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 ممخص:
التعرف عمى درجة التزام الشركات المدرجة في بورصة فمسطين ىدفت ىذه الدراسة إلى  

وتحسين القيمة السوقية  ،دقيق ودورىا في الحد من التعثر الماليبقواعد الحوكمة الخاصة بالت
استخدام المنيج الوصفي التحميمي، حيث تم  لمشركات المدرجة في بورصة فمسطين، وذلك من خلال

درجة التزام الشركات المدرجة في بورصة ( لقياس Brown, et. al., 2004استخدام مقياس )
لقياس الكفاءة الائتمانية كمقياس   z-score، ومقياس لتدقيقفمسطين بقواعد الحوكمة الخاصة با

( شركة، وقد توصمت الدراسة إلى عدة نتائج أىميا أن 30وقد شممت العينة )عكسي لمتعثر المالي، 
 قواعد مع فمسطين بورصة في المدرجة العامة المساىمة شركات لدى التدقيق أنظمة نسبة تطابق

 قمة يؤكد تطبيق قواعد الحوكمة، ممامن %( وىي نسبة ضعيفة إلى حد ما 52.5) الحوكمة بمغت
بالتدقيق. كما أظيرت النتائج وجود مساىمة فاعمة  الخاصة الحوكمة بمعايير القطاعات ىذه اىتمام

بالتدقيق في الحد من  الخاصة الحوكمة بقواعد فمسطين بورصة في المدرجة الشركات لدرجة التزام
 بعض التوصيات تم اقتراحبناء عمى ما توصمت إليو الدراسة حسين القيمة السوقية، تعثر الشركات وت

ىيئة سوق رأس وتوعية الشركات بضرورة الالتزام بقواعد الحوكمة الصادرة من قبل ضرورة أىميا: 
 إلزامياً لجميع الشركات المدرجة.، وجعل تطبيقو المال

Abstract: 

This study aimed to know the degree of commitment of corporations 

listed in PEX of governance rules related to auditing, and its role of limit of 

financial stumbling and improving the market value for corporations listed 

in PEX by using analytical descriptive methodology. (Brown, et. Al., 2004) 
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measurement used to measure the degree of commitment of corporations 

listed in PEX of governance rules related to auditing. and Z-score 

measurement used to measure credit efficiency as inverse measure for 

financial stumbling. The study sample included all investment, industrial, 

and services corporations listed in PEX and traded since 2012 to 2016, and 

included (30) corporations.  The study reached to many results, the 

importance were: the ratio of matching of auditing systems for corporations 

listed in PEX and governance rules was (52.5%) and it is weak ratio, assure 

that less interest by the corporations of governance rules related to auditing.  

And there is active contribution for the commitment degree for corporations  

listed in PEX for governance rules related to auditing in limiting of 

corporation stumbling and improving market value. The study recommended 

that: it is essential for Corporations awareness of commitment of 

governance rules issued by Capital Market Commission and security 

exchange commission. and require the corporation to apply governance 

rules for all corporations listed in PEX. 

 ة.القيمة السوقي، التعثر الماليالحسابات،  تدقيق، معايير الحوكمة، الحوكمة الكممات المفتاحية:

 قدمة الدراسة م
 الحاجة إلى ،وانييار إفلاس حالات من عنيا نتج وما، العملاقة لمشركات المالية الفضائح أدت

 والمشرعين والإدارة نالمستثمري من كلٍ  نظر وجية من الإدارة مجالس ىياكل في لإعادة النظر
 بعض إلى الإدارة لجوء أىميا العوامل، من مجموعة إلى ىذه الانييارات أسباب تعود والباحثين، إذ

 في أو ربحيتيا في حقيقي( صوري )غير تحسين إحداث وراء سعياً  المحاسبية الإجراءات والسياسات
 ، (Ling, 2005مركزىا المالي )

المفاىيم الحديثة التي زادت أىميتيا في قطاع الأعمـال لقدرتيا لذلك ظيرت حوكمة الشركات كأحد 
عمى المحافظة عمى قوة الشركات ومنعيا من التعثر والفشل المالي، بالإضافة إلى إسياميا القوي في 

تباعيا من احماية الشركات من السموكيات الخاطئة من خلال العمل حسب النظم والمعايير الواجب 
حماية حقوق المساىمين، حيث تعـددت الاتجاىات الفكرية في أىمية حوكمة قبل إدارة الشركة ل

فمنيا ما ذىب إلى أىميـة الحوكمة في القطاع العام لما ليا من تأثيرات عمى الاقتصادي  ،الشركات
 ومنيم من ذىب إلى أن حوكمـة الشركات ذات أىمية بالغة في القطاع الخاص )غزوي، ،الوطني
 اختيار وتضمن المضممة، المحاسبية الممارسات من تحد مناسبة آليات يرتوف ، من خلال(2010

والتضميل  الاحتيال من خالية بيا موثوقاً  مالية تقارير تنتج مناسبة محاسبية وقرارات سياسات إدارية
 ،الإدارة جانب إلى تعمل رقابية إشرافية جية إيجاد خلال (، وذلك من2005زر،  )دىمش وأبو
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 يحقق بما الإدارة وتقديرات المطبقة المحاسبية مراجعة السياسات منيا الميام من مجموعة وتتولى
 (.2009الشركة )درويش،  أىداف

 مشكمة الدراسة
 المحاسبة مينة وبيئة عام، بشكل بيئة الأعمال في جوىرية تغييرات الحوكمة أحدثت

 من أداة بصفتيا لمراجعةلجنة ا بدور الأخيرة السنوات في الاىتمام وزاد بشكل خاص، والمراجعة
المراجعة  وظيفة فاعمية وزيادة ،الإدارة مجمس مساءلة إلى زيادة تيدف التي الحوكمة، أدوات

 مثل والمحمية، الأجنبية الشركات من المالي لكثير والانييار التعثر حالات بعد وخاصة واستقلاليتيا
 .(2011إيطاليا )رضا وأحمد،  ت فيوشركة بارمالا الأمريكية، المتحدة الولايات أنرون في شركة

ولقد قامت العديد من الدول والييئات المينية المحمية والدولية إلى بذل مزيد من الجيود من أجل 
تباعيا في استعادة الثقة في المعمومات المالية المنشورة، وتفعيل اإصدار معايير وتوصيات يساىم 

لخارجية واستقلاليتيا. وقد وضعت ىذه المعايير دور لجان المراجعة بما يعزز فاعمية المراجعة ا
 ضمن معايير تطبيق حوكمة الشركات.

من ىذا المنطمق انبثقت مشكمة الدراسة التي تدور حول أثر الالتزام بقواعد الحوكمة الخاصة بالتدقيق 
 عمى الحد من التعثر المالي وتحسين القيمة السوقية لمشركات المدرجة في بورصة فمسطين.

 من خلال التساؤلات التالية:وذلك 
ىل يسيم الالتزام بقواعد الحوكمة الخاصة بالتدقيق في الحد من التعثر المالي لمشركات  .1

 المدرجة في بورصة فمسطين؟
ىل يسيم الالتزام بقواعد الحوكمة الخاصة بالتدقيق في تحسين القيمة السوقية لمشركات  .2

 المدرجة في بورصة فمسطين؟
 فرضيات الدراسة

 :تبار التساؤلين الرئيسين لمدراسة تم افتراض ما يميلاخ
حصائية لالتزام الشركات المدرجة في بورصة فمسطين بقواعد الحوكمة إيوجد أثر ذو دلالة  .1

 الخاصة بالتدقيق في الحد من التعثر المالي.
حصائية لالتزام الشركات المدرجة في بورصة فمسطين بقواعد الحوكمة إيوجد أثر ذو دلالة  .2

 خاصة بالتدقيق في تحسين قيمتيا السوقية.ال
 أىمية الدراسة  

في ودورىا  التدقيق الحوكمة ومبادئيا المرتبطة بعممية تنبع أىمية ىذا البحث من أىمية
تحسين أداء الشركات والحد من حالات التعثر المالي لتمك الشركات، إضافة إلى أىمية التدقيق في 
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لثقة بين الادارة والمستثمر، والذي من شأنيا تحسين تقييم المستثمر تضييق الفجوة المعموماتية وعدم ا
لأسيم الشركات المدرج في البورصة ، كما يؤمل من ىذه الدراسة تشجيع الالتزام بمتطمبات الحوكمة 

السوق يعتبر علامة ه الخاصة بالتدقيق من قبل الشركات المدرجة في بورصة فمسطين، خاصة أن ىذ
نع  اش الاقتصاد الفمسطيني، مما يتطمب توفر الثقة لكل من المستثمرين والمساىمينىامة لتطوير وا 
 أىداف الدراسة  

التعرف عمى درجة التزام الشركات المدرجة في بورصة فمسطين بقواعد الحوكمة الخاصة 
بالتدقيق ودورىا في الحد من التعثر المالي وتحسين القيمة السوقية لمشركات المدرجة في بورصة 

 سطين، وذلك من خلال:فم
التعرف عمى درجة التزام الشركات المدرجة في بورصة فمسطين بقواعد الحوكمة الخاصة  .1

 بالتدقيق.
قياس الحالة الائتمانية لشركات المساىمة المدرجة في بورصة فمسطين لمتعرف عمى  .2

 احتمالية تعثر الشركات. 
ن القوائم المالية المنشورة لتمك استخراج القيمة السوقية لمشركات لممعمومات المنبثقة م .3

 الشركات.
اختبار تأثير التزام الشركات المدرجة في بورصة فمسطين بقواعد الحوكمة الخاصة  .4

 بالتدقيق عمى الحد من تعثر الشركة وتحسين قيمتيا السوقية.
 الدراسات السابقة

ل حوكمةةة (، بعنةةوان: ثأثةةر تطبيةةق التةةدقيق الةةداخمي فةةي تفعيةة2017دراسةةة صةةالحي وكسةةري ) .1
 دراسة ميدانية في شركة صيداث - الشركات

 ،ىــدفت ىــذه الدراســة إلــى تعــرف مــدى تــأثير تطبيــق التــدقيق الــداخمي فــي الشــركات الجزائريــة
وبالتحديــد شــركة ســيدال فــي تفعيــل حوكمــة الشــركات، ولتحقيــق أىــداف الدراســة، تــم اســتخدام المــنيج 

مــن العــاممين بيــذه  100لدراســة، وزعــت عمــى الوصــفي مــن خــلال اســتخدام اســتبانة تعــالج موضــوع ا
دارة المالية، والمحاسبة، إضـافة إلـى الأسـاتذة المختصـين فـي التـدقيق، الشركة في وظائف التدقيق والإ

وقــد توصــمت الدراســة إلــى مجموعــة مــن النتــائج أىميــا وجــود علاقــة ذات دلالــة إحصــائية بــين فعاليــة 
ــداخمي وتطبيــق حوكمــة الشــركات، و  قــد أوصــت الدراســة ضــرورة الاىتمــام بمقــاييس التــدقيق التــدقيق ال

دخاليما ضمن البرامج التعميمية في المعاىد والجامعات وحتى المدارس.  الداخمي والحوكة، وا 
 فةي ثةرةأو  الةداخمي التةدقيق نظةام وفاعميةة (، بعنةوان: ثكفةا ة2017دراسةة الشةي ، ومحمةد ) .2

 العةراق سةوق فةي المدرجةة العراقيةة الشةركات مةن عينةو فةي الشةركات دراسةة حوكمةة تطبيةق
 الماليةث للأوراق
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الرقابـة  نظـام وتقـويم دراسـة فـي الـداخمي التـدقيق فاعميـة عمـى الوقـوف إلـى الدراسة ىذه ىدفت
 ىيكمية نظام إعادة في علًا افورًا د الداخمي لمتدقيق أن والدراسة البحث خلال من اتضح حيث الداخمية
 تطبيـق ظل الداخمي، في التدقيق يمعبو الذي الدور إثبات أيضا دراسةال أىداف ومن الداخمية، الرقابة
 مؤسسية بيئة ظل الداخمية في والرقابة الداخمي التدقيق أيضا تناول وقد الشركات، ىذا حوكمة مفيوم
بـراز الشركات حوكمة مفيوم تطبق  فـي اعتمـد الباحثـان فيمـا بيـنيم، وقـد التنسـيق فـي الحوكمـة دور وا 
 والاستنباطي، الاستقرائي بين المنيجين المزج عمى القائم المعاصر، العممي المنيج عمى الدراسة ىذه
صـدارات أبحـاث المحاسـبي مـن الأدب فـي جـاء مـا باسـتقراء الباحثـان يقـوم حيـث  ذات المنظمـات وا 
 الـداخمي التـدقيق دور إثبـات ىـو أىميـا: عدة نتـائج إلى الباحثان توصل وقد البحث، بموضوع الصمة
ظيار التطور الداخمية، الرقابية نظام تقويم في الالفع  ظـل فـي الـداخمي التـدقيق لمفيوم حدث الذي وا 

 يوضح الذي بالشكل الداخمي التدقيق دور تطوير الشركات، لذلك فقد أوصت الدراسة بضرورة حوكمة
 .الشركات بحوكمة خاصة معايير إصدار مع ضرورة الداخمية، الرقابة في تقويم تأثيره مدي
 وكفةا ة أدا  المراجعةة لجةان تمكةين بةين (، بعنةوان: ثالعققةة2016دراسةة السةعد والنقةدي ) .3

 الخاصةث المصارف العراقية في الداخمي التدقيق وظيفة
وظيفـة  داءأ المراجعـة وكفـاءة لجـان داءأ جـودة بـين العلاقـة عمـى التعـرف لـىإ ىـدفت الدراسـة

 ومـديري المراجعـة لجـان عضـاءأ نظـر وجيـة مـن الخاصـة العراقيـة المصـارف فـي الـداخمي التـدقيق
 والمتمثمـة ساسـيةالأ الرقابـة جوانب حدأ وقد ركزت الدراسة عمى الداخميين، والمدققين التدقيق الداخمي

 مـن تمكنيـا التـي والعناصـر العـالم فـي لظيورىـا التاريخي والتطور مفيوميا حيث المراجعة من بمجان
 ىـذا ولتحقيـق الـداخمي. التـدقيق وظيفـة داءأ بكفـاءة علاقتيـايـة، و لعا بجـودة مياميـا ومسـؤولياتيا داءأ

 اسـتبانة تصـميم تـم حيـث البحـث، لطبيعـة متـوءلملا التحميمـي الوصـفي المـنيج اتبعـت الدراسـة اليدف
 المصـارف مـن مصـارف ثمانيـة ا، فـيفـردً  55 مـن المكـون البحـث مجتمـع البيانـات مـن لجمـع كـأداة

 ظيـرتأمصـرفا، وقـد  32 عـددىا والبـال  الماليـة لـووراق العـراق سـوق المسـجمة فـي الخاصة العراقية
 عمـى واثرىـا عاليـة بجـودة عمميـا داءأ مـن المراجعـة تمكـن لجـان التـي اللازمـة العناصـر النتـائج تـوفر

 وتحسـين المراجعـة لمجـان علاقـة النتائج وجـود ىمأ كان من الداخمي، حيث التدقيق وظيفة داءأ كفاءة
 . التدقيق وظيفة دعم استقلالية و ,الداخمي لتدقيقا وظيفة عمل خطة
( بعنوان: ث دور تطبيق قواعد حوكمة الشركات فةي منةح حةدوث التعثةر 2015الغزالي، ) دراسة .4

 المالي في الشركات المدرجة في بورصة فمسطينث.
ىدفت ىذه الدارسة إلـى التعـرف عمـى دور تطبيـق قواعـد الحوكمـة فـي الشـركات المدرجـة فـي 

فمسطين في منع حدوث التعثر المالي، وذلك من خلال قياس درجة تطبيق الشركات المدرجـة  بورصة
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في بورصـة فمسـطين لقواعـد الحوكمـة مـن خـلال سـتة مؤشـرات وىـي )أنظمـة التـدقيق المتبعـة مـن قبـل 
الشـــركات، صـــلاحيات مجمـــس الإدارة، المـــوائح والقـــوانين الداخميـــة، المكافـــ ت لأعضـــاء مجمـــس الإدارة 

دراء التنفيـــذيين، توزيـــع ممكيـــة الأســـيم، السياســـات المســـتقبمية( وقيـــاس احتمـــال تعـــرض الشـــركات والمـــ
عمـى جميـع  الدراسـة ت. واشـتمم Sherrord،Kida ،Springateنمـاذج  3لمتعثـر المـالي مـن خـلال 

ولغــرض القيــام بيــذه الدراســة تــم  ،( شــركة49الشــركات المدرجــة فــي بورصــة فمســطين والبــال  عــددىا )
 ،دام المنيج الوصفي التحميمـي لموصـول إلـى نسـبة تطبيـق قواعـد الحوكمـة فـي الشـركات المدرجـةاستخ

 :منيـا نتـائج عدة إلى الدراسة توصمت . وقد2014وكذلك درجة التعثر والائتمان لتمك الشركات لعام 
% وىـي نسـبة مقبولـة لتطبيـق حوكمـة  63.987الحوكمـة  معـايير بتطبيـق الشـركات التـزام نسـبة أن

الشــركات، كمــا أن أكثــر المؤشــرات تطبيقــاً ىــو المؤشــر الخــاص بــالموائح والقــوانين الداخميــة لمشــركة، 
يميـو مؤشـر المكافـ ت لأعضـاء  ،ويأتي في المرتبـة الثانيـة المؤشـر الخـاص بصـلاحيات مجمـس الإدارة

تطبيـق الشـركات مجمس الإدارة والمدراء التنفيذيين، كما أظيرت النتائج وجود أثر ذي دلالة إحصائية ل
المدرجة في بورصة فمسطين لقواعـد حوكمـة الشـركات فـي منـع حـدوث التعثـر المـالي حسـب النمـاذج. 
وقد أوصت الدراسة بضرورة قيام بورصة فمسـطين بعمـل مقيـاس سـنوي بمـدى التـزام الشـركات بتطبيـق 

 علاقة.ا لجميع الأطراف ذات المبادئ الحوكمة، وأن يكون ىذا التصنيف متداولًا وميسرً 
الحاكمية المؤسسية في الأدا  المالي، (، بعنوان: ثأثر 2013دراسة السرطاوي، عبد المطمب ) .5

 ث.والتشغيمي، وأدا  الأسيم في سوق الكويت المالي
إلـــى اســـتطلاع مـــدى تطبيـــق مبـــادئ الحاكميـــة المؤسســـية فـــي الشـــركات ىـــذه الدراســـة ىـــدفت 

ىـــدفت إلـــى دراســة أثـــر الحاكميـــة كمــا ى التطبيـــق، الكويتيــة، ومـــن ثـــم دراســة التمـــايز بينيـــا فــي مســـتو 
إلـى دراسـة  بالإضـافةالمؤسسية في تحسين أداء الشـركات الكويتيـة المـالي، والتشـغيمي، وأداء الأسـيم، 

حجـم الشـركة، ودرجـة مـديونيتيا، ونـوع نشـاطيا. تضـمنت عينـة الدراسـة  اخـتلافىذه العلاقة في ظل 
امــة المدرجــة فــي ســوق الكويــت لــووراق الماليــة، وبواقــع ( مــن الشــركات المســاىمة الع%96.5عمــى )

( شركة موزعة عمى تسعة قطاعات اقتصادية، أشارت نتائج الدراسة الوصفية إلى وجود تطبيق 222)
حصائية لشروط الحاكميـة المؤسسـية فـي سـوق الكويـت المـالي، ولـم يكـن إدلالة  يبمستوى متوسط وذ

تطبيـق الحاكميـة المؤسسـية، أمـا الدراسـة التطبيقيـة فقـد أشـارت ىناك تمايز بين الشركات الكويتيـة فـي 
وىـــو القيمـــة الســـوقية  ،إلـــى تـــأثير الحاكميـــة المؤسســـية فـــي مؤشـــر واحـــد مـــن مؤشـــرات الأداء المـــالي

المضافة، وتأثيرىا عمى جميع مؤشرات الأداء التشغيمي، بينما لـم يكـن ليـا دور فـي معـدل العائـد عمـى 
داء المالي، والعائد عمى السيم العادي كمؤشر عمـى أداء الأسـيم، ولـم تجـد الاستثمار كمؤشر عمى الأ

حجـم الشـركة، ومـديونيتيا، ونـوع نشـاطيا،  اختلافالدراسة أثراً لمحاكمية المؤسسية في الأداء في ظل 
حجــم الشــركةن وبنــاء عمــى ىــذه  اخــتلافلحاكميــة فــي القيمــة الســوقية المضــافة فــي ظــل ا أثــر ماعــدا
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الدراســة بضــرورة تطــوير دليــل ومؤشــر لمحاكميــة المؤسســية فــي ســوق الكويــت المــالي،  النتــائج أوصــت
والرقابــة عمــى تطبيــق مبادئيــا مــن قبــل الجيــات المنظمــة والمشــرفة عمــى عمــل الســوق، مــع جممــة مــن 

 التوصيات الأخرى بشأن الدراسات المستقبمية
بيق الحوكمة في المصةارف (، بعنوان: ثمساىمة التدقيق الداخمي في تط2013دراسة كيرزان ) .6

 السورية العامة والخاصة )دراسة مقارنة(ث
فـــي  الحوكمـــة تطبيـــقفـــي التـــدقيق الـــداخمي   عمـــى مـــدى مســـاىمةلـــى التعـــر ف إىـــدف البحـــث 

ــةالمصـارف السـوري   وبيـان مــا إذا كانـت ىنــاك فروقـات حـول المســاىمة فـي التطبيــق  ،والخاصـة ة العام 
وتكــو ن مجتمــع الدراســة مــن أعضــاء مجمــس قطــاع العــام. المصــارف القطــاع الخــاص و بــين مصــارف 

واســتخدم الاســتبيان لجمــع البيانــات الأوليــة،  الإدارة والمــدراء التنفيــذي ين العــاممين فــي تمــك المصــارف،
ة فـي المصـارف السـوري   الحوكمـة تطبيـقفـي لمتـدقيق الـداخمي  وخمصت الدراسة الى أن ىناك مسـاىمة 

 إشـراف كامـل لإدارةوأنـو لا يوجـد الخـاص ،  رة أكبـر فـي بنـوك القطـاعوالخاصة. ولكنيا بصو  العام ة
الداخمي حماية كاممة لحقوق الأقمية  ولا يضمن التدقيق ،التدقيق الداخمي عمى فعالية ممارسة الحوكمة

المسيطرين في المصارف العامة، وانما إشراف  من المساىمين من الممارسات الاستغلالية لممساىمين
لترقى  لممصارف العامة بضرورة إصدار التشريعات المناسبةوأوصت الدراسة  ة متوسطةوحماية بدرج

ة حث الإدارات العميـا فـي البنـوك العامـة عمـى دعـم دوائـر التـدقيق و  ،إلى سويتيا في المصارف الخاص 
 يـقوأن تكـون تبعيتيـا لمجـان التـدقيق لضـمان اسـتقلالي تيا لتحق ،الداخمي واعطائيا الصلاحيات اللازمـة

 .إشراف مناسب عمى فعالية ممارسة الحوكمة في المصارف العامة
 Characteristics and (، بعنةةةوان: ثRashid. et. al., 2013دراسةةةة ) .7

Performance of Audit Committee Among Listed Government Linked 
Companies in Malaysia ث 

لمراجعـــة وعوائـــد الأســـيم خـــلال قامـــت ىـــذه الدراســـة باختبـــار العلاقـــة بـــين خصـــائص لجـــان ا
والتــي  ،( قبــل تطبيــق قواعــد الحوكمــة فــي الشــركات الماليزيــة2006فتــرتين، الفتــرة الأولــى فــي عــام )

، وأظيــرت نتــائج الدراســة وجــود تحســن فــي 2009، والفتــرة الثانيــة فــي العــام 2007طبقــت فــي العــام 
% بــالرغم مــن أنــو لــيس 14.09بمقــدار  2006مقارنــة بعــام  2009متوســط عوائــد الأســيم فــي عــام 

بعـد تطبيـق قواعـد حوكمـة الشـركات والتـي جعمـت المسـتثمرين  المسيم، إلا أنو يظير تحسنً  اكبيرً  اعائدً 
للاستثمار في ىذه الشركات، كما أظيرت النتائج أن خصائص لجان المراجعـة لا تـؤثر  اطمئناناأكثر 

 لم يتأثر بدرجة كبيرة،  ، حيث أظير النموذج أنو2006عمى عوائد الأسيم في عام 
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(، بعنوان: أثر حوكمةة الشةركات فةي القيمةة السةوقية لأسةيم رأس المةال 2012دراسة خضير ) .8
 في الشركات المصرفيةث.

ىدفت ىذه الدراسة إلى الربط بين حوكمة الشركات وحدوث زيادة في القيمة السـوقية لوسـيم، 
بانة وزعـت عمـى عينـة مـن المصـارف الأىميـة وذلك باستخدام المنيج الوصفي التحميمي من خـلال اسـت

المدرجة في سوق العراق لووراق المالية، لدراسة أثار بعض أليات الحوكمة فـي قيـاس القيمـة السـوقية 
لأسيم تمك الشركات، ولقد توصمت الدراسة إلى مجموعـة مـن النتـائج أىميـا أن تعظـيم القيمـة السـوقية 

ن الوصول ليذا اليدف إلـى بوضـع معـايير مـن شـأنيا ضـبط لمشركة ىو أىم أىداف الحوكمة، ولا يمك
وتحســـين الأداء، وقـــد أوصـــت الدراســـة بضـــرورة إلـــزام الشـــركات العراقيـــة بالقواعـــد الأساســـية لحوكمـــة 
لزاميـا بمـدى تطبيقيـا ليـذه المعـايير  الشركات، خصوصـاً الشـفافية والاسـتقلالية والعدالـة والمسـؤولية، وا 

 ضمن تقاريرىا السنوية.
 Audit Committee Expertise ، بعنةوان: ث(Abernathy et al. , 2011)سةة درا .9

and Financial Analysts’ and Investors’ Ability to Anticipate Future 
Earningsث 
إلى فحص العلاقة بين الخبرة الماليـة لمجنـة المراجعـة ودقـة توقعـات المحممـين،  الدراسة ىدفت

ــ االماليــة متغيــرً وذلــك مــن خــلال اعتبــار الخبــرة  يأخــذ القيمــة )واحــد( إذا كــان ىنــاك خبيــر مــالي  اوىميً
لمدلالـة عمـى دقـة توقعـات المحممـين  ممحاسبي في لجنة المراجعة و )صفر( بخـلاف ذلـك، كمـا أسـتخد

أي الفرق المطمـق  t-1القيمة المطمقة السالبة لخطأ التوقع مقسومة عمى سعر السيم في السنة السابقة 
لأربـــاح المتوقعـــة والفعميـــة مقســـوماً عمـــى ســـعر الســـيم، وقـــد أظيـــرت النتـــائج أن توقعـــات الســمبي بـــين ا

المحمل لأرباح لمشركات مع وجود عضو لجنة مراجعـة مـن ذوي الخبـرة الماليـة المحاسـبية كانـت أكثـر 
 ، كما أن وجود الخبير المحاسبي بمجنة المراجعة يحسن جودة التقارير المالية.ادقة وأقل تشتتً 

 Audit Committee Financial ، بعنةوان: ث(Lisic et al. , 2011)ة دراسة .01
Expertise and Restatements : The Moderating Effect of CEO Powerث 

إلى فحص علاقة خصائص لجنة المراجعـة )حجـم واجتماعـات والخبـرة الماليـة  الدراسة ىدفت
م قيــاس الخبــرة الماليــة بمتغيــر وىمــي يأخــذ لمجنــة المراجعــة( بةعــادة إصــدار التقــارير الماليــة، حيــث تــ

)واحـد( إذا كــان ىنـاك خبيــر مــالي واحـد عمــى الأقـل فــي لجنــة المراجعـة و )صــفر( بخـلاف ذلــك، وتــم 
قيــاس الحجــم بعــدد المــديرين فــي المجنــة، كمــا تــم قيــاس الاجتماعــات بعــدد اجتماعــات المجنــة خــلال 

متغيـر وىمـي يأخـذ القيمـة )واحـد( إذا أعـادت الشـركة السنة، ولقياس جودة التقارير المالية تم استخدام 
إصــدار قوائميــا الماليــة و)صــفر( بخــلاف ذلــك، وقــد أظيــرت النتــائج وجــود علاقــة ســمبية بــين الخبــرة 
الماليــة لمجنــة المراجعــة وحــدوث إعــادة إصــدار التقــارير الماليــة، كمــا أظيــرت وجــود علاقــة ســمبية بــين 
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ار التقـــارير الماليـــة، إضـــافة إلــى وجـــود علاقـــة ســـمبية بـــين حجــم لجنـــة المراجعـــة وحـــدوث إعــادة إصـــد
 اجتماعات لجنة المراجعة وحدوث إعادة إصدار التقارير المالية.

 Audit Committee ، بعنةوان: ث( Huang & Thiruvadi , 2010 )دراسةة  .00
Characteristics and Corporate Fraudث 

مراجعـة )حجـم واجتماعـات والخبـرة إلـى فحـص العلاقـة بـين خصـائص لجنـة ال الدراسـة ىـدفت
الماليــة لمجنــة المراجعــة( بةعــداد تقـــارير ماليــة احتياليــة، حيــث تــم قيـــاس الخبــرة الماليــة بعــدد الخبـــراء 
الماليين في المجنة ، وتم قياس الحجم بعـدد أعضـاء لجنـة المراجعـة، كمـا تـم قيـاس الاجتماعـات بعـدد 

س جودة التقارير المالية تـم اسـتخدام متغيـر وىمـي يأخـذ الاجتماعات التي تم عقدىا خلال العام، ولقيا
القيمة )واحد( فـي حالـة وجــود احتيـــال و)صـفر( بخـلاف ذلـك، وقـد اسـتخدمت الدراسـة الشـركات التـي 
 ،وقــع عمييــا دعــاوى قضــائية مرتبطــة باحتمــال وجــود تقــارير ماليــة احتياليــة كمؤشــر لاحتيــال الشــركات

. وقـد أظيـرت النتـائج عـدم وجـود علاقـة بـين عـدد  Bonner et al., 1998وذلك من خلال نمـوذج 
اجتماعات لجنة المراجعة ومنع الاحتيال، كما لم يؤثر عدد أعضاء المجنة معنوياً عمى منع الاحتيال، 
بينما يرتبط الخبير المالي بالمجنـة معنويـاً بمنـع الاحتيـال الخبـرة الماليـة لمجنـة المراجعـة وحـدوث إعـادة 

، حجــــم لجنــــة المراجعــــةكــــل مــــن )ير الماليــــة، كمــــا أظيــــرت وجــــود علاقــــة ســــمبية بــــين إصـــدار التقــــار 
 وحدوث إعادة إصدار التقارير المالية. واجتماعاتيا(

 Factors associated with the quality (، بعنوان: ثBaxter, 2010دراسة ) .02
of audit committeesث 

ت جــودة لجــان المراجعــة، حيــث تــم قامــت ىــذه الدراســة بتحديــد العوامــل المــؤثرة عمــى مؤشــرا
دراســة تــأثير تشــكيل مجمــس الإدارة ومســتوى نشــاط وفعاليــة مجمــس الإدارة، وحجــم مكتــب المراجعــة، 

داريــة عمــى مؤشــرات جــودة لجــان المراجعــة والرافعــة الماليــة )متمــثلًا فــي معــدلات الــديون(، والممكيــة الإ
لخبـرة القانونيـة ومسـتوى نشـاط وفعاليـة وحجـم لجـان المتمثمة في اسـتقلالية المجنـة والخبـرة المحاسـبية وا

شــركة مســجمة فــي البورصــة الأســترالية  200المراجعــة، وتــم تحميــل التقــارير الســنوية لعينــة مكونــة مــن 
، وتم تجميع بيانات عن عدة مؤشرات لجودة لجان المراجعـة، وتوصـمت الدراسـة إلـى عـدة 2001لعام 

دارة، ممــا شــرات جـودة لجـان المراجعـة وخصـائص مجمـس الإنتـائج أىميـا وجـود علاقـة طرديـة بـين مؤ 
يجعمــو المــؤثر الأســاس عمــى جــودة لجــان المراجعــة، بينمــا لــم تتوصــل الدراســة إلــى وجــود علاقــة بــين 
مؤشرات جودة لجان المراجعة، وحجم مكتب المراجعة، والرافعة المالية )متمـثلًا فـي معـدلات الـديون(، 

 والممكية الادارية لوسيم.
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 ,Audit Committee Effectiveness(، بعنوان: ث He. et. al., 2009سة )درا .03
and Financial Reporting Quality: Review and Synthesis of Empirical 

Evidence ث 
 جـودة بـين العلاقـة تناولـت التـي التجريبيـة الدراسـات نتـائج تجميـع إلـى ىـذه الدراسـة ىـدفت

 ركزت وقد وتمخيصيا.  المالية التقارير إعداد عممية عمى بالإشراف المخولة المالية والجيات التقارير
 أن إلـى النتـائج أشـارت التـدقيق، وقـد ولجنـة المجمـس خصـائص ىمـا اثنـين عمـى مكـونين الدراسـة
 لـدى والمحاسـبية الماليـة الخبـرة تـوافر أن كما المالية، التقارير جودة من يعزز مجمس الإدارة استقلال
 .عالية جودة ذات مالية تقارير إعداد فعال بشكل تدعم يقلجنة التدق أعضاء
 Audit committee characteristics (، بعنةوان: ثPersons, 2009دراسةة ) .04

and earlier voluntary ethics disclosure among fraud and no-fraud 
firmsث 

 عن المبكر وعيالط والإفصاح التدقيق لجنة خصائص بين العلاقة تحديد إلى الدراسة ىدفت
 الماليـة الأوراق لجنـة قبل من صنفت التي الشركات الدراسة عينة تضمنت وقد المتطمبات الأخلاقية،

 تضمنيا التي الأخلاقيات قواعد تصبح أن قبل وذلك احتيالية مالية تقارير بةعداد تقوم الأمريكية بأنيا
تصـنف  ولـم لخصـائصا حيـث مـن ليـا المماثمـة الشـركات وتمـك ،Sarbanes-Oxleyقـانون 

 أقـل الأخلاقيـة المتطمبـات عـن الطـوعي الإفصـاح مسـتويات إلـى أن الدراسـة كسابقاتيا، وقـد توصـمت
 تفصـح كانـت التي الشركات أن التحميل نتائج الحالي، كما بين ت الإفصاح الإلزامي بمستويات مقارنة
 وعـدد أكبـر باسـتقلالية تتمتـع تـدقيق لجـان لـدييا الأخلاقيـة كـان المتطمبـات عـن مبكـر بوقـت اختياريـاً 
 .أكثر سنوية واجتماعات أعضاء
 .ث Internal Audit Approach in Banksبعنوان ث: (Stanciu, 2008)دراسة  .05

ىذه الدراسة لتسميط الضوء عمى الدور الجديد لمتدقيق الـداخمي  فـي ظـل تطبيـق مبـادئ  ىدفت
لتطبيق المتطم بات الدولي ـة المتعم قـة بيمـا فـي  ، ومدى أىمي ة التدقيق الداخمي  IIحوكمة الشركات وبازل 

وشـممت الدراسـة البنـوك التجاريـة الرومانيـة فـي مدينـة بوخارسـت، حيـث  ظل البيئـة التنظيمي ـة الجديـدة.
اســتخدم الاســتبيان كــأداة لجمــع البيانــات. وبي نــت الدراســة أن  إدارة البنــك مســؤولة عــن متابعــة ومراقبــة 

تبعاً  لجميع أنواع المخاطر، ولذلك فةن  ميم ة التدقيق الداخمي  تتضـم ن تقيـيم  IIتطبيق متطم بات بازل 
مستوى المخاطر ومراقبة كيفي ة تطبيق تمك المتطم بات بما فييا الحد الأدنـى لـرأس المـال، وكـذلك تقي ـيم 

ــة بــازل. وكانــت نتيجــة الدراســة أن  جــودة  ــة مــدى مطابقــة التنظــيم الــداخمي  مــع متطم بــات ات فاقي  واحترافي 
 وشمولي ة وميارة المراجعة الداخمي ة يُعتبر ىام اً  لتحقيق استجابة الإدارة لمبادئ الحوكمة.
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 التعقيب عمى الدراسات السابقة     
من خلال العـرض السـابق لنتـائج الدراسـات السـابقة فـي مجـال الحوكمـة والتعثـر المـالي يتبـين 

ثر قواعد الحوكمـة والتـدقيق عمـى أداء الشـركات والإفصـاح أن معظم الدراسات السابقة تناولت دراسة أ
المحاسبي وجودة التقارير المالية، والحد من التأثير السمبي لممحاسبة الإبداعيـة عمـى موثوقيـة البيانـات 
المالية  وكذلك استخدام النسب الماليـة لمتنبـؤ بتعثـر الشـركات، ومنيـا مـن تنـاول العلاقـة بـين الحوكمـة 

يــا لــم تتنــاول دور قواعــد الحوكمــة ومــدى تأثيرىــا فــي منــع حــدوث التعثــر المــالي. إلا أن والتــدقيق ولكن
ن كانــت الدراســة الحاليــة قــد 2015دراســة )الغزالــي،  ( قــد تشــابيت فــي اليــدف مــع الدراســة الحاليــة وا 

خصصــت محــورًا واحــد مــن محــاور الحوكمــة وىــو التــدقيق، كمــا أنيــا شــممت متغيــراً مســتقلا آخــر وىــو 
ميـم، وىـو  مـدخل بأنيـا مـن أوائـل الدراسـات التـي تبحـث فـي السـوقية، لـذلك تتميـز ىـذه الدراسـة القيمـة

 تميــز ىــذه الدراســةتدور قواعــد حوكمــة الشــركات الخاصــة بالتــدقيق فــي منــع حــدوث التعثــر المــالي. و 
متغيـرات تستعرض أىم المؤشرات التي يتم استخداميا لمتنبؤ بالتعثر المالي لمشركات، وتحديد البكونيا 

التــي يمكــن الاعتمــاد عمييــا عنــد التنبــؤ بــالتعثر المــالي، ومــن ثــم تحديــد دور قواعــد الحوكمــة الخاصــة 
 بالتدقيق منع حدوث التعثر المالي، والتخفيف من آثاره التي يمكن أن تؤدي إلى إفلاس الشركة.

 الاطار النظريثانياً: 
 حوكمة الشركات

لما تعود بـو مـن  ،عمال في الوقت الراىنالمال والأجندة ألحوكمة الشركات مكانة خاصة في 
نفــع عمــى الشــركات والمؤسســات فــي القطــاعين العــام والخــاص بــل عمــى المجتمــع بأســره، حتــى عــدت 
إحدى متطمبات الإدارة الناجحة والدواء الشافي لعمة فقدان ثقة المستثمرين، وقد برزت أىميـة الحوكمـة 

مات المالية العالمية باقتصـاديات عـدد كبيـر مـن الـدول المتقدمـة في الآونة الأخيرة عندما أطاحت الاز 
 ىلـإبالإضـافة  ،والفسـاد المـالي بصـفة خاصـة ،والنامية، نتيجة الفساد الإداري والمحاسبي بصفة عامة

 غياب النزاىة والشفافية والمساءلة والافتقار إلى الحوكمة.
ية، تحديات كبيرة تتعمق بموضوع وتواجو الشركات الفمسطينية، مثل باقي الشركات العالم

تطبيق نظام فعال لمحوكمة يتيح ليا الاندماج بالاقتصاد العالمي بشكل سمس، ولا يتم ذلك إلا من 
 خلال زيادة الوعي لدى الشركات بضرورة تطبيق قواعد الحوكمة.

 مفيوم حوكمة الشركات 
 د قامت العديد منجماع في الأدبيات عمى تعريف موحد لمصطمح الحوكمة، فقإلا يوجد 

المنظمات العالمية المينية وغير المينية بتقديم شرح لمفيوم حوكمة الشركات، فعرفت مؤسسة 
الحوكمة بأنيا: "النظام الذي يتم من خلالو إدارة الشركات والتحكم في  (IFC)التمويل الدولية 



 جبر الداعور ، إياد زملط

 ( Cعدد خاص )، 81 ، المجمد8114غزة، سمسمة العموم الإنسانية  -مجمة جامعة الأزىر (488)
 

مة التعاون ، ويعتبر مفيوم حوكمة الشركات الصادر عن منظ(Alamgir, 2007)أعماليا". 
 بين الأطراف الميتمة ا وقبولًا من أكثر مفاىيم حوكمة الشركات انتشارً  (OECD)الاقتصادي والتنمية 

بأنيا: "مجموعة  (OECD)بقضية حوكمة الشركات حيث تعرفيا منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية 
حممة الأسيم وغيرىم من من العلاقات التي تربط بين القائمين عمى إدارة الشركة ومجمس الإدارة و 

 (.OECD, 2004أًصحاب المصالح )
فقد عرفيا بأنيا "العمميات التي تتم من خلال الإجراءات  IIAأما معيد المدققين الداخميين 

دارتيا ومراقبتيا  المستخدمة من قبل ممثمي أصحاب المصالح، لتوفير الأشراف عمى المخاطر، وا 
نجاز أىداف الشركة والمحافظة عمى قيمتيا من خلال الحوكمة والتأكد من كفاية الضوابط الرقابية لإ

(IIA, 2003) حيث يؤكد ىذا التعريف عمى الدور الرقابي في تحقيق أىداف الشركة من خلال .
البريطانية فقد عرفتيا في تقريرىا الصادر عام  Cadburyتطبيق مبادئ الحوكمة وألياتيا. أما لجنة 

 .م بواسطتو توجيو ورقابة الشركة""النظام الذي يت: نياأب 1992
 ,Pige)ومن أىم التعاريف التي قدمت لحوكمة الشركات، تعريف الباحث الفرنسي 

"مجموعة الآليات التي تسعى لتقيد واقع نشاط المؤسسة  :الذي يرى أن حوكمة الشركات ىي (2010
د مفيوم حوكمة الذي يحد (Rezaee, 2010)بأىدافيا المسطرة، وكذلك تعريف الباحث الكندي 

جل تخفيض احتمالات أالشركات عمى أنيا "مجموعة التفاعلات بين إدارة الشركة ومساىمييا من 
 مشاكل الوكالة الناجمة عن تعارض المصالح بين الإدارة وملاك الشركة".

ويتبين من خلال التطرق إلى تعاريف حوكمة الشركات في أعلاه، تعدد وجيات النظر 
يمكن و وكذلك من قبل المجالس والمجان ذات الصمة.  ،الباحثين والميتمين إلييا من قبل مختمف

تعريف حوكمة الشركات بانيا "النظم التي تحدد وتحكم العلاقات بين الأطراف الأساسية في الشركة 
جل ضمان رفع مستوى الأداء أ)أعضاء مجمس الإدارة، الإدارة التنفيذية، المساىمين، إلخ( من 

 ،فية والمساءلة بالشركة مما ينتج عنو تعظيم لفائدة المستثمرين عمى المدى الطويلوالإفصاح والشفا
 ودفع عجمة التنمية والتقدم الاقتصادي لمدول التي تنتمي إلييا تمك الشركات".

 خصائص حوكمة الشركات
تمثل الخصائص التالية السمات التي يجب أن تتوفر في حوكمة الشركات وتساعد عمى 

 ب الفكرية الخاصة بيا، كما تساعد عمى تحقيق أىدافيا ومزاياىا المتعددة، وىي: تكامل الجوان
ويتحقق الانضباط بوجود عدة مفاىيم  .تباع السموك الأخلاقي المناسب والصحيحاأي  :الانضباط

منيا وجود الحافز لدى الإدارة في الالتزام بالأعمال الرئيسية المحددة وتزويد المساىمين بمعمومات 
حة والتقويم السميم لحقوق الممكية ورأس المال، ولابد من إدراج مدى تطبيق الحوكمة في التقرير صحي
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واستخدام الديون لعمميات التوسع في المشاريع  ،السنوي، وتوزيع الفائض من النقد عمى المساىمين
 (.2003 التي تعود بالعائد عمى الشركة )سوليفيان،

لأنيا تتضمن مفاىيم متعددة مثل نزاىة  ،الأساسي في الحوكمة تعتبر الشفافية العنصر :الشفافية
(، وتمزم الشركة بالإفصاح عن جميع المعمومات 2007 ،أمينالتقارير المالية والإفصاح والصراحة )

 (.2008 ،محمدالمتعمقة بالمركز المالي وأداء الشركة في التوقيت المناسب والدقة التامة )
والإفصاح عن  ،شر التقارير السنوية والربع سنوية في الوقت المناسبوتتحقق الشفافية من خلال ن 

النتائج والمعمومات السوقية بشكل فوري دون تسريبيا، والالتزام بالمعايير المحاسبية الدولية، ومن أجل 
سلامة تحقيق الشفافية يجب توفير قنوات يستطيع من خلاليا المستثمر الوصول إلى الإدارة العميا 

 (.2003 ان،)سوليفي
يُعد تحقيق الاستقلالية من القواعد الرئيسة لتطبيق الحوكمة، وقد ركزت الحوكمة عمى  :الاستققلية

تحقيق استقلالية أعضاء مجمس الإدارة، والمراجعين الخارجين، ووجود لجان مجمس الإدارة مستقمة 
المكاف ت والتعويضات  عن عمل الإدارة التنفيذية، مثل لجنة الترشيحات، لجنة المراجعة، لجنة

 (.2003 )سوليفيان، والرواتب، ولجنة الإدارة التنفيذية
يسمح نظام الحوكمة مساءلة مجمس الإدارة أمام المساىمين، ومراقبة الإدارة، وتقديم  :المسا لة

 (.2008، محمد) النصائح والإرشادات لمجمس الإدارة في كيفية وضع الاستراتيجيات والأىداف
لابد من وجود آليات فع الة تسمح بمساءلة الموظفين ومعاقبة الأعضاء التنفيذيين ولتحقيق ذلك 

وأعضاء مجمس الإدارة، وتحقيق الشفافية وعدالة التعامل في الأسيم من قبل أعضاء مجمس الإدارة 
 (.2003 )سوليفيان،
جمس الإدارة : ويقصد بيا "توفير ىيكل واضح يحدد نقاط السمطة والمسؤولية ومحاسبة مالمسؤولية

ومتخذي القرار عن مسؤوليتيم تجاه الشركة والمساىمين" ويقع عمى عاتق مجمس الإدارة القيام بدور 
إشرافي أكثر من قيامو بدور تنفيذي، وقياميم بالتدقيق الفعال عمى أداء العاممين. ولابد من وجود 

عمى المراجعة الداخمية  لجان مراجعة ترشح المراجعين الخارجيين وتشرف عمى عمميم وتشرف كذلك
 (.2008 والإجراءات المحاسبية )ريحاوي،

وتقديم  ،وخاصة مساىمي الأقمية ،يتم تحقق العدالة من خلال المعاممة العادلة لممساىمين :العدالة
كافة المعمومات المطموبة لممساىمين سواء بحضور الاجتماعات أو التزاميم بنتائجيا، والتصويت 

% من 40يتجاوز مجموع نسبة المساىمين الحاكمة عن ألا أو بالتوكيل، و  سواء بالحضور شخصياً 
 (.2003 الشركة )سوليفيان،
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المسئولية الاجتماعية تعني الالتزام الذاتي والقانوني، وعمى الإدارة عند وضع  المسؤولية الاجتماعية:
ن لأ ،ة الاستثماريةن تأخذ بالاعتبار المسؤولية الاجتماعية إلى جانب المسؤوليأاستراتيجيتيا 

المساىمة في تحقيق الرفاىية الاجتماعية وحماية البيئة وتحقيق رضا الزبائن يعزز من مكانة المنظمة 
  .)www.socpa.org(في المجتمع

ويمكن ملاحظة أن كافة الخصائص التي يجب أن تتوفر في حوكمة الشركات من شأنيا تحقيق 
وىي حماية أصحاب المصالح، وزيادة الثقة بينيم وبين إدارة  ،اليدف الرئيس من قواعد الحوكمة

الشركة. ويمكن القول بان التكامل بين خصائص الحوكمة السابقة سيساعد الشركات عمى تحقيق 
 مما ينتج عن ذلك زيادة ثقة المستثمرين في الشركة، وجذب الاستثمارات ،اليدف من وجود الحوكمة

 الجديدة.
 العققة بين التدقيق والحوكمة

دارة لمجنة تدقيق مستقمة بمعايير معينة حيت تعد لإمن أىم مبادئ الحوكمة تكوين مجمس ا
نة من الأعضاء غير التنفيذي ين  ،لجنة التدقيق ىي إحدى المجان الرئيسي ة لمجمس الإدارة والمتكو 

عمى أن و تطوير لعممي ة التدقيق في معناىا الواسع، بالمجمس، وينبغي النظر إلى تكوين لجان التدقيق 
فيذه المجان يمكن أن تدعم موضوعي ة ومصداقي ة إعداد التقارير المالي ة، كما يمكن أن تساعد المدراء 
التنفيذي ين في الوفاء بمسؤولي اتيم، وتدعم وتقو ي دور المدراء غير التنفيذي ين، وتدعم استقلالية 

أعمال التدقيق، وتحس ن الات صال بين المدراء والمدققين والإدارة، بالإضافة إلى  المدققين وتحس ن من
ذلك تساعد في إيجاد نوع من الرقابة من قبل المساىمين عمى الإدارة، ويمكن اعتبارىا أداة مفيدة 

 . (2002)السقا ومدثر، ومعاونة لمجمس الإدارة في مراقبة أداء المنشأة وتسيير نشاطيا
عيد المدققين الداخمي ين مادة في موقعو عمى الانترنيت عن التدقيق الداخمي  ولجنة وقد وضع م

 :    (2007)حماد،  يمي التدقيق بأن يما يعملان معاً نحو أىداف مشتركة كما
"إن  ميام ومسؤولي ات وأىداف لجنة التدقيق والتدقيق الداخمي  ىما توأمان بوسائل عديدة، وبالتأكيد فةن و 

فةن  أىمي ة لجان التدقيق والتدقيق والعلاقة بينيما سوف تزيد أيضاً،  ،ة حجم مسؤولي ة المنشأةمع زياد
فمجنة التدقيق ليا مسؤولي ات رئيسي ة في التأك د من أن  الآلي ات داخل المنشأة تؤد ي وظيفتيا بصفة 

حدى ىذه الآلي ات القوي ة والمتناغمة ىي علاقة التعاون  ، مستمر ة وبوضوح، وا  مع التدقيق الداخمي 
ومعيد المدققين الداخمي ين في نشرتو عن وضع لجان التدقيق قد خطا خطوة نحو رفع مستوى نوع 

 بما يساعد لجان التدقيق والتدقيق الداخمي  عمى العمل معاً نحو تحقيق الأىداف المشتركة". ،العلاقة
 ولطالما كان وضع الضوابط الرقابية الصحيحة والتأكد من عمميا ىو قمب الحوكمة المؤسسية. وبناءً 
عميو، عادةً ما تكون لدى المؤسسات أنظمةٌ متعددة المستويات لمضوابط الرقابة. وعادةً ما يوجد أول 

جال الأخطاء مستوى داخل كل إدارة حيث تضمن إجراءات العمل وجود ضوابط رقابية بيدف تقميل م

http://www.socpa.org/
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وسوء الإدارة. فيما يحصل الرئيس التنفيذي عمى تطمينات بأن ضوابط الرقابة الداخمية كافية وتعمل 
بشكلٍ جيد من خلال وظيفة التدقيق الداخمي. ولكن لأن المسؤولية النيائية عن الحوكمة في المؤسسة 

اةً رئيسيةً يمتمكيا المجمس تقع عمى عاتق مجمس الإدارة، فةن تأسيس لجنة تدقيق فعَّالة يعد أد
وأن الأرقام والمعمومات التي ترفع إلى  ،للإشراف عمى ما إذا كانت المؤسسة تعمل بنظام حوكمةٍ جيد

المجمس والتي تُرسل إلى أصحاب المصمحة الآخرين دقيقةٌ وجديرةٌ بالثقة. وعمى الجانب الآخر، 
يم مصونة، وأن الأنظمة المتعددة داخل يتطمع مالكو الأسيم إلى التأكد من أن أمواليم ومصالح

شركاتيم كافيةٌ وتعمل كما ينبغي. وبالتالي، يعينون مدققاً خارجياً يقيِّم تمك الأنظمة ويصدر توصيات 
 .أو تطمينات إلى المالكين

 حوكمة الشركات والوقاية من التعثر المالي
إلى محاولات التأثير إضافة  ،الشركةمختمف الأطراف في بين مصالح التضارب الطبيعي لم

برفع قيمة أتعاب الخدمات الاستشارية المقدمة، ئو محاولة إغرا عمى تقرير مدقق الحسابات من خلال
من خلال منح مجمس الإدارة والإدارة  ، وذلكالإدارة بقيمة الأسيم بربط حوافز الشركاتىذا مع  قيام  

ك انشغال الإدارة عمى محاولة رفع القيمة العميا حوافز في صورة أسيم أو خيارات أسيم، ليقتصر بذل
وأخرى بالاستناد إلى صور الغش والتدليس في التقارير المالية  ،السوقية لوسيم مرة بمعاملات حقيقية
وذلك بالاستناد إلى مختمف آليات  ،لمتأثير عمى البيانات المالية ،والتلاعب في السياسات المحاسبية

تطمب ذلك ضرورة الاستعانة  ب ليات وأطر يمما  ييار ىذه الشركات،مما يؤدي مستقبلًا إلى ان ،الغش
وآخرون من خلال  Miglani، وقد توصل الشفافية و المساءلة حديثة لمرقابة تضمن تفعيل عمميات

الدراسة التي قاموا بيا إلى أن تبني بعض آليات الحوكمة ىو أمر مفيد لمشركات، والذي يتمثل في 
لمالي وحماية الشركة من التعثر المالي، حيث إن وجود مستوى أعمى من تقميل تعرضيا لمتعثر ا

 المديرين التنفيذيين، ووجود أعضاء لجنة التدقيق والمراجعة، يقمل من إمكانية حدوث التعثر المالي
(Miglani, et. al., 2015  .) 

كمية في تُعد الحوكمة وسيمة رقابية فعالة من شأنيا الكشف، بل وتجنب الاختلالات اليي
الشركات التي منيا عدم الإفصاح الكامل والشفافية فيما يتعمق بالمعمومات المحاسبية، فضلًا عن 
عدم إظيار المعمومات المحاسبية لحقيقة الأوضاع المالية لمشركات، والتي تؤدي إلى افتقاد الثقة في 

اق المالية، وحماية حقوق المعمومات المحاسبية التي تتضمنيا التقارير المالية لمشركات في الأسو 
أصحاب المصالح في المؤسسة، إذ إن مبادئيا تعمل عمى تجنب الأزمات المختمفة قبل وقوعيا، فيي 
علاج حقيقي ووقائي لممؤسسات. إذاً فحوكمة الشركات جاءت كرد فعل واستجابة لنداء المساىمين 
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لمصالح المشتركة لمجميع، من أجل الحد من التصرفات السمبية للإدارة، ولفرض رقابة تحمي ا
 (.2013وتحافظ عمى استمرارية الشركة )يوسف، 

 عققة الحوكة بالقيمة السوقية
والسـعي الـدائم مـن قبـل الإدارة ، إن انفصال الممكيـة عـن الإدارة فـي شـركات المسـاىمة العامـة

يير لتحقيق مصالحيا الشخصية، ولـو عمـى حسـاب أىـداف الشـركة وملاكيـا، فـي ظـل عـدم وجـود معـا
وقواعـد لمحـد مـن ىـذه التصـرفات والتجـاوزات مـن شـأنو الانعكـاس سـمبياً عمـى القيمـة السـوقية لوسـيم، 

  (.2012مما يؤثر في ثروة الملاك، وأصحاب المصالح )خضير، 
تحـدث الشـفافية والمسـاءلة الـواردة ضـمن قواعـد ومبـادئ حوكمـة الشـركات نوعـاً مـن الثقـة فــي 

رة المستثمرين تقدير قيمة أسيم ببسـاطة ضـمن معمومـات موثوقـة خاليـة مـن القوائم المالية تسيم في قد
التدليس، مما يجعل التزام الشركات بمعايير الحوكمة يؤدي إلى إقبال المسـتثمرين عمـى الاسـتثمار فـي 

قد أصدر مركز بحوث المسـؤولية الاسـتثمارية و ، (Bebchuk et., al,  2004)أسيميا بشكل أفضل 
تركــز عمـى الحوكمــة والقيمــة الســوقية لحممــة الأسـيم، وتتضــمن ىــذه البنــود المحــددات  عـدداً مــن البنــود

القانونيــــة لحقــــوق حممــــة الأســــيم فــــي التصــــويت، والحــــد مــــن قــــدرة كبــــار حممــــة الأســــيم عمــــى فــــرض 
تفضيلاتيم عمى الإدارة ومجمـس الإدارة كضـمان لاسـتقلاليتيا، وغيرىـا مـن البنـود التـي ليـا تـأثير كبيـر 

 (.2012السوقية لمشركة )خضير،  في القيمة
وبعد دراسة العلاقة بين الحوكمـة والقيمـة السـوقية مـن خـلال البحـوث والدراسـات التـي تناولـت 
ىـــذه المواضـــيع، يمكـــن القـــول إن وضـــع مبـــادئ وقواعـــد حوكمـــة لابـــد أن يأخـــذ بعـــين الاعتبـــار تـــوفر 

 القيمة السوقية لأسيم الشركة. الأساس السميم لأداء جيد ومستدام مما يعظم ثروة الملاك وتحسين
 منيجية الدراسة 

مراجعـــة  يـــث إنـــو قـــد تـــم تحديـــد جوانـــب وأبعـــاد الظـــاىرة موضـــع الدراســـة مســـبقاً مـــن خـــلالح
 الحوكمـة بقواعـد الالتـزام الدراسات السابقة المتعمقة بموضوع الدراسة التي تسعى إلى التعرف عمى أثر

 بورصـة فـي المدرجـة لمشركات السوقية القيمة وتحسين ي،المال التعثر من الحد عمى بالتدقيق الخاصة
فمسطين. فقد اتبعت ىذه الدراسة المـنيج الوصـفي التحميمـي الـذي ييـدف إلـى تـوفير البيانـات والحقـائق 

 عن المشكمة موضوع الدراسة لتفسيرىا والوقوف عمى دلالاتيا.
 مجتمح الدراسة

عامة المدرجـة فـي بورصـة فمسـطين والتـي يتكون مجتمع الدراسة من كافة شركات المساىمة ال
(.  www.p-s-e.comشـركة حسـب الموقــع الإلكترونـي الرسـمي لبورصـة فمســطين )  49يبمـ  عـددىا

، وىــي قطــاع الاســتثمار، قطــاع البنــوك، قطــاع توتبــين أن ىــذه الوحــدات موزعــة عمــى خمســة قطاعــا
وقـد تـم الحصـول عمـى كافـة القـوائم الماليـة الخاصـة بيـذه وقطاع الصـناعة،  التأمين، قطاع الخدمات،

http://www.p-s-e.com/
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ــــي الرســــمي لبورصــــة فمســــطين  (2016-2012عــــن الفتــــرة ) الشــــركات مــــن خــــلال الموقــــع الإلكترون
(www.p-s-e.com) ،صادية.الاقت القطاعات عمى الدراسة مجتمع توزيع يبين والجدول التالي    

 عينة الدراسة
التــي  الشــركات الفمســطينية المدرجــة فــي بورصــة فمســطينالدراســة مــن جميــع  عينــةتكــون ت

 تنطبق عمييا الشروط التالية:
 م.2012مدرجة في بورصة فمسطين منذ العام  .1
 م. 2016 ولغاية 2012 سنة من الدراسة فترة طيمة ومنشورة مدققة المالية بياناتيا توفر .2
 .2016إلى  2012أسيميا من سنة يتم تداول  .3
 .2016إلى  2012لدييا حركة تداول لم تنقطع خلال الفترة  .4
لا يتبــع قطــاع البنــوك أو التــأمين لخضــوعيما لقــوانين خاصــة، وتشــكيمة خاصــة فــي الييكــل  .5

 التمويمي، مما يؤثر عمى كفاءتيما الائتمانية.
شركة، والجدول  (30من ) تتكون ميياع الدراسة إجراء تم التي النيائية العينة كانت وبالتالي

 الاقتصادية. القطاعات عمى الدراسة عينة توزيع يبين التالي
" الصناعة قطاع( أن أكبر القطاعات تمثيلًا في عينة الدراسة ىما "1ويوضح جدول رقم )

%، وىذا يتناسب مع نسبتيما الفعمية في 33.333%، يميو قطاع الخدمات بنسبة 366663بنسبة 
 ". الاستثمار"قطاع % من 30.000ع، كما أن المجتم

 توزيح عينة الدراسة حسب القطاع الاقتصادي: (1جدول رقم )

 النسبة المئوية التكرار القطاع الاقتصادي
 33.333 10 الخدمات قطاع
 36.667 11 الصناعة قطاع
 30.000 9 الاستثمار قطاع

 100.000 30 المجموع

 متغيرات الدراسة:
 ستقل:المتغير الم

ويوضح الحوكمة الخاصة بالتدقيق قياس قواعد في يتمثل المتغير المستقل ليذه الدراسة 
شركات المساىمة العامة كل شركة من  قبل من المتبعة التدقيق كل أنظمةق ابتط( مستوى 2جدول )

 مقياسمحور التدقيق الوارد ضمن تم اعتماد  مع قواعد الحوكمة، حيث المدرجة في بورصة فمسطين
من خلال دراسة التقارير الإدارية (، وذلك Brown, et. al., 2004الموضوع من قبل )لحوكمة ا

http://www.p-s-e.com/
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القطاعات التزاماً ويتبين من خلال ىذا الجدول أن أكثر . المصرح بيا من قبل الشركات المدرجة
 أنظمة، حيث بمغت نسبة التطابق بتطابق أنظمة التدقيق مع قواعد الحوكمة ىو قطاع الخدمات

%(، ويأتي في 56.5) الحوكمةمع قواعد  القطاعشركات ىذا كل شركة من  قبل من المتبعة لتدقيقا
 الصناعة، يميو الحوكمة%( مع قواعد 47.2حيث نال نسبة تطابق ) قطاع الاستثمارالمرتبة الثانية 

ا قمة اىتمام ىذه القطاعات بمعايير الحوكمة الخاصة بالتدقيق، مم%( مما يؤكد 45.5بنسبة )
يستدعي وجود قوانين ممزمة من ىيئة سوق رأس المال بتطبيق ىذه المعايير من قبل كافة الشركات 

 كشرط لإدراج أسيميا في البورصة.
(: مستوى تطبيق قواعد الحاكمية الخاصة بالتدقيق من قبل شركات المساىمة العامة 2جدول رقم )

 المدرجة في بورصة فمسطين
 رمس

 الشركة 

 

 العملة القطاع

الوسط  السنة

الحسابي 

 للشركة

الوسط 

الحسابي 

 للقطاع
2016 2015 2014 2013 2012 

C1  قطاع

 الاستثمار
USD 75.0% 75.0% 75.0% 25.0% 25.0% 55.0% 

47.2% 

C2  قطاع

 الاستثمار
USD 75.0% 50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 55.0% 

C3  قطاع

 الاستثمار
USD 75.0% 75.0% 50.0% 50.0% 50.0% 60.0% 

C4  قطاع

 الاستثمار
JD 75.0% 75.0% 75.0% 75.0% 75.0% 75.0% 

C5  قطاع

 الاستثمار
USD 75.0% 75.0% 25.0% 25.0% 25.0% 45.0% 

C6  قطاع

 الاستثمار
USD 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 

C7  قطاع

 الاستثمار
USD 75.0% 50.0% 50.0% 75.0% 50.0% 60.0% 

C8  قطاع

 الاستثمار
USD 50.0% 25.0% 25.0% 25.0% 25.0% 30.0% 

C9  قطاع

 الاستثمار
USD 50.0% 25.0% 25.0% 25.0% 25.0% 30.0% 

C10  قطاع

 الخدمات
USD 100.0% 50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 60.0% 

56.5% 

C11  قطاع

 الخدمات
JD 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 

C12 قطاع 

 الخدمات
JD 50.0% 25.0% 50.0% 75.0% 25.0% 45.0% 

C13  قطاع

 الخدمات
USD 75.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 95.0% 

C14  قطاع

 الخدمات
USD 75.0% 25.0% 50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 

C15  قطاع

 الخدمات
JD 25.0% 25.0% 25.0% 25.0% 0.0% 20.0% 

C16  قطاع

 الخدمات
JD 25.0% 25.0% 0.0% 0.0% 0.0% 10.0% 

C17  قطاعJD 25.0% 25.0% 75.0% 25.0% 25.0% 35.0% 
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 رمس

 الشركة 

 

 العملة القطاع

الوسط  السنة

الحسابي 

 للشركة

الوسط 

الحسابي 

 للقطاع
2016 2015 2014 2013 2012 

 الخدمات

C18  قطاع

 الخدمات
JD 50.0% 50.0% 50.0% 75.0% 25.0% 50.0% 

C19  قطاع

 الخدمات
JD 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 

C20  قطاع

 الصناعة
JD 50.0% 25.0% 75.0% 50.0% 25.0% 45.0% 

45.5% 

C21  قطاع

 الصناعة
JD 75.0% 75.0% 75.0% 50.0% 25.0% 60.0% 

C22  قطاع

 الصناعة
JD 75.0% 50.0% 50.0% 50.0% 25.0% 50.0% 

C23  قطاع

 الصناعة
JD 25.0% 0.0% 25.0% 25.0% 25.0% 20.0% 

C24  قطاع

 الصناعة
JD 25.0% 25.0% 25.0% 0.0% 0.0% 15.0% 

C25  قطاع

 ناعةالص
USD 0.0% 50.0% 75.0% 75.0% 50.0% 50.0% 

C26  قطاع

 الصناعة
JD 75.0% 75.0% 75.0% 75.0% 75.0% 75.0% 

C27  قطاع

 الصناعة
JD 25.0% 25.0% 25.0% 25.0% 0.0% 20.0% 

C28  قطاع

 الصناعة
USD 75.0% 50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 55.0% 

C29  قطاع

 الصناعة
USD 50.0% 50.0% 25.0% 25.0% 25.0% 35.0% 

C30  قطاع

 الصناعة
JD 75.0% 75.0% 75.0% 75.0% 75.0% 75.0% 

 المتغير التابح:
 اشتممت ىذه الدراسة متغيرين تابعين ىما:

 التعثر المالي:
شــركات المســاىمة المدرجــة يتمثــل المتغيــر التــابع الأول ليــذه الدراســة بالتصــنيف الائتمــاني ل

الشـركة، ولقيـاس التصـنيف الائتمـاني لمشـركات المكونـة  تعثـر لاحتماليـة بورصة فمسـطين كمقيـاسفي 
ـــم اســـتخدام )نمـــوذج  ـــى كفاءتـــو ليـــذا Z-Scoreلعينـــة الدراســـة ت ( والتـــي أجمعـــت معظـــم الدراســـات عم

ـــدغيم وآخـــرون، 2004الغـــرض كدراســـة )الغصـــين،  ( 2010( ودراســـة )شـــاىين، 2006( ودراســـة )ال
نسـب الماليـة اللازمـة ليـذه النمـاذج مـن القـوائم الماليـة لتمـك الشـركات وغيرىـا، لـذلك فقـد تـم اسـتخراج ال

التــي تــم الحصــول عمييــا مــن خــلال التقــارير الســنوية المنشــورة لــبعض الوحــدات الاقتصــادية، والمواقــع 
الالكترونيـــة لـــبعض مؤسســـات الوســـاطة والسمســـرة، إضـــافة إلـــى المراســـمة عبـــر )الفـــاكس( والاتصـــال 
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يرين المـــاليين لموحـــدات الاقتصـــادية المدرجـــة. والموقـــع الالكترونـــي الرســـمي المباشـــر مـــع بعـــض المـــد
 لبورصة فمسطين.

 

لقيــاس التصــنيف الائتمـــاني لشــركات المســـاىمة  ةبعــد أن تــم اســـتخراج النســب الماليــة اللازمـــ
تــم  Z-Scoreالمكونــة لعينــة الدراســة، تــم اســتخداميا فــي الوصــول لمتصــنيف الائتمــاني حســب نمــوذج 

 النموذج التالي: استخدام

54321 99.06.03.34.12.1 XXXXXz   
 حيث:

X1رأس المال العامل / إجمالي الأصول : 
X2الأرباح المحتجزة / إجمالي الأصول : 
X3صافي الأرباح قبل الفوائد والضرائب / إجمالي الأصول : 
X4 القيمة السوقية لأسيم الشركة / إجمالي الالتزامات : 
X5صول : صافي المبيعات / إجمالي الأ 

لكل شركة من  (Z-Score)نموذج ( يوضح التصنيف الائتماني حسب 3والجدول رقم )
 الشركات في كل سنة من سنوات الدراسة:

 
 لعينة الدراسة Z - Scoreقيمة  :(3جدول رقم )

 رمز
 الشركة 

 العملة القطاع
 السنة

2016 2015 2014 2013 2012 
C1  قطاع

 الاستثمار
USD 

0.869 0.854 0.878 0.928 0.703 

C2  قطاع

 الاستثمار
USD 

2.539 2.577 -1.041 2.548 2.248 

C3  قطاع

 الاستثمار
USD 

2.717 2.745 1.841 3.076 2.684 

C4  قطاع

 الاستثمار
JD 

66.080 66.128 58.323 61.589 42.080 

C5  قطاع

 الاستثمار
USD 

0.266 0.204 0.127 -0.160 0.781 

C6  قطاع

 الاستثمار
USD 

22.485 23.416 17.207 65.802 46.237 

C7  قطاع

 الاستثمار
USD 

2.987 3.224 2.870 3.124 1.593 

C8  قطاع

 الاستثمار
USD 

0.615 0.935 0.352 0.638 0.991 

C9  قطاع

 الاستثمار
USD 

0.869 0.854 0.878 0.928 0.703 

C10  قطاعUSD 8.613 7.576 11.437 8.217 5.117 
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 رمز
 الشركة 

 العملة القطاع
 السنة

2016 2015 2014 2013 2012 
 الخدمات

C11  قطاع

 الخدمات
JD 

1.539 3.295 3.068 4.246 4.032 

C12  قطاع

 الخدمات
JD 

1.416 1.436 2.359 3.217 0.873 

C13  قطاع

 الخدمات
USD 

4.050 4.215 1.947 1.743 2.362 

C14  قطاع

 الخدمات
USD 

2.495 1.008 0.397 1.311 1.184 

C15  قطاع

 الخدمات
JD 

0.443 0.607 0.678 0.553 0.510 

C16 قطاع 

 الخدمات
JD 

1.085 0.556 0.635 0.992 1.221 

C17  قطاع

 الخدمات
JD 

1.538 1.341 1.512 1.648 1.911 

C18  قطاع

 الخدمات
JD 

3.607 2.552 1.801 2.023 1.265 

C19  قطاع

 الخدمات
JD 

1.137 0.836 0.646 0.793 1.047 

C20  قطاع

 الصناعة
JD 

1.831 1.452 4.222 3.980 2.881 

C21  قطاع

 الصناعة
JD 

3.592 4.589 5.110 4.100 4.323 

C22  قطاع

 الصناعة
JD 

15.880 15.380 14.700 15.678 15.814 

C23  قطاع

 الصناعة
JD 

0.954 -1.075 0.384 1.205 1.686 

C24  قطاع

 الصناعة
JD 

1.125 1.268 1.240 2.332 2.548 

C25  قطاع

 الصناعة
USD 

4.752 4.098 3.944 3.737 2.317 

C26  قطاع

 الصناعة
JD 

5.877 4.425 3.391 3.983 4.357 

C27  قطاع

 الصناعة
JD 

0.985 0.890 1.132 1.127 1.043 

C28  قطاع

 الصناعة
USD 

4.623 4.586 5.885 5.453 4.349 

C29  قطاع

 الصناعة
USD 

2.858 2.591 2.003 2.349 2.179 

C30  قطاع

 الصناعة
JD 

5.066 5.377 4.729 4.534 3.474 
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( يوضح التصنيف الائتماني لشركات المساىمة العامة المكونة لعينة الدراسـة 4لجدول رقم )وا
. ويلاحــظ مــن الجــدول أن الكثيــر مــن الشــركات صــنفت متعثــرة، حيــث إن (Z-Scoreحســب )نمــوذج 

غيــر  57معممــة متعثــرة، و 66ســنوات، منيــا  5شــركة خــلال  30معممــة ل 150الجـدول يحتــوي عمــى 
% من شـركات المسـاىمة العامـة المدرجـة 44معممة مضممة، أي أن  27اقي المعممات متعثرة، بينما ب

فــي بورصــة فمســطين عمــى الأقــل تعــاني مــن حالــة تعثــر اقتصــادي، ويمكــن إرجــاع ذلــك إلــى الوضــع 
الاقتصــــادي الفمســــطيني المتــــأثر بالحصــــار الإســــرائيمي، كــــل ذلــــك يجعــــل التصــــنيف الائتمــــاني ليــــذه 

 الشركات منخفضًا. 
 التصنيف الائتماني لعينة الدراسة :(4ل رقم )جدو

 رمز
 الشركة 

 العملة القطاع
 السنة

2016 2015 2014 2013 2012 

C1  قطاع
 الاستثمار

USD متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة 

C2  قطاع
 الاستثمار

USD مضللة مضللة متعثرة مضللة مضللة 

C3  قطاع
 الاستثمار

USD مضللة ناجحة مضللة مضللة مضللة 

C4  قطاع
 الاستثمار

JD ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة 

C5  قطاع
 الاستثمار

USD متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة 

C6  قطاع
 الاستثمار

USD ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة 

C7  قطاع
 الاستثمار

USD متعثرة ناجحة مضللة ناجحة مضللة 

C8  قطاع
 الاستثمار

USD متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة ثرةمتع 

C9  قطاع
 الاستثمار

USD متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة 

C10  قطاع
 الخدمات

USD ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة 

C11  قطاع
 الخدمات

JD ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة متعثرة 

C12  قطاع
 الخدمات

JD متعثرة ناجحة مضللة متعثرة متعثرة 

C13 ع قطا
 الخدمات

USD مضللة متعثرة مضللة ناجحة ناجحة 

C14  قطاع
 الخدمات

USD متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة مضللة 

C15  قطاع
 الخدمات

JD متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة 

C16  قطاع
 الخدمات

JD متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة 
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 رمز
 الشركة 

 العملة القطاع
 السنة

2016 2015 2014 2013 2012 

C17  قطاع
 الخدمات

JD مضللة تعثرةم متعثرة متعثرة متعثرة 

C18  قطاع
 الخدمات

JD متعثرة مضللة متعثرة مضللة ناجحة 

C19  قطاع
 الخدمات

JD متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة 

C20  قطاع
 الصناعة

JD مضللة ناجحة ناجحة متعثرة مضللة 

C21  قطاع
 الصناعة

JD ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة 

C22  قطاع
 الصناعة

JD ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة 

C23  قطاع
 الصناعة

JD متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة 

C24  قطاع
 الصناعة

JD مضللة مضللة متعثرة متعثرة متعثرة 

C25  قطاع
 الصناعة

USD مضللة ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة 

C26  قطاع
 الصناعة

JD ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة 

C27  قطاع
 الصناعة

JD متعثرة متعثرة متعثرة متعثرة ثرةمتع 

C28  قطاع
 الصناعة

USD ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة 

C29  قطاع
 الصناعة

USD مضللة مضللة مضللة مضللة مضللة 

C30  قطاع
 الصناعة

JD ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة ناجحة 

 الدفترية القيمة إلى السوقية القيمة
لكـل شـركة مـن الشـركات  الدفتريـة القيمـة إلـى لسـوقيةا القيمـة نسـبة( 5يوضح الجدول رقم )
 مقيمــةل نســبة، والــذي يتضــح مــن خلالــو أن قطــاع الخــدمات يحقــق أكبــر المدرجــة فــي بورصــة فمســطين

(، ويمكـــن إرجـــاع ذلـــك لاحتوائيـــا عمـــى أكبـــر شـــركات 1.243بمتوســـط ) الدفتريـــة القيمـــة إلـــى الســـوقية
(، حيـث تعتبـر 1.070يميـو قطـاع الصـناعة بمتوسـط ) البورصة سواءً شـركة الاتصـالات أو الكيربـاء،

 القيمــة نســبةمــن أقــل القطاعــات مخــاطرة، مــا يزيــد مــن قيمتيــا الســوقية، أمــا أقــل القطاعــات تحقيقــاً ل
( وىـــي مـــن القطاعـــات الأكثـــر 0.837ىـــو قطـــاع الاســـتثمار بمتوســـط ) الدفتريـــة القيمـــة إلـــى الســـوقية

 مخاطرة مما يخفض قيمتيا السوقية .
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 القيمة السوقية إلى الدفترية لعينة الدراسة :(5رقم ) جدول
 رمز

 الشركة 
 العملة القطاع

الوسط  السنة
الحسابي 
 للشركة

الوسط 
الحسابي 

 للقطاع
2016 2015 2014 2013 2012 

C1  قطاع
 الاستثمار

USD 
0.540 0.556 0.635 0.648 0.454 0.567 

0.837 

C2  قطاع
 الاستثمار

USD 
1.060 0.603 0.619 0.601 1.138 0.804 

C3  قطاع
 الاستثمار

USD 
0.822 0.925 0.831 0.839 0.806 0.845 

C4  قطاع
 الاستثمار

JD 
1.960 1.850 1.661 1.653 1.732 1.771 

C5  قطاع
 الاستثمار

USD 
0.559 0.549 0.698 0.626 0.724 0.631 

C6  قطاع
 الاستثمار

USD 
0.755 0.841 1.033 0.973 1.008 0.922 

C7  قطاع
 الاستثمار

USD 
0.982 0.969 0.974 1.053 0.721 0.940 

C8  قطاع
 الاستثمار

USD 
0.472 0.448 0.438 0.533 0.555 0.489 

C9  قطاع
 الاستثمار

USD 
0.540 0.556 0.635 0.648 0.454 0.567 

C10  قطاع
 الخدمات

USD 
0.992 0.997 0.901 0.917 0.928 0.947 

1.243 

C11  قطاع
 الخدمات

JD 
1.182 1.345 1.436 1.519 1.478 1.392 

C12  قطاع
 الخدمات

JD 
1.100 1.073 1.135 1.280 0.726 1.063 

C13  قطاع
 الخدمات

USD 
0.953 0.772 0.792 1.077 1.028 0.924 

C14  قطاع
 الخدمات

USD 
1.317 1.276 1.954 1.237 1.165 1.390 

C15  قطاع
 الخدمات

JD 
0.881 0.869 0.793 0.921 0.786 0.850 

C16  قطاع
 الخدمات

JD 
0.862 1.041 0.938 0.860 0.948 0.930 

C17  قطاع
 الخدمات

JD 
0.779 0.741 1.206 0.691 0.791 0.842 

C18  قطاع
 الخدمات

JD 
0.949 1.081 1.117 1.103 1.078 1.066 

C19  قطاع
 الخدمات

JD 
3.293 3.146 2.930 2.880 2.908 3.031 

C20  قطاع
 الصناعة

JD 
0.658 0.698 0.677 0.843 0.627 0.701 

1.070 

C21  قطاع
 الصناعة

JD 
0.503 0.500 0.488 0.468 0.455 0.483 

C22  قطاع
 الصناعة

JD 
1.489 1.632 1.565 1.506 1.495 1.538 

C23  قطاع
 الصناعة

JD 
3.414 2.565 0.761 1.030 0.996 1.753 
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 رمز
 الشركة 

 العملة القطاع
الوسط  السنة

الحسابي 
 للشركة

الوسط 
الحسابي 

 للقطاع
2016 2015 2014 2013 2012 

C24  قطاع
 الصناعة

JD 
0.313 0.331 0.530 0.550 0.500 0.445 

C25  قطاع
 الصناعة

USD 
1.495 1.389 1.740 1.627 1.701 1.590 

C26  قطاع
 الصناعة

JD 
1.440 1.146 1.147 1.080 1.223 1.207 

C27  قطاع
 الصناعة

JD 
0.466 0.522 0.502 0.482 0.590 0.512 

C28  قطاع
 الصناعة

USD 
1.001 0.882 0.897 0.791 0.503 0.815 

C29  قطاع
 الصناعة

USD 
0.805 0.938 0.839 0.967 1.010 0.912 

C30  قطاع
 الصناعة

JD 
1.960 2.017 1.910 1.696 1.494 1.815 

 اختبار فرضيات الدراسة
رجة لتزام إدارة شركات المساىمة العامة المدإحصائية لا دلالة ذو أثر : يوجدالفرضية الرئيسة الأولى

 الحد من تعثر الشركات. الحوكمة الخاصة بالتدقيق عمىفي بورصة فمسطين لقواعد 
واحتمالية تعثرىا )المؤشر  أنظمة تطابق درجة استخدام تحميل الارتباط بين كل منتم 

( أن العلاقة مع التصنيف الائتماني موجبة 6ويوضح الجدول رقم ) ،العكسي لمتصنيف الائتماني(
بين كل من درجة تطابق أنظمة التدقيق لدى شركات المساىمة العامة المدرجة لاقة مما يعني أن الع

والتصنيف الائتماني طردية، وحيث إن التصنيف الائتماني في بورصة فمسطين مع قواعد الحوكمة 
مؤشر عكسي لمتعثر المالي تصبح العلاقة مع التعثر المالي عكسية، كما أن مستوى الدلالة 

مما يعني وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بينيما.  ،0.05ل الارتباط أقل من الإحصائية لمعام
، يخفض الحوكمةإلى أن تطبيق نظام تدقيق متوافق مع قواعد  العكسيةويمكن إرجاع ىذه العلاقة 

نيا من قبل ىذه الشركات أكثر واقعية عمن حالات الغش المالي ويجعل الأرقام المالية المعمن 
 .يحد من احتمالية تعثرىامما ومصداقية، 

 الخطي البسيطالانحدار و  (Pearson)(: نتائج تحميل الارتباط 6جدول رقم )

 في الحد من تعثر الشركات الحوكمة قواعد مح التدقيق أنظمة تطابقثر لأ 
 القيمة الاحتمالية Tقيمة اختبار  معامقت الانحدار وتعثر الشركات أنظمة التدقيق

 0.522 0.642- 1.293- المقدار الثابت

 الحوكمةأنظمة التدقيق مح قواعد  تطابق
13.481 4.003 0.000 
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Y = -1.293+ 13.481x1 

 0.098 معامل التحديد 0.313 الارتباطمعامل 

، وىذا يعني 0.090معامل التحديد المُعدَّل= ومن خلال نتائج تحميل الانحدار يتضح أن 
 تطابق درجةمتغير التابع( تم تفسيره من خلال )ال تخفيض حالات تعثر الشركات% من 960أن 

، والقيمة T  =4.003كما أن قيمة الاختبار . )المتغير المستقل( الحوكمة قواعد مع التدقيق أنظمة
 أثر وجود عمى يدل وىذا α ≤0.05 وىي أقل من مستوى الدلالة  0.000.( تساوي Sigالاحتمالية )

 بورصة في المدرجة العامة المساىمة شركات لدى تدقيقال أنظمة تطابق لدرجةدلالة إحصائية  ذي
الشركات، ورفع تصنيفيا الائتماني وذلك وفق  تعثر حالات تخفيض الحوكمة قواعد مع فمسطين

 Y = -1.293+ 13.481x1معادلة الانحدار التالية: 
 لتطابق إحصائية دلالة ذو أثر وبالتالي تم قبول الفرضية الفرعية الأولى، وعميو يوجد

 عمى الحوكمة قواعد مع فمسطين بورصة في المدرجة العامة المساىمة شركات لدى التدقيق أنظمة
  .0.05عند مستوى دلالة  الشركات تعثر من الحد

لتزام إدارة شركات المساىمة العامة المدرجة إحصائية لا دلالة ذو أثر : يوجدالفرضية الرئيسة الثانية
 تحسين القيمة السوقية. الخاصة بالتدقيق فيالحوكمة في بورصة فمسطين لقواعد 

 المساىمة شركات لدى التدقيق أنظمة تطابق درجة استخدام تحميل الارتباط بين كل منتم 
ويوضح الجدول  ،والقيمة السوقية لأسيميا الحوكمة قواعد مع فمسطين بورصة في المدرجة العامة
كل من درجة تطابق أنظمة التدقيق لدى  بين( أن العلاقة موجبة، مما يعني أن العلاقة 7رقم )

 سيميالأ شركات المساىمة العامة المدرجة في بورصة فمسطين مع قواعد الحوكمة والقيمة السوقية
مما يعني وجود علاقة  ،0.05طردية، كما أن مستوى الدلالة الإحصائية لمعامل الارتباط أقل من 

قة الطردية إلى أن تطبيق نظام تدقيق متوافق مع ويمكن إرجاع ىذه العلاذات دلالة إحصائية بينيما. 
نيا من قبل ىذه ع، يخفض من حالات الغش المالي ويجعل الأرقام المالية المعمن الحوكمةقواعد 

مما يزيد من إقباليم عمى تداول أسيميا، ويزيد من ن، يالشركات أكثر واقعية ومصداقية لدى المستثمر 
 .اعدة العرض والطمبالقيمة السوقية ليذه الأسيم وفق ق

 الخطي البسيطالانحدار و  (Pearson)(: نتائج تحميل الارتباط 7جدول رقم )

 القيمة السوقية  عمى الحوكمة قواعد مح التدقيق أنظمة تطابقثر لأ 
 القيمة الاحتمالية Tقيمة اختبار  معامقت الانحدار والقيمة السوقية  أنظمة التدقيق

 0.000 6.996 0.648 المقدار الثابت

 الحوكمةأنظمة التدقيق مح قواعد  تطابق
0.782 5.052 0.000 
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Y = 0.648+ 0.782x1 

 0.147 معامل التحديد 0.384 الارتباطمعامل 

، وىذا يعني 1470.معامل التحديد المُعدَّل= ومن خلال نتائج تحميل الانحدار يتضح أن 
 أنظمة تطابق درجةبع( تم تفسيره من خلال )المتغير التاالقيمة السوقية % من التغير في 14.7أن 

، والقيمة T  =5.052كما أن قيمة الاختبار . )المتغير المستقل( الحوكمة قواعد مع التدقيق
 أثر وجود عمى يدل وىذا α ≤0.05 وىي أقل من مستوى الدلالة  0.000.( تساوي Sigالاحتمالية )

 بورصة في المدرجة العامة المساىمة شركات لدى التدقيق أنظمة تطابق لدرجةدلالة إحصائية  ذو
 = Yوالقيمة السوقية لأسيميا، وذلك وفق معادلة الانحدار التالية:  الحوكمة قواعد مع فمسطين

0.648+ 0.782x1 

 لتطابق إحصائية دلالة ذي أثر وبالتالي تم قبول الفرضية الفرعية الثانية، وعميو يوجد
 في الحوكمة قواعد مع فمسطين بورصة في المدرجة لعامةا المساىمة شركات لدى التدقيق أنظمة
  .0.05عند مستوى دلالة  السوقية القيمة تحسين
 النتائج

نو فة ، واختبار الفرضيات،بناء عمى ما تم بيانو في الفقرات السابقة من تحميل لبيانات الدراسة
 يمكن الخروج بالنتائج التالية: 

 فمسطين بورصة في المدرجة العامة المساىمة شركات لدى التدقيق أنظمة بمغت نسبة تطابق .1
 تطبيق قواعد الحوكمة، ممامن %( وىي نسبة ضعيفة إلى حد ما 52.5) الحوكمة قواعد مع
 بالتدقيق.  الخاصة الحوكمة بمعايير القطاعات ىذه اىتمام قمة يؤكد

لاستثمار، أظير قطاع الخدمات أكبر درجة تطابق مع قواعد حوكمة الشركات، يميو قطاع ا .2
 فالصناعة.

 الحوكمة  قواعد مع فمسطين بورصة في المدرجة العامة المساىمة شركات إدارة فسر التزام .3
% من الحد من حالات تعثر الشركات، كما 9.8القيمة السوقية، و% من التغير في 14.7

 امةالع المساىمة شركات إدارة أظيرت النتائج وجود أثر إيجابي ذو دلالة إحصائية لالتزام
عمى كل من )الحد من تعثر الشركات  الحوكمة  قواعد مع فمسطين بورصة في المدرجة

 وتحسين القيمة السوقية(.
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 التوصيات
 بعض التوصيات: يمكن اقتراحبناء عمى ما توصمت إليو الدراسة 

العمل عمى منح صلاحيات ودور أوسع لأصحاب المصالح في ممارسة الدور الرقابي عمى  .1
تاحتيا لجميع ع مالإدارة،  العمل عمى زيادة مستوى الإفصاح والشفافية في التقارير المالية وا 

  .أصحاب المصالح لإعطاء المساىمين والمستثمرين الأمن والأمان لأمواليم
العمل عمى زيادة فاعمية دور مجمس الإدارة في اختيار المدراء التنفيذيين وممارسة دورىم في  .2

توعية الشركات بضرورة الالتزام بقواعد الحوكمة الصادرة من ضرورة و تطبيق القوانين والأنظمة، 
 إلزامياً لجميع الشركات المدرجة.، وجعل تطبيقو ىيئة سوق رأس المالقبل 

ضرورة قيام المؤسسات المعنية كسمطة النقد، ووزارة الاقتصاد، وبورصة فمسطين بدور رقابي  .3
 التزام ىذه الشركات بتطبيق مبادئ الحوكمة. فاعل عمى الشركات المدرجة في البورصة، لضمان

بدلًا من الإرشادات، لتأخذ طابع الإلزام في التطبيق،  بالحوكمةإصدار تعميمات خاصة  مع
 وكذلك دراسة خيار الإفصاح عنيا بشكل أكثر دورية، كالتقارير نصف السنوية.
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 المراجح
 أولًا: المراجح العربية

" الدار الجامعية، الاسكندرية، وخدمات التأكددمة في المراجعة دراسات متق" (،2007لطفي ) أمين،
 .مصر

 -)شركات قطّاع عام وخاص ومصارف حوكمة الشركات(، "2007) حم اد، طارق عبد العال
، كمي ة التجارة، جامعة عين شمس، الدار "(المتطمّبات -التجارب -المبادئ -المفاىيم

 .الجامعي ة، مصر
حوكمة الشركات في القيمة السوقية لأسيم رأس المال في الشركات (، "أثر 2012خضير، ريم )

، ص 318-299، ص ص 32، العدد مجمة بغداد لمعموم الاقتصادية الجامعةالمصرفية"، 
 .302 – 255ص 
 -المالية التقارير في المستثمرين ثقة زيادة في المراجعة لجان دور (،2009محمد ) درويش،

 دمشق. جامعة د،الاقتصا ، كميةدراسة ميدانية
 المؤتمر وتحميل، عرض الإبداعية، المحاسبة أخلاقيات (،2005عفاف ) زر أبو نعيم، دىمش

 الأىمية، عمان/ الأردن. الإسراء جامعة ،والمالية الإدارية العموم لكمية العممي الأول
 ةجود تحسين في الحوكمة دعائم كأحد المراجعة لجان (، "دور2011رضا، سامح وأحمد رياض )

المجمة الأردنية في إدارة المصرية"،  الأدوية شركات عمى تطبيقية دراسة المالية التقارير
مدالأعمال  .66-43، 1 العدد ،7 ، المج 

دراسية  والقوانين التعميمات حالةالحوكمة  ما بينالشركات المساىمة ( 2008)ميا،  ،ريحاوي
 – والقانونيةلمعموم الاقتصادية جامعة دمشق  مجمةلمشركات المساىمة العامة العمانية" 

 ، العدد الاول.24المجمد 
الحاكمية المؤسسية في الأداء المالي، والتشغيمي، (، بعنوان: "أثر 2013السرطاوي، عبد المطمب )

(، العدد 20"، المجمة العربية لمعموم الإدارية، المجمد )وأداء الأسيم في سوق الكويت المالي
(2) 
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 وظيفة وكفاءة أداء المراجعة لجان تمكين بين (، "العلاقة2016ىالة ) السعد، فاطمة والنقدي،
، جامعة البصرة، مجمة العموم الاقتصاديةالخاصة"،  المصارف العراقية في الداخمي التدقيق
 140:  99، 16، العدد 8المجمد 

ة التجارة، "، كمي  مشاكل معاصرة في التدقيق(، "2002السقا، الس ي د أحمد، ومدثر طو أبو الخير )
 جامعة طنطا. 

 "والعشرين القرن الحاديحوكمة الشركات في "(، 2003شكولينكوف، ألكسندر ) جون،سوليفيان 
 القاىرة، مصر.مركز المشروعات الدولية الخاصة، إًصدار 

 حوكمة تطبيق في واثرة الداخمي التدقيق نظام وفاعمية كفاءة" ،(2017) عمي ومحمد، عمي الشيخ،
 ،"المالية لووراق العراق سوق في المدرجة العراقية الشركات من عينو في سةدرا الشركات
 .118-128 ص ص ،(4) العدد ،(2) المجمد.  والاقتصادية الادارية لمعموم المثنى مجمة

 - أثر تطبيق التدقيق الداخمي في تفعيل حوكمة الشركات(، "2017صالحي، يزيد وكسري، رشيد )
مجمة جامعة القدس المفتوحة للأبحاث والدراسات الادارية "، يدالدراسة ميدانية في شركة ص

 .2-12، 2(، مجمد 7، العدد )والاقتصادية
 في المالي التعثر حدوث منح في الشركات حوكمة قواعد تطبيق دور(،" 2016الغزالي، رامي )
 ية.، رسالة ماجستير، غير منشورة، الجامعة الإسلام"فمسطين بورصة في المدرجة الشركات

حوكمة الشركات وأثرىا عمى مستوى الإفصاح في المعمومات (،"2010) غزوي، حسين،ال
 الدنمارك. العربية في  غير منشورة(، الأكاديمية) ، رسالة ماجستير"المحاسبية

 السورية المصارف في الحوكمة تطبيق في الداخمي التدقيق مساىمة" ،(2013) حنا فاتن كيرزان،
 ص ،(4) العدد ،(19) مجمد ،المنارة مجمة دمشق، جامعة ،("مقارنة ةدراس) والخاصة العامة
 .85-121 ص

، الدار التنفيذين""حوكمة الشركات ودور أعضاء مجالس الادارة والمديرين (، 2008محمد، سميمان )
 .الجامعية، الإسكندرية، مصر

ة. غرفة التجارة الأمريكي ة  جمة سمير كريم، دور لجنة واشنطن، تر  -مركز المشروعات الدولية الخاص 
 .217، ص2003المراجعة في حوكمة الشركات، 

"، مبادئ حوكمة الشركات والتشريعات القزمة لسقمة التطبيق(، "2009)يوسف، محمد طارق، 
 وممارسات حوكمة الشركات، منشورات المنظمة العربية لمتنمية الإدارية، مصر.
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