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 ممخص البحث 
بشكؿ أساسى قياس الدور المعدؿ )التأثير التفاعمى( لتغطية المحمميف المالييف  استيدف البحث

ة الى قياس الضمنية( وثقة المستثمريف بالاضاف -لمعلاقة بيف اعادة اصدارالقوائـ المالية )الصريحة
الضمنية( عمى كلا مف المحتوى المعموماتى  -تأثير سببيف لاعادة اصدارالقوائـ المالية )الصريحة

للارباح وسيولة الاسيـ وانتقاؿ تأثيرات العدوى المالية لباقى الشركات التى لـ تعيد اصدار قوائميا 
علي الشركاث دراست حطبيميت  باجراء لامج الباحثت  باشخماق فروض البحث واخخبارها ذلك ولخحميك 

  ( 3132-3122غير الماليت المدرجت بالسوق المالي السعودى في الفخرة من )

 -إلى وجود تفاوت فى التأثير السمبى لاعادة اصدار القوائـ المالية )الصريحة  الباحثة وتوصمت
ريف حيث تبيف اف الضمنية( عمى كؿ مف المحتوى المعموماتى للارباح وسيولة الاسيـ وثقة المستثم

درجة التأثير السمبى لإعادة اصدار القوائـ المالية بسبب مخالفات التلاعب والتضميؿ أكبر معنوية 
مقارنة بدرجة التأثير السمبى لإعادة اصدار القوائـ المالية بسبب مخالفات الافصاح لقواعد الحوكمة 

كات قطاع الاتصالات السعودى عقب بالاضافة إلى سرعة انتقاؿ تأثيرات العدوى المالية لباقى شر 
واخيرا تبيف وجود تأثير تفاعمى ايجابى 4102اعادة اصدار شركة موبيمى لقوائميا المالية لعاـ 

الضمنية ( وثقة -لتغطية المحمميف المالميف عمى العلاقة بيف اعادة اصدار القوائـ المالية )الصريحة 
 المستثمريف

ىيئة سوؽ الماؿ السعودى اىتماـ  رورةضبالباحثة ية توصى واستنادا لمنتائج النظرية والتطبيق
صدار إرشادبظاىرة  مع وضع ليا وضح الخطوات التفصيمية ت ات إعادة إصدار القوائـ المالية  وا 

والعمؿ عمى تحسيف اليات حوكمة الشركات  عمى الشركات المخالفة لجزاءات والعقوبات المناسبة ا
  السوؽ الماليةوضوابط 
 -ثقة المستثمرين -تغطية المحممين الماليين -إعادة اصدار القوائم المالية -المفتاحية :الكممات 

 العدوى المالية  -المحتوى المعموماتى للارباح   -سيولة الاسيم
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The Moderating Role of Financial Analysts Coverage of the 

Relationship between Financial Restatements and Investors 

confidence: An Empirical Study on Companies listed in the Saudi 

Financial Market 

Abstract 
The research aimed to measure the moderating  role (interactive effect) of 

financial analysts coverage of the relationship between financial 

restatements (explicit - implicit) and investor confidence, in addition to 

measuring the effect of two reasons for financial  restatements (explicit - 

implicit) on both the information content of earnings and stock liquidity and  

financial contagion effects . To achieve this, the researcher derived the 

research hypotheses and tested them by conducting an applied study of non-

financial companies listed in the Saudi financial market from (2011-2021) 
 

The researcher found a discrepancy in the negative impact of financial 

restatements (explicit and implicit) on both the informational content of 

earnings, stock liquidity, and investors confidence but the degree of 

negative impact of financial restatements due to fraud is significantly greater 

compared to the degree of negative impact of financial restatements due to 

disclosure of governance rules, in addition found that there is a positive 

interactive effect of the coverage of financial analysts on the relationship 

between the  financial restatements (explicit and implicit) and investor 

confidence 

Based on the theoretical and applied results, the researcher 

recommends the need for the Saudi Capital Market Authority to pay 

attention to the financial restatements and issue instructions explaining the 

detailed steps for it, while setting appropriate penalties and punishments for 

violating companies and working to improve corporate governance 

mechanisms and financial market controls 

Key words:- Financial Restatements- Financial Analysts Coverage- 

Investors confidence- stock liquidity- Information Content of Earnings- 

Contagion Effects 
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 /مقدمة ومشكمة البحث1
 حوؿ أداء ووضع الشركات  موثوؽ فيياالملائمة و المعمومات المصدر الأوؿ لمالقوائـ المالية تمثؿ 

تمؾ الاخطاء تخؿ لاف المتعمدة أو غير المتعمدة  تكوف  خالية مف الأخطاء ممايبرز اىمية اف 
تعد واعادة اصدارىا و  ائـ الماليةعديؿ القو لقوائـ المالية  مما يستوجب تىذه اوملائمة بموثوقية 
مصداقية لخرقاً ظاىرة سمبية و    Financial restatementsعادة اصدار القوائـ المالية إظاىرة 

إعداد وعرض القوائـ المالية السابقة لـ يتـ وفقا لممبادىء المحاسبية  بافاعلاف و  القوائـ المالية
لا تعتبر مف الظواىر ير او قواعد حوكمة الشركات  ولكنيا أو مخالفة لأحد المعايالمقبولة قبولًا عاماً 

فيى أحد الاسباب الرئيسية لحدوث ازمات عديدة مثؿ انييار الجديدة في مينة المحاسبة والمراجعة 
المستثمريف فى المينة بشكؿ خاص وفى السوؽ المالية  ثقة  شركة انروف وما استتبعيا مف فقد

في صدؽ المحتوى  المالية تعتبر الثقة الأسواؽ في بالاستثمار رالأم يتعمؽ ، فػعندمابشكؿ عاـ 
 المالية قرارات المستثمريف فالبيانات عمى تؤثر التي الرئيسية العوامؿ المعموماتى لمقوائـ المالية أحد

اقبالا  المالية وجعميـ أكثر السوؽ في يفالمستثمر  ثقة لبناء حاسمًا أمرًا والشفافة الصحيحة والدقيقة
 ،  Fragoso,2018؛1024عفيفى،؛ 4102؛ ىلالى ،  Chen ,et al,2013) الاستثمار عمى

Olibe ,2018  ، ؛4140؛ موسى Zhang ,et al,2023 )   
فئات  3ويمكن تقسيم الدراسات السابقة التى تناولت ظاىرة إعادة الاصدار لمقوائم المالية إلى     
لاعادة اصدار القوائم المالية عمى مؤشرات  لمعنوىالفئة الاولى والتى أوضحت التأثير السمبى ا ،

لمتغيرات تابعة أخرى حيث اجمعت نتائج  proxyباعتبارىا ك  سواء بشكل مباشر أوأداء اسيم 
 –عمى )سعر السيـ التأثير السمبى لاعادة اصدار القوائـ المالية ىذه الفئة من الدراسات عمى 

المحتوى المعموماتى للارباح  -المالية  جودة القوائـ  –ح الارباودة ج -حجـ التداوؿ  -ربحية السيـ 
انتقاؿ العدوى المالية لباقى  -تكمفة رأس الماؿارتفاع  -القيمة السوقية لمشركة  –جودة الافصاح  -

( موضحيف اف ىذه التأثيرات السمبية   الشركات داخؿ نفس الصناعة والتى لـ تعيد اصدار قوائميا
بينيا أزمة ثقة في السوؽ المالى لحدوث لاستعادة مصداقيتيا طويلا وقتًا عؿ الشركات تستغرؽ جت

؛   Ahmed, & Goodwin, 2007 ؛ Xu,2005 ؛Burks, 2011)وبيف المستثمريف 
Badertscher & Burks,2011  ؛Chen ,et al,2013 ، 4102؛ الغوؿ ،  4102؛عفيفى 

أبو الخير ؛ 4414وىداف ،؛ 1414متولى ،؛ 4102؛الصباغ ،4102؛ ىلالى ،4102؛عبدالله ،
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et al,  Cianci,؛  Street & Hermanson, 2019؛ 4140موسى ، ؛ 4140واخروف ، 
عبده ، ؛ Herly & Lambertsen ,2021  ؛   Sievers & Sofilkanitsch, 2019 ؛ 2019
 Burnett et al,2021  Martínez-Ferrero ,et ؛ 4142مشحوت واخروف ، ؛4102

al,2023 ؛Olibe,2018, Kim&Koo,2018؛ Fountaine&Phillips,2018)  
وفى السياق ذاتو جاءت أراء و نتائج الفئة الثانية من الدراسات السابقة عمى النقيض           

ويجب النظر سيئة في كؿ الأحواؿ إعادة اصدار القوائـ المالية ليست فيـ يروا اف  تماما لما سبق 
ويزيد مف  الثقة المفقودة في القوائـ الماليةمما يعيد السابقة خطاء للأتصحيح بأنيا إيجابي ليا بشكؿ 
؛  (Wilson, 2008عمى أسعار الأسيـ ايجابى احيانا مردود  ليايكوف ربما وليذا تيا مصداقي
وشفاؼ مرة اخرى  دقيؽ بشكؿ المالية البيانات فيى تعنى اف الشركة تحاوؿ تقديـ (4104شاىيف،

 حاسمًا دورًا لامروىو ما يجب تقديره مف قبؿ المستثمريف وبالتالى ىى  تمعب برغـ ما قد يكمفيا ىذا ا
تحسيف الخصائص النوعية لإلى وتؤدى  GAO,2002,2006)) المستثمر وتعزيز ثقة بناء في

فاعادة اصدار القوائـ المالية لاتؤثر سمبيا عمى أسعار   ((Sallehu ,2011  لممعمومات المحاسبية
 (4102)بلاؿ ، مصرية  أسيـ في البيئة ال

بينما جاءت نتائج الفئة الثالثة من الدراسات لتوضح وجود تأثيرات متبانية لاعادة اصدار          
متغير مستقؿ أو وسيط أو متغير معدؿ عمى العديد مف المتغيرات التابعة  اباعتبارىالقوائم المالية 

ـ المالية كمتغير تابع والعديد مف المتغيرات الاخرى ووجود علاقة متبانية بيف اعادة الاصدار لمقوائ
المستقمة والتى كانت اغمبيا مرتبطة بالمراجعة وجودتيا ومصادر التمويؿ وخصائص مجمس الادارة 

علاقة و  جود علاقة عكسية معنوية بيف إعادة إصدار القوائـ المالية والائتماف المصرفيحيث تبيف و 
معنوي في  عدـ وجود اختلاؼو  المالية والائتماف التجارى طردية معنوية بيف إعادة إصدار القوائـ

وجود علاقة و ،( 4102)صالح ، عادة إصدار القوائـ الماليةوالتالية لإلفترة السابقة تكمفة التمويؿ في ا
عادة إصدار القوائـ المالية  وجود و ( ، 4140)أميف ،سمبية معنوية بيف جودة المراجعة الخارجية وا 

عادة إصدار القوائـ الماليةوقيمة المنشاة المراجعة المشتركة لا مف كعلاقة عكسية بيف  ولكف  وا 
إعادة إصدار القوائـ باستخداـ معنوية بيف المراجعة المشتركة وقيمة المنشأة ايجابية  العلاقة تكوف 

وجود تأثير ايجابى معنوى لفترة اصدار تقرير المراجعة ، و ( 4144)وىداف ،المالية كمتغير وسيط
جودة  علاقة ارتباط سمبية بيف كؿ مف ووجود،( 4140)موسى ، إعادة اصدار القوائـ المالية  عمى
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وبيف إعادة إصدار القوائـ المالية   ةغير الحكوميالممكية والمراجعة المدركة وتركز راجعة لجنة الم
، ( 4102اغ ،)الصب وبيف إعادة إصدار القوائـ المالية ةالحكوميالممكية علاقة ايجابية بيف تركز و 

ووجود علاقة جوىرية بيف مصادر التمويؿ الخارجية والداخمية  والافصاح عف الاستدامة مف جانب 
ووجود تأثير سمبى معنوى لاعادة اصدار  ،( 4102وتعديؿ القوائـ المالية مف جانب اخر )عبده،

أثير عمى مصادر القوائـ المالية عمى مصادر التمويؿ مف القروض الخارجية بينما لا يوجد ليا ت
 ،( 4102التمويؿ الذاتى ووجود علاقة احصائية معنوية بينيا وبيف تغير مراقب الحسابات )ىلالى ،

عزؿ مراقب  حيث يتـ جود علاقة عكسية بيف القوائـ المالية المعدلة وتغيير مراقب الحساباتوو 
 لتي تقمؿ مف الايراداتبسبب الخلافات المتعمقة بالتعديلات خاصة التعديلات اا الحسابات تعسفي

عادة المدركة المراجعة جودة بيف معنوية عكسية علاقة ووجود، ( 4141)الصادؽ وأخروف،  وا 
 مباشرة غير تأثيرية الشركة وعلاقة وقيمة المالية القوائـ إصدار إعادة بيف المالية و القوائـ إصدار
  جودة بيف معنوية إيجابية
 مف أقوى وىي وسيط كمتغير المالية القوائـ إصدار إعادة خلاؿ مف الشركة وقيمة المدركة المراجعة

لمدير زدواجية افى حيف اف ا، ( 4144) الوكيؿ ،وسيط  متغير بدوف المباشرة العلاقةالتأثيرية
حجـ مجمس الإدارة واستقلاليتو وحجـ  بينما التنفيذي تزيد مف فرص إعادة إصدار القوائـ المالية

وىوما يوضح ارتفاع  تأثير عكسي عمى إعادة إصدار القوائـ الماليةـ ؿ ليالعائد عمى الأصو و الشركو 
معدؿ دوراف اعضاء مجمس الادارة ومراجع الحسابات والتأثير السمبى عمى ثروتيـ و سمعتيـ 

، ووجود ارتباط ايجابى بيف  Abdel Megeid) 2022, )وارتفاع مخاطر التقاضى والتعويضات 
غير الكبيرة واعادة الاصدار الاجمالية والضمنية ووجود ارتباط  CPAشركات المراجعة الاجنبية 

مباشر ايجابى  بيف المراجعة المشتركة واعادة اصدار القوائـ الضمنية  وسمبية مع اعادة الاصدار 
 (Eldyasty& Elamer ,2023المراجعة ) وجودة نوع بيف علاقة وجود الصريحة وعدـ

ات السابقة مف حيث النتائج أو كوف متغير اعادة اصدار القوائـ وبالرغـ مف اختلاؼ الدراس         
المالية مستقؿ أو وسيط أو معدؿ أو تابع الا اف كؿ الدراسات السابقة سواء الاجنبية أو التى طبقت 
عمى البيئة المصرية اجمعت عمى عدد مف المتغيرات الرقابية في اختبار الفروض وىى )حجـ 

العائد عمى حقوؽ الممكية ( ومع ذلؾ جاعت ايضا  -العائد عمى الاصوؿ -الرافعة المالية–الشركة 
النتائج متعارضة فيما يخص العلاقة بيف اعادة الاصدار والمتغيرات الرقابية فعمى سبيؿ المثاؿ تبيف 

والعائد عمى ة المالي ةفعاومعنوية بيف إعادة إصدار القوائـ المالية وكلا مف الر  علاقة إيجابيةوجود 
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بيف  علاقة سمبيةووجود  (4140)أميف ،وؿ وعلاقة إيجابية غير معنوية مع حجـ الشركةالأص
 ةفعاالر غير معنوية مع ايجابية والربحية بينما علاقتيا إعادة إصدار القوائـ المالية وبيف حجـ الشركة 

 (4140)موسى ، ة المالي
إصدار القوائـ  إعادة بيف وجود ارتباط وفى سياق أخر متصل أوضحت دراسات سابقة        

 تفاعمية )معدلة(  تأثيرات لاليات الحوكمة مباشرة أوالسواء كانت ىذه   المالية واليات الحوكمة
عادة أليات حوكمة بيف  فالعلاقة SOX  خاصة بعد صدور قانوف  اصدار القوائـ  الشركات وا 

إصدار  إعادة مف لمحد  مؤثرًا عاملًا  حيث أصبحت 4112 و 0222 عامي بيف المالية تغيرت
؛ GAO,2002,2006المحاسبية  ) الأخطاء بسبب القوائـ المالية خاصة اذا كاف التعديؿ 

Baber,et al,2012 ؛Bardos ,et al,2013  ؛Street & Hermanson, 2019 ؛
BenYoussef & Khan,2018 ، تطوير لوائح وسياسات حوكمة الشركات ف، (4141؛ سمعاف

( ومف اىـ الاليات 4144في الشركات المدرجة في تداوؿ )الناصر،يحسف مف ثقة المستثمريف 
الخارجية لمحوكمة حاليا والمؤثرة في اعادة اصدار القوائـ المالية ىى تغطية المحمميف الخارجييف نظرا 

 الاحتياؿ اكتشاؼ فيبالاضافة لدورىـ للإدارة  الانتيازي لدورىـ الرقابى في الحد مف السموؾ
 مف% 2..0 اكتشاؼ في الماليوف المحمموف ساىـفقد  التقميدية الحوكمة بأليات مقارنة المحاسبي
 المراجعوف الخارجيوف  اكتشؼ بينماالاليات الخارجية لمحوكمة  عنيا كشفت التي الاحتياؿ حالات
الحالات  بالاضافة لدورىـ الاوؿ كوسطاء لممعمومات فالتنبؤات المالية التى  ىذه مف فقط% 00.2

لانيا تعمؿ محمموف المالييف عف ربحية وسعر السيـ  ىى أساس تخاذ قرارات المستثمريف يقدميا ال
الاسداوى ؛Yu ,et al,2018؛Devos,et al ، 2010) المعمومات تماثؿ عدـ عمى تخفيض

العديد مف  الدراسات السابقة عمى التأثير الايجابى لتغطية المحمميف  وقد أجمعت( 4141وعوض ،
الحد مف عدـ تماثؿ  -ديد مف المتغيرات وىى )المحتوى المعموماتى للارباحالمالييف عمى الع

 -الحفاظ عمى القيمة السوقية لمشركة–تخفيض تكاليؼ التمويؿ  –المعمومات مقاسا بحجـ التداوؿ  
ارتفاع مستوى الافصاح الاختيارى كمؤشر لجودة التقارير  -الحد مف السموؾ الانتيازى لممديريف

جودة  -يمة التداوؿأو قسيولة الاسيـ مقاسا بحجـ التداوؿ  -فاع كفاءة الاستثمارارت –المالية 
) سمعاف وأخروف  لاسيـاالحد مف مخاطر انييار  -التقارير المالية مقاسا بالتحفظ المحاسبي

؛ جميؿ ، 4144، ابراىيـ ،4140؛ صالح ،4141؛  بلاؿ ،4141؛ الاسداوى وعوض ،4102،



 

 

 

854 

 حشياء عطيه حامد محند د.

 

 الدور المعدل لتغطية المحللين الماليين للعلاقة بين إعادة اصدار القوائه المالية وثقة المشتجنريً 

 الشركات المدردة بالشوق المالى الشعودي :دراسة تطبيقية على 
 

بالاضافة إلى تأثيرىا السمبى المعنوى عمى ادارة الأرباح باستخداـ  (4144؛ حماد وعمى ،4144
 ( 4140المستحقات المحاسبية )صالح ،

 لإعادة السابقة الأدبياتوترى الباحثة من خلال استقراء وتحميل جميع الدراسات السابقة ان       
الاصدار شديدة  ات إعادةاصدار القوائـ المالية خاصة الدراسات العربية اغفمت التمييز بيف تأثير 

مخالفة قواعد  -متعمدة  اخطاء غير) خطورة احتيالية ( والأقؿمتعمدة بسبب اخطاء )الخطورة 
متساوية وىذا يخالؼ  أنياعمى فقد تعاممت مع تأثيرات اعادة الاصدار أى كاف سببيا ( حوكمة 

وشركة موبيمى في   WorldCom و Enron مثؿ البارزة الاحتياؿ الواقع العممى فبالرجوع لحالات
فقدت الكثير مف قيمتيا السوقية لاصدارىا  يتبيف انياالسوؽ المالى السعودى وغيرىـ مف الشركات 

جدا  ةسمبي الاحتيالية فعؿ الاسواؽ المالية تجاه ىذه القوائـ  ردود قوائـ مالية احتيالية فقد كانت
عدـ الفصؿ بيف تأثيرات و  لممستثمريف  مثابة إشارات تحذيريةب فاعادة الاصدار بسبب التحريفات 

كؿ عمى حدى مف الممكف اف يكوف السبب في تعارض نتائج دراسات الفئة إعادة الاصدار اسباب 
الاولى والثانية ، مف جانب أخر أجمعت الدراسات فى الفئة الاولى عمى التأثير السمبى لاعادة 

وىو ما ينعكس في  النياية عمى فقد ثقة اصدار القوائـ المالية عمى جميع مؤشرات أداء الاسيـ 
المستثمريف وعزوفيـ عف الاستثمار في ىذه الشركات بينما أجمعت الدراسات عمى التأثير الايجابى 

إعادة اصدار  توىنا تتسأل الباحثة اذا كان لتغطية المحمميف المالييف عمى مؤشرات أداء الاسيـ
أو مباشرة لسمبية المباشرة عمى مؤشرات اداء الاسيم القوائم  المالية ليا العديد من التأثيرات ا

لمتغيرات  محاسبية ومالية أخرى  بينما تغطية  المحممين الماليين ليا تأثير   proxyكونيا ك 
يكون لتغطية المحممين أن ايجابى عمى نفس المؤشرات خاصة ثقة المستثمرين  فيل من المتوقع 

مبية لاعادة اصدار القوائم المالية عمى ثقة المستثمرين  الماليين دور معدل ليذه التأثيرات الس
القوائم واعادة اصدار تعديل  ولذا تتمثل  الفجوة البحثية التى تسعى الباحثة لمناقشتيا اذا كان 

المالية إعترافاً  بأن القوائم المالية السابق إصدارىا تحتوى عمى أخطاء سواء كانت ىذه الأخطاء 
خطاء متعمدة )غش( وىو مايؤدي لاىتزاز ثقة المستثمرين أو فقدىا غير متعمدة أو كانت أ

القوائم المالية من الصعب تحديدىا بدقة واعادة اصدار بالاضافة الى ان قياس تأثيرات تعديل 
 التأثير)فما ىو الدور المعدل واعادة الاصدار  لانيا ترجع بدرجة كبيرة إلى أسباب ىذا التعديل

ه في ىذتباين اتضاح وجود ممين الماليين عمى ىذه التأثيرات خاصة بعد لتغطية المح (التفاعمى
الدراسات في نفس البيئة  ولذا يمكن بمورة مشكمة البحث في تطبيق التأثيرات حتى في حالة 
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ول الرئيسى التالى ىل يوجد تأثير تفاعمى )دور معدل( لتغطية المحممين الماليين عمى أالتس
 القوائم المالية وثقة المستثمرين ؟العلاقة بين إعادة اصدار 

 / ىدف البحث 2
 في لكفاءاتيـ نظرًا المالييف المحمميف توصيات قرارات المستثمريف عمى معظـ اعتماد ضوء في      
 يتابعونيا ودورىـ الرقابى في الحد مف الممارسات الاحتيالية للإدارة التي الشركات مع التعامؿ
 في الاستقرار تحقيؽو  المستثمريف ثقة استعادةالمؤثرة في ية لمحوكمة الآليات الخارج أحد باعتبارىا
ما ىى أسباب تعديؿ القوائـ المالية  -:المالية يستيدؼ البحث الاجابة عف التسأولات التالية  الأسواؽ

أداء الاسيـ مؤشرات واعادة اصدارىا ؟ ىؿ يختمؼ تأثير إعادة الاصدار لمقوائـ المالية عمى 
؟ وىؿ تنتقؿ العدوى المالية مف الشركات التى تعيد واعادة الاصدار لمقوائـ تعديؿ الاب باختلاؼ أسب

ماىو و  صدار قوائميا المالية لباقى شركات نفس القطاع والتى لـ تعيد اصدار قوائميا المالية ؟ا
 ة المستثمريف ؟ قتأثير تغطية المحمميف المالييف عمى ث

  تقسيميا إلى والتى يمكف/أىمية البحث ودوافعو  3
  التى طبقت عمى السوؽ المالى السعودى حوؿ تأثير تعديؿ الدراسات ندرة في  تتمثل دوافع البحث

عادة اصدار القوائـ (  4102)النيفرو السيبحانى ،المالية عمى ثقة المستثمريف باستثناء دراسة  وا 
وتقدير التعويضات المقدرة  والتى تناولت التلاعب والتضميؿ فى القوائـ المالية مف جانب قانونى 

واعادة تعديؿ تناولت العلاقة بيف ندرة الدراسات التي عمى تمؾ الشركات الاحتيالية بالاضافة الى 
توضيح دورىا كأحد الاليات و السعودية  في البيئة وتغطية المحمميف المالييف القوائـ المالية اصدار 

ترى الباحثة اف  حيث المالية  الأسواؽ استقرار عمى ظوالحفا المستثمريف ثقة استعادة الرقابية لتعزيزو
عادة الاصدار  .الاكاديمى والعممى بيئة تجريبية مثيرة للاىتماـ لمقوائـ المالية  تعديؿ وا 

  المحاسبي الفكر في ومعقدة ىامةجدلية لقضية بحثية  ومف تصدي العممية لمبحث الأىمية تنبعكما 
والحد مف انتشار  الارتقاء بمصداقية القوائـ الماليةوىى كيفية نبية ليا الباحثيف فى البيئات الاجتناو 

البحوث التطبيقية فى البيئة  شديدة فيالندرة البالاضافة الى ظاىرة اعادة اصدار القوائـ المالية 
لتغطية المحمميف المالييف كاحد الاليات بقياس اثر الدور الرقابى  ةالمصرية والسعودية الخاص

كمة الشركات  والتى ليا  تأثير ايجابى عمى مؤشرات اداء الاسيـ واستعادة ثقة الخارجية لحو 
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ظاىرة اعادة الاصدار لمقوائـ انتشار في الحد مف   المالية الأسواؽ استقرار عمى والحفاظالمستثمريف 
 المالية 

 القوائـ داقيةبمص للارتقاء وآليات مف الحاجة الممحة لوجود سبؿ بينما تستمد الاىمية العممية لمبحث
 حركة عمي تنعكس السعودية والتي الأعماؿ بيئة في المالية القوائـ في المستخدميف ثقة لزيادة المالية
البيئة السعودية عمى الدور المعدؿ  مف تطبيقي دليؿ فالبحث محاولة لتقديـ المالية  الأوراؽ سوؽ

 المالية وثقة المستثمريف خاصة مع الزيادةلتغطية المحمميف المالييف لمعلاقة بيف اعادة اصدار القوائـ 
مما يستدعى ضرورة توفير قوائـ   السعودي الأسيـ سوؽ في المستثمريف أعداد ووعى  في الكبيرة

مالية صحيحة ليـ لدعـ الثقة والاستقرار  فى سوؽ الاسيـ السعودى ليصبح أكثر جذبا للاستثمارات 
السعودية برغـ حدوث الكثير  البيئةطبقت  التي دراساتال قبؿ مف كافي اىتماـتنؿ فيذه الظاىرة لـ 

 مف الفضائح المالية فى السوؽ السعوى مف أشيرىا قضية مجموعة محمد المعجؿ .
 / حدود البحث 4  
تقتصر الدراسة التطبيقية لمبحث عمى الشركات غير المالية المدرجة بالسوؽ المالى السعودي  -0

 . 4140-4100)تداوؿ( خلاؿ الفترة الزمنية مف 
عادة قامت التي الشركات  عمى البحث يقتصر -4 ات مخالف بسبب المالية قوائميا إصدار بتعديؿ وا 

افصاح لقواعد حوكمة الشركات دوف غيرىا مف اسباب تعديؿ ات التلاعب والتضميؿ او لمخالف
 القوائـ المالية واعادة اصدار 

ية )انتقاؿ العدوى المالية( عمى قطاع يقتصر اختبار الفرض الرابع فى الدراسة التطبيق -2
 الاتصالات السعودى وقضية شركة موبيمى .

قياس ثقة ل proxyيتـ استخداـ حجـ التداوؿ لاسيـ شركات عينة الدراسة التطبيقية  ؾ  -2
 ة المستثمريف .قستخدـ لبناء مؤشر ثتالمستثمريف دوف غيره مف المتغيرات التى 

تغطية المحمميف المالميف كأحد الاليات الخارجية لحوكمة  يقتصر البحث عمى دراسة دور -2
 الشركات دوف غيرىا مف الاليات الخارجية    

 خطة البحث /5
 :انطلاقاً مف مشكمة البحث واليدؼ منو وفي إطار حدوده سوؼ يُستكمؿ البحث كالتالي
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 الدراسات السابقة واشتقاق الفروض. -5/1
عاو أسباب تعديؿ و مفيوـ   2/0/0  دة إصدار القوائـ المالية ا 
العلاقة بيف تعديؿ واعادة إصدار القوائـ المالية و مؤشرات أداء الاسيـ  )المحتوى المعموماتى  2/0/4

 ثقة المستثمريف ( واشتقاؽ الفروض الاوؿ والثانى والثالث  –سيولة الاسيـ  -للارباح
 تأثيرات العدوى المالية  واشتقاؽ الفرض الرابع  العلاقة بيف تعديؿ واعادة الاصدار القوائـ المالية و  2/0/2
 مفيوـ تغطية المحمميف المالييف  وعلاقتيا بثقة المستثمريف واشتقاؽ الفرض الخامس  2/0/2
الدور المعدؿ  لتغطية المحمميف المالييف لمعلاقة بيف اعادة اصدار القوائـ المالية وثقة المستثمريف  2/0/2

 واشتقاؽ   الفرض السادس 
 / الدراسة التطبيقية .
 / الخلاصة والنتائج والتوصيات والابحاث المستقبمية2
عادة إصدار القوائم المالية  5/1/1  مفيوم و أسباب تعديل وا 

وىو ما يفسر الاعتماد القوائـ المالية المصدر الاوؿ لممعمومات المتاحة عف الشركة تعد         
تبيف أف القوائـ المالية عف اذا لكف و حقيقة مركزىا المالى  معرفة لتقييـ أداء الشركة و الكمى عمييا 

أو اخطاء  والاعلاف عف تعديؿ ىذه القوائـ واعادة اصدارىا  ةفترة سابقة يوجد بيا تحريفات جوىري
ا يثير مخاوؼ المستثمريف بشأف نزاىة ممىذا الاعلاف  صدمة للاسواؽ المالية ىنا يعد  مرة أخرى 

 قية الشركة مصداو وكفاءة الإدارة 
عمى أسعار الأسيـ  وانخفاض مصداقية القوائـ المالية وزيادة درجة عدـ تماثؿ وينعكس سمبيا 
 ,Street  &Hermanson ؛Elliott,et al,2012؛(Ahmed& Goodwin,2007المعمومات  

 (4102؛عبد الله ،4102؛الصباغ، 2019
تعديؿ واعادة اصدار  إلىتمجأ  الشركاتاف (   GAO,2002وفى ىذا السياؽ ذكر )           

بالاضافة الى عدـ التوافؽ مع  المتعمدة أوغيرالمتعمدة بسبب الأخطاء المادية  القوائـ المالية 
بسبب التجاوزات المحاسبية أو فالتعديؿ يتـ المتطمبات المينية التنظيمية في اعداد قوائميا المالية  

سوء التفسير أو متعمد )وغير أ )الاحتياؿ( متعمد ما يُعرؼ بممارسات المحاسبة "العدوانية بشكؿ
(  أف   Plumlee & Yohn,2010 ؛ Hee,2008، كما أوضح  )(التطبيؽ لقواعد المحاسبة

مصطمح إعادة إصدار القوائـ المالية ىو مصطمح فني ظير بسبب المخالفات المرتبطة بحدوث 
الظاىرة  داقيتيا ولـ تنؿ ىذه عمى مصؤثر والتى تالأخطاء والغش في المعالجات المحاسبية 
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الاىتماـ الكافي مف قبؿ الأكاديمييف والمنظميف وواضعي المعايير الخاصة بالمعاملات في الأسواؽ 
     أوؿ ظيور لمصطمح إعادة إصدار القوائـ المالية كاف مف قبؿ مجمس مبادئ المحاسبة ف المالية

 (APB ( مف خلاؿ الإصدار رقـ )۰۲ ) ناحية أخري ذكر)، مف  ۱۷۹۱لعاـEttredge,et 
al,2010  يشير إلى الفشؿ في إعداد القوائـ المالية  وانيا لـ تكف المالية (  أف إعادة إصدار القوائـ

التطبيؽ الخاطئ لقواعد  وأخالية مف الأخطاء الجوىرية لاتباع طرؽ محاسبية غير ملائمة 
تصويب  ابأني )  Burks,2011عرفيا)بينما الاعتراؼ بالإيراد أو القياس غير السميـ للأصوؿ 

للأخطاء المحاسبية التي حدثت في الماضي إما بسبب الإىماؿ والتقصير أو بسبب وجود ممارسات 
بمثابة اعتراؼ صريح مف قبؿ الإدارة بوجود تحريؼ في صورة غش في فيى انتيازية مف قبؿ الإدارة 

ا عممية تحدث بسبب الأخطاء الداخمية (  بأنيBabar, et al,2012كما اوضح ) المالية  القوائـ
وضعؼ الجودة المرتبطة بالمعايير المحاسبية مثؿ عدـ الوضوح في تطبيؽ المعايير المحاسبية 

بأنو تصويب  Chen,et al,2013)واستخداـ الحكـ الشخصي في تطبيؽ ىذه المعايير وعرفيا ) 
 لية السابؽ إصدارىا لكونيا مضممة.لممعمومات المحاسبية التي تـ الإفصاح عنيا في القوائـ الما

وعمي الرغـ مف عدـ صدور معيار محاسبي خاص بإعادة إصدار القوائـ المالية حتى الآف          
واخطاء السنوات السابقة  Financial Restatementsإعادة إصدار القوائـ المالية  ىإلا أف مفيوم

باىتماـ كبير مف جانب مجمس د حظى ق ف منظور الإصدارات المحاسبية الدولية ذات الصمةم
( ( والذي أصدر معيار المحاسبة الدولي  بعنواف" السياسات ASBمعايير المحاسبة الدولية )

( عمي أف 2نصت الفقرة )حيث  ۰۲۲۲عاـ المحاسبية والتغيير في التقديرات المحاسبية والأخطاء 
ىو تصحيح لمقياس  Retroactively Restatementإعادة إصدار القوائـ المالية بأثر رجعي 

بينما   والاعتراؼ والإفصاح عف عناصر القوائـ المالية كما لو أف خطأ الفترة السابقة لـ يحدث مطمقا
بعنواف "التغييرات المحاسبية وتصحيح الأخطاء"   4112سنة  022( المعيار رقـ FAS8أصدر )

ظيار آثار و لمقوائـ المالية السابؽ إصدارىا والذي حدد مفيوـ إعادة إصدار القوائـ المالية بأنو تنقيح  ا 
الأخطاء الحسابية والأخطاء في تطبيؽ المبادئ المحاسبية والتى تشمؿ تصحيح الأخطاء السابقة 

أي خطأ في البيانات المالية لفترة سابقة يتـ اكتشافو بعد إصدارىا يجب الإبلاغ عنو كتسوية لمفترة ف
إصدار القوائـ ندما يتـ إعادة فع لمفترة السابقة" "ئـ المالية إصدار القواالسابقة عف طريؽ إعادة 

كما عرفيا  معيار ة الخطأ عف ذلؾ مع وصؼ لطبيعالاعلاف لتصحيح خطأ ما يجب المالية 
( اف أى إغفاؿ أو تحريؼ او اخطاء في القوائـ المالية لممنشأة عف فترة 2المحاسبة المصرى رقـ )
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قدرة عمى استخداـ معمومات موثوؽ بيا لانيا تتضمف تأثيرات سابقة أو أكثر ينتج عنو عدـ ال
غفاؿ أو سوء تفسير الحقائؽ وكذلؾ  الأخطاء الحسابية والأخطاء فى تطبيؽ السياسات المحاسبية وا 

المديريف بتصحيح أي أخطاء في البيانات  SEC، كما ألزمت البورصة الامريكية الغش والتدليس
إعادة اصدار القوائـ المالية اعتراؼ مف فتُشؼ لاحقًا أنيا كاذبة ومضممة المالية لمفترة السابقة إذا اك

؛ عمى  GAO,2006)الشركة بالخطأ )غير المتعمد ( أو  بالتحريؼ )المتعمد( في تقاريرىا السابقة 
 (.4141؛ متولى ،4102؛ بلاؿ،4102؛ ىلالى،4102،

تبيف أف الاخطاء في  4114 حتى يونيو 0222عمؿ مسح شامؿ لمفترة مف يناير فعند        
%  مف مجموع حالات إعادة الاصدار المعمف عنيا والبالغ عددىا 22الاعتراؼ بالايراد حوالى 

والتى بمغت خسائرىا بمميارات الدولارات في حجـ القيمة السوقية في الأياـ المحيطة بإعلاف  202
خفاض  ثقة المستثمريف في الشركة إعادة الاصدار و كاف ليذه الخسائر العديد مف الاثار أىميا ان

المعنية باعادة اصدار اسيميا وانخفاض  سعر سيميا والمؤشرات المالية العامة لمسوؽ والاقتصاد 
ارتفاع عدد القوائـ المالية مف ( Habib, et al, 2021)وىو ما اكده  GAO,2002)بشكؿ عاـ )

 20.وتراجع ىذا الرقـ الى  .411 حالة في عاـ 0241المعاد اصدارىا  إلى أعمى مستوى ليبمغ  
وىو ما يعتبر مؤشر عمى  تحسف جودة القوائـ المالية في السنوات الأخيرة  .410حالة في عاـ 

باف ىناؾ زيادة مفزعة في عدد القوائـ المالية   )4102ذكره ) ىلالى ،  وىو ما يتعارض مع ما 
واصدارمعيار اىتماـ الجيات التنظيمية  صدارىا  في السنوات الأخيرة مما يتطمب زيادةإعيد إالتى 

إعادة اصدار القوائـ المالية وسد الثغرات الموجودة بفقرات المعايير المحاسبية بمالا يسمح خاص ب
   بتكرار تعديؿ القوائـ المالية مستقبلاً 

وجود العديد مف الأسباب لإعادة   (GAO,2002,2006) وفى سياؽ أخر متصؿ أوضح          
 لمقوائـ المالية  اعادة الاصداربخلاؼ الاخطاء والتحريفات الجوىرية وىى  قوائـ الماليةإصدار ال

تقسيـ )تجزئة( الأسيـ  -توقؼ أو تصفية العمميات والانشطة   -بسبب  عمميات الاستحواذ والدمج 
صدار أسيـ منحة  إعادة   -التغيرات الييكمية في الإدارة -تغيرات سعر الصرؼ لمعممة  -وا 

الاحداث اللاحقة (  -تسويات الدعاوى القضائية والاخطاء الحسابية  -صنيؼ لبنود القوائـ المالية الت
( أف التعديلات المحاسبية في الشركات العائمية اذا وجدت لا تكوف Sue, et al,2013)بينما ذكر 

ىميف الصراع بيف المساعمميات اعادة الييكمة لراس الماؿ لمحد مف بسبب اخطاء ولكف بسبب 
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أنو يوجد أربع حالات تتطمب تعديؿ القوائـ المالية السابؽ ( 4102، كما ذكر ) عمى،الكبار والأقمية 
إصدارىا وىى ) الاخطاء الناتجة عف التطبيؽ الخاطئ لممبادئ المحاسبية المتعارؼ عمييا أثناء 

الاخطاء  –أو اكتشفيا  الاخطاء التى فشؿ ىيكؿ الرقابة الداخمية في منعيا -اعداد القوائـ المالية 
صدار القوائـ إالتحريفات الجوىرية التى تكتشؼ بعد  –التى لـ يتمكف مراقب الحسابات مف اكتشافيا 

( انو توجد أسباب متعددة لمتعديؿ وىى ) تعقيد المعايير 4102بينما أوضح )عبد الله، المالية ( 
ضعؼ  -فظ المراجع ولجنة المراجعةتح -الاحتياؿ –نقص الشفافية  -ادارة الارباح –المحاسبية 

( أف أكثر الاسباب وراء تعديؿ القوائـ 4102نظاـ الرقابة الداخمية  والحوكمة  ، بينما ذكر )ىلالى ،
المخصصات  –المخزوف   -المالية ىى مخالفة المعايير المحاسبية خاصة معايير )الايراد

، يمييا الاخطاء غير المتعمدة معايير يذه الالمعاملات بتعقيد لارتفاع درجة والالتزامات المحتممة( 
( إلى اف أسباب تعديؿ القوائـ المالية ىى الاخطاء فى الاعتراؼ والقياس 4102أشار )عبده، كما 

اللاحقة وفى والعمميات والعرض والافصاح سواء كانت غير متعمدة او لمغش والتدليس والاحداث 
في الغش تتمثؿ ظاىرة تعديؿ القوائـ المالية مسببات  اف  (۰۲۰۲)متولى ،نفس السياؽ أوضح 

بينما يرى والتلاعب في بنود المصروفات و المغالاة في بنود الإيرادات و التلاعب في المخزوف 
ادة اصدار القوائـ المالية تشمؿ وجود اخطاء أو مخالفة أسباب إع( اف 4140)ابو الخير واخروف ،

 لبنود القوائـ المالية .التصنيؼ تطبيؽ احد المعايير بالاضافة الى إعادة ل
اعادة اصدار استخدام مصطمحى من الدراسات السابقة انيا يتم  واستخمصت الباحثة         

بالرغـ مف وجود اختلاؼ بينيما فاحيانا يتـ الاعلاف كمترادفات القوائـ المالية وتعديؿ القوائـ المالية 
دوف اف السابقة فى القوائـ المالية المتممة احات الايضفي فقط عف وجود تعديؿ فى احد الارقاـ او 

حيث يكتفى بالتعديؿ في أرقاـ المقارنة في قوائـ العاـ القوائـ مرة أخرى ىذه يعقب ذلؾ اعادة اصدار 
عمى  اً تأكيدالتالى دوف اف يتـ إعادة اصدار القوائـ المالية السابؽ إصدارىا مرة اخرى بعد تعديميا و 

صادرات السعودية " إنو تـ إعادة تبويب وتعديؿ بعض أرقاـ الفترة السابقة ذلؾ ما اعمنتو شركة "
قائمة الدخؿ وقائمة المركز المالي  في كؿ مف  4141عاـ وذكرىا في قوائـ  4102لمعاـ السابؽ 

ف ذكر التعديلات في ارقاـ أ وترى الباحثةبذلؾ إعلاف تصحيحي وتـ صدور  وقائمة التدفقات النقدية
السابؽ اصدارىا لا يحقؽ اليدؼ مف التعديلات لا مف اعادة اصدار القوائـ المالية المقارنة بد

لإفصاح عف تفاصيؿ القوائـ المالية المعاد وامف خلاؿ ارقاـ المقارنة  تحريفات احتيالية تصحيح ف
اـ فمف الممكف الاكتفاء بالتعديؿ في ارقأقؿ شفافية مف إعادة اصدار القوائـ السابقة يكوف إصدارىا 
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والتى  أخطاء غير متعمدةالمقارنة لقوائـ العاـ التالى والاعلاف عف ذلؾ باعلاف تصحيحى اذا كانت 
المتعمدة  تعديؿ القوائـ المالية نتيجة الأخطاءمقارنة ب  رد فعؿ سوقي أقؿ حدةينعكس عنيا 

وجود تعديل  المقوائم المالية يسبقي أن كل إعادة إصدار وتستخمص الباحثة مما سبق الاحتيالية 
صدار لنفس ىذه القوائم مرة إعادة إفي القوائم المالية وليس كل تعديل في القوائم المالية يعقبو 

ولذا تستخدم الباحثة في متن البحث المصطمحين بالتعاقب لما تبين ليا من انو يكتفى  اخرى
أو الاكتفاء باعلان احيانا بالتعديل في ارقام المقارنة لمعام التالى أو في الايضاحات المتممة 

تصحيحى عن مخالفة الافصاح  دون ان يتم اعادة الاصدار وىو ما اعتبرتو الباحثة اعادة اصدار 
ضمنية ) وىو ما تبعتو شركات عينة البحث في حال حدوث مخالفات الافصاح لقواعد حوكمة 

د تعديميا وتصحيحيا الشركات( بالاضافة الى إعادة الاصدار  لمقوائم المالية السابقة مرة اخرى بع
شركات عينة البحث في حال  أغمبوىو ما اعتبرتو الباحثة اعادة اصدار صريحة ) وىو ما تبعتو 

في أرقاـ  الاكتفاء بالتعديلاتمما سبؽ اف  الباحثة حدوث مخالفات تلاعب وتضميل(  وتستخمص 
بما كاف ىذا فر ية السابقة التى تضمنيا القوائـ المال المحاسبية لممشكلات المدى قصير المقارنة حؿ

عادة اصدار القوائـ المالية  في  الاكتفاء بالتعديلاتو الخمط بيف مصطمحى تعديؿ القوائـ المالية وا 
؛   Wilson,2008, GAO, 2002,2006جعؿ بعض الدراسات السابقة ) ما ىو أرقاـ المقارنة

أو جعؿ  ئة في كؿ الاحواؿ( ترى أف ظاىرة إعادة اصدار القوائـ المالية ليست سي 4104شاىيف،
يصنفيا الى تعديلات اختيارية وتعديلات  ( (Ndubizu & Sallehu ,2017 البعض الاخر

   .الزامية
صدار القوائـ المالية   إتعريؼ إعادة  وترتيبا عمى كل ماسبق مناقشتو في اعلاه يمكن لمباحثة     

Financial Statement Restatement عد الشركات عمى تصحيح نيا أداة أساسية تسابأ
الانتيازى الاحتيالى للادارة  علامة عمى السموؾ فيى الأخطاء المحاسبية المتعمدة أو غير المتعمدة 

يمكن لمباحثة ان تستخمص كما  ،السيـ ليذا تتعدد التأثيرات السمبية ليا عمى سعر وربحية وتداوؿ 
عادة اصدار القوائممما سبق  عادة إصدار القوائـ أف المالية  فيما يتعمق باسباب تعديل وا  تعديؿ وا 
لتصحيح المعمومات التي سبؽ الإفصاح عنيا لكونيا مضممة بسبب التحريفات الجوىرية   المالية يتـ
سوء المعايير المحاسبية واستخداـ الحكـ الشخصي في تطبيؽ ىذه المعايير سوء تفسير أو بسبب 

الشركات وبالتالى اذا كاف حد  قواعد حوكمة لأفة أومخالكاف سوء التفسير في القياس أو الافصاح 
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ع ادة إصدار القوائـ المالية ينظر لو بانو اعتراؼ صريح بالفشؿ والخطأ أوالتضميؿ في إعداد تعديؿ وا 
 القوائـ المالية السابقة واف المعمومات المفصح عنيا سابقا لـ تكف خالية مف الأخطاء الجوىرية 

مخالفات في القوائـ المالية التي سبؽ تتمثؿ في وجود ر لمقوائم المالية بالتالى فاسباب اعادة الاصدا
إصدارىا كنتيجة لخطأ أو غش أو تطبيؽ خاطئ لأحد المبادئ المحاسبية المتعارؼ عمييا أو 
تعديلات تنتج عف تغييرات محاسبية أو الفشؿ في الامتثاؿ لممبادئ المحاسبية المتعارؼ عمييا 

معظـ عمميات ( في المسح الذى اجراه  اف GAO,2002,2006ذكره ) مع تتفق بذلك الباحثةو
 تصحيح لمفشؿ في الامتثاؿ لممبادئ المحاسبية المتعارؼ عمييالالقوائـ المالية واعادة اصدار تعديؿ 

مستبعدة بذلؾ جميع الاسباب  الأكاديميةالمحاسبية تـ التركيز عميو مف جانب الدراسات وىذا ما 
؛ وابو الخير 4102مع ماذكره ) عبده، تختمف الباحثة يذا وب التى وجدتياصدار الاخرى لاعادة الا

( بانو مف ضمف أسباب اعادة اصدار اعادة التصنيؼ لبنود القوائـ المالية 4140واخروف ،
الاسباب الاخرى لاعادة اصدار القوائـ المالية اف ىذه  ستبعادلاوتفسير الباحثة  والاحداث اللاحقة 

أو بيا أخطاء تستدعى تعديميا وىو ما تعنى اف القوائـ المالية السابقة كانت مضممة لا الاسباب 
ثقة عمى  ا اف ىذه الاسباب ليس ليا أىمية أو تأثيريمثؿ اليدؼ الاساسى لاعادة الاصدار كم

 .الاسواؽ المالية المستثمريف في 
أداء الاسيم )المحتوى العلاقة بين تعديل واعادة إصدار القوائم المالية و مؤشرات  5/1/2

ض الاول والثانى و ثقة المستثمرين ( واشتقاق الفر  –سيولة الاسيم  -المعموماتى للارباح
 والثالث 
لقوائـ المالية مؤشر لوجود بيانات كاذبة ) متعمدة أو غير متعمدة( ايعد إعادة اصدار             

فقد بمغت خسائر  لمالية  السوؽمؤشرات عمى في القوائـ السابقة  لذا يكوف ليا  ردود فعؿ سمبية 
التعديلات واعادة  تبمغو مميار دولار   011رأس الماؿ السوقي بسبب إعادة الاصدار  أكثر مف 

٪ مف الشركات 01منيـ  .411حالة في عاـ  0241الاصدار أعمى مستوى عمى الإطلاؽ وىو  
 ، ولذا يعد (   Koo,2018Kim&؛4414،الوكيؿ  ؛O,2006AGالعامة في الولايات المتحدة )

( نقطة انطلاؽ SECوالبورصة ) ( والقواعد الصادرة عف  لجنة الأوراؽ الماليةSOXصدور قانوف )
توقيت ومقدار الإفصاح عف خاصة واف لتحسيف جودة الإفصاح عف إعادة اصدار القوائـ المالية 

عادة  إصدار القوائـ المالية  المعموماتى ليذا الافصاح  عمى المحتوىيؤثر بشكؿ مباشر تعديؿ وا 
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((Owers,et al,2002 إصدار القوائـ المالية لو تأثيرًا سمبيًا كبيرا عمى  الاعلاف عف إعادة، ف
عوائد  السيـ فى المدى القصير مقارنة بالاثر في المدى الطويؿ و يكوف التأثير السمبي أعمى بكثير 

  في حيف أوضح، ( (Robbani & Bhuyan, 2006كاف التعديؿ مرتبط بإدارة الأرباح  اذا
Ahmed & Goodwin,2007) )  لاعادة الاصدار عمى القيمة السوقية التأثيرات السمبية تساوى

ف القوائـ المالية المعاد إصدارىا تفقد بأ( Wilson,2008)  كما ذكر الاصدارأى كاف سبب اعادة 
الانخفاض وىذا تعديؿ الف عف مصداقيتيا وينخفض المحتوى المعموماتى ليا بشكؿ كبير وقت الاعلا

الاعتراؼ بالايراد مقارنة باسباب  تحريفات فىذا كانت التعديلات  بسبب وجود إيكوف أكبر 
(  وجود تأثيرًا سمبيًا (Robbani & Bhuyan, 2010، في نفس الصدد ذكر التعديلات الاخرى 

عادة الاصدار بالاضافة لاعادة اصدار القوائـ المالية عمى سعر السيـ بغض النظر عف أسباب إ
 ,Badertscher, et alتسأؿفى حيف ، المستثمريفطويمة المدى عمى ثقة سمبية التأثيرات الإلى  

تبيف اف ردود  حيث قيمة وحجـ التداوؿ ( ما ىو تأثير إعادة اصدار القوائـ المالية  عمى  (2011
سيـ ىذه الشركات قبؿ الاعلاف عف الفعؿ تكوف اقؿ سمبية اذا كاف المديروف التنفيذيف اشتروا مف أ

السوؽ أكثر سمبية بشكؿ ممحوظ عندما يكوف المديروف فعؿ اعادة اصدار القوائـ المالية وتكوف ردود 
بائعيف لأسيـ ىذه الشركات قبؿ الاعلاف عف اعادة اصدار القوائـ مما يعنى اف عمميات إعادة شراء 

لتنفيذيف والتى تسبؽ الاعلاف عف التعديؿ لمقوائـ مف قبؿ المديريف ا)حجـ وقيمة التداوؿ(  الأسيـ
 . تخفض مف سمبية ردود فعؿ السوؽ تجاه القوائـ المالية المعدلة بعكس عمميات البيع 

( اف التعديلات المحاسبية Chen ,et al,2013)وفى سياؽ أخر متصؿ أوضح             
أف توقيت  (Myers et al,2013)نما ذكروالقوائـ المالية، بيصداقية المعمومات المحاسبية تخفض م

الاعلاف عف اعادة الإصدار لمقوائـ المعدلة وتوقيت اصدارىا مرة اخرى فرصة ممتازة لممديريف 
اذا تـ الافصاح الفوري عف وجود تعديلات بعكس الحاؿ اذا تـ التأخير  لاستعادة  ثقة المستثمريف

باف ( (Gordon, et al, 2013مع  تفقا بذلكم في الاعلاف التصحيحى لمقوائـ المالية السابقة 
خيارات الادارة للافصاح عف القوائـ المالية المعدلة )المعاد إصدارىا( تحدد حجـ ونوع رد فعؿ 

عمى المحتوى المعموماتى لمقوائـ معنويا السوؽ وقت الافصاح فمقدار وتوقيت ىذا الافصاح يؤثر 
ف انخفاض المحتوى المعموماتى با( Chen ,et al,2014)وىو نفس ما توصؿ لو  المعدلة ،

للارباح بعد الاعلاف عف إعادة إصدار القوائـ المالية يكوف قصير الأجؿ وأف معامؿ استجابة 
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( )كمقياس لممحتوى المعموماتى ( يرتفع مرة اخرى في فترة زمنية قصيرة لاف ىذه ERCالأرباح )
صداقية تتخذ إجراءات سريعة لتحسيف الشركات والتى تخضع لمزيد مف المخاوؼ المتعمقة بالم

(   (BenYoussef &, Breton, 2015، في نفس السياؽ أوضح مصداقية التقارير المالية لدييا 
مف  خلاؿ توقيت إعلاف المعاد اصدارىا باف الشركات تتلاعب بالمحتوى المعموماتى لمقوائـ المالية 

 مقوائـ المعدلة بتوقيت الافصاح عنياموماتى لحيث يتأثر المحتوى المعالتعديؿ في القوائـ المالية 
يحدد ما ىو عف القوائـ المعدلة توقيت الافصاح باف ( Hirschey et al,2015)متفقا بذلؾ مع 

يكوف  ليا مدى مصداقيتيا فكمما كاف فورى كانت أكثر مصداقية وانخفاض المحتوى المعموماتى
معنويا لممحتوي المعموماتي للإعلاف سمبيا يراً وجود تأث( 4102)الغوؿ ،فى حيف أكد المدى ،  قصير

مستثمريف يتسبب في لم فيذا الاعلاف انذار سمبى عف تعديؿ القوائـ المالية عمي أسعار الأسيـ  
المحتوى المعموماتى  لمقوائـ المالية المعدلة  فجميع ويخفض في سوؽ الأوراؽ المالية تيـ انييار ثق

  ف سمبيةالاشارات المتولدة عف ىذا الاعلا
( أف الإعلاف عف تعديلات في القوائـ (Bardos ,et al,2013أكد وفى نفس الصدد          

ولو في ارد فعؿ سمبي كبير عمى  سعر الأسيـ وتدوىو ما يعقبو المالية يعنى وجود أخطاء محاسبية 
صدار القوائـ وجود تأثير سمبى لإعادة اب (Ioncu,2014) مع ما ذكره متفقا بذلكالاسواؽ المالية 

المالية )بسبب أخطاء أو ممارسات محاسبية عدوانية أو مخالفات محاسبية( عمى أسعار الأسيـ 
رد فعؿ سمبي  ايعقبيلذا خلاؿ الأزمة المالية الأخيرة فاعادة الاصدار تمثؿ إشارات سيئة لممستثمريف 

اف الاعلاف ب( (Bierey &Schmidt, 2017وىو ما أكده  لمسوؽ وانخفاض الثقة في سوؽ الأسيـ
وانخفاض القيمة السوقية  الشركةمصداقية عمى عف تعديلات بالقوائـ المالية المعدلة  يؤثرسمبًا 

وجود تأثير سمبي معنوى  لمقوائـ المعدلة عمى إلى ( 4102)ىلالى ، وحجـ تداوليا ، وأشارلاسيميا 
الخارجية بعكس التى تعتمد  سيـ ومصادر التمويؿ في الشركات التي تعتمد عمى القروضالأأسعار 

 & BenYoussefعمى التمويؿ الذاتى وارتفاع معدؿ دوراف المراجع ليذه الشركات ، بينما أوضح 
Khan,2018))  خيارات الشراء  والبيع للاسيـ )حجـ تعديؿ القوائـ المالية و وجود علاقة سمبية بيف

المدير التنفيذي يحاوؿ تحقيؽ توازف في  وقيمة التداوؿ ( فتأخير اعلاف تعديؿ الأرباح  يشير إلى أف
 Ndubizu أوضح  توقيت إفشاء المعمومات لمموازنة بيف تكاليؼ وعوائد تعديلات القوائـ المالية ، و

& Sallehu ,2017) ) بقياس استمرارية الأرباح والمحتوى المعموماتى ليا  في فترات ما قبؿ انو
ديلات القوائـ المالية الاختيارية لمعالجة مخالفات افصاح  تعتبيف اف وبعد التعديؿ  لمقوائـ المالية 
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تعمؿ عمى تحسيف استمرارية الأرباح أما التعديلات الإلزامية لمعالجة غش وتلاعب فميا تأثير سمبى 
ف إلى أ (Fountaine& Phillips,2018)، وأوضح استمرارية الأرباح والمحتوى المعموماتى عمى 

يف التنفيذييف تدفعيـ لتضخيـ الارباح بشكؿ زائؼ بغض النظر عف المكافات التحفيزية لممدير 
الأسيـ وفقداف ثقة المستثمريف في التقارير المالية المعدلة وحجـ تداوؿ سعر السمبية عمى العواقب 

فالسبب الجذري للاحتياؿ والتلاعب وبالتالى إعادة اصدار القوائـ المالية ىى مكافاتيـ التحفيزية 
ف إعادة إصدار القوائـ المالية مؤشر لانخفاض إلى ا (Sievers & Sofilkanitsch, 2019)وأشار

و  Enronجودة الافصاح والمراجعة خاصة اذا كانت بسبب حالات الاحتياؿ البارزة مثؿ) 
WorldCom  انخفاض ىائؿ في قيمتيا السوقية لاعتبارىا شركات احتيالية سببت وغيرىا( والتى

ر التعديلات واعادة الاصدار بسبب الاحتيالات والتى تعتبر شديدة الخطورة ولذا يجب التميز بيف تأثي
بينما ذكر وتأثير التعديلات واعادة الاصدار بسبب اخطاء غير متعمدة والتى تكوف أقؿ خطورة ، 

أف إعادة إصدار القوائـ المالية يترتب عمييا العديد مف العواقب الاقتصادية ( 4144)الوكيؿ ، 
 أوضح القيمة السوقية لمشركة ، و و انخفاض أسعار الأسيـ اىميا بية التي تمحؽ بالشركة والآثار السم

وعوائد الأسيـ  المالية القوائـ إصدار إعادة بيف سمبية علاقة ( وجود4142)مشحوت  واخروف ، 
 تفاعمي تأثير بالاضافة إلى وجود  الأسيـ وعوائد المستثمريف ميوؿ بيف إيجابية علاقة توجد كما
  .الأسيـ وعوائد المالية القوائـ إصدار إعادة بيف العلاقة عمى ميوؿ المستثمريفل

(  اف إعادة (Sallehu ,2011 وخلافا لكل ماسبق أوضحت النتائج التى توصل ليا          
إصدار القوائـ المالية تعمؿ عمى تحسيف الخصائص النوعية لممعمومات المحاسبية خاصة المقدرة 

ابمية لممقارنة فيى تزيد مف ثقة المستثمريف في النظاـ المحاسبي والادارى ليذه الشركات التقيمية والق
فلا يوجد مشكمة طالما اف الخطأ في القوائـ المالية لفترة سابقة تـ اكتشافو و تعديمو واعادة  إصدار 

في القوائـ  ( باف الإعلاف عف التعديؿ4104وىو ما يتفؽ معو )شاىيف ، القوائـ المالية مرة اخرى 
المالية لو بعض الآثار الجيدة المرتبطة بزيادة درجة المصداقية والاعتمادية عمى التقارير المالية 
لمشركة وبالتالي زيادة اعتماد المستثمريف عمى ىذه التقارير في اتخاذ القرارات الاستثمارية عمى 

الحرص مف قبؿ إدارة الشركة عمى اعتبار اف قرار تعديؿ القوائـ المالية واعادة إصدارىا  نوع مف 
أف  تعديؿ إلى ( 4102)بلاؿ،، بينما أشارت نتائج دراسة توفير أكبر قدر مف المعمومات الدقيقة 

، كما أوضحت نتائج دراسة القوائـ المالية لا يؤثر عمى أسعار أسيـ الشركات المساىمة المصرية 



 

 

 

866 

 حشياء عطيه حامد محند د.

 

 الدور المعدل لتغطية المحللين الماليين للعلاقة بين إعادة اصدار القوائه المالية وثقة المشتجنريً 

 الشركات المدردة بالشوق المالى الشعودي :دراسة تطبيقية على 
 

إستقلالية -إستقلالية مجمس الإدارة  -حة بيف ) جودة الأرباي( عف وجود علاقة سمب4102)عفيفى،
حجـ الشركة ( وتعديؿ القوائـ المالية ووجود علاقة  -عدد اجتماعات لجنة المراجعة -لجنة المراجعة

قياـ الجياز المركزي لممحاسبات بعممية  -بيف ) إزدواجية دور المدير التنفيذي الأوؿ موجبة
( وتعديؿ القوائـ المالية  ربحية الشركة -متحفظ رأي المراجع ال -حجـ لجنة المراجعة -المراجعة

وجود تبايف في نتائج الدراسات حوؿ  وترتيبا عمى كل ما سبق مناقشتو في اعلاه يتبين لمباحثة
لارباح فبالرغـ مف اتفاؽ اغمب لتأثير إعادة اصدار القوائـ المالية عمى المحتوى المعموماتى 

ير سمبى عمى المحتوى المعموماتى للارباح الا اف بعض اف إعادة الاصدار ليا تأثعمى الدراسات 
اف التأثير السمبى يتفاوت في المدى الزمنى  كما يتفاوت باختلاؼ أسباب  إلى  الدراسات أشارت

عادة إصدار القوائـ تعديؿ و تأثير اتضح التبايف في  ، كمااعادة إصدار القوائـ المالية تعديؿ و  ا 
ولذا يمكف  المستثمريف باختلاؼ أسباب التعديؿ واعادة الاصدار عمى سيولة الاسيـ وثقةالمالية 

 الثانى والثالث  كالتالى: الاوؿ و ض و صياغة الفر 
الصريحة ( عمى  -يتفاوت  تأثير إعادة إصدار القوائم المالية )الضمنية  "  1Hالفرض الاول 

 المحتوى المعموماتى للارباح  باختلاف أسباب إعادة الاصدار"  
الصريحة ( عمى  -يتفاوت  تأثير إعادة إصدار القوائم المالية )الضمنية "  2Hلثانى الفرض ا

 "سيولة الاسيم  باختلاف أسباب إعادة الاصدار
الصريحة ( عمى  -يتفاوت  تأثير إعادة إصدار القوائم المالية )الضمنية  " 3H  الفرض الثالث

 .المستثمرين باختلاف أسباب إعادة الاصدار"ثقة 
قوائم المالية وتأثيرات العدوى المالية  لماعادة الاصدار تعديل و العلاقة بين  5/1/3

 واشتقاق الفرض الرابع  
المخاطر الخاصة ببمد أو سوؽ أو شركة معينة بسرعة المالية  انتقاؿ العدوى ات تأثير بيقصد         

مف المتوقع اف إعادة  كافلذا بينيـ  و ارتباط الأسيـ وذلؾ مف خلاؿ إلى دولة/سوؽ/شركة أخرى 
في نفس  الاخرىاصدار القوائـ المالية لشركة ما يؤدى إلى انخفاض في أسعار أسيـ الشركات 

الصناعة  عمى اعتبار أف الشركات التي تعمؿ في نفس الصناعة مف المرجح أف تنخرط في 
يجب لكف و  لمالية استخداـ ممارسات محاسبية مماثمة مما يؤدى إلى التشكيؾ في موثوقية تقاريرىا  ا

حدث سمبي في إحدى الشركات السمبية  والتى تتمثؿ في الاعلاف عف التفرقة بيف تأثيرات العدوى 
فى توقيت الاعتراؼ بالايراد حيث )الغش والاحتياؿ ( نتيجة الخطأ المالية مثؿ اعادة اصدار القوائـ 
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الشركات الاخرى و تأثيرات يعد ىذا الاعلاف  بمثابة ناقوس خطر يثير مخاوؼ المستثمريف مف 
 حيثمعمومات إيجابية إلى السوؽ  ما يحمؿ اعلاف  مف شركةأف العدوى التنافسية ويقصد بيا 

ليذه يؤدى إلى ردود فعؿ مفترسة مف قبؿ الشركات المنافسة تؤدي إلى زيادة حجـ وقيمة التداوؿ 
 ( ,2020Jia & Zhao؛ Gleason,et al,2008السوؽ المالى   )داخؿ لصناعة ا

)بسبب القوائـ المالية إعادة الاصدار باف  Gleason,et al,2008))واتفاقا مع ماسبؽ ماذكره      
التلاعب والغش ( ينتج عنيا انخفاضًا فوريًا وكبيرًا في أسعارالأسيـ في الشركة المعمنة وتمتد ىذه 

الانخفاض في  اوىذتقوـ بإعادة الاصدار  في نفس الصناعة  ـالاثار إلى باقى الشركات التي ل
مخاوؼ المستثمريف بشأف انعكاس لأسعار الأسيـ ليس ليا صمة بتوقعات المحمميف للأرباح فيى 

 & Filesا ذكره ع مذلؾ مبويتفؽ ، ليذه الصناعة )القطاع( باكممو  جودة المعمومات المحاسبية
Gurun 2018) )شروط عقود  اف اعلاف الشركة عف اعادة إصدار القوائـ المالية يؤثر عمىب

الاقراض مع الشركات الاخرى في نفس الصناعة بفعؿ تأثيرات العدوى فالخبرة الشخصية لممقرض 
تجعميا أكثر توقعا وانسجاما مع الآثار المحتممة لمتعديلات في القوائـ المالية فالمقرضيف يستفيدوف 

 ، وفى ىذا الصدد أوضح مف معمومات تعديلات القوائـ المالية عند اقراض النظراء في نفس الصناعة
) Jia & Zhao,2020 اف عدـ تماثؿ المعمومات يمعب دورا كبيرا في تنامي ىذا النوع مف العدوى )

أو ما يطمؽ عميو سموؾ القطيع حيث لاحظ اف اعادة اصدار الشركات الاجنبية المدرجة في السوؽ 
الاجنبية المدرجة في السوؽ  أثارت رد فعؿ سمبى تجاه باقى الشركاتلقوائميا المالية الامريكى 

الامريكى والتى لـ تعمف عف إعادة اصدار قوائميا المالية  حيث يختمؼ حجـ تأثير العدوى باختلاؼ 
ارتفاع  استمرارية عف ( (Hee ,2008  ويتعارض كل ما سبق مع ماذكره،  قوة مؤسسات السوؽ

لشركات التى اعادت والتى لـ تعيد في االأرباح مف الفترة السابقة إلى الفترة التالية لسنة التعديؿ 
 .جميع شركات نفس الصناعة استمرارية الأرباح في  اصدار قوائميا أى اف ليا  تأثير إيجابي عمى

لا تعد قضية موبيمى ىى القضية الوحيدة التى حدث وبالرجع إلى السوؽ المالى السعودى           
السعودى فيناؾ العديد مف المالى لثقة  فى السوؽ فييا تضميؿ وتلاعب فى القوائـ المالية وىزت ا

تلاعب وتضميؿ فى القوائـ المالية والتى كاف ليا مخالفات الشركات فى السوؽ السعودى التى لدييا 
لى إأثر وصدى واسع جدا عمى أداء الاسيـ السعودية بشكؿ عاـ فقد أدت ىذه الفضائح المالية 

يضات عمى الشركة  وسحب الثقة مف اعضاء مجمس الادارة ايقاؼ التداوؿ عمى أسيميا والحكـ بتعو 
تـ تصفية بعض كما  4100مثؿ شركة الصحراء لمبتروكيمياويات في عاـ ىائمة وتحقيؽ خسائر 

مف ىيئة السوؽ المالية لمتضميؿ والتلاعب بالقوائـ المالية ليا مثؿ  ليا الشركات كإجراء عقابى 
كما وصؿ الامر في بعض  4102والتى تـ تصفيتيا  في   الشركة السعودية للاتصالات المتكاممة
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الشركات بالحكـ بالسجف والمنع مف السفر والغرامات اليائمة عمى أعضاء مجمس الادارة بيا وفرض 
عقوبات تأديبية عمى مكتب المراجع الخارجى ليذه الشركات مثؿ مجموعة  محمد المعجؿ في 

)بكر أبو  (Deloitte)مى  شركة ديمويت آند توش ألؼ ريال ع 211)فرض غرامة مالية  4102عاـ
( الصادر مف الييئة السعودية لممحاسبيف القانونييف ومنعيا مف .2ترخيص رقـ )  الخير وشركاىـ

تقديـ أعماؿ المحاسبة القانونية للأشخاص المرخص ليـ أو أي مصدر لأوراؽ مالية لمدة سنتيف 
موقع -4102( )النيفر والسحيبانى ،4102/.10/1عمى أف تحتسب مدة المنع ابتداءً مف تاريخ 

موبيمى الا أف الباحثة اختارت واخطر مف قضية  مالية أكبرالفضائح ال( ، وبالرغـ مف اف ىذه ارقاـ
   -لعدة أسباب:السعودى شركة موبيمى وقطاع الاتصالات 

ي الشركات الاخرى  لـ يتـ ايقاؼ التداوؿ عمى سيـ شركة موبيمى أو تصفيتيا مثؿ ما حدث ف -: أولا
كإجراء عقابى ليا  فالمؤشرات المالية لاداء السيـ ىى المتغيرات الاساسية التابعة التى 

 تسعى الباحثة لقياس أثر اعادة اصدار القوائـ المالية بسبب التلاعب والتضميؿ عمييا .
ولذا تسعى  شركة موبيمى تحتؿ المرتبة الثانية بيف شركات قطاع الاتصالات السعودي -ثانيا :

الباحثة لقياس مدى انتقاؿ تأثيرات العدوى المالية لاعادة الاصدار لمقوائـ المالية لشركة 
 فى الترتيب .أو قبميا بحجـ موبيمى عمى باقى شركات القطاع والتى تأتى بعدىا 

عدد شركات قطاع الاتصالات محدود وتستطيع الباحثة حصر البيانات الخاصة بالمؤشرات   -ثالثا:
لمالية الرئيسية لشركات القطاع جميعيا قبؿ وبعد اعادة الاصدار لمقوائـ المالية لموبيمى في ا

 4102عاـ 
بمبمغ  4102ولمنصؼ الأوؿ مف  4102أثار إعلاف "موبايمي" عف خفض أرباحيا لعاـ  فقد        
السعودية   مميوف دولار( ردود أفعاؿ واسعة في الأوساط الاقتصادية 220.4مميار ريػاؿ ) 0.22

حيث قامت شركة موبيمى ت قضية "موبايمي" بفضيحة شركة "إنروف" الأميركية لمطاقة بيحيث ش
لتضخيـ الأرباح  بتحريؼ محاسبى جسيـ فى الاعتراؼ والقياس للايراد الخاص باحد البرامج 

لثقة لدييـ فى مستثمريف  وتعاظـ الشعور بعدـ اىائمة لممما ترتب عميو خسارة  وتجميؿ القوائـ المالية
موبيمى تعد جرس إنذار دفع المستثمريف لإعادة النظر في القوائـ المالية فقضية السوؽ المالية 

الشركات والا  ةالتدقيؽ في كؿ ما يقاؿ وكؿ ما تكتبو إدار إلى ضرورة بصورة أدؽ ودفع المحمميف 
النيفر والسحيبانى  (و فيعف الاستثمار المستثمريف مصداقيتو ويحجـ السعودى فقد سوؽ الأسيـ يس
اعلاه يمكف صياغة ذكره وترتيبا عمى ما (https:// www. Argaam .comموقع أرقاـ،؛ 4102،

 الفرض الرابع كالتالى: 
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يوجد تأثير سمبى معنوى  لاعادة إصدار شركة موبيمى لمقوائم المالية لعام  "  4Hالفرض الرابع 
رئيسية لباقى شركات قطاع الاتصالات السعودى من خلال عمى المؤشرات المالية ال 2114

 عمى  شركات القطاع الاخرى التى لم تعيد إصدار قوائميا المالية " المالية تأثيرات العدوى 
مفيوم تغطية المحممين الماليين  وعلاقتيا بثقة المستثمرين واشتقاق الفرض  5/1/4

 الخامس 
ات المتممة ليا أحد أىـ مصادر الحصوؿ عمى المعمومات  تعد القوائـ المالية والإيضاح        

لمشركات إلا أف تمؾ المعمومات قد يصعب فيميا مف قبؿ المشاركيف في السوؽ المالى فالتعامؿ مع 
ىذا الكـ مف المعمومات أمر شديد الصعوبة وسبب تزايد الطمب عمى خدمات المحمميف المالييف 

موثوؽ فيو ذه المعمومات وتقديـ توصياتيـ لممستثمريف كمصدر المحترفيف في إجراء تقييـ وتحميؿ ى
في ظؿ الازمات المالية والطفرة ف( 4144لممعمومات  يزيد مف شفافية الافصاح  ) ابراىيـ ،

التكنولوجية الكبيرة التي تحدث في عالمنا اليوـ والانتقاؿ لاقتصاد المعرفة فقد تعاظـ وتزايد دور 
معالجة المعمومات لنقميا إلى اصحاب المصالح لاف مخاطر الانييارات لالمحمميف المالييف كوسطاء 

والازمات المالية أصبحت محط اىتماـ المستثمريف خوفاً مف انييار اسعار الاسيـ وعدـ القدرة عمى 
تعتبر التغطية المالية لممحمميف المالييف ىي نقطة انطلاؽ القرارات الاستثمارية بسوؽ ولذا بيعيا 

، فتغطية المحمميف المالييف تخفض مف عدـ تماثؿ المعمومات  (۰۲۰۱،مالية )صالح الأوراؽ ال
زيد مف الكفاءة تللأسيـ و ؤشر لارتفاع جودة التقارير المالية والحد مف التسعير الخاطئ مك

أحد الاليات اليا لذا تعد حالمعموماتية لأسواؽ الأوراؽ المالية وثقة  المستثمريف في التقارير المالية 
ف لتقديـ قوائـ مالية  أكثر يالخارجية القوية  لحوكمة الشركات لما ليا مف دور رقابى عمى المدير 

؛  et al,2018 Bentley؛Lin, et al, 2014) ,et al,2017,  Barronمصداقية وشفافية 
Doyle ,et al,2013) 

اف تغطية المحمميف اجمعت العديد مف الدراسات العربية والاجنبية عمى وفى ىذا السياؽ         
أحد الأدوات الرقابية عمى الشركات فقياميـ بمتابعة المعمومات  Analysts Coverage المالييف

التي يتـ نشرىا عف الشركة مف المصادر المختمفة يشعر إدارة الشركة بوجود رقابة عمييا مما قد 
كبير في رد فعؿ المستثمريف الف تبايوقد لاحظ اليدفعيا نحو العمؿ عمى تحقيؽ جودة التقارير المالية 

لتوصيات المحمميف  ويرجع ىذا التبايف إلى التكاليؼ والفوائد المرتبطة بالمراجعات السريعة لمتوقعات 
كمما كانت استجابة المستثمريف  سريعة زادت كفاءة السوؽ فتوصيات المحمميف  تولد فالسريعة 

وجيزة مف اعلانيا يظير تأثير جوىرى  قوى عمى  تحركات ايجابية كبيرة في السوؽ المالى فبعد فترة
سعر السيـ والقيمة السوقية لمشركات وتخفيض فرص الاحتياؿ والكشؼ عف حالات الغش في 
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التقاريرالمالية مما يحسف مف الاداء  المالى المستقبمى لمشركة وزيادة سيولة الأسيـ وتخفيض  تكمفة 
المؤشرات الرئيسية لسوؽ بيف رتباط  لاافلانتيازية رأس الماؿ وتخفيض ممارسات ادارة الأرباح ا

توصيات المحمميف وتغطيتيـ لمشركات المدرجة ضمف ىذه المؤشرات و الاسيـ في العديد مف الدوؿ 
سر سعى إدارة الشركات  إلى زيادة تغطية المحمميف المالييف لشركاتيـ  مف خلاؿ التوسع في يف

لاى المالية وغيرالمالية فزيادة تغطية المحمميف المالييف مستوى الإفصاح الاختياري عف المعمومات 
 (Zhang, 2008فييا مما ينعكس عمى قيمة وحجـ تداوؿ أسيميا المستثمريف شركة يزيد مف ثقة 

 ,Olibe ؛4102سمعاف وأخروف ،  ؛ Bradley, et al, 2020, Young & Peng ,2013 ؛ 
 Liang, et؛  4141اوى وعوض ،الاسد Berglund ، 2020؛  Lehmann, 2019 ؛2018,

al,2022 ، 4144؛ ابراىيـ) 
بانو كمما زادت تغطية المحمميف المالييف Yang, et al ,2021) ذكر)  وفى نفس السياق        

لمشركة كمما زادت الشركة مف الاحتياطيات السرية كوسيمة لمتحفظ المحاسبي فشيرة المحؿ غير 
يجابي عمى العلاقة بيف تغطية المحمميف المالييف وسيولة الأسيـ المسجمة كسياسة تحفظية ليا تأثير ا

لتحسيف شفافية عمى ادارة الشركات تغطية المحمميف المالييف دوراً قوياً في الضغط  حيث تمعب 
( دليلا اختباريا عمى العلاقة الايجابية 4141الإفصاح في التقارير المالية ،  بينما قدـ  )بلاؿ ،

المحتميف المالييف لمشركات وكفاءة  الاستثمار في الشركات المساىمة المصرية  الطردية بيف تغطية
وجود تأثير سمبي معنوى لتغطية المحمميف المالييف عمى ممارسات إلى ( 4140،كما أشار)صالح، 

ا تأثير معنوى عمى ممارسات إدارة بينما لا يوجد ليإدارة الأرباح باستخداـ المستحقات المحاسبية 
باستخداـ الأنشطة الحقيقية في  الشركات المقيدة في سوؽ الأوراؽ المالية المصرية وأكد  الأرباح

( عمى اف الشركات التي تفقد تغطية المحمميف المالييف تعاني مف التدىور الشديد في 4144)جميؿ ،
لمالييف حجـ وقيمة تداوؿ اسيميا والمدى السعرى ليا فالعلاقة بيف سيولة الاسيـ وتغطية المحمميف ا

علاقة طردية مع الاخذ في الاعتبار اف ىناؾ مستوى امثؿ لمعلاقة بيف تغطية المحمميف المالييف 
اي انحراؼ عف ىذا المستوي سوؼ ينعكس بالسمب عمى سيولة فومؤشر السيولة وحجـ التداوؿ 

 السيـ 
تعرضوا أف المحمميف المالييف ( ب Yu,et al,2018)ما ذكره  ما سبقويتعارض مع         

لمتركيزعمى مما يدفعيا لانتقادات شديدة بسبب ضغطيـ عمى الإدارة لتحقيؽ تنبؤاتيـ للأرباح 
يعرقؿ الاستثمار في المشروعات طويمة الأجؿ فتحقيؽ تنبؤات المحمميف  والاىداؼ قصيرة الأجؿ 

 ,Qasem,, et al) مع ماذكره المالييف يعد أحد الدوافع الانتيازية لإدارة الأرباح ويتفؽ ىذا 
تستطيع تجديد  انو بالرغـ مف اف الشركات التي تستطيع تحقيؽ تنبؤات المحمميف المالييف(2016
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القروض المصرفية بشكؿ دوري والوصوؿ إلى اشتراطات عقود مديونية أكثر مرونة مما يخفض مف 
عاقة تكاليؼ التمويؿ الا أف ذلؾ ربما يؤدى الى انخفاض مستوي الابتكار والتطويرو  حركة ا 

وبالتالى التي تعتبر مربحة في الأجؿ الطويؿ الابتكارية و الاستثمارات في المشروعات أو المنتجات 
 تحت ضغط تمبية توقعات المحمميف المالييف. اتخفيض نفقات البحث والتطوير عندما يكونو 

الأوؿ أف المحمميف المالييف يقوموا بدوريف أساسيف  سبق  وتستخمص الباحثة من كل ما        
بمصالح المساىميف والثاني وسطاء لممعمومات عمى أنشطة الاداراة التى تكوف انتيازية تضر رقابي 

بيف المشاركيف في السوؽ وادارة الشركة وىو ما يفسر اف الشركات التي تحظى بتغطية أكثر مف 
المحمميف تغطية ويعد الدور الرقابى لالمحمميف تحصؿ عمي مستوي أعمي مف اىتماـ المستثمريف 

ثقة المستثمريف وبالتالى تزايد الحد مف  تصرفات الإدارة الإنتيازية  مف العوامؿ المؤثرة في المالييف 
في الشركات التي يتـ متابعتيا مف قبؿ عدد أكبر مف المحمميف عمى اعتبار اف انيـ اكثر قدرة عمى 

مات الأدؽ لدييـ ولذا يمكف صياغة اكتشاؼ الأخطاء والتلاعب في القوائـ المالية بحكـ توافر المعمو 
 الفرض الخامس كالتالى: 

 
 
" يوجد تأثير معنوى )ذو دلالة احصائية( لتغطية المحممين  H 5الفرض الخامس  

 عمى ثقة المستثمرين"الماليين 
عادة تعديل وا  الدور المعدل  لتغطية المحممين الماليين عمى العلاقة بين  5/1/5

 قة المستثمرين واشتقاق الفرض السادس لمبحث اصدار القوائم المالية وث
مجموعة مف الشركات الصينية المدرجة لاحظ  في البيئة الصينية انو عندما تـ تغريـ        

ة ىذه بالبورصة الصينية مف قبؿ الييئات التنظيمية ارتفع عدد المحمميف الذيف يقوموف بتغطي
ى لمسوؽ تجاه ىذه الشركات  فتوصيات المحمميف رد الفعؿ السمب مف لتخفيؼالشركات مما إدى إلى ا

المالييف  تضغط عمى المديريف مما يعدؿ مف سموكيـ ويخفض مف حالات إعادة الاصدار لمقوائـ 
( ، فالتوافؽ مع تنبؤات المحمميف المالييف  يخفؼ مف تأثير الأحداث Yang,et al,2021المالية) 
كما فورية تكوف ح عف اعادة اصدار القوائـ المالية استجابتيـ للافصالاف نظامية بالشركة الغير 

بشكؿ ممحوظ في شير الإفصاح التصحيحي وليس  يفتبيف انخفاض خطأ وتشتت توقعات المحمم
قبؿ الاعلاف و انخفاض عدد المحمميف الذيف يغطوف الشركة بشكؿ ممحوظ في الأشير التالية 

( (Griffin,2002الشركات ذات الأخبار السيئة للإفصاح التصحيحي فالمحمميف أقؿ اىتمامًا بمتابعة 
يرجع  بانورتباط بيف ربحية وسعرالأسيـ و حجـ تداوليا الا(  (Devos ,et al,2015، وفسر
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المعمومات أو عدـ دقة لاستجابة السريعة مف المستثمريف لمعمومات توصيات المحمميف فانخفاض ل
 ؿ نوع مف الضوضاء والتشويش يخفض ثقةالثقة فييا  بسبب أخطاء واعادة اصدار القوائـ يمث

( بأف ىناؾ سرعة في تقديـ توصيات المحمميف (Yezegel, 2015، وىذا ما أكده المستثمريف 
استجابة لطمبات المستثمريف بعد الافصاح عف تعديؿ الأرباح فالمحمميف يواجيوا ضغطا كبيرا في 

إلى اف المحمميف  (Street, 2020)وأشار  توقيت اصدار التوصيات الجديدة بعد ىذا الافصاح، 
يقمصوف توقعاتيـ لأسعار الاسيـ   لمشركات التي أعادت إصدار قوائميا مقارنة بالشركات التى لـ 
تعيد أصدار قوائميا فعمى الرغـ مف أف توقعات المحمميف لأسعار الاسيـ  لمشركات المخطئة كانت 

سوؽ الأوراؽ المالية يعتمد عميو  المستثمريف  غير دقيقة ألا انيا لا تزاؿ تحمؿ محتوى معموماتي ل
فتوقعات المحمميف للاسعار تقدـ محتوى معموماتى مفيد لممستثمريف كذلؾ أوضح ) حماد وعمى 

( انو بقياس تأثير المتغير التفاعمي لتغطية المحمميف المالييف وممارسات إدارة الأرباح عمى 4144،
بالمدى السعرى( تبيف  فعالية الدور الرقابي  -تداوؿ عدـ التماثؿ المعموماتي )مقاسا بحجـ ال

لممحمميف في البيئة المصرية وارتفاع احتمالية تأثيرىـ عمى  اليدؼ مف ممارسات إدارة الربح لتتسـ 
تمؾ الممارسات بالمعموماتية مع ارتفاع التغطية والانتيازية مع انخفاضيا ومف ثـ تبايف تأثير إدارة 

 ؿ حسب مستوى تغطية المحمميف الربح عمى عدـ التماث
( بوجود ارتباط معنوى بيف اعادة (Barniv &Cao, 2009ذكر  وفى سياق اخر متصل و       

توقعات المحمميف  فاعادة الاصدار  (دقة) عدـ اصدار القوائـ المالية وعدـ التأكد وارتفاع تشتت 
واجيوف بيئة معمومات غير مؤكدة تتسبب  انخفاضًا فوريًا في قيمة الشركة مما يجعؿ المستثمريف ي

( (Lee & Lo,2016، وىو نفس ما ذكره  خاصة اذا كانت التوقعات مختمفة حوؿ ىذه الشركات 
ف الافصاحات المغموطة المتعمقة بأرباح الشركات أضرت المحمميف المتفائميف بسمعتيـ مما دفع با

شركات عقب الاعلاف عف وجود المستثمريف إلى تجاىؿ توصيات ىؤلاء المحمميف الخاصة بيذه ال
 & Yeخطاء في القوائـ المالية لمشركات التى سبؽ وقدموا ليا توصيات ،  كما أشار  )أ

Yu,2017 ) اف تعديلات القوائـ المالية  ليا تأثير طويؿ الأمد عمى توصيات المحمؿ المالى  إلى
التلاعب يترتب عمييا وىذا التأثير يختمؼ باختلاؼ سبب التعديلات فالتعديلات بسبب الغش و 

انخفاض  في تغطية المحمميف ودقة التنبؤ وزيادة تشتت التوقعات في فترة ما بعد التعديؿ)زيادة في 
( انو يتـ استخداـ  القوائـ المالية المعدلة (Bentley, et al, 2018بينما أوضح   خطأ التنبؤ(

 Yu ,etذكر رباح ، بينما لقياس وتحميؿ دقة  وتشتت توقعات المحمميف ومدى استمرارية الأ
al,2018) )  تأثر خصائص المعمومات الواردة في توصيات المحمميف بالاعلاف عف تعديلات القوائـ
يؤثر سمبا عمى المحتوى مما  لمقوائـ المالية  تزايد  ردود الفعؿ السمبية عند إعادة الاصدارتالمالية ف
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وجود   (Qasem, et al, 2020)وأوضح يف ، المعموماتى الذى يصؿ لممستثمريف والمحمميف المالي
علاقة سمبية معنوية  بيف أسعار أسيـ الشركات المعاد إصدار قوائميا المالية وتوصيات المحمميف 

( بوجود ارتباط  بيف Driskill ,et al,2020المالييف وتغطيتيـ ليذه الشركات ، وىو نفس ماأكده  )
ديؿ أرباح الشركات مما يفسر ارتفاع تغطية المحمميف الاعلاف عف تعو توقعات المحمميف المالييف 

المالييف لمشركات التي تتمتع ببيئة معموماتية غنية وصادقة تاركيف وراءىـ الشركات التى تقؿ فييا 
( إلى وجود تأثير تفاعمى لحوكمة الشركات والثقة 4141)سمعاف،شفافية الافصاح ، كما أشار 

لات القوائـ المالية وعدـ معنوية التأثير التفاعمى بيف تغطية الإدارية الزائدة في الحد مف تعدي
مى عدـ فعالية عمؤكدا المحمميف المالييف والمقدرة الإدارية في التأثير عمى تعديلات القوائـ المالية 

( اف  (Wu ,et al,2023 كذلؾ أوضح،  فى البيئة المصرية تغطية المحمميف المالييف كمتغير رقابي
وا توقعات تشاؤمية للأرباح ويخفضوا توصياتيـ لاسيـ الشركات التى تعيد إصدار المحمميف يصدر 

وأعضاء مجمس  قوائميا المالية  وذلؾ بسبب وجود روابط مينية لممحمميف مع المديريف التنفيذييف
الإدارة في ىذه الشركات التي يغطونيا مما قد ينشأ عنو عواقب وخيمة و ضرر عمى سمعة المحمميف  

 Doyle,etوأوضح ) المالية يف تورط ىؤلاء المديريف  في اسباب إعادة إصدار القوائـ إذا تب
al,2013؛ Huang &Hairston, 2023 تقييـ الأداء مما ل( اف الأرباح والإيرادات أىـ مقاييس

يجعؿ ىناؾ دافع لمتلاعب بيا  بالاضافة الى الضغوط عمى الادارة لتمبية توصيات المحمميف المالييف  
بتوقعات الإيرادات فتوقعات  تحريفات بالإيراداتلذا ترتبط ايجابيا الرا لتأثيرىا عمى قيمة الشركة نظ

 ، توقعات المحمميفتمبية ضغوط بسبب الإيرادات الاعتراؼ بفي واحتياؿ الإيرادات تؤدي إلى أخطاء 
جية لحوكمة أف  تغطية المحمميف  كأحد الاليات الخار   وترتيبا عمى كل ما سبق ترى الباحثة

قيد مف تصرفات الإدارة الإنتيازية وىو ما يبرره بعض المستثمريف بميميـ للاستثمار في تالشركات 
بالتأثير الايجابى لتغطتييـ مف قبؿ عدد أكبر مف المحمميف قناعة منيـ يتـ متابعتيا الشركات التي 

باعتبارىـ وسطاء ؽ لدييـ  بحكـ توافر المعمومات الأدوالتلاعب فرص اكتشاؼ الأخطاء عمى زيادة 
 يمكف صياغة الفرض السادس كالتالى : معمومات في المقاـ الاوؿ ولذا

 عادةإ بين العلاقة عمى لتغطية المحممين الماليين معنوىتفاعمي  تأثير "يوجد H6الفرض السادس 
  وثقة المستثمرين"الضمنية (  -) الصريحة  المالية القوائم إصدار

وفى إطار ما تـ استعراضو مف فجوة بحثية وىدؼ البحث والاطار النظرى لو يوضح الشكؿ التالى 
        فروض ومتغيرات البحث
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 الدور المعدل لتغطية المحللين الماليين للعلاقة بين إعادة اصدار القوائه المالية وثقة المشتجنريً 

 الشركات المدردة بالشوق المالى الشعودي :دراسة تطبيقية على 
 

 
         الدراسة التطبيقية -6

الاثار العديدة لإعادة إصدار تزايدت في الآونة الأخيرة البحوث والدراسات المحاسبية التي تناولت 
تلاعب الشركات في قوائميا المالية والذى يعد مف أخطر وأسوأ الأعماؿ القوائـ المالية بسبب 

تضميؿ المساىميف الحالييف والمستقبمييف و التلاعب بسعر السيـ لاستيدافيا الداخمية داخؿ الشركات 
و خداع المقرضيف والجيات الرقابية و حصوؿ أعضاء مجمس الإدارة والإدارة التنفيذية العميا بعضيـ 

قياس تأثير  بشكؿ أساسى  ولذا تستيدؼ الباحثة مف الدراسة التطبيقية  ـ عمى مكاسبأو جميعي
  proxالضمنية( عمى حجـ التداوؿ للاسيـ  ؾ  –أسباب إعادة اصدار القوائـ المالية )الصريحة 

 الدور المعدؿ لتغطية المحمميف المالييف ليذه العلاقة   . بالاضافة لقياسلقياس ثقة المستثمريف 
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 مجتمع وعينة الدراسة التطبيقية  -6/1
جميع الشركات السعودية غير المالية المدرجة فى السوؽ يتكوف مجتمع الدراسة التطبيقية مف       

بينما تقتصر عينة الدراسة التطبيقية عمى  ،4140ؿ  4100المالية السعودية )تداوؿ ( فى الفترة مف 
افصاح  ات لمالية مخالفات تضميؿ وتلاعب ومخالفالشركات السعودية التى يوجد في قوائميا ا

لقواعد حوكمة الشركات مما ترتب تعديؿ واعادة اصدار القوائـ المالية السابقة )سواء بشكؿ صريح 
عادت  إصدار قوائميا المالية )صراحة أو ضمنيا أو ضمنى( حيث  بمغ عدد الشركات التي عدلت وا 

( ومف المعروؼ أنو لا يوجد 0ـ توضيحو في الجدوؿ )وىو ما يتشركة  221( خلاؿ تمؾ الفترة ب 
قاعدة بيانات شاممة وموثقة عف الشركات التى عدلت واعادت اصدار قوائميا الماليو في البيئات 

متغير تعديؿ واعادة اصدار عف العربية بشكؿ عاـ لذا يجتيد الباحثيف الأكاديمييف لتجميع بياناتيـ 
ىذا المتغير مف خلاؿ استخراج عدد مخالفات التلاعب بقياس حثة قامت البا حيث القوائـ المالية 

الواردة بالتقارير السنوية الصادرة عف السوؽ المالية و الافصاح طبقا لقواعد الحوكمة والتضميؿ 
السعودية )تداوؿ( ثـ تفريغ اعلانات السوؽ المالية الخاصة بفرض غرامات عمى الشركات التى بيا 

مف سنوات الدراسة التطبيقية لتحديد أسماء الشركات التى يوجد بيا  تلاعب وتضميؿ لكؿ سنة
مخالفات تستدعى اجراء تعديلات عمى قوائميا المالية السابقة سواء تـ التعديؿ باعلاف الحاقى 
تصحيحى وذكر الارقاـ الصحيحة  ضمف أرقاـ المقارنة مع ارقاـ السنة التالية ليا والتعميؽ عمييا 

متممة لمقوائـ المالية وىو ما يعد إعادة اصدار ضمنية لمقوائـ المالية السابقة ضمف الايضاحات ال
وىو ما يعد إعادة اصدار  مرة اخرى معاـ السابؽلالشركات التى قامت بإعادة إصدار القوائـ المالية و 

يجب توافرىا  مجموعة مف الشروط التيبالاضافة إلى صريحة لمقوائـ المالية مثؿ )شركة موبيمى(  
  -في الشركات التي تتضمنيا عينة الدراسة التطبيقية وىى :

 أف تكوف مدرجة بالسوؽ المالية السعودية )تداوؿ ( . -0
أف تكوف الشركة مف الشركات التي قامت بإعادة إصدار قوائميا المالية )صراحة أو ضمنيا(  -4

افصاح طبقا  بسبب أخطاء أو تضميؿ وتلاعب في المعالجات المحاسبية أو بسبب مخالفة
 .لقواعد حوكمة الإفصاح المحاسبي

تتوافر القوائـ المالية  لمسنتيف  و قوائـ مالية دورية سنوية تكوف القوائـ المالية  لشركات العينة  -2 
عادة إصدار القوائـ الماليةتعديؿ و السابقتيف والتاليتيف لسنة   ا 
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 الشركات المدردة بالشوق المالى الشعودي :دراسة تطبيقية على 
 

  -داـ المصادر التالية :وقد قامت الباحثة بتجميع بيانات الدراسة التطبيقية باستخ
  (.4140:4100السوؽ المالية السعودية )تداوؿ( للاعواـ )–التقارير السنوية 
  ( 4102:.410السوؽ المالية السعودية )تدواؿ( للاعواـ )–التقرير الاحصائى السنوى 
  . القوائـ والتقارير المالية السنوية والمواقع الالكترونية لمشركات التى تتضمنيا العينة 
  موقع أرقاـpdf-https://www.argaam.com/ar/company/financial. 
  الاعلانات بقيمة الغرامات المفروضة عمى الشركات التى بيا احدى المخالفتيف والتى تصدر

 بشكؿ شيرى عف ىيئة السوؽ المالية السعودية )تداوؿ(.
  -(  عدد شركات عينة الدراسة التطبيقية  لكل مخالفة  ) مخالفات التلاعب والتضميل 1الجدول )

 أفصاح لقواعد حوكمة الشركات( خلال فترة الدراسة التطبيقية * ات مخالف

 د الباحثة استنادا الى التقارير السنوية الصادرة عف ىيئة السوؽ المالية السعودية  )تداوؿ( .*مف اعدا       
 متغيرات الدراسة التطبيقية وكيفية قياسيا :  6/2

 ( متغيرات الدراسة التطبيقية وطريقة قياسيا*4جدوؿ )
 طريقة قياس المتغير متغيرات الدراسة

لوجود الضمنية( – )الصريحةإعادة اصدارالقوائم المالية
)متغير  FRS to F itأخطاء   مخالفات تلاعب وتضميل أو

 مستقل (

تم قياس متغير إعادة الاصدار كمتغير ثنائى القيمة )اعادة إصدار الضمنية أو الصريحة تأخذ  
 (Eldyasty& Elamer ,2023وعدم اعادة الاصدار تأخذ صفر قياسا عمى دراسة) -1

لوجود  الضمنية(–)الصريحة ليةإعادة اصدارالقوائم الما
 FRS to DCGمخالفات افصاح لقواعد حوكمة الشركات   

it ) متغير مستقل( 

تم قياس متغير إعادة الاصدار كمتغير ثنائى القيمة )اعادة إصدار الضمنية أو الصريحة تأخذ  
 (Eldyasty& Elamer ,2023وعدم  اعادة الاصدار تأخذ صفر( قياسا عمى دراسة) -1

اجمالى عدد  السنة
 الشركات المدرجة

 و عدد الشركات التى لدييا مخالفات التلاعب
 التضميل

دييا مخالفات  افصاح عدد الشركات التى ل
 لائحة حوكمة  الشركات

2111 145 31 35 
2112 151 31 41 
2113 159 39 43 
2114 163 14 22 
2115 167 11 31 
2116 171 23 4 
2117 174 14 8 
2118 181 15 13 
2119 183 14 12 
2121 187 11 13 
2121 191 9 11 

 شركة231 شركة219 الاجمالى

https://www.argaam.com/ar/company/financial-pdf
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 طريقة قياس المتغير متغيرات الدراسة

 طية المحممين الماليينتغ
COV it  

)بلال قياساً عمى دراسة  عنيا  شركة وتقديم توصياتالعدد المحممين المتابعين لأسيم يقاس ب
 (2122؛ حماد وعمى،2121،

سعر  –من خلال ىامش الفرق السعرى ) سعر الاغلاق في اخر جمسة تداول في السنة  يقاسو  )متغير تابع ( LIQS itسيولة الاسيم  
فتح في اول جمسة تداول في السنة( وكل مازاد ىذا الفرق يدل عمى انخفاض سيولة الاسيم ال

( لعكس طبيعتو كمؤشر لسيولة الاسيم قياسا عمى دراسة )جميل 1-لذلك تم تعديمو )يضرب في 
،2122) 

رباح عمى الأسيم الممتازة( / عددالأسيم العادية توزيعات الأ  -كالتالى )صافي الدخل ويقاس  )مؤشر مالى في الفرض الرابع( EPS itربحية السيم 
 وتم استخراجو مباشرة من التقارير الاحصائية السنوية لمسوق المالية السعودية خلال (المتداولة
 (2116:2114)الفترة 

)مؤشر مالى في الفرض  P/E itمضاعف الربحية لمسيم 
 الرابع(

وتم استخراجو مباشرة من التقارير الاحصائية  سعر السيم السوقى/ ربحية السيم قاس كالتالى :وي
   (2116:2114)الفترة  السنوية لمسوق المالية السعودية خلال

)مؤشر مالى في  P/BV itمضاعف القيمة الدفترية لمسيم 
 الفرض الرابع(

سعرالسيم السوقى / قيمتو الدفترية -:يقاس كالتالى و   
الفترة  السنوية لمسوق المالية السعودية خلال وتم استخراجو مباشرة من التقارير الاحصائية 
(2116:2114)  

لممحتوى  proxy)متغير تابع ( ك  SR itعوائد السيم 
 المعموماتى للارباح  

-SR it= (P it-P itويتكون من العائد الرأسمالي و عائد التوزيعات النقدية ويتم حسابو كالتالى :
1 +DPS it)/ P it-1   :حيث تمثل- 

DPS it:- حصة سيم الشركةi  من التوزيعات النقدية في الفترةt  ويحسب من قسمة توزيعات
 الأرباح/عدد الاسيم العادية 

 P it:-  سعر السيم الشركةi  في نياية الفترةt 
P it-1:- سعر السيم لمشركة i في بداية الفترة t  والذي يمثل سعر السيم في نياية السنة
 (2121شييد ،قياسا عمى  )نيربى و   السابقة

لقياس ثقة     proxy)متغير تابع ( ك  TV it حجم التداول
 المستثمرين

الدراسة  عينةلويتم استخراج حجم التداول مباشرة من التقارير المالية  السنوية  لمشركات الممثمة 
 (2121؛ نعاس واخرون ،2121قياسا عمى دراسة  )الناصر ، التطبيقية 

)ويعد من أكثر   tخلال الفترة   iالأصول لمشركة  إجمالي / الديون إجماليوتقاس كالتالى :  متغير رقابى( ) LEV itالرافعة المالية 
المتغيرات الرقابية المستخدمة لقياس تأثير اعادة اصدار القوائم المالية عمى العديد من المتغيرات 

ت وأخرين مشحو ؛   Abdel Megeid,2022؛2117التابعة ( قياسا عمى دراسة )عفيفى ،
،2123) 

  tخلال الفترة   iالأصول لمشركة  إجمالي الربح بعد الفوائد والضرائب/ صافي وتقاس كالتالى :  ) متغير رقابى(ROA itالعائد عمى الاصول 
)ويعد من أكثر المتغيرات الرقابية المستخدمة لقياس تأثير اعادة اصدار القوائم المالية عمى العديد 

؛   Abdel Megeid,2022؛2117بعة ( قياسا عمى دراسة )عفيفى ،من المتغيرات التا
 (2123مشحوت وأخرين ،

)ويعد من أكثر المتغيرات  tخلال الفترة   i الشركة أصول لإجمالي الطبيعي بالموغاريتمتقاس و  )متغير رقابى( Size itحجم الشركة 
عمى العديد من المتغيرات التابعة ( الرقابية المستخدمة لقياس تأثير اعادة اصدار القوائم المالية 

 ( 2123مشحوت وأخرين ،؛   Abdel Megeid,2022؛2117قياسا عمى دراسة )عفيفى ،

 لمدارسات السابقة .استنادا *المصدر : مف إعداد الباحثة 
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 اختبار فروض البحث والنماذج الاحصائية المستخدمة فى اختبارىا  -:6/3
تحميؿ الانحدار المتعدد لإختبار فروض البحث وتـ استخداـ  الباحثة عمى أسموب تعتمد       
 –الثانى  –قامت الباحثة بإجراء خطوة قبمية لاختبار الفروض )الاوؿ  كما ،   SPSS-20 برنامج

والذي حدد مدى مف  Durbin Watson()D-Wالثالث ( حيث طبقت اختبار دربف واتسوف )
(  D-Wيـ الاخطاء العشوائية وقد بمغت قيمة )( لتحديد وجود ارتباط ذاتي بيف ق4.2ؿ 0.2)

مما ( 0.222-0.222-0.204المستخدـ لاختبار الفروض عمى التوالى )لنموذج الانحدار المتعدد 
يدؿ عمى عدـ وجود ارتباط ذاتى بيف البواقى مما يشير الى عدـ وجود درجة ارتباط مرتفعة أو تامة 

اذج وبالتالى صلاحية المتغيرات المستقمة فى النموذج بيف بعض أو كؿ المتغيرات المستقمة في النم
نتائج اختبار فروض  يمى ، وفيما لقياس تأثيرىا عمى المتغيرات التابعة فى فروض البحثالثلاثة 
 -البحث :

 اختبار الفرض الاول 6/3/1 
حة ( الصري -" يتفاوت  تأثير إعادة إصدار القوائم المالية )الضمنية   -:1Hالفرض الأول      

 عمى المحتوى المعموماتى للارباح  باختلاف أسباب إعادة الاصدار  " 
ولاختبار صحة الفرض الاوؿ تـ استخداـ نموذج  الانحدار المتعدد الخطى التالي  لتحديد          

لممحتوى المعموماتى  proxy   تأثير المتغيرات المستقمة عمى المتغير التابع) عوائد السيـ ؾ 
  -(  :GAO,2002، 4141اس عمى العديد مف الدراسات السابقة مثؿ نيبربى وشييد ،قيللارباح 

SR it =β0+β1FRStoFit + β 2FRStoDCGit+β3LEVit+ β4ROAit +β5Sizeit+ €it 
عادة اصدار ( نتائج قياس تأثيرات 3جدول رقم )   – وتضميل  القوائم المالية )مخالفات تلاعبتعديل وا 

 د حوكمة الشركات ( عمى عوائد السيممخالفات  افصاح  لقواع

 
SRit =β0+β1FRStoFit + β 2FRStoDCGit+β3LEVit+ β4ROAit +β5Sizeit+ €it 

 sigمستوى المعنوية  tقيمة  βمعامل الانحدار

FRS toF it -1.351 -2.11 1.133* 

FRS toDCGit -1.158 -1.23 1.121* 

LEVit -1.212 -1.43 1.56 

ROAit 1.352 1.15 1.14* 

Size it 1.212 1.41 1.64 

 

 R2  =1.611معامل التحديد المعدل 
 F 11.15 =قيمة 

 1.11مستوى المعنوية =
 مشاىدة441عدد المشاىدات =

 مف إعداد الباحثة اعتمادا عمى نتائج التحميؿ الإحصائي. -*المصدر: 1.12*معنوية عند مستوى        
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مما  11..1لمنموذج بمغت   R2قيمة معامؿ التحديدويتضح مف بيانات الجدوؿ السابؽ أف     
% مف التغيرات التى تحدث فى المتغير التابع )عوائد السيـ( 1.يعنى اف المتغيرات المستقمة تفسر 

بمستوى F 00.02كما بمغت قيمة   ،مما يوضح ارتفاع القوة التفسيرية لمنموذج وقبوؿ النموذج كميا
   tنوية نموذج الانحدار ، وبمقارنة معامؿ انحدار وقيمةممايشير الى مع  1.11معنوية قدره 

-بسبب مخالفة تلاعب ( والتى بمغت )القوائـ المالية  إعادة اصدارومعنويتيا لممتغير المستقؿ )
القوائـ  إعادة اصدار ومعنويتيا لممتغير المستقؿ )   t( بمعامؿ انحدار وقيمة 4.10-، 1.220

( يتضح وجود  0.42-، 1.022-اعد الحوكمة ( والتى بمغت )المالية بسبب مخالفة افصاح لقو 
عمى عوائد السيـ ولكف التأثير السمبى المعنوى المخالفات تأثير سمبى معنوى لكلا النوعيف مف 

لاعادة مقوائـ المالية بسبب مخالفات التلاعب أكبر مف التأثير السمبى المعنوى لاعادة الاصدار ل
 & Robbaniوىو ما يتفؽ مع نتائج دراسات  ح لقواعد الحوكمة ،مخالفات الافصاالاصدار بسبب 

Bhuyan, 2006) ؛ Wilson,2008  ؛Chen ,et  al,2014 ؛ Ndubizu & Sallehu 
بلاؿ  ؛(Ahmed & Goodwin,2007  ؛ويتعارض مع نتائج دراسة ( 4102؛ الغوؿ ،2017,

مبحث مما يعنى تفاوت التأثير لقبول الفرض الاول اعلاه يتـ توضيحو وبناء عمى ماتـ  (4102،
القوائـ المالية عمى المحتوى المعموماتى للارباح باختلاؼ أسباب لاعادة اصدار السمبى المعنوى 
  اعادة الاصدار 

 اختبار الفرض الثانى 6/3/2
الصريحة (  -" يتفاوت  تأثير إعادة إصدار القوائم المالية )الضمنية   -: 2Hالفرض الثانى       

 ولة الاسيم   باختلاف أسباب إعادة الاصدار  "عمى سي
ولاختبار صحة الفرض الثانى تـ استخداـ نموذج  الانحدار المتعدد الخطى التالي  لتحديد تأثير 

قياسا لسيولة الاسيـ  proxy المتغيرات المستقمة عمى  المتغير التابع) ىامش الفرؽ السعرى  ؾ 
  -(  :4144عمى دراسات سابقة منيا جميؿ ،

LIQS it = β0+β1FRStoFit + β 2FRStoDCGit+β3LEVit+ β4ROAit +β5Sizeit+ €it 
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 حشياء عطيه حامد محند د.

 

 الدور المعدل لتغطية المحللين الماليين للعلاقة بين إعادة اصدار القوائه المالية وثقة المشتجنريً 

 الشركات المدردة بالشوق المالى الشعودي :دراسة تطبيقية على 
 

  –وتضميل  القوائم المالية )مخالفات تلاعبإعادة اصدار ( نتائج قياس تأثيرات 4جدول رقم )
 مخالفات افصاح  لقواعد حوكمة الشركات ( عمى سيولة الاسيم 

 
LIQS it = β0+β1FRStoFit + β 2FRSto DCGit +β3LEVit+ β4ROAit +β5Sizeit+ €it 

 sigمستوى المعنوية  tقيمة  βمعامل الانحدار

FRS toF it -1.432 -3.11 1.141* 

FRS toDCGit -1.142 -1.11 1.132* 

LEVit 1.243 1.51 1.44 

ROAit 1.241 1.11 1.13* 

Size it 1.231 1.61 1.14* 

 

 R2  =1.57معامل التحديد المعدل 
 F 11.33 = قيمة

 1.11مستوى المعنوية =
 مشاىدة441عدد المشاىدات =

   1.12*معنوية عند مستوى   
 مف إعداد الباحثة اعتمادا عمى نتائج التحميؿ الإحصائي. -*المصدر:

مما يعنى  1.22لمنموذج بمغت   R2ويتضح مف بيانات الجدوؿ السابؽ أف  قيمة معامؿ التحديد   
% مف التغيرات التى تحدث فى المتغير التابع )سيولة الاسيـ( مما 22تفسر اف المتغيرات المستقمة 

بمستوى F 01.22يوضح ارتفاع القوة التفسيرية لمنموذج وقبوؿ النموذج كميا، كما بمغت قيمة  
   tممايشير الى معنوية نموذج الانحدار ، وبمقارنة معامؿ انحدار وقيمة  1.11معنوية قدره 

( والتى وتضميؿ  القوائـ المالية بسبب مخالفة تلاعبإعادة اصدار المستقؿ )ومعنويتيا لممتغير 
إعادة اصدار ومعنويتيا لممتغير المستقؿ )   t( بمعامؿ انحدار وقيمة 2.00-، 1.224-بمغت )

( يتضح  0.00-، 1.024-القوائـ المالية بسبب مخالفة افصاح لقواعد الحوكمة ( والتى بمغت )
عمى سيولة الاسيـ  ولكف التأثير السمبى المخالفات نوى لكلا النوعيف مف وجود تأثير سمبى مع

القوائـ المالية بسبب مخالفات التلاعب أكبر مف التأثير السمبى المعنوى لاعادة اصدار المعنوى 
وىو ما يتفؽ مع نتائج دراسات  مخالفات الافصاح لقواعد الحوكمة لاعادة الاصدار بسبب 

Robbani & Bhuyan, 2006) ؛ Wilson,2008  ؛Chen ,et  al,2014 ؛ Ndubizu & 
Sallehu ,2017، ؛ويتعارض مع نتائج دراسة ( 4102؛ الغوؿ  Ahmed & 
Goodwin,2007)قبول الفرض الثانى وبناء عمى ماتـ مناقشتو اعلاه يتـ   (4102بلاؿ ، ؛



 

 و 0202يوليو                                                لنية للبحوخ التذارية المجلة الع                الجالح ) الجزء الجاىى (   ددالع

 

 

 

 

822 

عمى سيولة الاسيـ المالية  لاعادة اصدار القوائـالمعنوى السمبى لمبحث مما يعنى تفاوت التأثير 
 إعادة الاصدارباختلاؼ أسباب 

 اختبار الفرض الثالث 6/3/3
الصريحة (  -" يتفاوت  تأثير إعادة إصدار القوائم المالية )الضمنية   -:3Hالفرض الثالث      

 عمى  ثقة المستثمرين باختلاف أسباب إعادة الاصدار  " 
ثالث تـ استخداـ نموذج  الانحدار المتعدد الخطى التالي ولاختبار صحة الفرض ال              

قياسا  لثقة المستثمريف proxy لتحديد تأثير المتغيرات المستقمةعمى المتغير التابع) حجـ التدواؿ ؾ 
بشكؿ مباشر مثؿ  لثقة المستثمريف proxy ؾ عمى دراسات سابقة كثيرة  استخدمت حجـ التداوؿ 

او فى بناء مؤشر ثقة المستثمريف عمى مستوى العينة  كدراسة  4140دراسة النعاس واخروف ،
  -(   :4142ومشحوت واخروف ، 4144الناصر ،

TV it = β0+β1FRStoFit + β 2FRStoDCGit+β3LEVit+ β4ROAit +β5Sizeit+ €it  
  – وتضميل المالية )مخالفات تلاعب إعادة اصدار القوائم ( نتائج قياس تأثيرات 5جدول رقم )

 افصاح  لقواعد حوكمة الشركات ( عمى حجم التداول  الفاتمخ

 
TVit = β0+β1FRStoFit + β 2FRSto DCGit +β3 LEVit+ β4ROAit +β5Sizeit+ €it 

 sigمستوى المعنوية  tقيمة  βمعامل الانحدار

FRS toF it -1.511 -3.12 1.112* 

FRS toDCGit -1.351 -1.51 1.111* 

LEVit -1.124 -1.51 1.34 

ROAit 1.251 1.12 1.11* 

Size it -1.127 -1.61 1.13* 

 

 R2  =1.62معامل التحديد المعدل 
 F 13.22 =قيمة 

 1.11مستوى المعنوية =
 مشاىدة441عدد المشاىدات =

   1.12*معنوية عند مستوى   
 مف إعداد الباحثة اعتمادا عمى نتائج التحميؿ الإحصائي. -*المصدر:
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 حشياء عطيه حامد محند د.

 

 الدور المعدل لتغطية المحللين الماليين للعلاقة بين إعادة اصدار القوائه المالية وثقة المشتجنريً 

 الشركات المدردة بالشوق المالى الشعودي :دراسة تطبيقية على 
 

مما يعنى  4..1لمنموذج بمغت   R2نات الجدوؿ السابؽ أف  قيمة معامؿ التحديدويتضح مف بيا   
( مما حجـ التداوؿ % مف التغيرات التى تحدث فى المتغير التابع )4.اف المتغيرات المستقمة تفسر 

بمستوى F 02.44يوضح ارتفاع القوة التفسيرية لمنموذج وقبوؿ النموذج كميا، كما بمغت قيمة  
   tممايشير الى معنوية نموذج الانحدار وبمقارنة معامؿ انحدار وقيمة  1.11ه معنوية قدر 

( والتى وتضميؿ القوائـ المالية بسبب مخالفة تلاعب أعادة اصدار ومعنويتيا لممتغير المستقؿ )
اعادة اصدار ومعنويتيا لممتغير المستقؿ )   t( بمعامؿ انحدار وقيمة 2.04-، 210. 1-بمغت )
( يتضح  0.20-، 1.220-بسبب مخالفة افصاح لقواعد الحوكمة ( والتى بمغت )مالية القوائـ ال

وىو ما  يف(ثقة المستثمر حجـ التداوؿ ) عمىالمخالفات وجود تأثير سمبى معنوى لكلا النوعيف مف 
يتعارض مع نتائج دراسة و ( 4102يتفؽ مع نتائج دراسة )عبد الله ،

(Walson,2008،GAO,2002) بسبب لاعادة اصدار القوائـ المالية ر السمبى المعنوى ولكف التأثي
مخالفات  لاعادة اصدار القوائـ المالية بسببمخالفات التلاعب أكبر مف التأثير السمبى المعنوى 

لمبحث مما يعنى قبول الفرض الثالث وبناء عمى ماتـ مناقشتو اعلاه يتـ  ، الافصاح لقواعد الحوكمة
باختلاؼ أسباب  يفعمى ثقة المستثمر لاعادة اصدار القوائـ المالية نوى تفاوت التأثير السمبى المع

 إعادة الاصدار .
 4Hاختبار الفرض الرابع 6/3/4

" يوجد تأثير سمبى معنوى  لاعادة إصدار شركة موبيمى لمقوائم المالية لعام  -:H4الفرض الرابع 
الات السعودى من خلال عمى المؤشرات المالية الرئيسية لباقى شركات قطاع الاتص 2114

 عمى شركات القطاع  التى لم تعيد إصدار قوائميا المالية  "المالية تأثيرات العدوى 
يعد التلاعب بالقوائـ المالية لمشركات ظاىرة خطيرة  فيى آفة تعصؼ بأمواؿ المستثمريف  وتؤثر     

بما أدت إلى ىزات مالية عمى ثقة المستثمريف و سمعة السوؽ المالية والجيات الرقابية أيضا ور 
ولاختبار مدى صحة  تنعكس عمى الشركات كميا حتى التى لايوجد بيا تلاعب بقوائميا المالية ، 

الفرض الرابع تـ استخراج المؤشرات المالية الرئيسية بالاضافة الى تغطية المحمميف المالييف لجميع 
مدى صحة أو خطأ ختبار لاينيـ ( لممقارنة ب4102:.410شركات الاتصالات السعودية لمفترة )

 الفرض الرابع
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الفترة  فىى ( المؤشرات المالية الرئيسية لشركات قطاع الاتصالات السعودي 6جدول ) 
(2116:2114* ) 

التقرير الاحصائى  لييئة السوؽ المالية )تداوؿ ( للاعواـ -*مف اعداد الباحثة بالرجوع الى :
(410.:4102 ) 

 توقعات المحمميف المالييف لمشركات قطاع الاتصالات السعودى  –و موقع ارقاـ 
ويتضح مف الجدوؿ السابؽ انخفاض بعض المؤشرات المالية في شركات قطاع الاتصالات        

حيث تحولت ربحية سيـ شركة موبيمى في    4102مقارنة بعاـ  4102السعودية في نياية عاـ 
كما تزايدت خسارة السيـ في شركتى زيف وعذيب  .410و 4102خسارة في عامى  الى 4102عاـ 

ولكف بنسبة قميمة ، كما انخفض مضاعؼ الربحية ومضاعؼ  STCوانخفضت ربحية سيـ شركة 

 P/BV it EPS it P/E it TV it MVitالقطاع / /MVitالسوؽ COVit 

STC 2114 2.18 6.19 11.7 291637181 74.82% 7.25% 4 

 5 %1.86 %19.23 742398975 8.78 5 1.48 2114موبيمى 

 4 %1.38 %3.96 4991574755 سالب (1.23) 1.21 2114زين 

 4 %1.19 1.98 2152214672 سالب (1.69) 1.49 2114عذيب

 % من اجمالى السوق السعودى11.41بنسبة    8175815483اجمالى حجم التداول لمقطاع 

STC 2115 2.27 4.91 13.9 211642823 83.25% 8.67% 8 

 6 %1.38 %13.25 1231446311 سالب (5.86) 1.41 2115موبيمى

 5 %1.31 %2.97 1986712615 سالب (1.69) 1.13 2115زين 

 5 %1.15 %1.52 1139892317 سالب (1.57) 1.45 2115عذيب

 % من اجمالى السوق السعودى6.76بنسبة   4458684146اجمالى حجم التداول لمقطاع 
 2114%( مقارنة بعام 16.53شر اداء القطاع بالنسبة لمؤشر تدوال بنسبة )كما انخفض مؤ 

STC 2116 2.11 4.16 13.6 6754635 82.81% 8.43% 11 

 7 %1.41 %13.88 17732942 سالب (1.34) 1.35 2116موبيمى

 6 %1.31 %2.91 73838212 سالب (1.65) 1.13 2116زين 

 6 %1.14 %1.41 177575777 سالب (1.94) 1.28 2116عذيب

 % من اجمالى السوق السعودى4.51 275911556اجمالى حجم التداول لمقطاع 
 2115%( مقارنة بعام 6.81كما انخفض مؤشر اداء أسيم القطاع بالنسبة لمؤشر تداول بنسبة )
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 حشياء عطيه حامد محند د.

 

 الدور المعدل لتغطية المحللين الماليين للعلاقة بين إعادة اصدار القوائه المالية وثقة المشتجنريً 

 الشركات المدردة بالشوق المالى الشعودي :دراسة تطبيقية على 
 

بنسبة كبيرة وتعافت ىذه المؤشرات نوعا  4102القيمة الدفترية لشركة موبيمى وعذيب وزيف في عاـ 
، وانخفض حجـ التداوؿ والقيمة السوقية لشركة موبيمى  4102مقارنة ب .410ما بنسبة ضيئمة في 

و وانخفض حجـ  .410و 4102سواء نسبة لمقطاع أو لمسوؽ السعودى بنسبة كبيرة في عامى 
التداوؿ والقيمة السوقية لشركتى زيف وعذيب  سواء نسبة لمقطاع أو لمسوؽ السعودى بنسبة كبيرة في 

نخفاض التى حدثت في ىذه المؤشرات الاسبة صغيرة مقارنة بنسبة ولكف بن .410و 4102عامى 
حيث ارتفعت  القيمة  STCفي نفس الفترة في شركة موبيمى ، وىو عكس ما حدث في شركة 

كما  .410و 4102السوقية ليا  سواء نسبة لمقطاع أو لمسوؽ السعودى بنسبة كبيرة في عامى 
، .410و 4102في عامى  STCحية لشركة ارتفع مضاعؼ القيمة الدفترية ومضاعؼ الرب

وىو العاـ الذى   4102وانخفض مؤشر اداء اسيـ القطاع بشكؿ عاـ نسبة لمؤشر تداوؿ في 
لاحتواء القوائـ السابقة  4102اعمنت فيو شركة موبيمى عف اعادة إصدار قوائميا المالية كاممة لعاـ 

عمى الارقاـ السابقة باف الانخفاض في  وتفسير الباحثة وتعميقياعمى بيانات كاذبة وتلاعب ، 
 و 4102مقارنة بباقى شركات القطاع في أعواـ  STCبعض المؤشرات  كاف طفيؼ في شركة 

لكبر حجـ الشركة فيى تحتؿ المرتبة الاولى بيف شركات القطاع مف حيث حجـ   .410
بير مف التأثير السمبى الاستثمارات وربحية السيـ والقيمة السوقية مما جعميا تمتص وتتفادى قدر ك

 لاعادة اصدار موبيمى لقوائميا المالية عمى شركات القطاع .
مميوف  4122بمغت  4102اف الارباح الفعمية  المجمعة لمقطاع فى عاـ  كما تبين لمباحثة         

مميوف ريال والتى   4222% مقارنة مع توقعات المحمميف التى وصمت   04ريال بإنخفاض قدره 
بوابة "أرقػػاـ" المالية وجاءت نتائج شركة موبايمي خلافا لتوقعات المحمميف حيث سجمت  ترصدىا

مميوف ريال مف قبؿ المحمميف وفي  202مميوف ريال مقارنة بتوقع أرباح بقيمة  022خسائر بقيمة 
و"زيف" أفضؿ مف متوسط توقعات المحمميف، أما عذيب جاءت  STCالمقابؿ جاءت نتائج كؿ مف  

يا الفعمية متفقة مع متوسط توقعات المحمميف ، كما بمغت الأرباح الفعمية المجمعة لمقطاع نتائج
 4022% مقارنة مع توقعات المحمميف عند  42مميوف ريال )باستثناء عذيب( بانخفاض قدره  0222

اقؿ مف متوسط توقعات المحمميف بنسب  وموبيمى وزيف   STC مميوف ريال حيث بغت  نتائج كؿ مف
وىو ما يوضح التأثير السمبى لاعادة اصدار   % عمى التوالي 22.0% و  ...2% و 44.0

عمى دقة توقعات المحمميف المالييف  ، في  4102في بداية عاـ  4102موبيمى لقوائميا المالية لعاـ 
وىو  .410و 4102نفس السياؽ ارتفعت تغطية المحمميف المالييف لجميع شركات القطاع في عامى 
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يتعارض مع نتائج دراسة و  (Barniv &Cao, 2009 ؛(Street, 2020ؽ مع نتائج دراسة يتفما 
Griffin,2002)؛ Driskill ,et al,2020؛ Ye & Yu,2017  ) وترى الباحثة ان تفسير ذلك

تزايد طمب المستثمريف لخدمات وتوصيات المحمميف المالييف كمصدر لممعمومات بدلا مف  يرجع الى
الادارة التى أعدتيا وىو ما يفسر فى لمعاد اصدارىا لفقدىـ الثقة في ىذه القوائـ و القوائـ المالية ا

التأثير الايجابى لاعادة و زيادة عدد المحمميف الذيف يقدموف توصياتيـ وتغطيتيـ ليذه الشركات 
 الاصدار الصريحة لمقوائـ المالية بسبب التلاعب والتضميؿ عمى تغطية المحمميف المالييف  لمشركات

وبناءا عمى ماسبؽ مناقشتو في اعلاه  .410و 4102الاربعة بما فييـ شركة موبيمى في عامى 
عمى المؤشرات  4102يتضح  وجود تأثير سمبى لاعادة إصدار شركة موبيمى لمقوائـ المالية لعاـ 

ايجابى  المالية الرئيسية لشركتى زيف وعذيب  مف خلاؿ انتقاؿ تأثيرات العدوى  ليما بينما يوجد تأثير
 ؛Gleason ,et al,2008وىو ما يتفؽ مع نتائج دراسة )  STCعمى بعض مؤشرات شركة 

Files & Gurun 2018 ؛Jia & Zhao,2020)   ( ويتعارض مع نتائج دراسةHee,2008  ،
Ahmed, & Goodwin, 2007 ولذا يتـ رفض الفرض الرابع بشكؿ جزئى ) 

 اختبار الفرض الخامس  6/3/5
عمى ثقة يوجد تأثير معنوى )ذو دلالة احصائية( لتغطية المحممين الماليين "-:5Hالفرض الخامس
 المستثمرين  " 

قامت الباحثة بإجراء خطوة قبمية لاختبار الفرض الخامس حيث طبقت اختبار دربف واتسوف و 
(Durbin Watson( وقد بمغت قيمة )D-W  )0.220  لنموذج الانحدار المتعدد مما يدؿ عمى

ود ارتباط ذاتى بيف البواقى مما يشير الى عدـ وجود درجة ارتباط مرتفعة أو تامة بيف بعض عدـ وج
وبالتالى صلاحية المتغيرات المستقمة فى النموذج لقياس أو كؿ المتغيرات المستقمة في النموذج 

طى وتـ استخداـ نموذج  الانحدار المتعدد الخ، تأثيرىا عمى المتغير التابع فى الفرض الخامس 
لثقة   proxyالتالي  لتحديد تأثير المتغيرات المستقمة عمى المتغير التابع )حجـ التداوؿ ؾ  

  -المستثمريف  (  :
TVit =β0+ β1COV it +β2LEVit+ β3ROAit +β4Sizeit+ €it 
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 ( نتائج قياس تأثير تغطية المحممين الماليين عمى ثقة المستثمرين  7جدول رقم )       

 
TVit =β0+ β1COV it +β2LEVit+ β3ROAit +β4Sizeit+ €it 

 sigمستوى المعنوية  tقيمة  βمعامل الانحدار

COV it 1.332 2.11 1.11* 

LEVit -1.042 -1.20 1.22 

ROAit 1.420 0.14 1.10* 

Size it -1.042 -1..0 1.12* 

 

 R2  =1.22معامؿ التحديد المعدؿ 
 F 04.22 =قيمة 

 1.11مستوى المعنوية =
 مشاىدة221عدد المشاىدات =

  1.12*معنوية عند مستوى                           
       مف إعداد الباحثة اعتمادا عمى نتائج التحميؿ الإحصائي. -*المصدر:         

مما  1.220لمنموذج بمغت   R2يتضح مف بيانات الجدوؿ السابؽ أف  قيمة معامؿ التحديدو        
% مف التغيرات التى تحدث فى المتغير التابع )حجـ التداوؿ 22ات المستقمة تفسر يعنى اف المتغير 

لثقة المستثمريف( مما يوضح ارتفاع القوة التفسيرية لمنموذج وقبوؿ النموذج كميا، كما   proxyؾ  
ممايشير الى معنوية نموذج الانحدار ، كما   1.11بمستوى معنوية قدره F 04.22بمغت قيمة  
ومعنويتيا لممتغير المستقؿ )تغطية المحمميف المالييف(  والتى    tمعامؿ انحدار وقيمة اتضح أف 

( مما يعنى وجود تأثير ايجابى معنوى لتغطية المحمميف المالييف عمى حجـ  4.10، 1.224بمغت )
؛ حماد وعمى  4144جميؿ ،)  ىوما يتفؽ مع نتائج دراسات و  التداوؿ لاسيـ شركات عينة البحث 

 .قبوؿ الفرض الخامس  ولذا يتـ (  4144،
 اختبار الفرض السادس :6/3/6

 بين العلاقة عمى لتغطية المحممين الماليين معنوىتفاعمي  تأثير يوجد" -: H6الفرض السادس 
 وثقة المستثمرين"  الصريحة(  -)الضمنية المالية القوائم إصدار إعادة

بار الفرض السادس حيث طبقت اختبار دربف واتسوف قامت الباحثة بإجراء خطوة قبمية لاختو       
(Durbin Watson()D-W ( وقد بمغت قيمةD-W  )0.22.2  لنموذج الانحدار المتعدد

المستخدـ في اختبار الفرض مما يدؿ عمى عدـ وجود ارتباط ذاتى بيف البواقى مما يشير الى عدـ 
وبالتالى رات المستقمة في النموذج وجود درجة ارتباط مرتفعة أو تامة بيف بعض أو كؿ المتغي
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صلاحية المتغيرات المستقمة فى النموذج لقياس تأثيرىا عمى المتغير التابع فى الفرض السادس كما 
تـ استخداـ  نموذج  الانحدار المتعدد الخطى التالي  لتحديد تأثير المتغيرات المستقمة عمى المتغير 

  -تثمريف  (  وجاءت النتائج كالتالى  :لثقة المس  proxyالتابع )حجـ التداوؿ ؾ  
TVit =β0+ β1AFStoFit+β2AFStoDCGit+ β3COV it + β4 AFS toFit*COVit+β5AFStoDCG it 

Β6 LEVit+ β7ROAit +β8Sizeit+ €it +COVit* 
( نتائج قياس التأثير التفاعمى  لتغطية المحممين الماليين عمى العلاقة بين إعادة 8رقم )جدول 

 وائم المالية وثقة المستثمرين  اصدار الق
 TVit = β0+ β1AFStoFit+β2AFStoDCGit+ β3COV it  

+* COV it β4 AFStoFit *COVit+β5 AFStoDCGit 
Β6LEVit+ β7ROAit +β8Sizeit+ €it 

 sigمستوى المعنوية  tقيمة  βمعامل الانحدار

FRStoFit -1.220 -2.00 1.104* 

FRSto DCGit -1.240 -4.20 1.100* 

COV it 1.312 2.11 1.11* 

FRStoFit *COVit 1.156 2.25 1.11* 

FRStoDCGit*COVit 1.141 2.19 1.33* 

LEVit -1.002 -1.20 1.22 

ROAit 1.420 0.10 1.11* 

Size it -1.002 -1.20 1.14* 

 R2  =1.22معامؿ التحديد المعدؿ  
 F 02.00 =قيمة 

 1.11مستوى المعنوية =
 مشاىدة 221ت =عدد المشاىدا

    1.12*معنوية عند مستوى                  
 مف إعداد الباحثة اعتمادا عمى نتائج التحميؿ الإحصائي. -*المصدر:    

 1.22لمنموذج بمغت   R2ويتضح مف بيانات الجدوؿ السابؽ أف  قيمة معامؿ التحديد            
تغيرات التى تحدث فى المتغير التابع )حجـ % مف ال22مما يعنى اف المتغيرات المستقمة تفسر 

لثقة المستثمريف( مما يوضح ارتفاع القوة التفسيرية لمنموذج وقبوؿ النموذج   proxyالتداوؿ ؾ  
ممايشير الى معنوية نموذج الانحدار   1.11بمستوى معنوية قدره F 02.00كميا، كما بمغت قيمة  

التفاعمى )التاثير FRStoFit *COVitنويتيا لممتغير ومع   t، كما اتضح أف  معامؿ انحدار وقيمة
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، .1.02بسبب التلاعب والتضميؿ (  والتى بمغت ) لاعادة الاصدارلتغطية المحمميف المالييف 
عمى العلاقة بيف FRStoFit *COViلممتغير المعدؿ  تأثير ايجابى معنوى( مما يعنى وجود  4.42

بينما اتضح ، ؿ والتلاعب وحجـ التداوؿ )ثقة المستثمريف( القوائـ المالية بسبب التضميإعادة اصدار 
)التاثير المعدؿ لتغطية  FRStoDCGit *COVitومعنويتيا لممتغير    tأف  معامؿ انحدار وقيمة

، 1.020بسبب مخالفة افصاح لقواعد الحوكمة(  والتى بمغت )لاعادة الاصدار المحمميف المالييف 
عمى FRStoDCGit *COViلممتغير المعدؿ  بى غير معنوىتأثير ايجا( مما يعنى وجود  4.02

مقوائـ المالية بسبب مخالفة افصاح لقواعد الحوكمة  وحجـ التداوؿ )ثقة اعادة الاصدار لالعلاقة بيف 
، حماد Yang,et al,2021؛ Devos ,et al,2015)يتفؽ مع نتائج دراسة المستثمريف( وىو ما 

( وبناء عمى 4141سمعاف،؛  (Qasem, et al, 2020ة يتعارض مع نتائج دراسو  (4144وعمى ،
 الفرض السادس جزئيا .رفض ما تـ مناقشتو فى اعلاه يتـ 

 ويمكن تمخيص نتائج اختبار فروض البحث فيما يمى 
النتيجة المتوقعة  الفرض

 لاختبار الفرض
 القرار النتيجة الفعمية لاختبار الفرض

الصريحة  -وائم المالية )الضمنية " يتفاوت  تأثير إعادة إصدار الق الأول
 "( عمى المحتوى المعموماتى للارباح  باختلاف أسباب إعادة الاصدار  

وجود تفاوت في 
 التاثير 

وجود اختلاف معنوى بين  تأثير كلامن 
أسباب التعديلات عمى المحتوى 

 المعموماتى للارباح 

 قبول الفرض

الصريحة  -م المالية )الضمنية يتفاوت  تأثير إعادة إصدار القوائ"  الثانى
 ( عمى سيولة الاسيم  باختلاف أسباب إعادة الاصدار " 

وجود تفاوت في 
 التاثير 

وجود اختلاف معنوى بين  تأثير كلامن 
 أسباب التعديلات عمى سيولة الاسيم  

 قبول الفرض

الصريحة  -يتفاوت  تأثير إعادة إصدار القوائم المالية )الضمنية "  لثالثا
 عمى ثقة المستثمرين   باختلاف أسباب إعادة الاصدار" (

وجود تفاوت في 
 التاثير 

وجود اختلاف معنوى بين  تأثير كلامن 
 أسباب التعديلات عمى ثقة المستثمرين  

 قبول الفرض

" يوجد تأثير سمبى معنوى  لاعادة إصدار شركة موبيمى لمقوائم  الرابع
مالية الرئيسية لباقى شركات قطاع عمى المؤشرات ال 2114المالية لعام 

تأثيرات العدوى المالية لمشركات الاخرى  من خلال لالاتصالات السعودى 
 داخل القطاع  التى لم تعيد إصدار قوائميا المالية  

وجود تأثير سمبى 
عمى كل المؤشرات 

 المالية الرئيسية

يوجد تأثير سمبى عمى المؤشرات 
ير المالية لشركتى عذيب وزين ووتأث

ايجابى عمى بعض مؤشرات شركة 
STC  

رفض الفرض 
 بشكل جزئى 

يوجد تأثير معنوى )ذو دلالة احصائية( لتغطية المحممين "  الخامس 
 عمى ثقة المستثمرينالماليين 

وجود تأثير 
 ايجابى 

 قبول الفرض وجود تأثير ايجابى معنوى

 عمى اليينلتغطية المحممين الم معنوىتفاعمي  تأثير يوجد"  السادس  
وثقة الصريحة ( -ضمنيةال  (المالية القوائم إصدار إعادة بين العلاقة

 المستثمرين"

وجود تأثير 
 ايجابى معنوى 

وجود تأثير ايجابى معنوى لممتغير 
وغير  FRStoFit *COVitالمعدل 

 FRStoDCGitمعنوى لممتغير المعدل 
*COV it 

رفض الفرض 
 بشكل جزئى 

 
 

 والتوصيات ومجالات البحث المستقبمية المقترحة الخلاصة والنتائج  -7
استيدؼ البحث قياس تأثير سببيف مف اسباب إعادة اصدار القوائـ  المالية عمى المحتوى 
المعموماتى للارباح وسيولة الاسيـ وثقة المستثمريف بالاضافة الى قياس الدور المعدؿ والتأثير 
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 قة بيف إعادة اصدار القوائـ المالية وثقة المستثمريفالمحمميف المالييف عمى العلاالتفاعمى لتغطية 
  -توصمت الباحثة إلى النتائج النظرية والتطبيقية التالية :وفى سبيؿ تحقيؽ ىذه الاىداؼ 

  بالرغـ مف كمترادفات اعادة اصدار القوائـ المالية وتعديؿ القوائـ المالية استخداـ مصطمحى يتـ
وجود تعديؿ في القوائـ المالية وليس  القوائـ المالية  يسبقيا رإعادة إصداف وجود اختلاؼ بينيما

وىو ما يمكف كؿ تعديؿ في القوائـ المالية يعقبو إعادة إصدار لنفس ىذه القوائـ مرة اخرى 
في حالة التعديؿ باعلاف تصحيحى فقط دوف اعادة اصدار مرة اعادة اصدار ضمنية تسميتو ب

 .فى حالة التعديؿ واعادة الاصدار لنفس العاـ السابؽاعادة اصدار صريحة اخرى وتسميتو 
  مف ضمف أسباب بعض الدراسات السابقة والتى تـ تطبيقيا عمى البيئة المصرية اعتبرت اف

اعادة عرض القوائـ المالية الاحداث اللاحقة أو اعادة تصنيؼ بعض بنود القوائـ المالية وىو ما 
والدراسات  صرية واصدارات البورصة الامريكية المعايير الدولية والميخالؼ ما ذكر فى 

     الاجنبية.
  فى حالة مخالفة الافصاح لقواعد حوكمة الشركات يكتفى باعلاف الحاقى تصحيحى لمقوائـ

المالية السابقة والتعميؽ عمى ذلؾ بشكؿ مختصر فى الايضاحات المتممة فى القوائـ المالية 
 لمعاـ التالى.

  لاعادة اصدار القوائـ المالية الصريحة و الضمنية سواء كانت بسب يوجد تأثير سمبى معنوى
وجود اخطاء أوتلاعب وتضميؿ أو مخالفة افصاح لقواعد حوكمة الشركة عمى كؿ مف المحتوى 
المعموماتى للارباح وسيولة الاسيـ وثقة المستثمريف ولكف تأثير التلاعب والتضميؿ كاف أكبر 

 قواعد حوكمة الشركات . سمبية ومعنوية مف مخالفة افصاح
 التأثير التفاعمى لتغطية المحمميف المالييف كمتغير معدؿ لمعلاقة بيف اعادة معنوية تفاوت ت

ايجابى معنوى فى حالة اعادة الاصدار بسبب فكاف اصدار القوائـ المالية وثقة المستثمريف 
ار بسبب مخالفة ايجابى غير معنوى فى حالة اعادة الاصدكاف  بينما التضميؿ والتلاعب 

 الافصاح لقواعد حوكمة الشركات 
 -وفى ضوء ما توصمت اليو الباحثة من نتائج توصى ب:

  عمى محفظتيـ  اصدار القوائـ المالية مف الضروري أف يفيـ المستثمروف تأثير إعادة
 . الاستثمارية لاتخاذ قرارات مستنيرة

  في القوائـ المالية السابقة عديلات أي تعند الافصاح عف يجب أف تتحمى الشركات بالشفافية
الزاـ الشركات بإتاحة القوائـ المالية قبؿ وبعد إعادة إصدارىا وبياف و  ستعادة ثقة المستثمريفلا

 .أسباب إعادة الإصدار
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 صدار إرشادىيئة سوؽ الماؿ السعودى بظاىرة رورة اىتماـ ض  ات إعادة إصدار القوائـ المالية  وا 
عمى الشركات المخالفة لجزاءات والعقوبات المناسبة امع وضع ليا  وضح الخطوات التفصيميةت

 .السوؽ الماليةوالعمؿ عمى تحسيف اليات حوكمة الشركات  وضوابط 
  تدريس مسببات ونتائج ظاىرة اعادة اصدار القوائـ المالية ضمف المقررات المحاسبية فى ضرورة

طورتيا عمى الاسواؽ المالية والاقتصاد الجامعات وعقد ندوات للاكاديميف والمينييف لتوضيح خ
 بشكؿ عاـ.

  السرعة في اصدار معيار خاص باعادة اصدار القوائـ المالية يعالج الجدؿ الخاص بأسباب
كمية ونوعية وتوقيت بحيث ينظـ  القوائـ المالية وحالات والافصاح عف تعديؿ واعادة اصدار 

 .الإفصاح
  وجدت اخطاء وتحريفات القوائـ المالية إذا اصدار واعادة تشجيع الشركات عمى سرعة تعديؿ

حفاظ عمى التدعيـ نزاىة الإدارة و لإعادة إصدار القوائـ المالية أمر ضروري فينا تكوف  جوىرية
 .مصداقية القوائـ المالية وما تتضمنو مف معمومات

 -وبالنسبة لمجالات البحث المستقبمية المقترحة ترى الباحثة أىمية دراسة :
 التحفظ المحاسبي اعادة اصدار القوائـ المالية  عمى خطر التقاضى كأحد دوافع  تأثير 
  عمى العلاقة بيف تغطية المحمميف المالييف واستمرارية لاعادة اصدار القوائـ المالية  الدور المعدؿ

 الأرباح 
  العلاقة بيف تعقيد التقارير المالية واعادة اصدار القوائـ المالية 
 حوكمة مجمس الادارة لمعلاقة بيف  اعادة اصدار القوائـ المالية وجودة المراجعة الداخمية الدور المعدؿ ل 
  تأثير الخصائص التشغيمية لمشركات العائمية عمى توقيت الافصاح عف اعادة اصدار القوائـ المالية 
 مى قيمة المنشأة  العلاقة التفاعمية بيف اليات التحصيف الادارى وتغطية المحمميف المالييف وانعكاسيا ع 
  الدور المعدؿ للاليات الخارجية لحوكمة الشركات عمى العلاقة بيف اعادة اصدار القوائـ المالية وجودة

 المعمومات المحاسبية  
  أثر العلاقة بيف مكافأت المدير التنفيذى وتوقيت الاعلاف عف إعادة اصدار القوائـ المالية عمى

 ستمرارية الأرباح ا
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 اجع / قائمة المر 8
 المراجع بالمغة العربية 8/1

 ومخاطر انييار المالية التقارير جودة عمى المالييف المحمميف تغطية أثر ( ،"4144، أسماء ابراىيـ، ) أبراىيم
،  ادارة الاعماؿ، كمية  مجمة الاسكندرية لمبحوث المحاسبيةالمصرية"،  الشركات في الأسيـ أسعار

 .2.0-222، ص ص 4د.، عد .جامعة الاسكندرية ، مجمد .
( " محددات تعديؿ القوائـ المالية لمشركات 4140، مدثر طو والمييى ، عادؿ وعمى ، تقى،)أبوالخير

، كمية التجارة ، جامعة طنطا ،  مجمة البحوث المحاسبيةالمصرية ورد فعؿ السوؽ: دراسة تطبيقية"، 
 .24-4، ص ص4العدد.
 التقارير في الاختياري الإفصاح أثر ،) 4141 ) ، محمود محمد عوض، و السيد مصطفى ،الإسداوي

 المجمةالمصرية" ، المساىمة الشركات عمي اختبارية دراسة :المالييف المحمميف تغطية عمي المالية
، ص ص 0، عدد. 4كمية التجارة ، جامعة قناة السويس مجمد . ،المحاسبية العممية لمدراسات

222-.22. 
مراقب  وتغيير المعدلة المالية القوائـ بيف (، " العلاقة4141وأحمد ،ىياـ ، )، ريياـ والعطار، حسف  الصادق

،  التجارية والبحوث الدراسات مجمةالممساىمة المصرية"،  الشركات عمى اختبارية دراسة :الحسابات
 210-222، ص ص2، عدد.21، مجمد . بنيا جامعة كمية التجارة ، 

 الممكية عمى وتركز المدركة والمراجعة المراجعة لجنة جودتي أثر (، " 4102، أحمد عبده السيد،) الصباغ 
مجمة ، المصرية" بالبورصة المقيدة عمى الشركات تطبيقية دراسة : المالية القوائـ إصدار إعادة

 .22-0، ص ص4، كمية التجارة ، جامعة طنطا ، العدد. البحوث المحاسبية
 عمى  القوائـ المالية تعديؿ عف للاعلاف المعموماتى ىالمحتو  تأثير( ،" 4102، محمد مصطفى ،)الغول 

مجمة  المصرية" ، المالية الاوراؽ  سوؽ فى المسجمة عمى الشركات تطبيقية دراسة : الاسيـ أسعار
، ص 4،عدد. 22، جامعة الاسكندرية ، مجمد .ادارة الاعماؿ، كمية كمية التجارة لمبحوث العممية 

 .22-0ص
،" أثر تطوير لوائح وسياسات حوكمة الشركات ثقة المستثمريف في الشركات  (4144، زىرة ،) الناصر

-0المدرجة في سوؽ الاسيـ السعودية )تداوؿ("، ىيئة السوؽ المالية ، جامعة دار العموـ ، ص ص 
22 
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 الدور المعدل لتغطية المحللين الماليين للعلاقة بين إعادة اصدار القوائه المالية وثقة المشتجنريً 

 الشركات المدردة بالشوق المالى الشعودي :دراسة تطبيقية على 
 

(،" تقدير التعويض في قضايا التضميؿ بسوؽ الاسيـ 4102، نادر أحمد والسحيبانى، محمد ابراىيـ ، )النيفر
لسعودية :الاسس الفقيية والقانونية والطرؽ القياسية "، مجمة جامعة الممؾ عبد العزيز:الاقتصاد ا

 22-22، ص ص  2، عدد.21الاسلامى ، مجمد .
 جودة علاقة في المالية القوائـ إصدار لإعادة الوسيط الدور(، " 4144، حساـ السعيد، ) الوكيل 

مجمة " ، المصرية بالبورصة الشركات المقيدة عمى تطبيقية دراسة :الشركة بقيمة المدركة المراجعة         
، ص 2،عدد. .، جامعة الاسكندرية ، مجمد . ادارة الاعماؿ، كمية  الاسكندرية لمبحوث المحاسبية

 .222-202ص
عادة الخارجية المراجعة جودة بيف العلاقة واختبار ( ،" دراسة4140، عصاـ حمدى ،) أمين  إصدار وا 
مجمة الاسكندرية لمبحوث بالبورصة المصرية"،  المقيدة المالية غير الشركات في المالية القوائـ       

 20-0، ص ص 0، عدد. 2، جامعة الاسكندرية ، مجمد . ادارة الاعماؿ، كمية  المحاسبية
 باستخداـ يقيةدراسة إمبر  : المالية القوائـ لتعديؿ المالية الأوراؽ سوؽ فعؿ (،" رد4102، السيد حسف ،) بلال

، كمية التجارة  التجارية والبحوث الدراسات مجمةالمساىمة المصرية"،  الشركات عمى الحدث دراسة
 014-2.، ص ص2، عدد.21، مجمد . بنيا جامعة ،
 عمي اختبارية دراسة :الاستثمار كفاءة عمي لمشركات المالييف المحمميف تغطية ( ،" أثر4141،)———

 قناة جامعة ، كمية التجارة ،المحاسبية لمدراسات العممية "،  المجمةريةالمص المساىمة الشركات
 .222-222، ص ص 0، عدد.4، مجمد . السويس

 التحفظ سياسة ضوء في الأسيـ سيولة عمى المالييف المحمميف تغطية (،" أثر4144، رباب حمدى ،) جميل
 لمدراسات العممية المجمةرية"، المص بالبورصة الشركات المدرجة عمى تطبيقية دراسة : المحاسبي
 .222-222، ص ص 4، عدد.2، مجمد . السويس قناة جامعة ، كمية التجارة ،المحاسبية

 تأثير ىناؾ ىؿ :التماثؿ المعموماتي بعدـ الأرباح إدارة علاقة "،(4144) ؿ، جما السيد ،وعمى  ، ىياـ حماد
 الإسكندرية مجمة،  "المساىمة المصرية الشركات عمى إمبريقي منيج :المالييف المحمميف لتغطية
ص  ،0، عدد.  .مجمد . كمية ادارة الاعماؿ ، جامعة الاسكندرية ، ،المحاسبية لمبحوث

 ..22-220ص
 المحمميف (، " أثر تغطية4102محمد،) بكر أبو يوسؼ، و أحمد محمد وزامؿ،  محمد جياد ،سمعان

دراسة إمبريقية   :المصري المالية الأوراؽ سوؽ في المحاسبية جودة الأرباح عمى لمشركات المالييف
، صص 2، عدد.22، كمية التجارة ، جامعة بنيا ، مجمد . التجارية والبحوث الدراسات مجمة"، 

422-422.  
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 : المالية القوائـ بتعديلات الزائدة الإدارية الثقة لعلاقة ( ،" المتغيرات المنظمة4141، ) ،أحمد محمد سمعان
، كمية مجمة الاسكندرية لمبحوث المحاسبيةالمساىمة المصرية "،  الشركات مىع منيج إمبريقي
 .22-0، ص ص2،عدد. 2، جامعة الاسكندرية ، مجمد . ادارة الاعماؿ 

 الخاصة بأعضاء خصائص الاستقلالية بيف العلاقة لدراسة مقترح (،" نموذج4104، محمد أحمد ،) شاىين
 كمية التجارة ، ، والتجارة للاقتصاد العممية المجمةالمالية"،  ـالقوائ تعديؿ وعمميات المراجعة لجنة

 .222 -2.2، ص ص0، عدد. شمس عيف جامعة
 البيئة في الائتماف منح قرارات عمى المالية القوائـ إصدار إعادة ( " أثر4102، أبو الحمد ،)صالح 

، 2، عدد.22، مجمد . اجسوى جامعة التجارة ، ، كميةالمعاصرة التجارية البحوث مجمةالمصرية"، 
 .24-4ص ص

في البيئة المصرية"،  الأسيـ وسيولة الأرباح إدارة عمى المالييف (،" أثر تغطية المحمميف4140، ) ———
-0022، ص ص  2، كمية التجارة، جامعة بورسعيد ، عدد. مجمة البحوث المالية والتجارية

0422 
 المالي التقرير جودة عمى المالية القوائـ عديؿت تأثيرات ( ، " تحميؿ4102، ىدى محمد ،) عبدالله
 التجارة ، كميةوالبيئية التجارية لمدراسات العممية المجمةميدانية" ،  دراسة مع المستثمريف وقرارات       

 221-202 ص، ممحؽ خاص، ص 2السويس، مجمد . قناة بالاسماعيمية ، جامعة
 القوائـ عمى تعديؿ التمويمية والقرارات الاستدامة أداء عف الإفصاح (،" أثر تقرير4102، إيماف محمد، )عبده

، كمية التجارة، مجمة الفكر المحاسبيتطبيقية " ،  دراسة:لمشركة المستدامة المالية والتنمية المالية
 042-20، ص ص 0، عدد.42جامعة عيف شمس ، مجمد .

    :الشركات المساىمة المصرية فى لةالمعد المالية القوائـ ( ،" خصائص4102،ىلاؿ عبدالفتاح ،)عفيفى 
، 22، مجمد . الزقازيؽ ، كمية التجارة ، جامعة التجارية البحوث مجمة اختبارية " ،  دراسة
 .422-421، ص ص 4عدد.

(،" أثر إعادة اصدار القوائـ المالية عمى  تخطيط اجراءات المراجعة 4102، عبد الوىاب نصر ،) عمى
دارة ، كمية ا مجمة كمية التجارة لمبحوث العمميةاسة تجريبية" ، وتقرير مراقب الحسابات "در 

 22-0جامعة الاسكندرية ، العدد الثانى، المجمد الثانى والخمسوف ، ص ص  الاعماؿ ،
 لممنشأة " ، السوقية القيمة عمى المالية القوائـ صياغة إعادة ( ،" أثر4141، مصطفى زكى،) متولى

السويس، مجمد  قناة بالاسماعيمية ، جامعة التجارة كمية ،والبيئية التجارية ساتلمدرا العممية المجمة       
 024-.02 ص، ص 4، عدد. 00مجمد.
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 الدور المعدل لتغطية المحللين الماليين للعلاقة بين إعادة اصدار القوائه المالية وثقة المشتجنريً 

 الشركات المدردة بالشوق المالى الشعودي :دراسة تطبيقية على 
 

 العلاقة عمى المستثمريف ميوؿ ( ، " تأثير4142، عيد حسف ولبيب، خالد محمد وثابت، عادؿ،)مشحوت 
 لمبحوث الأكاديمية المجمة، تطبيقية" دراسة : وعوائد الأسيـ المالية القوائـ إصدار إعادة بيف

  24-2.، المجمد الثالث،العدد الاوؿ ، ص ص المعاصرة التجارية
 القوائـ إصدار إعادة عمى لمشركات التشغيمية الخصائص (، " أثر4140، بوسى حمدى ،)موسى

 مقيدةال الشركات عمى دراسة تطبيقية  :وسيط كمتغير المراجعة تقرير إصدار فترة ظؿ في المالية        
، جامعة الاسكندرية ، ادارة الاعماؿ، كمية  مجمة الاسكندرية لمبحوث المحاسبية المصرية بالبورصة
 .211-222، ص ص 20، عدد. 2مجمد .

(" نحو بناء مؤشر لقياس معنويات 4140، صلاح الديف والضب،عمى وسانيو ،عبد الرحماف،)نعاس
، 22النجاح لألبحاث العموـ اإلنسانية،  المجمد.  المستثمريف في البورصات العربيّة"، مجمة جامعة 

 .2.-02.، ص ص2. العدد 
 في النقدية بالتدفقات مقارنة للأرباح المعموماتي المحتوى (،" اختبار4141، حلا وشييد ، رزاف ،) نيربى
 ريةالإدا لمبحوث المفتوحة القدس جامعة مجمة، )"تطبيقية دراسة( المالية للأوراؽ دمشؽ سوؽ         

 .22-2.، ص ص02،عدد.2، مجمد.والاقتصادية
 وعمى ومصادرالتمويؿ الأسيـ أسعار عمى المعدلة المالية القوائـ ( ،" أثر4102،أسامة أحمد ،)  ىلالى

مجمة الفكر إختبارية " ،  دراسة :المصرية المقيدة بالبورصة لمشركات الحسابات مراقب تغيير
 224-224، ص ص 2، عدد.40مس ، مجمد .، كمية التجارة، جامعة عيف شالمحاسبي

 وانعكاسيا المالية إصدارالقوائـ إعادة مف الحد عمى المشتركة المراجعة (،" اثر4144، زىراء سامى، ) وىدان
 ، كمية التجارة ، جامعة المحاسبية والبحوث الدراسات مجمة دراسة تطبيقية "، : المنشأة قيمة عمى
 .422-420، ص ص 0، عدد. بنيا

  الاصدارات والتقارير السنوية8/1/1
 ، ىيئة السوؽ المالية ، المممكة العربية السعودية.410-4102التقرير الاحصائى السنوى لمفترة 

 ، ىيئة السوؽ المالية ،المممكة العربية السعودية 4140-4100التقرير السنوى لمفترة 
 المراجع بالمغة الانجميزية 8/3

 Abdel Megeid, N.,(2022)," The Role of Board Characteristics, Financial 

Leverage and Dividend Policy On Firm Value using Financial 
Statement Restatement as a Mediating Variable",   ،مجمة المحاسبة 

.22-0، ص ص  4، كمية التجارة،جامعة بنى سويؼ، عدد. والمراجعة  
Ahmed, K.& Goodwin,J. (2007) "An Empirical Investigation of Earnings 

Restatements by Australian Firms", Accounting & Finance, 47, 1-22. 
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