
 

 ...دليل إمبريقي من الشركات  " محددات الملاءمة القيمية للطريقة المباشرة فى الإفصاح عن التدفق ات النقدية التشغيلية
 السيد حسن سالم بلال د/ 

 0202يناير  -العدد الأول                                         المجلد الخامس عشر                            

   111 

 ِؾذداد اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح فٝ الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ

 د١ًٌ إِجش٠مٟ ِٓ اٌششوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ""

 ٛســـدوز

 اٌغ١ذ ؽغٓ عبٌُ ثلاي

 ثمغُ اٌّؾبعجخ أعزبر ِغبػذ

 عبِؼخ اٌضلبص٠ك -و١ٍخ اٌزغبسح 

 :ص اٌجؾشٍِخـ

أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ اعزٌشبف  اعزٙذفذ ٘زٖ اٌذساعخ     

ٖٓ خلاٍ رؾ٤َِ أصش الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، 

اُزشـ٤ِ٤خ ثبعزخذاّ اُطش٣وخ أُجبششح ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ ثشٌَ ٓجبشش أٝ ؿ٤ش ٓجبشش. 

، ٓشؽِخ الاٗؾذاس ك٢ اعٔب٢ُ الإعزؾوبهبدرؤص٤ش ؽغْ اُششًخ،  ثبلإظبفخ إٌٝ اخزجبس

٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ، ٝرؾو٤ن اُششًخ ُخغبئشػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ

( 121الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ. ٝاػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ ػ٤٘خ هٞآٜب )

( 2112 -2111ششًخ ؿ٤ش ٓب٤ُخ ٓو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ خلاٍ اُلزشح ٖٓ )

ك٢ رؾ٤َِ E-VIEWS ع٘خ ٝرْ اعزخذاّ ثشٗبٓظ  -ششًخ (862)ثبعٔب٢ُ ٓشبٛذاد 

 .ُذساعخاُ٘زبئظ ٝاخزجبس كشٝع ا

ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ  ٝعٞد ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ا٠ُ ٚلذ رٛصٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ    

ؽ٤ش رٞعذ ػلاهخ ٓٞعجخ ث٤ٖ اُطش٣وخ أُجبششح ك٢  ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ،

ػذّ ٝعٞد ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ؿ٤ش ، الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝأعؼبس الأعْٜ

ٓجبششح ُطش٣وخ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ؽ٤ش رج٤ٖ ػذّ ٝعٞد رؤص٤ش 

ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ػ٠ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُو٤ٔخ 

ْٜ ٖٓ ػ٠ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُشثؼ ٝأعؼبس الأعاُذكزش٣خ ٝأعؼبس الأعْٜ ٖٓ ٗبؽ٤خ، ًٝزُي 

ٖٓ )ؽغْ  ًًَٔب رٞطِذ اُ٘زبئظ ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ عبُجخ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ  ٗبؽ٤خ أخشٟ.

اُششًخ، ٓشؽِخ الاٗؾذاس، ٝرؾو٤ن خغبئش( ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ 
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ػ٠ِ الاعزؾوبهبد الإعٔب٤ُخ أصشالإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ٝػذّ ٓؼ٣ٞ٘خ 

 ِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ.أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُ

ك٢ الأدة أُؾبعج٢ ٖٓ خلاٍ روذ٣ٜٔب لأدُخ ػ٤ِٔخ ٖٓ  ٚرغُٙ ٘زٖ اٌذساعخ

اُج٤ئخ أُظش٣خ ػٖ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد 

اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ٓب ٣وَِ اُغذٍ أُضبس ثشؤٜٗب، ًٔب روذّ رلغ٤شاً اػبك٤بً ؽٍٞ اُؼٞآَ 

 بششح.اُز٢ هذ رئصش ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُج

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ػشع ثذائَ ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح، أُلاءٓخ اُو٤ٔ اٌىٍّبد اٌذاٌخ:

 .ؽغْ اُششًخ، الاعزؾوبهبد الإعٔب٤ُخ، ٓشؽِخ الإٗؾذاس، اُزشـ٤ِ٤خ

Determinants of the value relevance of the direct method of 

disclosing operating cash flows 
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Research summary 

      This study aimed to explore the value relevance of the direct 

method of disclosing operating cash flows, by analyzing the impact 

of disclosing operating cash flows using the direct method on stock 

prices, directly or indirectly. Furthermore, the effect of the 

following variables: the company's size, total accruals, the decline 

stage in the company's life cycle, and the company's realization of 

losses, on the value relevance of the direct method of disclosing 

operating cash flows, are tested. The study sample consists of (121) 

non-financial companies listed on the Egyptian Stock Exchange 
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during the period from (2011-2018), with a total of (968) firm-year 

observations. The E-VIEWS program was used to analyze the 

results and test the study hypotheses. 

The results of the study concluded that there is a value 

relevance for the direct method of disclosing operating cash flows, 

as there is a positive relationship between the direct method of 

disclosing operating cash flows and stock prices. There is no 

indirect value relevance for the method of disclosing operating cash 

flows, as there is no impact of the direct method of disclosing 

operating cash flows on the relationship between book value and 

stock prices on the one hand, as well as on the relationship between 

profit and stock prices on the other hand. The results also found that 

there is a significant negative relationship between (company size, 

stage of decline, and losses realization) on the value relevance of 

the direct method of disclosing operating cash flows, and a non-

significant effect of total accruals on the value relevance of the 

direct method of disclosing operating cash flows. 

This study contributes to the accounting literature by 

providing empirical evidence from the Egyptian business 

environment about the value-relevance of the direct method of 

disclosing operating cash flows, which reduces the controversy 

about it. It also provides an additional explanation about the factors 

that may affect the value relevance of the direct method. 
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Keywords: value relevance of the direct method, alternatives of 

presenting operating cash flows, company size, total accruals, 

decline stage. 

 :ِمذِخ ِٚشىٍخ اٌجؾش

رغؼ٠ اُوٞائْ أُب٤ُخ ا٠ُ رٞك٤ش ٓؼِٞٓبد ٣غت إٔ رٌٕٞ ٓل٤ذح عٞاء ُِٔغزضٔش٣ٖ      

أُغزخذٕٓٞ ٖٓ  اُؾب٤٤ُٖ أٝ أُشروج٤ٖ ًٝزُي ُغ٤ٔغ ٓغزخذ٢ٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ. ٣ٜٝذف

رو٤٤ْ اُٞػغ أُب٢ُ ، كؼلاً ػٖ ٝساء ٛزٙ أُؼِٞٓبد ا٠ُ ارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ

أُؼِٞٓبد اُخبطخ ثبُشثؾ٤خ ك٢ رو٤٤ْ  . ًزُي رل٤ذٝالأداء أُب٢ُ ٝاُزشـ٢ِ٤ ُِششًبد

اُزـ٤شاد أُؾزِٔخ ك٢ أُٞاسد الاهزظبد٣خ اُز٢ ٣زٞهغ إٔ رغ٤طش ػ٤ِٜب أُ٘شؤح ك٢ 

أُغزوجَ، ثبلإػبكخ ا٢ُ اُز٘جئ ثوذسح أُ٘شؤح ػ٠ِ ر٤ُٞذ رذكوبد ٗوذ٣خ رشـ٤ِ٤خ ٓغزوج٤ِخ 

(Bertoni et al., 2007; Firescu, 2015 .) 

إٔ الأسثبػ رؼذ ػ٘ظش ٛبّ ك٢ رؾذ٣ذ الأداء أُب٢ُ ُِششًخ، الا إٔ  ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ       

اُششًبد رؼزٔذ ك٢ اُٜ٘ب٣خ ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ُِٔؾبكظخ ػ٠ِ 

ػ٤ِٔبرٜب أُغزٔشح، ؽ٤ش إٔ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ رؼٌظ هذسح اُششًخ ػ٠ِ ر٤ُٞذ اُ٘وذ 

٣ٜٝزْ اُؼذ٣ذ ٖٓ أطؾبة أُظِؾخ ٓضَ أطؾبة اُذ٣ٕٞ  ٖٓ أٗشطزٜب اُزشـ٤ِ٤خ الأعبع٤خ.

ٝأُغب٤ٖٔٛ ٝاُؼب٤ِٖٓ ثشؤٕ اُغذٟٝ ٝاُؼٞائذ أُب٤ُخ ُِششًخ ٣ٝغؼٕٞ ُِؾظٍٞ ػ٠ِ 

أُؼبُغبد  روٞدهذ ٝٓؼِٞٓبد ك٤ٔب ٣زؼِن ثٔغزٟٞ اُزذكن اُ٘وذ١ اُزشـ٢ِ٤ ُِششًخ. 

ُزذكن اُ٘وذ١ أكؼَ ُو٤بط اُز٘جئ ثب ا٠ُ إٔ ٣ظجؼأُؾبعج٤خ أُغزخذٓخ لإداسح الأسثبػ، 

 (.(Arthur & Chuang, 2006: 2ُِششًخ ٝاُزـ٤٤شاد اُز٢ رطشأ ػ٤ِٜب  اُؾو٤و٤خاُو٤ٔخ 

، ثؤٗٚ ٣زؼ٤ٖ لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ(: 4ٝهذ أشبس ٓؼ٤بس أُؾبعجخ أُظش١ سهْ )

ؽ٤ش رٞكش ، ػ٠ِ أُ٘شؤح اػذاد هبئٔخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ رؼشع ًغضء ٓزْٔ ُِوٞائْ أُب٤ُخ

هبئٔخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ػ٘ذٓب ٣زْ اعزخذآٜب ثبلاشزشاى ٓغ ثبه٢ اُوٞائْ أُب٤ُخ ٓؼِٞٓبد 

رٌٖٔ ٓغزخذ٢ٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ ٖٓ رو٤٤ْ اُزـ٤شاد اُز٢ رؾذس ػ٠ِ طبك٢ أطٍٞ 

لأ٣خ ٓ٘شؤح ك٢ آذاد أُ٘شؤح ٤ٌِٜٛٝب أُب٢ُ، ًٔب رل٤ذ ٓؼِٞٓبد اُزذكن اُ٘وذ١ 
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أُب٤ُخ ثؤعبط ُزو٤٤ْ هذسح أُ٘شؤح ػ٠ِ ر٤ُٞذ ٗوذ٣خ ٝٓب ك٢ ؽٌٜٔب، ٓغزخذ٢ٓ اُوٞائْ 

ٝاؽز٤بعبد أُ٘شؤح ُزٞظ٤ق ٛزٙ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ. ٝرؾزبط اُوشاساد الإهزظبد٣خ اُز٢ 

ٛئلاء أُغزخذٕٓٞ ا٠ُ رو٤٤ْ هذسح أُ٘شؤح ػ٠ِ ر٤ُٞذ ٗوذ٣خ ٝٓب ك٢ ؽٌٜٔب ٣زخزٛب 

، ًٔب ٣٘جـ٢ ػ٠ِ أُ٘شؤح إٔ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ زُٞذث اُزؤًذ أُؾ٤طخٝرٞه٤ذ ٝدسعخ ػذّ 

رؼشع هبئٔخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُ٘وذ٣خ خلاٍ اُلزشح ٓجٞثخ ا٠ُ أٗشطخ اُزشـ٤َ ٝالاعزضٔبس 

ٝرل٤ذ أُؼِٞٓبد  .(133 -132: 2121، 4)ٓؼ٤بس أُؾبعجخ أُظش١ سهْ  ٝاُز٣َٞٔ

ِزشـ٤َ ٓغ أُؼِٞٓبد أُغزوبح ٖٓ أٌُٞٗبد أُؾذدح ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزبس٣خ٤خ ُ

الأخشٟ ك٢ اُز٘جئ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ك٢ أُغزوجَ )ٓؼ٤بس أُؾبعجخ أُظش١ 

 (.13كوشح  135: 2121، 4سهْ 

ثبُظؼٞثبد ك٢ اُز٘جئ  أًضش ٓٞصٞه٤خ، ٝرل٤ذ ثؤٜٗبٓؼِٞٓبد اُزذكن اُ٘وذ١  ٝرزغْ

رو٤٤ْ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ، ٝػ٠ِ ػٌظ طبك٢ اُزذكن اُ٘وذ١ ٖٓ أٗشطخ الاعزضٔبس ٝ أُب٤ُخ

اُزذكن اُ٘وذ١ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ ٝػشػٚ ثبعزخذاّ طبك٢ ٝاُز٣َٞٔ، ٣ٌٖٔ ؽغبة 

لا ٝ .((Arthur & Chuang, 2006: 2 ؿ٤ش أُجبششحاُطش٣وخ اُطش٣وخ أُجبششح أٝ 

٠ِ اُشؿْ ٖٓ إٔ ٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ ٣ٞعذ اعٔبع ػ٠ِ أكؼ٤ِخ اؽذاٛٔب ػٖ الأخشٟ ػ

لذ أشبسٚا إٌٝ اٌطش٠مخ ( FASB( ٝٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ أُب٤ُخ )IASBاُذ٤ُٝخ )

. ٝٓٔب ٣ض٣ذ ٛزا اُغذٍ ٛٞ أُ٘بهشخ ث٤ٖ ٝاػؼ٢ أُؼب٤٣ش ْٝٛ اٌّجبششح وطش٠مخ ِفعٍخ

٣غؼٕٞ ا٠ُ ٓٞاءٓخ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ اُز٢ رغؼَ اُطش٣وخ أُجبششح ُلإكظبػ ػٖ اُزذكوبد 

اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ اُضا٤ٓخ. ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ ًَ ٛزٙ اُغٜٞد ُظبُؼ اُطش٣وخ أُجبششح، كلا 

ثبعزخذاّ اُطش٣وخ ذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ػٖ اُزرضاٍ ٓؼظْ اُششًبد رلؼَ الإكظبػ 

اُطش٣وخ أُجبششح ُلإكظبػ ػٖ ٓذٟ أكؼ٤ِخ ؿ٤ش أُجبششح. ٖٝٓ ٛ٘ب عبء اُخلاف ؽٍٞ 

 .  (Muzira, 2020)اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ 

ثبلإػبكخ ا٠ُ  ،ٖٓ اُششًبد الأٓش٤ٌ٣خ اُطش٣وخ أُجبششح اخز٤بس٣بً  رج٠٘ ػذد ًج٤ش       

ٝهذ .  (FASB, 1987) اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح اُز٢ ٣لشػٜب ٓؼ٤بس أُؾبعجخ ر١ اُظِخ

إٔ ٛزٙ اُششًبد اعزٔشد ك٢ الإكظبػ ا٠ُ  Orpurt and Zang (2009) أشبس
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ٝإٔ أُؼِٞٓبد اُز٢ رؼشػٜب ٛزٙ اُطش٣وخ ًبٗذ  ،ثبعزخذاّ اُطش٣وخ أُجبششح ُؼذح ع٘ٞاد

ًٔب هبّ . ٓل٤ذح ثشٌَ ٓزضا٣ذ ُِز٘جئ ثؤداء اُششًخ أُغزوج٢ِ، ًٝزُي ٓل٤ذح ُِٔغزضٔش٣ٖ

 ;FASB, 2010)ٝاػؼٞ أُؼب٤٣ش ثٔلاؽوخ اُؾغظ ُظبُؼ كبئذح اُطش٣وخ أُجبششح 

IASB, 2016) ، أُجبششح  ٣وخ ؿ٤شٝاُطشٝٓغ رُي، اعزٔش اُغذٍ ؽٍٞ اُطش٣وخ أُجبششح

ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ أُضا٣ب اُز٢ رزٔزغ ثٜب اُطش٣وخ أُجبششح، كلا ٣ضاٍ ك٢ ا٥ٝٗخ الأخ٤شح. 

ٓؼظْ ٓؼذ١ اُوٞائْ أُب٤ُخ ٣غزخذٕٓٞ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح ػ٘ذ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد 

  .(Abu-Abbas, 2014) اُ٘وذ٣خ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ

ٓشبٛذاد ٖٓ % 88.8إٔ  ا٠ُ (Lightstone et al., 2014) أشبسد دساعخ ٝهذ      

 ٓؼذ١ اُوٞائْاُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح. ثؼغ الأعجبة اُز٢ رًشٛب  اعزخذٓذ دساعزْٜػ٤٘خ 

٢ٛ إٔ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح أهَ رٌِلخ، ٝرغزخذّ أُؼِٞٓبد أُزبؽخ ثغُٜٞخ ٖٓ أُب٤ُخ 

ك٢ أُؼِٞٓبد أُغزخذٓخ  ًٔب إٔ، أُغب٤ٖٔٛك٢ ؽوٞم  اُزـ٤شاد ٝهبئٔخاُذخَ  هبئٔخ

 ك٤ِظ ٛ٘بى ؽبعخ ٝثبُزب٢ُ  ،ا٠ُ اُطش٣وخ أُجبششح ٣ٌٖٔ رؾ٣ِٜٞب ؿ٤ش أُجبششح اُطش٣وخ

 ُغؼَ اُطش٣وخ أُجبششح اُضا٤ٓخ. 

ٝٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ أُب٤ُخ  (IASB) ٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ اُذ٤ُٝخ ٝهذ أهزشػ      

(FASB)  ٕبُطش٣وخ أُجبششح ُؼشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ُغ٤ٔغ اُششًبد ث الإُضاّأ

 ٝك٢ راد اُغ٤بم، ٓز٘بعوخ رذكن ٗوذ١ هٞائْ ٖٓ أعَ اػذادك٢ اؽبس ٓششٝػٜب أُشزشى 

 اُزشـ٢ِ٤اُزذكن اُ٘وذ١  رذػْ الإُضاّ ثبُطش٣وخ أُجبششح ك٠ ػشعٛ٘بى أدُخ أًبد٤ٔ٣خ 

 ;Jones et al., 1995)ػ٠ِ عج٤َ أُضبٍ،  ٤ُخاُوٞائْ أُبٗظشًا ُلبئذرٜب ُٔغزخذ٢ٓ 

Clinch et al., 2002; Goyal, 2004)   ٛ٘بى ػذد ٖٓ اُ٘وبد ٣ش٤شٕٝ ا٠ُ اُزٌِلخ

ٝػ٠ِ (.  Hales and Orpurt, 2013)ٝكوبً ُِطش٣وخ أُجبششح  ٝالإكظبػاُؼب٤ُخ ُلإػذاد 

٣ئد١ ٗوض الإكظبػ ا٠ُ ارخبر أُغزضٔش٣ٖ ٝاُذائ٤ٖ٘ هشاساد ؿ٤ش كوذ  اُ٘و٤غ ٖٓ رُي

ػ٠ِ ؿشاس الأصٓخ ا٠ُ ؽذٝس أصٓبد ٓب٤ُخ  ٣ئد١هذ  ٓٔب ٓذسٝعخ ثشؤٕ اعزضٔبسارْٜ، 

  ّ(. 2118 -2112اُلزشح ) ك٢ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ اُز٢ ؽذصذ
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كوذ ٣خزبس ، اُزشـ٤َهذ رئصش ٗظش٣خ اًُٞبُخ ػ٠ِ اخز٤بس اُطش٣وخ أُغزخذٓخ لأٗشطخ ٝ      

ػ٠ِ ؽغبة أُغب٤ٖٔٛ، هذ ٣خزبس  أُذ٣شٕٝ )اًُٞلاء( ؽش٣وخ رؾون ٓظبُؾْٜ ؽز٠

أُذ٣شٕٝ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ ثبعزخذاّ اُطش٣وخ ؿ٤ش 

أُجبششح ُِٔغب٤ٖٔٛ ؿ٤ش رٟٝ اُخجشح أُب٤ُخ ًطش٣وخ ُِزـط٤خ ػ٠ِ اعبءح اعزخذآْٜ 

ُ٘وذ٣خ. ع٤ٌٕٞ اُذاكغ ٝساء اخز٤بس اُطش٣وخ ك٢ ٛزٙ اُؾبُخ ٛٞ ؽٔب٣خ ٓظبُؼ ُِزذكوبد ا

اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح ٓذػٞٓخ ، ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٢٘ إٔ اًُٞلاء ٤ُٝظ ٓظبُؼ أُغب٤ٖٔٛ

 (. (Muzira, 2020: 20ث٘ظش٣خ اًُٞبُخ 

رغؼ٠ ٛزٙ اُذساعخ ا٠ُ اُجؾش ك٢ اُؼٞآَ اُز٢ رغؼَ فٟ ظٛء ِب عجك         

اُطش٣وخ أُجبششح أكؼَ ٖٓ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح ػ٘ذ الإكظبػ ػٖ اُزذكن اُ٘وذ١ 

ارا ًبٕ الإكظبػ ػٖ ك٤ٔب  اُزؾو٤ن اٌجؾش اٌؾب٠ٌٟغزٙذف ُزُي ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ. 

 ػ٠ِ ػ٤٘خضاٍ ٓلاءّ ه٤ٔ٤بً ٝرُي اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝكوبً ُِطش٣وخ أُجبششح لا ٣

أصش  وزٌه ٠خزجش اٌجبؽشأُظش٣خ،  ٔو٤ذح ثبُجٞسطخأُب٤ُخ اُششًبد ؿ٤شآُٖ 

ٓغٔٞػخ ٖٓ أُؾذداد ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ 

  اُزذكن اُ٘وذ١ اُزشـ٢ِ٤.

ٖٓ  ػذدك٢ ًٜٞٗب عبءد اعزغبثخ ُزٞط٤بد  ِغبّ٘خ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخرٔضِذ ٝهذ       

ٝاُز٢ ؽبُجذ ثؼشٝسح اعشاء أُض٣ذ ٖٓ اُذساعبد  ،الأدث٤بد اُغبثوخ أُزؼبهجخ

اُؼٞآَ أُئصشح ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ )ٓؾذداد( أٝ  الإٓجش٣و٤خ ثٜذف رؾذ٣ذ أْٛ 

رؼذ  ٌهػلاٚح ػٍٝ رُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، 

 .ػ٠ِ ؽذ ػِْ اُجبؽش -اُذساعخ اُؾب٤ُخ ٖٓ أ٠ُٝ اُذساعبد اُؼشث٤خ ٝأُظش٣خ

 اُزب٤ُخ: الأعئِخك٢ ػٞء ٓب عجن ٣ٌٖٔ ط٤بؿخ ٓشٌِخ اُجؾش ك٢ 

 َٛ رٞعذ ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ؟ (1

ٓب ٢ٛ أُؾذداد )اُؼٞآَ( اُز٢ رئصش ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢  (2

  ثشىً أوضش رفص١لاً:اُزشـ٤ِ٤خ،  اُزذكوبد اُ٘وذ٣خػشع 

ٓب ٛٞ أصش ؽغْ اُششًخ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ  -

 اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ؟
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عٔب٤ُخ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ٓب ٛٞ أصش ٓغزٟٞ الاعزؾوبهبد الإ -

 ك٢ الإكظبػ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ؟

ٓب ٛٞ أصش ٓشؽِخ الاٗؾذاس ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ  -

 أُجبششح ك٢ الإكظبػ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ؟

اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ أُلاءٓخ ػ٠ِ  اُششًخ ُخغبئشٓب ٛٞ أصش رؾو٤ن  -

 الإكظبػ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ؟

  :٘ذف اٌجؾش

 رزٔضَ أٛذاف اُجؾش ك٤ٔب ٢ِ٣: ك٠ ػٞء ٓشٌِخ اُجؾش، 

دساعخ ٝاخزجبس أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد   (1)

 اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ. 

إٔ رئصش ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ  أُزٞهغ (اُؼٞآَٔؾذداد )ُِدساعخ ٝاخزجبس   (2)

  ثشىً أوضش رفص١لاً:اُزشـ٤ِ٤خ،  اُزذكوبد اُ٘وذ٣خُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ ػشع 

دساعخ ٝاخزجبس أصش ؽغْ اُششًخ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢  -

 الإكظبػ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ.

ٔب٤ُخ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ دساعخ ٝاخزجبس أصش ٓغزٟٞ الاعزؾوبهبد الإع -

 أُجبششح ك٢ الإكظبػ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ.

دساعخ ٝاخزجبس أصش ٓشؽِخ الاٗؾذاس ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ  -

 ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ.

اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ أُلاءٓخ ػ٠ِ دساعخ ٝاخزجبس أصش رؾو٤ن خغبئش  -

 الإكظبػ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ.

 :أ١ّ٘خ اٌجؾش

 رشعغ أ٤ٔٛخ اُجؾش ا٠ُ ػذح ػٞآَ ٝاػزجبساد ُؼَ ٖٓ أٜٛٔب ٓب ٢ِ٣:

عٞف  ػشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خه٤بط إٔ  (1)

إٔ  اُجبؽش٣ٞكش ٓغبٛٔبد ػشٝس٣خ ُلأؽشاف أُخزِلخ ك٢ الأعٞام اُ٘بشئخ، ٣ٝؤَٓ 

 ك٢ ػ٤ِٔخ ارخبر هشاسارْٜ.ٝأُوشػ٤ٖ رغبػذ رِي أُغبٛٔبد أُغزضٔش٣ٖ 



 

 ...دليل إمبريقي من الشركات  " محددات الملاءمة القيمية للطريقة المباشرة فى الإفصاح عن التدفق ات النقدية التشغيلية
 السيد حسن سالم بلال د/ 

 0202يناير  -العدد الأول                                         المجلد الخامس عشر                            

   111 

ك٢ ظَ ػذّ رٞاكش أدُخ ًبك٤خ ػٖ خظبئض اُششًبد اُز٠ رغزخذّ اُطش٣وخ  (2)

أُغبٛٔخ أُظش٣خ،  ششًبدأُجبششح ك٠ ػشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ك٢ 

ٛزا ا٠ُ عبٗت ػذّ  .عضء ِٓ اٌفغٛح اٌجؾض١خعذ ٣غؼ٠ ا٠ُ كبٕ اُجؾش اُؾب٠ُ 

ٝعٞد أدُخ شبِٓخ ؽٍٞ ٓضا٣ب هبئٔخ اُزذكن اُ٘وذ١ ثبُطش٣وخ أُجبششح ٣خِن كشطخ 

 ُٔض٣ذ ٖٓ اُجؾش.

ز٢ ٗذسح اُذساعبد اُغبثوخ ك٢ اُج٤ئخ اُؼشث٤خ ٖٝٓ ث٤ٜ٘ب عٜٔٞس٣خ ٓظش اُؼشث٤خ ٝاُ (3)

ػشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ  ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ر٘بُٝذ ا٥صبس أُزٞهؼخ 

 .ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ

إٔ ٣وذّ اُجؾش اُؾب٢ُ ٓغبٛٔخ ُلأدث٤بد أُؾبعج٤خ ٖٓ خلاٍ  اُجبؽش٣ؤَٓ  (4)

 .ػشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ

ؿبُجبً ٓب ٣غزخذّ اُزذكن اُ٘وذ١ اُزشـ٢ِ٤ ُِزؾون ٖٓ عٞدح الأسثبػ، ُزُي كٜ٘بى  (5)

اُزذكن اُ٘وذ١ ُٔؼِٞٓبد  أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خاُؾبعخ لأدُخ ه٣ٞخ ُذػْ اُ٘وبػ ؽٍٞ 

 .بُطش٣وخ أُجبششح أٝ ؿ٤ش أُجبششحث اُزشـ٢ِ٤ أُلظؼ ػٜ٘ب آب

 ٗزبئظ اُجؾش اُؾب٢ُ هذ رٌٕٞ ٓل٤ذح ُلأؽشاف اُزب٤ُخ:  (6)

 ْٚ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؼَٔ ػ٠ِ  رو٤٤ْ ثذائَ ػشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ: إ اٌّغزضّش

 عزة اٗزجبٙ أُغزضٔش٣ٖ ٗؾٞ اُششًبد اُغ٤ذح ُلاعزضٔبس.

 الإكظبػ آ٤ُخ سهبث٤خ رغبػذ ٛزٙ اُغٜبد  ؽ٤ش ٣ٔضَ: اٌغٙبد اٌشلبث١خ ٚالإششاف١خ

 ػ٠ِ أداء اُذٝس أُ٘ٞؽ ثٜب.

 ك٢ اػطبء اشبسح اؽٔئ٘بٕ ٝاػلبء اُضوخ ُذٟ  الإكظبػ ؽ٤ش رغبػذ عٞدح: الإداسح

 أُغب٤ٖٔٛ ثؤٕ الإداسح رغؼ٠ ُزؾو٤ن ٓظبُؾْٜ ٝرؼظ٤ْ صشٝارْٜ.

 ُْٛذساعخ ٝرؾ٤َِ  : ٖٓ أُؾزَٔ إٔ رلزؼ ٗزبئظ اُجؾش أُغبٍ أٓبّ اُجبؽض٤ٖاٌجبؽض

أعجبة اُ٘زبئظ ٝٓؾبُٝخ رلغ٤شٛب ٖٓ خلاٍ دساعبد أخشٟ ثبعزخذاّ ٜٓ٘غ٤بد ٝٓوب٤٣ظ 

 ٓخزِلخ ُٔزـ٤شاد اُذساعخ أٝ ثبػبكخ ٓزـ٤شاد أخشٟ.

 خلاٍ أُغبٛٔخ ك٢ عؼَ اُطش٣وخ أُجبششح اُضا٤ٓخ.ٚاظؼٟ اٌّؼب١٠ش ٖٓ : 
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 :ؽذٚد اٌجؾش

 رزٔضَ ؽذٝد اُجؾش ك٢ اُغٞاٗت اُزب٤ُخ:   

أُو٤ذح ك٢ عٞم ؿ٤ش أُب٤ُخ  ششًبد أُغبٛٔخ٣وزظش رطج٤ن اُجؾش اُؾب٢ُ ػ٠ِ  -

ؽ٤ش رْ اعزجؼبد اُششًبد اُز٢ ر٘ز٠ٔ ا٠ُ هطبػ٠ اُج٘ٞى الأٝسام أُب٤ُخ أُظش٣خ، 

ٝاُخذٓبد أُب٤ُخ ٖٓ ػ٤٘خ اُجؾش اُؾب٠ُ، ٗظشاً لاخزلاف ؽج٤ؼخ ػِٜٔب ٝع٤بعبرٜب 

ؿ٤ش أُب٤ُخ، كؼلاً ػٖ ؽج٤ؼخ روبس٣شٛب أُب٤ُخ اُز٤ِ٣ٞٔخ ػٖ ٓض٤لارٜب ك٢ اُششًبد 

 ٝاُز٢ رغؼَ ٖٓ ه٤بط ثؼغ أُزـ٤شاد اُخبطخ ثبُجؾش اُؾب٢ُ أٓشاً طؼجبً.

أُجبششح ك٢  ُِطش٣وخ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ٣شًض اُجؾش اُؾب٢ُ ػ٠ِ دساعخ ٝاخزجبس  -

اُششًخ، أصش ؽغْ ، ًزُي دساعخ ٝاخزجبس اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ػٖالإكظبػ 

رؾو٤ن اُششًخ ٓشؽِخ الاٗؾذاس ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ،  الاعزؾوبهبد الإعٔب٤ُخ،

 .أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششحُخغبئشػ٠ِ 

 :خطخ اٌجؾش

 ك٢ ػٞء ٓشٌِخ اُجؾش، ٝرؾو٤وبً لأٛذاكٚ، رغ٤ش خطخ اُجؾش ػ٠ِ  اُ٘ؾٞ ا٥ر٢:

 :الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ  اٌمغُ الأٚي

 خِل٤خ ٗظش٣خ -اُزشـ٤ِ٤خ

  :ٝٔاُذساعبد اُغبثوخ ٝرط٣ٞش كشػ٤بد اُجؾش رؾ٤َِاٌمغُ اٌضب. 

  :رظ٤ْٔ اُجؾشاٌمغُ اٌضبٌش. 

  :رؾ٤َِ اُ٘زبئظاٌمغُ اٌشاثغ.  

  :خلاطخ اُجؾش ٝاُذساعبد أُغزوج٤ِخاٌمغُ اٌخبِظ. 
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 اٌمغُ الأٚي

 -اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح فٟ الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ اٌّلاءِخ

 خٍف١خ ٔظش٠خ

 اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ غشق الإفصبػ ػٓ .1.1

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ لأ٣خ ٓ٘شؤح ك٢ آذاد ٓغزخذ٢ٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ ثؤعبط ُزو٤٤ْ  رغبػذ         

هذسح أُ٘شؤح ػ٠ِ ر٤ُٞذ ٗوذ٣خ ٝٓب ك٢ ؽٌٜٔب، ٝاؽز٤بعبد أُ٘شؤح ُزٞظ٤ق ٛزٙ اُ٘وذ٣خ. 

ٝرؾزبط أُ٘شآد ُِ٘وذ٣خ ُِو٤بّ ثؼ٤ِٔبرٜب ُٝغذاد اُزضآبرٜب ُٝزٞك٤ش ػبئذ ُِٔغزضٔش٣ٖ ك٢ رِي 

٣ٝزْ ػشع  (.(3كوشح ) 132: 2121(، ٤4بس أُؾبعجخ أُظش١ سهْ )أُ٘شآد )ٓؼ

 .اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ خلاٍ اُلزشح ٓجٞثخ ا٠ُ أٗشطخ اُزشـ٤َ ٝالاعزضٔبس ٝاُز٣َٞٔ

( ٝٓؼ٤ييبس 7(، ًٝيزا أُؼ٤ييبس اُيذ٠ُٝ سهيْ )٣ٝ85شي٤ش أُؼ٤يبس أُؾبعيج٠ الأٓش٣ٌيي٠ سهيْ )     

ة ػيشع اُزيذ4أُؾبعجخ أُظشٟ سهيْ ) ٤َ ثؤؽيذ ( اُي٠ ٝعيٞ كوبد اُ٘وذ٣يخ ٓيٖ أٗشيطخ اُزشيـ

٣خ طيبك٠ اُيشثؼ أٝ اُخغيبسح ، الأٌٚٝ: ٟٚ٘ اٌطش٠مخ غ١ش اٌّجبششحؽش٣وز٤ٖ ، ٝك٤ٜيب ٣يزْ رغيٞ

ثؤصش أُؼبٓلاد راد اُطج٤ؼخ ؿ٤ش اُ٘وذ٣يخ، ٝأٟ رؤع٤يَ أٝ اعيزؾوبم ُٔوجٞػيبد أٝ ُٔيذكٞػبد 

( 4( ٓيٖ ٓؼ٤يبس أُؾبعيجخ أُظيشٟ سهيْ )21اُزشـ٤َ أُبػ٤خ أٝ أُغزوجِخ . ٝرش٤ش اُلويشح )

٤َ ٝكوييبً ُِطش٣وييخ ؿ٤ييش أُجبشييشح ٣زؾييذد ػييٖ  اُيي٠ إٔ طييبك٠ اُزييذكن اُ٘وييذٟ ٓييٖ أٗشييطخ اُزشييـ

ؽش٣ن رؼذ٣َ طبك٠ اُشثؼ أٝ اُخغبسح ثب٥صبس أُزؼِوخ ثبُزـ٤شاد اُز٠ ؽيذصذ أص٘يبء اُلزيشح كي٠ 

د ؿ٤يييش اُ٘و ٤َ، ٝاُج٘ييييٞ ا اُزشيييـ ذ٣ييييخ ٓضيييَ : الإٛييييلاى، أُخيييضٕٝ ٝؽغييييبثبد ٓيييذ٣٘ٞا ٝدائ٘ييييٞ

أُخظظبد، اُؼشائت أُئعِخ، أسثيبػ أٝ خغيبئش اُؼٔيلاد الأع٘ج٤يخ ؿ٤يش أُؾوويخ، أسثيبػ 

 اُششًبد ؿ٤ش أُٞصػخ ًٝزا ؽوٞم الأه٤ِخ . 

، ٝرؼزٔذ ػِي٠ ؽظيش الأٝعيٚ أُزؼِويخ أِب اٌطش٠مخ اٌضب١ٔخ فٟٙ اٌطش٠مخ اٌّجبششح      

ثؤٗشطخ اُزشـ٤َ اُز٠ ؽظِذ اُششًخ ٜٓ٘ب ػ٠ِ اُ٘وذ٣خ، ًٝزُي الأٝعٚ اُز٠ دكؼذ ك٤ٜب 

ٓجبُؾ ٗوذ٣خ ٓزؼِوخ ثؤٗشطخ اُزشـ٤َ، ٣ٌٝيٕٞ اُليشم ثي٤ٖ أُزؾظيلاد ٝأُيذكٞػبد ٛيٞ 

 جبشووشحٚرووٛفش اٌطش٠مووخ اٌّطييبك٠ اُزييذكوبد اُ٘وذ٣ييخ أُزُٞييذح ٓييٖ الأٗشييطخ اُزشييـ٤ِ٤خ. 

ٓؼِٞٓييبد ٓل٤ييذح كيي٠ روييذ٣ش اُزييذكوبد اُ٘وذ٣ييخ أُغييزوجِخ ٝاُزيي٠ لا رٌييٕٞ ٓزبؽييخ ثبعييزخذاّ 
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اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح، ٝٝكوبً ُِطش٣وخ أُجبششح ٣ٌٖٔ اُؾظٍٞ ػِي٠ اُج٤بٗيبد اُلاصٓيخ 

ٓييٖ اُغييغلاد أُؾبعييج٤خ اُخبطييخ ثبُٔ٘شييؤح، أٝ ػييٖ ؽش٣يين رؼييذ٣َ أُج٤ؼييبد ٝرٌِلييخ 

شٟ كيي٠ هبئٔييخ اُييذخَ ثييبُزـ٤شاد اُزيي٠ ؽييذصذ أص٘ييبء اُلزييشح كيي٠ أُج٤ؼييبد ٝاُج٘ييٞد الأخيي

رووٛفش ٝاُج٘ييٞد ؿ٤ييش اُ٘وذ٣ييخ الأخييشٟ . ، ٝأُخييضٕٝ ٝؽغييبثبد ٓييذ٣٘ٞا ٝدائ٘ييٞا اُزشييـ٤َ

ٓؼِٞٓبد هذ رٌٕٞ ٓل٤ذح ك٢ روذ٣ش اُزيذكوبد اُ٘وذ٣يخ أُغيزوج٤ِخ الأٓيش  اٌطش٠مخ اٌّجبششح

)ٓؼ٤بس أُؾبعجخ أُظش١ سهْ  اُز١ هذ لا ٣زبػ ك٠ ظَ اعزخذاّ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح

(4 ،)2121 :132)    . 

ٝهذ أصبسد هؼ٤خ ػشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُغذٍ، كوذ رٛت      

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ  الإكظبػ ػٖ رشغ٤غ ا٠ُ( (IAS 7اُذ٢ُٝ ٓؼ٤بس أُؾبعجخ 

ث٤ٖ اُطش٣وخ أُجبششح  ثؾش٣خ الاخز٤بسُِٔذ٣ش٣ٖ  ٓغ اُغٔبػثبعزخذاّ اُطش٣وخ أُجبششح 

ٝاُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح ُلإكظبػ. ٗظشًا لإٔ أُؼِٞٓبد ؽٍٞ اُ٘وذ أُغزِْ ٖٓ اُؼٔلاء 

ٖ لا ٣زْ ػشػٜب ثشٌَ طش٣ؼ ػ٘ذ الإكظبػ ػٖ ٝاُ٘وذ أُذكٞع ُِٔٞسد٣ٖ ٝأُٞظل٤

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ثبعزخذاّ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح، كبٕ ٛزا ٣طشػ عئالاً ؽٍٞ 

ٓب ارا ًبٕ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ثبعزخذاّ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح 

اُششًخ ٝأُغبػذح ك٢ ٣ٞكش ٓؼِٞٓبد ًبك٤خ ُٔغزخذ٢ٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ ُلْٜ أػٔبٍ 

 (.(Arthur & Chuang, 2006: 3اُز٘جئ ثبُذخَ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُشئ٤غ٤خ 

ثشٌَ ػبّ إٔ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ  رش٤شهذّ اُجبؽضٕٞ أدُخ رغش٣ج٤خ ٝهذ       

ثبُطش٣وخ أُجبششح ٣زلٞم ػ٠ِ الإكظبػ ثبُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح لأؿشاع اُزو٤٤ْ 

(Krishnan et al., 2000 ;  Clinch et al., 2002)  ْٝأظٜش ٓغزخذٓٞ اُوٞائ

أُب٤ُخ )أُؾِِٕٞ أُب٤ُٕٞ ٝٓغئ٢ُ اُوشٝع( ٗغج٤بً دػْ أًجش ُِطش٣وخ أُجبششح، 

 (. Jones et al., 1998ٓوبسٗخ ثبُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح )

شـ٤ِ٤خ اُزاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ الإكظبػ ػٖ ٣لاؽع اُجبؽش ٖٓ اُؼشع اُغبثن أ٤ٔٛخ       

ك٢ آذاد ٓغزخذ٢ٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ ثبُٔؼِٞٓبد اُز٢ رل٤ذ ك٢ رو٤٤ْ أُ٘شؤح ٝاُز٘جئ 
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ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ، ًٔب إٔ ٛ٘بى رلؼ٤َ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ 

 أُ٘ظٔبد ا٤ُٜ٘ٔخ أٝ اُذساعبد الأًبد٤ٔ٣خ.عبٗت خ عٞاء ٖٓ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤

 ٌٍّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ . 1.1

 عٞمأُزذاُٝخ ك٠  ُلأعُِْٜٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ دٝسٛبّ ك٠ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ 

ؽظ٤ذ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝأعؼبس الأعْٜ ثبٛزٔبّ كوذ الأٝسام أُب٤ُخ، ُزا 

ٝاُز٠ رؼذ  ّؾبعج١خِلاءِخ اٌّؼٍِٛبد أٌذٟ ث خبطخ ٓب ٣زؼِنًج٤شٖٓ عبٗت اُجبؽض٤ٖ، 

  (.2113)هب٣ذ،  ًٔذخلاد أعبع٤خ رغزخذّ ك٠ ػ٤ِٔخ ط٘بػخ ٝرشش٤ذ هشاساد أُغزضٔش٣ٖ

٣زؼِن ، صلاصخ ٓذاخَ أعبع٤خكٜ٘بى ُٝزؾذ٣ذ ٓذٟ ٓلاءٓخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ 

 Informationبٌّؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبرٝ ٌٍّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ )ثاٌّذخً الأٚي 

Content) ،أُؼِٞٓخ أُؾبعج٤خ ٣ٌٕٞ ُٜب ٓؾزٟٞ ٓؼِٞٓبر٠ ارا أدٟ الإكظبػ  إٔ ؽ٤ش

ػٜ٘ب ا٠ُ رـ٤ش عؼش اُغْٜ. ٣ٜٝذف ٛزا الارغبٙ ا٠ُ ه٤بط سدٝد أكؼبٍ أعؼبس الأعْٜ ٝ/ أٝ 

اٌّذخً ث١ّٕب ٠زؼٍك  اُزذاٍٝ ُلأعْٜ ُلإػلإ ٝالإكظبػ ػٖ أٟ ٓؼِٞٓبد ٓؾبعج٤خ. بّؽغأ

رؼذ أُؼِٞٓخ أُؾبعج٤خ  ٝك٤ٚ (Valuation Relevanceبٌّلاءِخ ثٙذف اٌزم١١ُ )ث اٌضبٟٔ

ٓلائٔخ ارا ًبٗذ اُؼلاهخ ث٤ٜ٘ب ٝث٤ٖ اُزـ٤ش ك٠ أعؼبس الأعْٜ ه٣ٞخ ؽ٤ش رـ٤ش ٖٓ رٞهؼبد 

ا٠ُ ه٤بط ٓذٟ ٝعٞد ػلاهخ ث٤ٖ أعؼبس أٝ ػٞائذ  أُذخَأُغزضٔش اُؾب٠ُ، ٣ٜٝذف ٛزا 

ٞائْ أُب٤ُخ ًبُشثؼ ٌٝٓٞٗبرٚ ٝاُزـ٤ش الأعْٜ ٝث٤ٖ أُزـ٤شاد أُؾبعج٤خ اُز٠ ٣زْ ٗششٛب ثبُو

اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ أِب اٌّذخً اٌضبٌش: ك٠ الأسثبػ ؿ٤ش اُؼبد٣خ. 

(Value Relevance)،  َرؼزجش أُؼِٞٓخ أُؾبعج٤خ را ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ارا  ٝكوبً ُٜزا أُذخ

٣خزجش ٓذخَ أُلاءٓخ ؽ٤ش هبدد اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ )أعؼبس/ ػٞائذ( الأعْٜ ثطش٣وخ ه٣ٞخ. 

اُو٤ٔ٤خ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔ٘شؤح ٝأُوب٤٣ظ اُٜ٘بئ٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ دٕٝ أٟ 

 .(2111)اُغ٤ذ،  رٞهؼبد

اٛزٔذ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذساعبد أُؾبعج٤خ ثذساعخ ٓذٟ ٓلاءٓخ أُؼِٞٓبد ٝهذ 

بط أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ( ثزوذ٣ْ ٗٔٞرط ُوOhlson, 1995٤اٛزٔذ دساعخ )أُؾبعج٤خ، 

ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٓٔضِخ ك٠ صلاصخ ٓزـ٤شاد ٓؾبعج٤خ ٠ٛ طبك٠ الأسثبػ، اُو٤ٔخ 
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ٝرُي ثٜذف روذ٣ْ ٗٔٞرط ٓزٌبَٓ ُزؾذ٣ذ  ،اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ، ٝرٞص٣ؼبد الأسثبػ

 ٣ؼذاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ. ٖٝٓ ٗزبئظ اُذساعخ إٔ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ لأعؼبس الأعْٜ 

ثٔب ٣ش٤ش ا٠ُ رضا٣ذ اُذلاُخ  ،داُخ ك٠ ًَ ٖٓ الأسثبػ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝرٞص٣ؼبد الأعْٜ

 )أُلاءٓخ( اُو٤ٔ٤خ ُٜٔب ٓؼبً ػ٘ذ رلغ٤ش اُزـ٤شاد ك٠ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ.

( Collins et al., 1997)عبءد دساعخ ( Ohlson, 1995)ٝآزذاداً ُذساعخ 

ُزؾذ٣ذ أُٜ٘ظ الأٗغت ُزوذ٣ش اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ  عؼذرز٤ٔض ك٠ أٜٗب ٝ

ُزا عؼذ اُذساعخ ا٠ُ اخزجبس ٓذٟ آٌب٤ٗخ الاػزٔبد  اُذكزش٣خ(،)الأسثبػ / أّ اُو٤ٔخ 

ػ٠ِ ػ٘ظشٟ الأسثبػ، ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٠ روذ٣ش اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ 

اُزٟ ٣وذس اُو٤ٔخ ( Ohlson, 1995)ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝرُي ٖٓ خلاٍ رطج٤ن ٗٔٞرط 

 اُغٞه٤خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ػٖ ؽش٣ن الأسثبػ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٓؼب. 

 Brief and)عبءد دساعخ ( Collins et al., 1997)ٝآزذادا ُذساعخ  

Zarowin, 1999 ) اُو٤ٔ٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ  أُلاءٓخؽ٤ش اعزٜذكذ ٓوبسٗخ

اُز٠ ٖٓ أٌُٖٔ إٔ رظِؼ ًٔؾذداد ُزلغ٤ش اُزـ٤شاد ك٠ أعؼبس الأعْٜ ثبعزخذاّ 

اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ  :ُِغؼش ػ٠ِ اٗؾذاسٗٔٞرط اُغؼش ٖٓ خلاٍ ر٣ٌٖٞ خٔظ ٓؼبدلاد 

ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ، ٝػ٠ِ ًَ ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝالأسثبػ، ٝػ٠ِ الأسثبػ، ٝػ٠ِ 

 ثبػ، ٝػ٠ِ ًَ ٖٓ رٞص٣ؼبد الأسثبػ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ(.رٞص٣ؼبد الأس

 ,.Collins et al)ٝعبءد ٗزبئظ ٛزٙ اُذساعخ ٓزلوخ ٓغ ٓب رٞطِذ ا٤ُٚ دساعخ 

ؽ٤ش رٞطِذ ا٠ُ رضا٣ذ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ػ٘ذ رلغ٤ش ( 1997

اُجؾش، ٝرُي ٓوبسٗخ ثبُٔلاءٓخ عِٞى أعؼبس الأعْٜ ثظلخ ػبٓخ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ػ٤٘خ 

اُو٤ٔ٤خ ٌَُ ٖٓ طبك٠ اُشثؼ اُغٟ٘ٞ ٝرٞص٣ؼبد الأسثبػ أُذكٞػخ ُِغْٜ "ػبئذ 

 اٌُٞثٕٞ" ع٣ٞ٘بً ػ٠ِ ؽذح".

اخزجبس أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُٔئششاد ( Abayadeera, 2010)ًٔب اعزٜذكذ دساعخ 

ك٠ اُظ٘بػبد راد )الإكظبػ ػٖ الأطٍٞ ؿ٤ش أُِٔٞعخ( الأداء أُب٤ُخ ٝؿ٤ش أُب٤ُخ 

( ششًخ ٓٞصػخ ػ٠ِ صلاصخ هطبػبد 81اُزٌُ٘ٞٞع٤ب اُؼب٤ُخ ك٠ اعزشا٤ُب، ٝهذ رْ اخز٤بس ػذد )
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ششًخ(، هطبع اُزٌُ٘ٞٞع٤ب  ٠ٛٝ46: هطبع الأد٣ٝخ ٝاُزٌُ٘ٞٞع٤ب اُؾ٣ٞ٤خ ٝػِّٞ اُؾ٤بح )

زٙ ششًخ(. ٝٛ 21ششًخ(، هطبع الارظبلاد اُلاع٤ٌِخ ٝاُغ٤ٌِخ ) 24ٝالأعٜضح ٝأُؼذاد )

 The Australian Securities)اُششًبد ٓذسعخ ثجٞسطخ الأٝسام أُب٤ُخ الاعزشا٤ُخ 

Exchange) ، ٚرُ اعزخذاَ ّٔٛرطOhlson, 1995)) ،ٗزبئظ اُذساعخ ا٠ُ  ٝهذ أشبسد

إٔ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٠ٛ اُؼبَٓ الأًضش أ٤ٔٛخ ك٠ رؾذ٣ذ عؼش اُغْٜ، ٝإٔ الأسثبػ أهَ أ٤ٔٛخ ٖٓ 

اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ك٠ رؾذ٣ذ عؼش اُغْٜ. إٔ الإكظبػ الاخز٤بسٟ ػٖ الأطٍٞ ؿ٤ش أُِٔٞعخ 

ُ٘ٞٞع٤ب ُٚ ٓلاءٓخ ك٠ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُغ٣ٞ٘خ ُِششًبد اُز٠ ر٘ز٠ٔ ا٠ُ اُظ٘بػبد ػب٤ُخ اُزٌ

 ٖٓ أُؼ٣ٞ٘خ.ه٤ٔ٤خ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ػبٍ 

أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ( 1٠٠1)خ١ًٍ، هبسٗذ دساعخ كوذ فٟ اٌج١ئخ اٌؼشث١خ  أِب

ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اُز٠ ر٘زظ ػٖ رطج٤ن أعبط الاعزؾوبم )الأسثبػ أُؾبعج٤خ، 

بعج٤خ اُز٠ ر٘زظ ػٖ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ( ثبُٔلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾ

رطج٤ن الأعبط اُ٘وذٟ )اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝالاعزضٔبس٣خ ٝاُز٤ِ٣ٞٔخ( ٝرُي 

ؽز٠ ػبّ  1887ثبُزطج٤ن ػ٠ِ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظشٟ خلاٍ اُلزشح ٖٓ ػبّ 

اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خ أوجش ِٓ ، ٝأشبسد ٗزبئظ اُذساعخ ا٠ُ إٔ 2111

 .ٚاٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌؾمٛق اٌٍّى١خ ػٍٝ اٌزشر١ت، م١ّ١خ ٌلأسثبػ اٌّؾبعج١خاٌّلاءِخ اٌ

ه٤بط أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ( 1٠٠٢)لب٠ذ، ٝػ٠ِ ٗؾٞ ٓٔبصَ اعزٜذكذ دساعخ 

ُٔزـ٤شاد الأسثبػ ٖٓ خلاٍ ه٤بط اُؼلاهخ ث٤ٖ ػٞائذ الأعْٜ ٝالأسثبػ ٝرـ٤شارٜب 

غ ٌٓٞٗبرٜب )ٗظ٤ت اُغْٜ ٖٓ )سثؾ٤خ اُغْٜ ٝٓوذاساُزـ٤شك٠ سثؾ٤خ اُغْٜ( ًٝزُي ثؼ

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝٓوذاس اُزـ٤ش ك٠ ٗظ٤ت اُغْٜ ٖٓ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

ٚرُ رطج١ك ٘زٖ اٌذساعخ ػٍٝ ػ١ٕخ اُزشـ٤ِ٤خ( ٝرُي ثبعزخذاّ ٗٔٞرط ػٞائذ الأعْٜ. 

، ٝرُي خلاٍ اُلزشح ششوخ ػبٍِخ فٝ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌى٠ٛز١خ ٩٥ِىٛٔخ ِٓ 

ٝرْ الاعزذلاٍ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُلأسثبػ ٝرـ٤شارٜب  2111ؽز٠ ػبّ 1884ٖٓ 

Rثبعزخذاّ ٓؼبَٓ اعزغبثخ الأسثبػ ٝٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )
2

ا٠ُ ٚأشبسد ٔزبئظ اٌذساعخ (. 

ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ُٔغزٟٞ الأسثبػ ٝرـ٤شارٜب ك٠ ػلاهزٜب ٓغ ػٞائذ الأعْٜ. ًٔب  ٝعٞد

الأعٛاق اٌّب١ٌخ ٌٍّؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبرٝ ٌلأسثبػ  سد فؼً إٔ  ا٠ُأشبسد ٗزبئظ اُذساعخ 
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، ؽ٤ش إ الأسثبػ  رؼذ أًضش ٓلاءٓخ ُزو٤٤ْ ػٞائذ ِٚىٛٔبرٙب ٠زٛلف ػٍٝ ؽغُ اٌششوخ

بُششًبد ًج٤شح اُؾغْ، ٝرُي ُوذسرٜب ػ٠ِ اُو٤بّ ثؼ٤ِٔخ ر٤ٜٔذ اُذخَ، كٔب ثأعْٜ 

ٟ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٣ز٘بعت ٓغ اُششًبد ًج٤شح اُؾغْ ػ٘ذ رو٤٤ْ ػٞائذ أعٜٜٔب ٛٞ ٓغزٞ

 اُزشـ٤ِ٤خ اُخبطخ ثٜب، ٝٓب ٣ِؾن ثٜب ٖٓ رـ٤شاد.

ه٤بط أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ( 1٠1٠)اٌغ١ذ، دساعخ  اعزٜذكذ ًٔب     

رْ اخز٤بس ػ٤٘خ ٝهذ . (Ohlson 1995)ك٠ عٞم أُبٍ أُظشٟ ثبعزخذاّ ٗٔٞرط 

ششًخ ٓو٤ذح ٝٓغغِخ ك٠ اُجٞسطخ أُظش٣خ ُِلزشح ٖٓ ػبّ  ٩5هطبػ٤خ ٌٓٞٗخ ٖٓ 

ٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ راد ا ا٠ُ إٔاُذساعخ  ٝأشبسد ٗزبئظ. 2117ػبّ  ؽز٠ 2111

ُِو٤ٔخ ( ٠.٩٠٩)ثٔؼبَٓ رؾذ٣ذ ثِؾ ِلاءِخ ل١ّ١خ فٝ عٛق اٌّبي اٌّصشٜ ٚرٌه 

ك٤خ أػ٠ِ ثِـذ اُذكزش٣خ ُِغْٜ ٝسثؼ اُغْٜ ٓؼبً ٝإٔ سثؼ اُغْٜ راد هٞح رلغ٤ش٣خ اػب

 ( ٠.٠11)ٓوبسٗخ ثبُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ( ٠.٠٩0)

اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ الإظبف١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح فٟ الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد . ٢.1

 إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ

أٓبّ اداسح  اُلشطخإ ٓؼب٤٣ش الإكظبػ أُظش٣خ ٝاُذ٤ُٝخ ٝالأٓش٤ٌ٣خ أربؽذ 

( 1لاخز٤بس ؽش٣وخ الإكظبػ أُ٘بعجخ، كطجوبً ُٔؼ٤بس أُؾبعجخ أُظشٟ سهْ ) اُششًبد

اُخبص ثؼشع اُوٞائْ أُب٤ُخ ٣ٌٖٔ ُِٔ٘شؤح إٔ روّٞ ثبلإكظبػ ثبؽذٟ اُظٞس اُزب٤ُخ: 

)أ( ػ٠ِ شٌَ ٓلاؽظخ ث٤ٖ هٞع٤ٖ ك٠ طِت اُوٞائْ. أٝ )ة( ػ٠ِ شٌَ ٓلاؽظبد 

 وخ ثبُوٞائْ أُب٤ُخ.ٓزٔٔخ ُِوٞائْ. أٝ )ط( ػ٠ِ شٌَ ٓزًشح ٓشك

ٓزطِجبد اػذاد اُزوبس٣ش  ٝك٤ٔب ٣زؼِن ثبلإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، كبٕ           

ػ٠ِ أٗٚ  (7)ٓزشبثٜخ، ؽ٤ش ٣٘ض ٓؼ٤بس أُؾبعجخ اُذ٢ُٝ سهْ عبءد اُذ٤ُٝخ ٝالأٓش٤ٌ٣خ 

ثبعزخذاّ آب: )أ( "٣غت ػ٠ِ أُ٘شؤح الإثلاؽ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ 

 الإكظبػػ٠ِ  اُششًبداُطش٣وخ أُجبششح ... أٝ )ة( اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح ... ٣زْ رشغ٤غ 

ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ ثبعزخذاّ اُطش٣وخ أُجبششح )ٓؼ٤بس أُؾبعجخ 

 بػالإكظػ٠ِ  اُششًبد SFAS 95(. ٝثبُٔضَ، ٣شغغ أُؼ٤بس 18-12، اُلوشح 7اُذ٢ُٝ 
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ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ ٓجبششح ٖٓ خلاٍ اظٜبس اُلئبد اُشئ٤غ٤خ 

)اُطش٣وخ أُجبششح(. ٣زؼ٤ٖ ػ٠ِ اُششًبد اُز٢  ُِٔزؾظلاد ٝأُذكٞػبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ

ػٖ ٗلظ ٓجِؾ  إٔ رلظؼ ،ػذّ اظٜبس أُزؾظلاد ٝأُذكٞػبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ رخزبس

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُظبك٤خ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ ثشٌَ ؿ٤ش ٓجبشش ػٖ ؽش٣ن رؼذ٣َ طبك٢ 

اُذخَ ُزغ٣ٞزٚ ٓغ طبك٢ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ )اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح أٝ 

 ؽش٣وخ اُزغ٣ٞخ(. 

ٕ دساعخ ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ إٔ ًلا أُؼ٤بس٣ٖ ٣شغؼبٕ اُطش٣وخ أُجبششح، الا أٝ

(Bahnson et al, 1996)  ٕششًبد دساعزْٜ٪ ٖٓ ػ٤٘خ 87.5أشبسد ا٠ُ أ 

 Krishnan and)اعزخذٓٞا اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح ٝؽذٛب. ٝػ٠ِ ٗؾٞ ٓٔبصَ ٝعذ 

Largay, 2000)   ٕاُششًبد أكظؾذ ػٖ رذكوبرٜب اُ٘وذ٣خ 82 -٪ 87أ ٖٓ ٪

 ,.Foster et al)كوذ أشبس  كٚػٍٝ إٌم١ط ِّبعجاُزشـ٤ِ٤خ ثبُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح. 

ا٠ُ إٔ اُطش٣وخ أُجبششح ٓشؿٞثخ أًضش ٝٓل٤ذح ُٔغزخذ٢ٓ ٓؼِٞٓبد اُوٞائْ  (2012

ًٔب أشبسد  أُب٤ُخ؛ ٝٓغ رُي، كبٕ ٓؼظْ اُششًبد رغزخذّ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح.

٪ ٖٓ اُشإعبء اُز٘ل٤ز٤٣ٖ 22( ا٠ُ إٔ (Brahmasrene et al, 2004 دساعخ

٪ ٖٓ 71.3ٖ أثذٝا رلؼ٤لاً ُِطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح، ٓوبسٗخ ثـ ٝأُذساء أُب٤٤ُ

أُغزضٔش٣ٖ ٝأُؾ٤ِِٖ ك٤ٔب ٣زؼِن ثبلإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ٝثشٌَ 

ػ٤٘خ اُذساعخ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح، ٝػ٠ِ اعٔب٠ُ ٓلشداد ٪ ٖٓ 72.8ػبّ، ٣لؼَ 

ؿ٤ش أُجبششح، الا أْٜٗ أظٜشٝا  اُشؿْ ٖٓ إٔ أُغزضٔش٣ٖ أثِـٞا ػٖ رلؼ٤ِْٜ ُِطش٣وخ

 ٪(.12٪ ٓوبثَ 28.7رلؼ٤لًا أًجش ُِطش٣وخ أُجبششح ٖٓ أُذ٣ش٣ٖ )

رؼذ ٓ٘بهشخ شٌَ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ أٓشًا ٓؾٞس٣بً ك٢ ٝ       

رط٣ٞش ٓؼب٤٣ش الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ػ٠ِ ٓذٟ اُؼوٞد اُضلاصخ أُبػ٤خ، ًٝبٕ 

اُششًبد أٝ اُغٔبػ ُٜب ثبخز٤بس الإكظبػ  اُضاّعٞٛش ٛزا اُغذٍ ٛٞ ٓب ارا ًبٕ ٣٘جـ٢ 

ثبعزخذاّ ؽش٣وخ ؿ٤ش ٓجبششح أٝ ٓجبششح. ٝهذ أػشة  ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ

 Thomas, 1982; Ketz)اُؼذ٣ذ ٖٓ الأًبد٤٤ٔ٣ٖ ػٖ رلؼ٤ِْٜ ُِطش٣وخ أُجبششح 

and Largay III, 1987)  ػلاٝح ػ٠ِ رُي، ؽز٠ ثؼذ إٔ أطجؾذ ٓزطِجبد
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الإكظبػ ػٖ اُزذكن اُ٘وذ١ ؿ٤ش أُجبشش شبئؼخ ك٢ أٗظٔخ أُؾبعجخ ك٢ ع٤ٔغ أٗؾبء 

ؼبُْ، كوذ أشبسد اُذساعبد الاعزوظبئ٤خ ثؤٓش٣ٌب ٝأعزشا٤ُب ٝاُز٢ أعش٣ذ ػ٠ِ اُ

ٓغٔٞػبد ٓز٘ٞػخ ٖٓ الأًبد٤٤ٔ٣ٖ ٝا٤٤ُٜٖ٘ٔ أُؾبعج٤ٖ ا٠ُ اعزٔشاس اُذػْ ُِطش٣وخ  

 ;Jones and Ratnatunga, 1997; Jones and Widjaja, 1998)أُجبششح 

Goyal, 2004)  

ُز٢ رج٤ٖ إٔ ٌٓٞٗبد اُزذكن اُ٘وذ١ أُجبشش رض٣ذ ثشٌَ ًج٤ش ٝٛ٘بى ػذ٣ذ ٖٓ الأدُخ ا         

ٖٓ اُوٞح اُزلغ٤ش٣خ، ٝدهخ ٗٔبرط اُز٘جئ ثبُزذكن اُ٘وذ١ أُغزوج٢ِ ٝالأسثبػ )ػ٠ِ عج٤َ أُضبٍ: 

Krishnan and Largay, 2000; Arthur and Chuang, 2008; Cheng and 

Hollie, 2008; Orpurt and Zang, 2009; Arthur et al., 2010.) 

ُٔؼِٞٓبد ػلاٝح ػ٠ِ رُي، ٛ٘بى أ٣ؼًب د٤َُ ه١ٞ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ اُؼب٤ُخ         

 (Clinch et al., 2002; Orpurt and Zang, 2009). اُ٘وذ٣خ أُجبششح اُزذكوبد

أشبسد  ،اُزذكن اُ٘وذ١ أُجبشش أُوذسح ُٔؼِٞٓبدك٢ دساعخ لاخزجبس أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ 

ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ   Livnat and Zarowin (1990)ٗزبئظ دساعخ 

اُزـ٤شاد ؿ٤ش أُزٞهؼخ ك٢ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُجبششح أُوذسح ٝاُؼٞائذ ؿ٤ش اُؼبد٣خ 

دساعخ ثبعزخذاّ  Clinch et al. (2002)اُغ٣ٞ٘خ ُلأعْٜ. ثبلإػبكخ ا٠ُ رُي، أعشٟ 

ششًبد الأعزشا٤ُخ، ٝرج٤ٖ إٔ اُزذكن اُ٘وذ١ أُجبشش اُلؼ٢ِ ُؼ٤٘خ ٖٓ اُ ٓؼِٞٓبد

اُزذكن اُ٘وذ١ أُجبشش راد ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ، ُٜٝب اسرجبؽ ٓجبشش ثبُز٘جئ  ٓؼِٞٓبد

 Orpurt and Zangثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ٝػٞائذ الأعْٜ اُغ٣ٞ٘خ. أخ٤شًا، ٝعذ 

٤خ إٔ اُششًبد الأٓش٤ٌ٣خ اُز٢ رلظؼ اخز٤بس٣بً ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ (2009)

ثبعزخذاّ اُطش٣وخ أُجبششح ُذ٣ٜب اسرجبؽ أػ٠ِ ث٤ٖ أعؼبس أعٜٜٔب ٝالأسثبػ أُغزوج٤ِخ 

 ٓوبسٗخ  ثبُششًبد اُز٢ رغزخذّ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح.

٣زْ الأػزٔبد ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد اُزذكن اُ٘وذ١ ُلإعزلبدح ٜٓ٘ب ػ٘ذ رو٤٤ْ اُششًبد اُز٢       

رؼب٢ٗ ٖٓ طؼٞثبد ٓب٤ُخ. ؽ٤ش رٞكش أُؼِٞٓبد اُز٢ ٣زْ الإكظبػ ػٜ٘ب ٖٓ خلاٍ 

اُطش٣وخ أُجبششح ٓؼِٞٓبد ٓل٤ذح ُٔغبػذح أُوشػ٤ٖ ك٢ رو٤٤ْ اُوذسح الإهزشاػ٤خ 
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 Jones andهذّ ٝهذ د، ٝٓخبؽش اُزخِق ػٖ اُغذاد. ُِششًبد، ٝاُوذسح ػ٠ِ اُغذا

Ratnatunga (1997) أشبسد ٗزبئغٜب اعزطلاػ٤خ،  دساعخ  روش٣ش ٣ؼشع ك٤ٚ ٗزبئظ

أُجبششح ٓذػٞٓخ ثوٞح ٖٓ هجَ اُششًبد ٓغ  ثبُطش٣وخإٔ ٓؼِٞٓبد اُزذكن اُ٘وذ١  ا٠ُ

دساعخ رغش٣ج٤خ اُزش٤ًض ػ٠ِ روذ٣ْ اُزوبس٣ش ا٠ُ أُظشك٤٤ٖ ٝأُوشػ٤ٖ. ٣ٝئ٣ذ ٛزا 

رٞػؼ إٔ ٓؾ٢ِِ اُج٘ٞى ٣ٔ٘ؾٕٞ هشٝع  Klammer and Reed (1990)أعشاٛب 

ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد اُزذكن اُ٘وذ١ ُِطش٣وخ ث٘بءاً ؤؽغبّ أًضش ارغبهبً ػ٘ذٓب ٣زخزٕٝ هشاسارْٜ ث

 Jonesٝعذ  ٝػ٠ِ ٗؾٞ ٓٔبصَ،أُجبششح ٓوبسٗخ ثٔؼِٞٓبد اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح. 

and Widjaja (1998)  ٕٓؼِٞٓبد اُزذكن اُ٘وذ١ أُغز٘ذح ا٠ُ اُطش٣وخ أُجبششح أ

 اُوشٝع ػ٘ذ رو٤٤ْ اُغ٤ُٞخ ٝأُلاءح أُب٤ُخ ُِٔوزشػ٤ٖ. ُٔٞظل٢ ُوشاس ٓلاءٓخرؼزجش 

ٝعٞد أدُخ رذػْ اُطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ  إٌٝ ِّب عجك٠خٍص اٌجبؽش         

ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ؽ٤ش إٔ "أُغزضٔش٣ٖ ٝاُذائ٤ٖ٘ ٣غزغ٤جٕٞ ُِطش٣وخ 

أُجبششح ك٢ اُؼشع ٝإٔ ث٤بٕ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ثبُطش٣وخ أُجبششح ٣ٌٖٔ إٔ ٣غَٜ 

وٕٞ رٞهؼبد هشاساد الإهشاع، ًٔب أظٜشد ٗزبئظ ثؾٞس رغش٣ج٤خ إٔ أُؾ٤ِِٖ ٣ؾو

 كبئوخ ػ٘ذ اعزخذاّ ٓؼِٞٓبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ثبُطش٣وخ أُجبششح.

أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ خِل٤خ ٗظش٣خ ؽٍٞ  ر٘بٍٖٝٓ  أْ أٔزٙٝ اٌجبؽشٚثؼذ      

ُطشم الإكظبػ اُزؼشع  رْ ك٤ٜب، الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ أُجبششح ك٢

اُزشـ٤ِ٤خ، أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ، ٝأخ٤شاً أُلاءٓخ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

٣وّٞ اُجبؽش ك٠  اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ.

راد اُظِخ ثٔٞػٞع اُجؾش  اٌذساعبد اٌغبثمخثبعزؼشاع أْٛ  اٌمغُ اٌزبٌٝ )اٌضبٔٝ(

 .اُلشٝعٝط٤بؿخ ٗٔبرط اخزجبس ٛزٙ  جؾشاٌ فشٚض رط٠ٛشثٔب ٣غْٜ ك٠ اُؾب٢ُ، 

 اٌمغُ اٌضبٔٝ

 رؾ١ًٍ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٚرط٠ٛش اٌفشٚض

اعزؼشاع اُذساعبد اُغبثوخ راد اُظِخ ٖٓ اُجؾش ٣زؼٖٔ ٛزا اُغضء 

ثٔشٌِخ اُجؾش ٝرُي ُِزؼشف ػ٠ِ ٜٓ٘غ٤زٜب ٝأُزـ٤شاد اُز٠ اخؼؼزٜب ُِذساعخ، ٝأْٛ 
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٣زؼٖٔ رط٣ٞش كشػ٤بد اُذساعخ ك٠ ػٞء ٓب اٗزٜذ اُ٘زبئظ اُز٠ رٞطِذ ا٤ُٜب، ًٔب 

ٝارغبهبً ٓغ ٓشٌِخ اُجؾش ٝرؾو٤وبً لأٛذاكٚ، كوذ رْ روغ٤ْ  ا٤ُٚ ٗزبئظ اُذساعبد اُغبثوخ.

 ًٔب ٢ِ٣:اُذساعبد اُغبثوخ 

اٌذساعبد اٌغبثمخ ؽٛي اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح فٟ الإفصبػ ػٓ . 1.1

 اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ

ضد دساعبد عبثوخ ػ٠ِ رؤص٤ش شٌَ ػشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ػ٠ِ أعؼبس سً

اُغٞم ُزو٤٤ْ ٓب ارا ًبٕ أُغزضٔشٕٝ ٣غزخذٕٓٞ ٓؼِٞٓبد اُطش٣وخ أُجبششح أّ لا. 

ٝأُ٘طن ٛٞ أٗٚ ارا هذٓذ اُطش٣وخ أُجبششح ٓؼِٞٓبد ٓلاءٓخ ُِٔغزضٔش٣ٖ، ك٤غت إٔ 

 .Clinch et al رؼذ دساعخ   (Nunes, 2015). ٣ؼٌغٜب عِٞى ػٞائذ الأعْٜ

الأػٔبٍ الأ٠ُٝ ؽٍٞ اعزغبثخ ػٞائذ الأعْٜ. ٝثبعزخذاّ ػ٤٘خ ٖٓ  أؽذ (2002)

ب ثؾض٤بً ُٔؼبَٓ اعزغبثخ الأسثبػ ُِؼضٞس ػ٠ِ  ًٔ اُششًبد الأعزشا٤ُخ، ٣غزخذٕٓٞ رظ٤ٔ

ػٜ٘ب. ػ٠ِ  الإكظبػاُز٢ رْ  اُطش٣وخ أُجبششحاُلبئذح الإػبك٤خ ٌُٔٞٗبد  ؽٍٞأدُخ 

ثبعزٔشاس  اُطش٣وخ أُجبششحٖ إٔ أُئُل٤ٖ لا ٣غزط٤ؼٕٞ اعز٘زبط ٌٓٞٗبد اُشؿْ ٓ

الا أْٜٗ ٝعذٝا اسرجبؽبً ا٣غبث٤بً ث٤ٖ اُذسعخ  ُزوذ٣ْ هذسح ر٘جئ٣خ ٓؼضصح ُؼٞائذ اُغٞم،

أُلظِخ ٝدسعخ كبئذح ٛزٙ  اُطش٣وخ أُجبششحاُز٢ ٣غزخذّ ثٜب أُغزضٔشٕٝ ٓؼِٞٓبد 

 وذ٣خ أُغزوج٤ِخ.أُؼِٞٓبد ُِز٘جئ ثبُزذكوبد اُ٘

د٤ُلاً ػ٠ِ إٔ   Orpurt and Zang (2009)ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أخشٟ، هذٓذ دساعخ       

الإكظبؽبد اُطش٣وخ أُجبششح رغبْٛ ك٢ ص٣بدح ًلبءح أعؼبس الأعْٜ. ؽ٤ش ٣وبسٕ ثؾضْٜ 

ثبُطش٣وخ أُجبششح ث٤ٖ ػٞائذ أعْٜ اُششًبد اُز٢ رلظؼ ػٖ ٓؼِٞٓبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

اُششًبد الأخشٟ اُز٢ رلظؼ ػٖ ٓؼِٞٓبد رذكوبرٜب اُ٘وذ٣خ ثبُطش٣وخ ؿ٤ش ٓوبثَ 

أشبسد ٗزبئظ اُذساعخ ا٠ُ رؾغٖ أعؼبس الأعْٜ رؾغٖ أُؼِٞٓبد أُزؼِوخ . أُجبششح

ٓٔب ٣ش٤ش ا٠ُ إٔ أُغزضٔش٣ٖ ثؤعؼبس الأعْٜ ٖٓ خلاٍ اكظبؽبد ثبُطش٣وخ أُجبششح، 

 اسارْٜ الاعزضٔبس٣خ. ك٢ هش ثٔؼِٞٓبد اُطش٣وخ أُجبششح ٣ٜزٕٔٞ
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ك٤ٔب ارا ًبٕ ٛ٘بى رـ٤٤ش ك٢ أُلاءٓخ (Clacher et al., 2013) دساعخ  ثؾضذ      

اُو٤ٔ٤خ ٌُٔٞٗبد اُزذكن اُ٘وذ١ أُجبشش ٓ٘ز اػزٔبد أُؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ لإػذاد اُزوبس٣ش 

هٞآٜب ( ك٢ أعزشا٤ُب. ُٝزؾو٤ن ٛذف اُذساعخ كوذ رْ الأػزٔبد ػ٠ِ ػ٤٘خ IFRSأُب٤ُخ )

)ثٞاهغ  3221( ٝثِؾ ػذد أُشبٛذاد 2111 -2111( ششًخ خلاٍ اُلزشح )458)

ٓشبٛذح ُِششًبد الاعزخشاع٤خ(، ًٔب  1211ٓشبٛذح ُششًبد ط٘بػ٤خ ٓوبثَ  2171

رْ اعزخذاّ ٗٔٞرط الاٗؾذاس اُخط٢ أُزؼذد ك٢ اخزجبس كشػ٤بد اُذساعخ. ٝرظٜش ٗزبئظ 

ٔجبشش ٌَُ ٖٓ اُششًبد اُظ٘بػ٤خ ٝالاعزخشاع٤خ اُذساعخ إٔ ث٤بٗبد اُزذكن اُ٘وذ١ اُ

ب ) ًٓ ( AGAAPراد ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ثٔٞعت ٓجبدة أُؾبعجخ الأعزشا٤ُخ أُوجُٞخ ػٔٞ

ٝرظَ ًزُي ثؼذ اػزٔبد أُؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ لإػذاد اُزوبس٣ش أُب٤ُخ. ثبلإػبكخ ا٠ُ رُي، 

٤ٔخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ ثبُ٘غجخ ُِششًبد اُظ٘بػ٤خ، ٛ٘بى ص٣بدح ًج٤شح ك٢ أُلاءٓخ اُو٤

أُجبششح ثؼذ أُؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ لإػذاد اُزوبس٣ش أُب٤ُخ، ا٠ُ عبٗت ص٣بدح ك٢ أُلاءٓخ 

( إٔ IASBاُو٤ٔ٤خ ُلاعزؾوبهبد. ٝثبُزب٢ُ، ارا ًبٕ ُٔغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ اُذ٤ُٝخ )

ئْ ٣ِضّ اُششًبد ثبرجبع ؽش٣وخ اُزذكن اُ٘وذ١ أُجبشش، كبٗٚ ع٤ٞكش ُٔغزخذ٢ٓ اُوٞا

ب ُٔؼِٞٓبد أُؼبٓلاد أُؼوذح. ًٔ  أُب٤ُخ ٓظذسًا اػبك٤بً ه٤ِّ

ثٔوبسٗخ اُوذسح اُزلغ٤ش٣خ ُِٔؼِٞٓبد اُز٢   (Nunes, 2015)ًٔب هبٓذ دساعخ 

ٝهذ رْ اعزخذاّ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد اُؼبٓخ روذٜٓب اُطش٣وزبٕ أُجبششح ٝؿ٤ش أُجبششح، 

ٞٗبٕ، ٝأ٣شُ٘ذا، ٤ٗٝٞص٣ِ٘ذا، ُٝٔذح صٔب٢ٗ أُذسعخ ك٢ أسثؼخ ثِذإ ٓخزِلخ: اُجشرـبٍ، ٝا٤ُ

ٓغ ٓٞاهق ٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ اُذ٤ُٝخ ٝٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ أُب٤ُخ،  بً ٝارغبه ع٘ٞاد

أظٜشد اُ٘زبئظ إٔ اُطش٣وخ أُجبششح رٞكش ر٘جئاد أكؼَ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ 

كوبد اُ٘وذ٣خ ٤ُظ ُٜب رؤص٤ش ًج٤ش ُِششًبد. ٝرظٜش أ٣ؼًب إٔ اُطش٣وخ اُز٢ ٣زْ ثٜب ػشع اُزذ

ػ٠ِ الأعؼبس اُغٞه٤خ ُلأعْٜ، ٓٔب ٣ش٤ش ا٠ُ إٔ أُؾ٤ِِٖ أُب٤٤ُٖ لا ٣ذسًٕٞ كبئذح اُطش٣وخ 

 أُجبششح، أٝ أْٜٗ لا ٣ؼزجشٜٝٗب ٓل٤ذح ٖٓ صا٣ٝخ رؾ٤َِ اُزٌِلخ ٝاُؼبئذ. 

ا٠ُ كؾض أُوذسح (Khodarahmi and Hamedi, 2018) ٛذكذ دساعخ 

ِزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ )اُطش٣وخ أُجبششح ٓوبثَ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح(. رْ اُزو٤ٔ٤٤خ ُ
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اخزجبس كشػ٤بد اُذساعخ أػزٔبداً ػ٠ِ ط٤بؿخ ٗٔٞرع٤ٖ ُلاٗؾذاس اُخط٢، أؽذٛٔب ٣ٔضَ 

عؼش اُغْٜ ٓزـ٤شٙ اُزبثغ ٓوبثَ اُؼبئذ ػ٠ِ اُغْٜ ك٢ اُ٘ٔٞرط اُضب٢ٗ، ٝرُي ثبعزخذاّ ث٤بٗبد 

(. رْ اعزخذاّ اخزجبساد 2111-2115جٞسطخ ؽٜشإ خلاٍ اُلزشح ) ششًخ ٓغغِخ ث 212

Wald and Voung  لاخزجبس اُلشػ٤بد. ٝهذ أظٜشد اُ٘زبئظ إٔ رلظ٤َ طبك٢ اُزذكوبد

اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ا٠ُ ٌٓٞٗبرٜب اُشئ٤غ٤خ  ٣ئد١ ا٠ُ ص٣بدح اُوذسح ػ٠ِ رلغ٤ش أعؼبس ٝػٞائذ 

الأعْٜ. ٖٝٓ صْ كبٕ اُذساعخ روذّ د٤ُلاً آجش٣و٤بً ٣ذػْ رلٞم ؽش٣وخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُجبششح 

 جبششح ٖٓ ؽ٤ش كبئذح ارخبر اُوشاس.ػ٠ِ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُ

ثٜذف اُزؼشف ػ٠ِ اُظشٝف  (Kent and Birt, 2021) دساعخ  ًٔب اعش٣ذ       

اُز٢ ٖٓ أُزٞهغ إٔ رٌٕٞ ك٤ٜب ٓؼِٞٓبد اُطش٣وخ أُجبششح ُؼشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

د اُزشـ٤ِ٤خ راد ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ أًجش ُٔغزخذ٢ٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ. كؼ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًب

ٓشبٛذح ع٣ٞ٘خ  5113الاعزشا٤ُخ ر٘ز٢ٔ ا٠ُ هطبػ٢ اُظ٘بػخ ٝاُزؼذ٣ٖ، ٌٓٞٗخ ٖٓ 

(. رٞطِذ ٗزبئظ اُذساعخ ا٠ُ إٔ اُطش٣وخ أُجبششح 2117 -2117خلاٍ اُلزشح ٖٓ )

أًضش اكبدح ػ٘ذٓب رٌٕٞ الأسثبػ ٓ٘خلؼخ اُغٞدح، ٝرٌٕٞ اُششًبد ك٢ ؽبُخ أًضش 

الإكظبػ ثبعزخذاّ اُطش٣وخ أُجبششح أًضش كبئذح اعزوشاسًا، ٖٝٓ أُزٞهغ أ٣ؼًب إٔ ٣ٌٕٞ 

ُِششًبد طـ٤شح اُؾغْ، ؽ٤ش ٣ٌٕٞ ُذٟ أُغزضٔش٣ٖ ثذائَ أهَ ُٔظبدس أُؼِٞٓبد 

ًٔب هذٓذ اُذساعخ ٗز٤غخ ا٠ُ ٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ ثخلاف ٓؼِٞٓبد اُوٞائْ أُب٤ُخ. 

شح رئد١ ا٠ُ ػذّ اُذ٤ُٝخ ٝٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ أُب٤ُخ ثؤٕ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبش

 رٔبصَ أًجش ك٢ أُؼِٞٓبد ُِٔشبس٤ًٖ ك٢ اُغٞم. 

دساعخ آصبس اػزٔبد أُؼب٤٣ش    and Radi, 2022) (Deefًٔب اعزٜذكذ دساعخ         

اُذ٤ُٝخ لإػذاد اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ػ٠ِ ػلاهخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ثؤعؼبس الأعْٜ، ٝػذّ 

ٝاخزجبس كشػ٤برٜب رْ الأػزٔبد ػ٠ِ ػ٤٘خ  رٔبصَ أُؼِٞٓبد. ُٝزؾو٤ن ٛذف اُذساعخ

ششًخ ؿ٤ش ٓب٤ُخ ٓذسعخ ك٢ اُجٞسطخ اُغؼٞد٣خ خلاٍ اُلزشح )  147ٌٓٞٗخ ٖٓ 

(. ٝهذ أشبسد ٗزبئظ اُذساعخ ا٠ُ إٔ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ثٔٞعت 2118ا٠ُ  2115

جخ أُؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ لإػذاد اُزوبس٣ش أُب٤ُخ أًضش ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ ٖٓ ٓؼب٤٣ش أُؾبع



 

 ...دليل إمبريقي من الشركات  " محددات الملاءمة القيمية للطريقة المباشرة فى الإفصاح عن التدفق ات النقدية التشغيلية
 السيد حسن سالم بلال د/ 

 0202يناير  -العدد الأول                                         المجلد الخامس عشر                            

   111 

اُغؼٞد٣خ أُؾ٤ِخ. ًٔب ٣ئد١ اػزٔبد أُؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ لإػذاد اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ا٠ُ رؾغ٤ٖ 

عٞدح الإكظبػ. ػلاٝح ػ٠ِ رُي، رظٜش اُ٘زبئظ إٔ رطج٤ن أُؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ لإػذاد 

اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٣ؾذ ٖٓ ٓشٌِخ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد، ٣ٝض٣ذ ٖٓ اُغ٤ُٞخ ك٢ عٞم 

لإػبكخ ا٠ُ رُي، رظٜش اُ٘زبئظ إٔ اُزلبػَ ث٤ٖ اػزٔبد أُؼب٤٣ش الأعْٜ اُغؼٞد١. ثب

اُذ٤ُٝخ لإػذاد اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٝػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٣ئصش ثشٌَ ا٣غبث٢ ػ٠ِ أعؼبس 

الأعْٜ. ثشٌَ ػبّ، رئًذ ٛزٙ اُ٘زبئظ إٔ رطج٤ن أُؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ لإػذاد اُزوبس٣ش أُب٤ُخ 

ٝؽغٖ عٞدح الإكظبػ، ٝأدٟ ا٠ُ ص٣بدح أعؼبس هذ هَِ ٖٓ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد، 

 الأعْٜ، ٝرؾغ٤ٖ ع٤ُٞخ اُغٞم. 

اٌّمذسح اٌزٕجؤ٠خ ٌطش٠مزٟ الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ فمذ ٝػٖ 

( ٝٛذكذ ا٠ُ ثؾش ٓب ارا ًبٗذ اُطش٣وخ 2115اٛزٔذ ثزِي اُوؼ٤خ دساعخ )ٓؾٔذ، 

أٗشطخ اُزشـ٤َ رؼط٠ ٓؾزٟٞ ٓؼِٞٓبر٤بً أُجبششح ك٠ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ 

اػبك٤بً را ه٤ٔخ عٞٛش٣خ أػ٠ِ ٖٓ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح ك٤ٔب ٣زؼِن ثغبٗج٠ اُغ٤ُٞخ 

ٝاُشثؾ٤خ ك٠ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ، ٖٝٓ أعَ رؾو٤ن ٛزا اُٜذف اػزٔذ رظ٤ْٔ اُذساعخ 

ُطش٣وخ ػ٠ِ ٗٔٞرط الاٗؾذاس أُزؼذد، ٝرْ اعزخذاّ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد اُز٠ رزجغ ا

ششًخ ٖٓ اُششًبد أُو٤ذح ك٠ اُجٞسطخ أُظش٣خ شِٔذ  32أُجبششح ػذدٛب 

اُوطبػبد اُزب٤ُخ: اُخذٓبد، اُظ٘بػبد اُزؾ٤ِ٣ٞخ، اُز٣َٞٔ ٝاُزؤ٤ٖٓ ٝاُؼوبساد. ٝهذ 

رٞطِذ اُذساعخ ُِ٘زبئظ اُزب٤ُخ: إٔ هذسح ث٘ٞد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ 

ػ٠ِ اُز٘جئ ثبُغ٤ُٞخ ك٠ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ أًجش ٖٓ هذسرٜب ػ٠ِ  ؽجوبً ُِطش٣وخ أُجبششح

اُز٘جئ ثبُشثؾ٤خ ك٠ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ. ٝإٔ هذسح ث٘ٞد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ أٗشطخ 

اُزشـ٤َ ؽجوبً ُِطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح ػ٠ِ اُز٘جئ ثبُشثؾ٤خ أًجش ٖٓ هذسرٜب ػ٠ِ اُز٘جئ 

 ثبُغ٤ُٞخ ك٠ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ.

( ٛذكذ ا٠ُ ه٤بط اُوذسح اُز٘جئ٣خ ُِطش٣وخ 2111ًٝزُي دساعخ )ػجذاُؾ٤ٔذ          

أُجبششح ٝؿ٤ش أُجبششح ك٠ ػشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ أٗشطخ اُزشـ٤َ ػ٘ذ اُز٘جئ 

ثظبك٠ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ٖٓ أٗشطخ اُزشـ٤َ، ًزُي ٛذكذ ا٠ُ ه٤بط اُوذسح 
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د اُخلاك٤خ داخَ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٓوبثَ اُوذسح اُز٘جئ٣خ أُج٤٘خ ػ٠ِ رج٣ٞت اُج٘ٞ

اُز٘جئ٣خ أُج٤٘خ ػ٠ِ ػذّ رج٣ٞت ٛزٙ اُج٘ٞد داخَ اُزذكوبد اُزشـ٤ِ٤خ ػ٘ذ اُز٘جئ ثظبك٠ 

 111اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ٖٓ أٗشطخ اُزشـ٤َ ثبُزطج٤ن ػ٠ِ ػ٤٘خ ٌٓٞٗخ ٖٓ 

. 2117ا٠ُ  2112خ ص٤٘ٓخ ٖٓ ششًخ ٓظش٣خ ٖٓ هطبػبد ٓخزِلخ، ٝرُي ػٖ عِغِ

ٝهذ رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ ٝعٞد د٤َُ آجش٣و٠ ػ٠ِ إٔ، اُوذسح اُز٘جئ٣خ ُِطش٣وخ ؿ٤ش 

أُجبششح رلٞم اُوذسح اُز٘جئ٣خ ُِطش٣وخ أُجبششح ػ٘ذ اُز٘جئ ثظبك٠ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

ُج٘ٞد أُغزوج٤ِخ ٖٓ أٗشطخ اُزشـ٤َ. ًزُي كبٕ اُوذسح اُز٘جئ٣خ أُج٤٘خ ػ٠ِ رج٣ٞت ا

اُخلاك٤خ داخَ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ رلٞم اُوذسح اُز٘جئ٣خ أُج٤٘خ ػ٠ِ ػذّ رج٣ٞت 

رِي اُج٘ٞد داخَ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ػ٘ذ اُز٘جئ ثظبك٠ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ 

 ٖٓ أٗشطخ اُزشـ٤َ.

دث٤بد ٝعذد ا٠ُ إٔ "الأ  Hales and Orpurt (2013)ٝهذ أشبسد دساعخ         

رٞكش ٓؼِٞٓبد ٓل٤ذح ُِز٘جئ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ  اُطش٣وخ أُجبششحثبعزٔشاس إٔ ٌٓٞٗبد 

اُزشـ٤ِ٤خ ٝالأسثبػ أُغزوج٤ِخ" ٝ"رؾغ٤ٖ أُؼِٞٓبر٤خ لأعؼبس الأعْٜ". ٝثبُزب٢ُ كبٕ 

ك٢ ٓذٟ كبئذح اُطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُجؾش اُٜذف ٖٓ ٛزٙ اُذساعخ ٛٞ 

٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ٝأُغبٛٔخ ثبلأدُخ اُزغش٣ج٤خ ٝرٞك٤ش ٓؼِٞٓبد ؽٍٞ أُوذسح اُزذكوبد اُ

اُزو٤ٔ٤٤خ ُؼشع اُزذكن اُ٘وذ١ ثبُطش٣وخ أُجبششح ٝثشٌَ أًضش رؾذ٣ذًا، ؽبُٝذ اُذساعخ 

ٓؼبُغخ الأعئِخ اُزب٤ُخ: )أ( َٛ رٌشق اُطش٣وخ أُجبششح ػٖ أُؼِٞٓبد أُل٤ذح ك٢ 

ُزشـ٤ِ٤خ أُغزوج٤ِخ؛ ٝ)ة( َٛ ٣غزخذّ ٓغزخذٓٞ اُج٤بٗبد اُز٘جئ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ا

 ؟ُِطش٣وخ أُجبششحأُب٤ُخ أُؼِٞٓبد اُز٢ رْ اٌُشق ػٜ٘ب ك٢ اُؼشع اُزوذ٢ٔ٣ ُـ 

( رٜذف ا٠ُ ا٣ؼبػ ٓذٟ ٓلاءٓخ اعزخذاّ هبئٔخ 2118دساعخ )عبُْ ٝآخشٕٝ،  

ك٢ ػٞء رطج٤ن ٓؼب٤٣ش اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُجبششح ك٠ اُز٘جئ ثؤسثبػ اُششًبد أُغبٛٔخ 

أُؾبعجخ أُظش٣خ ٝاُذ٤ُٝخ، ؽ٤ش اسرٌضد اُذساعخ ػ٠ِ ػ٘ظش٣ٖ أعبع٤٤ٖ ٛٔب: اُزذكوبد 

اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ أُغزوج٤ِخ، ٝالأسثبػ أُغزوج٤ِخ، ٝرٞطِذ ٗزبئظ اُذساعخ ا٠ُ إٔ اُزذكوبد 

اُ٘وذ١ أُغزوج٢ِ  اُ٘وذ٣خ أُجبششح ٣ٌٖٔ ُٜب اُز٘جئ ثبلأسثبػ أُغزوج٤ِخ ٓزٔضِخ ك٢ اُزذكن

ٝالأسثبػ أُغزوج٤ِخ، ٓٔب ٣غبػذ الأؽشاف راد اُؼلاهخ ك٢ أرخبر هشاسارْٜ أُب٤ُخ 
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ٝالأعزضٔبس٣خ ًٝزُي رؾذ٣ذ سإ٣زْٜ ؽٍٞ أٗشطخ اُششًخ أُغزوج٤ِخ، كؼلاً ػٖ ا٤ُٔضح 

اُز٘بكغ٤خ ُِششًخ ٝاعزٔشاس٣زٜب ك٢ أُذٟ اُجؼ٤ذ. ٝهذ أظٜشد ٗزبئظ اُذساعخ ا٤ُٔذا٤ٗخ إٔ 

ٛ٘بى ػلاهخ رٌبَٓ ٝرشاثؾ ث٤ٖ ٌٓٞٗبد ٝػ٘بطش اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُجبششح ٝاُز٘جئ ثبلأسثبػ 

ٝاُزذكن اُ٘وذ١ أُغزوج٢ِ. ٝػ٠ِ رُي رغبْٛ ٌٓٞٗبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُجبششح ثشٌَ ًج٤ش 

ك٢ رشش٤ذ اُوشاساد الاهزظبد٣خ ٝٓلاءٓزٜب ُزٞهؼبد ٓؾ٠ِِ اُوٞائْ أُب٤ُخ ٝأُغزضٔش٣ٖ 

 ٗغت اُغ٤ُٞخ ٝاُشثؾ٤خ.ثخظٞص 

 :اٌفغٛح اٌجؾض١خك٠ ػٞء ػشع اُذساعبد اُغبثوخ ٣ٌٖٔ ُِجبؽش رغ٤ِؾ اُؼٞء ػ٠ِ 

ٝإٔ ، ٝعٞد أدُخ رذػْ اُطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ -

رؼَٔ ػ٠ِ ٣ٌٖٔ إٔ ثبُطش٣وخ أُجبششح أُلظؼ ػٜ٘ب اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ  ٓؼِٞٓبد

٘زبئظ اُ أظٜشدًٔب  .أُؼِٞٓبر٤خ لأعؼبس الأعْٜ ٝرؾغ٤ٖهشاساد الإهشاع،  رغ٤َٜ

اُزشـ٤ِ٤خ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ  ٓؼِٞٓبدإٔ أُؾ٤ِِٖ ٣ؾووٕٞ رٞهؼبد كبئوخ ػ٘ذ اعزخذاّ 

 ثبُطش٣وخ أُجبششح.

ُِطش٣وخ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ  ؽٍٞ رؼبسة ك٢ ٗزبئظ ثؼغ اُذساعبد اُغبثوخ ٝعٞد -

الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ؽز٢ ٝإ ًبٗذ ؿبُج٤زٜب  أُجبششح ك٢

رٞػؼ إٔ اُطش٣وخ أُجبششح ُٜب ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ أًضش ٖٓ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح، الا 

 أٗٚ لا ٣ٌٖٔ رؼ٤ْٔ اُ٘زبئظ ػ٢ِ ٓغز١ٞ اُذٍٝ أُخزِلخ. 

ك٢ عٔغ  ٓؼزٔذح( 2118ًذساعخ )عبُْ ٝآخشٕٝ، اُغبثوخ ثؼغ اُذساعبد  عبءد -

، ٣ٝؼبة ػ٠ِ الاعزجبٗبد ًؤداح ُغٔغ Questionnairesػ٠ِ الاعزجبٗبد  اُج٤بٗبد

اُج٤بٗبد أٜٗب اعزخذٓذ ٝلا رضاٍ ك٢ ؿ٤ش أؿشاػٜب، كٖٔ اُخطؤ اٌُشق ػٖ ػلاهخ 

 (.2122عجج٤خ ٖٓ خلاٍ اعزجبٗخ )أثٞاُؼض، 

عٞد أ١ دساعخ ُٝؼذّ رؼزجش اُذساعخ اُؾب٤ُخ ٓٞػغ أ٤ٔٛخ ك٢ اُج٤ئخ أُظش٣خ ٝرُي،  -

هبٓذ ثذساعخ ٝاخزجبس أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ  -ا٠ُ ؽذ ػِْ اُجبؽش -ك٢ اُج٤ئخ أُظش٣خ

 ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ.
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ٓؼبُغخ ٓغؤُخ  اُغبثوخ ك٢ اُجؾٞسرغؼ٠ ٛزٙ اُذساعخ ا٠ُ اُزـِت ػ٠ِ اُو٤ٞد أُزؤطِخ ك٢  -

ٌُٔٞٗبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ أُلظؼ ػٜ٘ب ثبُطش٣وخ اُجؾش أُزؼِوخ ثبُزلٞم اُ٘غج٢ 

أُلاءٓخ رؾذ٣ذ ٓزـ٤شاد اُزذكن اُ٘وذ١ ك٢ آصبسٛب ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ، ٖٝٓ صْ  أُجبششح

ػخ . ا٠ُ عبٗت اُزؼشف ػ٠ِ أصش ٓغٔٞأُذ٣ش٣ٖ ٝاُذائ٤ٖ٘ ٝ أُغزضٔش٣ٖ ُوشاساد ه٤ٔ٤بً 

ٖٓ اُؼٞآَ اُز٢ رؼٌظ خظبئض اُششًبد ك٢ اُزؤص٤شػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ 

 أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ.

رظٜش اُذساعبد اُغبثوخ اٗخلبػًب صبثزبً ك٢ اُزضاّ اُششًبد ثبُطش٣وخ أُجبششح، ؽ٤ش  -

ػشع خ٤بسًا ك٢ شٌَ  ُٔؾبعج٤خاا٠ُ أٗٚ ػ٘ذٓب رٞكش أُؼب٤٣ش  عبثوخ دساعبدرش٤ش 

اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، كبٕ اُ٘غجخ أُئ٣ٞخ ُِششًبد اُز٢ رخزبس روذ٣ْ ث٤بٗبرٜب  اُزذكوبد

ٗذ اُطش٣وخ ٓشرلؼخ ُِـب٣خ. ٝسثٔب ؽز٠ ُٞ ًباُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح ثٔٞعت 

، ثبُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششحكبئذح اػبك٤خ رزغبٝص الإكظبؽبد أُزؼِوخ أُجبششح رٞكش

أٓب رِي أُؼِٞٓبد ك٢ هشاسارْٜ أُب٤ُخ.  ٣غزخذٕٓٞلأعٞام ٝأُغزضٔش٣ٖ لا كبٕ ا

وذ ٣ٌٕٞ اُؼضٞس ػ٠ِ أ٤ٔٛخ ًج٤شح ُز٘غ٤ن اُؼشع أٓشًا كثبُ٘غجخ ُٞاػؼ٢ اُغ٤بعبد، 

ك٢ ثشٌَ اُضا٢ٓ  اُطش٣وخ أُجبششح لاعزخذاّأُئ٣ذح  اُؾغخثبُؾ الأ٤ٔٛخ ُذػْ 

 . (Nunes, 2015) اُ٘وذ٣خ ػشع اُزذكوبد

ُٔؼشكخ ٓب ارا ًبٕ أُغزضٔشٕٝ  اٌزبٌٟ اٌفشضرط٠ٛش ك٢ ػٞء ٓب عجن ٣زْ       

اُطش٣وخ أُب٤ُٕٞ ا٥خشٕٝ ٣غذٕٝ أُؼِٞٓبد أُوذٓخ ك٢ اكظبؽبد  ٝأُؾِِٕٞ

  :اٌزبٌٟ اٌفشضِٚٓ صُ ٠ّىٓ ٌٍجبؽش ص١بغخ  ، أُجبششح ٓلائٔخ ه٤ٔ٤بً 

الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد  فٌٍٟطش٠مخ اٌّجبششح اٌفشض الأٚي: رٛعذ ِلاءِخ ل١ّ١خ 

 ثبٌششوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ

ثبكزشاع إٔ اُششًبد ٢ٛ ٓشبسى ػولا٢ٗ ك٢ اُغٞم، كبٕ اُششًبد اُز٢ رزٞهغ       

إٔ رٞكش ٌٓٞٗبد اُطش٣وخ أُجبششح أُلظؼ ػٜ٘ب ٓؾزٟٞ ٓؼِٞٓبر٢ اػبك٢ عزوّٞ 

ثبلإكظبػ الاخز٤بس١ ػٖ رذكوبرٜب اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝكوبً ُِطش٣وخ أُجبششح. ٝثبُزب٢ُ، ٖٓ 
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خ الإكظبػ الاخز٤بس١ أُجبشش ٝاػؼ٢ أُؼب٤٣ش ػ٠ِ أُشعؼ إٔ ٣غبػذ كْٜ ٓؾذداد ؽش٣و

ك٢ ٛزٙ اُذساعخ رو٤٤ْ أكؼَ ُٔ٘بكغ ٝرٌب٤ُق الإكظبػ الإُضا٢ٓ ثبعزخذاّ اُطش٣وخ أُجبششح. 

 ,.Beyer et alالإؽبس اُز١ رْ رط٣ٞشٙ ك٢ أدث٤بد الإكظبػ الاخز٤بس١  ٣زجغ اُجبؽش

2010; Sidhu and Yu, 2021) ظبػ ثبُطش٣وخ أُجبششح( لاعزٌشبف ٓؾذداد الإك ،

 ٚلذ رٕبٚي اٌجبؽش ٘زٖ اٌّؾذداد ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:

اٌذساعبد اٌغبثمخ ؽٛي اٌؼلالخ ث١ٓ ؽغُ اٌششوخ ٚاٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ . 1.1

 اٌّجبششح فٟ الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ

ػ٠ِ اُؼٞآَ ٝاُظشٝف ٣ٌٖٔ إٔ رزـ٤ش آصبس رو٤٤ْ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اػزٔبدًا        

اُخبطخ ثبُششًخ. رؼزجش اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ك٢ اُـبُت اشبسح صب٣ٞٗخ ُو٤ٔخ 

اُششًخ ٓوبسٗخ ثبلأسثبػ، ٝثبُزب٢ُ كبٕ أ٤ٔٛخ اُزذكن اُ٘وذ١ اُزشـ٢ِ٤ رخزِق ثبخزلاف 

 Haw et al. 2001; Charitou et al. 2001; Chengاُظشٝف أُؾذدح ُِششًخ )

and Yang 2003; Habib 2008 .)دساعخ كؾظذ (Sidhu and Yu, 2021) 

رو٤٤ْ أُؾذداد اُز٢ رض٣ذ ٖٓ اؽزٔب٤ُخ ه٤بّ اُششًبد الأٓش٤ٌ٣خ ثبلإكظبػ ػٖ رذكوبرٜب 

ا٠ُ إٔ  ٗزبئظ دساعزْٜ ، ٝهذ أشبسداُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ثبعزخذاّ اُطش٣وخ أُجبششح

اُششًبد اُز٢ رزج٠٘ اُطش٣وخ أُجبششح ٖٓ أُشعؼ إٔ ٣ٌٕٞ ُذ٣ٜب ساكؼخ ٓب٤ُخ ػب٤ُخ، 

 روذ٣ش٣خ ٓ٘خلؼخ، ٝػ٤ِٔبد رغبس٣خ أثغؾ، ٝدٝساد رشـ٤َ أؽٍٞ.  ٝاعزؾوبهبد

ك٤ٔب ٣زؼِن ثؾغْ اُششًخ ػ٠ِ  أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خسًضد دساعبد ٝهذ ٛزا 

 Hodgson andزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ )ُلأسثبػ ٝاُ اُ٘غج٢ ٢ٔؾزٟٞ أُؼِٞٓبراُ

Stevenson-Clarke 2000; Charitou et al., 2001; Habib, 2008 .) ٕالا أ

ٗؾٞ اُششًبد  رٞعٚثزو٤٤ْ ٓب ارا ًبٕ ؽغْ اُششًخ ٣ئصش ػ٠ِ ُْ روْ ٛزٙ اُذساعبد 

ح. طش٣وخ أُجبششح أٝؿ٤شأُجبششاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ثبعزخذاّ اُػٖ  لإكظبػا

الأدث٤بد اُغبثوخ ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ أُؾزٟٞ أُؼِٞٓبر٠ ٗزبئظ  ٝهذ أشبسد

ٓٔب ٣ش٤ش ا٠ُ ٓغز٣ٞبد أػ٠ِ ( Atiase, 1985; Freeman, 1987)ٝؽغْ اُششًخ 

 ;Glosten and Milgrom 1985)ٖٓ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ُِششًبد اُظـ٤شح 

Bhushan 1989)رٞاعٚ اُششًبد اُظـ٤شح ه٤ٞدًا أًجشػ٠ِ أُٞاسد ٝاػزٔبدًا  ، ؽ٤ش
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 Carpenter and)ٓزضا٣ذًا ػ٠ِ اُز٣َٞٔ اُذاخ٢ِ ٓوبسٗخ ثبُششًبد اٌُج٤شح 

Petersen 2002 .) ثبُؾ  أٓش اُزشـ٠ِ٤إ هذسح اُششًخ ػ٠ِ ر٤ُٞذ اُزذكن اُ٘وذ١

ا٠ُ رلبهْ ٓشٌِخ . ٛزا ٝهذ رئد١ اُو٤ٞد أُب٤ُخ (Thomas, 1982الأ٤ٔٛخ ُجوبئٜب )

اُز٣َٞٔ ثبُ٘غجخ ُِششًخ، ٝٗظشًا لإٔ اُششًبد اُظـ٤شح رؼزٔذ ثشٌَ أًجشػ٠ِ اُز٣َٞٔ 

اُذاخ٢ِ، كٖٔ أُزٞهغ إٔ ٢ُٞ٣ أُغزضٔشٕٝ أ٤ٔٛخ أًجش ُِطش٣وخ أُجبششح ك٠ ػشع 

 Kent and Birtاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُِششًبد اُظـ٤شح. ٝهذ أشبسد ٗزبئظ دساعخ 

أُجبششح رؾون ػٞائذ رذس٣غ٤خ رزغبٝص اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح  اُطش٣وخإٔ  (2021)

 ُِششًبد اُظ٘بػ٤خ اُظـ٤شح.

 اٌّجبششح فٟ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخرٛعذ اخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ فٟ : اٌضبٟٔاٌفشض 

ث١ٓ اٌششوبد اٌىج١شح ٚاٌصغ١شح اٌّم١ذح  الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ

 ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

اٌّلاءِخ ٚ الإعّب١ٌخالاعزؾمبلبد ِغزٜٛ اٌذساعبد اٌغبثمخ ؽٛي اٌؼلالخ ث١ٓ  .٢.1

 الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ اٌّجبششح فٟ ٌٍطش٠مخاٌم١ّ١خ 

الإداسح. ٝثبُزب٢ُ،  ٝروذ٣شاد الإكزشاػبدرؾز١ٞ الاعزؾوبهبد ػ٠ِ هذس ًج٤ش ٖٓ 

ًًب أًجش ػ٠ِ  ػ٘ذٓب ٣ٌٕٞ ُذٟ اُششًخ هذس ًج٤ش ٖٓ الاعزؾوبهبد، كبٜٗب رلشع شٌٞ

إٔ ٤ًل٤خ رلبػَ ٛزا ا٠ُ عبٗت أُغزضٔش٣ٖ اُخبسع٤٤ٖ ك٢ رو٤٤ْ أداء اُششًخ. 

ٖٓ ٝؿ٤ش ٝاػؼ. ٖٓ عبٗت اُششًبد الإكظبػ الاخز٤بس١  ٓغالاعزؾوبهبد اٌُج٤شح 

شح ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ا٠ُ إٔ اُششًبد اُز٢ ُذ٣ٜب هذس ًج٤ش ٗبؽ٤خ أخشٟ، رش٤ش ظبٛ

ٖٓ الاعزؾوبهبد ٖٓ أُشعؼ إٔ رزج٠٘ اُطش٣وخ أُجبششح ؽٞاػ٤خ ثؾ٤ش ٣ٌٖٔ 

ػذّ اُزؤًذ  اُؾذ ُٖٓٔؼِٞٓبد اُزذكن اُ٘وذ١ الإػبك٤خ إٔ رغبػذ أُغزضٔش٣ٖ ك٢ 

وخ إٔ ٌٓٞٗبد اُطش٣وخ رظٜش اُذساعبد اُغبثٝ، ك٢ أسهبّ الاعزؾوبم اٌُج٤شح أُزؼٖٔ

أًضش كبئذح ٖٓ ٓؼِٞٓبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ الإعٔب٤ُخ ُِششًبد روذّ ٓؼِٞٓبد أُجبششح 

رزٞاكن ٝ. (Clinch et al., 2002) راد اُزْٓ أُذ٣٘خ أٝ أُذكٞػبد اُؾب٤ُخ أُشرلؼخ

أُؼِٞٓبد ك٢ اظٜبس إٔ ٌٓٞٗبد اُطش٣وخ أُجبششح  رٔبصَػذّ  ظبٛشحٛزٙ اُ٘ز٤غخ ٓغ 

. الاعزؾوبهبدرٞكش ٓؼِٞٓبد أًضش كبئذح ػ٘ذٓب ٣ٌٕٞ ُذٟ اُششًبد ٤ًٔخ ًج٤شح ٖٓ 
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رؼشع ٓؼِٞٓبد رذكوبرٜب  اُؼب٤ُخٝثبُزب٢ُ، كٖٔ أُشعؼ إٔ اُششًبد راد الاعزؾوبهبد 

ٔشرلؼخ أًضش شلبك٤خ بُطش٣وخ أُجبششح ٖٓ أعَ عؼَ أسهبّ الاعزؾوبم اُاُزشـ٤ِ٤خ ث

 . (Sidhu and Yu, 2021) ُِغٞم

 ثبداسحأُذ٣ش٣ٖ  اؽزٔب٤ُخ ه٤بّٗظش٣خ اًُٞبُخ ا٠ُ  كوذ أشبسدٝك٢ اُٞهذ ٗلغٚ،       

  ثبلاعزؾوبهبداُزلاػت  ػٖ ؽش٣نالأسثبػ ثشٌَ اٗزٜبص١ ُزِج٤خ ٓظبُؾْٜ اُخبطخ 

(Guay et al., 1996 .) ،ك٢ أدث٤بد اداسح  عبثوخ دساعبد أظٜشدثبلإػبكخ ا٠ُ رُي

الأسثبػ إٔ الاخزلاف اٌُج٤ش ث٤ٖ الأسثبػ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ٝاُز٢ رٔضَ هذسًا 

ًج٤شًا ٖٓ الاعزؾوبهبد، ٢ٛ ٓئشش ػ٠ِ ٝعٞد أخطبء ٓؾزِٔخ أٝ ث٤بٗبد ٓب٤ُخ اؽز٤ب٤ُخ 

(Lee et al., 1999 .) ظبُؼ لا ٣ٞعذ ثٜب رؼبسع ك٢ أُٝثبُزب٢ُ، كبٕ اُششًبد اُز٢

)اٗخلبع رٌب٤ُق اًُٞبُخ( ٢ٛ أًضش ػشػخ ُلإكظبػ ػٖ  ٝأُلاىٔذ٣ش٣ٖ ث٤ٖ اُ

(. ػ٠ِ اُؼٌظ ٖٓ رُي، ارا Warfield et al., 1995ثؤٓبٗخ ) ٓؼِٞٓبد اُوٞائْ أُب٤ُخ

 الاعزؾوبهبد ثبُض٣بدح ك٢اُششًخ ػٖ سهْ أسثبػ ػب٤ُخ ٖٓ خلاٍ اُزلاػت  اكظؾذ

ُلإكظبػ ػٖ ٓؼِٞٓبد اُزذكن اُ٘وذ١ ٖٓ خلاٍ اُزوذ٣ش٣خ، كغزٌٕٞ أهَ اعزؼذادًا 

اُطش٣وخ أُجبششح لإٔ ٌٓٞٗبد اُطش٣وخ أُجبششح رزغ٘ت اعزخذاّ الاعزؾوبهبد 

 رٔبصَػذّ  ظبٛشحرش٤ش ٝ(. Wasley and Wu, 2006) أُزؾ٤ضح )ؿ٤ش أُجبششح(

اُششًبد ه٤بّ أُؼِٞٓبد ا٠ُ إٔ الاعزؾوبهبد اُزوذ٣ش٣خ اٌُج٤شح رض٣ذ ٖٓ اؽزٔب٤ُخ 

اُطش٣وخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ثبعزخذاّ ػٖ  الإخز٤بس١بلإكظبػ ث

 Kent and Birtٝهذ أشبسد ٗزبئظ دساعخ   (Sidhu and Yu, 2016).أُجبششح

اُطش٣وخ أُجبششح رؾون ػٞائذ رذس٣غ٤خ رزغبٝص اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح إٔ  (2021)

 ـ٤شح ك٢ الإعزؾوبهبد الإعٔب٤ُخ.ُِششًبد اُظ٘بػ٤خ راد اُزـ٤شاد أُطِوخ اُظ

 ٓلاءٓخ٣زٞهغ اُجبؽش إٔ رٞكش اُطش٣وخ أُجبششح ٓؼِٞٓبد راد  فٟ ظٛء ِب عجك      

٣ٌٕٞ ٛ٘بى إٔ ك٢ اُؾغبثبد ؿ٤ش اُ٘وذ٣خ طـ٤شًا أٝ  اُزـ٤شأًجش ػ٘ذٓب ٣ٌٕٞ  ه٤ٔ٤خ

 :٢ِ٣ ًٔب اٌضبٌش اٌفشضص١بغخ ٣ٌٖٔ ثغ٤ؾ ك٢ الاعزؾوبهبد الإعٔب٤ُخ. ُزُي كبٕ  رـ٤ش

 ٌٍطش٠مخ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٠ٛعذ أصش ٌّغزٜٛ الإعزؾمبلبد الإعّب١ٌخ ػٍٝ: اٌضبٌشاٌفشض 

 ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خػٓ  الإفصبػ اٌّجبششح فٟ
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اٌذساعبد اٌغبثمخ ؽٛي اٌؼلالخ ث١ٓ ِشؽٍخ الأؾذاس فٟ دٚسح ؽ١بح اٌششوخ  .1.2

 ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح فٟ الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ ٚاٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ

رٔش اُششًبد أٝ أُ٘زغبد ثذٝسح ؽ٤بح رجذأ ثٔشؽِخ اُجذء، صْ ٓشؽِخ اُ٘ٔٞ، صْ ٓشؽِخ 

رز٤ٔض ٓشؽِخ الاٗؾذاس ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُ٘ؼٞط ٝالاعزوشاس، ٝأخ٤شا ٓشؽِخ الاٗؾذاس. ٝ

ٖٝٓ صْ اٗخلبع اُشثؼ اُزشـ٢ِ٤  عؼبس،ٓؼذلاد اُ٘ٔٞ ٝالأأُج٤ؼبد ٝثبٗخلبع  اُششًخ

 Gort and)اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ا٠ُ اٗخلبع  ٣ئد١هذ ٓٔب  (.387: 2121أثٞاُؼض، )

Klepper 1982 ؛Dickinson 2011) ، ؽ٤ش إٔ اُذخَ اُظبك٢ ٖٓ أُ٘زظ ٣ؼزجش ٓؾذٝد

ك٢ ٓشؽِخ الاٗؾذاس، ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ثبُـخ الأ٤ٔٛخ، ؽ٤ش إٔ اُششًبد روّٞ ثزظل٤خ 

 Dickinsonاُ٘وذ٣خ ُغذاد اُذ٣ٕٞ أُغزؾوخ ) ٝرغزخذّ اُزذكوبدالأطٍٞ ُخذٓخ اُذ٣ٕٞ 

٣وخ أُجبششح رؾون اُطشإٔ  Kent and Birt (2021)ٝهذ أشبسد ٗزبئظ دساعخ (. 2011

ٖٓ دٝسح  الإٗؾذاسك٢ ٓشؽِخ ػٞائذ رذس٣غ٤خ رزغبٝص اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح ُِششًبد 

 .اُزؼذ٤٘٣خاُششًبد اُششًبد اُظ٘بػ٤خ ٝٝرُي ك٢ ًَ ٖٓ ؽ٤برٜب 

ٝٗظشًا ُِطج٤ؼخ اُؾشعخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ ك٢ ٓشؽِخ الاٗؾذاس ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ، 

ٞٗبد اُزذكن اُ٘وذ١ اُزشـ٢ِ٤ ٓوذسح رو٤ٔ٤٤خ ػب٤ُخ  كبٗٚ ٖٓ أُزٞهغ إٔ رٞكش ٌٓ

 ًٔب ٢ِ٣: اٌفشض اٌشاثغص١بغخ ٝك٢ ػٞء ٓب عجن ٣ٌٖٔ ، ُِٔغزضٔش٣ٖ

اٌّلاءِخ ػٍٝ  ٌّشؽٍخ الإٔؾذاس فٟ دٚسح ؽ١بح اٌششوخاٌفشض اٌشاثغ: ٠ٛعذ أصش 

ٌٍششوبد  اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح فٟ الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ

 غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

 ٚاٌّلاءِخ اٌم١ّ١خرؾم١ك اٌششوخ ٌخغبئش اٌذساعبد اٌغبثمخ ؽٛي اٌؼلالخ ث١ٓ  .٩.1

 الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ اٌّجبششح فٟ ٌٍطش٠مخ

٣ؼزجش اُشثؼ ٓو٤بط ٓٞعض ُِز٘جئ ثبلأداء، ٝٛ٘بى ٓو٤بط ٓٞعض ثذ٣َ لأداء 

اُششًخ ٣زٔضَ ك٢ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُؾووخ، ٝٗظشا ُلاٗزوبداد أُٞعٜخ ُِشثؼ أُؾبعج٢ 

ًٔو٤بط لأداء اُششًبد، كبٕ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ رؼذ ٓو٤بط ُلأداء أًضش كبئذح ػ٘ذٓب رٌٕٞ 

 . Dechow (1994)رؼٌظ أداء اُششًخ ثشٌَ أًضش دهخ اُششًبد ك٢ ؽبُخ ٓغزوشح، ٝ

لإٔ أُغزضٔش٣ٖ  ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خإٔ اُخغبئش أهَ  اHayn (1995)٠ُ  أشبسٝهذ   

رظل٤خ  دائٔبً ٣ٌْٜٝٔ٘  ،ٖٓ أُؾزَٔ إٔ ٣٘ظشٝا ا٠ُ اُخغبئش ػ٠ِ أٜٗب ٓئهزخ
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اعزضٔبسارْٜ ثذلاً ٖٓ رٌجذ اُخغبئش ا٠ُ أعَ ؿ٤ش ٓغ٠ٔ. ك٢ ؽ٤ٖ إٔ الأسثبػ ُٜب 

ٌزا فّٓ اٌّزٛلغ أْ رىْٛ ِىٛٔبد اٌزذفك إٌمذٞ اٌزشغ١ٍٟ اسرجبؽ أهٟٞ ثبُؼٞائذ، 

اٌّفصؼ ػٕٙب ثّٛعت اٌطش٠مخ اٌّجبششح أوضش فبئذح ٌٍّغزضّش٠ٓ ثبٌٕغجخ ٌٍششوبد 

إٔ  Dechow and Dichev (2002). ثبلإػبكخ ا٠ُ رُي، ٣ٞػؼ اٌخبعشح

الاعزؾوبهبد ٖٓ أُؾزَٔ إٔ ر٘ط١ٞ ػ٠ِ خطؤ أًجش ك٢ اُزوذ٣ش ٝعٞدح اعزؾوبم أهَ 

ػ٘ذٓب رلظؼ اُششًبد ػٖ خغبئش. ْٝٛ ٣ذػٕٞ إٔ اُخغبئش رشٌَ طذٓخ شذ٣ذح ُج٤ئخ 

 Kent andٝهذ أشبسد ٗزبئظ دساعخ رشـ٤َ اُششًخ ٝإٔ عٞدح الاعزؾوبم رؼؼق. 

Birt (2021) ٕاُطش٣وخ أُجبششح رؾون ػٞائذ رذس٣غ٤خ رزغبٝص اُطش٣وخ ؿ٤ش  أ

ٌٙزٖ أُجبششح ُِششًبد اُظ٘بػ٤خ ٝاُزؼذ٤٘٣خ ػ٘ذٓب رؼِٖ ػٖ خغبئش ثذلاً ٖٓ الأسثبػ. 

اُزذكن اُ٘وذ١ اُزشـ٢ِ٤ ػ٘ذ الإكظبػ ٓؼِٞٓبد كبئذح رٌٕٞ ، كٖٔ أُزٞهغ إٔ الأعجبة

ُِششًبد اُز٢ رلظؼ ػٖ خغبسح.  ٗغج٤خػٜ٘ب ثبعزخذاّ اُطش٣وخ أُجبششح أًضش أ٤ٔٛخ 

 : اٌفشض اٌخبِظ وّب ٠ٍٟفٟ ظٛء ِب عجك ٠ّىٓ ص١بغخ 

اٌّجبششح  ٌٍطش٠مخ اٌم١ّ١خ اخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ فٟ اٌّلاءِخ رٛعذ: اٌخبِظاٌفشض 

ث١ٓ اٌششوبد اٌخبعشح ٚاٌششوبد  ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ فٟ الإفصبػ

 اٌشاثؾخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ.

اُجؾش اُؾب٠ُ، ٣وّٞ اُجبؽش ك٠  كشٝعٝثؼذ رٞك٤ش دػْ اخزجبسٟ أعْٜ ك٠ رط٣ٞش       

 ٛزٙ اُلشٝع.لاخزجبس  ٚص١بغخ إٌّبرط اٌّلائّخ)اُضبُش( ثزظ٤ْٔ اُجؾش  ٢اُوغْ اُزبُ

 اٌمغُ اٌضبٌش

 رص١ُّ اٌجؾش

 ٚػ١ٕخ اٌجؾش ِغزّغ. 1.٢

 ثبُجٞسطخأُو٤ذح ؿ٤ش أُب٤ُخ اُششًبد أُغبٛٔخ ع٤ٔغ ٣زٔضَ ٓغزٔغ اُجؾش ك٢ 

ّ(2112 -2111 )ٖٓ خلاٍ اُلزشح  أُظش٣خ
 

اُششًبد أُب٤ُخ أُو٤ذح ثؼذ اعزجؼبد 

، ٝرُي ُزؾو٤ن اُج٘ٞىاُخذٓبد أُب٤ُخ ثخلاف ، ٝاُج٘ٞى ٢هطبػثبُجٞسطخ ٝأُزٔضِخ ك٢ 

اُششًبد أُب٤ُخ ٝٓغبلاد ٛزٙ ٗٞع ٖٓ اُزغبٗظ ث٤ٖ ششًبد اُؼ٤٘خ ٗظشاً لاخزلاف ؽج٤ؼخ 

ٝاخزلاف أُزطِجبد ٝاُوٞاػذ . ٝروبس٣شٛب أُب٤ُخ ػٖ ٗظ٤شرٜب ك٢ اُششًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ
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اُجبؽش ثشؤٕ ارٔبّ اُجؾش اُؾب٠ُ ػ٠ِ ػ٤٘خ ٤ٓغشح ٖٓ ٣ٝؼزٔذ اُز٘ظ٤ٔ٤خ اُز٢ رخؼغ ُٜب. 

اُخبطخ ثٔلشداد ٛزٙ اُؼ٤٘خ خلاٍ ػ٠ِ أُشبٛذاد  ٝاُؾظٍِٞي اُششًبد أُو٤ذح ر

ػذح ٚرٌه فٟ ظٛء (Firm- Year Observations) ع٘ٞاد اُذساعخ ٝكوبّ ُٔذخَ 

إٔ ، ٝإٔ رزٞاكش اُوٞائْ أُب٤ُخ اُغ٣ٞ٘خ ُِششًبد خلاٍ كزشح اُذساعخ :أّ٘ٙب، اػزجبساد

إٔ ٣ٌٕٞ هذ رْ رذاٍٝ أعْٜ اُششًبد ، ٝأُظش٣خرٌٕٞ اُوٞائْ أُب٤ُخ ُِششًبد ثبُؼِٔخ 

 ثبٗزظبّ خلاٍ كزشح اُذساعخ.

ػشش هطبػبً  أسثؼخششًخ ٓٞصػخ ػ٠ِ  (121)ٝثِـذ اُؼ٤٘خ اُٜ٘بئ٤خ ُِذساعخ       

اُؼ٤٘خ  (1اٌغذٚي سلُ )٣ٝٞػؼ ، ٓشبٛذح (862)، ثبعٔب٢ُ ٓشبٛذاد اهزظبد٣بً ؿ٤ش ٓب٠ُ

 .٣خأُظشاُٜ٘بئ٤خ ُِجؾش ٓظ٘لخ ٝكوب ُِزٞص٣غ اُوطبػ٠ ُغٞم الأٝسام أُب٤ُخ 

 (: اٌزص١ٕف اٌمطبػٝ ٌششوبد ػ١ٕخ اٌجؾش1عذٚي سلُ )

 

 

ــبْ ــــ ــ ــ ــ ــ  ث١ـ

 إعّبٌٟ اٌغٕٛاد ٚػذد اٌششوبد

1٠11 1٠11 1٠1٢ 1٠12 1٠1٩ 1٠12 1٠15 1٠10 1٠11-

1٠10 

ػذد 

 اٌششوبد

ػذد 

 اٌششوبد

ػذد 

 اٌششوبد

ػذد 

 اٌششوبد

ػذد 

 اٌششوبد

ػذد 

 اٌششوبد

ػذد 

 اٌششوبد

ػذد 

 اٌششوبد
ذادػذد   اٌّشب٘

 15٢5 11٠ 111 111 111 112 111 11٢ 11٢ (1) ػذد اٌششوبد اٌّم١ذح

 (٢12) (٢٠) (2٩) (22) (2٢) (٢0) (٢0) (2٢) (21) اٌّب١ٌخاٌششوبد  ٠غزجؼذ 

 121٢ 1٥٠ 155 152 150 152 152 15٠ 151 ػذد اٌششوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح 

 ٥20 111 111 111 111 111 111 111 111 ػذد ششوبد ػ١ٕخ اٌجؾش

 %20,٩ %2٢,5 %20,2 %20,5 %25,٥ %20,5 %2٥,٩ %51,1 %5٠,٢ ٔغجخ اٌؼ١ٕخ إٌٝ ِغزّغ اٌجؾش

ػذد اٌششوبد اٌزٟ رزجغ اٌطش٠مخ 

 اٌّجبششح

11 11 11 11 11 11 11 1٠ 125 

اٌزٟ رزجغ اٌطش٠مخ غ١ش ػذد اٌششوبد 

 اٌّجبششح

1٠٠ 1٠٠ 1٠٠ 1٠٠ 1٠٠ 1٠٠ 1٠٠ 1٠1 0٠1 

 رؾذ٠ذ ِصبدس عّغ اٌج١بٔبد . 1.٢

اػزٔذ اُجبؽش ك٠ اُؾظٍٞ ػ٠ِ اُج٤بٗبد أُطِٞثخ لاخزجبس كشٝع اُذساعخ ػ٠ِ        
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 أُظبدس اُزب٤ُخ:

 ا٤ُٜئخ اُؼبٓخ ُغٞم أُبٍ أُظشٟ )أعؼبس الأعْٜ(. -

 )أعٔبء اُششًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ أُو٤ذح(. اُجٞسطخ أُظش٣خ -

 ششًخ ٓظش ُ٘شش أُؼِٞٓبد )اُزوبس٣ش أُب٤ُخ(. -

 ص١بغخ ّٔبرط اٌجؾش ٚاٌزؼش٠فبد الإعشائ١خ ٌٍّزغ١شاد. ٢.٢

ُلإٗؾذاس  ٗٔبرط خٔظاُجؾش ػ٠ِ  كشٝعاخزجبس ثشؤٕ عٞف ٣ؼزٔذ اُجبؽش 

٣ؼشػٜب اُجبؽش  (Regression Analysis Multiple Linerاُخط٠ أُزؼذد )

  ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:

اٌّجبششح فٟ الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ  ٌٍطش٠مخ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خلاخزجبس     

لإػزٔبدٙ ػ٠ِ  (Ohlson, 1995)ٗٔٞرط ٠ِ عٞف ٣ؼزٔذ اُجبؽش ػ اٌزشغ١ٍ١خ،

ٓزـ٤شاد عبس٣خ ٤ُٝغذ ٓغزوج٤ِخ ٓٔب ٣غ٘ت اُ٘ٔٞرط اُٞهٞع ك٢ أ١ ٓشبًَ أص٘بء 

عٞف ٝ اُزطج٤ن، ثبلإػبكخ ا٢ُ د٣٘ب٤ٌ٤ٓخ أُؼِٞٓبد اُخط٤خ اُز٢ ٣زٔزغ ثٜب اُ٘ٔٞرط.

ػ٠ِ ٗٔٞرط  رؾ٤َِ ُلاٗؾذاس اُخط٠  (1اخزجبس فشض اٌجؾش سلُ )٣ؼزٔذ اُجبؽش ثشؤٕ 

٠جٕٝ ػٍٝ أْ عؼش اٌغُٙ (، Regression Analysis Multiple Linerأُزؼذد )

ًّ ِٓ اٌطش٠مخ اٌّجبششح فٟ الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ،  ٠ؼذ داٌخ فٝ و

ٝثزُي ٣ٌٖٔ ط٤بؿخ ٗٔٞرط الاٗؾذاس  ٚاٌّزغ١شاد اٌزفبػ١ٍخ،ٚاٌّزغ١شاد اٌعبثطخ، 

 (:1ػ٢ِ اُ٘ؾٞ أُج٤ٖ ثبُٔؼبدُخ سهْ )اُخط٢ أُزؼذد 

Pit+1 = β0 + β1 BVit + β 2 NIit + β3 Direct Methodit + β4 BV * 

Direct   Methodit + β5 NIit * Direct Methodit + it    ……….(1) 

 ؽ١ش:
Pit+1 ( عؼش إلفبي عُٙ اٌششوخi فٝ ٔٙب٠خ )٢ ( أشٙش ِٓ اٌفزشحt+1.) 

BV it ( اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌغُٙ اٌششوخi ) ٟف( ٔٙب٠خ اٌفزشحt.) 

NI it 

Di-Method it  

 .(tاٌفزشح ) ٔٙب٠خ ( فiٟصبفٟ اٌذخً اٌغٕٛٞ ٌغُٙ اٌششوخ )

 (.t( فٝ ٔٙب٠خ اٌفزشح )iػٓ اٌزذفمبد اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍششوخ ) اٌّجبششح ٌلإفصبػطش٠مخ اٌ
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BV*Di-Method it 

 

NI it*Di-Method it  

 

β0 

Β1- β3 

Β4- β5 

( فوٝ ٔٙب٠وخ iٌٍششوخ )اٌّجبششح ٌلإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد اٌزشغ١ٍ١خ طش٠مخ اٌاٌزفبػً ث١ٓ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٚ

 (.tاٌفزشح )

( فوٝ iٌٍشوشوخ ) ٌلإفصوبػ ػوٓ اٌزوذفمبد اٌزشوغ١ٍ١خ ٚاٌطش٠موخ اٌّجبشوشحاٌزفبػً ث١ٓ صبفٟ دخوً اٌغوُٙ 

 (.tٔٙب٠خ اٌفزشح )

 صبثذ الأؾذاس.

 ِؼبِلاد اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ.

 ِؼبِلاد اٌّزغ١شاد اٌزفبػ١ٍخ.

it ٟاٌخطأ اٌؼشٛائ 

، كبٕ ٓؼ٣ٞ٘خ )ػذّ ٓؼ٣ٞ٘خ( ٓؼبَٓ الاٗؾذاس ٚلأغشاض اخزجبس اٌفشض الأٚي 

β3) ٖ( عزش٤ش ا٠ُ ٝعٞد )ػذّ ٝعٞد( ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػ

)أُٞعت أٝ اُغبُت(  (β3)اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ. ًٔب رؼجش اشبسح ٓؼبَٓ الاٗؾذاس 

 اُششًخ. ُغْٜاُغٞه٤خ  ثبُو٤ٔخػٖ ؽج٤ؼخ ػلاهخ الإكظبػ ثبعزخذاّ اُطش٣وخ أُجبششح 

)أُؼذُخ( ُِٔلاءٓخ ٚف١ّب ٠زؼٍك ثبخزجبس اٌفشٚض اٌخبصخ ثبٌّزغ١شاد إٌّظّخ       

 :اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ

ٝاُخبص ثؤصش ؽغْ اُششًخ ػ٠ِ ، إٌّٛرط اٌضبٟٔ ثبخزجبس اٌفشض اٌضب٠ٟٔزؼٍك        

٣ٌٖٔ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، 

 (:2ط٤بؿخ ٗٔٞرط الاٗؾذاس ػ٢ِ اُ٘ؾٞ أُج٤ٖ ثبُٔؼبدُخ سهْ )

Pit+1 =β0+β1BVit+β2NIit+β3Di-Methodit +β4Fsizeit +β5Di- 

Methodit* Fsizeit +it                          ……………..(2) 

، ٝاُخبص ثؤصش الإعزؾوبهبد ث١ّٕب ٠زؼٍك إٌّٛرط اٌضبٌش ثبخزجبس اٌفشض اٌضبٌش    

الإعٔب٤ُخ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

 (:3ػ٢ِ اُ٘ؾٞ أُج٤ٖ ثبُٔؼبدُخ سهْ ) اُزشـ٤ِ٤خ، ٣ٌٖٔ ط٤بؿخ ٗٔٞرط الاٗؾذاس

Pit+1 = β0+β1BVit+β2NIit+β3Di-Methodit+β4 Absaccuralit +β5Di-

Methodit* Absaccuralit +it               ………………..(3) 

، ٝاُخبص ثؤصش ٓشؽِخ أِب إٌّٛرط اٌشاثغ فئٔٗ ٠زؼٍك ثبخزجبس اٌفشض اٌشاثغ      

الاٗؾذاس ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ 
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ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ٣ٌٖٔ ط٤بؿخ ٗٔٞرط الاٗؾذاس ػ٢ِ اُ٘ؾٞ أُج٤ٖ 

 (:4ثبُٔؼبدُخ سهْ )

Pit+1 = β0+β1BVit+β 2NIit+β3Di-Methodit +β4Declineit+β5Di-

Methodit* Declineit +it            ……………………(4) 

، ٝاُخبص ثؤصش رؾو٤ن ٠زؼٍك إٌّٛرط اٌخبِظ ثبخزجبس اٌفشض اٌخبِظ ٚأخ١شاً       

اُششًخ ُخغبئش ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد 

 (:5بُٔؼبدُخ سهْ )اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ٣ٌٖٔ ط٤بؿخ ٗٔٞرط الاٗؾذاس ػ٢ِ اُ٘ؾٞ أُج٤ٖ ث

Pit+1 = β0+β1BVit+β 2NIit+β3Di-Methodit+β4Lossit+β5Di-

Methodit*Lossit+ it                           …………….(5) 

 ؽ٤ش: 
Pit+1 ( عؼش إلفبي عُٙ اٌششوخi فٝ ٔٙب٠خ )٢ ( أشٙش ِٓ اٌفزشحt+1.) 

BVit ( اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌغُٙ اٌششوخi ) ٟف( ٔٙب٠خ اٌفزشحt.) 

NIit 

Di- Methodit  

 .(tاٌفزشح ) ٔٙب٠خ ( فiٟصبفٟ اٌذخً اٌغٕٛٞ ٌغُٙ اٌششوخ )

 (.t( فٝ ٔٙب٠خ اٌفزشح )iاٌطش٠مخ اٌّجبششح ٌلإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍششوخ )

FSizeit 

Di-Methodit*FSizeit 

 (.t( فٝ ٔٙب٠خ اٌفزشح )iؽغُ اٌششوخ )

 ِغ ؽغُ اٌششوخ.ٌلإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد رفبػً اٌطش٠مخ اٌّجبششح 

Accrualsit 

Di-Methodit*Accrualsit  

Declineit 

Di-Methodit*Declineit 

Lossit 

Di-Method it*Lossit 

β0 

β1- β4β5 

 (.tٔٙب٠خ اٌفزشح )فٟ ( i) ٌٍششوخ الإعّب١ٌخِغزٜٛ الاعزؾمبلبد 

 .الإعّب١ٌخِغ الاعزؾمبلبد ٌلإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد رفبػً اٌطش٠مخ اٌّجبششح 

 (.t( فٝ ٔٙب٠خ اٌفزشح )iِشؽٍخ الأؾذاس فٟ دٚسح ؽ١بح اٌششوخ )

 .ِغ ِشؽٍخ الأؾذاسٌلإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد رفبػً اٌطش٠مخ اٌّجبششح 

 (.t( ٌخغبئش فٟ ٔٙب٠خ اٌفزشح )iرؾم١ك اٌششوخ )

 ٌخغبئش.رفبػً اٌطش٠مخ اٌّجبششح ٌلإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد ِغ رؾم١ك اٌششوخ 

 صبثذ الأؾذاس.

 ِؼبِلاد اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ.

 ِؼبًِ اٌّزغ١ش اٌزفبػٍٟ.

it ٟاٌخطأ اٌؼشٛائ. 
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ش(: اٌزؼش٠فبد الإعشائ١خ ٌّزغ١شاد اٌجؾ1عذٚي سلُ )  
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ظ٤بؿخ ٗٔبرط اُجؾش، ًٝزُي اُزؼش٣ق الإعشائ٠ ُِٔزـ٤شاد، ٣وّٞ إٔ هبّ اُجبؽش ثثؼذ 

اُجبؽش ك٠ اُوغْ اُزب٠ُ )اُشاثغ( ثزؾ٤َِ ٗزبئظ اُذساعخ الاخزجبس٣خ ٖٓ اؽظبءاد 

 اس.ٗؾذلاٝٗزبئظ رؾ٤َِ اٝٓظلٞكخ اسرجبؽ ث٤شعٕٞ ٝطل٤خ 

 اٌمغُ اٌشاثغ

 رؾ١ًٍ إٌزبئظ 

 . اؽصبءاد ٚصف١خ2.1

الإؽظبءاد اُٞطل٤خ ُِٔزـ٤شاد أُزؼٔ٘خ ك٠ ٗٔبرط ( ٣3ؼشع عذٍٝ سهْ )

اُجؾش اُؾب٠ُ، ٝرُي ثٜذف اظٜبس اُخظبئض ا٤ُٔٔضح ُزِي أُزـ٤شاد ػ٠ِ ٓغزٟٞ 

 ششًبد ػ٤٘خ اُجؾش

 إؽصبءاد ٚصف١خ ٌّزغ١شاد اٌجؾش(: ٢عذٚي سلُ ) 

 الإٔؾشاف اٌّؼ١بسٜ اٌّزٛعػ اٌؾذ الألصٝ اٌؾذ الأدٔٝ ػذد اٌّشب٘ذاد اٌّزغ١شاد

 12,2212 11,222٠ 122.5٢٠٠ ٠.٠٩٠٠ ٥٢٠ اٌغُٙ عؼش

 15,1٠1٠ 1٢,0211 12٢,٠1٩1 ٩1,٠151- ٥2٢ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍغُٙ

 2,٥٥٩٠ 1,5٩12 ٩٩,1151 ٢5,1٠٩٠- ٥2٢ صبفٟ دخً اٌغُٙ

اٌطش٠مخ اٌّجبششح فٟ 

 الإفصبػ

٥20 ٠ 1 ٠,15 ٠,٢50 

 1,2251 1٠,115٩ 12,51٢1 15,٠21٢ ٥25 ؽغُ اٌششوخ

 12,222٢ 2,٢٢٠2 15٠,515٠ ٠,٠٠11 ٥25 الاعزؾمبلبد الإعّب١ٌخ

 ٠,٢2٠ ٠,1٢ 1 ٠ ٥20 ِشؽٍخ الأؾذاس

 ٠,2٠2 ٠,11 1 ٠ ٥25 رؾم١ك اٌششوخ ٌخغبئش

 ،ثّزغ١ش عؼش اٌغُٙػ٠ِ الإؽظبءاد اُٞطل٤خ اُخبطخ  اُجبؽش ٣لاؽع

خلاٍ كزشح ، إٔ عؼش اُغْٜ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ششًبد اُؼ٤٘خ (3ٝأُزؼٔ٘خ ثبُغذٍٝ سهْ )

ٝاٗؾشاف  12,4461( ٝرُي ثٔزٞعؾ ٣جِؾ 166,7311، 1,1511اُذساعخ ٣زشاٝػ ث٤ٖ )

ػ٠ِ ٓغزٟٞ ششًبد  اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍغُٙأٓب ٓزـ٤ش روش٣جبً.  16,6624ٓؼ٤بسٟ هذسٙ 

ٝاٗؾشاف  13,2421( ٝرُي ثٔزٞعؾ ٣جِؾ 143,1252، 51,1271-اُؼ٤٘خ ٣زشاٝػ ث٤ٖ )

ػ٠ِ ٓغزٟٞ ششًبد  صبفٝ دخً اٌغُٙ. ًٔب ٣زشاٝػ روش٣جب 17,2111ٓؼ٤بسٟ هذسٙ 
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ٝاٗؾشاف ٓؼ٤بسٟ  1,7514( ٝرُي ثٔزٞعؾ ٣جِؾ 55,2172، 37,2151-اُؼ٤٘خ ث٤ٖ ) 

 روش٣جب. 4,8851هذسٙ 

ٖٓ ششًبد  روش٣جبً ٪ 17كبٕ فٟ الإفصبػ  اٌّجبششح ثّزغ١ش اٌطش٠مخٚف١ّب ٠زؼٍك          

 روش٣جبً  ٪23، ٝٗغجخ ثبعزخذاّ اُطش٣وخ أُجبششح اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خاُؼ٤٘خ ٣ؼشػٕٞ 

. ثبعزخذاّ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خٖٓ ششًبد اُؼ٤٘خ ٣ؼشػٕٞ 

، رظٜش الإؽظبءاد اُٞطل٤خ أُزؼٔ٘خ ثبُغذٍٝ سهْ إٌّظّخثبٌّزغ١شاد أٓب ك٤ٔب ٣زؼِن 

روش٣جبً، ًٔب  21,2175ثبُِٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٠ ٣جِؾ  ؽغُ ششوبد اٌؼ١ٕخإٔ ٓزٞعؾ ( 3)

ػ٠ِ ٓغزٟٞ ششًبد اُؼ٤٘خ  الاعزؾمبلبد الإعّب١ٌخ ٗغجخ اُزـ٤ش ك٢ ٣جِؾ ٓزٞعؾ

ك٢ دٝسح ؽ٤بح  ثّشؽٍخ الإٔؾذاس% ٖٓ ششًبد اُؼ٤٘خ رٔش 13ٝإٔ  روش٣جبً. 4,3316

ك٢ هٞائْ ٗزبئظ الأػٔبٍ  رؾمك خغبئش% ٖٓ ششًبد اُؼ٤٘خ 21، ا٠ُ عبٗت إٔ أُ٘زظ

 اُخبطخ ثٜب.

 رؾ١ًٍ الإسرجبغ. 2.1

الأداح الأ٤ُٝخ  ٝاُز٢ رٔضَ( ٓظلٞكخ اسرجبؽ ث٤شعٕٞ، ٣4زؼٖٔ اُغذٍٝ سهْ )

ػ٠ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ  ٝثبُ٘ظشلإًزشبف ٓشٌِخ الإصدٝاط اُخط٠ ث٤ٖ أُزـ٤شاد اُزلغ٤ش٣خ. 

إٔ الإصدٝاط اُخط٠ لا ُِجبؽش (، ٣زج٤ٖ 4سهْ ) اُغذٍٝ ًٔب ٣ٞػؾٜبٓزـ٤شاد اُجؾش 

٣ٔضَ ٓشٌِخ ك٠ اُجؾش اُؾب٠ُ، ؽ٤ش إٔ ًَ ٓؼبٓلاد الإسرجبؽ ث٤ٖ أُزـ٤شاد اُزلغ٤ش٣خ 

( روش٣جبً ث٤ٖ 1,622(، ؽ٤ش ثِؾ أهظ٠ ٓؼبَٓ اسرجبؽ )1,21ك٠ اُجؾش اُؾب٠ُ أهَ ٖٓ )

 ٝرظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ الإسرجبؽ. ٝطبك٢ دخَ اُغْٜ اُذكزش٣خ ُِغْٜ اُو٤ٔخٓزـ٤شٟ 

 (:4ُج٤شعٕٞ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ششًبد ػ٤٘خ اُجؾش، ًٔب ٛٞ ٓٞػؼ ثغذٍٝ سهْ )

ث٤ٖ عؼش اُغْٜ ٝ)اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ  ٪(1ٝعٞد اسرجبؽ ٓٞعت ٝٓؼٟ٘ٞ )ػ٘ذ ٓغزٟٞ  -

ْ، اُطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُِغْٜ، طبك٠ اُذخَ ُِغٜ

٪( ث٤ٖ عؼش 1٘ذ ٓغزٟٞ ٝٓؼٟ٘ٞ )ػ عبُت(، ٝاسرجبؽ اُزشـ٤ِ٤خ، ؽغْ اُششًخ

ٝ )الاعزؾوبهبد ٣ٞعذ اسرجبؽ ث٤ٖ عؼش اُغْٜ  ٝلا، ٝرؾو٤ن اُششًخ ُخغبئشاُغْٜ 

  الإعٔب٤ُخ، ٓشؽِخ الإٗؾذاس ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ(.
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٪( ث٤ٖ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ 1ٝعٞد اسرجبؽ ٓٞعت ٝٓؼٟ٘ٞ )ػ٘ذ ٓغزٟٞ  -

اُطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ  ٝ)طبك٠ اُذخَ ُِغْٜ،

ؽغْ اُششًخ(، ًٔب ٣ٞعذ اسرجبؽ عبُت ٝٓؼٟ٘ٞ ث٤ٖ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، 

ًَ  ُِغْٜ %، 5ٖٓ )ٓشؽِخ الإٗؾذاس ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ ػ٘ذ ٓغزٟٞ  ًٝ

 (.%1ٝرؾو٤ن اُششًخ ُخغبئشػ٘ذ ٓغزٟٞ 

٪( ث٤ٖ طبك٠ اُذخَ ُِغْٜ ٝ)اُطش٣وخ 1 ٝعٞد اسرجبؽ ٓٞعت ٝٓؼٟ٘ٞ )ػ٘ذ ٓغزٟٞ -

أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ؽغْ اُششًخ(، ًٔب ٣ٞعذ اسرجبؽ 

ًَ ٖٓ )ٓشؽِخ الإٗؾذاس ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ  عبُت ٝٓؼٟ٘ٞ ث٤ٖ طبك٢ دخَ اُغْٜ ًٝ

 %(.1%، ٝرؾو٤ن اُششًخ ُخغبئشػ٘ذ ٓغزٟٞ 5ػ٘ذ ٓغزٟٞ 

اُطش٣وخ أُجبششح ك٢ ث٤ٖ % 1ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٝٓؼٟ٘ٞ  ٓٞعتٝعٞد اسرجبؽ  -

 عبُتًٔب ٣ٞعذ اسرجبؽ ، ٝؽغْ اُششًخ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ

اُطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد ٪( ث٤ٖ 5)ػ٘ذ ٓغزٟٞ  ٝٓؼٟ٘ٞ

 اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝٓشؽِخ الإٗؾذاس ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ.

% ث٤ٖ ؽغْ اُششًخ ٝٓشؽِخ 1ٓؼ١ٞ٘ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٝٝعٞد اسرجبؽ عبُت  -

الإٗؾذاس ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ، ٝاسرجبؽ ٓٞعت ٓؼ١ٞ٘ ث٤ٖ ٓشؽِخ الإٗؾذاس 

%، ٝرؾو٤ن 5ك٢ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ ٝ)الإعزؾوبهبد الإعٔب٤ُخ ػ٘ذ ٓغزٟٞ 

 %(.1اُششًخ ُخغبئش ػٖ ٓغزٟٞ 
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 اٌجؾشاخزجبس فشٚض . ٢.2

ػ٠ِ اعزخذاّ ٗٔبرط الاٗؾذاس اُخط٢ ثبعزخذاّ  اُجؾش٣ؼزٔذ اخزجبس كشٝع       

 (. ٝهذ2112 -2111ُج٤بٗبد اُؼ٤٘خ خلاٍ اُلزشح ٖٓ ) Panel Dataاُج٤بٗبد أُغٔؼخ 

 Ordinary Least Squares)اػزٔذ اُجبؽش ػ٠ِ ؽش٣وخ أُشثؼبد اُظـشٟ 

"OLS") ُزوذ٣ش ٓؼبُْ ٗٔٞرط الإٗؾذاس اُخط٠ أُزؼذد أُغزخذٓخ ك٠ اُجؾش اُؾب٠ُ .

 The Variance Inflation Factor)اعزؼبٕ اُجبؽش ثٔؼبَٓ رؼخْ اُزجب٣ٖ ٝهذ 

"VIF")  ُِؾٌْ ػ٠ِ ٓب ارا ًبٗذ دسعخ الإصدٝاط اُخط٠ ك٠ ٗٔٞرط اُجؾش اُؾب٠ُ

٣ؼذ ٝع٤ِخ ٜٓٔخ لإًزشبف ٓذٟ اسرجبؽ ًَ ٓزـ٤ش ٓغزوَ ٓغ ثو٤خ  ؽ٤ش خط٤شح أّ لا، 

أُزـ٤شاد أُغزوِخ الأخشٟ ك٠ ٓؼبدُخ الاٗؾذاس أُزؼذد، ٝٛزا ٣ؼ٠٘ أٗٚ ٣زْ ؽغبة ه٤ٔخ 

( ٌَُ ٓزـ٤ش ٓغزوَ ك٠ ٓؼبدُخ الإٗؾذاس. ٣ٝو٤ظ ٓؼبَٓ VIFُٔؼبَٓ رؼخْ اُزجب٣ٖ )

روذ٣شاد ٓؼبُْ ٓؼبدُخ الإٗؾذاس ٗز٤غخ ٝعٞد ٓوذاس اُض٣بدح ك٠ رجب٣ٖ  (VIF)رؼخْ اُزجب٣ٖ 

الإصدٝاط اُخط٠، كٌِٔب ًبٗذ ه٤ٔخ ٛزا أُؼبَٓ ًج٤شح صاد رجب٣ٖ اُزوذ٣شاد ٝصادد 

( أُؾغٞثخ أُغزخذٓخ ك٠ tالأخطبء أُؼ٤بس٣خ ُٜب، ٓٔب ٣ئدٟ ا٠ُ اٗخلبع ه٤ٔخ )

، كبٕ (VIF)ب٣ٖ اخزجبساد أُؼ٣ٞ٘خ الإؽظبئ٤خ ُِٔؼبُْ. ًٝٔئشش ثذ٣َ ُٔؼبَٓ رؼخْ اُزج

ثؼغ اُؾوبئت الإؽظبئ٤خ رؤخز ٓوِٞة ٛزا أُؼبَٓ ُِؾٌْ ػ٠ِ خطٞسح الإصدٝاط اُخط٠ 
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، ًٝلا أُؼبٓلإ ٣ؼط٤بٕ ٗلظ  (Tolerance)٣ٝؼشف ٛزا أُؼبَٓ ثلزشح اُغٔبػ

 (. 2111الاعز٘زبط ػٖ خطٞسح الإصدٝاط اُخط٠ ) ػ٘ب٠ٗ، 

ُِؾظٍٞ ػ٠ِ أكؼَ اُزوذ٣شاد رْ ؽزف اُو٤ْ اُشبرح ك٢ ًَ ٗٔٞرط ٖٓ ٗٔبرط ٝ

(. 3الاٗؾذاس ٢ٛٝ رِي اُو٤ْ اُز٢ رٌٕٞ ه٤ْ الأخطبء اُؼشٞائ٤خ أُؼ٤بس٣خ ُٜب أًجش ٖٓ )

ُزظؾ٤ؼ الأخطبء اُؼشٞائ٤خ ٖٓ أصش  Robust Standard Errorًزُي رْ اعزخذاّ 

. ًٔب رْ ؽغبة ه٤ْ (Hoechle, 2007)ب٣٘بد اُزار٢ ٝػذّ صجبد اُزج الاسرجبؽٓشٌِز٢ 

VIF)( ٖٓ َُ٘ٔبرط اُذساعخ ٝٝعذ أٜٗب أه )ك٢ ًَ ٗٔبرط اُذساعخ، ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ 11 )

( ٌجؼط (VIFف١ّب ػذا إٌّٛرط اٌضبٟٔ ؽ١ش وبٔذ ل١ُ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ اصدٝاط خط٢، 

ؽ١ش رُ . اٌّؼ١بس٠خ(، ٌٚؾً ٘زٖ اٌّشىٍخ رُ اعزخذاَ اٌم١ُ 1٠اٌّزغ١شاد أوجش ِٓ )

رؾ٠ًٛ ل١ُ ِزغ١ش ؽغُ اٌششوخ إٌٝ اٌم١ُ اٌّؼ١بس٠خ ثبعزخذاِٗ فٟ اٌؾصٛي ػٍٝ اٌّزغ١ش 

( 11( ٝعذ أٜٗب ع٤ٔؼٜب روَ ػٖ )(VIF، ٝثؼذ روذ٣ش اُ٘ٔٞرط ٝاػبدح ؽغبة ه٤ْ اٌزفبػٍٟ

ٝهذ هبّ اُجبؽش ثبعشاء رؾ٤َِ الإٗؾذاس  ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ الإصدٝاط اُخط٢.

 ٗزبئظ ًَ ٗٔٞرط ٖٓ ٗٔبرط اُجؾش ػ٠ِ ؽذح:  ٣٢ِ ػ٠ِ ٓغزٟٞ اُؼ٤٘خ ًٌَ، ٝك٤ٔب

  اخزجبس اٌفشض الأٚي. 1.٢.2

( ػ٠ِ Enterهبّ اُجبؽش ثبعشاء رؾ٤َِ الإٗؾذاس أُزؼذد ثطش٣وخ ادخبٍ )

اُطش٣وخ ٓغزٟٞ ػ٤٘خ اُجؾش ًٌَ ثشؤٕ ٓؼبدُخ اٗؾذاس عؼش اُغْٜ ػ٠ِ ًَ ٖٓ 

 ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ. أُجبششح ُلإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، 

( ٓؼ٣ٞ٘خ ٗٔٞرط 5رظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ثبُغذٍٝ سهْ )

، اُطش٣وخ أُجبششحالإٗؾذاس اُخط٠ ُغؼش اُغْٜ ػ٠ِ ٓغٔٞػخ أُزـ٤شاد أُلغشح )

(. ًزُي، رظٜش ٗزبئظ Fػ٤ِٚ ٖٓ دلاُخ اخزجبس)ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ(، ٝٛٞ ٓب ٣غزذٍ 

R( إٔ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )5رؾ٤َِ الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ثبُغذٍٝ سهْ )
2

 )

، ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ اُطش٣وخ أُجبششحاُخبطخ ثبٗؾذاس عؼش اُغْٜ ػ٠ِ ًَ ٖٓ 

ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٠٘ إٔ أُزـ٤شاد أُلغشح ك٠ ٓؼبدُخ الإٗؾذاس  (،1,3557رؼبدٍ )
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ٖٓ اُزجب٣ٖ ك٠ عؼش  ٪35,57، ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ( رلغش اُطش٣وخ أُجبششح)ٓزـ٤ش

 اُغْٜ ُششًبد ػ٤٘خ اُجؾش.

 ( ٩عذٚي سلُ )

 ٚاٌّزغ١شاد اٌعبثطخ اٌطش٠مخ اٌّجبششحٔزبئظ رؾ١ًٍ إٔؾذاس عؼش اٌغُٙ ػٍٝ 

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ
ِؼبِلاد 

 (βالإٔؾذاس )

اٌخطأ اٌّؼ١بسٜ 

(Std. Error) 

 اؽصبءاد اخزجبس الإصدٚاط اٌخطٟ ِؼبِلاد الإٔؾذاس ِؼ٠ٕٛخ

 (tل١ّخ )
ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

(Sig.) 

 فزشح اٌغّبػ

(Tolerance) 

(1/VIF) 

 ِؼبًِ رعخُ

 اٌزجب٠ٓ

( (VIF 

   ***٠,٠٠٠ ٢5,11 2٥5٠,٠ 2٩٠0,٩ (Constantصبثذ الأؾذاس )

 ٠,٢٩٢٢5 1,0٢ ***٠,٠٠٠ ٩,٠0 ٠,٠٩٠2 1٩51.٠ (BVit)اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍغُٙ 

 21,٢ 1٥٢٠1,٠ ***٠,٠٠٠ 01,٢ 12٢2,٠ ٠٠25,1 (NIit)صبفٝ اٌذخً ٌٍغُٙ اٌٛاؽذ 

 ٠,٩2٥٠1 1,52 ***٠,٠٠5 ٢,٠502 1,1٢٩2 1,51 (Di- Methoditاٌطش٠مخ اٌّجبششح )

 اٌطش٠مخ اٌّجبششح× اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ 

(Di- Methodit * BVit) 
-٠,٠ ٠,٠٥٠٩520 -1,11 ٠,115 

٠,1٢2٢٥ 2,15 

 اٌطش٠مخ اٌّجبششح× صبفٟ دخً اٌغُٙ 

(Di- Methodit * NIit) 
٠,1٩1٠ ٥,1٥٢1 ٠,٩1 ٠,2٠1 

٠,1212٢ ٩,01 

 Sig. < 0.01)٪، ؽ١ش إْ )1*** اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ    

 ٥٠2( = Nػذد اٌّشب٘ذاد ) ٠,٢٩٩5=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )

 ***٠,٠٠٠( = F)دلاٌخ اخزجبس  ٢٢,٢٢اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )

رظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ  ٚف١ّب ٠زؼٍك ثٕزبئظ اخزجبس اٌفشظ١خ الأٌٚٝ ٌٍجؾش اٌؾبٌٝ،     

ػ٘ذ داُخ اؽظبئ٤بً ٓٞعجخ ( ٝعٞد ػلاهخ 5الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ك٠ اُغذٍٝ سهْ )

اُطش٣وخ أُجبششح ُلإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ )ث٤ٖ % 1ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 

رٞعذ "فشظ١خ اٌجؾش الأٌٚٝ إٔ رِي اُ٘ز٤غخ رذػْ ُِجبؽش ٣ٝزؼؼ . (الأعْٜٝأعؼبس 

ُِششًبد  اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ػٖ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ 

. ٝرزلن رِي اُ٘ز٤غخ ٓغ ٗزبئظ دساعبد "ؿ٤ش أُب٤ُخ أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ

(Khodarahmi and Hamedi, 2018; Kent and Birt, 2021) ،  ًٔب رخزِق

ؤٕ أُغزخذ٤ٖٓ ث٣ٌٖٝٔ رلغ٤ش رِي اُ٘ز٤غخ  (Nunes, 2015)ػٖ ٗزبئظ دساعخ 

ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ رزؤصش روذ٣شارْٜ ثجذائَ الإكظبػ ٝؿ٤ش أُؾزشك٤ٖ أُؾزشك٤ٖ 

اُز٢ ٣زْ ػشػٜب  اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤َلأْٜٗ ٣زلٜٕٔٞ دٝس ٓؼِٞٓبد اُزشـ٤ِ٤خ، 
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 ثؼَٔ ثؾضبً ٓٞعؼبً ػٖ ٛزٙ أُؼِٞٓبد. ٣ٝوٕٞٓٞ ،ك٠ رو٤٤ْ اُششًبدثبُطش٣وخ أُجبششح 

ؽ٤ش إٔ اُطش٣وخ أُجبششح رٞكش ٓؼِٞٓبد ٣ٌٖٔ إٔ رٌٕٞ ٓل٤ذح ك٢ روذ٣ش اُزذكوبد 

روذّ ٛزٙ اُ٘زبئظ د٤ُلاً ػ٠ِ إٔ ٝ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح. رٞكشٛباُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ لا 

اُزشـ٤ِ٤خ أعؼبس الأعْٜ رزؤصش ثشٌَ اُؼشع اُخبص ثبكظبؽبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

ُِششًبد، ٓٔب ٣ش٤ش ا٠ُ إٔ أُغزضٔش٣ٖ ٝأُؾ٤ِِٖ أُب٤٤ُٖ ا٥خش٣ٖ ٣ذسًٕٞ أ٤ٔٛخ 

 اُطش٣وخ أُجبششح ُزٞك٤ش ٓؼِٞٓبد ٓل٤ذح رزغبٝص اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح.

( ٝعٞد 5زبئظ رؾ٤َِ الاٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ك٠ اُغذٍٝ سهْ )ًٔب رظٜش ٗ

طبك٠ اُذخَ  ُِغْٜ،% ث٤ٖ )اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ 1ػلاهخ ٓٞعجخ ٝداُخ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 

 -Di) ًٔب ٣زؼؼ ُِجبؽش إٔ ًَ ٖٓ أُزـ٤ش اُزلبػ٢ِ ُِغْٜ اُٞاؽذ( ٝأعؼبس الأعْٜ. 

Methodit * BVit) ، ٝأُزـ٤ش اُزلبػ٢ِ (Di-  Methodit * NIit)  ٣ئصشإ ػ٠ِ لا

أعؼبس الأعْٜ، ثٔب ٣ؼٌظ إٔ اُطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ 

  أعؼبس الأعْٜ.لا رئصش ػ٠ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ )اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ، ٝطبك٢ دخَ اُغْٜ( ٝ

  اٌضبٟٔاخزجبس اٌفشض . 1.٢.2

( ٓؼ٣ٞ٘خ ٗٔٞرط 6ٗزبئظ رؾ٤َِ الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ثبُغذٍٝ سهْ ) رظٜش

 ) أُزـ٤ش اُزلبػ٢ِالإٗؾذاس اُخط٠ ُغؼش اُغْٜ ػ٠ِ ٓغٔٞػخ أُزـ٤شاد أُلغشح 

(Di- Methodit * Fsizeit) ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ، ٝٛٞ ٓب ٣غزذٍ ػ٤ِٚ ٖٓ دلاُخ ،

( إٔ 6أُزؼذد أُٞػؾخ ثبُغذٍٝ سهْ ) (. ًزُي، رظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ الإٗؾذاسFاخزجبس)

Rه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )
2

)أُزـ٤ش اُزلبػ٢ِ ( اُخبطخ ثبٗؾذاس عؼش اُغْٜ ػ٠ِ ًَ ٖٓ 

(Di- Methodit * Fsizeit))(، ٝٛٞ ٓب 1,3515رؼبدٍ ) ، ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ

ٖٓ اُزجب٣ٖ ك٠ عؼش  ٪٣35,15ؼ٠٘ إٔ أُزـ٤شاد أُلغشح ك٠ ٓؼبدُخ الاٗؾذاس رلغش 

 ش.اُغْٜ ُششًبد ػ٤٘خ اُجؾ

  



 

 ...دليل إمبريقي من الشركات  " محددات الملاءمة القيمية للطريقة المباشرة فى الإفصاح عن التدفق ات النقدية التشغيلية
 السيد حسن سالم بلال د/ 

 0202يناير  -العدد الأول                                         المجلد الخامس عشر                            

132 

 ( 2عذٚي سلُ )

 ٚاٌّزغ١شاد اٌعبثطخ ٚؽغُ اٌششوخ،  اٌطش٠مخ اٌّجبششحاٌزفبػً ث١ٓ ٔزبئظ رؾ١ًٍ إٔؾذاس عؼش اٌغُٙ ػٍٝ 

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ
ِؼبِلاد 

 (βالإٔؾذاس )

اٌخطأ اٌّؼ١بسٜ 

)Std. Error( 

ِؼ٠ٕٛخ ِؼبِلاد 

 الإٔؾذاس

اخزجبس الإصدٚاط اؽصبءاد 

 اٌخطٟ

 (tل١ّخ )

ِغزٜٛ 

اٌذلاٌخ 

(Sig.) 

 فزشح اٌغّبػ

(Tolerance) 

(1/VIF) 

 ِؼبًِ رعخُ

 VIF) اٌزجب٠ٓ)

   ***٠,٠٠1 25,٢- ٠5٥5,12,1212 2- (Constantصبثذ الأؾذاس )

 ٩5,2٢51 1,٠ ***٠,٠٠٠ ٠2,٠,٠٢٩1 2 1115.٠ (BVit)اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍغُٙ 

 ٩1,2٩02 1,٠ ***٠,٠٠٠ 1211 2,1٠,٠ ٠,٥0٢1 (NIit)صبفٝ اٌذخً ٌٍغُٙ اٌٛاؽذ 

 ٠0,٠,٥101 1 ***٠,٠٠5 1,51 ٠,٥12٥ ٩110,1 (Di- Methodit) اٌطش٠مخ اٌّجبششح

 ٢٠,1 551٩,٠ ***٠,٠٠٠ 1٠01 2,0٥,٠ ٠15٥,1 ( Fsizeit) ؽغُ اٌششوخ

 ؽغُ اٌششوخ(× اٌطش٠مخ اٌّجبششح 

(Di- Methodit * Fsizeit t) 
-1,2012 ٠,٥5٢5 -1,٠,٠ ٩٩11** 

٠,52٢٢ 1,٢1 

 Sig. < 0.01٪، ؽ١ش إْ )1*** اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 Sig. < 0.05٪، ؽ١ش إْ )٩**    اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 ٥٠0( = Nػذد اٌّشب٘ذاد ) ٠,٢٩1٩=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )

 ٠,٠٠٠( = Fاخزجبس ) دلاٌخ ٢٢,٠٩اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )

رظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ  ٌٍجؾش اٌؾبٌٝ، اٌضب١ٔخ٠زؼٍك ثٕزبئظ اخزجبس اٌفشظ١خ  ف١ّب

ث٤ٖ  ػلالخ عبٌجخ داٌخ اؽصبئ١بً ( ٝعٞد 6الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ك٠ اُغذٍٝ سهْ )

إٔ ُِجبؽش ٣ٝزؼؼ  الأعْٜ.ٝأعؼبس  ( (Di-Methodit*Fsizeit  أُزـ٤ش اُزلبػ٢ِ

رٛعذ اخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ فٟ اٌّلاءِخ  " اٌضب١ٔخفشظ١خ اٌجؾش اُ٘ز٤غخ رذػْ  ٛزٙ

الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ ث١ٓ اٌششوبد  اٌّجبششح فٟ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ

ٝرزلن رِي اُ٘ز٤غخ ٓغ ٓب رٞطِذ . "اٌىج١شح ٚاٌصغ١شح اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

اُششًبد اُظـ٤شح ٣ٌٖٝٔ رلغ٤ش رُي ثؤٕ (، (Kent and Birt  2021ا٤ُٚ دساعخ 

ه٤ٞدًا أًجشػ٠ِ أُٞاسد ٝاػزٔبدًا ٓزضا٣ذًا ػ٠ِ اُز٣َٞٔ اُذاخ٢ِ ٓوبسٗخ ثبُششًبد رٞاعٚ 

ٛزا ٝهذ رئد١ اُو٤ٞد أُب٤ُخ ا٠ُ رلبهْ  (Carpenter and Petersen 2002اٌُج٤شح )

ٓشٌِخ اُز٣َٞٔ ثبُ٘غجخ ُِششًخ، ٝٗظشًا لإٔ اُششًبد اُظـ٤شح رؼزٔذ ثشٌَ أًجشػ٠ِ 

اُز٣َٞٔ اُذاخ٢ِ، كٖٔ أُزٞهغ إٔ ٢ُٞ٣ أُغزضٔشٕٝ أ٤ٔٛخ أًجش ُِطش٣وخ أُجبششح ك٠ 
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ا٠ُ ٝعٞد  ٔؾذاسوّب رش١ش ٔزبئظ رؾ١ًٍ الا. ػشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُِششًبد اُظـ٤شح

% ُٔزـ٤شاد )اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ، طبك٢ دخَ 1ػلاهخ ٓٞعجخ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 

 ( ٝ أعؼبس الأعْٜ. ؽغْ اُششًخاُغْٜ، اُطش٣وخ أُجبششح ُلإكظبػ، 

 شاٌضبٌاخزجبس اٌفشض . ٢.٢.2

( ٓؼ٣ٞ٘خ 7ٝرظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ثبُغذٍٝ سهْ )

أُزـ٤ش ٗٔٞرط الإٗؾذاس اُخط٠ ُغؼش اُغْٜ ػ٠ِ ٓغٔٞػخ أُزـ٤شاد أُلغشح )

ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ(، ٝٛٞ ٓب ، Di-Methodit * Abcaccuralit)اُزلبػ٢ِ 

الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ (. ًزُي، رظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ ٣Fغزذٍ ػ٤ِٚ ٖٓ دلاُخ اخزجبس)

R( إٔ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )7ثبُغذٍٝ سهْ )
2

( اُخبطخ ثبٗؾذاس عؼش اُغْٜ ػ٠ِ ًَ 

، ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ( Di-Methodit*Abcaccuralit) :)أُزـ٤ش اُزلبػ٢ِٖٓ 

 شرلغ  ، ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٠٘ إٔ أُزـ٤شاد أُلغشح ك٠ ٓؼبدُخ الاٗؾذاس 1,3428رؼبدٍ 

 ٖٓ اُزجب٣ٖ ك٠ عؼش اُغْٜ ُششًبد ػ٤٘خ اُجؾش. 34,28٪

 ( 5عذٚي سلُ )

ّجبششح  زفبػً ث١ٓ اٌطش٠مخ اٌ غُٙ ػٍٝ اٌ ّزغ١شاد اٌعبثطخٚالاعزؾمبلبدٔزبئظ رؾ١ًٍ إٔؾذاس عؼش اٌ  ،  ٚاٌ

 

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ

ِؼبِلاد 

الإٔؾذاس 

(β) 

اٌخطأ اٌّؼ١بسٜ 

(Std. Error) 

 اخزجبس الإصدٚاط اٌخطٟاؽصبءاد  ِؼ٠ٕٛخ ِؼبِلاد الإٔؾذاس

 (tل١ّخ )
ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

(Sig.) 

 فزشح اٌغّبػ

(Tolerance) 

(1/VIF) 

 ِؼبًِ رعخُ

 اٌزجب٠ٓ

( (VIF 

   ***٠,٠٠٠ 20٩0 11,5٠,٠ 1,12٥٢ (Constantصبثذ الأؾذاس )

 ٩5,1 2٢5٠,٠ ***٠,٠٠٠ ٢٠,2 ٠,٠٢2٩ 1151.٠ (BVit)اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍغُٙ 

 ٩1,2٩02 1,٠ ***٠,٠٠٠ 1٢٥1 5,22,٠ ٠22٠,1 (NIit)صبفٝ اٌذخً ٌٍغُٙ اٌٛاؽذ 

 ٠0,٠,٥101 1 **٠,٠21 ٠2,1 ٠,٥5٠٩ ٥550,1 (Di- Methoditاٌطش٠مخ اٌّجبششح )

 ٢٠,1 551٩,٠ ٠,٩٢٩ 21,٠- ٠,٠1٠٢ ٠,٠٠22- ( AbcAccruit) الاعزؾمبلبد

 الاعزؾمبلبد(× اٌطش٠مخ اٌّجبششح 

(Di- Methodit * AbcAccruit) 

٠,٠٢12 ٠,٠٢00 ٠,02 ٠,2٠1 ٠,52٢٢ 1,٢1 

 Sig. < 0.01٪، ؽ١ش إْ )1*** اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 Sig. < 0.05٪، ؽ١ش إْ )٩**    اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 ٥٠5( = Nػذد اٌّشب٘ذاد ) ٠,٢20٥=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )

 ٠,٠٠٠( = Fاخزجبس )دلاٌخ  12,٩1اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )
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ُِجؾش اُؾب٠ُ، رظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ  اُضبُضخٝك٤ٔب ٣زؼِن ث٘زبئظ اخزجبس اُلشػ٤خ 

أُزـ٤ش ث٤ٖ  ٓؼ٣ٞ٘خٝعٞد ػلاهخ ػذّ ( 7الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ك٠ اُغذٍٝ سهْ )

، ؽ٤ش إٔ ٓغزٟٞ ( ٝأعؼبس الأعْٜ(Di- Methodit * AbcAccruit ) اُزلبػ٢ِ

 (.1,11، 1,15 >أُؼ٣ٞ٘خ 

٣ٞعذ أصش ُٔغزٟٞ الإعزؾوبهبد  " اُضبُضخرذػْ كشػ٤خ اُجؾش لا ٣ٝزؼؼ إٔ رِي اُ٘ز٤غخ 

الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ  ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢الإعٔب٤ُخ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ 

ٝرخزِق ٛزٙ اُ٘ز٤غخ ٓغ ٓب رٞطِذ . "اُزشـ٤ِ٤خ ُِششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ

ًٔب رش٤ش  Kent and (Birt, 2021; Sidhu and Yu, 2021 ). دساعبد ا٤ُٚ 

% ُٔزـ٤شاد )اُو٤ٔخ 1ٗزبئظ رؾ٤َِ الاٗؾذاس ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ٓٞعجخ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 

 اُذكزش٣خ ُِغْٜ، طبك٢ دخَ اُغْٜ، اُطش٣وخ أُجبششح ُلإكظبػ( ٝ أعؼبس الأعْٜ. 

 اخزجبس اٌفشض اٌشاثغ. 2.2.2

( ٓؼ٣ٞ٘خ 2رؾ٤َِ الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ثبُغذٍٝ سهْ )ٝرظٜش ٗزبئظ 

ٗٔٞرط الإٗؾذاس اُخط٠ ُغؼش اُغْٜ ػ٠ِ ٓغٔٞػخ أُزـ٤شاد أُلغشح )اُزلبػَ ث٤ٖ 

اُطش٣وخ أُجبششح ٝٓشؽِخ الاٗؾذاس، ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ(، ٝٛٞ ٓب ٣غزذٍ ػ٤ِٚ ٖٓ 

زؼذد أُٞػؾخ ثبُغذٍٝ سهْ (. ًزُي، رظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ الإٗؾذاس اFُٔدلاُخ اخزجبس)

R( إٔ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )2)
2

( اُخبطخ ثبٗؾذاس عؼش اُغْٜ ػ٠ِ ًَ ٖٓ )اُزلبػَ 

(، 1,3567ث٤ٖ اُطش٣وخ أُجبششح ٝٓشؽِخ الاٗؾذاس، ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ( رؼبدٍ )

ٖٓ اُزجب٣ٖ ك٠  ٪35,67ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٠٘ إٔ أُزـ٤شاد أُلغشح ك٠ ٓؼبدُخ الاٗؾذاس رلغش 

 اُغْٜ ُششًبد ػ٤٘خ اُجؾش.عؼش 
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 ( 0عذٚي سلُ )

عبثطخ ّزغ١شاد اٌ ّجبششح ِٚشؽٍخ الأؾذاس،  ٚاٌ زفبػً ث١ٓ اٌطش٠مخ اٌ غُٙ ػٍٝ اٌ  ٔزبئظ رؾ١ًٍ إٔؾذاس عؼش اٌ

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ
ِؼبِلاد 

 (βالإٔؾذاس )

اٌخطأ اٌّؼ١بسٜ 

(Std. Error) 

 اٌخطٟاؽصبءاد اخزجبس الإصدٚاط  ِؼ٠ٕٛخ ِؼبِلاد الإٔؾذاس

 (tل١ّخ )
ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

(Sig.) 

 فزشح اٌغّبػ

(Tolerance) 

(1/VIF) 

ِؼبًِ رعخُ 

 VIF) اٌزجب٠ٓ)

   ***٠,٠٠٠ 11,5٥ 25٠٩,٠ ٠151,2 (Constantصبثذ الأؾذاس )

 ٩2,1 2٢٥٥,٠ ***٠,٠٠٠ ٠,٠٢22 2,12 111٩.٠ (BVit)اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍغُٙ 

 ٩٢,1 2٩1٥,٠ ***٠,٠٠٠ 5,22 1٢٥٢,٠ ٠2٩٠,1 (NIit)صبفٝ اٌذخً ٌٍغُٙ اٌٛاؽذ 

 1,1٥ 021٥,٠ ***٠,٠٠5 ٠٠٩2 1,2٥,1,5٠٥1 1 (Di- Methoditاٌطش٠مخ اٌّجبششح )

 05٠2 1,1٩,٠ 110,٠ ٠555 1,11,1,1٥٥2 1 ( Declineit) ِشؽٍخ الأؾذاس

 ِشؽٍخ الأؾذاس× اٌطش٠مخ اٌّجبششح 

(Di- Methodit * Declineit) 

-٩,22٢0 1,٢112 -1,٢2 ٠,٠10** ٠,5٥12 1,12 

 (Sig. < 0.01٪، ؽ١ش إْ )1***    اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 ( (Sig. < 0.05%،  ؽ١ش إْ ٩**      اٌفشٚق داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 ٥٠5( = Nػذد اٌّشب٘ذاد ) ٠,٢٩15=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )

 ٠,٠٠٠( = Fدلاٌخ اخزجبس ) 10,20اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )

 ٌٍجؾش اٌؾبٌٝ، رظٙش ٔزبئظ رؾ١ًٍ اٌشاثؼخٚف١ّب ٠زؼٍك ثٕزبئظ اخزجبس اٌفشظ١خ 

ث٤ٖ )اُزلبػَ  ػلالخ عبٌجخ ِؼ٠ٕٛخ( ٝعٞد 2الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ك٠ اُغذٍٝ سهْ )

ث٤ٖ اُطش٣وخ أُجبششح ُلإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝٓشؽِخ الاٗؾذاس ك٢ دٝسح 

%( 5ٝٛٞ أهَ ٖٓ ( 1,112)، ؽ٤ش إٔ ٓغزٟٞ أُؼ٣ٞ٘خ  ؽ٤بح اُششًخ( ٝأعؼبس الأعْٜ

٠ٛعذ أصش ٌّشؽٍخ الإٔؾذاس فٟ  " اٌشاثؼخفشظ١خ اٌجؾش ٣ٝزؼؼ إٔ رِي اُ٘ز٤غخ رذػْ 

اٌششوخ ػٍٝ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح فٟ الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد  دٚسح ؽ١بح

ٝرزلن رِي اُ٘ز٤غخ " إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍششوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

، ًٔب رش٤ش ٗزبئظ رؾ٤َِ الاٗؾذاس ((Kent and Birt  2021ٓغ ٓب رٞطِذ ا٤ُٚ دساعخ 

% ُٔزـ٤شاد )اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ، 1ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ٓٞعجخ ػ٘ذ 

طبك٢ دخَ اُغْٜ، اُطش٣وخ أُجبششح ُلإكظبػ( ٝ أعؼبس الأعْٜ. ٝػذّ ٓؼ٣ٞ٘خ أصش 

 ٓشؽِخ الاٗؾذاس ك٠ دٝسح ؽ٤بح اُششًخ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ.
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 اخزجبس اٌفشض اٌخبِظ. ٩.2.2

( ٓؼ٣ٞ٘خ ٗٔٞرط 8ٗزبئظ رؾ٤َِ الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ثبُغذٍٝ سهْ ) رظٜش

الإٗؾذاس اُخط٠ ُغؼش اُغْٜ ػ٠ِ ٓغٔٞػخ أُزـ٤شاد أُلغشح )اُزلبػَ ث٤ٖ اُطش٣وخ 

خغبئش، ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ(، ٝٛٞ ٓب ٣غزذٍ ػ٤ِٚ ٖٓ اُششًخ ُأُجبششح ٝرؾو٤ن 

الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ثبُغذٍٝ سهْ (. ًزُي، رظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ Fدلاُخ اخزجبس)

R( إٔ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )8)
2

( اُخبطخ ثبٗؾذاس عؼش اُغْٜ ػ٠ِ ًَ ٖٓ )اُزلبػَ 

خغبئش، ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ( رؼبدٍ اُششًخ ُث٤ٖ اُطش٣وخ أُجبششح ٝرؾو٤ن 

 ٪35,67(، ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٠٘ إٔ أُزـ٤شاد أُلغشح ك٠ ٓؼبدُخ الاٗؾذاس رلغش 1,3567)

 .ٖ اُزجب٣ٖ ك٠ عؼش اُغْٜ ُششًبد ػ٤٘خ اُجؾشٓ

 ( ٥عذٚي سلُ )

ّزغ١شاد اٌعبثطخ ّجبششح ٚرؾم١ك خغبئش،  ٚاٌ زفبػً ث١ٓ اٌطش٠مخ اٌ غُٙ ػٍٝ اٌ  ٔزبئظ رؾ١ًٍ إٔؾذاس عؼش اٌ

 

 

 

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ

ِؼبِلاد 

 (βالإٔؾذاس )

اٌخطأ اٌّؼ١بسٜ 

(Std. Error) 

 ِؼ٠ٕٛخ ِؼبِلاد الإٔؾذاس
اخزجبس الإصدٚاط اؽصبءاد 

 اٌخطٟ

 (tل١ّخ )
ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

(Sig.) 

 فزشح اٌغّبػ

(Tolerance) 

1/VIF)) 

ِؼبًِ 

رعخُ 

 اٌزجب٠ٓ

( (VIF 

   ***٠,٠٠٠ 11,22 020٥,٠ 2٩2٥,٩ (Constantصبثذ الأؾذاس )

 ٩٩,22٢0 1,٠ ***٠,٠٠٠ ٠,٠٢21 2,11 1115.٠ (BVit)اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍغُٙ 

 1,5٢ ٠,٩52٥ ***٠,٠٠٠ 1202 5,21,٠ 1,1٠11 (NIit)صبفٝ اٌذخً ٌٍغُٙ اٌٛاؽذ 

 ٢٥,1 51٥٩,٠ ***٠,٠1٠ ٩٥,1 ٢,٠٠01 1,121٢ (Di- Methoditاٌطش٠مخ اٌّجبششح )

 ٢٩,1 5٢٥٥,٠ ***٠,٠٠٩ 5250                        1,5٥,٠ 1,12٢2 ( Lossit) رؾم١ك اٌششوخ ٌخغبئش

 رؾم١ك خغبئش(× اٌطش٠مخ اٌّجبششح 

(Di- Methodit * Lossit) 

-٩,2٩2٥ 1,2٥٩1 -1,21 ٠,٠12** ٠,52٠5 1,٩2 

 Sig. < 0.01٪، ؽ١ش إْ )1*** اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 Sig. < 0.05٪، ؽ١ش إْ )٩**    اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 ٥٠2( = Nػذد اٌّشب٘ذاد ) ٠,٢٩25=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )

 ٠,٠٠٠( = Fدلاٌخ اخزجبس ) 15,2٠اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )

رظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ  ٌٍجؾش اٌؾبٌٝ، اٌخبِغخٚف١ّب ٠زؼٍك ثٕزبئظ اخزجبس اٌفشظ١خ 

أُزـ٤ش ث٤ٖ ) ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ( ٝعٞد 8الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ك٠ اُغذٍٝ سهْ )

، ؽ٤ش إٔ الأعْٜ( ٝأعؼبس رؾو٤ن خغبئش* اُطش٣وخ أُجبششح ُلإكظبػ  اُزلبػ٢ِ:
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فشظ١خ اٌجؾش ٣ٝزؼؼ إٔ رِي اُ٘ز٤غخ رذػْ %( 5( أهَ ٖٓ 1,116ٓغزٟٞ أُؼ٣ٞ٘خ )

رٛعذ اخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ فٟ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح فٟ  " اٌخبِغخ

الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ ث١ٓ اٌششوبد اٌخبعشح ٚاٌششوبد اٌشاثؾخ 

 خ.اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠

ٝاُز٢ أشبسد ا٠ُ إٔ Hayn (1995)  دساعخرِي اُ٘ز٤غخ ٓغ ٗزبئظ  ٝرخزِق "

اُخغبئشأهَ ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ لإٔ أُغزضٔش٣ٖ ٖٓ أُؾزَٔ إٔ ٣٘ظشٝا ا٠ُ اُخغبئش ػ٠ِ 

أٜٗب ٓئهزخ، ٣ٌْٜٝٔ٘ دائٔبً رظل٤خ اعزضٔبسارْٜ ثذلاً ٖٓ رٌجذ اُخغبئش ا٠ُ أعَ ؿ٤ش 

% 1الاٗؾذاس ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ٓٞعجخ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ ًٔب رش٤ش ٗزبئظ رؾ٤َِ ٓغ٠ٔ. 

، رؾو٤ن ُٔزـ٤شاد )اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِغْٜ، طبك٢ دخَ اُغْٜ، اُطش٣وخ أُجبششح ُلإكظبػ

 ( ٝ أعؼبس الأعْٜ. خغبئش

ٖٓ اخزجبس كشٝع اُجؾش، ٝٓ٘بهشخ ٝرلغ٤ش اُ٘زبئظ، ٣ؼشع  ثؼذ أْ أٔزٙٝ اٌجبؽش        

 ( ِٓخض ُ٘زبئظ اخزجبس اُلشٝع.11اُجبؽش ثبُغذٍٝ سهْ )

 (1٠عذٚي سلُ )

 ٍِخص ٔزبئظ اخزجبس فشٚض اٌجؾش

 إٌز١غخ ٔص اٌفشض اٌفشض

ثبٌششوبد غ١ش رٛعذ ِلاءِخ ل١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح فٟ الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ  الأٚي

 اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ.

 لجٛي

الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ  اٌّجبششح فٟ رٛعذ اخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ فٟ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌضبٟٔ

 .اٌزشغ١ٍ١خ ث١ٓ اٌششوبد اٌىج١شح ٚاٌصغ١شح اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

 لجٛي

الإفصبػ  ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح ف٠ٟٛعذ أصش ٌّغزٜٛ الإعزؾمبلبد الإعّب١ٌخ ػٍٝ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ  اٌضبٌش

 ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ.

 سفط

٠ٛعذ أصش ٌّشؽٍخ الإٔؾذاس فٟ دٚسح ؽ١بح اٌششوخ ػٍٝ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح فٟ  اٌشاثغ

 .ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍششوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ الإفصبػ

 لجٛي

رٛعذ اخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ فٟ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح فٟ الإفصبػ ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ  اٌخبِظ

 اٌزشغ١ٍ١خ ث١ٓ اٌششوبد اٌخبعشح ٚاٌششوبد اٌشاثؾخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ.

 لجٛي
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 رؾ١ًٍ ؽغبع١خ إٌزبئظ . ٩.2

ك٢ ٛزا اُغضء ٖٓ اُجؾش ٣وّٞ اُجبؽش ثزؾ٤َِ ؽغبع٤خ اُ٘زبئظ اُز٢ رْ اُزٞطَ             

اُغبثن ػشػٚ، ٣ٝز٘بٍٝ رؾ٤َِ اُؾغبع٤خ رؤص٤ش اُزـ٤٤ش ك٢  اٌزؾ١ًٍ الأعبعٟا٤ُٜب ك٢ 

ؽغبع١خ إٌزبئظ ٠ٕٚصت رؾ١ًٍ اُزؼج٤ش ػٖ اُزؼش٣لبد الإعشائ٤خ ُجؼغ ٓزـ٤شاد اُجؾش. 

 فٟ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ ػٍٝ ِب ٠ٍٟ:

. اخزجبس أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ٌُٔٞٗبد اُطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد 4.5.1

 اُزشـ٤ِ٤خ

أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ٌُٔٞٗبد اُطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد لاخزجبس 

 ٗٔٞرط الاٗؾذاس أُزؼذد اُزب٢ُ: عٞف ٣ؼزٔذ اُجبؽش ػ٠ِ اعزخذاّاُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ. ٝ

Pit+1=β0 +β1BVit +β2Accrual it +β3cashrecit +β4cashsupl it 

+β5cashempl it + β6taxpaid it +β7othrec it +β8othrpaid it + it 

 :ؽ١ش
Pit+1 ( عؼش إلفبي عُٙ اٌششوخi فٝ ٔٙب٠خ )٢ ( أشٙش ِٓ اٌفزشحt+1.) 

BVit  ُٙاٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌغ( اٌششوخi ) ٟف( ٔٙب٠خ اٌفزشحt.) 

Accrual it  إعّبٌٟ الاعزؾمبلبد لإعّبٌٟ أصٛي( اٌششوخiٟف ) ٔٙب٠خ ( اٌفزشحt). 

cashrecit  ُٙاٌّزؾصلاد إٌمذ٠خ لإعّبٌٝ ٌغ( اٌششوخiٟف ) ٔٙب٠خ ( اٌفزشحt). 

cashsupl it  ُٙاٌّذفٛػبد إٌمذ٠خ لإعّبٌٝ ٌغ( اٌششوخiٟف ) ٔٙب٠خ ( اٌفزشحt). 

cashempl it  ُِٙذفٛػبد الأعٛس ٚاٌّشرجبد ٌغ( اٌششوخiٟف ) ٔٙب٠خ ( اٌفزشحt). 

taxpaid it  ِذفٛػبد اٌعشائت( ٌغُٙ اٌششوخiٟف ) ٔٙب٠خ ( اٌفزشحt). 

othrec it  ُٙاٌّزؾصلاد الأخشٜ ٌغ( اٌششوخiٟف ) ٔٙب٠خ ( اٌفزشحt). 

othrpaid it  ُٙاٌّذفٛػبد الأخشٜ ٌغ( اٌششوخiٟف ) ٔٙب٠خ ( اٌفزشحt).  

β0 .صبثذ الأؾذاس 

Β8-β1 ِٖؼبِلاد اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ فٟ ّٔٛرط الأؾذاس أػلا. 

it ٟاٌخطأ اٌؼشٛائ 

( ػ٠ِ Enterهبّ اُجبؽش ثبعشاء رؾ٤َِ الإٗؾذاس أُزؼذد ثطش٣وخ ادخبٍ ) 

ٌٓٞٗبد )ٓغزٟٞ ػ٤٘خ اُجؾش ًٌَ ثشؤٕ ٓؼبدُخ اٗؾذاس عؼش اُغْٜ ػ٠ِ ًَ ٖٓ 

 . (اُطش٣وخ أُجبششح ُلإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ
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( ٓؼ٣ٞ٘خ 11رظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ثبُغذٍٝ سهْ )

ٗٔٞرط الإٗؾذاس اُخط٠ ُغؼش اُغْٜ ػ٠ِ ٓغٔٞػخ أُزـ٤شاد أُلغشح )ٌٓٞٗبد 

(. Fٓب ٣غزذٍ ػ٤ِٚ ٖٓ دلاُخ اخزجبس)اُطش٣وخ أُجبششح، ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ(، ٝٛٞ 

( إٔ ه٤ٔخ 11ًزُي، رظٜش ٗزبئظ رؾ٤َِ الإٗؾذاس أُزؼذد أُٞػؾخ ثبُغذٍٝ سهْ )

Rٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )
2

( اُخبطخ ثبٗؾذاس عؼش اُغْٜ ػ٠ِ ًَ ٖٓ ٌٓٞٗبد اُطش٣وخ 

(، ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٠٘ إٔ أُزـ٤شاد 1,4852أُجبششح، ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ رؼبدٍ )

ٓؼبدُخ الإٗؾذاس )ٓزـ٤شاُطش٣وخ أُجبششح، ٝأُزـ٤شاد اُؼبثطخ( رلغش  أُلغشح ك٠

 ٖٓ اُزجب٣ٖ ك٠ عؼش اُغْٜ ُششًبد ػ٤٘خ اُجؾش. 48,52٪

ٝرش٤ش ٗزبئظ رؾ٤َِ الاٗؾذاس أُزؼذد ا٠ُ ٓؼ٣ٞ٘خ رؤص٤ش ع٤ٔغ ٌٓٞٗبد اُطش٣وخ 

ٓؼ٣ٞ٘خ  أُجبششح ُلإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ؽ٤ش ٝعذد ػلاهخ ٓٞعجخ

ٌَُ ٖٓ )أُزؾظلاد اُ٘وذ٣خ ُِغْٜ، ٓذكٞػبد الأعٞس ُِغْٜ، ٝأُزؾظلاد الأخشٟ 

ُِغْٜ(، ث٤٘ٔب ٝعذد ػلاهخ عبُجخ ٓؼ٣ٞ٘خ ٌَُ ٖٓ )أُذكٞػبد اُ٘وذ٣خ ُِغْٜ، 

 ٓذكٞػبد اُؼشائت ُِغْٜ، أُذكٞػبد الأخشٟ ُِغْٜ(.

الأعبع٢ ك٤ٔب ٣زؼِن  ٝرزغن رِي اُ٘ز٤غخ ٓغ رِي اُز٢ رْ اُؾظٍٞ ػ٤ِٜب ك٢ اُزؾ٤َِ

ثبُزؾون ٓٔب ارا ًبٕ ُطش٣وخ ػشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ٖٓ ػذٓٚ، 

اُطش٣وخ أُجبششح رٞكش ٓؼِٞٓبد ٣ٌٖٔ إٔ رٌٕٞ ٓل٤ذح ك٢ روذ٣ش كوذ رج٤ٖ ُِجبؽش إٔ 

روذّ ٛزٙ اُ٘زبئظ  اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ لا رزٞكش ثٔوزؼ٠ اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح.

د٤ُلاً ػ٠ِ إٔ أعؼبس الأعْٜ رزؤصش ثشٌَ اُؼشع اُخبص ثبكظبؽبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

ُِششًبد، ٓٔب ٣ش٤ش ا٠ُ إٔ أُغزضٔش٣ٖ ٝأُؾ٤ِِٖ أُب٤٤ُٖ ا٥خش٣ٖ ٣ذسًٕٞ أ٤ٔٛخ 

ٝرزلن رِي  اُطش٣وخ أُجبششح ُزٞك٤ش ٓؼِٞٓبد ٓل٤ذح رزغبٝص اُطش٣وخ ؿ٤ش أُجبششح.

 Khodarahmi and Hamedi, 2018; Kent and)غ ٗزبئظ دساعبد اُ٘ز٤غخ ٓ

Birt, 2021) ًٔب رخزِق ػٖ ٗزبئظ دساعخ  ،(Nunes, 2015). 
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 (11عذٚي سلُ )

 ٔزبئظ رؾ١ًٍ أؾذاس عؼش اٌغُٙ ػٍٝ ِىٛٔبد اٌطش٠مخ اٌّجبششح ، ٚاٌّزغ١شاد اٌعبثطخ

 

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ

ِؼبِلاد 

 (βالإٔؾذاس )

اٌّؼ١بسٜ اٌخطأ 

(Std. Error) 

 ِؼ٠ٕٛخ ِؼبِلاد الإٔؾذاس

 (.Sigِغزٜٛ اٌذلاٌخ ) (tل١ّخ )

 **٠,٠٢٢ 1,0٢20 1,1٩ ٢,٥2٥٢ (Constantصبثذ الأؾذاس )

 ***٠,٠٠٠ ٩٢,٠,٠012 2 ٠,٢522 (BVit)اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍغُٙ 

 ٠,٥20 ٠,٠2 ٠221,20٠0 11,٠ (Accrualitالاعزؾمبلبد ٌلأصٛي ) 

 **٠,٠٢٩ 1٠21 1,1٢,٠ 11٩٥,٠ cashrecit) ) اٌّزؾصلاد إٌمذ٠خ ٌٍغُٙ

 **٠,٠11 ٩٥,1٩10 -1,٠ ٠,٢٥٩٥- (cashsuplit ) اٌّذفٛػبد إٌمذ٠خ ٌٍغُٙ

 ***٠,٠٠5 1,5٢ 2٠2٠,٠ cashemplit 1,1٠٥0)) ِذفٛػبد الأعٛس ٌٍغُٙ 

 ***٠,٠٠1 ٢,٢5- 11٠2,٠ 2٠٩٥,٠- taxpaidit) ) ِذفٛػبد اٌعشائت ٌٍغُٙ

 ***٠,٠٠٩ 1,0٩ 1٩1٩,٠ 51٠٩,٠  (  othrecit)ِزؾصلاد أخشٜ ٌٍغُٙ  

 **٠,٠15 1152 -1,12,٠ ٠,٩1٠٩- ( othrpaidit)أخشٜ ٌٍغُٙ   ِذفٛػبد

 Sig. < 0.01٪، ؽ١ش إْ )1*** اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 Sig. < 0.05٪، ؽ١ش إْ )٩**  اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 122( = Nػذد اٌّشب٘ذاد ) 2٥٩1,٠=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )

 ٠,٠٠٠( = Fدلاٌخ اخزجبس ) ٥,٥2اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )

 اخزجبس أصش ؽغُ اٌششوخ ػٍٝ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح. 1.٩.2

فئز١ٓ ِٓ اٌششوبد كبٗٚ ٣ٌٖٔ روغ٤ْ اُؼ٤٘خ ا٠ُ  ٢ٖٓ اعزخذاّ أُزـ٤ش اُزلبػِ ثذلا

: ششًبد ًج٤شح اُؾغْ ٝششًبد طـ٤شح اُؾغْ، ٝاعزخذاّ اخزجبس الاٗؾذاس اُخط٢ ّ٘ب

ؽغبة اُٞع٤ؾ ُِلئز٤ٖ ٝٓوبسٗخ اُ٘زبئظ، ٝهذ رْ رظ٤٘ق اُششًبد ا٠ُ كئز٤ٖ ث٘بء ػ٠ِ 

ُٔشبٛذاد اُؾغْ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ػ٤٘خ اُذساعخ، ٝاعزخذآٚ ك٠ رظ٤٘ق اُؼ٤٘خ ا٠ُ ششًبد 

بد طـ٤شح اُؾغْ )أهَ ٖٓ اُٞع٤ؾ(. ٣ٝج٤ٖ اُغذٍٝ ًج٤شح اُؾغْ )أًجش ٖٓ اُٞع٤ؾ( ٝششً

ٗزبئظ رؾ٤َِ الاٗؾذاس لأصش ؽغْ اُششًخ ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ ( 12سهْ )

 أُجبششح.
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 (11عذٚي سلُ )

 ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس لأصش ؽغُ اٌششوخ ػٍٝ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح

  

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ

 اٌششوبد صغ١شح اٌؾغُ اٌششوبد وج١شح اٌؾغُ

ِؼبًِ الأؾذاس 

(β) 

 فزشح اٌغّبػ (tل١ّخ )

Tolerance)) 

ِؼبًِ 

رعخُ 

اٌزجب٠ٓ 

(VIF) 

ِؼبًِ الأؾذاس 

(β) 

 فزشح اٌغّبػ (tل١ّخ )

Tolerance)) 

ِؼبًِ 

رعخُ 

اٌزجب٠ٓ 

(VIF) 

صبثذ الأؾذاس 

(Constant) 

5,٩٢٢02 11,٥٢***   2,٥0250 2,21***   

اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍغُٙ 

(BVit) 

٠,111٢50 ٠ ***٩,٠٥,51215 1,2٠ ٠,112٢,٠ ٩٢2*** ٠,221٩1 1,15 

صبفٝ اٌذخً ٌٍغُٙ 

 (NIit)اٌٛاؽذ 

٠,0٥051 2,22*** ٠,5٢115 1,٢5 1,1٢٩00 ٠ ***٢,٥٠,2512٠ 1,11 

 -Diاٌطش٠مخ اٌّجبششح )

Methodit) 

1,21٠ ٠٥٩,05 ٠,٥٠225 1,1٢,٢٥٥٠ ٠2 ٢,٢2*** ٠,٥2٥21 1,٠٢ 

 Sig. < 0.01٪، ؽ١ش إْ )1*** اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 Sig. < 0.05٪، ؽ١ش إْ )٩اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ **    

 ٠,٢1=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )
 2٩٢( = Nػذد اٌّشب٘ذاد )

=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )

٠,٢22٢ 
 2٩2( = Nػذد اٌّشب٘ذاد )

 11,22اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )
 ٠,٠٠٠( = Fدلاٌخ اخزجبس )

اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )

1٥,٩٠ 
 ٠,٠٠٠( = Fدلاٌخ اخزجبس )

٣لاؽع اُجبؽش إٔ اُطش٣وخ أُجبششح رئصش ػ٠ِ ( 11اٌغذٚي سلُ )ث١بٔبد فٟ ظٛء       

أعؼبس الأعْٜ ثٔب ٣ؼٌظ إٔ ٓؼِٞٓبد اُطش٣وخ أُجبششح ُٜب ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ك٢ اُششًبد 

ٝثبُزب٢ُ كبٕ طـ٤شح اُؾغْ، ث٤٘ٔب لا رٞعذ ُٜب ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ك٢ اُششًبد ًج٤شح اُؾغْ، 

ِّب ٠ؤدٞ إٌٝ لجٛي ؽغْ اُششًخ ٣ئصش ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح، 

 ٝرزغن رِي اُ٘زبئظ ٓغ اُ٘زبئظ أُزؾظَ ػ٤ِٜب ٖٓ اُزؾ٤َِ الأعبع٢. اٌفشض اٌضبٟٔ.
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 شحاخزجبس أصش الاعزؾمبلبد ػٍٝ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبش. 1.٩.2

: فئز١ٓ ِٓ اٌششوبد ّ٘بثذلا ٖٓ اعزخذاّ أُزـ٤ش اُزلبػ٢ِ كبٗٚ ٣ٌٖٔ روغ٤ْ اُؼ٤٘خ ا٠ُ      

، ٝاعزخذاّ اخزجبس راد اعزؾوبهبد ٓ٘خلؼخٝششًبد  راد اعزؾوبهبد ػب٤ُخششًبد 

الاٗؾذاس اُخط٢ ُِلئز٤ٖ ٝٓوبسٗخ اُ٘زبئظ، ٝهذ رْ رظ٤٘ق اُششًبد ا٠ُ كئز٤ٖ ث٘بء ػ٠ِ 

ػ٠ِ ٓغزٟٞ ػ٤٘خ اُذساعخ، ٝاعزخذآٚ ك٠  الاعزؾوبهبدؽغبة اُٞع٤ؾ ُٔشبٛذاد 

راد )أًجش ٖٓ اُٞع٤ؾ( ٝششًبد  راد اعزؾوبهبد ػب٤ُخرظ٤٘ق اُؼ٤٘خ ا٠ُ ششًبد 

٣لاؽع ( 1٢اٌغذٚي سلُ )ث١بٔبد فٟ ظٛء )أهَ ٖٓ اُٞع٤ؾ(.  اعزؾوبهبد ٓ٘خلؼخ

اُجبؽش إٔ اُطش٣وخ أُجبششح رئصش ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ ثٔب ٣ؼٌظ إٔ ٓؼِٞٓبد اُطش٣وخ 

، ث٤٘ٔب لا رٞعذ خالاعزؾوبهبد اُؼب٤ُٓغزٟٞ أُجبششح ُٜب ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ك٢ اُششًبد راد 

ٝثبُزب٢ُ كبٕ وبهبد أُ٘خلؼخ، الاعزؾٓغزٟٞ ُٜب ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ك٢ اُششًبد راد 

الاعزؾوبهبد رئصش ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح، ٓٔب ٣ئد١ ا٠ُ هجٍٞ 

 اُلشع اُضبُش. ٝرخزِق رِي اُ٘زبئظ ٓغ رِي أُزؾظَ ػ٤ِٜب ٖٓ اُزؾ٤َِ الأعبع٢.
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 (1٢عذٚي سلُ )

 ػٍٝ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس لأصش الاعزؾمبلبد

  

                         

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ

 ِٕخفطالاعزؾمبلبد ِغزٜٛ  ٟػبٌالاعزؾمبلبد ِغزٜٛ 

ِؼبًِ 

 (β)الأؾذاس 

 فزشح اٌغّبػ (tل١ّخ )

Tolerance)) 

ِؼبًِ 

رعخُ 

اٌزجب٠ٓ 

(VIF) 

ِؼبًِ 

 (β)الأؾذاس 

 فزشح اٌغّبػ (tل١ّخ )

Tolerance)) 

ِؼبًِ 

رعخُ 

اٌزجب٠ٓ 

(VIF) 

صبثذ الأؾذاس 

(Constant) 

٩,22220 5,55***   2,٩2٠٩1 11***   

اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ 

 (BVit)ٌٍغُٙ 

٠,12٩5٩ 2,22*** ٠,٩5٢2٩ 1,52 ٠,1٥5٥5 2,٥1*** ٠,2٥٩22 1,22 

صبفٝ اٌذخً ٌٍغُٙ 

 (NIit)اٌٛاؽذ 

1,11212 2,2٠,٩٥ ***٥1٥1 1,2٠,٩ ٥2202 1,01*** ٠,5٠22٥ 1,21 

اٌطش٠مخ اٌّجبششح 

(Di- Methodit) 

٢,٠2٥25 1,2٠,٥٢ **٩150 1,٠5 ٢,٢٥٥٠2 ٠,2٠,٥ ٢220٠ 1,٠٢ 

 Sig. < 0.01٪، ؽ١ش إْ )1*** اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 Sig. < 0.05٪، ؽ١ش إْ )٩**    اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 2٩1٢,٠=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )
 2٩٢( = Nػذد اٌّشب٘ذاد )

=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )

٠,1151 

( Nػذد اٌّشب٘ذاد )

 =2٩٢ 

 ٢٢,٩5اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )
 ٠,٠٠٠( = Fدلاٌخ اخزجبس )

( = Fدلاٌخ اخزجبس ) 12,10اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )

٠,٠٠٠ 

 . اخزجبس أصش ِشؽٍخ الأؾذاس ػٍٝ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح٩.٢.2

: فئز١ٓ ِٓ اٌششوبد ّ٘بثذلا ٖٓ اعزخذاّ أُزـ٤ش اُزلبػ٢ِ كبٗٚ ٣ٌٖٔ روغ٤ْ اُؼ٤٘خ ا٠ُ      

ششًبد رٔش ثٔشؽِخ الاٗؾذاس ٝششًبد أخشٟ لا رٔش ثٔشؽِخ الاٗؾذاس، ٝاعزخذاّ اخزجبس 

٣لاؽع ( 12اٌغذٚي سلُ ) ث١بٔبد فٟ ظٛءالاٗؾذاس اُخط٢ ُِلئز٤ٖ ٝٓوبسٗخ اُ٘زبئظ. 

اُجبؽش إٔ اُطش٣وخ أُجبششح رئصش ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ ثٔب ٣ؼٌظ إٔ ٓؼِٞٓبد اُطش٣وخ 

، ث٤٘ٔب لا رٞعذ ُٜب اُز٢ لا رٔش ثٔشؽِخ الاٗؾذاس٤خ ك٢ اُششًبد أُجبششح ُٜب ٓلاءٓخ ه٤ٔ

 ٓشؽِخ الاٗؾذاس لاٝثبُزب٢ُ كبٕ ، اُز٢ رٔش ثٔشؽِخ الاٗؾذاسٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ك٢ اُششًبد 

 .اٌشاثغاٌفشض  سفطِّب ٠ؤدٞ إٌٝ  رئصش ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح،

 ٢.ٖٓ اُزؾ٤َِ الأعبع ٝرخزِق رِي اُ٘زبئظ ٓغ رِي أُزؾظَ ػ٤ِٜب
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 (12عذٚي سلُ )

 ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس لأصش ِشؽٍخ الأؾذاس ػٍٝ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح

 

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ

 ششوبد لا رّش ثّشؽٍخ الأؾذاس ششوبد رّش ثّشؽٍخ الأؾذاس

ِؼبًِ الأؾذاس 

(β) 

 اٌغّبػفزشح  (tل١ّخ )

Tolerance)) 

ِؼبًِ 

رعخُ 

اٌزجب٠ٓ 

(VIF) 

ِؼبًِ الأؾذاس 

(β) 

 فزشح اٌغّبػ (tل١ّخ )

Tolerance)) 

ِؼبًِ رعخُ 

اٌزجب٠ٓ 

(VIF) 

صبثذ الأؾذاس 

(Constant) 

0,05٢٢1 2,2٩   ***٥,220٠٠ 11,٢1***   

اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍغُٙ 

(BVit) 

٠,٠2٩25 ٠,01 ٠,220٩2 1,٠ ٩٠,1٩٠٠1 2,2٠ ***٥,21٩12 1,2٠ 

صبفٝ اٌذخً ٌٍغُٙ 

 (NIit)اٌٛاؽذ 

1,٢512٠ ***٢,٠٢ ٩,251٥5 1,2٥ 1,٠٠101 2,٥2*** ٠,220٥٥ 1,٩2 

 -Diاٌطش٠مخ اٌّجبششح )

Methodit) 

-٢,21٩٠٢ -1,21 ٠,٥51٠٥ 1,٠٢ 1,2٢1٠٢ 1,22** ٠,٥12٠0 1,٠0 

 Sig. < 0.01٪، ؽ١ش إْ )1*** اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 Sig. < 0.05٪، ؽ١ش إْ )٩**    اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 11٥0,٠=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )
 11٥( = Nػذد اٌّشب٘ذاد )

ػذد اٌّشب٘ذاد  ٠,٢5٢٥=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )

(N = )500 

 0,02اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )
 ٠,٠٠٠( = Fدلاٌخ اخزجبس )

( = Fدلاٌخ اخزجبس ) ٢٥,٠٠اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )

٠,٠٠٠ 

 اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششحاخزجبس أصش رؾم١ك اٌششوخ ٌخغبئش ػٍٝ . 2.٩.2

: فئز١ٓ ِٓ اٌششوبد ّ٘بثذلا ٖٓ اعزخذاّ أُزـ٤ش اُزلبػ٢ِ كبٗٚ ٣ٌٖٔ روغ٤ْ اُؼ٤٘خ ا٠ُ      

رؾون أسثبػ، ٝاعزخذاّ اخزجبس الاٗؾذاس اُخط٢ ُِلئز٤ٖ  ٝأخشٟششًبد رؾون خغبئش 

ٕ اُطش٣وخ أُجبششح ٣لاؽع اُجبؽش أ( 1٩اٌغذٚي سلُ )ث١بٔبد فٟ ظٛء ٝٓوبسٗخ اُ٘زبئظ. 

ثٔب ٣ؼٌظ إٔ ٓؼِٞٓبد اُطش٣وخ أُجبششح ُٜب ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ ك٢  ،رئصش ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ

عِجبً ٣ئصش ُخغبئشٝثبُزب٢ُ كبٕ رؾو٤ن اُششًخ ًلا ٗٞػ٢ اُششًبد اُخبعشح ٝاُشاثؾخ، 

ث٤٘ٔب ٣ئصش رؾو٤ن اُششًبد لأسثبػ ا٣غبثبً ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح، 

ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، 

ٝرزغن رِي اُ٘زبئظ ٓغ رِي أُزؾظَ ػ٤ِٜب ٖٓ  اٌفشض اٌخبِظ. لجٛيِّب ٠ؤدٞ إٌٝ 

 اُزؾ٤َِ الأعبع٢.
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 (1٩عذٚي سلُ )

 ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس لأصش رؾم١ك اٌششوخ ٌخغبئش ػٍٝ اٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍطش٠مخ اٌّجبششح

 

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ

 رؾم١ك اٌششوخ لأسثبػ رؾم١ك اٌششوخ ٌخغبئش

ِؼبًِ 

 (β)الأؾذاس 

 فزشح اٌغّبػ (tل١ّخ )

Tolerance)) 

ِؼبًِ 

رعخُ 

اٌزجب٠ٓ 

(VIF) 

ِؼبًِ 

 (β)الأؾذاس 

 اٌغّبػفزشح  (tل١ّخ )

Tolerance)) 

ِؼبًِ 

رعخُ 

اٌزجب٠ٓ 

(VIF) 

صبثذ الأؾذاس 

(Constant) 

2,5٥015 2,٩,٢٥   ***٩٥02٢ 1٠,٥٠***   

اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ 

 (BVit)ٌٍغُٙ 

٠,15٥55 ٠,٥٩٩ ***٢,٢٢21 1,٠ ٠٩,1٥٥15 ٩,٠1*** ٠,21٢5٠ 1,2٢ 

صبفٝ اٌذخً ٌٍغُٙ 

 (NIit)اٌٛاؽذ 

-1,٢2251 -٩,22*** ٠,٥2٩٢0 1,٠2 1,٢1515 5,٢2*** ٠,2125٢ 1,2٠ 

اٌطش٠مخ اٌّجبششح 

(Di- Methodit) 

-1,22511 -1,2٠,٥ **٠001٩ 1,٠1 1,٩0٩11 1,15** ٠,٥15٠٠ 1,٠٥ 

 Sig. < 0.01)٪، ؽ١ش إْ )1*** اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 (Sig. < 0.05٪، ؽ١ش إْ )٩**    اٌفشٚق  داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 1٢٢٥,٠=  (R²اٌزؾذ٠ذ )ِؼبًِ 
 100( = Nػذد اٌّشب٘ذاد )

ػذد اٌّشب٘ذاد  2٠12,٠=  (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )

(N = )510 

 11,٢2اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )
 ٠,٠٠٠( = Fدلاٌخ اخزجبس )

( Fدلاٌخ اخزجبس ) 2٢,2٥اٌّؾغٛثخ =  F)ل١ّخ )

 =٠,٠٠٠ 

٣وّٞ اُجبؽش ثؼذ الإٗزٜبء ٖٓ رؾ٤َِ اُ٘زبئظ ٝاخزجبس كشػ٤بد اُجؾش، 

ك٠ اُوغْ اُزب٠ُ )اُخبٓظ( ثزوذ٣ْ خلاطخ اُجؾش، ٝاهزشاػ اُؼذ٣ذ ٖٓ أُغبلاد 

 اُز٠ ٣ٌٖٔ إٔ رشٌَ أعبعبً ُجؾٞس ٝدساعبد ٓغزوج٤ِخ.
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 اٌمغُ اٌخبِظ

 خلاصخ اٌجؾش ٚاٌذساعبد اٌّغزمج١ٍخ

 خلاصخ اٌجؾش. 1.٩

اُغبثوخ ثذائَ )اُطش٣وخ أُجبششح/ ٝاُطش٣وخ ؿ٤ش ر٘بُٝذ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذساعبد 

أُجبششح( الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، الا إٔ ٓؼظْ ٛزٙ اُذساعبد أعش٣ذ 

ػ٠ِ ث٤ئبد أػٔبٍ أٓش٤ٌ٣خ ٝأٝسث٤خ، ٝرجب٣٘ذ ٗزبئظ ٛزٙ اُذساعبد ؽٍٞ رؾذ٣ذ ثذ٣َ 

هذ رئصش ػ٠ِ أُلاءٓخ )شٌَ( الإكظبػ الأًضش ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ، ٝٓب ٢ٛ اُؼٞآَ اُز٢ 

اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ٝك٢ ػٞء ٗذسح 

اُذساعبد اُغبثوخ اُز٠ ر٘بُٝذ اخزجبس أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ 

ب ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ك٠ ث٤ئخ الأػٔبٍ اُؼشث٤خ ٖٝٓ ث٤ٜ٘ب ٓظش، ٝٛٞ ٓ

 ٣زطِت اعشاء ٓض٣ذ ٖٓ اُذساعبد.

رجؾش ٛزٙ اُذساعخ ك٢ عئا٤ُٖ ثؾض٤٤ٖ. ٣غزٌشق عئاٍ اُجؾش ك٠ ػٞء ٓب عجن، 

الأٍٝ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ث٤٘ٔب 

ػ٠ِ أُزـ٤شاد أُؼذُخ )أُؾذداد( بخزجبس أصش ٓغٔٞػخ ٖٓ ٣زؼِن اُغئاٍ اُجؾض٢ اُضب٢ٗ ث

، ٝرُي ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ  اُششًبد ؿ٤ش أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُلإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ

 عؼش اُغْٜاُجؾش، رْ اُزؼج٤ش ػٖ  كشٝعأُب٤ُخ أُغبٛٔخ أُظش٣خ. ٖٝٓ أعَ اخزجبس 

٤ُخ، ٝرُي ؽز٠ أشٜشٖٓ ٜٗب٣خ اُلزشح أُب 3ثغؼش اهلبٍ اُغْٜ ك٢ ا٤ُّٞ الأخ٤ش ُِزؼبَٓ ثؼذ 

ثبلإػبكخ ا٠ُ رُي، كوذ رْ ه٤بط أُزـ٤ش  ٣زغ٠٘ ُٔغزخذ٢ٓ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اعز٤ؼبثٜب.

ًٔزـ٤ش ٢ٔٛٝ ٣ؤخز أُغزوَ )اُطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ( 

طش٣وخ ػشػذ اُششًخ ٓؼِٞٓبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ثبعزخذاّ اُ ارا( 1اُو٤ٔخ )

 أُجبششح، ٣ٝؤخز اُو٤ٔخ )طلش( ثخلاف رُي.

( ششًخ ؿ٤ش ٓب٤ُخ ٓو٤ذح ثبُجٞسطخ 121ٝاػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ ػ٤٘خ هٞآٜب )        

ع٘خ ٝرْ  -ششًخ 862( ثبعٔب٢ُ ٓشبٛذاد 2112 -2111أُظش٣خ خلاٍ اُلزشح ٖٓ )

ٝثبعزخذاّ  ك٢ رؾ٤َِ اُ٘زبئظ ٝاخزجبس كشٝع اُذساعخ.  E-VIEWS اعزخذاّ ثشٗبٓظ 

  .رؾ٤َِ الإٗؾذاس اُخط٠ أُزؼذد
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ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ  ا٠ُ ٝعٞد ٓلاءٓخ ه٤ٔ٤خ رٛصٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ

ؽ٤ش رٞعذ ػلاهخ ٓٞعجخ ث٤ٖ اُطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ  اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ،

ِطش٣وخ أُجبششح ك٢ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝأعؼبس الأعْٜ، ػذّ ٝعٞد رؤص٤ش ُ

الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ػ٠ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ٝأعؼبس الأعْٜ 

ػ٠ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُشثؼ ٝأعؼبس الأعْٜ ٖٓ ٗبؽ٤خ أخشٟ. ًٔب ٖٓ ٗبؽ٤خ، ًٝزُي 

رٞطِذ اُ٘زبئظ ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ عبُجخ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ ًَ ٖٓ )ؽغْ اُششًخ، ٓشؽِخ 

رؾو٤ن خغبئش( ٝأُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ الاٗؾذاس، ٝ

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ، ٝػذّ ٓؼ٣ٞ٘خ أصش الاعزؾوبهبد الإعٔب٤ُخ ػ٠ِ أُلاءٓخ 

 اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ.

روذ٣ٜٔب لأدُخ ػ٤ِٔخ ٖٓ اُج٤ئخ  ك٢ الأدة أُؾبعج٢ ٖٓ خلاٍ ٚرغُٙ ٘زٖ اٌذساعخ     

أُظش٣خ ػٖ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

اُزشـ٤ِ٤خ، ٓٔب ٣وَِ اُغذٍ أُضبس ثشؤٜٗب، ًٔب روذّ رلغ٤شاً اػبك٤بً ؽٍٞ اُؼٞآَ اُز٢ هذ 

 رئصش ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح.

 مج١ٍخ. اٌذساعبد اٌّغز1.٩

إٔ ٛ٘بى اُؼذ٣ذ ٖٓ  ٠شٜ اٌجبؽشك٠ ػٞء ٓب رٞطَ ا٤ُٚ اُجؾش اُؾب٠ُ ٖٓ ٗزبئظ، 

 ، ٣ٝزٔضَ أٜٛٔب ك٤ٔب ٠ِ٣:رشىً أعبعبً ٌجؾٛس ٚدساعبد ِغزمج١ٍخأُغبلاد اُز٠ ٣ٌٖٔ إٔ 

ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ  اٌزغ١ش فٟ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خدساعخ ٝاخزجبس أصش  -

 أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ.

ػ٠ِ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ  (IFRSرجٕٟ ِؼب١٠ش اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ اٌذ١ٌٚخ )دساعخ ٝاخزجبس أصش  -

 ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ.

 خظبئض اُششًبد اُز٢ رلظؼ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ثبعزخذاّ اُطش٣وخ أُجبششح.  -

أصش ثذائَ ػشع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ػ٠ِ دهخ روذ٣ش أُؾ٤ِِٖ  دساعخ ٝاخزجبس -

 أُب٤٤ُٖ ُِو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِغْٜ، ٝسثؾ٤خ اُغْٜ.

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ: دساعخ أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِطش٣وخ أُجبششح ك٢ الإكظبػ ػٖ  -

 ٓوبسٗخ ث٤ٖ ششًبد اُوطبع اُؼبّ ٝششًبد اُوطبع اُخبص.
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 لبئّخ اٌّشاعغ

 أٚلا: ِشاعغ ثبٌٍغخ اٌؼشث١خ 

ٓ٘بٛظ ٝؽشم اُجؾش ك٢ اُؼِّٞ الإعزٔبػ٤خ ٓغ رطج٤وبد ك٢ . 2122أثٞ اُؼض، ٓؾٔذ اُغؼ٤ذ.  -

 زغبسح، عبٓؼخ اُضهبص٣ن.. أُئُق، ٤ًِخ اُأُؾبعجخ ٝالإداسح ٝالاهزظبد

 . أُئُق، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ اُضهبص٣ن.ٓذخَ ٓؼبطش -رؾ٤َِ اُوٞائْ أُب٤ُخ. 2121..................-

ه٤بط أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ثبُزطج٤ن ػ٠ِ     .2111 .اُغ٤ذ، ٜٗبد ؽغ٠٘ ٣ٞعق -

 ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ اُضهبص٣ن.، سعبُخ ٓبعغز٤ش ؿ٤ش ٓ٘شٞسح .عٞم  أُبٍ أُظشٟ

 اُوٞائْ ػشع :(4أُؾبعجخ أُظش١ أُؼذٍ سهْ ). ٓؼ٤بس 2121ا٤ُٜئخ اُؼبٓخ ُِشهبثخ أُب٤ُخ.  -

 . اُوبٛشح، عٜٔٞس٣خ ٓظش اُؼشث٤خ.أُب٤ُخ

. أُلاءٓخ اُو٤ٔ٤خ ُجذائَ اُذخَ اُشبَٓ: دساعخ اخزجبس٣خ ػ٠ِ 2118ثلاٍ، اُغ٤ذ ؽغٖ عبُْ.  -

، هغْ أُؾبعجخ ٝأُشاعؼخ، ٤ًِخ ٓغِخ اُلٌش أُؾبعج٢غبٛٔخ اُغؼٞد٣خ. اُششًبد أُ

 .265 -214: 2، اُؼذد 23اُزغبسح، عبٓؼخ ػ٤ٖ شٔظ، أُغِذ 

ه٤بط اُو٤ٔخ أُلائٔخ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٝكوبً لأعبط الاعزؾوبم  .2111 .خ٤َِ، ػجذاُلزبػ أؽٔذ-

 .ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝاٗؼٌبعبرٜب ػ٠ِ هشاساد أُغزضٔش٣ٖ ك٠ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُظشٟ

٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ؽ٘طب، أُِؾن اُضب٠ٗ، اُؼذد الأٍٝ، أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِزغبسح ٝاُز٣َٞٔ، 

28-125. 

. اعزخذاّ هبئٔخ 2118عبُْ ٓؾٔذ؛ ا٤ُِض٢، كئاد ٓؾٔذ؛ اُغجش٢ٗٝ، عؾش أؽٔذ.  عبُْ، ع٤ِٔبٕ -

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُجبششح ُِز٘جئ ثؤسثبػ اُششًبد أُغبٛٔخ ك٢ ػٞء رطج٤ن أُؼب٤٣ش 

، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ٓغِخ اُجؾٞس أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خأُؾبعج٤خ أُظش٣خ ٝاُذ٤ُٝخ. 

 .133 -112ثٞسعؼ٤ذ، اُؼذد اُضب٢ٗ: 

ه٤بط اُوذسح اُز٘جئ٣خ ُطشم ػشع ٝرج٣ٞت اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ  .2111 .ػجذاُؾ٤ٔذ، ٛ٘ذ ٓؾٔذ اُغ٤َٔ-

 ، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ اُضهبص٣ن.سعبُخ ٓبعغز٤ش ؿ٤ش ٓ٘شٞسح .الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ

. أُوذسح اُزو٤ٔ٤٤خ ُٔؼِٞٓبد 2121ػ٢ِ، ػجذاُٞٛبة ٗظش؛ ٤ِٓغ٢، ٓغذ١ ٤ِٓغ٢ ػجذاُؾ٤ٌْ.  -

ٗلوبد اُجؾٞس ٝاُزط٣ٞش: د٤َُ رطج٤و٢ ٖٓ اُششًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ أُو٤ذح ثبُجٞسطخ 

هغْ أُؾبعجخ ٝأُشاعؼخ، ٤ًِخ اُزغبسح، ٓغِخ الإعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، أُظش٣خ. 
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 35 -1: 2، اُؼذد 5ُٔغِذ عبٓؼخ ػ٤ٖ شٔظ، ا

اُزؾ٤َِ اُو٤بع٠ ٝالاؽظبئ٠ ُِؼلاهبد الاهزظبد٣خ: ٓذخَ ؽذ٣ش . 2111ػ٘ب٠ٗ، ٓؾٔذ ػجذاُغ٤ٔغ.  -

 أُئُق، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ اُضهبص٣ن. .اُطجؼخ اُضبُضخ ،Windows SPSSثبعزخذاّ 

أُؾبعج٤خ ؿ٤ش أُزٞهؼخ ك٠  رؾ٤َِ ٝه٤بط اُو٤ٔخ أُلائٔخ ُلأسثبػ. 2113 .هب٣ذ، ٓز٠ُٞ أؽٔذ اُغ٤ذ -

أُغِخ اُؼ٤ِٔخ  .ػلاهزٜب ٓغ ػٞائذ الأعْٜ ؿ٤ش اُؼبد٣خ ك٠ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ا٣ٌُٞز٤خ

 .572-523، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ػ٤ٖ شٔظ، اُؼذد اُشاثغ ُلاهزظبد ٝاُزغبسح

لأؿشاع رو٤٤ْ دساعخ ٓوبسٗخ لأعب٤ُت الإكظبػ ػٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ . 2115 .ٓؾٔذ، أؽٔذ كبسٝم -

سعبُخ  .اُؾبُخ أُب٤ُخ ُِٞؽذح الاهزظبد٣خ: دساعخ رطج٤و٤خ ك٠ ظَ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ أُظش٣خ

 .، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ ػ٤ٖ شٔظٓبعغز٤ش ؿ٤ش ٓ٘شٞسح
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(1ٍِؾك سلُ )  

شلبئّخ ثأعّبء ششوبد ػ١ٕخ اٌجؾ  

ٚاٌششوخاٌمطبع  َ اٌمطبع ٚاٌششوخ َ اٌمطبع ٚاٌششوخ  َ 

ِطبؽٓ ِٚخبثض عٕٛة اٌمب٘شح 

 ٚاٌغ١ضح

 21 ِذ٠ٕخ ٔصش ٌلإعىبْ ٚاٌزؼ١ّش 0٢
 لطبع اٌّٛاسد الأعبع١خ

ِصش اٌغذ٠ذح ٌلإعىبْ  02 ِطبؽٓ ِٚخبثض شّبي اٌمب٘شح

 ٚاٌزؼ١ّش

2٢ 
 اٌؼشث١خ ٌلأ١ٌَِٕٛٛ

1 

١ِٕب ٌلاعزضّبس اٌغ١بؽٟ   لطبع اٌزش١١ذ ٚاٌجٕبء

 ٚاٌؼمبسٜ

22 
اٌّصش٠خاٌؾذ٠ذ ٚاٌصٍت   

1 

 أعّٕذ ثٛسرلأذ غشح اٌّصش٠خ
ٚادٞ وَٛ أِجٛ لأعزصلاػ  0٩

 الأساظٟ

2٩ 
 ؽذ٠ذ ػض

٢ 

ساوزب -اٌؼبِخ ٌصٕبػخ اٌٛسق  لطبع اٌّٛصػْٛ ٚرغبسح اٌزغضئخ 02 أعّٕذ ع١ٕبء  2 

اوشٚ ِصش ٌٍشذاد ٚاٌغملاد 

 اٌّؼذ١ٔخ

أع١ٛغ الإعلا١ِخ اٌٛغ١ٕخ  05

 ٌٍزغبسح

22 
 أع١ه ٌٍزؼذ٠ٓ أعىَٛ

٩ 

 2 ِصش ٌلأ١ٌَِٕٛٛ 25 اٌؼبِخ ٌٍصٛاِغ ٚاٌزخض٠ٓ 00 الإعىٕذس٠خ لأعّٕذ ثٛسرلأذ غشح

 -اٌج٠ٛبد ٚاٌصٕبػبد اٌى١ّب٠ٚخ 

 ثبو١ٓ

0٥ 
 اٌمب٘شح ٌٍخذِبد اٌزؼ١ّ١ٍخ

لطبع اٌخذِبد ٚإٌّزغبد اٌصٕبػ١خ  20

 ٚاٌغ١بساد

 اٌغ١ضح اٌؼبِخ ٌٍّمبٚلاد
زذاٚي  2٥ ِصش ٌلأعٛاق اٌؾشح ٥٠ ٠بد الإعىٕذس٠خٌ  اٌؾبٚ

جعبئغ  ٚاٌ
5 

 0 الأ٘شاَ ٌٍطجبػخ ٚاٌزغ١ٍف لطبع اٌى١ّب٠ٚبد ٥1 اٌؾذ٠ضخ ٌٍّٛاد اٌؼبصٌخ ِٛدسْ

 اٌغ٠ٛظ ٌلأعّٕذ
أثٛ ل١ش ٌلأعّذح ٚاٌصٕبػبد  ٥1

 اٌى١ّب٠ٚخ

٩٠ 
 ٥ اٌغ٠ٛظ ٌلأو١بط

اٌصٕبػبد اٌى١ّب٠ٚخ  ٥٢ اٌصؼ١ذ اٌؼبِخ ٌٍّمبٚلاد

و١ّب -اٌّصش٠خ   

ٌٍطجبػخ اٌششٚق اٌؾذ٠ضخ  ٩1

 ٚاٌزغ١ٍف
1٠ 

أساعّىٛ -اٌؼشث١خ ٌٍخضف   
٥2 

 اٌّب١ٌخ ٚاٌصٕبػ١خ اٌّصش٠خ
ٕذع١خ اٌّؼّبس٠خ  ٩1 بٕػبد اٌٙ ص  -اٌ

 ا٠ىْٛ
11 

ا٠غ١فشد -عّبد ِصش  ٥٩ اٌؼشث١خ ٌٍّؾبثظ زفش٠غ ٩٢  ٌٍشؾٓ ٚاٌ زؾذح  ؼشث١خ اٌّ  11 اٌ

 -اٌؼض ٌٍغ١شا١ِه ٚاٌجٛسع١ٍٓ 

 اٌغٛ٘شح

 ع١ذٜ وش٠ش ٌٍجزشٚو١ّب٠ٚبد ٥2

ع١ذثه -  

٩2 
 1٢ اٌؼشث١خ ٌٍصٕبػبد إٌٙذع١خ

وفش اٌض٠بد ٌٍّج١ذاد  ٥5 اٌم١ِٛخ ٌلأعّٕذ

 ٚاٌى١ّب٠ٚبد

٩٩ 
 12 اٌمٕبح ٌٍزٛو١لاد اٌّلاؽ١خ

 1٩ اٌىبثلاد اٌىٙشثبئ١خ اٌّصش٠خ ٩2 ِصش ٌصٕبػخ اٌى١ّب٠ٚبد ٥0 اٌّصش٠خ ٌزط٠ٛش صٕبػخ اٌجٕبء

ِٕض١ٌخ ٚشخص١خلطبع ِٕزغبد  ٥٥ إٌصش ٌلأػّبي اٌّذ١ٔخ اٌّصش٠خ ٌخذِبد إٌمً  

 ٚاٌزغبسح
12 
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ٚاٌششوخاٌمطبع  َ اٌمطبع ٚاٌششوخ َ اٌمطبع ٚاٌششوخ  َ 

1٠ عٕٛة اٌٛادٞ ٌلأعّٕذ

٠ 

 -الإعىٕذس٠خ ٌٍغضي ٚإٌغ١ظ 

 عج١ٕبٌىظ

 لطبع الأد٠ٚخ ٩5

1٠ دٌزب ٌلإٔشبء ٚاٌزؼ١ّش

1 

ا٠غزشْ  -اٌششل١خ ٌٍذخبْ 

 وِٛجبٔٝ

لأد٠ٚخ ٩0 بٕػبد  الإعىٕذس٠خٌ  ص ٚاٌ

ى١ّب٠ٚخ  اٌ

15 

1٠ سٚثىظ ٌزص١ٕغ اٌجلاعز١ه

1 

اٌؼبِخ ٌّٕزغبد اٌخضف 

 ٚاٌص١ٕٝ

اٌّشوض اٌطجٝ اٌغذ٠ذ  ٩٥

 الإعىٕذس٠خ

10 

1٠ ١ٌغ١ىٛ ِصش

٢ 

اٌؼشث١خ ٌلأد٠ٚخ ٚاٌصٕبػبد  2٠ اٌؼشث١خ ٌؾ١ٍظ الألطبْ

 اٌى١ّب٠ٚخ

1٥ 

1٠ ِصش ثٕٟ ع٠ٛف ٌلأعّٕذ

2 

اٌؼشث١خ ٚثٌٛفبسا ٌٍغضي 

 ٚإٌغ١ظ

اٌمب٘شح ٌلأد٠ٚخ ٚاٌصٕبػبد  21

 اٌى١ّب٠ٚخ

1٠ 

 -اٌزجش٠ذ ٚاٌزى١١ف ِصش ٌصٕبػخ

 ١ِشاوٛ

1٠

٩ 
 إٌغبعْٛ اٌششل١ْٛ ٌٍغغبد

ا١ًٌٕ ٌلأد٠ٚخ ٚاٌصٕبػبد  21

 اٌى١ّب٠ٚخ

11 

1٠ ِصش ٌلأعّٕذ لٕب

2 

إٌصش ٌٍّلاثظ 

وبثٛ -ٚإٌّغٛعبد   

2٢ 
 علاوغٛ ع١ّضىلا٠ٓ

11 

 1٢ ِغزشفٝ إٌض٘خ اٌذٌٚٝ 22 ا١ًٌٕ ٌؾ١ٍظ الألطبْ لطبع اٌغ١بؽخ ٚاٌزشف١ٗ

اٌغ١بؽٝششوخ اٌزؼ١ّش   
1٠

5 
 عٌٛذْ رىظ ٌلأصٛاف

لأد٠ٚخ 2٩ بٕػبد  ِّف١ظٌ  ص ٚاٌ

ى١ّب٠ٚخ  اٌ

12 

اٌّصش٠خ ٌٍّششٚػبد اٌغ١بؽ١خ 

 اٌؼب١ٌّخ

1٠

0 
 دا٠ظ ٌٍّلاثظ اٌغب٘ضح

١ِٕب فبسَ ٌلأد٠ٚخ ٚاٌصٕبػبد  22

 اٌى١ّب٠ٚخ

1٩ 

1٠ اٌّصش٠خ ٌٍّٕزغؼبد اٌغ١بؽ١خ

٥ 

 لطبع اٌؼمبساد لطبع الأغز٠خ ٚاٌّششٚثبد

ٌٍفٕبدق ٚاٌز١ّٕخأٚساعىَٛ   11

٠ 
 الإعّبػ١ٍ١خ ِصش ٌٍذٚاعٓ

اٌزؼ١ّش ٚالإعزشبساد  25

 إٌٙذع١خ

12 

 ث١شا١ِضا ٌٍفٕبدق ٚاٌمشٜ اٌغ١بؽ١خ
11

1 
 اٌذٌزب ٌٍغىش

اٌخ١ٍغ١خ اٌىٕذ٠خ ٌلإعزضّبس  20

 اٌؼمبسٜ

15 

 سِىٛ لإٔشبء اٌمشٜ اٌغ١بؽ١خ
11

1 

اٌششوخ اٌذ١ٌٚخ ٌٍّؾبص١ً 

 اٌضساػ١خ

ٌٍز١ّٕخ  اٌغبدط ِٓ أوزٛثش 2٥

 ٚالإعزضّبس

10 

11 سٚاد اٌغ١بؽخ اٌشٚاد

٢ 

اٌض٠ٛد اٌّغزخٍصخ 

 ِٕٚزغبرٙب

5٠ 
 اٌشّظ ٌلإعىبْ ٚاٌزؼ١ّش

1٥ 

11 شبسَ دس٠ّض ٌلاعزضّبس اٌغ١بؽٟ

2 

 -اٌؼشث١خ ٌّٕزغبد الأٌجبْ 

 آساة د٠شٜ

51 
 اٌؼب١ٌّخ ٌلاعزضّبس ٚاٌز١ّٕخ

٢٠ 

11 ػجش اٌّؾ١طبد ٌٍغ١بؽخ

٩ 

اٌؼبِخ لاعزصلاػ الأساظٟ  51 اٌمب٘شح ٌٍذٚاعٓ

 ٚاٌز١ّٕخ

٢1 

11 ِصش ٌٍفٕبدق  ٢1 اٌؼشث١خ لاعزصلاػ الأساظٟ 5٢ اٌمب٘شح ٌٍض٠ٛد ٚاٌصبثْٛ
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ٚاٌششوخاٌمطبع  َ اٌمطبع ٚاٌششوخ َ اٌمطبع ٚاٌششوخ  َ 

2 

اٌّصش٠خ ٌصٕبػخ إٌشب  لطبع الارصبلاد

 ٚاٌغٍٛوٛص

اٌؼمبس٠خ ٌٍجٕٛن اٌٛغ١ٕخ  52

 ٌٍز١ّٕخ

٢٢ 

اٌّصش٠خ ٌخذِبد اٌز١ٍفْٛ 

 اٌّؾّٛي أٚسأظ

11

5 

اٌغشث١خ الإعلا١ِخ ٌٍز١ّٕخ  5٩ اٌّصش٠خ ٌٍذٚاعٓ

 اٌؼّشا١ٔخ

٢2 

11 اٌّصش٠خ ٌلارصبلاد

0 

 52 إٌّصٛسح ٌٍذٚاعٓ
 اٌمب٘شح ٌلاعزضّبساد ٚاٌز١ّٕخ

٢٩ 

شّبي اٌصؼ١ذ ٌٍز١ّٕخ  لطبع الإػلاَ

 ٚالإٔزبط اٌضساػٝ

55 
 اٌّزؾذح ٌلإعىبْ ٚاٌزؼ١ّش

٢2 

11 اٌّصش٠خ ٌّذ٠ٕخ الإٔزبط الإػلاِٟ

٥ 

 50 ِصش ٌٍض٠ٛد ٚاٌصبثْٛ
 اٌمب٘شح ٌلاعزضّبساد ٚاٌز١ّٕخ

٢5 

 ٢0 اٌّغّٛػخ اٌّصش٠خ اٌؼمبس٠خ 5٥ ِطبؽٓ ششق اٌذٌزب لطبع اٌّشافك

11 غبص ِصش

٠ 

اٌّصش١٠ٓ ٌلإعىبْ ٚاٌز١ّٕخ  0٠ ِطبؽٓ ِصش اٌؼ١ٍب

 ٚاٌزؼ١ّش

٢٥ 

اٌٛغ١ٕخ ٌلإعىبْ ٌٍٕمبثبد  01 ِطبؽٓ ِصش اٌٛعطٝ لطبع غبص ٚثزشٚي

 ا١ٌّٕٙخ

2٠ 

 -ٌٍض٠ٛد اٌّؼذ١ٔخ الإعىٕذس٠خ 

 أِٛن

11

1 

ص٘شاء اٌّؼبدٜ ٌلاعزضّبس  01 ِطبؽٓ ِٚخبثض الإعىٕذس٠خ

 ٚاٌزؼ١ّش

21 

 

 


