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فقIFRS( ، ʙ(الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة الʺʻافع الاقʸʱادǽة لȘʽʰʢʱ اسʱهʙف الʘʴॼ دراسة 
الʺعلʨمات جʨدة دور معايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽةفي تʛʡ ʧʽʶʴح الʘʴॼ تʶاؤلاً حʨل 

الʺقʙمة للʺʙʵʱʶمʧʽ عقʖ تAccounting Quality  Șʽʰʢ- مʛʵجات القʨائʦ الʺالॽة- الʺʴاسॽʰة 
عʛʰ الॼاحʘ عʧ جʨدة الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة مʧ خلال وقʙ . الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة

وتʺʗ الʙراسة . إدارة الأرȃاح، والॽʁʺة الʺلائʺة للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة: مʱغʧȄʛʽ أساسʧʽ هʺا
ة )٥٦(الॽʁॽʰʢʱة على  ʛؗق الأوراق ا شʨʶǼ ةʙʽة مقॽمال ʛʽراسةغʙال ʗʢغ ʙوق ،Ȑʛʸʺة الॽلʺال 

 ʧة مʛʱهʺا٢٠١١إلى  ١٩٩٧الف ،ʧʽتʛʱإلى ف ʘاحॼها الʺʶي قʱوال ، : ʛʽاد الʺعايʺʱاع ʙعǼ ة ماʛʱف
مʧ ، وما قʰل اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة ٢٠١١إلى سʻة  ٢٠٠٧مʧ سʻة 

جʨهȄʛلȘʽʰʢʱ الʺعايʛʽ الʙولॽة  وقʙ خلʟ الʘʴॼ إلى وجʨد تأثʛʽ. ٢٠٠٦إلى سʻة  ١٩٩٧سʻة 
الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة بهʙف إدارة مʧ خلال لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة على فʛص تʙخل الإدارة 

كʺا أشارت الʱʻائج . الأرȃاح، الأمʛ الȑʚ يʻعǼ ʝȞانʵفاض الॽʁʺة الʺلائʺة للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة
ات إلى  ʛؗʷأن الʛؗʷتفعة هي الʛʺة الॽافعة الʺالʛة الʺلائʺة ذات الʺॽʁفاضًا في الʵان ʛʲات الأك

اتللʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة ʛؗʷوأن ال ،  ʦاص رقʵاع الʢن القʨع لقانʹʵي تʱة  ١٥٩الʻʶ١٩٨١ل 
ات الأكʛʲ تʙخلاً مʧ خلال  ʛؗʷهي ال ،ȑʛهʨل جȞʷǼ احȃف إدارة الأرʙة بهȄارॽʱقات الاخʴʱʶʺال

ا،فʛص تʙخل الإدارة مʧ خلال مʺارسات إدارة الأرȃاوارتفاع ً̋ ʳح ʛʰات الأك ʛؗʷح في ال  ʥوذل
  . دون وجʨد تأثʛʽ جʨهȑʛ لفʛص الʨʺʻ الʺʱʶقʰلي والقʙʽبʨʰرصات عالʺॽة

  
جʨدة الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة، إدارة تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة، :ʠʶلʲات الʖʲॺم

 .الʺʴاسॽʰةالॽʁʺةالʺلائʺة للʺعلʨمات الأرȃاح، الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة، تʺهʙʽ الأرȃاح، 
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  :مقʗمة
 ʛʺʲʱʶʺها الʚʵʱي يʱارات الʛالق ʙأعق ʙل أحȄʨʺʱارات الʛار وقʺʲʱارات الاسʛق ʙتع  
 ʦالأهǼ اراتʛه القʚوصف ه ʧȞʺǽ ʘʽأة الأعʺال، حʷʻاة مॽها الإدارة خلال دورة حʚʵʱأو ت

ي في والأكʛʲ خʨʢرة Ǽاعॼʱارها تʺȞʷǼ ʝل أساسي الʙماء الʱي تȑʛʳ في شʛايʧʽ الاقʸʱاد الؔل
 ʛاصʻالع Ȑʙإح ʙة تعॽق الأوراق الʺالʨإغفالها، وهى أن ؗفاءة س ʧȞʺǽ قة لاॽʁل حʣ دولة في ȑأ
الʨʳهȄʛة الʺʕثʛة في تؔلفة الأمʨال وحʳʺها، ومʺا لاشॽɾ ʥه أن جʨدة الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة 

ة الʙولॽة مʳلʶʺعايʛʽالʺʴاسॼ: الʺقʙمة للʨʶق، والʱي تعॼʡ ʙقًا لʺا تʙʸره الهʯʽات الʺهॽʻة، مʲل
(IASB) يȞȄʛة الأمॽة الʺالॼاسʴʺالʛʽعايʺʶلʳوم ،(FASB) ةॽʰاسʴرشادات مȂو ʛʽمعاي ʧم ،

 ،ʧȄʛʺʲʱʶʺثقة ال ʦث ʧة، ومॽق الأوراق الʺالʨؗفاءة س ʜȄʜعʱة لॽʱʴʱة الॽʻʰة في الȄاوʜال ʛʳل حʲʺت
 ,Daske, Hail)وهʨ ما يʕثʛ على ؗل مʧ حʦʳ رؤوس الأمʨال الʱي يʦʱ ضʵها في الʨʶق 

Leuz,& Verdi, 2008) هاʱوتؔلف ،(Daske et al. 2008; Li 2010) دةʨج ʧʶʴوت ،
 ʧʽللʴʺات الʕʰʻقعات و تʨت(Preiato, Brown &Tarca, 2013; Horton, Serafeim, 

and Serafeim 2013; Byard, Ying, & Yu 2011)  ʦॽʁاب الʛʱاق Ȑʙالإضافة إلى مǼ ،
 ,Armstrong, Barth, Jagolinzer)العادلة  الॽʀʨʶة الʺʛʢوحة في الʨʶق مʱʺॽʀ ʧها

&Riedl 2010).  

) IFRS(لʚلʥ فإن الاتʳاه العالʺي نʨʴ تʻʰي تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة 
ات الʺʙرجة في العʙيʙ مʧ الʙول في جʺॽع أنʴاء العالʦ هي واحʙة مʧ أكʛʲ الʱغʛʽات  ʛؗʷلل

 ʧم ʛʲة في أكॼاسʴʺخ الȄة الهامة في تارॽʺॽʤʻʱ١٠٠ال  ʛȄقارʱا إلى الʛًخʕم ʗلʨʴت ʙدولة ق
هʚه الʺعايʛʽ في الʺʱʶقʰل القʖȄʛ، وحʱى هʯʽة سʨق الأوراق  تȘʽʰʢالʺالॽة الʙولॽة، أو قʛرت 

ات الأمॽȞȄʛة Ǽإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة وفقًا للʺعايʛʽ الʙولॽة ال ʛؗʷاح للʺʶرس الʙة تॽȞȄʛة الأمॽالʺ
 ʛȄقارʱال ʧʽلافات بʱالاخ ʠॽɿʵفي ت ʦاهʶǽ ʙن أنه قʨʺʤʻʺقع الʨʱي ȑʚال ʛة، الأمॽالʺال ʛȄقارʱلل

قارʛȄ الʺالॽة قǽ ʙعʜز سʙʵʱام الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱاالʺالॽة في الʙول الʺʱʵلفة، ومʧ ثʦ فإن 
 ʧʽʶʴمات، وتʨم تʺاثل الʺعلʙع ʧم ʙʴات، وال ʛؗʷة الॽɾة للʺقارنة، وشفاॽانات الʺالॽʰة الॽقابل

ة، وتʠॽɿʵ تؔلفʱهـا، وȃالʱالي زȄادة جʨدة الʱقارʛȄ الʺالॽةقʙرتها الʱفȄʛʽʶة ؗʺʕشʛ لأ ʛؗʷداء ال .
ح وعʺلॽات الغʞ الʺʛتʢॼة Ǽالʕʰʻʱات كʺا قʙ تعʢي الإدارة فʛصة للʴـʙ مʧ مʺارسات إدارة الأرȃا

وزȄادة جʨدة الʱقارʛȄ الʺالॽة، الأمʛ الȑʚ يʻعǼ ʝȞالإʳǽاب على الʺʧȄʛʺʲʱʶ والʲقة في أسʨاق 
 Daske et al. 2008, Liu, Yao,  Hu, & Liu, 2011, Alareeni and).الʺال

Aljuaidi, 2014)  
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European   ʝʢʶ2014في أغ  ʛʷʻب
نʱائج اسʱقʸاء اسʱهʙف تقʦॽʽ في غاǽة الأهʺॽة حʨل جʙوȐ الʹʨاȌǼ الॽʺॽʤʻʱة الʙولॽة الʱي 
 Șʽʰʢت ʖعق ʥي، وذلȃاد الأوروʴدول الات ʛʰة عॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽاد الʺعايʺʱاعǼ ʗمʜأل

ʙ تʦ اسʢʱلاع آراء عʻʽة مʧ ، وق
 ʙة، وقॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽالʺعاي Șʽʰʢʱافع لʻʺوال ʅॽؔالʱل الʨة حʴلʸʺاف ذات الʛʡالأ
تʹʺʧ الاسʱقʸاء اسʢʱلاع حʨل الʺʻافع مʧ الȘʽʰʢʱ الإجॼارȑ لʺعايʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة 

ʸقʱʶʺة الॽʰوا  ىأن غالʙأي ʦهʻم
تʧʶʴ شفاॽɾة القʨائʦ الʺالॽة عقʖ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة وقابلʱʽها للʺقارنة، بʻʽʺا 
نॼʶة ʛʽʰؗة مʧ العʻʽة أيʙت قابلॽة القʨائʦ الʺالॽة للفهʦ والأثʛ الإʳǽابي على ثقة الʺʧȄʛʺʲʱʶ في 
 ʙʽل على تأيȄʨʺʱل وتؔلفة الȄʨʺʱل على الʨʸʴلة الʨسه Ȏَʴ

  وقʙ جاءت هʚه الʱʻائج مقارȃة لاسʱقʸاء آخǼ ʛالʨلاǽات الʺʙʴʱة الأمॽȞȄʛة أجʛته
مʱʶقʸى ؗانʗ الʱʻائج مقارȃة ȞʷǼل 

  اسʠʯلاع الʸفʦضॻة الأوروॻȁة 
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ʖʲॺار العام للʟالإ:  

European Commissionقامʗ الʺفʨضॽة الأوروॽȃة
نʱائج اسʱقʸاء اسʱهʙف تقʦॽʽ في غاǽة الأهʺॽة حʨل جʙوȐ الʹʨاȌǼ الॽʺॽʤʻʱة الʙولॽة الʱي 
 Șʽʰʢت ʖعق ʥي، وذلȃاد الأوروʴدول الات ʛʰة عॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽاد الʺعايʺʱاعǼ ʗمʜأل

 ʛايʻي ʧاءً مʙʱات ابʨʻة سʛʷة عʙʺل ʛʽالʺعاي ʥوق٢٠٠٥تل ،
 ʙة، وقॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽالʺعاي Șʽʰʢʱافع لʻʺوال ʅॽؔالʱل الʨة حʴلʸʺاف ذات الʛʡالأ
تʹʺʧ الاسʱقʸاء اسʢʱلاع حʨل الʺʻافع مʧ الȘʽʰʢʱ الإجॼارȑ لʺعايʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة 

 ʦل رقȞʷضح الʨا يʺ أن غالॽʰة الʺʱʶقʸ) ١(Ǽالʺقارنة Ǽالʨضع قʰل الȘʽʰʢʱ، وؗ
تʧʶʴ شفاॽɾة القʨائʦ الʺالॽة عقʖ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة وقابلʱʽها للʺقارنة، بʻʽʺا 
نॼʶة ʛʽʰؗة مʧ العʻʽة أيʙت قابلॽة القʨائʦ الʺالॽة للفهʦ والأثʛ الإʳǽابي على ثقة الʺʧȄʛʺʲʱʶ في 

Ȏَʴ سهʨلة الʨʸʴل على الȄʨʺʱل وتؔلفة الȄʨʺʱل على تأيʙʽ الʨʶق وحʺاǽة الʺʧȄʛʺʲʱʶ، بʻʽʺا لʦ ت
وقʙ جاءت هʚه الʱʻائج مقارȃة لاسʱقʸاء آخǼ ʛالʨلاǽات الʺʙʴʱة الأمॽȞȄʛة أجʛته

Deloitte and Touche ٢٠٠٨في  ʧة مʻʽل  ٢٠٠على عȞʷǼ ةȃائج مقارʱʻال ʗى ؗانʸقʱʶم
  ).٢(ʦ كʛʽʰ للʱʻائج الʶابȘ عʛضها ؗʺا يʱʹح ǼالȞʷل رق

 ʤل رقȜ١(ش (  
اسʠʯلاع الʸفʦضॻة الأوروॻȁة - مʹافع تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة 
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ʖʲॺار العام للʟالإ

قامʗ الʺفʨضॽة الأوروॽȃة
نʱائج اسʱقʸاء اسʱهʙف تقʦॽʽ في غاǽة الأهʺॽة حʨل جʙوȐ الʹʨاȌǼ الॽʺॽʤʻʱة الʙولॽة الʱي 
 Șʽʰʢت ʖعق ʥي، وذلȃاد الأوروʴدول الات ʛʰة عॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽاد الʺعايʺʱاعǼ ʗمʜأل

 ʛايʻي ʧاءً مʙʱات ابʨʻة سʛʷة عʙʺل ʛʽالʺعاي ʥتل
 ʙة، وقॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽالʺعاي Șʽʰʢʱافع لʻʺوال ʅॽؔالʱل الʨة حʴلʸʺاف ذات الʛʡالأ
تʹʺʧ الاسʱقʸاء اسʢʱلاع حʨل الʺʻافع مʧ الȘʽʰʢʱ الإجॼارȑ لʺعايʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة 

 ʦل رقȞʷضح الʨا يʺ Ǽالʺقارنة Ǽالʨضع قʰل الȘʽʰʢʱ، وؗ
تʧʶʴ شفاॽɾة القʨائʦ الʺالॽة عقʖ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة وقابلʱʽها للʺقارنة، بʻʽʺا 
نॼʶة ʛʽʰؗة مʧ العʻʽة أيʙت قابلॽة القʨائʦ الʺالॽة للفهʦ والأثʛ الإʳǽابي على ثقة الʺʧȄʛʺʲʱʶ في 

الʨʶق وحʺاǽة الʺʧȄʛʺʲʱʶ، بʻʽʺا لʦ ت
 ȑʛهʨته. جʛة أجॽȞȄʛة الأمʙʴʱʺات الǽلاʨالǼ ʛاء آخʸقʱة لاسȃائج مقارʱʻه الʚجاءت ه ʙوق

Deloitte and Touche
كʛʽʰ للʱʻائج الʶابȘ عʛضها ؗʺا يʱʹح ǼالȞʷل رق
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Deloitte and Touche  

  

 ʛʽمعاي Șʽʰʢت ʧلة مʺʱʴافع مʻعة مȃأر
ن تʙʴث تʧʶʴ في جʨدة أالʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة، فʺعايʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة مʧ الʺʨʱقع 

 ʙاعʨالق ʙʽحʨʱف ،ʧʽضʛالʺق ʥلʚ الʺعلʨمات وتقلʽل مʵاʛʡ الʺعلʨمات على الʺʶاهʺʧʽ وؗ
، ؗʺا أن قʨاعʙ الʺʴاسॼة الʺʨحʙة 
ات الʺʱʵلفة، ومʧ ثʦ فإن الʳॽʱʻة الʺʨʱقعة سʨؔʱن  ʛؗʷأداء ال ʧʽة الʺقارنة بॽقابل ʧʶʴأن ت ʧȞʺǽ

أȑ أسعار (تʨفʛʽ معلʨمات للʨʶق ʨʳǼدة أعلى وȃالʱالي تقʦॽʽ أكʛʲ دقة في أسʨاق الأسهʦ والʙيʨن 
 ʠॽɿʵة هي تॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛ
 ʦʶʱت ʧȄʛʺʲʱʶʺمات للʨالʺعل ʧم ʙȄʜʺت الʛفʨا أنه إذا تʻه Șʢʻʺال
ات سʵʻʱفʠ مʵاʛʡ الʺعلʨمات  ʛؗʷلها لأداء الʽʲʺة في تॽɾفاʷدة و الʨʳال ʧم ʖاسʻار مʙقʺǼ
 ʧاحة مʱʺمات الʨدقة الʺعل ʧʽʶʴوت ʧȄʛʺʲʱ
مʧ الʺʱʴʺل معه أن ʻʸǽف الʺʧȄʛʺʲʱʶ اسʲʱʺاراتهʦ لʨؔʱن أقل 

  .خʨʢرة، ونʳॽʱة لʚلʥ سʨف يʢʱلʖ الʺʛʺʲʱʶون عʨائʙ أقل مʧ تلʥ الاسʲʱʺارات
ʺالॽة إلى تǽ ʧʽʶʴʹاً، أن يʕدȑ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ ال

ʜʱوʙȄ الʺʙيǼ ʧȄʛالʺعلʨمات في الʨقʗ الʺʻاسʖ وʙȃقة مʻاسॼة 
ثار الʺالॽة لقʛارات الʺʙيʷǼ ʧȄʛفاॽɾة 
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 ʤل رقȜ٢(ش (  
Deloitte and Toucheاسʠʯلاع  - مʹافع تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة 

أرȃعة مʻافع مʱʴʺلة مʧ تȘʽʰʢ معايBall, (2016)  ʛʽوȞʷȃل أكʛʲ تفॽʸلاً فقʙ أسʛد 
الʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة، فʺعايʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة مʧ الʺʨʱقع 

 ʙاعʨالق ʙʽحʨʱف ،ʧʽضʛالʺق ʥلʚ الʺعلʨمات وتقلʽل مʵاʛʡ الʺعلʨمات على الʺʶاهʺʧʽ وؗ
ʧʽللʴʺاث الʴǼتؔلفة أ ʧم ʠفʵǽ قع أنʨʱʺال ʧة مॽʰاسʴʺة الʙحʨʺة الॼاسʴʺال ʙاعʨا أن قʺؗ ،

ات الʺʱʵلفة، ومʧ ثʦ فإن الʳॽʱʻة الʺʨʱقعة سʨؔʱن  ʛؗʷأداء ال ʧʽة الʺقارنة بॽقابل ʧʶʴأن ت ʧȞʺǽ
تʨفʛʽ معلʨمات للʨʶق ʨʳǼدة أعلى وȃالʱالي تقʦॽʽ أكʛʲ دقة في أسʨاق الأسهʦ والʙيʨن 

ʽالʺعاي Șʽʰʢʱلة لʺʱʴم Ȑʛة أخʙاك فائʻوه ، ʠॽɿʵة هي تॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛ
ات ʛؗʷتؔلفة رأس الʺال لل.  ʦʶʱت ʧȄʛʺʲʱʶʺمات للʨالʺعل ʧم ʙȄʜʺت الʛفʨا أنه إذا تʻه Șʢʻʺال

ات سʵʻʱفʠ مʵاʛʡ الʺعلʨمات  ʛؗʷلها لأداء الʽʲʺة في تॽɾفاʷدة و الʨʳال ʧم ʖاسʻار مʙقʺǼ
ʶʺال ʧʽمات بʨاثل في الʺعلʺʱم الʙع ʟॽة تقلʳॽʱن ʧاحة مʱʺمات الʨدقة الʺعل ʧʽʶʴوت ʧȄʛʺʲʱ

ʚال ʛات الأم ʛؗʷل للʰقȑ  ن أقلʨؔʱل ʦاراتهʺʲʱاس ʧȄʛʺʲʱʶʺف الʻʸǽ ل معه أنʺʱʴʺال ʧم
خʨʢرة، ونʳॽʱة لʚلʥ سʨف يʢʱلʖ الʺʛʺʲʱʶون عʨائʙ أقل مʧ تلʥ الاسʲʱʺارات

ǽʹاً، أن يʕدȑ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الأومʧ الʺʨʱقع 
ات،  ʛؗʷة الʺ ʨؗات حॽة الॽة ففعالॼاسʻقة مʙȃو ʖاسʻʺال ʗقʨمات في الʨالʺعلǼ ʧȄʛيʙʺال ʙȄوʜʱ

ثار الʺالॽة لقʛارات الʺʙيʷǼ ʧȄʛفاॽɾة ʧȞʺǽ أن ʧʶʴǽ عʺلॽة صʻع القʛار وعʛض الʺعلʨمات للأ
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وȞʷȃل أكʛʲ تفॽʸلاً فقʙ أسʛد 
الʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة، فʺعايʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة مʧ الʺʨʱقع 

 ʙاعʨالق ʙʽحʨʱف ،ʧʽضʛالʺق ʥلʚ الʺعلʨمات وتقلʽل مʵاʛʡ الʺعلʨمات على الʺʶاهʺʧʽ وؗ
ʧʽللʴʺاث الʴǼتؔلفة أ ʧم ʠفʵǽ قع أنʨʱʺال ʧة مॽʰاسʴʺال

ات الʺʱʵلفة، ومʧ ثʦ فإن الʳॽʱʻة الʺʨʱقعة سʨؔʱن  ʛؗʷأداء ال ʧʽة الʺقارنة بॽقابل ʧʶʴأن ت ʧȞʺǽ
تʨفʛʽ معلʨمات للʨʶق ʨʳǼدة أعلى وȃالʱالي تقʦॽʽ أكʛʲ دقة في أسʨاق الأسهʦ والʙيʨن 

، وهʻاك فائʙة أخȐʛ مʱʴʺلة لȘʽʰʢʱ الʺعايʽ)أفʹل
ات ʛؗʷتؔلفة رأس الʺال لل

ات سʵʻʱفʠ مʵاʛʡ الʺعلʨمات  ʛؗʷلها لأداء الʽʲʺة في تॽɾفاʷدة و الʨʳال ʧم ʖاسʻار مʙقʺǼ
ʶʺال ʧʽمات بʨاثل في الʺعلʺʱم الʙع ʟॽة تقلʳॽʱن

ʚال ʛات الأم ʛؗʷل للʰق
خʨʢرة، ونʳॽʱة لʚلʥ سʨف يʢʱلʖ الʺʛʺʲʱʶون عʨائʙ أقل مʧ تلʥ الاسʲʱʺارات

ومʧ الʺʨʱقع 
ات،  ʛؗʷة الʺ ʨؗات حॽة الॽفعال

ʧȞʺǽ أن ʧʶʴǽ عʺلॽة صʻع القʛار وعʛض الʺعلʨمات للأ
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ʧȄʛʺʲʱʶʺالإدارات وال ʝالʳʺقابي لʛور الʙز الʜعǽ أن ʧȞʺǽ ȑʚال ʛالأم ʛʰأك  ،ʧʽللʴʺوال
ʅॽʻʸʱالات ال ومʧ جهة أخȐʛ فإن الاعʛʱاف الʺعʳل Ǽالʶʵائʛ الʺʨʱقعة في الʨقʗ . ووؗ

 ʗʰʰʶي تʱة الʯʽʶارات الʛصلاح القȂو ʛائʶʵة الʛʽاجهة وتʨʺل ʧȄʛيʙʺجه الʨأن ي ʧȞʺǽ ʖاسʻʺال
 في الʶʵائʛ؛ وعلاوة على ذلʥ فإن احʱʺال الʱعʛف على الʶʵائʛ في الʨقʗ الʺʻاسʧȞʺǽ ʖ أن

ʙʴǽ مʧ شغف الإدارة في الʙخʨل في اسʲʱʺارات عالॽة الʺʵاʛʡة قʙ يʛʱتʖ علʽها أثار سلॽʰة على 
ʧʽʻائʙال الʨوة الʺلاك وأمʛاد . ثʙة لإعॽولʙال ʛʽاد الʺعايʺʱاع ȑدʕقع أن يʨʱʺال ʧة مǽهاʻوفى ال

عʺلاء والʺقʛضʧʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة إلى خفʠ تؔلفة الʱعاقʙ العابʛ للʙʴود مع الʺʨرديʧ والعʺالة وال
والʺʧȄʛʺʲʱʶ، وȃالʱالي تʨسॽع حʦʳ الʺعاملات الʙولॽة ومʧ ثʦ سʨؔʱن الʳॽʱʻة الʺʨʱقعة ارتفاع 

 .كفاءة الأسʨاق ȞʷǼل عام
 ʛʽالʺعاي Șʽʰʢت ʨة هॼاسʴʺخ الȄة في تارॽʺॽʤʻʱات الʛʽʽغʱال ʦأه ʧاً مʙأن واح ʥولا ش

ات العامة في ʛؗʷة للॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙقع  الʨومع ت ،ʦل العالʨول حʙال ʧم ʙيʙالع
ات،  ʛؗʷة الॽɾشفا ʧʽʶʴة إلى تॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽام الʺعايʙʵʱاس ȑدʕأن ي ʧʽʺʤʻʺال

ولʚلʥ، فإنه مʧ شأنه أن . وتعʜȄʜ قابلॽة الॽʰانات الʺالॽة للʺقارنة، وزȄادة شفاॽɾة الʱقارʛȄ الʺالॽة
ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʙʽفǽ (Daske, Hail, Leuz& Verdi, (2008 . ʧوم ʥذل ʧم ʦغʛإلا أنه، وعلى ال

ا، فهʻاك أسॼاب تʙعʨ إلى الʥॽȞʷʱ في هʚه الʨʱقعات، وعلى وجه  ً́ ǽأ ȑادʸʱر اقʨʤʻم
مʛʳد تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة ʳǽعل : الʨʸʵص الفʛضॽة القائلة Ǽأن

ات أكʛʲ إفادة أو أكʛʲ قابلॽة للʺ ʛؗʷال ʛȄاد . قارنةتقارʺʱة للاعǽادʸʱالاق ʖاقʨلاف أن العʵǼ اʚه
الإلʜامي للʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة، مʲل العʨاقʖ على إدارة الأرȃاح وتؔلفة رأس 

 ,.Soderstrom& Sun, 2007; Daske et al(الʺال، وأخʢاء الʕʰʻʱ لʗʶॽ واضʴة 
2008.(  

تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة لʗʶॽ كʺا أن الʱʻائج الاقʸʱادǽة الʺʛʱتॼة على 
أن الʺʻافع الʱي سʽʻʳʱها أسʨق الʺال  Daske et al. (2008)واضʴة فʖʶʴ، ولʧؔ أضاف 

مʧ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة ȞʷǼل إلʜامي لا تʙʴث إلا في الʙول الʱي 
 De، وʛʢʱʶȄد Legal Enforcement انʨنيلʙيها حʨافʜ قȄʨة في مʳال الʷفاॽɾة والإنفاذ الق

George, Li, and Shivakuma (2015)    ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽالʺعاي ʗحقق ʨى لʱأنه ح
 ʙائʨه الفʚه ʗاؤلات عʺا إذا ؗانʶت ʧʽʰاقʛʺال Ȑʙفإن ل ،ʛʽʸالق Ȑʙʺافع على الʻة مॽالʺال

 ʥة على ذلॼتʛʱʺة الǽادʸʱافع الاقʻʺعة الॽʰʡ فإن ʥلʚامة، لʙʱʶةمʷاقʻʺعًا للʨضʨل مʤار تʛالق.  
ʱراسات الʙال ʗصلʨت ʙةوقॽʁॽʰʢ  أنʷǼ ةʻايॼʱائج مʱإلى نȘʽʰʢʱةلǽادʸʱالاق ʖاقʨالع 
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ʨأحʙ مʧ الأǼعاد الʙولॽة هʨ أن فالʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة في بلʙان مʱʵلفة، 
لؔل الʙول بʚات الॽʲاق ʱʺاشى ȞʷǼل وثȘʽ مع الʺʕسʶات الاقʸʱادǽة و الॽʶاسॽة تʛ قʙ لا ʽياالʺع

Chua & Taylor (2008) ةॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽمʺارسة الʺعاي ʦॽʽتق ʖʳǽ فإنه ʥلʚل ،
ʙعلى ح ʙةعلى أساس ؗل بل(Nobes, 2006) . ةॽولʙة الॽʰاسʴʺال ʛʽة معايʻʳأشارت ل ʙوق

)IASC ( ورةʛإلى ض'' ʦفه Ȑʨʱʶادها على مʺʱاع ʦʱي يʱة الॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽالʺعاي ʛʽتأث
Șʽʰʢʱال Șʡاʻم''(The International Accounting Standards Board [IASB], 

2004, para. 93) . 
 Nobes (1998)، ودراسة Robin (2000)Ball, Kothari, and وقʷؗ ʙفʗ دراسة 

 ॽاسॽʶامل الʨللع ȑʨالق ʛʽأثʱال ʧة، وهي عॽامʻادات الʸʱة في الاقॼاسʴʺال ʦʤʻعة الॽʰʡ ة على
 ;Leuz, Nanda, &Wysocki, 2003; Hope, 2003)الʳॽʱʻة الʱي دعʺʱها ما خلʟ إلॽه 

Burgstahler, Hail, Leuz, 2006; Holthausen, 2009; Ahmed, Neel and 
Wang, 2013).  Ǽن الʺعايأʨؔت ʅॽɻʹني الʨول ذات الإنفاذ القانʙن ال ʗʶॽل ʙاعʨأو الق ʛʽ

 ʧؔدة، ولʨʳة الॽة عالॽʰاسʴʺال ʛʽأفʹل الʺعاي Șʽʰʢفإن ت ʥلʚها، لʻه مǼ ȋʨʻʺل الȞʷالǼ فعالة
  .دون إنفاذ ؗاف ʳǽعلها غʛʽ فعالة

 ʦار رقʺʲʱالاس ʛȄار وزʛق ʛʸر في مʙص ʙة  ٢٤٣وقʻʶ٢٠٠٦ل  ʛʽأن معايʷǼ
 ٥٠٣درة ǼالقʛارʧȄ الʨزارʧʽȄ رقʺي الʺʴاسॼة الʺȄʛʸة وȂحلالها مʴل الʺعايʛʽ الʺʴاسॽʰة الʸا

حʘʽ أعʙت معايʛʽ  ٢٠٠٧، وذلʥ اعॼʱارًا مʧ أول يʻايʛ ٢٠٠٢لʻʶة  ٣٤٥و،  ١٩٧٩لʻʶة 
 ʠعǼ اءʻʲʱاسǼ ʥة، وذلॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽقًا للʺعايॼʡ ةȄʛʸʺة الॼاسʴʺال

 ʛȄار وزʛق ʖجʨʺǼ ةȄʛʸʺة الॼاسʴʺال ʛʽيل معايʙتع ʦت ʙات، وقʳالʺعال ʦار رقʺʲʱة  ١١٠الاسʻʶل
Ǽإصʙار معايʛʽ الʺʴاسॼة الʺȄʛʸة الʙʳيʙة، والʱي قʹʗ الʺادة الʲالʲة مʻه Ǽالعʺل Ǽه  ٢٠١٥

 ʛايʻأول ي ʧارًا مॼʱ٢٠١٦اع.  

ʖʲॺف الʗه:  
 ،Șʰء ما سʨفي ض ʙʻعايʸال Ȗʻʮʠʯة لǻادʶʯافع الاقʹʸف دراسة الʗهʯʴǻ اليʲال ʖʲॺفإن ال

، وȜʵȁل أكʙʰ تʗʲيʗاً ʯʴǻهʗف الʖʲॺ دراسة ما إذا تIFRS( ʕʹʴʲ(الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة 
مʙʳجات القʦائʤ الʸالॻة الʸقʗمة للʗʳʯʴʸمʥʻ عقʔ تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة، 

ات ʙؕʵال ʝائʶني وخʦة الإنفاذ القانʦفي ق ʤȜʲʯال ʗعǺ ʣوذل. 
ʘ أحʙ الاتʳاهات علʺي، حʘʽ يʻʱاول الʴॼ: وتॼʻع أهʺॽة الʘʴॼ مʧ مʨʤʻرʧȄ، أحʙهʺا

الॽʲʴॼة الهامة، ألا وهʨ دراسة الʱؔلفة والʺʻافع مʧ تȘʽʰʢ الʙول الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة، 
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. لʜامॽة الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽةإوتʴلʽل الأثʛ على سʨق رأس الʺال نʳॽʱة 
ي جʺॽع أنʴاء العالʦ أصॼح واحʙة مʧ أهʦ فالانʱقال إلى الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة ف

وȃالʱالي، فإنه يॼʻغي أن تʨؔن نʱائج تلʥ الʙراسات ذات . القʹاǽا في مʳال الʺʴاسॼة الʺالॽة
 ʚʵʱت ʦي لʱول الʙها الʽا فʺǼ ،ولʙال ʧم ʙيʙاسات في العॽʶوصانعي ال ʧʽʺʤʻʺة للʛʽʰؗ ةॽʺأه

تॽʁॽʰʢة، : أما الأهʺॽة الأخȐʛ . لʱقارʛȄ الʺالॽةالقʛار Ǽعʙ الʛʴʱك نʨʴ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد ا
مʧ  ةفʯʽʰة الȘʽʰʢʱ هي الʯʽʰة الʺȄʛʸة، والʱي تǼ ʦʶʱأنها واحʙ أهॻʸة مȜانॻةوالʱي تقʦʶ إلى 

 الأهॻʸة الʚمʹॻةأكʛʰ وأسʛع الاقʸʱادǽات نʺʨًا ضʺʧ الأسʨاق الʻاشʯة، أما الأهʺॽة الʲانॽة، وهي 
 ʧات مʨʻʶراسة الʙي الʢغʱس ʘʽهʺا٢٠١١إلى  ١٩٩٧ح ʧʽتʛʱة إلى فʺʶمق ، : Șʽʰʢل تʰما ق

، وȃعʙ ٢٠٠٦إلى سʻة  ١٩٩٧مʧ سʻة  pre-IFRS periodالʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة  
إلى سʻة  ٢٠٠٧مʧ سʻة  post-IFRS periodتȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة  

٢٠١١.  

ʖʲॺة الʠخ:  
ʱء الʜʳفإن ال ،ʘʴॼف الʙه Șʽقʴʱالي، أولاً ولʱال ʨʴʻه على الʺॽʤʻت ʦت ʘʴॼال ʧالي م ''

حʘʽ اسʱعʛض الॼاحʘ الʙراسات الʺʱاحة الʺʱعلقة بʱʻائج تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ '' الʙراسات الʶاǼقة 
 ʘاحॼضها الʛي عʱوال ʘʴॼوض الʛاغة فॽقاق وصʱفي اش ʗʺي ساهʱة والॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال

'' مʻهج الʘʴॼ '' لقʦʶ الʲالʘ مʧ الʘʴॼ خʟʸ لعʛض أما ا" فʛوض الʘʴॼ "  القʦʶ الʲانىفي 
'' القʦʶ الʛاǼع أما . حʘʽ عʛض الॼاحʘ في هʚا القʦʶ نʺʨذج الʘʴॼ، والʺʱغʛʽات وʛʡقॽʁاسها

يʱعʛض الॼاحʘ في هʚا القʦʶ لعʻʽة الʘʴॼ والʨصف " عʻʽة الʘʴॼ والإحʸائॽات الʨصॽɿة 
'' الʱʻائج '' والقʦʶ الʵامʝ خʟʸ لـ. تالإحʸائي للॽʰانات ومʸفʨفة الارتॼاȋ بʧʽ الʺʱغʛʽا

'' الʵلاصة ''  القʦʶ الʶادسوأخʛًʽا، . وعʛض الॼاحʘ في هʚا القʦʶ نʱائج الʴʱلʽل الإحʸائي
  .حʘʽ أخʦʱʱ الʻʺǼ ʘʴॼاقʷة الʱʻائج والأʴǼاث الʺʱʶقʰلॽة

  :أولاً الʗراسات الʴاǺقة
ʱة تॽʰاسʴʺالأرقام ال ʟائʸة إلى أن خॽʰاسʴʺات الॽالأدب ʛʽʷدة، تʙعʱامل مʨعǼ دʙʴ

ومʧ أمʲلة تلʥ العʨامل هي الʨʴافʜ الإدارȄة، والقʨʽد الʺفʛوضة على خॽارات الʺʙيʧȄʛ عʙʻ إعʙاد 
الʱقارʛȄ الʺالॽة، مʲل الʺعايʛʽ الʺʴاسॽʰة، والʯʽʰة الاقʸʱادǽة، ونʺʨذج الأعʺال الʳʱارȄة 

(Ahmed, Neel & Wang, 2013) ًعاملا ʛʽʽأن تغ ʙ ʕؗʺال ʧم ʝॽل ،ʥلʚل ، ʙه -  واحʚفي ه
 ,Ball, 2006; Hail)يʕدǼ ȑالʹʛورة إلى جʨدة مʴاسॼة عالॽة  - الʴالة الʺॽɻار الʺʴاسʰي
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Leuz, &Wysocki, 2010; Ahmed et al., 2013).  
وقʙ قامʗ عʙة دراسات Ǽفʟʴ تأثʛʽ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة على جʨدة 

 & ,Li,  Sougiannisالʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة، إلا أن نʱائʳها ؗانʗ مʱʵلʢة، فʙʳʻ دراسة 
)Wang (2017  ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽامي للʺعايʜي الإلʻʰʱل ما إذا ؗان الʨاؤلاً حʶت ʗحʛʡ ʙفق

ʛʽ ذȑ فائʙة على الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة في الǼ ʕʰʻʱالأرȃاح الʺʱʶقʰلॽة والʙʱفقات الʺالॽة قʨȞǽ ʙن غ
ات مʧ دول الاتʴاد )out-of-sample(الʻقǽʙة للعʻʽة الʺقʙرة  ʛؗʷال ʧة مʻʽام عʙʵʱاسȃو ،

، ٢٠٠٥الأوروȃي الʱي اعʙʺʱت ȞʷǼل إلʜامي الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة في عام 
إلى أن الإيʛادات الʺقʙرة الʺʱأتॽة مʧ العʻʽة والʙʱفقات الʻقǽʙة الʺʨʱقعة مʧ نʺاذج  خلʗʸ الʙراسة

الʺʴاسॼة الʙʰيلة تॼʸح أكʛʲ دقة Ǽ ʛʽʲȞǼعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة، 
ات ف. وتॼʱايʧ دقة الǼ ʕʰʻʱالأرȃاح Ǽاخʱلاف قʨة الإنفاذ القانʨني والॽʤʻʱʺي ʛؗʷالǼول ذʙات الإنفاذ ال

 ʨالق ȑ  نʨها للقانʽث فʙاح حȃالأرǼ ʕʰʻʱفي دقة ال ʛʰأک ʧʶʴتǼالʺقارنةǼ ول ذاتʙات في ال ʛؗʷال
 ʧؔن، ولʨللقان ʅॽɻʹأن الإنفاذ الʷॼʹॽʁʻعلى ال ʙل عام فقȞʷȃة، وǽʙقʻفقات الʙʱقعات الʨت

ʦǽʙ أدلة جʙيʙة ساهʺʗ الʙراسة في أدبॽات الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة مʧ خلال تق
ʰʻʱرة الʙالق ʨة وهॽʰاسʴʺدة الʨʳال ʖانʨج ʧً̋ا م Ȅة قʙ تǼ ʧʶʴعʙ اعʱʺاد ʕ على أن Ǽعʙًا مه

Șʽʰʢʱة الॽامʜة إلॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽالʺعاي.  
ʙعلى  ةواح ʗʺي تʱة الʲيʙʴراسات الʙال ʧاد  ٣٣مʴدولة داخل وخارج دول الات

 ʧة مʛʱي خلال الفȃهي دراسة  ٢٠١٠الى  ٢٠٠٠الأوروIpino&Parbonetti (2017)  يʱوال
ات اسʙʰʱلʗ إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة بʙلاً مʧ إدارة الأرȃاح على  ʛؗʷل هل الʨاؤل حʶت ʗحʛʡ

إلʜامॽه ) IFRS(أساس الʺʴʱʶقات Ǽعʙ ما أصʗʴॼ الʺعايʛʽ الʙولॽة لأعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة 
Șʽʰʢʱة. الॽولʙال ʛʽاد الʺعايʺʱأن اع ʧʽʰدة هي  تʨʸمق ʛʽة غʳॽʱʻة جاء بॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙلإع

ات احلʗ إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʴل إدارة الأرȃاح الʺʙʻʱʶة على الʺʴʱʶقات،  ʛؗʷال ʠعǼ ان
ات في الʙول الʱي تȘʰʢ نʦʤ إنفاذ قانʨني صارمة ةخاص ʛؗʷال ʧʽفان . ب ،ʥوعلاوة على ذل

ات في الʺفا ʛؗʷة الȄʛإلى أن ح ʗʸراسة خلʙي الȃاد الأوروʴودة في دول الاتʙʴن مʨؔضلة ت
ات القȄʨة  ʛؗʷال Ȑʨʱʶي على مʱلاع -الʡة، ا ʛؗʷال Ȑʨʱʶة على مȄʨة قǼات رقاॽآلǼ ʦʶʱي تʱوال

ات لʨʱفʛʽ الʷفاॽɾة ʛؗʷالǼ خاصة ʜافʨق، وحʨʶال ʖجان ʧم Șʽدق- ȑʨول ذات الإنفاذ قʙالǼ
ʱات الʯʽاله ʧولة مʚʰʺد الʨهʳأن ال ʧʽʰا تʺ ॽʺॽʤʻة للʺʴاسॼة لʵلȘ مʨʺʳعة عالʺॽة للقانʨن، وؗ

 ʦل في تفاقʲʺʱدة تʨʸمق ʛʽة غʳॽʱن لها نʨؔت ʙدة قʨʳة الॽة العالॽʰاسʴʺال ʛʽالʺعاي ʧم
الاخʱلافات في الʺʺارسات الʺʴاسॽʰة ʖʰʶǼ اخʱلاف آثارها على الʙول وضعف إنفاذ القانʨن، 



 محمد ابراهيم.د               تأثʙʻ تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة على مʸارسات إدارة الأرȁاح

 

 - ١١٤  - 
 ٢٠١٨مجلة المحاسبة والمراجعة                                                                   العدد الثالث 

 

لʙيها إنفاذ قانʨني قȑʨ هي وحʙها وتʧʽʰ الʱʻائج الʱي تʨصلʗ إلʽها الʙراسة إلى أن الʙول الʱي 
 . الʱي أʣهʛت دلॽلا على زȄادة جʨدة الأرȃاح، وانʵفاض في إدارة الأرȃاح على أساس الاسʴʱقاق

وهʚه الʱʻائج مهʺة Ǽالॼʶʻة إلى واضعي الʺعايʛʽ والʺʧʽʺʤʻ لأنها تʧʽʰ أن الʳهʨد    
ʚي الʰاسʴʺال ʦॽʤʻʱقارب في الʱال Șʽقʴة إلى تॽامʛالȑ  ةʳॽʱدة نʨʸمق ʛʽة غʳॽʱها نʽعل ʖتʛʱت ʙق

ʅॽɻʹوال ȑʨني القʨول ذات الإنفاذ القانʙال ʧʽب ʙاعॼʱات . ال ʛؗʷال ʛʢʹت ʙق ،ʥوعلاوة على ذل
 ʦॽʁت ʗسة إذا ؗانʨʺة ملʙفائ ȑأ Șقʴة، دون أن تॽʰاسʴʺها الʛʽمعاي ʛʽʽغʱل ʅॽؔالʱل الʺʴإلى ت

في الʙول القȄʨة في إنفاذ القانʨن، فإن اعʱʺاد وأخʛʽا، لʨحȎ أنه حʱى . في بʯʽات مʕسॽʶة ضॽɻفة
وʨȃجه عام، تʧʽʰ هʚه . الʺॽɻار الʙʳيʙ له نʳॽʱة غʛʽ مقʨʸدة بȄʜادة إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة

ات الʨاقعة إما في بʯʽات  ʛؗʷة على الॽʁॽʁح ʅॽض تؔالʛفǽ ʙة قॽʰاسʴʺال ʦʤʻال ʛʽʽراسة أن تغʙال
  .مʕسॽʶة قȄʨة أو ضॽɻفة

بʧʽ أرȃعة نʱائج اقʸʱادǽة لإلʜامॽة  الارتॼاNeel, M. (2017) ȋة بʻʽʺا ʗʲʴǼ دراس
ثʛ على قابلॽة القʨائʦ الʺالॽة والأ ٢٠٠٥تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة لأعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة في عام

وȄعʙ الغʛض الأساسي هʨ تقʦॽʽ الأهʺॽة الॽʰʶʻة للقابلॽة الʺقارنة، . للʺقارنة، وجʨدة القʨائʦ الʺالॽة
ة في تفʛʽʶ الأثʛ على فʛص الʨʺʻ الʺʱʶقʰلي وجʨدة ا ʛؗʷالǼ اصةʵال ʛȄقارʱلTobin’s q ،

. سʨʽلة الأسهʦ، دقة تʨقعات الʺʴللʧʽ، واخʢاء الǼ ʕʰʻʱعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة
اف ن الʻʽʶʴʱات الʺʨʱقعة في ؗل مʧ القابلॽة للʺقارنة وجʨدة الʱقارʛȄ الʺالॽة هي الأهʙفʛʤʻاً لأ

مʧ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة ) IASB(الʛئॽʶॽة الʱي حʙدها مʳلʝ معايʛʽ الʺʴاسॼة الʙولॽة 
لأعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة، مʧ الʺهʦ فهʦ أدوارهʦ الॽʰʶʻة في تʽȞʷل بʯʽة الʺعلʨمات لʺʙʵʱʶمي 

عʻʽة مʧ الॽʰانات الʺالॽة Ǽعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة، وذلǼ ʥاسʙʵʱام بॽانات 
ات في  ʛؗʷة  ٢٣الॽفي قابل ʛʰأك ʧʶʴيها تʙي لʱات ال ʛؗʷراسة إلى أن الʙال ʗʸخل ʙدولة، وق

 ʧʶʴها تʰاحʸǽ ة للʺقارنةॽالʺال ʦائʨلي أالقʰقʱʶʺال ʨʺص نʛا في فʹǽTobin’s q ،لةʨʽʶال ،
وفي الʺقابل،  .خʢاء تʕʰʻ مʙʴودة وذلǼ ʥعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽةأدقة الʕʰʻʱ، و 

 ʨʺʻص الʛود على فʙʴم ʛʽي ؗان له تأثʻʰʱال ʖة عقॽالʺال ʦائʨدة القʨقع في وجʨʱʺال ʧʶʴʱفإن ال
 . Tobin’s qالʺʱʶقʰلي 

تʶاؤل حʨل ما إذا  ٢٠١٦في  Biddle, Callahan, Hong, & Knowlesوقʛʡ ʙح 
 ʛار الʺʲʱز ؗفاءة الاسʜعǽ ةॽولʙة الॽالʺال ʛȄقارʱال ʛʽي معايʻʰكان ت ʧاسها مॽʀ ʦي تʱأسʺالي وال

 ʧة مʻʽخلال ع ʧم ʥة وذلǽʙقʻفقات الʙʱة والǽʙقʻارات الʺʲʱة الاسॽاسʶدولة خلال  ٢٦خلال ح
 ʧة مॽʺة العالॽقة للأزمة الʺالǼاʶة الʛʱ٢٠٠٨إلى  ٢٠٠١الف . ʧراسة عʙائج الʱن ʗفʷؗ ʙوق
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فاءة الاسʲʱʺارات الʛأسʺالॽة، ارتॼاȋ إʳǽابي بʧʽ الʻʰʱي الإلʜامي لʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺا لॽة وؗ
 Șʽʰʢʱا، والʜʽ ʛؗت ʛʲة الأكॽؔة الأضعف، والʺلॽنʨة القانǽاʺʴول ذات الʙفي ال Ȑʨأق ȋاॼا الارتʚه
 ʦعʙائج تʱʻه الʚة، هॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽالʺعاي ʧع ȑʛهʨل جȞʷǼ لفʱʵت ʛʽلʺعاي Șʰʶʺال

للʱقارʛȄ الʺالॽة والʱي تعʺل على تعʜȄʜ ؗفاءة الإلʜامॽة ولʧؔ لʝॽ الॽɺʨʢة للʺعايʛʽ الʙولॽة 
ات ولاسॽʺا في الʙول الʱي لʙيνا حʺاǽة أضعف  ʛؗʷال Ȑʨʱʶار رأس الʺال على مʺʲʱاس

ʧȄʛʺʲʱʶʺلل. 
Ǽاخॼʱار تأثʛʽ الȘʽʰʢʱ الإلʜامي للʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارDoukakis  ʛȄ) ٢٠١٤(وقʙ قام 

سʴʱقاق وȂدارة الأرȃاح على أساس الأنʢʷة الʺالॽة على ؗلٍ مʧ إدارة الأرȃاح على أساس الا
 ʧات م ʛؗراسة على شʙت الʜ  ٢٠٠٠دولة أوروॽȃة خلال الفʛʱة ما بʧʽ عامي  ٢٢الॽʁॽʁʴة، ورؗ

، وتʛʽʷ نʱائج الʙراسة إلى أن الاعʱʺاد الإلʜامي للʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة ٢٠١٠و
الʺʙʻʱʶة إلى الاسʴʱقاق أو مʺارسات إدارة الأرȃاح  لʧȞǽ ʦ له أȑ تأثʛʽʰؗ ʛʽ على إدارة الأرȃاح

  . الॽʁॽʁʴة
 ʅॽʹȄوHorton et al. (2013)  أن ʧم ʛʲ١٢٠أك Ǽ حʺʶأو ت ʖلʢʱام إدولة تʙʵʱس

 Șʽʰʢت ʧول مʙه الʚف هʙا، وتهʻرجة علʙʺات ال ʛؗʷل الʰق ʧة مॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽالʺعاي
الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة الى تʧʽʶʴ جʨدة الʺعلʨمات الʺالॽة وقابلॽة القʨائʦ الʺالॽة 

ما تʨؔن مʱʹارȃة ولا  ومع ذلʥ، فإن الأدلة الॽʰȄʛʳʱة حʨل هʚه الفʨائʙ الʺفʛʱضة غالॼا. للʺقارنة
في هʚا الʘʴॼ تʦ دراسة تأثʛʽ اعʱʺاد الʺعايʛʽ . تفʛق بʧʽ جʨدة الʺعلʨمات وقابلʱʽها للʺقارنة

ات ʛؗʷالǼ اصةʵمات الʨة الʺعلʯʽامي على بʜة الإلॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙراسة . الʙال ʗʸوخل
لॽة ȞʷǼل إلʜامي، فإن أخʢاء الʨʱقعات إلى أنه Ǽعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺا

forecast errors  ادʙة لإعॽولʙال ʛʽامي الʺعايʜل إلȞʷǼ ʙʺʱي تعʱات ال ʛؗʷة للॼʶʻالǼ ʠفʵʻت
 Ȑʛات الأخ ʛؗʷقعات للʨʱاء الʢأخǼ ة مقارنةॽالʺال ʛȄقارʱقعات . الʨʱاء الʢفاض أخʵا انʹǽأ ʙʳون
ات الʺॽʻʰʱه الȞʷǼ Șʽʰʢʱل ʨʡعي، ولʧؔ هʚا ال ʛؗʷاً للȄʛهʨج ʝॽوداً ولʙʴم ʛʽأثʱ . علاوة على

 ʧʽات ب ʛؗʷالǼ اصةʵلافات الʱالاخǼ Ȍॼتʛأ يʢʵقع في الʨʱʺفاض الʵالان ʦʳأن ح ʧʽʰت ،ʥذل
وتʛʽʷ هʚه الʱʻائج إلى أن . والʺॼʢقة للʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة US-GAAPالʺॼʢقة لـ 

 ʜل إلȞʷǼ ةॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽاد الʺعايʺʱاع ʧʽللʴʺقعات الʨدة تʨج ʧʽʶʴإلى ت Ȑامي أد
 ʥات، وذل ʛؗʷالǼ اصةʵمات الʨة الʺعلʯʽب ʧʶʴʱة لʳॽʱاق الʺال، ونʨاحة في أسʱʺمات الʨوالʺعل

ن نʱائج هʚه الʙراسة تʻʱاقʠ ألا إ. مʧ خلال زȄادة جʨدة الʺعلʨمات وقابلॽة القʨائʦ الʺالॽة للʺقارنة
الʱي اسʱهʙفʗ دراسة تأثʛʽ تȘʽʰʢ الʺعايFirth &Gounopoulos (2017)  ʛʽمع نʱائج دراسة 
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ات الأسʛʱالॽة ذات  ʛؗʷلل ʦاح الأسهȃأرǼ ʕʰʻʱاء الʢة على أخॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال
، وخلʗʸ الʙراسة إلى أن تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة اتIPO ʦʶالأولي  العام الʛʢح

  . الʶاǼقة حʘʽ سȄʛان معايʛʽ الʺʴاسॼة الأسʛʱالॽة Ǽأخʢاء جʨهȄʛة في الʕʰʻʱ أعلى مقارنة Ǽالفʛʱة
قʙمʗ دلॽلاً عʺلॽاً على الآثار الأولॽة  Ahmed et al. (2013)وفى حʧʽ أن دراسة 

للاعʱʺاد الإجॼارȑ للʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة على جʨدة الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة لʺʨʺʳعة 
 ʧات م ʛؗʷال ʧا مॽًʰʶ٢٠واسعة ن ʱي اعʱوال ،ʙة في بلॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽت الʺعايʙʺ

ات بʰلʙان لʦ تعʙʺʱ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد  ٢٠٠٥عام  ʛؗʷال ʧة مʶانʳʱعة مʨʺʳʺǼ ًمقارنة
الʱقارʛȄ الʺالॽة مʧ قʰل ومʢاǼقة في قʨة إنفاذ القانʨن، والʻʸاعة، والʦʳʴ، والॽʁʺة الʙفȄʛʱة إلى 

ات الʱي ॼʡقʗ الʺعايʛʽ الʙولॽة الॽʀʨʶة للʶهʦ، والأداء الʺʴاسʰي ʛؗʷائج أن الʱʻت الʛهʣأ ʙوق ،
 ʧواني مʙخل عʙخل وتʙال ʙʽات تʺهॽة في عʺلʛʽʰؗ اداتȄت زʛهʣة أॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙإع ʙʻع
 ʛʽتأث ʙجʨلا ي ʥ؛ ومع ذلʛائʶʵالǼ افʛʱالاع ʗʽقʨفي ت ʛʽʰؗ فاضʵقات، وانʴʱʶʺخلال ال

رʛȄ الʺالॽة في تʴقȘʽ الʨʱقعات ʷǼأن الȃʛح، وتʻʱاقʠ نʱائج جʨهȑʛ لȘʽʰʢʱ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقا
 ʛʽاد الʺعايʺʱإلى أن اع ʛʽʷي تʱقة، والǼاʶراسات الʙها الʽإل ʗصلʨي تʱائج الʱʻراسة مع الʙال
الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة يʕدȑ إلى زȄادة جʨدة الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة، وعʗʶȞ الʱʻائج إلى 

ʚه الʙول لʦ تʧؔ قادرة على مʨاجهة الآثار الأولॽة للʺʛونة الأكʛʰ في أن آلॽات الإنفاذ في ه
  .GAAPالʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة مقارنة Ǽالʺॼادȏ الʺʴاسॽʰة الʺقʨʰلة عʺʨمًا 

 ١٥فقʙ قʙمʗ دلॽلاً عʺلॽاً مZeghal, Chtourou&Fourati  ʧ) ٢٠١٢(أما دراسة 
ʨل ما إذا ؗان الȘʽʰʢʱ الإلʜامي للʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد دولة مʧ دول الاتʴاد الأوروȃي ح

الʱقارʛȄ الʺالॽة يʛتʨʳǼ Ȍॼدة مʴاسॽʰة أعلى، وȞʷȃل أكʛʲ تʙʴيʙًا ʗʲʴǼ الʙراسة ما إذا ؗان الʻʰʱي 
الإلʜامي للʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة يʛتǼ Ȍॼانʵفاض في مʺارسات إدارة الأرȃاح 

ʶʵائʛ الʺʱʴʺلة، وارتفاع الॽʁʺة الʺلائʺة للأرقام الʺʴاسॽʰة، واسʙʻʱ الʴʱلʽل وزȄادة الاعʛʱاف Ǽال
وتʛʽʷ الʱʻائج إلى Ǽعʠ الʧʶʴʱ في نॽɺʨة . ٢٠٠٧إلى عام  ٢٠٠٢إلى بॽانات مʧ عام 

وعلى وجه الʨʸʵص، . الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة Ǽعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة
اضًا في إدارة الأرȃاح Ǽعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة في وجʙت الʙراسة انʵف

ا انʵفاضًا في الاعʛʱاف الʺعʳل Ǽالʶʵائʛ الʺʱʴʺلة ٢٠٠٥عام  ً́ ǽت أʙراسة وجʙأن ال ʛʽغ ،
والॽʁʺة الʺلائʺة للأرقام الʺʴاسॽʰة Ǽعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة في عام 

٢٠٠٥.  
تʶاؤلاً حʨل ما إذا ؗان  Barth, Landsman, & Lang (2008)وقʛʡ ʙحʗ دراسة 
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 ʗʺت ʙدة؟ وقʨʳة أعلى في الॽʰاسʴجات مʛʵه مॼʴʸǽ ةॽولʙة الॽʰاسʴʺال ʛʽعي للʺعايʨʢي الʻʰʱال
ات في  ʛؗش ʧة مʻʽراسة على عʙ٢١ال  ʧʽعًا بʨʡ ةॽولʙة الॼاسʴʺال ʛʽها معايʽت فʙʺʱا اعʙًبل

، وذلʥ مʧ خلال مقارنة إدارة الأرȃاح، والاعʛʱاف الʺعʳل Ǽالʶʵائʛ ٢٠٠٣و ١٩٩٤العامي 
ات الʱي تʨʴʱل إلى معايʛʽ الʺʴاسॼة الʙولॽة  ʛؗʷة للॽʰاسʴʺة الʺلائʺة للأرقام الʺॽʁلة، والʺʱʴʺال

ات غʛʽ الأمॽȞȄʛة الʱي تʙʵʱʶم معايʛʽ الʺʴاسॼة الʺʴلॽة ʛؗʷمع ال . ʟ٢٠٠٨(وخل (Barth 
et al.  ʛʷخلاً أقل إلى أن الʙخل، وتʙإدارة أقل لل ʛهʤة تॽولʙة الॼاسʴʺال ʛʽمعاي Șʰʢي تʱؗات ال

Ǽعʺلॽات الʱʺهʙʽ لأرȃاحها، وتعʛʱف Ǽالʶʵائʛ الʺʱʴʺلة ȞʷǼل أسʛع، وتأثʛʽ أكʛʰ للأرقام 
الʺʴاسॽʰة على أسعار الأسهʦ والعائʙات، وʚȃلʥ خلʟ الʙلʽل العʺلي إلى أن جʨدة الʺعلʨمات 

ʶʴت ʧȞʺǽ ةॽʰاسʴʺمها الʙʵʱʶǽ يʱيلة الʙʰة الॼاسʴʺال ʖʽخلال القʹاء على أسال ʧها مʻʽ
ات ʛؗʷاسًا على أداء الȞاح، إلا أنها أقل انعȃون لإدارة الأرʛيʙʺال .  

قʙمʗ دراسة  .Barth et al) ٢٠٠٨(وفي دراسة مقارȃة إلى حʛʽʰؗ ʙ مع دراسة 
Chua, Cheong & Gould (2012) ا على أॽالʛʱأس ʧاً مॽلاً عʺلॽامي دلʜالإل ʚʽفʻʱال ʛث

 ʜ ʛؗة، وتॽʰاسʴʺمات الʨدة الʺعلʨا على جॽالʛʱة في أسॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽللʺعاي
إدارة الأرȃاح، والاعʛʱاف Ǽالʶʵائʛ : الʙراسة على ثلاثة أǼعاد لʨʳدة الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة هي

ما إذا ؗان هʻاك تغʛʽʽاً في هʚه  وʗʲʴȃ الʙراسة. الʺʱʴʺلة، والॽʁʺة الʺلائʺة للأرقام الʺʴاسॽʰة
الأǼعاد الʲلاثة في الʨʻʶات الأرȃع Ǽعʙ الʻʱفʚʽ الإلʜامي للʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة في 

١  ʛايʻامي٢٠٠٥يʜالإل ʚʽفʻʱقة للǼاʶع الȃات الأرʨʻʶراسة إلى أن . ، مقارنة مع الʙال ʗʸوخل
ʙة لإعॽولʙال ʛʽامي للʺعايʜاد الإلʺʱمات الاعʨدة الʺعلʨج ʧʽʶʴإلى ت Ȑة أدॽالʺال ʛȄقارʱاد ال

الʺʴاسॽʰة عʺا ؗان علॽه في الʶابȘ في إʡار الʺॼادȏ الʺʴاسॽʰة الʺقʨʰلة عʺʨمًا في أسʛʱالॽا، 
 ،ʗʹفʵان ʙها قʙʽتʺه ȘȄʛʡ ʧاح عȃراسة إلى أن إدارة الأرʙائج الʱن ʛʽʷص تʨʸʵوعلى وجه ال

ʁلة والʺʱʴʺال ʛائʶʵالǼ افʛʱوأن والاع ʙعǼ ʗʻʶʴت ʙة قॽالʺال ʦائʨمات القʨة الʺلائʺة لʺعلʺॽ
  .اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة

  
اخʛʰʱت تأثʛʽ الاعʱʺاد الإلʜامي للʺعايJeanjean&Stolowy  ʛʽ) ٢٠٠٨(بʻʽʺا دراسة 

ʺʗ الʙراسة وقʙ ت. الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة على الأرȃاح، ولا سॽʺا ॽɾʺا يʱعلǼ Șإدارة الأرȃاح
ات في ثلاثة دول هي أسʛʱالॽا، وفʛنʶا، والʺʺلؔة الʺʙʴʱة، وقʙ تʦ الʨʸʴل  ʛؗʷال ʧة مʻʽعلى ع

 ʧات مʨʻʶلل ʦاناتهॽاح  ٢٠٠٦إلى  ٢٠٠٢على بȃفاض في إدارة الأرʵراسة إلى انʙال ʗʸوخل
وفي حʧʽ زȄادة في  Ǽعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة لأسʛʱالॽا والʺʺلؔة الʺʙʴʱة،
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ʜت الʙراسة على فʛʱة قʛʽʸة . إدارة الأرȃاح لفʛنʶا Ǽعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ - سʧʽʱʻ–ومع ذلʥ فقʙ رؗ
نعȞاس آثار تʻʰي الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة الʱي قʙ لا تʨؔن ؗاॽɾة لإ

  .في الʙʴوث ȞʷǼل ؗامل
بʙراسة على ) ٢٠٠٥(في  Van, Tendeloo&Vanstraelenفي حʧʽ أنه قام 

ات الألʺانॽة لاخॼʱار ما إذا ؗان الاعʱʺاد الʨʢعي للʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة  ʛؗʷال
 ʧة مʛʱرجة خلال الفʙة مॽات ألʺان ʛؗش ʧم ʦاتهʻʽن عʨؔʱاح، وتȃإدارة أقل للأرǼ Ȍॼتʛإلى  ١٩٩٩ي

٢٠٠١ ʧم ʠॽʁʻ٢٠٠٨(، وعلى ال (Barth et al.  ة أعلى، وأنȄʛيʙقʱقاقات الʴʱوا أن الاسʙوج
العلاقة بʧʽ الʺʴʱʶقات والʙʱفقات الʻقǽʙة أقل Ǽعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة، 

 ʜنʨذج جʨʺʻامها لʙʵʱأن اس ʛʽة للإ) ١٩٩١(غॼʶʻالǼ اسॽʁاء في الʢإلى أخ ȑدʕي ʙقاقات قʴʱس
  .ʖʳǽ أن تفʚʴǼ ʛʶر et al.Van) ٢٠٠٥(الʱقʙيȄʛة، ولʚلʥ فإن نʱائج دراسة 

 ʤول رقʗʱفي ال ʖاحॺض الʙعȂمات ) ١(وʦعلʸدة الʦر جʦهʗأو ت ʥʴʲاب تॺاً لأسʶʳمل
  :الʲʸاسॻʮة نʱॻʯة تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة مʥ واقع الأدبॻات الʲʸاسॻʮة

 ʤول رقʗʱ١(ال(  
  مʙʮرات الأثʙ الإʱǻابي لȖʻʮʠʯ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة على جʦدة الʸعلʦمات الʲʸاسॻʮة 

Ȗʻʮʠʯي للʮلʴال ʙالأث ʤاعʚفي مقابل م  
مʙʮرات الأثʙ الإʱǻابي لȖʻʮʠʯ الʸعايʙʻ الʗولॻة 
  للʯقارʙȂ الʸالॻة على جʦدة الʸعلʦمات الʲʸاسॻʮة

ʙʻعايʸال Ȗʻʮʠʯي لʮلʴال ʙرات الأثʙʮة  مॻولʗال
  للʯقارʙȂ الʸالॻة علʺʦʱدة الʸعلʦمات الʲʸاسॻʮة

إلغاء Ǽعʠ الʙʰائل الʺʴاسॽʰة قǽ ʙقلل مʧ الʶلʢة 
الʱقʙيȄʛة الإدارȄة، وȃالʱالي ʧȞʺǽ أن ǽقلل مʧ درجة 

نʱهازȄة، وȃالʱالي تʧʽʶʴ نॽɺʨة إدارة الأرȃاح الإ
 ;Ewert&Wagenhofer, 2005). الʺʴاسॼة

Barth et al., 2008; Ahmed et al., 
2013). 

إلغاء Ǽعʠ الʙʰائل الʺʴاسॽʰة قǽ ʙقلل مʧ الʶلʢة 
الʱقʙيȄʛة الإدارȄة، ولʧؔ قʛʢʹǽ ʙ الʺʙيʛون إلى 

مʧ ثʦ انʵفاض جʨدة و ʺة، ئاسʙʵʱام بʙائل أقل ملا
ʥلʚة لʳॽʱة نॽʰاسʴʺمات الʨالʺعل .(Barth et 

al., 2008; Ahmed et al., 2013; 
Langmead&Soroosh, 2009) .  

الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة تʙʻʱʶ  إن
 ʚʽفʻʱإلى ال ʛقʱالي فهي تفʱالȃو ،ȏادॼʺإلى ال
الʺفʸل وأدلة الʨʱجॽه، ونʳॽʱة لʚلʻʺǽ ʥح 
الʺʙيʛون قʙرًا أكʛʰ مʧ الʺʛونة، وȃالʛʤʻ إلی حȄʛة 
الاخॽʱار الʱي يʱعʧʽ على الʺʙيʧȄʛ اسʙʵʱامها في 

ʴمة صالʙʵة لॽʰاسʴʺات الʛيʙقʱادة الȄفإن ز ،ʦه

 ʛʽايل على الʺعايʴʱال ʖعʸال ʧن مʨȞǽ ʙة قॽولʙال
للʱقارʛȄ الʺالॽة لأنها تعʛʰʱ مʧ الʺعايʛʽ القائʺة 

ȏادॼʺعلى الPrinciples-based standards 
الاعʛʱاف Ǽالالʜʱامات الʻاتʳة : فعلى سʽʰل الʺʲال

عʧ الʺعاملات مʲل عقʨد الʺʱʷقات أكʛʲ صعȃʨة 
ȏادॼʺالقائʺة على ال ʛʽل الʺعايʣ في ʖʻʳʱلل .
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مʙʮرات الأثʙ الإʱǻابي لȖʻʮʠʯ الʸعايʙʻ الʗولॻة 
  للʯقارʙȂ الʸالॻة على جʦدة الʸعلʦمات الʲʸاسॻʮة

ʙʻعايʸال Ȗʻʮʠʯي لʮلʴال ʙرات الأثʙʮة  مॻولʗال
  للʯقارʙȂ الʸالॻة علʺʦʱدة الʸعلʦمات الʲʸاسॻʮة

(Barth et al., 2008; Ahmed et al., 
2013) .  

  
  

 ʚʽفʻʱد إرشادات الʨم وجʙة لعʳॽʱة نȄʛيʙقʱة الʢلʶال
قʙ تʕدȑ إلی الʺʙȄʜ مʧ إدارة الأرȃاح، وȃالʱالي تقلل 

 ,Leuz). مʧ جʨدة الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة
Nanda, &Wysocki, 2003; Barth et al., 

2008; Ahmed et al., 2013).  

ʧȞʺǽ أن يʕدȑ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد 
 ʧاح مȃدة الأرʨج ʧʽʶʴا إلى ت ً́ ǽة أॽالʺال ʛȄقارʱال
خلال الʙور الʛقابي للʺʧȄʛʺʲʱʶ، الʚيʧ تقل 

ات تؔالॽفهʦ للʨʸʴل على الإ ʛؗش ʧارات مʷʱس
عʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة إ الʴʱلʽل الʺالي نʳॽʱة 

 ʙي قȃاد الأوروʴول الاتʙة، فॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙلإع
ات عʛʰ الʙʴود،  ʛؗʷتؔلفة مقارنة ال ʗʹخف
ونʳॽʱة لʚلʥ فإن تؔلفة الʺʧȄʛʺʲʱʶ لʱقʦॽʽ الأداء 
 ʙق ʧʽʱ ʛؗش ʧʽة بॽالʺال ʛȄقارʱخلال ال ʧم
 ʙȄʜي تʱة للʺقارنة والॽزت القابلʜتع ʦوث ،ʗʹفʵان

ʺʙيʧȄʛ لʵفʠ إدارة الأرȃاح الʹغȌ على ال
(Soderstrom& Sun, 2007).  

Ǽ ةॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽح الʺعايʺʶام إتʙʵʱس
مʙاخل للॽʁاس ʧȞʺǽ أن تعʢي انعȞاسًا أفʹل 

في مقابل الʺعايǽ  ʛʽةللأدوات الأساسॽة الاقʸʱاد
الʺʴلॽة، ومʧ أمʲلة هʚا الʺʙاخل الॽʁʺة 

 Barth et al., 2008; Ahmed et)العادلة
al., 2013).  

  

 
ʖʲॺوض الʙاً فॻثان:  
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   ʛʽالʺعاي ʛʽأن تأثʷǼ ةॽʰاسʴʺات الॽل الأدبʽلʴض وتʛع ʖوعق ʘʴॼلة الȞʷء مʨفي ض
على الʙراسات الʶاǼقة  اً الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة على جʨدة الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة، وʻȃاء

(Dechow and Dichev, (2002); Land and Lang, (2002); Lang, Raedy& 
Wilson (2006); Leuz, Nanda, &Wysocki (2003); Ball and Shivakumar 

(2005), (2006); Lang, Raedy, &Yetman (2003); Barth et al. (2008)) ʙفق
إدارة الأرȃاح : مʱغʧȄʛʽ أساسʧʽ هʺاعʛʰ الॼاحʘ عʧ جʨدة الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة مʧ خلال 

 ʨة الʺلائʺة للʺعلʺॽʁة والॽʰاسʴʺال ʘاحॼلل ʧȞʺǽ ʥاً على ذلʶॽة، تأسॽʰاسʴʺاء إمات الʻȃقاق وʱش
وذلʥ على ) Null Hypothesis(في صॽغʱهʺا الأساسॽة  الفʛضʧʽ الʛئʧʽʶॽ للʘʴॼوصॽاغة 

  :الʨʴʻ الʱالي
  ):1H(الفʙض الأول 

على تʗخل ) IFRS(لا يʦجʗ تأثʙʻ جʦهȏʙ لȖʻʮʠʯ الʸعايʙʻ الʗولॻة لإعʗاد الʯقارʙȂ الʸالॻة "
ات ʙؕʵال ʝائʶني وخʦة الإنفاذ القانʦفي ق ʤȜʲʯال ʗعǺ ʣاح، وذلȁالإدارة في الار."  

  : خॼʱار الفʛوض الفॽɺʛة الʱالॽةإوسॽقʨم الॼاحǼ ʘاخॼʱار هʚا الفʛض مʧ خلال 
  ):H1a(الفʙض الفʙعي الأول 

على ) IFRS(لا يʨجʙ تأثʛʽ جʨهȑʛ لȘʽʰʢʱ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة "
خॽʱارȄة، وذلǼ ʥعʙ الʦȞʴʱ في قʨة الإنفاذ القانʨني تʙخل الإدارة مʧ خلال الʺʴʱʶقات الإ

ات  ʛؗʷال ʟائʸوخ."  
  ):H1b(الفʙض الفʙعي الʰاني 

على ) IFRS(لا يʨجʙ تأثʛʽ جʨهȑʛ لȘʽʰʢʱ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة "
 ʥاح، وذلȃالأر ʙʽات تʺهॽخلال عʺل ʧخل الإدارة مʙني تʨة الإنفاذ القانʨفي ق ʦȞʴʱال ʙعǼ

ات  ʛؗʷال ʟائʸوخ."  
  ):2H(الفʙض الʰاني

على الʸॻɿة ) IFRS(لا يʦجʗ تأثʙʻ جʦهȏʙ لȖʻʮʠʯ الʸعايʙʻ الʗولॻة لإعʗاد الʯقارʙȂ الʸالॻة "
ات  ʙؕʵال ʝائʶني وخʦة الإنفاذ القانʦفي ق ʤȜʲʯال ʗعǺ ʣة وذلॻʮاسʲʸمات الʦعلʸة للʸلائʸال

."  

  :الʖʲॺ ثالʰاً مʹهج
في ضʨء الʙارسات الʶاǼقة ʧȞʺǽ للॼاحʘ عʛض فʛوض ومʱغʛʽات الʙراسة الʺʱʶهʙف اخॼʱارها 

  : مʧ خلال الȞʷل الʱالي
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 ʤل رقȜ١(ش(  

 فʙوض ومʯغʙʻات الʗراسة
  

  

  : ǻعʙض الॺاحʖ في الʦʠʴر الʯالॻة الʯʸغʙʻات مʲل الʗراسة وʙʟق ॻɾاسها
  
  :الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻةتȖʻʮʠ الʸعايʙʻ  –الʯʸغʙʻ الʯʴʸقل ) ١(

لاخॼʱار ما إذا ؗان لȘʽʰʢʱ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة تأثʛʽ على جʨدة الʺعلʨمات 
 ʙعǼ ل وماʰة ما قʛʱف ʧʽاء مقارنة بʛإج ʦʱة، يॽʰاسʴʺإ ال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽاد الʺعايʺʱع

الʺالॽة، ولʴʱقȘʽ ذلʥ، تʦ إنʷاء مʱغʛʽ وهʺي ʛʽʷǽ إلى ما إذا ؗانʗ الʺʷاهʙات حʙثʗ في فʛʱة 
 Dummyمʧ خلال مʱغʛʽ وهʺي . ما قʰل أو Ǽعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة

variable  ةʺॽʁال ʚأخǽ)١ ( ʗة إذا ؗانʙاهʷʺال ʛʽاد الʺعايʺʱاع ʙعǼ ة ماʛʱفي ف ʗثʙح-post
IFRS period ةʻس ʧة  ٢٠٠٧مʻة ،٢٠١١إلى سʺॽʁأو ال)ʛصف ( ʗثإذا ؗانʙة حʙاهʷʺالʗ 
مʧ سʻة  pre-IFRS periodعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة إ في فʛʱة ما قʰل 

 ;e.g. Barth et al., 2008; Daske et al., 2008; Li, 2010).٢٠٠٦إلى سʻة  ١٩٩٧
Chua et al., 2012). 

  :إدارة الأرȁاح والʸॻɿة الʸلائʸة للʸعلʦمات الʲʸاسॻʮة-الʯʸغʙʻات الʯاǺعة ) ٢(
خॽʱارات الʺʴاسॽʰة بهʙف الʦȞʴʱ في وتعʻى تʙخل الإدارة مʧ خلال الإ:إدارة الأرȃاح  

ʶالǼ ʛثʕي ʙاح مʺا قȃة الأرॽالʺال ʦائʨة القॽʀاʙʸعلى م ʖل(Ahmed et al. 2013)  ،ʙوق ʛʰع 
 ʘاحॼها الʻاحعȃإدارة الأر ʧهʺا ع ʧʽاسॽʁخلال م ʧلقة الأول، : مʢʺة الʺॽʁال ʛيʙقʱأ الʢʵلεj, 
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Modified Jones Model (Dechow et al.,* على

 

ة  ʛؗʷفي رأس الʺال العامل لل ʛʽغʱالj ةʛʱخلال الفt )ΔAR + 
ΔTP + ΔOther Assets (net)( إلى إجʺالي

ة  ʛؗʷللj ةʛʱخلال الفt  إلى إجʺالي

إلى إجʺالي الأصʨل أول tخلال الفʛʱة 

ة  ʛؗʷلؔات للʱʺʺات والʙالʺعʨإجʺالي الآلاتj ةʛʱخلال الفt إلى إجʺالي

نʛʴاف الʺॽɻارȑ لʸافي الʙʱفقات الʻقǽʙة 
إلى الانʛʴاف الʺॽɻارȑ لʸافي الأرȃاح 

سʙʱلال على تʙخل الإدارة مʧ ، وذلʥ بهʙف الإ

Modified Jones Model (Dechow 
 Accrualsجʨدة الʺʴʱʶقاتلاسʙʱلال على 

Ǽ خل الإدارةʙقات تʴʱʶʺةالȄارॽʱالاخ -(Francis, 
LaFond, Olsson &Schipper .  

(Francis et al. 2004; Schipper et al. 
مقʨʶمة (نʛʴاف الʺॽɻارȑ لʸافي الʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة 
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Modified Jones Model (Dechow et al.,1995)خॽʱارȄة لʨʺʻذج الʺʴʱʶقات الإ
  :الʨʴʻ الʱالي

  

  

ة :  ʛؗʷفي رأس الʺال العامل لل ʛʽغʱال
ΔInventory –ΔAP  –Other Assets (net)

  ).TotalAssetj,t-1(الأصʨل أول الفʛʱة 

  
ة صافي الʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة :  ʛؗʷلل

 ).TotalAssetj,t-1(الأصʨل أول الفʛʱة 

  
ة :  ʛؗʷعات للॽʰʺفي صافي ال ʛʽغʱالj ةʛʱخلال الف

 ).TotalAssetj,t-1(الفʛʱة 

  
ة :  ʛؗʷلؔات للʱʺʺات والʙالʺعʨإجʺالي الآلات

 ).TotalAssetj,t-1(الأصʨل أول الفʛʱة 
j, tε :  ʛيʙقʱأ الʢخ. 

نʛʴاف الʺॽɻارȑ لʸافي الʙʱفقات الʻقǽʙة لإدارة الأرȃاح هʨ نॼʶة الإأما الʺॽʁاس الʲاني 
إلى الانʛʴاف الʺॽɻارȑ لʸافي الأرȃاح ) مقʨʶمة على إجʺالي الأصʨل أول الفʛʱة

، وذلʥ بهʙف الإ*)مقʨʶمة على إجʺالي الأصʨل أول الفʛʱة

                                         
 Modified Jones Model (DechowالاخॽʱارȄةاسʙʵʱمʗ العʙيʙ مʧ الʙراسات في الفʛؔ الʺʴاسʰي نʺʨذج الʺʴʱʶقات 

et al., ًاʙيʙʴت ʛʲل أكȞʷȃو  ʛيʙقʱأ الʢʵلقة لʢʺة الʺॽʁذج لالʨʺʻلال على للʙʱلاس
تʙخل الإدارة Ǽبʧʽ صافى الȃʛح والʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة نʳॽʱة  الفʨʳة

LaFond, Olsson &Schipper2004, 2005, 2008; Schipper& Vincent 2003; Penman, 
 ,per et al. 2003; Penmanاسʙʵʱمʗ العʙيʙ مʧ الʙراسات في الفʛؔ الʺʴاسʰي
2007; Leuz, Nanda, &Wysocki, ة الإॼʶة نॽلʽغʷʱة الǽʙقʻفقات الʙʱافي الʸل ȑارॽɻʺاف الʛʴن
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tقات الإʴʱʶʺذج الʨʺʻل
الʨʴʻ الʱالي

 

  : حʖʻ أن

أما الʺॽʁاس الʲاني   
مقʨʶمة على إجʺالي الأصʨل أول الفʛʱة(الʷʱغʽلॽة 

مقʨʶمة على إجʺالي الأصʨل أول الفʛʱة(

                                               
اسʙʵʱمʗ العʙيʙ مʧ الʙراسات في الفʛؔ الʺʴاسʰي نʺʨذج الʺʴʱʶقات *

et al.,1995)
Quality -ةʨʳالف

; Penman, 2007)
اسʙʵʱمʗ العʙيʙ مʧ الʙراسات في الفʛؔ الʺʴاسʰي*

; Leuz, Nanda, &Wysocki, 2003) 

)١( 
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وهي ʲʺǼاǼة تȄʨʶة مقʨʸدة للأرȃاح الʺʴاسॽʰة بهʙف الʨصʨل إلى  عʺلॽات تʺهʙʽ الأرȃاحخلال 
الʺȐʨʱʶ أو الاتʳاه الʺʛغʨب الǽ ȑʚعʛʰ عʧ رॼɼة الإدارة في تقلʽل الانʛʴافات غʛʽ الॽɻॽʰʢة في 

ʧعة مʨʺʳخلال م ʧه، مǼ حʨʺʶʺأو ال ʧȞʺʺال ʙʴاح إلى الȃقها  الأرȄʛʡ ʧع ʦʱي يʱات الॽالآل
تʠॽɿʵ الأرȃاح في الفʛʱات الʱي تʛتفع فʽها ȞʷǼل ملȍʨʴ وزȄادتها في الفʛʱات الʱي تʵʻفʠ فʽها 
 ʛʡاʵʺدرجة ال ʧم ʙʴاض الʛها لأغʽعارف علʱʺة الॽʰاسʴʺال ȏادॼʺود الʙفي ح ،ʛʽʰؗ لȞʷǼ

 ʨʶة الʺॽʁادة الȄز ʦث ʧاح ومȃات في الأرॼقلʱة الʛاهʤة لॼاحʸʺل الȄʨʢة في الأجل ال ʛؗʷة للॽʀ
وȃالʱالي تʴقȘʽ مʸلʴة الʺلاك وزȄادة قʙرة مʙʵʱʶمي القʨائʦ الʺالॽة علي الǼ ʕʰʻʱالʙʱفقات الʻقǽʙة 

 :الʺʱʶقʰلॽة وزȄادة الʲقة في هʚا الʕʰʻʱ، وذلʥ على الʨʴʻ الʱالي
 

 
  

لأغʛاض ॽʀاس ملائʺة الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة و : الॽʁʺة الʺلائʺة للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة
 ʛʽʰعʱال ʧȞʺȄة، وॽلʰقʱʶʺاح الȃالأرǼ ʕʰʻʱة على الॽالʴة الॽʰاسʴʺاح الȃرة الأرʙقǼ ʘاحॼها الʻع ʛʰع

 ʛيʙقʱأ الʢخ ʧايॼʱعي لॽȃʛʱر الʚʳام الʙʵʱاسǼ احȃة للأرȄʕʰʻʱرة الʙالق ʧعEstimated error 
varianceاتيʚار الʙʴلعلاقة الانAutoregressive Model  ةʛʱاح الفȃة وأرॽالʴاح الȃالأر ʧʽب

  :(Francis et al. 2004)، وذلʥ على خʨʢتLagging Earnings ʧʽالʶاǼقة 

                                                                                                                                       
 )مقʨʶمة على إجʺالي الأصʨل أول الفʛʱة(نʛʴاف الʺॽɻارȑ لʸافي الأرȃاح إلى الإ) على إجʺالي الأصʨل أول الفʛʱة

  .الأرȃاحسʙʱلال على عʺلॽات تʺهʙʽ لإل
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Autoregressive Model    ـاحȃـة وأرॽالʴاح الȃالأر ʧʽب

ة  ʛؗـʷــة للǽالعاد ʛـʽد غʨـʻʰـل الʰـاح قȃصـافي الأرj ةʛـʱخـلال الفt اً إلــىȃʨـʶʻم
TotalAsset.(  

 :حʶʱاب الʚʳر الॽȃʛʱعي لॼʱايʧ خʢأ الʱقʙيʛ لعلاقة الانʙʴار الʚاتي

 

  ʧايॼʱعي لॽȃʛʱر الʚʳام الʙʵʱاسǼ

  .)4(للʺعادلة 

ʙʵʱʶǽم اصʢلاح الʺʱغʛʽات العʛضॽة للإشارة إلى الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة غʛʽ الʺʛتʢॼة 
لها تأثʛʽاً على الʺʱغʛʽات الʱاǼعة الʱي تȑʨʢʻ علʽها 

  :الʙراسة، وقʙ حʙد الॼاحʘ الʺʱغʛʽات الʱالॽة ؗʺʱغʛʽات حاكʺة على الʨʴʻ الʱالي

أنه مʧ لʤʴة اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة على نʢاق واسع 
ع أنʴاء العالʦ، ومعايʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة لʦ تعʙ تʺʲل الʺʨضʨع الʛئʶॽي مʴل الاهʱʺام، 
 ʙاعʨق Șʽʰʢʱول لʙال ʧʽة الإنفاذ بʨلافات في قʱاه إلى الاخॼʱل الانȄʨʴʱاجة لʴاك الʻه ʧؔول

(Anagnostopoulou,  . الإشارة Șʰا سʺ وؗ
إن الʺʻافع الʱي سʽʻʳʱها أسʨق الʺال مʧ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة ȞʷǼل 
 إلʜامي لا تʙʴث إلا في الʙول الʱي لʙيها حʨافʜ قȄʨة في مʳال الʷفاॽɾة والإنفاذ القانʨني، 

               تأثʙʻ تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة على مʸارسات إدارة الأرȁاح
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 Autoregressive Modelأولاً، تقʙيʛ خʢأ الʱقʙيʛ لعلاقة الانʙʴار الʚاتي
 : Lagging Earningsالفʛʱة الʶاǼقة 

 

  
ة : ʛؗـʷــة للǽالعاد ʛـʽد غʨـʻʰـل الʰـاح قȃصـافي الأر

TotalAssetj,t-1(إجʺالي الأصʨل أول الفʛʱة 

δ1  : لمعاملʽارعلاقة الإ مʙʴن .  
حʶʱاب الʚʳر الॽȃʛʱعي لॼʱايʧ خʢأ الʱقʙيʛ لعلاقة الانʙʴار الʚاتي

PRED   : احȃة لأرȄʕʰʻʱرة الʙةالق ʛؗʷالjةʛʱخلال الفt  ʧايॼʱعي لॽȃʛʱر الʚʳام الʙʵʱاسǼ
  .) 4(خʢأ الʱقʙيʛ للʺعادلة 

  
 : ʛيʙقʱأ الʢخ ʧايॼةت ʛؗʷللjةʛʱخلال الفt للʺعادلة
 

 :Control Variables) الʷاʠǺة(الʯʸغʙʻات الʲاكʸة 
ʙʵʱʶǽم اصʢلاح الʺʱغʛʽات العʛضॽة للإشارة إلى الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة غʛʽ الʺʛتʢॼة 

لها تأثʛʽاً على الʺʱغʛʽات الʱاǼعة الʱي تȑʨʢʻ علʽها Ǽأهʙاف الʙراسة، وفي نفʝ الʨقʨȞǽ ʗن 
الʙراسة، وقʙ حʙد الॼاحʘ الʺʱغʛʽات الʱالॽة ؗʺʱغʛʽات حاكʺة على الʨʴʻ الʱالي

  :Legal Enforcementنفاذ القانʦني 
٢٠١٠  (Leuz  اق واسعʢة على نॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽاد الʺعايʺʱة اعʤʴل ʧأنه م

ع أنʴاء العالʦ، ومعايʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة لʦ تعʙ تʺʲل الʺʨضʨع الʛئʶॽي مʴل الاهʱʺام، 
 ʙاعʨق Șʽʰʢʱول لʙال ʧʽة الإنفاذ بʨلافات في قʱاه إلى الاخॼʱل الانȄʨʴʱاجة لʴاك الʻه ʧؔول

 (Anagnostopoulou, 2017)الإفʸاح وضʨاȌǼ أعʙاد الʱقارʛȄ الʺالي
إن الʺʻافع الʱي سʽʻʳʱها أسʨق الʺال مʧ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة ȞʷǼل 
إلʜامي لا تʙʴث إلا في الʙول الʱي لʙيها حʨافʜ قȄʨة في مʳال الʷفاॽɾة والإنفاذ القانʨني، 

تأثʙʻ تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة على مʸارسات إدارة الأرȁاح
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أولاً، تقʙيʛ خʢأ الʱقʙيʛ لعلاقة الانʙʴار الʚاتي
الفʛʱة الʶاǼقة 

  
  :حʖʻ أن

حʶʱاب الʚʳر الॽȃʛʱعي لॼʱايʧ خʢأ الʱقʙيʛ لعلاقة الانʙʴار الʚاتيإ: ثانॽًا

  :حʖʻ إن
PREDj,t

الʯʸغʙʻات الʲاكʸة )  ٣(
ʙʵʱʶǽم اصʢلاح الʺʱغʛʽات العʛضॽة للإشارة إلى الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة غʛʽ الʺʛتʢॼة   

Ǽأهʙاف الʙراسة، وفي نفʝ الʨقʨȞǽ ʗن 
الʙراسة، وقʙ حʙد الॼاحʘ الʺʱغʛʽات الʱالॽة ؗʺʱغʛʽات حاكʺة على الʨʴʻ الʱالي

نفاذ القانʦني قʦة الإ 
 Ȑʛ٢٠١٠( ي

ॽʺام، في جʺʱل الاهʴي مʶॽئʛع الʨضʨʺل الʲʺت ʙتع ʦة لॽالʺال ʛȄقارʱال ʛʽومعاي ،ʦاء العالʴع أن
 ʙاعʨق Șʽʰʢʱول لʙال ʧʽة الإنفاذ بʨلافات في قʱاه إلى الاخॼʱل الانȄʨʴʱاجة لʴاك الʻه ʧؔول

الإفʸاح وضʨاȌǼ أعʙاد الʱقارʛȄ الʺالي
إن الʺʻافع الʱي سʽʻʳʱها أسʨق الʺال مʧ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة ȞʷǼل ف

إلʜامي لا تʙʴث إلا في الʙول الʱي لʙيها حʨافʜ قȄʨة في مʳال الʷفاॽɾة والإنفاذ القانʨني، 

)4( 

)3( 
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لʺȘʱʷ تʱʻʺي مʛʸ لفʯة الʙول الʺॼʢقة لقʨاعʙ القانʨن الʵاص، وʸȃفة خاصة القانʨن الʺʙني او 
ات الʺȄʛʸة إلى ثلاث فʯات، وقʙ تʦ الʱعʛʽʰ عʧ الʯʽʰة  ʛؗʷال ʦʶقǽ ȑʚي الʶنʛن الفʨالقان ʧم

 :على الʨʴʻ الʱالي Dummy variableالقانʨنॽة مʧ خلال ثلاثة مʱغʛʽات وهʺॽة 
)١(  ʦاع الأعʺال العام رقʢن قʨع لقانʹʵات ت ʛؗة  ٢٠٣شʻʶات ١٩٩١ل ʛؗʷل الʺʷوت ،

ات الʱي تʺʗ خʱʸʵʸها، ولʧؔ بॼʶʻة الʱي لʦ يʦʱ خʱʸʵʸها Ǽالإ ʛؗʷضافة إلى ال
 ʧ٥٠أقل م% ʛʽʰعʱال ʦت ʙاع الأعʺال العام، وقʢن قʨل قانʣ تعʺل في ʗلازال ʥلʚول ،

ة خاضعة لقانʨن ) ١(عʧ ذلʥ مʧ خلال مʱغʛʽ وهʺي ǽأخʚ الॽʁʺة  ʛؗʷال ʗإذا ؗان
 ʦاع الأعʺال العام رقʢة  ٢٠٣قʻʶة  ١٩٩١لʺॽʁأو ال)ʛتؔ) صف ʦخاضعةإذا ل ʧ.  

)٢(   ʦاص رقʵاع الʢن القʨع لقانʹʵات ت ʛؗة  ١٥٩شʻʶي ١٩٨١لʱات ال ʛؗʷل الʺʷوت ،
 ʧم ʛʰة أكॼʶʻب ʧؔها ولʱʸʵʸخ ʗʺله، % ٥٠تʣ في ʗʯʷي أنʱة الʙيʙʳات ال ʛؗʷوال

ة ) ١(وقʙ تʦ الʱعʛʽʰ عʧ ذلʥ مʧ خلال مʱغʛʽ وهʺي ǽأخʚ الॽʁʺة  ʛؗʷال ʗإذا ؗان
 ʦاص رقʵاع الʢن القʨة  ١٥٩خاضعة لقانʻʶة  ١٩٨١لʺॽʁأو ال)ʛصف ( ʧؔت ʦإذا ل

  .خاضعة
)٣(  ʦار رقʺʲʱن الاسʨع لقانʹʵات ت ʛؗة  ٨شʻʶن على ١٩٩٧لʨا القانʚام هȞأح ȑʛʶوت ،

ات والʺʷʻآت الʱي تʛغʖ في مʜاولة نʷاʡها في أȑ مʧ الʺʳالات الʺʙʴدة  ʛؗʷع الॽʺج
إذا ؗانʗ ) ١(Ǽالقانʨن، وقʙ تʦ الʱعʛʽʰ عʧ ذلʥ مʧ خلال مʱغʛʽ وهʺي ǽأخʚ الॽʁʺة 

ة خاضعة لقانʨن الإ ʛؗʷال ʦار رقʺʲʱة  ٨سʻʶة  ١٩٩٧لʺॽʁأو ال)ʛصف ( ʧؔت ʦإذا ل
 .خاضعة

 :القʗʻ بʦʮرصات عالॻʸة
ات الʺȄʛʸة الȐʛʰؔ في قʙʽ وتʙاول أسهʺها في بʨرصة لʙʻن مʧ خلال  ʛؗʷال ʠعǼ أتʙب

الʺȄʛʸة : ؛ مʲلGlobal Depositary Receipts -GDRشهادات الإيʙاع الʙولॽة 
 ʛʽات لʺعاي ʛؗʷال ʥع تلʹʵقع أن تʨʱʺال ʧم ʘʽها، حʛʽوغ ʗʻʺللأس ʝȄʨʶالات والʸللات
 ʘʽح ʧل أو مȄʨʺʱادر الʸدارة مȂو ʛʽبʙت ʘʽح ʧم ʥوذل ،ʛʸقة في مॼʢʺال ʧم Ȑʨة أقʺ ʨؗح
الʺعايʛʽ الʺʴاسॽʰة الʺॼʢقة وضʨاȌǼ الإفʸاح والʷفاॽɾة أو مʧ حʘʽ قʨاعʙ حʺاǽة حقʨق 

  .ʺلة الأسهʦالأقلॽات مʧ ح
إذا ؗانʗ ) ١(ǽأخʚ الॽʁʺة  Dummy variableوقʙ تʦ الʱعʛʽʰ عʧ هʚه الآلॽة مʧ خلال مʱغʛʽ وهʺي 

ة مقʙʽة ǼإحȐʙ الʨʰرصات العالʺॽة، أو يʦʱ تʙاول أسهʺها في بʨرصة لʙʻن مʧ خلال شهادات  ʛؗʷال
  .إذا لʦ تʧؔ) صفʛ(الإيʙاع الʙولॽة أو الॽʁʺة 
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ات  ʙؕʵال ʝائʶخCharacteristicsFirm  : 
فʺʧ العʨامل الهامة الʱي قʙ تʕثʛعلى نʱائج الʙراسة  الإنفاذ القانʨني،Ǽالإضافة إلى قʨة   

اتهي  ʛؗʷال ʟائʸخ  ʘاحॼد الʙح ʙا فقʚراسة، لʙة الʻʽقة في عȄʛʡة وॽالʱة الॽضʛات العʛʽغʱʺال
  :ॽʀاسها على الʨʴʻ الʱالي

  .الأجل إلى إجʸالي الأصʦللʚʯامات Ȃʦʟلة نॺʴة الإ  :الʙافعة الʸالॻة
ة،  ʛؗʷةداخل الॽنʨيʙʺالʺʳʴʼعلʛشʕʺȞاسॽʁʺاالʚمهʙʵʱʶǽ

 ʧʽʻائʙلالॼʁʻةم ʛؗʷإدارةالʼةعلǼقاʛالʻʺعʨʻضʛفǽةॽنʨيʙʺالʺʳʴفارتفاع
 .تفاॽʀاتالʙيʨنʺʻقʨʽدومʙʴداتإنʛʤاًلʺاتʴʺله

ة ʙؕʵال ʤʱل  :حʦالي الأصʸة لإجȂʙʯفʗة الʸॻɿعي للॻʮʠال ʤʯȂغارʦالل.  
 ʦʳʴةالʛʽغʸʻمʛʰةأكॽاسॽʶفॽؔالʱلʺʴʱضةلʛن معʨؔت ʦʳʴةالʛʽʰؔاتال ʛؗʷفال
اتʺॼʁʻلالʳهاتالʛسʺॽةوغʛʽالʛسʺॽة، ؗʺا ان  ʛؗʷهالʚةعلى أداءهʛʺʱʶةمॼʀاʛدمʨجʨالʛʤن
اتʛʽʰؔةالȌʴʺʺʳʴ أنʤارالعʙيʙمʻالأʛʡافالʵارجॽةذاتالعلاقةوخʨʸصاً  ʛؗʷالʙتع

ʧʽʽالʺالʻʽللʴʺالʨʻȄʛʺʲʱʶʺال. 
  

ʦʸʹص الʙف:  
  
  
  

  
ʤهʴة للȂʙʯفʗة الʸॻɿإلى ال ʤهʴة للॻɾʦʴة الʸॻɿال. 

ةفي  ʛؗʷفاءةأداءالȞʼعلʛشʕʺȞاسॽʁʺاالʚمهʙʵʱʶǽ
تʨʺʻسعʛالʶهʺالʨʶقي ʛاالʨʶقالʺالي،وʙȄلعلʼعʙدم

إلʱʺॽʁʼهالʙفȄʛʱة،فالإدارةالʨʱʽʱاجهفʛصʨʺʻمʨʱقعةفي 
ةالʙʱʽʱيʛأعʺالها،تʴاولالʨصʨلإلى  ʛؗʷةللॽʀʨʶةالʺॽʁال

 ʦأسهʨʴʻʽقالʺالʨʶاخلالʙʻȄʛʺʲʱʶʺارالʤأنǼʚʳهلʚهʨʺʻاتالȄʨʱʶم
ة،وȃالʱالȄʜʽادةالʢلॼعلʽهاوارتفاعأسعارها ʛؗʷال.   

 ʥم ʖاحॺال ʥȜʸʯى يʯار إوحॺʯاذج الإ الخʸن ʖاحॺض الʙعǻ ،ضهاʙع Ȗابʴوض الʙار فʗʲن
  : مʲل الاخॺʯار في الʗراسة الॻɿॻʮʠʯة وذلʣ على الʹʦʲ الʯالي

تأثʙʻ تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة على إدارة الأرȁاح معʙʮاً عʹها : الʹʦʸذج الأول
  :خॻʯارȂةǺالʲʯʴʸقات الإ

EM(Accruals) = β0  + β1 IFRS+ β2 Leverage + β3 Size + β4 Code(203) + 
β5 Code(159) + β6 Code(8) + β7 Growth + β8GDR + ε 

الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة على إدارة الأرȁاح معʙʮاً عʹها بʸʯهʗʻ تأثʙʻ تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ : الʹʦʸذج الʰاني
  :الارȁاح
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EM(Smooth) = β0  + β1 IFRS+ β2 Leverage + β3 Size + β4 Code(203) + β5 
Code(159) + β6 Code(8) + β7 Growth + β8GDR + ε 

  
ʖالʰذج الʦʸʹة على : الॻالʸال ʙȂقارʯة للॻولʗال ʙʻعايʸال Ȗʻʮʠت ʙʻاحتأثȁة للأرʸلائʸة الʸॻɿال:  

VAR = β0  +β1 IFRS+ β2 Leverage + β3 Size + β4 Code(203) + β5 
Code(159) + β6 Code(8) + β7 Growth + β8GDR + ε 

  :يʧʺʹʱ تعʅȄʛ الʺʱغʛʽات الʺʙʵʱʶمة الʗʱول الʯالي
  
  
  
  
  
  
  
  

 ʤول رقʗ٢(ج(  
  تʦصʃॻ مʯغʙʻات الʗراسة

ʙʻغʯʸال  ʙʻغʯʸال ʃȂʙتع  

  :الʯاǺعة الʯʸغʙʻات

EM(Accruals):   لقةʢʺة الʺॽʁالʛيʙقʱأ الʢʵلε  ةȄارॽʱقات الاخʴʱʶʺذج الʨʺʻل(Dechow et 
al.,1995).  

EM(Smooth):   افʛʴة إلى الانॽلʽغʷʱة الǽʙقʻفقات الʙʱافي الʸل ȑارॽɻʺاف الʛʴة الانॼʶن
  .الʺॽɻارȑ لʸافي الأرȃاح

VAR:   ʛيʙقʱأ الʢخ ʧايॼʱعي لॽȃʛʱر الʚʳة الॽالʴاح الȃالأر ʧʽاتي بʚار الʙʴلعلاقة الان
  .وأرȃاح الفʛʱة الʶاǼقة

  :الʯʸغʙʻ الʯʴʸقل

: IFRS    ةʺॽʁال ʚأخǽ وهʺي ʛʽغʱ١(م ( ʗاد إذا ؗانʺʱاع ʙعǼ ة ماʛʱفي ف ʗثʙة حʙاهʷʺال
في فʛʱة ما قʰل اعʱʺاد  الʺʷاهʙة حʙثʗإذا ؗانʗ ) صفʛ(الॽʁʺة الʺعايʛʽ أو 

ʛʽالʺعاي.  
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  :الʲاكʸةالʯʸغʙʻات 

 Code(203):   ةʺॽʁال ʚأخǽ وهʺي ʛʽغʱاع الأعʺال ) ١(مʢن قʨة خاضعة لقان ʛؗʷال ʗإذا ؗان
 ʦة  ٢٠٣العام رقʻʶة  ١٩٩١لʺॽʁأو ال)ʛخاضعة) صف ʧؔت ʦإذا ل.  

: Code(159)  ةʺॽʁال ʚأخǽ وهʺي ʛʽغʱاص ) ١(مʵاع الʢن القʨة خاضعة لقان ʛؗʷال ʗإذا ؗان
 ʦة  ١٥٩رقʻʶة أو  ١٩٨١لʺॽʁال)ʛخاضعة) صف ʧؔت ʦإذا ل.  

: Code(8)  ةʺॽʁال ʚأخǽ وهʺي ʛʽغʱ١(م ( ʦار رقʺʲʱن الاسʨة خاضعة لقان ʛؗʷال ʗ٨إذا ؗان 
  .إذا لʦ تʧؔ خاضعة) صفʛ(أو الॽʁʺة  ١٩٩٧لʻʶة 

: GDR   ةʺॽʁال ʚأخǽ وهʺي ʛʽغʱة ) ١(مॽʺرصات العالʨʰال ȐʙإحǼ ةʙʽة مق ʛؗʷال ʗإذا ؗان
  .إذا لʦ تʧؔ) صفʛ(أو الॽʁʺة 

: Leverage  لʨلة الأجل إلى إجʺالي الأصȄʨʡ اماتʜʱة الالॼʶن.  

: Size لʨة لإجʺالي الأصȄʛʱفʙة الʺॽʁعي للॽʰʢال ʦʱȄغارʨالل.  

: Growth ʦهʶة للȄʛʱفʙة الʺॽʁإلى ال ʦهʶة للॽʀʨʶة الʺॽʁال.  

  

  

  

  :راǺعاً عʻʹة الʖʲॺ والإحʶائॻات الʦصॻɽة

 ʧنة مʨȞة مʻʽة على عॽʁॽʰʢʱراسة الʙال ʗلʺʱة  ٥٦اشॽالʺال ʛʽات غ ʛؗʷال ʧة م ʛؗش
الʺقʙʽة ʨʶǼق الأوراق الʺالॽة الʺȄʛʸة نʢʷة الʙʱاول، وʨʱȄافʛ بॽانات ؗاملة عʻها خلال فʛʱة 

ما قʰل : مقʶʺة إلى فʛʱتʧʽ هʺا ٢٠١١إلى سʻة  ١٩٩٧الʙراسة الʱي غʗʢ الفʛʱة مʧ سʻة 
، 2006إلى سʻة  ١٩٩٧مʧ سʻة  ʙpre-IFRS periodولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة  تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ ال

إلى سʻة  ٢٠٠٧مʧ سʻة post-IFRS periodوما Ǽعʙ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة  
ات مقʙʽة أسهʺها في بʨرصة لʙʻن بॼʶʻة  ٥وقʙ تʹʺʗʻ العʻʽة  . ٢٠١١ ʛؗ٩ش % ʧاً مॼȄʛتق

  ).٣(قʢاعات اقʸʱادǽة مʨضʴة Ǽالʙʳول رقʦ  ٧إجʺالي حʦʳ العʻʽة وتʨʱزع العʻʽة على 
 ʤول رقʗ٣(ج(  

  الʦʯزȂع القʠاعي لعʻʹة الʗراسة الॻɿॻʮʠʯة
ات الʹॺʴة مʥ العʻʹة ʙؕʵد الʗع  
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 الأساسॻة والʗʻʻʵʯ ومʦاد الʮʹاءالʦʸارد  ١٥ %٢٧
 الأغǻʘة والʙʵʸوȁات ١٣ %٢٣
 الʸॻؒاوȂات ٧ %١٣
 الʱʯʹʸات الʚʹʸلॻة والॻʶʳʵة ٧ %١٣
  الاتʶالات  ٣ %٥
 الʗʳمات والʱʯʹʸات الʶʹاॻɸة ٥ %٩
 العقارات ٦ %١٠
  اجʸالي حʤʱ العʻʹة  ٥٦  %١٠٠

 ʧاضعة له أما عʳن الʦالقان ʔʴراسة حʗة الʹʻع عȂزʦاتت ʙؕʵراسة  الʙة الʻʽلة في عʲʺʺال
ة تʵʹع لقانʨن القʢاع الʵاص رقʦ  ٣٣فʷʺلʗ العʻʽة على  ʛؗة  ١٥٩شʻʶة  ١٥و ١٩٨١ل ʛؗش

 ʦاع الأعʺال العام رقʢن قʨع لقانʹʵة  ٢٠٣تʻʶار  ٨و ١٩٩١لʺʲʱن الاسʨع لقانʹʵات ت ʛؗش
 ʦة  ٨رقʻʶ١٩٩٧ل .  

ʰة لॽصف الʺلامح الأساسʨة لॽɿصʨاءات الʸم الإحʙʵʱʶفي ت ʙʽراسة، ؗʺا تفʙانات الॽ
 Ȑʙوض، ومʛار الفॼʱمة في اخʙʵʱʶʺات الʛʽغʱʺاهات الʳراسة واتʙة الʻʽعة عॽʰʡ افʷؔʱاس

) ٤(وقʙ تʦ تقʦॽʶ الʙʳول رقʦ .  اقʛʱاب بॽانات مʱغʛʽات الʙراسة الॽʁॽʰʢʱة مʧ الʨʱزȄع الॽʰʢعي
ʧʽʺʶإلى ق : ʦول رقʙʳال ʧالأول م ʦʶ٤(الق( ɿصʨاءات الʸضح الإحʨراسة يʙات الʛʽغʱʺة لॽ

الʱاǼعة الʵاصة Ǽإدارة الأرȃاح والॽʁʺة الʺلائʺة للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة، Ǽالإضافة إلى الʺʱغʛʽات 
ة فقȌ(الʴاكʺة  ʛؗʷال ʟائʸʵǼ علقةʱʺة ما )الʛʱالفǼ ًمقارنة Șʽʰʢʱل الʰة ما قʛʱخلال الف ʥوذل ،

ʱائج الʺʻʽʰة بهʚا القʦʶ إلى ارتفاع ȞʷǼل وتʛʽʷ الʻ. لʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽةǼعʙ الȘʽʰʢʱ ل
مAccruals ( ʧ( عام في مʨʱسȌ الॽʁʺة الʺʢلقة لʢʵأ الʱقʙيʛ لʨʺʻذج الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة

٠.٠٨٩٥  ȑارॽɻاف مʛʴانǼ ةॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽالʺعاي Șʽʰʢل تʰاء ٠.٠٩٥٢قʨʱومعامل ال
ॼجʨ٠.١٥٨الى م  ȑارॽɻاف مʛʴانǼاء٠.٢٦٤ʨʱة  ومعامل الॽولʙال ʛʽالʺعاي Șʽʰʢت ʖعقॼجʨم

نॼʶة الانʛʴاف الʺॽɻارȑ لʸافي الʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة إلى  مʨʱسȌأما . للʱقارʛȄ الʺالॽة
قʰل تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة ؗانSmooth( ʗ(الأرȃاح  الانʛʴاف الʺॽɻارȑ لʸافي

٠.٣٨  ȑارॽɻاف مʛʴانǼا ٦.٥٤ Șʽʰʢت ʙعǼ أنه ʧʽة ارتفع في حॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽلʺعاي
الʚʳر الॽȃʛʱعي لॼʱايʧ خʢأ وفى حʧʽ ان مʨʱسǼ Ȍʺعامل الʨʱاء مʨجʖ  ٣.٥٥الʺʨʱسȌ الى 

ارتفع مVAR ( ʧ(الʱقʙيʛ لعلاقة الانʙʴار الʚاتي بʧʽ الأرȃاح الʴالॽة وأرȃاح الفʛʱة الʶاǼقة 
لى انʵفاض في مʨʱسȌ الʛافعة كʺا تʛʽʷ الإحʸاءات الʨصॽɿة اǽʹاً ا. ٠.٠٩الى  ٠.٠٨٦
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مع  ٠.١٧٠الى  Șʽʰʢʱ٠.١٩٧ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة مʧ الʺالॽة في الʨʻʶات اللاحقة ل
ة  ʛؗʷال ʦʳفة في حॽɿʡ ادةȄوث زʙح)Size(  ʨʺʻص الʛوف)Growth( ات اللاحقةʨʻʶفي ال

  .Șʽʰʢʱ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽةل
 ʤول رقʗ٤(ج(  

  الإحʶاءات الʦصॻɽة لʯʸغʙʻات الʗراسة
تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ  قʮل و Ǻعʗالإحʸاءات الʨصॽɿة لʺʱغʛʽات الʙراسة  )١(

 :الʺالॽة
Z-Value 

(Normality)  
Skewness  

St. 
Deviation  

Mean  Maximum  Minimum ʙʻغʯʸال  

1.941 .319 .619 .09524 .0895 .52718 0.00080 Accruals 

Pre 
IFRS  

-2.137 .319 -.681 .548 .380 28.4 -31.25 Smooth  
1.30 .319 .4157 .043 .086 .216 .0262 VAR  
1.92 .319 .615 .164 .197 0.7355 0.000 Leverage  
1.59 .319 .507 .671 5.84 7.69 4.63 Size  
1.15 .319 .368 .823 4.140 29.68 .07 Growth  
.98 .628 .6219 .264 .158 1.5020 .00091 Accruals  

Post 
IFRS  

.67 .628 .424 .548 3.55 12.859 -8.571 Smooth  

.91 .628 .572 .0470 .099 .21 .030 VAR  
1.74 .628 1.09 .144 .17 0.637 0.000 Leverage  
1.23 .628 .77 .664 6.02 7.788 5.055 Size  
.57 .628 .364 .823 5.141 30.68 .93 Growth  

  
 ʤول رقʗع -  )٤(جǺتا  

 الإحʶاءات الʦصॻɽة لʯʸغʙʻات الʗراسة                                  
تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ  قʮل و Ǻعʗلʺʱغʛʽات الʙراسة  ق بʧʽ الʺʨʱسʢاتالفʛو  )٢(

 :الʺالॽة
Sig. 

 (2-tailed)  
Mean 

Difference  
ʙʻغʯʸال  

Sig. 
 (2-tailed)  

Mean 
Difference 

ʙʻغʯʸال  
  

.3488  .0274 -  Leverage  0.069  .06890  Accruals  
.156  .1803  Size  0.418  3.1766  Smooth  

.27849  1  Growth  0.095  .0126  VAR  
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ʺا يʱʹح اǽʹاً مʧ الʱʻائج الʺʻʽʰة   Value-Zأن ॽʀʺة  )٤(Ǽالقʦʶ الأول مʧ الʙʳول رقʦ وؗ
الʺȃʨʶʴة لاسʷؔʱاف مȐʙ اقʛʱاب بॽانات مʱغʛʽات الʙراسة الؔʺॽة الʺʸʱلة مʧ نʺȌ الʨʱزȄع 

أن مʱغʛʽات الʙراسة في معʤʺها  Z-Value، أʣهʛت Normality Distribution ʦॽʀالॽʰʢعي 
 ʦॽʀ تʛʸʴان ʘʽعي حॽʰʢع الȄزʨʱال Ȍʺع نॼʱتValue-Z  Ȑʙʺال ʧʽ1.96(ب < z < 1.96-(، 

 ʛʽغʱاوز مʳʱت ʦة ولʺॽʀ ʨه Ȍفق ʙواح ʛʽغʱجة إلا مʛʴال ʦॽʁراسة الʙات الZ-Value  ʙʽتʺه ʛشʕʺل
وهى  ٢.١٣- بلغʱʺॽʀ ʗها  قʰل تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة) Smooth(الأرȃاح 

  )٤(القʦʶ الʲاني مʧ الʙʳول رقʦ أما . الॽʁʺة الʱي تʳاوزت الʦॽʁ الʛʴجة الʶابȘ الإشارة لها
ʽوق بʛضح الفʨي ʙعǼ ة ماʛʱالفǼ ًمقارنة Șʽʰʢʱل الʰلة قʸʱʺة الॽʺؔراسة الʙات الʛʽغʱات مʢسʨʱم ʧ

لʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة ومȐʙ جʨهȄʛة تلʥ الاخʱلافات، والفʛضॽة الأساسॽة لهʚا الȘʽʰʢʱ ل
 ʛʽغʱʺال Ȍسʨʱم ʧʽلاف بʱد اخʨم وجʙع ʨار هॼʱاالاخ Șʽʰʢل تʰالʺالق ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽة لʺعايॽ

 ʙعǼ لو Șʽʰʢة تॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙل ʛʽ0(لʺعاي: 210  ( اتॼائج أثʱʻال ʧح مʹʱا يʺ ، وؗ
:0(صʴة الفʛض الʙʰيل  211   ( Ȍسʨʱم ʧʽوق بʛد فʨجʨأ بʢʵلقة لʢʺة الʺॽʁال

الʺʙʵʱʶم مʧ قʰل الॼاحʘ للاسʙʱلال على ) Accruals( الʱقʙيʛ لʨʺʻذج الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة
الʚʳر الॽȃʛʱعي لॼʱايʧ خʢأ الʱقʙيʛ لعلاقة الانʙʴار الʚاتي بʧʽ الأرȃاح مʨʱسȌ إدارة الأرȃاح  و 

الʺʙʵʱʶم مʧ قʰل الॼاحʘ للاسʙʱلال على الॽʁʺة الʺلائʺة ) VAR(الʴالॽة وأرȃاح الفʛʱة الʶاǼقة 
لʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة، وʱȄʹح مʧ الʱʻائج اقʰل و Ǽعʙ تȘʽʰʢ للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة 

:0(أǽʹاً أثॼات صʴة الفʛض الأساسي  210   ( Ȍسʨʱم ʧʽلاف بʱد اخʨم وجʙعǼ
 ʛʽغʱʺاال Șʽʰʢل تʰق ʙعȃة وॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽللʺعاي Șʽʰʢة تॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙل ʛʽلʺعاي

  .على مǼ Ȑʨʱʶاقي الʺʱغʛʽات
 ʦول رقʙʳي ) ٥(الʢʵال ȋاॼلʺعاملات الارت ȋاॼفة الارتʨفʸضح مʨيPearson 

  %. ١و % ٥عʙʻ مȐʨʱʶ معȄʨʻة لʺʱغʛʽات الʙراسة 
  

 ʤول رقʗ٥(ج(  
 مʶفʦفة الارتॺاȉ الʠʳى لʯʸغʙʻات الʗراسة 

لʺʱغʛʽا   Accruals Smooth VAR GDR Code_159 Code_203 Code_8 Leverage Size Growth 

Accruals Correlation 1 -.054 .201* -.020 .216* -.192* -.069 .082 .010 .017 

Sig. (2-tailed)  .573 .034 .831 .022 .043 .471 .390 .921 .858 

Smooth Correlation -.054 1 .031 -.036 -.120 .164 -.041 -.080 .121 -.058 
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Sig. (2-tailed) .573  .742 .706 .209 .084 .667 .404 .203 .545 

VAR Correlation .201* .031 1 .132 -.056 .050 .018 .212* .164 .145 

Sig. (2-tailed) .034 .742  .166 .554 .599 .851 .025 .084 .126 

GDR Correlation -.020 -.036 .132 1 .092 -.172 .094 .099 .453** -.047 

Sig. (2-tailed) .831 .706 .166  .334 .070 .324 .301 .000 .622 

Code_159 Correlation .216* -.120 -.056 .092 1 -.767** -.483** -.071 -.130 -.216* 

Sig. (2-tailed) .022 .209 .554 .334  .000 .000 .455 .170 .022 

Code_203 Correlation -.192* .164 .050 -.172 -.767** 1 -.190* -.109 .016 -.050 

Sig. (2-tailed) .043 .084 .599 .070 .000  .044 .254 .866 .598 

Code_8 Correlation -.069 -.041 .018 .094 -.483** -.190* 1 .257** .178 .399** 

Sig. (2-tailed) .471 .667 .851 .324 .000 .044  .006 .061 .000 

Leverage Correlation .082 -.080 .212* .099 -.071 -.109 .257** 1 .253** .299** 

Sig. (2-tailed) .390 .404 .025 .301 .455 .254 .006  .007 .001 

Size Correlation .010 .121 .164 .453** -.130 .016 .178 .253** 1 .283** 

Sig. (2-tailed) .921 .203 .084 .000 .170 .866 .061 .007  .003 

Growth Correlation .017 -0.0577 0.146 -0.047 *-0.215 -.050 .399** .299** .283** 1 

Sig. (2-tailed) .858 .545 .126 .622 .022 .598 .000 .001 .003  
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

 ʦول رقʙʳضح الʨد علاقة) ٥(فؔʺا يʨقات  وجʴʱʶʺال ʧʽة بॼجʨة مȄʛهʨج ȋاॼارت
Ǽʺعامل ارتॼاȋ مقʙاره ) VAR(والॽʁʺة الʺلائʺة للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة ) Accruals(الاخॽʱارȄة 

تʛتVAR ( Ȍॼ(، والॽʁʺة الʺلائʺة للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة %٥جʨهȑʛ عʙʻ مȐʨʱʶ معȄʨʻة  ٠.٢٠١
 Ǽ٠.٢١٢ʺعامل ارتॼاȋ مقʙاره  )Leverage(علاقة ارتॼاȋ جʨهȄʛة مʨجॼة Ǽالʛافعة الʺالॽة 

ات الʵاضعة %. ٥جʨهȑʛ عʙʻ مȐʨʱʶ معȄʨʻة  ʛؗʷهʺي للʨال ʛʽغʱʺائج الى أن الʱʻكʺا اشارت ال
يʛتǼ Ȍॼعلاقة ارتॼاʛʡ ȋدǽة جʨهȄʛة Ǽالʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة ) Code_159( ١٥٩للقانʨن 

)Accruals ( ارهʙمق ȋاॼعامل ارتʺǼة  ٠.٢١٦Ȅʨʻمع Ȑʨʱʶم ʙʻع ȑʛهʨ٥ج % ȋاॼعلاقة ارتȃو
 ʨʺʻص الʛفǼ ةȄʛهʨة جॽʶȞع)Growth (ارهʙمق ȋاॼعامل ارتʺǼ - ٠.٢١٥٥  ȑʛهʨج  Ȑʨʱʶم ʙʻع

ة %. ٥معȄʨʻة  ʛؗʷال ʦʳح ʧʽى بʢʵال ȋاॼاً علاقة الارتʛʽأخ)Size ( ʙʽرصات والقʨʰال ȐʙإحǼ
  %. ٥جʨهȑʛ عʙʻ مȐʨʱʶ معȄʨʻة  Ǽ٠.٤٥٢ʺعامل ارتॼاȋ مقʙاره ) GDR( العالʺॽة
  :نʯائج الʗراسة الॻɿॻʮʠʯةخامʴاً 
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اسʙʵʱم الॼاحʘ الإحʸاءات الʨصॽɿة ومʸفʨفة الارتॼاȋ بهʙف اسʷؔʱاف ॽʰʡعة 
مʱغʛʽات الʙراسة والعلاقات بʧʽ الʺʱغʛʽات في عʻʽة الʙراسة، ولʧؔ في هʚه الʺʛحلة مʧ الʙراسة 

 Multivariateحاول الॼاحʘ مʧ خلال تȘʽʰʢ الأسالʖʽ الإحʸائॽة مʱعʙدة الʺʱغʛʽات 
Statistics  Șابʶراسة الʙوض الʛف ʗʶȞي عʱة الॽʲʴॼاؤلات الʶʱة على الǼة للإجاॼاسʻʺال

 ʨخل Ȑʙار مॼʱاخ ʦت ʙاذج فقʺʻة الॽصلاح ʧم ʙأكʱراسة وللʙض نʺاذج الʛل عʰق ʧؔضها، ولʛع
بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة و الʴاكʺة، وقMulticollinearity  ʙالʨʺʻذج مʧ مȞʷلة الازدواجالʢʵي 

ʧم ʧʽʰار  تॼʱائج اخʱواقع ن)Tolerance ( ارॼʱواخ)VIF ( ʦول رقʙʳالǼ ضحʨʺال ʨʴʻعلى ال
) Tolerance(أن الʺʱغʛʽات لا تعاني مʧ مȞʷلة الازدواجالʢʵي حʘʽ بلغॽʀ ʗʺة اخॼʱار) ٦(

أقل ) VIF(أقل مʧ الʨاحʙ الॽʴʸح على مȐʨʱʶ ؗل مʱغʛʽات الʨʺʻذج، ؗʺا أن  ॽʀʺة اخॼʱار  
 ʧ١٠(م (ؗ Ȑʨʱʶهʺي على مʨال ʛʽغʱʺذج إلا الʨʺʻات الʛʽغʱل مCode_203  ʧع ʛʰعǽ ȑʚوال

 ʦاع الأعʺال العام رقʢن قʨاضعة لقانʵات ال ʛؗʷة  ٢٠٣الʻʶ١٩٩١ل  ʧفه مʚح ʦت ʥلʚول
 ʧʽي بʢد ازدواج خʨم وجʙعǼ مʙض العʛل فʰنق ʦث ʧي، ومʢʵا للازدواج الǽذج تفادʨʺʻال

  .الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة و الʴاكʺة

  

  

  

  

  

 )٦(رقʤ جʗول 
  نʯائج اخॺʯار مȜʵلة الازدواجالʠʳي بʥʻ مʯغʙʻات الʗراسة الʯʴʸقلة والʲاكʸة

ʙʻغʯʸال 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

IFRS 0.951 1.052 

Leverage 0.837 1.195 

Size 0.657 1.522 
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Code_159 0.727 1.375 

Code_8 0.634 1.577 

Growth 0.723 1.384 

GDR 0.721 1.388 

  
سʦʱʽ عʛض  Autocorrelationأما مȐʙ خلʨ الʻʺاذج مʧ مȞʷلة الارتॼاȋ الʚاتي لʨʰاقي الʻʺاذج 

  :وقʙ قʦʶ الʜʳء الʱالي إلى ثلاثة أقʶام. نʱائʳها لاحقاً على مȐʨʱʶ ؗل نʺʨذج
  

اخॺʯار تأثʙʻ تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة على إدارة الأرȁاح معʙًʮا عʹها  )١(
 : Ǻالʲʯʴʸقات الاخॻʯارȂة

 ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽالʺعاي Șʽʰʢت ʛʽاء تأثʸقʱاس ʘʴॼعي الأول للʛض الفʛف الفʙهʱاس
الʺالॽةعلى تʙخل الإدارة مʧ خلال الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة والʱي عʛʰ عʻها الॼاحǼ ʘالॽʁʺة 

 ʛيʙقʱأ الʢʵلقة لʢʺالε  ةȄارॽʱقات الاخʴʱʶʺذج الʨʺʻلModified Jones Model  ʥوذل ،
Ȟʴʱال ʙعǼ ةॽʺات وهʛʽغʱخلال ثلاثة م ʧم ʘاحॼها الʻع ʛʰي عʱني والʨة الإنفاذ القانʨفي ق ʦ

ة وȃالإضافة إلى قʙʽها ǼإحȐʙ الʨʰرصات  ʛؗʷاضعة لها الʵة الॽنʨلة القانʤʺال ʧʽب ʜʽʺت
ات ʛؗʷال ʟائʸاً في خʹǽأ ʦȞʴʱة والॽʺالعال. ʦول رقʙʳار ) ٧(الʙʴل الانʽلʴائج تʱض نʛعǽ

قة بʧʽ الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة وتȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة الʢʵى الʺʱعʙد للعلا
ات ʛؗʷال ʟائʸني وخʨة الانفاذ القانʨفي ق ʦȞʴʱال ʙعǼ ʥوذل: 

  
  
  
  
  

 ʤول رقʗ٧(ج( 
ʙʻعايʸال Ȗʻʮʠة وتȂارॻʯقات الاخʲʯʴʸال ʥʻد للعلاقة بʗعʯʸار الʗʲل الانʻلʲائج تʯن  

  الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة والʯʸغʙʻات الʲاكʸة 

   Standardized  
β 

t Sig. 

(Constant)    -0.1244 0.9012 
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IFRS 0.1807 1.8860 0.0621 

Leverage 0.1121 1.0977 0.2749 

Size 0.0114 0.0989 0.9214 

Code_159 0.2424 2.2133 0.0291 

Code_8 0.0223 0.1904 0.8493 

Growth 0.0022 0.0203 0.9838 

GDR -0.0609 -0.5534 0.5812 

Adj. R2 0.093 

Durbin-Watson ٢.٠١ 

في الʙʰاǽة فقʙ تʴقȘ الॼاحʘ مʧ خلʨ الʨʺʻذج مʧ مȞʷلة الارتॼاȋ الʚاتي لʨʰاقي الʨʺʻذج  
Autocorrelation ارॼʱخلال اخ ʧارها مॼʱاخ ʦي تʱوال ،)Durbin-Watson ( ةʺॽʀ ʗبلغ ʙوق

Ǽʺقʙار ȌॽʶǼ، لʚلʧȞʺǽ ʥ قʨʰل  ٢وهى الॽʁʺة الʱي تʗʢʵ الॽʁʺة الʛʴجة   2.01الاخॼʱار 
 .فʛض العʙم Ǽعʙ وجʨد ارتॼاȋ ذاتي بʧʽ بʨاقي الʨʺʻذج

إلى وجʨد تأثʛʡ ʛʽدȑ جʨهȑʛ عʙʻ مȐʨʱʶ ) ٧(وقʙ خلʗʸ الʱʻائج الʺʨضʴة Ǽالʙʳول 
على إدارة الأرȃاح Ǽاسʙʵʱام  )IFRS(د الʱقارʛȄ الʺالॽة لȘʽʰʢʱ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙا %٩٠ثقة 

مʨجʖ، الأمβ=0.1807, Sig.=0.0621(  ʛ(الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄةوذلǼ ʥʺعامل انʙʴار 
الʛʽʷǽ ȑʚ إلى ارتفاعʢʵأ الʱقʙيʛ للʨʺʻذج خلال الفʛʱة الʱالॽة لȘʽʰʢʱ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد 

ات الʱي تʵʹع لقانʨن القʢاع الʵاص رقʦ . الʱقارʛȄ الʺالॽة ʛؗʷائج إلى أن الʱʻال ʗʸكʺا خل
ات الأكʛʲ تʙخلاً مʧ خلال الʺʴʱʶقات ا)Code_159( ١٩٨١لʻʶة  ١٥٩ ʛؗʷة هي الȄارॽʱلاخ

 ȑʛهʨج ȑدʛʡ لȞʷǼ احȃف إدارة الأرʙاح بهȃفي الار)β=0.242, Sig.=0.0291( . اقيǼ أما
وʚȃلʧȞʺॽɾ ʥ للॼاحʘ رفʠ الفʛض .الʺʱغʛʽات لʦ تʷهʙ تأثʛًʽا جʨهȄًʛا على الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة

ʱʶʺة على الॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽالʺعاي Șʽʰʢʱل ʛʽد تأثʨم وجʙعǼ عي الأولʛقات الفʴ
  .   الاخॽʱارȄة

اخॺʯار تأثʙʻ تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة على إدارة الأرȁاح معʙًʮا عʹها  )٢(
 : ʸʸǺارسات تʸهʗʻ الأرȁاح

اسʱهʙف الفʛض الفʛعي الʲاني للʘʴॼ اسʱقʸاء تأثʛʽ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد 
ʺهʙʽ الأرȃاح والʱي عʛʰ عʻها الॼاحʘ الʱقارʛȄ الʺالॽة على تʙخل الإدارة مʧ خلال مʺارسات ت

مقʨʶمة على إجʺالي الأصʨل أول (بॼʶʻة الانʛʴاف الʺॽɻارȑ لʸافي الʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة 
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وذلʥ ) مقʨʶمة على إجʺالي الأصʨل أول الفʛʱة(إلى الانʛʴاف الʺॽɻارȑ لʸافي الأرȃاح ) الفʛʱة
ʻع ʛʰي عʱني والʨة الإنفاذ القانʨفي ق ʦȞʴʱال ʙعǼ ʜʽʺة تॽʺات وهʛʽغʱخلال ثلاثة م ʧم ʘاحॼها ال

ة وȃالإضافة إلى قʙʽها بʨʰرصة لʙʻن مʧ عʙمه  ʛؗʷاضعة لها الʵة الॽنʨلة القانʤʺال ʧʽب
ʨʺʻص الʛة و فॽافعة الʺالʛو ال ʦʳʴال ʦة وهॽات الأساس ʛؗʷال ʟائʸض . وخʛع ʘاحॼلل ʧȞʺȄو

سات تʺهʙʽ الأرȃاح وتȘʽʰʢ الʺعايʛʽ نʱائج تʴلʽل الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد للعلاقة بʧʽ مʺار 
ات مʧ خلال  ʛؗʷال ʟائʸني وخʨة الإنفاذ القانʨفي ق ʦȞʴʱال ʙعǼ ʥة وذلॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال

 ʦول رقʙʳ٨(ال:(  
 ʤول رقʗ٨(ج( 

  نʯائج تʲلʻل الانʗʲار الʯʸعʗد للعلاقة بʥʻ تʸهʗʻ الارȁاح وتȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة 
  والʯʸغʙʻات الʲاكʸة

   Standardized   
β 

t Sig. 

(Constant) 
 

-1.293 .199 

IFRS .054 .552 .582 

Leverage -.075 -.727 .469 

Size .204 1.748 .083 

Code_159 -.149 -1.342 .183 

Code_8 -.079 -.661 .510 

Growth -.104 -.934 .353 

GDR -.105 -.939 .350 

Adj. R2 0.063 

Durbin-Watson ١.٩٨ 
  

تʴقȘ الॼاحʘ مʧ خلʨ الʨʺʻذج مʧ مȞʷلة الارتॼاȋ الʚاتي لʨʰاقي الʨʺʻذج  
Autocorrelation ارॼʱخلال اخ ʧارها مॼʱاخ ʦي تʱوال ،)Durbin-Watson ( ةʺॽʀ ʗبلغ ʙوق

، لʚلʧȞʺǽ ʥ قʨʰل فʛض العʙم  ٢وهى الॽʁʺة الʱي لʦ تʢʵى الॽʁʺة الʛʴجة   ١.٩٨الاخॼʱار 
 ʙعǼذجʨʺʻاقي الʨب ʧʽذاتي ب ȋاॼد ارتʨوج. ʦول رقʙʳالǼ ةʴضʨʺائج الʱʻال ʗʸخل ʙإلى) ٨(وق 

وجʨد عʙم تأثʛʽ جʨهȑʛ لʺʱغʛʽات الʙراسة الʺʱʶقلة والʴاكʺة، حʘʽ لʦ تʷهʙ تأثʛًʽا جʨهȄًʛا على 
مقʨʶمة على إجʺالي الأصʨل أول (نॼʶة الانʛʴاف الʺॽɻارȑ لʸافي الʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة 

خلال ) مقʨʶمة على إجʺالي الأصʨل أول الفʛʱة(الأرȃاح  إلى الانʛʴاف الʺॽɻارȑ لʸافي) لفʛʱةا
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 ʦʳح ʨه Ȍفق ʙʽوح ʛʽغʱة إلا مॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽالʺعاي Șʽʰʢت ʙعȃل وʰة قʛʱالف
ة  ʛؗʷال)Size( اǽًدʛʡ اʛًʽث تأثʙأح)β=.204 ( اȄًʛهʨج)Sig.=.083 < 0.10 ( اسॽʁعلى م

الʛʽʷǽ ȑʚ الى ارتفاع فʛص تʙخل الإدارة مʧ خلال مʺارسات إدارة الأرȃاح هʙʽ الأرȃاح و تʺ
 ʙʽق تʺهʛʡ امʙʵʱاسǼاحاȃا في لأر ً̋ ʳح ʛʰات الأك ʛؗʷض . الʛل الفʨʰق ʘاحॼلل ʧȞʺॽɾ ʥلʚȃو

الفʛعي الʲاني Ǽعʙم وجʨد تأثʛʽ للʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة على تʙخل الإدارة في 
  .رȃاح مʧ خلال مʺارسات تʺهʙʽ الارȃاحالا

اخॺʯار تأثʙʻ تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة على الʸॻɿة الʸلائʸة  )٣(
 : للʸعلʦمات الʲʸاسॻʮة

 ʦول رقʙʳض الʛعǽ)ة الʺلائʺة ) ٩ʺॽʁال ʧʽد للعلاقة بʙعʱʺى الʢʵار الʙʴل الانʽلʴائج تʱن
 ʛʽالʺعاي Șʽʰʢة وتॽʰاسʴʺمات الʨة للʺعلʨفي ق ʦȞʴʱال ʙعǼ ʥة وذلॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال

ات ʛؗʷال ʟائʸني وخʨالإنفاذ القان: 

 ʤول رقʗ٩(ج( 
 ʙȂقارʯة للॻولʗال ʙʻعايʸال Ȗʻʮʠة وتॻʮاسʲʸمات الʦعلʸة للʸلائʸة الʸॻɿال ʥʻد للعلاقة بʗعʯʸار الʗʲل الانʻلʲائج تʯن

  الʸالॻة والʯʸغʙʻات الʲاكʸة

   Standardized t Sig. 

(Constant) 
 

9.128 .000 

IFRS .159 1.715 .089 

Leverage .225 2.443 .016 

Size .016 .136 .892 

Code_159 -.096 -.882 .380 

Code_8 -.139 -1.190 .237 

Growth .106 .971 .334 

GDR .131 1.201 .233 

Adj. R2 0.102 

Durbin-Watson ١.٩٩ 

تʴقȘ الॼاحʘ مʧ خلʨ الʨʺʻذج مʧ مȞʷلة الارتॼاȋ الʚاتي لʨʰاقي الʨʺʻذج  
Autocorrelation ارॼʱخلال اخ ʧارها مॼʱاخ ʦي تʱوال ،)Durbin-Watson ( ʗبلغ ʙوق

، لʚلʧȞʺǽ ʥ قʨʰل فʛض  ٢وهى الॽʁʺة الʱي لʦ تʢʵى الॽʁʺة الʛʴجة   ॽʀ١.٩٩ʺة الاخॼʱار 
 .ʨاقي الʨʺʻذجالعʙم Ǽعʙ وجʨد ارتॼاȋ ذاتي بʧʽ ب



 محمد ابراهيم.د               تأثʙʻ تȖʻʮʠ الʸعايʙʻ الʗولॻة للʯقارʙȂ الʸالॻة على مʸارسات إدارة الأرȁاح

 

 - ١٣٨  - 
 ٢٠١٨مجلة المحاسبة والمراجعة                                                                   العدد الثالث 

 

 ʛʽاء تأثʸقʱاس ʘʴॼاني للʲض الʛف الفʙهʱاس ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽالʺعاي Șʽʰʢت
الʺالॽة على الॽʁʺة الʺلائʺة للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة والʱي عʛʰ عʻها الॼاحǼ ʘالقʙرة الȄʕʰʻʱة 

 ʛيʙقʱأ الʢخ ʧايॼʱعي لॽȃʛʱر الʚʳخلال ال ʧاح مȃللأرEstimated error varianceلاقة لع
بʧʽ الأرȃاح الʴالॽة وأرȃاح الفʛʱة الʶاǼقة   Autoregressive Modelالانʙʴار الʚاتي

Lagging Earnings ʘاحॼها الʻع ʛʰي عʱني والʨة الإنفاذ القانʨفي ق ʦȞʴʱال ʙعǼ ʥوذل ،
ة وȃالإضافة  ʛؗʷاضعة لها الʵة الॽنʨلة القانʤʺال ʧʽب ʜʽʺة تॽʺات وهʛʽغʱخلال ثلاثة م ʧم

ات الأساسॽة وهʺا الʦʳʴ  إلى قʙʽها ʛؗʷال ʟائʸمه وخʙع ʧن مʙʻرصة لʨʰافعة  –بʛال
 . فʛص الʨʺʻ –الʺالॽة 

 ʦول رقʙʳالǼ ةʴضʨʺائج الʱʻال ʗʸخل ʙ٩(وق(  ȑʛهʨج ȑدʛʡ ʛʽد تأثʨد إلى  وجʨإلى  وج
)Sig.=.089 < 0.10 ( ثقة Ȑʨʱʶم ȑʙʻ٩٠ع%   ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽالʺعاي Șʽʰʢʱل

على الʺॽʁاس الʺʙʵʱʶم مʧ قʰل الʘʴॼ لʱʺهʙʽ الأرȃاح Ǽʺعامل انʙʴار ) IFRS(الʺالॽة 
)β=.159 ( لعلاقة ʛيʙقʱأ الʢخ ʧايॼʱعي لॽȃʛʱر الʚʳارتفاع ال ʝȞي تعʱة والॼجʨإشارة مǼ

 ʛʽالʺعاي Șʽʰʢʱة لॽالʱة الʛʱقة خلال الفǼاʶة الʛʱاح الفȃة وأرॽالʴاح الȃالأر ʧʽاتي بʚار الʙʴالان
الʱقارʛȄ الʺالॽة، وȃالʱالي انʵفاض القʙرة الȄʕʰʻʱة للأرȃاح عقʖ الانʱقال لȘʽʰʢʱ  الʙولॽة لإعʙاد

وهي الʳॽʱʻة الʱي ʙʳǽها الॼاحʘ مॽʁʢʻة نʳॽʱة تʨافقها مع . الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة
نʳॽʱة الفʛض الفʛعي الأول Ǽارتفاع فʛص تʙخل الإدارة مʧ خلال الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة 

ة الأرȃاح الامʛ الȑʚ يʻعǼ ʝȞانʵفاض الॽʁʺة الʺلائʺة للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة وهي بهʙف إدار 
ات  )٩(كʺا تʛʽʷ الʱʻائج Ǽالʙʳول رقʦ . الʲانينʳॽʱة الفʛض  ʛؗʷة أن الॽافعة الʺالʛذات ال

)Leverage ( ماتʨة الʺلائʺة للʺعلʺॽʁفاضًا في الʵان ʛʲات الأك ʛؗʷتفعة هي الʛʺال
وأما Ǽاقي الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة والʴاكʺةلβ=.225, Sig.=.016 <0.10  .( ʦ(الʺʴاسॽʰة 

تʷهʙ تأثʛًʽا جʨهȄًʛا على القʙرة الȄʕʰʻʱة للأرȃاح خلال الفʛʱة قʰل وȃعʙ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة 
وʚȃلʧȞʺॽɾ ʥ للॼاحʘ رفʠ الفʛض الʲاني Ǽعʙم وجʨد تأثʛʽ للʺعايʛʽ . لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة

  .الॽʁʺة الʺلائʺة للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰةʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة على الʙولॽة لإع
  
  

  : سادساً الʳلاصة

اسʱهʙف الʘʴॼ الʴالي دراسة الʺʜاعʦ الȄʛʤʻة حʨل العʨاقʖ الاقʸʱادǽة لȘʽʰʢʱ الʙول 
 ʦاعʜʺة، وهي الॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽة، ألا وهي الʺعايॽدة عالʨة ذات جॽمال ʛȄتقار ʛʽلʺعاي
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أشارت إلى ارتفاع جʨدة الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة الʺقʙمة للʺʙʵʱʶمʧʽ مʧ تقارʛȄ مالॽة مʕسʶة الʱي 
 ʙʻقف عʨʱي ʦل ʛة للʺقارنة، الأمॽالʺال ʦائʨة القॽقابل ʧʶʴدة، بل وتʨʳة الॽة عالॽدول ʛʽعلى معاي

. الʺال ذلʥ، بل امʙʱ للʱأثʛʽ الإʳǽابي لʱلʥ الʺعلʨمات على تؔلفة رأس الʺال وتʻʶʴؔفاءة أسʨاق
 ʛʽول للʺعايʙال Șʽʰʢʱة لǽادʸʱالاق ʖاقʨلع ʛʽل تأثʨلاً واضح حॽم دلʙتق ʦة لॽلائل العʺلʙإلا أن ال
الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة، ؗʺا أن تقʦॽʽ مʺارسة الʺعايʛʽ الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة ʖʳǽ أن يʦʱ على 

لʺعايʛʽ أو القʨاعʙ لʗʶॽ أساس ؗل بلʙ، فالʙول ذات الإنفاذ القانʨني الʹʅॽɻ، تʨؔن فʽها ا
Ǽالʹʛورة فعالة عʺʨمًا حʱى مع تȘʽʰʢ أفʹل الʺعايʛʽ الʺʴاسॽʰة عالॽة الʨʳدة ولʧؔ دون إنفاذ 

 .كاف
 ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽقًا للʺعايॼʡ ةȄʛʸʺة الॼاسʴʺال ʛʽت معايʙأع ،ʛʸوفي م

Ǽعʠ الʺعالʳات سارȄة الʺالॽة الʸادرة مʧ لʻʳة معايʛʽ الʺʴاسॽʰة الʙولॽة وذلǼ ʥاسʻʲʱاء 
 ʛايʻأول ي ʧم Șʽʰʢʱ٢٠٠٧ال . ʛʽالʺعاي Șʽʰʢʱة لǽادʸʱافع الاقʻʺدراسة ال ʘʴॼف الʙهʱاس

 ʛʲل أكȞʷȃة وॽالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙاً الʙيʙʴت  ʦائʨجات القʛʵم ʗʻʶʴدراسة ما إذا ت ʘʴॼف الʙهʱʶǽ
 Șʽʰʢت ʖعق ʧʽمʙʵʱʶʺمة للʙة الʺقॽاالʺال ʛȄقارʱة للॽولʙال ʛʽةالʺعايॽفي لʺال ʦȞʴʱال ʙعǼ ʥوذل ،
ات ʛؗʷال ʟائʸني وخʨة الإنفاذ القانʨق . ʧة مॽʰاسʴʺمات الʨدة الʺعلʨج ʧع ʘاحॼال ʛʰع ʙوق

  . إدارة الأرȃاح والॽʁʺة الʺلائʺة للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة: خلال مʱغʧȄʛʽ أساسʧʽ هʺا
ة خلال الفʛʱة مʧ ) ٥٦(وقʙ تʺʗ الʙراسة الॽʁॽʰʢʱة على  ʛؗي  ٢٠١١إلى  ١٩٩٧شʱوال

مʧ سʻة  post-IFRS periodفʛʱة ما Ǽعʙ اعʱʺاد الʺعايʛʽ : قʶʺها الॼاحʘ إلى فʛʱتʧʽ هʺا
 pre-IFRS، وما قʰل اعʱʺاد الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة ٢٠١١إلى سʻة  ٢٠٠٧

period  ةʻس ʧة  ١٩٩٧مʻ٢٠٠٦إلى س . ȘʽʰʢʱلȄʛهʨج ʛʽد تأثʨإلى وج ʘʴॼال ʟخل ʙوق
الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة على فʛص تʙخل الإدارة مʧ خلال الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة 

  .بهʙف إدارة الأرȃاح الأمʛ الȑʚ يʻعǼ ʝȞانʵفاض الॽʁʺة الʺلائʺة للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة
ج مع ما خلǼ ʗʸه عʙد مʧ الʙراسات إلى أن الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد وتʱفȘ هʚه الʱʻائ

ونʳॽʱة . الʱقارʛȄ الʺالॽة تʙʻʱʶ إلى الʺॼادȏ، وȃالʱالي فهي تفʱقʛ إلى الʻʱفʚʽ الʺفʸل وأدلة الʨʱجॽه
وȃالʛʤʻ إلی حȄʛة الاخॽʱار الʱي يʱعʧʽ على . لʚلʻʺǽ ،ʥح الʺʙيʛون قʙرًا أكʛʰ مʧ الʺʛونة

ʵʱاس ʧȄʛيʙʺة الʳॽʱة نȄʛيʙقʱة الʢلʶادة الȄفإن ز ،ʦهʴمة صالʙʵة لॽʰاسʴʺات الʛيʙقʱامها في الʙ
 ʜʺإلی ال ȑدʕت ʙق ʚʽفʻʱد إرشادات الʨم وجʙلعȄ دةʨج ʧالي تقلل مʱالȃاح، وȃإدارة الأر ʧم ʙ

 ;Leuz, Nanda &Wysocki, 2003; Barth et al., 2008). الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة
Ahmed et al., 2013).  
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ات الأكʛʲ كʺا  ʛؗʷتفعة هي الʛʺة الॽافعة الʺالʛات ذات ال ʛؗʷائج إلی أن الʱʻأشارت ال
ات الʵاضعة لقانʨن  ʛؗʷة، وأن الॽʰاسʴʺمات الʨة الʺلائʺة للʺعلʺॽʁفاضًا في الʵاع انʢالق

 ʦاص رقʵة  ١٥٩الʻʶة  ١٩٨١لȄارॽʱقات الاخʴʱʶʺخلال ال ʧخلاً مʙت ʛʲات الأك ʛؗʷهي ال
ȞʷǼل جʨهȑʛ وارتفاعفʛص تʙخل الإدارة مʧ خلال مʺارسات إدارة الأرȃاح بهʙف إدارة الأرȃاح 

ا، دون وجʨد تأثʛʽ جʨهȑʛ لفʛص الʨʺʻ الʺʱʶقʰلي والقʙʽبʨʰرصات  ً̋ ʳح ʛʰات الأك ʛؗʷفي ال
  .عالʺॽة على مʺارسات إدارة الأرȃاح والॽʁʺةالʺلائʺة للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة

 ʧعة مʨʺʳʺǼ ʙʽتق ʙق ʘʴॼة فإن الǽهاʻراسة في الʙة الʛʱفǼ Șعلʱʺدات أهʺها الʙʴʺال
إلى سʻة  ٢٠٠٧خاصʱاً الʨʻʶات عقʖ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʙولॽة لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة مʧ سʻة 

تʦ تعʙيل معايʛʽ الʺʴاسॼة الʺȄʛʸة ʨʺǼجʖ أولاً : ولʦ تʺʙʱ لفʛʱة أʨʡل نʛʤاً لʧʽʰʰʶ هʺا ٢٠١١
 ʦار رقʺʲʱالاس ʛȄار وزʛة  ١١٠قʻʶار  ٢٠١٥لʙإصǼ يʱة، والʙيʙʳة الȄʛʸʺة الॼاسʴʺال ʛʽمعاي

 ʛايʻأول ي ʧارًا مॼʱه اعǼ العʺلǼ هʻة مʲالʲالʺادة ال ʗʹة في ٢٠١٦قǽادʸʱلات الاقȞʷʺاً الॽوثان ،
والʱي سʕʱثʛ  ٢٠١١الʯʽʰة الʺȄʛʸة الʱي صاحʗʰ الʺȞʷلات الॽʶاسॽة خلال الفʛʱة مǼ ʧعʙ سʻة 

  .Ǽلا شʥ على نʱائج الʙراسة
ي نهاǽة الʘʴॼ إجʛاء دراسات مʱʶقʰلॽة حʨل تأثʛʽ تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ وȄقʛʱح الॼاحʘ ف

الʙولॽة للʱقارʛȄ الʺالॽة على قابلॽة القʨائʦ الʺالॽة للʺقارنة، وتأثʛʽ الȘʽʰʢʱ على تؔلفة رأس الʺال 
  .في الʯʽʰة الʺȄʛʸة

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 :الʙʸاجع
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