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مة العادلة للاستثمارات العقارية )دراسة عمى التحفظ المحاسبي عن القيقياس أثر العوامل الاقتصادية 
 ميدانية(
  (*)د. خالد محمد عثمان                                                                     

 المستخمص 
لعوامؿ ادراسة الي التعرؼ عمى مستوي التحفظ عف القيمة العادلة للبستثمارات العقارية، و ال يدؼت

نموذج مناسب لقياس التحفظ المحاسبي للبستثمارات العقارية  رمف خلبؿ اختيا رة فييا،الاقتصادية المؤث
التي  شركاتوجود اختلبؼ معنوي في مستوى التحفظ بيف الو لدراسة مواستخدا ،السعوديةبيئة ال في

تحفظ اقتراح نموذج لقياس أفصحت والتي لـ تفصح عف القيمة العادلة للبستثمارات العقارية، إضافة الي 
،  7ومعيار الإبلبغ المالي الدولي  24لي و في ظؿ المعيار الد لبند الاستثمارات العقاريةالقيمة العادلة 

وتـ تطبيؽ الدراسة  .ستثمارات العقاريةللبتحفظ القيمة العادلة عمي أثر العوامؿ الاقتصادية قياس ثـ 
ة جموعفقا لمو  العقاري فييا أىمية كبيرةيمثؿ الاستثمار التي سعودية المساىمة العينة مف الشركات  عمى

 . معايير
التي أفصحت والتي لـ  شركاتمبالقوائـ المالية لاختلبؼ مستوي التحفظ المحاسبي الدراسة الي خمصت و 

الي  04الالتزاـ بتطبيؽ المعيار الدولي سيؤدي تفصح عف القيمة العادلة للبستثمارات العقارية، ومف ثـ 
عوامؿ القروض وحجـ المنشأة أكثر تأثيرا عمى تحفظ ذلؾ تبيف أف إضافة الي اختلبؼ مستوي التحفظ. 

 وامؿ المكافآت الإدارية والعلبقات التجارية وحوكمة المنشآتعمف  القيمة العادلة للبستثمارات العقارية
مع  ةلبستثمارات العقاريلعلبقة ذات دلالة إحصائية بيف تحفظ القيمة العادلة أو عدـ وجود وجود نتيجة 

 متغيرات المستخدمة لتمثيؿ ىذه العوامؿ. ال
إعداد تقارير القيمة العادلة في تقييـ الاستثمارات العقارية بتطوير أوصت الدراسة السابقة منتائج ل اوفقو 

، يناط بيا تنظيـ مكاتب تثميف إنشاء ىيئة عميا لمعقارب 4404في ظؿ المعايير الدولية لتحقيؽ رؤية 
اطر ونماذج لقياس القيمة العادلة للآلات والعقارات قتراح لاالباحثيف الي تشجيع  ةمعتمدة. اضافعقاري 

 والأصوؿ طويمة الأجؿ بما يتوافؽ مع المعايير الدولية.
 التحفظ المحاسبي. –العوامؿ الاقتصادية  –الاستثمارات العقارية –العادلة ةالكممات الدلالية: القيم
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The impact of economic factors Measurement on the Accounting 

conservatism for the fair value of real estate (Applied Study) 
Khaled Mohamed Othman Ahmed, PhD (*) 

Abstract 

The study aims to identify the level of accounting conservatism for the fair value of 

real estate investments, and economic factors affecting it, through examine significant 

difference of conservatism among the companies that disclose and do not disclose the 

fair value for real estate by using a suitable model for accounting the conservatism in 

Saudi Arabia. This study proposes a model for measuring the fair value conservatism 

of real estate under IAS 40 and IFRS 7, and examines the relationship between the 

economic factors and the fair value conservatism of real estate investments measure. 

The study uses data from Saudi SEC, which represents a real estate investment of 

great importance in the real estate industry, according to certain criteria. 

The study finds a difference in the level of accounting conservatism between 

companies that disclose and do not disclose the fair value of real estate. In addition, 

there are statistically significant relationships between the conservatism fair value of 

real estate with leverage and the size of the enterprise, but there are no statistically 

significant relationships with the income changes, profitability of assets and the level 

of governance. The main conclusion is that loans and size of the firm factors are more 

influence than trade relations, the administrative bonuses and governance structures 

on the conservatism the fair value of real estate.  
 The study recommends a developing in reporting fair value evaluation of real estate 

under IFRS to achieve Vision 2030, by establishing a high Commission for property, 

with organize of real estate valuation offices supported. In addition, to encourage 

researchers to propose models to measure the fair value of machinery, real estate 

assets and long-term assets under IFRS. 
 

Key Words: Fair Value, Real Estate, Economic Factors, Accounting Conversation. 
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  مقدمة:
المركز الثاني في مجاؿ الاستثمارات بعد الأوراؽ المالية عمى المستوى الاستثمارات العقارية حتؿ ت

تقوـ بدور حيوي في تنشيط الاقتصاد القومي لوجود علبقات تشابكية بينيا وبيف العديد مف و العالمي، 
ب الاستثمارات وتنشيط ، مما يساىـ في خمؽ فرص عمؿ وجذمتكاممة معيا الأنشطة الاقتصادية ال

مف أىـ أنواع الاستثمارات الحقيقية في المممكة كما أنو ،  (3402،مينا، )تنمية الاقتصاد سوؽ العقاري و ال
 ويمكف بيعو  ،يطمؽ عميو الابف البار، و تريميوف ريال  3حجـ استثماراتو تجاوز ت،حيث العربية السعودية 

الأعمى عائد رغبة في الجاؿ الأعماؿ إلى الاستثمار العقاري ر  مف تحوؿ كثير ولقد .(3440نمر، )هاو تأجير 
وفقاً لظروؼ مف خلبؿ تحديد السعر العادؿ ،لذلؾ يجب تنشيط ىذا السوؽ  (3402مينا، سرع )والأ

 ةعمى أساس القيمالمحاسبة ويعتمد ىذا السعر العادؿ عمي  ،(3448الديب، ) العرض والطمب السائدة
الخاص بالاستثمارات العقارية والذي سمح باستخداـ القيمة  04الدولي رقـ حيث صدر المعيار العادلة، 

ذلؾ مشاكؿ في القياس والإفصاح عف  عمىولقد ترتب  ،7رقـ  IFRSكما صدر العادلة في التقييـ، 
الاستثمارات بالقيـ العادلة. كما أثر ذلؾ عمى خصائص جودة المعمومات المحاسبية )الملبئمة، 

ساعدت في  نظاـ المساىمات العقارية التيأدواتو، مثؿ تنظيـ إضافة الي  ،(3447ف ،)أمي (والموثوقية
. مميار ريال 244تجاوز والذي  منيا،المتعثر وحؿ مشكلبت في انحاء المممكة، المدف  إنشاء وتطوير

لد تو بسب العالمية، الأزمة المالية أسباب كانت أحد أىـ أزمة الرىوف العقارية ومف ناحية أخري فإف 
ونتيجة انييار  (،العقار المرىوف)موجات متتالية مف الأصوؿ المالية المنبثقة مف أصؿ حقيقي واحد 

التحفظ وفر يقد و  .أدت لانييارىا فادحة تكبدت المؤسسات المالية خسائرالمالية صوؿ اسعار الأ
البحوث المحاسبية  يجب اف تتجولذلؾ و  .تساعد في التنبؤ بتعثر القروض المحاسبي إشارات إنذار مبكرة

وتبحث الدراسة الحالية ىذا  .الاستثمارات العقارية بالقيمة العادلةوتقييـ العلبقة بيف التحفظ لتناوؿ 
 الموضوع.

  مشكمة  ال طبيعة-1
مما أدى الى تراكـ خبرات محاسبية كبيرة  الزمف،عبر  المتغيرةلمجتمع االمحاسبة لحاجات ستجيب ت

وتحدد  .المحاسبيفجميور مقبولة بيف  أصبحتعرفية  وتقاليدتدريجيا الى قواعد تحولت 
المحاسبية طريقة الممارسة المحاسبية الواجب تطبيقيا، في ظؿ زيادة ظاىرة عدـ التأكد عند المعايير 

الذي ىو في بقدر كبير مف التحفظ المحاسبي، القوائـ المالية اللبزمة لإعداد إعداد التقديرات المحاسبية 
ورغـ الدور الياـ لمتحفظ في  (.4442الخير، أبو .د) ومستواه ومقاييسممحوظ في بشكؿ  تفاوتالأصؿ م

بيف مؤيد يعتبره أحد آليات  والممارسة المحاسبية الا أنو يوجد اختلبؼ بيف الباحثيف حوؿ أثر تطبيق
معارض أو  ،(4412، محمد) أو لتحقيؽ مزايا ضريبية حاربممارسات إدارة الألمواجية شركات حوكمة ال
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(fasb.org, Penman and Zhang, 2002, Venugopalan, 2002) تعارضو يطالب بعدـ تطبيقو ل
 ، ولقد تبني المشروع المشترؾالمعموماتى بالقوائـ المالية مع حياد المعمومات واستخدامو لتشويو المحتوى 

، ومف ثـ  FASB،IASBمجمس معايير المحاسبة المالية الدولية و مجمس المحاسبة المالية الأمريكي ل
  يعد سببا في انييار العديد مف المنشآت .

وتزداد أىمية قياس مستوى التحفظ المحاسبي كمما زاد الفرؽ بيف القيـ المقرر عنيا في القوائـ المالية 
وبيف قيمتيا الحقيقية، ويظير ذلؾ جميا في بعض الأوقات مثؿ تغيير المعايير المطبقة في دولة ما، 

حاليا نتيجة تحوؿ المممكة العربية السعودية الى المعايير كما يحدث ر معالجات محاسبية، تغيف ثـ وم
كذلؾ تزداد  العادلة،وما يتطمبو ذلؾ مف السماح بتطبيؽ نموذج القيمة  ،4417الدولية منذ بداية عاـ 

العقارية. ولقد  أىمية بعض بنود القوائـ المالية عف غيرىا مثؿ بند الاستثمارات العقارية في القطاعات
لعوامؿ الاقتصادية عمى التحفظ ااجتمعت الأىميتيف معا في موضوع ىذا البحث، الخاص بقياس أثر 

وترتيبا عمى كؿ ما سبؽ يمكف بمورة مشكمة البحث في عدة العقارية، عف القيمة العادلة للبستثمارات 
 أسئمة كالتالي:

 ؟24ت المعيار الدولي ىو مفيوـ الاستثمار العقاري، وما ىي متطمبا ما-أ
 ؟عامؿالمحاسبي، وكيفية قياس كؿ متحفظ لؤثرة في مستوي المالعوامؿ ىي  ما-ب
  للبستثمارات العقارية؟التحفظ المحاسبي و انسب النماذج الملبئمة لقياس ى ما-ج
  السعودية؟ فيالقيمة العادلة للبستثمارات العقارية تحفظ  عمىالاقتصادية  لعوامؿو أثر اى ما-د
مستوي التحفظ عف القيمة العادلة  عمىالتعرؼ يتمثؿ اليدؼ الرئيس لمدراسة في  :دراسةال هدف-2

  :ولتحقيؽ ىذا اليدؼ يتـ فيو،لعوامؿ الاقتصادية المؤثرة اللبستثمارات العقارية، و 
لبؿ مف خ ،السعوديةبيئة ال نموذج مناسب لقياس التحفظ المحاسبي للبستثمارات العقارية في رأ( اختيا

بيف مستوى التحفظ في وجود اختلبؼ معنوي دراسة النموذج لىذا  ـاستخداو  نماذج.اللمفاضمة بيف ا
 التي أفصحت والتي لـ تفصح عف القيمة العادلة للبستثمارات العقارية. شركاتلا
التي  شركاتمل لبند الاستثمارات العقاريةبيف مستوي تحفظ القيمة العادلة  تأثيريةالدراسة العلبقة  (ب

منشأة حجـ الالعوامؿ الاقتصادية المختمفة مثؿ و أفصحت عف القيمة العادلة للبستثمارات العقارية 
 .ونسبة الالتزاـ بالحوكمة والرافعة المالية والعائد عمى الأصوؿ والتغير في الدخؿ

التحفظ  لمدراسة أىمية عممية وعممية، أما الأىمية العممية فيي مناقشة موضوعيالدراسة:  أهمية-3
بحثية في الفكر المحاسبي ية أىموالقيمة العادلة في ظؿ المعايير الدولية والمذاف يمثلبف المحاسبي 
التي تناولت تقييـ الاستثمارات -في حدود عمـ الباحث–ويزيد مف ىذه الأىمية ندرة الدراسات  ،المعاصر

قرارات صناع القرار ومتخذي ترشيد فيي ممية أما الأىمية العالدولية.العقارية بالقيمة العادلة وفقا لممعايير 
لمقيمة العادلة لتحفظ عمي مستوي امؤثرة المف خلبؿ معرفة العوامؿ الاقتصادية  الاستثمار العقاري

مجمس معايير المحاسبة الدولية ومعايير مف صدارات والإللبستثمارات العقارية ، في ظؿ كثرة المطالبات 
استخداـ تقديرات القيـ العادلة  في التطبيؽ المحاسبي، وما ليا مف تأثير ب IFRSالإبلبغ المالي الدولية 
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عمى القوائـ المالية ، خاصة لبند الاستثمارات العقارية في قطاع الاستثمار العقاري في المممكة العربية 
مف تطبيؽ التحفظ الذي يعد أحد صمامات الأماف لمجتمع  ؼالسعودية ، وما يتطمبو ذلؾ مف التخفي

عماؿ العربي النامي نتيجة زيادة المخاطر السياسية ومخاطر تقمب الأداء الاقتصادي المرتبط بأسعار الأ
خلبؿ ىذه الفترة التي تـ تأجيؿ تطبيؽ القيمة العالمية. وتزداد أىمية البحث في البيئة السعودية نفط ال

لمقيمة العادلة  والسمبية ةالايجابي الآثارلمساعدة الجيات الرقابية في تقدير سنوات  0العادلة فييا لمدة 
 التحفظ ممارساتضوء التحوؿ نحو تطبيؽ المعايير الدولية، وكذلؾ ل ليذه الاستثمارات العقارية في

وعدـ وجود مقياس مناسب  المالية أـ لا. القوائـ في التحيز لزيادة تؤدي كانت إذا لمتحقؽ مما المحاسبي
  .، مما يؤدي الي زيادة أىمية الدراسةلمتحفظ المحاسبي للبستثمارات العقارية

، 24متطمبات المعيار الدولي تناوؿ  عندأعتمد الباحث عمى المنيج الاستقرائي : منهجية الدراسة-4
الدراسات السابقة في وكذلؾ عند تناوؿ  العادلة،قيمة ستثمارات العقارية خاصة جزئية الالاالخاص ب

نماذج قياس التحفظ المحاسبي لمتعبير عف التحفظ في سب واختيار أنمجاؿ التحفظ المحاسبي لدراسة 
كما اعتمد الباحث عمى المنيج الاستنباطي  .المنشآت العقارية في ضوء الاعتبارات العممية والعممية

لقيمة العادلة للبستثمارات العقارية، ودراسة علبقة ىذا التحفظ ببعض الوضع مقترح لقياس تحفظ 
لشركات السعودية التي أفصحت عف القيمة العادلة للبستثمارات اوائـ المتغيرات الاقتصادية في ق

 العقارية. 
 لتحقيؽ ىدؼ الدراسة تضمنت الدراسة اختبار الفروض التالية:الدراسة: فروض -5
بالقوائـ لا يوجد اختلبؼ ذو دلالة إحصائية بيف مستوى التحفظ المحاسبي  :H0الاوؿ العدـ  ض/أ( فر 2

 تي أفصحت والتي لـ تفصح عف القيمة العادلة للبستثمارات العقارية.ال شركاتمالمالية ل
لا توجد علبقة تأثيرية ذات دلالة إحصائية بيف مستوى التحفظ  :0H الثانيالعدـ  ض/ب( فر 2

التي أفصحت عف القيمة  شركاتمبالقوائـ المالية ل الاستثمارات العقارية العادلة لبند ةمقيملالمحاسبي 
 .العوامؿ الاقتصاديةو مارات العقارية العادلة للبستث

يمثؿ التي المساىمة سعودية الشركات العينة مف الدراسة مجتمع  ؿيشم :مجتمع وعينة الدراسة-6
شركة تـ توزيعيا  41تضـ   مشاىدة 144لدراسة اوتشمؿ عينة  ،فييا أىمية كبيرة الاستثمار العقاري

ولقد  ،(التشييد والبناء، وقطاع الفنادؽ والسياحةقطاع التطوير العقاري، قطاع )ىي قطاعات  0عمى 
سيتـ تفصيميا في  البحثضمف عينة مشاىدة توافرىا لاختيار اليجب معايير ة مجموعحدد الباحث 

المنشآت التي أفصحت عف القيمة  عمىالعينة تقتصر فالثاني، إما بالنسبة لمفرض  الميدانية.الدراسة 
  .مشاىدة 24المتاحة وكانت المشاىدات  ط.فقالعادلة لاستثماراتيا العقارية 

لعقود التأجير  المعدالاستثمار العقاري الحالية يخرج عف نطاؽ الدراسة : حدود ونطاق الدراسة-7
نشطة التحوط أو ، كذلؾ المحاسبة عف أ24وفقا لممعيار الدولي رقـ  أو الذي يعالج كمخزوف التمويمي
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والتي كانت عوامؿ مساعدة زادت مف تفاقـ الأزمة  ار العقاريالمشتقات أو التوريؽ المرتبطة بالاستثم
 .المالية لمرىوف العقارية لخروجيا عف ىدؼ البحث

  دراسة ال خطة-8
، 24الاستثمار العقاري في ضوء المعيار الدولي رقـ فيو الباحث  لمبحث: ويتناوؿاولا: الإطار النظري 

حاسبية، والعوامؿ الاقتصادية المؤثرة فيو. أما الدراسات المماىية التحفظ المحاسبي ودوره في الممارسة و 
 السابقة فسيتـ تناوليا في متف الإطار النظري. 

 ثانيا: اشتقاؽ فروض الدراسة 
 : النموذج المقترح لقياس التحفظ المحاسبي لثاثا

 الميدانيةالدراسة  رابعا:
 خامسا: النتائج والتوصيات

، وتحديد 24الاستثمار العقاري في ضوء المعيار الدولي رقـ تـ تناوؿ ، وفيو ي: الإطار النظري لمبحثاولا
 يمي:وتفصيؿ ذلؾ كما  فيو.العوامؿ الاقتصادية المؤثرة ماىية التحفظ المحاسبي و 

أربعة  ويتـ تناوؿ ىذا العنصر مف خلبؿ :44الاستثمار العقاري في ضوء المعيار الدولي رقم -1
 الإفصاح، و القياس المحاسبي للبستثمار العقاريالعقاري، و مفيوـ الاستثمار عناصر فرعية ىي 

والتقييـ العادؿ لمعقارات دور التحفظ المحاسبي ، وأخيرا لبستثمار العقاريالقيمة العادلة لالمحاسبي عف 
  وتفصيؿ ذلؾ كما يمي: .العالميةفي ظؿ الأزمة المالية 

( عمى أف 24الدولي رقـ )مع سعودي معيار المحاسبة ال اتفؽ :العقاريمفهوم الاستثمار  (1/1
الاستثمار العقاري أصؿ تحتفظ بو المنشأة بيدؼ زيادة الثروة مف خلبؿ التوزيعات في شكؿ أرباح أو 
إيجار أو عوائد أخرى أو الزيادة الرأسمالية أو أي منافع أخرى تعود لممنشأة المستثمرة لتزايد قيمتيا 

 Ecclesي يعترييا النقص التدريجي في قيمتيا بمرور الوقت )بمرور الوقت، بخلبؼ الأصوؿ الثابتة الت

& Holt ,2001).عبد روة العقارية الموجودة في المجتمع )الاستثمار العقاري إضافة لمثكوف وبذلؾ ي
عمي  (SSAP19رقـ) المعيار البريطانيؤكد يو  ،مزيد مف الإشباع في المستقبؿلتحقيؽ (، 4442الفتاح، 
لمباني مثؿ ا مادية العقاريةلاستثمارات قد تكوف او  .لممنشأة عمميات الرئيسيةال فيستخداـ الاعدـ شرط 

قرار المستثمر وعادة ما يتأثر  .(4442، )صبري ذكيةالمباف مثؿ الالتقدـ التكنولوجي نتيجة  أو تمقائية
ميا وأىبأىداؼ المستثمر وخصائص المنتج العقاري والأطراؼ المؤثرة في السوؽ العقارية  العقاري

ولقد  .(4442)شاىيف، ومؤسسات التمويؿ والحكومة وخبراء التقييـ العقاري المشتري و  العقارية،المنشآت 
، حسف، 4444ا )حماد، تناولت كثير مف الدراسات مشاكؿ تقديرات القيـ العادلة في المحاسبة، ومني

 Hirst, Hopkins& Wahlen, 2004 ،4412ي، عم، 4444، ر، عاشو 4444عبد الفتاح، ، 4440

 ،Bhattacharyya 1999 ولقد تضمف المالية. القيمة العادلة للبستثمارات  عمىيركز جميا (. الا أف
أىمية  عمىمجمس معايير المحاسبة الدولية توصيات تؤكد تابعة لال EAPيف تقرير لجنة الخبراء المالي

مما  بأىميتيا،% مف المستثمريف 72، كما يري الماليلقيمة العادلة لدعـ الشفافية عمى الابلبغ اتقدير 
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ويختص المعيار  .(4411الاستمرار باستخداـ معايير القيمة العادلة أكثر مف السابؽ )عياش ،يدعـ 
  بتناوؿ قضايا القياس والافصاح عف الاستثمارات العقارية. 24المحاسبي الدولي رقـ 

عند المعيار ميز ي:44رقم  ة الدوليار المحاسبيالقياس المحاسبي للاستثمار العقاري طبقاً لمع( 1/2
اللبحؽ، القياس المبدئي، ومرحمة القياس لممحاسبة ىي مرحمة مراحؿ بيف ثلبث قياس الاستثمار العقاري 

القياس وفقا يتـ  القياس المبدئيففي مرحمة (، 3449صالح، ) التخمص مف الاستثمارات العقاريةومرحمة 
التكمفة تكاليؼ التحسيف ىذه وتتضمف قيمة العادلة في ذلؾ الوقت وىي نفسيا الالمبدئية  نموذج التكمفةل

تكمفة الاقتناء الاقتناء، فعند الشراء تسجؿ حسب طريقة وتختمؼ التكمفة ،( 4442والاستبداؿ )شاىيف، ،
ذا كاف ا، و  مبدئيالالتشغيؿ غير الضرورية والنفقات اللبحقة لبداية  الفترة مع استبعاد نفقات لاستثمار ا 

التكاليؼ إضافة الى نصيبيا مف مباشرة جور مواد خاـ واالانشاء مف تقاس بتكمفة فاري منشأ ذاتياً العق
نتاج تكاليؼ الإتكاليؼ بشرط الا تتجاوز ،  الصناعية غير المباشرة حتى تاريخ الانتياء مف تشييد العقار

والتزاـ  يسمالأالمستأجر كأصؿ ر  يتـ القياس في دفاترف الاستثمار العقاري المستأجر تمويمياً . أما الشراء
القيمة العادلة في تاريخ التأجير أو القيمة الحالية لمحد الأدنى لممدفوعات نفس الوقت بفي  ييجار إ

العقارية المحولة مف الاستخداـ الداخمي بالمنشأة بواسطة المالؾ  تأقؿ. والاستثمارايجارية أييما الإ
الاستثمارات العقارية المقتناة مقابؿ أما  .تحويموار في تاريخ القيمة الدفترية ليذا العق يصافبتقاس ف

بورصة الإذا كانت القيمة السوقية وتفضؿ سوقية، القيمة الاسمية أو القيمة فتسجؿ بالإصدار الأسيـ 
وضع المعيار ضوابط محددة لإضافتيا إلى قيمة الاستثمار مثؿ فقد أما النفقات اللبحقة  .ةنشطة ومنظم
كأحد عناصر الاستثمار العقاري صنؼ وي، فع الاقتصادية المستقبمية للبستثمار العقاريزيادة المنا

مكانية ، و أف يكوف مف المتوقع تحقؽ منافع اقتصادية مستقبمية )ف معا يشرطبالأصوؿ طويمة الأجؿ  ا 
فقد سمح  ،الاستثمار العقاري خلبؿ فترة حيازتوييـ تقل القياس اللبحؽأما .(بصورة معقولة تو قياس تكمف
يتـ الاعتراؼ وعند التقييـ بالقيمة العادلة  التكمفة،او بيف القيمة العادلة الاختيار لممنشآت  24المعيار 

ذا تـ التقييـ بف تغييرات القيمة العادلة في قائمة عبالمكاسب أو الخسائر الناتجة  فيجب التكمفة الدخؿ. وا 
المعيار تطبيؽ النموذج  المالية، ويتطمبة لمقوائـ الإفصاح عف القيمة العادلة ضمف الإيضاحات المتمم

الا في حالة كاف التغير سيعطي  لأخرعقارات الاستثمارية، وعدـ التغير مف نموذج الالمختار لجميع 
الباحث ضرورة قياس القيمة ويركز ىذا البحث عمى التقييـ اللبحؽ، ومف ثـ يري عرض أكثر ملبئمة. 

للئفصاح عنيا في صمب القوائـ أو ضمف الملبحظات، لأنيا توفر  العادلة للبستثمارات العقارية
معمومات معتمدة عمى السوؽ أكثر مناسبة وتميزاً وملبئمة واتساقا مع غرض تقييـ أداء الاستثمار 

تطبيؽ القيمة العادلة للبستثمارات العقارية معيار بيعد سماح ال(. و 4442العقاري والمنشأة ككؿ )شاىيف ،
اكتساب خبرة أكبر في التعامؿ مع بماـ ستسمح لمعدي ومستخدمي البيانات المالية خطوة ميمة للؤ

أىميا عدـ وجود سوؽ نشطة للبستثمار نتيجة تطبيقو نموذج القيمة العادلة، رغـ وجود صعوبات عممية 
 اختيار النموذج المحاسبي المناسبيتـ و  (.4442العقاري، كما يحمؿ المنشأة بتكاليؼ أكثر )شاىيف، 

 4410،مينا )لمقياس وفقا لضوابط المحافظة عمى رأس الماؿ وتحقيؽ التوازف بيف الملبئمة والموثوقية 

(IASB, 2006,  ، تحسب القيمة العادلة وفقا لظروؼ السوؽ في تاريخ اعداد القوائـ المالية دوف و
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في الموقع والحالة  بشكؿ أفضؿ في السوؽ النشطة لمعقارات المشابيةىا ديتحديتـ خصـ تكاليؼ البيع، و 
ذا وجدت اختلبفات يجب مراعاتيا، مف خلبؿ تجميع معمومات عف الأسعار  والشروط التعاقدية، وا 

في أقرب سوؽ نشطة ثـ تعديميا. كما يمكف الاستعانة بتوقعات التدفقات النقدية المخصومة جارية ال
يات المعقولة والمدعومة التي تمثؿ المستقبمية والمؤيدة بأدلة خارجية مثؿ دخؿ الإيجار الحالي والفرض

،عياش IASB, IAS No.39) وجية نظر السوؽ المستقبمية بما يتناسب مع ظروؼ السوؽ الحالية
بالتالي يعد و ،  تعكس تقديرات عدـ التأكد حوؿ توقيت التدفقات النقديةالتي خصـ ال، ومعدلات (4411،

لمقياس  (IASB, 2006)ؽ العممي المحاسبي المالي والتطبي غفي أطر الإبلبسعر السوؽ ىو الأفضؿ 
 (1ASB, 2006, IFRS No. 7) 7معيار الإبلبغ المالي الدولي رقـ  ضوابطإذا توافرت أو الإفصاح 

تفصح و الذي يوجب الإفصاح عف معمومات القيمة العادلة بطريقة تسمح بمقارنتيا مع المبمغ المرحؿ، 
ذا ما كاف قد تـ تقدير القيـ المنشأة عف الطرؽ والافتراضات اليامة المطب قة في تحديد القيـ العادلة، وا 

تغيير أي افتراض إلى الافصاح عف العادلة وفؽ افتراضات غير مدعمة بأسعار أو معدلات السوؽ، و 
عدـ حالات في و . وتأثير ذلؾ عمي التقييـ بديؿ محتمؿ معقوؿ سينتج قيمة عادلة مختمفة بشكؿ كبير

مماثمة ولا تتوفر تقديرات بديمة  قيةعندما لا تتكرر عمميات سو ية العادلة بموثوقالقدرة عمى قياس القيمة 
ممعالجة المفضمة في المعيار قياس قيمة الاستثمار العقاري وفقا للمقيمة العادلة يجب عمى المنشأة 

يجب كما ريدية صفر. خافتراض القيمة الت، مع "الممتمكات، التجييزات والمعدات" 12المحاسبي الدولي 
تأثير تبني المعيار في تاريخ لالمنشأة مثؿ بياف قيمة العادلة، نموذج اللتطبيؽ  الانتقاليةحكاـ مراعاة الأ

عف الإفصاح تشجع و مرة.  لأوؿالمعيار  يمرصيد الافتتاحي للؤرباح المحتجزة لفترة تبنلكتعديؿ  نفاده
تـ فترة  رلا بكلأرباح المحتجزة ارصيد يؿ مبكرة، مع تعدعقارات الاستثمارية في فترات مالقيمة العادلة ل

عادة بياف المعمومات المقارنة ليذه الفتراتو  الإفصاح،فييا  إعادة تصنيؼ أية مبالغ  . كما يجبا 
الرصيد الافتتاحي للؤرباح  ضمف تعديلبتمحفوظة في فائض إعادة التقييـ لمعقارات الاستثمارية 

الاستثمار العقاري مف قائمة المركز المالي ستبعد يف العقاريةالتخمص مف الاستثمارات أما عند  المحتجزة.
د الأرباح أو الخسائر الناتجة بالفرؽ بيف يتحدمع ضرورة  الاستخداـ،ف عنيائيا توقفو  أواستبعاده عند 

أية الاعتراؼ ب، مع الدفترية في قائمة الدخؿتو صافي متحصلبت التصرؼ في العقار وصافي قيم
حد العقارات مف فئة أاف تحويؿ  عمىيجب التأكيد و  يا ،عمييا في تاريخ استحقاقتعويضات تـ الحصوؿ 

 عندقيمتو الدفترية يا تقييـ بنإالاستثمارات العقارية إلى فئة الأصوؿ الثابتة أو إلى فئة المخزوف ، ف
 تطبيؽ نموذج القيمة العادلة. عندقيمتو العادلة بتطبيؽ نموذج التكمفة أو 

تفصح  :44معيار الدولي رقممل لاستثمار العقاري طبقاً القيمة العادلة لحاسبي عن الم الإفصاح( 1/3
بياف ما مع  العقاري،القيمة العادلة للبستثمار قدير الطرؽ والافتراضات اليامة المطبقة في ت عفالمنشأة 

نيا بسبب عيجب الإفصاح عمى أدلة سوقية أو عمى عوامؿ أخرى  إذا كاف تحديد القيمة العادلة مرتكزاً 
المبالغ المدرجة في قائمة الدخؿ و طبيعة العقار وعدـ وجود بيانات سوقية مشابية أو قابمة لممقارنة. 

ح إلى أي يتوضإضافة الي  .الصيانة أثناء الفترةو ومصروفات التشغيؿ المباشر والمتعمقة بدخؿ الإيجار 
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بمواقع وأنواع  برة مناسبةوخمدى تعتمد عممية التقييـ عمى مثمف مستقؿ يحمؿ مؤىلبت مينية 
ـ استخد، وتفضؿ افضؿ المنشأة التقييـ بنفسيا تعادة ما . و الاستثمارات العقارية الخاضعة لمتقييـ

عف طريؽ  تأجيؿ الضريبة مف خلبؿ تخفيض القيـ العادلة لاستثماراتيا العقاريةلمتحفظة  استراتيجية
الإفصاح عف صافي المكاسب أو الخسائر يجب و  في افتراضات القيمة العادلة.بسيطة تغييرات اجراء 

القيمة يجب الافصاح عف استخداـ نموذج التكمفة  أما في حالة تسويات القيمة العادلة.الناتجة عف 
  .(4442، شاىيف) العادلة للبستثمارات العقارية

تخفيض عد ي العالمية:في ظل الأزمة المالية والتقييم العادل لمعقارات دور التحفظ المحاسبي  (1/2
أزمة انروف والأزمة المالية العالمية مف خلبؿ الإعلبف عف أرباح أحد أسباب مستوي التحفظ المحاسبي 

ونتيجة تغير  منخفضة،فائدة و  إجراءات مبسطةالبنوؾ بتمويؿ القطاع العقاري بقياـ كما أف  صورية،
 تاضطر السداد، فمقترضيف عف كية عجز اليارتفاع معدلات الفوائد بالسوؽ الأمر الظروؼ الاقتصادية و 

انتقمت  ةعقاريركود أزمة  ذلؾ عففييا، فنتج لمبيع بأسعار مبالغ  الضمانات )العقارات(البنوؾ لعرض 
مخاطر  زاد مفتوسع البنوؾ في منح قروض أقؿ جودة مما بع ذلؾ تالاقتصادية. ثـ إلى بقية القطاعات 

افظ الرىوف العقارية واستخداميا في إصدار أوراؽ و حلالبنوؾ تجميع التحصيؿ، وتفاقـ الأمر أكثر نتيجة 
ثـ  المشتقات.مف كنوع جديد قترض بيا مف مؤسسات مالية أخرى مف خلبؿ توريؽ الديوف تمالية جديدة 

ونتيجة  (،العقار المرىوف)موجات متتالية مف الأصوؿ المالية المنبثقة مف أصؿ حقيقي واحد تولدت 
أدت  فادحة ة المدعومة بالرىوف العقارية تكبدت المؤسسات المالية خسائرانييار اسعار الأوراؽ المالي

يؤدى تطبيؽ القيمة العادلة كما  .التحفظ المحاسبي إشارات إنذار مبكرة بتعثر القروضويوفر  .لانييارىا
)اقباؿ لتقييـ الأصوؿ الي زيادة حساسية الاستجابة للؤخبار السيئة وضعؼ الاستجابة للؤخبار الجيدة 

 يمي:تقييـ العقارات بالقيمة العادلة ما  عمىيلبحظ و (.  4412والقضاة ،
تقدير مفيدة لرغـ مزايا استخداـ القيـ العادلة في تحقيؽ اتساؽ المعالجة المحاسبية، وتوفير معمومات -1

جراء مقارنات بيف العقارات   أف ، الا(IASB, IAS, 2005)القيمة الحالية لمتدفقات النقدية المتوقعة، وا 
ىيئة سوؽ الماؿ السعودية قد أجمت تطبيؽ القياس بالقيمة العادلة للبستثمارات العقارية والأصوؿ الثابتة 

 سنوات أخرى بعد حموؿ موعد تطبيؽ المعايير الدولية.  0لمدة 
أكثر ملبئمة )عبد لكف مما ينتج عنيا معمومات أقؿ موثوقية  القيـ العادلةتقديرات غير تت-4

مثؿ القيمة الزمنية عوامؿ عدة نشط، ولذلؾ يجب مراعاة غير سوؽ إذا كاف الخاصة  ،(4440،الفتاح
والتقمبات  العقاري،وأسعار السمع المكونة للبستثمار  الصرؼ،ومخاطر أسعار  الاعماؿومخاطر  لمنقود،

حاؿ  فيو . عمى أساس أفضؿ المعمومات المتاحة . ويتـ ذلؾ(IFRS, 2006) الأسعارالمستقبمية في 
 . وماستخدايتـ فيو  جود أسموب تقييـ شائع في السوؽ موثوؽو 
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(، لذلؾ أصدرت الولايات 4410، )ميناالمشكمة الأىـ تعد مشكمة التقييـ العقاري بالقيمة العادلة -0
منشوراً ينص عمى وجوب التقييـ عمى أساس  المتحدة الأمريكية بعد انييار مؤسسة القروض والادخار

بير التقييـ عمى ترخيص بمزاولة المينة، ويشترط أف يكوف مؤىلًب مع خبرة ويحصؿ خ موحد،معياري 
وبذلؾ يكوف الخبير المثمف أو طويمة في مجاؿ التقييـ العقاري بالإضافة إلى اجتياز امتحاف ميني. 

(. وتيتـ كثير مف المنظمات والمؤسسات المينية الحكومية 4442)صالح، المقيـ مؤىؿ عممياً وعممياً 
ة بتنظيـ ىذه المينة مف خلبؿ تحديد المتطمبات والشروط الواجب توافرىا في الممارسيف ليذه والخاص
 (.4412 عبده،) المينة

وفقا لدراسات عممية مستفيضة لثمف العقار أو قيمتو الإيجارية قيمة تقديرية الخبير المثمف يحدد -2
معايير ،وفقا لمجموعة ( 4442الح، ص،4410لأسعار المثؿ، وحالة السوؽ الاقتصادية والفنية )مينا، 

مثؿ تحديد الحقوؽ المترتبة لمعقار والاستخدامات المحتممة وتاريخ كؿ عممية تقييـ ،وتجميع تقييـ دولية 
البيانات الملبئمة لعممية التقييـ، وتحديد الاستخداـ الأكثر احتمالا لمعقار فعمياً وقانونياً ، واختيار المدخؿ 

خيرا التقرير عف عممية التقييـ وفقا لمعيار التقرير عف عممية التقييـ الدولي رقـ المناسب لمتقييـ ، وأ
(IVS 3 )( ،4412، عبده ، 4442صالح.)  (.4412، بده)عكما يجب أف يراعي المصداقية والحياد  
 بيالمحاسمفيوـ التحفظ فيو دراسة ويتـ ماهية التحفظ المحاسبي والعوامل الاقتصادية المؤثرة فيه: ( 2 

  .التحفظ المحاسبي عمىالعوامؿ الاقتصادية المؤثرة ، و ومكوناتو
المحاسبية عراؼ أقدـ الأ يعد التحفظ المحاسبي مف :ومكوناته المحاسبيمفهوم التحفظ  (2/1

، وتزداد الحاجة الى تطبيقو في أوقات الأزمات الاقتصادية مثؿ المستخدمة لمواجية ظروؼ عدـ التأكد 
المينية الإصدارات المحاسبية  في اتو تعريفتختمؼ ذلؾ رغـ ، و 4442عالمية عاـ الأزمة المالية ال

أف فكرة التحفظ تأجيؿ الاعتراؼ بالإيرادات حتى يتوافر FASB ، حيث أوضح والدراسات الأكاديمية 
فركز عمى أف  درجة التحفظ تتوقؼ عمى رغبة  IASBالدليؿ الكافي لتبرير الاعتراؼ بيا ، أما تعريؼ 

توجو التعريفات  هجوىر ىذأف ويمكف القوؿ ، ائـ بإعداد التقديرات المحاسبية بشرط الاعتداؿ الق
أقؿ مف اللبزـ بما يحافظ عمى يا لتكوف تقديراتلؤصوؿ والدخؿ غير المتعمد لتخفيض ملالمحاسبيف 

عمى ؤثرة عدـ التأكد الملمواجية ظروؼ المركز المالي لممنشأة ويضمف عدـ توزيع أرباح صورية 
 Ramalingegowda  and Yong, 2012, Ball and) مقوائـ الماليةلالمحتوى الاعلبمي 

Shivakumar, 2005 ) بيف الوكالة حؿ مشاكؿ و  لبلتزامات والمصروفاتغير المتعمد لتضخيـ الو
في الأحكاـ الشخصية  عمى توخي الحذر (IASB)وأكد  ،(Basu, 2009)وحممة الأسيـالمديريف 

 , Ismail  and Elbolok, 2011, ,Wang, et al)القوائـ المالية بنود د تقديرات اللبزمة لإعدا

عند الاختيار بيف البدائؿ لمواجية حالة عدـ التأكد عممية التحفظ المحاسبي ضرورة وبذلؾ يعد   (2011
وىا المحاسبية لمحصوؿ عمى درجة عالية مف التحقؽ للبعتراؼ بالأخبار الجيدة أكبر مف تمؾ التي يطمب

 سرية احتياطياتبشرط ألا يكوف مبرراً لتكويف  (Basu , 1997) للبعتراؼ بالأخبار السيئة
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(Norton,2010.)  الاعتراؼ بالمصروفات و الاعتراؼ بالإيرادات فقط عندما تكوف محققة  ذلؾ يتـبو
قيمة الأقؿ الب خذيتـ الأالمحتممة، فإذا كانت ىناؾ قيمتاف مقدرتاف لمبمغ سيسدد أو سيحصؿ مستقبلب ف

الازمات يزداد مستوي التحفظ في أوقات و  (4411 د. شاىيف، ،Walton and Aerts, 2010)تفاؤلا 
عارض يو  .(4412القضاة ،،ومواجية عدـ التأكد )اقباؿ  المنشآتالمالية لأنو يخفض مف معدؿ انييار 

الحالية الى  لإيراداتباؿ الاعتراؼ يجمف خلبؿ تأنو يعطى نتائج متحيزة لأالبعض التحفظ المحاسبي 
قد  كما (،(Ball and Shivakumar 2005 القادمةالاعتراؼ بمصروفات الفترة  القادمة، وتعجيؿالفترة 

 فيتحيزا  وتضمن بسبب الحيادية والقابمية لممقارنةويتعارض مع  الارباح، فيمتلبعب يستخدـ ل
المعمومات المحاسبية  فينوعية الئص خصاومف ثـ يتعارض مع ال المالية،المعمومات الواردة بالقوائـ 

FASB,IASB)). 
تكوف ممارستو مشروطة بوقوع الأنباء  اللبحؽ( الذي)التحفظ المشروط ويتكوف التحفظ مف نوعيف ىما 

انما و  الأنباء،تكوف ممارستو غير مشروطو بوقوع  الذي )السابؽ( المشروطوالتحفظ غير  السارة،غير 
عدـ ظاىرة معالجة الأحداث والمعاملبت التي يصاحبيا عند سـ بالحذر اتباع سياسة محاسبية تتنتيجة 
خاصة المشروط مارسة التحفظ المحاسبي مبمدى واسع عند الاصدارات المحاسبية الدولية وتسمح  تأكد.
بينما  النشاط،التي تعمؿ في نفس وبعضيا البعض  المنشآتتبايف مستويات الحكـ الميني بيف نتيجة 

د. )المعايير المحاسبية  طبيؽ نفسممارسة التحفظ غير المشروط عند تماثؿ ت عنديقؿ ىذا المدي 
  (.4414راشد،

غير أف الممارسة ، واحداختلبؼ تعريفات التحفظ الا أف جوىرىا أنو رغـ مما تقدـ إلى  الباحثخمص يو 
ما يسمح بسبب مرونة المعايير المحاسبية مالمشروط درجات متفاوتة مف التحفظ المحاسبي تتسع ل

أتفاؽ عاـ حوؿ ما إذا  دلا يوج المالية.بيف البدائؿ المحاسبية عند إعداد القوائـ  فللئدارة بالاختيار م
كاف التحفظ المحاسبي مبدأ أـ سياسة، ويميؿ الباحث الى اعتباره سياسة، لأف السياسة المحاسبية مرشد 

نية وضع مفيوـ لمتحفظ في القيمة العادلة يري الباحث إمكاكما  يوضح كيفية تطبيؽ المبادئ المحاسبية.
بيف الاساليب والإجراءات المحاسبية المتعمقة بالمحاسبة عف  فللبستثمارات العقارية يقضي بالاختيار م

الاستثمارات العقارية بما يؤدى إلى تدنيو الأرباح المفصح عنيا مف خلبؿ الاعتراؼ البطيء بالأرباح 
القيمة العادلة، والاعتراؼ السريع بالخسائر المتوقعة والميؿ نحو اختيار المتوقعة الناتجة عف التقييـ ب

  أساليب تقييـ الاستثمارات العقارية التي تدني قيمتيا لعكس احتمالات عدـ التأكد المحيطة.
خدـ ىدؼ ت التييمكف تقسيـ الدراسات السابقة  الدراسات السابقة في مجال التحفظ المحاسبي (2/2

ركزت عمى ، والثانية المحاسبيلتحفظ العوامؿ المؤثرة في اعمى تركز  وعتيف، الأوليالبحث الي مجم
 وتفصيؿ ذلؾ كما يمي:  التحفظ.نماذج قياس 

يتـ التركيز عمى العوامؿ  :المحاسبيلتحفظ العوامل المؤثرة في اركزت عمى دراسات  (2/2/1
 التالية:لعوامؿ االدراسات  ىذهتضمنت و المحاسبي، التحفظ مستوي  عمىالاقتصادية المؤثرة 

 حيث المعمومات،لتخفيض عدـ تماثؿ  القروض،تعاقدات  عمىؤثر الذي ي القروضعامؿ ( 4/4/1/1
التعاقد يفضؿ لذلؾ ، قيمة الاصوؿ بعد التعاقد عمى القرضعدـ انخفاض يحتاج المقرض الى ضماف 
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،مف الاصوؿ أقؿ قيمة عمى القرض عندما تكوف  بشكؿ التحفظ المحاسبي ة مستوي زيادمف خلبؿ  اللبزـ
فائدة السعر تخفيض بالتحفظ مف المقترضيف كما يستفيد  المقترضة، لممنشأةالقوائـ المالية  فيتراكمي 

مكانية أعادةقرض وزيادة مدة استحقاؽ ال ومف أىـ الدراسات التي  .خاصة في أوقات الأزمات الجدولة وا 
 ,Choi 2007, 2008 Guay,2008, Zhang, etal, 2012 ,Zhang,2008)ا العامؿ تناولت ىذ

Li, 2013 Kim 2007,   ,Ahmed etal. 2002Sunder, et al, 2009، Ball ,etal. 2008, 

Peatty et al. 2007.  ويستخدميا الباحث لممنشأة، الرافعة المالية ويتـ تمثيؿ عامؿ القروض بنسبة
حيث يتوقع أف تسعي المنشآت  السعودية،البيئة كمتغير مستقؿ لدراسة علبقتو بتحفظ القيمة العادلة في 

 Zmijewski and Hagerman)التحفظ المحاسبي الي تخفيض مستوي نسبة التي تزيد فييا ىذه ال

1981, Nikolaev 2010, watts 2003  ).  
حتى أرباح المنشأة  صافيتعظيـ ب مكافآتيا،لتعظيـ  الإدارةتسعى : الاداريةمكافآت ال ؿ( عام4/4/1/4
 جديدة،إصدار أسيـ حسيف أسعار الأسيـ عند زيادة رأس الماؿ بتالمساىميف، وكذلؾ و عمى حساب ل

رض بغ اللبحقةخسائر إلى الفترات بالالمستقبمية وتأجيؿ الاعتراؼ  بالأرباحتعجيؿ الاعتراؼ مف خلبؿ 
تغير التغير ويستخدـ الباحث م .(4442الخير  )أبوالاصوؿ ومف ثـ زيادة سعر الاصدار  صافيزيادة 

يسعي  حيثدراسة علبقتو بتحفظ القيمة العادلة في البيئة السعودية، ل العامؿفي الدخؿ لمتعبير عف ىذا 
الإدارية ومف ثـ تعظيـ المكافآت  الدخؿ،المديريف الي تخفيض مستوي التحفظ لزيادة صافي 

(Filip,2012، ,2008 Wynn& Chung .) 
والمورديف حيث يفضؿ العملبء  والمورديف العملبءمع ارية العلبقات التجتحسيف  ؿ( عام4/4/1/0

 ضماف استمرار المنشأةلالتحفظ زيادة مستوي يتـ ذلؾ بعدة صور منيا التعامؿ مع منشاة مستمرة، و 
(Hui,etal,2012  ،Ahmed&Duellman,2013 ) .لعائد عمى وتستخدـ ربحية الأصوؿ )ا

حيث كمما زادت ربحية  (،Andre& Filip,2012 ،4412، محمدىذا العامؿ )لتمثيؿ ( الأصوؿ
ويستخدميا الباحث كمتغير مستقؿ لدراسة علبقتو بتحفظ القيمة  المنشاة،الأصوؿ زادت احتمالية استمرار 

مستوي زاد ، حيث يتوقع الباحث كمما تحسنت شروط التبادؿ مع العملبء العادلة في البيئة السعودية
 .التحفظ

التي تتحمميا  والتكاليؼ السياسية القانونية تكاليؼ المسئوليةفيض تخ تجنب اوعامؿ ( 4/4/1/2 
 بسببواضطرارىـ لسداد تعويضات كبيرة ضدىـ رفع دعاوى قضائية نتيجة والمراجع الخارجي  المنشاة
، الأصوؿ الأرباح وصافي تقييـ  بعد كثرة معدلات افلبس لقد زادت ىذه القضايا و بأكثر مف اللبزـ

وتقؿ ىذه التكاليؼ كمما زاد مستوي التحفظ  .مخاطر أعماؿ العميؿوزيادة عالمية ال المنشآتوفضائح 
 ,Watts 2003) الدعاوى القضائيةويتأثر ىذا العامؿ بقوة بحجـ المنشأة و  المحاسبي.

Beaver,1993,Wynn 2008) لذلؾ يتـ تمثيؿ ىذا العامؿ بحجـ الأصوؿ ويستخدميا الباحث كمتغير
 .تحفظ القيمة العادلة في البيئة السعوديةلدراسة علبقتو ب مستقؿ

وتعد مف أكثر العوامؿ التي اختمفت الدراسات في أثرىا عمي التحفظ، فيري  المنشأة ـ( حج4/4/1/2
، 4411د. كساب،  Zmijewski&Hagerman,1981,Bushman&Piotroski,2006) البعض
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في حيف . لتكاليؼ السياسيةخفيؼ التالتحفظ زيادة مستوي المنشآت كبيرة الحجـ للجوء  (4412محمد،
لتجنب  الصغيرة المنشآت زيادة مستوي التحفظ في Basu,2001)، (Hayn 1995آخروف  يري

 البيئة فيومستوى التحفظ المحاسبي  المنشأةبيف حجـ يري ثالث عدـ وجود علبقة و  القضائية،الدعاوى 
دراسة ىذا العامؿ، ويتـ تمثيؿ  ضرورةيري الباحث ونتيجة ليذا الاختلبؼ  (.4442،السيمي) السعودية

ىذا العامؿ بحجـ الأصوؿ ويستخدميا الباحث كمتغير مستقؿ لدراسة علبقتو بتحفظ القيمة العادلة في 
 البيئة السعودية.

المحاسبية وتحديد الجيات المسئولة عف وضع المعايير ضع توجبو بمو  :التنظيـ المحاسبي (4/4/1/2
مستويات عالية مف التحفظ المحاسبي غير المشروط تقرير المحاسبي بدائؿ القياس المحاسبي وال

حيث يزيد  ، IFRSمثؿ لجنة إصدار معايير التقرير المالي لمواجية المسئولية التنظيمية الممقاة عمييا 
تخفيض قيـ  ا عندفي تقييـ الأصوؿ مقارنة بالانتقاد الموجو لي المنشآتالموـ ليذه الجيات إذا بالغت 

وكذلؾ جيات مراقبة الالتزاـ بتطبيقيا بعد صدورىا مثؿ ىيئة سوؽ الماؿ ( ، Watts.R,2003) الأصوؿ
ومف أىـ الدراسات التي تناولت ىذا  بالمعايير المحاسبية. المنشآتالسعودية في متابعة مدى التزاـ 

. &Wynn Chung (Andre&Filip,2012 Bushman&Piotroski,، ,2008 ,2006)عامؿ ال
ولأف المنشآت التي  المحمية،ذا العامؿ مف خلبؿ التزاـ المنشآت بتطبيؽ المعايير الدولية أو عف ىعبر يو 

قد في اختبار الفرض الثاني لعينة البحث المستخدمة أفصحت عف القيمة العادلة للبستثمارات العقارية 
 لف يتـ دراسة ىذا العامؿ.طبقت المعايير الدولية 

 ممزمو تنفيذية قواعدمف  الماؿ لسوؽ العامة الييئةتصدره بيا ما  ويقصد :المنشآتحوكمة  (4/4/1/7

فاعمية وكمما زادت  ،القواعد ىذه تنفيذة لساعدمارشادات  بالبورصة، وتوفير المقيدة المنشآت لحوكمة
ولقد  (4412، محمد ، 4411كساب ،) مستوى التحفظ المحاسبي بالقوائـ الماليةزاد حوكمة الآليات 

مستوى بعض المقومات علبقتيا سمبية مع أف وتبيف  ات الحوكمة،تناوؿ مقومات في اختمفت الدراس
عامؿ )شيتوى أىـ الدراسات التي تناولت ىذا المف و  .يجابيةلبعض الآخر االتحفظ المحاسبي وعلبقة ا

 Hwang&Chang، Liu&Elayan,2015،Petruska,2012 2010,، 4411، شاىيف،4414،
Alam& et al,2012, Ettredge,، Lafond&Watts, 2008, Ahmed&Duehhman,2007, 

Lara,et al,2007  Lim 2010, ،and Yong, 2012 Ramalingegowda etal 2006 ,Lara. 

etal .2009 ، CF , Pope , and Young2004،)  . ويتـ تمثيؿ ىذا العامؿ بنسبة التزاـ الشركات
راسة علبقتو بتحفظ القيمة العادلة في البيئة بقواعد الحوكمة ، ويستخدميا الباحث كمتغير مستقؿ لد

 السعودية.
( وتنوع ىيكؿ التمويؿ 4412، محمد)معدؿ الضريبة مثؿ  تبنتها دراسات معينةعوامل أخري ( 4/4/1/2

 التحفظ المحاسبي مستوينسبة زاد ىذه الكمما زادت المالية، فالمؤسسات زيادة نسبة مشاركة نتيجة 
(Watts 2003، Ramalingeogoda & Yu 2011 .) مف خلبؿ  الاستثمارية،تحسيف القرارات و

تنبيو المستثمريف وبالتالي  الارباح،تضخيـ المديريف عمى قدرة مف  الحدو  المحتممةخسائر بالالاعتراؼ 
 Watts & Zimmerman 1986 , Bushman)الاستثماري قرار المضغط عمى المديريف قبؿ اتخاذ ل
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& Piotroski 2006, Balakrishnn,et al ,2016).  وسوؼ يقترح الباحث مقياس لمتعبير عف القيمة
 العادلة للبستثمارات العقارية.

 ياتناولتالتحفظ التي تتعدد نماذج قياس : نماذج قياس التحفظ المحاسبيركزت عمى دراسات ( 2/2/2
 ,Wattsدميا )الدراسة المسحية التي قىذه النماذج مف وينطمؽ الباحث في تقسيـ  السابقة،الدراسات 

مقاييس تعتمد عمى مستوى الاستحقاقات،  علبقة الأرباح بعوائد الأسيـ،( إلى مقاييس تعتمد عمى 2003
تقديـ النموذج الاكثر ملبئمة لقياس مستوى بغرض  التصرؼ،قيـ الأصوؿ مع وأخرى تعتمد عمى 

عمى المعتمد قياس ال مدخؿ(4/4/4/1يمي: كما في السعودية  ةالعقاري اتستثمار لمقيمة العادلة للبالتحفظ 
الاعتراؼ بالخسائر غير  اختلبؼ توقيتذا المدخؿ عمى ىعتمد ي الأسيـ:بيف الأرباح وعوائد  العلبقة

عمى عدـ تماثؿ سرعة انعكاس  اداعتما المشروط،قياس التحفظ عند  المتوقعةالمحققة مقارنة بالمكاسب 
شارة عوائد الأسيـ السالبة أو المحاسبية، وفقا لإالأرباح  الأنباء غير السارة مقارنة بالأنباء السارة عمى

ومف  الخسائر المتوقعة مقارنة بالمكاسب. الإفصاح عفيؤدى تطبيؽ التحفظ الى سرعة الموجبة، حيث 
السرعة ركزت عمى قياس التي  (Basu,1997)دراسة أىـ الدراسات التي اعتمدت عمى ىذا المدخؿ 

 (، وبالتاليG)المكاسب المتوقعةبمقارنة بسرعة الاعتراؼ (B)ر المتوقعةالخسائبالاعتراؼ  فيالنسبية 
 المحاسبي، حيثدرجة التحفظ ل مكاسب مقياسمقارنة بالخسائر لباعتراؼ للبالسرعة التفاضمية تعد 

)أكثر أخبار سيئة عند وجود توقع أف تكوف الارباح أكثر ارتباطا بتحركات سعر السوؽ لمسيـ ي
ولقد  .واستخدمت الدراسة نموذج الانحدار العكسي ،يسودىا أخبار جيده التيت الفترا فحساسية( ع

دراسة البيئة، مف خلبؿ الاعتبارات ليأخذ ىذا النموذج  (Giner and Rees, 2001)دراسة طورت 
أما  .الأسيـ في عدة دوؿالماؿ عمى العلبقة بيف الارباح وعوائد  وأسواؽ رأسالقوانيف  اختلبؼ تأثير

يذه نتيجة لتبيف و  العكسي،علبقة الانحدار  خاصةنموذج القيود عمى ركزت ف (Ryan ,2006)دراسة 
يوجد عدـ تماثؿ توقيت ولا يوجد تحفظ  المشروط، فقدالقيود أف عدـ تماثؿ التوقيت لا يعادؿ التحفظ 

مثيؿ كمتغير لت التشغيمي النقديوليذا اقترحت الدراسة استخداـ التدفؽ  صحيح،ليس  مشروط والعكس
الدراسة  فياستخداـ اكثر مف مقياس لمتحفظ اقترحت كما  العوائد،الانباء السيئة والجيدة بدلا مف 

 Givoly et al.,2007, Dietrich et al, 2007 , Wang ,et al)دراسات تولقد اتفق الواحدة.

عوامؿ التي تأثر عوائد الأسيـ بالكثير مف ال، منيا  Basu( عمى وجود أوجو قصور بنموذج   2011,
تعدد نوعية الأنباء عند قد تخرج عف نطاؽ القياس المحاسبي ، صعوبة عزؿ تأثير الأنباء عمى الأرباح 

عوائد الاسيـ متغير تابع واستخدامو كمتغير مستقؿ في الاتجاه المعاكس كما أف  المؤثرة خلبؿ الفترة ،
و أؤؿ تفامثؿ ال لئدارةلجوانب السموكية ال  كما ييمؿ النموذج ،للبنحدار يجعؿ النتائج غير قابمة لمتفسير

الارباح ،حيث تكوف مما يؤثر عمى مصداقية التحفظ التجميع مثؿ خصائص بيئة المعمومات و  التشاؤـ
وجود مخاطر تعثر في كما يوجد تحيز لمنموذج عند ، اجمالية وتعكس الاحداث الاجمالية خلبؿ الفترة

عمى أثر ليركز  (Basu)تعديؿ عمى نموذج  (Shroff etal. 2007) ، كما أدخمت دراسة المنشأة
وبذلؾ يوفر ىذا . العوائدمف % 14جاوز تعوائد الأسيـ  فيتغيرات تؤدي ل التي،الأحداث اليامو فقط 
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شركة كؿ لمحددات ذلؾ المستوى لمراعاة مستوى التحفظ المشروط دوف عف مؤشر عاـ النموذج مجرد 
 الية.المعنصر مف عناصر القوائـ كؿ لأو 

افتراض كفاءة سوؽ ويري الباحث وجود معوقيف كبيريف لتطبيؽ ىذا النموذج في البيئة السعودية ىما 
يصعب توفيرىا في الأسواؽ الناشئة حاجة النموذج الى كمية كبيرة مف البيانات و  النموذج،تطبيؽ لالماؿ 

المعمومات، خاصة وأف  حيث يجب مراعاة مرحمة نمو سوؽ الماؿ وطبيعة تدفؽ السعودي،مثؿ السوؽ 
الاخبار الاقتصادية عف عوائد الاسيـ بصورة غير صحيحة تعبير للؤسعار يؤدي الي  الخاطئالتسعير 
في قياس التحفظ المحاسبي عف دخؿ مومف ثـ لف يستخدـ الباحث ىذا ال. (Beatty 2007)بالسوؽ 

 العقارية. القيمة العادلة للبستثمارات 
ا المدخؿ تمثؿ فكرة ىذ: ومستوى الاستحقاقاتالعلبقة بيف الأرباح عمى تمد المعقياس ال مدخؿ(4/4/4/4
 ىيالاجمالية  لأف التسويات المحاسبي،مف خلبؿ رقـ الربح  المحاسبيقياس التحفظ إمكانية  في
التحفظ إلى (، وبالتالي يؤدي 4440د. خميؿ،) ربح المحاسبيئولة عف ادخاؿ التحفظ الى رقـ الالمس

الاسترشاد عف وجود التحفظ ويتـ  .النقديةاختلبؼ الارباح المحاسبية عف التدفقات و قاقات تراكـ الاستح
ومف أىـ بمستوى الاستحقاقات السالبة التجميعية لدى المنشآت عمى مدار الفترات الزمنية الطويمة. 

يرات تحديد التغركزت عمى التي ( Givoly& Hayn 2000,دراسة ) الدراسات التي تبنت ىذا المدخؿ 
مؤشرات لمتعرؼ عمى وجود التحفظ  2استخدمت و ، الارباح والتدفقات النقدية والاستحقاقات سموؾ  في
ناتج عف ال مقياس التحفظو ، تراكـ الاستحقاقات التجميعية السالبة غير التشغيمية معدؿ ىيمستواه و 

النسب  فيالنقدية والتبايف  السلبسؿ الزمنية للؤرباح والتدفقات مؤشراتالأسيـ ،و علبقة الارباح وعوائد 
 سموؾ فيد تغير و وجوخمصت الى  ،القيمة السوقية / القيمة الدفترية  نسبةطويمة ،و بينيما خلبؿ فترة 

زيادة نسبة القيمة و  ،مستوى التحفظ المحاسبي فيتزايد ممحوظ و والاستحقاقات، رباح والتدفقات النقدية لأا
أما  .بأقؿ مف اللبزـغير الممموسة تقييـ الأصوؿ لى اذلؾ أرجعت الدفترية، و السوقية/ القيمة 

العلبقة بيف الاستحقاقات والتدفقات النقدية عمى  فركزت ( Ball & ShivaKumar, 2005)ةدراس
عدـ تماثؿ استحقاقات  وىوتتداوؿ أسيميا في البورصة لا  التيمشركات لالتشغيمية  لقياس التحفظ 

تأثير إدارة المنشأة عمى تقدير الاستحقاقات عمى  فركزت (Pae,2007) دراسةأما  .لتدفقات النقديةا
دـ تماثؿ التدفقات أف عأثبتت ف (Jarva,2010) أما دراسة .الاختيارية وعلبقتيا بالتحفظ المشروط

استخداـ الاستحقاقات كمتغير تابع فضمية وخمصت الى أ المشروط،لتحيز قياس التحفظ النقدية يؤدى 
ؤثر تكما  ذات العوائد السمبية. ممنشآتخاصة بالنسبة ل Basu,1997)وذج )نم فيبدلا مف الارباح 

مما يخمط بيف  خسائر،تحديد توقيت واختيار البدائؿ المحاسبية لتجنب الافصاح عف عمى دارة الإقرارات 
  الارباح.دارة ا  و التحفظ 

ؿ بيانات السوؽ وسوؼ يستبعد الباحث ىذه المجموعة لأنيا تعتمد عمى بيانات محاسبية فقط وتيم
بداية النشاط الى بيانات تاريخية تمتد لفترة زمنية طويمة مف مثؿ المدخؿ السابؽ تحتاج  كما اليامة،

 ولا يتوافر ذلؾ في السوؽ السعودي (.4414راشد، حتى نقطة معينة )د.
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 ظالتحفيقوـ ىذا المدخؿ عمى فكرة أف : الأصوؿ فيتقييـ صاعمى المعتمد قياس ال مدخؿ(4/4/4/0
 السوقية،أقؿ مف قيمتيا لتكوف حقوؽ الممكية أو لالقيمة الدفترية للؤصوؿ  فيالى تخفيض صا يؤدى

تتفؽ و  .متحفظكمقياس لاو العكس سوقية التيا قيمالي للؤصوؿ دفترية القيـ النسبة مف ثـ تستخدـ و 
لاعتماد ( عمى إمكانية ا  Zhang,2000, Pae et al.,2005 ,Dietrich et al., 2007دراسات )

المركز المالي  قائمة قياس التحفظ المحاسبي تربط بيف عناصرة لبسطكصورة منسبة ىذه العمى 
التي ركزت ( Feltham & Ohlson1995دراسة )ومف أىـ دراسات ىذا المدخؿ .  ومتغيرات السوؽ

التشغيمية  تحميؿ العلبقة بيف القيمة السوقية لممنشأة والبيانات المحاسبية المتعمقة بالأنشطةعمى 
التحفظ الكامف في القيـ  ويقاس النسبة.تغير ىذه الى تحفظ تطبيؽ الحيث يؤدى  المالية،والأنشطة 

الدفترية لصافي الأصوؿ التشغيمية لإحدى الفترات بمعامؿ تأثير تمؾ القيـ عمى الأرباح التشغيمية غير 
يـ الأصوؿ التشغيمية بأقؿ مف قيمتيا تقيممعامؿ ة الموجبة لالإشار تعني العادية لمفترة اللبحقة، حيث 
دراستي نتقدت وا معادلة انحدار.مف خلبؿ الذي يقاس التحفظ المحاسبي الحقيقة في الفترة الحالية بسبب 

((Bauman , 1999 ,Ahmed et al. 2000   ممحددات المتسببة في التحفظ لالنموذج السابؽ تجاىؿ
بية تختص ببعض عناصر القوائـ المالية كالمخزوف ونفقات بمعالجات محاس وأالقيـ السوقية رتبطة بوالم

( عمى ثلبثة Beaver and Ryan,2000ركزت دراسة )و . البحوث والتطوير ونفقات الإعلبف والإىلبؾ
التحفظ المحاسبي ىي الإىلبؾ المعجؿ، ومعالجة نفقات البحوث تزيد مستوي محاسبية مارسات م

ؤدي ىذه وتقييـ المخزوف بطريقة الوارد اخيراً صادر أولا، وتكمصروفات إيراديو والتطوير والإعلبف 
. BTMالقيمة الدفترية إلى القيمة السوقية نسبة انخفاض و التحفظ ستوي إلى ارتفاع مالممارسات 

العوامؿ ذات العلبقة بتمؾ النسبة ب سابقة فقطنسبة الالالي تأثر  (Chan et al. 2009دراسة )وذىبت 
وليس فقط مستوى التحفظ سيـ لأا أسعارتحديد  عمىلماؿ الذي يؤثر اسوؽ مستوى كفاءة  مثؿ

عمى أسباب  انحراؼ نسبة فركزتا  (,Beaver&Ryan,2000, Zhang,2000) يتأما دراس. يالمحاسب
BTM  نحراؼ النسبة لا)عنصر التحيز( الشؽ الدائـ ينتج ، وتمثمت في سببيف الأوؿ  واحد صحيحعف

 النسبةالتحفظ  إلى جعؿ ويؤدي الذي قد يكوف متحفظاً أو غير متحفظ ، عف تحيز الاعتراؼ المحاسبي
 BTM، والعكس صحيح. والثاني مؤقت )عنصر التأخير( حيث تزيد نسبة أقؿ مف الواحد بشكؿ دائـ

عف متوسط قيمتيا عمى مدار فترة زمنية بسبب تأخير الاعتراؼ المحاسبي بالخسائر الناتجة عف 
بالقيـ السوقية خلبؿ الفترة المحاسبية، ويتـ الاعتراؼ الكامؿ بيا عمى مدار عدة التقمبات غير المتوقعة 

 انتقدت دراسةوقد  .وينتيي ىذا الانحراؼ بمرور الوقت تدريجي،فترات محاسبية لاحقة بشكؿ 
(Beatty,2007 تجاىؿ النظرية الاقتصادية لمتحفظ )دراسة  اودوافعو. أم
(Penman&Zhang,2000 ) عمى تقدير نسبة يعتمد قياس مستوى التحفظ ذج لقدمت نمو فقد

مخصصات الديوف المشكوؾ  زيادةكؽ طرؽ محاسبية متحفظة يالاحتياطات السرية الناتجة عف تطب
 المعاييرالسوقية ولا تسمح تزيد مف قيمة المنشأة التي النفقات قياس ب السري قاس الاحتياطيوي فييا،
نفقات و  نفقات البحوث والتطويرلوالاحتياطي المقدر  LIFO احتياطيمثؿ إلا بشروط معينة تيا برسمم
 المنشأة مثؿعمى قيمة  ةؤثر معوامؿ لالسابؽ نموذج الاىماؿ  (Park ,2002دراسة )انتقدت ولقد .فالاعلب
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 et alدراسة ) امحاسبية. أممحاسبية وغير معمومات  عمىيعتمد الاقتصادية، كما أف التقييـ الظروؼ 

,2007 Revsine) الربح يتوقؼ حيث ، لتحفظ المحاسبيبا الضريبيعلبقة التخطيط ركزت عمى ف
ومف ثـ يستخدـ التحفظ  متحفظة يتناقص،فإذا كانت  للئدارة،المحاسبي عمى الاختيارات المحاسبية 

  .الضريبيمتخطيط وسيمة لك
التي  Wang,et al ,20)11 (دراسة ومنيا  دراسات عامة لممفاضمة بيف نماذج القياس (4/4/4/2 

 &MTB ((Feltham مقياسىي ، و المقاييس الاوسع انتشارا لقياس التحفظ  تحديدعمى ركزت 

Ohlson,1995  ،(مقياس( Basu  عدـ تماثؿ توقيت الارباحAT. مقياس )وGivoly & 

Hayn,2000 الاستحقاقات التجميعية السالبة غير التشغيمية )NA مقياس .و(Penman& Zhang, 

( عدـ تماثؿ Ball&Shivakumar ,2005مقياس) . و HRالسرية  ياطياتالاحتمقياس  (2002
بشكؿ ولخصت الدراسة معدؿ استخداـ كؿ نموذج في البحوث  .AACFالاستحقاقات لمتدفقات النقدية 

 التالي:كما بالجدوؿ عاـ 
OTHERS H R N A M-T-B   AACF AT The Model 

9 9 9 10 13 36 Number Of Papers   
 السابقةالدراسات  فياستخدام نماذج قياس التحفظ يوضح معدل  (1)جدول 

حتى  4441في الدراسات مف لقياس نوع التحفظ النماذج ستخداـ اإحصائية التالي جدوؿ اليوضح  كما 
 بالدوريات العممية. 4410

 إجمالي أسموب قياس التحفظ نماذج قياس التحفظ
 دوف تميز غير المشروط المشروط

BTM 2 2 ػػ ػػ 
 2 4 1 1 الاستحقاقات

 0 1 ػػ 4 التدفقات النقدية
 10 ػػ 2 2 معامؿ استجابة السوؽ والأرباح

  42 14 2 14 إجمالي
 ( يوضح استخدام النماذج لقياس التحفظ المشروط وغير المشروط دون تمييز2جدول رقم )

مف البحث لفيـ مدى بمزيد  الواحدة، كما أوصتالدراسة  فياقترحت استخداـ أكثر مف مقياس لذلؾ و 
ثلبثة مقاييس لقياس التحفظ ( 4412، محمدالمقاييس. وقد استخدمت دراسة )ىذه ودقة صلبحية 
 :التاليةنتائج ال الىسبؽ  مايخمص الباحث مو  .المحاسبي

تطبيؽ أكثر مف الأفضؿ و  التحفظ،لقياس واحد الدراسات السابقة عمى عدـ صلبحية نموذج اتفقت -1
 الواحدة، ومف ثـ يمكف استخداـ مقاييس تحفظ مختمفة لأغراض مختمفة.الدراسة  فيمقياس 

مؤشر عاـ  السوقيةقيمتيا الى لصافي الأصوؿ أو لحقوؽ الممكية  الدفترية نموذج نسبة القيمة يعد-4
أبسط مقاييس التحفظ معينة، كما أنو عف وجود مستوى لمتحفظ المحاسبي بالقوائـ المالية في لحظة 

ويفضؿ الباحث استخداـ ىذا النموذج كما سيرد  ويمكف قياس متغيراتو في السوؽ السعودي، اما،استخد
 .تفصيمو في النموذج المقترح
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مثؿ  معيفبند في قطاع الاستثمار العقاري ولعدـ تعرض الدراسات السابقة بشكؿ عاـ لقياس التحفظ -0
بحثية فجوة مثؿ مما ي السعودية،بيئة في ال ،الدوليةبند الاستثمارات العقارية في ظؿ تطبيؽ المعايير 

لقياس مستوى التحفظ عند مستوى  اشتقاؽ نموذج ملبئـمف خلبؿ حاوؿ الباحث ايجاد حموؿ ليا ي
 يناسب طبيعة العنصر.الاستثمارات العقارية عنصر 

محاسبة مناسب لمتحفظ المحاسبي عند الايجاد مقياس عد يالمحاسبي:النموذج المقترح لقياس التحفظ   
، خرىلأمف بيئة اختلبؼ مستوى التحفظ نتيجة ستثمارات العقارية تحدى كبير، قيمة العادلة للبعف ال

لوجود متغيرات تشريعية أو وداخؿ نفس البيئة مف قطاع لآخر ومف شركة لأخرى ومف فترة لأخرى 
يري الباحث تمفة. و لأغراض مخمختمفة لمتحفظ المحاسبي وجد مقاييس يمف ثـ و اجتماعية، اقتصادية أو 

السعودية في القوائـ المالية لمشركات لمقيمة العادلة للبستثمارات العقارية قياس التحفظ المحاسبي ضرورة ل
يلبئـ لالقياس الملبئـ لمتحفظ المحاسبي  أسموبتطوير جب ولذلؾ ي .بعد تبني تطبيؽ المعايير الدولية 

د. رض البحث )وفقا لغ الاعماؿالمنظمة لبيئة المالية والتشريعات والقوانيف  بيانات القوائـ
في القيمة  المحاسبيالباحث اف يتـ تطبيؽ النماذج التالية لحساب التحفظ يقترح و . (4412عفيفي،

 العقارية:العادلة للبستثمارات 
لقياس مستوى التحفظ ( ، BTM) نسبة القيمة الدفترية إلى القيمة السوقية لممنشأةنموذج  ـ( استخدا1
العقارية بشكؿ عاـ عند  تالتي افصحت عف القيمة العادلة للبستثمارا المنشآتلمتميز بيف شركة كؿ ل

 4440خميؿ ، ،4411كساب ، .، د  Zhang,2000)دراسات ولقد اتفقت  تفصح،والتي لـ  نقطة محددة

(Pae et al,2005,Dietrich,et al, 2007, فظ عمى إمكانية الاعتماد عمى ىذه النسبة كمؤشر لمتح
يعتمد عمى ، كما الدراسات السابقة  فيشائع الاستخداـ مقياس كما أنو ، حسابيا  المحاسبي لبساطة

لقياس في ىذه الدراسة  BTMوتستخدـ نسبة  عمى القياس المباشر وليس عمى مؤشرات.،و بيانات فعمية 
يرجع و . (4وؿ )التحفظ دوف تمييز بيف التحفظ المشروط وغير المشروط مثؿ الدراسات المعروضة بجد
تمثؿ و  التشغيمية،الفرؽ بيف القيمة السوقية والقيمة الدفترية الى وجود التحفظ المحاسبي في الأصوؿ 

الاستثمارات العقارية العنصر الأكثر أىمية في الأصوؿ التشغيمية في المنشآت العقارية التي يتناوليا 
عدد ×ة السوقية لمسيـ في نياية الفترة الباحث. وتحسب القيمة السوقية لحقوؽ الممكية بضرب القيم

علبقة تأثيرية بينيا كمؤشر لمستوى  لإيجادىذه النسبة  عمىكما يمكف الاعتماد  المتداولة.الأسيـ 
بند معيف مف بنود القوائـ لأكثر تفصيلًب لقياس مستوى التحفظ التحفظ وبيف متغيرات اقتصادية أخرى 
 (. 4414، دد. راش) الزمنيةالمالية لذات المنشأة عند نفس النقطة 

نموذج لقياس التحفظ في القيمة العادلة للبستثمارات العقارية مف خلبؿ حساب مستوى  حاقترا( 4 
القيمة العادلة في فترة زمنية معينة مف فصحت عف التحفظ لبند الاستثمارات العقارية لممنشآت التي ا

 التالية:خلبؿ المعادلة 
القيمة العادلة –القيمة الدفترية للبستثمارات العقارية  =( itEC)رية تحفظ بند الاستثمارات العقا

نسبة سالبة دؿ ذلؾ عمى ت الكان وكمما العقارية.للبستثمارات العقارية / القيمة الدفترية للبستثمارات 
 وجود تحفظ محاسبي ويزداد مستوى ىذا التحفظ كمما زادت ىذه النسبة. 
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مستقمة اقتصادية كمتغير تابع في علبقتو بمتغيرات تحفظ القيمة العادلة ف بيتأثيرية العلبقة ال ر( اختبا0
الأصوؿ ربحية و نسبة الرفعة المالية مثؿ  المنشأة،أخرى مفصمة يتـ قياسيا عف نفس الفترة الزمنية لنفس 

 .مستوي الحوكمةو  الدخؿالتغير في و حجـ المنشأة و 
باحث مف تناوؿ الاستثمار العقاري في ضوء المعيار يخمص ال: ثالثا: اشتقاق فروض الدراسة الميدانية

الي النتائج التحفظ المحاسبي خاصة بالعوامؿ الاقتصادية المؤثرة عمى الدراسات السابقة ال، و 24الدولي 
 :التالية

حداثة تطبيؽ موضوع القيمة العادلة في الدوؿ العربية، وندرة الدراسات التي تناولت المحاسبة عنو في -1
ستثمار العقاري في المممكة العربية السعودية، خاصة بعد تبنييا لتطبيؽ واعتماد معايير شركات الا

 (.4417المحاسبة الدولية حديثا )مف بداية عاـ 
لـ يجد الباحث في ضوء الدراسات التي اطمع عمييا دراسة تربط بيف تحفظ القيمة العادلة للبستثمارات -4

قياس أثر العوامؿ تـ تناوليا. ومف ثـ تتبمور الفجوة البحثية في العقارية والعوامؿ الاقتصادية التي 
العقارية، مع تدعيـ الإطار مقيمة العادلة للبستثمارات لالاقتصادية عمى مستوي التحفظ المحاسبي 

 عمى السوؽ السعودي. دراسة ميدانيةالنظري لمبحث ب
ة في مستوي التحفظ عف القيمة يسعي الباحث لتقديـ دليؿ ميداني يبيف مدي وجود فروؽ إحصائي-0

العادلة للبستثمارات العقارية بيف المنشآت التي أفصحت عف القيمة العادلة، وتمؾ التي لـ تفصح، 
يوجد اختلبؼ ذو دلالة إحصائية بيف مستوى  ولتحقيؽ ذلؾ تـ صياغة فرض العدـ الأوؿ كالتالي: لا

ت والتي لـ تفصح عف القيمة العادلة للبستثمارات التي أفصح شركاتمبالقوائـ المالية لالتحفظ المحاسبي 
 العقارية.

لعوامؿ الاقتصادية المؤثرة عمى مستوي تحفظ القيمة ايسعي الباحث لتقديـ دليؿ ميداني عف أىـ -2
مف خلبؿ دراسة العلبقة التأثيرية بيف مستوي التحفظ في القيمة العادلة لبند  العادلة للبستثمارات العقارية،

التي أفصحت عنيا في علبقتيا بالعوامؿ الاقتصادية المختمفة، ويمكف  شركاتمل ات العقاريةالاستثمار 
لا توجد علبقة تأثيرية ذات دلالة إحصائية بيف مستوى التحفظ المحاسبي صياغة فرض العدـ الثاني: 

ي علبقتيا بالعوامؿ التي أفصحت عنيا ف شركاتمبالقوائـ المالية ل الاستثمارات العقارية العادلة لبندلمقيمة 
 الاقتصادية .

لتمثيؿ  تالي التركيز عمى خمسة متغيراتحميؿ الدراسات السابقة يخمص الباحث مف استقراء و -2
لبستثمارات لالمحاسبي لمقيمة العادلة عمى التحفظ العوامؿ الاقتصادية السابؽ عرضيا لتوقع تأثيرىا 

لبند -وفقا لمدراسات التي رجع الييا الباحث–ؿ السعودية، حيث لـ تدرس مف قبالبيئة  العقارية في
(.فيستخدـ حجـ الأصوؿ لتمثيؿ عاممي 24الاستثمارات العقارية خاصة في ظؿ المعيار الدولي رقـ )

حجـ المنشأة وتجنب أو تخفيض التكاليؼ السياسية، ونسبة الرافعة المالية لتمثيؿ عامؿ القروض، 
تحسيف شروط  ؿت الإدارية، والعائد عمى الأصوؿ لتمثيؿ عاموالتغير في الدخؿ لتمثيؿ عامؿ المكافآ

التبادؿ التجاري، ونسبة التزاـ الشركات بقواعد الحوكمة لتمثيؿ عامؿ الحوكمة، وأخيرا لف يختبر الباحث 
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عامؿ التنظيـ المحاسبي لكوف المعايير المطبقة لكؿ مفردات العينة ىي المعايير الدولية في الفرض 
 الثاني. 

المقترح كمتغير تابع لدراسة علبقتو  الباحث مقياس تحفظ القيمة العادلة للبستثمارات العقاريةبؽ ط( ي2
 .السابؽ 2مع المتغيرات المستخدمة لتمثيؿ العوامؿ الاقتصادية الواردة في البند 

 الميدانيةالدراسة رابعا: 
لمشركات التي تفصح اسبي مستوى التحفظ المحالى قياس وجود اختلبفات معنوية في الباحث يسعى   

سعودية في ظؿ التحوؿ نحو البيئة ال عف الاستثمارات العقارية بالقيمة العادلة وتمؾ التي لا تفصح في
ليذه لتحديد أثر تطبيؽ المعايير الدولية في تغير مستوى التحفظ المحاسبي  الدولية،تطبيؽ المعايير 
 1227منذ عاـ في تطبيؽ المعايير الدولية  الدوؿ مثؿ مصر والتي سبقتوأف بعض  الشركات، خاصة

وفقا لدراسات مثؿ القوائـ المالية لمشركات المصرية  فيلتحفظ مستوى اىناؾ تفاوت ممحوظ في لا زاؿ 
كما يسعى الباحث الى معرفة مدى وجود علبقة بيف  .Ismail&Elbolok,2011)، 4447،الخير )أبو

السابؽ تحديدىا في عقارية في علبقتيا بالعوامؿ الاقتصادية مستوى تحفظ القيمة العادلة للبستثمارات ال
  .النموذج المقترح

 ىما شركاترئيسيف في البيئة السعودية  الدراسة قطاعيفيشمؿ مجتمع : الدراسةمجتمع وعينة  دتحدي(1
و تداولمليا أسيـ التي شركات  2وعددىا  وشركات الفنادؽ والسياحة شركات، 2التطوير العقاري وعددىا 

النشطة. ولقد إضافة الى بعض شركات التشييد والبناء ، 4412الى  4411الفترة مف  خلبؿ البورصة في
تستحوذ عمى نسبة منيا أف  العينة،ضمف مشاىدة توافرىا لاختيار اليجب معايير ة مجموعحدد الباحث 

خلبؿ فترة  الدراسةمنتظمة لمتغيرات ليا قوائـ مالية  ويتوافر مجاليا،في مف نشاط البورصة جوىرية 
التقارير وليذا قاـ الباحث بمراجعة  .الدراسةخلبؿ فترة  مستمرةبصفة  ؽ خسائريتحقالدراسة، وعدـ 
 شركة 41 تمثؿ مشاىدة 144الدراسةعينة  توشمم ومباشر،تداوؿ المنشآت عمى موقع المالية ليذه 

 .التالي الجدوؿ  يايوضح
 
 
 

 اسم المنشأة مسمسل اسم المنشأة مسمسل
 المنشأة العقارية السعودية 14 شركة طيبة العقارية   1

 مجموعة عبد المحسف الحكير لمسياحة والتنمية 10 شركة الرياض لمتعمير 4
 مجموعة الطيار لمسفر 12 شركة الصناعات الكيربائية 0
 الخضيري فعبد المحسشركة أبناء عبد الله  12 شركة الشرؽ الأوسط لمكابلبت المتخصص 2
 شركة جبؿ عمر لمتطوير 12 شركة الاندلس العقارية 2
 شركة اتحاد مصانع الاسلبؾ  17 اعمار المدينة الاقتصادية  2
 راس الخيمة العقارية 12 شركة الخزؼ السعودي 7
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 شركة اسمنت اـ القرى 12 شركة البحر الأحمر لخدمات الاسكاف 2
 ء الفخّاريّة لمتشييد والبنا 44 شركة دور لمضيافة 2

 شركة المشروعات السياحية شمس  41 دار الأركاف لمتطوير العقاري 14
   44 شركة مدينة المعرفة الاقتصادية 11

 ( أسماء الشركات المستخدمة في العينة3جدول رقم)
                     

العقارية، رات التي لـ تفصح عف القيمة العادلة للبستثما المنشآتوبالنسبة لمفرض الثاني تـ استبعاد 
 .لفرض الثانيتستخدـ لاختبار اشركة  12تمثؿ  مشاىدة 24مشاىدة وتبقى  24وعددىا 

خمسة أعواـ مف عاـ الحصوؿ عمى البيانات اللبزمة لمقياس عف تـ  :مصادر الحصول عمى البيانات( 2
  .www.tadawul.com.saالسعودية  البورصةمف موقع  4412الى عاـ  4411

 التحفظ:يستخدـ الباحث نموذجيف لقياس  المحاسبي:مستخدمة لقياس التحفظ ال س( المقايي3
صافي حقوؽ المساىميف لإلى القيمة السوقية نسبة القيمة الدفترية عتمد عمى ي الأوؿ ج/أ( النموذ0

BTM،  :ويأخذ الصيغة التالية 
BTMساهمينصافي حقوق الملالقيمة السوقية ÷صافي حقوق المساهمين ل =القيمة الدفترية 

فروؽ ذات دلالة إحصائية بيف  وجوددراسة ل عينة كاممة،ممستوي القوائـ المالية ل عمىلقياس التحفظ 
 .نشآت التي أفصحت والتي لـ تفصح عف القيمة العادلة للبستثمارات العقاريةالم

ستثمارات بند الاالقيمة العادلة لعتمد عمى قياس تحفظ ما اقترحو الباحث ويوىو  الثاني ج/ب( النموذ0
المتغيرات المستقمة بيف ىذا المقياس وبيف مجموعة مف تأثيرية دراسة مدى وجود علبقة العقارية، ل

التي أفصحت عف القيمة  ممنشآتفقط لسابقا التي حددىا الباحث المستخدمة لتمثيؿ العوامؿ الاقتصادية 
 التالية:العادلة للبستثمارات العقارية. ويأخذ ىذا النموذج الصيغة 

ECit =β0+ β1 LEVit+ β2SIZEit + β3 CHNGit + + β4 PROFTit + β5LGit +ὗ 

 تمثؿ:حيث 
itEC.تحفظ القيمة العادلة للبستثمارات العقارية لممنشآت التي أفصحت عف القيمة العادلة ليا : 

LEVit : فعةانسبة الر ( المالية لممنشأةi( في نياية الفترة )t) 
SIZEit( حجـ المنشأة :i في )( نياية الفترةtويقاس عف طريؽ إجمالي الأصوؿ ) 

CHNGit : التغير في الدخؿ ( في المنشأةi( في الفترة )t) 
PROFTit الأصوؿ(الأصوؿ )العائد عمى : ربحية ( في المنشأةi( في الفترة )t) 

tiLGالحوكمة المطبؽ في  : مستوي( المنشأةi( في الفترة )t) 
ὗ :- يفسرىا النموذجالتغيرات العشوائية التي لا  

سابؽ الالمستخدمة لتمثيؿ العوامؿ الاقتصادية المتغيرات يتـ قياس : قياس متغيرات الدراسة (4
 يمي.فيما النظري لمبحث  الإطارفي تناوليا 
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 .الأصوؿإجمالي الديوف /إجمالي  = LEVالمالية لممنشأة  ة/أ( الرافع2
 ئب/ إجمالي الأصوؿ.صافي الربح قبؿ الضرا = PROFTالأصوؿ  ربحية/ب( 2
 الأصوؿ. بإجماليويقاس  :SIZE الحجـ /ج(2
صافي الربح قبؿ  –صافي الربح قبؿ الضرائب لمسنة الحالية  = CHNGالتغير في الدخؿ  /د(2

 الضرائب لمسنة السابقة /صافي الربح قبؿ الضرائب لمسنة السابقة.
 اجمالي قواعد الحوكمة.÷ نشأةعدد القواعد التي التزمت بيا الم= LGمستوي الحوكمة  /ىػ(2
  .فروضاللاختبار  الإحصائيالتحميؿ في  44اصدار  SPSSالباحث عمى برنامج  عتمدوي

مستوى اختلبؼ الدراسات السابقة تضح مف ا :الميدانية أهداف الدراسة وفروض الدراسة(5 
 شركات الاستثمار العقاريل لاختيار الباحثونظرا  ،داخؿ نفس السوؽ  المنشآتالتحفظ المحاسبي بيف 
معنوي فسيقوـ الباحث باختبار مدى وجود اختلبؼ  لمتطبيؽ،كمجاؿ سعودية المقيدة بالبورصة ال

التي تبنت الإفصاح عف القيمة العادلة للبستثمارات  المنشآتبيف احصائيا لمستوي التحفظ المحاسبي 
وتمؾ  4417بيقيا في المممكة مف بدية عاـ العقارية بما يتفؽ مع متطمبات المعايير الدولية  الواجب تط

اعتمادا عمى استثناء بند العقارات الاستثمارية مف تطبيؽ القيمة العادلة  ،التي لـ تتبنى ىذا الإفصاح 
المعايير الدولية ، وفقا لما ارتأتو ىيئة سوؽ الماؿ السعودية ،  لمدة ثلبث سنوات ابتداءً مف تاريخ تطبيؽ

المدرجة باستخداـ خيار نموذج التكمفة لقياس  المنشآتبشأف إلزاـ   2016/10/16حيث أعمنت بتاريخ 
تطبيؽ بقرار مجمس إدارة الييئة السعودية لممحاسبيف القانونييف ،وذلؾ استثناء مف العقارات الاستثمارية 

مالية ال فتراتالالمدرجة في السوؽ المالية عف  المنشآتقوائـ معايير المحاسبة الدولية دفعة واحدة عمى 
الالتزاـ بمتطمبات الافصاح الواردة في معايير ولقد أكدت الييئة عمى ـ أو بعده. 1/1/4417بداية مف 

المحاسبة الدولية المعتمدة في المممكة التي تشجع عمى الافصاح عف القيمة العادلة ضمف الايضاحات. 
موذج عند انتياء المدة أو مناسبة وستقوـ الييئة بدراسة مناسبة الاستمرار في تقرير استخداـ ىذا الن

 الفرض التالي:ىذا اليدؼ تـ صياغة  ؽولتحقي .السماح باستخداـ خيار نموذج القيمة العادلة
 عمىلا يوجد اختلبؼ ذو دلالة إحصائية بيف مستوى التحفظ المحاسبي : 0H الاوؿ:العدـ فرض -1

عف القيمة العادلة للبستثمارات العقارية التي أفصحت والتي لـ تفصح  شركاتمالقوائـ المالية لمستوي 
 وفقا لمقياس نسبة القيمة الدفترية الى القيمة السوقية.

التي يتوقع الباحث و المتغيرات المستخدمة لتمثيؿ العوامؿ الاقتصادية كما يسعى الباحث الي دراسة 
ىذا اليدؼ تـ  ؽولتحقي دية.لاستثمارات العقارية في البيئة السعو اعمى تحفظ القيمة العادلة لبند تأثيرىا 
 الفرض التالي:صياغة 

ذات دلالة إحصائية بيف مستوى التحفظ تأثيرية توجد علبقة ارتباط  لا :0Hالثاني:  العدـ فرض-4
في يا التي أفصحت عف القيمة العادلة ل شركاتمل الاستثمارات العقارية العادلة لبند ةالمحاسبي لمقيم
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لمشركات. وتـ تقسيـ ىذا الفرض الى عدة فروض فرعية حسب كؿ عامؿ علبقتيا بالعوامؿ الاقتصادية 
 كما يمي: مف ىذه العوامؿ الاقتصادية

ذات دلالة إحصائية بيف مستوى تأثيرية لا توجد علبقة ارتباط  0Hالأوؿ الفرعي العدـ فرض ( 4/1
 فعة المالية.في علبقتيا بالرا لمقيمة العادلة لبند الاستثمارات العقاريةالتحفظ المحاسبي 

ذات دلالة إحصائية بيف مستوى تأثيرية لا توجد علبقة ارتباط  0H الثاني الفرعي:العدـ فرض (  4/4
 .في علبقتيا بإجمالي الأصوؿ الاستثمارات العقارية لمقيمة العادلة لبندالتحفظ المحاسبي 

لة إحصائية بيف مستوى لا توجد علبقة ارتباط تأثيرية ذات دلا 0H الثالث الفرعي:العدـ فرض ( 2/3
 في علبقتيا بربحية الأصوؿ. التحفظ المحاسبي لمقيمة العادلة لبند الاستثمارات العقارية

ذات دلالة إحصائية بيف مستوى  تأثيريةلا توجد علبقة ارتباط  0H الرابع الفرعي:العدـ فرض  (2/4
 الدخؿ. فيلبقتيا بالتغير في ع الاستثمارات العقارية لمقيمة العادلة لبندالتحفظ المحاسبي 

لا توجد علبقة ارتباط تأثيرية ذات دلالة إحصائية بيف مستوى  0H الخامس الفرعيالعدـ  ض( فر 4/2
 بالحوكمة.في علبقتيا بمستوي الالتزاـ  ستثمارات العقاريةلبالتحفظ لمقيمة العادلة ل

لوصفي أولا ثـ اختبار الفروض آلية اختبار الفروض في القياـ بالإحصاء ا ؿ: تتمثالفرضاختبار  (6
   :  Descriptive Statistics ويبيف الجدوؿ التالي الإحصاء الوصفي احصائيا،

 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

BTM 100 .00 29.72 4.3714 6.22864 

Valid N (listwise) 100      
 ( الإحصاء الوصفي لمفردات العينة.4جدول رقم)

 144لجميع المشاىدات البالغ عددىا  BTMلنموذج الجدوؿ التحميؿ الوصفي لمستوى التحفظ وفقا  ويتبف مف
لـ تفصح عف القيمة العادلة  التيمشاىدة تمثؿ المنشآت  24أف الحد الأدنى ىو صفر، ويكوف ذلؾ لعدد  مشاىدة

افصحت عف القيمة العادلة  التي وأف المتوسط لممشاىدات ،29.72 ىيللبستثمارات العقارية، وأف القيمة الأعمى 
%، 204مشاىدة قد بمغ تقريبا  24القيمة العادلة عف القيمة السوقية لعدد  فيالزيادة متوسط بمعنى أف  4.3714

 .6.22864أفصحت ىو التيواف الانحراؼ المعياري بيف المنشآت 
ميع المشاىدات البالغ عددىا لج BTMلتحفظ وفقا لنموذج ايبيف الجدوؿ التالي  الأوؿ:الفرض  ر( اختبا2/1

 فيجوىرية الفروؽ اللتحديد  ANOVAويعتمد الباحث عمى التحميؿ الإحصائي باستخداـ نموذج  مشاىدة، 144
 ف مجموعتيبيف المستوى التحفظ 

ANOVA BTM      

 Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

Between Groups 180.149 1 180.149 4.823 .030 

Within Groups 3660.647 98 37.354   

Total 3840.796 99    
 

 لمفردات العينة ANOVA BTM( نتائج تحميل 5جدول رقم)
%، مما يعنى وجود فروؽ ذات دلالة احصائية بيف 2ويتبف مف نتائج الجدوؿ أف مستوى المعنوية يقؿ عف 

لـ تفصح. ومف ثـ يتـ رفض فرض العدـ  لتيواافصحت عف القيمة العادلة للبستثمارات العقارية  التي المنشآت
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 التي المنشآتالتي لـ تفصح عف القيمة العادلة، ويركز فقط عف  المنشآتومف ثـ يستبعد الباحث  .الأوؿ
 الفرض الثاني. في 24توافؽ مع متطمبات المعيار الدولي العقارية بما يأفصحت عف القيمة العادلة للبستثمارات 

الخاص بعدـ وجود علبقة تأثيرية ذات دلالة إحصائية بيف مستوى تحفظ القيمة  ني:الثاالفرض  ر( اختبا6/2
في علبقتيا بالعوامؿ الاقتصادية فيتـ التركيز عمى الفروض الفرعية. ويوضح  العادلة للبستثمارات العقارية

  .بيرسوفمعامؿ ارتباط التالي نتائج التحميؿ الإحصائي وفقا لالجدوؿ 
 Correlations القيمة العادلة تحفظ الاصوؿ إجمالي الرافعة المالية   مستوى الحوكمة التغير فى الدخؿ ربحية الاصوؿ 

القيمة العادلةتحفظ   Pearson Correlation 1 -.375** .279* .016 .126 .248 

Sig. (2-tailed)  .003 .031 .901 .337 .040 

N 60 60 60 60 60 60 

 -Pearson Correlation -.375** 1 -.350** .008 -.228- -.100 الرافعة المالية

Sig. (2-tailed) .003  .006 .954 .080 .448 

N 60 60 60 60 60 60 

 -Pearson Correlation .279* -.350** 1 -.143- .168 -.124  اجمالى الاصوؿ

Sig. (2-tailed) .031 .006  .277 .200 .343 

N 60 60 60 60 60 60 

لاصوؿربحية ا  Pearson Correlation .016 .008 -.143- 1 .018 .067 

Sig. (2-tailed) .901 .954 .277  .890 .610 

N 60 60 60 60 60 60 

 Pearson Correlation .126 -.228- .168 .018 1 .065  التغير فى الدخؿ

Sig. (2-tailed) .337 .080 .200 .890  .624 

N 60 60 60 60 60 60 

ستوى الحوكمةم  Pearson Correlation .248 -.100- -.124- .067 .065 1 

Sig. (2-tailed) .040 .448 .343 .610 .624  

N 60 60 60 60 60 60 

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

 *. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

    

 

 لمفردات العينة Correlations( نتائج تحميل 6جدول رقم)

 
 ويتـ اختبار الفروض الفرعية كما يمي:

 تحفظ القيمة العادلة لبند الاستثمارات العقاريةالخاص باختبار العلبقة بيف الأوؿ الفرعي الفرض  /أ(2/4
%، مما 2مستوي المعنوية يقؿ عف أف السابؽ ( 2رقـ)ف مف الجدوؿ يويتبفي علبقتيا بالرافعة المالية. 
وىذه العلبقة عكسية لأف %، 22ذات دلالة إحصائية بمستوى ثقة تأثيرية يثبت وجود علبقة ارتباط 

 ،Beaver & Ryan 2000، 4412، محمد)مثؿ ات أخري دراسىذه النتيجة مع  . وتتفؽسالبةشارة الإ
Pae,2007، Ball, et al. 2008  سداد لضماف ممزمة شروط فرض ض بقياـ المقر ( ، وتفسير ذلؾ
لتجنب التحفظ  انخفض مستوينسبو المديونية كمما ارتفعت  وبالتالي ،  وفوائدهمقرض لالمقترض 

معدلات الفائدة كما يخفض المقرضوف ، الأرباح وقيـ الأصوؿ الخسائر وتخفيض الاعتراؼ المبكر ب
أف تأثير بذلؾ يخمص الباحث الي و  ، مرتفعالتحفظ العمى القروض الممنوحة لمشركات ذات مستوى 
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ومف ثـ يتـ  .معنوي احصائياعامؿ القروض عمي مستوى تحفظ القيمة العادلة للبستثمارات العقارية 
  رفض فرض العدـ الفرعي الأوؿ.

الخاص باختبار العلبقة بيف تحفظ القيمة العادلة لبند الاستثمارات  الثاني الفرعي: ضب( الفر /2/4
أف مستوي المعنوية يقؿ عف السابؽ ( 2. ويتبيف مف الجدوؿ رقـ )حجـ المنشأةبقتيا في علب العقارية

وىذه العلبقة طردية  %،22ذات دلالة إحصائية بمستوى ثقة تأثيرية %، مما يثبت وجود علبقة ارتباط 2
وتتفؽ ىذه النتيجة مع نتيجة دراسات أخري مثؿ  موجبة،لأف الإشارة 

(Watts&Zimmerman,1986,Bushman&Piotroski,2006، وتفسير ذلؾ 4412، محمد .)
السياسية، احتماؿ التعرض لمتكاليؼ خفيض تالمحاسبي لالتحفظ  زيادة مستويالكبرى  المنشآتتفضيؿ 

بالتالي و  المشروط،التحفظ غير خاصة التزاميا بمتطمبات التنظيـ المحاسبي وتطبيؽ المعايير الدولية، و 
ثـ يتـ رفض  ومف تحفظ الاستثمارات العقارية.عمى وطردي عنوي م حجـ المنشأة بشكؿعامؿ ؤثر ي

 الثاني.فرض العدـ الفرعي 
القيمة العادلة لبند الاستثمارات الخاص باختبار العلبقة بيف تحفظ  الثالث الفرعي: ضج( الفر /2/4

عف زيد ة ي( أف مستوي المعنوي2بربحية الأصوؿ. ويتبيف مف الجدوؿ السابؽ رقـ ) في علبقتيا العقارية
وىذه العلبقة طردية لأف  ،%22بمستوى ثقة  إحصائيةمما يثبت أف العلبقة ليست ذات دلالة %، 5

( Beaver & Ryan 2000، Ahmed et al,2002دراسات )ىذه النتيجة مع  ، وتتفؽالإشارة موجبة 
 .النظري لمبحثومع الإطار لمدراسة الأولي مع استبداؿ المتغير التابع بالعائد عمى حقوؽ الممكية 

بقائمة المركز  الاحتياطياتوتفسير ذلؾ أنو كمما زاد العائد عمى الأصوؿ زادت قدرة الإدارة عمى تكويف 
مستوي وتأجيؿ الاعتراؼ بالدخؿ الإيجابي، مما يزيد مف  الاختيارية،الاستحقاقات غير المالي نتيجة 

تحسيف العلبقات مف ثـ يؤثر عامؿ و ، اريةف الأنباء الجيدة للبستثمارات العقعلتحفظ بعدـ الإعلبف ا
التجارية مع العملبء والمورديف ورغبتيـ في استمرار المنشأة في التوريد او البيع ليـ تأثير طردي لكف 

ومف ثـ يتـ قبوؿ فرض العدـ مستوي تحفظ القيمة العادلة للبستثمارات العقارية. غير معنوي عمى 
 . ثالثالفرعي ال

القيمة العادلة لبند الاستثمارات الخاص باختبار العلبقة بيف تحفظ  الفرعي:ع الراب ضد( الفر /2/4
( أف مستوي المعنوية يزيد عف 2الدخؿ. ويتبيف مف الجدوؿ السابؽ رقـ ) فيبالتغير  في علبقتيا العقارية

وىذه العلبقة طردية لأف % ، 22%، مما يثبت أف العلبقة ليست ذات دلالة إحصائية بمستوى ثقة 2
وتتفؽ ىذه النتيجة مع وبالتالي المنشآت الأعمى ربحية تكوف أكثر استخداما لمتحفظ ، الإشارة موجبة 
ومف ثـ يؤثر ،ومع نتيجة الفرض السابؽ ( ومع الاطار النظري لمبحث 4412، محمدنتيجة دراسة )

للبستثمارات عامؿ المكافآت الإدارية تأثير طردي لكف غير معنوي عمى مستوي تحفظ القيمة العادلة 
وتفسير ذلؾ أف التغير الإيجابي في صافى الدخؿ يؤدي الي زيادة تقديرات القيمة العادلة العقارية ، 

،غير اف المنشآت تفضؿ تأجيؿ الاعتراؼ بيذا الدخؿ مما يزيد مف مستوي تحفظ القيمة العادلة 
 . رابعومف ثـ يتـ قبوؿ فرض العدـ الفرعي الللبستثمارات العقارية ، 
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القيمة العادلة لبند الاستثمارات الخاص باختبار العلبقة بيف تحفظ  الخامس الفرعي: ض/ىػ( الفر 2/4
( أف مستوي المعنوية 2بمستوي الالتزاـ بالحوكمة. ويتبيف مف الجدوؿ السابؽ رقـ ) في علبقتيا العقارية

وىذه العلبقة طردية  ،%22مما يثبت أف العلبقة ليست ذات دلالة إحصائية بمستوى ثقة %، 5عف زيد ي
تكوف أكثر استخداما لمتحفظ كثر التزاما بآليات الحوكمة وبالتالي المنشآت الأ موجبة،لأف الإشارة 
 لمبحث،النظري  الإطار( ومع 4412، محمد، 4411كساب ،وتتفؽ ىذه النتيجة مع دراسة )المحاسبي 
  الخامس.فرض العدـ الفرعي رفض ومف ثـ يتـ 

ارتفاع حالة  بشكؿ عاـ بسببمتحفظ السعودي النظاـ المحاسبي كؿ ما سبؽ أف ويخمص الباحث مف 
المستقبؿ، ولعؿ تأجيؿ قرار ىيئة سوؽ الماؿ الاعتراؼ بالقيمة العادلة بخصوص تأكد دـ الع

 Ismail and)وتتفؽ ىذه النتيجة مع نتائج دراسة  للبستثمارات العقارية دليؿ يدعـ ىذه النتيجة،

Elbolok,2011مصريةمى البيئة ال( ع. 

عمى مستوي الأكثر أىمية تناوؿ الباحث قياس أثر العوامؿ الاقتصادية : الخلاصة والنتائجخامسا 
مف خلبؿ التركيز عمى في السوؽ السعودي، مقيمة العادلة للبستثمارات العقارية لالتحفظ المحاسبي 

 IFRSدلة في التقييـ، والابلبغ المالي الذي سمح باستخداـ القيمة العا 04المعيار الدولي رقـ متطمبات 
 التالية:ولقد خمص الباحث الي النتائج . 7رقـ 
خاصة و  الاستثمارات،ستخداـ تقديرات القيـ العادلة في المحاسبة عف لاا ( يتزايد الاتجاه العالمي 0

س والعرض بغرض تحقيؽ الاتساؽ والثبات مع الواقع، مع التركيز عمى مشاكؿ الاعتراؼ والقيا العقارية
 والإفصاح في ظؿ التوازف بيف خاصيتي الملبئمة والموثوقية.

القياس ىي مرحمة مراحؿ بيف ثلبث قياس الاستثمار العقاري عند  (04) ي( يميز المعيار الدول3
ويسمح باستخداـ القيمة  العقارية.التخمص مف الاستثمارات اللبحؽ، ومرحمة القياس المبدئي، ومرحمة 

 إذا لـ تستخدـ في القياس.عنيا قياس، كما يشجع الإفصاح العادلة عند ال
ف والباحثيف عمى طريقة محددة لتقدير يمف الناحية النظرية أتفاؽ بيف الميني-حتى الآف-لا يوجد  (2

يمكف عدـ وجود سوؽ نشط، ومف ثـ فييا، خاصة في ظؿ القيمة العادلة بسبب كثرة العوامؿ المؤثرة 
القيمة قياس  ىسممة الدخؿ، ويؤثر كؿ مدخؿ عمر ىي التكمفة والسوؽ و متقدير لالتميز بيف ثلبث مداخؿ 

 ائـ أو ضمف الملبحظات.و قالالإفصاح عنيا سواء في صمب و  العادلة
إلى مقاييس تعتمد عمى علبقة  ياتقسيمتـ و  التحفظ،قياس متعددة لنماذج الدراسات السابقة تناولت ( 0

 الأصوؿ. وتـتعتمد عمى قيـ ثالثة د عمى مستوى الاستحقاقات، و تعتموثانيو الأرباح بعوائد الأسيـ، 
( دوف تمييز بيف التحفظ المشروط BTM)نسبة نموذج  ـاستخدافضيؿ المقاييس، وتالمفاضمة بيف ىذه 

عمى بيانات فعمية واعتمادىا بساطة حسابيا عدة عوامؿ منيا لالمحاسبي لقياس التحفظ  المشروط،وغير 
الباحث نموذج لقياس التحفظ في القيمة العادلة لبند الاستثمارات  حكما اقتر  .البحثبيانات ومناسبتيا ل
 العقارية. 
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التي  شركاتمبالقوائـ المالية لمستوي التحفظ المحاسبي في اختلبؼ تبيف مف الدراسة الميدانية وجود  (5
الالتزاـ بتطبيؽ المعيار ، ومف ثـ فإف أفصحت والتي لـ تفصح عف القيمة العادلة للبستثمارات العقارية

 . سيؤدي الي اختلبؼ مستوي التحفظ 04الدولي 
الإدارية، مكافآت ركز الباحث عمي العوامؿ الاقتصادية المؤثرة في التحفظ وىي القروض، وال (6

المنشأة،  ـوالعلبقات التجارية وتجنب او تخفيض تكاليؼ المسئولية القانونية والتكاليؼ السياسية، وحج
منشأة والرافعة المالية حجـ الي ى مؤشراتوتـ تمثيميا بمجموعة  المنشآت،المحاسبي، وحوكمة التنظيـ 

 ومستوي الحوكمة. والعائد عمى الأصوؿ والتغير في الدخؿ
مستوى تحفظ القيمة العادلة لبند الاستثمارات معنوية ذات دلالة إحصائية بيف علبقة وجود تبيف ( 7

المنشأة، وأف ىذه العلبقة عكسية مع الرافعة المالية وطردية حجـ و عة المالية الراف معفي علبقتيا  العقارية
عمى تحفظ القيمة العادلة للبستثمارات تكوف العوامؿ الاقتصادية الأكثر تأثيرا وبذلؾ  مع حجـ المنشأة.

 مف ثـىي القروض وحجـ المنشأة وتجنب أو تخفيض المسئولية القانونية والتكاليؼ السياسية و العقارية 
يجب زيادة الاىتماـ بيذه العوامؿ خلبؿ الفترة الانتقالية التي حددتيا ىيئة سوؽ الماؿ السعودي لإعادة 

   النظر في تقييـ العقارات بالقيمة العادلة.
تبيف عدـ وجود علبقة معنوية ذات دلالة إحصائية بيف مستوى تحفظ القيمة العادلة لبند الاستثمارات ( 2

ىذه ورغـ ذلؾ فإف ، ومستوي الحوكمة الدخؿ وربحية الأصوؿ  فيمع التغير قتيا في علب العقارية
أقؿ تأثيرا  الشركات وحوكمة التجاريةوبالتالي تكوف عوامؿ المكافآت الإدارية والعلبقات  العلبقة طردية.

 عند قياس تحفظ الاستثمارات بالقيمة العادلة. 
عاـ، كما أف الاىتماـ بقضايا المحاسبة عف القيـ بشكؿ متحفظ السعودي النظاـ المحاسبي ( يعد 2

 .محدودالعادلة للبستثمارات العقارية في البيئة السعودية لا زاؿ 
 
 
 
 
 

 يقترح الباحث التوصيات التالية: ات:التوصيات والمقترح
ادلة عف خلبؿ الفترة الانتقالية لتأجيؿ تطبيؽ القيمة العالييئة السعودية لممحاسبيف القانونييف  ـ( قيا1

استخداـ القيمة العادلة في تقييـ عداد تقارير لإبإعداد أجندة لعقد دورات تدريبية الاستثمارات العقارية 
والافتراضات التقييـ عمى مخاطر  زيتركمف خلبؿ الالدولية، في ظؿ المعايير الاستثمارات العقارية 

تحديد ما يجب و  نشط،د سوؽ غير حالة وجو خاصة  ومدي الثقة فييا. المدعمة،والأدلة  المستخدمة،
في ضوء الظروؼ الاقتصادية والسياسية التي  ةغير المحققؿ و الدخ مفالاعتراؼ بو في قائمة الدخؿ 

 . 4404لتحقيؽ رؤية تمر بيا المممكة 
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الباحثيف بمزيد مف البحوث المحاسبية التي تقترح اطر ونماذج لقياس القيمة العادلة للآلات  ـ( قيا4
 والأصوؿ طويمة الأجؿ بما يتوافؽ مع المعايير الدولية.والعقارات 

( تطوير أقساـ المحاسبة بالجامعات لمقرراتيا بما يناسب التغيرات في المعايير المحاسبية التي تعتمد 4
 القيمة العادلة في التقييـ بغرض اعداد كوادر فنية مؤىمة لمتقييـ.

وضع آلية و  العقارية،الصناديؽ دعـ و ط الانظمة تبسي، يناط بيا وضع و إنشاء ىيئة عميا لمعقار( 2
لمقياـ بعممية التثميف والجيات القضائية ة مكاتب المحاسبلإنشاء وتنظيـ مكاتب تثميف عقاري تتبع 

 .العقاري ومنح شيادات في ىذا الصدد
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