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 مستخلص:
(لرسنتتنا"لي ثاستتاال54استتدفت الارتساستتدلد تثتتتلبيتتسلدارثتتملاسثتتاسلارا استتردلارا تتس لس تت ل 

ارقثادلارساترديلعلت لدتاس لارسرتابلراركتس االاراقثتت لراررنس تدلارا تسثدلالات"لبتر لابدرتاسل س تث"ل
ستدن لدتاس لسئثسث"،لارفسضلارن :لثنجتلدأيثسلاثجار لتا لد  تائثالرقثاستاالارقثاتدلارساترتدلعلت لا

ارسرابلراركس االاراقثت لراررنس دلارا سثد،لنارفسضلاريتان :لثنجتتلابدر تاالجنةسثتدل ت لاستدن ل
دتاس لارسرتتابلرلكتتس االاراقثتتت لراررنس تتدلارا تتسثدل رتت لنرستتتلدارثتتملاسثتتاسلارا استتردلارا تتس لس تت ل

ل(لرسننا"ليل ثاساالارقثادلارساترديلا54 

ائ لاراارثتتدلاراَقمثاتتدلرارقثاتتدلارساترتتدلرسثنتتدلا ننتتدلاتت"لعتتتتلن تتتل تتا لاررا تتيلرد لثتت لرنتتنتلارقتتنل
 لالل4302 لدرتتتت لل4305(لبتتتتر لارفدتتتتس لاتتتت"ل(EGX 50كتتتتس دلا تتتتسثدلاتسجتتتتدلرا كتتتتسلل(03 

ندن لالارتساسدلدرت لاجانعتدلات"لارندتائيلعلت لاراستدن لارنلتس لناراستدن لاردارثقت لبةافتا:لعتت ل
دل تلث ت لدر لا داا لذادثدلارقثاس،لااتالثفستالاراجتا لدنا سلاراسلنااالار ا ثدلرقثاسلارقثادلارساتر

باا لالإتاس لرلدرعبل  ل ثاساالارقثاتدلارساترتدلرد قثتملبةتتا فالاربا تد،لب"لارقثاتدلارساترتدلربتر ل
اراسدن لارن لثا "لاردرعبل ثفالا"ل ر لالإتاس لناندفز لارفسص،لند تن"ل ت لنفتسلارن تالا لفتدل

فتتالاتت"ل مرتت لاساجستت لار ستتاراالال ثتتيلب"لارقثاتتدلارساترتتدل تت للتت ل تت لد تثتتتةالن تتسبلارد قتتملان
اردارثقثتدللاراسدن لارياريلانفاللالد دن لعل لرننتل ارلتدلرلاقاسنتدللاستدبتاافال اسثتاس،لنب"لارتساستد

بلفتتتسالنجتتتنتلدتتتأيثسلدثجتتتار لتا لد  تتتائثاةلرلرنتتتنتلاراقثاتتتدلرارقثاتتتدلارساترتتتدلاجداستتتدلعلتتت لاستتتدن ل
نراردتتار لدتتأيثسلاثجتتار لاسنتتن لعلتت لاستتدن لدتاس لارسرتتابلرلكتتس االاراقثتتت لالاستتد قاملالابدثتتاس ،ل

راررنس تتدلارا تتسثد،لننجتتنتلدتتأيثسلستتلر لتا لد  تتائثاةلرنجتتنتلابدر تتاال تت لاستتدن لالاستتد قا اال
(لنرستلدارثقت لعلت ل54الابدثاسثدلركس االعثندلارتساسدل ر لدارثملاسثاسلارا اسردلارا س لس  ل 

راب،لنب"ل ثاساالارقثادلارساتردلدسدرالاسدراااةلجنةسثاةلراااسساالدتاس لارسرابلعلىلاسدن لدتاس لارسل
استتتتدنكلكتتتتس االعثنتتتتدلارتاسستتتتد،ل اتتتتالب"لرفتتتتالدتتتتأيثسلاثجتتتتار لعلتتتتىلاستتتتدنكلدتاس لارسرتتتتابل تتتت لةتتتتذ ل

لاركس االا

 قثقثتتد،لارقثاتتدلارساترتتد،لانتتاةيلنبستتارثبل ثتتاسلارقثاتتدلارساترتتد،لدتاس لارسرتتابلارلالكلمااات الرسيسااية:
 دتاس لارسرابلارا اسرثد،لالاسد قاملالابدثاس لا

ل

ل
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Abstract: 

       This Study aimed to determine the impact of Applying Egyptian 

Accounting Standard No. (45) Entitled "Fair Value Measurements" on the 

Earning Management of Companies listed on the Egyptian Stock 

Exchange. through Testing two Main Hypotheses, the First Hypothesis: 

There is a Statistically Significant Positive Effect of Fair Value 

Measurements on the Level of Earning Management in Companies Listed 

on the Stock Exchange, the Second Hypothesis: there are Fundamental 

Differences in the Level of Earning Management for Companies Listed on 

the Egyptian Stock Exchange before and after the Egyptian Accounting 

Standard No. (45) Entitled "Fair Value Measurements"  

      The Researcher Analyzed the Items of the Financial Statement Valued 

at Fair Value for a sample of 30 Egyptian Companies listed in the EGX 50 

Index during the period from 2014 to 2017.  the Study Reached a set of 

Results at the Theoretical and Applied Levels, the Most Important of which 

are: the Lack of Sufficient information to Measure the Fair Value may lead 

to the Possibility of Self-Measurement, which allows Management to 

Manipulate the Fair Value Measurements to Achieve its own goals, the Fair 

Value other than the First Level can be Manipulated by Management and 

Opportunity Opportunists, it is Costly to Identify and Difficult to Verify by 

Auditors. as the Fair Value under the Third Level of it does not Contain 

Comparable Items to be used as a Standard, and that the Applied Study 

Showed a positive effect, statistically significant effect of items valued at 

the fair value combined on the voluntary accrual Level, and Consequently a 

Positive and Significant Effect on the Level of Earning Management  for 

Companies listed on the Egyptian Stock Exchange, There is a Negative 

Statistically Significant Effect the Differences in the Voluntaries Accruals 

level for the Study Sample Companies Before the Application of the 

Egyptian Accounting Standard No. (45) and  after its application at the 

level of earning management, that fair value Measurements are Intrinsically 

Linked to Earning Management Practices  at  the Level of the Study 

Sample Companies, and they have an Impact Positive at the level of  

Earning Management in these Companies.  

          

Key wards: Fair Value, Fair Value Measurements Methods and 

Techniques, Real Earning Management, Accounting Earning Management, 

Voluntary Accrual. 
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 مقدمة ومشكلة الدراسة: -1

قتنائ لثداي لارقثاسلارا اسر ل  لعالثدلد تثتلارقث لارنقتثدلرلسنا سلاردت لستثسدس لرفتال ت لار
اراارثد،لنثدالبلذركلابدثاسلبساسلا تتلرلقثاس،لنثبدصلبستاسلارقثتاسلارا استر لرد تثتتلا يتاسل
ارنقتثدلرلأ تايلارباسجثدلنارتابلثدلارقارلدلرلإيراالارا اسر ،ل اتالث تتتلبستاسلارقثتاسلارقثاتدلاردت ل

لفاسةال  لارقنائ لاراارثدلندثجدلدلكلار تايلا لثجبلدسجثلفالنا 

ابدثاسلبساسلارقثتاسلارا استر لةتنلب تتلاراكت رالارجترثتدل ت لارف تسلارا استر لنلالككلب"لل
ارد لدناج لنا س لاراساثثسلنارفثئاالارافنثدلنارجفاالذاالارسر د،ل ثيلد يسلبسسلارقثاسلعلت ل
جتتنت لاراسلناتتاالارا استترثدلراتتالثتتنس سلعلتت لبةتتتا لاردقتتاسثسلاراارثتتدلناتت"ليتت ل ائتتت لاسلناتتاالةتتذ ل

لادباذلارقساساالالاردقاسثسل  

نرقتتتتتلادجفتتتتالبترثتتتتاالارا استتتتردل تتتت لارستتتتنناالاربثتتتتس لن تتتتنلدس ثتتتتزلاةدااافتتتتالاتتتت"لاردستتتتجث ل
ارا اسر لعل لبساسلارد لفدلارداسثبثدلدر لاردقسثسلاراار لعل لبساسلارقثادلارساترد،لرالإ ا دلدر ل

ملاركتتتفا ثدلنارقارلثتتتدل تتتا"لا تتتنسلاةداتتتا لاراستتتاثثسلارا استتترثدلستتتناللاراسث ثتتتدلبنلارتنرثتتتدلرد قثتتتلبنتتت 
ل(لالBiondi, 2007رلاقاسندلند سث"لارلادلاراسلنااالند قثمل فال لسنملارنساملاراارثدل 

ن تلاسدبتاالارد لفدلارداسثبثدلرست لعقنتل أساسلسائتلرلقثاسلارا استر ،ل ثتيلد"ل قثقدفتال
فالن  دفالر لدلداي لارنا علارفسل لرل تيلن الن نع لر لدلاردرات ،لنرثسالان علككل  لت د

ناالثلفسلاردك ثكل  لسرادلبستاسلارقثتاسلرستتلاردالتكلبنل تتنيلار تتي،ل الا دسابلبنلاردالك،لنا 
دذلد رالارقثادلاراسجلدلاسرس لع"لاراا  لارذ ل تلثن س ل لثرةلبنل يثساةلع"ل ثاد لار ارثتدل عرتتل

ل(لاللللللل4332ارقاتس،ل

"لالاندقتتاتاالندثجتتدللاستتدبتا لن تتتاالنقتتتلذاال تتن لنرقتتتلدسس تتالارد لفتتدلارداسثبثتتدلرانجتتدلاتتللللل
كتتسائثدلابدلفتتدل ثتتيلد"لالإثتتساتاالاراقاستتدلرارستتساسلارجاسثتتدللالثتتد لاقارلدفتتالرد تتارث لاقاستت لرتتنفسل
ن تاالارنقنتلاراقاسلرفالالإثساتاالارجاسثد،ل ارد ارث لارداسثبثدلارا الدلعلت لالإثتساتاالةت لبلتثال

اراارثدلاراندفثدلنا سن االبنفقال  ل دساالسارقد،لب لب"لن تتااللا"لا سن االبنفقال  لارفدس 
ارنقتتتلاراستتدبتادلرلدسرثتتسلعتت"لةتتذ لارا تتسن االذاال تتن لكتتسائثدلابدلفتتدلنلتتساةلرد ثتتسلاراستتدن لارستتا ل
رلأسساسلا"ل دس ل بس ،لنراردار ل إ"لالا دفاللراسدبتا لاسلناتاالارد لفتدلارداسثبثتدلندجاةت لب ت ل

لن لاركسائثدلرن ت لارنقتلث ت لدر ل ثاسلغثسل قثق لرلتب لاارد ثساال  لارق
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ن تت لةتتذالار تتتتلثكتتثسلرستتضلاررتتا يث"لدرتت لب"لدارثتتملارد لفتتدلارداسثبثتتدلثتت ت لدرتتىلدكتتنث للللللللللللللل
ندائيلارقثاسلارا اسر لرسربلدجاة لارد ثسل ت ل ثاتدلن تت لارقثتاسلارا استر لااتالثت ت لدرتىلعتت ل

ل(Man et al., 2011ل-4300اك رالبةافا:ل ا ات،ل
رستتتربلاتتتالدلفتتتس لاتتت"للادبتتتاذل تتتساساالباائتتتدلستتتناللاتتت"ل رتتت لالإتاس لبنلاستتتدبتا لارقتتتنائ لاراارثتتتدل -

 تتت ث دل ارسائتتتتلعلتتتىلالاستتتديااس،لندستتتسثسلالإندتتتاد،لناردانثتتت ،لند تثتتتتلد تتتارث لد لتتتثرالغثتتتسل
لالإندادلا

بسلاراتتا لعلتتىلكتت  لسلت تتعل تتسائبلعلتتىلبسرتتابل تتنسثدل تتتللالد تتن"لا ققتتد،لندنزثتتعلجتتزللاتت"لل -
 ا ققدل سرةلابسرابلغثسل

عجتتزلارانكتتأ لعتت"لد تتر لب تتن لياردتتدلجتثتتت لا تت لار تتن لارياردتتدلاراستتدفل دلااتتالثتت ت لدرتتىلل -
 انبفاضلاراا دلالإنداجثدلرلانكأ لا

 ا دقاسةالدر لبا ثدلاردنر لرار تايلاراسدقرلثدلنا"لي لعت لارلادفاللادباذلارقساساالال -

رلاقاسنتتتد،لنلتتتساةلرنفتتتالدس تتتسل تتتث لار تتتن لنالاردزااتتتاال تتت لدتتتناسث لابدلفتتتدلاتتت"للا دقاسةتتتالرلقارلثتتتدل -
اراا ت ،لااتتالث تتسبلاتت"لاراقاسنتدلرتتث"لارانكتت الارابدلفتتد،لبنل دتىلارانكتتأ لنفستتفالعلتت ل دتتساال

 ابدلفدلاللل

لنندثجدلررندقاتاالارستارقدلدت لاردنجت لركتت لن تنلدأثثتتلا استردلارقثاتدلارساترتدلرل تتلات"لبنجت للللللل
ارق تتنسلاردتت لاعدتتسالا استتردلارد لفتتدلارداسثبثتتد،لنلفتتسلذرتتكلرن تتنبل تت لارفدتتس لاربثتتس لاتت"لبتتر ل

 اسد ناذلارقثادلارساتردلعلىلتع لاسل لةثئاالن علاراساثثسلنارتساساالار اتثاثدلا

ندسدرسلارقثادلارساتردل ثاستاةل ائاتاةلعلتىلاسلناتاالارستنملندقتتثساالارانكتأ ،ل ترسضلار تن لل
ااال تلثدن سلر لاسلنااالسن ثدلناررسضلا بتسل تتللالثدتنا سلرت لاسلناتاالستن ثد،لغثتسلب"لنالاردزا

ةتت ل ثتتاسلارقثاتدلارساترتتدلنا تتل تت ل لدتالار تتاردث"لنةتنلاردقتتتثسلارا استر لرلستتسسلارتذ لدستتدنتلعلثتت ل
قتتاةلاراساالتتدلارانلاتتدلررثتتعلار تت لبنلرنقتت لالاردتتزا لرتتث"لاراكتتاس ث"ل تت لارستتنمل تت لدتتاسث لارقثتتاسلن 

رلسن لارسنملار ارثد،لرذركلدَسسّ لارقثادلارساتردلعلىلبنفالارستسسلارتذ لستثد لار  تن لعلثت لررثتعل
ب  لبنلارذ لسثد لت سدلرنق لاردزا ل  لاساالدلانلادلرث"لاراكاس ث"ل  لارسنمل  لدتاسث لارقثتاسل

 IASB, 2012)للا

دثجتدلاردنستعل ت لاستدبتا لنثا "لارقن لب"لارف سلارا اسر ل تلانقس لاالرث"لا ثتلناساسضلن
ا اسردلارقثادلارساتردل  لارقثاسلنالإ  ابلع"لرننتلارقنائ لاراارثد،لنذرتكلرستربلرستضلب تائصل
جتتتنت لاراسلناتتتاالارناجتتتبلدنا سةتتتال تتت لارقتتتنائ لاراارثتتتد،ل ثتتتيللفتتتسلارستثتتتتلاتتت"لا ساللاردتتت لداارتتتبل



 ( "قياسات القيمة العادلة" على.......د. عبد المحسن حسين محمد54أثر معيار المحاسبة المصري رقم )

 

420 
 
 

دبتاافا،لنعلىلارنقثضللفسالبساللرالاعدااتلعلىلارقثادلارساتردلنببذالدستتلارازاثالارنادجدلا"لاس
لببسكلدااربلرن  لاردساا لرارقثادلارساتردلرسربلسلرثادفالارا دالدلا

 ثتتيلثتتس لا ثتتت لاستتدبتا لا استتردلارقثاتتدلارساترتتدلبنفتتالد قتتملارستثتتتلاتت"لب تتائصلجتتنت لل
رقثاتدلارساترتدلاراسلنااالارافثت ل  لادباذلارقساساالالا د اتثدلنارقساساالاراسدرادلراسالردلالإتاس ،ل ا

د قملارارلادلرنفالدس سلارلسن لالا د اتثدلار ارثدلراالثا "لاراسدبتاث"لا"لادبتاذل تساسادف ،ل
 االبنفالد قتملبث تاةلبا تثدلارقارلثتدلرلاقاسنتدالر"لارقثاتدلارساترتدلر لب ت لبنلاردتزا لاستث"لدسداتتل

لتكلار ت لبنلالاردتزا لبنلعلىلب ائصلار ت لبنلالاردتزا ل قتالنرتثسلب تائصلارانكتأ لاردت لداد
علتتتىلارن تتتالارتتتذ لا دستتترد ل ثتتت لندسدرتتتسلا تتتسبلرلدايثتتت لار تتتاتملرلاس تتتزلاراتتتار لنندثجتتتدلارعاتتتتا ل
ناردتتتت قاالارنقتثتتتدلنارد ثتتتساال تتت ل قتتتنملارال ثتتتد،لناتتت"ليتتت ل تتتإ"لارقثاتتتدلارساترتتتدلدسدرتتتسلب يتتتسلارلاتتتدل

ناردتتت قاالارنقتثتتدلاراستتدقرلثد،لنةتتذاللإجتتساللارد لتتثرالاراارثتتدلنبساستتاةلب  تت لرلدنرتت لرندتتائيلارعاتتا ل
-Barth, 2006 لرتتتتنس لثتتت ت لدرتتت ل فتتتال لارستتتناملاراارثتتتدلرتتتثس سل ثاتتتدلارانكتتتأ لن فتتتال لدتاسدفتتتا

Siekkinen, 2016ل(لا

  ل ث"لثس لاساس  لا اسردلارقثادلارساترد،لب"لالاعدااتلعلثفتال ت لارقثتاسلرت لثقتت لبساستاةل
نا"ليت للازارتالارقثاتدلارساترتدلدناجت لرستضلار تسنراالاردت للاد اارةلررعدسا لنارقثاسلنالإ  اب،

ثداي لبةافا:ل  لب"لاسلنااالارقثادلارساتردلا"لارا دا لب"لد ن"لغثسلانينملرفال ت للت لغثتابل
ارسنملارنكادلنارسساسلاراسلند،لنةنلاتالثت ت لدرتىلدتأيثسلستلر لعلتىلارقارلثتدلرلاقاسنتدل ت لاردقتاسثسل

دلارساترتتدلاتت"لكتتأن لب"لثتت ت لدرتتىلزثتتات ل تتت لاردقلرتتاال تت لارتتتب لنراردتتار لاراارثتتد،لنب"لدارثتتملارقثاتت
اردتتأيثسلعلتتىلبستتساسلارنساملاراارثتتد،لنعلتتىلاراقتتاثثسلارابدلفتتدلاراستتدبتادل تت لاردسرثتتسلعتت"لابتتااسل
ارسنم،ل االب"لدارثملارقثادلارساتردل تلث ن"لاسقتاةلنا اااةلرتسجدلعارثدلا"لعت لاردأ تلااتالثت يسل

رقثاس،لنذركل  ل اردلاستدبتا لالإتاس لرناتنذدلارنت لتابلثتاةلردقتتثسلارقثاتدلارساترتدلرلرنتتل ت ل  لت دلا
ل لعت لدنا سلستنملنكتادلرت ،لنعتت لنجتنتل تالاالااايلتدلبنلاسكتتلبنلترثت لرسات لناتنذدلارقثتاسل

ل(لاReis & Stocken, 2007- Man et al., 2011- Siekkinen, 2016ل-4334ل اات، 

رم،لثا تت"لارقتتن لرتتأ"لاستتدبتا لارا استتردلعلتتىلبستتاسلارقثاتتدلارساترتتدلثسدرتتسلنرنتتالةلعلتتىلاتتالستت
ستتر اةلذال تتتث"،ل اتت"لنا ثتتدلثا تت"لب"لث ستت"لاتت"لجتتنت لس تت لارتتسرالارانكتتنسلدذالد تتس لارت تتدلنعتتت ل
ارد ثزلعنتلدعتاتةالنالإ  ابلار اا لناركفا لعنفتا،لنات"لنا ثتدلببتسكل تإ"لدعتتاتلدقتتثساالارقثاتدل

 تتدلرلدرعتتبلاتت"ل رتت لالإتاس لاراتتسلارتتذ لثتتت علاستتدبتا لاردقتتاسثسلاراارثتتدلدرتت لارساترتتدلد تتن"لاسسل
ارقلملا"لا داا ل ثاسلارقثادلارساتردلر نس لاندفازثدلبنلا دثارثد،لنراردار لثا "لب"لددسسضلارقثادل
ارساتردلرلستثتلا"لارابتااسلارنادجتدلعت"لاستدبتا لاردقتتثساالاركب تثدل ت لدعتتاتلاراسلناتاالاراارثتدل
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درتتاألبستتارثبلاااسستتاالدتاس لارسرتتابلناتت"ليتت لاردتتأيثسلارستتلر لعلتت لجتتنت لاردقتتاسثسلاراارثتتدلالنرتتذركلنل ا 
(ل54اسثتاسلارا استردلارا تس لس ت ل ثا "لرلنس لاك لدلارتساسدل  لاردسا  لارسئثسلاردار :لياالبيتسل
لد؟راررنس دلارا سثليل ثاساالارقثادلارساتردليلعل لدتاس لارسرابلراركس االاراقثت 

لنثنريملع"لةذالاردسا  لارسئثسلعت لدسا لاال سعثدلدداي ل ثاالثل :ل
ل؟لناالة لاناةيلنبسارثبل ثاسفا؟للرارقثادلارساترداالاراق نتل -
 االنجفاالارنلسلركأ"لارقثادلارساتردل؟ل -

 ؟ااةثدلنبنناألدتاس لارسراب -

 اتاب لدتاس لارسرابل؟اال -

 االا ياسلارسلرثدللإتاس لارسراب؟ -

 س اسلاسدبتا ل ثاساالارقثادلارساتردلعل لدتاس لارسراب؟االان -

 مراجعة الدراسات السابقة: -2
ا"لبر لاساجسدلند لثت لارتساستاالذاالار تلدلران تنألارتساستد،لثد تالب"لةنتاكلتساستاالل

تاس لارسرتتابلركتت  لاراكتتس،لنتساستتاالدنانرتتالاكتتا  لدارثتتملارقثاتتدلارساترتتدل دنانرتتالارقثاتتدلارساترتتدلنا 
دلاستتدبتا لارقثاتتدلارساترتتدل تت لاااسستتاالدتاس لارسرتتابل أ تتتلةتتذ لاراكتتا  ،لنتساستتاالدنانرتتالاد تتان

دقثتتتث لاتتتت لارئاتتتدلاسلناتتتاال ثاستتتاالارقثاتتتدلارساترتتتدل ثتتتيلد كتتت لعتتت"لاراتتتناا"لار يتتتسلعس تتتدل
رلد ثزاالالإتاسثدلناااسساالدتاس لارسرابلالرذا،ل ات"لبجت لاستدجرللارجفتنتلارسلاثتدل ت لةتذالاركتأ"،ل

 قثقتتتاةلرلدنا تتت لارسلاتتت لاسفتتتالربتاتتتدلةتتتت لارر تتتي،لثستتتسضلاررا تتتيلرةتتت لةتتتذ لارتساستتتاالارقتتتاةلند
لرلد نثفاالاريريدل ثاالثل :

دارة الأرباح بشكل مباشر:   أولًا: دراسات تناولت القيمة العادلة وا 
اال(لد لثتت لارسر تتدلرتتث"لا استردلارقثاتتدلارساترتتدلناااسستت4332 قتتلدنانرتتالتساستتدل ل تارا،لللللللل

ارا استتتردلالارد اسثتتتد،لنبيتتتسلذرتتتكلعلتتت لدارثتتتملجتتتنت لاردقتتتاسثسلاراارثتتتدل تتت للتتت لاردنجتتت لدرتتت لدارثتتتمل
لا اسردلارقثادلارساتردلرتلاةلا"لارد لفدلارداسثبثدلعنتلدعتاتلارقنائ لاراارثدلا

ن تلدن تلالارتساستدلدرت لب"لاستدبتا لا استردلارقثاتدلارساترتدل أستاسلرلدقثتث لعنتتلدعتتاتلارقتنائ للللل
ناالسنللاسدبتا لةذالاراقثاسلث ت لدر لا راارثدلرثسلةنلارسربل  لاااسسدلارا اسردلالارد اسثد،لنا 

اااسستتاالارد اسثتت لددتتثالار سثتتدلناراسننتتدللإتاس لاركتتس دلعنتتتلابدثتتاسلاتتتاب ل ثتتاسلارقثاتتدلارساترتتد،ل
 نائ لاارثدلغثسللناسدبتا لاردقتثساالنالا دسا االنارد ثثسلارجنةس ل  ل قثقدلاررثاناالرفت لدعتات

ل قثقدلا"لبج لبةتا لنتنا علالإتاس لال
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(ل قتلةت الدر لابدراسلارسر تدلرتث"لدارثتملا استردلارقثاتدلارساترتدلSodan, 2015باالتساسدل لللل
(لافتتتست لاتتت"لاركتتتس االناررنتتتنكل425نجتتتنت لارسرتتتاب،لندتتت لدارثتتتملارتساستتتدلعلتتت لعثنتتتدلا ننتتتدلاتتت"ل 

للال4300در لل4334اركس ثدلبر لارفدس لا"لعا للارأنسنرثدلاراتسجدلبسفافالرسنملارنساملاراار

ن تلدن تلالارتساستدلدرت لاجانعتدلات"لارندتائيلبةافتا:لب"لاستدبتا لدقتتثساالارقثاتدلارساترتدل ت لللللل
 ارتتتدلنقتتتصلرثانتتتاالارستتتنملثساتتت لارفس تتتدلرتتتلإتاس لرلدرعتتتبل تتت لدعتتتتاتلةتتتذ لاردقتتتتثساا،لنراردتتتار ل

اردقتتتاسثسلاراارثتتتدل تتت لبستتتناملغثتتتسلنكتتتادلبنلغثتتتسل سارتتتدلثدتتتثاللانبفتتتاضلجتتتنت لارسرتتتاب،لنب"لدعتتتتات
ارفس تتتدلرتتتلإتاس لراااسستتتدلارستتتلنكلالاندفتتتاز ل تتت لدتاس لارسرتتتابلااتتتال تتتتلثتتت ت لدرتتت لانبفتتتاضلجتتتنت ل

لارسرابلال

(لبيتتسلا استتردلارقثاتتدلارساترتتدلعلتت لستتلنكلنادجاةتتاالدتاس ل4302ن تتتلاستتدفت التساستتدل عاتتس،لللللل
س  لاتت"لبتتر لدقثتتث لارسر تتدلرتتث"لدتاس لارسرتتابلنارقثاتتدلارساترتتدل تت للتت ل تت لارقاتتاألارا تتلارسرتتاب

(ل53ارد فللارا اسر ،لند لدارثملارتساسدلعل لعثندلا"لاررننكلارسنتانثدلا"لبتر لدنزثتعلعتتتل 
لاسدااس لاسدق اللا

 ت للن تلدن لالارتساسدلدر لاجانعدلا"لارندتائيلبةافتا:لب"لاستدبتا لدقتتثساالارقثاتدلارساترتدلللللل
ارقثاسلنالإ  ابلارا استر لثتن سلبستلنراةلب يتسلان تنعثدلننا سثتدلرتاللارن تتاالالا د تاتثد،لنب"ل
اسنندلدارثملاراراتئلارا اسرثدلندستتلرتائ لارسثاساالارا اسرثدلثستلا كتسلرنجتنتلدتاس لارسرتاب،ل

استتتدبتا لسثاستتتدللب"لدقتتتتثساالارقثاتتتدلارساترتتتدلدتتت يسلعلتتت لدتاس لارسرتتتابلندساتتت لعلتتت لار تتتتلانفتتتالعنتتتت
لارد فللارا اسر لرالإ ا دلدر لار تلا"لتنا علالإتاس لالاندفازثدلالللل

(ل قتتلاستدفت الابدرتاسلارسر تدلرتث"لا استردلارقثاتدلارساترتدلHus & Lin, 2016باتالتساستدل لللللل
تاس لارسرتتابلاتت"لبتتر لاتتالدذال تتا"لالإ  تتابلعتت"ل ثاستتاالارقثاتتدلارساترتتدلاتتسدرالرا داتتالاالدتاسل  لنا 

(لدقسثتسلرلكتس اال242ارسراب،لند لدارثملارتساسدلعل لعثندلا"لاردقاسثسلارسرعلسننثدلرلغلعتتتةال 
(لنارباصلرقثاستاال042اراتسجدلبسفافالرسنملارنساملاراارثدلاراسث  لنارد لدارملاراسثاسلس  ل 

 لاللل4302 دىلل4332ارقثادلارساتردلبر لارفدس لا"ل

(لثستاال042ر"لاراسثتاسلس ت ل  بنت لنلتساةل اجانعدلا"لارندتائيلبةافتا:ن تلدن لالارتساسدلدر لللللل
 ات"لاراا ت"لب"لثدرعتبلاراتتثسث"ل ت ل ثتاسلارقثاتدل رالاعدسا لرارا استبلبنلاربستائسلغثتسلارا ققتد

(،لنب"لاركتس االاردت لرتتثفال0ارساتردلراركس االارد لرتثفالارازثتلا"لارتناالاراارثتدلات"لاراستدن ل 
(لاتت"لارا داتت لب"لدسدتتس لرارا استتبلغثتتسل0ن لنالاردزااتتاالاراارثتتدلاتت"لاراستتدن ل ارازثتتتلاتت"لار تت

ارا ققتتدلرددنا تتملاتتعلدن ستتاالارا للتتث"لاراتتارثث"،لنب"لاراتتتبرالار يتتسلكتتفا ثدل تت ل ثاستتاالارقثاتتدل
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(لدانتتتعلالإتاس لاتتت"لاردرعتتتبل تتت لارسرتتتاب،لنب"لةنتتتاكلزثتتتات لا داتتتالاال4(لنل 0ارساترتتتدلرلاستتتدن ل 
لرسرابلا"ل ر لاراتثسث"ل  لاركس االذاالار ن ادلار سثفدلالاردرعبلرا

(لدرت لد لثت لارسر تدلرتث"لا استردلPompili & Tutino, 2019 ت ل تث"لةتت التساستدل للللللل
تاس لارسرتابلات"لبتر لد تثتتلدتأيثسلاراتتبرالغثتسلارال نلتدلعلت لجتنت لارسرتاب،ل ارقثادلارساتردلنا 

دلارساترتتدلعلتت لبا تتثد لارارلاتتدلناردايثتت لار تتاتملرلاسلناتتاالرالإ تتا دلدرتت لدتتأيثسلا استتردلارقثاتت
رنتتتكلاتتت"لاررنتتتنكلل052ارا استتترثدلاراتسجتتتدلراردقتتتاسثسلاراارثتتتدلالندتتت لدارثتتتملارتساستتتدلعلتتت لعثنتتتدلاتتت"ل

رتتالاركتتس ثدلبتتر لنلاراتسجتتدلبستتفافالرستتنملارنساملاراارثتتدلر تت لاتت"لارنلاثتتاالاراد تتت لاراسث ثتتدلنبنسل
للا4302در لل4300ارفدس لا"ل

انبفتتتاضلجتتتنت لارسرتتتابل تتت ل ارتتتدل ب" ن تتتتلدن تتتلالارتساستتتدلدرتتت لاجانعتتتدلاتتت"لارندتتتائيلبةافتتتا:للللل
استتتتدبتا لاتتتتتبرالغثتتتتسل ارلتتتتدلرلار لتتتتدلعتتتت"لاراتتتتتبرالاردتتتت لثا تتتت"لار لدفتتتتا،ل ثتتتتيلدتتتت ت ل
اراتتتتبرالغثتتتسلارال نلتتتدلدرتتت لزثتتتات لارابتتتان لرتتتت لاستتتدبتا لاردقتتتاسثسلرستتتربل سثتتتدلارد تتتس ل

دعتتتتتاتلاردقتتتتتثساالرفتتتتذ لاراتتتتتبرا،لنب"لاستتتتدبتا لارقثاتتتتدلارساترتتتتدلثتتتت ت لدرتتتت للاراانن تتتتدلرتتتتلإتاس ل تتتت 
انبفتتتاضلاردايثتتتت لار تتتتاتملرلدقتتتتاسثسلاراارثتتتتدلاقاسنتتتدلردارثتتتتملارد لفتتتتدلارداسثبثتتتتد،لنثتتتت ت لالاستتتتدبتا ل
ارا يتتت لرلاتتتتتبرالغثتتتتسلارقارلتتتتدلرلار لتتتتدلدرتتتت ل تتتتتنيلبباتتتتاللرستتتتربلعالثتتتتدلاردقتتتتتثسلناردرعتتتتبل

لللللل   الإتاس لالللللللل

 ثانياً: دراسات تناولت مشاكل القيمة العادلة: 
(لد تثتتتلاراكتتا  لاراسدراتتدلراستتدبتا لارقثاتتدلارساترتتدلLandsman, 2006دنانرتتالتساستتدل لللللل      

 أستتتاسلردقثتتتث لارانتتتا علنارد تتتارث ،لرالإ تتتا دلدرتتت لاستتتدسساضلرستتتضلاراستتتاثثسلاردتتت لب تتتتسدفالبةتتت ل
(،لناجلتتتتسلاستتتتاثثسلIASBسلاستتتتاثثسلارا استتتتردلارتنرثتتتتدل ارفثئتتتتاالاردنلثاثتتتتدلنارافنثتتتتدلايتتتت :لاجلتتتت

للاSEC)،لنةثئدلدتان لارنساملاراارثدلاراسث ثدل FASB)ارا اسردلاراارثدلاراسث  ل 

ن تتتلدن تتلالارتساستتدلدرتت لاجانعتتدلاتت"لارندتتائيلبةافتتا:لبنتت لثتتد لد تثتتتلاراستتدن لاراستتانبلرتت لل
ثاتدلارساترتدلاتعلدبفتثضلاردرعتبل ت لناتاذدلرلاتثسث"لراسدبتا لاراسلنااالاربا دل ت لدقتتثساالارق

اراتتتبراللإتاس لارسرتتاب،لنبنتت لاتت"لارا داتت لب"لدلستتبلالابدر تتاالارا سستتثدلرتتث"لارتتتن لتنساةلةااتتاةل
  لد تثتل سارثدلاسدبتا لا اسردلارقثادلارساتردلعنتلدعتاتلارقنائ لاراارثتد،لنجتنتلرستضلار تسنراال

رتتتدلنبا تتتدل تتت لارستتتناملغثتتتسلارنكتتتادلااتتتالثدتتتثالاراجتتتا لاردتتت لدناجتتت لدارثتتتملا استتتردلارقثاتتتدلارسات
لردرعبلالإتاس لال
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(لدرتت لاستتدبتا لا استتردلارقثاتتدلارساترتتدل أستتاسلرلدقسثتتسل4332نةتتت التساستتدل لبرتتنلاربثتتس،لللللللل
ارا استتر لعتت"لار تتن لغثتتسلاراارثتتدلرتتاردارثملعلتت لكتتس االالاستتديااسلارسقتتاس ،لنلتتساةلر"لاكتت لدل

دل أستتاسلرلدقسثتتسلارا استتر لد ات"ل تت ل تتسنردلار  تتن لعلتت لبستتساسلستتن ثدلاستدبتا لارقثاتتدلارساترتت
 ارلدلرلار لدلرلأ ن لغثتسلاراارثتدلتن"لد ات لد لفتد،لندت لدارثتملارتساستدلعلت لعثنتدلا ننتدلات"ل

ل لال4335 دىلل4334(لدقسثسلاار لسنن لبر لارفدس لا"لعا ل425(لكس دلن 20 

ارندائيلبةافا:لب"لاسلنااالارقثادلارساتردلدَستلارئادلن تلدن لالارتساسدلدر لاجانعدلا"لللللللل
لادباذلارقساساالنر "لر نس لا تت ،ل ثيلر لث "لرقث ل سنملارقثادلارساتردلدأيثسل رثسلعل لبستساسل
اركس االارد لدرنالدارثملارقثادلارساترد،لنب"لالإتاس لدبداسلدن ثالالاعدسا لرفتسنملارقثاتدلارساترتدل

س لثا نفتتتالاستتتدبتا لارقثاتتتدلارساترتتتدل تتت لدانثتتتعلارتتتسرالارا استتتر ،لندسدفتتتعلتسجتتتدلنةتتتذالثسنتتت لب"لالإتا
اردقلبل ارد ثس(ل  لارسرالرلكس االارد لددرعلناتنذدلارقثاتدلارساترتدلعت"لاركتس االاردت لددرتعلناتنذدل

لارد لفدلارداسثبثدلا

دلارساترتدلل(ل قتلةت الدر لد لث لاردانساال ت ل ثتاسلارقثاتDvorakova, 2013باالتساسدل للللللل
ل(لا00ا"لد تثتلاثجارثاالنسلرثاالاسثاسلاردقسثسلاراار لارتنر لس  ل 

ن تلدن لالارتساسدلدر لاجانعدلا"لارندائيلبةافا:لب"لدارثملاسثاسلاردقسثسلاراار لارتتنر لللللللل
ثتتتدل(لثتت ت لدرتت لزثتتات لار ثاتثتتدلنارقارلثتتتدلرلاقاسنتتدلرلاسلناتتاالارا استترثدلنراردتتار لزثتتات لنفس00س تت ل 

ارقتتساساا،لنب"ل تتس لارانين ثتتتدلنارقارلثتتدلرلد قتتمل تتت لاراسلناتتاالارا استترثدلثسجتتتعلدرتت لعتتت لنجتتتنتل
سنملنكا،ل االدن لالارتساسدلدرىل سنس لد تثتلاردسلس لارفسا لراسدنثاال ثاسلارقثادلارساترتدل

لرانعلسنللاسدبتا ل سثدلابدثاسلرتائ لارقثاس،لنراردار لانعلاردرعبلرارسرابلا

(ل قتلةت الدر لا دسابلاجانعدلا"لا رثاالارد لثا "لاسدبتاافال4302باالتساسدل نرث ،للللللللل
ر  لاك رالالاعدسا لنارقثاسلنالإ  ابل  ل نللاساثثسلارا اسردلع"لارقثادلارساتردلا"لبر ل
لرثتتا"لاتتت لبةاثتتدلاستتدبتا لارا استتردلعتت"لارقثاتتدلارساترتتدل تت لدتتن ثسلاسلناتتاالاارثتتدلددستت لرارارلاتتد
ناردايثتتت لار تتتاتملرلقتتتنائ لاراارثتتتدلرغتتتساضلادبتتتاذلارقتتتساساا،لند لثتتت لاتتتت لالابدر تتتاال تتتن لاتتتت ل
دارثملا اسردلارقثادلارساتردلناتالثنتديلعنفتالات"لاكت را،لندت لابدرتاسل تسنضلارتساستدلات"لبتر ل

(لافتست ل022د اث ل ائادلاسدق اللد لدنجثففالعل لعثندلد  اثدلا"لاجداعلارتساسدلعرتاس لعت"ل 
انزعتتتتدلرتتتتث"لافتتتتستاالارتساستتتتدل لاستتتتت لارقتتتتنائ لاراارثتتتتد،لارا للتتتتث"لاراتتتتارثث"،لاراتتتتساجسث"لارتتتتتابلث"،ل

لناراسدياسث"(لا
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ن تتتلدن تتلالارتساستتدلدرتت لاجانعتتدلاتت"لارندتتائيلبةافتتا:لب"لاستتاثثسلارقثاتتدلارساترتتدلرتتثسلرفتتالللللللل
ن سدت لات"لكتفا ثدلستاعتاللعر دلراااسسدلبسارثبلارا استردلالارد اسثتدل ا استردلارقثاتدلارساترتدلراتا

،لنبنتتت للالدنجتتتتلاكتتت لدل تتت لا استتتردلارقثاتتتدلارسرتتتابعلتتت ل كتتت لاااسستتتاالالإتاس ل تتت لاجتتتا لدتاس ل
ناالاراك لدل  لجتنت لاراسلناتاالاردت لثسداتتلعلثفتالارناتنذدلنعتت لدنا سةتال ارساتردل نانذدلرلقثاسلنا 

تلستتنمل تت للااتتالثساتت لثتت ت لدرتت لالاعداتتاتلعلتت لاردقتتتثسلاركب تت لنبا تتدل تت ل ارتتدلعتتت لنجتتنل
ارفس تتدللإتاس لاركتتس االرلدرعتتتبلنارد تتلث ،لارلجتتنللدرتتت لاردقتتتثساالاركب تتثدل تتت لا استتردلارقثاتتتدل
ارساترتتتدلبةتتت ل تتتسنراالاردارثتتتملرتتتذركلثجتتتبلدتتتن ثسل ناعتتتتلدسكتتتاتثدلنا تتت دلنا تتتتت لنبا تتتدل تتت ل

لارسناملغثسلارنكادلا

الاردستتتس لعلتتت لاكتتتا  لناسن تتتاال(ل قتتتتلاستتتدفت 4302باتتتالتساستتتدل عرتتتتلارقتتتاتسلن بتتتسن"،لللللللل
ارقثاسلنالإ  ابلارا اسر لاراسداتلعلت لارقثاتدلارساترتدلنا دتسابلرستضلا رثتاالاردت ل تتلدستاعتل ت ل
ار تتلات"لةتذ لاراكتتا  ل ت للت لدنجت لاستتاثثسلارا استردلارتنرثتدلنارا تسثدلن تتنلارقثاتدلارساترتد،لندتت ل

دلرلا استترث"لارستتاالث"ل تت لاررنتتنكلابدرتتاسل تتسنضلارتساستتدلاتت"لبتتر لد تتاث ل ائاتتدلاسدق تتاللانجفتت
ل(لرننكلالل2ارا سثدلع"لاسثملابدثاسلعثندلاندقائثدلد انالعتتل 

ن تتتلدن تتلالارتساستتدلدرتت لاجانعتتدلاتت"لارندتتائيلبةافتتا:لبلفتتسالاراااسستتاالارا استترثدلارسالثتتدلللللل
ارقثتاسلرا اسردلارقثادلارساترتدلنجتنتلعتت لاكتا  لناسن تاالد تتلات"لدا انثتدلالاستدفات لات"لناتنذدل

اراسداتلعل لارقثادلارساتردلرارك  لاراي ،ل ثيلبلفسالةذ لاراااسساالنجتنتلبباتالل ت لارقثتاسل
نسراتتتالدرعتتتبلاتتت"لالإتاس لل تتت لةتتتذ لارقثاستتتاالراركتتت  لارتتتذ لثدفتتتملاتتتعلدف تتتثردفا،لرالإ تتتا دلدرتتت ل

نب ن تاةلاعدااتلدلتكلارقثاستاال ت لجتزلل رثتسلانفتالعلت لارذادثتدلنار  ت لاركب ت لرلقتائ لرارقثتاسل
رلاستتدنثث"لاريتتان لناريارتتيلاتت"لاستتدنثاالاردسلستت لارفساتت لرلقثاتتدلارساترتتد،لبنتتدل تت ل ارتتدلعتتت لدتتنا سل
بستتساسلستتن ثدلاسلنتتدل ا تتس ل ارلتتدلرلار لتتدلد تتن"ل ثاستتاالارقثاتتدلب تت لانين ثتتدلرنفتتالدرنتت لعلتت ل

ر  تتا لاركب تتثدلارناتتاذدلارسثا تتثدلندبدلتت لارقتتث لاراقتتتس لراستتدبتا لةتتذ لارناتتاذدلدرستتاةللابتتدر لا
لرلقائ لرارقثاسلا

 ثالثاً: دراسات تناولت تقييم مدي ملاءمة معلومات القيمة العادلة:
ابدرتتاسلارقثاتتدلارارئاتتدلراسلناتتاالاردسلستت للSong et al., 2010)استتدفت التساستتدل لللللللل

(ل042س تت ل ارفسات لرلقثاتتدلارساترتتدلندتأيثسل رثتتاال ن اتتدلاركتس االن قتتاةلراسثتتاسلارا استردلاراسث تت ل
ل لا4335ن تلد لاردارثملعل لعثندلا"لاردقاسثسلارسرعلسننثدلرسا ل
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ن تتتتلدن تتتلالارتساستتتدلدرتتت لب"لاراستتتدن لارن لناريتتتان لرقثاستتتاالارقثاتتتدلارساترتتتدلذاال ثاتتتدلللللللللل
ارئادلا رسلا"لاراسدن لارياري،لندبدل لارلادلارقثادلارساتردل سبل ن ل رثاال ن ادلاركتس اال

"لاراستتدن لاريارتتيلرقثتتاسلارقثاتتدلارساترتتدلث تتن"لا تت لار لتتدلااتتالثتت ت لدرتت لزثتتات لعتتت لاراارقتتد،لب
ث تن"لذاالارثستدلذادثتدل ت لارقثتاسلااتالثجسلت للبنت دااي لاراسلنااالرتث"لاراستدياسث"لنالإتاس ،ل اتال

ب يتتسلعس تتدلرباتتاللاردقتتتثسلاتت"ل مرتت لالإتاس لنةتتذالثتت ت لدرتت لدندتتادلاسلناتتاالدزثتتتلاتت"لالابدثتتاسل
ل س لرلاسدياسث"لنباسلارسثنردلند ارث لدعتاتلاراسلنااالالارس

(لد تثتتتتتلاتتتت لارلاتتتتدلاسلناتتتاالاردسلستتتت ل4305ناستتتدفت التساستتتدل لا تتتتاف ،لا اتتتت،للللللللل
(،لنبيتتتسل ناعتتتل ن اتتتدل00ارفساتت لرقثتتاسلارقثاتتتدلارساترتتدلارقتتتاةلراسثتتاسلاردقسثتتتسلاراتتار لارتتتتنر لس تت ل 

اتتاالندتت لابدرتتاسل تتسنضلارتساستتدلعلتت لعثنتتدلا ننتتدلاتت"لاركتتس االعلتت لد ستتث"لارلاتتدلةتتذ لاراسلنل
(لافتتتست للاتتت"لاراتتتتثسث"لاراتتتارثث"لنارا استتترث"،لناسا رتتت لار ستتتاراا،لنبع تتتاللةثئتتتدلاردتتتتسثس،ل043 

لناسدبتا لاردقاسثسلاراارثدلارانكنس لال

ن تتتلدن تتلالارتساستتدلدرتت لاجانعتتدلاتت"لارندتتائيلبةافتتا:لب"لاسلناتتاالاراستتدن لاريارتتيلرقثتتاسلللللللل
قثادلارساتردلب  لارلادلات"لاسلناتاالاراستدن لارن لناريتان ،ل اتالب"لةنتاكل تسنردل ت لارد قتملار

اتتت"لدقتتتتثساالارقثاتتتدلارساترتتتدل ثاتتتالعتتتتالاراستتتدن لارن ل ثتتتيلدنتتت لثتتتن سلب  تتت لدقثتتتث لرلقثاتتتدلارساترتتتدل
 للاعداتتات لعلتتت لاتتتتبرالاسئثتتتدلن ارلتتتدلرلاكتتتاةت لاراكتتس ،لب"لاتتتتبرالاراستتتدن لاريارتتتيلدتتت ت لدرتتت

بعلتت لتسجتتدلاتت"لعتتت لداايتت لاراسلناتتاالرتتث"لالإتاس لناستتدبتا لاراسلناتتاا،لنب"لالاعداتتاتلعلتت لب ل
اسدن لربر لاراسدن لارن لثانالالإتاس ل س تدلرلد ثتزل ت ل ثتاسلارقثاتدلارساترتدلرفتت لاردرعتبل
ذ ل  لارسرابلبنلاردرعبل  ل قنملارال ثدلنذركلرفت لد قثملانتا علكب تثدلرتلإتاس ل ثتيلد"لةت

لاردقتثساالث سبلارد قملانفالناساجسدفالا

(لد تثتتتلاتتت لاستتاةادلاسلناتتاالارقثاتتدلارساترتتدل تت لPalea, 2014ن تتتلاستتدفت التساستتدل للللللل
لد قثملجنت لارقثادلارساتردلا

ندن تتلالارتساستتدلدرتت لاجانعتتدلاتت"لارندتتائيلبةافتتا:لب"لةنتتاكلانقستتا ل تت لارتساستتاالارستتارقدللللللللل
 لارن ،لنثتتتس لب"لاسلناتتتاالارقثاتتتدلارساترتتتدلدس تتتسللتتتسن لارستتتنملار ارثتتتد،لدرتتت لادجتتتاةث":لالادجتتتا

نراردار لدقت لاسلنااالن دثدلنةذالث ت لدر لزثات لاسدن لكفا ثدلارقنائ لاراارثد،لباالالادجا لاريان :ل
نثتتس لب"لاسلناتتاالارقثاتتدلارساترتتدل تتتلد تترالغثتتسلارئاتتدلنا تتللد،لنبا تتدل ثاتتالثدسلتتملرار تتن ل

 لنارتناالارا تتتدفللرفتتتال دتتتىلدتتتاسث لالاستتتد قاملنلتتتساةلرستتتت ل فتتتال لارستتتنم،لناكتتتا  لانثلتتتدلارجتتت
ارسثنرد،ل االب"لارقثاتدلارساترتدلاراستت لن قتاةلرلناتاذدلدفدقتسلدرت لارا تتا ثد،لنبنت للالثا ت"لاعدرتاسلب"ل
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ضل تترةلاتت"لارقثاتتدلارساترتتدلنارد لفتتدلارداسثبثتتدلاتتسثقدث"لادنا  تتث"لنذرتتكلر"ل تت لانفاتتالثبتتت لبغتتسا
ابدلفتتدلنلتتساةلر"لاسلناتتاالارد لفتتدلارداسثبثتتدلدتتن سلرلاستتدياسلاسلناتتاال تتن لد لفتتدلالاستتديااسلباتتال
ارقثادلارساتردلدتن سلاسلناتاالرقثتاسلارسائتتلات"لةتذالالاستديااس،لنراردتار ل تإ"لد اات ل ترةلات"لارقثاتدل

للارساتردلنارد لفدلارداسثبثدلثن سلاسلنااال االدلنافثت لرلاسدياسث"لالللللللل

درتت لد تثتتتلنفسثتتدل ثاستتاالارقثاتتدلارساترتتدل تت لارقتتنائ للPhilander, 2016)نةتتت التساستتدل لللللللل
اراارثتدلرلكتتس االاراستتجلدل تت لرنس تتدلارنساملاراارثتتدلرجنتنبلب سثقثتتا،لناعداتتتالارتساستتدلعلتت لعثنتتدل

ل4332اتت"لا رتتسلنب تت سلاركتتس االاراقثتتت لررنس تتدلجنةانستترسدلرجنتتنبلب سثقثتتال تت لارفدتتس لاتت"لعتتا ل
ل لالل4304 دىل

ن تتتتلدن تتتتلالارتساستتتتدلدرتتتت لاجانعتتتتدلاتتتت"لارندتتتائيلبةافتتتتا:لب"ل ثاستتتتاالارقثاتتتتدلارساترتتتتدلدتتتتن سلللللللل
اسلنااالاارثدلددادعلرارارلادلنارا تا ثدلناركفا ثدلااالثساة ل  لزثات لنفسثدلارقنائ لاراارثد،لنب"ل

 لاردقتتتثساالاراستتدبتادلعنتتتلدعتتتاتلتسجتتدلا تتتا ثدلارقتتنائ لاراارثتتدلدسداتتتلعلتت لاتتت لدتتتب لالإتاس ل تت
ةتتذ لارقتتنائ ،ل ثتتيلددتتأيسلنفسثتتدلاسلناتتاالارقثاتتدلارساترتتدلردقتتتثساالالإتاس لاراستتدبتادلن تتتسدفالعلتت ل

لد سث لاررثاناالاراارثدلال

(ل قتتتلةتتت الدرتت لدقثتتث لاراسلناتتاالارا استترثدلاردتت لدن سةتتال4302باتتالتساستتدل عرتتتلارسستتن ،للللللللل
(ل04دلا"لانلنسلدعرا ،لند لدارثمل سنضلارتساسدلعل لعثندلا نندلات"ل ا اسردلارقثادلارساتر

ل4302 دتىلعتا لل4304كس دلا"لب يسلاركس االنكاااةلراررنس دلارا سثدلبر لارفدتس لات"لعتا ل
ل لرلد قملا"لدأيثسلدارثملا اسردلارقثادلارساتردلعل لبفضلاسدن لعت لدااي لاراسلنااالا

عل لارتسغ لات"لب"لدارثتملا استردللبن اجانعدلا"لارندائيلبةافا:للن تلدن لالارتساسدلدر للللللل
ارقثادلارساتردل  لل لارسناملارنكادلرلرنتلا ت لارقثتاسل تتلث تن"لرفتالبيتساةلاثجارثتاةلات"ل ثتيلنجتنتل
عر تتدلاسدرتتاالانجرتتدلرتتث"ل تت لاسلناتتاالارقثاتتدلارساترتتدلنبستتساسلارستتف لناردنرتت لرارسنائتتتلاراستتدقرلثدل

اراكتتت لدلارساستتتثدلد اتتت"ل تتت للتتت لغثتتتابلستتتنملنكتتتالبنل تتت ل،لننجتتتنتلعتتتتتلاتتت"للرلأستتتف ،لدلالب"
اري ساالنبنج لارق نسلعنتتلدارثتملا استردلارقثاتدلارساترتدلانفتا:لالاعدتسا لرارسرتابلغثتسلارا ققتد،ل
دعات لد نث لالاسديااساالا"لاجانعدلدر لببس ،لدستتلرتائ لدقتثسلارقثادلارساتردل ا"لاراسدن ل

سثتتدلالابدثتتاسللإتاس لاركتتس دلااتتال تتتلثستتاالراااسستتدلدتاس لارسرتتابلناردرعتتبل تت لاريارتتيلاتتعلدتتسكل 
لاراسلنااالارا اسرثدلناردأيثسلعلثفالال

لا"لبر لد لث لارتساساالارسارقدلثا "لاسدبرصلاالثل :للللللل
بكتتتاسالارتساستتتاالارستتتارقدلدرتتت لب"لاستتتدبتا لدقتتتتثساالارقثاتتتدلارساترتتتدل تتت لارستتتناملغثتتتسلارنكتتتادل -

لرثاناالارسنملثساالرلإتاس لراااسسدلارسلنكلالاندفاز لالننقص
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(ل تت ل ثتتاسلارقثاتتدلارساترتتدلثستتاال0بكتتاسالاسلتت لارتساستتاالارستتارقدلدرتت لب"لاستتدبتا لاراستتدن ل  -
(لثبفتتتضلاتتت"لدرعتتتبل4(لن 0رتتتإتاس لارسرتتتابلراتتتالث قتتتملا تتتارالالإتاس لعلتتت لع تتتسلاراستتتدن ل 

 الإتاس لرارسرابلا

اسدبتا لارقثادلارساتردلث ت لدر لانبفتاضلاردايثت لار تاتملرلدقتاسثسللبكاسالارتساساالارسارقدلب" -
اراارثتتدلاقاسنتتدلردارثتتملارد لفتتدلارداسثبثتتدلرالإ تتا دلدرتت ل تتسنردلدقتتتثسلارقثاتتدلارساترتتدلر ا تتدلرنتتنتل

لاراس زلاراار لا
 ناراسثتاسلIFRS(13)س زالارتساساالارسارقدلارد لداال  لرثئتاالبجنرثتدلعلت لد لثت لاراسثتاسل -

SFAS(157) اربا دلرقثاساالارقثادلارساتردل  رةلع"ل ثاسفال  لرثئتاالابدلفتدلعت"لاجتا لل
لدارثملارتساسدلار ارثدلا

بكتتاسالاسلتت لارتساستتاالارستتارقدلدرتتىلب"لاستتدبتا لا استتردلارقثاتتدلارساترتتدل تت لارقثتتاسلارا استتر ل -
ناالسنللاسدبتا لالإتاس لنبا دلعنت اسدبتا لاتتاب للرثسالارسربل  لاااسساالدتاس لارسرابلنا 

عتاتلاردقتثساالا لارقثاسلنا 
ب"لاسل لارتساساالارد لداال  لاررثئدلارا سثدلس زالعلت لارفدتس لارستارقدلر تتنسلاراسثتاسلس ت ل -

(،ل ثاستاالارقثاتدلارساترتد،لنات"ليت لرت لث تت"ل تا"لبةتتا فالدقثتث لبيتسلةتذالاراسثتاسلعلتت لدتاس ل54 
 سىلارتساسدلار ارثدلرستةالاارسراب،لنةنلاالثاي لارفجن لارر يثدلارد لدس

 د لدارثملاسل لارتساساالارسارقدلعل لارنكاالارا س  لا -

 :أهداف الدراسة -3

(لرسنتتنا":ل54اسثتتاسلارا استتردلارا تتس لس تت ل ثدايتت لارفتتت لارتتسئثسلرلتساستتدل تت لد تثتتتلبيتتسلل
درالد قثتتملراررنس تتدلارا تتسثد،لنثتتسلي ثاستتاالارقثاتتدلارساترتتدي،لعلتت لدتاس لارسرتتابلراركتتس االاراقثتتت ل

لةذالارفت لراجانعدلا"لارةتا لارفسعثدلاردارثد:
 د تثتتتتلالإاتتتاسلارنلتتتس لرا استتتردلارقثاتتتدلارساترتتتدلرلدستتتس لعلتتت لااةثتتتدلارقثاتتتدلارساترتتتد،لانتتتاةيل

لنبسارثبل ثاسلارقثادلارساترد،لننجفاالارنلسلارا ثت لناراساس دلرفالا
 اس لارسرابلاد تثتلااةثدلناتاب لدتاس لارسراب،لنا ياسلارسلرثدللإت 

 للللللرثا"لبيسلاسدبتا ل ثاساالارقثادلارساتردلعل لدتاس لارسرابل  ل نللاسثاسلارا اسردلارا سثدل
 (لا54س  ل 

 ابدرتتتاسلبيتتتسلاستتتدبتا ل ثاستتتاالارقثاتتتدلارساترتتتدلعلتتت لدتاس لارسرتتتابلراركتتتس االاراقثتتتت لراررنس تتتدل
 ارا سثدلا
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 :الدراسة أهمية -5

لجانرث"لبساسث"لةاا:للدسداتلةذ لارتساسدلبةاثدفالا"
لدنرعلبةاثدلارتساسدل  لةذالارجانبلا"لا د :للالجانب النظري: -5/1
  لعلتتت لدتاس ل54ار تايتتدلاردتتت لثداثتتتزلرفتتتالان تتتنأل ثتتتاسلايتتسلاسثتتتاسلارا استتتردلارا تتتس لس تتت ل)

ارسرتتابلراركتتتس االاراقثتتتت لراررنس تتتدلارا تتتسثد،لناتتت"ليتت لدستتتتلةتتتذ لارتساستتتدلد تتتا دلدرتتت لاررنتتتالل
 ةذالاراجا لاللارنلس ل  

  لعلتتتت لدتاس لارسرتتتتابل54ار اجتتتتدلدرتتتت لتساستتتتدلند لثتتتت لبيتتتتسلاسثتتتتاسلارا استتتتردلارا تتتتس لس تتتت ل)
لراركس االاراقثت لراررنس دلارا سثدلربر لاررننكلا

 دنرعلبةاثدلةذ لارتساسدل  لةذالارجانبلا"لا د : :الجانب التطبيقي -5/2

 دبتا لاراسلناتتتتاال تتتت لاررثئتتتتدلب"لندتتتتائيلةتتتتذ لارتساستتتتدلستتتتن لدستتتتاعتل تتتت ل ااثتتتتدلا تتتتارالاستتتت
لارا سثد،لندسكثتلاالثدبذنن لا"ل ساساالا

  لعل لدتاس لارسرتابلراركتس االاراقثتت ل54ب"لد لث لاتكلدأيثسلاسثاسلارا اسردلارا س لس  ل)
 راررنس دلارا سثد،لثا "لب"لثن سلاسس دلدقنتلدرىلاسدفات لارستثتلا"لارفئاالرس لبةافا:

دلتتكلاراسس تتدلثا تتنف لدجتتساللدستتتثرالعلتتىلةتتذ لاراستتاثثسل تت لنا تتسنلاراستتاثثس:ل اتت"لبتتر ل -
 ا انردلار تلا"لبنج لارق نسلركأ"لارقثاسلنالإ  ابلا

اراسدياسن":ل ثيلثا نف لد سث"ل تسدف لعلىلد لث لاراسلنااالاراتسجدلراردقاسثسلاراارثتد،ل -
ااالثقنتل  لنا"لي لار ك لع"لب لسلنكلاندفاز لرلإتاس لراسدبتا لبسارثبلدتاس لارسراب،ل

 ارنفاثدلدرىلاردب ثصلار  للرلاناستلارادا دلا

ارانلفن":ل ثيلثا نف لاسا ردلسلنكلالإتاس لدجا لارازاثالنار ن لاربا دلرف ،لندنزثساال -
 ارسرابلارد لد تتةالالإتاس لا

اراساجستتن":لثا تتنف لاردستتس لعلتتىلاجتتالاالدتاس لارسرتتابلاردتت لدتت يسلستتلرثاةلعلتتىلا تتتتا ثدل -
 اارثد،لنا"لي لاردقسثسلعنفالرك  لانينمل ث لالارقنائ لار

 ب"لارندائيلارد لدن لالرفالةذ لارتساسدلسدساعتل  لار تلا"لاك رالدتاس لارسراب،لنا"ليت ل
عتتتت لداايتتت لاراسلناتتتاا،لنانبفتتتاضلجنتدفتتتالرستتتنملارنساملاراارثتتتد،لاراتتتسلارتتتذ لستتتثنديلعنتتت ل

 د سث"لاسدنكلارتاللراررنس دلارا سثدلا

 : دراسةال أسلوب -4
لاعداتالارتساسدلعلىلبسلنرث"لسئثسثث"لةاا:للللللل
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 الدراسة النظرية: -4/1
 ا لاررا يلراسدبتا لارانفيلالاسدقسائ لرلتساستاالارستارقدلناراسجسثتد،لرفتت لد تثتتلالإاتاسللللللل

تاس لارسرتتاب،ل اتتالدتت لاستتدبتا لاراتتنف يلارنلتتس للراد ثتتس لارتساستتد،لنةاتتا:لا استتردلارقثاتتدلارساترتتدلنا 
(لرسنتتنا"ليل ثاستتاالارقثاتتدلارساترتتدليل54الاستتدنراا لرد تثتتتلايتتسلاسثتتاسلارا استتردلارا تتس لس تت ل 
 عل لدتاس لارسرابللراركس االاراقثت لراررنس دلارا سثدلا

 الدراسة التطبيقية: -4/2
 ا لاررا يل  لةذ لارتساسدلرإدرتاألارباتناالارسلاثتدلارادستاس لعلثفتالركتأ"لابدثتاسلاجداتعل

تساستتتد،لناستتتدبتا لارستتارثبلالإ  تتتائثدلاراناستتتردلرارثستتتدلنننعثتتدلاررثانتتتاا،ل ثتتتيلاستتتدبت لنعثنتتدلار
اررا تتتيل ثاستتتاالارقثاتتتدلارساترتتتدلرالإ تتتا دلدرتتت لاقتتتاثثسلدتاس لارسرتتتابلراركتتتس االاراقثتتتت لراررنس تتتدل

 ارا سثدلال

 : الخلفية النظرية لمتغيرات الدراسة -6
را استردلارقثاتدلارساترتد،لن تذركلد لثت لندقثتث للثدنان لاررا يل  لةذالارجزللالإااسلارنلتس 

دتاس لارسرتتابلراركتتس االارا تتسثد،لنببثتتساةلبيتتسلا استتردلارقثاتتدلارساترتتدلعلتت لدتاس لارسرتتابل تت ل تتنلل
ل(،لنذركلعلىلارن نلاردار :ل54اسثاسلارا اسردلارا س لس  ل 

 الإطار النظري لمحاسبة القيمة العادلة: -6/1
ارقثاسلارا اسر لا ت لاراك رالاراسداس لاردت لناجفتالةثئتااللدستلعالثدلابدثاسلنانذد

ن تتعلاراستتاثثس،ل ثتتيلدتت يسلدجتتسالاالنسثاستتاالارقثتتاسلعلتت لد تتس االنستتلنكلدتاس لارانكتتأ لندلتتكل
 ارد س االنارسلن ثاالرتنسةالد يسلعل لارسساسلا

د"ل قثقدفتاللنرقتلاسدبتاالارد لفدلارداسثبثدلرستت لعقتنتل ارتتبلستائتلرلقثتاسلارا استر ،ل ثتي
داي لارنا علارفسل لرل تيلن الن نع لر لدلاردرات ،لنرثسالان علككل  لت دفالن  دفالر لدل
ناتتالثلفتتسلاردكتت ثكل تت لستترادلارارتتتبلرستتتلاردالتتكلبنل تتتنيلار تتتي،ل ثتتيل الا دستتابلبنلاردالتتك،لنا 

الار ارثتتدل عرتتتلد تترالارقثاتتدلارا تتتت لكتتثئاةلاتت"لاراا تت لارتتذ ل تتتلثن تتس ل لتتثرةلبنل يثتتساةلعتت"ل ثادفتت
ل(لا4332ارقاتس،ل

نندثجتتدلرتتذركل قتتتلدزاثتتتلاةداتتا لارر تتيلارا استتر لنارفثئتتاالارسلاثتتدلنارافنثتتدلرارر تتيلعتت"لرتتتث ل
راسارجتتدلبنجتت لارق تتنسلارنادجتتدلعتت"لدارثتتملارد لفتتدلارداسثبثتتد،ل ثتتيلدتت لارد تتن لدرتت لاففتتن لارقثاتتدل

اسلنالإ  تتتابلعتتت"لاراسارجتتتدلارا استتترثدلارساترتتتدلارتتتذ لب تتترالبساستتتاةلناقثاستتتاةلةااتتتاةلررعدتتتسا لنارقثتتت
لرلسالثاالنار تايلاراارثدلا
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نرلدستتتس لعلتتت لالإاتتتاسلارنلتتتس لرا استتتردلارقثاتتتدلارساترتتتدل تتتإ"لاراتتتسلثدالتتتبلدنتتتان لارنقتتتاال
لاردارثد:

لااةثدلا اسردلارقثادلارساتردلا -
لاناةيلنبسارثبل ثاسلارقثادلارساتردلا -
 اسدنثاالارقثادلارساتردلا -

 ردلارقثادلارساتردلانجفاالارنلسل ن لا اس -

 : ماهية القيمة العادلة:6/1/1
 دتتىلثا تت"لاردستتس لعلتت لااةثتتدلارقثاتتدلارساترتتدل تتإ"لذرتتكلثدالتتبلد تثتتتلاففنافتتا،لنبس انفتتا،للللللل

 نذركل االثل :للللل

 أولًا: مفهوم القيمة العادلة:
ثتتتتدلاتتتت"لرقتتتتتلزاتلالاةداتتتتا لراففتتتتن لارقثاتتتتدلارساترتتتتدلناستتتتدبتاا ل أستتتتاسلرلقثتتتتاسلارا استتتتر لرتا

اردستتتسثنثاا،لن تتتتلنتتتا لاففتتتن لارقثاتتتدلارساترتتتدل تتتتساةل رثتتتساةلاتتت"لارجتتتت لنعتتتت لارن تتتنبلرتتتث"لارا استتترث"ل
نارفثئتاالارافنثتدلنارجفتاالاردنلثاثتدلالنعلتت لارتسغ لات"لدستتتلا تتانلاالن تعلاففتن لرلقثاتدلارساترتتد،ل

قثاتتدلارساترتتدلعلتت لدلالب"لةنتتاكلادفا تتاةل رثتتساةلرثنفتتالالنعلتت لذرتتك،لثقد تتسلاررا تتيل تت لعتتسضلاففتتن لار
جفنتلارفثئاالارافنثدلنارجفاالاردنلثاثدل ت لةتذالاركتأ"،لر ننفتالارستاسلارتذ لاسد نتالدرثت لاسلت ل

لارجفنتلار اتثاثدلارد لدنانرالاففن لارقثادلارساتردلا

(لارقثاتتتتدلارساترتتتتدلاتتتت"لبتتتتر لاسثتتتتاسلFASB قتتتتتلعتتتتس لاجلتتتتسلاستتتتاثثسلارا استتتتردلاراارثتتتتدل 
(لرسنتنا"ليل ثاستاالارقثاتدلارساترتدليلرأنفتا:لارستسسلارتذ لثا ت"ل042س ت ل لارا اسردلاراارثتدلاراسث ت 

استتدرا لاتت"لرثتتعلب تت لبنلت ستتدلرد نثتت لاردتتزا ل تت ل تتفقدلاندلاتتدلرتتث"لاكتتاس  لارستتنمل تت للدتتاسث ل
ل(لالFASB, 2006ارقثاسل 

(لارقثادلارساترتدلات"لبتر لاسثتاسلاردقسثتسلISAB االعس لاجلسلاساثثسلارا اسردلارتنرثدل 
(لرسنتتنا"لي ثاستتاالارقثاتتدلارساترتتديلرأنفتتا:لارستتسسلارتتذ لثتتد لاستتدرا لاتت"لرثتتعل00ار لارتتتنر لس تت ل اراتت

ب تتت لبنلت ستتتدلرد نثتتت لاردتتتزا ل تتت ل تتتفقاالاندلاتتتدلرتتتث"لاراكتتتاس ث"ل تتت لارستتتنمل تتت لدتتتاسث لارقثتتتاسل
 ISAB, 2011ل(لالللللل

 ثتتيلبتسدلل ،4305ن تتتلب تتتلاراجلتتسلةتتذالاردسسثتت ل تت لداتتاس لارف تتس لاراتتنقالار تتاتسلعتتا ل
ارقثادلارساتردل أساسلرلقثاسلر  لثدنا ملالإااسلارف س لاعلاالب تس لاراجلسلا"لاراساثثسلارتنرثدل

ل(لالISAB, 2018رلدقسثسلاراار ل 
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ارقثاتتدلارساترتتدلرأنفتتا:لارستتسسلارادن تتعللIVSC)نبث تتاةلعتتس لاجلتتسلاستتاثثسلاردقثتتث لارتنرثتتدل 
 ,IVSC د،لنارتذ لثس تسلدنجفتاالةتذ لاراتسا لرد نث لب  لبنلاردزا لرث"لباسا لساغرتدلناالست

ل(لا2011

درتت لارقثاتتدلارساترتتدلFASAB)  اتتالبكتتاسلاراجلتتسلالاسدكتتاس لراستتاثثسلارا استتردلارفثتتتسار  
رأنفتتتا:لارقثاتتتدلارستتتن ثدلارساترتتتدلنعس فتتتالرأنفتتتالارقثاتتتدلارا تتتتت لاتتت"لبتتتر ل تتتفقدلعاترتتتدلرتتتث"لرتتتائسث"ل

للFASAB, 2011). لارسات لرفدس لا"لارزا"ل ناكدسثث"لعل لتساثدل االدلران نألار فقد،لن 

(لارقثادلارساترتدلرأنفتا:لارستسسلاراستدل لات"لTEGOVAن تلعس الجاسثدلاراقثاث"لارنسرثدل 
رثتتعلب تت لبنلاتتت نألرد نثتت لاردتتزا ل تت ل تتفقدلاندلاتتدلرتتث"لاكتتاس  لارستتنملرتتتثف لسغرتتدل تت لدداتتا ل

ل(لالTEGOVA, 2012انفاال لار فقد،لنعل لتساثدلر  لار قائم،لراالثدفملاعلبةتا ل  

ارقثاتدلارساترتدلرأنفتا:لل (IPSASB)نعس لاجلسلاراساثثسلارتنر لرلا اسردل  لارقااألارستا 
ارارلتتغلارتتذ لثا تت"لرتت لدرتتات لب تت لبنلدستتنثدلاردتتزا لرتتث"لباتتسا لساغرتتدلناالستتدل تت لداتتاسلاساالتتدل

ل(لاIPSASB, 2013 ادسانثدلرثنف ل

سديااسلناردسان"لارتنر لارا سثدلارقثادلارساتردلن قاةلن  لاركأ"لارا س ،ل قتلعس النزاس لالا
(للرسنتتنا"لي ثاستتاالارقثاتتدلارساترتتديللرأنفتتا:لارستتسسلارتتذ لستتثد ل54راسثتتاسلارا استتردلارا تتس لس تت ل 

ار  تتن لعلثتتدلررثتتعلب تت لبنلارتتذ لستتثد لت ستتدلرنقتت لاردتتزا ل تت لاساالتتدلانلاتتدلرتتث"لاراكتتاس ث"ل تت ل
ل(لا4302سديااسلناردسان"لارتنر ،لارسنمل  لداسث لارقثاس لنزاس لالا

ل:بن نثر للعل لةذالاردسسث لللللللل
لثس زلعل لارقثادلارساتردلر  لا"لار ن لنالاردزاااالا -
لللللللارقثاتتتدلارساترتتتدلةتتت ل ثتتتاسل تتتائ لعلتتت ل رثتتتاالارستتتنملنرتتتثسل ثتتتاسلبتتتاصلرارانكتتتأ لنراردتتتار لثتتتد لل -

 تت لارستتنمل تت لدستتسثسلار تت لبنللد تثتتتةالرنتتاللعلتت لالا دسا تتاالاردتت لثستتدبتافالاراكتتاس ن"
لالاردزا لا

 ثتتتتاسلارقثاتتتتدلارساترتتتتدلادسلقتتتتاةلرأ تتتت لبنلاردتتتتزا لا تتتتتتلالندرستتتتاةلرتتتتذركلثجتتتتبلاربتتتتذل تتتت لالاعدرتتتتاسلل -
 ب ائصلار  لانلالاردزا لارا تتلا

س زلعل لسسسلاربسندلنةنلارستسسلاراستدل لات"لرثتعلب ت لبنلاراتت نألرنقت لاردتزا لر تضلارنلتسلل -
  نلاةلرك  لاراكسلبنلاقتساةلراسدبتا لبسلنبلدقثث ل بسلاعاالدذال ا"لسسساةلال

ل
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 ثانياً: أركان القيمة العادلة:

علتت ل تتنللاردسسثفتتاالارستتارقدلرلقثاتتدلارساترتتدلثد تتالب"لاففتتن لارقثاتتدلارساترتتدلثسد تتزلعلتت ل
بسرستتتتدلبس تتتتا"ل عنا تتتتس(لبساستتتتثدلنةتتتت :لار تتتت لنالاردتتتتزا ،لناراساالتتتتدلارانلاتتتتد،لنلاراكتتتتاس ث"ل تتتت ل

ارستتسسلنلاستتد اا لدن تتثالاففتتن لارقثاتتدلارساترتتدل تتإ"لذرتتكلثقد تت لدرقتتاللار تتنللعلتت لةتتذ لارستتنم،لنل
لارس ا"ل االثل :

  :الأصل أو الالتزام 
ث تتن"ل ثتتاسلارقثاتتدلارساترتتدلر تت لبنلاردتتزا لا تتتت،لنراردتتار لثجتتبلعلتت لارانكتتأ لعنتتتل ثتتاسل

كتتا لةتتذ لارب تتائصلعلتت لارقثاتتدلارساترتتدلب"لدأبتتذل تت لالاعدرتتاسلب تتائصلار تت لبنلالاردتتزا لالند
ل(لال4302 لنزاس لالاسديااسلناردسان"لارتنر ،ل: سرث لارايا 

ل اردلار  لنان سدلا -
لارقثنتلارافسن دلعل لرثعلار  لبنلاسدبتاا ،لد"لنجتالا -

باالعنتل ثاسلارقثادلارساتردلرلأ  لغثسلاراار لثجتبلاربتذل ت لالاعدرتاسل تتس لاراكتاسكل ت ل
 د تتاتثدلاتت"لبتتر لاستتدبتا لار تت لرأ  تت لنب ستت"لاستتدبتا لرتت لبنلارستتنملعلتت لدنرثتتتلارانتتا علالا

 رثسدلراكاسكل بسلسثسدبت لار  ل  لب   لنب س"لاسدبتا لا

(لب"لارافتتاةث لارادسلقتتتدلرأ  تت لنب ستت"لاستتتدبتا ل4305نثتتس ل تترةلاتت"ل ا تتتاف لنا اتتت،ل
 ن"لغثسلارئادلعنتلن س ثدلاردقثث لد ن"لارئادلعنتل ثاسلارقثادلارساتردلرلأ ن لغثسلاراارثدلند

 ثتتاسلارقثاتتدلارساترتتدلرلأ تتن لاراارثتتدلبنلالاردزااتتاا،لرالإ تتا دلدرتت لعتتت لدارثتتملدلتتكلارافتتاةث لعلتت ل
لبتناال قنملارال ثدلنذركلرلدكار لرثنفالنرث"لارتناالاراارثدلال

(لب"لث بتذلالاستدبتا لار  ت لنار ست"لرلأ ت ل54ن تل تتلاسثاسلارا اسردلارا س لس ت ل 
ر لرستتث"لالاعدرتتاسلاستتدبتا لار تت لاراا تت"لااتثتتاة،لناراستتانبلرتت ل انننثتتاة،لناراجتتت لااتثتتاةلغثتتسلاراتتا

ل(لال4302 نزاس لالاسديااسلناردسان"لارتنر ،ل

نعنتااللالثدنا سلسسسلاسلت"لرسالثتدلنقت لاردتزا لااتارملبنلااايت لبنلبتا ل قتنملال ثتدلااايلتدل
ب ت ،لثجتبلعلت لارانكتأ للبنت اس ل بسلعلت للبنلااارقدلنث ن"لاررنتلارااارملا دفللر لا"ل مر 

ب"لدقتتثسلارقثاتتدلارساترتتدلررردتتزا لبنلبتا ل قتتنملارال ثتتدلاتت"لنجفتتدلنلتتسلاراكتتاسكل تت لارستتنملنارتتذ ل
لب  ل  لداسث لارقثاسلالبن ث دفللراررنتلارااارملعل ل

ل

ل
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  :المعاملة المنظمة 

 لاساالتتتدلانلاتتتدلرتتتث"لثفدتتتسضل ثتتتاسلارقثاتتتدلارساترتتتدلب"لاراترتتتدلار تتت لبنلالاردتتتزا لدتتتد ل تتت
اراكاس ث"ل  لارسنملررثعلار  لبنلد نث لالاردزا ل  لداسث لارقثاسلن قاةلرلتسن لارستنملار ارثتد،ل

لرالإ ا دلدر لب"لعالثدلرثعلار  لبنلد نث لالاردزا لدد لداا:
ل  لارسنملارساس لرلأ  لبنلالاردزا لالللل -
لنفساةلبنل ائت لرلأ  لبنلالاردزا لالن  ل اردلغثابلارسنملارساس لث ن"لارسنملار يسلل -

ارستنملذنلار جت لار رتسلناستدن لارنكتاالارعلتىلرلأ ت لبنللبنت نثق تلرارسنملارساس ل
ارسنملارذ لثسل لارقثادلارد لسثد لار  تن للرأن الاردزا لالرثناالثق تلرارسنملار يسلنفساةلبنل ائت ل

سفتتالرنقتت لالاردتتزا لرستتتلاربتتذل تت لالاعدرتتاسلعلثفتتالاتت"لرثتتعلار تت لبنلثقلتت لاتت"لارقثاتتدلاردتت لستتثد لت 
 (لا4305د ارث لاررثعلنارنق ل ا اف لنا ات،ل

 فتت ل ارتتدلنجتتنتلستتنملبساستت لرلأ تت لبنلالاردتتزا ل تتإ"لارستتسسل تت لذرتتكلارستتنمل لستتنالل تتا"لللللل
ارستتتسسلال نلتتتاةلركتتت  لاراكتتتسلبنلاقتتتتساةلراستتتدبتا لبستتتلنبلدقثتتتث ل بتتتس(لثايتتت ل ثتتتاسلرلقثاتتتدلارساترتتتدل

 دىلرنل ا"لا"لارا دا لب"لث ن"لارسسسل  لسنملابدلت لب يتسلنفستاةل ت لدتاسث لارقثتاسلاللرلانكأ ،
ند دتادلارانكتتأ لرلن تتن لدرت لارستتنملارساستت ل بنلارستنملار يتتسلنفستتاةلبنل ائتت (ل تت لدتتاسث لارقثتتاسل
ننلتتساةلر"لارانكتت الارابدلفتتدل لنبنكتتادلارعاتتا لتابتت لدلتتكلارانكتت ا(لذاالارنكتتادلارابدلفتتدل تتتل

ن"لرتثفال س دلارن ن لرسناملابدلفد،ل إ"لارسنملارساس ل بنلار يسلنفساةلبنل ائت (لرلأ ت لث 
نالاردزا لذاد ل تلثبدل لا"لانكأ ل بس ل لنا"لبنكادلارعاا لتاب لدلكلارانك ا(،لنارقاةلرتذركل

نات"لنجفتتدلثجتبلببتذلارستنملارساست ل بنلار يتسلنفستاةلبنل ائتت (لنراردرسثتدلاراكتاس ث"ل ت لارستنم،ل
لذاالارنكادلارابدلفدلاللارانك انلسلارانكأ لااالثساالرنجنتلابدر االرث"ل

نةنتاكلرستتضلاراستتاارالاردتت لدبتتسدلعتت"لناتاملاراساالتتدلارانلاتتدلاي  عرتتتلارقتتاتسلن بتتسن"،للللل
لSundgren, 2013)ل-4302

لاراساارالارد لدد لرث"لاراسا لذن لارسر دلا -
  ن لارسنمل اال  ل اردلارد فثدلبنلارارثساالارجرسثدلااراساارالارد للالدسدنتلدر ل -

دذال انتتالن تتت لارنقتتتلاراستتدبتادل تت لارستتنملدبدلتت لعتت"لن تتت لارنقتتتلارناجتتبلاستتدبتاافالردقثتتث ل -
 ار  لبنلالاردزا لا

دذال ا"لارسنملارذ لدد ل ث لاراساالدلثبدل لع"لارسنملارذ لدرثعلبنلدكدس ل ثت لارانكتأ لةتذ ل -
 ااالاللللار ن لبنلالاردزا
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ثسدرسلارسنملارذ لد تيل ث لعالثتاالرثتعللرن نثف  لاردس ثزلعل لارسنملارساس لنلساةللللل
رلأ تتت لبنلد نثتتت لررردتتتزا لركتتت  ل رثتتتس،لناتتت"ليتتت لثسدرتتتسلارستتتنمل تتت لةتتتذ لار ارتتتدلب يتتتسلستتتثنردل

لرلأ  لبنلالاردزا ،لنراردار ل إن لثن سلاتبرالب يسلدايثرةلرقثاسلارقثادلارساتردلال
 شاركون في السوق: الم 

(لب"لارانكتتتتأ للالد دتتتتادلدرتتتت لد تثتتتتتلاكتتتتاس ث"ل54بكتتتتاسلاسثتتتتاسلارا استتتتردلارا تتتتس لس تتتت ل 
ا تتث"ل  لارسنملعنتلن علالا دسا االاراسدبتادل  لارسنملعنتلدسسثسلار  لبنلالاردتزا ،ل
ناتتالثجتتبلعلثفتتالد تثتتتلار تتفاالاردتت لداثتتزلاراكتتاس ث"ل تت لارستتنملر تتفدلعااتتدلاتتعلاربتتذل تت ل نا 

ل(4302لاسديااسلناردسان"لارتنر ،ل لنزاس لال:لاعدراسلارسناا لارا تت لر  لااالثل ا
لار  لبنلالاردزا لال -
لارسنملارساس ل بنلارسنملار يسلنفساةلبنل ائت (لرلأ  لبنلالاردزا لال -
 اراكاس ث"ل  لارسنملارذث"لسدرس لارانكأ لاسف لاساالدل  لارسنملالل -

ارسنملاراكدسن"لناررائسن"ل  لارسنملارساس ل لبنلارستنملار يتسلنثق تلراراكاس ث"ل  للللللللل
 ,Ernst & Youngنفستتاةلبنل ائتتت (لرلأ تت لنالاردتتزا ،لنارتتذث"لددتتنا سل تتثف لارب تتائصلاردارثتتد:ل 

 (ل 2012

لب"لث نننالاسدقلث"لع"لرس ف لاررسض،لب لبنف للالث نننالا"لاراسا لذن لارسر دلال -
للللفتت لرار تت لبنلالاردتتزا للاستتدبتا ل ا تتدلاراسلناتتاالارادا تتدلناردتت لب"لث تتن"لرتتتثف لاراسس تتدلنارف -

لدد ا"لاسلنااالد لار  ن لعلثفالا"لبر لرذ لارسناثدلارناجردلا
 بنف ل اتسن"لعل لارتبن ل  لاساالدلرلأ  لبنلالاردزا لال -

رتتتتثف لارسغرتتتدل تتت لارتتتتبن ل تتت لاساالتتتدلرلأ تتت لبنلالاردتتتزا لب لبنفتتت لاد استتتن"لر تتتنف لرثستتتنالل -
 اجرسث"لال

نثجتتتبلار لتتتدلب"ل ثتتتاسلارقثاتتتدلارساترتتتدلرلأ تتت لبنلالاردتتتزا لثسداتتتتلعلتتت لالا دسا تتتاالاردتتت للللللل
سثستتتدبتافالاراكتتتاس ن"ل تتت لعنتتتتلدستتتسثسلار تتت لبنلالاردتتتزا لرتتتا دساضلب"لاراكتتتاس ث"ل تتت لارستتتنمل

 سثد س ن"لراالث قملا ل دف لالا د اتثدلا

  :السعر 
رتتذ لستتثد لاستتدرا لررثتتعلار تت لبنلارتتذ لستتثد لت ستتدلرنقتت لبنلدايتت لارقثاتتدلارساترتتدلارستتسسلالللللللل

د نثتت لاردتتزا ل تت لاساالتتدلاندلاتتدل تت لارستتنملارساستت ل لبنلارستتنملار يتتسلنفستتاة(ل تت لدتتاسث لارقثتتاسل
ن قتتاةلرلتتسن لارستتنملار ارثتتدل ب لستتسسلاربتتسند(لر تتضلارنلتتسلعاتتالدذال تتا"لارستتسسلال نلتتاةلركتت  ل

لدقثث ل بسلااراكسلبنلاقتساةلراسدبتا لبسلنبل
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ندف تت لدتاس لاركتتس االالإ  تتابلعتت"لبستتساسلاربتتسندلبنلاررثتتعلرتتتلاةلاتت"لالإ  تتابلعتت"لبستتساسلللللل
ارتبن لبنلاركساللارد لثد لت سفالررسد ناذلبنلار  ن لعل لار  لبنلثد لدستلافالاقارت لنكتأ لبنل

اراندجتتاالناربتتتااالاردسفتتتلرتتالاردزا لال ثتتيلب"لبستتساسلاربتتسندل ارلتتدلرلار لتتدلرارنستتردلرلستثتتتلاتت"ل
نار ن ،لرثناتالبستساسلارتتبن للالد تن"ل ارلتدلرلار لتدلندس تسل فتال لالإتاس ل ت لرستضلار تالاال

ل(لا4302نراردار للالدسغبلالإتاس ل  لالإ  ابلعنفا عرتلارقاتسلن بسن"،ل

  ثس لنثدناسبلدسسث لارقثادلارساتردلعل لبنفالسسسلاربسندلبنلاررثعل  ل اردلدقثث لار ن للللللل
ارج لنارد لرفالبسنامل ا س ،لباالدقثث لار ن لانثلدلارج ل ترلثناسترفالستسسلاربتسندلبنلاررثتعل
نر تت"لاراففتتن لارنستتبلرلقثاتتدلارساترتتدلةتتنلالاعداتتاتلعلتت لارقثاتتدلالاستتدبتااثدلرلأ تت لنةتت لارقثاتتدل

–ل4302ن بتتسن"،لار ارثتتدلرلدتتت قاالارنقتثتتدلار تتا ثدلارادن تتعلدنرثتتتةالاتت"لةتتذالار تت ل عرتتتارقاتسل
Palea & Maino, 2012 ل(لالللللللللل

نعلتتت ل تتتنللاتتتالستتترملثا تتت"لرلرا تتتيلاستتتدبرصلب"لارقثاتتتدلارساترتتتدلةتتت لارقثاتتتدلاردتتت لثتتتد للللللللل
اسدرافالا"لرثعلب  لبنلت سفالرد نث لاردزا لا"لبر لاساالدلانلادلرث"لاراسا لاراكاس دل ت ل

ئتت ل ت لدتاسث لارقثتاسلستنالل تا"لارستسسلال نلتاةلركت  لارسنملارساس لبنلارسنملار يسلنفسالبنل ا
للا دسا االاراكاس ث"ل  لارسنملاللاراكسلبنلاقتساةلراسدبتا لبسلنبلدقثث ل بسلن قاةل

 : مناهج وأساليب قياس القيمة العادلة: 6/1/2
د"لارفتتت لاتت"ل ثتتاسلارقثاتتدلارساترتتدلةتتنلدقتتتثسلارستتسسلارتتذ لدتتد لرتت لاراساالتتدلارانلاتتدلررثتتعلل
لبنلرد نث لالاردزا لرث"لاراكاس ث"ل  لارسنمل  لداسث لارقثاسلن قاةلرلسن لارسنملار ارثدلالار  

:ل لنزاس لالاستتديااسلناردستتان"لا دتت نثدالتتبلد تثتتتل ثتتاسلارقثاتتدلارساترتتدلاتت"لارانكتتأ لب"لد تتتتلللللل
ل(4302ارتنر ،ل

لار  لبنلالاردزا لارا تتلارذ لثاي لان نألارقثاسلا -
رئ لرلقثاسلرلأ ن لغثسلاراارثدلرك  لثدفملاعلالاسدبتا لار   لنارنستبلبساسلاردقثث لارا -

لرلأ  لا
 ارسنملارساس لبنلارسنملار يسلنفساةلرلأ  لبنلالاردزا لا -

بسارثبلاردقثث لارارئادلرلقثاسلاعلاربذل ت لالاعدرتاسلدتنا سلاررثانتاالاردت لثتد لارقتاةلرفتال تنعل -
ثسدبتافالاراكاس ن"ل  لارسنملعنتلدسسثسلار  لبنلاراتبرالارد لداي لالا دسا االارد ل

 الاردزا لناسدن لاردسلس لارفسا لرلقثادلارساتردلارذ لثد ا"لد نث لاراتبرالال
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(ليريدلاناةيلدستدبت لعلت لناتاملناستعلرقثتاسل54ن تل تتلاسثاسلارا اسردلارا س لس  ل للللللل
ارد لفتتتدلنثجتتتبلعلتتت لارانكتتتأ لاستتتدبتا لارقثاتتتدلارساترتتتدلنةتتت لاتتتنفيلارستتتنم،لناتتتنفيلارتتتتب ،لناتتتنفيل

بستتارثبلاردقثتتث لاردتتت لدسدرتتسلارئاتتتدلن قتتاةلرللتتتسن لناردتت لددتتنا سلرفتتتالاسلناتتاال ا ثتتتدلرقثتتاسلارقثاتتتدل
ارساتردلاعلدسلث لالاسدفات لرلاتبرالارال نلدلذاالار تلدلنار تتلات"لاراتتبرالغثتسلارال نلتد،ل

دستقدلاتعلنا تتلبنلب يتسلات"لانتاةيل ثتاسلارقثاتدل االثجبلعلت لارانكتأ لاستدبتا لبستارثبلاردقثتث لارا
 ارساتردلال

لن ثاالثل لعسضلراناةيل ثاسلارقثادلارساتردلنبسارثبلاردقثث لاراناسردلر  لانفيلعل ل ت :لللل

 منهج السوق:  -أ
ثسداتتتلةتتذالاراتتنفيلعلتت لارستتساسلناراسلناتتاالاربتتسكلذاالار تتلدلارنادجتتدلعتت"لاستتااراللللللللل

 لناردزااتتتاالبنلاجانعتتتدلاتتت"لار تتتن لنالاردزااتتتاالند تتتن"لااارقتتتدلبنل ارلتتتدلرارستتتنملدد تتتا"لب تتتنل
للاAcquistionsبنلالاسد ناذللMergersرلاقاسندلاي لارسساسلاراستت ل  لاساارالارتايل

ل:ا د نثسداتلانفيلارسنملعل لاجانعدلا"لبسارثبلاردقثث لدداي ل  للللللل
ات"لاجانعتاال ارلتدلرلاقاسنتد،لن تتلدقتعللاردت لدكتدملMarket Multiplesا تاعفاالارستنملل -

ارا اعفاال ا"لناا تاالرفتالب يتسلات"لا تاع لر ت لاجانعتدل ارلتدلرلاقاسنتد،لنثتد لابدثتاسل
ارا اع لارارئ لا"لرث"لارنااملراسدبتا لار  ت لاركب ت لاتعلاربتذل ت لالاعدرتاسلارسناات ل

لار اثدلنارننعثدلاربا دلرارقثاسلا
نةنلبسلنبلسثا  لثسدبت لرك  لبساس لردقثث للMatrix Pricingنانذدلدسسثسلارا فن دلل -

رستتتضلبنتتتناألارتناالاراارثتتتدلايتتت لارنساملاراارثتتتدلرلتتتتثن"لتن"لالاعداتتتاتل قتتتالعلتتت لارستتتساسل
ناتتالرالاعداتتاتلعلتت لارنساملاراارثتتدلاراستتسس لاربتتسكلارادبتتذ ل اراسلنتتدلرتتلأنساملاراارثتتدلارا تتتت لنا 

ل أساسل ثاس لا

ادلارساترتدلرلأ تن لنالاردزااتاالارقتاةلرفتذالاراتنفيلعلت ل فتال لننكتاالنددن  لت دل ثاسلارقثل
ارسنم،لنثق تلر فال لارسنملاسدجاردلناسدثسابلارسنملرلاسلنااالارناست لدرثتدل ت لدن ثتالنسنتةتال

(لالب لب"ل4305نانس تتتاسلذرتتتكلعلتتت لبستتتساسلن تتتث لار تتتن لنالاردزااتتتاالردلتتتكلارستتتنام ل تتتاتم،ل
زااتتاالثسنتت لدتتنا سلاراسلناتتاالاراالنرتتدلاتت"لارستتنملنرستتسعد،لر ثتتيلارستتنملار تت للرلأ تتن لنالارد

لثنس سلبيسةالعل لبسساسلن ث لدلكلار ن لنالاردزاااالا

 عرتتتلارسستتن ،ل:ا دتت نثسداتتتلارستتنملار تت للعلتت لدتتنا سلاجانعتتدلاتت"لارب تتائصلددايتت ل تت ل
ل(4302
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فسلارقتتتسلنرأ تت لدتتنا سلاراسلناتتاالار االتتدلر تت لاتت"لاراكتتاس ث"ل تت لارستتنمل تت لنفتتسلارن تتالنرتتن -
لد لفدلا

لت دلنسسعدلن ن لاراسلنااالا"لا اتسةالدر لاراكاس ث"ل  لارسنملا -
 دنا سلاسلنااالداسثبثدلناسلنااال ارثدلجتثت لا -

 د ثساالارسساسلدد لراسثقدلغثسلاسدقلدلع"لارسساسلارداسثبثدلنار ارثدلا -

 دادعلارسنملرتسجدلعارثدلا"لارسثنردلا -

 سث"لردلكلاراسلنااالالل ف لناسدثسابلارسنملناراسديا -

نارقتاةلراتالسترملدذالدرتتث"لب"لارستنمللالثدست لرار فتتال لنارنكتاال تإ"لارستتساسلاردت لثتد ل ثاستتفالللل
ارقاةلرانفيلارسنمللالثا "لالاعدااتلعلثفا،لنراردار للالدسرسلع"لارقثادلارساتردلرت د،لنب"لارد ثساال

 االارسارقدلال  لارسساسل تلد ن"لعكنائثدلناسدقلدلع"لبسساسلارفدسل

 منهج الدخل:  -ب
ثسداتتتتتلةتتتتذالاراتتتتنفيلعلتتتت لد نثتتتت لارارتتتتارغلاراستتتتدقرلثدل ايتتتت لاردتتتتت قاالارنقتثتتتتدلبنلارتتتتتب لبنللللل

ارا تتسن اا(لدرتت ل تتث ل ارثتتدلن ثتتت ل ب لاب تتناد(لعنتتتل ثتتاسلارقثاتتدلارساترتتدلراتتالثس تتسلدن ستتاال
 ارتدلعتت لنجتنتلستسسلرارستنملبنلارسنملار ارثدل ن لارارارغلاراسدقرلثد،لنثستدبت لةتذالاراتنفيل ت ل

لارسنملغثسلنكالال

نثسداتتتتلاتتتنفيلارتتتتب لعلتتت لاجانعتتتدلاتتت"لبستتتارثبلاردقثتتتث لبةافتتتالاتتتالثلتتت :ل نزاس لالاستتتديااسللللل
ل(4302ناردسان"لارتنر ،ل

دستلارقثادلار ارثدلبتا لرسرالارارتارغلاراستدقرلثدلايت لاردتت قاالارنقتثتدلبنلللبسلنبلارقثادلار ارثد: -0
 ار لراسدبتا لاست لب  ،لنثسداتلبستلنبلارقثاتدلار ارثتدلاراستدبت لرقثتاسلارقثاتدلارقث لرارلغل

ارساترتتتدلعلتتت لار قتتتائملنارلتتتسن لاربا تتتدلرار تتت لبنلالاردتتتزا لارتتتذ لثتتتد ل ثاستتت ل علتتت لستتترث ل
ارايتتتا :لدذال تتتا"لاتتت"لاراا تتت"لار لتتتدلارستتتساسلرلأ تتتن لارقارلتتتدلرلاقاسنتتتدل تتت لارستتتنم(لندتتتنا سل

لاررثاناالار ا ثدلا

ناتتت"لنجفتتتدلنلتتتسلاراكتتتاس ث"ل تتت لارستتتنملةنتتتاكلاجانعتتتدلعنا تتتسلثسداتتتتلعلثفتتتالاستتتدبتا للللل
بستلنبلارقثاتدلار ارثتتدل ت ل ثتتاسلارقثاتدلارساترتتدلرلأ ت لبنلالاردتزا ل تت لدتاسث لارقثتتاسلددايت ل تت ل

ل(لISAB, 2011: ا د 
لدقتثسلاردت قاالارنقتثدلاراسدقرلثدلرلأ  لانلالاردزا لارذ لثد ل ثاس لا -
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ن لالابدر تتاالاراا نتتدل تت لاقتتتاسلبنلدن ثتتالاردتتت قاالارنقتثتتدلراتتالثايتت لباتتسلاردن ستتاال تت -
لعت لاردأ تلارادأ  ل  لاردت قاالارنقتثدلا

ارقثادلارزانثدلرلنقنتلارد لثتد لاردسرثتسلعنفتالراراستت لارافتسنضلعلت لار تن لذاالارارثستدل -
نثتتتدلددفتتملاتتتعلارفدتتتس لارنقتثتتدلاربارثتتتدلاتت"لارابتتتااسلناردتتت لرفتتالدتتتناسث لاستتد قاملبنل دتتتساالزا

ارا اا لراردت قاالارنقتثدلنارد للالثنجتلرفالباسلعت لاردأ تل  لاردن ثالبنلباسلاردبل ل
 ع"لارستاتلرلااركل ب لاست ل ائت لبار لا"لارابااس(لا

 سسسلاقار لد ا لباسلعت لاردأ تلارادأ  ل  لاردت قاالارنقتثدل لب لعرن لارباس(لا -

 ذةالاراكاس ن"ل  لارسنملرسث"لالاعدراسل  لدلكلارلسن لاارسناا لاربسكلارد ل تلثأب -

 ثاالثبصلالاردزاااا،لابااسلعت لارتاللاراسدرالرالاردزا ،لراال  لذرتكلابتااسلالائداتا"ل -
 ارذادثدلرلانكأ ل اراس لارالدز (لاللل

لBlack – Scholes - Merton اثسدن"لل–كنرزل–:لاي لنانذدلرركنانذدلدسسثسلاربثاساا -4
(لارتتتذ لثتتتتايللLattice لايتتت لناتتتنذدللادتتتثسللBinonial Modelذدلذنلار تتتتث"لبنلارناتتتنل

 Intrinsicبستتارثبلارقثاتتدلار ارثتتدلنثس تتتسل تت لاتت"لارقثاتتدلارزانثتتتدلنارقثاتتدلار قثقثتتدلرلبثتتتاسل

Valueلا 

للMultiperiod Excess Earrings Method:لناتتنذدلارسرتتابلارزائتتت لرستتتتلاتت"لارفدتتساا -0
 ارقثادلارساتردلررسضلار ن لغثسلارالانسدلالنارد لثد لاسدبتاافالرقثاس

  ل الاالاسثندل تلث ن"لا"لاراناسبلاسدبتا لبسلنبلدقثث لنا تلعل لسترث للبن نثر لللللللللل
ارايتتا لعنتتتتلدقثتتتث لب تت لبنلاردتتتزا لراستتتدبتا لارستتساسلاراسلنتتتدل تتت لستتنملنكتتتالر تتتن لبنلاردزااتتتاال

   بتا لبسارثبلدقثث لادستت لبنلاس ردلاللااارقد،لن  ل الاالببس لث ن"لا"لاراناسبلاسد

نثناج لانفيلارتب لرسضلاراكا  لعنتلد تثتلاساةادل  لب  ل  لدنرثتلاردت قاالارنقتثدل          
 (ل4302عرتلارسسن ،لل–ل4305انفالاالثل :ل ل اتم،ل

اك لدلابدثتاسلاستت لارب ت لاراناستب،لنذرتكلثسجتعلدرت لدستتتلاستتلاالارب ت لاردت لثا ت"ل -
 ااتلعلثفالنالابدثاسلا"لرثنفالرب  لاردت قاالارنقتثدلاراسدقرلثدلالالاعد

اكتتت لدلاقتتتتاسلندن ثتتتالاردتتتت قاالارنقتثتتتدلاراب تتتناد،لنذرتتتكلثسجتتتعلدرتتت لب"لاقتتتتاسلندن ثتتتال -
اردت قاالارنقتثدلارادن علار  ن لعلثفالا"لار  لديثسلاك لدلر ننفالدسداتتلعلت لاردقتتثسل

  سلانار   لاركب  لرلقائ لرسالثدلارقثا

ل
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 منهج التكلفة:  -ج
ناردت لدايت للCurrent Replacement Costثس تسلةتذالاراتنفيلد لفتدلالاستدرتا لار ارثتدلللللللل

ارارلتتتغلاراالتتتنبل ارثتتتاةللاستتتدرتا لبنلد تتتر لاراا تتتدلالإنداجثتتتدلرلأ تتت ل لنزاس لالاستتتديااسلناردستتتان"ل
ل(لا4302ارتنر ،ل

 لرثعلار  لات"لنجفتدلنلتسلاررتائعل اكتاسكل ت لنثسداتلارسسسلارذ لثد لار  ن لعلثدلاقارلللللل
ارستتنملعلتت لارد لفتتدلاردتت لثد الفتتالاراكتتدس ل اكتتاسكل تت لارستتنملاتت"لدالتتكلبنلرنتتاللب تت لرتتتث لرتت ل
انفستتدلااايلتتد،لرستتتلدستثلتت لراردقتتات ل نلتتساةلر"لاراكتتدس لرتت"لثتتت عل تت لار تت لب يتتسلاتت"لارارلتتغلارتتذ ل

ردقتتتتتتتات لدتتتتتتتتةنسلار ارتتتتتتتدلارااتثتتتتتتتد،لناردقتتتتتتتات لدستتتتتتتدرت لرتتتتتتت لاراا تتتتتتتدلالإنداجثتتتتتتتدلرلأ تتتتتتت (،لنثكتتتتتتتا لا
ارنلثف  ارد ننرتتنج (،لناردقتتات لالا د تتات ل اربتتاسج (لالنثستتتلاردقتتات لبكتتا لاتت"لالإةتتركلرغتتساضل
دعتتتتاتلارقتتتنائ لاراارثتتتدل دنزثتتتتعلارد لفتتتدلارداسثبثتتتد(لبنلرغتتتساضلار تتتتسائبل استتتدبتا لبعاتتتاسلدنداجثتتتتدل

سثقتدلد لفتدلالاستدرتا لار ارثتدلرقثتاسلارقثاتدلارساترتدلا تت (لن ت لار يثتسلات"لار تالاالثتد لاستدبتا لا
لرلأ ن لارالانسدلاراسدبتادلدر لجانبلب ن لببس لبنلاعلب ن لناردزاااالببس لا

ثا "لر يسلا"لاسدبت لرنفسلاررثاناالارن تن لدرت ل تث لد تر للبن نثسابلعل لةذالارانفيللللللل
ارادن تتع،لن تتذركل جتت لاربتتتااالاردتت لدتتت للابدلفتتدلنذرتتكلثسجتتعلدرتت :لابتتدر لاراستتدن لارد ننرتتنج 

استتتتدفاتدفالاتتتت"لار تتتت لارقتتتتتث ،لنارساتتتتسلارادرقتتتت لرتتتت لنلتتتتساةللابتتتتدر لةتتتتذ لاراسلناتتتتاالاتتتت"لكتتتتبصل
ل(لا4305ربس سار ،لارسقال،ل

نعل ل نللعسضلانتاةيلنبستارثبل ثتاسلارقثاتدلارساترتدلن قتاةلراسثتاسلارا استردلارا تس لس ت للللللل
اركس االراسدبتا لانفيلاسث"لعنتل ثاسلارقثادلارساتردلنر "لدسكلل(لثد الب"لاراسثاسلر لثلز 54 

رلكس اال سثدلابدثاسلانفيلارقثاسلركسالب"لث ن"لارئااةلرللسن ،لنب"لثدنا سلر لاسلنااال ا ثتدل
رقثتتتاسلارقثاتتتدلارساترتتتد،لااتتتال تتتتلثتتت ت لدرتتت لا داتتتا لذادثتتتدلارقثتتتاس،لااتتتالثفستتتالاراجتتتا لباتتتا لالإتاس ل

لارقثادلارساتردلرد قثملبةتا فالاربا دلارلدرعبل  ل ثاساال

ن ثاتتالثتتسدرالراتتتبرالبستتارثبلاردقثتتث لاراستتدبتادل تت ل ثتتاسلارقثاتتدلارساترتتد،ل قتتتل تتتتلاسثتتاسللللللل
(لدسلستت لرلقثاتتدلارساترتتدلرد قثتتملاريرتتاالنارقارلثتتدلرلاقاسنتتدلرتتث"ل ثاستتاال54ارا استتردلارا تتس لس تت ل 

قتتتلدتت لد تتنث لاتتتبرالبستتارثبلاردقثتتث لاراستتدبتادلدرتت لارقثاتتدلارساترتتدلنالا  تتا االذاالارسر تتدل 
يريتتدلاستتدنثاا،ل ثتتيلثساتت لةتتذالاردسلستت لارنرنثتتدلارق تتنكلرلأستتساسلاراسلنتتدل غثتتسلاراسترتتد(ل تت ل

((لنارنرنثتتدلارتتنثالرلاتتتبرال0بستناملنكتتادلرلأ تن لبنلالاردزااتتاالارااارقتدل اتتتبرالاراستدن ل 
ل((لال0غثسلارال نلدل اتبرالاراسدن ل 
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ن تتتلبعاتت لاراسثتتاسلارنرنثتتدلراتتتبرالبستتارثبلاردقثتتث لاراستتدبتادل تت ل ثتتاسلارقثاتتدلارساترتتد،للللللل
نرثسلرسارثبلاردقثث ،ل ثيلب"ل ثاسلارقثادلارساتردلراسدبتا لبستلنبلارقثاتدلار ارثتدلثا ت"لد تنثف ل

تبرال(لاسداتتتاةل تت لذرتتكلعلتت لاراستتدن لارتتذ لد تتن ل ثتت لاراتت0(لبنلاراستتدن ل 4 تتا"لاراستتدن ل 
ل(لا4305ارد لد ن"لا يس ل  لارقثاسل ا اف ل،لا ات،ل

(لدرتتت لبنتتت لبذالدالرتتتالاراتتتتبرالارال نلتتتدل54ن تتتتلبكتتتاسلاسثتتتاسلارا استتتردلارا تتتس لس تتت ل للللللل
دجساللدستثرالراسدبتا لاتبرالغثسلال نلدلن تلدسدبلعل لةذالاردستث ل ثاسل ثادلعاتردلب رسل

(لردسلست لارقثاتدل0ثتد لد تنث لارقثتاسلارنتاديل تا"لاراستدن ل بنلب  لرك  ل رثس،ل  لةتذ لار ارتدل
ارساتردلال سل لسرث لارايتا لدذال تا"لاكتاسكلارستنملثأبتذل ت لالاعدرتاسلدتأيثسل ثتتلافتسنضلعلت لرثتعل
ب تلار ن لعنتلدقثث لسسسلةذالار  لثجبلعل لارانكتأ لدستتث لارستسسلاراسلت"لرتدس سلبيتسلذرتكل

(لن ا"لاردستث لعرتاس لعت"لاتتبرال4 ا"لاتبرالاراسدن ل لارقثت،ل  ل اردل ن"لارسسسلاراسل"
(لات"لدسلست لارقثاتدل0غثسلال نلدلةاادلرلقثتاسلرأ الت ،ل ثجتبلد تنث لارقثتاسل تا"لاراستدن ل 

لارساتردلال

 : مستويات القيمة العادلة:6/1/3
(ليريدلاسدنثاالةساثدلرلقثادلارساترتد،لدسداتتلعلتىل54 تتلاسثاسلارا اسردلارا س لس  ل 

ارثستتدلاراتتتبرالتن"لارنلتتسلدرتتىلبستتارثبلاردقثتتث لاراستتدبتاد،ل ثتتيلثساتت لبنرنثتتدلبعلتتىلرلأستتساسل
ارانقنرتتدلاتت"لارستتناملارنكتتادلرلأ تتن لبنلالاردزااتتاالارااارقتتدل اتتتبرالاراستتدنكلارن (،لنبنرنثتتدل
بتنتتتىلرلاتتتتبرالغثتتتسلارار لتتتدل اتتتتبرالاراستتتدنكلاريارتتتي(،لنذرتتتكل اتتتالثلتتت :ل نزاس لالاستتتديااسل

ل(للللللللللللللللللللللللللللللللللللللل4302ناردسان"لارتنر ،

 (:1)مدخلات المستوي  -أ
ددايتتت ل تتت لارستتتساسلاراسلنتتتدل غثتتتسلاراسترتتتد(ل تتت لستتتنملنكتتتالر تتتن لبنلاردزااتتتاالااارقتتتدلللللللل

دستتداثعلارانكتتأ لار  تتن لعلثفتتال تت لدتتاسث لارقثتتاس،لنثقتتت لارستتسسلاراسلتت"ل تت لارستتنملارنكتتالارتتترث ل
(لرلستثتتتلاتت"لار تتن لنالاردزااتتاال0يتتسلانين ثتتدلرلقثاتتدلارساترتتدلالننلتتساةلر تتن"لاتتتبرالاراستتدن  ار 

،لExchange marketsادا دل  لارستثتلا"لارسناملارنكادلعل لسرث لارايا :لبسناملاررنس دل
،لبستناملاراستدفثتث"لBrokerd markets ،للبستناملارساستس لDealer marketsبستناملارنستاال

رتذركل إنت لعنتتلالاعداتاتلعلت لاتتبرالةتذاللPrincipal-to- principal markets،لللارسئثستث"
اراستتتدن ،لثجتتتبلاردس ثتتتزلعلتتت لد تثتتتتلارستتتنملارساستتت لرلأ تتت لبنلالاردتتتزا لبنلارستتتنملار يتتتسلنفستتتاةل
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رلأ  لبنلالاردزا لعنتلغثتابلارستنملارساست ،لنبث تاةلاتالدذال تا"لرإا تا"لارانكتأ لب"لدرتس لاساالتدل
لنلالاردزا لرسسسلذركلارسنمل  لداسث لارقثاسلالرلأ  لب

(لارانكتتتتأ لرتتتتألالدقتتتتن لرتتتتأ لدستتتتتث لراتتتتتبرال54ن تتتتتلبنجتتتتبلاسثتتتتاسلارا استتتتردلارا تتتتس لس تتتت  لللللل
ل(ل ثاالعتالار الاالا دثد:0اراسدن ل 

  ل اردلاادركلارانكأ لعتتل رثسلا"لار ن لنالاردزاااالارااايلدل ر "لغثسلااارقد(لنث ن"ل -0
اسلتتت"ل تتت لارستتتنملارنكتتتالادا تتتاة،لنر تتت"للالثا تتت"لارن تتتن لدرثتتتدلرستتتفنردلر تتت لاتتت"لدلتتتكلارستتسسلار

ار ن لنالاردزاااالرك  لانفتست،ل إنت لات"لاراناستبلب"لدقتثسلارانكتأ لارقثاتدلارساترتدلراستدبتا ل
اسثقدلدسسثسلرتثلدللالدسداتل قالعل لارسساسلاراسلندلاي لاسثقدلدسسثسلارا فن دلنر "لذركل

ل ل ثاسلارقثادلارساتردل ا"لاسدن لب  لا"لدسلس لارقثادلارساتردلاث ت لدر لد نث
عنتااللالثاي لارسسسلاراسل"ل ت لستنملنكتالارقثاتدلارساترتدل ت لدتاسث لارقثتاس،لنث تتيلذرتكلدذال -4

ن ستتالب تتتايلةااتتدلرستتتلدغتترملارستتنملنر تت"ل رتت لدتتاسث لارقثتتاسلالنثجتتبلعلتت لارانكتتأ لن تتعل
ارد ل تتلدت يسلعلت ل ثتاسلارقثاتدلارساترتد،لنر ت"ل ت ل ارتدلسثاسدليارددلرلدساا لاعلدلكلار تايل

دستث لارسسسلاراسل"ل إن لث ت لدر لد نث ل ثاسلارقثادلارساتردل ا"لاسدن لب  لا"لدسلس ل
لارقثادلارساتردلا

عنتتتتل ثتتتاسلارقثاتتتدلارساترتتتدلررردتتتزا لبنلبتا ل قتتتنملارال ثتتتدلاربا تتتدلرارانكتتتأ لراستتتدبتا لارستتتسسل -0
ب  ل  لسنملنكا،ل إذال تا"لارستسسلث دتادلدرت للبن اراداجس لعلثدلعل لاراسل"لرلرنتلارذ لثد ل

دستث لدرستاةلرلسناات لاربا تدلراررنتتلبنلرار ت ل ثنتديلعنتدلد تنث ل ثتاسلارقثاتدلارساترتدل تا"ل
  اسدن لب  ل  لدسلس لارقثادلارساتردلا

 (:2مدخلات المستوي ) -ب 
ربتر لارستساسلاراسلنتدلناراتسجتدل تتا"لددايت لاتتبرالةتذالاراستدنكل ت ل ا تدلاراتتبرالللللللل

(،لند تتن"لةتتذ لاراتتتبرالال نلتتدلرلأ تت لبنلالاردتتزا لركتت  لاراكتتسلبنلغثتتسلاراكتتس،ل0اراستتدن ل 
لندد ا"لاتبرالةذالاراسدن لاالثل :

لارسساسلاراسلندلرلأ ن لبنلالاردزاااالارااايلدل  لبسناملنكادلا -
لدلبنلارااايلدل  لبسناملغثسلنكادلالارسساسلاراسلندلرلأ ن لبنلالاردزاااالارااارق -
اراتبرالارال نلدلرلأ  لبنلالاردزا لعتالارسساسلاراسلند،لعل لسرث لارايا :لبسساسلارفائت ل -

ارال نلتدلناردت لثتد لالإعتر"لعنفتالر تنس لتنسثتدلكتائسد،للYield Curvesنان نثتاالارسنائتتل
 لاCredit Spreadsاانثدل،لارفنااشلالائدImplied Volatilitiesاردذرذراالار انثدل

 لال Market-Corroborated Inputsاراتبرالاراكدقدلا"لارسنمل -
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(لنثستتلةااتاةلرلقثتاسلرأ الت ل تتلثنتديل4ن  ل اردلدجساللدستث لعل لب تلاتبرالاراستدن ل لللللللل
(لردسلس لارقثادلارساتردلنذركلدذال ا"لاردستث ل0عندلد نث لل ثاسل ثادلعاتردل ا"لاراسدن ل 

(لرنتتتاللعلتتت ل4بت لاتتتتبرالةااتتتدلغثتتتسلال نلتتتد،لندبدلتتت لدستتتتثرالناتتتتبرالاراستتتدن ل ثستتتد
ارسنااتتتت لاربا تتتتدلرار تتتت لبنلالاردتتتتزا لناردتتتت لددايتتتت ل تتتت ل ارتتتتدلار تتتت لنان ستتتتد،لناتتتتت لاسدرتتتتاال
اراتتتبرالرتتاررننتلارقارلتتدلرلاقاسنتتدلاتتعلار تت لبنلالاردتتزا ،لن جتت لبنلاستتدن لارنكتتاال تت لارستتنامل

 (لالللللللللللللل4302،ل عرتلارسسنلاراتبرالرفال ارد لدد لار لدل

(لددكتار لاتعلاتتبرالاراستدن ل4نعل ل نللاالسترملثا ت"لارقتن لب"لاتتبرالاراستدن ل لللللللل
(لنلتساةل0ات"لاتتبرالاراستدن ل لانين ثتد(لات"ل ثتيلالاعداتاتلعلت لرثانتاالارستنملدلالبنفتالب ت ل0 

ثد لدجسالللبن بنلااارمل  لسنملنكا،لرالإ ا دلدر لرست لدنا سلبسساسلاسلندلال نلدلررنتلاااي ل
دستتتنثاالعلتتت لبستتتساسلارستتتنملاراكتتتدقد،لنددنتتتنألةتتتذ لاردستتتنثاالارقتتتاةلرسنا تتتسلبا تتتدلرار تتت لبنل

لال نلدلالاتبرد الاردزا لاي ل اردلبنلان علار  لناسدن لنكاالارسنملارذ لد ن"ل

 :   (3)مدخلات المستوي  -ج
غثتسلارال نلتدلرلأ ت لبنلالاردتزا ،لنثتد لاستدبتا ل   لاراتبرا (0ن ل اراسد دداي لاتبرا         

ةتتذ لاراتتتبرال تت ل ارتتدلعتتت لدتتنا سلاتتتبرالال نلتتدلذاالعر تتدلبنلب"لنكتتاالارستتنمل تتئث ل تت ل
دتتاسث لارقثتتاس،لرتتذركلثجتتبلب"لدس تتسلةتتذ لاراتتتبرالالا دسا تتاالاردتت لسثستتدبتافالاراكتتاس ن"ل تت ل

دزا لراال  لذركلالا دسا اال تن لارباتسلالندد تا"لالا دسا تاالارسنملعنتلدسسثسلار  لانلالار
 تن لارباتسل ترةلات"لارباتسلارادأ ت ل ت لبستتلنبلدقثتث لاستث"لثتد لاستدبتاا لرقثتاسلارقثاتدلارساترتتدل
اي لنانذدلدسسثس،لنارباسلارادأ  ل  لاتبرالبسلنبلاردقثث لالنلالثستلارقثتاسلارتذ للالثد تا"ل

ارساتردلدذال ا"لاراكاس ن"ل  لارسنملثقنان"لرإجساللدستثرةلرلباسلعنتتلدستثرةلرلباسل ثاساةلرلقثادل
لدسسثسلار  لبنلالاردزا لا

 االثجبلعل لارانكتأ لداتنثسلاراتتبرالغثتسلارال نلتدلراستدبتا لب  ت لاسلناتاالادتن س لللللللل
ال نلتدلن قاةلرللسن لنارد ل تلدد ا"لاررثانتاالاربا تدلرارانكتأ لالنعنتتلداتنثسلاراتتبرالغثتسلار

ثا تت"لب"لدرتتتبلارانكتتتأ لررثانادفتتالاربا تتتد،لنر تت"لثجتتتبلعلثفتتالدستتتث لدلتتتكلاررثانتتاال تتت ل ارتتدلنجتتتنتل
اسلناتاالادتن س لركت  لاسقتن لدن تالب"لاراكتتاس ث"ل ت لارستنملثستدبتان"لرثانتاالابدلفتتد،لبنلب"ل

لةناكلكثئاةل  تياة(لبا اةلرارانكأ لغثسلادابلرلاكاس ث"ل  لارسنملا

ستترملثد تتالب"لا تتنسلارداثثتتزلارساستت لرتتث"لاتتتبرالبستتارثبلدقثتتث لارقثاتتدلنعلتت ل تتنللاتتالللللل
ارساترتتدلةتتنلدا انثتتدلدن ثسةتتالاتت"لبتتر لستتنملنكتتا ل تت للر ثتتيلدسدرتتسلبستتساسلارستتنملبستتاسلجثتتتل
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(لنر ت"ل ت لرستضلار ثتا"ل تتللالدسرتسل4(،لناراستدن ل 0ردقتثساالارقثادلارساتردل ت للت لاراستدن ل 
(لرلن تن ل0ارقثادلارساتردل رلرتتلات"لاستدبتا لاتتبرالاراستدن ل بسساسلارسنملرك  لنا الع"ل

ردقتتتثساالارئاتتدلرلقثاتتدلارساترتتدلنراردتتار ل تتتإ"لالإتاس لستتث ن"لعلثفتتالتنسلجتتنةس ل تت لد تثتتتلارقثاتتتدل
لارساتردلب ن اةل  لل لارسناملغثسلارنكادلا

 : وجهات النظر حول محاسبة القيمة العادلة:6/1/5
رثتتتتدل تتتتات ل تتتتا"لانرتتتتعل تتتتتنيفالارقاتتتتاألاراتتتتار لاراسث تتتت لند تثتتتتتاةلكتتتتفتلالا د تتتتاتلبزاتتتتدلاا

الاسديااساالاراارثدلن اتاألارسقتاساا،ل ثتيلبتالةتذ لارزاتدلدرت ل تتنيلابتدرلاالا د تاتثدل رثتس ل
ناتتالاادتتتالردكتتا لالا د تتاتلارستتارا ل  تت ،لدستتتتالارجتتذنسل رثستتال قتتال تت لالا د تتاتلاراسث تت لنا 

ةتتذ لارزاتتد،لناتت"لرثنفتتالدنجتت لب تتارعلالادفتتا لن تتنلافنتتدلارا استترد،لنارستترابلارسئثستتثدلاردتت لستتررال
(لFASBنر تتفدلبا تتدلاردارثقتتاالاردتت للفتتسال تت لد تتتاساالاجلتتسلاستتاثثسلارا استتردلاراارثتتدل 

لن دفالناراسدات لعل لا اسردلارقثادلارساتردلال

رتث"لا ثتت للن تلبت لذركلدر لجتا ل ن ل ن لعر دلارقثادلارساتردلرارزادلاراارثدلارساراثتد
ناساس تت لاستتدبتا لارقثاتتدلارساترتتدل تت لدعتتتاتلارقتتنائ لاراارثتتدلالعلتت لبستتاسلبنفتتالستتاةاال تت لد تتب ل
غثسلارسسلرقث لارسقاساا،لنا"ليت ل تث لارقتسنضلاراانن تدلنراردتار ل تث لارستنتاالارسقاسثتدلناردت لبتال

ثسلارا استتردلاردتت لدرتت ل تتتنيلبنرتت ل لقتتاالارزاتتدلناتتاررنالرإثقتتا لبنلدسلثتتملارساتت لرفتتالنب"لاستتاث
دسداتتتلعلتت لارقثاتتدلارساترتتدلدستتتلاتت"لبةتت لبستترابل تتتنيلارزاتتدلاراارثتتدلارساراثتتدلالن تت لاراقارتت لب تتسل
 بسن"لرأ"لارقثادلارساتردلدجس لارقنائ لاراارثدلب يسلكفا ثدلندانعلارانك الا"لدبفاللاربسائسل عرتل

ل(لا4302ارسسن ،ل

ترتتدلن تتتنيلارزاتتتدلاراارثتتد،لاتتت"ل ثتتيلنجتتتنتلندراثنتتالا سالل تتن لارسر تتتدلرتتث"لارقثاتتتدلارسا
عر تتتدلرتتتث"لدارثتتتملا استتتردلارقثاتتتدلارساترتتتدلاتتت"لبستتتسلارد قتتتملنالاعدتتتسا لنارقثتتتاسلنالإ  تتتابلاتتت"ل
جانب،لنارزادلاراارثدلارد لد تيلسناللعل لاسدن لارانكأ لبنلالا د اتل   ،لناالدذال انتالةتذ ل

ندزثتلا"ل تدفا،لبنلبنفالعر دلع سثدلراسن لبنفتالارسر دلدثجارثدلراسن لبنفالدساملارزادلاراارثدل
لدساعتلعل لاربسندلا"لدتاعثاالارزادلاراارثدلارساراثد،لنثا "لدقسث لةذ لا ساللدر لادجاةث":

          أولًا: الآراء المعارضة لمحاسبة القيمة العادلة:  
رتدلدستتلات"لبةت لبسترابلنثس لبن اسلةذالالادجا لب"لاساثثسلارا اسردلاربا دلرارقثاتدلارسات

نكتتنللارزاتتدلاراارثتتدلارساراثتتد،ل ثتتيل تتسبلرتتذركلعتثتتتلاتت"لارجفتتاالنب ن تتاةلعتتتتلاتت"لبع تتالل
اجلتتسلاركتتثنملاراسث تت لنل يثتتساةلاتت"لس ستتاللاجتتارسلدتاس لاررنتتنكلناركتتس االارسار تتد،لنتعتتنالدرتت ل
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رارسساالارد لاسدنتلن  لدارثملجاثعلاساثثسلارا اسردلاربا دلرارقثادلارساتردلالن ثاالثل لعسضلا
لدرثفالةذالالادجا :

اعداتاتلارقثتتاسلراستتدبتا لارقثاتتدلارساترتتدل تت لبن تاالارزاتتاالر"لارستتسسلارستتائتلرلأ تتن لاراارثتتدل -0
  لداسث لاردقسثسلاراار لثدأيسل يثساةلرلسن لارسثنرد،لنب لاكتا  ل ت لةتذ لارستثنردلستن لثت يسل

لجتألارانكتأ لدرت لادبتاذل تساساالاستديااسثدلندانثلثتدلدأيثساةل اتاةل  ل ثادلار ن ،لنرناللعلثدل تلد
باائدل سثئد(،لنسراالددرعبل ت لدعتتاتلدقتتثساالبا تدلرفتالرلقثاتدلارساترتدلدسرثتساةلعت"للتسن ل

ل(لاAckermann, 2008ارسنملارقائادل 

ب"لارقثادلارساتردلاقثاسلغثسلارئ لنبا دل  للت لبن تاالارزاتاا،ل ثتيلثتد لالاعداتاتلعلت ل -4
(لرلقثاتتتدلارساترتتدلر تتتنس ل رثتتتس لال أينتتاللارزاتتتاالالا د تتتاتثدلاتت"لاراا تتت"لبلالد تتتن"ل0اراستتدن ل 

ار تتتفقاالارثسثتتتد،ل اتتتالثا تتت"لب"لدجستتت ل لتتتدلارستتتثنردلاتتت"لار تتتسبلعلتتت لارانكتتت الب"لد قتتتمل
(لااتتالثدسدتتبلعلثتتدلبباتتالل0(لنل 4ارا تتتا ثدل تت لارقثاتتدلارساترتتدل تت للتت لاتتتبرالاراستتدن ل 

اسدبتا لالإتاس لرلاسلنااالاربا دلراسثقدلاندفازثدلالنراردار ل فت لل رثس ل  لارقثاسلاعلدا انثد
ل(لاSong et al., 2010داي لدفتثتلباثسلرا تا ثدلارقثادلارساتردل 

ب"لارقثاتتتدلارساترتتتدلدتتتن سلاسلناتتتاالافثتتتت لعتتت"لستتتثنردلارا سستتتاالاراارثتتتدلايتتت لاررنتتتنكلنكتتتس اال -0
فتتذ لارا سستتاا،لب لبنفتتاللالدس تتسلارقتتث لاردتتأاث"لنر نفتتاللالدتتن سلاسلناتتاالعتت"لارقتتتس لار ستترثدلر

اراستتدقرلثدلالنراردتتار ل تتإ"لاسلناتتاالارقثاتتدلارساترتتدل تتتللالد تتن"لافثتتت ل تت لادبتتاذلارقتتساساالانثلتتدل
ل(Allen & Carletti, 2008ارج لال 

اتت"لار تتسبللرنتت  تتتلد تتن"لا استتردلارقثاتتدلارساترتتدلستتاةاال تت ل تتتنيلارزاتتدلاراارثتتدلارساراثتتدل -5
دسداتتتلعلتت لا دسا تتاالغثتتسلانيتتنمل ثفتتا،لنةتتنلاتتالثاتتنالالإتاس لاستتا دلاتت"لارد قتتملانفتتا،لن تتتل

 (لاللMagnan, 2009 سثدلارد س لن قاةلراالثدسالكلرفال  لدعتاتلارقنائ لاراارثدل ل

ب"لاساثثسلارا اسردلاربا دلرقثاساالارقثادلارساتردللالدستل ا ثدلرن سفالار ار لرقثاسلارقثادل -4
نك الراسدبتا لانتاةيلناتتبرال تتلد تن"لغثتسلارئاتد،ل اتالبنفتالارساترد،ل ثيلبنفالدساالرلا

دفتتدالاراجتتا لباتتا لالإتاس لرلدرعتتبل تت ل ثتتاسلار تتن لنالاردزااتتاالرد قثتتملبغسا تتفالاربا تتدلال
 (لال4332 عنات،ل

ب"لارزاتتدلاراارثتتدلدسدرتتسلار تتتيلارفتتا لارتتذ ل كتت لعتت"ل  تتنسلبستتساسلاررثتتعل تت ل ثتتاسلارقثاتتدل -2
اسلاررثتتتعلادتنثتتتدلادتتتتأيس لرارستتتثنردلارادا تتتدلب يتتتتسلاتتت"لدأيسةتتتالرارقثاتتتتدلارساترتتتد،ل ثتتتيل انتتتالبستتتتس
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اراسدقرلثد،ل االب"لاردقسثسلع"لارقثادلارساتردلارادتنثدل تل تا  لبزاتدلبستساسلاررثتع،لنت تعلرفتالدرت ل
 (لSunder, 2009ازثتلا"لالانبفاضلا 

رساترتدللالثسنت لستن لب"لب"لدسدثبلاسدنثاالدسلس لارقثادلارساتردلن قاةلراساثثسل ثاساالارقثاتدلا -2
(ل4(لبنرتت لرتتاردارثملاتت"لاتتتبرالارقثاتتدلارساترتتدل تت لاراستتدن ل 0بستتساسلاررثتتعل تت لاراستتدن ل 

(لالنب"لاردسدثتتتتبلر تتتتنسد لارتتتتناست لراراستتتتاثثسل تتتتتسلثيثتتتتسلاركتتتت نكل تتتتن لارقتتتتث لاراقتتتتتس لن قتتتتاةل0ن 
 (لالSunder, 2009رلاسدنثاالاربسك 

ن لاررننكلدس عل ثادل قنملارال ثدلارسقاسثدلرقثادلارتثن"ل  ل اردلاسدفاألارقثادلارساتردلر لبن  -5
علت لاررنتتك،لنةتتذالاراتتسلثت ت لدرتت لانبفتتاضلتسجتتدلارس تتعلاراتار ،لنراردتتار لد تتان لاررنتتنكلزثتتات ل
تسجدلارس تعلاراتار لدرت لاراستدنثاالاراقرنرتدلعت"لاسثتملازثتتلات"لالا دتساضلنارتتبن ل ت لبتناال

اللعلثتتتدل تتتتإ"لب لانبفتتتتاضللا تتتتمل تتتت لارقثاتتتتدلارساترتتتتدلاارثتتتدلد تتتتا ثدل تتتت لكتتتت  لاردزااتتتتاا،لنرنتتتت
 ,Laux & Luezرلأ تن لستن لثت تكلدرت لدفتا  لبزاتدلارس تعلاراتار ،لندلثفتالبزاتدلارستثنردلا ل

2009) 

ب"ل سنردلد تثتلارقثادلارساتردلررسضلار تن لنالاردزااتاالنات"لرثنفتالاكتدقاالالائداتا"لاردت ل -2
يلثسدرسل يثسلا"لارادب  تث"لب"لةتذ لارتناالات"لدسدرسلننعاةلا"لبنناألارتناالاراارثد،ل ث

 تتلثسجتعلارستربل ت لذرتكلدرت للبنت رث"لارسناا لاردت لثلقت لعلثفتالارلتن لرن تنألارزاتدلاراارثتد،لدلال
 ,Huianارقناعتتتتلارا استتترثدلاردتتت لدارتتتملعلتتت لارتناالاراارثتتتدلنب ن تتتاةلارقثاتتتدلارساترتتتدل 

 (لا2010

دجتا ل ت لدنجثت لالادفتا لنتلدرثفتالبن تاسلةتذالالانعل ل نللاالسترمل تإ"لارارتسساالاردت لاستد
 :ا د ارقثادلارساتردل  لارزادلاراارثدلارساراثدلددلبصل  للرا اسرد

لثت ت لدارثتملارقثاتدلارساترتدلدرت لزثتات ل تت لاردقلرتاال ت لاستدنثاالارتتب ،لنراردتار لاردتأيثسلعلتت ل -
لبسساسلارسف لنارسنتاال  لارسنملاراار لا

رلأ ن ل  لداسث لاردقسثسلاراار لرلسن لارستثنرد،لنراردتار لب لاكتا  ل ت للدأيسلارسسسلارسات ل -
ارسثنردلسن لد يسلدأيثساةل اتاةل  ل ثادلار ن ،لااالث ت لدر لادجا لارا سسااللادباذل ساساال

لاسديااسثدلندانثلثدلباائدلا
 للتت لعتت لنجتتنتل تسنردلدقتتثسلارقثاتتدلالا د تاتثدلار قثقثتدلرلانكتتأ لراستدبتا لارقثاتتدلارساترتدل تل -

 بسناملنكاد،لااالث ت لدر لد لث لاراسدياسث"لا
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دا انثدلاردرعبل  ل ثاسلارقثادلارساتردلناسدفاألد لفدل ثاسلارقثادلارساترد،لنبا تدل ت ل تالاال -
درتتتاألبستتتسل ثتتتاسلادراثنتتتد،لناتتت"ليتتت ل ارستتتنملغثتتتسلارنكتتتادلندتتتتب لعن تتتسلارتتتد   لاركب تتت لنا 

 لللللللللللد تثتةال تلث ن"لبرستلع"لار قثقدلالللل

          ثانياً: الآراء المؤيدة لمحاسبة القيمة العادلة:   
نثس لبن اسلةذالالادجا لب"لارزادلاراارثتدلناكتئدلعت"لعناات لا د تاتثدلادستتت لنرتثسلعت"ل
اراستاثثسلارا استرثدلالنب"لا استردلارقثاتتدلارساترتدلرت لددستتربل ت لاردقلرتاالار تتات ل ت لارستناملاراارثتتدل

ضلاتتتت"لذرتتتتكل قتتتتتلع ستتتتالندتتتتائيلةتتتتذ لاردقلرتتتتاا،لنبلفتتتتسالاربستتتتائسلارنادجتتتتدلعنفتتتتالرتتتت لعلتتتت لارنقتتتتث
 ن ثاالثل لعسضلارارسساالارد لاسدنتلدرثفالةذالالادجا :. راسدبتا لارقنائ لاراارثدلركفا ثد

ةنتتتاكلارار تتتدل تتت لالاندقتتتاتاالارانجفتتتدلرلاستتتاثثسلارادسلقتتتدلرا استتتردلارقثاتتتدلارساترتتتد،ل ثتتتيلدنجتتتتل -0
دلاراارثتتتتتتدلارساراثتتتتتتدلانفتتتتتتالار تتتتتت الار  تتتتتتنا ،لندسقتتتتتتتلارتناالاراارثتتتتتتدلبستتتتتترابلادستتتتتتتت لرلأزاتتتتتت

اراستتتدبتادلال ثتتتيلثا تتت"لدسجتتتاأل تتتتنيلارزاتتتدلدرتتت لارتتتسة"لارسقتتتاس ،ل ثتتتيلااسستتتالار  ناتتتدل
 ,Trussel & Roseاراسث ثتدل ت نااةلعلت لارا سستاالاراارثتدلردبفتثضلاستاثثسلالإ تساضل 

ل(2009

عتدلنادكتتار دل ثاتالرثنفتتالستناللدتتتن لارجنانتبلاربر ثتتد،لب"لبسترابلارزاتتدلاراارثتدلارساراثتتدلادننل -4
نزثتتتات لعالثتتتاالالإ تتتساض،لنالاستتتدبتا لغثتتتسلارستتتلث لرلاكتتتدقاا،لن قتتتتلاريقتتتدلرارنلتتتا لارا استتتر ،ل
نزثتتات لارسالثتتاالبتتاسدلاراثزانثتتدلنغثسةتتا،لن تت لذرتتكلترثتت لعلتت لب"لارقثاتتدلارساترتتدلرثستتالارستتربل

نار تتش،لن تت للتت لب لبستتلنبلجتثتتتلستتن لثدسدتتبلعلثتتدللنساللدلتتكلارزاتتدلال نجتتنتلرثئتتدلرلدرعتتب
 (لا4300دكنث لندائيلةذالارسلنبل ل اا ،ل

ثسجعلارسربلارسئثس لرلأزادلاراارثدلارساراثدلدر لاراااسساالارسثئدلارد لد لددراعفال  لعالثاال -0
الإ تتساض،لنا د تتسلتنسلا استتردلارقثاتتدلارساترتتدلعلتت لع تتسل قثقتتدلدلتتكلاراااسستتاالالا د تتاتثدل

ا انرتتدللإ تتفاللاركتتفا ثدلعلتت لاسلناتتاالارقتتنائ لاراارثتتد،لنراردتتار ل فتت لستتاعتال تت لدرتتسازلل تت 
ل–ل4332اراكا  لرن الار سلنرأ  لبسائسلعاالدذال انالر لدسدبت لارقثادلارساتردل ل ارا،ل

 (لاHuian, 2009ل–ل4300عثاك لنارجثسا"،ل

يسلجتنةس لعلت لاتالناجفدت لارا سستاالبن لر لث "لرلافاةث لارا اسرثدلاراد لدلرارقثادلارساتردلب -5
ناالاالر ملردلكلارا سساالا"ل4335اراارثدلاراسث ثدلا"لاكا  لن سنراالبر لعا ل  ،لنا 

 كتت لدناتتال تتا"لندثجتتدلرلبستتائسلاراد تتلدلرارتتتثن"لارستثئتتد،لنجتتنت لب تتن لدلتتكلارا سستتاا،لنيقتتدل
 (لاSEC,2008اراسدياسث"لنارتائنث"ل 
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(لدرتت لب"لارستتتربلار قثقتت لنساللارزاتتدلاراارثتتتدلISABتنرثتتدل بكتتاسلاجلتتسلاستتاثثسلارا استتتردلار -4
ثسنتلدر لاراااسساالغثسلار  ث دل  لعالثاالالإ ساضلنا د اسلتنسلارا اسردلعلت لع تسل
دلتتكلاراااسستتاا،لنب"لعتتت لدارثتتملاستتاثثسلارقثاتتدلارساترتتدلرتت لث تت"لرثانتتعلاتتالد قتتملاتت"لبستتائس،ل

نفا،لرذركلثجبلالاسداساسل  لاسدبتا لارقثاتدلنر ندل ا"لثا "لب"لثساة ل  لدأجث لالإ  ابلع
ارساترتتتتد،لنب"لعتتتتت لدارثقفتتتتالستتتتن لثفقتتتتتلاراستتتتدياسث"لاريقتتتتدلرتتتتارقنائ لاراارثتتتتدلنرافنتتتتدلارا استتتتردل

 (لال4302ناراساجسدلر فدلعاادل لعرتلارسسن ،ل

 :ا د  كفالارزادلاراارثدلارساراثدلع"ل سنس لدرزا لاركس االرالإ  ابلع"ل -2

(لرنتتالةلعلتت لاتتت ل4(لن 0اترتتد:لبا تتدل ثاتتالثدسلتتملرارد نثتت لرتتث"لاراستتدن ل  ثاستتاالارقثاتتدلارس -
(،لناراتتبرالنبستارثبلاردقثتث لاراستدبتادل ت ل0دنا سلاراتبرا،لنار ن لاراقثادلراراستدن ل 

  ثاساالارقثادلارساتردلال

ابتتااسلالائداتتا":لنذرتتكلرفتتت لد ستتث"لاركتتفا ثدلركتتأ"لارابتتااسلاراسدراتتدلرتتارقسنضلاردقلثتثتتدل -
نغثسلاردقلثتثد،ل االثفت لدر لدن ثسلاراسلنااالارد لدا "لاراسدياسث"لا"ل ف لارثسدلابتااسل
الائداتتا"لاررزاتتدلرا فلتتدلارقتتسنضل تت لاررنتتنك،لناسا رتتدلارد ثتتساال تت لجتتنت لالائداتتا"لرا تتا لل
ارقسنضل  لاررنكلعل لاتتاسلارن تا،لن فت ل ثفثتدلانس تاسلةتذ لارد ثتساال ت لاب تصلبستائسل

لارقسنضلال
اكتتتدقاالنارتناالاراارثتتتدلاربتتتسك:لاتتت"لبتتتر لالإ  تتتابلعتتت"لاسلناتتتاالننعثتتتدلن اثتتتدلركتتتأ"لار -

ن ثفثتتدلاستتدبتا لارانكتتأ لرلاكتتدقاا،لن جتت لاراكتتدقاالرتتت لارانكتتأ ،لنبيتتسلةتتذ لاراكتتدقاالعلتت ل
 اردت قاالارنقتثدلنبتاللارانكأ لناس زةالاراار لالللللللللللل

اسدنتلدرثفالبن اسلةذالالادجا لارتذ لثتس لب"لا استردللن  ل نللاالسرمل إ"لارارسساالارد للللللل
 :ا د ارقثادلارساتردلرثسالارسربل  لارزادلاراارثدلارساراثدلددلبصل  ل

ب"لبستترابلانفثتتاسلاركتتس االارساراثتتدلثسجتتعلدرتت لا دقتتاسلدتاسدفتتالدرتت لاراااسستتاالارستتلثادلرلس ارتتدل -
 ،لنندثجتتدلرقتتساساالاراستتئنرث"لعتت"لدلتتكلنالإكتتسا لننقتتصلاربرتتس لنارافتتاس لنابتتدر لةثا تت لاردانثتت

اركس االالنا د سلتنسلارا اسردلعل ل ك لدلكلارقساساالنبيسةتالعلت لندتائيلارعاتا لناراسا تزل
لاراارثدلرفذ لاركس االراالثدفملاعلارنا علنارقث لار قثقثدلرسنا سلب نرفالناردزااادفالال

ستتنالل تتا"لارقثتتاسلرارد لفتتدللرتت لث تت"لارفتتت لاتت"لارا استتردل تت لب لاس لتتدلاتت"لاسا تت لدانسةتتا، -
ارداسثبثتتدلبنلارقثاتتدلارساترتتدلب"لدبفتت لار قتتائملبنلدساتتتلدرتت لد ستتث"لار تتنس لعلتت لن تتنلثبتتار ل
ارنا علنار قثقدلالنراردار ل إ"لا اسردلارقثادلارساتردلساعتالعلت لدلفتاسلاربستائسلار قثقثتدلنرت ل
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"ل تتتا"لةنتتتاكلا انرتتتدللإبفتتتاللاركتتتفا ثدلاتتت"لبتتتر لعتتتت  استتتدبتا لاستتتاثثسلارقثاتتتدللدستتتاة ل ثفتتتالنا 
لارساتردلرساة لذركل  للفنسلاربسائسلنرثسلانسفالا

د"لدنلتتث لباتتنسلالاعدتتسا لنانفجثتتدلارقثتتاسلنالإ  تتابلارا استتر لارادسلقتتدلرارقثاتتدلارساترتتدلجتتالل -
ندثجتدللاندقتاتاالات"ل رت لاستتدبتا لارقتنائ لاراارثتدلركتأ"لاتتت لانفستدلارد لفتدلارداسثبثتدل أستتاسل

ارا استتر لالنلتتساةللا"لب لنلتتا لرتت لانتتا علند تتارث لن تتتنت،لنثجتتبلب"لد تتن"لرلقثتتاسلنالإ  تتابل
اسلنادلنرك  لنا الر  لاسدبتا لارقنائ لاراارثد،ل االب"لارن الار ار لثدست لر يتس لاردقلرتاال
الا د اتثدلندسقتلارجنانبلاراارثد،لنا"لي لرت"لث تن"لةنتاكلنلتا ل تارالنر تنس لاالقتد،لنر ت"ل

  تتت لارندتتتائيلاردتتت لدس تتتسلارلتتتسن لالا د تتتاتثدلارا ثاتتتدلركتتت  لارفتتتت لةتتتنلارن تتتن لدرتتت لب
  قثق لالللللللل

 الإطار النظري لإدارة الأرباح: :6/2
رقتلزاتلاةداا لارف سلارا اسر ل  لارسنناالاربثس لران نألدتاس لارسرابلنبا دل  لارفدتس لللللللل

ساراثتتتدلارسار تتتد،لرستتترابلثسجتتتعلاردارثتتتدلررنفثتتتاساالاراارثتتتدلاردتتت ل تتتتيال تتت لارستثتتتتلاتتت"لاركتتتس االار
اسلافتتالرلستتلنكلالاندفتتاز للإتاس لةتتذ لاركتتس االنا دقاسةتتالدرتت لاراااسستتاالار تت ث دل تت لالإكتتسا ل
نارس ارتتد،لرالإ تتا دلدرتت ل  تتنسلالإ  تتابلناركتتفا ثدل تت لاردقتتاسثسلاراارثتتدلارانكتتنس ل تت لستتنملارنسامل

 تتتإ"لاراتتتسلثدالتتتبلاردستتتس لعلتتتىلااةثتتتدلدتاس لاراارثتتتدلالنرلإراتتتا لرارجنانتتتبلارابدلفتتتدللإتاس لارسرتتتابل
لارسراب،لنبسارثرفا،لنا ياسلارادسدردلعلثفا،لنثا "لدن ثالذركلعلىلارن نلاردار :للللل

 ماهية إدارة الأرباح: :6/2/1
عل لارسغ لا"لاةداا لارف سلارا اسر لران نألدتاس لارسرابلدلالبن للالثنجتلدسسث لا تتل

سسثفتتاالاردتت لدس تتسلةتتذالاراففتتن ،لناتت"لبتتر لاستتدقساللاررا تتيلرلدسسثفتتاالراففنافتتا،ل قتتتلدستتتتالارد
 ارناست ل  لةذالاركأ"لثا "لد نثففالدرىلادجاةث"لبساسثث"لةاا:للل
(لدتاس لHealy & Wahlenالادجتتا لارن :لس تتزلعلتتىلارفتتت لاتت"لدتاس لارسرتتاب:ل ثتتيلعتتس ل 

اردقسثتتسلاراتتار ،لنةث لتتدلارسالثتتاالرفتتتت لارسرتتابلرأنفتتالاستتدبتا لالإتاس لر  اافتتالاركب تتثدلركتتأ"ل
دستتتتتتث لاردقتتتتتاسثسلاراارثتتتتتد،لداتتتتتالرفتتتتتت لد تتتتتلث لاراتتتتتسا لب تتتتت ابلارا تتتتتل دل ثاتتتتتالثدسلتتتتتملرتتتتتارتالل
الا د تتتتات لرلكتتتتس دلبنلرلدتتتتأيثسلعلتتتت لاردسا تتتتتاالاردتتتت لدتتتتد لارقتتتتاةلرلأس تتتتا لارا استتتترثدلاراقتتتتسسلعنفتتتتال

 Healy & Wahlen, 1999)ارادساتتلات"ل رت لدتاس لاركتتس دلبنللالنعس فتال ارستثت(لرأنفتالاردتتب ل
استتت لارقتتنائ لاراارثتتدلستتناللاتت"لبتتر لن تتعلاراستتاثثسلبنلدستتتثلفالبنلدارثقفتتا،لبنلعنتتتلادبتتاذل تتساساال
دك ثلثدلبنلدانثلثد،لرفت لارن ن لدر لاسدن لارسرابلاراسغنبل ثفالنارد لد قملارا ارالارذادثدل
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(لالن ت لذاالارستثامل قتتلعس فتال4335 دل ارستثت،لرفا،لند قثملدنر االندن ساالارادساالث"لاعلاركسل
 ا ات(لرأنفالسلنكل تلدااسست لالإتاس لات"لبتر لددرتاألبستارثبلادننعتدلرفتت لاردتأيثسلعلت لارسرتابل
ار ارثد،لرلن ن لدر لس  لارسرالارذ لدسغبلالإتاس ل  لاردقسثتسلعنتد،لاراتسلارتذ لثت ت لدرت لاردقسثتسل

(لالن ت لنفتسلالادجتا لعس فتال4303ار قثقت لرلكتس دل ا اتت،لع"لبسرابللالدس سلرار سنس لارن تعل
  ااتتت(لرأنفتتالاردتتتب لارادساتتتللإتاس لاركتتس دلرلتتد   لبنلاردتتأيثسلعلتت لارسرتتابلراستتدبتا لاراااسستتاال
ارا استترثدلبينتتاللدعتتتاتلارقتتنائ لاراارثتتد،لن بنلةث لتتدلارنكتتادلار قثقثتتدلرلكتتس دلاردتت لدتتد لبتتر لارفدتتس ل

رستضلاراتسا لب ت ابلارا تارالعت"لارتاللالا د تات لار قثقت لرلكتس د،للاراارثد،لرفت لد تلث 
ل(لاللللللل4302ن بنلاردأيثسلعل لارابسجاالاردسا تثدلارد لدسداتلعل لاردقاسثسلاراارثدلارانكنس ل  اات،ل

الادجا لاريان :لس زلعلىلارنسثلدلاراسدبتادل  لدتاس لارسرتاب:ل ثتيلعس فتال ا اتت(لرأنفتالاستدبتا ل
اس لراجانعتدلاتت"لاراااسستاالارا استترثدلارادستتت ،لانفتتالاتتالةتنل تتا"لداتاسلارارتتاتئلارا استترثدلالإت

اراقرنرتتتدل رتتتنلاةلعااتتتاةلنارتتتذ لثايتتت لاااسستتتاالا استتترثدلعاتثتتتدلبنلا اثتتتت لنانفتتتالاتتتالثايتتت لاااسستتتاال
ا اسرثدلاد فلد،لنانفالاالثبسدلع"لةذالالإااسلنث  لدر ل تلاراااسساالارا اسرثدلارادسسفد،ل

عتتتتاتلدقتتتاسثسلاارثتتتدلا دثارثتتتدل ا اتتتت،ل (لالنعس فتتتال4332نارتتتذ لدااسستتت لالإتاس لرغتتتساضلاردرعتتتبلنا 
 ارجرس (لرأنفتال ثتا لدتاس لاركتس دلراجانعتدلات"لاراااسستاالاراق تنت لركتأ"ل ثتاسلارسرتابلناردقسثتسل

قتتتتتثساالعنفتتتتالرلدتتتتأيثسلعلتتتت لارسرتتتتابلارانكتتتتنس لراردقتتتتاسثسلاراارثتتتتدلاتتتت"لبتتتتر لاستتتتدبتا لار  تتتتا لنارد
اركب تتتثد،لناستتتد ر لاراسننتتتدلارادا تتتدلرارتتتاتئلناستتتاثثسلارا استتتردلرد قثتتتملانتتتا علذادثتتتدل ارجرتتتس ،ل

(لالنب تلذركلاردسسث لارذ ل تا ل اسع (ل ثيلبكتاسلدرتىلب"لدتاس لارسرتابلةت لارنستثلدلاردت ل4300
ةتا فالاربا دلااال تلدسدبتافالالإتاس لرلدرعبل  لس  لارسرابلارانكنس لرارقنائ لاراارثدلراالثبت لب

ثل ملار سسلرا ارالاراسا لاربسكلذاالارسر د،لنراردتار ل تإ"لدتاس لارسرتابلدتد لرفتت لاردتأيثسل
علتتتت لارسرتتتتابلارا استتتترثدلاتتتت"لبتتتتر لاستتتتد ر لاراسننتتتتدلارادا تتتتدلرارسثاستتتتاالارا استتتترثدلناستتتتدبتا ل

ل(لال4302اردقتثساالارذادثدل اسع ،ل
ارف تتسلارا استتر لرتت لثستتدقسلعلتت لدسسثتت لا تتتتلراففتتن لدتاس للعلتت ل تتنللاتتالستترملثد تتالب"للللللل

لارسرابلدلالبن لاسدقسلعل لد تثتلاجانعدلا"لار  اسلارساسثدلا"لبةافا:
داي لدتاس لارسرابلدتب لادساتتلات"ل مرت لدتاس لاركتس دل ت لدعتتاتلارقتنائ لاراارثتدلرفتت لد قثتمل -0

لاسدن لاسث"لا"لارسرابلا
 لاسدبتا لاااسساالا"لكأنفالاردأيثسلعل لارسراب،ل قتتلد تن"لةتذ لدد لدتاس لارسرابلا"لبر -4

اراااسستتتاالا استتترثد،لن تتتتلد تتتن"لاااسستتتاال قثقثتتتدلددسلتتتملرقتتتساساالركتتتأ"لاردانثتتت لنالإندتتتادل
لنارارثساالال
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 دفت لدتاس لاركس االا"لاااسساالدتاس لارسرابلدر لد قثملارفت ث"لاردارثث": -0

ثملاسدبتا لاسملنرتائ لا اسرثدلاسثنتدلنركت  لادساتتلد قثملانا علذادثدلبا دلع"لاسلل-لل
رد تتتتلث لب تتتت ابلارا تتتتارالناستتتتدبتا لاردقتتتتاسثسلاراارثتتتتدلنةتتتتنلاتتتتالثستتتتس لرتتتتإتاس لارسرتتتتابل

 الاندفازثدلا

دسلتث ل ثاتدلاركتس دلات"لبتر لار فتتاللعلت لاستدقساسلارتاللاراتار ،لرالإ تا دلدرت لد ستتث"لل-لل
االركتتتفا ثدلر تتت ابلارا تتتارا،لنةنتتتالثقتتتتن لانفستتتدلارسرتتتابلاراستتتدقرلثدلندن تتتث لاراسلناتتتت

لاراتثسن"لرإتاس لارسرابلرتا علار فال لنثالملعل لةذالارننألدتاس لارسرابلارجثت لاللل
 تلدااسسلدتاس لارسرابلعل لاراسدن لارجزئ ،ل ثيلثقتن لاستتنلارقتنائ لاراارثتدلرتإتاس لارسرتابل -5

اتالداتاسسلعلت ل اراستدن لار لت ،ل ثتيلثتد لار ت الا"لبتر لنستائ لا استرثدلبنل قثقثتد،لنا 
اتت"ل مرتت لاستتت لارقتتنائ لاراارثتتدلعلتت لنا تتس لاراستتاثثسلارا استترثدلرجتت لاردن تت لدرتت لاستتاثثسل

لدساعتل  لارن ن لدر لس  لارسرالاراسغنبل ث لال
ب"لدتاس لارسرتتابلدسد تتزلعلتتىلنجتتنتلدستتاسضلارا تتارا،لناسننتتدلارارتتاتئلارا استترثدلاراقرنرتتدل -4

لساالارا اسرثدلال رنلاةلعاااة،لناردقتث
 تتتتتتلداتتتتتاسسلدتاس لارسرتتتتتابلداتتتتتالرستتتتترابلتابلثتتتتتدلايتتتتت :ل تتتتتنا زلالإتاس ،لنالانتتتتتتاادلارا داتتتتت ،ل -2

اتتتالرستتترابلباسجثتتتدلايتتت :لاقارلتتتدلدنرتتت اال ناردباتتتثالنارانازنتتتد،لنارسالثتتتاالغثتتتسلارقانننثتتتد،لنا 
لارا للث"لاراارثث"،لنسنملالا دساض،لنارانا سدلاللللللللللل

 رباح:مداخل إدارة الأ  :6/2/2
اتتت"لبتتتر لاستتتدقساللارف تتتسلارا استتتر لارادسلتتتملراتتتتاب لدتاس لارسرتتتابلثد تتتالب"لةنتتتاكلعتتتت لللللللل

اتتتاب لثا تت"لرتتلإتاس لاستتدبتاافالرلدتتأيثسلعلتت لس تت لارسرتتابلارتتذ لدستتدفت  ،لنب"لب يتتسلةتتذ لاراتتتاب ل
لالنثا ت"لدن تثالكثنعاةلةاالاتب ل بسلنب(لدتاس لارسرابلار قثقثد،لناتب لدتاس لارسرابلارا اسرثد

ل  نكلةذث"لاراتبلث"ل ثاالثل :للللل

 :             (المدخل التشغيلي لإدارة الأرباح)أولًا: إدارة الأرباح الحقيقة 
ثا "لرلإتاس لاردرعبل  لس  لارسرالاراقسسلعن لا"لبر لارد   ل  لدن ثتالرستضلار تتايللللللل

لادلادبتتاذلارقتتساساالاربا تتدلرارنكتتادلاردكتت ثلثدلنارسالثتتاالدقتتتثااةلندتتأبثساة،لاتت"لبتتر لاستتد ر لستت
نالاسديااسثدلناردانثلثد،لن ثيلدنفالدد لا"لبر ل ساساال قثقثدل إ"لدأيثسةال تلثنس سلعل ل  لا"ل

للااردت قاالارنقتثد،لنالإثساتاالنارا سن اا
 ثاتتالثلتت :للنثا تت"لاااسستتدلدتاس لارسرتتابلار قثقثتتدلاتت"لبتتر لارستثتتتلاتت"لارنكتتادلثدايتت لبةافتتاللللل

ل Cohen & Zarowin, 2010 - Gunny, 2010) –ل4303 ا ات،ل
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لدتاس لارارثساالا"لبر لدقتث لب نااالرزثات لارارثساا،لندستث لكسنالاررثعلنالائداا"لا -
دتاس لالإندادلع"لاسثملارد   ل  لالإندتادل ات"لبتر لزثتات لالإندتادلثتد لدبفتثضلد لفتدلارر تاعدل -

لاراراعدلا
 االانثلدلارج لا"لبر لارد   ل  لدن ثالكساللنرثعلار ن لانثلدلارج لادتاس لالاسديااسل -

دتاس لارا تتتسن االالابدثاسثتتتدلاتتت"لبتتتر لدن ثتتتالالاعدتتتسا لرتتترسضلارا تتتسن االايتتت :لالإعتتتر"،ل -
 ارر نيلناردانثس،لارا سن االالإتاسثدلنارساناثدلال

ارنقتثتتتدلنبا تتتدلارنكتتتادللنثر تتتللعلتتت لارنكتتتادلارستتتارقدلبنفتتتالدتتت يسلعلتتت ل تتتا  لاردتتتت قاالللللل
اردكتت ثلثدلرالإ تتا دلدرتت ل ثاتتدلالإثتتساتاالنارا تتسن االناتت"ليتت لاردتتأيثسلعلتت ل تتا  لارتتسرالارانكتتنسل

لراردقاسثسلاراارثدلارانكنس لا

 :      (المدخل المحاسبي لإدارة الأرباح)ثانياً: إدارة الأرباح المحاسبية 
ارتتسرالاتت"لبتتر لاردرعتتبلارتتت دس ل تت لدعتتتاتللثا تت"لرتتلإتاس لاردتتتب لارادساتتتل تت لد تثتتتلس تت لللللل

ارقنائ لاراارثدلرفت لعسضلاراسلنااالارا استرثدلراسثقتدللالدسرتسلعت"ل قثقدفتالات"لبتر لاستد ر ل
اراسنندلارد لدساالرفالاراراتئلناراساثثسلارا اسرثدلعنتلالابدثاسلرث"لاراسملنارسثاساالارا اسرثدل

ل  لانا  لاسثندلاللللاررتثلد،لاعلنجنتلاردقتثساالارا اسرثد
ندتتد لاااسستتدلدتاس لارسرتتابلارا استترثدلاتت"لبتتر لارستثتتتلاتت"لارنستتائ لارا استترثدلثدايتت لبةافتتالللللل

 ,Sun & Rathل- Cohen & Zarowin, 2010ل-4302 ااتت،لل-4303:ل  ستث"،ل ثاالثل 

ل(2012
اقارلدلرث"لالإثساتااللدتاس لالاسد قاملارا اسر :لنلساةللاعدااتلبساسلالاسد قاملارا اسر لعل لار -

نارا سن االن ذركلدن ثالالاعدسا لردلكلالإثساتاالنارا سن االنةتنلاتال تتلثت ت لدرت لدا انثتدل
الاعداتتتاتلعلثتتت لاتتت"ل مرتتت لالإتاس ل تتت لدجتتتساللد ثتتتساالا تتتانسدلنادساتتتت ل تتت لس تتت لارتتتسرالاتتت"لبتتتر ل

تاس لبنكتادلالإثتساتاالاسد ر لاسا دلالابدثاسلارادا دلرفالرلن تن لدرت لس ت لارتسرالاراستدفت لرتإ
لنارا سن االا

دتاس لارد ثثساالارا اسرثدلالابدثاسثد:لا"لبر لاسد ر لاراستا دلاردت لددس فتالارجفتاالاردنلثاثتدل -
ركتتأ"لاستتدبتا لا تتت لارسثاستتاالارا استترثدلاتت"لرتتث"لاجانعتتدلاتت"لارسثاستتاالاردتت لدتتنصلعلثفتتال

ارسرالاراستدفت لالندد تا"لارد ثتسااللاراساثثسلارا اسرثدلرلدرعبل  لس  لارسرالرلن ن لدر لس  
لارا اسرثدل رةلا"لارد ثساال  لارسثاساالارا اسرثد،لنارد ثساال  لاردقتثساالارا اسرثدلال

دتاس لالإ  تتتتابلارا استتتتر :لنثق تتتتتلرفتتتتالدا انثتتتتدلاستتتتدبتا لالإتاس لرلرتتتتتائ لارادا تتتتدلبااافتتتتالركتتتتأ"ل -
ست لرتتارقنائ لاراارثتتدلنعس تتفالراسثقتتدلالإ  تتابلنذرتتكلاتت"لدعتتات لدرنثتتبلاراسلناتتاالارا استترثدلارتتنا
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اسثندلثا "لا"لبررفالاردأيثسلعل لارتاللار قثق لرلكس د،ل ثيلثا "لرتلإتاس لارتد   ل ت لدعتات ل
بفاللرننتلب لا"ل ائادلارتب ،لن ائادلاراس زلاراار ،لن ائادلاردت قاالارنقتثدلاللللل  درنثبلنعسضلنا 

 دلاردرعتتبل تت لارسرتتابلستتناللرزثتتات لبنلدبفتتثضلس تت لنعلتت ل تتنللاتتالستترملثا تت"للإتاس لاركتتسللللللل
ارسرابلاراسل"لعنفال  لارقنائ لاراارثدلراستدبتا ل ترةلات"لاتتب لدتاس لارسرتابلار قثقثتدلناتتب لدتاس ل
ارسرتتابلارا استترثدلرتتتسجاالادفاندتتدلبنلاد االتتدلن قتتاةلرلأةتتتا لاردتت لدستتس لرد قثقفتتالنتسجتتدلارس ارتتدل

"لبتتتتر لاساجستتتتدلارتبلارا استتتتر للإتاس لارسرتتتتابلثد تتتتالزثتتتتات لادجتتتتا لاربا تتتتسدلرفتتتتا،لدلالبنتتتت لاتتتت
اركتس االلإتاس لبسرا فتتالرارنكتتادلار قثقثتتدلاقاسنتتدةلرارنكتتادلارا استرثد،لن تتتلثسجتتعلذرتتكلرلستثتتتلاتت"ل

لارسرابلبةافا:ل
زثتتتات للدا انثتتدلدتاس لارسرتتتابلار قثقثتتتدلعلتتت لاتتتتاسلارستتتا لاقاسنتتدةلرتتتإتاس لارسرتتتابلارا استتترثدلنراردتتتار  -

اسننتتتدلدتاس لارسرتتتابلار قثقثتتتد،لااتتتالثتتت ت لدرتتت لد قثتتتملبةتتتتا لالإتاس لنزثتتتات لارقتتتتس لعلتتت لاقارلتتتدل
ل(لاYuanhuiلet al., 2018ل-4302دن ساالارا للث"لاراارثث"ل  انت ،ل

انبفتتاضلاردستتسضلرابتتااسلا دكتتا لبنكتتتادلدتاس لارسرتتابلار قثقثتتدللاسدراافتتالرتتارقساساالالإتاسثتتتدل -
ار لانبفاضلا داالاالاساجسدفالا"ل مرت لاراساجتعلاربتاسج لعلت لع تسلبنكتادلدتاس لارساتثدلنرارد

ارسرتتتابلارا استتترثدلاردتتت لدب تتتعلرلاساجستتتدلااتتتالثتتت ت لدرتتت لانبفتتتاضلاستتتدبتاافالرناستتتادلالإتاس ل
 Gunny, 2010)للا

ارقثتتتنتلارافسن تتتتدلعلتتتت لاااسستتتتاالدتاس لارسرتتتتابلنبا تتتتدلرستتتتتلد تتتتتاسلاراستتتتاثثسلارتنرثتتتتدللإعتتتتتاتل -
اسثسلاراارثتتد،لناتت"ليتت لار تتتلاتت"لاااسستتاالبنكتتادلدتاس لارسرتتابلارا استترثدلااتتالبت لدرتت لدنجتت لاردقتت

 لاIpino & Parbnetti, 2017) دتاس لاركس االدر لاااسسدلبنكادلدتاس لارسرابلار قثقدل 

درتت لار تتتلاتت"لاااسستتدلبنكتتادلدتاس لارسرتتابلارا استترثدللSarbanes-Oxleyبت لد تتتاسل تتانن"ل -
تلارافسن تدلعلتت لدلتكلاراااسستاا،لنةتتنلاتالبت لدرت لرجتتنللالإتاس لدرت لزثتات لاااسستتاالنلتساةلرلقثتنل

 (لاGraham et al., 2005بنكادلدتاس لارسرابلار قثقثدل ل

انبفتتاضلارس ارتتدلاتت"لجانتتبلستتنملارنساملاراارثتتدلبت لدرتت لزثتتات لاااسستتاالبنكتتادلدتاس لارسرتتابل -
 (لال4302اسرثدل ل انت ،لار قثقثدلاقاسندةلرأنكادلدتاس لارسرابلارا 

د ت لاااسساالبنكادلدتاس لارسرابلارا اسرثدلدر لدا انثدلدسسضلدتاس لاركس دلرلاسالردلن تسضل -
عقنرتتاالعلثفتتالاتت"لارجفتتاالارس ارثتتد،لرالإ تتا دلدرتت لزثتتات لابتتااسلاردقا تت لعلتت لع تتسلاااسستتدل

 لللللل(لالل4335بنكادلدتاس لارسرابلار قثقثدل ارسثت،ل

 المترتبة علي ممارسات إدارة الأرباح: الآثار -6/2/3
ثدسدبلعل ل ثا لدتاس لاركس دلراااسساالدتاس لارسرابلسناللار قثقثدلبنلارا اسرثدلنجنتل يتاسللللللل

لسلرثدلنببس لاثجارثد،لن ثاالثل لعسضلانجزلرفا:
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 أولًا: الآثار السلبية لإدارة الأرباح:
ارسلنكلارادساتلات"ل رت لالإتاس ل ت لد تثتتلس ت لارسرتابللةناكلارستثتلا"لا ياسلارسلرثدلندثجدللللللل

رلن ن لدر لس  لارسرالاراسدفت لنبا تدلرستتلانفثتاسلارستثتتلات"لاركتس االاراسث ثتدلار رتسك،لنةتنل
اتتالبت لدرتت لد تترسلةتتذ لاركتتس اا،لنرلن تتن لعلتت لا يتتاسلارستتلرثدللإتاس لارسرتتابل تتإ"لاراتتسلثدالتتبل

ب،لنبتاللارستتتتف ،لنارد تتتتارث لالاجدااعثتتتتد،لنارب تتتتائصلارننعثتتتتدلتساستتتتدلدأيثسةتتتتالعلتتتتىلجتتتتنت لارسرتتتتا
لرلاسلنااالارا اسرثد،لنعلىل ثادلاركس د،لنثا "لدن ثالذركلعلىلارن نلاردار :ل

 أثر إدارة الأرباح علي جودة الأرباح: -1
"لدكثسلجنت لارسرابلدر ل تسدفالعل لدقتتث ل تنس ل قثقثتدلعت"لارنا تعلالا د تات لرلكتس دلنبللللللل

د تتتتتن"لبارثتتتتتدلاتتتتت"لارسنا تتتتتسلاربا تتتتتدلبنلغثتتتتتسلاراد تتتتتسس ،لنب"لد تتتتتن"لاتعناتتتتتدلراردتتتتتت قاالارنقتثتتتتتدل
اراستتتدقرلثد،لندس تتتسلارتاللار تتتار لناراستتتدقرل لرلكتتتس د،لرالإ تتتا دلدرتتت ل تتتتسدفالعلتتت لالاستتتداساسل تتت ل

ل(لاللDichev et al., 2013اراسدقر  
رفتتتتت لد ثثتتتتسلارتاللار قثقتتتت لرلكتتتتس دللندتتتت يسلارد ثتتتتساالارادساتتتتت لاردتتتت لدتتتتد لرناستتتتادلالإتاس لللللل

رلن ن لدر لس  لارسرالاراسدفت لعل لتسجدلاريقدل  لارسرابلارانكنس ،لااالثدسكلدأيثساةلسلرثاةلعل ل
لجنتدفالرلأسرابلا دثد:

ل(4335 ارسثت،
ب"لزثات لبنلانبفاضلس  لارسرتابلارانكتنس لعت"لارفسلثتدلثت يسلتن"لكتكلعلت لجنتدفتا،ل ثتيلبنفتال -

لع"لارتاللار قثق لرلكس د،لرالإ ا دلدر لا دقاتةالدر لبا ثدلالاسداساسثدلالالدسرسل
ب"لس تتت لارسرتتتابلارانكتتتنس لثفدقتتتتلدرتتت لبا تتتثدلاردايثتتت لار تتتاتم،ل ثتتتيللالثس تتتسلارتاللار قثقتتت ل -

لرلكس دلراالث يسلعل لجنتدفالالللل
 أثر إدارة الأرباح علي أداء الأسهم: -2

الدتاس لارسرتتتابلراتتتالثا نفتتتالاتتت"لعتتتسضلب  تتت لارندتتتائيلرتتتارقنائ ل تتتتلدلجتتتألالإتاس لدرتتت لاااسستتتالللللل
اراارثتتدلند قثتتملانفسدفتتالارذادثتتدلرالإ تتا دلدرتت لبلتتملايتتسلاثتتبل ستل ستت لاثجتتار (لرتتت لارستتنملعنتتتل
دستتتسثسلبستتتف لاركتتتس دلنبا تتتدلدذالاتتتال انتتتالةتتتذ لارقتتتنائ لدستتتدبت ل تتت لدقثتتتث لارتاللبنل انتتتالالإتاس ل

دتتار ل تتإ"لذرتتكلثتت يسلعلتت لاراستتدياسث"لاتت"لبتتر لاتتن ف لاسلناتتاالدادلتتكلرستتضلبستتف لاركتتس د،لنرار
باائتتد،لرالإ تتا دلدرتت لب"لستتنملارنساملاراارثتتدلثستتدبت لةتتذ لاراسلناتتاال تت لدستتسثسلارستتف لالن تت ل

ل اردل ن"لةذ لاراسلنااالغثسل  ث دلث ن"لدقثث لارسف لغثسل  ثالاللل
ارسرتابلعلتىلبستساسلارستف لدابتضلعت"للنثا "لارقن لب"لارف سلارا اسر لركتأ"لدتأيثسلدتاس لللللل

ل(Cornett et al., 2008ل-Ball & Shivakumar, 2008ل-ل4303ادجاةث"لةاا:ل  سث"،ل
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:لنثقتتن لعلتت لعتتت لنجتتنتلب لدتتأيثسللإتاس لارسرتتابلعلتت لبتاللارستتف ،لنثسجتتعلذرتتكلدرتت لالادجتتا لارن 
رت لالإتاس ل ثتيلد"لةنتاكل تتس لعت لدا انثدلبتتاألاراستدياسث"لات"لبتر لةتذالارستلنكلارادساتتلات"ل 

رلاستتدياسث"لعلتت لا دكتتا لاركتتس دلاردتت لدلجتتألدرتت لزثتتات لبسرا فتتال تت لا انرتتدلانفتتالرد ستتث"لدن ستتاال
اراسدياسث"ل تن لارتاللاراستدقرل ،لنات"ليت لزثتات لبستساسلارستف لاراسسن تدلرلرثتعلنب"لذرتكلستثدسكل

ل لالللللدأيثساةلسلرثاةلعل لبتاللارسف لرفذ لاركس اال  لاراسدقر
 ارسنم  س  ست بر  ا" ارسف  بتال على ارسراب لإتاس  سلر  دأيثس نجنت على :لنثقن الادجا لاريان 

لارسرابلا دتاس  دجا 
 بن  ت ل ستنم ندثجتد ارسرتاب دتاس اااسستاال ا دكتا  دت  ستنال بنت  نعل ل نللاالسترملثد تالللل

 بن  ت ل ستنم نجتنت عت  ندثجد ارسراب  دتاسل ا دكا  عت  بن ارس ارثد ارجفاا ا"لرسض دكتت نجنت

 علتى اةلستلرث بيتسةا ثدتسك ستن  ار تاردث"  تر  تإ" اراستدياس  ااثتد رفتا رلجفتاالارانتنا تنس دناجتت رستت 

ل:    ثداي  نارذ  ارسف  بسساس
د رتا ل عتت  درتى ثت ت  ارس ارثتد ارجفتاا  رت  بنات" اراستدياسث"  رت  ات" ارسرتاب دتاس  ا دكتا  ب" -

ل. ارسف  دلك بسساس انبفاض نراردار  ارسف  كسال ىعل اراسدياسث"
 لفتنس نراردتار  ،ار قثقثتد غثتس رقثادفتا ارستف  دلفتاس كتأن  ات" ارسرتاب دتاس  ا دكتا  عتت  ب" -

لل. اسدقررةل ررنفثاس ثسس فا  ت ااا رل قثقد ابار  اركس دلرأتال

 أثر إدارة الأرباح علي التكاليف الاجتماعية: -3
 ثا لالإتاس للراااسساالدتاس لارسرابلد ا لاركس دلرلستثتلا"لارد ارث لارنادجدللع"لثنديلع"للللللل

ل–ل4335ار تتساسلالاجدااعثتتدلرفتتذ لاراااسستتاالنارادايلتتدل تت لارد تتارث لالاجدااعثتتدلاردارثد: ارستتثت،ل
Lev, 2003ل(ل

لاراارثدلا دقاسثسةا    درعرا ارد  اركس اا    ارباائد الاسديااساا ع" ارنادجد ارد ارث  -
اركتس اال اساجستد اد تاند رتلإتاس  الاندفتاز  ارستلنك ات" اراجداتع  ااثتد عت" ارنادجتد ارد تارث  -

لارسلنكلا ةذا ا" رل ت ارنكاد ا" رارستثت الإتاس  اجلس ن ثا  اراارثد، رقنائافا
"لات رل تت اررزاتد الإتاس لنارا تسن االاربتسك راجلتس داتنا اردت  ارا ا ت ا  ت  ارادايلتد ارد تارث  -

 ارسرابلا دتاس  اااسساا

ارد ارث لارادايلدل  لد اث لنن علنل ل انننثدلر ااثدل قنملاراسدياسث"لبنلدنكاللةثئاالعاادل -
 رفذالار سضلا

ل
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 أثر إدارة الأرباح علي الخصاسص النوعية للمعلومات المحاسبية: -5
را استتترثدلنلتتتساةلر"لدتتتسدرالاااسستتتاالدتاس لارسرتتتابلرجتتتنت لارب تتتائصلارننعثتتتدلرلاسلناتتتاالاللللللل

اردتتتب لارادساتتتلاتت"ل مرتت لالإتاس ل تت لعالثتتدلدعتتتاتلارقتتنائ لاراارثتتدلاتت"لكتتأن لاردتتأيثسلعلتت لس تت لارسرتتابل
سناللرارزثات لبنلالانبفاض،لنةنلاال تلث ت لدر لعت لدسرثسل ائادلارتب لر تملع"لندثجدلبعاا ل

ردايثتت لار تتاتملعتت"لاراس تتزلار قثقتت لاركتتس د،لرالإ تتا دلدرتت لعتتت لعتارتتدل ائاتتدلاراس تتزلاراتتار ل تت لا
رفتتذ لاركتتس دل تت لدتتاسث لاستتث"لنةتتنلاتتالثتت يسلعلتت لجتتنت لارب تتائصلارننعثتتدلرلاسلناتتاالارا استترثدل

ل(لا4304ارناست لردلكلارقنائ لاراارثدل ب ات،ل
 انخفاض قيمة الشركة في الأجل الطويل:  -4

ثسلعلتتت لس تتتت لارسرتتتابل تتتت لارجتتتت ل تتتتلددبتتتتذلالإتاس لارستثتتتتلاتتتت"ل تتتساساالاردكتتتت ث لرفتتتت لاردتتتتأيللللللل
ارق ثس،لدلالب"لذركلثا "لب"لث ت ل ت لارجت لارانثت لدرت لالإ تساسلرار فتال لالا د تاتثدلرلكتس دلال
 اتتتتتيرةل تتتتتتلدلجتتتتتألالإتاس لدرتتتتت لدأجثتتتتت لالاعدتتتتتسا لرتتتتترسضلارا تتتتتسن االالابدثاسثتتتتتدلبنلدأبثسةتتتتتالايتتتتت ل

"لثتت ت لدرتت لدبفتتثضلالإنداجثتتدلا تتسن االارر تتنيلنارداتتنثس،لنار تتثاندلارتنسثتتد،لندتتتسثبلارستتاالث
نبستتاس ل  تتدلاركتتس دل تت لارستتنم،ل اتتالب"لدسجثتت لالإثتتساتاال تتتلثفقتتتلاركتتس دلارقتتتس لعلتت لد تتسث ل

ل(لالSun et al., 2012اندجادفالر نس لب   لنةنلاالث ت لدر لدبفثضل ثادلاركس دل 
اس لارسرتابلدسرتسلنعل ل نللاتالسترملثا ت"لارقتن لب"لا يتاسلارستلرثدلارنادجتدلعت"لاااسستاالدتللللل

عتتتت"لارانلتتتتنسلالاندفتتتتاز للإتاس لارسرتتتتاب،لنلتتتتساةلر"لدلتتتتكلاراااسستتتتاالدتتتت ت لدرتتتت لدسلتتتتث لارةتتتتتا ل
اربا تتتتدللإتاس لاركتتتتس دلعلتتتت ل ستتتتابلاراتتتتسا لاربتتتتسكلذاالارا تتتتل دلاتتتت"لبتتتتر لدبفتتتتاللارتالل

لار قثق لرلكس دلال

 ثانياً: الآثار الايجابية لإدارة الأرباح:
ياسلالاثجارثدلارد لثا "لب"لدنديلع"لاااسساالدتاس لارسرابلدلكلاردت لددايت لرس لا"لبرسزلا للللل
دن ثسلاسلنااالافثت لرلأاسا لب  ابلارا ل د،لندن ثسلاسلنااالافثت ل  لدرتسا لاردسا تتاا،ل  ل

نالإتاس ،ل اراتارثث" ارا للتث" دنرت اا ند قثتمارسثاستثد،ل ارد تارث لندبفتثض  تسثرثد ن تنساا ند قثتم
لن ثالذركل ثاالثل :نثا "لد

 توفير معلومات مفيدة للأطراف أصحاب المصلحة: -أ 
ثا "لاستدبتا لاااسستاالدتاس لارسرتابل ت لدتن ثسلاسلناتاالافثتت لرلأاتسا لب ت ابلارا تل دللللل

ل(Ronen & Yaari, 2008ل–لWang & Zhou, 2006ل-4335 االثل :ل ارسثت،ل
نارسثاستتاالارا استترثدلاردتت لدقتتنتلدرتت لدتتن ثسلدنجتتتل تتسصلباتتا لالإتاس لرربدثتتاسلاتت"لرتتث"لاررتتتائ ل -

اسلنااالافثت لر الدلارسف لراالثا نف لا"لادباذلب  ا لت ثقدلع"لاقتتس لاركتس دلعلت لد قثتمل
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ارسراللرتلاةلا"لاردس ثزلعل لرتث لنا تتل تتلثانتعلالإ  تابلعت"لاراسلناتاالارارئاتدلنةتنلاتال تتل
لث ت لدر لاك لدلعت لدااي لاراسلنااالا

بل الدلارسف ل  لار تلا"لدتاس لارسرابلعل لبا لب"لثقنتلذرتكلدرت لدبفتثضلجفتنتل تللالثسغ -
الإتاس لركأ"لاردتبرالارادسات لغثسلارلاةس ،لنا"ليت لدنجثت ل ت لجفنتةتالن تنلد قثتملدنداجثتدل

لب   لال
ثا ت"لدن تث لاسلناتاالتابلثتتدلر التدلارستف لناتت"ليت لارتدبلصلنركت  ل رثتتسلات"لاكت لدلعتتت ل -

 االادااي لاراسلنا

 تلد تن"لاااسستاالدتاس لارسرتابلستلنكلاسغتنبل ثت ل ت ل ارتدلاناجفتدلب ستا لنستلنكلارانا ستث"ل -
   لنفسلالادجا لا

  تلدن سلاااسساالدتاس لارسرابلا كسلع"لبتاللاركس دل  لارج لارانث لالل -

 توفير معلومات مفيدة في إبرام التعاقدات: -ب 
رتتتابلدتتتن ثسلاسلناتتتاالافثتتتت لدستتتدبت ل تتت لدرتتتسا لثا تتت"لرتتتلإتاس لاتتت"لبتتتر لاااسستتتاالدتاس لارسللللللل

 اردسا تاالنبا تدلارباسجثتدلراتالثجست لالإتاس ل ت لاس تزلدفان ت لب  ت ،ل اتالدا ت"لدتاس لارسرتاب

ل (لاWang & Zhou, 2006اربسك  اراسا  اع اردسا تاا درسا     اراسنند عت  اناجفد ا"
 السياسية: التكاليف وتخفيض ضريبية وفورات تحقيق  -ج 

ارقثادل ي  نا" ارسف ، سسس انبفاض درى ث ت  ب" ثا " اراسدفت  ع" ارسراب س   انبفاض د"للللل
 د قثتم درتى ثت ت  اراقارت   ت  نر ت" ارتتث" رسقتنت ارانجتنت  اركتسنا اندفتاك نا داتا  رلكتس د، ارستن ثد

  تاسالا د عت" ارنادجتد ارسثاستثد ارد تارث  ندجنتب ، "ب ت   تسائب ت تع بتر  ات" "  تسثرثدن تنساال

ل. (4303 ل سث"،لالا د اس انع  نانث" ردارثم اردتب لار  نا  نراردار 
لنالإتاس : اراارثث" ارا للث" دنر اا د قثم -تل

دستتتس لالإتاس لاتتت"لبتتتر لاااسستتتاالدتاس لارسرتتتابلدرتتت لارن تتتن لدرتتت لدنرتتت اال تتتات دلنرد لفتتتدلللللل
دستسضللانبفتاضلارقثاتدلارستن ثدلانبف دلراالثدفملاعلدنرت االارا للتث"لاراتارثث"لنالإتاس ل دتىللالد

ل(لاGraham et al., 2005رلكس دلنراردار لانبفاضلبسساسلبسفافال 
عل ل نللاتالسترملثا ت"لارقتن لب"لا يتاسلالاثجارثتدلارنادجتدلعت"لاااسستاالدتاس لارسرتابلدسرتسللللل

سثسلعتت"لارانلتتنسلالإعراتت للإتاس لارسرتتابلارتتذ لثفتتت لدرتت لدتتن ثسلاسلناتتاالدا تت"لاستتدبتا لاردقتتا
اراارثتتدلاتت"لدجتتساللدنرتت االاستتدقرلثدلنرد لفتتدلب تت ،لرالإ تتا دلدرتت لبنفتتالستتلنكلاسغتتنبل ثتت لراناجفتتدل
د تس االارانا ستث"،لندبفتتثضلاكت لدلعتت لداايتت لاراسلناتاالعت"لاسثتتملدن تث لاسلناتاالتابلثتتدل

لرلأاسا لارباسجثدلارافدادلرأتاللاركس دلا
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 : القيمة العادلة وممارسات إدارة الأرباح:6/3
بر لاالد لعس  لركأ"لاتاب لدتاس لارسرابلثرتنلرلرا يلبن لرارسغ لا"لدستتلاتاب للا"

دتاس لارسراب،لدلالب"لاردقتثساالارا اسرثدلارنادجدلع"لدارثملبستاسلالاستد قام،لناردقتتثساالاربتسكل
تاااةلارد لد اندفالاساثثسلارا اسردلنارد لدس الكأ"لد تثتةالرلإتاس ،لة لا"لب يسلاراتتاب لاستدب

لإتاس لارسرتتتتاب،لنذرتتتتكلر تتتتسنردلا دكتتتتا فالاتتتت"ل رتتتت لارفئتتتتاالارافداتتتتدلرستتتتربلاتتتتالثلتتتت :ل برتتتتنلاربثتتتتس،ل
ل(4335ارسثت،لل-0222

بن لرتارسغ لات"لالإ  تابلاردف تثل لعت"لاردقتتثساالارَ  اثتدلات"ل رت لاستاثثسلارا استرد،لدلالبنت ل -لب
سد قاملنلاسثاالث رالا"لاراسد ث لس ثدل تنتلاران نعثدلن سثدلارد س ل  ل ساراالالا

لالابدثاسثدلانفالا
عتتتت ل تتتتس لاراساجتتتعلعلتتتىلا دكتتتا لذرتتتكلرستتتت لاادر تتت لبستتتسل ا ثتتتدلرلَ  تتت لعلتتتىلاتتتالدذال انتتتال -لب

اردن ساالب رسلبنلب  لااالثجب،لاعلب"لارافدسضلةنلس ضلاراساجعلردلكلاردن ساالارد لثسكل
لا ثدلرفذ لار  ا لابنفالرسثت لع"لاران نعثد،لبنلب"لالإتاس للالدسداثعلدقتث لارسساال 

ندَسدرسلدتاس لارسرابلا"لبر لالاسد قا االارا اسرثدلا"لب يتسلاراتسملاستدبتاااةل ت لدتاس ل
ارسرتتابلاتت"لبتتر لاراااسستتاالارا استترثد،ل ثتتيلد"لارتتسرالارا استتر لارنتتاديلعتت"لبستتاسلالاستتد قامل

 ثلثدلارا ققتد،لنارتسرالثد ن"لا"لجتزبث"لبساستثث"لةاتا:لارتسرالارا  ت لرتتاب لاردتت قاالارنقتثتدلاردكت
غثتتتسلارا  تتت لارنتتتاديلعتتت"لالاستتتد قا االارا استتترثد،لنندثجتتتدلرستتتت لدا انثتتتدلاردرعتتتبل تتت لاردتتتت قاال
ارنقتثتتتدلاتتت"لبتتتر لاراااسستتتاالارا استتترثد،لب تتترالارستتترث لارن ثتتتتلرلدتتتأيثسل تتت لارسرتتتابلةتتتنلارسرتتتابل

ةت لندثجتدلرسالثتدلدقتتثسل(لال ثتيلد"لاراستد قاال4302 ااتت،لارنادجدلع"لالاستد قا االارا استرثدل 
رتسجدلعارثدلات"لعتت لاردأ تتلالنعلت لةتذالارن تن،ل تتلددتأيسلاراستد قاالرأباتاللارقثتاسلارادساتت لات"ل

 لالEisele, 2012) ر لالإتاس ل ارد ثزل  لارقثاس(،لبنلببااللارقثاسلغثسلاراق نت ل 

 لارسرتتتتابلندتتتتنس سل  تتتتثدلارد ثتتتتزل تتتت لاردقتتتتتثساالارا استتتترثدل تتتت لاردتتتتأيثسلارستتتتلر لعلتتتت لجتتتتنتل
ارانكنس ،ل ثيلد"لاراتثسن"ل تلثندف ن"لاراراتئلاراقرنرتدل رتنلاةلعااتاةلات"لبتر لدتاس لالاستد قا اا،ل
نالاستتتدفات لاتتت"لدستتتتتلاررتتتتائ لارادا تتتدل تتت لارسثاستتتاالارا استتترثدلاراستتتدبتادلعنتتتتلدعتتتتاتلاردقتتتتثساا،ل

ل-4335الإتاس ل ا اتت،للاثالاستدسادثجرارك  لارتذ لثا ت"لات"لاردتأيثسل ت لس ت لارتسرالارانكتنسلن قتاةل
ل(لا4304انس لنلبرنلعجثلد،ل

ندد تتتت لارا استتتتردلارارنثتتتتدلعلتتتتىلبستتتتاسلالاستتتتد قاملرالاعداتتتتاتلعلتتتت لار يثتتتتسلاتتتت"لاردقتتتتتثساالل
ارا استتترثدلناردتتت لثجتتتبلب"لد ستتتبلندستتتج لرنتتتالةلعلتتت لب تتتتايلبنل تتتفقاالارستتتندلاراارثتتتدلارجاسثتتتدل
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التبلدقتتثساةلات"لالإتاس ،لدلالبنت للالثا ت"لاسس تدلنددسدبلعلثفالاردزاااالسن لثد لت سفتالاستدقررةلندد
ار تتتايلاراستتدقرلثدلعلتت لنجتت لارت تتدلنارثقتتث"ل تت لن تتالاردقتتتثسل فنتتاكلكتتكل تت لار ارتتبلث تتثالرسالثتتدل
ناتالةنتاكلاجتا لرستت لدقتتثساالاا نتد،لنات"لةنتال اردقتثسلالنرسراس لببسكلرثسلةنتاكلدقتتثساةل ت ث اةلنا 

اةلنب"لعالثدلالابدثاسلةذ لدفثئلارفس دللإتاس لارسراب،لر ثتيلبنت لعلىلالإتاس لب"لدبداسلدقتثساةلنا ت
عنتتاالدبدتاسلالإتاس لدقتتثساةل ت ل تت لارعلتتىلردقتتثساالارا تسن االاراقرنرتدلناراا نتد،لد تن"لارندثجتتدل

ل(لا4302دسجث لا سن لب رسل  لارفدس لار ارثدلااالرنلابداسالار تلارتنىلرلدقتثس ب ات،ل

استتتدنثاالناتتتتاب ل ثتتتاسلارقثاتتتدلارساترتتتد،لثا تتت"لارقتتتن لرتتتأ"لدقتتتتثسللنرإستتتقاالاتتتالستتترملعلتتتى
ل(4334ارقثادلارساتردلثقن لعلىلارتبث"لةاا:ل  اات،ل

ارارتبلارن :لدذالبا "لار لدلارقثاتدلارساترتدلاراكتس لات"لارستساسلارستن ثدل ترلكت للببتسل -
لث بذلر لا

"لارسساسلارسن ثدل إن لثجبل ت لارارتبلاريان :لدذالر لثا "لار لدلارقثادلارساتردلاراكس لا -
ةتتتذ لار ارتتتدلاستتتدبتا لب  تتت لارستتتارثبلارادا تتتدلناردتتت لد تتتن"لب  تتت لدقسثتتتبل دقتتتتثس(لرلقثاتتتدل

لارساتردلا
رتتتتذا،لثرتتتتتنلرلرا تتتتيلب"لاستتتتدنثاالارقثاتتتتدلارساترتتتتدلجاثسفتتتتالدب تتتتعلرلذادثتتتتدلنالاعداتتتتاتلعلتتتتىل

كت  لاراكتسل اراستدنكلارن (،لاردقتثساال ثاالعتالدلكلاراأبنذ لا"لارستساسلاراقدرستدلات"لارستنملر
(لدرتتىلب"ل ثاستتاالارقثاتتدلارساترتتدلن قتتاةلرلاستتدنكلاريتتان لرلاتتتبرالث ثافتتالتسجتتدلعرتتتارقاتس قتتتلبكتتاسل 

اتتت"لارذادثتتتدلنالاعداتتتاتلعلتتتىلار  تتتا لناردقتتتتثساالالإتاسثتتتدلنثسجتتتعلذرتتتكلدرتتتى:ل عرتتتتارقاتسلن بتتتسن"،ل
4302) 

لذدلتن"لغثس لاار سثدلاراانن دلرلقائ لرارقثاسل  لابدثاسلنانل -
تسجدلنننعثدلاردستثرالارد لثقتن لرفتالارقتائ لرارقثتاسلعلتىلاراتتبرالغثتسلاراراكتس ل ت لستنمل -

لغثسلنكادلرلن ن لدرىل ثادلدقسثرثدلرلرنتلا  لارقثاسلا
برس لارقائ لرارقثاس،لر"لاتالةتنلار تللرارنستردلرلكتبصلاربرثتسل تتللالث تن"لار تللرارنستردل -

 رلكبصلاراردتئلا

ارساتردلارا سنردلعلىلبستاسلاراستدنكلاريارتيل إنفتاللالد تن"ل ارلتدلرلار لتدلنلاللباالارقثاد
ناتتالدسداتتتلارقثاتتدل تت لاراستتدنكلاريارتتيل اتتتبرالارناتتنذدلاراستتدبت ل تت ل ستتارفال ارلتتدلرلار لتتد،لنا 
لعلىلا دسا االاسثندلدَستةالالإتاس ،لنراردار ل تإ"لارقثاتدلارساترتدلارقتاةلرلاستدنكلاريارتيلةت لدقتتثساا

(لرأ"لارسناملعنتاالد ن"لنكادلVinals(لالنثتع لذركلاالذ س ل Ronen, 2008نرثسال قائمل 
 تتإ"لارستتتساسلارادتانرتتدللالثنجتتتتلبتنتتىلتسجتتتدلاتت"لعتتتت لاردأ تتتلركتتتأنفا،لباتتال تتت ل ارتتدلارستتتناملغثتتتسل
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رنتتللارنكادل إ"لد تثتلارقثادلارساتردلثدالبلاسدبتا لنااذدلارنثدلعلتىلاردقتتثساالددفتانالت دفتالات"
 (لاVinals, 2008 درىلببسلنا"لن الدرىلببسلنا"لكبصلدرىلببسل

ندأ ثتتتاةلرتتأ"لاردقتتتثساالارا استترثدلدَسدرتتسلجتتزلاةلب تتثرةلعنتتتلد تثتتتلارقثاتتدلارساترتتد،ل قتتتلاعدتتس ل
(لرأ"لاردقتثساالارتابلثدلرلانكتأ لرلدتت قاالارنقتثتدلارادن ستدلFASBاجلسلاساثثسلارا اسردلاراارثدل 

اتاالارن ثتت لارادا تدلاردت لثا ت"لات"لبررفتالدقتتثسلارقثاتدلارساترتدل ت ل ارتدلعتت لنجتنتلدَسدرسلاراسلنل
لبسناملنكادلال

(،لب"لارانكتتتأ لاردتتت لدستتتدبت ل2(لاتتت"ل ائاتتتدلارافتتتاةث لس تتت ل 05 قتتتتلذ تتتسلاراجلتتتسل تتت لارفقتتتس ل 
سلناتاالاردت قاالارنقتثدل  لارقثاسلارا استر لغاررتاةلاتالث تن"لرتتثفالاسلناتاال لثلتدلبنلرتثسلرتتثفالا

ع"لرسضلبنل  لالا دسا االارد لثسدبتافالاراكاس ن"ل  لارستنمل ت لدقتتثسلارقثاتدلارساترتدلر تتل
ار تتن لبنلالاردزااتتاال تت لدلتتكلارلتتسن ،ل تتإ"لارانكتتأ لثجتتبلب"لدستتدبت لاراسلناتتاالارادا تتدلتن"ل

با تتتدلد لفتتتدلبنلجفتتتتلغثتتتسللازاتتتث"ل تتت لن تتتعلدقتتتتثساالاردتتتت قاالارنقتثتتتد،لناستتتدبتا لالا دسا تتتاالار
رارانكأ ل ن لاردت قاالارنقتثدلاراسدقرلثدلد ن"لااارقدلردقتثسلارقثادلارساترد،لااراتاللالدنجتتلرثانتاال
ع سثدلدكثسلدرىلب"لاراكاس ث"ل  لارسنملثسدبتان"لا دسا االابدلفد،لن  لل لغثابلترث لرأ"ل

رندثجدلد ن"لاردن ت لاراكاس ث"ل  لارسنملسث ن"لرف لدن ساالابدلفدل ن لاردت قاالارنقتثد،ل إ"لا
(لةتتت اةلنا تت اةلنةتتنلدقتتتثسل2درتتىلب  تت لدقتتتثسلرلقثاتتدلارساترتتدليادتتابيلالند تتعل ائاتتدلارافتتاةث لس تت ل 

ارقثادلارساتردلراسدبتا لب   لارتناالارادا دل  لل لارلسن لارقائاد،لناتعلةتذالثسدتس لاراجلتسل
ارساترتتتدلث دتتادلدرتتتىل  تتت لرأنتت ل تتت للتت لغثتتتابلار تتفقاالارال نلتتتدل تت لارستتتنم،ل تتإ"لدقتتتتثسلارقثاتتدل

للا(FASB, 2000كب  لةا لنسد ن"لارندثجدلغثسلت ثقدل 

(لار تتتاتسل تتتت ل5بث تتتاةل قتتتتلبكتتتاسلاراجلتتتسل تتتت لارف تتت لاريتتتاا"لاتتت"ل ائاتتتتدلارافتتتاةث لس تتت ل 
 لرسننا":ليالإث ا االاراداادلرلقنائ لاراارثدي،لدرتىلب"لاردقتتثساالارا استرثدلدتسدرال4305بغساسل

ال ثاساالارقثادلارساتردل نة لدقتتثساالرستساسلارستنملار ارثتد(،ل ثتيلدس تسلاسدراااةلنيثقاةلراتبر
ةتتذ لاراتتتبرالانلتتنسلارستتنملرتتتلاةلاتت"لانلتتنسلارانكتتأ ،لنةتت لدستتدنتلرللتتسن لار ارثتتدلناراسلناتتاال
ارادا تتدل ارثتتاة،لرتتذال إنفتتالداتتالب"لد تتن"ل تتث لاسج تتدلرا داتتا لن بنلاب تتنادلراستتت لب تت لثس تتسل

ل(لاFASB, 2018 لارابااسلنعت لاردأ ت

(لانتت لبنتت لثدستتث"لعلتتىل52(ل تت لارفقتتس لس تت ل 54ن تتتلبكتتاسلاسثتتاسلارا استتردلارا تتس لس تت ل 
ارانكأ لدانثسلاراتبرالغثسلارال نلدلراستدبتا لب  ت لاسلناتاالادتن س لن قتاةلرللتسن لناردت ل تتل

ارانكتتأ للدد تتا"لاررثانتتاالاربا تتدلرارانكتتأ ،لنعنتتتلداتتنثسلاراتتتبرالغثتتسلارال نلتتدلثا تت"لب"لدرتتتب
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ررثانادفتتالاربا تتد،لنر تت"لثدستتث"لعلثفتتالدستتتث لدلتتكلاررثانتتاال تت ل ارتتدلنجتتنتلاسلناتتاالادتتن س لركتت  ل
اسقن لدرث"لب"لاراكاس ث"ل ت لارستنملثستدبتان"لرثانتاالابدلفتدلبنلب"لةنتاكلكتثئاةلبا تاةلرارانكتأ ل

نلالد دتتادللغثتتسلادتتابلرلاكتتاس ث"لا بتتسث"ل تت لارستتنمل علتتىلستترث لارايتتا :لداثتتزلبتتاصلرارانكتتأ (
ارانكأ لدرىلرذ لجفنتلاسدفث دلرل  ن لعلىلاسلنااالادسلقدلرا دسا االاراكتاس ث"ل ت لارستنمل

ل(لا4302نارد لددن سلرك  لاسقن ل نزاس لالاسديااسلناردسان"لارتنر ،ل

ثدرتتث"لااتتالستترملب"لاراسثتتاسلستتاالرلانكتتأ لرإعتتتاتلدلتتكلاراتتتبرال تت ل ارتتدل تتس لنكتتاال
علث لد ثزلارقثاسلارا اسر لرسربلاسدبتا لاردقتثساالارذادثدلنالاجدفتاتللارسنملد"لنجت،لااالثدسدب

نار   لاركب  لا"لنا ثد،لنعت لدنا سلبتردلديراالان نعثدلد  تل  دلةذ لاردقتثساالا"لنا ثدل
ببتتسك،لااتتالثنتتديلعنتت لابتتدر ل ثاتتالرتتث"ل ثاستتاالارقثاتتدلارساترتتدلرتتنفسلاررنتتتلا تت لارقثتتاسل ثاتتالرتتث"ل

فد،لنراردار لد تسبل ارلثتدلاراسلناتاالرلاقاسنتدل اتالثستف لات"لدا انثتدلاردرعتبل ت لارانك الارابدل
لس  لارسرالارانكنسلرد قثملا ارالكب ثدلرلإتاس لال

نرنتتالةلعلتتىلاتتالستترم،لثا تت"لارقتتن لب"لاردقتتتثسل تت للتت لاراستتدنكلاريارتتيلرلقثاتتدلارساترتتدلثناجتت ل
ساتتتتتل تتتت لابدثتتتتاسلناتتتتنذدلاردقثتتتتث ،لن تتتت لرا داارثتتتتدلنجتتتتنتلابتتتتااسلارباتتتتاللبنلارد ثتتتتزلالإتاس لاراد

(لالنث  تتلذرتكلاتتال4305الا دسا تاالناراتتبرالاربتسكلاراستتدبتادلردقتتثسلارقثاتدلارساترتدل  ستت"،ل
(لرأ"لارقلملركتأ"لاستدبتا لارقثاتدلارساترتدلثدايت ل ت لا يتاسلالاندفازثتدلارا دالتدلBarthبكاسالدرث ل 

با تتتتدلنب"لارستثتتتتتلاتتتت"لارقتتتتث لارساترتتتتدلرلأ تتتتن لردقتتتتتثسلارقثاتتتتدلارساترتتتتدل تتتت للتتتت لاراستتتتدنكلاريارتتتتي،ل
نالاردزااتتااللالثا تت"لد تثتتتةالرستتفنرد،لااتتالثسنتت لب"لارقتتث لارساترتتدلرفتتذ لار تتن لنالاردزااتتاالثجتتبل

 ,Barthدقتتثسةالات"ل رت لاراتتثسث"،لاراتسلارتذ لثجسلفتالعَس تدلرلدرعتبل ت لس ت لارتسرالارانكتنسل 

ل(لا2014

 ثفالد تثتلارقثادلارساتردلرنالةلعلتىل  تثدلبنلستثناسثنلات"ل فناكلارستثتلا"لارن األارد لثد ل
(لالاراسلارذ لستن لSunder, 2008الإتاس لث  افال ث لارلسن لارسائت لن الاردقتثسلارا اسر ل 

ثساالرلإتاس لراردرعبل  لارس ا لارا اسرثدلنذركلع"لاسثملد ثثتسلالا دسا تاالاردت لرَنثتالعلثفتال
لالدقد تتتتتسل تتتتتسصلاردرعتتتتتبلرارس تتتتتا لاتتتتت"لجانتتتتتبلالإتاس لعلتتتتتىلد ثثتتتتتسلدقتتتتتتثساالارقثاتتتتتدلارساترتتتتتد،لنل

ناتتالثا تت"لب"لدرقتتىلالإتاس لعلتتىلارقثاتتدلارساترتتدلن قتتاةلردقتتتثسادفالارستتارقدلندَسلتت"ل الا دسا تتاال  ستتب،لنا 
عت لد ثثسةال  لنفاثدلارسندلاراارثدلار ارثد،لاراسلارذ لث يسلعلىلتسجتدلار ثتاتل ت لدن ستاالالإتاس ل

االارنقتثتتدلاراستتدقرلثدلرلانكتتأ ،لنراردتتار لزثتتات لتسجتتدلارد ثتتزلناردتتأيثسلارستتلر لعلتتىلس تت لركتتأ"لاردتتت ق
ل(لا4332ارسرالارانكنسل برنلاربثس،ل
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ندكثسلارر ايلارستارقدلدرتىلب"لاراتتثسث"لثستدبتان"لدقتتثساالارقثاتدلارساترتدلركت  لاندفتاز ل
(لات"ل(Lin et al, 2017استدل قتتلد ققتالتسل نركت  لا تتتل ت للت لدقتتثساالاراستدنكلاريارتيلانفتالا

ناسدبتا ل ثاستاالارقثاتدلارساترتد،لن تتلدن تلالارتساستدلارتىللارسر دلرث"لاعات لا تاسلارقنائ لاراارثد
ب"لاركس االارد لرتثفالازثتاةلا"لالا ن لاراقثادل  لل لاراسدنكلارياريلا"لارقثاتدلارساترتدلد تن"ل

اسجالب"لد تن"لاعتات لالا تتاسلنادجتدلعت"لاتاس لب يسلعس دللإعات لا تاسل نائافالاراارثد،لنا"لار
لاركس دلرسرا فالرك  لاندفاز لالل

(لدرتتىلب"لا استتردلارقثاتتدلارساترتتدلدسداتتتلرقتتتسل رثتتسلعلتتىلعرتتتلارسستتن  اتتالبكتتاسالتساستتدل 
دقتثساالالإتاس ل ت ل ارتدلالاعداتاتلعلتىلاراستدنكلاريارتيلانفتا،لنارتذ لثناتن لعلتىلاستدبتا لبستلنبل

لدت قاالارنقتثدلاراب نادلارذ لثسدنتلعلىل يثسلا"لاردقتثساالنار  ا لاركب تثد،لارقثادلار ارثدلر
 ثيلثد لدقتتثسلاقتتاسلاردتت قاالارنقتثتدلاراب تنادلارادن ستد،لندن ثتالار  تن لعلتىلةتذ لاردتت قاال
ارنقتثتتد،لنابدثتتاسلاستتت لارب تتت لاراناستتبلرب تت لةتتتذ لاردتتت قاا،لنةتتنلاتتالثبلتتتمل س تتدل رثتتس لباتتتا ل

درعبل  لارسرا،لنربا تدل ت ل ارتدلعتت لنجتنتلكتفا ثدل االتدلعت"لبستسلابدثتاسلاراستدنكلالإتاس لرل
ل(لا4302اراناسبلرلقثاس،لنبسسلالإتاس ل  لدقتثسلارقثادلارساتردل عرتلارسسن ،ل

نثبلصلاررا يلااالسرم،لرتأ"لارقثاتدلارساترتدلربتر لاراستدنكلارن لثا ت"لاردرعتبل ثفتال
ند تن"ل ت لنفتسلارن تالا لفتدل ت لد تثتتةالن تسبلارد قتملانفتاللا"ل ر لالإتاس لناندفتز لارفتسص،

ا"ل رت لاساجست لار ستاراالال ثتيلد"لارقثاتدلارساترتدل ت للت لاراستدنكلاريارتيلانفتاللالد دتن لعلتىل
رنتتنتل ارلتتدلرلاقاسنتتدللاستتدبتاافال اسثتتاسلالرتتذرك،لث تترالاردقتتتثسل تتسنس لرد تثتتتلاتتالثكتت  لب تترةلبنل

اتبرالاراسدنكلارياريلا"ل ر لب يسلا"لاتثسلثنديلعنفالدكدال رثسلاردزاااةلاكارفاة،لنا"لي ل إ"ل
 ت لارقثاتدلارساترتدلر تترةلاتنف ،ل فت لةتتذ لار ارتدلثدادتعلاراتتتثسن"لرقتتسل رثتسلاتت"ل سثتدلارد تس لعنتتتل
ابدثتتاسل ثاتتدل تتا"لناتتاملاتت"لارقتتث لاراا نتتد،لنةتتنلاتتالثتت ت لدرتتىلندثجتتدلدقدتتسبلدرتتىلعتتت لارت تتدل تت ل

از لرتلإتاس ل ت لارس تا لاراف تالعنفتال ت للت لةتذالاراستدنكلنةتنلاتال تتلثت يسلارقثاسلنارد ثزلالاندف
رارسلبلعلىلس  لارسرالارانكتنسلبنلاتالثستس لرتإتاس لارسرتابلركت  لاندفتاز ،لنرتارسغ لات"لذرتكلدلت ل
 ثاساالارقثادلارساتردلب يسلارئادلا"لارد لفدلارداسثبثدلبا تدل ت للت لارد تب لارتذ لثستنتلارستار ل

لثا لال  لةذ لار
ندأسثساةلعلىلاتالسترم،لادجت لارف تسلارا استر ل ت لارفدتس لاربثتس لرلر تيلعت"ل رثتاالثا ت"لات"ل
بررفالار تلا"لا ياسلارسلرثدلارادسدردلعلىلاسدبتا لاردقتثساالارا استرثدلعنتتلدقتتثسلارقثاتدلارساترتدل

ر لاراتتتسدرالرلرنتتتتلا تتت لارقثتتتاس،لب تتتتلةتتتذ لا رثتتتاالةتتتنلارلجتتتنللدرتتتىلاردنستتتعل تتت لالإ  تتتابلارا استتت
(لدرتتتتىلب"لارستثتتتتتلاتتتت"لارق تتتتاثالذاالار تتتتلدلراردقتتتتتثساالBarthردقتتتتتثساالارقثاتتتتدلارساترتتتتدلالندَكتتتتثسل 



 2021 أكتوبر – الرابعالعدد  –( 22المجلد ) –لتجارية مجلة البحوث المالية وا

463 
 

ارا اسرثد،لد دادلدرىلزثات لالإ  ابلركأ"لالا دسا االارد لدستدنتلدرثفتالةتذ لاردقتتثساا،لن ساستثدل
اةلر"لعت لاردأ تلثَسدرسل(لالننلسلBarth, 2006ةذ لاردقتثساالرست لاردأ تل  لالا دسا االارساسثدل 

 تتفدلارزاتتدلرلدقتتتثسلارا استتر ،ل تتإ"لاردقتتتثسلثد تت لبث تتاةلرتتارنقصل تت لارت تتد،لنثا تت"لزثتتات لت تتدل
اردقتتتثسلاتت"لبتتر لدن تتثالارثستتدلعتتت لاردأ تتتلارا تتثالرار تتتايلنارسالثتتاالاتت"لبتتر لاردنستتعل تت ل

سائفتت ل تتن لارندتتائيلالإ  تتابلعنفتتا،ل دتتىلث تتن"لاستتدبتا لاراسلناتتاال تت لب  تت لا انتتدلردكتت ث ل 
(لال ل  لثفف لارقاسئلدقتتثساةلا استرثاةلافاتاة،لثجتبلFASB, 1980ارادن سدلرلأ تايلاراف العنفال 

ل(لاFMA, 2018ب"لثد لدزنثت لراردفا ث لار ا ثدلعن ل 
ن تت لداتتاسلاستتدبتا لاردنستتعل تت لالإ  تتابلعتت"لاردقتتتثساالارا استترثدل أ تتتلارنستتائ لارفااتتدل

ياسلارستلرثدلرلدقتتثساالارا استرثدلاراد تاندل ت ل ثاستاالارقثاتدلارساترتدلعلتىلنارفساردل  لار تلا"لا 
س تت لارتتتسرالارانكتتتنس،ل تتتإ"لاراتتتسلثدالتتتبلعتتسضلندقثتتتث لالا  تتتا االاردتتت ل تتتتتةالاستتتاثسلارا استتتردل

ل(لركأ"ل ثاساالارقثادلارساتردلنذركلعلىلارن نلاردار :54ارا س لس  ل 

ثجتتتتبلعلتتتت لارانكتتتتأ لالإ  تتتتابلعتتتت"للبنتتتت (لدرتتتت ل54بكتتتتاسلاسثتتتتاسلارا استتتتردلارا تتتتس لس تتتت ل 
نزاس لل-4305اراسلناتتتتتاالاردتتتتت لدستتتتتاعتلاراستتتتتدبتاث"ل تتتتت لدقثتتتتتث لاتتتتتالثلتتتتت ل لا تتتتتاف ،لا اتتتتتت،ل

لل(:Raque, 2013ل-4302الاسديااسلناردسان"لارتنر ،ل
اد تتسسلبنلغثتتسلاد تتسسلرستتتلدقثتتث لار تتن لنالاردزااتتاالاردتت لثتتد ل ثاستتفالرارقثاتتدلارساترتتدلركتت  ل -

لالاعدسا لارنر ،لنبسارثبلاردقثث لناراتبرالاراسدبتادلالل
بيتتسلارقثاستتاالعلتت لارتتسرالبنلاربستتاس لبنلعنا تتسلارتتتب لاركتتاا لاربتتسكلبتتر لارفدتتس لرارنستتردل -

ل(لا0رقثاساالارقثادلارساتردلاراد سس لراسدبتا لاراتبرالغثسلارال نلدلاراسدنكل 
رقثادلارساتردلاراالنردلركت  لانف ت لر ت ل ئتدلبنلاجانعتدلات"ل ئتاالبنلدن ثسلاسلنااالع"لا -

 اجانعاالار ن لنالاردزاااالا

عتتتسضلالا  تتتا االار اثتتتدلاراالنرتتتدل تتت لكتتت  لجتتتتان لاتتتالرتتت لث تتت"لةنتتتاكلكتتت  لببتتتسلب يتتتسل -
 ارلادلا

 نرد قثملاالسرملثجبلعل لارانكأ لب"لدأبذل  لالاعدراسل  لااالثل :

لردلرثدلادالراالالإ  ابلااسدن لاردفا ث لاررزادل -
لاقتاسلاردس ثزلعل لارادالراالارابدلفدلا -
 لار اقتاسلاردجاثعلبنلارد لث لارذ لثجبلارقثا ل -

اتتتالدذال تتتا"لاراستتتدبتاث"لث دتتتاجن"لدرتتت لاسلناتتتاالد تتتا ثدلردقثتتتث لاراسلناتتتاالار اثتتتدلاردتتت لدتتت ل -
 الإ  ابلعنفالا
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 نرد قثملاالسرملثجبلالإ  ابلع"لاراسلنااالا دثد:لل

 تابلارادسلتملرار تن لنالاردزااتتاالاراقاستدلركت  لاد تسسلبنلغثتتسلاد تسسلاردت للالثتتد لالإ  -بل
 ثاسفالرارقثادلارساتردل ت ل ائاتدلاراس تزلاراتار لنر ت"لاالتنبلالإ  تابلعت"ل ثادفتالارساترتدل

ل:ا د ندد ا"ل
 :"ل ثاسلارقثادلارساتردل  لنفاثدل  ل دس لاارثدلر  لا

لادلارساتردلرك  لاد سسلاار ن لنالاردزاااالاراقاسدلرارقث -
لار ن لنالاردزاااالاراقاسدلرارقثادلارساتردلرك  لغثسلاد سسلا -
دلاراس تزلاراتار لنر ت"لار ن لنالاردزاااالارد للالثد ل ثاسفالرارقثادلارساترتدل ت ل ائات -

 الإ  ابلع"ل ثادفالارساتردلالاالنب

 بسرابلارقثاسل  لنفاثدل  ل دس لاارثدلر  لا":ل 

لاااالاراقاسدلرارقثادلارساتردلرك  لغثسلاد سسلاار ن لنالاردزل -
ار ن لنالاردزاااالارد للالثد ل ثاسفالرارقثادلارساترتدل ت ل ائاتدلاراس تزلاراتار لنر ت"ل -

لاالنبلالإ  ابلع"ل ثادفالارساتردلا
 اسدن لدسلس لارقثادلارساتردلارذ لثتد لد تنث ل ثاستاالارقثاتدلارساترتدلرأ الفتال تاندل ل

لرارنسردلر  لا":ل(0،ل4،لل0اراسدن ل
لار ن لنالاردزاااالاراقاسدلرارقثادلارساتردلرك  لاد سسلال -
لار ن لنالاردزاااالاراقاسدلرارقثادلارساتردلرك  لغثسلاد سسلا -
ار ن لنالاردزاااالارد للالثد ل ثاسفالرارقثادلارساترتدل ت ل ائاتدلاراس تزلاراتار لنر ت"ل -

 االنبلالإ  ابللع"ل ثادفالارساتردلا

 لنبستتترابلدلتتتكلارد تتتنثرالنسثاستتتدل4(لناراستتتدن ل 0د تتتنثرالرتتتث"لاراستتتدن ل ارتتتارغلار)
ارانكتتأ ل تت لد تثتتتلادتتىلد تتتيلارد تتنثرالرلأ تتن لنالاردزااتتاالاراقاستتدلرارقثاتتدلارساترتتدل

لرك  لاد سسلا
 دذال تتا"لالاستتدبتا لار  تت لنارتملرلأ تت لغثتتسلاراتتار لثبدلتت لعتت"لاستتدبتاا لار تتار ل

لدلنسربلاسدبتاا لراسثقدلابدلفدلر  لا": ثجبلالإ  ابلع"لدلكلار قثق
لار ن لنالاردزاااالاراقاسدلرارقثادلارساتردلرك  لاد سسلال -
لار ن لنالاردزاااالاراقاسدلرارقثادلارساتردلرك  لغثسلاد سسلال -
ار ن لنالاردزاااالارد للالثد ل ثاسفالرارقثادلارساترتدل ت ل ائاتدلاراس تزلاراتار لنر ت"ل -

لدفالارساتردلااالنبلالإ  ابلع"ل ثا
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 ن تتتت لرستتتتلنبلبنلبستتتتارثبلاردقثتتتتث لناراتتتتتبرالاراستتتتدبتادل تتتت ل ثتتتتاسلارقثاتتتتدلارساترتتتتدل
(لن  ل اردل تنيلب لد ثساال  لبسارثبلاردقثتث لثجتبل0(ل،ل 4ارا نفدل  لاراسدن ل 

لعل لارانكأ لالإ  ابلع"لدلكلارد ثساالنبسرارفالر  لا":
لرك  لاد سسلالار ن لنالاردزاااالاراقاسدلرارقثادلارساتردل -
لار ن لنالاردزاااالاراقاسدلرارقثادلارساتردلرك  لغثسلاد سسلا -
ار ن لنالاردزاااالارد للالثد ل ثاسفالرارقثادلارساترتدل ت ل ائاتدلاراس تزلاراتار لنر ت"ل -

لاالنبلالإ  ابلع"ل ثادفالارساتردلا
 ارقثاتدلدن ثسلاسلنااال اثدلع"لاراتبرالغثسلارال نلدلارفاادلاراسدبتادل ت ل ثتاسل

ل(لر  لا":ل0ارساتردل ا"لاراسدن ل 
لار ن لنالاردزاااالاراقاسدلرارقثادلارساتردلرك  لاد سسلالل -
لار ن لنالاردزاااالاراقاسدلرارقثادلارساتردلرك  لغثسلاد سسلا -
  لراتال ت ل0ن  لرسالثدلاردقثث لاراسدبتادل  ل ثاساالارقثادلارساتردل تا"لاراستدن ل)

جسالادفتتتالند لثلفتتتالرلد ثتتتساال تتت ل ثاستتتاالارقثاتتتدللذرتتتكل ثفثتتتدلد تثتتتتلارانكتتتأ  رسثاستتتادفالنا 
لارساتردلا"ل دس ل بس لر  لا":

لرارقثادلارساتردلرك  لاد سسلالللاراقاسدار ن لنالاردزاااال -
لرارقثادلارساتردلرك  لغثسلاد سسلالاراقاسدار ن لنالاردزاااال -

(لاتتت"ل0نفدل تتتا"لاراستتتدن ل الإ  تتتابلاراتتتسدرالرقثاستتتاالارقثاتتتدلارساترتتتدلاراد تتتسس لنارا تتت -بل
ل:ا د دسلس لارقثادلارساتردلا"لبر ل

 ااارقتتتتدلار س تتتتدلرتتتتث"لارس تتتتت لالا ددا ثتتتتدلناربدااثتتتتد،لنالإ  تتتتابلركتتتت  لانف تتتت لعتتتت"ل
ل:ا د ارد ثساالبر لارفدس لارانسنردلدر ل

دجاار لارا اسبلبنلاربسائسلرلفدتس لناراسدتس لرفتال ت لارتسرالبنلاربستاس ،لن تذركلاررنتتل -
لننتلارد لد لالاعدسا لردلكلارا اسبلبنلاربسائسل ثفالابنلارر

دجاتار لارا استبلبنلاربستائسلرلفدتس لناراسدتس لرفتتال ت لارتتب لاركتاا لن تذركلاررنتتتلبنل -
لاررننتلارد لد لالاعدسا لردلكلارا اسبلبنلاربسائسل ثفالا

لالإ  ابلع"لارارثساالناراكدسثاالنالإ تاساالناردسنثاالرك  لانف  لال -
(لنبسرابلدلكلارد نثرا،لاعلالإ  تابلعت"ل0 نثرالا"لبنلدر لاراسدن ل ارارغلارد -

لارسثاساالارا اسرثدلاراسدبتادل  لد تثتلادىلد تيلارد نثرالال
 ل:ا د رارنسردلرجاثعلارقثاساالثجبلب"لثد ل
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ن  لدف ثل لر ساسثدل ثاسلارقثادلارساتردلرلد ثساال  لاراتتبرالغثتسلارال نلتدل -
دلتتكلاراتتتبرال تتتلثتت ت لدرتت ل ثتتاسلبعلتت لبنلب تت لرلقثاتتدلارساترتتدلدذال تتا"لارد ثتتسل تت ل

لرك  لجنةس لال
ن  لدف ل لرلسر تاالارادتابلتدلرتث"لاراتتبرالناراتتبرالغثتسلارال نلتدلن ثت ل -

دسل لبنلدبفضلدلكلارسر تاالارادتابلتدلبيتسلارد ثتساال ت لاراتتبرالغثتسلارال نلتدل
لعل ل ثاسلارقثادلارساتردلا

اتتتتتتاالار اثتتتتتتدلاراسدراتتتتتتدلراراتتتتتتتبرالغثتتتتتتسلارال نلتتتتتتدلارفااتتتتتتدلالإ  تتتتتتابلعتتتتتت"لاراسلنل -
لاراسدبتادل  ل ثاسلارقثادلارساتردلا

 رارنستتتردلرلأ تتتن لبنلالاردزااتتتاالاراارثتتتد،لدذال تتتا"لةنتتتاكلد ثثتتتسل تتت لنا تتتت لبنلب يتتتسلاتتت"ل
اراتتتبرالغثتتسلارال نلتتدلرتتثس سلا دسا تتاالرتثلتتدلاا نتتدلناسقنرتتدلستتث ثسلاتت"لارقثاتتدل

بلالإ  تابلعت"لبيتسلدلتكلارد ثتساالن ثفثتدل ستابلبيتسلارد ثتسلالارساتردلرك  ل رثتس،ل ثجت
ن تت ل ارتتدلالإ  تتابلعتت"لارد ثتتساال تت لارقثاتتدلارساترتتدل تت لارتتتب لاركتتاا ،لثجتتبلدقتتتثسل
جاتتار لالاردزااتتاالبنل جاتتار لار تتن لنا  ارةاثتتدلارنستترثدل تت ل تتنللارتتسرالبنلاربستتاس ،لنا 

لدجاار ل قنملارال ثدلال

(لالإ  تتابل54ثدالتتبلاسثتتاسلارا استتردلارا تتس لس تت ل نثد تتالاتت"لدلتتكلاراسلناتتاالاردتت ل
عنفتتا،لب"لاردنستتعل تت لالإ  تتابلعتت"لاسلناتتاالارقثاتتدلارساترتتدلثكتتا لاراتتسملاراارقتتدلنالا دسا تتاال
ناراتتتبرالاراستتدبتادل تت ل ثتتاسلارقثاتتدلارساترتتدلثا تت"لاستتدبتا لاراسلناتتاالارا استترثدلاتت"لدقثتتث ل

درتتتتىل ثاستتتتاالارقثاتتتتدلارساترتتتتدلرارنستتتتردلرلأ تتتتن لبستتتتارثبلاردقثتتتتث لناراتتتتتبرالاراستتتتدبتادلرلن تتتتن ل
نالاردزااتتتاالاردتتت لدتتت ل ثاستتتفالرارقثاتتتدلارساترتتتدل تتت ل ائاتتتدلاراس تتتزلاراتتتار ،لندقثتتتث لايتتتسل ثاستتتاالارقثاتتتدل

(لعلتتىلارتتسرالارا استتر لالبث تتاةلثستتاعتل0ارساترتتدلراستتدبتا لاتتتبرالةااتتدلغثتتسلال نلتتدل اراستتدنكل
رابلابدثتاسلا تتلبستارثبلاردقثتث لتن"لاربتسكلنار  ت لاسدبتا لاراسلنااالارا اسرثدلا"لاسس دلبست

علتتتىلاتتتتكلانفستتتدلابدثتتتاسلالإتاس لرلأستتتلنبلارابدتتتاس،لنةتتت ل ااتتتالالإتاس لررتتتذ لارسناثتتتدلارناجرتتتدل تتت ل
 ابدثاسلارسلنبلنار   لعلىلاتبرد لا

د تتا دلدرتتىلاتتالستترم،لثتتن سلاردنستتعل تت لالإ  تتابلعتت"لدقتتتثساالارقثاتتدلارساترتتدل تت لجزئتت ل
ين ثدلنارقارلثدلرلد قمل ثاالثدسلملرقثاساالارقثادلارساترتدلن قتاةلرلاستدنثث"لاريتان لناريارتيلراكا  لارانل

ا"لاسدنثاالاردسلس لارفسا لرلقثادلارساترد،لنذركلر"لةذ لالا  ا االالإ تا ثدلستدانالارفس تدل
ثفال ثاساالرلاسدياسث"لنغثسة لا"لاسدبتا لاردقاسثسلاراارثدلردقثث لجنت لالا دسا االارد لرنثالعل

ارقثادلارساترد،لناالدذال انالةذ لالا دسا تاالاد فلتدلبنلا اثتت لبنلاداايلتدل ثتيلد"لالا  تا اال
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ذاالارجتتنت لارسارثتتدلستتث ن"لرفتتالايتتسلن تتائ لةتتا لنذرتتكلر"لاراتتتثسث"لستتث ننن"لعلتتىلعلتت لجثتتتلرتتأ"ل
الا دسا تتتاا،لاراستتتدياسث"لنغثتتتسة لاتتت"لاستتتدبتا لاردقتتتاسثسلاراارثتتتدلرتتتتثف ل س تتتدلارد قتتتملاتتت"لةتتتذ ل

لنراردار لاردقلث لا"لتنا سف للاسدبتا لا دسا االافسادل  لاردفا  لثد لدتاس لارسرابلا"لبررفالا

جاالاةلراالسرم،لثا "لارقن لب"لالإ  ابلارا تتتلات"ل رت لاسثتاسلارا استردلارا تس لس ت ل نا 
اتتت"لا يتتتاسلل(لركتتتأ"ل ثاستتتاالارقثاتتتدلارساترتتتدلثسدرتتتسلد  تتتابل تتتا  لنارئتتت ل تتتتلثساتتت لعلتتتىلار تتتت54 

ارستتلرثدلارا دالتتدلارنادجتتدلعتت"لاستتدبتا لاردقتتتثساالارا استترثدلعنتتتلد تثتتتلارقثاتتدلارساترتتدلرلرنتتتلا تت ل
ارقثتتتاس،لنر تتت"لدرقتتتىلاراكتتت لدلارساستتتثدل تتت لاتتتتكلاردتتتزا لارانكتتت ال تتت لاررثئتتتدلارا تتتسثدلرادالرتتتاال

دلالرتتتذال تتتإ"لاراتتتسلالإ  تتتابلاردتتت ل تتتتتدفالاستتتاثثسلارا استتتردلارا تتتسثدلركتتتأ"لدقتتتتثساالارقثاتتتدلارساترتتت
(لعلىلتسجدلدتاس لارسرابل  لاركتس اال54ثدالبل ثاسلبيسلدارثملاسثاسلارا اسردلارا س لس  ل 

لاراقثت لراررنس دلارا سثدلنةنلاالسثد لدنانر ل  لارجزللاردارثق لرفذ لارتساسدلا

 الدراسة التطبيقية: -7

بيتسلاسثتاسلارا استردلارا تس ل ت لداتاسلد قثتملارفتت لارسئثست لرلتساستدلنارادايت ل ت لد تثتتلل
راررنس تتتتتدل(لرسنتتتتتنا":لي ثاستتتتتاالارقثاتتتتتدلارساترتتتتتدي،لعلتتتتت لدتاس لارسرتتتتتابلراركتتتتتس االاراقثتتتتتت ل54س تتتتت ل 

،ل قتلدنانرالارتساسدل  لجانرفالارنلس لااةثدلارقثادلارساترد،لاناةيلنبستارثبل ثتاسلارقثاتدلارا سثد
رقثاتتدلارساترتتدلال اتتالدتت لدرقتتاللار تتنللعلتتىلارساترتتد،لاستتدنثاالارقثاتتدلارساترتتد،لننجفتتاالارنلتتسل تتن لا

الإاتتتتاسلارنلتتتتس للإتاس لارسرتتتتاب،لنا يتتتتاسلارا دالتتتتدلاتتتت"لدارثتتتتمل ثاستتتتاالارقثاتتتتدلارساترتتتتدلعلتتتتىلدتاس ل
لارسرابلا

ن تت لداتتاسلاتتالدتت لدنانرتت لنلسثتتاة،لدتت لاردن تت لدرتتىلب"لارقثاتتدلارساترتتدلربتتر لاراستتدنكلارن لل
ز لارفتتسصلال ثتتيلب"لارقثاتتدلارساترتتدل تت للتت لاراستتدنكلثا تت"لاردرعتتبل ثفتتالاتت"ل رتت لالإتاس لناندفتت

ارياريلانفاللالد دن لعلىلرنتنتل ارلتدلرلاقاسنتدللاستدبتاافال اسثتاسلالرتذرك،لث ترالاردقتتثسل تسنس ل
رد تثتلاالثك  لب رةلبنلاردزاااةلاكارفاة،لنات"ليت ل تإ"لاتتبرالاراستدنكلاريارتيلات"ل رت لب يتسلات"ل

ثاتتدلارساترتتدلر تترةلاتتنف ،ل فتت لةتتذ لار ارتتدلثدادتتعلاراتتتثسن"لرقتتتسلاتتتثسلثنتتديلعنفتتالدكتتدال رثتتسل تت لارق
 رثسلا"ل سثدلارد س لعنتلابدثاسل ثادل ا"لنااملا"لارقث لاراا ند،لنةنلاتالثت ت لدرتىلندثجتدل
دقدسبلدرىلعت لارت تدل ت لارقثتاسلنارد ثتزلالاندفتاز لرتلإتاس ل ت لارس تا لاراف تالعنفتال ت للت لةتذال

لرارسلبلعلىلس  لارسرالارانكنسلااراسدنكلنةنلاال تلث يسل

ناسد االاةلرلفائت لاراسجن لا"لةتذ لارتساستد،لنرتسرالارجنانتبلارنلسثتدلرارجنانتبلارسالثتد،ل تا"لل
ا"لار سنس لارد قملا"ل  دل  لبنلرسضلارندائيلارد لد لاردن  لدرثفال  لاركملارنلس لنذركل
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رد قثملارفت لا"لارتساسدلاردارثقثد،لا"لبر لالاعدااتلعلىلرثاناالا"لنا علاررنس دلارا سثدلالنل
ستتثد لدقستتثافالدرتتىليريتتدلبجتتزاللةتت :لانفجثتتدلارتساستتدلاردارثقثتتد،لن ثتتاسلاد ثتتساالارتساستتد،لنابدرتتاسل

لارفسنضلند لث لارندائيلعلىلارن نلاردار :

 : منهجية الدراسة التطبيقية:7/1
(ل54ستتتردلارا تتتس لس تتت ل دفتتتت لارتساستتتدلاردارثقثتتتدلدرتتتىلارد قتتتملاتتت"لاتتتتكلدتتتأيثسلاسثتتتاسلارا الل

رسننا":لي ثاساالارقثادلارساتردي،لعل لدتاس لارسراب،لراردارثملعلىلعثندلات"لاركتس االاردت لددتتان ل
لبسفافال  لاررنس دلارا سثدلا

نرد قثتتملارفتتت لاتتت"لارتساستتدلاردارثقثتتدل إنتتت للارتتتلاتتت"لددرتتاألاجانعتتدلاتتت"لارباتتناالارسلاثتتتدللل
لفجثدلارتساسدلاردارثقثد،لنارد لدداي ل ثاالثل :ارادسلسلد،لارد لدَك  ل  لاجالفالان

 دداي لاد ثساالارتساسدل ثاالثل : : متغيرات الدراسة:7/1/1
اراد ثساالاراسدقلد:لدداي لاراد ثساالاراسدقلدل  لاررنتنتلاراتسجتدل ت لارقتنائ لاراارثتدلركتس اال - أ

قد تتتسلارتساستتتدلعلتتتىلعثنتتتدلارتساستتتدلناردتتت لثتتتد لدقثثافتتتالراستتتدبتا ل ثاستتتاالارقثاتتتدلارساترتتتد،لند
استتدبتا لرستتضلاررنتتنتلاراقثاتتدلرارقثاتتدلارساترتتدلناردتت لدتتنا سالبتتر ل دتتس لارتاسستتدلاتتعلدةاتتا ل
اررننتلاربسكلارد لدلفسل  لرسضلارستنناالندبدفت ل ت لستنناالببتسك،لنددايت لدلتكلاررنتنتل

لارد لا د سالعلثفالارتساسدل ثاالثل :
لالاسديااساالارسقاسثدلا -
 ا دلرلرثعلاار ن لاراارثدلاراد -

 اراارثدلر سضلالا دفاللالار ن  -

 اارثدلا"لبر لبلاملارقثادلارساتردلالاسديااساا -

لاراد ثتتتسلاردتتتارع:لثدايتتت لاراد ثتتتسلاردتتتارعل تتت لاستتتدنكلدتاس لارسرتتتاب،ل ثتتتيلثسداتتتتلاررا تتتيل تتت ل - ب
 ثتتتتاسلاستتتتدنكلدتاس لارسرتتتتابلرلكتتتتس االعثنتتتتدلارتساستتتتدلعلتتتتىل ثتتتتاسلالاستتتتد قا االالابدثاسثتتتتدل

لارتساسدلا"لبر لاسدبتا لنانذدلجننزلاراست لالركس االعثند

 : فروض الدراسة:7/1/2
دتت ل تتثاغدل تتسنضلارتساستتدلراتتالثدفتتملاتتعلارفتتت لاتت"لارتساستتدلاردارثقثتتدالنةتتنلابدرتتاسلبيتتسلل

(لرسننا":لي ثاساالارقثادلارساترتدي،لعلت لدتاس لارسرتابلراركتس اال54اسثاسلارا اسردلارا س لس  ل 
راارثتتدلارا تتس ،لن تتتلدتت ل تتثاغدلارفتتسنضل تت ل تتنس لارفتتسضلاررتتتث لنذرتتكلرستتنملارنساملالاراقثتتت 

لعلىلارن نلاردار :
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 :ليثنجتتتتتلدتتتتأيثسلاثجتتتتار لتا لد  تتتتائثاةلرقثاستتتتاالرقثاتتتتدلارساترتتتتدلعلتتتتى الفرض الرسيساااي الأول
 اسدنكلدتاس لارسرابلراركس االاراقثت لراررنس دلارا سثديلا

 فروض فرعية هي: وينبثق عن هذا الفرض الرسيسي خمسة     
   لعلىررنتلالاسديااساالارسقاسثدللثنجتلدأيثسلاثجار لتا لد  ائثاةل :ارفسضلارفسع لارن

 رلكس االاراقثت لراررنس دلارا سثدلالاسدنكلدتاس لارسرابل

   لررنتلار ن لاراارثدلارادا دليثنجتلدأيثسلاثجار لتا لد  ائثاةل :ارفسضلارفسع لاريان
رلكتتتتتس االاراقثتتتتت لراررنس تتتتتدللاس لارسرتتتتابعلتتتتىلاستتتتتدنكلدترلرثتتتتعلل

 ارا سثديلا

  لررنتلار ن لاراارثدلر سضليثنجتلدأيثسلاثجار لتا لد  ائثاةل :ارفسضلارفسع لارياري
رلكتتس االاراقثتتت لراررنس تتدللعلتتىلاستتدنكلدتاس لارسرتتابالا دفتتاللل

 ارا سثديلا

  ستتديااساالاراارثتتدلاتت"لالاررنتتتلليثنجتتتلدتتأيثسلاثجتتار لتا لد  تتائثاةل :ارفسضلارفسع لارسارع
رلكتتتتس االلعلتتتتىلاستتتتدنكلدتاس لارسرتتتتابلبتتتتر لبلاملارقثاتتتتدلارساترتتتتد
 اراقثت لراررنس دلارا سثديلا

  للرارقثادلارساتردلرلرننتلاراقثادليثنجتلدأيثسلاثجار لتا لد  ائثاةل :ارفسضلارفسع لاربااس
رلكتتتس االاراقثتتتت لراررنس تتتدللاجداستتتدلعلتتتىلاستتتدنكلدتاس لارسرتتتاب

 يلاارا سثد

 :يثنجتلابدر االجنةسثدل  لاستدنكلدتاس لارسرتابلرلكتس االاراقثتت ل الفرض الرسيسي الثاني
لراررنس دلارا سثدل ر لنرستلدارثملاسثاسلارا اسردلارا س لس  

 (لرسننا":لي ثاساالارقثادلارساترديلا54 

 : مجتمع وعينة الدراسة:7/1/3
 تتتدلارنساملاراارثتتتدلارا تتتسثدلاد تتتتاندلاجداتتتعلارتساستتتد:لثدايتتت ل تتت لاركتتتس االاراقثتتتت لررنسل - أ

لابدل لارقااعاالراالثبت لارفت لارسئثس لا"لةذ لارتساسدلا
عثنتتتدلارتساستتتد:لدتتت لابدثتتتاسلاركتتتس االا تتت لارتساستتتدلانزعتتتدلعلتتتىلارقااعتتتاالارابدلفتتتدلاردتتت ل - ب

ثد ن"لانفالالا د اتلارا س ،لنعلىلذرتكل تإ"لعثنتدلارتساستدلدت لدقستثافالدرتىلعتت لارقتاال
عتتاا(،لاراتتسلارتتذ لثزثتتتلاتت"ل ارلثتتدلندتتائيلارتساستتدلرلدساتتث ،لن تتتلدتت لابدثتتاسلادجانستتدل  اا

لاركس االا"لتاب ل  ل ااألا"ل ااعاالارسنملن قاةلرلكسنالاردارثد:
راعدراسةتتتتالاتتتت"لبنكتتتتالاركتتتتس االلEGX 50ب"لد تتتتن"لاركتتتتس االاتسجتتتتدل تتتتا"لا كتتتتسل -

 ارانجنت لتاب لاررنس دلارا سثدلا
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ثتتتد،لنادتانرتتتدل تتت لاررنس تتتدلارا تتتسثدلناقناتتتدلرارسالتتتدلاركتتتس االرفتتتالبستتتفااةلعاتلد تتتن"ب"ل -
 ارا لثدلا

 اركس االنكادل  لاردتان لبر ل دس لارتساسدلارابداس لالد ن"ب"ل -

 اردقاسثسلاراارثدلارسننثدلرلكس االبر ل دس لارتساسدلالددنا سب"ل -

اركتتتتس االا تتتت لارتساستتتتدلدرتتتتىلارا سستتتتاالاراارثتتتتدلذاالاراتتتتارعلاربتتتتاصلايتتتت :للدنداتتتت لبلا -
جسالاالبا دلدبدل لع"لغثسةالا"لاررننل ك،لنكس االاردأاث"،لنلساةلرب نعفالرقناعتلنا 

 اركس االا

 اركس االا  لارتساسدل تلرتبالندن فالع"لارنكاالبر ل دس لارتساسدلالد ن"بلال -

(لكس دل االثن ت فال03نرنالةلعلىلاراساثثسلارسارقد،ل قتلا د سالعثندلارتساسدلعلىلعتتل ل
لارجتن لاردار :

ل(ل0س  ل لجتن 
لعثندلارتساسدلن قاةلرلقااألارذ لدندا لدرث لاركس د

 اس لارقااأ
عتتل
 اركس اا

 اس لاركس د

 0 بغذثدلناكسنراالندرغ
اثستتتتتتدس"ل نارتتتتتتان ،لاثتتتتتتتثدالرل تتتتتتناعاال-اركتتتتتتس ثد

 ار ذائثد،لجفثندلرل ناعاالار ذائثدلا

 4 بتااالاارثدلغثسلا س ثد

اساالارقار تتتدلارا تتتسثدلار نثدثتتتد،لارقلستتتدلررسدكتتت
اراارثتتتتتتد،لاراجانعتتتتتتدلاراارثتتتتتتدلةثتتتتتتساسلارقار تتتتتتد،ل
انساستت ن لررستتديااسلارقار تتد،لرتتاثننثسزلارقار تتدل

 ررسديااساالاراارثدلا

بتااالناندجاال ناعثدل
 نسثاساا

4 
 ارسنثت لارث دسثك،لج لر لاندنلا

 0 سثا دلندس ث 

ارا تتتتتتتتتتتسثدلرلاكتتتتتتتتتتتسنعاالارستتتتتتتتتتتثا ثدلارساراثتتتتتتتتتتتد،ل
ا تتتتتنللإنكتتتتتاللارا تتتتتسثدلرلاندجستتتتتاالارستتتتتثا ثد،لسل

 ارقسكلارسثا ثدلا

 5 عقاساا

دعااسلا سلرلدناثد،لارساتسلا"لب دتنرسلرلدناثتدل
سنتثك،لانساس ن لرلدناثدلا س،لرار ل-نالاسديااس

رنسدتتتتنل-ةثلتتتزلرلدساثتتتتس،لاجانعتتتدلرنسدتتتتنلارقار تتتد
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جتتتتتسنب،لاجانعتتتتتدلالستتتتتالا تتتتتافىلارقار تتتتتد،ل
اتثنتتتدلن تتتسلرلإستتت ا"،لا تتتسلارجتثتتتت لرلإستتت ا"ل

 ناردساثسلا

 4 النسلعلاساس انسنجا
ارسسرثتتتتتتدلر لتتتتتتثيلار اتتتتتتا"،لارنستتتتتتاجن"لاركتتتتتتس ثن"ل

 رلسجاتلا

 2 اناستلبساسثد

برتتنل ثتتتسلرلأستتتات لنار تتتناعاالار ثاانثتتتد،لار تثتتتتل
نار تتتتتتتتتتتلبلارا تتتتتتتتتتتسثد،لار تتتتتتتتتتتناعاالار ثاانثتتتتتتتتتتتدل

 ثاتتتا،لاراارثتتتدلنار تتتناعثدلارا تتتسثد،لل–ارا تتتسثدل
 تثتتتتلعتتتز،لستتتثت ل سثتتتسلرلردسن ثاانثتتتاا،لا تتتسل

 لارلأرنانثن 

  03 جاار الإ

 : فترة الدراسة:7/1/5
 ،لنثسجعلابدثاسل4302 ،ل4302 ،ل4304 ،ل4305د لد تثتل دس لارتساسدلرد ا لارسنناالل

 لرستتت ل4302 لدرتتىل4305 دتتس لارتساستتدلار ارثتتدلناردتت لدكتتا لرثانتتاالاردقتتاسثسلاراارثتتدلارستتننثدلاتت"ل
ل:ا د بسرابلدداي ل  ل

(لركتأ"ل ثاستاالارقثاتدلارساترتدل تا"لات"ل54 لس  ل ب"لرتاثدلدارثملاسثاسلارا اسردلارا سل -بل
 ،ل4305 لالرذا،ل قتلعاتلاررا يلدرىلابدثاسلسندث"ل ر لدارثملاراسثاسل 4302بن لثناثسل

 (،لنذرتتتكل دتتتىلثدستتتنىلرلرا تتتيلاردستتتس ل4302 ،ل4302 (،لنستتندث"لرستتتتلدارثقتتت ل 4304
رلكتتتتس االاراقثتتتتت لعلتتتتىلاتتتتتكلدتتتتأيثسلدارثتتتتملاراسثتتتتاسلاراتتتتذ نسلعلتتتتىلاستتتتدنكلدتاس لارسرتتتتابل

راررنس تتدلارا تتسثد،لاتت"لبتتر لد تثتتتلاتتتكلجنةسثتتدلالابدر تتاال تت لاستتدنكلدتاس لارسرتتابل
لرفذ لاركس اال ر لنرستلدارثملاراسثاسلا

ب"لةتتذ لارفدتتس لدسدرتتسل دتتس لد تتربلاتتار لنا د تتات ،ل ثتتيلبالقتتال ثفتتالار  ناتتدلارا تتسثدل -بل
اتار لنا د تات ،لناستتلاالناتنلرسنااجفاللإ تربلالا د تاتلارا تس ،لااتال قتملاستدقساسل

  قثقثدلا

ثننثتتتتنلل03ب"لةتتتتذ لارفدتتتتس لدسدرتتتتسل دتتتتس لاستتتتدقساسلسثاستتتت لناجداتتتتاع ،لرنفتتتتالدتتتتأد لرستتتتتليتتتتنس ل -دل
ل لا4343 ،لن ر لجائ دل نسننال4300
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ب"لةتتذ لارفدتتس لكتتفتالجفتتنتاةلاتت"ل رتت لنزاس لالاستتديااسلارا تتسثدل تت لاجتتا لد تتتاسلاستتاثثسل -تل
 ،لي لد تاسلدستثرالجتثت لرفذ لاراساثثسل  ل4304لارا اسردلارا سثدلاراستردل  لثنرثن

  لا4302برسث ل

ب"لةذ لارفدس لكفتالجفنتاةل رثس لا"ل ر لارفثئدلارساادلرلس ارتدلاراارثتدلناررنس تدلارا تسثد،ل -هل
اتتتت"لبتتتتر لد تتتتتاسلد تتتتتثياالرقناعتتتتتلارقثتتتتتلناركتتتتاب،لنا  تتتتتاسلارتتتتترث لارا تتتتس لر ن اتتتتدل

 لا 4302اركس االالإ تاسلارياريل  لبغساسل

 : مصادر جمع البيانات:7/1/4
لاعداتلاررا يلعلىليريدلا اتسل  لجاعلاررثاناالة :ل

 EGXان علاررنس دلارا سثد:لنذركلرل  ن لان لعلىل ائاتدلراركتس االاراتسجتدلرا كتسل -أ 

لنارقااعاالارابدلفدلاردارسدلرفا،لندناسث لد تاسلارقنائ لاراارثدلركس االارسثندلال50
 علىلاردقاسثسلاراارثدلارسننثدلركس االارسثندلالان ركلرل  ن لاسلنااالاراكس:لنذلان ع -ب 

ركتتتتس االعثنتتتتدلارتساستتتتد:لنذرتتتتكلرل  تتتتن لانفتتتتالعلتتتتىلاردقتتتتاسثسلاراارثتتتتدللالار دسننثتتتتدلارانا تتتع -ج 
 ارسننثدلرلكس االعثندلارتساسدلنارد لر لثن سةالان علاسلنااالاراكسلا

 : الأساليب الإحصاسية المستخدمة:7/1/6
لدلاردارثقثدلعلىلسددلبسارثبلد  ائثدلنة :اعداتالارتساسلللل

(:لنذركلرد تثتلننألن ن لارسر دلPerson Correlation Coefficientاساا لاسدراالرثسسن"ل  -أ 
رتتث"لاراد ثتتساالاراستتدقلدلارادايلتتدل تت لاررنتتنتلاراقثاتتدلرارقثاتتدلارساترتتد،لناراد ثتتسلاردتتارعلارادايتت ل تت ل

نجتتثسلرارتذ سلب"لار  ت لعلتىل تن لننتنأللالابدثاسثتد(لالاسدنكلدتاس لارسرابل اقاست لرالاستد قا اا
(،ل ثيلثا "لار   لعلىل ن لRارسر دلثسداتلعلىل ثادلاساا لالاسدراالنارذ لثسازلر لرارسازل 

(،ل ثيلد"ل ثادلاساا لالاسدراالدقتعل ت لاراتتكل0±ارسر دلا"ل ثيلتسجدل سرفالبنلرستةالع"ل 
أبذليريدلبنناأل ستبلدكتاس لاساات لالاسدرتاال اتالثلت :ل(،لباالع"لننألارسر دل د0 -ل≤لRل≤ل0 
ل(4305ارق اص،ل 

(،لدذاةلدنجتتلعر تدلع ستثدلرتث"لاراد ثتسث"،لR < 0دذال انالدكتاس لاساات لالاسدرتاالستارردل  -
 راسنىلب"لزثات لب تلاراد ثسث"لث ا ر لانبفاضل  لاراد ثسلاريان لنارس سلا

(،لدذاةلدنجتتلعر تدلاستثتدلرتث"لاراد ثتسث"،لR > 0دذال انالدكتاس لاساات لالاسدرتاالانجرتدل  -
 راسنىلب"لزثات لب تلاراد ثسث"لث ا ر لزثات ل  لاراد ثسلاريان لنارس سلا

(،لت لذرتتتكلعلتتتىلانستتتتا لارسر تتتدلرتتتث"لR = 0دذال انتتتال ثاتتتدلاسااتتت لالاسدرتتتاال تتتفساةل  -
 اراد ثسث"لا
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ستتس لعلتتىلاتتالدذال(:لنذرتتكلرلدPearson's correlation matrix لرثسستتن"ا تتفن دلاسدرتتاال -ب 
 انالةناكلاك لدلازتنادلبا ل اسدرتاالذادت (لرتث"لاراد ثتساالاراستدقلدلرس تفالارترسضلناردت ل

لسدَجاعل  لنااذدلارتساسدلا
(:لنذرتكلرد تثتتل تتس ل ت لSimple Linear Regressionبستلنبلالان تتاسلاربات لاررستثال  -ج 

 دارعلااد ثسلا"لاراد ثساالاراسدقلدلعلىلدفسثسلارد ثسل  لاراد ثسلار

(:لنذرتتكلرد تثتتتل تتتس لMultiple Linear Regressionبستتلنبلالان تتتاسلارباتت لارادستتتتل  -د 
 دفسثسلارد ثسل  لاراد ثسلاردارعلااراد ثساالاراسدقلدلاجداسدلعلىل

نذرتتكلرد تثتتتلاتتالدذال انتتالةنتتاكل تتسنملاسننثتتدلرتتث"ل:لPaired Samples T-testلابدرتتاس -ه 
(لركتتأ"ل ثاستتاال54اسثتتاسلارا استتردلارا تتس لس تت ل لدارثتتمالاستتد قا االالابدثاسثتتدل رتت لنرستتتل

،لن ذركلد تثتتلادجتا لنتلارتدلارفتسنملرثنفاتا،لنثسجتعلاستدبتا لةتذالالابدرتاسلردتنا سلارقثادلارساترد
 كسنالدارثق لعلىلعثندلارتساسد،لنارادايلدل  :

(لركتتأ"ل ثاستتاال54دارثتتملاسثتتاسلارا استتردلارا تتس لس تت ل دستتان ل جتت لارسثندتتث"ل رتت لنرستتتل -
للارقثادلارساتردا

 لاSame Varianceب"لاردنزثسث"لرفاالنفسلالابدر ل -

 : قياس متغيرات الدراسة:7/2
 : قياس المتغيرات المستقلة والتحقق من الارتباط الذاتي فيما بينها:7/2/1

 أولًا: قياس المتغيرات المستقلة:
رتارقنائ لاراارثتدلارستننثدللدداي لاراد ثساالاراسدقلدل  لاررننتلاراقثادلرارقثاتدلارساترتدلاراتسجتد

ن تلا د سالارتساسدلعلىلرسضلاررننتلاراقثادلرارقثادلارساتردلنارد لدتنا سالركس االعثندلارتساسد،ل
بتتر ل دتتس لارتاسستتدلاتتعلدةاتتا لاررنتتنتلاربتتسكلاردتت لدلفتتسل تت لرستتضلارستتنناالندبدفتت ل تت لستتنناال

رنتتنت،لندسدرتتسلةتتذ لاررنتتنتلار يتتسللستتدببتتسك،لنددايتت لدلتتكلاررنتتنتلاردتت لا د تتسالعلثفتتالارتساستتدل تت لبسر
لكثنعاةلناسداساسثدلرث"لكس االارسثند،لندداي ل  :

لالاسديااساالارسقاسثدلا -
 ار ن لاراارثدلارادا دلرلرثعلا -

 ار ن لاراارثدلر سضلالا دفاللا -

 اسديااساالاارثدلا"لبر لبلاملارقثادلارساتردلا -

 ثاتتدلاررنتتتلعلتتىلدجاتتار لار تتن ،للنعنتتتلد تثتتتل ثاتتدل تت لرنتتتلاتت"لاررنتتنتلارستتارقد،لدتت ل ستتاد
نذركلردقلث لارفسنملنالابدر اال  لار ج لرث"لاركس االنذركلعلىلغتساسلرستضلارتساستاالارستارقدل
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(لالن تتلجتالالندتائيل ثتاسلAyunku &  Eweke, 2019ل-4305جاتا ،لايت :ل  لةذالاراجتا ل 
لدلعلىلارن نلاردار :اررننتلاراقثادلرارقثادلارساتردلن قاةلر  ل ااألا"ل ااعاالارتساس

ل(4جتن لس  ل 
 ندائيل ثاسلاررننتلاراقثادلرارقثادلارساتردلن قاةلرقااعاالارتساسدل

 2117 2116 2114 2115 القطاع

 الاستثمارات العقارية: -أ 
 1011144 1011132 1011111 1011113 أغذية ومشروبات وتبغ

 1014927 1017964 1016115 1029146 خدمات مالية غير مصرفية

 1014712 1038439 1012629 1015552 خدمات ومنتجات صناعية وسيارات

 1044771 1086121 1046838 1061761 سياحة وترفيه

 1013147 1012439 1011114 1012218 عقارات

 1011111 1011111 1011111 1011111 منسوجات وسلع معمرة

 1011138 1011155 1011141 1011168 موارد أساسية

 1011144 1011136 1011111 1011579 ككل القطاعات

 أصول مالية متاحة للبيع: -ب 
 1011296 1011279 1011553 1011196 أغذية ومشروبات وتبغ

 1016654 1011258 1011891 1011238 خدمات مالية غير مصرفية

 1011133 1037443 1012439 1012692 خدمات ومنتجات صناعية وسيارات

 1045564 1092213 1041841 1016841 سياحة وترفيه

 1011113 1011117 1011123 1011116 عقارات

 1015595 1011888 1018241 1018642 منسوجات وسلع معمرة

 1015612 1015861 1012135 1012748 موارد أساسية

 1011284 1011449 1011377 1011952 القطاعات ككل

 أصول مالية بغرض الاحتفاظ: -ج 
 1011178 1011191 1011519 1011896 أغذية ومشروبات وتبغ

 1011711 1011215 1011688 1011776 خدمات مالية غير مصرفية

 1012119 1066657 1011893 1013981 خدمات ومنتجات صناعية وسيارات

 1011111 1011111 1011111 1011111 سياحة وترفيه



 2021 أكتوبر – الرابعالعدد  –( 22المجلد ) –لتجارية مجلة البحوث المالية وا

475 
 

 1013294 1015199 1013117 1013511 عقارات

 1014458 1019621 1018189 1016375 منسوجات وسلع معمرة

 1011847 1014636 1018719 1011681 موارد أساسية

 1011187 1011839 1012927 1011541 القطاعات ككل

 استثمارات مالية من خلال أ.خ القيمة العادلة: -د 
 1011111 1011111 1011111 1011111 أغذية ومشروبات وتبغ

 1011175 1015343 1013158 1011662 خدمات مالية غير مصرفية

 1011111 1011111 1011111 1011111 خدمات ومنتجات صناعية وسيارات

 1011111 1011111 1011111 1011111 سياحة وترفيه

 1011151 1011137 1011312 1011686 عقارات

 1012719 1011611 1011863 1011724 منسوجات وسلع معمرة

 1011111 1011111 1011111 1011111 موارد أساسية

 1011141 1011148 1011148 1011144 القطاعات ككل

 ثانياً: التحقق من الارتباط الذاتي بين المتغيرات المستقلة:
ثق تلرالاسدراالارذاد لرث"لاراد ثساالاراستدقلدلنجتنتلعر تدلباثتدلدااتدلبنل نثتدلرتث"لرستضل

،ل تإذال انتالدلتتكلارسر تدلدااتدل تتإ"لبنل ت لاراد ثتساالاراستدقلدلاراتسجتتدل ت لناتنذدلالان تتتاسلارادستتت
ذرتتتكلستتتث ت لدرتتتىلاستتتد اردلدقتتتتثسلاسلاتتتاالناتتتنذدلالان تتتتاس،لباتتتالدذال انتتتالارسر تتتدل نثتتتدلجتتتتاةل تتتإ"ل
اسلاتتاالناتتنذدلالان تتتاسلرتتارسغ لاتت"لدا انثتتدلدقتتتثسةالدلالبنفتتالستتد ن"لذاالبباتتاللاسثاسثتتدل رثتتس ،ل

ل"لارت دلااراسلارذ لثسن لعت لدا انثدلدقتثسةالرتسجدلعارثدلا

نلابدراسلتسجدلبانس لاك لدلالاسدراالارذاد ل الازتنادلاربا (لرث"لاراد ثساالاراسدقلد،لثد ل
 ثتتيلدنتت لدذالنجتتتلاسااتت لاسدرتتاالرتتث"لاد ثتتسث"لل  تتصلا تتفن دلالاسدرتتاالرتتث"لاراد ثتتساالاراستتدقلد،

س لنلالثا ت"ل،ل إ"لذرتكلثسنت لب"لاكت لدلالازتنادلاربات لددست لرتاربانل3.5اسدقلث"ل ثاد لب رسلا"ل
لدةاارفالرث"لةذث"لاراد ثسث"لا

نرستتردلاكتت لدلالازتنادلارباتت ل تتا لنجنتةتتا،ل إنتت لدنجتتتلاتتسملعتثتتت لثستتتلبرستتافالب"لثتتد ل
 ذ لب تلاراد ثسث"لارلذث"لدنجتلرثنفاالاراك لدلا"لنانذدلالان تاس،لبنلتايلاراد ثسث"ل  لاد ثتسل

 لىل ت ،لبنلر  ل ااأل بنلكس د(لعلىل ت لانا ت،لنذركلدذال ا"ل تلد لدك ث لارنانذدلر  لسندلع
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نثن تتالارجتتتن لاردتتار لندتتائيلا تتفن دلاسدرتتاالرثسستتن"لرتتث"لاراد ثتتساالاراستتدقلدلاراستتدبتادلل
ل  لنانذدلابدراسلارفسنضلرارنسردلرسثندلارتساسد:

ل(0جتن لس  ل 
  ا فن دلاسدراالرثسسن"لرث"لاراد ثساالاراسدقلد

 المتغيرات
الاستثمارات 
 العقارية

صول مالية أ
 متاحة للبيع

أصول مالية 
 بغرض الاحتفاظ

استثمارات مالية 
من خلال أ.خ 
 القيمة العادلة

 الاستثمارات العقارية
 الارتباط

1 
- 10113 10189 -10163 

 10598 *10139 10977 المعنوية

أصول مالية متاحة 
 للبيع

 10113 - الارتباط
1 

10211 10111 

 10911 *10121 10977 المعنوية

أصول مالية بغرض 
 الاحتفاظ

 10211 10189 الارتباط
1 

-10136 

 10695 *10121 *10139 المعنوية

استثمارات مالية من 
خلال أ.خ القيمة 

 العادلة

 10136- 10111 10163- الارتباط
1 

 10695 10911 10598 المعنوية

 1014* معنوي عند مستوى 

رتتث"لاراد ثتتساالاراستتدقلدلاراستتدبتادل تت لناتتنذدللناتت"لبتتر ل  تتصلا تتفن دلاسدرتتاالرثسستتن"
ابدرتتاسلارفتتسنض،لثد تتالرلرا تتيلب"لب رتتسلاسااتت لاسدرتتاالرتتث"لاراد ثتتساالثنجتتتلرتتث"لاد ثتتسلار تتن ل

نةتت للالل3.400اراارثتدلارادا تتدلرلرثتتعلناد ثتتسلار تتن لاراارثتتدلر تسضلالا دفتتال،ل ثتتيلدرلتتغل ثادتت ل
ث"لةتتذث"لاراد ثتتسث"للالدستتربلاكتت لد،لب للالدنجتتتل،لنراردتتار ل تتإ"لعر تتدلالاسدرتتاالرتت3.5دزثتتتلعتت"ل

لاك لدلازتنادلبا لرث"لاراد ثساالاراسدقلدلا

 : قياس المتغير التابع:7/2/2
ن تتتتتل ااتتتتال يثتتتتسلاتتتت"لثَايتتتت لاستتتتدنكلدتاس لارسرتتتتابلاراد ثتتتتسلاردتتتتارعل تتتت لارتساستتتتدلاردارثقثتتتتد،ل

،لعرتتتتتلارستتتتاثع،لعرتتتتتلارسلتتتتث ل-4302علتتتت ،لل-4304دستتتتااعث ،للعلااااي ساااابيل المثااااال:ارتساستتتتاال 
 ,Biddle, & Hilary, 2006- Bandyopadhyay, & Boritz-4305ا اتت،لل-4302

رقثتتاسلاستتتدنكلاااسستتدلدتاس لارسرتتتابلرالاعداتتاتلعلتتتىل ثتتاسلالاستتتد قاملالابدثتتاس لردقثتتتث لل(،2014
 ثتتتيلثايتتت لالاستتتد قاملالابدثتتتاس لارجتتتزللاتتت"لالاستتتد قا االارتتتذ لثستتتدنتلدرتتتىلجتتتنت لالاستتتد قا اا،ل

اردقتثسثتتدلرتتلإتاس ،لنار  تت لاركب تت لرفتتا،لن تتتس لنسغرتتدلالإتاس ل تت لالابدثتتاسلاتت"لرتتث"لاررتتتائ لارستتلادل
ارابدلفد،لرذركل إ"لدتاس لارانكأ لددتب ل  لد تثتلذركلارجزللرفت لاردقسثسلع"لسرالاستث"لنراردتار ل
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لاستد قا اال لاالانبفضلاسدنكلالاسد قاملالابدثتاس لزاتالجتنت لااااسسدلدتاس لارسرابلالرذال إن ل
لنانبفضلاسدنكلدتاس لارسراب،لنارس سل  ثالا

ل(Jones, 1991نسن لدسداتلارتساسدل  ل ثاسلالاسد قاملالابدثاس لعلىلنانذدلجتننزل ل
ل،لنذركلرلأسرابلاردارثد:(Dechow et al., 1995اراست لا"ل ر ل 

للاارقتس لارسارثدلرلنانذدلعلىلدفسثسلارد ثسل  لالاسد قا االار لثدلرلكس د -
ب"لغاررثتتتدلارتساستتتاالاردتتت ل ااتتتالرقثتتتاسلالاستتتد قاملالابدثتتتاس ل تتت لاردقتتتاسثسلاراارثتتتدلارستتتننثدل -

لاسدبتاالةذالارنانذد،لنذركلراعدراس لب تلبة لاقاثثسلدقثث لالاسد قا االا

نثا "ل ثاسلالاسد قاملالابدثاس لع"لاسثملنانذدلجننزلاراست لر  لكس دلات"لكتس اال
لد:ارسثندلن قاةلرلباناالاردارث

ارفتتسملرتتث"ل تتا  لارتتتب ل رتت ل ستتابلنذرتتكلعتت"لاسثتتملقياااس الاسااتحقاقات الكليااة:  -1
لاررننتلغثسلارساتثدلناردت قاالارنقتثدلا"لارنكادلاردك ثلثدلن قاةلرلاساتردلاردارثد:

 

 حيث إن:
TAitلالاسد قا االار لثدلرلكس دل:iلارفدس لل  tلل

Eitل ا  لارتب ل ر لاررننتلغثسلارساتثدلرلكس دل:iلارفدس لل  tل
OCFitلاردت قاالارنقتثدلا"لارنكادلاردك ثلثدلرلكس دل:iلارفدس لل  tل

لن تلجالالندائيل ثاسلالاسد قا االار لثدلرسثندلارتساسدلعلىلارن نلاردار :ل
ل(5جتن لس  ل 

لندائيلدقتثسلالاسد قا االار لثدلرسثندلارتساسد
 2012 2012 2014 2015 القطاع/اسم الشركة

 وتبغ: غذية ومشروباتقطاع: أ
 5522204000 5125214000- 404425000- 45000000 ايسترن كومباني-الشرقية

 42120005 184128258- 400002225 05820842 ايديتا للصناعات الغذاسية

 452248802 124122055- 842142841 52522250 جهينة للصناعات الغذاسية

 مالية غير مصرفية: خدماتقطاع: 
 205505522 1024245825- 125014221- 450554550- المصرية الكويتية القابضة

TAit= Eit – OCFit 
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 2084052482- 1010080828 2241402554 145220252 القلعة للاستشارات المالية

 4202500118- 8202800552 1125244221- 5002812200- المجموعة المالية هيرمس

 504888000 552020000- 252524000- 225202000 اوراسكوم للاستثمار القابضة

 2050550085 1825822002 1522052210 2255128425 بايونيرز القابضة للاستثمارات

 ومنتجات صناعية وسيارات: خدماتقطاع: 
 1585222225 1510455255 020502252 420522025 السويدي اليكتريك

 5150451000 224102000- 5185285000 252242000 جي بي اوتو

 وترفيه: سياحةقطاع: 
المصرية للمشروعات 

 السياحية
-01808152 -152052102 -145855144 -258555202 

 2555202 22588285 55202202- 152525108 المصرية للمنتجعات السياحية

 181551450 520451582 20082225- 52224501 رمكو لإنشاء القرى السياحية

 :العقاراتقطاع: 
 1122050442 122024582- 250114024- 005582004- إعمار مصر للتنمية

 40552440 20055054- 228050180- 500552025 السادس من أكتوبر للتنمية

 484454082 100152122- 585205215- 500242228- اوراسكوم للتنمية مصر

 820222448 1120142880 505252252 2541221522 بالم هيلز للتعمير

 155402002 524500055 451825122 220201542- مجموعة بورتو القابضة

مجموعة طلعت مصطفي 
 القابضة

502222212 -120480205 000850255 -200210521 

 1122404022 1522521155 1154540520 552502025 مدينة نصر للإسكان

مصر الجديدة للإسكان 
 والتعمير

200041200 522020085 -52252510 1042522202 

 معمرة: وسلعت اقطاع: منسوج
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 55500000 422150000 55250000- 50508000- العربية لحليج الأقطان

 425288228- 505828285- 128810552 21548285 النساجون الشرقيون للسجاد

 قطاع: موارد أساسية:
 200248000 1221545510 224020585 202002025 أبو قير للأسمدة والصناعات

 1251224050- 1125042842- 1002222524- 222222050- الحديد والصلب المصرية

 505200008- 85152002 102528520- 52405002- الصناعات الكيماوية المصرية

 552250228 85425455- 55202441 122005855 المالية والصناعية المصرية

 2115512000 1855822000 824550000 1552500000- حديد عز

 425022554 521250524 000220445 801221121 سيدي كرير للبتروكيماويات

 2222025041- 1181405021- 455510022- 228515458- للألمونيوممصر 

ثتتد ل ثتتتاسلالاستتد قا االغثتتسلالابدثاسثتتدلعلتتتىللقياااس الاسااتحقاقات غيااار الاختياريااة: -2
لباندث"ل االثل :

ىل تت ،لدقتثسلاساارالنانذدلجتننزلاراستت لر ت ل اتاألات"ل ااعتاالعثنتدلارتساستدلعلت -لب
نذركلر"لاركس االارد لدندا لدرىلنفسلار ناعدلث تن"لرفتالستلن اةلادكتارفاةل ثاتالثدسلتمل

لرالاسد قا اا،لنثد لدقتثسلاراساارالا"لبر لنانذدلالان تاسلاردار :
 

 

 

 حيث إن:
TAitلالاسد قا االار لثدلرلكس دل=iلارفدس لل  tللا
Ait-1لدجاار لار ن لرلكس دل=iلارفدس ل  t-1للا

ΔREVلارد ثسل  لالإثساتاالرلكس دل=iرث"لارفدس للt نارفدس لt-1للا
ΔRECلارد ثسل  ل ساراالاراتثنن"لرلكس دل=iرث"لارفدس للt نارفدس لt-1للا

PPEلار ن لاريارددلرلكس دل=iلارفدس ل  tللا
α1ل،α2ل،α3ل=لاساارالنانذدلجننزلاراست لا

TAit

Ait-1
 = α1(

1
Ait-1

 ) + α 2(
ΔREV-ΔREC

Ait-1
 ) + α3(

PPE 
Ait-1

 ) + εit 
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لاردارثد:دقتثسلالاسد قا االغثسلالابدثاسثدلن قاةلرلاساتردل -لب
 

 

 
 حيث إن:

NDAitلالاسد قا االغثسلالابدثاسثدلرلكس دل=iلارفدس ل  tل
Ait-1لدجاار لار ن لرلكس دل=i ل  لارفدسt-1ل

ΔREVلارد ثسل  لالإثساتاالرلكس دل=iرث"لارفدس للt نارفدس لt-1ل
ΔRECلارد ثسل  ل ساراالاراتثنن"لرلكس دل=iرث"لارفدس للt نارفدس لt-1ل

PPEاريارددلرلكس دل=لار ن لiلارفدس ل  tل
 α1، α2،α3 ل=لاساارالنانذدلجننزلاراست

ل ندتتتائيلدقتتتتثسلالاستتتد قا االغثتتتسلالابدثاسثتتتدلرسثنتتتدلارتساستتتدلانستتتنردلدرتتتىلدجاتتتارن تتتتلجتتتالالل
ل(ل االثل :t-1ار ن ل  لنفاثدلارفدس لارسارقدل 

ل(4جتن لس  ل 
لدندائيلدقتثسلالاسد قا االغثسلالابدثاسثدلرسثندلارتساس

 2012 2012 2014 2015 القطاع/اسم الشركة

 قطاع: أغذية ومشروبات وتبغ:
 0705128- 0705128- 0701284- 0702024- ايسترن كومباني-الشرقية

 0701580 0702502 0705245 0702855 ايديتا للصناعات الغذاسية

 0701258- 0701558- 0700202- 0701820 جهينة للصناعات الغذاسية

 ات مالية غير مصرفية:قطاع: خدم
 0702122 0701852 0700210- 0704858 القابضة المصرية الكويتية

 0705280 0705502 0705220 0705588 القلعة للاستشارات المالية

 0704055 0702542 0704250 0704520 المجموعة المالية هيرمس 

 0705022 0701284 0701250- 0705400 اوراسكوم للاستثمار القابضة

 0704582 0704142 0705502 0705222 بايونيرز القابضة للاستثمارات 

NDAit= α1(
1

Ait-1
 ) + α 2(

ΔREV-ΔREC
Ait-1

 ) + α3(
PPE 
Ait-1

 ) 
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 قطاع: خدمات ومنتجات صناعية وسيارات:
 0702552- 0710242 0701550- 0705122 السويدي اليكتريك

 0712550 0708255 0712110 0724008 جي بي اوتو

 قطاع: سياحة وترفيه:
 0705845- 0704400- 0708050- 0702841- المصرية للمشروعات السياحية

 0705220 0705581 0700828 0700008- المصرية للمنتجعات السياحية

 0701428 0700855 0700100- 0705285 رمكو لإنشاء القرى السياحية

 قطاع: العقارات:
 0702588 0702000 0705285 0705022 إعمار مصر للتنمية

 0705255 0705102 0705851 0705002 السادس من أكتوبر للتنمية 

 0704125 0700850 0705542 0702025 اوراسكوم للتنمية مصر

 0702004 0705584 0705544 0702400 بالم هيلز للتعمير

 0702214 0710250 0710414 0715418 مجموعة بورتو القابضة

 0701525 0701282 0701520 0702225 مجموعة طلعت مصطفي القابضة

 0704500 0708022 0715255 0720222 مدينة نصر للإسكان

 0720280 0721528 0721122 0718520 مصر الجديدة للإسكان والتعمير

 قطاع: منسوجات وسلع معمرة:
 0705182- 0702020 0710255 0710551 العربية لحليج الأقطان

 0705245 0705025- 0702505 0708222 النساجون الشرقيون للسجاد

 قطاع: موارد أساسية:
أبااااااو قياااااار للأساااااامدة والصااااااناعات 

 الكيماوية
0700121 0700104 0700124 0700128 

 0700580 0700505 0700500 0700515 الحديد والصلب المصرية
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 -الصااااناعات الكيماويااااة المصاااارية 
 كيما

0700001 0700115 -0705518 0700582 

 0701045 0700420 0701025 0701085 المالية والصناعية المصرية

 0700088 0701082 0701250 0700424 د عزحدي

 0700542 0700285 0700250 0700525 سيدي كرير للبتروكيماويات

 0725558- 0700554 0705842 0700210 للألمونيوممصر 

نة لداي لارفسملرث"لالاسد قا االار لثدلنالاسد قا االغثسللقياس الاستحقاقات الاختيارية: -3
لالابدثاسثدل االثل :

 

 

ندجتسلالإكاس لدرىلب"ل ثادلالاسد قاملالابدثاس ل تلد ن"لانجردل د ت لدرىلزثات لارسراب(لللللللل
بنل تلد ن"لسارردل د ت لدرىلدبفثضلارسراب(،لنب"لاالثسنثنالةتنلاتتكلاااسستدلالإتاس لررستد قامل

اراالقتتدللالابدثتاس ،لنارتذ لثتت لعلتىلاتتتكلاااسستدلدتاس لارسرتاب،لنرتذركلستتن لثتد لاستدبتا لارقثاتد
ررستتتتتد قاملالابدثتتتتتاس ل اقثتتتتتاسلرجتتتتتنت لالاستتتتتد قا اا،ل  لاتتتتتالزاتالارقثاتتتتتدلاراالقتتتتتدلررستتتتتد قامل

لالابدثاس ل لاالانبف الجنت لالاسد قا االنارس سل  ثالا
انستتنردلدرتتتىللرسثنتتدلارتساستتتدلالاستتد قا االالابدثاسثتتتد(لندتتائيل ثتتتاسل2نثن تتالارجتتتن لس تتت ل ل

،لنارتتتتذ لثد تتتتالانتتتت لنجتتتتنتلابتتتتدر ل تتتت لاستتتتدنكلt-1ستتتتارقدنفاثتتتتدلارفدتتتتس لاردجاتتتتار لار تتتتن ل تتتت ل
الاسد قاملالابدثتاس لات"لكتس دلربتسكلبتر ل دتس لارتساستد،لن تذركلرارنستردلرتنفسلاركتس دلات"ل دتس ل

لربسكلبر ل دس لارتساسدلا
ل(2جتن لس  ل 

لندائيل ثاسلالاسد قا االالابدثاسثدلرسثندلارتساسد
 2012 2012 2014 2015 القطاع/اسم الشركة

 قطاع: أغذية ومشروبات وتبغ:

 0722081 0755550- 0705228- 0702480 ايسترن كومباني-الشرقية

 0700552 0710011- 0725015 0700082- ايديتا للصناعات الغذائية

 0712585 0701242- 0712851 0700548- جهينة للصناعات الغذائية

 قطاع: خدمات مالية غير مصرفية:

 0701022 0700124- 0700254- 0710225- كويتيةالقابضة المصرية ال

DAit= (
TAit

Ait-1
 ) - NDAit 



 2021 أكتوبر – الرابعالعدد  –( 22المجلد ) –لتجارية مجلة البحوث المالية وا

483 
 

 0708228- 0705114- 0705805 0702022- القلعة للاستشارات المالية

 0718820- 0751004 0702022- 0711052- المجموعة المالية هيرمس 

 0701200 0702208- 0705520- 0702405 اوراسكوم للاستثمار القابضة

باااااايونيرا القابضاااااة للاساااااتثمارات 

 المالية
0742211 0701810 0705042 0708155 

 قطاع: خدمات ومنتجات صناعية وسيارات:

 0704054 0702552- 0705210 0700521- السويدي اليكتريك

 0705000 0712022- 0712051 0701202- جي بي اوتو

 قطاع: سياحة وترفيه:

 0702052- 0702025- 0700218 0701415 المصرية للمشروعات السياحية

 0705525- 0702520- 0705485- 0711520 المصرية للمنتجعات السياحية

 0700002 0702258 0701055- 0702200- رمكو لإنشاء القرى السياحية

 قطاع: العقارات:

 0701401 0705242- 0702421- 0711425- إعمار مصر للتنمية

السااااااااكت ماااااااي أكتاااااااوبر للتنمياااااااة 

 والاستثمار
-0701128 -0704550 -0705552 -0702005 

 0700240 0701022- 0710054- 0702224- اوراسكوم للتنمية مصر

 0702281 0705058 0701008- 0720202 بالم هيلز للتعمير

 0705500- 0702001- 0705241 0720102- مجموعة بورتو القابضة

 0701221- 0700150 0701425- 0705281 مجموعة طلعت مصطفى القابضة

 0702880 0715151 0712251 0705225- سكانمدينة نصر للإ

 0751251 0725448- 0702028- 0700225- مصر الجديدة للإسكان والتعمير

 قطاع: منسوجات وسلع معمرة:

 0705224 0722128 0712250- 0712852- العربية لحليج الأقطان

 0702012- 0708008- 0702420- 0704400- النساجون الشرقيون للسجاك

 موارك أساسية:قطاع: 

أباااااو قيااااار لنسااااامدة والصاااااناعات 

 الكيماوية
0711248 0705482 0724005 0708848 

 0752440- 0754252- 0752002- 0725550- الحديد والصلب المصرية

 -الصااااناعات الكيماويااااة المصاااارية 

 كيما
-0701255 -0705882 0702125 -0742555 

 0712042 0704585- 0701222 0702215 المالية والصناعية المصرية
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 0715224 0702828 0701554 0702515- حديد عز

 0710555 0708542 0751440 0720202 سيدي كرير للبتروكيماويات

 0705550- 0712555- 0712558- 0705201- لنلومنيوممصر 

 : اختبار فروض الدراسة وتحليل النتاسج:7/3
اتتتكل ت دل تسنضلارتساستتدلد  تائثاةلاتت"ل ت لةتذالارقستت لات"لارتساستدلاردارثقثتتدلثتد لابدرتاسلل

بتتر لاستتدبتا لابدرتتاسلاسااتت لالاسدرتتاالررثسستتن"،لنابدرتتاسلالان تتتاسلارباتت لاررستتثالنارادستتتت،ليتت ل
لد لث لارندائيلارد لثد لاردن  لدرثفالا"لةذ لالابدراساا،لنثا "لدن ثالذركل االثل :

 : اختبار الفرض الرسيسي الأول:7/3/1
فتتسضلارسئثستت لارن لارقائت لرأنتت :ليثنجتتتلدتأيثسلاثجتتار لتا لد  تتائثاةل ت لا انرتتدللابدرتاسلارل

رقثاساالارقثادلارساترتدلعلتىلاستدنكلدتاس لارسرتابلراركتس االاراقثتت لراررنس تدلارا تسثديلستن لثتد ل
لارفسنضلارفسعثدلاردارسدلر ،لنذركلعلىلارن نلاردار :ابدراسل

 : اختبار الفرض الفرعي الأول:7/3/1/1
للابدرتتاسلارفتتسضلارفسعتت لارن لارقائتت لرأنتت :ليثنجتتتلدتتأيثسلاثجتتار لتا لد  تتائثاةل تت لا انرتتدل

 انتتالرلكتتس االاراقثتتت لراررنس تتدلارا تتسثديللعلااي مسااتوى إدارة الأرباااحررنتتتلالاستتديااساالارسقاسثتتدل
لندائيلالابدراساالعلىلارن نلاردار :

 نتاسج اختبار الارتباط: -أ
رسر تتدلرتتث"لارقثاتتدلارساترتتدلررنتتتلالاستتديااساالارسقاسثتتدلثقتتثسلةتتذالالابدرتتاسلاتتتكل تتن لنادجتتا لا

نرقتتتل انتتالندتتائيلارتساستتدلرفتتذالالابدرتتاسلل، اقاستت لرالاستتد قا االالابدثاسثتتد(لناستتدنكلدتاس لارسرتتاب
لعلىلاسدنكلارسثندلنعلىلاسدنكلارقااعاال االثل :

ل:بنلاة:لعلىلاسدنكلارسثند
ل(2جتن لس  ل 

لالاسديااساالارسقاسثدلنالاسد قاملالابدثاس لعلىلاسدنكلارسثندلندائيلد لث لالاسدراالرث"لرنت
 الدلالة الإحصاسية مستوى المعنوية (Rمعامل الارتباط ) المتغير المستقل

 1011دالة عند مستوي 10111 10358 الاستثمارات العقارية
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ارساترتدلرتث"لارقثاتدلل0(لثر للنجنتلعر دلاسدراالاستثتدل تسثفد2ا"لارجتن لارسارملس  ل ل
ررنتلالاسديااساالارسقاسثدلنالاسد قاملالابدثاس لعلىلاسدنكلعثندلارتساسد،ل قتلرلغلاساا لالاسدراال

،لندكتتثسلالإكتتاس لارانجرتتدلراسااتت لالاسدرتتاالدرتتىلبنتت ل لاتتال3.30نةتتنلاسنتتن لعنتتتلاستتدنكلل3.055
اس الااتتتالثزثتتتتلاتتت"لاسدفستتتالارقثاتتتدلارساترتتتدلررستتتديااساالارسقاسثتتتدلاسدفتتتعلاستتتدنكلالاستتتد قاملالابدثتتت

استتتدنكلدتاس لارسرتتتابالناتتت"ليتتت لثنجتتتتلاسدرتتتاالاثجتتتار لاسنتتتن لرتتتث"لارقثاتتتدلارساترتتتدلررنتتتتلالاستتتديااساال
لعلىلاسدنكلعثندلارتساسدلالارسقاسثدلناسدنكلدتاس لارسراب
ل:يانثاة:لعلىلاسدنكلارقااعاا

ل(ل5جتن لس  ل 
لسد قاملالابدثاس لعلىلاسدنكلارقااعااندائيلد لث لالاسدراالرث"لرنتلالاسديااساالارسقاسثدلنالا

 القطاعات
معامل الارتباط 

(R) 
 الدلالة الإحصاسية مستوى المعنوية

 1014دالة عند مستوي 10157 10481 بغذثدلناكسنراالندرغ

 غير دالة 10167 10321 بتااالاارثدلغثسلا س ثد

بتااالناندجاال ناعثدل
 نسثاساا

 1014دالة عند مستوي 10115 10611

 1014دالة عند مستوي 10151 10498 سثا دلندس ث 

 1011دالة عند مستوي 10111 10448 عقاساا

 1014دالة عند مستوي 10124 10523 اناستلبساسثد

ل(لثر للاالثل :5ا"لارجتن لارسارملس  ل 
 لنجنتلعر دلاسدرتاالاستثتدلرتث"لارقثاتدلارساترتدلررنتتلالاستديااساالارسقاسثتدلنالاستد قاملالابدثتاسل -

  ل ااعاالارغذثدلناراكسنراالناردرغ،لناربتااالناراندجتاالار تناعثدلنارستثاساا،لنارستثا دل
ناردس ثتت ،لنارسقتتاساا،لناراتتناستلارساستتثد،لنب"لةتتذ لارسر تتدلتارتتدلد  تتائثاةلعنتتتلاستتدنثاالاسننثتتدل

ةذ لالااالثزثتلا"لاسدنكلدتاس لارسراب،لباالا"ل ثيلاتكل ن لارسر دل نجتلب"ل3.34نل3.30
ارسر تتتتدلادنستتتتادل تتتت ل اتتتتاألارغذثتتتتدلناراكتتتتسنراالناردرتتتتغ،لناربتتتتتااالناراندجتتتتاالار تتتتناعثدل
نارستتثاساا،لنارستتثا دلناردس ثتت ،لنارسقتتاساا،لنبنفتتال تتسثفدل تت ل اتتاألاراتتناستلارساستتثدلناربتتتااال

                                                           
, وضعيفة في 103ن درجات قوة علاقة الارتباط الطردية تكون علي النحو التالي: ضعيفة جداً في المدى من صفر إلي إ 1

, وقوياة جاداً 109إلاي  107, وقوية في المادى مان 107إلي  104, ومتوسطة في المدى من 104ي إل 103المدى من 
 صحيح. 1, وتامة عند 1إلي  109في المدى من 
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لاراارثدلغثسلارا س ثد،لنب"لالابدر ل  لتسجدل ن لارسر دلدناالثسجعلدرتىلتسجتدلدتأيثسلارسناات 
اربتتتسكلعلتتتىلاستتتدنكلدتاس لارسرتتتابلرفتتتذ لارقااعتتتاالربتتتر لارقثاتتتدلارساترتتتدلررنتتتتلالاستتتديااساال

لارسقاسثدلا
نجتتتتنتلعر تتتتدلاسدرتتتتاال تتتتسثفدلنغثتتتتسلاسننثتتتتدلرتتتتث"لارقثاتتتتدلارساترتتتتدلررنتتتتتلالاستتتتديااساالارسقاسثتتتتدل -

دلنالاسد قاملالابدثتاس ل ت ل اتاألاربتتااالاراارثتدلغثتسلارا تس ثد،لنذرتكلر"لاستدنكلاراسننثت
،لنب"لذرتتكل تتتلثسجتتعلدرتتىلنجتتنتلعنااتت لببتتسكلدتت يسلعلتتىل3.34 تت لةتتذالارقاتتاأل تتا"لب رتتسلاتت"ل

لاسدنكلدتاس لارسرابلرفذ لارقااعاالارقثادلارساتردلررنتلالاسديااساالارسقاسثدلا
رتت لثتتتسدل اتتاألارانستتنجاالنارستتلعلاراساتتس ل تتا"لندتتائيلابدرتتاسلالاسدرتتاالر"لةتتذالارقاتتاألرتت ل -

ديااساالارسقاسثدلنذركل تلثسجعلدرىلارثسدلنكاالةذالارقااألبنلدرىلعناات لثدنا سل ث لرنتلالاس
 ببسكلرثسالا  لاةداا لارتساسدلار ارثدلال

للنتاسج اختبار الانحدار الخطي البسيط: -ب
 اد ثتتسلدفستتثس لعلتتىلارقثاتتدلارساترتتدلررنتتتلالاستتديااساالارسقاسثتتدلثقتتثسلةتتذالالابدرتتاسلدتتأيثسل

 لرالاسد قا االالابدثاسثد(،لنرقتل انالندائيلارتساسدلرفذالالابدراسلعلىلاسدنكلدتاس لارسرابل اقاس
لاسدنكلارسثندلنعلىلاسدنكلارقااعاال االثل :

ل:بنلاة:لعلىلاسدنكلارسثند

ل(ل2جتن لس  ل 
لندائيلد لث لالان تاسلرث"لرنتلالاسديااساالارسقاسثدلنالاسد قاملالابدثاس لعلىلاسدنكلارسثند

 المتغير المستقل
R 

Square 

Adjusted 

R Square 
 Fقيمة 

مستوى 
 المعنوية

 الدلالة الإحصاسية

 1011دالة عند مستوى  10111 1602116 10113 10121 الاستثمارات العقارية

،لااتتالثسنتت لب"لارقثاتتدل3.040(لثر تتللب"لاسااتت لارد تثتتتلرلتتغل2اتت"لارجتتتن لارستتارملس تت ل 
%لا"لارد ثسل  لاسدنكلالاسد قاملالابدثاس ل04.0 لارساتردلررنتلالاسديااساالارسقاسثدلدفسسل نار

الناتت"ليتت لثنجتتتلدتتأيثسلاسنتتن ل3.30ركتتس االارسثنتتدلا تت لارتساستتد،لنب"لذرتتكلاسنتتن لعنتتتلاستتدنكل
رلقثادلارساتردلررنتلالاسديااساالارسقاسثدل اد ثتسلدفستثس لعلتىلالاستد قاملالابدثتاس ،لنراردتار لعلتىل

للادعلىلاسدنكلعثندلارتساسدتاس لارسرابل

ل
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ل

ل:يانثاة:لعلىلاسدنكلارقااعاا
ل(ل03جتن لس  ل 

لندائيلد لث لالان تاسلرث"لرنتلالاسديااساالارسقاسثدلنالاسد قاملالابدثاس لعلىلاسدنكلارقااعاال

 R Square القطاعات
Adjusted 

R Square 
 Fقيمة 

مستوى 
 المعنوية

 الدلالة الإحصاسية

 1014دالة عند مستوي 10157 40113 10272 10338 أغذية ومشروبات وتبغ

خدمات مالية غير 
 مصرفية

 غير دالة 10167 20171 10143 10113

خدمات ومنتجات 
 صناعية

 1014دالة عند مستوي 10115 70933 10316 10362

 1014دالة عند مستوي 10151 40447 10293 10347 سياحة وترفيه

 1011دالة عند مستوي 10111 130495 10289 10312 عقارات

 1014دالة عند مستوي 10124 40675 10158 10179 وارد أساسيةم

ل(لثر للاالثل :03ا"لارجتن لارسارملس  ل 
ثد الا"ل ثادلاساا لارد تثتلب"لارقثادلارساتردلررنتلالاسديااساالارسقاسثتدل ت ل ت لات"ل ااعتاال -

دلناردس ثتتتت ،لارغذثتتتدلناراكتتتسنراالناردرتتتتغ،لناربتتتتااالناراندجتتتتاالار تتتناعثدلنارستتتتثاساا،لنارستتتثا 
%،ل00.4%،ل04.2%،ل02.4%،ل00.5نارسقتتتتتتتاساا،لناراتتتتتتتناستلارساستتتتتتتثد،لدفستتتتتتتسلاتتتتتتتال ثادتتتتتتت ل

%،لعلىلاردنار لا"لارد ثسل  لاسدنكلالاسد قا االالابدثاسثدلردلكلارقااعتاا،لنب"لذرتكل02.2
الناتت"ليتت لثنجتتتلدتتأيثسلاسنتتن لرلقثاتتدلارساترتتدل3.34نل3.30تا لد  تتائثاةلعنتتتلاستتدنثاالاسننثتتدل

الاسديااساالارسقاسثدل اد ثسلدفسثس لعلىلالاسد قاملالابدثاس ،لنراردار لعلىلاسدنكلدتاس لررنتل
لارسرابلرفذ لارقااعاالا

عتتت لاسننثتتدلاسااتت لالان تتتاسل تت ل اتتاألاربتتتااالاراارثتتدلغثتتسلارا تتس ثد،ل ثتتيل تتا"لاستتدنكل -
ارساترتتدلررنتتتللالناتت"ليتت للالثنجتتتلدتتأيثسلاسنتتن لرلقثاتتد3.34اراسننثتتدل تت لةتتذالارقاتتاألب رتتسلاتت"ل

الاسديااساالارسقاسثدل اد ثسلدفسثس لعلىلاسدنكلالاسد قا االالابدثاسثد،لنا"لي لعلىلاسدنكل
دتاس لارسرابلرفذ لارقااعاا،لنب"لذركل تلثسجعلدرىلنجنتلعناا لببسكلدت يسلعلتىلاستدنكلدتاس ل

لارسرابلرفذ لارقااعاالربر لارقثادلارساتردلررنتلالاسديااساالارسقاسثدلال
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رتت لثتتتتسدل اتتاألارانستتتنجاالنارستتتلعلاراساتتس ل تتتا"لندتتائيلابدرتتتاسلالان تتتتاسلر"لةتتذالارقاتتتاألرتتت ل -
ثدنا سل ث لرنتلالاسديااساالارسقاسثدلنذركل تتلثسجتعلدرتىلارثستدلنكتاالةتذالارقاتاألبنلدرتىلعناات ل

 ببسكلرثسالا  لاةداا لارتساسدلار ارثدلال

ارن لثبلتصلاررا تيلدرتىلنجتنتلدتأيثسلن  ل نللندائيلالابدراساالارسارقدلرلفسضلارفسعت ل
علىلاسدنكلالاسد قاملالابدثتاس ،لنراردتار لاثجار لاسنن لرلقثادلارساتردلررنتلالاسديااساالارسقاسثدل

نا"لي ل رن لارفسضلاررتث لنس تضلارفتسضلارستت ،لدأيثسلاثجار لاسنن لعلىلاسدنكلدتاس لارسراب،ل
لعلاااي مساااتوى إدارة الأربااااحالاستتتديااساالارسقاسثتتتدللررنتتتتلب لبنتتت لثنجتتتتلدتتتأيثسلاثجتتتار لتا لد  تتتائثاةل

للارلكس االاراقثت لراررنس دلارا سثد
 : اختبار الفرض الفرعي الثاني:7/3/1/2

ل تت لا انرتتدللابدرتتاسلارفتتسضلارفسعتت لاريتتان لارقائتت لرأنتت :ليثنجتتتلدتتأيثسلاثجتتار لتا لد  تتائثاةل
رلكتتس االاراقثتتت لراررنس تتدلارا تتسثديللبعلتتىلاستتدنكلدتاس لارسرتتاررنتتتلار تتن لاراارثتتدلارادا تتدلرلرثتتعل

ل انالندائيلالابدراساالعلىلارن نلاردار :

 نتاسج اختبار الارتباط: -أ
ثقثسلةذالالابدراسلاتكل ن لنادجا لارسر دلرث"لارقثادلارساتردلررنتتلار تن لاراارثتدلارادا تدل

انتتتتالندتتتتائيلارتساستتتتدلرفتتتتذالنرقتتتتتل ل، اقاستتتت لرالاستتتتد قا االالابدثاسثتتتتد(لرلرثتتتتعلناستتتتدنكلدتاس لارسرتتتتاب
لالابدراسلعلىلاسدنكلارسثندلنعلىلاسدنكلارقااعاال االثل :

ل:لبنلاة:لعلىلاسدنكلارسثند
ل(ل00جتن لس  ل 

لندائيلد لث لالاسدراالرث"لار ن لاراارثدلارادا دلرلرثعلنالاسد قاملالابدثاس لعلىلاسدنكلارسثند
 الدلالة الإحصاسية نويةمستوى المع (Rمعامل الارتباط ) المتغير المستقل

 1011دالة عند مستوي 10111 10317 الأصول المالية المتاحة للبيع

(لثر للنجنتلعر دلاسدراالاستثدل سثفدلرث"لارقثاتدلارساترتدل00ا"لارجتن لارسارملس  ل ل
اا لررنتلار ن لاراارثدلارادا دلرلرثعلنالاسد قاملالابدثاس لعلىلاسدنكلعثندلارتساسد،ل قتلرلغلاس

،لندكثسلالإكتاس لارانجرتدلراساات لالاسدرتاالدرتىلبنت ل3.30نةنلاسنن لعنتلاسدنكلل3.032الاسدراال
 لاالاسدفسالارقثادلارساتردلررنتتلار تن لاراارثتدلارادا تدلرلرثتعلاسدفتعلاستدنكلالاستد قاملالابدثتاس ال

قثاتتدلارساترتتدلررنتتتلااتتالثزثتتتلاتت"لاستتدنكلدتاس لارسرتتابالناتت"ليتت لثنجتتتلاسدرتتاالاثجتتار لاسنتتن لرتتث"لار
لعلىلاسدنكلعثندلارتساسدلاار ن لاراارثدلارادا دلرلرثعلناسدنكلدتاس لارسرابل
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ل:يانثاة:لعلىلاسدنكلارقااعاا
 ( 12جدول رقم )

 نتاسج تحليل الارتباط بين بند الأصول المالية المتاحة للبيع والاستحقاق الاختياري علي مستوى القطاعات

 القطاعات
 معامل الارتباط

(R) 
 الدلالة الإحصاسية مستوى المعنوية

 1014دالة عند مستوي 10159 10478 بغذثدلناكسنراالندرغ

 1014دالة عند مستوي 10155 10544 بتااالاارثدلغثسلا س ثد

بتااالناندجاال ناعثدل
 نسثاساا

 1014دالة عند مستوي 10116 10492

 1014دالة عند مستوي 10157 10483 سثا دلندس ث 

 1014دالة عند مستوي 10123 10518 ااعقاسل

 1014دالة عند مستوي 10137 10424 انسنجاالنسلعلاساس 

 1014دالة عند مستوي 10114 10416 اناستلبساسثد

(لثر للاالثل لنجنتلعر دلاسدراالاستثتدلرتث"لارقثاتدلارساترتدل04ا"لارجتن لارسارملس  ل 
ملالابدثاس ل  ل ااعتاالارغذثتدلناراكتسنراالناردرتغ،لررنتلار ن لاراارثدلارادا دلرلرثعلنالاسد قا

ناربتتتااالاراارثتتدلغثتتسلارا تتس ثد،لناربتتتااالناراندجتتاالار تتناعثدلنارستتثاساا،لنارستتثا دلناردس ثتت ،ل
نارسقتتاساا،لنارانستتتنجاالنارستتلعلاراساتتتس ،لناراتتناستلارساستتتثد،لنب"لةتتذ لارسر تتتدلتارتتدلد  تتتائثاةلعنتتتتل

ااالثزثتلا"لاسدنكلدتاس لارسراب،لباالا"ل ثيلاتكل ن لارسر دلال3.34نل3.30اسدنثاالاسننثدل
 نجتتتتتلب"لةتتتتذ لارسر تتتتدلادنستتتتادل تتتت ل اتتتتاألارغذثتتتتدلناراكتتتتسنراالناردرتتتتغ،لناربتتتتتااالناراندجتتتتاال
ار تتتناعثدلنارستتتثاساا،لنارستتتثا دلناردس ثتتت ،لنارانستتتنجاالنارستتتلعلاراساتتتس ،لناراتتتناستلارساستتتثد،لنبنفتتتال

اارثدلغثسلارا س ثد،لنارسقاساا،لنب"لالابدر ل ت لتسجتدل تن لارسر تدل سثفدل  ل ااألاربتااالار
دناالثسجعلدرىلتسجدلدأيثسلارسناا لاربسكلعلىلاسدنكلدتاس لارسرابلرفذ لارقااعاالربر لارقثادل

لارساتردلررنتلار ن لاراارثدلارادا دلرلرثعلا
للنتاسج اختبار الانحدار الخطي البسيط:-ب

أيثسلارقثادلارساتردلررنتتلار تن لاراارثتدلارادا تدلرلرثتعل اد ثتسلدفستثس لثقثسلةذالالابدراسلد
علىلاسدنكلدتاس لارسرابل اقاس لرالاسد قا االالابدثاسثد(،لنرقتل انالندائيلارتساسدلرفذالالابدراسل

لعلىلاسدنكلارسثندلنعلىلاسدنكلارقااعاال االثل :
ل
ل
ل
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ل:بنلاة:لعلىلاسدنكلارسثند
 ( 13جدول رقم )

 ج تحليل الانحدار بين بند الأصول المالية المتاحة للبيع والاستحقاق الاختياري علي مستوى العينةنتاس
المتغير 
 المستقل

R Square Adjusted 

R Square 
 Fقيمة 

مستوى 
 المعنوية

 الدلالة الإحصاسية

الأصول المالية 
 المتاحة للبيع

 غير دالة 10198 120243 10186 10195

(لثر تللب"ل ثاتدلاساات لالان تتاسل تئثلدلجتتاةلنغثتسلاسننثتد،ل00س  ل لا"لارجتن لارسارم
ااتتالثتتت لعلتتىلب"لاد ثتتسلارقثاتتدلارساترتتدلررنتتتلار تتن لاراارثتتدلارادا تتدلرلرثتتعلرتثتت ل تتتس ل تتسثفدلجتتتاةل
علتتىلدفستتثسلارد ثتتسل تت لاستتدنكلالاستتد قاملالابدثتتاس لركتتس االارسثنتتدلا تت لارتساستتدالنراردتتار لعتتت ل

رلقثاتتتتدلارساترتتتتدلررنتتتتتلار تتتتن لاراارثتتتتدلارادا تتتتدلرلرثتتتتعل اد ثتتتتسلدفستتتتثس لعلتتتتىللنجتتتتنتلدتتتتأيثسلاسنتتتتن 
للاعلىلاسدن لارسثندالاسد قاملالابدثاس ،لنراردار لعلىلدتاس لارسرابل

ل:يانثاة:لعلىلاسدنكلارقااعاا
 ( 15جدول رقم )

 علي مستوى القطاعاتنتاسج تحليل الانحدار بين بند الأصول المالية المتاحة للبيع والاستحقاق الاختياري 

 القطاعات

R 

Squar

e 

Adjusted 

R Square 
 Fقيمة 

مستوى 
 المعنوية

 الدلالة الإحصاسية

 1014دالة عند مستوي 10159 40121 10268 10335 بغذثدلناكسنراالندرغ

بتااالاارثدلغثسل
 ا س ثد

 1014دالة عند مستوي 10155 50694 10163 10217

 1014دالة عند مستوي 10116 70461 10315 10341 بتااالناندجاال ناعثد

 1014دالة عند مستوي 10157 40136 10273 10339 سثا دلندس ث 

 1014دالة عند مستوي 10123 40791 10138 10166 عقاساا

 1014دالة عند مستوي 10137 40339 10225 10276 انسنجاالنسلعلاساس 

 1014ويدالة عند مست 10114 90556 10238 10266 اناستلبساسثد

(لثر تتللاتتالثلتت لثد تتالاتت"ل ثاتتدلاسااتت لارد تثتتتلب"لارقثاتتدل05اتت"لارجتتتن لارستتارملس تت ل 
ارساترتتتدلررنتتتتلار تتتن لاراارثتتتدلارادا تتتدلرلرثتتتعل تتت ل تتت لاتتت"ل ااعتتتاالارغذثتتتدلناراكتتتسنراالناردرتتتغ،ل
،لناربتتتااالاراارثتتدلغثتتسلارا تتس ثد،لناربتتتااالناراندجتتاالار تتناعثدلنارستتثاساا،لنارستتثا دلناردس ثتت 
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%،ل43.2%،ل00.5نارسقتتاساا،لنارانستتنجاالنارستتلعلاراساتتس ،لناراتتناستلارساستتثد،لدفستتسلاتتال ثادتت ل
%،لعلتتتتتتتتتىلاردتتتتتتتتتنار لاتتتتتتتتت"لارد ثتتتتتتتتتسل تتتتتتتتت لاستتتتتتتتتدنكل42.2%،ل42.2%،ل02.2%،ل00.2%،ل04.0

النا"ل3.34الاسد قا االالابدثاسثدلردلكلارقااعاا،لنب"لذركلتا لد  ائثاةلعنتلاسدنثاالاسننثدل
سنتتتن لرلقثاتتتدلارساترتتتدلررنتتتتلار تتتن لاراارثتتتدلارادا تتتدلرلرثتتتعل اد ثتتتسلدفستتتثس لعلتتتىليتتت لثنجتتتتلدتتتأيثسلا

لالاسد قاملالابدثاس ،لنراردار لعلىلاسدنكلدتاس لارسرابلرفذ لارقااعاالا

ن  ل نللندائيلالابدراساالارسارقدلرلفسضلارفسع لاريان لثبلتصلاررا تيلدرتىلنجتنتلدتأيثسل
علىلاسدنكلالاسد قاملالابدثتاس ،ل ن لاراارثدلارادا دلرلرثعلاثجار لاسنن لرلقثادلارساتردلررنتلار

ناتتت"ليتتت ل رتتتن لارفتتتسضلاررتتتتث لنس تتتضلنراردتتتار لدتتتأيثسلاثجتتتار لاسنتتتن لعلتتتىلاستتتدنكلدتاس لارسرتتتاب،ل
علااي ار تتن لاراارثتتدلارادا تتدلرلرثتتعلررنتتتللارفتتسضلارستتت ،لب لبنتت لثنجتتتلدتتأيثسلاثجتتار لتا لد  تتائثاةل

 لاالاراقثت لراررنس دلارا سثدرلكس المستوى إدارة الأرباح

 : اختبار الفرض الفرعي الثالث:7/3/1/3
 تت لا انرتتدللابدرتتاسلارفتتسضلارفسعتت لاريارتتيلارقائتت لرأنتت :ليثنجتتتلدتتأيثسلاثجتتار لتا لد  تتائثاةل
ررنتتتتتلار تتتتن لاراارثتتتتدلر تتتتسضلالا دفتتتتاللعلتتتتىلاستتتتدنكلدتاس لارسرتتتتابلرلكتتتتس االاراقثتتتتت لراررنس تتتتدل

لراساالعلىلارن نلاردار :ارا سثديل انالندائيلالابد

 نتاسج اختبار الارتباط: -أ
ثقثسلةذالالابدراسلاتكل ن لنادجا لارسر دلرث"لارقثاتدلارساترتدلررنتتلار تن لاراارثتدلر تسضل

نرقتتتل انتتالندتتائيلارتساستتدلرفتتذالل، اقاستت لرالاستتد قا االالابدثاسثتتد(لالا دفتتاللناستتدنكلدتاس لارسرتتاب
لىلاسدنكلارقااعاال االثل :الابدراسلعلىلاسدنكلارسثندلنعل

ل:بنلاة:لعلىلاسدنكلارسثند
 (14جدول رقم )

 نتاسج تحليل الارتباط بين بند الأصول المالية بغرض الاحتفاظ والاستحقاق الاختياري علي مستوى العينة 
 الدلالة الإحصاسية مستوى المعنوية (Rمعامل الارتباط ) المتغير المستقل

الأصول المالية بغرض 
 فاظالاحت

 1011دالة عند مستوي 10111 10336

رتث"لارقثاتدلارساترتدل (لثر للنجنتلعر دلاسدراالاستثدل تسثفد04ا"لارجتن لارسارملس  ل ل
رلأ ن لاراارثدلر سضلالا دفاللنالاسد قاملالابدثاس لعلىلاسدنكلعثندلارتساسد،ل قتتلرلتغلاساات ل

كتاس لارانجرتدلراساات لالاسدرتاالدرتىلبنت ل،لندكثسلالإ3.30نةنلاسنن لعنتلاسدنكلل3.002الاسدراال
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 لاتالاسدفستالارقثاتدلارساترتتدلرلأ تن لاراارثتدلر تسضلالا دفتتاللاسدفتعلاستدنكلالاستد قاملالابدثتتاس ال
ااالثزثتلا"لاسدنكلدتاس لارسرابالنا"لي لثنجتلاسدراالاثجار لاسنتن لرتث"لارقثاتدلارساترتدلرلأ تن ل

لرابلعلىلاسدنكلعثندلارتساسدلاناسدنكلدتاس لارسللاراارثدلر سضلالا دفال
ل:يانثاة:لعلىلاسدنكلارقااعاا

 ( 16جدول رقم )
 نتاسج تحليل الارتباط بين بند الأصول المالية بغرض الاحتفاظ والاستحقاق الاختياري علي مستوى القطاعات

 الدلالة الإحصاسية مستوى المعنوية (Rمعامل الارتباط ) القطاعات

 1014دالة عند مستوي 10155 10488 بغذثدلناكسنراالندرغ

 غير دالة 10618 10119 بتااالاارثدلغثسلا س ثد

بتااالناندجاال ناعثدل
 نسثاساا

 1011دالة عند مستوي 10118 10638

 1011دالة عند مستوي 10118 10563 عقاساا

 1014دالة عند مستوي 10116 10489 انسنجاالنسلعلاساس 

 1014مستوي دالة عند 10132 10516 اناستلبساسثد

ل(لثر للاالثل :02ا"لارجتن لارسارملس  ل 
نجتتنتلعر تتدلاسدرتتتاالاستثتتدلرتتتث"لارقثاتتدلارساترتتدلرلأ تتتن لاراارثتتدلر تتتسضلالا دفتتاللنالاستتتد قامل -

الابدثاس ل  ل ااعاالارغذثدلناراكسنراالناردرغ،لناربتتااالناراندجتاالار تناعثدلنارستثاساا،ل
 ،لناراتناستلارساستثد،لنب"لةتذ لارسر تدلتارتدلد  تائثاةلعنتتلنارسقاساا،لنارانسنجاالنارستلعلاراساتسل

الااتتالثزثتتتلاتت"لاستتدنكلدتاس لارسرتتابلردلتتكلارقااعتتاا،لباتتالاتت"ل3.34نل3.30استتدنثاالاسننثتتدل
 ثتتيلاتتتكل تتن لارسر تتدل نجتتتلب"لةتتذ لارسر تتدلادنستتادل تت ل اتتاألارغذثتتدلناراكتتسنراالناردرتتغ،ل

،لنارانستتتنجاالنارستتتلعلاراساتتتس ،لن تتتسثفدل تتت ل اتتتاألناربتتتتااالناراندجتتتاالار تتتناعثدلنارستتتثاساا
ارسقتتاساا،لناراتتناستلارساستتثد،لنب"لالابتتدر ل تت لتسجتتدل تتن لارسر تتدلدناتتالثسجتتعلدرتتىلتسجتتدلدتتأيثسل
ارسنااتتت لاربتتتسكلعلتتتىلالاستتتد قاملالابدثتتتاس لرفتتتذ لارقااعتتتاالربتتتر لارقثاتتتدلارساترتتتدلرلأ تتتن ل

لاراارثدلر سضلالا دفاللا
ثدل سثفدلجتاةلنغثسلاسننثدل  ل ااألاربتااالاراارثدلغثسلارا س ثد،لنجنتلعر دلاسدراالاست -

،لنب"لذرتكل تتلثسجتعلدرتىلنجتنتل3.34نذركلر"لاسدنكلاراسننثتدل ت لةتذالارقاتاأل تا"لب رتسلات"ل
عناا لببسكلد يسلعلىلاسدنكلدتاس لارسرابلرفذالارقااألربر لارقثادلارساتردلرلأ ن لاراارثتدل

لر سضلالا دفاللا
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 ااألارسثا دلناردس ثت ل تا"لندتائيلابدرتاسلالاسدرتاالر"لةتذالارقاتاألرت لثدتنا سل ثت لرنتتلر لثتسدل -
ارقثادلارساتردلرلأ ن لاراارثدلر سضلالا دفاللنذركل تلثسجتعلدرتىلارثستدلنكتاالةتذالارقاتاألبنل

 درىلعناا لببسكلرثسالا  لاةداا لارتساسدلار ارثدلال

للنتاسج اختبار الانحدار الخطي البسيط:-ب
قتتتثسلةتتتذالالابدرتتتاسلدتتتأيثسلارقثاتتتدلارساترتتتدلررنتتتتلار تتتن لاراارثتتتدلر تتتسضلالا دفتتتالل اد ثتتتسلث

دفسثس لعلىلاسدنكلدتاس لارسرابل اقاس لرالاسد قا االالابدثاسثد(،لنرقتل انتالندتائيلارتساستدلرفتذال
لالابدراسلعلىلاسدنكلارسثندلنعلىلاسدنكلارقااعاال االثل :

ل:بنلاة:لعلىلاسدنكلارسثند
 (17رقم ) جدول

 ملخص نتاسج تحليل الانحدار بين بند الأصول المالية بغرض الاحتفاظ والاستحقاق الاختياري علي مستوى العينة 

 R Square المتغير المستقل
Adjusted 

R Square 
 Fقيمة 

مستوى 
 المعنوية

 الدلالة الإحصاسية

الأصول المالية 
 بغرض الاحتفاظ

 1011ند مستوى دالة ع 10111 150976 10114 10113

،لااتالثسنت لب"لارقثاتدل3.000(لثر للب"لاساا لارد تثتتلرلتغل02ا"لارجتن لارسارملس  ل 
%لاتتتت"لارد ثتتتتسل تتتت لاستتتتدنكل00.0ارساترتتتتدلررنتتتتتلار تتتتن لاراارثتتتتدلر تتتتسضلالا دفتتتتاللدفستتتتسل تتتتنار ل

النات"ليت ل3.30الاسد قاملالابدثتاس لركتس االارسثنتدلا ت لارتساستد،لنب"لذرتكلاسنتن لعنتتلاستدنكل
ثنجتتتتلدتتتأيثسلاسنتتتن لرلقثاتتتدلارساترتتتدلررنتتتتلار تتتن لاراارثتتتدلر تتتسضلالا دفتتتالل اد ثتتتسلدفستتتثس لعلتتتىل

لالاسد قاملالابدثاس ،لنراردار لعلىلدتاس لارسرابلعلىلاسدنكلعثندلارتساسدلا
ل:يانثاة:لعلىلاسدنكلارقااعاا

 (18جدول رقم )
 والاستحقاق الاختياري علي مستوى القطاعات نتاسج تحليل الانحدار بين بند الأصول المالية بغرض الاحتفاظ 

 القطاعات
R 

Square 

Adjusted 

R Square 
 Fقيمة 

مستوى 
 المعنوية

 الدلالة الإحصاسية

 1014دالة عند مستوي 10155 40121 10268 10335 أغذية ومشروبات وتبغ

 غير دالة 10618 10247 10151- 10115 خدمات مالية غير مصرفية

 1011دالة عند مستوي 10118 90498 10365 10517 اعيةخدمات ومنتجات صن

 1011دالة عند مستوي 10118 80191 10188 10215 عقارات

 1014دالة عند مستوي 10116 70553 10311 10357 منسوجات وسلع معمرة

 1014دالة عند مستوي 10132 40119 10132 10165 موارد أساسية
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لل :(لثر للاالث05ا"لارجتن لارسارملس  ل 
ثد الا"ل ثادلاساا لارد تثتلب"لارقثاتدلارساترتدلررنتتلار تن لاراارثتدلر تسضلالا دفتالل ت ل ت ل -

ا"ل ااعاالارغذثدلناراكسنراالناردرغ،لناربتااالناراندجاالار ناعثدلنارسثاساا،لنارسقتاساا،ل
ل%،40.5%،ل53.2%،ل00.5نارانسنجاالنارسلعلاراساس ،لناراتناستلارساستثد،لثفستسلاتال ثادت ل

%،لعلتتتتتتىلاردتتتتتتنار لاتتتتتت"لارد ثتتتتتتسل تتتتتت لاستتتتتتدنكلالاستتتتتتد قا االالابدثاسثتتتتتتدلردلتتتتتتكل02.5%،ل05.2
الناتت"ليتت لثنجتتتلدتتأيثسل3.34نل3.30ارقااعتتاا،لنب"لذرتتكلتا لد  تتائثاةلعنتتتلاستتدنثاالاسننثتتدل

اسنتتن لرلقثاتتدلارساترتتدلررنتتتلار تتن لاراارثتتدلر تتسضلالا دفتتالل اد ثتتسلدفستتثس لعلتتىلالاستتد قامل
لعلىلاسدنكلدتاس لارسرابلرفذ لارقااعاالالالابدثاس ،لنراردار 

عتتت لاسننثتتدلاسااتت لالان تتتاسل تت ل اتتاألاربتتتااالاراارثتتدلغثتتسلارا تتس ثد،ل ثتتيل تتا"لاستتدنكل -
الناتت"ليتت للالثنجتتتلدتتأيثسلاسنتتن لرلقثاتتدلارساترتتدلررنتتتل3.34اراسننثتتدل تت لةتتذالارقاتتاألب رتتسلاتت"ل

لاسد قا االالابدثاسثد،لنات"ليت لار ن لاراارثدلر سضلالا دفالل اد ثسلدفسثس لعلىلاسدنكلا
علىلاسدنكلدتاس لارسرابلرفذ لارقااعاا،لنب"لذركل تلثسجعلدرىلنجنتلعناا لببسكلدت يسلعلتىل
استتتتدنكلدتاس لارسرتتتتابلرفتتتتذ لارقااعتتتتاالربتتتتر لارقثاتتتتدلارساترتتتتدلررنتتتتتلار تتتتن لاراارثتتتتدلر تتتتسضل

لالا دفاللال
 تاسلاربا لاررسثا،لر"لةذالارقااألر لر لثتسدل ااألارسثا دلناردس ث ل ا"لندائيلابدراسلالان -

ثدنا سل ث لرنتلارقثادلارساتردلرلأ ن لاراارثتدلر تسضلالا دفتاللنذرتكل تتلثسجتعلدرتىلارثستدلنكتاال
 ةذالارقااألبنلدرىلعناا لببسكلرثسالا  لاةداا لارتساسدلار ارثدلال

نجتنتلدتأيثسلن  ل نللندائيلالابدراساالارسارقدلرلفسضلارفسع لارياريلثبلصلاررا تيلدرتىل
علتتتتىلاستتتتدنكلالاستتتتد قاملاثجتتتار لاسنتتتتن لرلقثاتتتتدلارساترتتتتدلررنتتتتلار تتتتن لاراارثتتتتدلر تتتتسضلالا دفتتتالل
نات"ليت ل رتن لارفتسضلاررتتتث لالابدثتاس ،لنراردتار لدتأيثسلاثجتار لاسنتن لعلتىلاستتدنكلدتاس لارسرتاب،ل
دلر تتتتسضلار تتتتن لاراارثتتتتررنتتتتتللنس تتتتضلارفتتتتسضلارستتتتت ،لب لبنتتتت لثنجتتتتتلدتتتتأيثسلاثجتتتتار لتا لد  تتتتائثاةل

للارلكس االاراقثت لراررنس دلارا سثدلعلي مستوى إدارة الأرباحالا دفالل
 : اختبار الفرض الفرعي الرابع:7/3/1/5

ل تت لا انرتتدللابدرتتاسلارفتتسضلارفسعتت لارسارتتعلارقائتت لرأنتت :ليثنجتتتلدتتأيثسلاثجتتار لتا لد  تتائثاةل
رلكتتس االاراقثتتت للإدارة الأرباااحعلااي مسااتوى  ستتديااساالاراارثتتدلاتت"لبتتر لبلاملارقثاتتدلارساترتتدررنتتتلالا

ل انالندائيلالابدراساالعلىلارن نلاردار :راررنس دلارا سثديل
ل
ل
ل
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 نتاسج اختبار الارتباط: -أ
ستتديااساالاراارثتدلاتت"لثقتثسلةتتذالالابدرتاسلاتتتكل تن لنادجتتا لارسر تدلرتتث"لارقثاتدلارساترتتدلررنتتلالا

نرقتتل انتالندتائيلل،رالاستد قا االالابدثاسثتد(ل اقاس لناسدنكلدتاس لارسراب بر لبلاملارقثادلارساترد
لارتساسدلرفذالالابدراسلعلىلاسدنكلارسثندلنعلىلاسدنكلارقااعاال االثل :

ل:لبنلاة:لعلىلاسدنكلارسثند
ل(02جتن لس  ل 

 وى العينةالاختياري علي مست نتاسج تحليل الارتباط بين بند الاستثمارات المالية من خلال أ.خ القيمة العادلة والاستحقاق
 الدلالة الإحصاسية مستوى المعنوية (Rمعامل الارتباط ) المتغير المستقل

الاستثمارات المالية من خلال أ.خ 
 القيمة العادلة

 غير دالة 10564 10167

(لثر للنجنتلعر دلاسدراالاستثدل سثفدلجتاةلنغثتسلاسننثتدل02ا"لارجتن لارسارملس  ل ل
نالاسد قاملالابدثاس لعلتىل ديااساالاراارثدلا"لبر لبلاملارقثادلارساتردسارقثادلارساتردلررنتلالارث"ل

النراردار للالثنجتلاسدرتاال3.34اسدنكلعثندلارتساسد،ل ثيلنجتلب"لاسدنكلاراسننثدل ا"لب رسلا"ل
ستديااساالاراارثتدلات"لبتر لبلاملارقثاتدلارقثاتدلارساترتدلررنتتلالااثجار لاسنن لرث"لارقثادلارساترتدلررنتتل

لعلىلاسدنكلعثندلارتساسدلالناسدنكلدتاس لارسراب تردارسا
ل:يانثاة:لعلىلاسدنكلارقااعاا

ل(43جتن لس  ل 
 الاختياري علي نتاسج تحليل الارتباط بين بند الاستثمارات المالية من خلال أ.خ القيمة العادلة والاستحقاقل

 مستوى القطاعات 

 القطاعات
معامل الارتباط 

(R) 
 لة الإحصاسيةالدلا  مستوى المعنوية

 1014دالة عند مستوي 10156 10541 بتااالاارثدلغثسلا س ثد

 غير دالة 10629 10189 عقاساا

 1014دالة عند مستوي 10132 10438 انسنجاالنسلعلاساس 

ل(لثر للاالثل :43ا"لارجتن لارسارملس  ل 
دلاتت"لبتتر لبلاملارقثاتتدلستتديااساالاراارثتتارقثاتتدلارساترتتدلررنتتتلالانجتتنتلعر تتدلاسدرتتاالاستثتتدلرتتث"ل -

نالاسد قاملالابدثاس ل  ل ااعاالاربتااالاراارثدلغثسلارا س ثد،لنارانسنجاالنارسلعل ارساترد
الااالثزثتتلات"لاستدنكلدتاس ل3.34اراساس ،لنب"لةذ لارسر دلتاردلد  ائثاةلعنتلاسدنثاالاسننثدل
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 لارسر دلادنسادل ت ل اتاألارسرابلردلكلارقااعاا،لباالا"ل ثيلاتكل ن لارسر دل نجتلب"لةذ
اربتااالاراارثدلغثسلارا س ثد،لن سثفدل  ل ااألارانستنجاالنارستلعلاراساتس ،لنب"لالابتدر ل
  لتسجدل ن لارسر دلدناالثسجعلدرىلتسجدلدأيثسلارسناا لاربسكلعلىلالاسد قاملالابدثاس لرفذ ل

لبلاملارقثادلارساتردلااراارثدلا"لبر للررسديااسااارقااعاالربر لارقثادلارساتردل
نجتتنتلعر تتدلاسدرتتاالاستثتتدل تتسثفدلجتتتاةلنغثتتسلاسننثتتدل تت ل اتتاألارسقتتاساا،لنذرتتكلر"لاستتدنكل -

،لنب"لذرتكل تتلثسجتعلدرتىلنجتنتلعناات لببتسكلدت يسل3.34اراسننثدل  لةذالارقااأل ا"لب رسلا"ل
ثتدلات"لبتر لبلاملاراارلررستديااسااعلىلاسدنكلدتاس لارسرابلرفذالارقااألربر لارقثادلارساتردل

لارقثادلارساتردلا
ر لثتسدل ااألارغذثدلناراكسنراالناردرغ،لناربتااالناراندجاالار ناعثدلنارستثاساا،لنارستثا دل -

ناردس ث ،لناراتناستلارساستثدل تا"لندتائيلابدرتاسلالاسدرتاالر"لةتذ لارقااعتاالرت لثدتنا سل ثفتالرنتتل
نذركل تلثسجعلدرىلارثسدلنكاالةذ لارقااعتاالاراارثدلا"لبر لبلاملارقثادلارساتردلللاسديااسااا

 بنلدرىلعناا لببسكلرثسالا  لاةداا لةذ لارتساسدلال

 لنتاسج اختبار الانحدار الخطي البسيط:-ب

ستتتديااساالاراارثتتتدلاتتت"لبتتتر لبلاملارقثاتتتدلالاثقتتتثسلةتتتذالالابدرتتتاسلدتتتأيثسلارقثاتتتدلارساترتتتدلررنتتتتل
 اقاستت لرالاستتد قا االالابدثاسثتتد(،لنرقتتتل انتتالل اد ثتتسلدفستتثس لعلتتىلاستتدنكلدتاس لارسرتتاب ارساترتتد

لندائيلارتساسدلرفذالالابدراسلعلىلاسدنكلارسثندلنعلىلاسدنكلارقااعاال االثل :
ل:بنلاة:لعلىلاسدنكلارسثند

ل(40جتن لس  ل 
لندائيلد لث لالان تاسلرث"لرنتلالاسديااساالاراارثدلا"لبر لبلاملارقثادلارساتردلنالاسد قامل

للىلاسدنكلارسثندالابدثاس لع

 R Square المتغير المستقل
Adjusted 

R Square 
 Fقيمة 

مستوى 
 المعنوية

 الدلالة الإحصاسية

الاستثمارات المالية من 
 خلال أ.خ القيمة العادلة

 غير دالة 10564 10437 10115 - 10114

ننثتد،ل(لثر تللب"ل ثاتدلاساات لالان تتاسل تئثلدلجتتاةلنغثتسلاس40ا"لارجتن لارسارملس  ل 
رتثتت ل ستديااساالاراارثتدلات"لبتتر لبلاملارقثاتدلارساترتدالاااتالثتت لعلتىلب"لاد ثتتسلارقثاتدلارساترتدلررنتتتل

 تس ل سثفدلجتاةلعلىلدفسثسلارد ثسل  لاسدنكلالاسد قاملالابدثاس لركس االارسثندلا  لارتساسدال
 دلا"لبر لبلاملارقثادلارساتردسديااساالاراارثالانراردار لعت لنجنتلدأيثسلاسنن لرلقثادلارساتردلررنتل

للاعلىلاسدن لارسثند اد ثسلدفسثس لعلىلالاسد قاملالابدثاس ،لنراردار لعلىلدتاس لارسرابل
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ل:يانثاة:لعلىلاسدنكلارقااعاا
ل(44جتن لس  ل 

ندائيلد لث لالان تاسلرث"لرنتلالاسديااساالاراارثدلا"لبر لبلاملارقثادلارساتردلنالاسد قامل
لاسدنكلارقااعااالابدثاس لعلىل

 القطاعات
R 

Square 

Adjusted 

R Square 
 Fقيمة 

مستوى 
 المعنوية

 الدلالة الإحصاسية

 1014دالة عند مستوي 10156 50611 10149 10215 بتااالاارثدلغثسلا س ثد

 غير دالة 10629 10239 10124- 10118 عقاساا

 1014ويدالة عند مست 10132 40689 10238 10289 انسنجاالنسلعلاساس 

ل(لثر للاالثل :44ا"لارجتن لارسارملس  ل 
ستديااساالاراارثتدلات"لبتر لبلاملارقثاتدلالاثد الا"ل ثادلاساا لارد تثتلب"لارقثاتدلارساترتدلررنتتل -

 تتت ل تتت لاتتت"ل ااعتتتاالاربتتتتااالاراارثتتتدلغثتتتسلارا تتتس ثد،لنارانستتتنجاالنارستتتلعلاراساتتتس ،ل ارساترتتتد
 لا"لارد ثسل ت لاستدنكلالاستد قا االالابدثاسثتدل%،لعلىلاردنار45.2%،ل43.5ثفسسلاال ثاد ل

الناتتت"ليتتت لثنجتتتتلدتتتأيثسل3.34ردلتتتكلارقااعتتتاا،لنب"لذرتتتكلتا لد  تتتائثاةلعنتتتتلاستتتدنثاالاسننثتتتدل
 اد ثسلدفستثس لعلتىل سديااساالاراارثدلا"لبر لبلاملارقثادلارساتردالااسنن لرلقثادلارساتردلررنتل

لاس لارسرابلرفذ لارقااعاالاالاسد قاملالابدثاس ،لنراردار لعلىلاسدنكلدت
عتتت لاسننثتتدلاسااتت لالان تتتاسل تت ل اتتاألارسقتتاساا،ل ثتتيل تتا"لاستتدنكلاراسننثتتدل تت لةتتذالارقاتتاأل -

سديااساالاراارثتدلات"لبتر لالاالنا"لي للالثنجتلدأيثسلاسنن لرلقثادلارساتردلررنتل3.34ب رسلا"ل
دثاسثتد،لنات"ليت لعلتىلاستدنكلبلاملارقثادلارساتردل اد ثتسلدفستثس لعلتىلاستدنكلالاستد قا االالاب

دتاس لارسرتتابلرفتتذالارقاتتاأ،لنب"لذرتتكل تتتلثسجتتعلدرتتىلنجتتنتلعنااتت لببتتسكلدتت يسلعلتتىلاستتدنكلدتاس ل
لسديااساالاراارثدلا"لبر لبلاملارقثادلارساتردلالالاارسرابلرفذالارقااألربر لارقثادلارساتردلررنتل

اندجاالار ناعثدلنارستثاساا،لنارستثا دلنارلربتااار لثتسدل ااألارغذثدلناراكسنراالناردرغ،لنا -
ناردس ث ،لناراناستلارساسثدل ا"لندائيلابدراسلالان تاسلاربا لاررسثا،لر"لةتذ لارقااعتاالرت ل

ستديااساالاراارثتتدلات"لبتر لبلاملارقثاتدلارساترتتدلنذرتكل تتلثسجتتعلررنتتلالاثدتنا سل ثفتالارقثاتدلارساترتتدل
 ببسكلرثسالا  لاةداا لارتساسدلار ارثدلاللدرىلارثسدلنكاالةذ لارقااعاالبنلدرىلعناا 

ن  ل نللندائيلالابدراساالارسارقدلرلفسضلارفسعت لارسارتعلثبلتصلاررا تيلدرتىلنجتنتلدتأيثسل
علتتىلاستتدنكللستتديااساالاراارثتتدلاتت"لبتتر لبلاملارقثاتتدلارساترتتدالااثجتتار لاسنتتن لرلقثاتتدلارساترتتدلررنتتتل

ناتتت"ليتتت ل رتتتن لن لعلتتتىلاستتتدنكلدتاس لارسرتتتاب،لالاستتتد قاملالابدثتتتاس ،لنراردتتتار لدتتتأيثسلاثجتتتار لاسنتتت
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ستتديااساالررنتتتلالالارفتتسضلاررتتتث لنس تتضلارفتتسضلارستتت ،لب لبنتت لثنجتتتلدتتأيثسلاثجتتار لتا لد  تتائثاةل
للارلكس االاراقثت لراررنس دلارا سثدلعلي مستوى إدارة الأرباحاراارثدلا"لبر لبلاملارقثادلارساتردل

 : اختبار الفرض الفرعي الخامس:7/3/1/4
ل  لا انردللابدراسلارفسضلارفسع لاربااسلارقائ لرأنت :ليثنجتتلدتأيثسلاثجتار لتا لد  تائثاةل

رلكس االاراقثت لراررنس دلارا سثديللاجداسدلعلىلاسدنكلدتاس لارسرابلرارقثادلارساتردلرلرننتلاراقثاد
ل انالندائيلالابدراساالعلىلارن نلاردار :

 نتاسج اختبار الارتباط: -أ
لبدرتتتاسلاتتتتكل تتن لنادجتتتا لارسر تتتدلرتتتث"لاررنتتنتلاراقثاتتتدلرارقثاتتتدلارساترتتتدلاجداستتتدثقتتثسلةتتتذالالا

نرقتتتل انتتالندتتائيلارتساستتدلرفتتذالالابدرتتاسلل،ناستتدنكلدتاس لارسرتتابل اقاستت لرالاستتد قا االالابدثاسثتتد(
لعلىلاسدنكلارسثندلنعلىلاسدنكلارقااعاال االثل :

ل:بنلاة:لعلىلاسدنكلارسثند
 ( 23جدول رقم )

 تحليل الارتباط بين البنود المقيمة بالقيمة العادلة مجتمعة والاستحقاق الاختياري علي مستوى العينةنتاسج 

 الدلالة الإحصاسية مستوى المعنوية (Rمعامل الارتباط ) المتغير المستقل

البنود المقيمة بالقيمة العادلة 
 مجتمعة

 1011دالة عند مستوي 10111 10413

اررنتتتنتلرتتتث"ل (لثر تتتللنجتتتنتلعر تتتدلاسدرتتتاالاستثتتتدلادنستتتاد40 اتتت"لارجتتتتن لارستتتارملس تتت لل
نالاستد قاملالابدثتتاس لعلتىلاستتدنكلعثنتدلارتساستد،ل قتتتلرلتغلاسااتت للاراقثاتدلرارقثاتدلارساترتتدلاجداستد

،لندكثسلالإكتاس لارانجرتدلراساات لالاسدرتاالدرتىلبنت ل3.30نةنلاسنن لعنتلاسدنكلل3.400الاسدراال
اقثاتدلرارقثاتتدلارساترتتدلاجداستتدلاسدفتعلاستتدنكلالاستتد قاملالابدثتتاس الااتتال لاتالاسدفستتال ثاتتدلاررنتتنتلار

اررننتلاراقثادلرارقثادلارساتردلثزثتلا"لاسدنكلدتاس لارسرابالنا"لي لثنجتلاسدراالاثجار لاسنن لرث"ل
لاجداسدلناسدنكلدتاس لارسرابلعلىلاسدنكلعثندلارتساسدلا

ل:يانثاة:لعلىلاسدنكلارقااعاا
 ( 25جدول رقم )

 نتاسج تحليل الارتباط بين البنود المقيمة بالقيمة العادلة مجتمعة والاستحقاق الاختياري علي مستوى القطاعات

 القطاعات
معامل الارتباط 

(R) 
 الدلالة الإحصاسية مستوى المعنوية

 1014دالة عند مستوي 10151 10791 بغذثدلناكسنراالندرغ

 دالة غير 10181 10471 بتااالاارثدلغثسلا س ثد
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 1011دالة عند مستوي 10114 10812 بتااالناندجاال ناعثد

 1011دالة عند مستوي 10116 10621 سثا دلندس ث 

 1011دالة عند مستوي 10111 10811 عقاساا

 1011دالة عند مستوي 10114 10615 انسنجاالنسلعلاساس 

 1011دالة عند مستوي 10111 10695 اناستلبساسثد

ل(لثر للاالثل :45س  ل لا"لارجتن لارسارم
نجنتلعر دلاسدراالاستثدلرث"لاررننتلاراقثادلرارقثادلارساتردلاجداستدلنالاستد قاملالابدثتاس ل ت ل -

 ااعتتتاالارغذثتتتدلناراكتتتسنراالناردرتتتغ،لناربتتتتااالناراندجتتتاالار تتتناعثدلنارستتتثاساا،لنارستتتثا دل
ساستتتتثد،لنب"لةتتتتذ لارسر تتتتدلتارتتتتدلناردس ثتتتت ،لنارسقتتتتاساا،لنارانستتتتنجاالنارستتتتلعلاراساتتتتس ،لناراتتتتناستلار

الااتتتتتالثزثتتتتتتلاتتتتت"لاستتتتتدنكلدتاس لارسرتتتتتابلردلتتتتتكل3.34نل3.30د  تتتتتائثاةلعنتتتتتتلاستتتتتدنثاالاسننثتتتتتدل
ارقااعتتتاا،لباتتتالاتتتت"ل ثتتتيلاتتتتكل تتتتن لارسر تتتدل نجتتتتلب"لةتتتتذ لارسر تتتدل نثتتتدل تتتت ل اتتتاألارغذثتتتتدل

ستتتتادل تتتت لناراكتتتتسنراالناردرتتتتغ،لناربتتتتتااالناراندجتتتتاالار تتتتناعثدلنارستتتتثاساا،لنارسقتتتتاساا،لنادنل
 ااعتتاالارستتثا دلناردس ثتت ،لنارانستتنجاالنارستتلعلاراساتتس ،لناراتتناستلارساستتثد،لنب"لالابتتدر ل تت ل
تسجتتدل تتن لارسر تتدلدناتتالثسجتتعلدرتتىلتسجتتدلدتتأيثسلارسنااتت لاربتتسكلعلتتىلالاستتد قاملالابدثتتاس لرفتتذ ل

لارقااعاالربر لاررننتلاراقثادلرارقثادلارساتردلاجداسدلا
ادلنغثسلاسننثدل  ل ااألاربتااالاراارثدلغثسلارا س ثد،لنذركلر"لنجنتلعر دلاسدراالادنس -

،لنب"لذرتتكل تتتلثسجتتعلدرتتىلنجتتنتلعنااتت ل3.34استتدنكلاراسننثتتدل تت لةتتذالارقاتتاأل تتا"لب رتتسلاتت"ل
ببتتسكلدتت يسلعلتتىلاستتدنكلدتاس لارسرتتابل تت لةتتذالارقاتتاألربتتر لاررنتتنتلاراقثاتتدلرارقثاتتدلارساترتتدل

 اجداسدلا

 لر الخطي المتعدد:نتاسج اختبار الانحدا -ب

 اد ثتتتسلدفستتتثس لعلتتتىللاررنتتتنتلاراقثاتتتدلرارقثاتتتدلارساترتتتدلاجداستتتدثقتتتثسلةتتتذالالابدرتتتاسلدتتتأيثسل
اسدنكلدتاس لارسرابل اقاس لرالاسد قا االالابدثاسثد(،لنرقتل انالندائيلارتساسدلرفذالالابدراسلعلىل

لاسدنكلارسثندلنعلىلاسدنكلارقااعاال االثل :
ل:ندبنلاة:لعلىلاسدنكلارسث

 ( 24جدول رقم )
 نتاسج تحليل الانحدار بين البنود المقيمة بالقيمة العادلة مجتمعة والاستحقاق الاختياري علي مستوى العينة

 المتغير المستقل
R 

Square 

Adjusted R 

Square 
 الدلالة الإحصاسية مستوى المعنوية Fقيمة 

البنود المقيمة بالقيمة 
 العادلة مجتمعة

10263 10237 110248 10111 
دالة عند مستوى 

1011 
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،لااتالثسنتت ل3.402رلتغلل(لثر تللب"لاساات لارد تثتتلاراستتت 44ات"لارجتتن لارستارملس تت ل 
%لات"لارد ثتسل ت لاستدنكلالاستد قامل40.2دفستسل تنار للاررننتلاراقثادلرارقثادلارساترتدلاجداستدب"ل

النات"ليت لثنجتتلدتأيثسل3.30لالابدثاس لركس االارسثندلا ت لارتساستد،لنب"لذرتكلاسنتن لعنتتلاستدنك
 اد ثتسلدفستثس لعلتىلالاستد قاملالابدثتاس ،لنراردتار للاراقثادلرارقثادلارساتردلاجداسداسنن لرلرننتل

لعلىلدتاس لارسرابلعلىلاسدنكلارسثندلا

ل:يانثاة:لعلىلاسدنكلارقااعاا
 ( 26جدول رقم )

 عة والاستحقاق الاختياري علي مستوى القطاعاتنتاسج تحليل الانحدار بين البنود المقيمة بالقيمة العادلة مجتم

 القطاعات
R 

Square 

Adjusted 

R Square 
 Fقيمة 

مستوى 
 المعنوية

 الدلالة الإحصاسية

 1014دالة عند مستوي 10151 50539 10585 10624 بغذثدلناكسنراالندرغ

بتااالاارثدلغثسل
 ا س ثد

 غير دالة 10181 10817 10154 10324

بتااالناندجاال
 ناعثد 

 1011دالة عند مستوي 10114 70231 10444 10655

 1011دالة عند مستوي 10116 60484 10327 10384 سثا دلندس ث 

 10484 10651 عقاساا
11048

8 
 1011دالة عند مستوي 10111

 1011دالة عند مستوي 10114 40346 10297 10364 انسنجاالنسلعلاساس 

 1011دالة عند مستوي 10111 70531 10517 10582 اناستلبساسثد

ل(لثر للاالثل :42ا"لارجتن لارسارملس  ل 
 تتت ل تتت للاررنتتتنتلاراقثاتتتدلرارقثاتتتدلارساترتتتدلاجداستتتدثد تتتالاتتت"ل ثاتتتدلاسااتتت لارد تثتتتتلاراَستتتت لب"ل -

 ااعتتتاالارغذثتتتدلناراكتتتسنراالناردرتتتغ،لناربتتتتااالناراندجتتتاالار تتتناعثدلنارستتتثاساا،لنارستتتثا دل
%،ل55.5االنارستتلعلاراساتتس ،لناراتتناستلارساستتثد،لدفستتسلاتتال ثادتت لناردس ثتت ،لنارسقتتاساا،لنارانستتنج

%،لعلتتتتتتىلاردتتتتتتنار لاتتتتتت"لارد ثتتتتتتسل تتتتتت لاستتتتتتدنكل50.2%،ل42.2%،ل45.4%،ل04.2%،ل44.4
                                                           

  فاي ظال الانحادار الخطاي المتعادد ياتم الاعتمااد علاي معامال التحدياد المعادلAdjusted R Square  لأناه
ستقلة الإضافية قد أفادت في التحليل أم لا, أي أنه يعطي مؤشاراً يساعد علي معرفة ما إذا كانت المتغيرات الم

 لتفسير نموذج الانحدار المتعدد. R Squareأفضل من معامل التحديد 
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ل3.30الاستتد قا االالابدثاسثتتدلردلتتكلارقااعتتاا،لنب"لذرتتكلتا لد  تتائثاةلعنتتتلاستتدنثاالاسننثتتدل
 اد ثتسلدفستثس لعلتىللرقثادلارساتردلاجداسداراقثادلراالنا"لي لثنجتلدأيثسلاسنن لرلرننتل3.34ن

لالاسد قاملالابدثاس ،لنراردار لعلىلاسدنكلدتاس لارسرابلرفذ لارقااعاالا
عتتتت لاسننثتتتدلاسااتتت لالان تتتتاسل تتت ل اتتتاألاربتتتتااالاراارثتتتدلغثتتتسلارا تتتس ثد،لنذرتتتكلر"لاستتتدنكل -

اراقثاتتدللرنتتنتل،لناتت"ليتت للالثنجتتتلدتتأيثسلاسنتتن لر3.34اراسننثتتدل تت لةتتذالارقاتتاأل تتا"لب رتتسلاتت"ل
 اد ثتتسلدفستتثس لعلتتىلاستتدنكلالاستتد قا االالابدثاسثتتد،لناتت"ليتت لعلتتىللرارقثاتتدلارساترتتدلاجداستتد

اسدنكلدتاس لارسرابلرفذالارقااأ،لنب"لذركل تلثسجعلدرىلنجتنتلعناات لببتسكلدت يسلعلتىلاستدنكل
للااراقثادلرارقثادلارساتردلاجداسددتاس لارسرابلربر لاررننتل
بدرتتاساالارستتارقدلرلفتتسضلارفسعتت لاربتتااسلثبلتتصلاررا تتيلدرتتىلنجتتنتلن تت ل تتنللندتتائيلالا
علتتىلاستتدنكلالاستتد قاملالابدثتتاس ،للاراقثاتتدلرارقثاتتدلارساترتتدلاجداستتددتتأيثسلاثجتتار لاسنتتن لرلرنتتنتل

،لناتتت"ليتتت ل رتتتن لارفتتتسضلاررتتتتث لنس تتتضلنراردتتتار لدتتتأيثسلاثجتتتار لاسنتتتن لعلتتتىلاستتتدنكلدتاس لارسرتتتاب
علتىللاراقثاتدلرارقثاتدلارساترتدلاجداستدثسلاثجار لتا لد  ائثاةلرلرنتنتلارفسضلارست ،لب لبن لثنجتلدأي

 لارلكس االاراقثت لراررنس دلارا سثداسدنكلدتاس لارسرابل

 : اختبار الفرض الرسيسي الثاني:7/3/2
 تتت لا انرتتتدللابدرتتتاسلارفتتتسضلارسئثستتت لاريتتتان لارقائتتت لرأنتتت :ليثنجتتتتلابدر تتتاالجنةسثتتتدل تتت ل

 االاراقثتتتتت لراررنس تتتتدلارا تتتتسثدل رتتتت لنرستتتتتلدارثتتتتملاسثتتتتاسلارا استتتتردلاستتتتدنكلدتاس لارسرتتتتابلرلكتتتتسل
 إ"لذركلث دادلدرتىلاستدبتا لبتناالالإ  تالليلال(لرسننا":لي ثاساالارقثادلارساترد54ارا س لس  ل 

رل  تتت لعلتتتىلاسننثتتتدلللPaired Samples T- Testارد لثلتتت لاراناستتتردلنارادايلتتتدل تتت لابدرتتتاسل
دتاس لارسرتتتابل اقاستتت لراستتتدنكلالاستتتد قا االالابدثاسثتتتد(ل رتتت لالابدر تتتاالرتتتث"لادنستتتااالاستتتدنكل

(لنرستلدارثق لبر لسنناالارتساسد،لنثن الارجتن لاردتار لندتائيل54دارثملاسثاسلارا اسردلس  ل 
لةذالالابدراسل االثل :

 (27جدول رقم )

 ( 54سبة رقم )علي مستوى القطاعات قبل تطبيق معيار المحا الأرباحلمستوى إدارة  Tنتاسج اختبار 

 وبعد تطبيقه 

 القطاع

 بعد تطبيق المعيار قبل تطبيق المعيار

 Tقيمة 
مستوى 
 المعنوية

الدلالة 
 Mean الإحصاسية

Std .

Deviation 
Mean 

Std .

Deviation 

أغذية ومشروبات 
 وتبغ

07025082 07111458 -

 غير دالة 07582 07050155 07101222 07012850
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 غير دالة 07240 07528510 07152202 07000151 07185202 07025204 خدمات مالية

خدمات ومنتجات 
 صناعية وسيارات

07055555 07020522 -

 غير دالة 07151 17084848 07088445 07028185

- 07045225 07000224 سياحة وترفيه

 غير دالة 07410 07205420 07055220 07012458

 عقارات
-

07024001 07105525 07011121 07112122 -

 غير دالة 07500 17025225

منسوجات وسلع 
 معمرة

-

07085588 07041221 07055825 07125552 -

 غير دالة 07552 17158885

 موارد أساسية
-

07005880 07122252 -

 غير دالة 07522 07241422 07252242 07052105

 القطاعات ككل
-

07000022 07128482 -

 غير دالة 07242 07521101 07145028 07000502

ل(لاالثل :42ثد الا"لارجتن لارسارملس  ل 

 ب"ل ثاتتدلTعلتتىلاستتدنكلارقااعتتاال  تت لةتت ل ثاتتدلانجرتتد،لنةتتذالثسنتت لب"لادنستتالالاستتد قاملل
(لا رتتسلاتت"لادنستتالالاستتد قاملالابدثتتاس لرستتتلدارثتتمل54الابدثتتاس ل رتت لدارثتتملاراسثتتاسلس تت ل 

ابلرستلدارثملاراسثاسلنر "لةذالالانبفاضلاراسثاسلالنةذالثت لعلىلانبفاضلاسدنكلدتاس لارسر
للا3.34غثسلاسنن ل ثيلب"لاسدنكلاراسننثدلا رسلا"ل

 ب"ل ثادلTا"لبغلرفال ث لانجردلرارنسردلرلقااعاالااالثت لعلتىلثتت لعلتىلانبفتاضلاستدنكلل 
(لنر "لةذالالانبفتاضلغثتسلاسنتن ل ثتيلب"لاستدنكل54دتاس لارسرابلرستلدارثملاراسثاسلس  ل 

انجرتتدلرارنستتردلرقاتتاألارغذثتتدلناراكتتسنرااللTلا،ل ثتتيلجتتالال ثاتتدل3.34ا رتتسلاتت"للاراسننثتتد
ناردرغ،لناربتااالاراارثدلغثسلارا س ثد،لناربتااالناراندجاالار تناعثدلنارستثاساا،لنارستثا دل
ناردس ثت ،لناراتتناستلارساستثد،لاتتالعتتال اتتاألارسقتتاساا،لنارانستنجاالنارستتلعلاراساتس ل  انتتال ثاتتدل

Tلا رتسلات"ل54سارردلب لب"لاسدنكلدتاس لارسرابلرستلدارثملاسثاسلارا اسردلس ت ل ل ث ل ثادل)
استتتدنكلدتاس لارسرتتتابل رتتت لدارثتتتملاراسثتتتاسلنر تتت"لةتتتذالالاسدفتتتاأل تتت لاستتتدنكلدتاس لارسرتتتابلغثتتتسل

 لا3.34اسنن ل ثيلب"لاسدنكلاراسننثدلا رسلا"ل

 لاريتتان لثبلتتصلرلفتتسضلارسئثستلPaired Samples T- Testن ت ل تتنللندتائيلابدرتتاسل
اررا يلدرىلعت لاسننثدلالابدر اال  لاسدنكلالاسد قا االالابدثاسثدلركس االعثندلارتساستدل رت ل

دتاس للنراردار لعتت لاسننثتدلالابدر تاال ت لاستدنك،ل(لنرستلدارثق 54دارثملاسثاسلارا اسردلس  ل 
ارفتسضلاررتتث ،لب لبنت للالل،لنا"لي لثد ل رن لارفسضلارست لنس ضارسرابل ر لنرستلدارثملاراسثاس

ثنجتتتلابدر تتاالجنةسثتتدل تت لاستتدنكلدتاس لارسرتتابلرلكتتس االاراقثتتت لراررنس تتدلارا تتسثدل رتت لنرستتتل
 (لرسننا":لي ثاساالارقثادلارساتردلا54دارثملاسثاسلارا اسردلارا س لس  ل 
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"لندأسثستتاةلعلتتىل تت لاتتالستترملاردن تت لدرثتت لاتت"لندتتائيلعلتتىلاستتدنكلارتساستتدلاردارثقثتتد،لثا تت
ارقن لب"ل ثاساالارقثادلارساتردلدسدرالاسدراااةلجنةسثاةلراااسساالدتاس لارسرابلعلتىلاستدنكلكتس اال
عثندلارتاسسد،ل اتالب"لرفتالدتأيثسلاثجتار لعلتىلاستدنكلدتاس لارسرتابل ت لةتذ لاركتس االالنعلتىلارتسغ ل

ساترتد،لدلالبنت ل(لاربتاصلرقثاستاالارقثاتدلار54ا"لدارثملاركس االراسثتاسلارا استردلارا تس لس ت ل 
ات"لارجلت لب"لدارثتتملاراسثتاسلرتت لثَ تتيلابدر تتاالجنةسثتدل تت لاستدنكلدتاس لارسرتتاب،لنثا ت"لارقتتن ل

ب"لعت لجنةسثدلالابدر اال ت لاستدنكلدتاس لارسرتابل رت لنرستتلدارثتملل-نجفدلنلسلاررا يل-ا"ل
  لاراسثاسلنفست ،للاراسثاسلدناالدسزكلدرىل  نسل  لدارثملاراسثاسلا"ل ر لاركس االنرثسل  نساةل

 ا"لبتر لد لثت لاررا تيلرلقتنائ لاراارثتدلرلكتس االعثنتدلارتساستدلرت لثجتتلب لا  تا االدتذ سلركتأ"ل
اررننتلاراقثاتدلرارقثاتدلارساترتدلناردت لثدالرفتالاراسثتاسلاراتذ نس،لنةتذالثتت لعلتىل جتبلالإتاس لرجانتبل

ثثافالرارقثادلارساترد،لن  لب لاسدنكلا"لةا لجتاةلنةنل ث لد لدقتثسلارقث لارساتردلرلرننتلارد لد لدق
اسدنثاالارقثادلارساتردلدقعلةذ لارقث ،لناتكل ساسثدلاررنتنتلاربتسكلردقثثاتاالارقثاتدلارساترتد،لنةتذال
ثزثتتتتلاتتت"لتسجتتتدلغاتتتنضلاردقتتتاسثسلاراارثتتتدلارانكتتتنس لنثساتتت لرتتتلإتاس لاستتتا دل رثتتتس لراااسستتتدلستتتلن فال

ثادلرارقثاتدلارساترتدلاجتالاةلب تراةلراااسستدلدتاس لارسرتابلات"لالاندفاز ،لاراسلارذ لثجس لاررننتلاراق
ل ر لالإتاس لرد قثملبةتا فالاركب ثدلا

نرنالةلعلىلذركلثا "لارقن لب"لاكت لدلدتاس لارسرتابلدتسدرال ت لارستاسلراكت لدلعتت لاردتزا ل
التدلثقتعلاركس االرادالراالاراسثاسلا"لا  ا اا،لرذال إ"لاراسلثدالتبل تسنس لدتنا سل رثتاالاد ا

عبللدارثقفال  لاراقا لارن لعلىلجفاالارس اردلنالإكسا لعلتىلبستناملاراتا لنارادايلتدل ت لاررثئتدل
لارا سثدل  لارفثئدلارساادلرلس اردلاراارثدلال

 نتاسج وتوصيات الدراسة وآفاقها المستقبلية: -8
 نتاسج الدراسة: -8/1

لاسدلارنلسثدلناردارثقثد،لدداي ل ثاالثل :دن لالارتساسدلرست لندائيلعل لاسدن ل  لا"لارتسلللللل
  :لدن لالدر لارندائيلاردارثد:لعلي مستوي الدراسة النظرية
(لرسنتتنا"ليل ثاستتاالارقثاتتدلارساترتتديلرتت لثلتتز لاركتتس اال54ب"لاسثتتاسلارا استتردلارا تتس لس تت ل  -0

راستتتدبتا لاتتتنفيلاستتتث"لعنتتتتل ثتتتاسلارقثاتتتدلارساترتتتدلنر تتت"لدتتتسكلرلكتتتس اال سثتتتدلابدثتتتاسلاتتتنفيل
 قثاسلركسالب"لث ن"لارئااةلرللسن لاار

ب"لعت لدنا سلاراسلنااالار ا ثدلرقثاسلارقثادلارساتردل تلث ت لدر لا داا لذادثدلارقثاس،لااال -4
 ثفسالاراجا لباا لالإتاس لرلدرعبل  ل ثاساالارقثادلارساتردلرد قثملبةتا فالاربا دلا

ثفتتتتالاتتتت"ل رتتتت لالإتاس لناندفتتتتز لب"لارقثاتتتتدلارساترتتتتدلربتتتتر لاراستتتتدن لارن لثا تتتت"لاردرعتتتتبل  -0
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ارفتتسص،لند تتن"ل تت لنفتتسلارن تتالا لفتتدل تت لد تثتتتةالن تتسبلارد قتتملانفتتالاتت"ل مرتت لاساجستت ل
ار ستاراالال ثتتيلب"لارقثاتتدلارساترتتدل ت للتت لاراستتدن لاريارتتيلانفتاللالد دتتن لعلتت لرنتتنتل ارلتتدل

 رلاقاسندللاسدبتاافال اسثاسلال

(لركتتتأ"ل ثاستتتاالارقثاتتتدل54 تتتس لس تتت ل ب"لالإ  تتتابلارا تتتتتلاتتت"ل رتتت لاسثتتتاسلارا استتتردلارا -5
ارساترتدلثسدرتتسلد  تتابل تتا  لنارئتت ل تتتلثساتت لعلت لار تتتلاتت"لا يتتاسلارستتلرثدلارا دالتتدلارنادجتتدل
عتت"لاستتدبتا لاردقتتتثساالارا استترثدلعنتتتلد تثتتتلارقثاتتدلارساترتتدلرلرنتتتلا تت لارقثتتاسلنر تت"لدرقتت ل

رادالرتتتاالالإ  تتتابلاردتتت لاراكتتت لدلارساستتتثدل تتت لاتتتت لاردتتتزا لاركتتتس اال تتت لاررثئتتتدلارا تتتسثدل
  تتدفالاساثثسلارا اسردلارا سثدلركأ"لدقتثساالارقثادلارساتردلال

دسرتتتسلعتتت"لارانلتتتنسلالاندفتتتاز للإتاس للارسرتتتابب"لا يتتاسلارستتتلرثدلارنادجتتتدلعتتت"لاااسستتتاالدتاس ل -4
ارسرتتاب،لنلتتساةلر"لدلتتكلاراااسستتاالدتت ت لدرتت لدسلتتث لارةتتتا لاربا تتدللإتاس لاركتتس دلعلتت ل

 اسا لاربسكلذاالارا ل دلا"لبر لدبفاللارتاللار قثق لرلكس دلا سابلار

دسرتسلعتت"لارانلتتنسلالإعراتت للإتاس للارسرتتابب"لا يتاسلالاثجارثتتدلارنادجتتدلعت"لاااسستتاالدتاس ل -2
ارسرابلارذ لثفتت لدرت لدتن ثسلاسلناتاالدا ت"لاستدبتا لاردقتاسثسلاراارثتدلات"لدجتساللدنرت اال

 دلدرتت لبنفتتالستتلنكلاسغتتنبل ثتت لراناجفتتدلد تتس االارانا ستتث"،لاستتدقرلثدلنرد لفتتدلا تت ،لرالإ تتا
نار تتتتلاتتت"لاكتتت لدلعتتتت لداايتتت لاراسلناتتتاالعتتت"لاسثتتتملدن تتتث لاسلناتتتاالتابلثتتتدلرلأاتتتسا ل

 ارباسجثدلارافدادلرأتاللاركس دلا

ب"لجاثعلاسدنثاالارقثادلارساتردلدب علرلذادثدلنالاعدااتلعل لاردقتتثساال ثاتالعتتالاراتأبنذ ل -2
قدرستتدلاتت"لارستتنملركتت  لاراكتتسل اراستتدن لارن (،ل ثتتيلب"ل ثاستتاالارقثاتتدلاتت"لارستتساسلارا

ارساترتتدلن قتتاةلرلاستتتدن لاريتتان لرلاتتتتبرالث ثافتتالتسجتتدلاتتت"لارذادثتتدلنالاعداتتتاتلعلتت لار  تتتا ل
ناردقتتتثساالالإتاسثتتدلال اتتالب"لارقثاتتدلارساترتتدلارا ستتنردلعلتت لبستتاسلاراستتدن لاريارتتيل إنفتتاللال

ناتتتالد تتتن"ل ارلتتتدلرلار لتتتدلنلال اتتتتبرالارناتتتنذدلاراستتتدبت ل تتت ل ستتتارفال ارلتتتدلرلار لتتتد،لنا 
دسداتتتلارقثاتتدل تت لاراستتدن لاريارتتيلعلتت لا دسا تتاالاسثنتتدلدستتتةالالإتاس ،لنراردتتار ل تتإ"لارقثاتتدل

 ارساتردلارقاةلرفذالاراسدن لة لدقتثساالنرثسال قائملالل

  :لدن لالدر لارندائيلاردارثد:لعلي مستوي الدراسة التطبيقية
دتتتأيثسلدثجتتتتار لتا لد  تتتائثاةلرلقثاتتتدلارساترتتتتدلررنتتتتلالاستتتديااساالارسقاسثتتتتدلعلتتت لاستتتتدن لنجتتتنتل -0

الاستتتد قاملالابدثتتتاس ،لنراردتتتار لدتتتأيثسلاثجتتتار لاسنتتتن لعلتتت لاستتتدن لدتاس لارسرتتتابلرلكتتتس اال
 اراقثت لراررنس دلارا سثدلا

دلرلرثتتتعلعلتتت لنجتتتنتلدتتتأيثسلدثجتتتار لتا لد  تتتائثاةلرلقثاتتتدلارساترتتتدلررنتتتتلار تتتن لاراارثتتتدلارادا تتت -4
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استتتتدن لالاستتتتد قاملالابدثتتتتاس ،لنراردتتتتار لدتتتتأيثسلاثجتتتتار لاسنتتتتن لعلتتتت لاستتتتدن لدتاس لارسرتتتتابل
 رلكس االاراقثت لراررنس دلارا سثدلا

نجتنتلدتأيثسلدثجتار لتا لد  تتائثاةلرلقثاتدلارساترتدلررنتتلار تتن لاراارثتدلر تسضلالا دفتاللعلتت ل -0
 لاسنتتتتن لعلتتتت لاستتتتدن لدتاس لارسرتتتتابلاستتتتدن لالاستتتتد قاملالابدثتتتتاس ،لنراردتتتتار لدتتتتأيثسلاثجتتتتار

 رلكس االاراقثت لراررنس دلارا سثدلا

نجنتلدأيثسلدثجار لتا لد  ائثاةلرلقثادلارساتردلررنتتلالاستديااساالاراارثتدلات"لبتر لبلاملعلت ل -5
استتتتدن لالاستتتتد قاملالابدثتتتتاس ،لنراردتتتتار لدتتتتأيثسلاثجتتتتار لاسنتتتتن لعلتتتت لاستتتتدن لدتاس لارسرتتتتابل

 ارا سثدلالرلكس االاراقثت لراررنس د

نجتتتتنتلدتتتتأيثسلدثجتتتتار لتا لد  تتتتائثاةلرلرنتتتتنتلاراقثاتتتتدلرارقثاتتتتدلارساترتتتتدلاجداستتتتدلعلتتتت لاستتتتدن ل -4
الاستتتد قاملالابدثتتتاس ،لنراردتتتار لدتتتأيثسلاثجتتتار لاسنتتتن لعلتتت لاستتتدن لدتاس لارسرتتتابلرلكتتتس اال

 اراقثت لراررنس دلارا سثدلا

ا االالابدثاسثدلركتس االنجنتلدأيثسلسلر لتا لد  ائثاةلرنجنتلابدر اال  لاسدن لالاسد ق -2
(لنرستلدارثق لعل لاستدن لدتاس ل54عثندلارتساسدل ر لدارثملاسثاسلارا اسردلارا س لس  ل 

لالثنجتتتتتلابدر تتتتاالجنةسثتتتتدل تتتت لاستتتتدن لدتاس لارسرتتتتابلرلكتتتتس االاراقثتتتتت للبنتتتت ارسرتتتتابلالب ل
 ثاستتاال(لرسنتتنا"ليل54راررنس تدلارا تتسثدل رتت لنرستتلدارثتتملاسثتتاسلارا استتردلارا تس لس تت ل 

 ارقثادلارساتردليلا

ب"ل ثاساالارقثادلارساتردلدسدرالاسدراااةلجنةسثاةلراااسساالدتاس لارسرابلعلىلاسدنكلكتس اال -2
 عثندلارتاسسد،ل االب"لرفالدأيثسلاثجار لعلىلاسدنكلدتاس لارسرابل  لةذ لاركس االا

قثاساالارقثادل(لارباصلر54علىلارسغ لا"لدارثملاركس االراسثاسلارا اسردلارا س لس  ل  -5
ارساترتتد،لدلالبنتت لاتت"لارجلتت لب"لدارثتتملاراسثتتاسلرتت لثَ تتتيلابدر تتاالجنةسثتتدل تت لاستتدنكلدتاس ل

ب"لعتتت لجنةسثتتدلالابدر تتاال تت لاستتدنكلل-اتت"لنجفتتدلنلتتسلاررا تتي-ارسرتتاب،لنثا تت"لارقتتن ل
دتاس لارسرتتابل رتت لنرستتتلدارثتتملاراسثتتاسلدناتتالدستتزكلدرتتىل  تتنسل تت لدارثتتملاراسثتتاسلاتت"ل رتت ل

 س االنرثسل  نساةل  لاراسثاسلنفس لاارك

ب"لاكتت لدلدتاس لارسرتتابلدتتسدرال تت لارستتاسلراكتت لدلعتتت لاردتتزا لاركتتس االرادالرتتاالاسثتتاسل -2
 (لا"لا  ا االا54ارا اسردلارا س لس  ل 

 توصيات الدراسة: -8/2
   ل نللاالدن لالدرثدلارتساسدلا"لندائيلثن  لاررا يلراالثل :            

كسا ث ساادلرلس اردلاراارثدل جفدلس ارثدل ثا لارفثئدلار -0 لعل لبسناملاراا لراالثل :لنا 
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درزا لاركس االاراقثت لراررنس دلارا سثدلر سنس لدارثملرننتلنادالراالالإ  تابلارتناست ل -لب
(لاربتتتاصلرقثاستتتاالارقثاتتتدلارساترتتتد،لرالإ تتتا دلدرتتت ل54راسثتتتاسلارا استتتردلارا تتتس لس تتت ل 

 االارد لرنالعلثفال ثاساالارقثادلارساتردلا سنس لالإ  ابلع"لاراسملنالا دسا 

 سنس لد اث"لدقسثسلاساجعلار ساراال قساالدن تالاتت لاردتزا لاركتس دلا ت لاراساجستدلل -لب
لرالإ  ابلع"لاناةيلنبسارثبلناسدنثاال ثاسلارقثادلارساتردلال

دب تتتثصلافتتتا لراجتتتارسلدتاس لاركتتتس اا،لنافتتتا لرلجتتتا"لاراساجستتتدلركتتتأ"ل ثاستتتاالارقثاتتتدلل-د
 د،لنب"لدتسدلدلكلارافا ل ا"ل ناعتل ثتلنكابلارنساملاراارثدلراررنس دلارا سثدلاللارساتر

درتتتتتزا لاركتتتتتس االرن تتتتتعلترثتتتتت لرقناعتتتتتتلارستتتتتلنكلاربر تتتتت لتابتتتتت لاركتتتتتس دلندكتتتتت ث لرجنتتتتتدلل-ت
رلأبر ثتتاالد تتن"لافادفتتالاسا رتتدلاستتدن لالاردتتزا لرارتتترث لاربر تت لرلكتتس د،لندرنتت لرتتساايل

ا  النارسقنراا،لنب"لد ن"لةذ لارلجندلجزلالا"لارسثاسدلاربر ثدلاردتسثبلاربر  لنارا 
لرلكس دلنددس لر ننفالتائادلناسدقلدلع"لدتاس لاركس دلال

ل ثا لارجفاالاراسئنردلع"لن علاساثثسلارا اسردلناراساجسدلارا سثدلراالثل : -4
راستتدبتا لل تتسنس لدستتتث لاردقتتاسثسلاراارثتتدلرلكتتس االراتتالثدفتتملاتتعلاتتسملارقثتتاسلنالإ  تتابل-ب

(لرسننا"ليل ثاساالارقثادلارساترتدليل54ارقثادلارساتردللن قاةلراسثاسلارا اسردلارا س لس  ل 
لااالثساعتل  لزثات ل فال لاررنس دلارا سثد،لنزثات لاريقدل  لاراسلنااالارانكنس لرفالا

 سنس لد تتاسلترثت لدسكتات لراستاعت لاساجست لار ستاراال ت لارد قتملات"لاتت لسترادلل-ب
لدل ثاساالارقثادلارساتردلنبا دل ثاساالاراسدن لاريان لناراسدن لارياريلالنت 

 :الآفاق المستقبلية -8/3
 تتت ل تتتنللبةتتتتا لارتساستتتدلنارندتتتائيلاردتتت لدتتت لاردن تتت لدرثفتتتالثقدتتتسبلاررا تتتيلاجانعتتتدلاتتت"ل              

 :ا د ار  اسل دنجفاال  املنبر ايلاسدقرلثدلدداي ل  ل
(لرسنتتتنا"ليل ثاستتتاال54ثتتتاسلبيتتتسلاسثتتتاسلارا استتتردلارا تتتس لس تتت ل دجتتتساللتساستتتدلدستتتدفت ل  -0

لارقثادلارساتردليلعل لعت لدااي لاراسلنااالراركس االاراقثت لراررنس دلارا سثدلا
دجتتساللتساستتدلدستتدفت ل ثتتاسلبيتتسل ثاستتاالارقثاتتدلارساترتتدلعلتت لارقتتنائ لاراارثتتدلرلرنتتنكلاراقثتتت ل -4

 راررنس دلارا سثدلا

ث لبيتتسلاردنستتعل تت لناتتاملالإ  تتابلالإرزااتت لعتت"ل ثاستتاالارقثاتتدلدجتتساللتساستتدلدستتدفت لدقثتت -0
 ارساتردلعل لجنت لاردقاسثسلاراارثدلال

دجساللتساسدلدسدفت لدقثث لبيسلت دلدقتثساال ثاساالارقثادلارساتردلعل ل ارلثتدلارقتنائ لاراارثتدل -5
 رلاقاسندلا

دلرلكس االاراتسجتدلدجساللتساسدلدسدفت ل ثاغدلدجسالاالاساجسدلت دل ثاساالارقثادلارساتر -4
 راررنس دلارا سثدلا
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 مراجع الدراسة
 أولا: مراجع باللغة العربية:

،لدتاس لارتتسرالارا استتر ل تت لاركتتس االارا تتسثدلترثتت ل0222اتت ل ت دتتنس(،للاتتتيسبرتتنلاربثتتس،ل -0
،ل لثتدلمجلاة التجاارة والتمويالاثتان لا"لارد ثساال ت لبس تت لاراب  تاالرتارقنائ لاراارثتد،ل

للا53-0،لصل4،لارستتل02ناا،لاراجلتلاردجاس ،لجااسدلا
،لاردقسثتتتتتتتتسلارا استتتتتتتتر لعتتتتتتتت"لارقثاتتتتتتتتدلارساترتتتتتتتتدل4332تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت،لتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت -4

تساستتدلاثتانثتتتدلرلكتتتس االارسقاسثتتدلاراقثتتتت ل تتت لبستتناملاراتتتا لارسسرثتتتد،لل-رلأ تتن لغثتتتسلاراارثتتتد
،لصل4،لارستتتتل42،ل لثتتدلاردجتتاس ،لجااستتدلاناتتا،لاراجلتتتلالمجلااة العلميااة للتجااارة والتموياال

 لال420ل-025

،ل ثاسلندفسثسلارسر دلرث"لاااسساالدتاس لارسرابلنجنت ل4304ب ات،لعرللعل ل ت دنس(،ل -0
سلنااالارا اسرثدلرلكس االارادتان لبسفافال  لستنملارنساملاراارثتدلارب ائصلارننعثدلرلا

،ل02،ل لثتدلاردجتاس ،لجااستدلعتث"لكتاس،لاراجلتتل, الفكار المحاسابيارا سثد:لتساستدلدارثقثتد
 لا000-402،لصل0ارستتل

،لارسنااتت لاراتت يس ل تت لاردقتتتثسلارا استتر لنبيسةتتالعلتتىلا تتتا ثدل4302ب اتتت،لاتتساتلعرتتتلا ،ل -5
،ل لثدلرسالة ماجستير غير منشورةراارثدلاعلتساسدلدارثقثدلعلىلاركس االارثانثد،لاردقاسثسلا

 اردجاس ،لجااسدلاران نس لا

،لنانذدلا اسر لاقدتسبلرقثتاسلايتسلجتنت لاردقتاسثسلاراارثتدلعلت ل4304دسااعث ،لبثا"لنرث ،ل -4
،ل لثتدلشاورةرسالة دكتوراه غير منالاسديااساالاراراكس لرانلااالارعاا ل تساسدلدارثقثد(،ل

 اردجاس ،لجااسدلعث"لكاسلا

المجلة العلمياة ،لالإااسلارف س للإتاس لارسراب:لتساسدلنلسثد،ل4300ارجرس ،لعل لعرتلا ،ل -2
-0030،للصل0،لارستتتل50 لثدلاردجاس ،لجااستدلعتث"لكتاس،لاراجلتتللللاقتصاد و التجارة,

 لا0042

نبيسةتتتالعلتتت لاردسرثتتتسلار تتتاتمل،لاردقتتتتثساالارا استتترثدل4305جاتتتا ،لبستتتاا لا اتتتتل ت دتتتنس(،ل -2
مجلاااة البحاااوث التجارياااة تساستتتدلدارثقثتتتد،لل–رلدقتتتاسثسلاراارثتتتدلارانكتتتنس لراررنس تتتدلارا تتتسثدل

 لال52ل-0،لصل0،لارجزلل0،لارستتل45،ل لثدلاردجاس ،لجااسدلسنةاد،لاراجلتلالمعاصرة

 لدتاس ل،لتساستتدلد لثلثتتدلرلاد ثتتساالاراتت يس ل تت لابدثتتاسلاتتتاب4302 ااتتت،ل ستت"لعرتتتلارستتا ،ل -5
،للرساالة دكتاوراه غيار منشاورةارسرابلنبيسةالعل لاقاثثسلارتاللاراار لاراستدقرل لرلانكتأ ،ل

  لثدلاردجاس ،لجااسدلارقاةس لال
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،لتنسلاراساجعلارباسج ل ت لدأ ثتتلدقتتثساالارقثاتدلارساترتدل4305 س"،ل سث"لسثتل ت دنس(،ل -2
لثتتدلاردجتتاس ،لجااستتدلعتتث"لكتتتاس،ل،ل الفكاار المحاساابي تت لاررثئتتدلارا تتسثد:لتساستتدلاثتانثتتد،ل

للا0000ل-0033،لصل5،لارستتل44اراجلتل
،لدتاس لارسرتتتابلاتتت"لانلتتتنسلا استتتر لرتتتاردارثملعلتتت لاركتتتس اال4303 ستتتث"،لا اتتتتلستتتثت،ل -03

ل،ل لثدلاردجاس ،لجااسدلسنةادلالرسالة ماجستير غير منشورةاراسجلدلراررنس دلارا سثد،ل
الارا استردلعت"لارقثاتدلارساترتدل ت لاررثئتدل،لاكت ر4334 اات،لاتاسملعرتتلارستا ل ت دتنس(،ل -00

،ل لثتتدلاردجتتاس ،لجااستتدلالمجلااة العلميااة للاقتصاااد والتجااارةارا تتسثد:لرتتاردارثملعلتتىلاررنتتنك،ل
 لا232-400،لصل4،لارستتل04عث"لكاس،لاراجلتل

،لايتتتسلب تتتائصلارن تتتت لالا د تتتاتثدلعلتتت لاااسستتتاال4302 اتتتنت ،لا اتتتتل تتتارس ت دنس(،ل -04
ار قثقثتتدلنانس استفالعلتت لارتاللاردنلثات لاراستتدقرل :لتساستدلدارثقثتتد،للدتاس لارسرتابلرارنكتاد

،لصل0،لارستتتل04،ل لثتدلاردجتاس ،لجااستدلارانن ثتد،لاراجلتتلالمجلة العلمية للبحوث التجارياة
للا2-55

قاااراءات فاااي نظرياااة ،ل4305ستتتار ،لا اتتتتلثنستتت ل ت دتتتنس(،لارستتتقا،لارستتتثتلا اتتتتل ت دتتتنس(،ل -00
 س ،لا سلا،لرتن"لناكس،لارقاةالمحاسبة

،لدتاس لارسر ثتتتدلناستتتاثثسلارا استتتردلارا تتتسثد:لتساستتتدل4335ارستتتثت،ل تتتفالا اتتتنتل ت دتتتنس(،ل -05
للا54-0،لصل0،لارستتل05،لاراجلتلمجلة البحوث التجارية المعاصرةد لثلثد،ل

،لارا استتردلعتت"لارقثاتتدلارساترتتدلرتتث"لاراستتاثثسلناردارثتتملنتنسةتتال4305 تتاتم،لب تتر لجاتتا ،ل -04
ل،ل لثدلاردجاس ،لجااسدلرن لسنث لالرسالة ماجستير غير منشورةل,اراثد  لارزادلاراارثدلارس

،لد لثتتتت لارسر تتتتدلرتتتتث"لا استتتتردلارقثاتتتتدلارساترتتتتدل4332 تتتتارا،لستتتتثتلعرتتتتتلارفدتتتتابل ت دتتتتنس(،ل -02
الفكااار نبيسةتتتالعلتتت لجتتتنت لاردقتتتاسثسلاراارثتتتد:لتساستتتدلاثتانثتتتد،للالارد اسثتتتدناااسستتتاالارا استتتردل

 لال423ل-404،لصل4،لارستتل00"لكاس،لاراجلتل،ل لثدلاردجاس ،لجااسدلعثالمحاسبي

،لدقثتتث لا استتردلارقثاتتدلارساترتتدلاتت"لانلتتنسلدعرا  تساستتدل4302عرتتتلارسستتن ،لباثتتس ل د تت ،ل -02
ل،ل لثدلاردجاس ،لجااسدلسنةادلارسالة ماجستير غير منشورةل(,نلسثدلندارثقثد

،لايتتسل4302لعرتتتلارسلتتث ،لستتاا لعرتتتلارس ا" ت دتتنس(،لعرتتتلارستتاثع،لدثاتتا"لاتتت ا ت دنس(، -05
دارثملاراساثثسلارتنرثتدللإعتتاتلاردقتاسثسلاراارثتدلعلت لجتنت لارقتنائ لاراارثتدلنانس تاسلذرتكلعلت ل

،ل لثتدلاردجتاس ،لجااستدلالمجلة المصرية للدراسات التجارياةد لفدلسبسلاراا  تساسدلدارثقثتد(،ل
 لال022ل-000،لصل4،لارستتل50اران نس ،لاراجلتل
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،لايتتسلدنجتت لاستتاثثسلارا استتردلن تتنلارقثاتتدلارساترتتدل4332نس(،لعرتتلارقتتاتس،لس تتالدرتتساةث ل ت دتت -02
مجلااة كليااة التجااارة علتت لارب تتائصلارننعثتتدلرلاسلناتتاالارا استترثدل تت للتت لارزاتتدلاراارثتتد،ل

 لا25ل-02،لصل4،لارستتل52،ل لثدلاردجاس ،لجااسدلالإس نتسثد،لاراجلتلللبحوث العلمية

اجاةتتتل ت دتتنس(،لارا تتا"،لدرتتساةث لا اتتت،لعرتتتلارقتتاتس،لس تتالدرتتساةث ل ت دتتنس(،لا اتتت،لعلتت ل -43
،لداتتاسلاقدتتسبلرل تتتلاتت"لاكتتا  لناسن تتاالارقثتتاسلنالإ  تتابلارا استتر لاراسداتتتلعلتت ل4302

،ل لثتتدلاردجتتاس ،لالمجلااة المصاارية للدراسااات التجاريااةارقثاتتدلارساترتتد:لتساستتدلنلسثتتدلناثتانثتتد،ل
للا405ل-022،لصل4،لارستتل50جااسدلاران نس ،لاراجلتل

،لايتتسلب تتائصلرجتتا"لاراساجستتدلعلتت لجتتنت لاردقتتاسثسلاراارثتتدل4302"لسا تتا"،لعلتت ،لستتلاا -40
،ل لثتتتدلاردجتتتاس ،لجااستتتدلرساااالة ماجساااتير غيااار منشاااورةارفدسثتتتدل تساستتتدلنلسثتتتدلندارثقثتتتد(،ل

 سنةادلا

،لايسلا استردلارقثاتدلارساترتدلعلت لستلنكلنادجاةتاالدتاس ل4302عاس،لنرثتلاراثبل ت دنس(،ل -44
،ل لثتتدلالمجلااة العربيااة للعلااوم ونشاار الأبحاااث تت لارستتنتا"،لل تت لارقاتتاألارا تتس  لارسرتتاب

 لاللللل420ل-444،لصل4،لارستتل4د سثقثا،لارسنتا"،لاراجلتل

،ل سارثتتتدلارقثتتتاسلارا استتتر لرلقثاتتتدلارساترتتتدل تتت ل تتتنلل4332عتتتنات،لةكتتتا ل ستتت"ل ت دتتتنس(،ل -40
مجلااااة د،لتساستتتتدلاثتانثتتتتل-(لرالإكتتتتاس لدرتتتت لارزاتتتتدلاراارثتتتتدلارساراثتتتتد042اراسثتتتتاسلاراسث تتتت ل 

للا404ل-432،لصلل0،ل لثدلاردجاس ،لجااسدلرنفا،لارستتلالدراسات والبحوث التجارية
،لدتتأيثسلدقثتتث لالاستتديااساال4300عثاكتت ،لنتتنسلارتتتث" ت دنس(،لارجثتتسا"،لنتتاتسل اتتتل ت دتتنس(،ل -45

مجلاااة اراارثتتتدلنلارسقاسثتتتدلرارقثاتتتدلارساترتتتدلعلتتت لارزاتتتدلاراارثتتتدل تتت للتتت لاراستتتاثثسلارا استتترثد،ل
ل-55،لصل0،لارستتتل04،ل لثدلاردجاس ،لجااستدلرنسستسثت،لاراجلتتلالمالية و التجارية البحوث

للا22
،لSPSS, التحلياال الإحصاااسي باسااتخدام برنااامج 2115 ارق تتاص،لافتتت لا اتتتل ت دتتنس(، -44

 رتن"لناكسلاران نس ،لا سلال

اتتتنفيلا استتتر لاقدتتتسبلردقتتتتثسلارقثاتتتدلارساترتتتدلرلكتتتس د:ل, 4300ا اتتتت،لجثفتتتا"لا اتتتت ل،ل -42
 ،ل لثدلاردجاس ،لجااسدلاناالارسالة دكتوراه غير منشورةدلنلسثدلاثتانثد،لتساس

 دتاس  عالثتاا علتى ارباسجثتد اراساجستد جتنت  ،لبيتس4335 ت دتنس(،ل  اات  ا اتت،لستاثس -42

 ،ل لثتدلاردجتاس ،لجااستدالعلمياة للبحاوث التجاارة كلياة مجلاةدارثقثتد،ل تساستد اتعل –ارسرتاب

 لا52-0،لصل4،لارستتل54الإس نتسثد،لاراجلتل
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،لدتاس لارسرتتتابلراستتتتدبتا ل ستتتاراالالاستتتد قام:لتساستتتتدل4305ا اتتتت،لعلتتت ل تتتتاثعل ت دتتتنس(،ل -45
،لارانلاتتدلارسسرثتتدلرلدناثتتدلالإتاسثتتد،لالمجلااة العربيااة لاالإدارةدارثقثتتدل تت لاركتتس االارستتسنتثد،ل

للالللللللللل452ل-405،لصل5،لارستتل05اراجلتل
سلاقدتتتسبلرد قثتتملان تتتنعثدلدقسثتتسلاسا تتتبل،لداتتا4332ا اتتت،لا اتتتلعرتتتتلارفدتتابل ت دتتتنس(،ل -42

،ل لثتدلاردجتاس ،لالفكار المحاسابيار ساراال  ل نللاااسساالدتاس لارسرتاب:لتساستدلاثتانثتد،ل
للال424-020،لصل4،لارستتل00جااسدلعث"لكاس،لاراجلتل

(ل أتا لرل ك لFlags Red،لاتب لدكاساالالإنذاسل 4303ا ات،لااتنبل اتمل ت دنس(،ل -03
ابلارا استتتتترثدلرتتتتتاردارثملعلتتتتت لاركتتتتتس االار يتتتتتسلنكتتتتتااال تتتتت لستتتتتنملارنساملعتتتتت"لدتاس لارسرتتتتت

،لارستتل45،ل لثدلاردجاس ،لجااسدلسنةاد،لاراجلتلمجلة البحوث التجارية المعاصرةارا س ،ل
 لا24-0،لصل4

،لدتتأيثسلالإ  تتابلعتت"لارتتتب لاركتتاا لا بتتسلعلتت لدتاس ل4302اسعتت ،لنجتتا لا اتتتل ت دتتنس(،ل -00
, المجلاااة علتتت ل اتتتاألاررنتتتنكل تتت لرنس تتتدلارنساملاراارثتتتدلارا تتتسثدارسرتتتاب:لتساستتتدلدارثقثتتتدل

،لصل0،لارستتتل52،ل لثتدلاردجتاس ،لجااستدلعتث"لكتاس،لاراجلتتلالمصرية للاقتصاد و التجاارة
 لا405ل-022

،لدقثتث لاتت لارلاتدل4305ا اف ،لعل لا انتل ت دتنس(،لا اتت،لانت لا سرت ل ت دتنس(،ل -04
(ل00ارساتردلارقاةلراسثاسلاردقسثتسلاراتار لارتتنر لس ت ل اسلنااالاردسلس لارفسا لرقثاسلارقثادل

،ل05،ل لثتدلاردجتاس ل،لجااستدلعتث"لكتاس،لاراجلتتلالفكر المحاسبي  ل نلل ناعتلار ن اد،ل
 لا032ل-450،لصل5ارستتل

،لجتنت لاردتت ثمل ت ل4304ا اتل ت دتنس(،لبرتنلعجثلتد،لعاتاتلا اتتل ت دتنس(،للعر انس ،ل -00
،لجااسدلارر سث"لردنسثملاتعلالمجلة العربية للمحاسبة لارسراب،لارست"لنبيسةال  لدتاس لنجنت

 لا055-045،لصل0،لارستتل04اجلسلاردسان"لاربلثج ،لاراجلتل

،ل رثتتاالار تتتلاتت"لاراكتت رالارنادجتتدلعتت"لدنستتعلاراستتاثثسل4302نرثتت ،لغتتات لا اتتتل ت دتتنس(،ل -05
،ل لثتدلاردجتاس ،لجااستدلبيالفكر المحاسارا اسرثدل  لاسدبتا لارقثادلارساترد:لتساسدلاثتانثتد،ل

 لا0053ل-0354،لصل0،لارستتل43عث"لكاس،لاراجلتل

رسندلل22،ل ساسلنزثسلالاسديااسلناردسان"لارتنر لس  ل4302ناردسان"لارتنر ،للالاسديااسنزاس ل -04
ردستتتث لرستتضلب  تتا لاستتاثثسلارا استتردلارا تتسثدلار تتاتس لرقتتساسلنزثتتسلالاستتديااسلس تت لل4302
للا253-0دارعل ب(،لصلل50،لارستتلالمصريةالوقاسع ،ل4304رسندلل003
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