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 الفصل الأول

 العام للبحث الإطار

 مقدمة:

 الاقتصادتستند على تحرير  الاقتصاديالحكومة المصرية سياسة شاملة للإصلاح تبنت  
ية المختلفة, كما أن نجاح الاقتصادالأنشطة الاستثمار في , وتشجيع القطاع الخاص على المصري 

تخدم التي  بتطوير أسواق رأس المال وتوفير المعلومات الملائمة الاهتمامالسوق يتطلب ضرورة  اقتصاد
 السنواتفي جودة الإفصاح  بموضوع الاهتمام اتخاذ القرارات, حيث أدى ذلك إلى زيادةفي  المستثمرين

ف الجهات المعنية على مستوى المؤسسات الخاصة زائد من قبل مختل باهتمامحتى أصبح يحظى  الأخيرة
ر وإرشادات ما يؤكد تلك الأهمية ما تصدره المنظمات المهنية من معاييموالعامة محلياً وإقليمياً ودولياً, و 

 الأزمات المالية العالمية وخصوصاً الأزمة الماليةفي  كمحاولة للتفسير أو التأثيرلتنظيم جودة الإفصاح, 
 اقتصاديات العالمية العملاقة وعلى رأسها الاقتصادالعالم مؤخراً, وأضرت بالكثير من في  عصفتالتي 

توجب على الشركات مراعاة مبدأ الإفصاح العام المطلوب عن  المتحدة الأمريكية, لذا فقد الولايات
مستوى ن بين التواز  وإيجادالمعلومات والذى يجب أن يعكس حقيقة المراكز المالية الخاصة بالشركات, 

تستخدم تلك المعلومات, التي  الإفصاح الذى ترغبه الشركة والمستوى الذى يرغبه الأطراف المتعددة
قرارات  لاتخاذبالإضافة إلى عرض المعلومات بأسلوب بسيط مبسط يسهل على المستثمر فهما واستيعابها 

 رشيدة.

يعتبر من  جودتهالمحاسبي وزيادة  الإفصاحأن التوسع في كمية  1(2005 )صفاء,أشارت ولقد  
تنظيمي للحد من تلك الظاهرة, فعلى المستوى الأو  الاكاديميدوات المقترحة سواء علي المستوى أهم الأ

 المحاسبي سواء الاختياري  الإفصاحالتوسع و  أنالعديد من الدراسات  أظهرتالتطبيقي  المستوى الأكاديمي
على  المالية الأوراق أسواقل المعلومات في ثح من عدم تماالحد وبشكل واضإلى  يقود أو الإلزامي

علاقة عكسية بين التوسع في  الإفصاحنماذج  أظهرتالنظري  المستوى الأكاديميوعلى  ,أنواعهااختلاف 
التنظيمي فقد حفزت المنافع الناتجة من المستوى على  ماأالمحاسبي وعدم تماثل المعلومات,  الإفصاح

المالية للهيئات  الأوراقكفاءة سوق على  المعلومات والمتمثلة في تأثيرات مرغوب فيهاتخفيض عدم تماثل 
بذل كل الجهود لوضع معايير محاسبية تضمن على  العالمعلى مستوى  المنوط بها تنظيم مهنة المحاسبة
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در المعلومات المالية تعد أحد مصا ولما كانت القوائم والتقاريركافياً وعالي الجودة,  محاسبياً  إفصاحاً 
عن  الإفصاحبموضوع جودة  الاهتمامالبورصات العالمية فإن في  يعتمد عليها المتعاملون التي  الأساسية

سوق البورصات العالمية, ولا شك أن البورصة عصب في  تلك القوائم يساعد على تنشيط التعامل
 .الاقتصادضعف أو  قوةومؤشر هام على  الاقتصاد

البورصة فإن سهولة بيعها في  أسهم شركة مدرجةأي  بيعأو  قرار بشراء مستثمرأي  عندما يتخذ 
 سواقالقرار, وما ينطبق على أسهم الشركات ينطبق أيضاً على الأ اتخاذعملية في  من الشروط المهمة

تتمتع بسيولة عالية, فالسيولة السوقية تعد التي  المالية سواقالأفي  المالية إذ يفضل المستثمرون الدخول
 خرآبمعنى أو  ,بيع أحد الأصول دون التسبب في تغيير جذري في سعر الأصلأو  قدرة السوق لشراء

استيعاب عمليات كثيرة من على  تشير إلى قدرة السوق وهي  نقودإلى  المالية الأوراقسرعة تحول مدى 
 .أي ورقة ماليةعلى  البيع والشراء بأسعار مناسبة وغير متفاوتة

تشغيل رأس المال في  أن السيولة السوقية تسهم 2(Warren,2002)أوضح وفى السياق ذاته,  
 الاستقرارو  الاقتصاديتلك المعلومات ويعزز من النمو  مستخدمياحتياجات جميع  وتلبيةبشكل جيد 

تعد شريان  SEC الأوراق المالية الأمريكيةالرئيس السابق للجنة  Levittأن المعلومات كما يذكر  باعتبار
 المالية. سواقالأ انهيارإلى ضعف و  سيؤديفإن عدم توافر المعلومات  وبالتاليالمالية القوية  الأوراقحياة 

 الإفصاحوقد تتأثر السيولة السوقية بجودة  من أهم صفات السوق الجيد السوقيةسيولة فتعد ال 
المحاسبي, ويعود  الإفصاحوالسبب وراء ذلك يرجع إلى العلاقة العكسية بين عدم تماثل المعلومات وجودة 

كمية ونوعية المعلومات المتاحة لكل من حملة الأسهم والإدارة والذى يجعل سلوك في  ذلك إلى الاختلاف
على السيولة السوقية لأسعار  النهاية إلى فشل السوق والتأثيرفي  اتجاهين متعارضين يقودانفي  الطرفين
في  المعلومات المحاسبية باستخدامندما تقوم الإدارة الشركات المدرجة بالبورصة, خاصة عفي  الأسهم

على  التأثيرأو  حتى الجيدةأو  من خلال الأخبار السيئة الماليالسوق في  التأثير على حركة الأسهم
للشركة ونسبة مديونيتها والمخاطر  الماليعن المركز  في الإفصاح هيكل التمويل من خلال التلاعب

القوائم والتقارير المالية  مستخدميو  المستثمرون توعية السيولة السوقية, فعلى  وبالتالي كل هذا يؤثر
أحد الأهداف التي من  ظل تطبيق المعايير المحاسبية تعدفي  والسيولة السوقية الإفصاحجودة بأساسيات 

 .لبورصة المصريةالشركات بافي  يسعى إليها الباحث لبيان تأثيرهما على أسعار الأسهم
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الهامة للمستثمر  القراراتالمالية من  الأوراقفي  الاستثمارأن قرار  3(2011 )نجاة,وذكرت  
تطلب يذلك لو  ومخاطرها حيث عوائدهامن فرصة استثمارية بديلة تختلف  أمامهذا ما وجدت إخاصة 

سليم,  أساسعلى  الأسهمتوافر معلومات دقيقة وموضوعية يمكن الاعتماد عليها في تحديد أسعار  الأمر
احتياجات هؤلاء المستثمرون من المعلومات على  تلك القوائم, والتركيز محتوى يجب إعادة النظر في لذلك 

سليمة, وسيظل شكل محتوى القوائم  أسسعلى  ية مبنيةاقتصادقرارات  اتخاذالملائمة التي تمكنهم من 
المحللين ن و يوالمهني ميينيالأكادالمالية بصفة عامة وقائمة الدخل بصفة خاصة محل اهتمام كل من 

 والمستثمرين والدائنين.

بالقوائم  الإفصاحرأس المال من ظاهرة عدم تماثل المعلومات وجودة  أسواقوإزاء ما سبق, تعانى  
وجود تلك الظاهرة يترك تأثيراً سلبياً على حجم التداول والسيولة السوقية وتكلفة أن والتقارير المالية, حيث 

 الأمربتلك الظاهرة حتى يبدو  الاهتمامالقوائم والتقارير المالية, لذلك يجب في  الثقةرأس المال وكذلك 
المالية بحيث  القوائم تصمم أن ينبغي , ولذاالتنظيميالمستوى الأكاديمي أو واضحاً على كل من المستوى 

كفاءة عالية, صنع قرارات ذات في  القرار متخذيتقدم المعلومات المحاسبية ذات الصلة بهدف مساعدة 
البورصة, بالإضافة في  المتداولة الأسهمالاستثمار في وتعزز فهم المستثمرين للقيمة الملائمة للأرباح و 

 للشركة. الماليقد تؤثر على الوضع التي  التوقعات المالية والمستقبلية والمخاطر المحتملة إدراكإلى 

من  الاختصاصو  الفكر أصحاب قبل من الأخيرة السنوات في هتمامالأ زاد التصميم ذلك ولتحقيق 
 الوسيلة المحاسبي وجودته, فهو الإفصاحبموضوع  المحاسبة والمراجعةمجال في  أكاديميين ومهنيين

, والتمويل الاستثمارلإيصال نتائج الأعمال للمستخدمين لدعم قراراتهم خصوصاً المتعلقة بمجال  الرئيسية
المفيدة للأطراف الخارجية, المحاسبية لضمان تدفق المعلومات  الإفصاحالذى يلعبه جودة الدور الهام و 

فى  الأسهم تأثيرهم على أسعارمدى السوق الحر و  اقتصادظل نظام في  سوقيةالسيولة ال توفيروكذلك 
والسيولة  الإفصاحجودة العلاقة بين  , ومن هذا المنطلق يسعى هذا البحث إلى قياس تأثيرالبورصة
 البورصة المصرية.في  ظل تطبيق المعايير المحاسبية على أسعار أسهم الشركات المدرجةفي  السوقية

 :إلى, أنه تم تقسيم هذا الفصل إلىهذا المقام في  وتجدر الإشارة

 مشكلة البحث. :أولا 

 أهداف البحث. :ثانياا 

 أهمية البحث. :ثالثاا 
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 .الدراسات السابقة :رابعاا 

 فروض البحث. خامساا:

 حدود البحث. :سادساا 

 منهج البحث. :سابعاا 

 : خطة البحث ثامناا 

 أولا: مشكلة البحث:

المحاسبي والسيولة  الإفصاحالأخيرة بموضوع جودة  الآونةفي  الفكر المحاسبي اهتمامتزايد  
على  أثرتالتي  والتغيرات المالية العديد من الأزمات الأوراقالسوقية, خاصة بعد أن شهدت بورصات 

تحقيق تنشيط في  تقوم به الشركات متعددة الجنسياتالذي  بشكل كبير, إلى جانب ذلك الدورالسوق 
بالمعلومات  هتمامالاعلى لها أكبر الأثر كانت التي  المالية, وغيرها من المتغيرات الأوراقبورصات 

 المالية, الأوراقداخل بورصات  الآخرينعنها إلى المستثمرين والمستخدمين  الإفصاحالمحاسبية وضرورة 
عليها من خلال المؤسسات  والرقابة المؤسسات عمل وتنظيم فضلًا عن توفير السيولة فى السوق 

 .ربحية الأكثر المجالات نحو المالية الموارد وتوجيه المعنية, والمنظمات

أنه في ظل السوق الكفء تكون المنافسة شديدة بين المستثمرين,  4(2015 ,)صلاح حيث رأى 
ن تقلب إف الأمرمن قيمتها الحقيقية, وفي حقيقة  أقلالمسعرة بسعر  الأسعارون عن ثفالكثير منهم يبح

, مما لآخرعلاقة بكفاءة السوق, فالمستثمرون يواجهون المزيد من المعلومات من يوم  هليس ل الأسعار
 المعلومات المتدفقةجودة الإفصاح عن ضعف نظام إلى  يرجع الأسعارن جزأ من هذا التقلب في أيعني 

, ومن البورصة يتحديد سلوك السهم ف يالمستخدمة ف مقاييس السيولة السوقيةضعف السوق, وكذلك  يف
 أسهمفي  الاستثمارقرار  اتخاذلاستفادة منها في لوالمقاييس تجميع وتحليل تلك المعلومات تطلب ثم ي

 الشركة.

إلى ما سبق, قد تتعمد بعض الشركات حجب معلومات معينة عن المستثمرين بهدف  بالإضافة         
 يمتلكونهاالتي  سهمالأتحقيق مكاسب غير عادية من في  ذويهمأو  من قبل إدارة تلك الشركات استخدامها

ن دون يالمحللين الماليأو  عن تلك المعلومات إلى بعض المستثمرين الإفصاحتحقيق مكاسب من أو 
المالية  الأوراقإلى أضرار جسيمة ببورصة  والذي يؤدي غيرهم فيما يعرف بظاهرة عدم تماثل المعلومات
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توافرت فيه تلك الذي  نفس التوقيتفي  , بالمستثمرين الذين لم تتوافر لهم المعلوماتبأكمله الاقتصادبل وب
نفسهم مثل أقد يتخذوا بعض الأساليب الدفاعية لحماية  نلآخرياالمحللين أو  معلومات لبعض المستثمرينال

سحاب من السوق نهائياً بما يخفض من السيولة السوقية ويزيد نالاأو  السوق في  تعاملاتهمتخفيض حجم 
 المالية. الأوراقبورصة في  سهمالأيؤثر على حركة تداول  وبالتاليمن تكلفة التمويل 

والسيولة السوقية داخل البورصة  الإفصاحضعف نظام جودة في  وهكذا, تتبلور مشكلة البحث 
البورصة المصرية بما في  الشركات المدرجة أسهمعلى حركة أسعار  يترتب عليه تأثيروالذي  المصرية

قرارات مالية غير رشيدة من قبل المستثمرين الذين أخفت عنهم تلك المعلومات مما  اتخاذإلى  يؤدي
التعامل عند في  بالأمان إحساسهمإلى عدم  يؤديالمالية و  الأوراقيضعف ثقة المستثمرين ببورصة 

الخروج من السوق أو  استثماراتهمتلك الشركات ما يدفعهم إلى تخفيض حجم  أسهمشراء وبيع في  الدخول
إلى ضعف السيولة السوقية على حركة أسعار  بالإضافةكرد فعل لعدم تماثل المعلومات ومحدوديتها 

 بالبورصة. سهمالأ

 التالي: يالرئيسالسؤال في  ومما سبق عرضه, يمكن صياغة مشكلة البحث
 على المحاسبية المعايير تطبيق ظلفي  والسيولة السوقية الإفصاح جودة ما هو تأثير العلاقة بين 
 ؟المصرية بالبورصة المدرجة الشركاتفي  سهمالأأسعار 

 ويتفرع من هذا السؤال مجموعة من الأسئلة الفرعية التالية منها:
على حركة وجود محتوى معلوماتى للمعلومات المحاسبية المنشورة بالقوائم المالية  ما هو تأثير -1

 فى البورصة المصرية؟أسهم الشركات أسعار 

 ؟البورصة المصريةفي الشركات  أسهم أسعار حركة علىالسيولة السوقية مقاييس مدى تأثير  -2
على حركة أسعار أسهم  والسيولة السوقية الإفصاح جودة العلاقة بينكيف يمكن قياس تأثير  -3

 الشركات فى البورصة المصرية؟

 ثانياا: أهداف البحث:
والسللليولة  الإفصلللاحالعلاقلللة بلللين جلللودة  أثيرتلللدراسلللة فلللي  يتمثلللل الهلللدف الرئيسلللي ملللن هلللذا البحلللث 

 المصرية. البورصةفي  المدرجة الشركات أسهمالسوقية على أسعار 
 من خلال تحقيق الأهداف الفرعية التالية: يويتم تحقيق الهدف الرئيس
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وجود محتوى معلوماتى للمعلومات المحاسبية المنشورة بالقوائم المالية على حركة تأثير دراسة  -1
 .أسهم الشركات فى البورصة المصرية أسعار

البورصلللة فلللي الشلللركات  أسلللهم أسلللعار حركلللة عللللىالسللليولة السلللوقية مقلللاييس  تلللأثير بيلللان ملللدى -2
 .المصرية

عللللى حركلللة أسلللعار أسلللهم الشلللركات فلللى  والسللليولة السلللوقية الإفصلللاح جلللودة العلاقلللة بللليندراسلللة  -3
 .البورصة المصرية

 ثالثاا: أهمية البحث:
 تستمد الدراسة أهميتها على مستويين: 

 :الأكاديميالمستوى 

 في المحاسبي الإفصاح جودة يلعبه الذي الدور أهمية العلمية لهذا البحث من تكمن الأهمية -1
 ومن البورصة المصرية,في  المقيدة سهمالمحاسبي وتحقيق السيولة السوقية للأ الإفصاحشمولية 

 الهدف هباعتبار و  والباحثين المهنية المنظمات من العديد قبل من منفعتها لمستخدميها ثم
 القرارات المالية الرشيدة. اتخاذفي  للمستثمرين يساسالأ

يعمل هذا البحث على التركيز على دور جودة الإفصاح المحاسبي فى القوائم المالية المنشورة  -2
 فى البورصة وكذلك ومقاييس السيولة السوقية لتنشيط التدوال فى سوق الأوراق المالية. 

تزويد المكتبة العربية بإطار معرفى عن العلاقة بين جودة الإفصاح المحاسبي فى القوائم المالية  -3
 المنشورة فى البورصة ومقاييس السيولة السوقية.

 :المستوى التطبيقي

 .البورصة المصريةفي  الشركات أسهمعلى أسعار  الإفصاحتأثير جودة الدراسة توضح  -1

 .البورصة المصريةفي  الشركات أسهمتأثير السيولة السوقية على أسعار الدراسة توضح  -2

 الشركات أسهموالسيولة السوقية على أسعار  الإفصاحتأثير العلاقة بين جودة الدراسة توضح  -3
 .المصرية البورصةفي 

 

 

 


