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 مدى تأثر أسعار الأسهم بالمعلومات المالية وغير المالية 
 دب دراسة تطبيقية مقارنة بين البورصة المصرية وبورصة  

 
 د. أحمد رجب عبد الملك عبد الرحمن 

 أستاذ المحاسبة المساعد، جامعة سوهاج )مصر( 
 أستاذ المحاسبة المشارك، جامعة الملك فيصل )السعودية( 

 
 (م15/12/2009؛ وقبل للنشر م30/8/2009)قدم للنشر 

 
تـثرر علـ  أســعار  الــييهــده هـاا البإـ  لت التعــره علـ  ماهيـة المعلومـاو الماليــة و ـ  الماليـة  ملخص  البثص .

ــ   ـــل مـــة  ــو  رأ  المـــا  تتوقـــ  علـ ــة مثداهـــا أق  عـــال  سـ ــد مـــة الدراســـاو اتي ـ ــهم ، ولقـــد أربتـــم العديـ الأسـ
لتإقيــ   دبيقــام البا ــ  سدراســة ميداايــة مقاراــة ســص البوروــة المصــرية وسوروــة  المعلومــاو الماليــة و ــ  الماليــة، ولقــد

هاا الهده، وتوول البا   أق هناك ضرور  للتعامل سص المعلوماو المالية و   المالية ودليل ذلك علاقـة اررتبـا  
ــل  ــة يـــلا  التإليـ ــا مـ ــة سينهمـ ــا  القويـ ــا   الإ صـ ــاك اتعـ ــا  أق هنـ ــت لل البا ـــ  أي ـ ــاراو  في، واسـ ــا خ ايتبـ اتـ

لـــاورا  الماليـــة مـــة الأســـوا   دبيوســـو   المصـــر ممـــا يعـــو أق ســـو  الأورا  الماليـــة  ودبيالعـــروك لمـــل مـــة مصـــر 
النشــ ة والمشــ عة علــ  ارســتلمار ، ولقــد اســت لل البا ــ  أي ــا  اتي ــة مثداهــا أق المعلومــاو  ــ  الماليــة أ لــر 

ليــة ، وهــاا مــا يث ــدأ ااعــاك أســعار أســهم فموعــة  لعــم مصــ ع  تأرــ ا  علــ  أســعار الأســهم مــة المعلومــاو الما
 فيسســبص وــدور ابإمــم رعــدام ر ــية فلــة لدار  المجموعــة  –ر ــم يقيــ  المجموعــة أرا ــا  عاليــة  - %15بمعــد  
، وهاا يعو ضرور  اهتمام الشر او الإفصاح عـة المعلومـاو  ـ  الماليـة قـدر اهتمامهـا الإفصـاح  25/6/2009
 المعلوماو المالية.عة 
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 مقدمة  -1
مصر خلال الآونةةة  فيشهدتها سوق الأوراق المالية  التيأدت التطورات 

المجةةا ت  فةةيالأخيرة إلى نشأة الطلب على نوعاً من البحوث المحاسةةبية 
العوامةةل اللعليةةة المةةلىرة علةةى أسةةعار الأسةةه  هةةل  هةةيالمرتبطةةة بمةةا 

ً معلومات مالية أ  معلومات غير مالية   . أ  ا ىنين معا
ولقد تلاحظ فى السنوات الأخيرة ارتلاع أسه  بعض الشركات رغ  
تحقيقها خسائر أو معد ت ربحية أقل من شركات أخرى تةةنخلض أسةةعار 
أسهمها ، كما تنخلض أسعار أسه  بعض الشركات رغ  تحقيقها معةةد ت 
ربحية أعلى من شةةركات أخةةرى ، وهةةو مةةا يةةدل علةةى عةةد  تةةوافر كافةةة 

 .[4] (2003معلومات اللازمة للمستىمرين )بهوتى ، ال
أن الةةدور الةة ى  [  18] (  2002لقةةد توصةةل أحةةد البةةاحىين )مرعةةى ،  و 

تلعبةةا الأربةةام المحاسةةبية فةةى تحديةةد أسةةعار الأسةةه  هةةو دور صةة ير نسةةبياً  
 .  بالمقارنة بمصادر المعلومات الأخرى 

تحقيةة   ولقد توصل أحد الباحىين إلى عد  وجود تأىير للإعلان عن
الشركة خسائر أو احتجازها للأربام على أسعار الأسةةه  بسةةوق الأوراق 
الماليةةة المصةةرى ، وهةةو مةةا يشةةير إلةةى أن معظةة  المسةةتىمرين بالسةةوق 
المصرى يقتنون الأوراق المالية بهدف المضاربة على عائدها )بهةةوتى ، 

2003)[4]. 
بسةةبب المضةةاربات وعةةد  ا هتمةةا  بالبيانةةات الماليةةة واصةةةل و

بيةةر مةةن الشةةركات المسةةتىمرين تجةةاهله  لنتةةائا الأعمةةال الجيةةدة لعةةدد ك

 .(1)(2006، مايو )البورصة المصرية

 : يليوبناء على ما سب  يتضح ما 

 
للحديد والصلب الدخيلة ،  من ه ه الشركات المصرية للاتصا ت ، ا سكندرية الوطنية  (1)

لومنيو  ، أوليمبيك جروب، الشركة المصرية لخدمات لأالنساجون الشرقيون ، مصر ل
 .التليلون المحمول ، سيدى كرير للبتروكيماويات
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التأىير على أسعار الأسه  الضعيلة  فيقدرة المعلومات المالية  – 1
. 

أسعار الأسه    تعكس مسةةتوى أداء الشةةركة حيةةث أن هنةةاك  – 2
 أرباحاً عالية ومع  لك تنخلض أسعار أسهمها والعكس. شركات حققت

وه ا ما دعى الباحةةث إلةةى ا هتمةةا  بمىةةل هةة ه الظةةاهرة والتعةةرف 
المعلومات الأخةةرى  هيعلى أسبابها لمحاولة معالجتها والتعرف على ما 

 .قد يكون لها تأىير على أسعار الأسه  والتي

 
 البث   مشكلة

د العديةةد مةةن القةةوانين واللةةوائح مع تعقةةد الحيةةاة ا قتصةةادية ووجةةو
والمعةةةايير المحاسةةةبية المرنةةةة وشةةةدة المنافسةةةة والت يةةةر السةةةريع فةةةى 
استراتيجيات وسياسات وأعمال المنشةة ت ، فقةةد أدى الأمةةر إلةةى صةةعوبة 
ا ستلادة من معلومات القوائ  المالية غير المصحوبة بإيضاحات وصةةلية 

إلةةى زيةةادة الطلةةب علةةى  بجانب المعلومات الكمية وهةةو الأمةةر الةة   أدى
 .[5] (2006البيانات غير المالية )حماد ، 

ولقد اتس  سوق المال المصةةر  خةةلال اللتةةرة الأخيةةرة بةةالمت يرات 
، حيث تسةةوده التقلبةةات السةةعرية تلةةك سه العشوائية الداخلة في تسعير الأ

 التي   تستند إلى أية مسببات موضوعية .
كمةةا    –مع النتةةائا الماليةةة للشةةركات  ونظراً لأن أسعار الأسه    تتل   

فكان  بد من التعةةرف علةةى المت يةةرات   –سب  الإيضام في مقدمة الدراسة 
التي قد تلىر في أسةةعارها والتةةي قةةد    –بخلاف المت يرات المالية   –الأخرى 

ترجع إلى مت يرات غير مالية ، ل لك كان مةةن الضةةرور  البحةةث عةةن تلةةك  
 على أسعار الأسه  . المت يرات والتعرف على أىرها 

وعلى  لك فإن مشةةكلة البحةةث تنحصةةر فةةى محاولةةة للإجابةةة علةةى 
 التسال ت التالية:

 ماهية المعلومات غير المالية ؟ – 1
 هل هناك حاجة للمعلومات غير المالية ؟ – 2
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ما هةةي المعلومةةات الماليةةة وغيةةر الماليةةة الأكىةةر تةةأىيراً علةةى  – 3
 أسعار الأسه  ؟

تةةأىيراً علةةى أسةةعار الأسةةه  المعلومةةات الماليةةة أ  أيهما أكىةةر  – 4
 المعلومات غير المالية فى كل من البورصة المصرية وبورصة دبي؟

 
 أهداف البث 

طرحتهةةا  التيمحاولة للإجابة على الأسئلة  فيتتمىل أهداف البحث 
 :يوعليا تتمىل أهداف البحث فيما يلمشكلة البحث ، 

 غير المالية . التعرف على ما هى المعلومات – 1
تحليةةةل للدراسةةةات السةةةابقة والتةةةى تليةةةد الحاجةةةة إلةةةى تلةةةك  – 2

 المعلومات .
التعرف على نتيجة الدراسة المقارنة بين البورصةةة المصةةرية  – 3

وبورصة دبةةى بشةةأن أهةة  المعلومةةات الماليةةة وغيةةر الماليةةة تةةأىيراً علةةى 
عار الأسةةه  أسعار الأسه  وك لك التعرف على أيهما أكىر تأىيراً علةةى أسةة 

المعلومات الماليةةة أ  المعلومةةات غيةةر الماليةةة و لةةك مةةن خةةلال الدراسةةة 
 الميدانية .
 

 أهمية البث  
نتيجة المضاربات  –بصلة عامة  –دافع الباحث له ه الدراسة  يأتي

وعد  ا هتما  بالبيانات المالية من قبل عدد كبير من المتعاملين ممةةا أدى 
ك البيانات مما أدى إلى البحث عن هل هنةةاك إلى عد  تأىر سعر السه  بتل

 بيانات ومعلومات أخرى تلىر على أسعار الأسه  .
 : يليوعليا ترجع أهمية البحث إلى العديد من العناصر منها ما 

 دبةةيوسةةوق  المصةةر تمةةت بسةةوق المةةال  التةةيقلة الأبحةةاث  – 1
 ( غير المالية .بشأن المت يرات )المعلومات

 دبةةيوسةةوق  المصةةر المختللة بسوق المال اهتما  الأطراف  – 2
 به ه النوعية من الأبحاث .
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بيئةةة الأعمةةال المصةةرية  فةةيا هتما  بالمعلومات غير المالية  – 3
 على أسعار الأسه  . إيجابيلا أىر  دبيوبيئة 

 فةةيتعتبةةر المعلومةةات غيةةر الماليةةة أحةةد متطلبةةات الإفصةةام  – 4
 حوكمة الشركات.

 حدود البحث :  
الدراسةةة علةةى عينةةة تحكميةةة مةةن المسةةتىمرين وشةةركات تقتصةةر 

لةةلأوراق الماليةةة ،  المصةةر السةةوق  فةةيالسمسةةرة والمهتمةةين بالأسةةه  
 للأوراق المالية. دبيوسوق 

 
 منهج البث  

 لتحقي  أهداف البحث سوف تعتمد الدراسة على محورين هما : 
و لةةك  ا سةةتنباطي ا سةةتقرائييقةةو  علةةى المةةنها  :نظوو  محوو   

راسة التحليلية لكةةل مةةا اسةةتطاع الباحةةث الحصةةول عليةةا مةةن مراجةةع بالد
تمهيةةداً  سةةتنباط الإجابةةة علةةى تسةةال ت البحةةث والمقترحةةات والنتةةائا 

 اللازمة .
سوف يت  إجراء دراسة ميدانية مقارنة بين البورصة  :عمليمح   

للتعرف على أه  العوامةةل المةةلىرة علةةى أسةةعار  دبيالمصرية وبورصة 
أيهما أكىر تأىيراً على أسعار الأسةةه  المعلومةةات غيةةر الماليةةة أ  الأسه  و

 المعلومات المالية .

 

 خطة البث 
إطار محاولة الباحث الإجابة على الأسئلة البحىية لمشكلة البحث  في

 :يلي، وتحقيقاً لأهداف البحث ، ت  تبويب خطة البحث كما 
 . يةماهية المعلومات غير المال المبحث الأ ل:-
 الدراسات السابقة . :الثانيلمبحث ا-
 الدراسة الميدانية. :المبحث الثالث-
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 ماهية وأهمية المعلومات غير المالية : المبث  الأول
 ماهية المعلومات غير المالية -1

  تسةةتنتا مةةن القةةوائ   التةةيالمعلومةةات  هيالمعلومات غير المالية 
 أو وصلية مىال  لك :المالية المنشورة، ولكنها معلومات قد تكون كمية 

 . الماليتلىر على المركز  التيالأحداث الجوهرية 
 المخاطر وطبيعتها وكيلية التعامل معها .

 معلومات عن أعضاء مجلس الإدارة .

 معلومات أخرى سوف ي كرها الباحث فى الدراسة الميدانية .
 
 
 

 أهمية المعلومات غير المالية -2
مصر كمصدر  فيتنشرها الشركات  تيالإن المتتبع للبيانات المالية 

، يةةرى أنهةةا )صةةبيحى ا ستىمار من مصادر المعلومات اللازمة للقرار 
2002 )[8]: 
 .  تحق  الإفصام الكامل •
 التوقيت المناسب. فيعد  صدورها  •
   تحتوى إ  على معلومات مالية فقط. •
 عرض البيانات. فيا ختصار الشديد  •

مصةةر إهمةةال  فةةي لمحاسةةبياالإفصةةام  فةةيومةةن أوجةةا القصةةور 
 .[8](2002ومات غير المالية )صبيحى، المعل

، فقةةط (2)البيانةةات الماليةةة  فةةي المحاسةةبيونتيجة انحصار الإفصام 

البورصةةة يتجةةاهلون ويهملةةون نتةةائا تلةةك الأعمةةال  فيأصبح المتعاملين 

 
أوضةةح الخبةةراء والسماسةةرة إلةةى أن القةةوائ  الماليةةة تعةةد الحةةد الأدنةةى مةةن البيانةةات  (2)

   لك: في. راجع  ا ستىمار اتخا  قراره تساعد المستىمر على  التيوالمعلومات 
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ل نةةاتا عةةن قلةةة نتيجة ا عتماد على المضاربات وهةة ا النةةوع مةةن التعامةة 
)مجلة البورصة  يلي، والأمىلة على  لك نوضحها فيما المتاحةالمعلومات 

 (:2006المصرية، مايو
، الحةةا ت (1رقةة  )الجةةدول  يفةة  ومما يلكد ما توصلت إليا النتائا

(  2006، سةةهمها بالمعلومةةات غيةةر الماليةةة )عبةةد الملةةك تأىر سةةعر يالت
[12]. 

 
 .ركاتموقف أسعار الأسهم من نتائج أعمال الش. (1دول رقم )الج
يلا  الرسع الأو  مة  %44زياد  أراح الشر ة سنسبة  الشر ة المصرية للاتصارو 1

 . 2006عام 
سقال أسعار الأسهم  ما ه  

 عند اعة المستوى.
سقال أسعار الأسهم  ما ه   . 2006زياد  أراح الشر ة ضععص فى العام المات  شر ة مصر لالومنيوم 2

 عند اعة المستوى
المصرية لخدماو  الشر ة 3

 التليعوق المحمو 
 ققم وافى أراح عة العتر  المنتهية فى 

مقاراة سصافى  310.519.684سلغم  31/3/2006
عة اعة العتر  لعام  256.003.680رسح قدرأ 
2005 . 

سقال أسعار الأسهم  ما ه  
 عند اعة المستوى

شر ة سيدى  رير  4
 لبترو يماوياو

مار   –عة يناير  218.858 ققم أراح قدرها 
عة  187.535مقاراة سصافى أراح قدرها  2006

 2005اعة العتر  مة عام 

سقال أسعار الأسهم  ما ه  
 عند اعة المستوى

عة العتر  يناير  66.189.504 ققم أراح قدرها  شر ة النساجوق الشرقيوق 5
مقاراة سصافى أراح قدرها  2006مار   –

 . 2005عام عة اعة العتر  مة  63.527.881

تدنى أسعار الأسهم مقاراة 
الأسعار التى  اام عليها 
 ر م يسص أدال الشر ة .

عة العتر  الأوت  39.086.000 ققم أراح قدرها  الشر ة العرسية بإليخ الأق اق 6
مقاراة سصافى أراح قدرها  2006مة عام 

 . 2005عة اعة العتر  مة عام  30.001.000

 ما ه  سقال أسعار الأسهم  
 عند اعة المستوى

 سقال أسعار الأسهم  ما ه  .ج يلا  46.829.325 ققم وافى أراح قدرها شر ة أوليمبيك جروب  7

 
عد  التزا  الشركات بقواعد الإفصام عرض مستمر، مجلة البورصة المصرية ، ملح  مع  

 . 9، ص    2006سبتمبر    18،    488، عدد    ا قتصاد  الأهرا   
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مقاراة سصافى أراح  2006الأشهر الأوت مة عام  للاستلماراو المالية
عة اعة العتر  مة عام  24.125.315قدرها 
2005. 

المجموعة المالية ه مة  8
 القاس ة

علاق عة موافقة هيئة سو  الما  السعودية عل  الإ
 الترييل للشر ة بمزاولة النشا  المملمة .

ارتعاع أسعار الأسهم يوم 
 . 16/5/2006الللاثال 

 
 .تأثر أسعار الأسهم بالمعلومات غير المالية. (2دول رقم )الج
 غير سعر السهمدرجة ت المعلومات غير المالية والتى أثرت على سعر السهم اسم الشركة م
 ج . 25لت  19.5مة  وجود عرك لشرال أسهم أسمنم  ر  مة قبل أ د المستلمرية . شر ة أسمنم  ر  1
 ج . 66لت  30مة  وجود عرك لديو  مستلمر استراتي   لشرال  صة  ا مة . شر ة أوراسموم تليموم 2
 .ج  46 – 18مة  تغي  فلة الإدار  . الشر ة القومية لاسمنم 3

 
 : يلييستخلص الباحث ما  (2، 1رقمي )وباستعراض الجدولين 

فقةةط خلةة  نةةوع مةةن  المةةاليتركيةةز الشةةركات علةةى الإفصةةام -1
 .عرض أحداث الشركة( في  توجد شلافية  أ المضاربات )

عةةد  تةةأىر أسةةعار الأسةةه  بزيةةادة الأربةةام يرجةةع إلةةى تركيةةز -2
اليةةة و لةةك واضةةح مةةن المستىمرين على معلومات أخرى غير النتةةائا الم

 .ة هيرمس نتيجة معلومات غير ماليةارتلاع سعر سه  المجموعة المالي
التةةأىير علةةى  فةةيهناك أهمية كبيرة جداً للمعلومات غير المالية - 3

 أسعار الأسه .

 
 الدراسات السابقة: المبث  الثاني

إلةةى نتيجةةة ملداهةةا : [ 7]( 2000لقد انتهى أحد الباحىين )سويل  ، 
مصةةر المعتمةةد علةةى المعلومةةات  فةةيلاءة سوق الأوراق الماليةةة ضعف ك

 مجال تسعير الأوراق المالية . فيالمالية فقط 
أهمية أن يشمل الإفصةةام [  1]( 1990وي كر البعض )إسماعيل ، 

المعلومات غيةةر المحاسةةبية جنبةةاً إلةةى جنةةب مةةع المعلومةةات المحاسةةبية ، 
 التةةي  جزء من المعلومةةات إ هيحيث ي كر أن المعلومات المحاسبية ما 

تلىر على سوق المال الكفء ، ول ا فإن هناك احتمال أن يكون جزء مةةن 
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سةةوق رأس  فةةيآىار المعلومات على أسةةعار ومعةةاملات الأوراق الماليةةة 
المال الكفء ناتا من المعلومات الأخرى وليس من المعلومات المحاسبية 

. 
تلعبةةا لجةةان   الةة   الةةدور إلى  [ 2]  ( 1999الإشارة )الراشد ،  وينب ي 

البورصة فى بلورة احتياجات المستىمرين من المعلومات والملشرات ، فمةةن  
حيث الشكل نجد أن لجنة البورصة الأمريكية تصةةدر نةةوعين مةةن التعليمةةات  
للشركات المساهمة المسجلة يخةةتص الأول بالإفصةةام عةةن المعلومةةات غيةةر  

 . لومات المالية بالإفصام عن المع   الىاني المالية بينما يختص  
وبنةةاء علةةى اللقةةرات السةةابقة ، يةةرى الباحةةث أن هنةةاك ضةةرورة 

، لمةةا لهةة ه اهتمةةت بالمعلومةةات غيةةر الماليةةة التةةيلعةةرض الدراسةةات 
 .التأىير على سعر السه  فيالمعلومات أهمية 

وبصلة عامة يمكةةن تقسةةي  تلةةك البحةةوث المحاسةةبية المعتمةةدة علةةى 
 جموعتين رئيسيتين :بيانات سوق الأوراق المالية إلى م

المجموعة الأولى : تضمنت دراسات تقلةةل مةةن دور المعلومةةات -1
 المحاسبية )المالية( فى التأىير على أسعار الأسه  .

المجموعةةة الىانيةةة : تضةةمنت دراسةةات تزيةةد مةةن دور وأهميةةة -2
 المعلومات غير المالية .

مات المجموعة الىالىة : تضمنت دراسات تلكد على أهمية المعلو-3
 المالية وغير المالية .

 المجموعة الأولى -1
 (Eev 1989)دراسة 

لنمةةو    (R2)خلصةةت تلةةك الدراسةةة إلةةى أن قيمةةة معامةةل التحديةةد 
جميةةع الدراسةةات  فةةيا نحةةدار بةةين عوائةةد الأسةةه  والأربةةام المحاسةةبية 

تلعبةةا  ال  ، وهو ما يعنى أن الدور  %10منخلضة جداً بحيث   تتجاوز 
تحديةةد أسةةعار الأسةةه  هةةو دور صةة ير نسةةبياً  فةةيحاسةةبية الأربةةام الم

 بالمقارنة بمصادر المعلومات الأخرى .



 أحمد رجص عبد الملك عبد الرحمة

 

152 

 ( [15] (1995)دراسة عطا الله )
أكدت ه ه الدراسة عد  وجود علاقة بين أسعار الأسةةه  وملشةةرات 

معدل العائد على حقوق الملكيةةة  /اعتمد فيها على الملشرين التيالربحية 
 أس المال و لك فى سوق الأوراق المالية السعودى .معدل العائد على ر

 ( [16]( 1995) دراسة قايد )
شركة فى سوق الأوراق المالية  45تلك الدراسة أجراها على أسه  

 بالكويت وأىبت عد  معنوية العلاقة بين ربحية السه  وسعره .

 ([20]( 1997) دراسة نصدا )
معلومات المحاسبية تعرضت تلك الدراسة إلى نواحى القصور فى ال

، حيةةث أن أسةةعار الأسةةه  اللعليةةة   تمىةةل فةةى أغلةةب الأحةةوال الأسةةعار 
الحقيقية ، والسبب الرئيسى فةةى  لةةك هةةو عةةد  تةةوافر المعلومةةات بدرجةةة 
كافية ، فالنقص فى المعلومةةات يةةلدى إلةةى عةةد  قةةدرة المسةةتىمرين علةةى 

 التقيي  الحقيقى لمستوى أسعار الأسه  .

 ([19]( 2000) دراسة مصطفى )
توصلت تلك الدراسة إلى أن قةةدرة المعلومةةات الماليةةة علةةى تلسةةير 

 المت يرات لإدراك المحللين الماليين لمخاطر الأوراق المالية ضعيلة .

 ([4] (2003) وتى) دراسة به
لقد توصلت الدراسة إلى عد  وجود تأىير للإعلان عةةن تحقيةة  الشةةركة  

ار الأسةةه  بسةةوق الأوراق الماليةةة  خسةةائر أو احتجازهةةا للأربةةام علةةى أسةةع 
المصرى، وهو ما يشير إلى أن معظ  المسةةتىمرين بالسةةوق المصةةرى يقتنةةون  
الأوراق الماليةةة بهةةدف المضةةاربة علةةى عائةةدها . وعةةزز  لةةك الباحةةث تلةةك  
النتيجة بمصلوفة معاملات ا رتباط بين ملشرات الربحية وربحية السةةه  فلقةةد  

ه  مما يعنى عد  وجود أى علاقة بين كل مةةن  أظهرت نتيجة سالبة لربحية الس 
 سعر السه  وبين الأربام المحاسبية . 

 ([11]( 2008) دراسة عبد الملك )
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أىبتت تلك الدراسة أن هنةةاك صةةعوبة فةةى الوصةةول للسةةعر العةةادل 
للأسةةه  فةةى ظةةل المعلومةةات الماليةةة الحاليةةة ، و لةةك بسةةبب اللجةةوة بةةين 

 مات المالية المنشورة .الآليات المحاسبية الحالية والمعلو

 المجموعة الثانية -2
 [25] ( Jensen & Zorn (1992)) دراسة 

أىبتةةت هةة ه الدراسةةة أن هنةةاك علاقةةة ارتبةةاط قويةةة بةةين إحةةدى 
المعلومات غير المالية ) نمو المبيعات وزيادة نصيب الوحدة من السوق ( 

 وبين أسعار الأسه .

 [24] ( Ho & Others (1997)) دراسة 
تلك الدراسة إلى وجود علاقة قوية بةةين إحةةدى المعلومةةات  خلصت

غيةةر الماليةةة )إعةةلان( إحةةدى الشةةركات عةةن دخولهةةا السةةوق كمشةةترى 
لأسهمها ) أسه  الخزانة ( وبين أسعار أسه  تلك الشركة ، مما يلدى إلى 

 ا نعكاس الإيجابى لتلك المعلومات على أسعار الأسه  .

 [27] ( Lev & Zarowin (1999)) دراسة 
أكدت ه ه الدراسة أن هناك زيادة فى الطلب على المعلومةةات غيةةر 
المالية من قبل كل من المسةةتىمرين والمحللةةين المةةاليين ، وهةة ا مةةا أكدتةةا 

 :Cole, Jones (2004), Robb & Others (2001) [23 ،29]الدراسات التالية 

 ( Wayne, Upton (2001)) دراسة 
 فةةيحديةةد احتياجةةات المسةةتخدمين تلةةك الدراسةةة توصةةلت إلةةى ت في

 : الآتي فيىلاىة أنواع إضافية من المعلومات تتمىل  فيا قتصاد الجديد 
 الكىير من المعلومات غير المالية . – 1
 الكىير من المعلومات المستقبلية . – 2
 الكىير من المعلومات عن الأصول غير الملموسة . – 3

 [13] ( (2005) دراسة عبد الملك )
تائا الدراسة الميدانية له ه الدراسة أىبتت أن : المعلومات غير من ن

 : هيالمالية  ات الأهمية لدى المستىمرين 

 نمو المبيعات ومقارنتها بالمنش ت المنافسة . – 1
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 . والرأسي الأفقيقدرة الشركة على التوسع  – 2

 سمعة الإدارة . – 3

 الخطط المستقبلية للشركة . – 4

 المنافسين والحصة السوقية للشركة .معلومات عن  – 5

 اتجاه سعر السه  بالبورصة . – 6

 تلىر على مستقبل الشركة . التيالأحداث الجوهرية  – 7

 ([12]( 2006) دراسة عبد الملك )
توصلت تلك الدراسةةة إلةةى نمةةو   للإفصةةام عةةن المعلومةةات غيةةر 

بالهيئة العامة  المالية وقد  قى ه ا النمو   قبو ً من قبل خبراء الإفصام
لسةةوق المةةال وكةة لك مةةدير إدارة الإفصةةام بالبورصةةة وإدارة الشةةركات 

 .المصر النشطة بسوق الأوراق المالية 

 المجموعة الثالثة -3
 [28](Marinus & Frishkaff (1995))دراسة 

أوضحت ه ه الدراسة أن المعلومات المحاسبية المعدة وفقاً للمبةةاد  
ً المحاسةةبية المقبولةةة قبةةو ً  ، بجانةةب المعلومةةات غيةةر المحاسةةبية  عامةةا

اتخةةا   فيتىمرين وغيره  المنشورة يت  استخدامها كأساس من جانب المس
عملية التنبةةل بأسةةعار الأوراق الماليةةة  في، وك لك لها دور ملىر قراراته 

 فى البورصة.

 [22](Amir & Lev (1996))دراسة 
ييمةةى للمعلومةةات الةةدور التق Amir & Lev (1996)وتناولةةت دراسةةة 

الماليةةةة )الأربةةةام ، القيمةةةة الدفتريةةةة للسةةةه  ، التةةةدفقات النقديةةةة ( 
والمعلومات غير المالية )مىال  لك : عدد السكان المتوقع اشتراكه  فى 
خدمات التليلون المحمول والتى تعتبر قياساً للنمو المحتمل فةةى أعمةةال 

لمتوقع اشتراكه  أو المنشأة ، ونسبة المشتركين فعلاً إلى عدد السكان ا
مةةا يسةةمى بمعةةدل الت ل ةةل فةةى السةةوق والةة ى يعتبةةر مقياسةةاً للنجةةام 
التش يلى والتنافسى ( فى شركات ا تصا ت اللاسلكية . وتنتمى مىةةل 
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ه ه المنش ت إلى إحدى الصناعات التى تتميز بالتطور التقنى السريع ، 
البحةةوث  واستىمار مبالغ كبيرة فى أصول غير ملموسةةة )مىةةل تكةةاليف

 ب العملاء ، ا متيازات ... الخ(والتطوير ، تكاليف اجت ا
يت  معالجتها كمصروفات فى السنة التى تنل  فيها . وكنتيجةةة لةة لك 
، ورغ  تزايد القيمةةة السةةوقية للأسةةه  فةةى هةة ه الصةةناعة نتيجةةة لأنشةةطة 

 ً مةةا  ا ستىمار والإنتا ، فإن المعلومات المالية الساب  الإشارة إليهةةا غالبةةا
 تكون سالبة أو  ات قيمة منخلضة وغير مرتبطة بالقيمة السوقية .

 10شةةركة اتصةةا ت أمريكيةةة علةةى مةةدار  14وباستخدا  عينة من 
( ، وباسةةتخدا  نمةةا   تقيةةي  تشةةتمل علةةى 1994إلةةى  1984سةةنوات )

معلومات مالية فقط، أو معلومات غير مالية فقط ، أو ا ىنين معاً توصلت 
 دراسةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة

Amir & Lev : إلى النتائا التالية 
أن المعلومات المالية بملردهةةا غيةةر معنويةةة أو غيةةر ملائمةةة   – 1

إلى حد كبير فى تحديد أسعار الأسه  فى ه ا النوع من الصةةناعات ، فةةى 
حين أن المعلومات غير المالية معنويةةة أو ملائمةةة لتلسةةير الت يةةرات فةةى 

 أسعار الأسه  ، فى ه ه الصناعة .
تمال النمةةو   علةةى كةةلا النةةوعين مةةن المعلومةةات ، عنةةد اشةة   – 2

تصبح المعلومات المالية معنوية وملائمة فى تلسير الت يةةرات فةةى أسةةعار 
 الأسه  بالإضافة إلى أن المعلومات غير المالية ملائمة أيضاً .

وتشير نتائا ه ه الدراسة إلى الدور التكاملى بين المعلومات المالية 
الأسه  فى ه ا النوع من الصناعات ، مع ضةةرورة وغير المالية فى تقيي  

 ا هتما  بالمعلومات غير المالية .
وتوصةةى الدراسةةة بعةةد  إهمةةال دور المعلومةةات غيةةر الماليةةة عنةةد 
تحديد أسعار الأسه  لما لها مةةن دور تكةةاملى مةةع المعلومةةات الماليةةة فةةى 

ور بعض الصناعات ، فدور المعلومات غير الماليةةة   يقةةل أهميةةة عةةن د
 المعلومات المالية ) إن ل  يزد(.

ويرى الباحث أن در المعلومات غير الماليةةة ،  ا أهميةةة فةةى جميةةع 
الصةةناعات وإن اختللةةت درجةةة الأهميةةة بةةين الصةةناعات المختللةةة وهةة ا 

 ماسوف يتضح فيما بعد.
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 ([9](2002)دراسة عاشور )
 فةةيعلةةى المحتةةوى الكامةةل مةةن المعلومةةات  ركةةزت تلةةك الدراسةةة

 التالية: دلةالمعا

مة  المحتوى المامل
 المعلوماو

المعلوماو  المحتوى مة =
 المحاسبية

المحتوى مة المعلوماو     +
 المحاسبية

 [21](Anderson & Others (2005), AICPA (2005), (2006)) دراسة  
ولقد ناقشت تلك الدراسات جهود تطوير التقارير المالية ، ومن أه  تلةةك  

 Enhanced Businessحيةةث تةة  تكةةوين منظمةةة    EBRشةةروع  الجهةةود المتميةةزة م 

Reporting    فةةي تحسةةين نوعيةةة المعلومةةات المسةةتخدمة    في وتتمىل رلية المنظمة  
، ولقد قامت بإعداد مشروع عن تطوير تقرير الأعمال، وتةةتلخص  صنع القرار 

 . رة المشروع فى توفير المعلومات )المالية وغير المالية( فك 

 ([10]( 2006) دراسة عبد الجليل )
تقتةةرم الدراسةةة أن تتضةةمن أهةةداف التقريةةر المةةالى مجموعةةة مةةن 
المعلومات منها المعلومات الماليةةة المدققةةة والمسةةتقبلية والمةةدلو ت غيةةر 

 المالية .

 ([14]( 2006) دراسة عبد ربه )
 توصلت تلك الدراسة إلى ما يلى :

دون غيرهةةا مةةن  ا عتماد على المعلومات الواردة بالقوائ  المالية فقةةط 
المعلومات غير المالية، قد يلدى إلى نتائا عكسية عند اتخا  قرار ا سةةتىمار  

 فى سوق الأوراق المالية . 
توجد فروق جوهرية بين نتائا قرار ا سةةتىمار فةةى سةةوق الأوراق 
المالية اعتمةةاداً علةةى المعلومةةات الماليةةة فقةةط واعتمةةاداً علةةى المعلومةةات 

 المالية وغير المالية .

 ([17]( 2008) دراسة محمد )
ى من حيث المحتوى تقترم الدراسة أن يتضمن تطوير التقرير المال

 ، بيانات غير مالية .: بيانات مالية
 وبدراسة تحليلية للدراسات السابقة يتضح الآنى :
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 ا هتما  بالتكامل بين المعلومات المالية وغير المالية .  – 1
ة إلى أيهما أكىر تأىيراً على أسعار ل  تتطرق الدراسات السابق  – 2

 .المعلومات المالية وغير المالية الأسه  من
ل  تتطرق الدراسات السابقة إلى أيهما أكىر تأىيراً على أسعار   – 3

 الأسه  المعلومات المالية أ  المعلومات غير المالية .
 .ثالىالالمبحث  فيالدراسة الميدانية  فيوه ا ما سوف نتعرض لا 

 
 الدراسة الميدانية: بث  الثال الم

 هدف الدراسة الميدانية -1
تسعى الدراسة الميدانية إلى التعةةرف علةةى مةةدى أهميةةة المعلومةةات 

كةةل  يالمالية وغير المالية وأيهما أكىر تأىيراً على أسعار الأسه  و لةةك فةة 
. ولتحقيةة   لةةك سةةوف تسةةعى يمةةن البورصةةة المصةةرية وبورصةةة دبةة 

 :لروض التاليةإلى اختبار الالدراسة 
 (X1-X15)تعتبةةةةر جميةةةةع المعلومةةةةات الماليةةةةة  الفوووو و الأ ل :
 15, ات معنوية إحصائية عنةةد مسةةتوى  (Y1-Y21)والمعلومات غير المالية 

 التأىير على سعر السه  . في
تلىر المعلومات المالية على أسةةعار الأسةةه  بةةنلس  : الثانيالف و 

بورصةةة المصةةرية وبورصةةة كةةل مةةن ال فيدرجة المعلومات غير المالية 
 . دبي

  توجةةد علاقةةة ارتبةةاط معنويةةة بةةين مجموعةةة  الفوو و الثالووث :
المعلومات )المت يرات( المالية ومجموعةةة المعلومةةات )المت يةةرات( غيةةر 

 . دبيكل من البورصة المصرية وبورصة  فيالمالية 
اللرض الرابع :   توجد فروق معنوية بين اهتمامات أو تلضةةيلات 

 .دبيل من البورصة المصرية وبورصة ك فيمرين المستى

 متغيرات الدراسة -2
حتى يمكةةن اختبةةار تلةةك اللةةروض فةةإن الباحةةث قةةا  بتصةةنيف تلةةك 
المت يرات إلى مجموعتين: المجموعة الأولى وتشةةمل المعلومةةات الماليةةة 
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 أ لماليةةة المت يرات المالية والمجموعة الىانية تشمل المعلومات غير ا أ 
 :غير المالية المت يرات
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 : المتغيرات الماليةالمجموعة الأولى الكود م
1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
10 
11 
12 
13 
14 
15 

X1 

X2 

X3 

X4 

X5 

X6 

X7 

X8 

X9 

X10 

X11 

X12 

X13 

X14 

X15 

 القيمة السوقية للسهم للقيمة الدفترية
 م اع  الربحية ) القيمة السوقية للسهم / رسح السهم (

 ربحية السهم
 سعر الإقعا  لت سعر العتح أ سعر السهم  في التغ  

 جود  الربحية  
 الأوو  لت رأ  الما  العامل لجمال 
 الأوو  لت المبيعاو لجمال 
 الديوق لت  قو  المساهمص لجمال 

 قدر  التدفقاو النقدية التشغيلية عل  سداد التوزيعاو
 لت المبيعاو النقد التدف  

 ارقتراك لت  قو  الملمية
 المستقبل في ا د المتوقع للسهم الع

 معد  دوراق رأ  الما  العامل
 هامش رسح التشغيل
 العا د عل  رأ  الما 

 

 المجموعة الثانية : المتغيرات غير المالية الكود م
1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
10 
11 
12 
13 
14 
15 
16 

Y1 

Y2 

Y3 

Y4 

Y5 

Y6 

Y7 

Y8 

Y9 

Y10 

Y11 

Y12 

Y13 

Y14 

Y15 

Y16 

 معد  نمو المبيعاو .
 اصيص أو  صة الشر ة فى السو  .

 المنت او الجديد  .
 است اسة التغ  فى السعر اتي ة المنافسة .

 الدور ارجتماع  .
   م وادراو الشر ة .
 ارستإواذ وارادماج .

 مقاراة الأدال بخ ط الإدار  .
  عال  الموادر الإدارية للشر ة .

   فى تشميل فلة الإدار  .التغ
 عدد الأسهم المملو ة للإدار  .

 ي ط فلة الإدار  تجاأ توزيع الأراح .
 ممافآو أع ال فلة الإدار   ل اسمه .

 التزام الشر ة سوجود لجنة مراجعة .
 عدد العملال وأسما هم .
 عدد الموردية وأسما هم .
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17 
18 
19 
20 
21 

Y17 

Y18 

Y19 

Y20 

Y21 

 لة الإدار  .العلاقاو التعاقدية سص الشر ة وأ د أع ال ف
 التنبثاو التى يعدها المحللوق .

 معد  دوراق الأسهم .
 سلوك أسعار الأسهم فى العتر  الماضية .

 ت ور اشا  الشر ة .
 
 أسلوب اختيار عينة الدراسة -3

يةةت  بهةةا تحديةةد ملةةردات العينةةة  التةةيلتحديد حج  العينةةة والطريقةةة 
 :يليسوف يتبع الباحث ما 

 تحديد حجم العينةأ ( 
المعادلة التاليةةة  محاولة من الباحث لتحديد حج  العينة ت  تطبي  يف

 :(1971)سرحان، 

       ك  2هـ     
  

 ق = 
     2د  

  
1  + 

1 
× 

      ك  2هـ
    2د     

 ن :إحيث 
 حج  العينة . ن  =

 .(3)حج  المجتمع ق  =

مةةن    الإحةةداث السةةينى للمنحنةةى المعتةةدل الةة ى يقطةةع مسةةاحة   هة= 
 . (   % 95عند معامل ىقة    1.96وتساوى ل يلين ) ا 

 
التى تنوب عن المستىمرين و لك لصعوبة تحديد ه ه  –يبلغ عدد شركات السمسرة  (3)

كة : دليل شركات السمسرة ، بورصتى القاهرة وا سكندرية ، القاهرة شر 134 –اللئة 
 ،2006 . 
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نسةةبة عةةدد الملةةردات التةةى تتةةوافر فيهةةا الخصةةائص موضةةع  ق =
 .[3](1978، بازرعة( ) %50وتساوى ) الدراسة

 .ق ( – 1وتساوى )  ك =
 .( %15الخطأ المسموم با ) ويساوى  د  =

شةةركة  32ولقةةد أظهةةر تطبيةة  المعادلةةة السةةابقة أن حجةة  العينةةة 
ك شةةركة أخةةرى  حتمةةال عةةد  الةةرد ، وبةة ل 20أضاف الباحث سمسرة و

 .شركة سمسرة 52يصبح حج  العينة 

 أسلوب تحديد مفردات العينة ب(
بعدما ت  تحديةةد حجةة  العينةةة ، سةةوف يعتمةةد الباحةةث علةةى أسةةلوب 
المعاينة ا حتمالية لأنها تتيح لكل ملردة فى المجتمع فرص متسةةاوية فةةى 

وسةةيختار الباحةةث ملةةردات العينةةة  (De Vaus, 2001)ا ختيار ضةةمن العينةةة 
عشوائياً ، سةةواء بالنسةةبة للمسةةتىمرين فةةى البورصةةة المصةةرية ، وكةة لك 

 (4)الحال فى بورصة دبى سةةوف يةةت  اختيةةار العينةةة علةةى أسةةاس تحكمةةى

 مستىمر ببورصة دبى . 50حيث قا  الباحث باختيار عينة تمىل 

 أداة الدراسة -4
ستقصةةاء كةةأداة للحصةةول علةةى البيانةةات يسةةتخد  الباحةةث قائمةةة ا 

اللازمة  ختبار صةةحة أو عةةد  صةةحة فةةروض الدراسةةة ، واحتةةوت كةةل 
قائمة على خطةةاب مرفةة  يوضةةح طبيعةةة الدراسةةة والهةةدف منهةةا وكيليةةة 
الإجابة على الأسةةئلة. وقةةد تةة  اسةةتخدا  مقيةةاس ليكةةرت  و الخمسةةة نقةةاط 

. وقد ت  توزيع القائمةةة  لتحويل ادراكات المسئولين الوصلية إلى قي  كمية
 على المحلل المالى أو السمسار أو المستىمر .

 أسلوب جمع البيانات -5
 بالنسبة للبورصة المصرية أ (

 
 .و لك لعد  معرفة الباحث بمجتمع الدراسة فى بورصة دبى (4)
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ت  استخدا  أسلوب المقابلات الشخصية فى جمع بيانةةات الدراسةةة ، 
حيث قا  الباحث بزيارة الشةةركات التةةى شةةملتها الدراسةةة ، وقةةا  بتوزيةةع 

تىمرين أو المحللةةين أو السماسةةرة فةةى تلةةك الشةةركات ، القوائ  علةةى المسةة 
وترك الباحث فرصة له   ستكمال ه ه القوائ  لحين جمعهةةا ، وتةة  جمةةع 
ه ه القوائ  فى زيارة له  عن طري  الباحث ، والجزء الباقى عن طريةة  

( اسةةتمارة مةةن 45البريد ، واتضح للباحث أن جملة ما ت  اسةةتعادتا بلةةغ )
( استمارة ، وه ا يعنى أن نسةةبة الةةردود بل ةةت 52يعا )إجمالى ما ت  توز

 وه ه نسبة كافية يمكن ا عتماد عليها فى إجراء الدراسة الميدانية . 86%

 بالنسبة لبورصة دبى  ب(
العةةاملين بجريةةدة  (5)ت  توزيةةع القةةوائ  عةةن طريةة  أحةةد الصةةحليين

ادية ا تحاد فى دبى وقا  بت طيةةة تلةةك القائمةةة صةةحلى بالصةةلحة ا قتصةة 
بتلك الجريدة ، ول لك اهت  المستقصى منه  بتلك القائمة ، ووصلت نسةةبة 

( اسةةتمارة ووصةةلت ا سةةتجابة 50الردود نسبة عاليةةة حيةةث تةة  توزيةةع )
وهةة ه نسةةبة كافيةةة  %90( استمارة وه ا يعنى أن نسبة الردود بل ةةت 45)

 لإجراء الدراسة الميدانية .

 
 .أحمد محمد مرسى صحلى بجريدة ا تحاد بدبى (5)
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 للبيانات الإحصائيالتثليل  -6
تحليل البيانات إحصةةائياً علةةى اسةةتخدا  البرنةةاما  فيالباحث  اعتمد

. وبناء على  لك سوف يسةةتليد الباحةةث  (SPSS V.10)الإحصائى المعروف 
 من ه ا البرناما فى ا ختبارات التالية :

و لك للتعرف علةةى نتيجةةة  Standardized Confficients Betaاختبار  – 1
لية الأكىةةر تةةأىيراً علةةى أسةةعار الأسةةه  ماهية المعلومات المالية وغير الما

 لكل من البورصة المصرية وبورصة دبى .
و لةةك للتعةةرف علةةى نتيجةةة  Paired Samples Statisticsاختبةةار  – 2

العلاقة بين البيانةةات الماليةةة وغيةةر الماليةةة لكةةل مةةن البورصةةة المصةةرية 
 وبورصة دبى .

علةةى نتيجةةة  و لةةك للتعةةرف Independent Samples Testاختبةةار  – 3
 تلضيلات المستىمرين بين البورصة المصرية وبورصة دبى .

للتعرف على إيهما أكىر تةةأىيراً  R Square Model Summaryاختبار  – 4
على أسعار الأسه  مجموعةةة المعلومةةات الماليةةة أ  مجموعةةة المعلومةةات 

 غير المالية .

 ة الميدانية واختبار الفروضنتائج الدراس -7
فيما يلى نتائا الدراسة الميدانيةةة التةةى توصةةل إليهةةا  يوضح الباحث

واختبار اللروض من خلال اسةةتعراض إجابةةات السماسةةرة والمسةةتىمرين 
 الجداول التالية : فيوالمحللين الماليين 

 اختبار الفرض الأولأ ( 
يةةنص هةة ا اللةةرض علةةى أن   تعتبةةر  :بالنسبة للبورصة المصةةرية

 ات  (Y1-Y21)والمعلومات غيةةر الماليةةة  (X1-X15)جميع المعلومات المالية 
التةةأىير علةةى سةةعر السةةه  . ويةةتم   فةةي 15,معنوية إحصائية عند مسةةتوى 

، 3) رقمةةي الجدوليناختبار مدى صحة ه ا اللرض من خلال استعراض 
4). 
 aCoefficients .معامل بيتا للمعلومات المالية. (3دول رقم )الج

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coeccicients 
 

t 

 

Sig. 
B Std.Error Beta 
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1  (Constant) 
X1 
X2 
X3 
X4 
X5 
X6 
X7 
X8 
X9 

X10 
X11 
X12 
X13 
X14 
X15 

3.671E-03 
.250 

1.143 
.867 

-2.42E-02 
-.215 
.712 
.105 

-3.65E-02 
.360 
.132 
-.110 
.125 
-.157 
-.251 
.232 

.389 

.127 

.149 

.158 

.109 

.132 

.139 

.129 

.208 

.077 

.128 

.100 

.168 

.155 

.180 

.192 

 
.201 
.545 
-.445 
-.017 
-.146 
.552 
.091 
-.024 
.282 
.081 
-.067 
.084 
-.102 
-.159 
.155 

 
.009 

1.975 
7.685-

5.478 
-.223 
-1.626 
5.107 
.816 
-.175 
4.669 
1.032 
-1.099 
.745 

-1.015 
-1.392 
1.212 

.093 

.058 

.000 

.000 

.025 

.115 

.000 

.021 

.862 

.000 

.311 

.081 

.462 

.318 

.174 

.235 

 

 aCoefficients. معامل بيتا للمعلومات غير المالية. (4دول رقم )الج

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coeccicients t Sig. 

B Std.Error Beta 

1  (Constant) 

Y1 

Y2 

Y3 

Y4 

Y5 

Y6 

Y7 

Y8 

Y9 

-2.208 

-.535 

-3.28E-02 

 

1.067 

.936 

.859 

1.094E-02 

.128 

-.230 

.483 

.352 

.291 

 

.451 

.169 

.145 

.143 

.142 

.212 

-.209 

-.017 

 

.401 

.552 

.004 

.421 

.048 

-.116 

.265 

-4.567 

-1.520 

-.113 

 

2.365 

5.538 

5.911 

.077 

.884 

-1.089 

.000 

.141 

.011 

.000 

.026 

.000 

.939 

.000 

.085 

.086 
 .(4دول رقم )بع الجتا

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coeccicients t Sig. 

B Std.Error Beta 
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Y10 

Y11 

Y12 

Y13 

Y14 

Y15 

Y16 

Y17 

Y18 

Y19 

Y20 

Y21 

.538 

.533 

-.468 

-.448 

.145 

-1.139 

7.758E-02 

1.149 

 

7.554E-14 

-.533 

.577 

.200 

.296 

.403 

.153 

.314 

.221 

.133 

.391 

 

.222 

.196 

.113 

 

.199 

-.172 

-.228 

.073 

-.681 

.047 

.443 

 

.000 

-.304 

.325 

2.683 

1.799 

-1.161 

-2.921 

.462 

-5.145 

.585 

2.934 

 

.000 

-2.717 

5.125 

.013 

.084 

.257 

.007 

.000 

.648 

.564 

.007 

.000 

.000 

.012 

.000 
a. Dependent Variable : DEGREE1 

 

( أن هنةةاك 4جةةدول رقةة  )ال( و3جةةدول رقةة  )اللال يتضةةح مةةن خةة 
 .(5رق  )مت يرات غير  ات معنوية يوضحها الجدول 

 

 .المتغيرات المالية وغير المالية غير ذات معنوية. (5دول رقم )الج

 المتغيرات غير المالية  الرمز المتغيرات المالية الرمز

X8 

X13 

X14 

X15 

 لجمات الديوق لت  قو  المساهمص

 د  دوراق رأ  الما  العاملمع

 هامش رسح التشغيل

 العا د عل  رأ  الما 

Y6 

Y8 

Y15 

Y16 

   م وادراو الشر ة 

 مقاراة الأدال بخ ط الإدار 

 عدد العملال وأسما هم

 عدد الموردية وأسما هم

وبناء على  لك يرفض صةةحة اللةةرض الأول أن جميةةع المعلومةةات 
لتةةأىير علةةى سةةعر السةةه  لأن هنةةاك المالية وغير المالية  ات معنوية فى ا

مت يرات غير معنوية أما باقى المت يرات سواء كانت مالية أو غير ماليةةة 
تعتبر  ات معنويةةة وهامةةة جةةداً بالنسةةبة للمسةةتىمرين ، ويوضةةح كةةل مةةن 
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( أن هةة ه المعلومةةات الباقيةةة  ات 7)رقةة  الجةةدول و( ، 6)رقةة  الجةةدول 
 .(F) ارتلاع معدل أهمية عالية للمستىمرين و لك من خلال 

 
 bANOVA. لأهمية المعلومات المالية بالنسبة للمستثمرين Fمعنوية . (6دول رقم )الج

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1  Regression 

Residual 

Total 

115.213 

.698 

115.911 

15 

29 

44 

7.681 

2.407E-02 

319.151 .000a 

 
 bANOVA. لأهمية المعلومات غير المالية بالنسبة للمستثمرين Fمعنوية . (7دول رقم )الج

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1  Regression 

Residual 

Total 

200.583 

.617 

201.200 

19 

25 

44 

10.557 

2.466E-02 

428.043 .000a 

 
للةةرض الأول مةةن يةةت  اختبةةار مةةدى صةةحة ا :بالنسصصبة لبورصصصة دب

 .(9، 8ين رقمي)ولاض الجدخلال استعر
 
 aCoefficients معامل بيتا للمعلومات المالية. (8دول رقم )الج

 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized 

Coeccicients 

 

t 

 

Sig. 

B Std.Error Beta 
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1  (Constant) 

X1 

X2 

X3 

X4 

X5 

X6 

X7 

X8 

X9 

X10 

X11 

X12 

X13 

X14 

X15 

-1.194 

-0.64E-02 

-.543 

.412 

.338 

.486 

.453 

-1.44E-02 

.177 

.146 

-.104 

-6.64E-02 

-1.74E-02 

-4.51E-02 

-3.14E-02 

.545 

.328 

.089 

.218 

.173 

.137 

.133 

.163 

.138 

,105 

.191 

.259 

.149 

.187 

.240 

.163 

.239 

 

-.074 

-.420 

.333 

.197 

.288 

.253 

-.009 

.162 

.106 

.074 

-.045 

-.012 

-.032 

-.021 

.378 

-3.638 

-1.085 

-2.498 

2.375 

2.464 

3.665 

2.775 

-.105 

1.695 

.765 

-.402 

-.446 

-.093 

-.188 

-.193 

2.277 

.001 

.087 

.018 

.024 

.020 

.001 

.010 

.917 

.101 

.050 

.691 

.059 

.927 

.853 

.848 

.030 
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 Coefficientsa. معامل بيتا للمعلومات غير المالية. (9دول رقم )الج
 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized 

Coeccicients 

 

t 

 

Sig. 

B Std.Error Beta 

1  (Constant) 

Y1 

Y2 

Y3 

Y4 

Y5 

Y6 

Y7 

Y8 

Y9 

Y10 

Y11 

Y13 

Y14 

Y15 

Y16 

Y17 

Y18 

Y19 

Y20 

Y21 

.713 

-7.73E-02 

.566 

.899 

-8.00E-02 

.127 

.200 

-5.64E-02 

.287 

-3.29E-02 

.160 

-5.06E-02 

-.542 

.409 

.402 

-.685 

.499 

-3.68E-02 

-9.03E-02 

.181 

-2.12E-02 

1.085 

.213 

.132 

.212 

.218 

.168 

.229 

.167 

.255 

.112 

.183 

.193 

.229 

.455 

.141 

.180 

.135 

.365 

.240 

.479 

.157 

 

-.029 

.290 

.484 

-.030 

.074 

.096 

-.024 

.137 

-.017 

.062 

-.027 

-.203 

.259 

.156 

-.455 

.254 

-.013 

-.049 

.068 

-.008 

.657 

-.363 

4.285 

4.234 

-.368 

.759 

.872 

-.337 

1.126 

-.293 

.875 

-.262 

-2.361 

.899 

2.854 

-3.796 

3.709 

-.101 

-.377 

.377 

-.135 

.017 

.019 

.000 

.000 

.016 

.055 

.392 

.039 

.272 

.072 

.090 

.095 

.027 

.378 

.078 

.901 

.001 

.021 

.010 

.010 

.093 

a. Dependent Variable : DEGREE1 
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( أن هنةةاك 9جةةدول رقةة  )ال( و8جةةدول رقةة  )اليتضةةح مةةن خةةلال 
 (.10رق  ) مت يرات غير  ات معنوية يوضحها الجدول

 
 .المتغيرات المالية وغير المالية غير ذات معنوية. (10دول رقم )الج

 المتغيرات غير المالية  الرمز المتغيرات المالية الرمز
X7 

X10 
X12 
X13 
X14 

 لجمات الأوو  لت المبيعاو
 التدف  النقدى لت المبيعاو 

 للسهم فى المستقبل   المتوقع العا د
 معد  دوراق رأ  الما  العامل

 هامش رسح التشغيل

Y6 
Y8 

Y15 
Y16 

   م وادراو الشر ة 
 مقاراة الأدال بخ ط الإدار 
 عدد العملال وأسما هم
 عدد الموردية وأسما هم

 
 لك نرفض صةةحة اللةةرض الأول أن جميةةع المعلومةةات وبناء على 

المالية وغير المالية  ات معنوية فى التةةأىير علةةى سةةعر السةةه  لأن هنةةاك 
مت يرات غير معنوية أما باقى المت يرات سواء كانت مالية أو غير ماليةةة 
تعتبر  ات معنويةةة وهامةةة جةةداً بالنسةةبة للمسةةتىمرين ، ويوضةةح كةةل مةةن 

( أن هةة ه المعلومةةات الباقيةةة  ات 12)رقةة  جةةدول الو( 11)رقةة  الجدول 
 . (F)أهمية عالية للمستىمرين و لك من خلال ارتلاع معدل 

 
 bANOVA. لأهمية المعلومات المالية بالنسبة للمستثمرين Fمعنوية . (11دول رقم )الج

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1  Regression 
Residual 

Total 

106.576 
1.335 

107.911 

15 
29 
44 

7.105 
4.603E-02 

154.372 .000a 

 
 bANOVA. لأهمية المعلومات غير المالية بالنسبة للمستثمرين Fمعنوية . (12دول رقم )الج

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1  Regression 
Residual 

Total 

196.177 
.623 

196.800 

20 
24 
44 

9.809 
2.597E-02 

377.736 .000a 

 

 اختبار الفرض الثاني ب(
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ينص ه ا اللرض على أن   تةةلىر المعلومةةات الماليةةة علةةى أسةةعار 
الأسه  بنلس درجة المعلومات غير المالية فى كل من البورصة المصرية 

  . دبيوبورصة 

يت  اختبار مدى صحة ه ا اللرض من خةةلال  :بالنسبة للبورصة المصرية

 .(14، 13ي )الجدولين رقماستعراض 
 
 .للمعلومات غير المالية 2Rاختبار . (13دول رقم )الج

Change Statistics Std. Error 

of the 

Estimate 

Adjusted 

R 

Square 
R 

Square 
 
R 

 
Model Sig. F 

Change df2 df1 
F 

Change 
R Square 

Change 
.000 25 19 428.043 .797 .1570 .795 .797 .798 1 
 
 .للمعلومات المالية 2Rاختبار . (14قم )دول ر الج

Std. Error of the Estimate Adjusted R Square R Square R Model 

.1551 .791 .794 .797 1 

 
( ارتلةةاع  14)  رقةة   الجةةدول و ( ، 13)  رقةة  يتضح مةةن خةةلال الجةةدول 

(.797) R2    (794.)الخاصة بالمعلومات غير المالية عةةن R2    الخاصةةة المعلومةةات
ية ، وبناء على  لك يتضح أن المعلومات غير الماليةةة أكىةةر تةةأىيراً علةةى  المال 

وعلى  لةةك نةةرفض صةةحة اللةةرض  .   ( 6) أسعار الأسه  من المعلومات المالية 

  (F)للمعلومات غير المالية عن معةةدل    (F)الىانى . وما يلكد  لك ارتلاع معدل  
 ( . 7  ، 6)  ين رقمي جدول ال للمعلومات المالية و لك واضحاً فى كل من  

يت  اختبار مدى صحة اللرض الىةةانى مةةن خةةلال  :بالنسبة لبورصصصة دب

 .(16، 15رقمي ) يناستعراض الجدول

 
عقب  %15ومما يلكد تلك النتيجة انخلاض سعر سه  مجموعة طلعت مصطلى بمعدل  (6)

هشا  طلعت مصطلى ( بالإعدا  ،  ى رئيس مجلس إدارة المجموعة )عل صدور حك 
 . رغ  تحقي  الشركة أرباحاً 
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 .للمعلومات غير المالية 2Rاختبار . (15دول رقم )الج

Std. Error of the Estimate Adjusted R Square R Square R Model 
.1611 .794 .797 .798 1 

 
 .للمعلومات المالية 2Rختبار ا. (16دول رقم )الج

Std. Error of the Estimate Adjusted R Square R Square R Model 

.2145 .781 .788 .794 1 
 

 R2 (797.)( ارتلةةاع 16 ،15) يرقمةة  ينجةةدولاليتضةةح مةةن خةةلال 
الخاصة بالمعلومات المالية  R2 (788.)الخاصة بالمعلومات غير المالية عن 

لومات غير المالية أكىر تةةأىيراً علةةى سةةعر السةةه  مةةن ، مما يعنى أن المع
 المعلومات المالية . وعلى  لك نرفض صحة اللرض الىانى .

 اختبار الفرض الثال ج( 
يةةنص هةة ا اللةةرض علةةى أن     توجةةد علاقةةة ارتبةةاط معنويةةة بةةين  
مجموعة المعلومات المالية ومجموعة المعلومةةات غيةةر الماليةةة فةةى كةةل مةةن  

 ية وبورصة دبى . البورصة المصر 

يت  اختبار مدى صحة ه ا اللرض من خةةلال  :بالنسبة للبورصة المصرية

 :(17رق  )الجدول 

 
 Paired Samples Correlations اختبار معامل الارتباط. (17دول رقم )الج

 N Correlation Sig. 

Pair 1 SUM_X & SUM_Y 45 .986 .000 
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 على النحو التالى : نتيجة ا ختبار:(17رق  )الجدول يوضح 
موجب بين مجموعةةة المعلومةةات الماليةةة  986.وجود ارتباط معنوى 

ومجموعة المعلومات غير المالية و لك لأن ا رتبةةاط قريةةب مةةن الواحةةد 
وهةة ا يعنةةى أن أسةةعار  1و  05.الصحيح لأن معامل ا رتباط يتراوم بةةين 

 امل بينهما .الأسه  تتأىر بالمجموعتين معاً مما يعنى ضرورة وجود تك
وعلى  لك نرفض اللرض الىالث أى أن هناك ارتباط وارتباط قوى 

. 
 بالنسبة لبورصة دبى :

 .(18رق  )الجدول يت  اختبار مدى صحة ه ا اللرض من خلال 
 

 Paired Samples Correlations اختبار معامل الارتباط. (18دول رقم )الج
 N Correlation Sig. 

Pair 1 SUM_X & SUM_Y 45 .993 .000 

 

 نتيجة ا ختبار على النحو التالى: (18رق  )يوضح الجدول 
موجةةب بةةين مجموعةةة المعلومةةات  993.وجود ارتباط قةةوى معنةةوى 

الماليةةة ومجموعةةة المعلومةةات غيةةر الماليةةة و لةةك لأن معامةةل ا رتبةةاط 
 . 1و  05.يتراوم بين 

 وعلى  لك نرفض اللرض الىالث .

 عاختبار الفرض الرابد( 
ينص ه ا اللرض على أن     توجد فروق معنوية بةةين اهتمامةةات 
 أو تلضيلات المستىمرين فى كل من البورصة المصرية وبورصة دبى .

 :(19رق  )الجدول يت  اختبار مدى صحة ه ا اللرض من خلال 
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موعصصة المعلومصصات يوضصصا العةقصصة بصصين مجموعصصة المعلومصصات الماليصصة وغصصير الماليصصة   مصصصر ومج. (19دول رقصصم )الجصص 
 Independent Samples Test المالية وغير المالية   دبى

 Levene's 

Test for 

Equality of 

Variances 

 
t-test for Equality of Means 

F Sig. T Df Sig. 

(2-

tailed) 

Mean 

Difference 
Std. Error 

Difference 
95% Confidence 

Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

SUM_X 

Equal 

variances 

assumed 
Equal 

variances 

not 

assumed 

.049 .826 -

.154 
 

-

154 

88 
 

87.997 

.878 
 
.878 

-.5111 
 

.5111 

3.3208 
 

3.3208 

-

7.1105 
 

-

7.1105 

6.0882 
 

6.0882 

SUM_Y 

Equal 

variances 

assumed 
Equal 

variances 

not 

assumed 

.003 .955 .408 
 
.408 

88 
 

87.975 

.684 
 
.684 

1.7333 
 

1.7333 

4.2452 
 

4.2452 

-

6.7032 
 

-

6.7032 

10.1698 
 

10.1699 

 
 نتيجة ا ختبار على النحو التالى :( 19رق  )الجدول يوضح 

وجود ارتباط معنوى  موجةةب بةةين البورصةةة المصةةرية وبورصةةة 
ى دبى و لك لأن معامل ا رتباط قريب من الواحةةد الصةةحيح . وبنةةاء علةة 

 لك نقبل صحة اللرض الرابع بأنا   توجد فروق معنوية بةةين اهتمامةةات 
 أو تلضيلات المستىمرين فى كل من البورصة المصرية وبورصة دبى .

 
 النتائج والتوصيات 
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 نتائجال أولًا:
 نتائج على مستوى الدراسة النظرية ( أ

الأوراق الماليةةة فةةى أى مكةةان المعتمةةد علةةى  قضةةعف كلةةاءة سةةو
 .لمالية فقط فى مجال تسعير الأسه ات االمعلوم

أهمية أن يشمل الإفصام عن المعلومات المالية وغير الماليةةة جنبةةاً 
 إلى جنب.

تةةلىر علةةى  المعلومات المالية ما هى إ  جزء من المعلومةةات التةةى
 .سوق المال الكفء

صعوبة الوصول للسعر العادل للأسه  فةةى ظةةل المعلومةةات الماليةةة 
 فقط .

 على مستوى الدراسة التطبيقيةائج نت( ب

بناء على التحليل الإحصائى لبيانةةات الدراسةةة الميدانيةةة نسةةتنتا مةةا 
 يلى :

رفةةض قبةةول اللةةرض الأول والةة ى يعنةةى بةةأن   تعتبةةر جميةةع 
فى  15.المعلومات المالية وغير المالية  ات معنوية إحصائية عند مستوى 

 ية وبورصة دبى .التأىير على سعر السه  فى كل من البورصة المصر

رفض قبول اللرض الىانى وال ى يعنى بأن المعلومات المالية تلىر 
بةةنلس درجةةة المعلومةةات غيةةر الماليةةة علةةى أسةةعار الأسةةه  فةةى كةةل مةةن 

 البورصة المصرية وبورصة دبى .

رفض قبول اللرض الىالث بأنا   توجد علاقة ارتبةةاط معويةةة بةةين 
ية فى التةةأىير علةةى أسةةعار الأسةةه  مجموعة المعلومات المالية وغير المال

 فى كل من البورصة المصرية وبورصة دبى .

قبةةول صةةحة اللةةرض الرابةةع بأنةةا   توجةةد فةةروق معنويةةة بةةين 
اهتمامةةات أو تلضةةيلات المسةةتىمرين فةةى كةةل مةةن البورصةةة المصةةرية 

 وبورصة دبى .
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 ثانياً: التوصيات
المصرية على ضوء نتائا الدراسة يوصى الباحث بإلزا  الشركات 

وشركات دبى المسجلة فى السوق المصرى وسوق دبى لةةلأوراق الماليةةة 
بالإفصام عن المعلومات المالية وغير المالية لما للمعلومات غير الماليةةة 

 .  قد يزيد على المعلومات الماليةتأىيراً كبيراً على أسعار الأسه
 

 مراجع البث 
قة بين المعلومات  د. إسماعيل ، زكريا محمد الصادق ، تحليل العلا [1]

المحاسبية المنشورة وأسعار أسه  الوحدات ا قتصادية المتداولة  
للأوراق    فى البورصة   دراسة تطبيقية على سوق ا سكندرية

،   ، كلية التجارة ، جامعة طنطامجلة التجارة والتمويلالمالية ، 
1990   . 

دى د. الراشد ، وائل إبراهي  ، أهمية المعلومات المحاسبية وم [2]
كلايتها لخدمة قرارات ا ستىمار فى الأوراق المالية   دراسة  

المجلة العربية  تحليلية لسوق الأوراق المالية بدولة الكويت ، 
، مجلس التعاون لدول الخليا العربية ، المجلد الىالث ،  للمحاسبة

 .  58، ص 1999العدد الأول، مايو 

ط والرقابة  بحوث التسوي  للتخطيد. بازرعا ، محمد صادق ،  [3]
لعربية ،  ، الطبعة الىالىة ، دار النهضة اواتخا  القرارات التسويقية

 . 298، ص   1978القاهرة ، 
العلاقة بين الأربام المحاسبية وأسعار   بهوتى ، رشا محمد حامد ،  [4]

دراسة تطبيقية على سوق    –الأسه  بسوق الأوراق المالية 
الة ماجستير غير  رس ، الأوراق المالية بجمهورية مصر العربية

،  2003،  ، جامعة حلوان التجارة وإدارة الأعمال ، كلية  منشورة
 جة.  –ص ب 

د. حماد ، طارق عبد العال ، نمو   مقترم لقياس مستوى الشلافية   [5]
فى ضوء خصائص المنش ت فى البيئة المصرية   دراسة ميدانية    

العدد  ، كلية التجارة ، جامعة عين شمس ،  مجلة اللكر المحاسبى ، 
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 .  115، ص   2006الأول ، السنة العاشرة ، يونيو 
الكتب الجامعية ، القاهرة  ، دار  العيناتد. سرحان ، أحمد عبادة ،  [6]

 .  77، ص 1971، 
د. سويل  ، حسن على محمد ، رد فعل سوق الأوراق المالية   [7]

للمعلومات المحاسبية المنشورة على ربحية المنشأة بالتطبي  على  
مجلة البحوث  ، مالية فى مصر   دراسة اختبارية   لسوق الأوراق ا

،   2000، كلية التجارة ، جامعة الزقازي  ، العدد الأول ،  التجارية
 .  97ص 

دور المراجع الخارجى فى   د. صبيحى ، حسنى عبد الجليل ،  [8]
زيادة فعالية الإفصام والشلافية فى التقارير المالية المنشورة فى  

المجلة العلمية للبحوث  تحليلية ،  دراسة –  البيئة المصرية
، كلية التجارة وإدارة الأعمال ، جامعة حلوان   والدراسات التجارية

 .  19 - 4، ص  2002، العدد الأول ، 
دور معايير المحاسبة فى  د. عاشور ، عصامت سيد أحمد ،  [9]

  مجلة اللكر المحاسبى ،  تشجيع ا ستىمار فى سوق الأوراق المالية
، السنة السادسة   ، جامعة عين شمس ، العدد الأول ة، كلية التجار

 . 13،ص2002،
تطوير التقارير المالية لمقابلة   عبد الجليل ، خالد محمد حسنى ،  [10]

رسالة دكتوراه ،  احتياجات ا قتصاد العالمى الجديد من المعلومات
، كلية التجارة وإدارة الأعمال ، جامعة  غير منشورة

 . 121،ص2006حلوان،

 
دور حوكمة الشركات فى تحديد   الملك، أحمد رجب،  د. عبد [11]

دراسة تحليلية ،   –  السعر العادل للأسه  فى سوق الأوراق المالية
، العدد رق   جامعة الإسكندرية، مجلة كلية التجارة للبحوث العلمية

 .  296  - 263، ص 2008(، يناير 45(، المجلد رق )1)

ارير المالية المنشورة ، إطار مقترم للتقد. عبد الملك، أحمد رجب [12]
دراسة   –فى ظل تحقي  الشلافية المنشودة ببورصة الأوراق المالية 

، كلية  المجلة العلمية للبحوث والدراسات التجاريةنظرية وتطبيقية ، 
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 . 65  -13، ص2006التجارة وإدارة الأعمال، جامعة حلوان، عدد
ى عبر  دور الإفصام المالى وغير المال   ، د. عبد الملك، أحمد رجب  [13]

    ا نترنت فى تحسين قرارات المستىمرين بسوق الأوراق المالية 
، جامعة   لة العلمية للاقتصاد والتجارة المج ،  دراسة نظرية وتطبيقية  

 .   90  –  55، ص  2005الرابع ،    عين شمس ، العدد 

د. عبد ربا ، محمد محمود ، مخاطر ا عتماد على المعلومات   [14]

ات فى سوق الأوراق المالية المصرى ،  المحاسبية عند تقيي  ا ستىمار 

رة، جامعة عين شمس ، العدد الأول،  ، كلية التجا مجلة اللكر المحاسبى 

 .   257، ص  2006السنة العاشرة ، يونيو  

، أىر سياسات توزيع الأربام على  الله، محمد السيد منصور د. عطا [15]

كة القيمة السوقية للأسه  المتداولة فى سوق الأوراق المالية بالممل

، كلية التجارة ، جامعة  مجلة البحوث التجاريةالعربية السعودية ، 

، ص   1995الزقازي  ، العدد الأول ، السنة السابعة عشرة ، يناير 

326  – 360  . 

، تحليل العلاقة بين محتويات التقارير  د. قايد، متولى أحمد السيد [16]

ورصة  ب المالية المنشورة والأسعار السوقية للأسه  المتداولة فى

، كلية التجارة، جامعة مجلة آفاق جديدة، الأوراق المالية الكويتية

 . 29  – 3، ص  1995، ، السنة السابعةالمنوفية، العدد الىانى

محمد ، ياسر أحمد السيد ، إطار مقترم للإفصام المحاسبى للحد من   [17]
رسالة  ميدانية   ،  –ظاهرة عد  تماىل المعلومات   دراسة نظرية 

، ص   2008، كلية التجارة ، جامعة طنطا ،  منشورة دكتوراه غير 
109  -  110   . 

د. مرعى ، ليلى محمد لطلى حسن ، تقيي  مدى جودة الأربام   [18]
المحاسبية الصادرة عن الشركات المساهمة المصرية المسجلة فى 

دراسة   –سوق الأوراق المالية من منظور ممارسات إدارة الربحية 
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، كلية التجارة، فرع بنى   لية والتجارية مجلة الدراسات الماميدانية ، 
سويف ، جامعة القاهرة ، المجلد الىالث ، العدد الىالث ، ديسمبر  

 .  717، ص  2002
د. مصطلى ، نهال فريد ، دور المعلومات المالية فى تحديد درجة  [19]
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 المةحق
 ( 1ملثق رقم )

 جامعة سوهاج 
 كلية التجارة
 قسم المحاسبة 
 صصصصصصصصصصصصص

 قائمة الاستقصاء

 
 ...................... لت السيد / ...............................................

 يية  يبة وسعد ... 
دراسة  –يقوم البا   رعداد بح  سعنواق " مدى تأرر أسعار الأسهم المعلوماو المالية و   المالية 

 ت بيقية مقاراة سص البوروة المصرية وسوروة دبى ".
لية و   المالية الأ لر وعل  ذلك يهده البا   مة لعداد هاا البإ  التعره عل  ماهية المتغ او الما

سشأق أهميتها  تى يممة  أرا ممتأر ا  عل  الأسهم . وهاأ المتغ او تم تبويبها فى قا مة استقصال للتعره عل  
 ارستعاد  مة الجااص الت بيق  فى دعم الجااص النظرى .

، ويث د أق هاا ارستبياق ويقدر البا   تعاوامم الملمر ، الإجاسة عل  الأسئلة الوارد  القا مة المرفقة 
 قد ومم لأ راك البإ  العلم  فقط . 

  ما أق لجااتمم ستموق موضع سرية تامة .
 ولسيادتمم يالل الشمر والتقدير ،،،

 4601820/093عمل :
 2311255/093منزل :
 0183829073موبايل:
 0122681192موبايل:

 
 
 
 

 الباح 
 دكتور / أحمد رجب عبد الملك

 امعة سوهاج ج –كلية التجارة 

 البيانات الواردة بهذا الاستبيان لا تستخدم إلا لأغراض البث  العلمى فقط
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 بيانات شخصية 
 اسم الشركة أو اسم المستثمر:  
 ( ) سمسرة فقط : ( : )نوع النشاط: سمسرة وتحليل مالي

هميتها   التأثير  سب أ(   المربع الذى تختاره لكل مفردة بحالجزء الأول: الرجاء من سيادتكم وضع عةمة )
 . على سعر السهم

هام    م
 غير هام  عادى متوسط هام  جداً 

 
1 

 مجموعة المتغيرات المالية
      القيمة السوقية للسهم للقيمة الدفترية .

      م اع  الربحية ) القيمة السوقية للسهم / رسح السهم ( . 2
      ربحية السهم . 3
      عر الإقعا  لت سعر العتح .التغ  فى سعر السهم أى س 4

 التدفقاو النقدية التشغيليةجود  الربحية وتعو   5
      رأ  الما  العامل                        

      مثشر لجمات الأوو  لت رأ  الما  العامل . 6
      مثشر لجمات الأوو  لت المبيعاو . 7
      همص .مثشر لجمات الديوق لت  قو  المسا 8

قدر  التدفقاو النقدية التشغيلية عل  سداد التوزيعاو والديوق والنعقاو الرأسمالية  ويلة  9
      الأجل .

      التدف  النقدى لت المبيعاو . 10
      مثشر ارقتراك لت  قو  الملمية . 11
      العا د المتوقع للسهم فى المستقبل . 12
      الما  .معد  دوراق رأ   13
      هامش رسح التشغيل . 14
      العا د عل  رأ  الما  . 15
 
1 

 مجموعة المتغيرات غير المالية
      .معد  نمو المبيعاو

      اصيص أو  صة الشر ة فى السو  . 2
      المنت او الجديد  . 3
      است اسة التغ  فى السعر اتي ة المنافسة . 4
      جتماع  للشر ة .الدور ار 5
        م وادراو الشر ة . 6
      عروك ارستإواذ وارادماج . 7
      مقاراة الأدال بخ ط الإدار  . 8
       عال  الموادر الإدارية للشر ة . 9
      التغ  فى تشميل فلة الإدار  . 10
      عدد الأسهم المملو ة للإدار  . 11
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 تابع 
هام   م

    هام عادى متوسط هام جدا  

      ي ط فلة الإدار  تجاأ توزيع الأراح . 12
      ممافآو أع ال فلة الإدار   ل اسمه . 13
      التزام الشر ة سوجود لجنة مراجعة . 14
      عدد العملال وأسما هم . 15
      عدد الموردية وأسما هم . 16
      ر ة وأ د أع ال فلة الإدار  .العلاقاو التعاقدية سص الش 17
      التنبثاو التى يعدها المحللوق . 18

 .      مبة التداو       .معد  دوراق الأسهم ) الموق  التنافس  للشر ة ( =  19
      عدد الأسهم المصدر                                                        

      لعتر  الماضية .سلوك أسعار الأسهم فى ا 20
      ت ور اشا  الشر ة . 21

 
 (2ملثق رقم )

أسمال شر او السمسر  أو المستلمرية البوروة  –أ  
 المصرية 

أسمال شر او السمسر  أو المستلمرية سبوروة   –ب 
 دبى

1 – 3 . y . 
 عاد  الجبات . – 2
 شر ة المرو  . – 3
 محمد بهال الدية الن ار . – 4
 الجاور . شر ة – 5
 ايوا ز . – 6
 ممتاز شهدى . – 7
 فتإ  محمد  امد . – 8
 محمود وعوو أحمد . – 9
 رجا   لسإ  ابإناوى . -10
 محمد فر ل  محمد . -11
 الأقصر للسمسر  . -12
 الأهرام للسمسر  . -13

 عمر العزب . – 1
 محمد عل  محمد   ازى . – 2
 أشره محمد أسو العلا . – 3
 مر ز الشرهاق لاسهم . – 4
 عبد الرحمة الشرهاق . – 5
 زيد النافوس  . – 6
 راض  محمد فياك عاشور . – 7
 محمد المسوانى . – 8
 عبد العزيز المندوس  . – 9
 عبا  المندوس  . -10
 اورا  المالية .شر ة ضماق ل -11
 أحمد عبد الوا د . -12
 محمد الشرع . -13
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 العروسة للسمسر  . -14
 العالمية للسمسر  . -15

 ملا ظة :
 الشر او .تم توزيع أ لر مة قا مة عل  

 يلعاق عبد الله النعيم  . -14
 وليد فوزى الخ يص . -15
 محمد أحمد رو اق جمعه . -16
 هيدار  امد السعدنى . -17
 مر ز المندوس  . -18

 ملا ظة :
 تم توزيع أ لر مة قا مة عل  الشر او .
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Abstract. This research aimed at discovering the affect of financial and non-financial information on the 
stock prices. May empirical researches have reached the conclusion that the effeciency of SEC dependes 

on both of these kinds of information. The researcher have conducted on empirical research in which he 

compared between the Egyptian financial market and the financial market at Dobi the researcher have got 
at there is a significant correlation relationship between the financial information and the non-financial 

information, and he concluded that the results were similar on respect of the hypothesis tested and there 

was a results that the effect of the non-financial information on the stock price is greater than the effect of 

the financial information and this results was supported by the decrease in the stock price of total mostafa 

co. By the rate of %15, in spite of the high profit that the corporation have earned because the sentence 
have issued against the chairman of the co. 25/6/2009. 

This indicates that the firms mast give great imporfance to disclousre about the financial and non-

financial information. 
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