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 ملخص

للدراسة فى الرئيسى  الهدف  أثر    يتمثل  المراجعة على  تحليل  إلى    حجم مكتب  بالإضافة  هذا  الاستثمار،  كفاءة 
الدور   فاعلية  زيادة  خلال  من  الاستثمار  قرارات  على  بالصناعة  الحسابات  مراقبى  ومعرفة  خبرة  تأثير  فحص 
الرقابي على عملية إعداد التقارير المالية مما يسهم في الحد من عدم تماثل المعلومات بين المديرين والمساهمين  

وذلك من خلال الأهداف الفرعية التالية    شاكل المخاطر الأخلاقية والاختيار المعاكسوالذي بدوره يخفض من م 
المساهمةالكشف عن مدى كفاءة الاستثمار فى   المصرية.  الشركات  بالبورصة  العلاقة بين حجم  و   المقيدة  بيان 

واختبار أثر    المقيدة بالبورصة المصرية.على كفاءة الاستثمار في الشركات المساهمة  وتخصص مكتب المراجعة  
الأوراق   ببورصة  المقيدة  الصناعية  المساهمة  الشركات  في  الاستثمار  كفاءة  للمراجع على  الصناعي  التخصص 

إلى النتائج التالية:    الدراسة على الشركات المقيدة بالبورصة المصرية، وتوصلت الدراسةت  ، وطبق المالية المصرية
، كما توصلت إلى  بالبورصة المصرية  في الشركات الصناعية المقيدة   كفاءة الاستثماروجود مستوى مقبول من  

المراجعة  انه   مكتب  حجم  و على    سلبا  يؤثر  الاستثمار،  على  كفاءة  إيجابية  الصناعي  التخصص  كفاءة  يؤثر 
ب.  الاستثمار الدراسة  بأهميواوصت  التوعية  الخارجية  ضرورة  المراجعة  جودة  في  وابعادها  ة  المحوري  ودورها 

 .  مراقبى الحساباتتطبيق برامج التدريب والتعليم المستمر لتنمية معرفة وقدرات ، و ضمان جودة التقارير المالية
Abstract 

The main objective of the study is to analyze the impact of the size of the audit office on 

investment efficiency, in addition to examining the impact of the industry’s auditors’ 

experience and knowledge on investment decisions by increasing the effectiveness of the 

supervisory role on the financial reporting process, which contributes to reducing information 

asymmetry between managers and shareholders, which In turn, it reduces the problems of 

ethical risks and adverse selection, through the following sub-objectives: To reveal the 

efficiency of investment in joint stock companies listed on the Egyptian Stock Exchange. 

And a statement of the relationship between the size and specialization of the audit office on 

the efficiency of investment in joint stock companies listed on the Egyptian Stock Exchange. 

And testing the impact of the auditor’s industrial specialization on the investment efficiency 

in industrial joint stock companies listed on the Egyptian Stock Exchange. The size of the 

audit office negatively affects the investment efficiency, and the industrial specialization 

positively affects the investment efficiency. The study recommended the need to raise 

awareness of the importance of external audit quality, its dimensions and its pivotal role in 

ensuring the quality of financial reports, and the application of training and continuing 

education programs to develop the knowledge and capabilities of auditors . 
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 : طبيعة موضوع البحثولًا: ا

المرئية       والصحافة  الإعلام  وسائل  على  بقوة  نفسها  وفرضت  العالم  اهتمام  العالمية  المالية  الأزمة  احتلت 
ولو   والأفراد،  الدول  على  انعكاساتها  وتحديد  الأزمة  تداعيات  لحصر  مبكرة  مازال  الوقت  يكون  وقد  والمسموعة 

نا أنه يمكن حصر أهم المسببات بشكل عام إلى  في الولايات المتحدة الأمريكية لوجد  وتحديدا  تابعنا هذه الأزمة  
عدم كفاية الأنظمة الضابطة لقطاعات رأس المال مما أدى إلى ضعف وخلل في عمليات المراقبة والإفصاح في  
القطاعات ذات العلاقة في أسواق المال، سواء كان قطاع الرهن العقاري أو القطاع المصرفي، الأمر الذي جعل  

والمستثمرين على حد سواء في الدول المتقدمة كأوروبا وأمريكيا ينادون بضرورة إعادة النظر    العديد من المسؤولين 
في بعض المفاهيم والمقومات الأساسية لنظام اقتصاد السوق الحر، وضرورة زيادة تدخل الحكومات ولعب دور  

ونة، .  أكبر في الرقابة والإشراف على قطاعات سوق رأس المال  (  3، ص 2008)علا

الاستثمار يزيد النمو الاقتصادي، ويسهم في ثروة الأمة، فعندما يودع الناس أموالهم في حساب الادخار في      
، فإنه يستثمر تلك الأموال بإقراضها للشركات المختلفة. وهذه الشركات بدورها تستثمر الأموال التي  مثلا  مصرف  

نتاجها. وبالإضافة إلى الاقتراض من المصارف، تطرح  اقترضتها في إقامة مصانع جديدة أو شراء معدات لزيادة إ
أسهما   الشركات  أعمالها.    أغلب  لتوسيع  تحتاجه  الذي  المال  رأس  على  تحصل  لكي  لمستثمرين  لبيعها  وسندات 

وتطرح الحكومات أيضا  سندات للحصول على اعتمادات لاستثمارها في مشاريع كبناء سدود أو طرق أو مدارس.  
ت التي يقوم بها الأفراد أو الشركات الخاصة أو الحكومات تتضمن تضحية بالدخل الحاضر  كل هذه الاستثمارا

 من أجل الحصول على منافع متوقعة في المستقبل. ونتيجة لذلك، ترفع الاستثمارات مستوى معيشة أي أمة. 

رات لهررا تررأثير مباشررر لرريس تعتبررر القرررارات الاسررتثمارية مررن أهررم القرررارات الترري يتخررذها المررديرين، لأن هررذه القررراو    
فقط على مستوى الشركة )نظرا لأهمية الاستثمار كمحدد رئيسى لمعدل العائد علررى رأس المررال الررذي يحصررل عليرره 
المسررتثمرونو ومنمررا أيضررا لرره تررأثير مباشررر علررى مسررتوى الاقتصرراد الكلرري )نظرررا لأهميررة الاسررتثمار كمحرردد أساسرري 

هتمررام فرري ا ونررة الأخيرررة بضرررورة زيررادة كفرراءة الاسررتثمار، حيرر  أنرره نتيجررة لمعرردل النمرروو، ونتيجررة لررذلك فقررد زاد الا
لفصل الملكية عن اتخاذ القرارات فإن المررديرين قررد يقومررون بالاسررتثمار فرري مشررروعات دون المسررتوى الأمثررل بهرردف 

تيجررة زيررادة منررافعهم الخاصررة علررى حسرراب مصررال  المسرراهمين، خاصررة فرري  ررل زيررادة عرردم تماثررل المعلومررات، ون
لررذلك فقررد اهتمررت العديررد مررن الدراسررات والبحررور المحاسرربية بدراسررة دور المعلومررات المحاسرربية فرري الحررد مررن عرردم 
تماثررل المعلومررات واختيررار أفضررل الفررري الاسررتثمارية، حيرر  أن زيررادة جررودة الإفصرراح المررالي مررن المرررج  أن تحررد 

 (  Bzeouich & et al ,2019,p.29 .)من السلوك الانتهازي للمديرين
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وفقررا لنظريررة الوكالررة فررإن فصررل الملكيررة عررن الإدارة يولررد حررافز لرردى الإدارة أنرره  Velury,(2003)وترررى دراسررة    
للعمررل نحررو تعظرريم مصررالحها الشخصررية علررى حسرراب مصررلحة المسرراهمين، ونتيجررة لأن المسرراهمين يعتمرردون علررى 

ون بالتلاعررب فرري المعلومررات المحاسرربية، وتعتبررر عمليررة المعلومات المحاسبية لتقييم أداء الإدارة، فإن المديرين يقوم
المراجعررة أحررد أهررم الأدوات الترري يعتمررد عليهررا المسرراهمين فرري التحقررق مررن مرردى صررحة المعلومررات المفصرر  عنهررا 
وخلوها من الأخطاء الجوهرية، وكلما زادت جودة عمليررة المراجعررة، كلمررا زادت فررري اكتشرراف الأخطرراء الجوهريررة، 

لمراجعررة جزئيررا علررى مررا إذا كرران مراقررب الحسررابات متخصصررا فرري الصررناعة أم لا، حيرر  أن زيررادة وتعتمررد جررودة ا
خبرة مراقب الحسابات فرري الصررناعة تمكنرره مررن تحديررد المشرراكل الخاصررة بالصررناعة والبيانررات الخاط ررة، هررذا فضررلا 

 .سمعتها  حري شركات المراجعة المتخصصة في الصناعة على زيادة جودة المراجعة للحفاظ على عن

ان الاسررتعانة بمررراقبين حسررابات متخصصررين فرري الصررناعة يحسررن مررن  Bae & et al,(2017)وترررى دراسررة     
كفرررراءة القرررررارات الاسررررتثمارية، حيرررر  أن مررررراقبين الحسررررابات المتخصصررررين يكررررون لررررديهم معرفررررة واسررررعة بالصررررناعة 

عملائهم، هذا فضلا عن أنهم يستثمرون موارد كبيرة لتطوير معرررفتهم ومصررادر معلومرراتهم، ونتيجررة لررذلك   وعمليات
أن تكررون ذات قيمررة  راقبين الحسررابات المتخصصررين فرري الصررناعة يروجررون لأنفسررهم كمرانررز معرفررة يمكررنفررإن مرر 

   .  لعملائهم من خلال توفير معلومات فعالة للمديرين تمكنهم من زيادة كفاءة القرارات الاستثمارية

إن التخصررص الصررناعي لمراقررب الحسررابات يرروفر العديررد مررن المزايررا الترري تسررهم فرري زيررادة كفرراءة الاسررتثمار كمررا   
منهررا الحررد مررن ممارسررات إدارة الأربرراح، وضررمان الاعتررراف بالخسررائر فرري الوقررت المناسررب، وتحسررين جررودة  والتررى

الإفصاح، وتخفيض تكلفة رأس المال، فضلا عن زيادة جودة المراجعررة نتيجررة لإسررتثمار قرردر كبيررر مررن المرروارد فرري 
امررل مرررع نسرربة كبيررررة مررن العمرررلاء وكرررذلك التع ،تطرروير الخبررررة المتخصصررة فررري الصررناعة التررري يعمررل فيهرررا العميررل

. المتنوعين في نفس الصناعة الأمر الذي يسهم في زيادة خبرتهم ومعرررفتهم بالصررناعة ويحسررن مررن جررودة المراجعررة
(Habib,2011,p42  ) 

وتخصررص مكتررب حجررم العديد مررن العوامررل الترري تررؤثر علررى مسررتوى جررودة المراجعررة، لعررل مررن أهمهررا   كما يوجد    
سرررهم فررري تحسرررين كفررراءة المراجرررع عنرررد أداء مهرررام المراجعرررة وزيرررادة قررردرة المراجرررع علرررى اكتشررراف المراجعرررة والرررذي ي

الأخطرراء والتحريفررات الجوهريررة، فضررلا أن مراقبررى الحسررابات المتخصصررين فرري الصررناعة عررادة مررا يحصررلون علررى 
فرري الصررناعة، اتعرراب مراجعررة مرتفعررة مقابررل خبرررتهم ممررا يجعلهررم أكثررر ربحيررة مررن المررراجعين غيررر المتخصصررين 

وهذا يولد حافز لديهم لزيادة جودة المراجعة، ويجعلهم أقل عرضة للتنررازل عررن اسررتقلاليتهم وأكثررر عرضررة ل فصرراح 
وقررد   عن أي انتهاكات للمعايير المحاسبية وذلك للحفاظ على سمعتهم وثقة المتعرراملين فرري سرروق رأس المررال فرريهم،

اؤل حول مدى فاعليررة عمليررات المراجعررة الخارجيررة فرري الحررد مررن إدارة أثارت موجة الفضائ  المحاسبية الأخيرة التس
 .الأرباح

وتعتبر خبرررة المراجررع فرري الصررناعة أحررد أهررم العوامررل الترري تررؤثر علررى مرردى فاعليررة عمليررات المراجعررة فرري الحررد     
خاصررة بالصررناعة من مخاطر إدارة الأرباح، حي  أن زيادة خبرة المراجع في الصناعة تمكنه من تحديد المشرراكل ال
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والبيانات الخاط ررة، ومررن ثررم فررإن زيررادة خبرررة المراجررع بصررفة عامررة وزيررادة خبرترره فرري الصررناعة بصررفة خاصررة يمكررن 
أن تسررهم فرري زيررادة جررودة عمليررة المراجعررة ومررن ثررم زيررادة جررودة الأربرراح  كمررا مررراقبين الحسررابات المتخصصررين فرري 

هم بالصررناعة ممررا يسررهل علرريهم فهررم المعرراملات التجاريررة الصررناعة قررادرين علررى تطرروير وتحسررين خبررراتهم ومعرررفت
للعمررلاء بشرركل أسرررع، الأمررر الررذي يسررهم فرري تخفرريض الفترررة الترري يحتاجهررا المررراجعين المتخصصررين لإتمررام عمليررة 

   .المراجعة بالمقارنة بالمراجعين غير المتخصصين

صررناعات معينررة تمكررنهم مررن اكتسرراب معرفررة وخبرررة بالإضافة إلى ما سبق، فإن تخصص مراقبى الحسابات فرري    
وفهررررم أفضررررل للشررررركات العاملررررة فرررري هررررذه الصررررناعات وهررررذا يمكررررنهم مررررن تقررررديم خرررردمات مختلفررررة لعملائهررررم وتلبيررررة 
احتياجاتهم بشكل أفضل، هذا فضلا عن قدرتهم على مشاركة ونقل خبرررتهم القطاعيررة ومشرراركة أفضررل الممارسررات 

كثررر عرضررة للاسررتثمار فرري التقنيررات الجديرردة والمرافررق الماديررة ورأس المررال البشررري فرري نفررس الصررناعة، كمررا أنهررم أ
وأنظمررة الررتحكم والتنظرريم المرتبطررة بتلررك الصررناعة بالمقارنررة بشررركات المراجعررة غيررر المتخصصررين فرري الصررناعة، 

ودة التقررارير كمررا يتوقررع زيررادة جرر  (Boubaker & et al,2018,p37). وهذا كله يسررهم فرري زيررادة كفرراءة الاسررتثمار
المالية التي يتم مراجعتها بواسطة مراقبين حسابات متخصصررين فرري الصررناعة لأنهررم لررديهم معرفررة وخبرررة بالصررناعة 

   .تمكنهم من اكتشاف الممارسات المحاسبية المشكوك فيها والإفصاح عنها مقارنة بالمراجعين غير المتخصصين

 نظررر المراجعررة مررن وجهررة جررودة  علررى المررؤثرة  الررى العوامررل (2015،ح )الكاس اشررارت دراسررة وفىررنفس السررياق   
 بفريق مرتبطة وأخرى   ،المراجعة بمكتب مرتبطة عواملوهما: صنفين   إلى المراجعين وصنفت الدراسة هذه العوامل

 بررين المنافسررةالمكتررب،  وسررمعة هرري: حجررم  أبعرراد أربعررة المراجعة على بمكتب المرتبطة العوامل المراجعة واشتملت
 علررى المررراجعين المراجعة، وتخصص عملية المهنة، وتخطيط على الإشراف في المهنية المكاتب، دور المنظمات

 .المراجعة مهام 

إن حجرررم وتخصرررص مكترررب المراجعرررة يعتبرررر أحرررد أهرررم أبعررراد جرررودة المراجعرررة، لأن  Chen,(2019,p25)ويررررى   
وأكثر فهما لخصائص الشركة، مما يزيد من قدرته علررى اكتشرراف تخصص المراجع في الصناعة يجعله أكثر خبرة  

التحريفررررات الجوهريررررة وتقييررررد حريررررة الإدارة عنررررد الاختيررررار بررررين الممارسررررات المحاسرررربية البديلررررة، فضررررلا عررررن ر بررررة 
المراجعين المتخصصين في الصناعة في الحفاظ على سمعتهم من خلال الحررد مررن ممارسررات إدارة الأربرراح وزيررادة 

 .لتقارير الماليةجودة ا
أن الشركات التي لديها مستوى استثمار مرتفع  تقوم بالتعاقررد مررع  Gul & et al(2009)فى حين ترى دراسة      

مرررراقبين حسرررابات متخصصرررين فررري الصرررناعة، وهرررذا هرررو سررربب الارتبرررا  الإيجرررابي الملحررروظ برررين كفررراءة الاسرررتثمار 
إلرررى   Yuniarti & Zumara ,(2018) اشرررارت دراسرررةكمرررا  وحجرررم وتخصرررص المراجرررع فررري الصرررناعة.

المراجعررة،  فرري السررابقة التاليررة: الخبرررة  المراجعررة مرتبطررة بالخصررائص عميررل المراجعررة ورضررا جررودة  خصررائص"ان
الميررداني  العمررل اجررراءو العميررل،  ومتطلبررات لإحتياجررات المراجعررة تلبيررة مكترربو العميررل،  بصررناعة المكتررب خبرررة و 

 عالية. أخلاقية بمعايير المراجعة فريق تمتعو   ،اللازمة المهنية العناية بذلو بالجودة،   الإلتزام و مناسبة،   بطريقة
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 Almutairi( و)Velury,2003( و )Habib,2011)مثررل دراسررة  وقررد تناولررت عديررد مررن الدراسررات الاخرررى     

& et al,2009(و )DeBoskey & Jiang2012( و )Hammami & Zadeh,2019)  المزايا الأخرى الترري
يمكررن أن يضررريفها حجررم وتخصرررص مكتررب المراجعرررة  للشررركات محرررل المراجعررة وأصرررحاب المصررلحة والتررري منهرررا: 

وزيررادة جررودة المراجعررة،  ،والحررد مررن ممارسررات إدارة الأربرراح، المسرراهمة فرري الحررد مررن السررلوك الانتهررازي للمررديرين
وزيررادة فاعليررة الرقابررة علررى الإدارة وتقييررد حريتهررا  ،ي للشررركةوتحسررين المركررز الائتمرران ،تكلفررة رأس المررال وانخفرراض

زيادة فاعليررة إجررراءات المراجعررة لاكتشرراف الارر  والأخطرراء ، وكذلك عند الاختيار بين الممارسات المحاسبية البديلة
اثرررل ويخفرررض مرررن عررردم تم الجوهريرررة فررري القررروائم الماليرررةن ممرررا يخفرررض مرررن احتماليرررة إعرررادة اصررردار القررروائم الماليرررةن

 .المعلومات بين الإدارة وأصحاب المصلحة ويسهم في التخصيص الأمثل للموارد وزيادة كفاءة الاستثمار

تضرر ، أهميررة حجررم وتخصررص مكتررب المراجعررة  فرري التررأثير علررى القرررارات الاسررتثمارية والتمويليررة تممررا سرربق     
ة للوضررع فرري بي ررة الاعمررال المصرررية، فقررد وبالنسررب  والتي يتحدد على أساسها مدى كفرراءة الاسررتثمار فرري الشررركات.

 .  ۲۰۱۷لسنة   ۲۷زاد الاهتمام بتحسين مستوى الاستثمار خاصة بعد صدور قانون الاستثمار الجديد رقم  

ونتيجرررة لنررردرة الدراسرررات التررري تناولرررت أثرررر حجرررم وتخصرررص مكترررب المراجعرررة علرررى كفررراءة الاسرررتثمار فرررى بي رررة     
علررى كفرراءة  اليررة إلررى دراسررة وتحليررل أثررر حجررم وتخصررص مكتررب المراجعررةالاعمررال المصرررية، تسررعى الدراسررة الح

 الاستثمار في الشركات المساهمة المقيدة ببورصة الأوراق المالية المصرية.

 :بحثمشكلة الثالثاً:  
تعتبرررر القررررارات الاسرررتثمارية التررري يتخرررذها المرررديرين مرررن أهرررم القررررارات التررري ترررؤثر علرررى مسرررتقبل الشرررركة وعلرررى    

أصرررحاب المصرررلحة بالشرررركة، حيررر  تحررردد تلرررك القررررارات مررردى نجررراح أو فشرررل الشرررركة فررري تحقيرررق أهررردافها وتلبيرررة 
الرئيسرررين، وتسرررهم المراجعرررة الخارجيرررة فررري زيرررادة  احتياجرررات المسرررتثمرين والمقرضرررين باعتبرررارهم مقررردمي رأس المرررال

باتو بإبداء رأيه الفني المحايد عررن مرردى مستقل ثال  )مراقب الحسا  مصداقية التقارير المالية من خلال قيام طرف
ونتيجررة لررذلك فقررد تناولررت بعررض الدراسررات تحليررل  ،المالية وخلوها من الأخطرراء الجوهريررة مصداقية وشفافية التقارير
علررى  كفرراءة الاسررتثمار، إلا أن معظررم تلررك الدراسررات كانررت فرري وحجررم مكتررب المراجعررة  أثررر التخصررص الصررناعي
قدمة، وكرران هنرراك نرردرة فرري الدراسررات السررابقة الترري تناولررت تلررك العلاقررة فرري مصررر والرردول أمريكا وبعض الدول المت

 نتيجة لما سبق تتمثل مشكلة البح  الأساسية في الإجابة على التساؤل الرئيسى التالى:    .النامية
يؤثر    - مكتب المراجعة  هل  وتخصص  المساهمة  حجم  الاستثمار في الشركات  المقيدة بالبورصة    على كفاءة 

 ؟المصرية 
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 : لبحثا رابعاً: أهداف
كفرراءة الاسررتثمار، هررذا بالإضررافة إلررى  حجررم مكتررب المراجعررة علررى تحليل أثررر    يتمثل الهدف الرئيسى للدراسة فى   

فحرررص ترررأثير خبررررة ومعرفرررة مراقبرررى الحسرررابات بالصرررناعة علرررى قررررارات الاسرررتثمار مرررن خرررلال زيرررادة فاعليرررة الررردور 
الرقابي على عملية إعداد التقارير المالية مما يسهم في الحررد مررن عرردم تماثررل المعلومررات بررين المررديرين والمسرراهمين 

شرراكل المخرراطر الأخلاقيررة والاختيررار المعرراكس، هررذا فضررلا عررن أن مررراقبين الحسررابات والررذي برردوره يخفررض مررن م
المتخصصين في الصناعة يكون لررديهم خبرررة ومعرفررة لرريس فقررط عررن عمليررات العميررل ولكررن عررن عمليررات الشررركات 

قررد  الأخرررى فرري نفررس الصررناعة، كمررا يقرروم مراقررب الحسررابات بنقررل معلومررات الصررناعة داخررل قاعرردة عملائرره، ممررا
وينبثررق مررن هررذا الهرردف  يساعد المديرين على اتخاذ قرارات اسررتثمارية أفضررل بسرربب زيررادة المعرفررة حررول صررناعتهم.

 الرئيسى الأهداف الفرعية التالية:
 المقيدة بالبورصة المصرية. الشركات المساهمة الكشف عن مدى كفاءة الاستثمار فى -1
المقيررردة علرررى كفررراءة الاسرررتثمار فررري الشرررركات المسررراهمة  بيررران العلاقرررة برررين حجرررم وتخصرررص مكترررب المراجعرررة-2

 بالبورصة المصرية.
واختبررار أثررر التخصررص الصررناعي للمراجررع علررى كفرراءة الاسررتثمار فرري الشررركات المسرراهمة الصررناعية المقيرردة -3

 .ببورصة الأوراق المالية المصرية

 : بحثأهمية ال خامساً:
القرررارات الاسررتثمارية الترري تتخررذها الإدارة بشرركل مباشررر علررى ربحيررة  تظهررر أهميررة الدراسررة فررى مرردى أهميررة تررأثير  

علرررى كفررراءة  وتخصرررص مكترررب المراجعرررة حجرررم  لرررذلك فرررإن دراسرررة محرررددات كفررراءة الاسرررتثمار ودور ،وقيمرررة الشرررركة
خررلال موضرروعها العلمررى، وكررذلك مجررال  تسررتمد الدراسررة أهميتهررا مررنالاسررتثمار تعتبررر مررن الأهميررة بمكرران. لررذلك 

 تطبيقها عمليا ، ويمكن إيضاح ذلك من خلال ما يلى:

العلميررة فرري كونرره يقرردم تحلرريلا للبي ررة المصرررية الترري لا يمكررن تعمرريم نتررائج   بحرر تظهر أهمية ال  الأهمية العلمية:  -أ
فرري الرردول الأخرررى عليهررا نتيجررة لاخررتلاف العوامررل البي يررة والسرريم المجتمعيررة السررائدة فرري البي ررة والدراسررات البحررور 

التخصرررص و حجرررم مكترررب المراجعرررة  المصررررية، هرررذا فضرررلا عرررن نررردرة الدراسرررات الحاليرررة التررري تناولرررت أثرررر كرررل مرررن
أثررر حجررم وتخصررص مكتررب المراجعررة بالاضافة إلى أن موضوع   على كفاءة الاستثمار.  لمكتب المراجعةالصناعي  

مررن الموضرريع المهمررة والحديثررة فررى العصررر الحررالى، لررذا يمكررن أن  على كفاءة الاستثمار فى بي ة الاعمال المصرية
أثررر حجررم وتخصررص بة المصرية خصوصا  بالمعارف حول تساهم الدراسة فى، إمداد المكتبة العربية عموما ، والمكت

، حيرر  إن الدراسررات والبحررور التررى كتبررت كفرراءة الاسررتثمار فررى بي ررة الاعمررال المصررريةوعلاقتهررا بمكتررب المراجعررة 
 -حسب علم الباحثة–فى هذا الموضوع قليلة ومحدودة  
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المسررتثمرين، والمقرضررين، وسرروق رأس العمليررة مررن منفعترره لكررل مررن  اأهميتهرر  يسررتمد البحرر  الأهمي  ة العملي  ة: -ب
المال وغيرهم من أصحاب المصلحة في مصر، وغيرها من الدول الناميررة الترري تتشررابه بي ررة الأعمررال فيهررا مررع بي ررة 

علررى  حجررم وتخصررص مكتررب المراجعررةالأعمررال المصرررية، وذلررك مررن خررلال التحليررل الررذي سررتقدمه الباحثرره لأثررر 
، الأمررر الررذي يمكررن مسررتخدمي التقررارير الماليررة المقيرردة بالبورصررة مة المصررريةكفاءة الاستثمار في الشركات المساه

، وكررذلك المسرراهمه فررى  الوصررول إلررى المقيرردة بالبورصررة  المصررريةالمسرراهمة  في فهم القرارات الاسررتثمارية للشررركات  
ج هررذا الدراسررة دليل تجريبي عن مدى فائرردة المعلومررات المحاسرربية فرري مجررال الاسررتثمار، حيرر  يمكررن أن تسررهم نتررائ

فرري تحفيررز معرردي التقررارير الماليررة علررى ترروفير معلومررات محاسرربية ذات جررودة مرتفعررة لتلبيررة احتياجررات مسررتخدمي 
التقررارير الماليررة مررن ناحيررة واسررتعادة أهميررة دور المعلومررات المحاسرربية فرري اتخرراذ القرررارات مررن ناحيررة أخرررى، هررذا 

صرررية وتحويلهررا إلررى نظررام فعررال ل فصرراح المررالي مررن أجررل تحسررين فضلا عن تطوير البنية التحتية الاقتصررادية الم
 اضافة إلى:  دور المعلومات المحاسبية في اتخاذ القرارات الاستثمارية وتخصيص رأس المال.

 لفت انتباه الشركات إلى مدى أهمية أثر حجم وتخصص مكتب المراجعة على كفاءة الاستثمار. -
كيفيررة بنررائهم للقرررارات الاسررتثمارية مررن خررلال بيرران كيفيررة التميررز بررين التقررارير الماليررة مسرراعدة المسررتثمرين علررى  -

 ذات الجودة العالية والتقارير ذات الجودة المنخفضة.

 :بحثت السابقة واشتقاق فرضيات الالدراساسادساً: 
ت    طبيعة  على  الصلة،  ذات  السابقة  الأدبيات  بين  تام  اتفاق  وجود  عدم  من  الرغم  وتخصص  أثر  على  حجم 

المراجعة   أن  مكتب  المالية المصرية، إلا  المقيدة ببورصة الأوراق  المساهمة  على كفاءة الاستثمار في الشركات 
و  إيجابي.  تأثير  أكد على وجود  الباحثتمعظمها  الجزء    ةعرض  هذا  التي    تحليلا  في  الصلة  ذات  الأدبيات  لأهم 

على كفاءة الاستثمار في الشركات المساهمة المقيدة ببورصة  حجم وتخصص مكتب المراجعة  تناولت العلاقة بين  
   :الأوراق المالية المصرية، مبوبة حسب طبيعة موضوعها، والتتابع الزمني لها، كما يلي

مرتبطررة بمكتررب المراجعررة مررن منظررور مراجعررى العوامررل التررأثير دراسررة  (2018محم  د البش  ير )تناولررت دراسررة    
 علررى المراجعررة بمكتررب مرتبطررا عرراملا   عشررر اثنررى تأثير هدفت لسياس ، حي الحسابات واثرها على جودة المراجعة

نت ، وتررم مراجعررة الحسررابات جودة  المراجعررة  مكتررب بخصررائص تتعلررق عوامررل ، وهررى:أبعرراد أربعررة إلررى العوامررل فيصرر 
 عوامررل تتعلررق، و العميررل بصررناعة المكتررب تخصررصو  العالميررة  المكاتررب أحررد مررع المكتررب ارتبررا و حجررم المكتررب  

 مررع العمررلاء  العلاقررات واسررتمرار قبررولو  العميررل  عررن المكتررب اسررتقلالية : مثررلبالعميررل المراجعررة مكتررب بعلاقررة
 يقدمه الذي  المستمر التدريب، و بالمكتب التو يف ، مثلبالمكتب البشرية بالموارد تتعلق عوامل، و المراجعة  وأتعاب
 عمليررة بررإدارة  تتعلررق عوامررل، و المراجعررة مهررام وقرردرتهم علررى أداء  المررراجعين تخصرريصوعوامررل  لمو فيرره  المكتررب

 علررى والإشررراف المراجعررة  تخطرريط عمليررة، و المكتررب في بالجودة  المتعلقة السيادة  مسؤوليات، وتتمثل فى: المراجعة
 .المراجعة فرق 
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أثررر جررودة المراجعررة مقاسررة بتخصررص التعرررف علررى  Boubaker & et al. (2018)دراسررة  كمررا أسررتهدفت   
-۲۰۰۸المراجررع فرري الصررناعة وحجررم مكتررب المراجعررة علررى كفرراءة الاسررتثمار فرري الشررركات الفرنسررية خررلال الفترررة 

وأثرررر جرررودة التقرررارير الماليرررة علرررى تلرررك العلاقرررة. وتوصرررلت الدراسرررة إلرررى أن الشرررركات التررري يرررتم مراجعتهرررا  ،2015
بواسرررطة مرررراجعين كبرررار الحجرررم ومتخصصرررين فررري الصرررناعة تسرررتثمر بكفررراءة مرتفعرررة حيررر  يقرررل الاسرررتثمار الأكثرررر 

يشرررير إلرررى أن المرررراجعين يقررردمون والأقرررل مرررن الرررلازم، وأن هرررذه العلاقرررة مسرررتقلة عرررن جرررودة التقرررارير الماليرررة، ممرررا 
خرردمات ذات قيمررة مضررافة تررؤثر علررى مررديري الشررركات عنررد اتخرراذ القرررارات الاسررتثمارية باررض النظررر عررن مسررتوى 

 جودة المعلومات المحاسبية.

المراجعة على كفاءة    Shahzad & Hanif(  2019)وبحثت دراسة     التقرير وجودة  تأثير كل من جودة  في 
وتشير النتائج إلى أن جودة التقرير  . 2014 -2007  المقيدة في بورصة باكستان خلال الفترة   للشركات الاستثمار

 Bigوأكدت الدراسة على أن المراجعة التي تتم بمعرفة    كفاءة الاستثمار،  وجودة المراجعة الأعلى يرتبطان بارتفاع

تعزز من    لتقل  4 وبالتالي  العكسي،  الخلل الأخلاقي والاختيار  تقلل من مشاكل  وبالتالي  المعلومات،  من فجوة 
ما إذا كان الإفصاح عن جودة المراجعة يؤثر    Chen, & et. al., (2019)  كفاءة الاستثمار. واختبرت دراسة

يبذل   فالمراجع  لا.  أم  الشركة  في  الاستثمار  وكفاءة  المراجعين  جهود  المراجعة  على  جودة  على  للتأثير  جهدة 
جودة   عن  الإفصاح  أن  إلى  الدراسة  وخلصت  المراجعة.  فشل  حالة  في  بالمسؤولية  مدفوعة  ويكون  المدركة 
المراجعة يزيد من حوافز جهود المراجعين، إذا كانت جودة التقارير المالية الأساسية ضعيفة نسبية. كما أن هذا  

إلى    Roychowdhury & et al (2019)فاءة الاستثمار. وتوصلت دراسة  الإفصاح يمكن أن يقلل فعلية من ك
 نتائج مشابهة.  

كيف تؤثر العمليات التجارية المدروسة على جودة    Lang erg & Rothenberg(  2019) وناقشت دراسة    
بع القانونية  المسؤولية  بسبب  المراجع  عن  الضرر  دفع  خلال  من  الاستثمار.  وكفاءة  المدركة  فشل  المراجعة  د 

المدروسة   التجارة  وتوفر  لجودة    تحوطا  المراجعة،  الحوافز  وتزيد  القانونية،  المسؤولية  مخاطر  ضد  للمراجع 
المراجعة. وعندما يمكن استخدام كل من تقرير المراجعة وأسعار السوق لتوجيه الاستثمارات الحسيسية، يمكن أن  

كفا  انخفاض  أو  زيادة  إلى  صرامة  الأكثر  المسؤولية  المرتفع،  تؤدي  النمو  ذات  للشركات  بالنسبة  الاستثمار.  ءة 
تؤدي جودة المراجعة المرتفعة إلى زيادة كفاءة الاستثمار بسبب قلة الاستثمار الزائد. بالنسبة للشركات منخفضة  

دراسة   خلصت  وقد  الاستثمار.  على  المراجعة  جودة  تؤثر  لا  إلى    Assad & Alshurideh(  2020)النمو، 
 . نتائج مشابهة

اختبار العلاقة بين كفاءة الاستثمار وأتعاب المراجعة في  ل   .Shagerdi et al(  2020واستهدفت دراسة )  
  141وجود ضائقة مالية. وشمل مجتمع الدراسة جميع الشركات المقيدة في بورصة طهران. وبعد أخذ عينات من  

بطريقة الانحدار المتعدد. وأ هرت النتائج أن هناك علاقة    ۲۰۱۸إلى    ۲۰۱۱شركة، تمت دراسة البيانات من  
بين كفاءة الاستثمار وأتعاب المراجعة وكان للضائقة المالية تأثير كبيرة على هذه العلاقة. وأكدت على أن    معنوية
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المديرين العاملين في إيران يتمتعون بثقة أكبر من المكاتب التي تحصل على أتعاب مراجعة منخفضة. وأ هرت  
تأثير   إلى  يشير  مما  سلبي،  الاستثمار  كفاءة  معامل  أن  المراجعة.  النتائج  أتعاب  على  الاستثمار  لكفاءة  سلبي 

 .لذلك، هناك علاقة عكسية بين كفاءة الاستثمار وأتعاب المراجعة

مما سبق إلى اتفاق غالبية الدراسات السابقة، على أن جودة المراجعة مقاسة بمؤشرات، مثل    ةخلص الباحثتو    
ص الصناعي المراقب الحسابات، تؤثر على كفاءة  وجودة التقارير المالية والتخص  الإفصاححجم المكتب وجودة  

 و، كالتالي:Hiالاستثمار بالشركات المقيدة بالبورصة، لذا يمكن اشتقاق الفرض الأول للبح  )

للبحث  الرئيسى  علاقة    :الفرض  علىتوجد  المراجعة  مكتب  وتخصص  حجم  الاستثمار   بين  الشركات    كفاءة  فى 
 . المصريةالمقيدة بالبورصة  المساهمة  

 :  بحثمنهجية السابعاً: 

الباحثة      الإعتمدت  هذه  المنهج    بح في  من  كل  استخدام  للسيام    الاستقرائيعلى  وذلك  الاستنباطي  والمنهج 
 بنوعين من الدراسة وهما:  

ويتم ذلك من خلال تحليل ما ورد بالكتب والرسائل،    الاستقرائي: تعتمد على استخدام المنهج  الدراسة النظرية  -أ
والدوريات، والمؤتمرات والندوات وأوراق العمل الخاصة بموضوع الدراسة سواء كانت العربية أو الأجنبية، وأي  

 .  دراسةمصادر أخرى للمعرفة مرتبطة بموضوع ال 

طريق البدء بوضع فروض للدراسة ثم    تعتمد على استخدام المنهج الاستنباطي عنوهى  الدراسة التطبيقية:    -ب
وذلك باستخدام    دراسة،اختبار مدى صحة تلك الفروض من أجل استخلاي نتائج تفيد في تحقيق أهداف ال

هذا   الإحصائية.  الأساليب  خلال    وتم بعض  من  اللازمة  البيانات  على  التطبيقالالاعتماد  للدراسة مجال    ى 
 بجانب المقابلات الشخصية لتوضي  أي استفسار.  

 ثامناً: الإطار النظرى للدراسة:

 المتغير المستقل: حجم وتخصص مكتب المراجعة: 
نشاطهم، والذي من خلاله يقدمون خدماتهم  مراقبى الحسابات  تعتبر مكاتب المراجعة المكان الذي يمارس فيه      

عة أو حتى في مجال الاستشارات الفنية ذات العلاقة، لذلك فإن طبيعة  المتعددة سواء في مجال المحاسبة والمراج
وهي    ،عمل مكاتب المراجعة يعتمد بشكل كبير على عناصر غير ملموسة تمثل مدخلات عملية توليد الإيرادات 

ير  واستخدامهم للتقد  ،مؤهلات وخبرات وكفاءات وقدرات المراجعين في كيفية تفسير وتطبيق المعايير ذات الصلة
 المهني في سبيل الوصول إلى رأي مهني فني محايد. 

تؤديه     الذي  العمل  وحجم  طبيعة  حي   من  بعضها  عن  المراجعة  مكاتب  شكلها    ، وتختلف  إلى  بالإضافة 
لذلك لا يكون لهذا     من قبل مراجع واحد يمارس فيه أعماله بمفرده   مملوكا  القانوني، فقد يكون مكتب المراجعة  
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بل تتجمع في شخصه كل الو ائف والمهام، أو يكون على شكل شركات تضامن مثل شركات    ،المكتب أقسام
الأشخاي بمعنى وجود عدة مراجعين يعملون كشركاء في مكتب المراجعة، أو قد يكون على شكل شركات أموال  

ساهموها من المراجعين، غير أن الشكل الاالب لمكاتب المراجعة هو أن تكون على شكل شركات  بحي  يكون م
 أشخاي 

المراجعة:    -أ مكتب  الطلب على خدماته،  حجم  في طبيعة  المؤثرة  العوامل  أحد  المراجعة من  يعد حجم مكتب 
المؤشر  هذه  ومن  المراجعة  مكتب  حجم  على  للدلالة  المستخدمة  المؤشرات  تتعدد  مكتب  حي   عملاء  عدد  ات: 

المحاسبة   خدمات  سوق  في  للمكتب  النسبية  المساهمة  واستخدام  المكتب،  في  المراجعين  وعدد  المراجعة، 
، ومدى انتشارها  ا  كان أو خارجي  ا  والمراجعة، وكذلك الارتبا  بأحد المكاتب العالمية، وعدد الفروع التابعة له داخلي

   (9، 2009،)معاذ  لمالية للمكتب. داخل البلد، بالإضافة إلى الموارد ا 

مع      مقارنة  حجمها  بكبر  تتميز  التي  المراجعة  مكاتب  تقدمها  التي  الخدمات  على  الطلب  معدلات  وترتفع 
الأقل حجما   الأخرى  اثنين:    ، المكاتب  لسببين  ذلك  ذ  أولهماويعود  العملاء  منشآت  مع  التوافق  الأحجام    اتهو 

ب حجما  كبيرا  من أعمال المراجعة بصرف النظر عن الجودة، والحجم الكبير  ن هذه المنشآت تتطلإالكبيرة، حي   
في أعمال المراجعة لا يمكن إنجازه إلا من خلال فريق متكامل من مراجعين يتمتعون بالخبرات والمهارات اللازمة 

برة السابقة مع مثل  لإنجاز مثل تلك الأعمال، ومن الطبيعي ألا تلجأ مثل هذه المنشآت إلى مكاتب ليس لديها الخ
السبب   أما  النشا ،  ناحية  من  الأقل  على  أو  الحجم  ناحية  من  الحالة  الأطراف    الثانيهذه  إدراك  إلى  فيرجع 

تحمله   في  المراجعة  مكتب  حجم  كبر  يوفره  الذي  الضمان  مقدار  عن  المالية  القوائم  من  المستفيدة  الخارجية 
اصة  المسؤولية المدنية، وبناء عليه فإنه كلما زاد حجم مكتب  للمسؤولية عن رأيه حول مصداقية هذه القوائم وخ

فريق   أعضاء  جانب  من  الجسيمة  المهنية  الأخطاء  بأن  الخارجية  الأطراف  لدى  الاقتناع  درجة  زادت  المراجعة 
 ( 39، 2014 )  حمودةالمراجعة هي ماطاة، وبالتالي زاد تقديرهم لجودة المراجعة. 

لهذين السببين ينظر طالبو خدمات المراجعة إلى حجم مكتب المراجعة عند تحديدهم لمستوى  أنه  وترى الباحثة    
 خدمة المراجعة التي يودون الحصول عليها من هذه المكاتب.  

أشارت العديد من الدراسات المحاسبية الأكاديمية إلى وجود علاقة طردية قوية بين حجم مكتب المراجعة  وقد    
   ( Palmrose, DeAngelo, (1981), Defond, 1992), Knapp, (1991-1988)وجودة عملية المراجعة  

خصائص جانب    ىحدإإلى أن حجم مكتب المراجعة يعتبر    (۳۷۲  ، ۲۰۰۳)حسنين وقطب،  كما أشارت دراسة  
 . العرض الخدمة المراجعة ذات التأثير على جودة المراجعة

  أحد الأخطاء الجوهرية بالقوائم المالية عند قيام    اكتشاف   احتمالإلى زيادة  (  ۲۰۱۹)   الخزعلةوتوصلت دراسة     
أقل   أخرى  مراجعة  مكاتب  بسيام  مقارنة  المراجعة  بعملية  الكبرى  المراجعة  لأن    حجما  مكاتب  مكاتب  وذلك 

الخبرة بدرجة أكبر    اجتذاب المراجعة الكبرى تمتلك إمكانيات تقنية كبيرة ولها القدرة على   المدربة ذات  الكفاءات 
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الأقل   المراجعة  مكاتب  مكاتب  حجما  من  بواسطة  المنجزة  المراجعة  عملية  جودة  على  ينعكس  الذي  الأمر   ،
الكبرى.   مزايا    Deborah & Joshua  ( (175. 2018 وذكر  المراجعة  لديها  الكبيرة  المراجعة  مكاتب  أن 

للعملاء المراجعة  لتقديم خدمات  به من    ، تنافسية  إلى ما تتمتع  إنتاج    اقتصاديات ويرجع ذلك  الكبير في  الحجم 
المراجعة المكاتب    ،خدمات  لهذه  يسم   والمحافظة    باستخدام والذي  والتطوير  التدريب  في  اللازمة  النفقات  كافة 

على الخبرة، هذا بالإضافة إلى توافر العمالة الفنية والتخصص وتقسيم العمل بما يسم  لهذه المكاتب بأداء خدمة  
 فضل. أ

حي  توصلت إلى أن العميل يتجه إلى مكاتب المراجعة الكبيرة ليحصل    ، ذلك  (2018)سيد وقد أيدت دراسة    
مكتب المراجعة، لأن هذه المكاتب ترتبط بارتفاع جودة خدمات المراجعة،    باسم   والارتبا على مزايا التخصص  

كما أن مكاتب المراجعة الكبيرة لديها فرصة لجعل العملاء المحتملين مدركين أي مزايا يتم تقديمها بواسطة هذه  
 ولوجيا العالية في أداء عملية المراجعة.  الخبرة، والتكنو المكاتب، حي  ترتبط هذه المزايا بالتخصص، 

تتمتع  (  Big 4)ن المستثمرين يعتقدون أن مكاتب المراجعة الكبرى  أ  Fan &Wong    ( (78, 2005 ويرى   
  معاذ لما يتوافر لها من خبرة ومزايا تكنولوجية ووجود تدريب متخصص. كما يرى    نظرا  بدرجة عالية من الجودة  

بالمكاتب الصايرة، ولأنها    ( 38،  2009) بالمقارنة  لقلة أخطائها  الكبيرة ذات سمعة عالية  المراجعة  أن مكاتب 
التي توصلت إلى    تقدم خدمات مراجعة ذات جودة عالية، كما أشار إلى أن هناك العديد من الدراسات التجريبية 

 .وجود علاقة إيجابية بين جودة المراجعة وحجم مكتب المراجعة

التي أجريت في السويد على أكبر ستة مكاتب مراجعة، والتي  Gunny&Zhang,  ( (2013وأشارت دراسة      
حجم    ميزت بين الجودة في المكاتب الكبيرة والصايرة الحجم وتوصلت إلى أن هناك علاقة إيجابية بين كل من

ن مكاتب المراجعة الكبيرة التي تم بحثها تحقق جودة مراجعة عالية بينما المكاتب  إالمكتب وجودة المراجعة، حي   
 الصايرة تحقق جودة من الصعب أن تلبي متطلبات الجودة الحسيسية.  

وعلى الرغم من وجود دراسات كثيرة تؤيد وجود علاقة طردية بين كبر حجم مكتب المراجعة وجودة المراجعة     
بالمكاتب الصايرة، على    اهناك من يرى أن جودة المراجعة لا ترتبط بالمكاتب الكبيرة فقط ومنما ترتبط أيض  فإن

عد  افتراض الصايرة  المراجعة  مكاتب  تكون  أن  المنطقي  غير  من  عملاء  أنه  عدد  قلة  أن  كما  الجدوى،  يمة 
إلى تمسك تلك المكاتب بمعيار الاستقلال، وحرصها وعنايتها عند قبول عملاء   االمكاتب الصايرة قد يكون راجع

إلى أن مكاتب المراجعة الصايرة قد تستبدل ببساطة على أساس أنها أقل    (Derieux) وقد توصلت لجنة .    جدد
وأوصت تلك اللجنة بنشر كتيب يوض  ضرورة    ، م خدمات مراجعة ذات جودة عاليةشهرة بالرغم من أنها قد تقد 

 . مكاتب المراجعة على أساس القدرة على تقديم الخدمة وليس على أساس الحجم  اختيار
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للتعبير عن حجم مكتب المراجعة،    استخدامهوقد تبين من الدراسات السابقة أن هناك أكثر من مؤشر يمكن     
يمكن   المراجعة،    مادالاعتحي   مكتب  ضد  المرفوعة  القضايا  عدد  المكتب،  و على  عملاء  العاملين  و عدد  عدد 

 ن في مجالات معينة من غير المحاسبين والمراجعين.  ين متخصصيبالمكتب، وتوافر خبراء وفني

الباحثتو     الجودة إذا لم يتوافر  أن توافر الإمكانيات المادية والفنية لدى مكاتب المراجعة الكبرى لا يحقق    ةرى 
بمعايير المراجعة المتعارف عليها والإجراءات    الالتزام  ى متابعة للعاملين بالمكتب من حي  الإشراف والتدريب ومد 

توقع أن يكون حجم مكتب  ت  ة التي يضعها مكتب المراجعة للرقابة على الجودة. ولأهمية تلك الخاصية فإن الباحث
أن يكون لها تأثير واض  على السياسات المحاسبية المتحفظة التي تطبقها  المراجعة من الخصائص التي يمكن  
 . الشركات المقيدة بسوق الأوراق المالية

 تخصص مكتب المراجعة:-ب
إن تخصص مكاتب المراجعة في مراجعة نشا  أو صناعة معينة يعد من العوامل المؤثرة على جودة عملية      

فالتخصص يحقق مزايا عديدة لمكتب المراجعة منها المحافظة على الحصة السوقية للمكتب في السوق    ،المراجعة
التنافسية، بل والعمل على زيادتها بالإضافة إلى خفض تكاليف عملية المراجعة وأدائها بجودة عالية وفي الوقت  

 . عملية المراجعةوبالتالي جودة   ،مما ينعكس بصورة إيجابية على أرباح المكتب  المثالي 

كما أوضحت العديد من الدراسات أن خبرة مكتب المراجعة بالصناعة التي تنتمي إليها المنشأة محل المراجعة     
من   الجوهرية  احتمالتزيد  الأخطاء  من  مراجعتها  تمت  التي  المالية  القوائم  عملية      خلو  جودة  زيادة  يعني  مما 

وقد   محل  خ  (18،  2019)  الخزعلة اعتبر المراجعة.  المنشأة  إليها  تنتمي  التي  بالصناعة  المراجعة  مكتب  برة 
  % 10لجودة المراجعة وتتمثل الخبرة من وجهة نظره في المشاركة في سوق صناعة العميل بنسبة    بديلا  المراجعة  

 .فأكثر

تكاليف     تخفيض  إلى  يؤدي  كان  ومن  معينة  صناعة  في  المراجعة  مكتب  تخصص  فإن  أخرى،  ناحية  ومن 
إلا أنه في نفس الوقت يؤدي إلى زيادة خطر المراجعة الناتج عن عدم التنوع في عملاء   ،المراجعة ويرفع كفاءتها

المراجعة    اكما توصلت بعض الدراسات إلى أن جودة المراجعة مرتبطة إيجابي.  منشأة المراجعة مع خبرة مكتب 
 . بالصناعة التي تنتمي إليها المنشأة محل المراجعة

أن التخصص الصناعي قد ينج  في زيادة قدرة مكتب المراجعة على اكتشاف    إلى  سبق تخلص الباحثةمما      
من   الحد  على  قدرته  وزيادة  العملاء،  بأنشطة  الكافية  والخبرة  المهارات  لتوافر  المالية  بالقوائم  الا   حالات 

ودة إعداد التقارير المالية ومن ثم جودة  ممارسات إدارة الأرباح، وتقديره الجيد المخاطر المراجعة، مما يؤدي إلى ج
 عملية المراجعة.  

من      أساس  على  أنشطتها  هندسة  إعادة  إلى  تميل  المراجعة  منشآت  معظم  أن  تبين  الأخيرة  ا ونة  وفي 
الصناعي عال   التخصص  مستوى  ذات  مراجعة  خدمات  تقديم  نحو  السعي  بهدف  حي     ىوذلك  الكفاءة،  من 
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يد الملحوظ للدورات التدريبية المتخصصة بهدف تزويد المراجعين بالمعلومات عن كل ما أشارت الدلائل إلى التزا 
بالإضافة العملاء،  بها  يقوم  التي  بالصناعات  الكبيرة    إلى   يتعلق  المراجعة  مكاتب  قبل  من  المراجعين  مطالبة 

 Gunny&Zhang, ( (2013 باختيار صناعة واحدة والسيام بالدراسات الخاصة بها لتكون مجال تخصصهم.

ويعرّف مصطل  التخصص بالنسبة للمراجع بأنه: "قيام المراجع بأداء خدمات المراجعة المستقلة إلى عملاء     
ينتمون إلى قطاع صناعي واحد، بما يضمن ذلك تماثل طبيعة العمليات التي تقوم بها المنشآت في نفس القطاع،  

ب المتعلقة  والخبرات  المعارف  على  الحصول  القطاع".  وممكانية  ذلك  عمليات  المراجعون  كما  طبيعة  يعرّف 
 . ا  بأنهم: "المراجعون الذين اكتسبوا تدريب وخبرة شاملة في صناعة معينة"المتخصصون صناعيّ 

يمكنومما      وطبيعة    سبق  العميل  بخصائص  معمقة  معرفة  المراجع  يكسب  الصناعي  التخصص  بأن  القول 
قادر   ،نشاطه يجعله  كما  لعملائه،  متميزة  خدمات  تقديم  من  ما    اويمكنه  في  ل  المتنامية  متطلباتهم  تلبية  على 

مجال   في  مجاراته  المتخصصين  غير  المنافسين  على  يصعب  الذي  الأمر  متايرات،  من  الأعمال  بي ة  تشهده 
 تخصصه الصناعي.  

أهمية لمنشآت الأعمال    ا إلى أن التخصص الصناعي للمراجع يعد ذ   Wei Yu  ((2018  دراسة  تشار أ وقد     
نه كلما كبر حجم منشأة عميل المراجعة زاد تعقد العمليات والأنشطة المتعلقة بعمله، هذه  إالكبيرة الحجم، حي   

  التعقيدات تدفع عميل المراجعة للتعاقد مع مراجعين متخصصين في مجال صناعته، والسبب في ذلك يرجع إلى 
بمجال   المتخصص  المراجع  وأن  إليها،  ينتمي  التي  الصناعة  في  الفريدة  بالميزات  تتعلق  عملياته  من  العديد  أن 

 نشاطه وحده الذي يملك القدرة على تقديم خدمات المراجعة ذات جودة عالية وبتكلفة مناسبة.  

القوائم المالية الخاضعة من الإفصاح المحاسبي في    ىكما يساهم التخصص الصناعي في تحقيق مستوى عال   
ستراتيجية الشفافية في إصدار قوائمهم المالية ولا يلج ون إلى سياسات إدارة  إ للمراجعة، فالعملاء الذين ينتهجون  

المراجع   بأن  لاعتقادهم  أعمالهم،  مجال  في  المتخصصين  المراجعين  على  يقع  سوف  اختيارها  فإن  الأرباح، 
 فصاح والشفافية في قوائمهم المالية.  المتخصص يساهم في تعزيز سياسات الإ

أن فهم المراجع الطبيعة القطاع الصناعي الذي يمارس فيه عمله، ومعرفته بكيفية أداء    ةرى الباحثتمما سبق    
البيانات   في  الأخطاء  مكامن  وتحديد  المراجعة  عملية  تخطيط  والمعرفة على  الفهم  ذلك  وتأثير  لنشاطه،  العميل 

والأخطار على مستوى الصناعة يعتبر من الشرو  الأساسية لتأدية المراجع لخدماته بكفاءة، وبالتالي فإن  المالية  
 . ذلك يشير بالمجمل إلى ضرورة زيادة الاهتمام بالتخصص الصناعي في مهنة المراجعة

 المتغير التابع: كفاءة الاستثمار: 
 : مفهوم كفاءة الاستثمار -1

العديد من المفاهيم      الخاصة بكفاءة الاستثمار، وهى تختلف باختلاف وجهات نظر الباحثين فى تناول    يوجد 
 هذا المفهوم، وتعرض الباحثة هذا المفهوم على النحو التالى: 
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وعبدالمجيد عرف      أو    ( 6،    2013)  الصايغ  ثابتة  أصول  كشراء  معين  أصل  اقتناء  عملية  بأنه  الاستثمار 
والسندات في الأسهم  المالية  بيعه عندما    ،الاستثمارات  إعادة  أو  المستقبل  في  الحصول على دخل  بقصد  وذلك 

قيمة مضافة من خلال تحقيق الأهداف      .يرتفع سعره  بهدف تحقيق  للموارد  الأمثل  الكفاءة فهي الاستخدام  أما 
خلال نسبة المخرجات إلى المدخلات، أو    من  خططة بأقل تكلفة ممكنة، وبأقل موارد مستخدمة، ويمكن قياسهاالم

 . ( ۲۳۹، 2012)شاهين، نسبة المنفعة المحققة إلى التكلفة 

كفاءة الاستثمار بأنها مدى قدرة الاستثمارات الحالية على تحقيق أعلى قدر من    (71،  2014)سنبل   عرفت    
بما يعمل على تحسين الوضع المالي      المخرجات من خلال تحقيق أعلى معدلات ممكنه على الموارد المستثمرة

الإنتاجي القدرة  وزيادة  النمو،  معدلات  رفع  ثم  ومن  الاستثمارات   حجم  وتنويع  وزيادة  للبلاد للشركات    بينما  . ة 
Biddle & et al    ( (2009,3قيمة    عرفها تحقق صافي  التي  المشروعات  بتنفيذ جميع  الشركات  قيام  بأنها 

   .، ومشكلة الوكالة السيءحالية موجبة، وذلك بافتراض عدم وجود مشكلات السوق التي تتمثل في الاختيار  

من خلال الاستثمار    الأرباحكفاءة الاستثمار بأنها مدى قدرة الاستثمارات على توليد    مما سبق تعرف الباحثة     
والمخاطرة العائد  بين  السليمة  الموازنة  على  المخاطر،    ،القائم  إدارة  عملية  تنظم  التي  والقواعد  القوانين  ومراعاة 

وتحقيق    والإفصاح السيولة،  ودرجة  و   أهدافوالشفافية،  والدائنين  المصلحةالمستثمرين  أصحاب  من  مع    غيرهم 
 . الشركة

 :عوامل نجاح الاستثمارات في تحقيق الكفاءة -2

لنجاح الاستثمارات في تحقيق الكفاءة لا يكفي مجرد توفير فوائض    أنه  (93  ،۲۰۰۹)  أبو وطفة  ترى دراسة    
نقدية من دخول الأفراد أو المنشآت، بل لابد من توفير مجموعة من العوامل التي تخلق الدافع لدى المستثمرين  

ي حتى  لتحويل تلك الأموال إلى استثمارات، حي  تتمثل هذه العوامل في توفير درجة عالية من الوعي الاستثمار 
يتكون لدى المدخرين حس استثماري يجعلهم يقدرون المزايا المترتبة على تو يف أموالهم في شراء أصول منتجة  
وليس مجرد تجميدها في شكل نقدية سائلة تتناقص قيمتها الشرائية مع الزمن بفعل التضخم، حي  يترتب على  

لقبول قدر المستثمرين  لدى  الثقة  الوعي الاستثماري دعم  قيمة    هذا  معقول من مخاطر الأعمال للحصول على 
المناسب   والسياسي  والاجتماعي  القانوني  المناخ  توفير  في  الثاني  العامل  يتمثل  بينما  استثماراتهم،  إلى  تضاف 
للاستثمار، وذلك لتوفير حد أدنى من الأمان يشجع المستثمرين على تقبل المخاطر المصاحبة للاستثمار، ولعل  

ا المناخ وجود قوانين مقنعة تحمي حقوق المستثمرين وتنظم المعاملات في الأسواق المالية  من أبرز مظاهر هذ
أما   الاستثمار،  دوافع  ويخلق  الطمأنينة  يبع   الذي  والاجتماعي  والاقتصادي  السياسي  الاستقرار  إلى  بالإضافة 

ت الاستثمار  فري  من  العديد  يوفر  فعال  مالي  سوق  وجود  في  فيتمثل  الثال   اختيار  العامل  مستثمر  لكل  هيئ 
والمخاطرة،   والعائد  التكلفة  حي   من  المناسب  بتوفير    وأخيرا  المجال  الكفاءة  سمة  يكتسب  المالي  السوق  فإن 

   .مجموعة من الشرو  أهمها العمق والاتساع والديناميكية وسرعة الاستجابة للأحدار وللمعلومات
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 :محددات كفاءة الاستثمار  -3

أبرزها  Shahzad & Hanif(,(79, 2019 يرى    العوامل  من  بمجموعة  تتأثر  الاستثمار  كفاءة  هيكل    أن 
حي  توجد علاقة مباشرة بين هيكل التمويل وكفاءة الاستثمار، وذلك لأن هيكل التمويل الأمثل هو ما   التمويل

ة السوقية للأسهم في  ل درجة  يعمل على تحقيق أقصى زيادة في الأرباح أو العائد للملاك، وأقصى تعظيم للسيم
بينهم المزج  أو  بالقروض  بالملكية أو  التمويل  اتباع سياسة  المخاطرة، ويكون ذلك من خلال  أما      ا.مقبولة من 

فيتمثل في التكنولوجيا حي  تستطيع المنشأة تحسين كفاءة الاستثمار باستخدام التكنولوجيا الحديثة    العامل الثاني 
ولكن    ، ا لإنجاز أعمالها بكفاءة عالية ومن ثم التحسين المستمر في الكفاءة الاستثماريةكا لات والمعدات وغيره

 . تحتاج هذه التكنولوجيا لتوافر الأيدي العاملة المدربة بالإضافة توافر الأسواق المناسبة لتصريف السلع

الثالث     العامل  الكفاءة    ويتمثل  مستويات  أعلى  تحقيق  الفعال  المدير  يستطيع  حي   الإدارية  الفعالية  في 
الاستثمارية من خلال قدرته على تحقيق الأهداف المنشودة في أقل وقت وبأقل تكلفة، أما العامل الأخير فيتمثل  

ل العامة  والسياسات  عليه،  والطلب  المال  رأس  وعرض  السوق،  حجم  مثل  الخارجية  القيود  والأحوال  في  لدولة، 
 . الاقتصادية 

 :مؤشرات قياس كفاءة الاستثمار  -4

الشواوره  تضمن الفكر المحاسبي العديد من الدراسات التي تناولت مؤشرات قياس كفاءة الاستثمار حي  يرى      
معدل العائد على إجمالي    :أنه يمكن قياس كفاءة الاستثمار بمجموعة من المؤشرات أهمها  (۲۰۰۸)  والدحيات

دوران   ومعدل  الملكية،  حقوق  على  العائد  ومعدل  السهم،  على  والعائد  الإيرادات،  على  العائد  ومعدل  الأصول، 
والعتابي   دراسة  رى ت كما    .الأصول  أنه يمكن قياس الكفاءة الاستثمارية من خلال مجموعة من    ( ۲۰۱۲)  محمد 

)الاستثمار الفعلي الاستثمار المخططو، ومعدل العائد على الاستثمار،  النسب المالية أهمها نسب تحقق الاستثمار  
 . ومعدل العائد على حقوق الملكية، ومعدل العائد على الودائع 

كفاءة الاستثمار يمكن قياسها بمجموعة من المؤشرات أهمها مؤشر    إلى  (2014)سنبل    أشارت دراسةبينما      
دي في سنة معينة، ومؤشر صافي السيمة الحالية، ومؤشرات الربحية،  فترة الاسترداد، ومؤشر صافي التدفق النق

الاستثمار العائد على  التمويلي، ومعدل  الهيكل  ومؤشرات  والسيولة،  التداول  المتبقي، ومؤشرات  الدخل    . ومؤشر 
أنه يمكن الحكم على مستوى الكفاءة الاستثمارية من خلال مجموعة من المؤشرات   ( 679، 1981)  بحيري ويرى 

العائد   التاير في  الناجمة عن  المخاطر  تعني  والتي  العائد على الاستثمار، والمخاطرة الاستثمارية  أبرزها معدل 



 مجلة البحوث الإدارية 

3202 أبريل  ،الثاني العدد  ، الحادي والأربعونالمجلد   

كاديمية السادات للعلوم الإدارية  أ

 مركز الاستشارات والبحوث والتطوير

 

 

(PRINT) ISSN :1110-225X https://jso.journals.ekb.eg 

17 

العائد   معدل  يتم طرح  والمخاطرة، حي   العائد  بين  والعلاقة  نفسه،  المستثمر  أو ضياع الأصل  الاستثمار  على 
 فقا لنموذج شارب. وذلك و  ،الخالي من المخاطرة من معدل العائد على الاستثمار 

من الدراسات إلى أن المعلومات المالية   دي العد ر شيت ،  وبشأن تأثير حجم مكتب المراجعة على كفاءة الاستثمار   
أن تسهم   يمكن  الحجم  كبيرة  المكاتب  قبل  تم مراجعتها من  التى  للشركات  المالية  التقارير  المفص  عنها ضمن 

 & Li زيادة الاستثمار أو نقصة، ومن ثم زيادة كفاءة الاستثمار. حي  أكدبشكل كبير فى التخفيف من مشكلة  

Wang   (2010)    يمكن التى  للمعلومات  تمثل مصدرا  مهمّا   المرتفعة  الجودة  المالية ذات  المعلومات  على أن 
سوق  على  إشرافى  دور  إيجاد  فى  يساعد  مما  الشركة،  إدارة  أعمال  لمراقبة  يستخدم ها  أن  الأسهم  المال    لحملة 

 بالشكل الذى يساهم فى تخفيض مشكلات الوكالة وزيادة كفاءة الاستثمار.  

للعملاء  Benston  ((1985وذكر    المراجعة  خدمات  لتقديم  تنافسية  مزايا  لديها  الكبيرة  المراجعة  مكاتب    ، أن 
والذي يسم  لهذه المكاتب    ، ويرجع ذلك إلى ما تتمتع به من اقتصاديات الحجم الكبير في إنتاج خدمات المراجعة

العمالة   توافر  إلى  بالإضافة  هذا  الخبرة،  على  والمحافظة  والتطوير  التدريب  في  اللازمة  النفقات  كافة  باستخدام 
 فضل. أأداء خدمة الفنية والتخصص وتقسيم العمل بما يسم  لهذه المكاتب ب

حي  توصلت إلى أن العميل يتجه إلى مكاتب المراجعة    ،ذلك   Chaney & et al   ((1995وقد أيدت دراسة   
جودة   بارتفاع  ترتبط  المكاتب  هذه  لأن  المراجعة،  مكتب  باسم  والارتبا   التخصص  مزايا  على  ليحصل  الكبيرة 

لديها الكبيرة  المراجعة  مكاتب  أن  كما  المراجعة،  يتم    خدمات  مزايا  المحتملين مدركين أي  العملاء  لجعل  فرصة 
الخبرة، والتكنولوجيا العالية في أداء عملية  و تقديمها بواسطة هذه المكاتب، حي  ترتبط هذه المزايا بالتخصص،  

 المراجعة.  

تتمتع بدرجة    (Big 4)ن المستثمرين يعتقدون أن مكاتب المراجعة الكبرى  أFan & Wong ( (2005 ويرى    
 & Jangنظرا  لما يتوافر لها من خبرة ومزايا تكنولوجية ووجود تدريب متخصص. كما يرى    عالية من الجودة

Lin   ((1993    بالمكاتب الصايرة، ولأنها بالمقارنة  لقلة أخطائها  الكبيرة ذات سمعة عالية  المراجعة  أن مكاتب 
ديد من الدراسات التجريبية التي توصلت إلى  تقدم خدمات مراجعة ذات جودة عالية، كما أشارا إلى أن هناك الع

 وجود علاقة إيجابية بين جودة المراجعة وحجم مكتب المراجعة.

دراسة   مكاتب    Sundgren & Svanstrom,((2013 وأشارت  ستة  أكبر  على  السويد  في  أجريت  التي 
أن هناك علاقة إيجابية بين  مراجعة، والتي ميزت بين الجودة في المكاتب الكبيرة والصايرة الحجم وتوصلت إلى  

  ، ن مكاتب المراجعة الكبيرة التي تم بحثها تحقق جودة مراجعة عالية إكل من حجم المكتب وجودة المراجعة، حي   
 بينما المكاتب الصايرة تحقق جودة من الصعب أن تلبي متطلبات الجودة الحسيسية.  

المدركةإلى أن حجم مكتب   Chen& et al.   (2005)وأشار    المراجعة    ،المراجعة، يعد أحد مؤشرات جودة 
 Cahan & et. وأشارت دراسةوالتى لها أثر كبير على كفاءة الاستثمار  ويعد المسياس الرئيسي لجودة المراجعة
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al   ( (2006  لديها فري استثمارية كبيرة تتطلب عمليات مراجعة مرتفعة الجودة بسبب إلى أن الشركات التي 
وأكدت على أنه من المتوقع أن يكون إشراك المراجعين    ، دة للرقابة الداخلية على مواكبة سرعة النموالقدرة المحدو 

ن هذه الشركات لديها ميل أكبر  إللشركات التي لديها فري استثمارية كبيرة، حي     مفيدا  و  4الكبار )مثل الكبار  
اجعة مرتفعة الجودة سيخفف من إدارة الأرباح في  للانخرا  في إدارة الأرباح للحفاظ على نموها، وبالتالي فإن المر 

دراسة توصلت  وقد  الاستثمار.  كفاءة  يقلل من عدم  مما  الشركات،  نتائج     .Lai & et al  (2020 )  هذه  إلى 
 مماثلة لهذه النتائج. 

الباحثتو     الجودة إذا لم يتوافر  أن توافر الإمكانيات المادية والفنية لدى مكاتب المراجعة الكبرى لا يحقق    ةرى 
بالمكتب  للعاملين  ومد  ، متابعة  والتدريب  الإشراف  حي   عليها    الالتزام  ى من  المتعارف  المراجعة  بمعايير 

أن يكون    تتوقع   ةوالإجراءات التي يضعها مكتب المراجعة للرقابة على الجودة. ولأهمية تلك الخاصية فإن الباحث
حجم مكتب المراجعة من الخصائص التي يمكن أن يكون لها تأثير واض  على السياسات المحاسبية المتحفظة  

 ، وبالتالى لها تأثير طردي موجب على كفاءة الاستثمار. التي تطبقها الشركات المقيدة بسوق الأوراق المالية

للشركة محل المراجعة، فقد توصلت    الاستثمارة  وجود تأثير للتخصص الصناعي لمراجعي الحسابات على كفاء  
وتزايد    Francis et al  (2011)  دراسة الحسابات  لمراجع  الصناعي  التخصص  بين  مباشرة  إلى وجود علاقة 

بعد الاستثماركفاءة   وذلك  المراجع    ،  أن  تعني  النتيجة  تلك  المالية،  التقارير  جودة  لعامل  بالحسبان  الأخذ 
إلى    Elaoud & Jarboui  (2017) عة وخدمات مضيفة للسيمة. وتوصلت دراسةالمتخصص يمكنه تقديم متاب

المحاسبية ترتبط طردية بكفاءة   المعلومات  يتم مراجعتها من خلال    الاستثمارأن جودة  التي  في حالة الشركات 
متخصص   حسابات  وجودة  صناعيّا  مراجع  الحسابات  لمراجع  الصناعي  التخصص  بين  تبادلي  أثر  وهناك   ،

كفاءة  المع بتحسين  يتعلق  فيما  المحاسبية  دراسة  الاستثمارلومات  توصلت  كما   .Siregar & Nuryanah  
المالية وكفاءة    ىإل  (2018) التقارير  العلاقة الطردية بين جودة  ،  الاستثماروجود دور لجودة المراجعة في دعم 

آليات الحوكمة الجيدة والتي لها دور هام في دعم الإفصاح،    إحدىأن مراجعة الحسابات تمثل    اعتباروذلك على  
 )  Neisiani  ستثمار. وتوصلت دراسةوتوصلت ذات الدراسة لوجود علاقة طردية بين جودة المراجعة وكفاءة الا

الاستثمار،  إلى    2019) وكفاءة  المالي  التقرير  بين جودة  الطردية  العلاقة  دعم  يمكنه  الصناعي  التخصص  أن 
 في الحد من عدم تماثل المعلومات بين المساهمين والمديرين.   صناعيّا  وذلك من خلال دور المراجع المتخصص  

إلى وجود علاقة طردية بين كل من التخصص الصناعي    (۲۰۲۰سلامة )سة  توصلت درا   الاتجاهوفي ذات     
من   والأقل  الزائد  الاستثمار  من مشكلات  تحد  الجودة  عالية  فالتقارير  الاستثمار،  وكفاءة  المالية  التقارير  وجودة 

لتقارير المالية  اللازم بتدنية مستوى عدم تماثل المعلومات، كما أن الدور الرقابي للمراجع المتخصص على إعداد ا
يحد من الاستثمار الزائد، وتوصلت ذات الدراسة لوجود دور للمراجع المتخصص في دعم العلاقة الطردية بين  

 جودة التقارير المالية وكفاءة الاستثمار.  
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دراسة    توصلت  المتخصص  Nidal  (2020  )  كما  المراجع  أن  التصرفات    صناعيّا  إلى  كشف  على  قادر 
المال،    الانتهازيةالإدارية   رأس  تكلفة  من  الحد  يمكنه  حي   الاستثمار،  وكفاءة  الإفصاح  جودة  تحسين  ويمكنه 

وتسهيل تمويل للمشروعات طويلة الأجل ومرتفعة العائد، الأمر الذي ينعكس إيجابا  على كفاءة الاستثمار. وجدير  
قد فشلت في التوصل لدليل عملي على تأثير التخصص    Assad& Alshurideh  (2020 )  بالذكر أن دراسة  

الخارجية   المراجعة  أهمية  من  الرغم  على  وذلك  الاستثمار،  بكفاءة  الأرباح  إدارة  علاقة  على  للمراجع  الصناعي 
 آليات الحوكمة الجيدة وارتباطها بمبدأ الإفصاح.   كإحدى

 : الدراسة التطبيقيةاولًا: 
وتخصص    ةالباحثستعرض  ت    حجم  تأثير  مدى  على  للوقوف  وذلك  التطبيسية،  الدراسة  الجزء  هذا  مكتب  في 

 ، ولتحقيق ذلك الهدف سوف يتم تناول النقا  الأتية:  كفاءة الاستثمارعلى  المراجعة
التطبيقية:  -1 لك  الدراسة، وذ   فرضيات تستهدف الدراسة التطبيسية في المقام الأول اختبار    الهدف من الدراسة 

المراجعة على   أثر لحجم وتخصص مكتب  لتحديد مدى وجود  المصرية  للبي ة  الحالي  الواقع  استقراء  من خلال 
 . في الشركات المساهمة المصرية  كفاءة الاستثمار

يشمل مجتمع الدراسة على كل من الشركات المساهمة المصرية المقيدة في سوق الأوراق      دراسة:مجتمع ال  -2
لهذه الشركات وكذلك    كفاءة الاستثمار، لسياس  2021حتى    ۲۰۱۸مالية منشورة عن الفترة من    المالية ولها قوائم

مكاتب المراجعة التي تقوم بمراجعة هذه الشركات لسياس جودة المراجعة الخارجية. لذلك استخدمت الباحثة عينة  
الشركات وفقا    بمراجعة هذه  تقوم  التي  المراجعة  المالية ومكاتب  المقيدة في سوق الأوراق  الشركات  لشرو   ل من 

 التالية:  
طاع شركات التأمين من مجتمع الدراسة نظرا  لاختلاف نشاطها وقوائمها المالية عن  استبعاد قطاع البنوك وق-أ

 الشركات الأخرى. 
 استبعاد الشركات التي يتم مراجعتها من قبل الجهاز المركزي للمحاسبات. -ب
 يرات الدراسة.  أن تتوافر القوائم والتقارير المالية عن الشركة بانتظام، وأن تتوافر فيها بيانات كافية لسياس متا-ج

واعتمدت الباحثة على العديد من المصادر لجمع البيانات اللازمة عن مجتمع الدراسة لإجراء الدراسة التطبيسية.    
المصرية  البورصة  موقع  القومية،  اليومية  الصحف  من  عليها  الحصول  وتم  المالية  القوائم  هو  الأول    المصدر 

www.egyptonstock.com   مباشر معلومات  مصر    وموقع 
https://www.mubasher.info/countries/EG  وتقرير الإدارة  مجلس  تقرير  فهو  الثاني  المصدر  أما   ،

 . مراقب الحسابات

شركة من الشركات المقيدة   58ة الباحث ت بناء على التقسيم السابق لمجتمع الدراسة فقد اختار   :  لدراسة عينة ا -3
تبويب للشركات عينة الدراسة من حي   و  ۱، ويوض  الجدول )كفاءة الاستثمارفي سوق الأوراق المالية لسياس  

 القطاع. 
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 عينة الدراسة من الشركات من حيث النشاط  (1جدول )

 % عدد الشركات  القطاع 

 %7 4 الموارد الأساسية 

 %5 3 الكيمياويات 

 %15 9 والبناء التشييد 

 %10 6 أغذية ومشروبات 

 %9 5 خدمات ومنتجات صناعية وسيارات 

 %7 4 منتجات منزلية وشخصية

 %14 8 عقارات 

 %5 3 التكنولوجيا والاتصالات 

 %9 5 رعاية صحية وأدوية 

 %10 6 السياحة والترفيه 

 %3 2 موزعون وتجارة تجزئة

 %2 1 إعلام

 %2 1 غاز وبترول

 %2 1 مرافق

 % 100 58 الإجمالي 

 متغيرات الدراسة وكيفية قياسها: -3
 طرق قياس كل من المتغير التابع والمتغيرات المستقلة  (۲جدول )

 Measurementطريقة القياس   Labelالرمز  Variableالمتغيرات 

كفاءة  المتغير التابع: 

   الاستثمار

 ذلك مقارنة وبعد .شركة لكل الفعلي والمتوقع الاستثمار حساب يتم  

 هذا  تطبيق عن الفعلي والمتوقع الناتج  الاستثمار حجم 

المتبقية الانحرافات وتمثل .النموذج  عدم  النموذج من الموجبة 

في كفاءة  المطلوب،  عن الاستثمار زيادة متمثلة   بينما المستوى 

 .انخفاض الاستثمار في متمثلة كفاءة  عدم  الانحرافات السالبة تمثل

 المتغير المستقل:  

( إذا كان مكتب المراجعة للشركة من 1متغير وهمي: يأخذ الرقم ) ASIZ حجم مكتب المراجعة

ضمن مكاتب الأربعة الكبرى في مصر, والرقم )صفر( بخلاف  

 ذلك 

( إذا كان مكتب المراجعة متخصص 1متغير وهمي: يأخذ الرقم ) ASP التخصص الصناعي  

 )صفر( بخلاف ذلك   في صناعة العميل, والرقم

 الأساليب الإحصائية المستخدمة في تحليل بيانات الدراسة: -5
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برنامج    ةالباحث  تقام  التي تم تجميعها باستخدام  للبيانات  التحليل الإحصائي  . ويعتمد الأسلوب  SPSSبإجراء 
 الإحصائي المستخدم على طبيعة البيانات المستخدمة في الدراسة ووفقا  لذلك تم استخدام النماذج التالية:  

   وكفاءة الاستثمار.  حجم وتخصص مكتب الراجعةلدراسة قوة واتجاه العلاقة بين    نموذج الارتباط: -أ

المتعدد   أسلوب   -ب الخطي  استخدمالانحدار  والذي  تأثيرا     ةلباحثا   ته :  الأكثر  المستقلة  المتايرات  معرفة  بهدف 
، وبالتالي قبول أو رفض الفروض  وكفاءة الاستثمار  حجم وتخصص مكتب المراجعةعلى العلاقة المفترضة بين  

 الفرعية والشكل العام لهذا النموذج تذكره الباحثة فيما يلي:  
ε+  2X2β+  1X1β+  0βY=  

 حي  أن:  
Y كفاءة الاستثمار: تعبر عن المتاير التابع، وهو  . 

0β .تعبر عن الجزء الثابت في معادلة الانحدار : 
2β&1β .تعبر عن معاملات المتايرات المستقلة : 
1X تعبر عن حجم مكتب المراجعة : 
2X تعبر عن التخصص الصناعي : 
ε  :ر التابع لم تدرج ضمن النموذج.  تمثل الخطأ العشوائي وهو عبارة عن متايرات أخرى تؤثر في المتاي 

 تحليل نتائج الدراسة ونتائج اختبار الفروض:  ثانياً:
 التحليل الوصفي لمتغيرات الدراسة: -1

التطبيسية    ة الباحث  تقام الدراسة  لبيانات  الإلكتروني  التشايل  ويعرض SPSSبرنامج  باستخدام  بإجراء   ،
 التالي الإحصاءات الوصفية لمتايرات الدراسة والذي يتض  من خلاله ما يلي:  و ۳جدول )

 الاحصاء الوصفى  (3جدول رقم )

الانحراف   الوسيط  الحد الاعلى  الحد الادنى العينة  المتغير 

 المعيارى 

 0.50 0.96 2.37 0.15 58 كفاءة الاستثمار 

 0.49 0.48 1 0.00 58 حجم مكتب المراجعة 

 0.37 0.71 1 0.00 58 الصناعي التخصص 

     58 عدد القوائم الصالحة 

 المصدر: الجدول من إعداد الباحثة وفقا  لنتائج التحليل الاحصائى. 
 

 ومن الجدول السابق يمكن استخلاص النتائج التالية:  
وهذا يعني أن متوسط    0.50بانحراف معياري قدره    0.96و هي  كفاءة الاستثمارمتوسط قيمة المتاير التابع )  -

 .  تقريبا   %96مستوى التحفظ المحاسبي الذي حققته شركات العينة هي 
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هو    - المراجعةو  مكتب  )حجم  الأول  المستقل  المتاير  قيمة  وهذا    0.49قدرة    معياري بانحراف    0.48متوسط 
م بمراجعة شركات العينة تندرج ضمن مكاتب المراجعة الأربعة  تقريبا  من مكاتب المراجعة التي تقو   %48يعني أن  

بينما  المراجعة   %53  الكبرى،  مكاتب  ضمن  تندرج  لا  العينة  شركات  بمراجعة  تقوم  التي  المراجعة  مكاتب  من 
 .  الكبرى الأربعة 

هو    - الصناعيو  )التخصص  الثاني  المستقل  المتاير  قيمة  وهذا    ۰.۳۷قدرة    معياري بانحراف    ۰.۷۱متوسط 
من مكاتب المراجعة غير    %29تقريبا  من مكاتب المراجعة متخصصين في صناعة العميل، بينما    %71يعني أن  

 متخصصين في صناعة العميل.  
نحدار المتعدد:   -2  اختبارات التحقق من صلاحية البيانات للخضوع لتحليل الا

من أهم شرو  نموذج الانحدار والتي بدون توافرها    يتطلب استخدام نموذج الانحدار الخطي في التحليل التأكد  
يكون   الطبيعي وألا  التوزيع  المتصلة  المتايرات  تبعية  الشرو  هو  أهم هذه  التحليل، ومن  نتائج  تتأثر صحة  قد 
هناك ارتبا  ذاتي بين المتايرات وبعضها البعض بما يؤثر في نتائج نموذج الانحدار. وقد قامت الباحثة بإجراء  

التحقق من افتراض التوزيع الطبيعي لبيانات المتاير    One-Sample Kolmogorov-Smirnov Testاختبار
 : لبيانات المتاير التابع   Kolmogorov-Smirnovلإجراء اختبار  ملخصا  و 4التابع ويوض  الجدول )

 Kolmogrov - Smirnov Zاختبار  (4جدول )

 Y 

N 58 

Kolmogorov-Smirnov Z .964 

Asymp.Sig.(2-tailed) .311 

 المصدر: الجدول من إعداد الباحثة وفقا  لنتائج التحليل الاحصائى. 

و السابق أن بيانات المتاير التابع تتبع التوزيع الطبيعي حي  أن مستوى المعنوية أكبر  4يتض  من جدول )  
 Sig. 311.حي  بلات قيمتها 0.05منه 

 (: Autocorrelationاختبار الارتباط الذاتي ) -3

للتأكد من خلو النموذج من مشكلة الارتبا  الذاتي تم إجراء اختبار معامل ارتبا  بيرسون لدراسة درجة الارتبا     
الذاتي بين المتايرات المستقلة، والذي يتض  من خلاله عدم وجود ارتبا  قوي بين المتايرات المستقلة وبعضها  

ن  صحة  على  تأثيرها  عدم  الانحدار.  وبالتالي  تحليل  بين     تائج  الارتبا   معاملات  عرض  للباحثة  يمكن  كما 
 و التالي:  5المتاير التابع والمتايرات المستقلة من خلال جدول )
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 Correlations( الارتباط بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة  5جدول )

حجم مكتب   كفاءة الاستثمار  

 المراجعة

التخصص 

 الصناعي 

 كفاءة الاستثمار 

investment efficiency 

1 -.046 0.538** 

Sig. (2-tailed)  .734 .000 

N 58 58 58 

 Pearsonحجم مكتب المراجعة 

correlation  

-.046 1 .360** 

Sig. (2-tailed) .734  .005 

N 58 58 58 

 Pearsonالتخصص الصناعي 

correlation  

.538** .360** 1 

Sig. (2-tailed) .000 .005  

N 58 58 58 

 المصدر: الجدول من إعداد الباحثة وفقا  لنتائج التحليل الاحصائى. 

 ( السابق ما يلي:  5يتضح من جدول )

متاير حجم مكتب المراجعة، حي  بلات  و   كفاءة الاستثماربين    إحصائيا  توجد علاقة سالبة ولكنها غير دالة    -
 . 0.734الارتبا  درجة معنوية  

والتخصص الصناعي، حي  بلات درجة معنوية    كفاءة الاستثمارتوجد علاقة موجبة وذات دلالة إحصائية بين  -
 0.000الارتبا  

 تحليل نتائج نموذج الانحدار المتعدد: -4

بين     إمكانية تحديد مدى وجود علاقة  النموذج ككل ومن ثم  المستقلة  من أجل تحديد مدى معنوية  المتايرات 
و التالي بعض  6ويوض  جدول )  Enterأسلوب الانحدار المتعدد بطريقة    ة ككل والمتاير التابع، استخدم الباحث

 المقاييس التي تم حسابها النموذج المقدر وهي:  
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 Enterملخص النموذج بطريقة  (6جدول )
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .647 .419 .375 .39721 

 المصدر: الجدول من إعداد الباحثة وفقا  لنتائج التحليل الاحصائى. 

وكما هو معلوم  ،  0.419تساوي    R Square، وقيمة  0.647تساوي    Rيتض  من الجدول السابق أن قيمة      
و والمتايرات المستقلة  كفاءة الاستثمار تسيس مدى قوة علاقة الارتبا  بين المتاير التابع )  Rإحصائية أن قيمة  

المراجعة،   مكتب  بينما  و )حجم  النموذج،  يتضمنها  التي  الصناعيو  نسبة    R Squareالتخصص  تسيس  والتي 
. وبناء على النتائج السابقة  التاير في المتاير التابع نتيجة التاير في المتايرات المستقلة التي يتضمنها النموذج

 يمكن استخلاي النتائج التالية:  
التايرات التي تحدر    تفسير  ، وتعني مدى مساهمة المتايرات المستقلة في0.419ساوي  ت   تحديد قيمة معامل ال  -

راجعة لأخطاء عشوائية أي هناك متايرات أخرى لم تندرج ضمن    %58.1  والباقي  %41.9  بنسبةللمتاير التابع  
 . كفاءة الاستثمار موذج ولها تأثير على المتاير التابع وهو الن
 وهذا يعنى وجود علاقة ارتبا  طردية قوية بين متايرات الدراسة، كما ،  0.647تساوي  رتبا   قيمة معامل الا  -

  ة شير الباحثتمن التاير في المتاير التابع يرجع إلى المتايرات المستقلة كوحدة واحدة، و   %64.7هذا أن    يعني
و ترجع إلى متايرات  35.3هنا إلى أن زيادة هذه النسبة تدل على أن النموذج المقترح ملائم وأن باقي التايرات )

 أخرى خارج النموذج.  
، وهي تستخدم لنفس الارض السابق ولكنها  375  تساوي   Adjusted R Squareقيمة معامل التحديد المعدل    -

 .  R Squareبةأكثر دقة، كما أنها لا تنخفض كثيرة عن نس
وهي تشير إلى خطأ التقدير، حي     ۰.۳9۷۲۱تساوي    Std. Error of the Estimateقيمة خطأ التقدير    -

 كلما زادت قيمة خطأ التقدير.   R Squareكلما انخفضت قيمة 
لاختبار معنوية الانحدار والذي يوض  مدى    ANOVAالتالي نتائج تحليل التباين  و  ۷كما يوض  الجدول )  

 معنوية العلاقة بين المتايرات المستقلة والمتاير التابع.  
 ANOVAنتائج تحليل التباين   و7جدول رقم )

Model Sum of Square df Mean Square F Sig. 

Regression 

Residual 

6.023 

8.362 

4 

53 

1.506 

.158 

9.544 .000 
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Total 14.385 57 

 المصدر: الجدول من إعداد الباحثة وفقا  لنتائج التحليل الاحصائى. 

وهذه السيمة تعني معنوية نموذج الانحدار    ۰.۰۰۰و تساوي  Sigوكما يتض  من الجدول فإن قيمة المعنوية )   
نتيجة تشير  ووجود علاقة إيجابية ذات تأثير معنوي بين المتايرات المستقلة والمتاير التابع. وبالتالي فإن هذه ال 

الرئيسي الفرض  رفض  أنه    إلى  على  ينص  والذي  علاقة  لا  للدراسة  حجم  توجد  بين  إحصائية  لة  دلا ذات 
 .  المصرية المقيدة بالبورصة فى الشركات المساهمة  كفاءة الاستثماروتخصص مكتب المراجعة و 

هناك على الأقل متاير واحد  ونتيجة لمعنوية نموذج الانحدار ورفض الفرض الرئيسي فإن هذا يدل على أن    
اختبار   وبالتالي  المعنوية  في  السبب  ولتحديد  التابع،  بالمتاير  معنوية  علاقة  له  المستقلة  المتايرات  من  فقط 

 التالي:  و ۸الفروض الفرعية، فإن ذلك يتم من خلال جدول )

Coefficients 

Model Unstandardized  

Coefficients  

Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. error Beta 

Constant .024 .777  .031 .976 

 005. 2.930- 408.- 141. 415.- حجم مكتب المراجعة 

 000. 5.913 669. 153. 906. التخصص الصناعي 

 المصدر: الجدول من إعداد الباحثة وفقا  لنتائج التحليل الاحصائى. 

 السابق ما يلي:  ( ۸يتضح من جدول )
 معادلة خط الانحدار المقدرة هي:   -

Y = .024 - 0.415 X 1 + 0.906 X 2  
على التوالى.    0,000  و   0.005مستوى المعنوية للمتايرات المستقلة التي تضمنها النموذج هي على التوالي:  -

 . وهذا يعني وجود أثر معنوي للمتايرات المستقلة على المتاير التابع

 كما يتبين أيضا  من النتائج السابقة وجود علاقة عكسية معنوية بين المتاير الأول وهو حجم مكتب المراجعة     

x1  ( و، ووجود علاقة طردية معنوية بين المتاير الثاني وهو التخصص الصناعي  كفاءة الاستثماروالمتاير التابع
x2 ( و.  كفاءة الاستثماروبين المتاير التابع 

 ائج والتوصيات: النتثالثاً: 
 يمكن بلورة أهم نتائج الدراسة بشقيها النظري والتطبيقي على النحو التالي:  



 مجلة البحوث الإدارية 

3202 أبريل  ،الثاني العدد  ، الحادي والأربعونالمجلد   

كاديمية السادات للعلوم الإدارية  أ

 مركز الاستشارات والبحوث والتطوير

 

 

(PRINT) ISSN :1110-225X https://jso.journals.ekb.eg 

26 

 نتائج الدراسة النظرية:  -1
تعريفات    - الاستثمارتعدد  المحاسبية    كفاءة  الدراسات  جانب  من  أو  المحاسبية  الإصدارات  جانب  من  سواء 

المفهوم   أن مضمون  كما  المضمون،  كبير من حي   إلى حد  بينها  فيما  تتفق  التعريفات  هذه  أن  إلا  الأكاديمية 
الاستثمارالتقليدي   يرتكز    لكفاءة  كلاهما  أن  حي   المعاصر  المفهوم  عن  يختلف  إلىلم  الاتجاه  حجم    نحو 

 لاستثمار الامثل. ا

إلا أن هذه التعريفات تتفق فيما بينها إلى حد كبير من    وعوامل قياسها  تعدد تعريفات جودة المراجعة الخارجية   -
 حي  المضمون.  

لكافة أطراف عملية المراجعة المتمثلين في    ضروريا    مطلبا  تعدد خصائص جودة المراجعة الخارجية والتي تمثل    -
الخدمةراقبالم )المستفيدين من  )مقدم  المالية  القوائم  الخدمةو، مستخدمي  المراجعة )طالبة  المنشأة محل  إدارة  و، 

إلى   ذلك  ويرجع  محددة  بصورة  تحديدها  يتم  لم  الخصائص  هذه  أن  كما  للمهنة،  المنظمة  الجهات  الخدمةو، 
 اختلاف وجهات نظر الأطراف ذات العلاقة ببي ة المراجعة ونتائج المراجعة.  

ودة المراجعة الخارجية في تحسين جودة المعلومات المالية لمتخذي القرارات واكتشاف حالات الا   تساهم ج  -
أهداف   تدعيم  المهنية،  بالمعايير  الالتزام  تأكيد  الوكالة،  تخفيض صراعات  الإدارة،  المالية من جانب  القوائم  في 

ضييق فجوة التوقعات في المراجعة، زيادة  حوكمة الشركات، رفع كفاءة و يفة المراجعة الداخلية، المساهمة في ت
الثقة في تقرير المراجعة ومصداقية القوائم المالية، زيادة ثقة المتعاملين في سوق رأس المال في محتوى القوائم  

 . المالية

 نتائج الدراسية التطبيقية:  -2
 بالبورصة المصرية.    في الشركات الصناعية المقيدة  كفاءة الاستثماروجود مستوى مقبول من  -
 .  كفاءة الاستثمارعلى  سلبا  يؤثر حجم مكتب المراجعة   -
 .  كفاءة الاستثماريؤثر التخصص الصناعي إيجابية على  -
 التوصيات: -3
 ر المالية.  ودورها المحوري في ضمان جودة التقاريوابعادها  ضرورة التوعية بأهمية جودة المراجعة الخارجية  -
 .  مراقبى الحسابات تطبيق برامج التدريب والتعليم المستمر لتنمية معرفة وقدرات  -
المرا  - على  التحسين  يقتصر  ألا  على    قبين ضرورة  التحسين  يكون  أن  يجب  بل  الرقابية  بالمنظمات  المقيدين 

وصول بمكاتب المراجعة الصارى  مستوى مكاتب المراجعة التي لها حق الممارسة المهنية الأمر الذي يؤدي إلى ال 
 إلى زيادة قدرتها على المنافسة مع مكاتب المراجعة الكبرى.  

 إعادة النظر في معايير المحاسبة المصرية بحي  تسم  بوضع حدود لتطبيق السياسات المحاسبية المتحفظة.   -
 .  حجم الاستثماربتحديد المستوى المقبول من   قبينضرورة اهتمام المرا -
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