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كلٍ من الإدراج المزدوج وحجم مكتب المراجعة على  تهدف هذه الدراسة إلى فحص أثر  المستخلص:  
المصرية.جودة   الأعمال  البيئة  في  المالية  جودة   التقارير  لقياس  نماذج  ثلاثة  الدراسة  استخدمت  وقد 

نتائج أكثر دقة، وذلك عن طريق تشغيل كل نموذج من النماذج الثلاثة   المالية للحصول على  التقارير 
بالتالي سوف نحصل واستخراج النتائج الخاصة بكل نموذج، ثم يتم حساب المتوسط لقيم النتائج الثلاثة، و 

على قيمة أكثر دقة لجودة التقارير المالية. وقد تم التطبيق على عينة من الشركات غير المالية المُقيدة  
( عددها  بلغ  المصرية  شركة40بالبورصة  الشركات   (  من  مجموعة  على  العينة  هذه  تحتوي  أن  وعلى 

( 120، بعدد مشاهدات بلغت )2019  وحتى عام  2017المدرجة إدراجاً مزدوجاً، خلال الفترة من عام  
جودة التقارير المالية  وجود علاقة معنوية موجبة بين الإدراج المزدوج و وقد توصلت الدراسة إلى    مشاهدة.

وجود علاقة  توصلت الدراسة إلى عدم  بينما    .%1وذلك عند مستوى معنوية  في البيئة الأعمال المصرية،  
 لتقارير المالية في البيئة الأعمال المصرية. بين حجم مكتب المراجعة وجودة امعنوية  

جوووودة التقوووارير الماليوووةا الإدراج الموووزدوجا شوووهادات الإيوووداب الدوليوووةا حجوووم مكتوووب الكلماااال المحتا: ااا : 
  المراجعةا شركات الأربعة الكبرى.

Abstract: 

This study aims to examine the effect of both dual listing and the auditor size on 

financial reporting quality in the Egyptian business environment. The study used three 

models to measure the quality of financial reports to obtain more accurate results, the three 

models are run, and the results are calculated, then the average is calculated for the three 

results, thus we will get a more accurate value for the financial reporting quality. The 

application was applied to a sample of (40) non-financial companies listed on the Egyptian 

Stock Exchange, provided that this sample contains a group of dual-listed companies, during 

the period from 2017 to 2019, with a number of observations amounting to (120). The results 

of the study indicate that there is a significant positive relationship between the dual listing 

and financial reporting quality in the Egyptian business environment, at a significant level of 

1%. And there is no significant relationship between the auditor size and financial reporting 

quality in the Egyptian business environment. 

Keywords: financial reporting quality; dual listing; Global Depository Receipts; the auditor 

size; Big 4. 
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 المقدم  وطب ع  المشكل  

يعتموود مون أهووم مصوادر المعلومووات التوي تعود التقووارير الماليوة المنووتج النهوائي للنحووام المحاسوبي، وهووي 
عليهوووا المسوووتخدمون الوووداخليون والخوووارجيون فوووي اتخووواذ القووورارات امقتصوووادية المرتبطوووة بالمنشووو ة المصووودرة 

 المهنيووة والتنحيميوووة،وتعوود جووودة التقوووارير الماليووة قهووية ذات اهتمووام واسووو  بووين الهيئووات ، للتقووارير الماليووة
التقوارير الماليوة بمصوداقية  تورتبط جوودةو   ن.، وحملة الأسوهم، والمحللوين المواليين، والبواحثيوالجهات العلمية

 Olowokure et al.,2016; Herath)وملاءمة وأهداف المعلومات التي تم الإفصاح عنها في تلك التقارير 

& Albarqi, 2017) وموودى خلووو تلووك التقووارير موون التحريفووات الجوهريووة، كمووا توورتبط أيهووا بمسووتوى إدارة ،
 ,.Kibiya  et alهوي التوي تحتووي علوى ممارسوات أقول لإدارة الأربواح )الأربواح، فالتقوارير الأعلوى جوودة 

 (. 2020حسن، ا 2016

المالية   التقارير  جودة  بدراسة  امهتمام  فإن  المالية،  التقارير  به  تقوم  الذي  الدور  لأهمية  نحراً 
وزيادتها،  سيحل مستمراً، من أجل التعرف على العوامل والأسباب والمتطلبات التي تساعد على تحقيقها  

 وأيها تحديد العوامل والأسباب التي تعوق تحقيقها. 

مرة   به  امهتمام  تجدد  ثم  الماضي،  القرن  أواخر  في  ملحوظ  اهتمام  المزدوج  الإدراج  شهد  وقد 
الأخيرة   الآونة  في  والربط   ،)Mrad, 2022(أخرى  العولمة،  ظل  في  الأسواق  انفتاح  إلى  ذلك  ويرج  

الإدراج المزدوجا قيد وطرح وتداول أسهم  للبورصات والبنوك بين معحم دول العالم، ويقصد بالمعلوماتي  
وللإدراج المزدوج فوائد عديدة لكافة الأطراف  الشركة المساهمة في أكثر من سوق مالية في نفس الوقت،  

ثمرين وسوق الأوراق المستذات العلاقة بعمليات الطرح والتداول، سواء الشركات المصدرة للأوراق المالية و 
الأجانب   المستثمرين  واجتذاب  الأسواق  تنشيط  عليه  يترتب  حيث  القومي،  امقتصادي  وأيها  المالية، 

) & Miller, 1999; Bris et al., 2007; Ghadhabوتوفير المزيد من رؤوس الأموال والعملات الأجنبية  
Hellara, 2016) . 

وفي الآونة الأخيرة، أجريت دراسات عديدة حول مدى ت ثير الإدراج المزدوج على جودة الأرباح 
تباينت نتائج هذه الدراسات،  قد و وجودة المحاسبة وإدارة الأرباح والتحفظ المحاسبي وجودة التقارير المالية، 

) Langي البورصات الأمريكية  المدرجة إدراجاً مزدوجاً ففمعحم الدراسات التي تم إجراؤها على الشركات  
Kamarudin et al., 2020) Roosenboom & Van Dijk, 2009;et al., 2003A; Lang et al., 2003B;  ،  

لديها جودة محاسبية أعلى مقارنة بالشركات غير المدرجة. ولم يكن قدمت دليلًا على أن تلك الشركات  
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دراسة   قدمت  حيث  الأوروبية،  البورصات  في  مزدوجاً  إدراجاً  المدرجة  للشركات  بالنسبة  هكذا  الوض  
)2009García, -Cabán(    على جوهريدليلًا  اختلافات  وجود  التقارير    ةعدم  وجودة  الأرباح  جودة  في 

ت الأوروبية المدرجة إدراجاً مزدوجاً في البورصات الأوروبية والشركات غير المدرجة، المالية بين الشركا
)Ayaydin -Eng & Lin, 2012; Arslanدراسات التي تمت في البيئة الصينية  ال واتفقت م  النتيجة السابقة  

et al., 2022)  وكذلك دراسة ،Ndirangu, 2014)(    ومن الملاحظ    أسواق شرق إفريقيا.التي تم إجراؤها في
تم تطبيقها في دول أجنبية، كما أن هناك تباين في نتائجها، وبالتالي فهناك حاجة   أغلب هذه الدراسات أن 

 في بيئة الأعمال المصرية.مختبار هذه العلاقة 

من خلال   المالية  التقارير  جودة  تعزيز  في  محوري  بدور  تقوم  المراجعة  مهنة  أن  المعلوم  ومن 
يُعتقد أن جودة المراجعة هي أحد الجوانب التي تؤثر على  و المعلومات الواردة بها،    الةوعد التحقق من دقة  

، مما يعزز من ثقة مستخدمي التقارير المالية وحماية مصالحهم  (Khalil, 2022مصداقية التقارير المالية )
(Hasan et al., 2020) . 

ودة المراجعة، حيث يُفترض أن  ويعتبر حجم مكتب المراجعة أحد المؤشرات المستخدمة لقياس ج 
، وذلك نحراً "Big 4"جودة المراجعة تكون مرتفعة لدى مكاتب المراجعة التابعة لشركات المراجعة الكبرى  

لقاعدة عملائها في جمي  أنحاء العالم، وبالتالي يكون لديها داف  أكبر للحفاظ على جودة المراجعة، من  
السمعة ) التقاضي  (، و et al., 1997; Krishnan, 2003 Behnأجل تجنب مخاوف سوء  تجنب مخاطر 

)Khurana & Raman 2004( . 

ب اهتمت  عديدة  دراسات  المراجعة وهناك  وجودة  المراجعة،  مكتب  حجم  بين  العلاقة  فحص 
و  مختلفة،  أعمال  بيئات  في  المالية  التقارير  وجودة  الأرباح  وإدارة  أدلةً الخارجية  الدراسات  تلك  م  تقُد ِّ لم 

 & Jacob et al., 2015; Khanh)طعةً بش ن طبيعة هذه العلاقة، حيث تباينت نتائج تلك الدراسات  قا

Nguyen, 2018; Zandi et al., 2019; Khalil, 2022)( وهذا  2017ا الأباصيری،  2017بدوي،   ا ،)
 يترتب عليه الحاجة إلى إعادة اختبار تلك العلاقة في بيئة الأعمال المصرية في الوقت الراهن.  التباين  

العلمية للدراسة الحالية في فحص أثر كلٍ من الإدراج المزدوج وحجم   وبالتالي تتمثل المساهمة 
بيئة   في  تاب   كمتغير  المالية  التقارير  كمتغيرات مستقلة على جودة  المراجعة  المصرية،  مكتب  الأعمال 

 وهو ما يُمثل فجوة بحثية، تسعى الدراسة الحالية لتهييقها.
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أثر   هو  ما  التالية:  التساؤمت  في  الدراسة  مشكلة  تتلخص  المنطلق،  هذا  المزدوجومن   الإدراج 
في بيئة الأعمال المصرية؟ وهل يؤثر حجم مكتب المرجعة على جودة التقارير  جودة التقارير المالية  على  
 الية للشركات في بيئة الأعمال المصرية؟ الم

 ويمكن ص اغ  مشكل  الدراس  في مجموع  التساؤلال الحرع   التال  :

 ماهية وأهمية جودة التقارير المالية، وكيفية قياسها؟   -1

وشهادات  -2 المزدوج  القيد  بين  الفرق  وما  وآلياته؟  فوائده  هي  وما  المزدوج،  بالإدراج  المقصود  ما 
 الدولية؟ الإيداب 

"؟ وما هي المكاتب المصرية التابعة لها؟ وهل  Big 4ما هي شركات المراجعة الأربعة الكبرى " -3
 تختلف جودة المراجعة باختلاف حجم مكتب المراجعة؟ 

المزدوج  -4 الإدراج  يؤثر  وهل  المالية؟  التقارير  وجودة  المزدوج  الإدراج  بين  العلاقة  ما هي طبيعة 
 على جودة التقارير المالية في بيئة الأعمال المصرية؟  ت ثيراً إيجابياً أم سلبياً 

هل يوجد فرق جوهري ؟ و جودة التقارير الماليةو   حجم مكتب المراجعةبين    ما هي طبيعة العلاقة -5
" وغير  Big 4"بين جودة التقارير المالية للشركات التي تم مراجعتها من قِّبل الشركات التابعة لو  

 بيئة الأعمال المصرية؟ في " Big 4-non"التابعة لهم 

  أهداف الدراس :

 في ضوء طب ع  المشكل ، يتمثل الهدف الرئ سي للدراس  في:

من   كلٍ  أثر  المراجعةدراسة  مكتب  وحجم  المزدوج  الماليةعلى    الإدراج  التقارير  بيئة    جودة  في 
 الأعمال المصرية. 

 التال  : ويمكن تقس م الهدف الرئ سي السابق إلى الأهداف الحرع   

 جودة التقارير المالية وأهميتها وطرق ومؤشرات قياسها.مفهوم دراسة  -1

 .  بالإدراج المزدوج وفوائده وآلياتهمعرفة المقصود  -2

 "، والمكاتب التابعة لها بمصر. Big 4شركات المراجعة الأربعة الكبرى "معرفة  -3
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 مال المصرية.في بيئة الأعجودة التقارير المالية فحص أثر الإدراج المزدوج على  -4

 في بيئة الأعمال المصرية.جودة التقارير المالية على  حجم مكتب المراجعةفحص أثر  -5

 أهم   الدراس : 

 تنبع الأهم   العلم   للدراس  الحال   من خلال ما يلي:

الإدراج  كلٍ من  تُعد هذه الدراسة امتداداً للدراسات السابقة التي اهتمت بدراسة طبيعة العلاقة بين   -1
المراجعة مكتب  وحجم  المالية و   المزدوج  التقارير  حول جودة  نحري  إطار  توفير  في  وتساهم   ،

 طبيعة هذه العلاقة.
المنتشرة في س -2 الممارسات  أحد أهم  ت ثير  باختبار  الدراسة  هذه  متمثلة في  تهتم  المال  وق رأس 

 في البيئة المصرية. جودة التقارير الماليةالإدراج المزدوج على 
على   -3 المراجعة  مكتب  حجم  ت ثير  باختبار  الدراسة  تهتم  الماليةكما  التقارير  البيئة    جودة  في 

 المصرية.
، في البيئة  الماليةجودة التقارير  نُدرة الدراسات السابقة التي تناولت العلاقة بين الإدراج المزدوج و  -4

 الأعمال المصرية.
 بينما تتمثل الأهم   العمل   للدراس  الحال   ف ما يلي:

الشركات  -1 لدى  المزدوج  الإدراج  قرارات  ترشيد  في  الحالية  الدراسة  نتائج  تسهم  أن  المتوق   من 
ت ثيره على   إدراك أهمية  وتنوعهم،المصرية، من خلال  المستثمرين  قاعدة  وتوسي  نشاط    زيادة 

الإقليمية حدودها  خارج  إلى  و الشركة  المستثمرين، ،  من  جديدة  شرائح  إلى  الوصول    إمكانية 
ب نها    وتحسين ثقة المستثمر المحلي تجاه الشركة م  الشعور  صورة الشركة في السوق وزيادة 

 عالية القيمة. 
تنوب الفرص  من المتوق  أن تسهم نتائج الدراسة الحالية في ترشيد قرارات المستثمرين، من خلال   -2

التد  عمليات  وتيسير  والمخاطر،  العائد  حيث  من  بينها  للمفاضلة  المتاحة  اول امستثمارية 
 وانخفاض تكاليفه، وزيادة الثقة في التقارير المالية للشركات.

من المتوق  أن يترتب على نتائج وتوصيات هذه الدراسة، تكوين توجه لدى الهيئة العامة للرقابة   -3
المالية على إبرام المزيد من اتفاقيات القيد المزدوج م  الدول الأخرى، لما لذلك من ت ثير إيجابي  
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الأو  سوق  عليه  على  يترتب  مما  المستثمرين،  من  أخرى  فئات  واجتذاب  المصري،  المالية  راق 
 توليد سيولة اضافية ومستثمرين جدد للسوق، مما ينعش السوق ويزيد من فعاليته. 

من المتوق  أن يترتب على نتائج وتوصيات هذه الدراسة، اهتمام الجهات المهنية والتشريعية في   -4
ال الشركات  إلزام  بمحاولة  المالية،  مصر  التقارير  جودة  بقياس  المصرية  البورصة  في  مدرجة 

ضمن   نتيجته  عن  الإفصاح  يتم  وبحيث  والأكاديميين،  الخبراء  بواسطة  اعتماده  يتم  ب سلوب 
 التقارير المالية. 

 :دود البحث:

يهدف البحث إلى دراسة أثر كلٍ من الإدراج المزدوج وحجم مكتب المراجعة على جودة التقارير  
  2017الفترة من عام  بالبورصة المصرية خلال    المالية، وذلك بالتطبيق على عينة من الشركات المقيدة

. وبذلك يخرج عن نطاق البحث دراسة واختبار تلك العلاقة في الشركات التي تنتمي  2019وحتى عام  
لشركات غير المقيدة إلى القطاعات المالية كالبنوك وشركات الت مين وشركات الوساطة المالية، وأيهًا ا

 بالبورصة المصرية. 

 خط  البحث:

انطلاقًا من أهمية البحث، وتحقيقًا لأهدافه، والإجابة على تساؤمته البحثية، فقد تم تقسيم البحث  
 على النحو التالي: 

 الخلفية النحرية لمتغيرات الدراسة. -1

 الدراسات السابقة واشتقاق الفروض.  -2

 الدراسة التطبيقية. -3

 النتائج والتوصيات والبحوث المستقبلية.  -4

 المراج . -5
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 ا الخلف   النظري  لمتغيرال الدراس : 1
المزدوج  والإدراج  المالية  التقارير  جودة  هما  أساسية  متغيرات  ثلاث  في  الدراسة  متغيرات  تتمثل 

الخلفية النحرية لكل متغير للشركة في سوق الأوراق المالية وحجم مكتب المراجعة، ونتناول في هذا القسم 
 على النحو التالي: 

 جودة التقارير المال  :  1/1
مون أهووم مصوادر المعلومووات التوي يعتموود تعود التقووارير الماليوة المنووتج النهوائي للنحووام المحاسوبي، وهووي 

عليهوووا المسوووتخدمون الوووداخليون والخوووارجيون فوووي اتخووواذ القووورارات امقتصوووادية المرتبطوووة بالمنشووو ة المصووودرة 
، ويتمثل الفرق بين التقارير المالية والقوائم المالية، في أن التقارير المالية ذات مفهوم أوس  لتقارير الماليةل

وأشووومل، حيوووث تمثووول القووووائم الماليوووة جوووزءاً هامووواً وحيويووواً مووون التقوووارير الماليوووة، وتهووودف القووووائم الماليوووة ذات 
الموالي والأداء الموالي والتودفقات النقديوة للمنشو ة، والتوي الأغراض العامة إلى توفير المعلومات عن المركز 

تفيد قطاعواً عريهواً مون مسوتخدمي القووائم الماليوة فوي اتخواذ قوراراتهم امقتصوادية، كموا تبوين القووائم الماليوة 
(، وبالتووالي 2019"، 1أيهوواً نتووائج اسووتخدام الإدارة للموووارد المتاحووة لهووا )معيووار المحاسووبة المصووري رقووم "

 –وائم المالية تهوتم فوي المقوام الأول بالمعلوموات الماليوة، أموا التقوارير الماليوة فتهوتم بالمعلوموات الماليوة فالق
والمعلومات غير المالية كتقارير مجلس الإدارة وتقارير لجنة المراجعوة وتقوارير   –متمثلة في القوائم المالية  

امهتمووام بالمعلومووات المسووتقبلية والأبعوواد البيئيووة  الحوكموة وتقووارير امسووتدامة ومووا تحتويووه هووذه التقوارير موون
 وامجتماعية وامقتصادية وغيرها.

مون قِّبول  Financial Reporting Quality وفي السونوات الأخيورة، تزايود امهتموام بجوودة التقوارير الماليوة
لتقووارير الماليووة موون العديوود موون البوواحثين والجهووات العلميووة والهيئووات المهنيووة والتنحيميووة، وذلووك لمووا لجووودة ا

تووو ثير مهوووم علوووى عمليوووة اتخووواذ القووورارات وتقيووويم الأداء لمنشوووعت الأعموووال، كموووا يُعووود موضووووب قيووواس جوووودة 
التقارير المالية والكشف عن مكوناتها والعوامل المؤثرة عليها محوراً بحثياً مستمراً في الفكر المحاسبي منوذ 

 .)Hermanns, 2006; Herath & Albarqi, 2017( عقود 

ومصووطلح الجووودة بشووكلٍ عووام، يعنووي مجموعووة الخصووائص التووي يجووب توافرهووا فووي المنووتج )سوولعة أو 
خدمة( بحيث يكون مناسوباً للغورض الوذي أعود مون أجلوه، وبحيوث يقووم بوظيفتوه بالشوكل الوذي يترتوب عليوه 
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الخلووو موون إرضوواء المسووتخدم، كمووا ينحوور للجووودة داخليوواً علووى أنهووا مطابقووة الشوويء للمواصووفات المطلوبووة و 
 العيوب والأخطاء والنواقص.

وبتطبيق هذا المفهوم العوام علوى التقوارير الماليوة، فوإن جوودة التقوارير الماليوة تعنوي تووافر الخصوائص 
موو  تحقيووق الأهووداف الأساسووية للتقووارير (، 2015النوعيووة الأساسووية للمعلومووات فووي تلووك التقووارير )علووي، 

(، موو  Jonas & Blanchet, 2000ضوومان حمايووة المسووتثمرين )الماليووة والوفوواء بمتطلبووات مسووتخدميها، و 
(، وإعووودادها فوووي ضووووء املتوووزام بالمعوووايير 2021والخطووو  )المووور،  والتحيوووزخلوهوووا مووون التحريووو  والتلاعوووب 

(، بمووا يهوومن ملاءمووة 2013والتشووريعات القانونيووة التووي تحكووم إعووداد هووذه التقووارير )ريشووو،  المحاسووبية،
خاصوووة موووا يتعلوووق ة فووي نقووول المعلوموووات المحاسووبية الخاصوووة بعمليوووات الشووركة، ومصووداقية التقوووارير الماليووو

، التووووي تهووووم معحووووم الفئووووات توقعووووات المسووووتقبلية المرتبطووووة بهمووووابالأربوووواح المحاسووووبية والتوووودفقات النقديووووة وال
 (. Waweru & Riro, 2013ا 2010المستفيدة من التقارير المالية )صالح، 

ة تتطلووب جووودة كوول جووزء موون أجووزاء عمليووة إعووداد التقووارير، بوودءاً موون وعليووه فووإن جووودة التقووارير الماليوو
 (. ويورتبط تقيويم جوودةJonas & Blanchet, 2000تسجيل المعواملات وانتهواءً بعمليوات التحقوق والمراجعوة )

التقارير المالية بمصداقية وملاءمة وأهداف المعلومات التي تم الإفصاح عنهوا فوي التقوارير الماليوة للشوركة 
(Olowokure et al.,2016; Herath & Albarqi, 2017) وموودى خلووو تلووك التقووارير موون التحريفووات ،

الجوهرية، كما يرتبط أيهاً بمستوى إدارة الأرباح، فالتقارير الأعلى جودة هي التي تحتوي علوى ممارسوات 
 (.2020حسن، ا Kibiya  et al., 2016أقل لإدارة الأرباح )

ن جووودة التقووارير الماليووة توورتبط بخصووائص يجووب توافرهووا، وأهووداف يجووب وت سيسوواً علووى مووا سووبق، فووإ
 الوفاء بها، وعيوب وتحريفات يجب تدنيتها أو تجنبها، وذلك في ظل معايير يجب املتزام بها.

وفيما يتعلوق بقيواس جوودة التقوارير الماليوة، فقود ظهورت محواومت عديودة لتقيويم جوودة التقوارير الماليوة، 
بين الدراسات على استخدام مقياس شامل للتقييم، ويمكن تقسيم نماذج القياس إلى مقاييس وم يوجد اتفاق 

 مباشرة وأخرى غير مباشرة.

إلوووى تقيووويم مووودى تووووافر الخصوووائص النوعيوووة للمعلوموووات التوووي توووم  نمااااال الس ااااا المبا اااروتسوووعى 
الإفصاح عنها في التقارير المالية، ومدى وفائها ب هداف التقرير المالي ومنفعتهوا للمسوتخدمين المختلفوين، 

رائوودة فووي اسووتخدام هووذا النموووذج، حيووث تووم تطوووير قائمووة  Jonas & Blanchet (2000)كانووت دراسووة و 
أسووئلة وثيقووة الصوولة بالخصووائص النوعيووة للتقووارير الماليووة، بحيووث تووم عموول أسووئلة  استقصوواء تحتوووى علووى
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سوووواء الخصوووائص الأساسوووية أو  –منفصووولة لكووول خاصوووية مووون الخصوووائص النوعيوووة للمعلوموووات المحاسوووبية 
 ;McDaniel et al., 2002;  Beest et al., 2009)، وتم استخدام واعتماد هوذا النمووذج بواسوطة -الفرعية 

)eva,2014; Mbobo & Ekpo, 2016; Elsiddig, 2020Tsonch  ،الميوزة الرئيسوية (، وتتمثول 2017)بودوي
لهذا النموذج في أنه يوفر مقياساً مباشراً لجودة التقارير المالية ويغطي جمي  جوانوب التقوارير الماليوة، بموا 

، ولكون يُعواب عليوه صوعوبة القيواس (Mbobo & Ekpo, 2016)فوي ذلوك المعلوموات الماليوة وغيور الماليوة 
توووى الفعلووي للتقووارير الماليووة، وبالتووالي يووتم الكمووي للخصووائص والأهووداف بشووكلٍ موضوووعي موون خوولال المح
ذوي امحتياجووووات والتفهوووويلات المتعووووددة امعتموووواد علووووى الدراسووووة الميدانيووووة مستقصوووواء آراء المسووووتخدمين 

 والمتباينة، بالإضافة إلى تباين مستوى إدراك تحقق الجودة لدى هؤمء المستخدمين. 

معلوموووات المحاسوووبية، فقووود لجووو ت العديووود مووون ونحوووراً لصوووعوبة القيووواس الكموووي للخصوووائص النوعيوووة لل
لتقيويم جوودة التقوارير الماليوة، ومعحوم هوذه المقواييس  نمااال الس ااا غيار المبا ارالدراسات إلى اسوتخدام  

تعتمووود علوووى المعلوموووات الوووواردة بالتقوووارير الماليوووة، وتتمثووول أهوووم نمووواذج القيووواس غيووور المباشووورة فوووي نمووووذج 
سوتحقاقات لقيواس مسوتوى إدارة الأربواح، ويفتورض النمووذج أن المووديرين امسوتحقاقات، ويُسوتخدم نمووذج ام
، أي امسووتحقاقات التووي يمكوون للمووديرين  Discretionary Accrualsيسووتخدمون امسووتحقاقات امختياريووة 

ممارسة بعض السيطرة عليها لإدارة الأرباح، ويعتمد هذا النموذج على افتراض أن أرباح الشركة تمثل أهم 
فووي البيانووات الماليووة، وموون ثووم، يميوول معحووم مسووتخدمي التقووارير الماليووة إلووى اسووتخدامه عنوود تحليوول عنصوور 

أداء الشووركة، والتنبووؤ بووالأداء المسووتقبلي، وموون المفتوورض أن تووؤثر إدارة الأربوواح سوولباً علووى جووودة التقووارير 
نمووذج امسوتحقاقات هوو (. ويعود Mbobo & Ekpo, 2016) هاالمالية وعلى القرارات امقتصوادية لمسوتخدمي
 (.Chen, 2010النهج الأكثر شيوعاً مكتشاف إدارة الأرباح )

وتسووووتخدم امسووووتحقاقات امختياريووووة كمؤشوووور لإدارة الأربوووواح، حيووووث يشووووير امسووووتحقاق امختيوووواري 
الموجب إلى أن هناك ت ثيراً متعمداً في اتجاه زيادة الأربواح، بينموا يشوير امسوتحقاق السوالب إلوى أن هنواك 

 Non-Discretionary Accrualsت ثيراً متعمداً في اتجاه تخفيض الأرباح. أما امستحقاقات غير امختيارية 

فهووي عبووارة عوون اسووتخدام أسوواس امسووتحقاق بشووكل طبيعووي لمقابلووة الإيوورادات والمصووروفات دون محاولووة 
الإدارة استخدام حكمها الشخصي في تطبيق هذا الأساس لتحقيق مصلحة خاصوة، أي أنوه يمثول موا يجوب 

 (.2010قبولة قبومً عاماً )صالح، أن تكون عليه الإيرادات والمصروفات وفقًا لمبادئ المحاسبة الم
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وأشوووار مؤيووودو هوووذا النمووووذج إلوووى أن المزايوووا الرئيسوووية مسوووتخدام امسوووتحقاقات امختياريوووة لقيووواس إدارة 
 الأربوواح كمقيوواس عكسووي لجووودة التقووارير الماليووة هووي أن هنوواك سووهولة نسووبية فووي جموو  البيانووات وقياسووها

(McNichols & Stubben, 2008; Kibiya  et al., 2016). 

جودة التقارير المالية. امستحقاقات امختيارية وبالتالي ويوجد العديد من النماذج التي تستخدم لقياس 
لقيواس جوودة التقوارير الماليوة، حيوث  (Gomariz & Ballesta, 2014)إم أن الباحوث سويعتمد علوى دراسوة 

ة التقوارير، واسوتخدمت تلوك الدراسوة لقيواس جوود  Proxyفهلت هذه الدراسة امعتماد على أكثر من مؤشر  
ثلاثووة نموواذج لقيوواس جووودة التقووارير الماليووة للحصووول علووى نتووائج أكثوور دقووة، وذلووك عوون طريووق تشووغيل كوول 

 -والتي تمثل المقياس العكسي لجودة التقارير  – Residualsنموذج من النماذج الثلاثة واستخراج البواقي 
 الي سوف نحصل على قيمة أكثر دقة لجودة التقارير المالية.ويتم حساب المتوسط للقيم الثلاث، وبالت

 :(Kasznik, 1999)نموذج النموال الأول: 

حيوووث يعووود المعووودل بالتووودفقات النقديوووة التشوووغيلية،  Jonesويطلوووق علوووى هوووذا النمووووذج اسوووم نمووووذج 
امسوتحقاقات امختياريوة، والوذي توم تطوويره بواسوطة هوو النمووذج الرائود فوي قيواس  Jones (1991)نمووذج 

Kasznik (1999)  وأطلوق عليوه نمووذجJones   المعودل بالتودفقات النقديوة التشوغيلية، وأصوبح هوذا النمووذج
هو أكثر النماذج شيوعا واستخداماً في الدراسات المحاسبية التي تهدف إلى قياس مستوى إدارة الأرباح أو 

 و قياس جودة التقارير المالية، وتعبر المعادلة التالية عن هذا النموذج:قياس جودة الأرباح أ
3β+  itPPE2β+ i,t Sales∆1β+  0β=  itTA∆i,tɛ+  itCFO 

 حيث إن: 
TAit  ،محسوبة على أساس التغيير في الأصول المتداولة غير  : امستحقاقات الإجمالية للفترة الحالية

التغيير في الخصوم المتداولة بالإضافة إلى الديون المصرفية قصيرة الأجل  السائلة مطروحًا منها 
 .مطروحاً منها الإهلاك

i,tSales∆ .التغير السنوي في إيراد المبيعات : 
PPEit  .المعدات والآمت والتجهيزات للسنة الحالية : 
CFOit∆ .التغير السنوي في التدفقات النقدية التشغيلية : 

i,tɛ : .البواقي، وهي تمثل امستحقاقات امختيارية 
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ويووتم قسوومة جميوو  البنووود علووى إجمووالي الأصووول، ويووتم تقوودير النموووذج لكوول سوونة، وسوويكون المؤشوور 
، وبالتوالي 1-الناتجة عون المعادلوة السوابقة مهوروباً فوي  i,tɛالأول لجودة التقارير المالية هو قيمة البواقي 

، وتعبر المعادلة التالية عن مؤشر الجودة طبقوا  FRQعلى للتقارير المالية فإن الناتج الأعلى يمثل جودة أ 
 لهذا النموذج:

]i,t ɛ1* [^-= it Ksaz-FRQ 
 (:Dechow & Dichev, 2002نموذج ) النموال الثاني:

حيوووووث قووووودما نموذجووووواً لقيووووواس امسوووووتحقاقات امختياريوووووة بدملوووووة التغيووووور فوووووي رأس الموووووال العامووووول 
 وتعبر المعادلة التالية عن هذا النموذج:والتدفقات النقدية التشغيلية، 

i,tɛ+ it+1CFO3β+  itCFO2β+  1-itCFO1β+ 0 β=  itWCA 

 حيث إن: 
WCA    محسوباً على أساس التغيير في الأصول المتداولة غير  رأس المال العامل،  : امستحقاقات في

 السائلة مطروحاً منه التغيير في الخصوم المتداولة بالإضافة إلى الديون المصرفية قصيرة الأجل. 
CFOt-1  .التدفقات النقدية التشغيلية للسنة الماضية : 

CFOt  .التدفقات النقدية التشغيلية للسنة الحالية : 
CFOt+1  .التدفقات النقدية التشغيلية للسنة التالية : 

i,tɛ.البواقي، وهي تمثل امستحقاقات امختيارية : 

ويووتم قسوومة جميوو  البنووود علووى إجمووالي الأصووول، ويووتم تقوودير النموووذج لكوول سوونة، وسوويكون المؤشوور 
، وبالتوالي 1-الناتجة عن المعادلة السوابقة مهوروباً فوي  i,tɛهو قيمة البواقي   الثاني لجودة التقارير المالية

، وتعبر المعادلة التالية عن مؤشر الجودة طبقوا  FRQفإن الناتج الأعلى يمثل جودة أعلى للتقارير المالية 
 لهذا النموذج:

]i,t ɛ1* [^-= it DD-FRQ 

  (:Stubben, 2010نموذج )النموال الثالث: 

أنوووووووه علوووووووى الووووووورغم مووووووون اسوووووووتخدام مقووووووواييس امسوووووووتحقاقات امختياريوووووووة بشوووووووكل  Stubbenيوووووووري 
شووووووووووائ ، إم أن مقوووووووووواييس الإيوووووووووورادات امختياريووووووووووة لهووووووووووا مزايووووووووووا عديوووووووووودة، أومً، أن مقوووووووووواييس الإيوووووووووورادات 
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امختياريوووووة تحهووووور انحيوووووازاً أقووووول بكثيووووور مووووون مقووووواييس امسوووووتحقاقات امختياريوووووة، وثانيووووواً، تووووورتبط بعوووووض 
ا بامسوووووووتثمار، وبالتوووووووالي تتسوووووووبب فوووووووي وجوووووووود علاقوووووووة  ا وثيقوووووووً امسوووووووتحقاقات، مثووووووول امسوووووووتهلاك، ارتباطوووووووً
تهوووووارب بوووووين اسوووووتثمار رأس الموووووال وامسوووووتحقاقات امختياريوووووة، وأخيوووووراً، يعووووود التلاعوووووب بوووووالإيرادات هوووووو 

 الشكل الأكثر شيوعًا لإدارة الأرباح.

س إدارة الأربوووووواح يعتموووووود علووووووى نموذجوووووواً لقيووووووا Stubben (2010)قوووووودم  وموووووون هووووووذا المنطلووووووق
، مووووووون أجووووووول قيووووووواس التغيووووووور فوووووووي امسوووووووتحقاقات Discretionary Revenuesالإيووووووورادات امختياريوووووووة 

 وتعبر المعادلة التالية عن هذا النموذج: بحسابات القبض الذي م يفسره التغير في المبيعات،

i,tɛ+  i,tSales∆1β+  0β=  i,tAR∆ 
 حيث إن: 

i,tAR∆ السنوي في حسابات القبض.: التغير 
i,tSales∆  .التغير السنوي في إيرادات المبيعات : 
i,tɛ    :  البواقي، وهي تمثل الإيرادات امختيارية المتبقية التي تمثل التغير في حسابات القبض الذي م

 يفسره التغير في المبيعات.  

ويووتم قسوومة جميوو  البنووود علووى إجمووالي الأصووول، ويووتم تقوودير النموووذج لكوول سوونة، وسوويكون المؤشوور 
، وبالتوالي 1-ة عن المعادلة السابقة مهوروباً فوي الناتج i,tɛالثالث لجودة التقارير المالية هو قيمة البواقي 

، وتعبر المعادلوة التاليوة عون مؤشور الجوودة طبقوا FRQفإن الناتج الأعلى يمثل جودة أعلى للتقارير المالية 
 لهذا النموذج:

]i,t ɛ1* [^-= it Stub -FRQ 

عووووون  tفوووووي السووووونة  iللشوووووركة  FRQلتقوووووارير الماليوووووة وفوووووي النهايوووووة، يوووووتم حسووووواب مقيووووواس جوووووودة ا
طريووووق حسوووواب متوسووووط القوووويم الناتجووووة للمؤشوووورات الثلاثووووة السووووابقة، وبحيووووث تعبوووور القيمووووة الأعلووووى عووووون  

  .FRQأعلى معدل لجودة التقارير المالية 

 الإدرال المزدول للشرك  في سوق الأوراق المال  :  1/2
للشرك   يقصد  المزدول  الشركة   Corporate Dual Listing  بالإدرال  أسهم  وتداول  وطرح  إدراج 

أسهم   وشراء  بي   من  المساهمون  يتمكن  وبالتالي  الوقت،  نفس  في  مالية  سوق  من  أكثر  في  المساهمة 
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. ويطلق على عملية الإدراج المزدوج  )Mrad, 2022(الشركة في أكثر من دولة وباستخدام عملات مختلفة  
، أو الإدراج المتداخل أو المتعدد أو Dual Listingائي  عدة مسميات، منها القيد المزدوج أو الإدراج الثن

، وجمي  هذه المصطلحات لها معنى واحد وهو إدراج وطرح وتداول أسهم الشركة Cross Listingالمشترك  
 في أسواق مالية متعددة بدول مختلفة.  

وتستخدم بعض  وهناك آليتان للإدراج المزدوج، هما القيد المزدوج وطرح شهادات الإيداب الدولية،  
الشركات المصرية المدرجة بالبورصة إصدار شهادات الإيداب الدولية وطرحها ببعض الأسواق الخارجية،  

  (2000لسنة    93)قانون رقم    2000وذلك منذ إصدار قانون الإيداب والقيد المركزي للأوراق المالية عام  
المالية في أكثر من بورصة بموافقة الهيئة العامة للرقابة المالية  ، ثم تم إجازة قيد الورقة المالية أو الأداة  1

/ الفقرة الثانية( من قانون سوق رأس المال المعدل رقم 15، وذلك كما ورد في المادة رقم )2018عام  
حيث نصت تلك المادة على "ويجوز قيد الورقة المالية أو الأداة المالية في أكثر من    2018لسنة    17

فقة الهيئة، ووفقاً للشروط والهوابط التي يصدر بها قرار من مجلس إدارة الهيئة" )قانون رقم  بورصة بموا
(، والمقصود بالهيئة في هذا القانون هي الهيئة العامة للرقابة المالية. وكان قرار رئيس  2018لسنة    17

 ( لسنة  60الهيئة رقم  البو   2022(  المزدوج في  بالقيد  المرتبطة  القرارات  المصرية، حيث  من آخر  رصة 
  2014لسنة    11( من قرار مجلس إدارة الهيئة رقم  41نص القرار على إضافة فقرة رابعة لنص المادة )

فيها أسهم   تكون  التي  الحامت  بالبورصة، نصها كالآتي: "وفي  المالية  قيد وشطب الأوراق  بش ن قواعد 
د البورصات الأجنبية، فعلى شركة الإيداب الشركة المصرية مقيدة قيدًا مزدوجًا في البورصة المصرية وأح

الأجنبية  المقاصة  شركة  مخاطبة  الشركة،  طلب  على  بناءً  المالية،  للأوراق  المركزي  شريطة    -والقيد 
لموافاتها ببيان ب سماء المساهمين الذين قاموا بتجميد    -خهوعها لرقابة وإشراف جهة رقابية مثيلة للهيئة  

ية العامة للشركة وعدد الأسهم المجمدة لكل منهم، على أن يرفق هذا أسهمهم لديها بغرض حهور الجمع
 .2"البيان بالبيان المشار إليها بالفقرة السابقة

المشترك،  الإدراج  يسمى  المتحدة  العربية  الإمارات  دولة  في  المزدوج  الإدراج  أن  بالذكر  وجدير 
( رقم  الإماراتي  والسل   المالية  الأوراق  هيئة  إدارة  مجلس  رئيس  قرار  في  ورد  كما  لسنة 43وذلك  ر(   /

 
1

 بإصدار قانون الإيداع والقيد المركزي للأوراق المالية  ٢٠٠٠لسنة  ٩٣قانون رقم 
https://www.mcsd.com.eg/mcdrnew/ar/mainsh.aspx?pageid=114  

٢
 تشريعات وقرارات الهيئة العامة للرقابة المالية، بالموقع الرسمي للهيئة.

-%d8%b9%d8%a7%d9%85%d8%a9-ra.gov.eg/%d8%aa%d8%b4%d8%b1%d9%8a%d8%b9%d8%a7%d8%aahttps://f

%d9%84%d9%84%d9%87%d9%8a%d8%a6%d8%a9/   
 

https://www.mcsd.com.eg/mcdrnew/ar/mainsh.aspx?pageid=114
https://fra.gov.eg/%d8%aa%d8%b4%d8%b1%d9%8a%d8%b9%d8%a7%d8%aa-%d8%b9%d8%a7%d9%85%d8%a9-%d9%84%d9%84%d9%87%d9%8a%d8%a6%d8%a9/
https://fra.gov.eg/%d8%aa%d8%b4%d8%b1%d9%8a%d8%b9%d8%a7%d8%aa-%d8%b9%d8%a7%d9%85%d8%a9-%d9%84%d9%84%d9%87%d9%8a%d8%a6%d8%a9/
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2008  ( المادة  في  المشترك  الإدراج  وقد عرف  المشترك،  الإدراج  القرا1بش ن  هذا  قيام ( من  ب نه:    ر، 
الشركات المحلية المدرجة أوراقها المالية في أسواق الدولة بإدراج أوراقها المالية في أسواق المناطق الحرة 
المالية أو الأسواق المالية خارج الدولة، وكذلك إدراج شركات المناطق الحرة المالية للأوراق المالية والسل   

( المادة  الدولة، كما ورد في  أسواق  أوراقها في  2في  المدرجة  المحلية  للشركات  القرار " م يجوز  ( من 
أو   الأسواق  أحد  أو  المالية  الحرة  المناطق  أسواق  أو  بورصات  في  المالية  أوراقها  إدراج  الدولة  أسواق 
البورصات خارج الدولة إم بعد الحصول على موافقة الهيئة" )قرار رئيس مجلس إدارة هيئة الأوراق المالية  

. كما يسمى القيد المزدوج في معحم الدول العربية الأخرى  3( 2008/ ر لسنة  43الإماراتي، رقم  والسل   
 كالبحرين والسعودية والعراق بالإدراج المزدوج.

عديدة فوائد  المزدول  بالنسبة    وللإدرال  والتداول،  الطرح  بعمليات  العلاقة  ذات  الأطراف  لكافة 
ف المالية،  للأوراق  المصدرة  من  التللشركات  لمزيد  متاحة  الشركة  أسهم  يجعل  أجنبي  سوق  في  داول 

المخاطر   وتخفي   وتقاسم  وتنوعهم،  المستثمرين  قاعدة  من  يزيد  وبالتالي  والمالية  المستثمرين،  السياسية 
) ,Millerمما يؤدي إلى تقييم أعلى للشركات    كما يعزز ذلك سيولة الأسواق المالية،،  المرتبطة بالأسواق

1999; Bris et al., 2007)  كما يعطي الإدراج المزدوج فرصة للشركات التي تريد أن توس  نشاطها إلى ،
الدخل   بارتفاب  تتميز  المستثمرين  من  جديدة  شرائح  إلى  الوصول  إمكانية  م   الإقليمية،  حدودها  خارج 

كما  2021)عيسى،   عل(،  ذلك  السوق ى  يساعد  في  ومنتجاتها  الشركة  لسمعة  الترويج  من  امستفادة 
، كما يترتب على ذلك رد فعل إيجابي في  (Pagano et al., 2002)وتوسي  فرص البي  وزيادة الإيرادات  

السوق المحلية، فعندما يتم إدراج أسهم الشركة في سوق أفهل، تتحسن صورة الشركة في السوق وتزداد  
المحل المستثمر  القيمة  ثقة  ب نها عالية  الشعور  الشركة م   تجاه  ) & Bris et al., 2007; Ghadhabي 

Hellara, 2016) . 

كما يؤثر الإدراج المزدوج ت ثيراً إيجابياً على سوق الأوراق المالية من خلال زيادة عدد الأوراق  
ح السوق ذاتها )عيسى،  المالية المدرجة وبالتالي زيادة عمومت التداول وهو ما ينعكس إيجاباً على أربا

و (،  2021 التداول  تكالي   بالسوق  وانخفاض  الوعي  فئات أخرى    )(Miller, 1999رف  مستوى  واجتذاب 
من المستثمرين ب سواق أخرى مما يترتب عليه توليد سيولة اضافية ومستثمرين جدد للسوق، مما ينعش 

 
3

 تشريعات هيئة الأوراق المالية والسلع الإماراتي. 
listing.aspx#page=1-https://www.sca.gov.ae/ar/regulations/regulations   

 

https://www.sca.gov.ae/ar/regulations/regulations-listing.aspx#page=1
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بالإضافة إلى إمكانية التعامل على ذات  ، هذا  )(Ghadhab & Hellara, 2016  السوق ويزيد من فعاليته
 (. 2021الورقة المالية بعملات مختلفة، سواء بالعملة المحلية أو بعملة الدول الأخرى )عيسى، 

أما بالنسبة للمستثمرين يحقق الإدراج المزدوج لهم مناف  متعددة منهاا تنوب الفرص امستثمارية  
بينها من حيث العائد والمخ اطر، وتيسير عمليات التداول وانخفاض تكاليفه )عيسى،  المتاحة للمفاضلة 

(، وزيادة الثقة في التقارير المالية للشركات وذلك لأن العديد من الدراسات حول الإدراج المزدوج 2021
أظهرت أن الشركات المدرجة تُخه  نفسها لمعايير عالية للمحاسبة والحوكمة والإفصاح عن المعلومات 

 . (Lee & Valero, 2010; Li et al., 2015)ظروف أفهل والتمت  بتقييم أعلى   لزيادة رأس المال في

ع البحث  نحو  تسعى  المصرية  بالبورصة  المدرجة  الشركات  بعض  أن  بالذكر  وسائل  وجدير  ن 
المزدوج   القيد  بعمليات  القيام  عبر  وذلك  العملاء  قاعدة  وتوسي   المالية،  أوراقها  تداول  لتنشيط  جديدة 

وطرحها دولية  إيداب  شهادات  إصدار  أو  الخارجية  بالبورصات  الخارجية لأسهمها  الأسواق   .ببعض 
القيد المزدوج عن طريق تسجيل  آليتين    تتمثل فيآل ال الإدرال المزدول  وبالتالي يمكن القول إن   هما: 

 ".Global Depository Receiptsفي أكثر من بورصة، وإصدار شهادات إيداب دولية "الورقة المالية 

في نفس التوقيت والتداول على أسهمها في    ةهو تسجيل الشركة في أكثر من سوق مالي  ا القيد المزدول:
في أكثر من سوق إلى مجموعة من الإجراءات والمستندات   هذه الأسواق في آنٍ واحد، ويحتاج قيد الورقة

ورد في  والموافقات طبقاً للشروط والهوابط التي يحددها نحام كل دولة، وبالنسبة للوض  في مصر فقد  
على أنه "يجوز    2018لسنة    17/ الفقرة الثانية( من قانون سوق رأس المال المعدل رقم  15المادة رقم )

أ المالية  الورقة  التي قيد  والهوابط  للشروط  ووفقاً  الهيئة،  بموافقة  بورصة  من  أكثر  في  المالية  الأداة  و 
رقم   )قانون  الهيئة"  إدارة  مجلس  من  قرار  بها  متعددة 2018لسنة    17يصدر  تنفيذية  قرارات  وهناك   ،)

متعددة  صادرة عن الهيئة العامة لسوق المال بهذا الش ن، كما قامت الهيئة بعمل تفاهمات كثيرة م  دول  
 بهذا الخصوص.

الإيداع: الأكثر    ا  هادال  الآلية  وهي  المزدوج،  للإدراج  الآلية  هذه  المصرية  الشركات  بعض  تستخدم 
المالية   انتشاراً في السوق المصرية، لأنها مسموح بها منذ إصدار قانون الإيداب والقيد المركزي للأوراق 

 (.  2000لسنة   93)قانون رقم  2000عام  

شهادات الإيداب التي يتم تداولها حالياً بالأسواق الدولية هماا شهادات الإيداب  ن من  وهناك نوعا  
الأمريكية    ،”Global Depository Receipts “GDRs  الدولية الإيداب   American Depositoryوشهادات 

https://www.tandfonline.com/doi/full/10.1080/23322039.2022.2090662
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Receipts “ADRs” الأمريكية الإيداب  شهادات  أن  في  بينهما  الفرق  ويتمثل  في   ،  تداولها  الأسواق  يتم 
الدولية الإيداب  شهادات  أما  الأسواق  الأمريكية،  بخلاف  الأخرى  الدولية  الأسواق  أحد  في  تداولها  فيتم 

 (.Kumar, 2021ا  2019الأمريكية )المغني، 
من قِّبل الشركات للوصول إلى الأموال من   (GRS)ويتم طلب إصدار شهادات الإيداب الدولية  

هي أداة مالية قابلة للتداول في أسواق المال الدولية  و   ،(t al., 2014Chugh e)   أسواق رأس المال الدولية
العملات  من  ب ي  أو  الأمريكي  بالدومر  إما  الدولية  البنوك  أحد  أو  المؤسسات  إحدى  بإصدارها  تقوم 
الأجنبية الأخرى المتداولة بالسوق، مقابل امحتفاظ بغطاء يقابلها من أسهم الشركات المحلية، وذلك بناءً  

، ويتم إيداب الأوراق المالية الخاصة بتلك الشركة لدى وكيل يسمى   لى اتفاق م  شركة مصدرة محليةع
، ومن ثم فإن هذه الشهادات يتم تداولها (Abdel Aziz, 2014)  بنك الإيداب وفي الغالب يكون بنك محلى
و  الأصلية،  المالية  الأوراق  عن  هو    يعتبركبديل  الدولية  الإيداب  شهادات  للأسهم  مالك  الحقيقي  المالك 

)المغني،  المحلى  السهم  مالك  حقوق  كافة  وله  عليه،  متفق  تحويل  معامل  حسب  لها  المقابلة  المحلية 
2019 .) 

قائمة   الإيداب  الأساسية في نحام شهادات  الفكرة  فإن  المصرية،  للبورصة  الرسمي  للموق   وطبقاً 
أساساً على تحقيق إمكانية عرض أوراق مالية محلية في أسواق عالمية من خلال إدراج وتداول شهادات  

بنوك الإيدا  باسم  المحلية محفوظة  الأوراق  تكون  العالمية بحيث  البورصات  "وسيط  الإيداب في  الدولية  ب 
دولي" في مصر كغطاء لشهادات الإيداب )الموق  الرسمي للبورصة المصرية(. وقد ورد تعري  شهادات 

 ( المصرية رقم  البورصة  الصادر عن  التنفيذي  القرار  الدولية في  لسنة  85الإيداب  قواعد   2013(  بش ن 
تُصدر مقابل أوراق مالية مصرية  واجراءات شهادات الإيداب الأجنبي، وكان نص التعري  "هي شهادات  

مقيدة بالبورصة المصرية، وتكون قابلة للتداول في أسواق المال الدولية". وقد ألزم هذا القرار في مادته 
( والمستندات  2رقم  امتفاقيات  بكافة  البورصة  بموافاة  أجنبية  إيداب  شهادات  لها  المتداول  "الشركات   )

جمعيات ومحاضر  إدارتها  مجالس  بتداول ومحاضر  تتعلق  قرارات  أو  موضوعات  تناولت  التي  العامة  ها 
أوراقاً مالية لها في صورة شهادات إيداب أجنبية خارج مصر". ويجب أن تصدر هذه الشهادات عن طريق 
بنك يسمى بنك الإيداب، بشرط أن يكون بنك الإيداب مقيد بالسجل المعد لذلك لدى الهيئة العامة للرقابة  

المالية )قرار 41كم المادة )المالية وفقاً لح لقانون الإيداب والقيد المركزي للأوراق  التنفيذية  ( من اللائحة 
 بش ن قواعد واجراءات شهادات الإيداب الأجنبي(.   2013لسنة   85تنفيذي رقم 
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وجدير بالذكر أن البورصة المصرية تصدر تقريراً أسبوعياً بش ن شهادات الإيداب الدولية، وي خذ  
 ير الشكل التالي: هذا التقر 

 
 ( التقرير الأسبوعي و بيانات السوق لشهادات الإيداب الدولية1شكل )

 ( 2022/  12/ 24: )الموق  الرسمي للبورصة المصرية يوم  4المصدر

التقارير    المزدوج وجودة  بين الإدراج  العلاقة  تناولت  الدراسات  بالذكر أن هناك عدد من  وجدير 
يتم عرض تلك و سوف  و، وسوف تختبر    المالية  السابقة  بالدراسات  الخاص  القسم اللاحق  الدراسات في 

 جودة التقارير المالية في بيئة الأعمال المصرية. الدراسة الحالية العلاقة بين الإدراج المزدوج و

 :جم مكتب المراجع : 1/3

دقة  من  التحقق  خلال  من  المالية  التقارير  جودة  تعزيز  في  محوري  بدور  المراجعة  مهنة  تقوم 
بها،   الواردة  المعلومات  مصداقية  و وعدالة  على  تؤثر  التي  الجوانب  أحد  هي  المراجعة  جودة  أن  يُعتقد 

 
4https://www.egx.com.eg/ar/MarketGDRs.aspx   

https://www.egx.com.eg/ar/MarketGDRs.aspx
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( المالية  التقارير  (Khalil, 2022التقارير  جودة  من  تحسن  المراجعة  فجودة  ثقة  ،  من  يعزز  مما  المالية 
حيث إن للمراجعة الخارجية دوراً  ،  (Hasan et al., 2020مستخدمي التقارير المالية وحماية مصالحهم )

تقليل عدم تماثل المعلومات بين المديرين وأصحاب المصالح، بما يخفف من ممارسات إدارة   مهماً في 
 . )(Khanh & Nguyen, 2018; Alzoubi, 2018 الأرباح

تتحقق جودة المراجعة الخارجية من خلال قيام المراج  باكتشاف الأخطاء والتحريفات الجوهرية  و  
( وموضوعية  ب مانة  عنها  التقرير  إلى  بالإضافة  المالية،  القوائم  مراعاة  DeAngelo, 1981في  م    ،)

القواعد الأخلاقية لسلوك المهنة ) ck & Turner, Moالمراج  لتطبيق المعايير المهنية وما تتهمنه من 

واستقلاله وحياده، وخبرته  2005 المراج ،  كفاءة  أساسي على:  تعتمد بشكل  المراجعة  وبالتالي فجودة   ،)
والتحريفات   المحاسبي  النحام  في  المخالفات  اكتشاف  على  قادراً  المراج   يكون  فعندما  والعملية،  العلمية 

المالية، فهذا يعني أنه يتصف بالكفاءة بالقوائم  الفنية، كما أن استعداد المراج  للإفصاح عن    الجوهرية 
(،  Chaney et al., 2003تلك التحريفات في تقريره ما لم يتم تصحيحها، يتوقف على استقلاله وحياده )

كما أن خبرة المراج  العلمية والعملية، تمكنه من تطبيق المعايير المهنية والقواعد الأخلاقية لسلوك المهنة 
 رير المالية.عند الحكم على التقا

الجودة،  من  عالٍ  بمستوى  أدائها  بهرورة  المراجعة  بعملية  الصلة  ذات  الأطراف  جمي   وتهتم 
عن   الناجمة  الخسائر  وتجنب  السوق  في  التنافسي  وموقفه  وشهرته  سمعته  تحسين  في  يرغب  فالمراج  

القهائية  للدعاوى  الأدا  التي  التعرض  مستويات  لتدني  نتيجة  المراج   لها  يتعرض  مستويات قد  عن  ء 
المطلوبة   إضفاء  .  )Khurana & Raman, 2004(الجودة  في  فترغب  المراجعة،  محل  الشركة  أما 

بها   الواردة  المعلومات  في  المستخدمين  ثقة  وتعزيز  المالية  قوائمها  على  ) ,.Hasan et alالمصداقية 
قراراتهم المختلفة على المعلومات  . وبالنسبة لمستخدمي القوائم المالية، فإنهم يعتمدون عند اتخاذ  (2020

سيترتب   القوائم  لتلك  المراجعة  فشل عملية  فإن  وبالتالي  للمراجعة،  التي خهعت  المالية  بالقوائم  الواردة 
للهيئات   بالنسبة  أما  بمصالحهم.  الإضرار  عليه  يترتب  قد  الذي  الأمر  خاطئة،  قرارات  اتخاذ  عليها 

 المجتم  نحرة المجتم  بها وتحسين وامرتقاء بها وتدعيم ثقة المهنة التنحيمية، فإنها ترغب في تطوير
 تقدمها.  التي المهنة وللخدمات  لهذه

ويعتبر حجم مكتب المراجعة أحد المؤشرات المستخدمة لقياس جودة المراجعة، حيث يفترض أن   
، وذلك نحراً "Big 4"جودة المراجعة تكون مرتفعة لدى مكاتب المراجعة التابعة لشركات المراجعة الكبرى  
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لقاعدة عملائها في جمي  أنحاء العالم، وبالتالي يكون لديها داف  أكبر للحفاظ على جودة المراجعة، من  
دليلًا (، كما قدم أحد الباحثين  Behn et al., 1997; Krishnan, 2003أجل تجنب مخاوف سوء السمعة )

أن   "على  الكبرى  الأربعة  المراجعة  اهتمام شركات  بب  " Big 4سبب  مقارنة  المالية  التقارير  شركات  جودة 
" يرج  إلى رغبتها في تجنب مخاطر التعرض للتقاضي أكثر من المخاوف  Big 4-non"الأخرى    المراجعة

 .)Khurana & Raman 2004(المتعلقة بسوء السمعة 

شركات  أن  تقوم    "Big 4"  كما  التي  الشركات  لدى  الأرباح  إدارة  من  التخفي   نحو  سعياً  أكثر 
بالعملاء الذين لديهم مستويات مرتفعة من إدارة    "Big 4 "بمراجعتها، حيث يقل احتمال احتفاظ شركات  

 " Big 4"، وبالإضافة إلى ذلك، فمن المتوق  أن يكون لدى شركات  )(Khanh & Nguyen, 2018  الأرباح
بعدد  المتعلقة  الموارد  من  المزيد  لديهم  أن  كما  لديهم،  العاملين  المراجعين  وت هيل  بتدريب  أكثر  اهتمام 
المراجعين المؤهلين ذوي الخبرة والكفاءة، مما يسمح لهم ب داء إجراءات أكثر شمومً للكشف عن المخالفات 

الأرباح   وإدارة  الجوهرية  الدخل  ،  )Alzoubi, 2; Rusmin, 2010(018والتحريفات  مستويات  أن  كما 
 غالبا ما تكون كبيرة مما يعزز استقلالهم وحيادهم إلى حدٍ كبير. Big 4للمراجعين العاملين لدى شركات 

أنه   بالذكر  البداية كانت هناك ثماني شركات عالمية كبرى في مجال خدمات مهنة  وجدير  في 
باسم   معروفة  والمراجعة  ا  Big 8المحاسبة  لسمعتها  السوق نحرًا  في  وحصتها  عمليات    ،لعالية  وبسبب 

إلى   تحويلها  تم  بينها،  فيما  إنرون  Big 5امندماج  شركة  فهائح  وبعد   .Enron    آرثر شركة  خرجت 
، وأصبحت شركات المحاسبة 2002من سوق المحاسبة المراجعة في عام    Arthur Andersenآندرسون  

العالم أرب  شركات تسمى الشركات هي:  (. وهذه  Khalil, 2022)  Big 4  والمراجعة الكبرى على مستوى 
، وشركة ”Price waterhouse Coopers “PwC، وشركة برايس وترهاوس كوبرز   Deloitteشركة ديلويت  
. وكل شركة من هذه الشركات  ”KPMG”، وشركة كيه بي إم جي”Ernst & Young “EYإرنست ويونغ  

ومعايير   التجارية  والعلامة  امسم  لتبادل  شبكة  في  أخرى  م  شركات  اتفاقيات شراكة  في  دخلت  الأرب  
الجودة وقد أنش ت كل شبكة كيان لتنسيق أنشطة الشبكة، وم تعمل واحدة من تلك الشركات الأرب  كوحدة 

 . 5(Investopedia.com, 2022) واحدة، بل عدة شركات مملوكة وتدار ب سلوب مستقل

 
5https://www.investopedia.com/terms/b/bigfour.asp, available at, 25/12/2022.   

https://www.investopedia.com/terms/b/bigfour.asp
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وفي مصر، تتمثل مكاتب المحاسبة والمراجعة المصرية التي ترتبط باتفاقيات شراكة م  الأربعة  
)(KPMG)في: مكتب حازم حسن    Big 4الكبار   يونج  أند  إرنست  فريد  EY Egypt، ومكتب  (، ومكتب 
 (. Deloitte(، ومكتب صالح وبرسوم وعبد العزيز )PwCمنصور )

وجودة وج المراجعة  مكتب  حجم  بين  العلاقة  تناولت  الدراسات  من  عدداً  هناك  أن  بالذكر  دير 
التقارير المالية و سوف يتم عرض تلك الدراسات في القسم اللاحق الخاص بالدراسات السابقة و، وسوف  

ل المصرية، بين  ما إذا كان هناك اختلاف في جودة التقارير المالية في بيئة الأعماتختبر الدراسة الحالية  
لشركات   التابعة  المكاتب  بواسطة  المالية  تقاريرها  مراجعة  يتم  التي  المصرية  والشركات    ،Big 4الشركات 

 الأخرى التي يتم مراجعة تقاريرها بواسطة مكاتب المراجعة المحلية. 

 الدراسال السابق  وا تقاق الحروض: ا 2
السابقة من خلال   الدراسات  الدراسة  سيتم استعراض  بين متغيرات  العلاقة  مجموعتين في ضوء 

 على النحو التالي: 

 الدراسال السابق  التي تناولت العلاق  بين الإدرال المزدول وجودة التقارير المال  : 2/1

بداية   منذ  المحاسبية  المعلومات  وت ثيره على جودة  المزدوج  الإدراج  بموضوب  اهتمام  هناك  كان 
حيث   الحالي،  )القرن  دراسة  وبيئة  Lang et al., 2003Aاهتمت  المزدوج  الإدراج  بين  العلاقة  بدراسة   )

الأمريكية   بالبورصات  المدرجة  الأمريكية  غير  للشركات  المحاسبية  غير  المعلومات  بالشركات  مقارنة 
من   مكونة  عينة  بالتطبيق على  وذلك  منها    28شركة من    4859المدرجة.  مدرجة    235دولة،  شركة 
لسنة   وذلك  المتحدة،  بالوميات  يعزز 1996إدراجاً مزدوجاً  المزدوج  الإدراج  أن  إلى  الدراسة  . وتوصلت 

يعن  مما  الشركة،  معلومات  بيئة  على  ت ثيره  الشركة من خلال  القائمة  قيمة  في  المدرجة  الشركات  أن  ي 
 المزدوجة في الوميات المتحدة تحهر جودة محاسبية أفهل مقارنة بالشركات غير المدرجة.

دراسة   قدمت  إدراجاً مزدوجاً في (  Lang et al., 2003B)كما  المدرجة  الشركات  أن  دليلًا على 
كما تقوم بالتقرير عن    لشركات غير المدرجة،مقارنة با  البورصات الأمريكية تقوم بإدارة أرباحها بدرجة أقل

البيانات المحاسبية بشكل أكثر تحفحاً، وت خذ في امعتبار الأخبار السيئة في الوقت المناسب، وهذا يدلل 
من   الأمريكية  غير  للشركات  أعلى  محاسبية  جودة  وجود  البورصات   21على  في  مدرجة  مختلفة  دولة 

 مدرجة في البورصة. الأمريكية مقارنة بالشركات غير ال
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للشركات غير الأمريكية  ( اختبار العلاقة بين إدارة الأرباح  Lang et al., 2006)واستهدفت دراسة  
المدرجة إدراجاً مزدوجاً في البورصات الأمريكية م  الشركات الأمريكية، أي أن المقارنة هنا كانت بين  

عينة م   المشتركة  القائمة  في  المدرجة  الأجنبية  من    الشركات  العينة  وتتكون  الأمريكية.  الشركات  من 
والتي توفرت لها بيانات، وعينة    2002حتى   1991مشاهدة لشركات غير أمريكية خلال الفترة من   698

مماثلة من الشركات الأمريكية. وتوصلت الدراسة إلى هناك المزيد من الأدلة على إدارة الأرباح للشركات 
ة المزدوجة أكثر من الشركات الأمريكية، أي أن جودة أرباح الشركات  غير الأمريكية المدرجة في القائم

أن   من  الرغم  على  الأمريكية  بالشركات  الخاصة  تلك  من  أقل  المشتركة  القائمة  في  المدرجة  الأجنبية 
كليهما يستخدم مبادئ المحاسبة المقبولة قبومً عاماً في الوميات المتحدة ويخهعان لنفس تعليمات ورقابة  

 . (SEC)الأوراق المالية والبورصات الأمريكية  لجنة

( على اختبار ما إذا كانت ردود أفعال السوق  Roosenboom & Van Dijk, 2009وركزت دراسة ) 
قائمة    526تجاه عمليات الإدراج المزدوج تختلف باختلاف الأسواق المستهدفة، وكانت العينة عبارة عن  

من   في    44مزدوجة  مختلفة  وبورصة دولة  المتحدة،  بالوميات  بورصات  منها  رئيسية  بورصات  ثماني 
الدراسة أن الإدراج  ضمن ما  لندن، وبورصات في بعض دول أوروبا، وبورصة طوكيو. و  إليه  توصلت 

للشركات  يسمح  مما  أعلى،  وحوكمة  إفصاح  لمتطلبات  الشركة  يُخه   المتحدة  الوميات  في  المزدوج 
 م بقدر أكبر من تحسين الإفصاح والشفافية. المدرجة في البورصة باملتزا 

ت ثير تعليمات تنحيم الإدراج المزدوج للأوراق ( اختبار  2009García, -Cabán)واستهدفت دراسة  
المالية بالبورصات الأوربية على جودة الأرباح للشركات الأوروبية المدرجة في أكثر من بورصة أوربية  

  13شركة أوروبية مدرجة في    112تم مقارنة عينة مكونة من  والشركات الأوربية غير المدرجة. حيث  
الفترة   خلال  أوروبية  وتوصلت   2001-1989بورصة  المدرجة.  غير  الأوربية  الشركات  من  عينة  م  

إدراجاً  المدرجة  الأوروبية  الشركات  بين  الأرباح  جودة  في  جوهرية  اختلافات  وجود  عدم  إلى  الدراسة 
 ة والشركات غير المدرجة.مزدوجاً في البورصات الأوروبي

في جودة التقارير المالية للشركات الصينية المدرجة في قوائم  (  Eng & Lin, 2012)  وبحثت دراسة 
الشركات   أن  إلى  الدراسة  وتوصلت  المدرجة.  غير  الصينية  والشركات  كونج  وهونج  المتحدة  الوميات 

أفهل عندما يتم إدراجها في قوائم مشتركة    الصينية المدرجة في القوائم المشتركة م تتمت  بجودة إفصاح
في الوميات المتحدة، وم تزال هناك أوجه قصور محاسبية كبيرة في العديد من الشركات الصينية المدرجة  
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الشركات  بين  المالية  التقارير  جودة  في  فروق  وجود  عدم  إلى  يشير  وهذا  المتحدة،  الوميات  قوائم  في 
 لمشتركة والشركات غير المدرجة.الصينية المدرجة في القائمة ا

( دراسة  الإدراج  Ndirangu, 2014وسعت  ت ثير  اختبار  إلى  المحاسبة  المزدوج  (  جودة  على 
التطبيق   وتم  إفريقيا،  شرق  أسواق  في  المدرجة  في  للشركات  مزدوجاً  إدراجاً  المدرجة  الشركات  جمي  

الفترة من   المالية، وهي تس  شركات خلال  أفريقيا للأوراق  . وتشير  2013إلى    2010بورصات شرق 
نتائج الدراسة إلى أن الإدراج المزدوج ليس له ت ثير على جودة الإفصاح بالنسبة للشركات المدرجة في 

 بورصات شرق إفريقيا للأوراق المالية. 

دراسة   اختبChen et al., 2015)واستهدفت  المالي  ار  (  التقرير  لمعايير  الإلزامي  التطبيق  ت ثير 
الإدراج   قوائم  من  شاملة  بيانات  مجموعة  وباستخدام  الدولي،  المزدوج  الإدراج  عمليات  على  الدولية 

دولة مستهدفة. وتوصلت الدراسة إلى أن امعتماد الإلزامي لمعايير التقرير    50دولة من    34المشترك لو  
أ يُسهل  الدولية  تلك  المالي  إلزامي  بشكل  تتبنى  التي  الشركات  وأن  للشركات،  المزدوج  الإدراج  نشطة 

المعايير لديها رغبة أعلى للإدراج المزدوج، أي أن التبني الإلزامي للمعايير الدولية لإعداد التقارير المالية  
البلدان الأصلية  الدول ذات أسو   في  للشركات خاصة في  المزدوج  أنشطة الإدراج  اق رأس يزيد من ميل 

 المال الأكبر والأكثر سيولة. 

( دراسة  الوميات  Kamarudin et al., 2020وقامت  في  المزدوج  الإدراج  كان  إذا  ما  بفحص   )
دولة حول العالم خلال   32مشاهدة من    42808المتحدة مرتبطاً بجودة محاسبية أفهل. وذلك باستخدام  

من   الش2016إلى    2007الفترة  أن  إلى  الدراسة  وتوصلت  في  .  المشتركة  القوائم  في  المدرجة  ركات 
تقارير عن الخسائر في الوقت المناسب، وقدرة أكبر على تدنية مستويات إدارة    الوميات المتحدة تحهر 

الأرباح، وزيادة ملاءمة المعلومات المحاسبية مقارنة بنحيراتها المحلية غير المدرجة في القوائم المشتركة، 
لشركات المدرجة بالقوائم المشتركة بالوميات المتحدة أفهل من نحيراتها  ل  جودة المحاسبةوهذا يعني أن  

 المحلية غير المدرجة في القوائم المشتركة، وهذا يحقق حماية أفهل للمستثمر.

( فيما إذا كانت الشركات الصينية المدرجة إدراجاً Ayaydin et al., 2022-Arslanبحثت دراسة )
لى مقارنة بالشركات غير المدرجة. وذلك بالتطبيق على عينة من الشركات مزدوجاً تُحهر جودة أرباح أع

الصينية مقسمة إلى ثلاث مجموعات، تهم المجموعة الأولى الشركات التي لها أسهم التي يتم تداولها 
محلياً فقط، وتتكون المجموعة الثانية من شركات صينية مدرجة إدراجاً مزدوجاً في بورصة هونج كونج  
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ال المجموعة الأخيرة شركات تقوم  ويتم  بينما تهم  للمستثمر الأجنبي والمحلي،  فيها بعملة أجنبية  تعامل 
النهائية عبارة   العينة  الأجانب، وكانت  للمستثمرين  وأسهم  المحليين  للمستثمرين  بإصدار كل من الأسهم 

  1194و  للمجموعة الأولى    15760، منها  2017إلى    2001مشاهدة، خلال الفترة من    17433عن  
و   الثانية  في جودة   479للمجموعة  معنوية  فروق  وجود  عدم  إلى  الدراسة  وتوصلت  الثالثة.  للمجموعة 

يكون   أن  المحتمل  غير  من  المناسبة،  الحوافز  بدون  أنه  يعني  مما  الثلاث،  المجموعات  بين  الأرباح 
 لأعمال الصينية. الإدراج المزدوج حلًا مناسباً لإعداد تقارير مالية عالية الجودة في بيئة ا

 الدراسال السابق  التي تناولت العلاق  بين :جم مكتب المراجع  وجودة التقارير المال  : 2/2

 ( دراسة  المراجعة Jacob et al., 2015استهدفت  أتعاب  قيمة  ارتفاب  ارتباط  مدى  اختبار  إلى   )
في الهند. وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من    أم م   بجودة المراجعة  "Big 4"للشركات الأربعة الكبرى  

. وتشير النتائج إلى أن قيمة أتعاب  2013إلى    1998الشركات ببورصة بومباي، خلال الفترة من    500
م  "، و Big 4-non"أعلى بكثير مقارنة بالمراجعين غير الكبار    "Big 4"عة الكبرى  المراجعة للشركات الأرب

 يوجد فرق في جودة المراجعة المقدمة من الأربعة الكبرى مقارنة بالمراجعين غير الكبار.  

  بحجم   )مقاسة  الخارجية  المراجعة  جودة  بين  العلاقة   اختبار  (2017الأباصيری،  )  دراسة  استهدفت 
  بالتطبيق  وذلك المصرية. الأعمال بيئة في الأرباح( بإدارة  )مقاسة المالية التقارير وجودة المراجعة(، مكتب 
إلى    2011من الشركات المدرجة بالبورصة المصرية خلال الفترة من    شركة  31  من  مكونة  عينة  على
  منش ة  بحجم )مقاسة الخارجية المراجعة جودة بين معنوية علاقة وجود  عدمالدراسة إلى . وتوصلت 2015

 المصرية.  الأعمال بيئة في الأرباح(  بإدارة )مقاسة المالية التقارير وجودة المراجعة(،

( إلى تحليل واختبار العلاقة بين جودة المراجعة )مقاسة بحجم مكتب  2017وسعت دراسة )بدوي،  
المحاسبية(.    المراجعة(، للمعلومات  العادل  والتمثيل  الملاءمة  بخاصيتي  )مقاسة  المالية  التقارير  وجودة 

،  2015شركة من الشركات المدرجة في البورصة المصرية عام    44وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من 
النتائج إلى معنوية العلاقة بين جودة المراجعة مقاسة بحجم مكتب المراجعة وج التقارير  وقد أشارت  ودة 

التفصيلية تشير إلى وجود أثر معنوي لجودة المراجعة على ملاءمة   النتائج  المالية بصفة عامة، وكانت 
التمثيل   على  المراجعة  لجودة  معنوي  أثر  وجود  وعدم  المالية،  التقارير  في  الواردة  المحاسبية  المعلومات 

المالية، ووجود أثر معنوي لجود  التقارير  ة المراجعة على حيادية المعلومات المحاسبية  العادل لمعلومات 
 الواردة في التقارير المالية. 
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( دراسة  وإدارة Alzoubi, 2018استهدفت  الديون  وتمويل  المراجعة  جودة  بين  العلاقة  فحص   )
.  2012إلى    2006شركة صناعية خلال الفترة من    72الأرباح في الأردن. وذلك باستخدام عينة تهم  

إلى النتائج  المراجعة،    وتشير  مكتب  وحجم  المراج ،  م   التعامل  بمدة  )مقاسة  المراجعة  جودة  أن 
الأرباح،  إدارة  مستويات  من  يقللان  الديون  تمويل  وانخفاض  المراج (  واستقلالية  المراج ،  وتخصص 

 وبالتالي يعززان جودة التقارير المالية.

( في ت ثير جودة المراجعة وخصائص الشركة على إدارة Khanh & Nguyen, 2018بحثت دراسة )
مشاهدة على    1687الأرباح الحقيقية للشركات المدرجة في فيتنام. وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من  

بورصة فيتنام. وتوصلت الدراسة إلى أنه م يوجد فرق في جودة المراجعة  في  مدار عام للشركات المدرجة 
مقارنة بالمراجعين غير الكبار    " Big 4"شركات الأربعة الكبرى  رباح الحقيقية بين  مقاسة بمستوى إدارة الأ

"Big 4-non .في فيتنام " 

وآخرون،   خزانة  )أبو  دراسة  والتخصص 2018سعت  المراجعة  مكتب  حجم  أثر  اختبار  إلى   )
المصرية.   بيئة الأعمال  المالية في  التقارير  المحاسبي في  التحفظ  بالتطبيق على  الصناعي على  وذلك 

. وتوصلت 2016حتى    2011شركة مدرجة بالبورصة المصرية، خلال الفترة من    58عينة مكونة من  
الدراسة إلى أن حجم مكتب المراجعة يؤثر سلباً على التحفظ المحاسبي بينما يؤثر التخصص الصناعي  

 إيجاباً على التحفظ المحاسبي.

مراجعتها من قبل    التحقق مما إذا كانت الشركات التي تم( على  Zandi et al., 2019ركزت دراسة )
الكبار   قبل    "Big 4"الأربعة  من  مراجعتها  تم  التي  بالشركات  مقارنة  أفهل  مالية  تقارير  بجودة  تتمت  

كبار   غير  المالية  "  Big 4-non"مراجعين  غير  الشركات  من  عينة  الدراسة  واستخدمت  باكستان.  في 
. وتوصلت الدراسة إلى أن المراجعين الأربعة الكبار قد 2016-2009لفترة  المدرجة في باكستان خلال ا

قللوا من أنشطة إدارة الأرباح على أساس امستحقاق في الشركات، بينما كانت أنشطة الإدارة الحقيقية  
 للأرباح أكبر لدى الشركات التي تم مراجعتها بواسطة الأربعة الكبار. 

حص ت ثير اختيار المراج  متمثلًا في الشركات التابعة للأربعة  ( فKhalil, 2022استهدفت دراسة )
الكبار    "Big 4"الكبار   للأربعة  التابعة  غير  المالية    "Big 4-non"والشركات  التقارير  إعداد  جودة  على 

البنوك العاملة في باكستان خلال الفترة    واستخدمت الدراسة عينة منللصناعة المصرفية في باكستان.   
. وقد تبين أن البنوك في باكستان تدف  أتعاب مراجعة أعلى للشركات التابعة لو  2018لى  إ  2011من  
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"Big 4  الشركات غير التابعة للأربعة الكبار  "، كما أن "Big 4-non"  حصة أقل في سوق المراجعة  تمتلك
المحلي. وتوصلت الدراسة إلى أنه م يوجد فرق كبير بين جودة التقارير المالية للبنوك التي تم مراجعتها  

 .في باكستان" Big 4-non"التابعة لهم " وغير Big 4" من قبل الشركات التابعة لو 

 التعليق على الدراسال السابق : 2/3

 ت السابقة، يمكن التعقيب عليها كما يلي:في ضوء تحليل الدراسا      

 : فيما يتعلق بمجموعة الدراسات التي تناولت العلاقة بين الإدراج المزدوج وجودة التقارير المالية •

تهمنت هذه المجموعة دراسات اهتمت باختبار ت ثير الإدراج المزدوج على بيئة المعلومات   فقد 
المحاسبية وجودة الأرباح وإدارة الأرباح وجودة المحاسبة وكل هذه المتغيرات تؤثر بشكل مباشر على  

المالية التقارير  بامستحقا.  جودة  الخاصة  القياس  نماذج  الدراسات  هذه  معحم  استخدمت  قات  وقد 
المالية من منحور الخصائص  التقارير  امختيارية، وبعهها قام بعمل دراسات ميدانية لقياس جودة 

 النوعية للمعلومات. 

الشركات    قد و  على  إجراؤها  تم  التي  الدراسات  فمعحم  الدراسات،  هذه  نتائج  المدرجة  تباينت 
الأمريكية   البورصات  في  مزدوجاً  ) ;Lang et al., 2003A; Lang et al., 2003Bإدراجاً 

Kamarudin et al., 2020) Roosenboom & Van Dijk, 2009;،    قدمت دليلًا على أن تلك الشركات
لديها جودة محاسبية أعلى مقارنة بالشركات غير المدرجة. ولم يكن الوض  هكذا بالنسبة للشركات  

دليلًا    )2009García, -Cabán(ية، حيث قدمت دراسة  المدرجة إدراجاً مزدوجاً في البورصات الأوروب 
المالية بين الشركات الأوروبية    ةعدم وجود اختلافات جوهريعلى   التقارير  في جودة الأرباح وجودة 

المدرجة إدراجاً مزدوجاً في البورصات الأوروبية والشركات غير المدرجة، واتفقت م  النتيجة السابقة  
البيال في  تمت  التي  الصينية  دراسات  ،  )Ayaydin et al., 2022)-Eng & Lin, 2012; Arslanئة 

  أسواق شرق إفريقيا.التي تم إجراؤها في  )(Ndirangu, 2014وكذلك دراسة 

 :وجودة التقارير الماليةبالدراسات التي تناولت العلاقة بين حجم مكتب المراجعة  يتعلقفيما  •

  وجودة   المراجعة  مكتب   حجم  بين  العلاقة  فحص فقد تهمنت هذه المجموعة دراسات اهتمت ب
تلك و   مختلفة،  أعمال  بيئات   في  المالية  التقارير  وجودة  الأرباح  وإدارة  الخارجية  المراجعة م  تقُد ِّ لم 

 بش ن طبيعة هذه العلاقة. الدراسات أدلةً قاطعةً 
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دليلا على أنه م    )(Jacob et al., 2015تباينت نتائج هذه الدراسات، حيث قدمت دراسة  قد  ف
يوجد فرق في جودة المراجعة المقدمة من الأربعة الكبرى مقارنة بالمراجعين غير الكبار في الهند، 

دراسة   دراسة  Khalil, 2022)وتوصلت  قدمت  بينما  بباكستان،  البنوك  قطاب  في  النتيجة  لنفس   )
andi et al., 2019)Z(    أن المراجعين الأربعة الكبار قد قللوا من أنشطة إدارة الأرباح على  دليلا على

بباكستان. كما   المالية  الشركات غير  امستحقاق في  دراسة  أساس  ) ,Khanh & Nguyenتوصلت 
شركات إلى أنه م يوجد فرق في جودة المراجعة مقاسة بمستوى إدارة الأرباح الحقيقية بين    (2018

   في فيتنام. "Big 4-non"مقارنة بالمراجعين غير الكبار  "Big 4"الأربعة الكبرى 
)بدوي، أما فيما يتعلق ببيئة الأعمال المصرية، فقد تباينت النتائج أيهاً حيث توصلت دراسة  

( إلى معنوية العلاقة بين جودة المراجعة مقاسة بحجم مكتب المراجعة وجودة التقارير المالية، 2017
دراسة   توصلت   المراجعة  جودة  بين   معنوية  علاقة  وجود   عدم   إلى  (2017الأباصيری،  )بينما 

 المالية.  التقارير وجودة المراجعة، منش ة  بحجم مقاسة الخارجية

التي اهتمت ب   الملاحظمن   • السابقة  الدراسات  المزدوج وجودة أن أغلب  بين الإدراج  المباشرة  العلاقة 
كما أن هناك تباين في نتائج تلك الدراسات، وبالتالي  تم تطبيقها في دول أجنبية،  التقارير المالية،  

العلاقة   هذه  مختبار  حاجة  التي  هناك  الدراسات  نتائج  تباين  أن  كما  المصرية.  الأعمال  بيئة  في 
المراجعة  تناولت   مكتب  حجم  بين  إعادة  العلاقة  إلى  الحاجة  عليه  يترتب  المالية،  التقارير  وجودة 

بيئة الأ العلاقة في  العلمية  اختبار تلك  المساهمة  تتمثل  الراهن. وبالتالي  الوقت  المصرية في  عمال 
حجم مكتب المراجعة كمتغيرات مستقلة على  للدراسة الحالية في فحص أثر كلٍ من الإدراج المزدوج و 

تسعى   بحثية،  فجوة  يُمثل  ما  وهو  المصرية،  الأعمال  بيئة  في  تاب   كمتغير  المالية  التقارير  جودة 
 لتهييقها.  الدراسة الحالية

 نموال الدراس  وا تقاق الحروض: 2/4

على جودة التقارير    حجم مكتب المراجعة الإدراج المزدوج و دراسة أثر  تهدف الدراسة الحالية إلى  
المصرية.    المالية الأعمال  بيئة  ففي  المستقلةوبالتالي،  و هي    المتغيرات  المزدوج  مكتب الإدراج  حجم 

، ويتم اختبار هذه العلاقة في ظل مجموعة من جودة التقارير المالية بينما المتغير التاب  هو  المراجعة،  
 المتغيرات الحاكمة أو الرقابية، ويوضح الشكل التالي نموذج الدراسة:  
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 ( نموال الدراس 2 كل )

يمكن   نتائجها،  وتحليل  السابقة  الدراسات  استعراض  ضوء  وفي  الدراسة،  أهداف  تحقيق  أجل  ومن 
أثر الإدراج المزدوج على جودة  صياغة فروض الدراسة في فرضين أساسيين، بحيث يختبر الفرض الأول  

ال التقارير  المراجعة على جودة  أثر حجم مكتب  فيختبر  الثاني  الفرض  أما  المالية،  ويمكن  مالية،  التقارير 
 صياغة هذين الفرضين كما يلي: 

في بيئة  يوجد أثر ذو دملة إحصائية للإدراج المزدوج على جودة التقارير المالية  (:  1الحرض الأول )ف 
 الأعمال المصرية. 

في  يوجد أثر ذو دملة إحصائية لحجم مكتب المراجعة على جودة التقارير المالية  (:  2الحرض الثاني )ف
 ال المصرية.  بيئة الأعم

 :ا الدراس  التطب س  3
 :عين  الدراس  ومصادر الحصول على الب انال3/1

الدراسة في   المصرية  يتمثل مجتم   بالبورصة  المقيدة  المالية  الزمنية  الشركات غير  خلال الفترة 
الجنيه 2019إلى عام    2017من عام   النسبي لسعر صرف  امستقرار  بسبب  الفترة  هذه  اختيار  وتم   ،

وقبل تحريره    2016المصري مقابل الدومر، حيث إن هذه الفترة بعد تحرير سعر صرف الدومر نوفمبر  
تداول  2022في مارس   نشاطاً نسبياً في  الفترة شهدت  الدولية )المغني،  ، كما أن هذه  شهادات الإيداب 
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(، وقد تم اختيار الشركات الأكثر نشاطاً في سوق الأوراق المالية خلال هذه الفترة كعينة للدراسة،  2019
وعلى أن تحتوي هذه العينة على مجموعة من الشركات المدرجة إدراجاً مزدوجاً، وقد تم استبعاد الشركات 

كالبنوك وشركات الت مين وشركات الوساطة المالية وشركات الخدمات التي تنتمي إلى القطاعات المالية  
(  40ويتمث ل حجم عينة الدراسة في )المالية والمصرفية، نحراً مختلاف متطلبات وخصائص هذا القطاب.  

 ( مشاهدة.120شركة خلال فترة الدراسة بعدد مشاهدات )

لل المالية  التقارير  من  اللازمة  البيانات  تجمي   تم  للبورصة  وقد  املكتروني  بالموق   شركات 
( مصر  https://www.egx.com.eg/ar/homepage.aspxالمصرية  مباشر  معلومات  موق   وأيهاً   ،)

(www.mubasher.info( المالية  للوساطة  نعيم  شركة  وموق    ،)egy.naeemonline.com  إلى بالإضافة   ،)
( بيان بالقطاعات  1-3المواق  الإلكترونية للشركات المقيدة في البورصة المصرية. ويوضح الجدول رقم )

 تي تنتمي إليها شركات العينة. ال
 (  1-3جدول رقم )

 ب ان بالقطاعال التي تنتمي إليها  ركال العين  
 :جم العين  القطاع  م
 8 العقارات  1
 2 الأغذية والمشروبات  2
 6 التشييد ومواد البناء  3
 7 خدمات ومنتجات صناعية وسيارات  4
 1 الموارد الأساسية  5
 3 الكيماويات  6
 1 السياحة والترفيه  7
 4 المنتجات المنزلية والشخصية 8
 2 الرعاية الصحية والأدوية  9
 2 المرافق 10
 3 امتصامت  11
 1 التكنولوجيا  12

 40 الإجمالي 

https://www.egx.com.eg/ar/homepage.aspx
http://www.mubasher.info/
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 :وصف متغيرال الدراس  3/2

 :Independent Variablesالمتغيرال المستقل   3/2/1

حجم مكتب المراجعة، ووفقاً لما جاء في دراسات تتمثل المتغيرات المستقلة في الإدراج المزدوج،  
 ( التالي: 2-3سابقة يمكن قياس هذين المتغيرين كما يوضح الجدول )
 ( 2-3جدول رقم )

 المتغيرال المستقل  وك ف   ق اسها 

 :Dependent Variableالمتغير التابع  3/2/2
التقارير   جودة  في  التاب   المتغير  على  الماليةيتمثل  سيعتمد  أنه  الباحث،  أوضح  أن  سبق  وكما   ،

لقياس جودة التقارير المالية، حيث فهلت هذه الدراسة امعتماد    (Gomariz & Ballesta, 2014)دراسة  
مؤشر   من  أكثر  جودة   Proxyعلى  لقياس  نماذج  ثلاثة  الدراسة  تلك  واستخدمت  التقارير،  جودة  لقياس 

نتائج أكثر دقة، عن طريق تشغيل كل نموذج من النماذج الثلاثة واستخراج   التقارير المالية للحصول على
-ولذلك يتم ضرب قيمة البواقي في  –والتي تمثل المقياس العكسي لجودة التقارير  - Residualsالبواقي 

التقارير 1 لجودة  دقة  أكثر  قيمة  على  نحصل  سوف  وبالتالي  الثلاث،  للقيم  المتوسط  حساب  يتم  ثم   ،
 ة.المالي

المعوووودل  Jonesويطلوووق علووووى هووووذا النمووووذج اسووووم نموووووذج ، (Kasznik 1999نموووووذج )النمااااوال الأول: 
 بالتدفقات النقدية التشغيلية، وتعبر المعادلة التالية عن هذا النموذج:

 مصدر الحصول على الب انال  المس اا  الرمز  المتغير 

 DL الإدراج المزدوج

( إذا  1متغير وهمى ي خذ القيمة )
كانت الشركة مدرجة إدراجاً مزدوجاً،  

 ( بخلاف ذلك.0وي خذ القيمة ) 

و الموق  املكتروني للبورصة 
المصرية. أو التقارير المالية في 
حالة وجود شهادات إيداب دولية أو  
أمريكية أو أن الشركة مقيدة في 

 بورصات أجنبية.

حجم مكتب  
 المراجعة

Big-4 

( إذا  1متغير وهمى ي خذ القيمة )
كانت الشركة يتم مراجعة حساباتها  

،  Big-4 بواسطة  مكتب تاب  للو 
 ( بخلاف ذلك.0وي خذ القيمة ) 

 تقرير مراج  الحسابات 
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TAit = β0 + β1∆Salesi,t + β2PPEit + β3∆CFOit + ɛi,t 

وتعبوووور المعادلووووة التاليووووة عوووون هووووذا (، Dechow & Dichev, 2002نموووووذج ) النمااااوال الثااااااني:
 النموذج:

WCAit = β0 + β1CFOit-1 + β2CFOit + β3CFOit+1+ ɛi,t 

 وتعبر المعادلة التالية عن هذا النموذج: (،Stubben, 2010نموذج )النموال الثالث: 
∆ARi,t = β0 + β1∆Salesi,t + ɛi,t 

عن طريق حساب متوسط   tفي السنة  i للشركة    FRQلتقارير المالية  ويتم حساب مقياس جودة ا
التقارير   لجودة  مستوى  أعلى  الأعلى عن   القيمة  تعبر  وبحيث  السابقة،  الثلاثة  للمؤشرات  الناتجة  القيم 

 المسحوبة لكل سنة.  FRQالمالية، وتعبر المعادلة التالية عن جودة التقارير المالية  
FRQit = (FRQ-Ksazit + FRQ-DDit  + FRQ-Stobit)/3 

 المتغيرال الحاكم : 3/2/3
السابقة   الدراسات  ) ;Ndirangu, 2014; Lang et al., 2003A; Lang et al., 2003Bفي ضوء 

 )Kamarudin et al., 2020 Lazoudis, 2018;Gomariz & Ballesta 2014;     ،أبو  ا  2010)صالح
تم امعتماد على مجموعة من المتغيرات الحاكمة تتمثل في  (  2019ا زعطوط،  2018خزانة وآخرون،  

الإدارة،   مجلس  واستقلال  والسيولة،  المالية،  والرافعة  الشركة،  وعمر  الشركة،  وربحية  الشركة،  حجم 
 :( التالي كيفية قياس كل منها 4-3وازدواجية دور الرئيس التنفيذي، ويوضح الجدول )

 (  4-3جدول رقم )
 المتغيرال الحاكم  وك ف   ق اسها

مصدر الحصول   المس اا الرمز  المتغير 
 على الب انال 

 SIZE حجم الشركة 
يُقاس باللوغاريتم الطبيعي لإجمالي الأصول  

 في نهاية الفترة.
 التقارير المالية 

 PROF ربحية الشركة 
يتم حسابه بقسمة صافي الدخل على إجمالي  

 الأصول
 التقارير المالية 

 AGE عمر الشركة
يُقاس بعدد السنوات منذ ت سيس الشركة وحتى  

 تاريخ إعداد القوائم المالية 
 التقارير المالية 

الرافعة 
 المالية 

LEV 
تُقاس بنسبة إجمالي املتزامات إلى إجمالي 

 الأصول في نهاية الفترة. 
 التقارير المالية 
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 LIQ السيولة
بنسبة الأصول المتداولة إلى املتزامات  تُقاس  

 المتداولة
 التقارير المالية 

استقلال  
مجلس 
 الإدارة

BIND 
يُقاس بنسبة عدد الأعهاء غير التنفيذيين  
بمجلس الإدارة إلى إجمالي عدد أعهاء  

 المجلس.

تقرير مجلس  
 الإدارة

ازدواجية دور 
الرئيس 
 التنفيذي

CEODUA 

الرئيس التنفيذي  ( إذا كان 1ي خذ القيمة )
يشغل منصب   -العهو المنتدب -للشركة 

(  0رئيس مجلس الإدارة، وي خذ القيمة )
 بخلاف ذلك.

تقرير مجلس  
 الإدارة

 
 فروض ونماال الدراس : 3/3

في بيئة  يوجد أثر ذو دملة إحصائية للإدراج المزدوج على جودة التقارير المالية  (:  1الحرض الأول )ف 
 الأعمال المصرية. 

في  يوجد أثر ذو دملة إحصائية لحجم مكتب المراجعة على جودة التقارير المالية  (:  2الحرض الثاني )ف
 بيئة الأعمال المصرية.  

 وسيتم اختبار الفرضين السابقين من خلال النموذج التالي:
FRQ = β0 + β1 DL + β2 Big-4 + β3 SIZE + β4 PROF + β5 AGE + β6 LEV + β7 LIQ + β8 

BIND + β9 CEODUA + ɛ     

 :نتائج التحليل الإ:صائي 3/4

فيموووا يلوووي اسوووتعراض لنتوووائج التحليووول الإحصوووائي والتوووي تموووت باسوووتخدام تحليووول امنحووودار المتعووودد  
 .(STATA 14 V9)ببرنامج 

 Descriptive Statistics      الإ:صاءال الوصف   3/4/1

( الإحصووواءات الوصووووفية للمتغيوووورات المسوووتخدمة فووووي نموووواذج اختبووووار 5-3يعووورض الجوووودول رقووووم ) 
واللازموووة للتعووورف علوووى خصوووائص تلوووك المتغيووورات وكيفيوووة توزيووو  قيمهوووا فيموووا بوووين المشووواهدات الفوووروض، 

 المختلفة التي تشملها عينة الدراسة.
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( 5-3جدول رقم )  
 الإ:صاءال الوصف   للمتغيرال

Max. Min. Std. Dev. Mean Obs. Variable 
0.2433 -0.2447 0.1059 -0.0136 120 FRQ 
15.286 8.1627 1.5910 11.8373 120 SIZE 
33.9 -9.900 8.0232 7.3721 120 PROF 
55 2 14.6988 26.25 120 AGE 

0.908 0.053 0.1921 0.3378 120 LEV 
17.95 0.312 2.6407 2.6139 120 LIQ 
0.92 0 0.1650 0.6950 120 BIND 

Dummy Variables 
82.5% 99 Coded 0 

120 DL 
17.5% 21 Coded 1 
50.83% 61 Coded 0 

120 Big-4 
49.17% 59 Coded 1 
38.33% 46 Coded 0 

120 CEODUA 
61.67% 74 Coded 1 

 الإ:صائ   السابق  يمكن استخلاص ما يلي: النتائجومن خلال 
، وأدنووي 0.2433يتمثوول أعلووى مسووتوى لجووودة التقووارير الماليووة بشووركات العينووة خوولال فتوورة الدراسووة  •

 .0.0136-، في حين بلغ المتوسط 0.2447-مستوى 
 من المشاهدات بالعينة لشركات لديها إدراج مزدوج.  %17.5هناك  •
من المشاهدات بالعينوة لشوركات توم مراجعوة تقاريرهوا الماليوة لودى مكاتوب مراجعوة   %49.17هناك   •

 .Big-4تابعة لو 
( 15,286، 8,163تتراوح لوغاريتم قيمة حجم الشركة بشركات العينة خلال فترة الدراسة ما بين ) •

 .11,837في حين بلغ المتوسط 
وهو ما يعكس (  %33.9،  %9.9-ما بين )ة الدراسة تتراوح نسبة الربحية بشركات العينة خلال فتر  •

 .%7.37تفاوتاً نسبياً في نسبة الربحية بشركات العينة، في حين بلغ المتوسط 
، فووي حووين بلووغ متوسووط عووام( 55،  2مووا بووين )تتووراوح أعمووار شووركات العينووة خوولال فتوورة الدراسووة  •

 عام. 26.25العمر 
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( في حوين 0,908، 0,053خلال فترة الدراسة ما بين ) تتراوح قيمة الرافعة المالية بشركات العينة •
 .0,3378بلغ المتوسط 

( فوي حوين بلوغ 17,95، 0,312تتراوح نسبة السيولة بشوركات العينوة خولال فتورة الدراسوة موا بوين ) •
 .2,614المتوسط 

وهو ( %92ما بين )صفر، تتراوح نسبة استقلال مجلس الإدارة بشركات العينة خلال فترة الدراسة  •
ا يعكووس تفاوتوواً نسووبياً فووي نسووبة اسووتقلال مجلووس الإدارة بشووركات العينووة، فووي حووين بلووغ المتوسووط موو

69.5%. 
من شركات العينة خلال فترة الدراسة بها ازدواجية دور الرئيس التنفيذي، أي أن العديد   61.67% •

 من شركات العينة يكون الرئيس التنفيذي هو نفسه رئيس مجلس إدارة الشركة. 
 ( مصفوفة امرتباط لمتغيرات الدراسة6-3ويُوضح الجدول رقم )

 ( 6-3الجدول رقم )

VIF 10 9 8 7 6 5 4 3 2 1 
Variables 

CEODUA BIND LIQ LEV AGE PROF SIZE Big-4 DL FRQ 
----          1.000 FRQ 1 

1.43         1.000 0.289 DL 2 

1.42        1.000 0.381 0.034 Big-4 3 

1.52       1.000 0.249 0.354 -0.073 SIZE 4 

1.55      1.000 0.073 -0.138 -0.204 0.111 PROF 5 

1.36     1.000 0.124 -0.305 -0.370 -0.066 0.263 AGE 6 

1.16    1.000 -0.077 -0.027 -0.134 0.049 0.049 -0.313 LEV 7 

1.39   1.000 -0.180 0.057 0.420 -0.109 -0.094 -0.087 0.240 LIQ 8 

1.12  1.000 0.049 0.117 -0.018 -0.126 0.144 0.036 0.173 0.141 BIND 9 

1.18 1.000 -0.081 0.038 -0.006 0.106 0.297 0.087 -0.219 -0.043 0.188 CEODUA 10 

 ومن خلال النتائج الإ:صائ   السابق  يمكن استخلاص ما يلي:
حيوووث م توجووود  (Multicollinearity)عووودم وجوووود مشوووكلة امرتبووواط الخطوووي بوووين المتغيووورات المسوووتقلة  •

للمتغيورات المسوتقلة لوم تتجواوز القيموة  (VIF)، إضوافةً إلوى أن قويم %80معاملات ارتبواط تزيود عون 
 لأيٍ منها. 10
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 .%5مستوى معنوية  وجود ارتباط موجب بين جودة التقارير المالية والإدراج المزدوج، وذلك عند  •

وجود ارتباط موجوب بوين جوودة التقوارير الماليوة وحجوم مكتوب المراجعوة، وذلوك عنود مسوتوى معنويوة  •
5%. 

استقلال مجلس وجود ارتباط موجب بين جودة التقارير المالية، وكلٍ من الربحية والعمر والسيولة و   •
 الإدارة.

 وجود ارتباط سالب بين جودة التقارير المالية، وكلٍ من حجم الشركة والرافعة المالية. •

 الدراس :نتائج تحليل نماال الانحدار المستخدم  في اختبارال فروض  3/4/2
باسووووتخدام تحليوووول امنحوووودار المتعوووودد ب سوووولوب فيمووووا يلووووي اسووووتعراض لنتووووائج التحليوووول الإحصووووائي  

(Robust Standard Error)  ببرنامج(STATA 14 V9) . 
ح الجدول رقم )و    ( نتائج تشغيل نموذج اختبار الفروض 7-3يُوض 

 ( 7-3جدول رقم )
FRQ 

p-value t Coef.  
0.000*** 4.28 0.10701  DL 

0.320 1.00 0.01872 Big-4 
0.004*** -2.97 -0.01820 SIZE 

0.251 1.15 0.00141 PROF 
0.101 1.66 0.00103 AGE 

0.000*** -4.48 -0.19718 LEV 
0.181 1.35 0.00473 LIQ 

0.025** 2.28 0.11518 BIND 
0.011** 2.58 0.04533 CEODUA 
0.335 0.97 0.08263 Cons. 

Included Industry 
Included Year 
120 N 
0.0000 Prob>F 
0.3868 R-Squared 

 % على التوالي.1%، 5%، 10تشير إلى المعنوية الإحصائية للمعلمات عند مستوى  *** ، **، *              
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 ( إلى:7-3وتشير نتائج تحليل الانحدار الواردة في الجدول رقم ) 

(ا وهوووووو موووووا يعنوووووي أن متغيووووورات النمووووووذج تفسووووور 0,3868تبلوووووغ )للنمووووووذج  R-Squaredقيمووووة  أن •
 من التغيرات في جودة التقارير المالية. 38,68%

ت ثير معنوي موجب بوين الإدراج الموزدوج وجوودة التقوارير الماليوة، وذلوك عنود مسوتوى معنويوة   وجود  •
جووودة التقووارير الماليووة، و بووين الإدراج المووزدوج علاقووة طرديووة معنويووة ا وهووو مووا يعنووي أن هنوواك 1%

 (. وهوذه النتيجووة تتفوق موو  موا توصوولت إليوه بعووض الدراسووات 1وبالتوالي يووتم قبوول الفوورض الأول )ف
) ;Roosenboom & Van Dijk, 2009;Lang et al., 2003A; Lang et al., 2003B  منهوا

)Kamarudin et al., 2020 . 

 p-valueوجود ت ثير معنوي بين حجم مكتوب المراجعوة وجوودة التقوارير الماليوة، حيوث ظهورت   عدم •

(. وهوذه النتيجوة تتفوق مو  2، وبالتالي يتم رفض الفرض الثواني )ف%10أي أكبر من    %32بنسبة  
) ,Jacob et al., 2015; Khanh & Nguyen, 2018; Khalilمنها  ما توصلت إليه بعض الدراسات 

( التووي أجريووت فووي بيئووة الأعمووال 2017ا تتفووق هووذه النتيجووة موو  دراسووة )الأباصوويري، ، كموو(2022
 المصرية.

وازدواجيوة دور  اسوتقلال مجلوس الإدارةكما أشارت النتائج إلى وجود تو ثير معنووي موجوب لكولٍ مون  •
. فوووي حوووين أشوووارت %5علوووى جوووودة التقوووارير الماليوووة، وذلوووك عنووود مسوووتوى معنويوووة  الووورئيس التنفيوووذي
علووى جووودة التقووارير الرافعووة الماليووة و توو ثير معنوووي سووالب لكوولٍ موون حجووم الشووركة  النتووائج إلووى وجووود 

تو ثير معنووي لكولٍ مون  أشارت النتائج إلى عودم وجوود بينما    .%1وذلك عند مستوى معنوية  ،  المالية
 على جودة التقارير المالية.الشركة والسيولة الربحية وعمر 

 ا النتائج والتوص ال والبحوث المستقبل   المقتر: :4
 النتائج: 4/1

أثور الإدراج الموزدوج وحجوم مكتوب المراجعوة علوى الهدف الرئيسي لهذه الدراسة هو فحص واختبار 
تطبيقوي علوى هوذه العلاقوة فوي البيئوة المصورية، جودة التقارير المالية، وقد حاولت هذه الدراسة تقديم دليول 

وبناءً على الدراسة التطبيقية التي تم إجراؤها على عينوة مون الشوركات غيور الماليوة المدرجوة فوي البورصوة 
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يمكوون إيجوواز أهووم نتووائج البحووث مجموعووة موون الشووركات المدرجووة إدراجوواً مزدوجوواً، المصوورية والتووي تتهوومن 
   فيما يلي: 

شووركات المدرجووة إدراجوواً مزدوجوواً فووي عينووة الدراسووة تقوووم بمراجعووة تقاريرهووا الماليووة أن جميوو  ال تبووين •
، وهووذا يوودلل علووى أن الشووركات التووي Big-4لوودى مكاتووب تابعووة لشووركات المراجعووة الأربعووة الكبوورى 

، Big-4ترغووب فووي الإدراج المووزدوج تلجوو  غالبوواً إلووى مراجعووة تقاريرهووا الماليووة لوودى مكاتووب تابعووة لووو 
 يادة ثقة المستثمر الأجنبي في مصداقية التقارير المالية لتلك الشركات.بهدف ز 

وجود أثر معنوي موجب بين للإدراج المزدوج علوى جوودة التقوارير الماليوة، وذلوك عنود مسوتوى تبين   •
وجووودة التقووارير بووين الإدراج المووزدوج علاقووة طرديووة معنويووة ا وهووو مووا يعنووي أن هنوواك %1معنويووة 
 المالية. 

دم وجود أثر معنوي بين حجم مكتب المراجعة على جودة التقارير المالية فوي بيئوة الأعموال ع  تبين •
 المصرية.

 التوص ال: 4/2

المالية،  1 التقارير  بجودة  امهتمام  من  تزيد  أن  بالدولة  والإشرافية  الرقابية  الجهات  على  يجب  و 
التحريفات   حدوث  عدم  تهمن  التي  التعليمات  الأرباح  وصياغة  إدارة  مستويات  وتدنية  الجوهرية 

 بالتقارير المالية. 

و ضرورة اهتمام الجهات المهنية والتشريعية في مصر بمحاولة إلزام الشركات المدرجة في البورصة  2
المصرية بقياس جودة التقارير المالية، ب سلوب يتم اعتماده بواسطة الخبراء والأكاديميين، وبحيث يتم  

 جته ضمن التقارير المالية. الإفصاح عن نتي

و تقوم الهيئة العامة للرقابة المالية بتطوير قاعدة بيانات يتم تحديثها بشكل دوري تتهمن تصني   3
 الشركات من حيث مستوى جودة التقارير المالية. 

المالية،  4 التقارير  لتحري   المتعمدة  الممارسات  لردب  داعمة  للدولة  القانونية  البيئة  تكون  أن  يجب  و 
وزيادة   والمستثمرين  المساهمين  طم نة  أجل  من  وذلك  الحامت،  هذه  في  المراجعة  مكاتب  ومساءلة 
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مستوى   على  امستثمارات  زيادة  من  ذلك  يترتب على  وما  المنشورة،  المالية  التقارير  في جودة  الثقة 
 امقتصاد القومي. 

صرية ك دوات فعالة لجذب و ضرورة العمل على تنشيط ودعم آليات الإدراج المزدوج للشركات الم5
 امستثمار الأجنبي وتوسي  قاعدة العملاء وتوفير رؤوس أموال بالعملة الأجنبية. 

الدول  6 المزدوج م   القيد  اتفاقيات  إبرام المزيد من  المالية على  للرقابة  العامة  الهيئة  و ضرورة حث 
المالية المصري، ت ثير إيجابي على سوق الأوراق  واجتذاب فئات أخرى من   الأخرى، لما لذلك من 

المستثمرين، مما يترتب عليه توليد سيولة اضافية ومستثمرين جدد للسوق، مما ينعش السوق ويزيد  
 من فعاليته. 

و بناءً على ما تم التوصل إليه من نتائج، يجب أن يدرك المستثمرين أن الشركات المصرية التي 7
خا  بورصات  في  مقيدة  أو  دولية  إيداب  شهادات  المالية،  لديها  لتقاريرها  أعلى  بجودة  تتمت   رجية، 

م  وبالتالي   الشركة  تجاه  والأجنبي  المحلي  المستثمر  ثقة  وتزداد  السوق  في  الشركة  تتحسن صورة 
 الشعور ب نها عالية القيمة. 

و يجب أن يدرك المستثمرين أن حجم مكتب المراجعة ليس مؤشراً موضوعيا على جودة المراجعة 8
 الخارجية. 

و يجب على مكاتب المراجعة المحلية امهتمام أكثر بتدريب وت هيل المراجعين العاملين لديهم، بما  9
 يسمح لهم ب داء إجراءات أكثر شمومً للكشف عن المخالفات والتحريفات الجوهرية وإدارة الأرباح. 

 البحوث المستقبل   المقتر: :  4/3

ماعية للشركات على العلاقة بين الإدراج المزدوج وجودة التقارير  و أثر الإفصاح عن المسئولية امجت
 المالية.

 و أثر الإدراج المزدوج وحجم مكتب المراجعة على قيمة المنش ة.  

 و أثر آليات حوكمة الشركات والإدراج المزدوج على مستوى الإفصاح عن معلومات المستقبلية. 

 على الحد من مخاطر انهيار سعر السهم. و أثر الإدراج المزدوج وحوكمة مجلس الإدارة 

 و أثر جودة المراجعة الخارجية والإدراج المزدوج على التحفظ المحاسبي. 
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