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صهى أواَعكبصبث رنك  عهً  انًحبصبيانًخبطر انًترتبت عهً انتحفظ 

 وقيًت انًُشأة )دراصت َظريت تطبيقيت(

 دكتىر/ حروث يظطفً عهً انعبيذي

 ببنقطبييتيذرس انًحبصبت وانًراجعت ببنًعهذ انعبني نهعهىو الإداريت 

  يهخض

 اٌّؾبعجٟعذلاً ٚاعؼبً ث١ٓ اٌّٙز١ّٓ ثبٌؾمً  اٌّؾبعجٌٟمذ آصبس ِّبسعخ اٌزؾفع 

ٚاٌّّبسعبد اٌّؾبعج١خ ِٕز فزشح ؽ٠ٍٛخ ٔغج١بً، ؽ١ش ٕ٘بن فش٠ك ٠ؼزجش أْ ِّبسعخ 

رّضً ارغب٘ب ئ٠غبث١ب ثشأْ سأط ِبي إٌّشأح، ئلا أْ ٕ٘بن فش٠ك أخش  اٌّؾبعجٟاٌزؾفع 

اػزجشٖ راد ِخبؽش ٚعٍج١بد ثشىً أٚ ثأخش ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح. ٚػ١ٍخ 

فمذ ٔبلش اٌجبؽش فٟ ثؾضٗ ٘زا ئ٠غبث١بد ٚعٍج١بد ِّبسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجخ ٚآصبس٘ب 

 ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح. 

ِخبؽش رظبؽت    ِٓ خلاي اٌذساعخ إٌظش٠خ أْ ٕ٘بن اعزخٍض اٌجبؽش  ٌٚمذ   

( ٌٍٛلٛف )١ِذا١ٔخِّبسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ، ٌزٌه فمذ لبَ اٌجبؽش ثذساعخ رطج١م١خ 

ػٍٝ أساء ِغزخذِٟ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ راد اٌظٍخ ثشأْ ِب رٛطٍذ ئ١ٌٗ اٌذساعخ 

ِزشرجخ ِٚظبؽجخ ٌّّبسعخ اٌزؾفع إٌظش٠خ، ٌٚمذ عبءد إٌزبئظ رش١ش ٌٛعٛد ِخبؽش 

 اٌّؾبعجٟ ػٍٝ ولا ِٓ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح.

Abstract: 

   The practice of accounting conservatism has sparked 

widespread controversy among those interested in the accounting 

field and accounting practices for a relatively long time, as there 

is a group that considers that the practice of accounting 

conservatism represents a positive trend regarding the capital of 
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the facility, but there is another group that considers it risks and 

negatives in one way or another on stock prices and the value of 

Firm. Therefore, in this research, the researcher discussed the 

pros and cons of practicing accounting conservatism and its 

effects on stock prices and the value of the Firm. 

  The researcher concluded through the theoretical study that 

there are risks that accompany the practice of accounting 

conservatism, so the researcher conducted an applied (field) 

study to find out the opinions of users of the relevant accounting 

information on the findings of the theoretical study, and the 

results indicated that there are risks associated with the practice 

of accounting conservatism. On both stock prices and Firm value. 

Key words: Accounting Conservatism- The quality of 

accounting information- Users of accounting information- cost of 

capital- Earning management-Firm value-Stock price. 

 انقضى الأول 

 الإطبر انعبو نهبحج

 يشكهت انبحج: وطبيعت و  يقذيت

٠ؼزجش اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ِٓ اُ٘ اٌّجبدب اٌّؾبعج١خ اٌّمجٌٛخ لجٛلاً ػبِبً ٚاٌزٟ ٔبٌذ ا٘زّبَ   

وج١ش ِٓ لجً اٌفىش اٌّؾبعجٟ فٟ اٌغٕٛاد الأخ١شح. ٚرٌه ٌىٛٔٗ أطجؼ راد أ١ّ٘خ فٟ 

اٌّّبسعبد اٌؼ١ٍّخ ٌٍّؾبعج١ٓ ػٕذِب ٠ٛاعْٙٛ ِشىٍخ الاخز١بس ِٓ ث١ٓ ِغّٛػخ ِٓ 

   ذائً اٌّؾبعج١خ. ثبلإػبفخ ٌىٛٔٗ لذ ظٙش ع١ٍب فٟ ِّبسعبد الإداسح ٌزؼظ١ُ ِٕبفٙب. اٌج

٘زا ِٚٓ خلاي ِزبثؼخ ٚاعزؼشاع ادث١بد اٌفىش اٌّؾبعجٝ فٟ شأْ ِٕبلشخ ِٛػٛع    
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(. ٚػٍٝ 2222اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ، فمذ ٌٛؽع  أٔٗ لذ ٠إصش ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ )صٌؾ،

٘ذاف اٌمشاساد اٌزٟ رزخز٘ب الإداسح ثشأْ اخز١بس ل١ّخ إٌّشأح ِٓ خلاي فٍغفخ ٚا

 (. 2221،فٛدح ٚاخش٠ِٓؼبٌغبد أٚ ثذائً ِؾبعج١خ ِؼ١ٕخ دْٚ الأخشٜ )

 الاوبد١١ّ٠ٓٚػ١ٍخ فمذ أصبسد ع١بعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ عذلا ٚاعؼب ث١ٓ    

ٚاعب١ٔذٖ اٌؼ١ٍّخ  ٚاٌّّبسع١ٓ فٟ ِغبي اٌّؾبعجخ ث١ٓ ِإ٠ذ ِؼبسع ٚولا ٌٗ ِجشسارٗ

 (. 2212ذ اٌؾ١ٍُ،جٌزطج١م١خ )ػٚا

فّٓ ٚعٙخ ٔظش اٌّؼبسػ١ٓ، فأٗ ٠إصش عٍج١ب ػٍٝ ِؼٍِٛبد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد،    

ثبػزجبس أٔٗ ٠إدٜ ئٌٝ رؾ١ض اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ٠ٚغبُ٘ فٟ ػذَ رّبصٍٙب، وّب أٔٗ 

٠زؼبسع ِغ اٌخظبئض الأعبع١خ ٌغٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ِضً اٌؾ١بد ٚاٌمبث١ٍخ 

 2212ؽّبد،.) Giler et al,2009 Lambert,2010)  ٌّمبسٔخ ٚاٌزّض١ً اٌظبدق

ٌٚزا فاْ اٌزّغه ثٗ ٠إدٜ ئٌٝ رش٠ٛخ اٌّؼٍِٛبد اٌزٟ رزؼّٕٙب اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ 

(Lafoud,2008 Watts,2008)  

فأٗ ٠غبُ٘ فٟ اٌؾذ ِٓ  ،اٌّؾبعجٌّّٟبسعخ اٌزؾفع  اٌّإ٠ذِْٚٚٓ ٚعٙخ ٔظش    

٘زا  ِّبسعبد الأسثبػ ٚؽً ِشبوً رىٍفخ اٌٛوبٌخ، ٚاٌزؼبسع ث١ٓ اٌّغب١ّ٘ٓ ٚاٌّلان،

ثٕٛػ١خ ٚثبعزخذاَ أعب١ٌت  اٌّؾبعجٟ ٌٚمذ لبِذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد ثم١بط اٌزؾفع 

 اٌّؾبعجٟٚؽشق ل١بط ِخزٍفخ، ٚعبءد إٌزبئظ ٌزش١ش ٌٛعٛد ِّبسعبد ِخزٍفخ ٌٍزؾفع 

 2212اٌؾٕبٜٚ، 2216،فٛدح ٚاخش٠ٓطبػبد ػذ٠ذح شٍّزٙب رٍه اٌذساعبد )ٚفٝ ل

ٚػ١ٍخ فاْ . (2222اٌغٕذٜ، 2222صٌؾ، 2222،، ٔخبياٌطؾبْ 2212اٌفؼً،

ئشىب١ٌخ ِّبسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ِٓ ػذِٗ لذ ثبرذ رزغٗ ثشىً وج١ش ٔؾٛ ٚعٛد ٘زٖ 

ٌٚىٓ الإشىب١ٌخ ٟ٘ ٚعٛد أساء ِزجب٠ٕخ اٌّّبسعبد فٟ ئػذاد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد. 

. ِٚٓ ِٕطٍك ٚعٛد اٌّؾبعجٟٔؾٛ ِذٜ ئ٠غبث١بد أٚ عٍج١بد رجٕٝ ع١بعخ اٌزؾفع ِٚخزٍفخ 

٘زٖ اٌغٍج١بد ٚاٌزٟ لذ ٠ٕزظ ػٕٙب ِخبؽش رزؼٍك أٚ رإصش فٟ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ اٌششوخ 

جؼخ رأص١ش ِؼ١ٓ ػٍٝ ِٓ عشاء ئرجبع ٘زٖ اٌغ١بعبد اٌّزؾفظخ، ؽ١ش ٌىً ع١بعخ ِؾبعج١خ ِز

 اٌّؾبعجٟٚػٍٝ عبٔت أخش فاْ اٌزؾفع   ِذٌٛي ِٚفبد ِب رفظؼ ػٕٗ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ.
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 اٌّب٠ٌٟإصش فٟ إٌٙب٠خ ػٍٝ ل١ّخ ِٚذٌٛي اٌّشوض اٌّشرجؾ ثّفشداد ٚثٕٛد لبئّخ اٌّشوض 

سؤ٠خ أعُٙ اٌششوخ ٚل١ّزٙب ِٓ صا٠ٚخ إٌٙب٠خ فٟ ٌٍششوخ، ٚاٌزٜ ٠إصش ثذٚسٖ فٟ 

  .الاعزضّبس٠خاٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ فٟ اٌمشاساد  ِٚغزخذِٟش٠ٓ اٌّغزضّ

  ٚػ١ٍخ رزجٍٛس اٌّشىٍخ اٌجؾض١خ اٌشئ١غ١خ فٟ اٌغإاي اٌجؾضٟ اٌشئ١غٟ اٌزبٌٟ:   

ِب ٘ٝ اٌّخبؽش اٌّزشرجخ ِّبسعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٚأؼىبعبد رٌه ػٍٝ أعؼبس   

 . الأعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح

٘زا ٠ٚؾبٚي اٌجبؽش الإعبثخ ػٍٝ اٌغإاي اٌشئ١غٟ ِٓ خلاي الإعبثخ ػٍٝ الأعئٍخ    

 اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ:

ِب ٘ٝ اٌّخبؽش اٌّزشرجخ ػٍٝ ِّبسعخ ع١بعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ػٍٝ أعؼبس أعُٙ  -

 اٌششوبد.

 ِب ٟ٘ اٌّخبؽش اٌّزشرجخ ػٍٝ ِّبسعخ ع١بعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح  -

 أهًيت انبحج: 

رىغت ٘زٖ اٌذساعخ أ١ّ٘زٙب الاوبد١ّ٠خ ٌىٛٔٙب رٕبلش ِٓ ٔبؽ١خ الأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ،    

لؼ١خ ثؾض١خ ِؾبعج١خ رؼزجش لذ٠ّخ ٚؽذ٠ضخ فٟ ٔفظ اٌٛلذ، ِٚبصاٌذ ِؾً ثؾش، 

لا٘زّبِٙب ثبٌمؼب٠ب الاعزضّبس٠خ، ٚالاعزضّبس فٟ عٛق سأط اٌّبي، ٚاٌزٜ ٠ؼزجش أؽذ 

وزٌه فاْ رظبػذ  الالزظبدٞ ٌٍجٍذاْ فٟ اٌٛلذ اٌشا٘ٓ ِٚب عجمٗ.ِؾبٚس اٌذفغ 

اٌّشىلاد الالزظبد٠خ ٚػلالخ رٌه ثؼبٌُ اٌّؾبعجخ ٠فشع ػٍٝ اٌّٙز١ّٓ ثبٌّغبي 

اصش٘ب ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ  اٌّؾبعجٟئػبدح ِٕبلشخ لؼ١خ ِّبسعبد اٌزؾفع  اٌّؾبعجٟ

عُٙ ٌجؼغ اٌششوبد ٚل١ّخ اٌششوخ  ِٓ أعً اٌؾذ ِٓ ؽبلاد ا١ٙٔبس أعؼبس الأ

  ٚأخفبع ل١ّزٙب ِٚب ٠زجغ رٌه ِٓ رأص١شاد عٍج١خ ػٍٝ اٌج١ئخ الاعزضّبس٠خ ٚالالزظبد٠خ.

ٚأِب ِٓ صا٠ٚخ الأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ، فاْ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ رغبُ٘ فٟ ِغبػذح ئداساد اٌششوبد    

لأعُٙ ٚاٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ػٍٝ رفُٙ اٌؼلالخ ث١ٓ ِّبسعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٚأعؼبس ا

ٚرأص١ش رٌه ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ وىً، ٚرٌه ِٓ خلاي رمذ٠ُ ِٕظٛس ٔخزٍف ٌزؾ١ًٍ اٌزؾفع 

  اٌّؾبعجٟ ِٓ صا٠ٚخ ا٢صبس اٌغٍج١خ ِٚخبؽش٘ب ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ اٌششوخ.
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رغزىشف  –دساعخ ١ِذا١ٔخ  – رطج١مٟوّب رغبُ٘ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ فٟ رٛف١ش ِٕظٛس    

ػٍٝ اعزشار١غ١بد  اٌّؾبعجٟاٌزؾفع  ثشأْ رأص١ش ِخبؽشأساء اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ 

  رؾ١ٍلارُٙ اٌّب١ٌخ، ٚرأص١ش رٌه ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ اٌششوخ.

 أهذاف انبحج: 

٠زّضً اٌٙذف الأعبعٟ ٌٙزٖ اٌذساعخ فٟ رم١١ُ ِٕٚبلشخ اٌّخبؽش اٌّزشرجخ ػٍٝ اٌزؾفع 

٠ٚزفشع ِٓ اٌٙذف الأعبعٟ اٌّؾبعجٟ ٚأؼىبعبرٙب ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح، 

 ِغّٛػخ ِٓ الأ٘ذاف اٌفشػ١خ اٌزٟ ٠زّضً أّ٘ٙب ف١ّب ٠ٍٝ:

 اٌزؼشع ٌّفَٙٛ ٚؽج١ؼخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ِٓ خلاي ػذح ِٕبظ١ش اوبد١ّ٠خ ِخزٍفخ. -

ػشع ِٕٚبلشخ ِب ٚسد ثبٌذساعبد اٌغبثمخ اٌّزؼٍمخ ثبٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ِٓ صا٠ٚخ  -

 أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح.اٌّخبؽش اٌّزشرجخ ػ١ٍخ ٚآصبس٘ب ػٍٝ 

ِؾبٌٚخ رمذ٠ُ دساعخ رطج١م١خ ٌٍزؼشف ػٍٝ أساء اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ فٟ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ  -

ٌشأْ ِخبؽش اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٚأؼىبعبرٙب عٛاء اٌّجبششح أٚ غ١ش اٌّجبششح ػٍٝ 

 أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح.

 : فروع انبحج

 ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشٚع ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ: فٝ ػٛء ِشىٍخ اٌجؾش ٚأ١ّ٘زٗ ٚأ٘ذافٗ 

ػٍٝ  اٌّؾبعجٟرٚ دلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّّبسعخ اٌزؾفع  عٍجٝ ٠ٛعذ رأص١ش: انفرع الأول

 أعؼبس أعُٙ اٌششوبد.

ػٍٝ  اٌّؾبعجٟرٚ دلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّّبسعخ اٌزؾفع عٍجٝ ٠ٛعذ رأص١ش : انخبَيانفرع 

 ل١ّخ إٌّشأح.

 حذود انبحج: 

 عٛف ٠زُ ػشع ِٕٚبلشخ ِٛػٛع اٌذساعخ فٟ ػٛء اٌؾذٚد اٌزب١ٌخ:   

ٌٓ ٠زؼشع اٌجبؽش ٌّٕبلشخ ٚػشع أعب١ٌت ل١بط اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ، ٚرٌه ٌغجك  -

دساعزٙب ٚػشػٙب ثاعٙبة فٟ دساعبد عبثمخ رٕبٌٚذ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ. ٚوزٌه 

  لا٘زّبَ اٌجبؽش ثبٌزشو١ض ػٍٝ ِؼّْٛ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ.
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ذساعخ اٌؾب١ٌخ ػٍٝ  اظٙبس أُ٘ اٌّخبؽش اٌّزشرجخ ػٍٝ ِّبسعبد اٌزؾفع رمزظش اٌ -

ٚأؼىبعبرٙب ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح فمؾ دْٚ اٌزؼشع لأٜ رأصش  اٌّؾبعجٟ

 ٌزٍه اٌّخبؽش ػٍٝ ِؼط١بد أخشٜ.

 : يُهجيت انبحج

اػزّذ اٌجبؽش ػٍٝ إٌّٙظ الاعزمشائٟ ِٓ ؽ١ش دساعخ ٚرؾ١ًٍ أساء اٌجبؽض١ٓ   

ٚاٌىزبة فٟ اٌفىش اٌّؾبعجٟ ٚف١ّب ٠زؼٍك ثطج١ؼخ ِٚؼّْٛ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٚػلالزٗ 

ثغٛدح الأسثبػ ٚأعؼبس أعُٙ اٌششوبد ِٓ ٔبؽ١خ، ِٚٓ ٔبؽ١خ أخشٜ ػلافزٗ ثبلأطٛي 

 ّزٙب. ٚالاٌزضاِبد ٌٍّٕشأح ٚأصش رٌه ػٍٝ ل١

وّب اػزّذ اٌجبؽش ػٍٝ إٌّٙظ الاعزٕجبؽٟ لإعشاء دساعخ رطج١م١خ ) ١ِذا١ٔخ(    

لاخزجبس فشٚع اٌذساعخ، ٚاٌٛلٛف ػٍٝ أساء ػ١ٕخ اٌذساعخ ثشأْ ِخبؽش اٌزؾفع 

 اٌّؾبعجٟ ٚأؼىبعبرٙب ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح.

 تقضيًبث انبحج

 اٌمغُ الأٚي: الإؽبس اٌؼبَ ٌٍجؾش.

 اٌضبٟٔ: اٌذساعبد اٌغبثمخ فٝ ِغبي اٌجؾش. اٌمغُ

 : اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ث١ٓ اٌّفب١ُ٘ اٌؼ١ٍّخ ٚاٌؼ١ٍّخ. اٌمغُ اٌضبٌش

 أؼىبعبد ِخبؽش اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح.  اٌمغُ اٌشاثغ:

  اٌمغُ اٌخبِظ: اٌذساعخ اٌزطج١م١خ.

 إٌزبئظ ٚاٌزٛط١بد

 اٌّظبدس ٚاٌّشاعغ 

 ِلاؽك اٌجؾش 
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 انخبَيانقضى 

 انذراصبث انضببقت فً يجبل انبحج:

 يقذيت:

٠ؼشع اٌجبؽش أُ٘ اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌزٝ رٕبٌٚذ عبٔت ِٓ اٌغٛأت  عٛف    

ٌلإظٙبس اٌّطشٚؽخ ِؾً اٌذساعخ ثبٌجؾش اٌؾبٌٝ. ٌٚمذ ؽزٜ ثبٌجبؽش ٘زا اٌّغٍه 

 . صٚا٠ب ِخزٍفخاٌّخبؽش اٌّزشرجخ ػٍٝ ِّبسعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ِٓ 

ٕٚ٘بن دساعبد رٕبٌٚذ ِّبسعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٚػلالزٗ ثأعؼبس الأعُٙ، ٚأخشٜ 

ػلالزٗ ثزىٍفخ اٌز٠ًّٛ  ٚدساعبد رٕبٌٚزٗ ِٓ ؽ١ش رٕبٌٚزٗ ِٓ ؽ١ش ػلالزٗ ثم١ّخ اٌششوخ،

 :  اٌزبٌٟػٍٝ إٌؾٛ  اٌذساعبد ٘زٖرٕبٚي عٛف ٠زُ ٌزا ٚ ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ، رٌه ٚأصش

  اٌذساعبد اٌزٟ رٕبٌٚذ ِّبسعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٚػلالزٗ ثأعؼبس أعُٙ اٌششوبد:أٚلا: 

 : (Kim,j.,& Zhang,l., 2012)دساعخ   -

اعزٙذفذ اٌذساعخ رٕبٚي اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزؾفع اٌّششٚؽ ِٚخبؽش ا١ٙٔبس أعؼبس أعُٙ    

فع اٌزؾاٌششوبد ِٓ خلاي ػ١ٕخ ِٓ اٌششوبد الاِش٠ى١خ. ٚلذ خٍظذ اٌذساعخ ٌىْٛ 

٠شرجؾ ثبؽزّب١ٌخ ألً لا١ٙٔبس أعؼبس الأعُٙ، ٚرٌه ِٓ ِٕطٍك أْ اٌّذ٠ش٠ٓ  اٌّششٚؽ

ِٓ اعً رؾم١ك ِٕبفؼُٙ ٚؽٛافضُ٘ ٠ؾغٍْٛ الاخجبس اٌغ١ئخ ػٓ اٌّغزضّش٠ٓ، ٚفٝ 

اٌّمبثً ٠إدٜ رٌه ٌزم١ًٍ ِخبؽش ا١ٙٔبس أعؼبس الأعُٙ، ٌٚىٓ ثششؽ اٌزؾىُ فٟ ػذَ 

    ٓ.رغبٔظ ٚغّٛع اٌّؼٍِٛبد ٌٍّغزضّش٠

 (: 2213دساعخ )إٌغبس،   -

ػٍٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍغُٙ، ٚأعش٠ذ  اٌّؾبعجٟاعزٙذفذ اٌذساعخ ل١بط رأص١ش اٌزؾفع    

ششوخ ِٓ اٌششوبد اٌّذسعخ فٟ ثٛسطخ فٍغط١ٓ خلاي اٌفزشح  31دساعخ ػٍٝ ػذد 

٠إصش ئ٠غبث١ب ػٍٝ  اٌّؾبعجٌٟٚمذ أظٙشد إٌزبئظ أْ اٌزؾفع  2212ٚؽزٝ  2225

 اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍغُٙ. 
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 : (Moswada,s.,2016)دساعخ   -

رٕبٚي رأص١ش اٌزؾفع ػٍٝ سثؾ١خ اٌغُٙ ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍغُٙ، ٚلذ اعزٙذفذ اٌذساعخ     

ششوخ رب١ِٓ ِذسعخ ثغٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ  12اعش٠ذ اٌذساعخ ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ 

ثبلأسدْ، ٌٚمذ أشبسد اٌذساعخ ٌٛعٛد ِّبسعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٚأْ ٕ٘بن رأص١ش 

   غُٙ. ئ٠غبثٟ ٌٍزؾفع ػٍٝ سثؾ١خ اٌغُٙ ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍ

  (Mamashli, r.,& Osku,v.,2016 ) :     دساعخ  -

غ١ش اٌّششٚؽ ٚاٌٍّى١خ اٌّإعغ١خ  اٌّؾبعجٟاٌزؾفع اعزٙذفذ اٌذساعخ فؾض رأص١ش    

ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ. ٌٚمذ أعش٠ذ دساعخ ػٍٝ ػٕخ ِٓ ششوبد ِذسعخ ثغٛق ؽٙشاْ 

ٌٚمذ رٛطٍذ اٌذساعخ ٌٛعٛد ػلالخ 2214 – 2212خلاي ػبَ  ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ

  ػىغ١خ ث١ٓ اٌزؾفع غ١ش اٌّششٚؽ ٚأعؼبس الأعُٙ.

 (: 2215دساعخ )ئثشا١ُ٘،  -

اعزٙذفذ اٌذساعخ ثؾش اٌؼلالخ ث١ٓ ِغزٜٛ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ اٌّششٚؽ ٚاؽزّبي    

ٜٛ اٌزؾفع ظٙٛس ِخبؽش ا١ٙٔبس أعؼبس الأعُٙ. ٚخٍظذ اٌذساعخ ٌٛعٛد رأص١ش ٌّغز

اٌّششٚؽ فٟ اٌزٕجإ ثأصِبد ا١ٙٔبس أعؼبس الأعُٙ ِغزمجلا، وّب اْ اٌزؾفع ٠ّضً ل١ذ فٟ 

اٌؾذ ِٓ رظشفبد اٌّذ٠ش٠ٓ الأزٙبص٠خ رغبٖ ؽغت اٌّؼٍِٛبد اٌّشرجطخ ثبلأخجبس 

 اٌغ١ئخ ػٓ اٌّزؼب١ٍِٓ ثغٛق الأعُٙ.

 (: 2212دساعخ ) صٌؾ ،  -

ث١ٓ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ِٚغزٜٛ الاؽزفبظ  اعزٙذفذ اٌذساعخ رؾذ٠ذ ؽج١ؼخ اٌؼلالخ   

ثبٌٕمذ٠خ ٚأصش رٌه ػٍٝ رمجبد أعؼبس الأعُٙ فٟ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ. 

ٌٚمذ أشبسد إٌزبئظ ٌٛعٛد رأص١ش ِجبشش ٌّّبسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ػٍٝ ِغزٜٛ 

  الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٚػٍٝ رمٍجبد أعؼبس الأعُٙ.

 : (Suruu & Krismiaji,2021 )دساعخ   -

اعزٙذفذ اٌذساعخ اخزجبس اٌؼلاق ث١ٓ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ثٕٛػ١خ ٚعٛدح الأسثبػ ئٌٝ    
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عبٔت أعؼبس الأعُٙ فٟ اٌششوبد اٌّم١ذح ثجٛسطخ ئٔذ١ٔٚغ١ب. ٌٚمذ ٚعذد اٌذساعخ 

ػلالخ عٍج١خ ث١ٓ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٚولا ِٓ عٛدح الأسثبػ ٚأعؼبس الأعُٙ، ٚ٘زد 

 ع غ١ش اٌّششٚؽ ٌُ ٠ظٙش ػلالخ ثشىً ٚاػؼ ِغ عٛدح الأسثبػ.ثشغُ أْ اٌزؾف

  اٌذساعبد اٌزٟ رٕبٌٚذ ِّبسعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٚاصش٘ب ػٍٝ  ل١ّخ اٌششوخ:  صب١ٔب:

 (: 2212دساعخ ) علاِخ،   -

رٕبٌٚذ اٌذساعخ اٌزأط١ً إٌظشٞ ٚاٌزطج١مٟ ٌم١بط ٚرفغ١ش اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزؾفع    

ٚرٌه ثبٌزطج١ك ػٍٝ ػ١ٕخ ِٓ اٌششوبد اٌّظش٠خ اٌّغغٍخ اٌّؾبعجٟ ٚل١ّخ اٌششوخ، 

ثبٌجٛسطخ. ٌٚمذ خٍظذ اٌذساعخ ئٌٝ أْ اعزخذاَ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ فٟ اخز١بس اٌغ١بعخ 

اٌّؾبعج١خ ٠إدٜ ٌخفغ رىٍفخ الأِٛاي ٚثبٌزجؼ١خ ؽّب٠خ ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ، وّب اْ 

ح ػٍٝ رفغ١ش اٌزغ١ش فٟ ِغزٜٛ اٌزؾفع ػٕذ ئػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد ٌٗ اٌمذس

اٌّزغ١ش اٌّشرجؾ ثم١ّخ اٌششوخ، ٚ٘زا ٠ؼٕٝ اْ ِغزٜٛ اٌزؾفع ٠فغش أٚ ٌٗ رأص١ش ػٍٝ 

 اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍّٕشأح. 

 :   (Zhong,y.,2017)دساعخ    -

اعزٙذفذ اٌذساعخ رمذ٠ُ ِٕٙظ طؾ١ؼ ٌٍزؾفع اٌّؾبعجٟ، ٚرم١١ُ ٌٍزؾفع ػجش فزشح    

ع ٠غبُ٘ فٟ رخف١غ رىب١ٌف اٌٛوبٌخ ٚرىب١ٌف سأط ص١ِٕخ، ٚرٌه ِٓ ِٕطٍك اْ اٌزؾف

اٌّبي اٌّغزضّش، ٚأشبسد اٌذساعخ ٌىْٛ اٌزؾفع ٚاؽذ ِٓ أُ٘ خظبئض اٌّؼٍِٛبد 

اٌّؾبعج١خ. ٌٚمذ خٍظذ اٌذساعخ ٌىْٛ اٌزؾفع ٠غبُ٘ فٟ رخف١غ رىب١ٌف اٌٛوبٌخ ِٓ 

اٌّبي  ِٕطٍك رخف١غ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد، ِٚٓ صُ ٠إصش ثبلإ٠غبة ػٍٝ رىٍفخ سأط

فع ػ١ٍٙب ٚاٌزٟ رأصشد ثبٌم١ُ الالزظبد٠خ اٌّؾممخ ؾٚل١ّخ إٌّشأح، وّب رإصش الأسثبػ اٌّز

 أِٛاي إٌّشأح.   اعزضّبسٚغ١ش اٌّؾممخ ػٍٝ وفبءح 

 (:   2212دساعخ )غبٌٝ،  -

اعزٙذفذ اٌذساعخ ل١بط أصش ِذخً اٌّشاعؼخ اٌّشزشوخ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ ِغزٜٛ    

. ٚلذ رٕبٌٚذ (EGX100)ٚل١ُ اٌششوخ اٌّذسعخ ػّٓ ِإشش  اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع
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ثٕٛػ١خ ثبعزخذاَ أعب١ٌت اٌم١بط اٌّزبؽخ. ٚلذ خٍظذ  اٌّؾبعجٟاٌذساعخ ل١بط اٌزؾفع 

 اٌّؾبعجٟاٌذساعخ ٌؼذح ٔزبئظ ٠زّضً أّ٘ٙب فٟ أْ ٕ٘بن ِّبسعبد ِشرفؼخ ِٓ اٌزؾفع 

ٚرٌه ثغجت رأع١ً الاػزشاف ٚاٌزٟ رإصش ثذٚس٘ب ػٍٝ ص٠بدح ل١ّخ اٌششوخ اٌّغزمج١ٍخ، 

   ٚرشاوّٙب فٟ اٌفزشاد اٌّغزمج١ٍخ. ثبلأسثبػ فٟ اٌفزشح اٌؾب١ٌخ

 (: 2222دساعخ )اٌغٕذٜ،   -

ثٕٛػ١خ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ رم١١ُ  اٌّؾبعجٟ اعزٙذفذ اٌذساعخ ل١بط اصش اٌزؾفع   

 اٌّغزضّش٠ٓ ٌٍٕمذ٠خ ثغشع الاؽزفبظ ٚل١ّخ اٌششوخ. ٚلذ رُ فؾض ػ١ٕخ ِٓ اٌششوبد

. ٌٚمذ خٍظذ اٌذساعخ ٌؼذح ٔزبئظ 2212-2215اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ خلاي 

ثٕٛػ١خ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ رم١١ُ  اٌّؾبعج٠ٟزّضً أخّٙب فٟ ٚعٛد رأص١ش ٌٍزؾفع 

 اٌّغزضّش٠ٓ ٌٍٕمذ٠خ ثغشع الاؽزفبظ ٚل١ّخ اٌششوخ.

 (: 2221اؽّذ ، (دساعخ    -

ػٍٝ  2215اعزٙذفذ اٌذساعخ ل١بط أصش رطج١ك اٌّؼب١٠ش اٌّظش٠خ اٌّؼذٌخ ػبَ    

دسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ. ٌٚمذ أظٙشد إٌزبئظ أٔٗ ِٓ خلاي الأؽش إٌظش٠خ ٚاٌفىش٠خ 

اٌزٟ رٕبٌٚزٙب اٌذساعخ، رٛعذ ػلالخ اسرجبؽ ل٠ٛخ ِٚإصشح ث١ٓ دسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ 

ٌؼلالخ اٌزأص١ش٠خ عٍجب أٚ ئ٠غبثب، ٚوزٌه ٚعٛد ػلالخ ٚل١ّخ إٌّشأح، عٛاء وبٔذ ٘زٖ ا

 ٚاٌزؾفع اٌّؾبعجٝ. 2215ؽم١م١خ ث١ٓ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌّظش٠خ اٌّؼذٌخ ػبَ 

ثذلاٌخ  اٌذساعبد اٌزٟ رٕبٌٚذ ِّبسعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٚػلالزٗ ثم١ّخ اٌششوخ صبٌضب:

 رىٍفخ اٌز٠ًّٛ:

 : (Verdi,r.,2005)دساعخ  -

اعزٙذفذ اٌذساعخ اخزجبس اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٚرىٍفخ اٌز٠ًّٛ ثبٌٍّى١خ ِٓ    

ٔظش  ٚعٙز٠ّٟىٓ اٌز١١ّض ث١ٓ  ٔٗصا٠ٚخ ِٕفؼخ اٌّؼٍِٛبد. ٌٚمذ أشبسد اٌذساعخ ئٌٝ أ

ثشأْ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٚػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد، ٚرش١ش اٌٛعٙخ الأٌٚٝ 

، ِٚٓ صُ ِمذسح اٌّذ٠ش٠ٓ ػٍٝ اٌزلاػت رّبصً اٌّؼٍِٛبد خفغ ِٓ ػذ٠ٌَىْٛ اٌزؾفع 
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ثبلأسثبػ اٌّؾبعج١خ. ٚأِب اٌٛعٙخ اٌضب١ٔخ، ف١شٜ أطؾبثٙب أْ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٠إدٜ 

 رّبصًرؾ١ض فٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِّب ٠زشرت ػ١ٍخ اؽزّب١ٌخ ص٠بدح ػذَ  ئٌٝ ٚعٛد

اٌّؼٍِٛبد  ِغزخذِٟعبٔت اٌّؼٍِٛبد، ٚ٘زا اٌطشػ لذ ٠مٛد ٌزؾ١ٍلاد غ١ش دل١مخ ِٓ 

اٌّؾبعج١خ، ِب لذ ٠غبُ٘ فٟ ص٠بدح رىٍفخ سأط اٌّبي ِٚب ٠زجؼٗ ِٓ آصبس عٍج١خ ػٍٝ اٌم١ّخ 

  اٌغٛل١خ ٌٍّٕشأح. 

 :(Gigler et al.,2009)دساعخ   -

اعزٙذفذ اٌذساعخ اٌزؼشف ػٍٝ رأص١ش اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ػٍٝ اٌىفبءح اٌزؼبلذ٠خ ٚاصش رٌه 

ٚل١خ إٌّشأح.  ٌٚمذ أشبسد اٌذساعخ ثأٔٗ لا رٛعذ ػلالخ ئ٠غبث١خ ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي 

ث١ٓ ِّبسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٚرىٍفخ ساط اٌّبي. ٌٚمذ خٍظذ اٌذساعخ ٌىْٛ اٌزؾفع 

اٌّؾبعجٟ ٠ؼؼف اٌّؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبرٟ ٌٍزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٚعبػذ فٟ اؽزّب١ٌخ اٌزٛلؼبد 

أٔٗ ٠ٕمض ِٓ وفبءح ػمٛد اٌذسْ ٠ٚإصش غ١ش اٌظؾ١ؾخ ِٓ لجً اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ، وّب 

 عٍجب ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح.

 (: 2214دساعخ ) علاِخ،    -

اعزٙذفذ اٌذساعخ رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ٚأصش٘ب    

ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح، ٚأعش٠ذ دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ ػ١ٕخ ِٓ ششوبد ِذسعخ ثبٌجٛسطخ 

ٚأشبسد اٌذساعخ ئٌٝ اْ ص٠بدح اٌزؾفع  2212ٚؽزٝ  2222اٌّظش٠خ خلاي اٌفزشح 

اٌّؾبعجٝ رؾذ ِٓ اٌّّبسعبد الأزٙبص٠خ ٌلإداسح، ٚوزٌه ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ ِٛعجخ 

   ث١ٓ اٌزؾفع ٚل١ّخ إٌّشأح  ِٓ خلاي رخف١غ رىٍفخ سأط اٌّبي.

 (: 2215دساعخ ) سشٛاْ ،   -

رّبصً  ػٍٝ رخف١غ ػذَ اٌّؾبعجٟاعزٙذفذ اٌذساعخ اٌزؼشف ػٍٝ اصش اٌزؾفع    

. ٚلذ أشبسد (IFRS)اٌّؼٍِٛبد ٚرىٍفخ سأط اٌّبي فٟ أؽبس ِؼب١٠ش اٌزمش٠ش اٌذ١ٌٚخ 

٠غٟ ئلا رإدٜ ٌخٍك اؽز١بؽ١بد عش٠خ  اٌّؾبعجِّٟبسعبد اٌزؾفع  ثبْاٌذساعخ 

ٚرخف١غ ِزؼّذ ٌم١ُ الأطٛي ثأوضش ِّب ٠غت، ؽ١ش ع١إدٜ رٌه ئٌٝ ص٠بدح رىٍفخ سأط 
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٠ؾذ ِٓ ظب٘شح ػذَ  اٌّؾبعجٟاٌّبي اٌّغزضّش. ٌٚمذ خٍظذ اٌذساعخ ٌىْٛ اٌزؾفع 

 رّبصً اٌّؼٍِٛبد ٠ٚخفغ رىٍفخ ساط اٌّبي.

 انتعهيق عهً انذراصبث انضببقت واصتخلاص انحبجت نهذراصت انحبنيت 

رجب٠ٕذ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ ثشأْ أؼىبعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ 

ٌّٕشأح، ِب ث١ٓ دلاي ئ٠غبث١خ ٚأخشٜ عٍج١خ، ٚولا لذَ ِجشسارٗ ٚرفغ١شارٗ، ٚل١ُ ا

اٌغبثمخ ثبٌزؾمك ِٓ ِذٜ ٚعٛد رؾفع ِؾبعجٟ ثبلإػبفخ لا٘زّبَ ِؼظُ اٌذساعبد 

ثٕٛػ١خ اٌّششٚؽ ٚغ١ش اٌّششٚؽ، ٚرٌه ثبعزخذاَ أعب١ٌت ٌٍم١بط ِخزٍفخ. ئلا أْ ِؼظُ 

ثشأْ ئػذاد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٚاٌزمش٠ش  اٌذساعبد ارفمذ ػٍٝ ٚعٛد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ

ػٕٙب. ئلا أْ ٘زٖ اٌذساعبد ٌُ رظٙش أؼىبعبد اٌّخبؽش اٌّزشرجخ ػٍٝ ِّبسعخ اٌزؾفع 

اٌّؾبعجٟ ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح ِٓ خلاي ٚعٙخ ِٚفبد ِغزخذِٟ 

 اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ِٚزخزٞ اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ فٟ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ رغبٖ ٘زٖ

   اٌّخبؽش ٚأؼىبعبرٙب اٌغٍج١خ. 

 ِّب ؽزٜ ثبٌجبؽش رٕبٚي ٘زا اٌّٛػٛع ٌٚىٓ ِٓ صا٠ٚخ ِخزٍفخ، ٚاٌزٟ رؼزّذ ػٍٝ:   

أٔٗ ٠زفك اٌجبؽش ِغ  اٌذساعبد اٌغبثمخ فٟ فشػ١خ ٚعٛد اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ثٕٛػ١خ  -

 اٌّششٚؽ ٚغ١ش اٌّششٚؽ فٟ ئػذاد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٚاٌزمش٠ش ػٕٙب. 

جبؽش ِغ اٌذساعبد اٌغبثمخ فٟ ٚعٛد أؼىبعبد عٛاء عٍج١خ أٚ ئ٠غبث١خ أٔٗ ٠زفك اٌ -

ٌّّبسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ثٕٛػ١خ ػٍٝ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ اٌّمشس ػٕٙب 

 ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٚأؼىبعبد رٌه ػٍٝ ِغزخذِٟ رٍه اٌّؼٍِٛبد. 

ٌٍٛلٛف ػٍٝ ٌىْٛ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٌُ رمذَ دساعخ رطج١م١خ )١ِذا١ٔخ(  ٔظشا -

ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ  اٌّؾبعجّٟبسعخ اٌزؾفع ّج١خ ٌٍأؼىبعبد اٌّخبؽش اٌغ

إٌّشأح، ٚخظٛطب فٟ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ، فاْ اٌجبؽش عٛف ٠زٕبٚي ٘زا اٌّٛػٛع 

 فٟ دساعزٗ اٌؾب١ٌخ.
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 انقضى انخبنج

 الاطبر انًفبهيًً نهتحفظ انًحبصبي 

 يقذيت: 

٠ؼزجش اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ أؽذ اٌّجبدب اٌّؾبعج١خ اٌّمجٌٛخ لجٛلا ػبِب، ٚاٌزٟ عبد    

ثشىً ٚاطؼ فٟ اٌّّبسعبد اٌؼ١ٍّخ اٌّؾبعج١خ، ؽ١ش ثٍغ ا٘زّبَ اٌّؾبعج١ٓ ثٗ ئٌٝ 

دسعخ أٔٗ اطجؼ ِٓ اسوبْ اٌّّبسعخ اٌؼ١ٍّخ، ٚخبطخ فٟ اٌؾبلاد اٌزٟ ٠ٛاعٗ ف١ٙب 

 ١ٓ ِغّٛػخ ِٓ اٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ.اٌّؾبعت أِبِٗ ثذائً ٌلاخز١بس ث

ِٚٓ أعً رؾم١ك أ٘ذاف اٌذساعخ فٝ ٘زا اٌمغُ، فغٛف ٠زٕبٌٚٗ اٌجبؽش ِٓ خلاي     

 إٌمبؽ اٌزب١ٌخ: 

 : يفهىو ويضًىٌ انتحفظ انًحبصبًأولاً: 

رؼذدد اٌزؼش٠فبد اٌّزؼٍمخ ثبٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ِٓ لجً اٌىزبة ٚاٌجبؽض١ٓ، ئلا اْ اٌىض١ش ُِٕٙ    

ٌٍزؾفع  ٠ٕظش
()

ػٍٝ أٔٗ خبط١خ عٛ٘ش٠خ ِٓ خظبئض عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ؽ١ش  

 ٠زطٍت اٌزؾفع ل١بَ الإداسح ثزٛف١ش ِؼٍِٛبد ػٓ اٌّىبعت اٌمبثٍخ ٌٍزؾمك ٚاٌخغبئش اٌّؾزٍّخ

    Chi et al.,2009 Evan,2020)  2222اٌطؾبْ،ٔخبي، (

٠ٕظش ٌٍزؾفع ثبػزجبسٖ ا١ٌ٢خ اٌزٟ رؼىظ ػذَ اٌزأوذ فٟ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ِٓ خلاي ٌٚزا 

اٌّّبسعبد اٌّؾبعج١خ، ٚثزٌه ٠ؾذ ِٓ ارغبٖ اٌّذ٠ش٠ٓ ٔؾٛ اٌزلاػت ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

. (2222اٌغٕذٜ، Moswda,2016 Evana,2020)ثّب ٠ؾمك ِظبٌؾُٙ اٌزار١خ 

ؼجش ػٓ الاخز١بس ث١ٓ اٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ ( اْ اٌزؾفع 2222٠،فٛدح ٚاخش٠ٚٓ٠شٜ ) 

اٌّزؼبسف ػ١ٍٙب، ٚاٌزٟ رإدٜ ئٌٝ رذ١ٔخ ل١ّخ الأطٛي ٚالا٠شاداد ٚاٌّجبٌغخ فٟ 

اٌّظشٚفبد ٚالاٌزضاِبد، ٚرٌه ِٓ خلاي الاػزشاف ثبٌخغبئش اٌّزٛلؼخ ٚػذَ 

  الاػزشاف ثبلأسثبػ ئلا ثؼذ اٌؾظٛي ػٍٝ الأدٌخ اٌىبف١خ ٌزؾممٙب.

                                                 

(.ٝعٛف ٠غزخذَ اٌجبؽش وٍّخ اٌزؾفع ٌٍزؼج١ش ػٓ اٌزؾفع اٌّؾبعج )  
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 &2222 Givolyand & Hayn,2000 Vrdar،،ٔخبي)اٌطؾبْفٟ ؽ١ٓ ٠شٜ    

Erkol,2019)   ِٓ اْ اٌزؼش٠ف الأوضش شّٛي ٚلجٛي ٌٍزؾفع ٘ٛ أٔٗ " اخز١بس ِؼ١بس

اٌّفظؼ ػٕٙب ػٓ ؽش٠ك ث١ٓ اٌجذائً اٌّؾبعج١خ ثّب ٠مٛد ئٌٝ رذ١ٔخ الأسثبػ اٌزشاو١ّخ 

ٚرخف١غ ل١ّخ الأطٛي رأع١ً الاػزشاف ثبلإ٠شاداد  ٚرؼغ١ً الاػزشاف ثبٌّظشٚفبد 

  ٚرؼخ١ُ الاٌزضاِبد".

ٌٚزا ٠ش١ش اٌزؾفع ئٌٝ الأخفبع فٟ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌلأطٛي ػٓ ل١ّزٙب اٌغٛل١خ ِٓ    

 Beaver& Rayan,2005) فزشح لأخشٜ ثغجت ٚعٛد شٙشح غ١ش ِغغٍخ ثبٌذفبرش

Humayun& Fowzi,2014)  ،ٌٝ( ٚاٌزٜ أشبس ئٌٝ ٠ٚ2212إ٠ذ ٘زا اٌطشػ )غب

زؾفع ٘ٛ الأخفبع اٌّغزّش فٟ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌؾمٛق اٌٍّى١خ ِمبسٔخ ثم١ّٙب اْ اٌ

١ٌشزش ثبْ  2212 Bushman& Piotrosk, (2006ٚعبء )اٌؾٕبٜٚ، اٌغٛل١خ.

اٌزؾفع ٠ّضً دسعخ ػذَ اٌزّبصً ثبٌٕغجخ ٌّزطٍجبد اٌزؾمك إٌغج١خ، ٚاٌزٟ ٠غت رٛافش٘ب 

 لجً الاػزشاف 

اٌغبسح، ٚرغّؼ إٌغج١خ فٟ ِزطٍجبد اٌزؾمك ٌٍّؾبعج١ٓ  ثىً ِٓ الاخجبس اٌغبسح ٚغ١ش

ثض٠بدح دسعخ اٌزؾفع ِٓ خلاي اٌزؼغ١ً ثبلاػزشاف ثبلأخجبس غ١ش اٌغبسح ِغ رأع١ً 

  الاػزشاف ثبلأخجبس اٌغبسح.

( أٔٗ لا ٠ٛعذ ِفَٙٛ ِزفك ػ١ٍخ ثشىً وج١ش 2212ٚفٝ ػٛء ِب عجك ٠شٜ )ؽّذ،   

اٌزٜ ٠ٍؼجٗ ػّٓ إٌظش٠خ  اٌّؾٛسٞثبٌشغُ ِٓ اٌذٚس  اٌّؾبعجٌٍٟزؾفع فٟ اٌفىش 

 ٚاٌزطج١ك، ٚرٌه ثغجت أصشٖ اٌّجبشش ٚغ١ش اٌّجبشش ػٍٝ طذق ٚشفبف١خ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ.

 أٔٛاع اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ:حبَيب: 

أٔٗ   (2212 Zhang,2017غبٌٝ 2222اٌغٕذٜ، 2222،،ٔخبي٠شٜ )اٌطؾبْ  

ثشغُ اٌزج٠ٛجبد اٌّخزٍفخ ٌٍزؾفع ِٓ لجً اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد، ئلا أٔٗ ٠ظً رج٠ٛت 

اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ئٌٝ رؾفع ِششٚؽ ٚرؾفع غ١ش ِششٚؽ ٚفمب ٌزٛل١ذ ٚأعبط 

 . اٌّؾبعجٟش١ٛػب ٚلجٛلا فٟ اٌؾمً  الأوضشالاػزشاف ٘ٛ اٌزج٠ٛت 
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ششؽ ؽذٚس اؽذاس  ػٌٍّٝؼٍك ٍزؾفع اٌّؾبعجٝ اٌّششٚؽ: ٚ٘ٛ اٌزؾفع اٚثبٌٕغجخ ٌ   

(. 2221ِؼ١ٕخ ٠ٚزُ رؾذ٠ذ و١ف١خ اٌزؼبًِ ِؼٙب ِغجمب ِٓ لجً ئداسح اٌششوخ )اٌفؼً،

وّب ٠ّىٓ اْ ٠ٕظش ئ١ٌٗ ثبػزجبسٖ اٌّذخً اٌزٜ ٠ٕظش ٌمبئّخ اٌذخً اٌشبًِ. ٌزٌه ٠طٍك 

(. وّب ٠طٍك ػ١ٍخ رؾفع 2222،،ٔخبيػ١ٍٗ رؾفع اٌذخً أٚ اٌزؾفع اٌلاؽك )اٌطؾبْ

 (.2212خ اٌذخً ٢ٔٗ ٠مَٛ ػٍٝ دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ الأسثبػ ٚػٛائذ الأعُٙ )ِؾّذ،لبئّ

ٚرٌه ثّؼٕٝ أْ آصبس الاخجبس اٌغ١ئخ ٠ٕؼىظ ثشىً اعشع ػٍٝ الأسثبػ اٌّؼٍٓ ػٕٙب 

ثبٌّمبسٔخ ثبلأخجبس اٌغ١ذح، الاِش اٌزٜ ٠مزؼٝ رأع١ً الاػزشاف ثبلإ٠شاداد ٚرؼغ١ً 

. ٠ٚؼٕٝ رٌه رطج١ك (Basu,2005ٕخ اٌّب١ٌخ )الاػزشاف ثبٌّظشٚفبد فٟ راد اٌغ

اٌغ١بعخ اٌّؾبعج١خ اٌزٟ رؼزشف ثأصش الاخجبس اٌغ١ئخ ػٍٝ الأسثبػ ثظفخ دٚس٠خ، ٚرزُ 

ِٓ اٌّزٛلغ ؽذٚس خغبئش الزظبد٠خ ِؾزٍّخ ٠ّٚىٓ رمذ٠ش ِّبسعزٗ ػٕذِب ٠ىْٛ 

اٌششٚؽ اٌخغبئش اٌّؾزٍّخ ثذسعخ ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب ٚلا ٠زُ ِّبسعزٗ ئرا ٌُ رزٛافش ٘زٖ 

 (. 2212ِؾّذ، 2214عؼذ اٌذ٠ٓ، 2212)علاِخ،

ٌٚزا ٠ش١ش ِؼّْٛ اٌزؾفع اٌّششٚؽ ئٌٝ رخف١غ اٌم١ُ اٌذفزش٠خ ٌظبفٝ الأطٛي    

ػٕذ ٚلٛع أؽذاس غ١ش عبسح ٚػذَ الاػزشاف ثض٠بدح اٌم١ُ اٌذفزش٠خ ٌلأطٛي فٟ ظً 

 &Ball et al,2013;Ruch)ٚلٛع اخجبس عبسح ئلا ئرا رٛافش د١ًٌ ػٍٝ رؾممٙب 

Taylor,2014).  ( 2221،فٛدح ٚاخش٠ٚٓ٠زفك  ،ِغ اٌطشػ اٌغبثك 2216فإاد )

اٌّزؼٍك ثّؼّْٛ اٌزؾفع، ؽ١ش ٠ش١ش اٌزؾفع ئٌٝ اسرفبع دسعخ اٌزؾمك ػٕذ الاػزشاف 

٠زُ  ث١ّٕب لاثبٌّىبعت ِمبثً اٌخغبئش، ٠ٚزُ الاػزشاف ثبٌخغبئش ثّغشد ؽذٚصٙب، 

ؽذٚصٙب، ٚرٌه ثمظذ رخف١غ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ١مٓ ِٓ ثؼذ اٌزالاػزشاف ثبٌّىبعت 

   ٔز١غخ اؽزّبي رؾمك ثؼغ اٌظشٚف الالزظبد٠خ غ١ش اٌّشغٛة ف١ٙب. الأطٛي، ٌظبفٟ

أٚ طبفٝ اٌم١ّخ اٌج١ؼ١خ  اٌزىٍفخِٚٓ أِضٍخ رطج١ك اٌزؾفع اٌّششٚؽ رطج١ك لبػذح    

أ٠ّٙب الً ػٕذ رم١١ُ اٌّخضْٚ، ٚاٌّؼبٌغخ غ١ش اٌّزّبصٍخ ٌٍخغبئش اٌّؾزٍّخ ِمبثً 

  (.2212اٌّىبعت اٌّؾزٍّخ ػٕذ اػّؾلاي ل١ُ الأطٛي ؽ٠ٍٛخ الاعً ) ِؾّذ،



 

 المترتبة على التحفظ المحاسبي وانعكاسات ذلك  على أسهم وقيمة المنشأة )دراسة نظرية تطبيقية(المخاطر  
 د/ ثروت مصطفى على العايدى 

      532                                                                                ٠2222ٕب٠ش  -اٌؼذد الأٚي   
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 

 

ٚاِب اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ غ١ش اٌّششٚؽ، ف١مظذ ثٗ اٌزؾفع غ١ش اٌّؼٍك ػٍٝ ؽذٚس    

ٌّؼبٌغخ ثٕذ ِؼ١ٓ ِٓ ثٕٛد خز١بس ِغجك ٌطش٠مخ ِؾبعج١خ ِؼ١ٕخ ِؼ١ٓ، ٚئّٔب ٘ٛ ا

 Lawrance)اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ، ٚرٌه ػٕذِب ٠ىْٛ ٕ٘بن ثذائً ٌّؼبٌغخ ٘زا اٌجٕذ ِؾبعج١ب 

et al,2013) ً٠ٚطٍك اٌجؼغ ػ١ٍخ اٌزؾفع اٌغبثك أٚ اٌّغزمً ػٓ الأخجبس، ٚاٌّغزم .

خ اٌّؾبعج١خ اٌّؾذدح ِٕز اٌجذا٠خ ػٓ الأؽذاس، ثّؼٕٝ أٔٗ ٠ٕزظ ػٓ ئعشاء اٌّؼ١ٍّ

ٌزغغ١ً الأطٛي ٚالاٌزضاِبد ثشىً ٠إدٜ ئٌٝ ٔشأح شٙشٖ غ١ش ِغغٍخ 

   .(2216 Beaver& Rayan,2005)ػف١فٝ،

ٌٚزٌه فأٗ ٠مٛد ئٌٝ اٌزخف١غ اٌّجبٌغ ف١ٗ ٌٍم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌظبفٝ الأطٛي أٚ ؽمٛق اٌٍّى١خ    

  .Basu,2005 Taylor,2015)    2212ذ،) ِؾّ ِمبسٔخ ثم١ّزٙب اٌغٛل١خ أٚ اٌؾم١م١خ

ٌٚزا فأٗ ٠شرجؾ ثبٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ اٌزٟ رمشس الإداسح رج١ٕٙب ِٓ ثذا٠خ اٌفزشح اٌّب١ٌخ 

(Varder& Erkal,2019) صا٠ٚخ وْٛ ٘زا إٌٛع ِٓ اٌزؾفع  ٠ّضً ٚعٛد ِٓٚ .

ِجبدب فشطخ أِبَ الإداسح ٌلاخز١بس ِٓ ث١ٓ اٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ اٌزٟ رمغ ػّٓ 

اٌّؾبعجخ اٌّزؼبسف ػ١ٍٙب، ثؾ١ش رإدٜ ٘زٖ الاخز١بساد ئٌٝ رخف١غ ِغزّش ثشىً 

 صبثذ فٟ اٌّىبعت اٌّزشاوّخ ٚرشاوُ طبفٝ الأطٛي خلاي فزشح ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ

(Lin,2006 Roykowdhurg& Martioon.2013)    

زُ اخز١بس أٚ ، ؽ١ش ٠اٌّب٠ٌٟٚشٜ اٌجبؽش أٔٗ رؾفع ِشرجؾ ثجٕٛد ِٚفشداد لبئّخ اٌّشوض    

رفؼ١ً اٌغ١بعخ اٌّؾبعج١خ اٌزٟ رإدٜ ٌزذ١ٔخ طبفٝ ل١ُ الأطٛي ٚص٠بدح ِغزٜٛ 

صش ػٍٝ ل١ّخ ِٛعٛداد اٌششوخ ِٓ إٌبؽ١خ الاعّب١ٌخ، وّب الاٌزضاِبد فٟ آْ ٚاؽذ، ِّب ٠إ

اٌغ١بعبد  أٔٗ لا ٠شرجؾ ثبلأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوخ ٚئّٔب ٠شرجؾ فمؾ ثزفؼ١ً الإداسح ٌجؼغ

   اٌّغّٛػ ثٙب. اٌّؾبعجٟاٌّؾبعج١خ اٌّزؾفظخ ػٕذ اٌّفبػٍخ ث١ٓ ثذائً الاخز١بس 

ِٚٓ أِضٍخ ٘زا إٌٛع ِٓ اٌزؾفع، الاػزشاف ٌزىب١ٌف الأطٛي غ١ش اٌٍّّٛعخ اٌٌّٛذح    

طٛي غ١ش اٌٍّّٛعخ ثّؼذي ا٘لان أػٍٝ أٚ لأداخ١ٍب وّظشٚف ثذلا ِٓ سعٍّزٙب، ٚا٘لان ا

اٌّؼذِٚخ ٚاٌّغبلاح فٟ رى٠ٕٛٙب  لا٘لان اٌّؼغً، ٚرى٠ٛٓ ِخظظبد اٌذ٠ْٛ ثارجبع ؽش٠مخ ا

(Ruch& Taylor,2015 Salehi& Sehet,2019 Evana,2020). ،2212ِؾّذ  
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٘زا ٚثشغُ ِٓ ٚعٛد ثؼغ أٚعٗ الاخزلاف فٟ رؼش٠ف اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ، ئلا أٔٗ    

٠ٛعذ ِب ٠شجٗ ارفبق فٟ اٌّؼّْٛ، ٚ٘ٛ أْ اٌزؾفع ػشٚسٞ ٌّٛاعٙخ ؽبٌخ ػذَ اٌزأوذ 

اٌّؾ١طخ ثبٌششوبد، ٌٚىٓ ثششؽ ػذَ اعزغلاي رٌه وّجشس ٌزى٠ٛٓ اؽز١بؽ١بد عش٠خ 

ُ ِزذ١ٔخ ٌلأطٛي ٚاٌذخً أٚ ل١ُ ِزؼخّخ (. أٚ رؼّذ الإفظبػ ػٓ ل2222١)اٌغٕذٜ،

 . (2215ػضّبْ،  2215ٌلاٌزضاِبد ٚاٌّظشٚفبد )ش١ٙذ،

٠ٚشٜ اٌجبؽش أْ ِؼّْٛ اٌزؾفع ٠ذٚس فٟ فٍه رؼغ١ً الاػزشاف ثبٌخغبئش اٌّزٛلغ    

ؽذٚصٙب ٚدْٚ الأزظبس ٌؾذٚصٙب أٚ ِب ٠مبسة رٌه، فٟ ؽ١ٓ رأع١ً الاػزشاف ثأٜ ئ٠شاد 

٘زا الاِش لذ ٠زشرت ػ١ٍخ ِخبؽش عٍج١خ رزّضً فٟ الإفظبػ ػٓ أسلبَ ٌؾ١ٓ ؽذٚصٗ، ٌٚىٓ 

دخً ِزذ١ٔخ، أٚ ل١ُ ٌلأطٛي ِزذ١ٔخ فٟ ِمبثً ل١ُ ِزؼخّخ ٌٍّظشٚفبد ٚالاٌزضاِبد، 

ٚ٘زٖ اٌّّبسعبد ِٓ لجً ئداسح اٌششوخ رذٚس فٟ ئؽبس ِشٚٔخ اٌّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خ ٌشأْ 

  ثؼغ اٌجٕٛد ػٕذ ئػذاد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ. الاخز١بس ث١ٓ اٌجذائً اٌّؾبعج١خ فٟ ِؼبٌغخ

 اٌّششٚؽ ٚغ١ش اٌّششٚؽ:  اٌّؾبعجٟصبٌضب: أ١ّ٘خ اٌز١١ّض ث١ٓ اٌزؾفع 

رشعغ أ١ّ٘خ اٌز١١ّض ث١ٓ ٔٛػٝ اٌزؾفع لاخزلاف رأص١ش وً ِّٕٙب ػٍٝ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ،    

فٟ  فبٌزؾفع اٌّششٚؽ ٠إصش ثشىً غ١ش ِغزذاَ ػٍٝ لبئّخ اٌذخً، ٚرٌه ٔظشا ٌٍزغ١ش

رٛل١ذ الاخجبس الالزظبد٠خ ِٓ فزشح لأخشٜ، فٟ ؽ١ٓ ٠إصش اٌزؾفع غ١ش اٌّششٚؽ رأص١ش 

، ِضً صبثذ ٔغج١ب ػٍٝ لبئّخ اٌذخً ػٕذ رطج١ك ع١بعخ ِؾبعج١خ ِؼ١ٕخ ِٓ فزشح لأخشٜ

 . (Chen et al,2014) اٌزؼبًِ ِغ ٔفمبد اٌجؾٛس ٚاٌزط٠ٛش

ئلا أٔٗ لذ ٠إصش أٚ ٠زؼبسع رطج١ك أؽذ ٔٛػٝ اٌزؾفع ِغ الأخش، ثّؼٕٝ طؼٛثخ    

أ،  (Beaver& Ryan,2005)ئِىب١ٔخ رطج١ك إٌٛػ١ٓ فٟ آْ ٚاؽذ. ؽ١ش ٠شٜ 

اٌزؾفع غ١ش اٌّششٚؽ ثغبُ٘ فٟ ٚعٛد شٙشح غ١ش ِغغٍخ رؾٛي دْٚ رطج١ك اٌزؾفع 

لأطٛي ػٓ ل١ّزٙب اٌغٛل١خ اٌّششٚؽ، ٚرٌه ٌىْٛ الأخفبع فٟ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌ

٠ؾذ ِٓ الاػزشاف ثؾغُ اٌزخف١غ اٌّطٍٛة فٟ ل١ّخ ٔز١غخ ٌٍزؾفع غ١ش اٌّششٚؽ 

الأطٛي ػٕذ ٚعٛد أخجبس ع١ئخ ٚفمب ٌٍزؾفع اٌّششٚؽ، ٚثبٌزبٌٟ ٠ىْٛ رطج١ك اٌزؾفع 

اٌّششٚؽ فٟ ٘زا اٌظذد غ١ش ِغذٜ فٟ ظً رطج١ك اٌزؾفع غ١ش اٌّششٚؽ.  ٚع ٘زا 
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فع فٟ اٌزأص١ش ثبٔخفبع طبفٝ ل١ّخ الأطٛي فٟ لبئّخ اٌّشوض لذ ٠زفك ٔٛػٝ اٌزؾ

اٌّبٌٝ، ٚرٌه ِٓ ِٕطٍك لأْ اٌزؾفع غ١ش اٌّششٚؽ ٠زشن رأص١ش صبثذ ٔغج١ب فٟ ِمبثً 

رأص١ش غ١ش صبثذ ٔغج١ب فٟ ظً اٌزؾفع اٌّششٚؽ، ٠ٚظٙش رٌه ثٛػٛػ فٟ ؽبٌخ ئرجبع 

ؼغً ٌلأطً فٟ ع١بعخ الا٘لان اٌّؼغً لأطً ِؼ١ٓ، ؽ١ش ٠إدٜ الا٘لان اٌّ

اٌغٕٛاد الأٌٚٝ ِٓ ِشٖ ئٌٝ ػذَ رغغ١ً اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌلأطً فٟ ؽبٌخ ٚعٛد اخجبس 

 (.2212ع١ئخ ػٓ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٙزا الأطً )اٌغ١ذ،

 

 انرابعانقضى 

 اَعكبصبث يخبطر انتحفظ انًحبصبي عهً أصعبر الأصهى وقيًت انًُشأة

 يقذيت: 

ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ، ؽ١ش ٠إصش اٌزؾفع ػٍٝ عٛدح رٕؼىظ آصبس اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ      

اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ِٚٓ صُ أؼىبط رٌه ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ، ٚاٌزٜ ٠إصش ثذٚسٖ 

 ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح.

 ٚرؾم١مبً لأ٘ذاف اٌذساعخ فٝ ٘زا اٌمغُ فغٛف ٠زٕبٌٚٗ اٌجبؽش ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ: 

 ششوبد: ٌا أعُِٙخبؽش اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ػٍٝ أعؼبس أٚلا: 

رؾظٝ ئشىب١ٌخ رؾ١ًٍ أعؼبس أعُٙ اٌششوبد ثب٘زّبَ وج١ش ِٓ عبٔت اٌّغزضّش٠ٓ    

ٚاٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ٚاٌّزؼب١ٍِٓ فٟ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ ػٍٝ ؽذا عٛاء، ٚرٌه ٌىْٛ 

اٌٙبِخ، ٚأؽذ ٘زٖ اٌؼٛاًِ ٠زّضً فٟ عٛدح اٌؼٛاًِ اٌؼذ٠ذ ِٓ ٘زا اٌزؾ١ًٍ ٠ؼىظ 

  اسدح ػّٓ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد.اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ اٌٛ

ٚٔظشا ٌٛعٛد ػلالخ اسرجبؽ عبٌجخ ث١ٓ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ِٚخبؽش ا١ٙٔبس    

فاْ اٌزأص١ش اٌغٍجٝ  .(Lim et al,2006 Kim et al,2016)أعؼبس أعُٙ اٌششوبد 

ػٍٝ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ٠إصش ثبٌزجؼ١خ ػٍٝ أعؼبس أعُٙ اٌششوبد، ٌّٚب وبْ 
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ػٍٝ ػ١ٍّخ ئػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، فأٗ ثزٌه  اٌّإصشحأؽذ اٌؼٛاًِ  اٌّؾبعجٟاٌزؾفع 

 ا١ٙٔبس٠إصش عٍجب ػٍٝ أعؼبس أعُٙ اٌششوبد، ٠ٚشرجؾ ثؼلالخ اسرجبؽ ئ٠غبث١خ ثّخبؽش 

  بس أعُٙ اٌششوبد.أعؼ

 اٌّؾبعجٟأْ اٌزؾفع   (Felthan& Ohlson,1995 Pryor,2008)ٚػ١ٍخ ٠شٜ    

ب١ٌخ ٠ؼزجش طٛسح ِٓ طٛس اٌزؾ١ش ٌٗ رأص١ش ػٍٝ ص٠بدح ِخبؽش ػٕذ ئػذاد اٌزمبس٠ش اٌّ

الاػزّبد ػٍٝ اٌّؼٍِٛبد فٟ أعٛاق سأط اٌّبي، وّب أْ ٔٛع  ِٓ أٔٛاع اٌّؼٍِٛبد 

 لغ ٠ؼزجش رمبس٠ش ِب١ٌخ ِؼٍٍخ ٚثبٌزبٌٟ ٠ض٠ذ ِٓ ؽبٌخ ػذَ اٌزأوذ.اٌّزؾ١ضح ٘ٛ فٟ اٌٛا

وّب أْ اٌزؾ١ض ٠زؼبسع ِغ ثؼغ اٌخظبئض الأعبع١خ ٌغٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعجٟ،  

ٚاٌزٝ ِٕٙب اٌزّض١ً ٚاٌؼشع اٌظبدق، ٚوزٌه أخفبع ِذٜ اٌّلائّخ ٌٍّؼٍِٛبد 

ٚاٌزٟ رإصش اٌزجؼ١خ (. 2212ع١ٍّبْ، 2214اٌّؾبعج١خ ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )عؼذ اٌذ٠ٓ،

اٌّششٚؽ ٠زُ رخف١غ  اٌّؾبعجٟػٍٝ رمٍجبد أعؼبس الأعُٙ. وّب أٔٗ فٟ ظً اٌزؾفع 

اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ فٟ ظً ٚلٛع أؽذاس غ١ش ِلائّخ ثذسعخ وبف١خ ٚلا ٠زُ سفغ ٘زٖ اٌم١ّخ 

  (.2222فٟ ظً ٚلٛع أؽذاس ِلائّخ ) صٌؾ،

٠ٚشٜ اٌجبؽش أْ ٘زا اٌطشػ ٠إدٜ ٌؼذَ ؽ١بد٠خ اٌّجبدب اٌّؾبعج١خ فٟ اٌزؼبًِ ِغ    

اٌّؼط١بد الالزظبد٠خ، ِّب ٠إدٜ ٌزؼبسة ل١ّخ ؽمٛق اٌّى١خ ِٓ فزشح ِب١ٌخ لأخشٜ 

  ِٚب ٠زجؼٗ ِٓ آصبس عٍج١خ ػٍٝ رمٍجبد أعؼبس الأعُٙ.

ػ فٟ اٌفزشح اٌؾب١ٌخ فمؾ، ٚػ١ٍخ فاْ ص٠بدح دسعخ اٌزؾفع لا ٠إدٜ ئٌٝ رخف١غ الأسثب   

ثً ٠إدٜ أ٠ؼب ٌزى٠ٛٓ اؽز١بؽ١بد ِغززشح ٠ّىٓ لإداسح اعزخذاِٙب فٟ ص٠بدح الأسثبػ 

فٟ اٌفزشاد اٌلاؽمخ، الاِش اٌزٜ ٠ٕؼىظ عٍجب ػٍٝ طٛسح أسثبػ اٌفزشح اٌؾب١ٌخ، ثبٌزبٌٟ 

 .(Penma& Zhang,2002)أخفبع لذسرٙب ػٍٝ اٌزٕجإ ثبٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ 

ٚثزٌه فاْ اٌزؾفع ٠ظٙش رٕبلؼبً رار١بً فٟ ثؼغ الأؽ١بْ، فٙٛ ٠أخز ِٛلفب رشبؤ١ِب    

ػٕذ رؾذ٠ذ اٌذخً فٟ فزشح ِؾبعج١خ ِؼ١ٕخ، ئلا أْ ٘زا الاعشاء رارٗ ع١إدٜ فٟ اٌفزشح 

اٌزب١ٌخ ئٌٝ ص٠بدح ِمبثٍخ فٟ أسثبػ اٌفزشح اٌّؾبعج١خ اٌزب١ٌخ، ٚ٘زٖ اٌض٠بدح رزٕبلغ ِغ 

 (.  2211ضٍخ رٌه لبػذح اٌزىٍفخ أٚ اٌغٛق أ٠ّٙب ألً )اٌشش١ذٜ،اٌزؾفع، ِٚٓ أِ
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اْ اٌزؾفع ٠إدٜ ٌض٠بدح اٌؼٕبطش اٌّإلزخ  (Heflin et al,2015)وّب ٠شٜ    

ثّىٛٔبد اٌشثؼ اٌّؾبعجٝ، ِّب ٠إدٜ ئٌٝ دسعخ أوجش ِٓ رمٍجبد الأسثبػ، ِٚٓ صُ 

اٌّغزضّش٠ٓ ٠شْٚ ثبْ  رخف١غ اٌمذسح اٌزٕجإ٠خ ٚص٠بدح أخطبء اٌزٕجإ، ٚثبٌزبٌٟ فاْ

الأسثبػ اٌّؼذٌخ، ٚاٌزٟ رغزجؼذ أصش اٌزؾفع ِٓ الأسثبػ اٌّؾبعج١خ لذ رىْٛ أوضش ٔفؼب 

ِٚلائّخ لأغشاع اٌزم١١ُ، ٚ٘زا ِب دفغ اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ٌطٍت ِؼٍِٛبد ػٓ الأسثبػ 

رزؼّٓ ألً لذس ِٓ اٌزؾفع، وّب أْ اٌزؾفع ٠إدٜ ٌزخف١غ اعزّشاس٠خ الأسثبػ 

زٙب اٌّؼٍِٛبر١خ ٚعؼً الأسثبػ أوضش رمٍجب ٚثبٌزبٌٟ رظٙش اٌظؼٛثخ فٟ اٌزٕجإ ٚخفغ ل١ّ

  ثٙب ِّب ٠ض٠ذ ِٓ طؼٛثخ ِّٙخ اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ.

ؽشػ رغبؤي ٚالاعبثخ ػ١ٍٗ، اٌزغبؤي  (Bestomeu,2017)٘زا ٌٚمذ ؽبٚد دساعخ    

ِغزٜٛ ِّىٓ ِٓ  ئرا وبْ اٌزؾفع ِف١ذاً ٌٍششوبد فٍّبرا لا رخزبس اٌششوبد أػٍٝ :ِفبدٖ

اٌزؾفع؟ صُ أشبسد اٌذساعخ ٌىْٛ اٌزؾفع ٠إدٜ ٌخفغ الأسثبػ ِٚٓ صُ اٌؾٛافض، 

ٚػ١ٍخ فأٗ ٠إدٜ ئٌٝ ثزي اٌٛو١ً اٌغٙذ ٌٍّؾبفظخ ػٍٝ ِغزٜٛ الأسثبػ اٌّطٍٛة، ِّب 

، غ١ش أٔٗ أ٠ؼب ٠خٍك ٔٛػبً أخش ِٓ ِشبوً اٌٛوبٌخ، الالزظبد٠ٞإدٜ ٌض٠بدح الأداء 

ٍٛطٛي ٌٍشثؼ اٌّطٍٛة، فاْ رٌه ٠ذفؼٙب ٌٍزلاػت ٌٚ٘ٛ فٟ ؽبٌخ ػذَ لذسح الإداسح 

 ثبلأسثبػ اٌّؾبعج١خ.

 ِخبؽش اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح:  حبَيبً:

مٛق اٌٍّى١خ ( أْ اٌزؾفع ٠إدٜ ئٌٝ رخف١غ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌؾ٠2212شٜ )اٌؾٕبٜٚ،   

( ئٌٝ اْ ٕ٘بن ارفبق ٌؾذ وج١ش ػٍٝ اْ 2211ِمبسٔخ ثم١ّزٙب اٌغٛل١خ. ٠ٚش١ش )ساشذ،

اٌزؾفع ٠ؼزجش اٌغجت فٟ اخزلاف اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌؾمٛق اٌٍّى١خ ػٓ ل١ّزٙب اٌذفزش٠خ. ٘زا 

ٌٚمذ رُ الاػزّبد ػٍٝ ٔغجخ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ئٌٝ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌؾمٛق اٌٍّى١خ وّم١بط 

فع غ١ش اٌّششٚؽ، ٚ٘زا اٌّم١بط فٟ ِؼّٛٔٗ ٠ش١ش ئٌٝ أْ اٌّىبعت أٚ اٌخغبئش ٌٍزؾ

الالزظبد٠خ غ١ش اٌّزٛلؼخ ٠ؼزشف ثٙب فٟ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ػٍٝ ِذاس فزشح ص١ِٕخ ١ٌٚظ 

ثشىً فٛسٜ، ٌزٌه رىْٛ ٘زٖ إٌغجخ أوجش أٚ الً ِٓ اٌٛاؽذ اٌظؾ١ؼ ثشىً ِإلذ 
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غجخ ر١ًّ ٔؾٛ اٌّزٛعؾ ثّشٚس اٌضِٓ ٚثبٌزبٌٟ ثبٌّمبسٔخ ثزٛعؾ اٌغٕخ، ئلا أَ رٍه إٌ

 (. 2212)اٌؾٕبٜٚ،١ّ٠ً ٘زا اٌغضء ِٓ اٌزؾفع ئٌٝ الاخزفبء 

أٔٙب رزغٗ ٠ٚخزٍف اٌجبؽش ِغ ٘زٖ اٌٛعٗ اٌفىش٠خ، ِٚٓ صا٠ٚخ اٌّذح اٌض١ِٕخ، ؽ١ش    

ٌىْٛ آصبس اٌزؾفع عزخزفٝ ِغ ِشٚس اٌضِٓ، ٌٚىٓ ِب ٘ٛ اٌّٛلف اٌزمذ٠شٞ ٌم١ّخ 

 بفٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ فٟ ٔٙب٠خ فزشح ِب١ٌخ ِؼ١ٕخ ٌٚزىٓ عٕخ ِب١ٌخ؟. اٌششوخ ٚط

ٚفٝ شأْ الإعبثخ ػٍٝ ٘زا اٌزغبؤي، ٠شٜ اٌجبؽش اْ اٌزؾفع لذ آصش ثبٌغٍت ػٍٝ    

ٚاٌزٟ ثذسٚس٘ب رإصش عٍجب ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ. ٚاْ وبْ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌؾمٛق اٌٍّى١خ 

  خ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ ٌؼذح عٕٛاد ِززب١ٌخ.اٌجبؽش ٠زفك ِغ ٘زٖ اٌٛعٙخ اٌفىش٠خ فٟ عضئ١

، ٠ٛفش اٌّبٌٌٟزٌه فاْ اٌزخف١غ اٌّزؼّذ ٌظبفٝ الأطٛي اٌذفزش٠خ فٟ لبئّخ اٌّشوض    

لإداسح فشطخ أزٙبص٠خ ٌزؼخ١ُ أسثبؽٙب ِٓ خلاي الأؼىبعبد اٌلاؽمخ ٌٙزٖ اٌزمذ٠شاد 

 &Kackson)وّب أشبس  (.2212إٌّخفؼخ فٟ لبئّخ اٌذخً اٌّغزمج١ٍخ )ؽّبد،

Liu,2010)  ٌٟىْٛ اٌزؾفع ٠إدٜ ئٌٝ اٌّجبٌغخ فٟ ل١ُ ِخظظبد اٌذ٠ْٛ اٌّشىٛن ف

خلاي  اٌّبٌٟرؾظ١ٍٙب ثّب ٠ز١ؼ اٌفشطخ ٌجٕبء اؽز١بؽ١بد عش٠خ فٟ لبئّخ اٌّشوض 

اٌفزشاد اٌّب١ٌخ اٌّززبثؼخ، ِّٚب ٠ز١ؼ لإداسح اٌفشطخ لإداسح أسثبؽٙب ِٓ خلاي 

١ُ ٚرؾش٠ش ٘زٖ الاؽز١بؽ١بد فٟ اٌزٛل١ذ اٌزٜ ٠زلاءَ ِغ ٌٙزٖ اٌم الأزٙبصٞالاعزغلاي 

  سغجبرٙب.

٠ٚشٜ اٌجبؽش أْ ولا ِٓ اٌزخف١غ اٌّزؼّذ ٌظبفٝ اٌظٛي اٌذفزش٠خ ٚاٌّجبٌغخ فٟ    

ِخظظبد اٌذ٠ْٛ اٌّشىٛن فٟ رؾظ١ٍٙب ِٓ لجً الإداسح ٠غبُ٘ فٟ رزثزة سلُ اٌشثؼ 

عٛدح الأسثبػ اٌّؾبعج١خ، ٚاٌزٟ  ِٓ فزشح لأخشٜ ِّب ٠ٕؼىظ ثبٌزأص١شاد اٌغٍج١خ ػٍٝ

ثذٚس٘ب رإصش فٟ اٌّؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبرٟ ٌٍزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٚثّب ٠ٕؼىظ ػٍٝ ِٕظٛس 

اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ٚاٌّغزضّش٠ٓ ثشأْ لشاساد الاعزضّبس فٟ ِضً ٘زٖ اٌششوبد، ِٚب 

 ٠زجؼٗ أخفبع أٚ رذ٘ٛس ٌٍم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍغُٙ ِٚذٜ رأص١ش٘ب ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ وىً.

 (2215 Gigler, et al,2009ٚفٝ ٔفظ اٌغ١بق ٠ش١ش )ئثشا١ُ٘،
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أْ اٌزؾفع ٠إدٜ ٌزى٠ٛٓ اؽز١بؽ١بد ِغززشح ِّب ٠ظؼت ِؼٗ اٌزٕجإ ثبٌشثؼ فٟ اٌفزشاد 

اٌمبدِخ ٚأخفبع اٌمذسح اٌزٕجإ٠خ ثبٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ ٌٍششوخ، ِّب ٠إدٜ 

خ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ، ِٚٓ صُ اٌزأص١ش لأخفبع عٛدح الأسثبػ اٌّؾبعج١خ إٌّشٛسح ٚرش٠ٛ

  شوخ.شاٌغٍجٝ ػٍٝ لشاساد ِغزخذ١ِٙب، ثبلإػبفخ ٌٍزأص١ش اٌغٍجٝ ػٍٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍ

٘زا ِٚٓ صا٠ٚخ ِذٜ رأص١ش رىٍفخ الالزشاع ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ، ٚػلالزٙب ثبٌزؾفع.    

أْ اخز١بس اٌششوبد ٌغ١بعبد   (2212 Anwer et al,2002فمذ أشبس )اٌؾٕبٜٚ،

ِؾبعج١خ أوضش رؾفظب ٠إدٜ ألأٜ ص٠بدح ؽذح رؼبسع اٌّظبٌؼ ث١ٓ اٌذائ١ٕٓ ٚاٌّلان 

ثشأْ اٌزٛص٠ؼبد، ثّب ٠إدٜ ئٌٝ اشزشاؽ اٌذائ١ٕٓ ػشٚسح رؾم١ك ِؼذي ػبئذ أوجش ػٍٝ 

، ٚ٘زا ِٓ شأٔٗ ص٠بدح رىٍفخ الالزشاع ٚاٌزٟ الأطٛي ٌزؼ٠ٛغ اٌّخبؽش الإػبف١خ

ِغ ٘زٖ اٌٛعٙخ  (Gigler et al,2009)اٌششوخ. ٠ٚزفك ثؼلالخ ػىغ١خ ِغ ل١ّخ رشرجؾ 

اٌفىش٠خ، ؽ١ش أشبس ٌىْٛ اٌزؾفع ٠ؾ١ذ اسلبَ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ، ِّب ٠إدٜ ئٌٝ ػذَ وفبءح 

 (Biddle et a;,2012)ارخبر اٌمشاساد ِٓ لجً وبفخ أطؾبة اٌّظبٌؼ. ٌٚزا أشبس 

ا٠ذ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد، فاْ اٌزؾفع اٌّششٚؽ ئٌٝ أٔٗ ئرا وبْ اٌزؾفع ٠إدٜ ئٌٝ رض

 ٠إدٜ لاسرفبع رىٍفخ اٌز٠ًّٛ ثبٌٍّى١خ. 

( ئٌٝ أْ اٌزؾفع ع١إدٜ ئٌٝ ػذَ رّبصً 2215ٚفٝ ٔفظ اٌغ١بق ٠ش١ش )سشٛاْ،   

اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ِٚٓ صُ فمذأٙب ٌخظبئظٙب الأعبع١خ ٚػؼف الاػزّبد ػ١ٍٙب 

ِٓ لجً اٌّغزضّش٠ٓ فٟ عٛق سأط اٌّبي، ٚثبٌزبٌٟ ع١إدٜ رٌه ٌض٠بدح رىٍفخ سأط 

بدح رىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ، اٌّبي اٌّغزضّش. ٚفٝ ػٛء الأصش اٌغٍجٝ ٌض٠

فاْ اٌجبؽش  ٠زفك ِغ ٘زٖ اٌشؤٜ  ثىْٛ اٌزؾفع ٠إصش عٍج١ب رىٍفخ سأط اٌّبي، ٚاٌذ 

رٕؼىظ ثذٚس٘ب ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ، الأِش اٌزٜ ٠ؼىظ ِخبؽش ِّبسعبد اٌزؾفع ػٍٝ 

  ل١ّخ اٌششوخ عٛاء ثشىً ِجبشش أٚ غ١ش ِجبشش. 
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 انقضى انخبيش

 انتطبيقيتانذراصت 

  يقذيت:   

ثؼذِب اظٙش رؾ١ًٍ ِفبد ِٚؼّْٛ اٌذساعبد اٌغبثمخ، ثبلإػبفخ ٌٍذساعخ إٌظش٠خ ٚعٛد    

ِخبؽش ِزشرجخ ثشأْ ِّبسعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ػٍٝ وً ِٓ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح، 

ضد ٘زا ثبلإػبفخ لأْ أوضش ِمب١٠ظ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ اعزخذاِب فٟ  اٌؾمً اٌّؾبعجٟ سو

ػٍٝ ل١بط اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ئٌٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ، أٚ ِب ٠غّٝ ثّذخً ل١بط طبفٝ الأطٛي، 

ٚاٌزٜ ٠ؼزّذ ػٍٝ اعزخشاط ٔغجخ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ئٌٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌغشع ل١ّخ عُٙ إٌّشأح 

فاْ الأِش ٠مزؼٝ اعزخلاص أساء ِغزخذِٟ ثّمبسٔخ ل١ّزٗ اٌذفزش٠خ ِغ ل١ّزٗ اٌغٛل١خ.  

 د اٌّؾبعج١خ راد اٌظٍخ، ٚاٌّّض١ٍٓ فٟ اٌّغزضّش٠ٓ فٟ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخاٌّؼٍِٛب

ٚٚعٙخ ٔظشُ٘ رغبٖ ِّبسعبد اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٚرأص١ش٘ب ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ ٚل١ّخ 

 ، ٚاٌز٠ٓ ٠ؼزّذْٚ فٟ أغٍت الأؽ١بْ ػٍٝ اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ فٟ ٘زا اٌظذد. إٌّشأح

١ذا١ٔخ( لاخزجبس فشٚع اٌذساعخ ٚرؾم١ك أ٘ذافٙب، ٌزٌه رٙذف اٌذساعخ اٌزطج١م١خ ) اٌّ   

٠زُ رٌه ِٓ خلاي الاػزّبد ػٍٝ ػ١ٕخ ِٓ ِغزّغ اٌذساعخ راد اٌظٍخ، ٚرٌه  عٛفٚ

 : اٌزبٌٟػٍٝ إٌؾٛ 

  أٚلا: ِغزّغ ٚػ١ٕخ اٌذساعخ:

٠زّضً فٟ اٌّغزضّش٠ٓ فٟ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ، ٌٚىٓ ٔظشا ٌظؼٛثخ ِغزّغ اٌذساعخ:  -

) ششوبد  ، ثبلإػبفخ ٌىُٛٔٙ ٠ؼزّذْٚ ػٍٝ اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓاٌّغزضّش٠ٓؽظش ٘إلاء 

  .اٌّظش٠خ ٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخجاٌغّغشح فٟ الأٚساق اٌّب١ٌخ( اٌّم١ذ٠ٓ ث

ػ١ٕخ اٌذساعخ: رزّضً ػ١ٕخ فٟ ششوبد اٌغّبعشح اٌّم١ذ٠ٓ ثجٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ خلاي  -

ِضً اٌجٕٛن  اٌّب١ٌٍٍٟٓ اٌّب١ٌٓ ٌٍمطبع ِغ اعزجؼبد اٌّؾ 2222ٚؽزٝ  2215اٌفزشح ِٓ 

ٌٚمذ ٠ُ رؾذ٠ذ ٘زٖ اٌؼ١ٕخ ٚفمب ٌج١بٔبد  ٚششوبد اٌزب١ِٓ ٚاٌخذِبد اٌّب١ٌخ اٌّظشف١خ.

ششوخ 142اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ٚاٌجبٌغ ػذدُ٘ 
()

 ، ٚلُ رُ الاخز١بس ؽجمب ٌٍّؼب١٠ش اٌزب١ٌخ:

                                                 

() https://www.egx.com.eg/ar/MemberFirmsList.aspx 

https://www.egx.com.eg/ar/MemberFirmsList.aspx
https://www.egx.com.eg/ar/MemberFirmsList.aspx


 

 المترتبة على التحفظ المحاسبي وانعكاسات ذلك  على أسهم وقيمة المنشأة )دراسة نظرية تطبيقية(المخاطر  
 د/ ثروت مصطفى على العايدى 

      532                                                                                ٠2222ٕب٠ش  -اٌؼذد الأٚي   
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 

 

   اْ رىْٛ ششوخ اٌغّغشح ِم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ٚػّٓ رشر١ت اٌششوبد اٌزٟ ٌٙب

 .2221رذاٚي ؽزٝ ١ٌٛ٠ٛ 

   .ٝاْ رىْٛ ششوخ اٌغّغشح ِظٕفخ ثبٌغٛق اٌشئ١غ 

ششوخ 132٘زا ٚثزطج١ك ٘زٖ اٌّؼب١٠ش ٠زُ الاػزّبد ػٍٝ ػذد 
()

  .142فمؾ ِٓ ِغّٛع  

ظبء ػٍٝ اٌششوبد ِؾً اٌؼ١ٕخ. ٌٚمذ اعزّبسح اعزم 132ٚػ١ٍخ فمذ رُ رٛص٠غ ػذد 

 لبئّخ اعزمظبء، ٚرٌه وّب ٠ٍٝ:  22عبءد اٌشدٚد ثؼذد 

 (1جذول رقى ) 

 خظبئض انعيُت انًًخهت نًجتًع انذراصت انًيذاَيت

 ػذد اٌمٛائُ غ١ش اٌظبٌؾخ ػذد اٌمٛائُ اٌّغزٍّخ ػذد اٌمٛائُ اٌّٛصػخ
 اٌشدٚد اٌظؾ١ؾخ

 إٌغجخ اٌؼذد

132 22 5 23 63.2 

ِّٓ ٚعٙخ  –% فٙٝ ٔغجخ ِمجٌٛخ 63.22٘زا ٚثبػزجبس اْ ٔغجخ اٌشدٚد اٌظؾ١ؾخ ثٍغ 

 ٌؼ١ٍّخ الاعزج١بْ. –ٔظش اٌجبؽش 

 .صب١ٔب: الأعب١ٌت الإؽظبئ١خ اٌّغزخذِخ فٟ رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد ٚاخزجبس اٌفشٚع

ثبعزخذاَ ثشٔبِظ ٌزؾ١ًٍ اٌج١بٔبد رُ اعزخذاَ الأعب١ٌت الإؽظبئ١خ إٌّبعجخ        

SPSS .ٟالإؽظبئ ( ؽ١ش ٠غزخذَ ثشٔبِظSPSS فٟ اٌذساعبد ا١ٌّذا١ٔخ )

ٚالاعزّبػ١خ، ٚلذ سٚػٟ اخز١بس الأعب١ٌت اٌّلائّخ فٟ اٌزؾ١ًٍ اٌزٟ رؼزّذ ػٍٟ ٔٛػ١خ 

اٌج١بٔبد اٌّشاد رؾ١ٍٍٙب 
()

، ٚرزّضً أُ٘ الأعب١ٌت اٌزٟ ع١زُ اعزخذاِٙب ٌزؾم١ك أ٘ذاف 

شٚػٙب فٝ ِؼبًِ اٌضجبد ٚاٌظذق، اٌزىشاساد ٚإٌغت اٌّئ٠ٛخ، اٌذساعخ ٚاخزجبس ف

   ، ٚرٌه ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:اٌّؼ١بسٞٚاٌّزٛعؾ اٌؾغبثٟ، ٚالأؾشاف 

                                                 

https://www.egx.com.eg/ar/MemberFirmsRanking.aspx?Code=1020 

 ُعؾ اٌؾغبثٟ ٚالأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ــ  ر طف١خ اٌجغ١طخ ِضً اٌٛ اعزخذاَ ثؼغ الأعب١ٌت الإؽظبئ١خ اٌٛ

طٛي ٌزؾ١ًٍ أساء اٌفئخ راد اٌظٍخ ثّٛػٛع  ٚرٌه ثؼذ ؽغبة ِؼبًِ اٌضجبد ٚاٌظذق ــ  ِٓ أعً اٌٛ

الإشبسح  اٌجؾش. ٘زا ٌُٚ ٠شغت اٌجبؽش فٝ اٌخٛع فٝ رؾ١ٍلاد ئؽظبئ١خ أخشٜ ٌىْٛ اٌزؾ١ٍلاد اٌغبثك

ذف اٌّشاد رؾم١مٗ ِٓ اٌزؾ١ٍٍٟ الإؽظبئٟ ِٓ ٚعٙخ ٔظش اٌجبؽش.   ئ١ٌٙب لذ ؽممذ اٌٙ

https://www.egx.com.eg/ar/MemberFirmsRanking.aspx?Code=1020


 

 المترتبة على التحفظ المحاسبي وانعكاسات ذلك  على أسهم وقيمة المنشأة )دراسة نظرية تطبيقية(المخاطر  
 د/ ثروت مصطفى على العايدى 

      532                                                                                ٠2222ٕب٠ش  -اٌؼذد الأٚي   
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 

 

 ؽغبة ِؼبٍِٟ اٌضجبد ٚاٌظذق: -1

ٚرذي ٘زٖ اٌم١ّخ ػٍٝ ِغزٛٞ ػبي ِٓ صجبد  28222أْ ل١ّخ ِؼبًِ اٌضجبد )أٌفب(        

 مزشة ِٓ اٌٛاؽذ اٌظؾ١ؼ.أداح اٌم١بط، ٚرٌه ٌىْٛ إٌغجخ ر

 ٚاخزجبساد اٌفشٚع:  الأعب١ٌت الإؽظبئ١خ اٌٛطف١خ - 2

رٚ دلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّّبسعخ  عٍجٝ ٠ٛعذ رأص١ش :اخزجبس اٌفشع الأٚي ٚاٌزٜ ٠ٕض ػٍٝ

 اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ػٍٝ أعؼبس أعُٙ اٌششوبد.

 (2جذول رقى )

 بر انفرع الأول بوانًتعهقت ببخت انخبيشيىضح تىطيف لأراء انعيت حىل الأصئهت يٍ الأول وحتً 

 الأعئٍخ

 رٛط١ف اساء اٌؼ١ٕخ ثبٌٕغجخ ٌلأعئٍخ
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اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌؾمٛق اٌٍّى١خ ثّب  اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٠إدٜ لأخفبع

 ٠خٍك ٔٛع ِٓ اٌزؾ١ض فٟ ٔزبئظ رم١١ُ الأعُٙ

2
 4

4
 

2
6

 

1
2

 

1
 

3
.3

6
 2

.5
5

4
 

ك
اف
اٚ

 2
 

5
3

%
 

3
1

.3
%

 

1
4

.5
%

 

1
.2

%
 

أْ ص٠بدح دسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ رإصش عٍجب ػٍٝ دلخ اٌمشاساد 

 الاعزضّبس٠خ ٌٍّزؼب١ٍِٓ فٟ الأعُٙ
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اْ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٠إدٜ لإٔزبط رمبس٠ش ِب١ٌخ ألً شفبف١خ، ِّب ٠إصش عٍجب 

 ػٍٝ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ٠ٚإدٜ ٌض٠بدح ِخبؽش ا١ٙٔبس أعؼبس الأعُٙ
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اٌّؼذٌخ اٌزٝ رغزجؼذ أصش اٌزؾفع ِٓ اٌّغزضّش٠ٓ ٠شْٚ ثأْ الأسثبػ 

 الأسثبػ اٌّؾبعج١خ رىْٛ أوضش ٔفؼب لاغشاع اٌزم١١ُ
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أْ رجٕٝ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٠إدٜ ئٌٝ ع١بدح ِظٍؾخ اٌذائ١ٕٓ ػٍٝ 

ؽغبة ؽٍّخ الأعُٙ، ِٚٓ صُ ٠ض٠ذ ِٓ رجب٠ٓ اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ 

 اٌّغزضّش٠ٓ ٚالإداسح

2
 4

2
 

3
6

 

2
 

1
 3
.4

3
 2

.6
4

2
 

 

2
 5

2
.6

%
 

4
3

.4
%

 

2
.4

%
 

1
.2

%
 

ك  
اف
اٚ

 

      اٌّزٛعؾ اٌّشعؼ ٚالأؾشاف اٌّؼ١بسٜ لاخزجبساد اٌفشع الأٚي
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ٚثبعزمشاس ث١بٔبد اٌغذٚي اٌغبثك، ٠زؼؼ اْ ارغبٖ أساء ػ١ٕخ اٌذساعخ ثشىً ػبَ 

ٚعٛد رأص١ش عٍجٝ رٚ دلاٌخ  ِٚؼّْٛ اٌفشع الأٚي، ِٓ ؽ١ش ِفبدثبٌّٛافمخ ػٍٝ 

 ئؽظبئ١خ ٌّّبسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ػٍٝ أعؼبس أعُٙ اٌششوبد.

رٚ دلاٌخ ئؽظبئ١خ ٌّّبسعخ  عٍجٝ ٠ٛعذ رأص١ش: اخزجبس اٌفشع اٌضبٔٝ ٚاٌزٜ ٠ٕض ػٍٝ

 اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح

 (3جذول رقى )

  حىل الأصئهت يٍ انضبدس وحتً انعبشر وانًتعهقت ببختببر انفرع انخبًَيىضح تىطيف لأراء انعيت 
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لأ
ا

 

بَ
ٌؼ

 ا
بٖ

غ
لار

ا
 

ذح
ش

 ث
ك

اف
اٚ

 

ك
اف
اٚ

 

٠ذ
ؾب

ِ
ك 

اف
اٚ

لا 
ك  

اف
اٚ

لا 

ذح
ش

ث
 

ذد
ػ

 

ذد
ػ

 

ذد
ػ

 

ذد
ػ

 

ذد
ػ

 

جخ
غ

ٔ
 

جخ
غ

ٔ
 

جخ
غ

ٔ
 

جخ
غ

ٔ
 

جخ
غ

ٔ
 

٠إصش اٌزخف١غ اٌّزؼّذ ٌظبفٝ الأطٛي اٌذفزش٠خ فٟ لبئّخ 

اٌّشوض اٌّبٌٝ ػٍٝ الاعزمشاس إٌغجٝ ٌٍم١ّخ اٌغٛل١خ لأعُٙ 
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٠إدٜ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ئٌٝ ص٠بدح رىٍفخ سأط اٌّبي 

 اٌّغزضّش، ٚاٌزٝ ثذٚس٘ب رٕؼىظ عٍجب ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح
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رٛط١ف اساء اٌؼ١ٕخ ثبٌٕغجخ 
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أْ ص٠بدح دسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٠إدٜ ٌخفغ دسعخ 

الزشاة اٌشثؼ إٌّشٛس ِٓ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ِٓ رٕجإاد 

اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ، ٚ٘ٛ ِب ٠إدٜ ٌض٠بدح ِؼذي الاخطبء فٟ 

 رٕجإاد ٘ٛلاء اٌّؾ١ٍٓ ثشثؼ اٌششوخ
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ِؼذي الأخطبء فٟ رٕجإاد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ثشثؼ  أْ ص٠بدح

اٌششوخ ٠إصش عٍجب ػٍٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ لأعُٙ اٌششوخ، ِٚٓ 

 صُ اٌزأص١١ش ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ وىً
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ٚثبعزمشاس ث١بٔبد اٌغذٚي اٌغبثك، ٠زؼؼ اْ ارغبٖ أساء ػ١ٕخ اٌذساعخ ثشىً ػبَ 

ٚعٛد رأص١ش عٍجٝ رٚ دلاٌخ  ، ِٓ ؽ١شاٌضبٟٔثبٌّٛافمخ ػٍٝ ِفبد ِٚؼّْٛ اٌفشع 

 ل١ّخ إٌّشأح. ئؽظبئ١خ ٌّّبسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ
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 انُتبئج وانتىطيبث

 : إٌزبئظ: أٚلا

 ّزٓ اٌجؾش، فمذ رٛطً اٌجبؽش ٌٍٕزبئظ اٌزب١ٌخ:عجك ػشػخ ثِب فٝ ػٛء 

٠إصش عٍجب ػٍٝ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ِٓ صا٠ٚخ ئٔزبط رمبس٠ش  اٌّؾبعجٟاٌزؾفع  -

 ِب١ٌخ ألً شفبف١خ، ٚثبٌزبٌٟ ٠ض٠ذ ِٓ اؽزّبلاد ِخبؽش ا١ٙٔبس أعؼبس الأعُٙ.

اٌّؾبعج١خ ٚخظٛطب اٌّغزضّش٠ٓ فٟ عٛق الأٚساق  اٌّؼٍِٛبد ِغزخذِٟأْ  -

اٌّب١ٌخ ٠شْٚ ثأْ الأسثبػ اٌّؼذٌخ اٌزٟ رغزجؼذ أصش اٌزؾفع ِٓ الأسثبػ اٌّؾبعج١خ 

 لذ رىْٛ أوضش ِلائّخ لأغشاع رم١١ُ أعؼبس الأعُٙ ٚارخبر اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ.

ػٍٝ ؽغبة أْ رجٕٝ ع١بعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٠إدٜ ئٌٝ رمذ٠ُ ِظٍؾخ اٌذائ١ٕٓ  -

 ؽّخ الأعُٙ، ِٚٓ صُ ٠ض٠ذ ِٓ رجب٠ٓ اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ اٌّغزضّش٠ٓ ٚالإداسح.

ٌجٕبء اؽز١بؽ١بد  اٌّؾبعجٟرغبُ٘ اٌّجبٌغخ فٟ الاٌزضاِبد ِٓ خلاي ع١بعخ اٌزؾفع  -

 عش٠خ فٟ لبئّخ اٌّشوض اٌّبٌٝ.

٠إدٜ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٌض٠بدح ِؼذي الأخطبء فٟ رٕجإاد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ، ٚرٌه  -

ٌىٛٔٗ ٠إدٜ ٌخفغ دسعخ الزشاة اٌشثؼ إٌّشٛس ثبٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ِٓ رٕجإاد 

 ٘إلاء اٌّؾ١ٍٍٓ.

أْ ص٠بدح دسعخ اٌزفبٚد ث١ٓ رٕجإاد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ِٚؼذلاد اٌشثؼ إٌّشٛس رإصش  -

 عٍجب ػٍٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ لأعُٙ إٌّشأح، ِٚٓ لُ اٌزأص١ش ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح وىً.

 : اٌزٛط١بد: صب١ٔب

 فٝ ػٛء إٌزبئظ اٌغبثمخ ٠ٛطٝ اٌجبؽش ثبلأرٝ:  

ػذَ اٌّجبٌغخ فٟ اعزخذاَ ع١بعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٚثّب ٠غبُ٘ فٟ اٌؾذ ِٓ  -

 اٌزفبٚد ث١ٓ رٕجإاد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ِٚذٌٛي اٌشثؼ إٌبرظ ثبٌمٛائُ اٌّب١ٌخ.

ؾمك اٌزٛعٗ ٔؾٛ ثٕبء ّٔٛرط ٠ّىٓ اٌٛطٛي ٌّغزٜٛ الً ٌٍزؾفع اٌّؾبعجٝ ٚثّب ٠ -

 وبفخ الأؽشاف راد اٌظٍخ ثبٌّٕشأح.اٌزٛاصْ ث١ٓ ِظبٌؼ 
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 انًراجع وانًظبدر

 أولا: انًراجع وانًظبدر انعربيت: 

  اٌذٚس٠بد:  -1

خظبئض اٌج١ئخ اٌزٕبفغ١خ ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍششوبد دساعخ  اٌؼلالخ،"ػلاء اٌذ٠ٓ رٛف١كئثشا١ُ٘،  -

، و١ٍخ ، قضى انًحبصبتانًحبصبيت هبحىثنالإصكُذريت  يجهت"، ١ِذا١ٔخ فٟ ث١ئخ الاػّبي اٌغؼٛد٠خ

 .235-121، ص ص:2ع،1ِغٍذ، 2215، الاعىٕذس٠خاٌزغبسح، عبِؼخ 

ػٍٝ  اٌّششٚؽ ٚغ١ش اٌّششٚؽ اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع أصش ل١بطربِش ٠ٛعف ػجذ اٌؼض٠ض،"اٌغٕذٜ،  -

 :اٌٛوبٌخ ٔظش٠خ ػٛء فٟ اٌششوخ ٚل١ّخ الاؽزفبظ ثغشع ٌٍٕمذ٠خ اٌّغزضّش٠ٓ رم١١ُ ث١ٓ اٌؼلالخ

، لغُ اٌّؾبعجخ، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ لٕبح انًحبصبيت نهذراصبث انعهًيت انًجهت "، رطج١م١خ دساعخ

 .132-42، ص ص:3، ػذد2، ِغٍذ2222اٌغ٠ٛظ،

ػٍٝ  2215ل١بط أصش ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌّظش٠خ اٌّؼذٌخ ػبَ   اؽّذ، ِؾّذ ؽغ١ٓ طبٌؼ،" -

، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ لٕبح ًيت نهذراصبث انتجبريت وانبيئيتانًجهت انعه"، اٌّؾبعجٟدسعخ اٌزؾفع 

   .252:254، ص ص:1،ع12ِغٍذ، 2221اٌغ٠ٛظ، 

 رطج١م١خ دساعخ : اٌّبي سأط رىٍفخ ػٍٝ اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع ِغزٜٛ أصش اٌؾٕبٜٚ، اٌغ١ذ ِؾّٛد،" -

اٌزغبسح، عبِؼخ ، و١ٍخ يجهت انبحىث انًحبصبيت"، اٌّظش٠خ ثبٌجٛسطخ اٌّم١ذح اٌششوبد ػٍٝ

   .252-125، ص ص:2212، 1ؽٕطب، ع

 ٔظش٠خ دساعخ :اٌّغزخذَ ِٕظٛس ِٓ اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع رم١١ُاٌشش١ذٜ، ِّذٚػ طبدق،"  -

، 2، ع25، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ عٛ٘بط، ِغذييجهت انبحىث انتجبريت انًعبطرة١ِٚذا١ٔخ،" 

 . 62-1، ص ص:2211

 ػٍٝ اٌّشاعؼخ ٌغٕخ ٚخظبئض اٌٍّى١خ ١٘ىً أصش ٔخبي،ا٠ّٓ ِؾّذ،" ئثشا١ُ٘ ِؾّذاٌطؾبْ،  -

يجهت انذراصبث  "،اٌّظشٞ اٌّغبّ٘خ ٌٍششوبد اٌّب١ٌخ ثبٌزمبس٠ش اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع ِغزٜٛ

  .522-645، ص ص:12،2222، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ وفش اٌش١خ، عانتجبريت انًعبطرة

 اٌذ٠ْٛ ِٚغزٜٛ الأسثبػ عٛدح ِؾذداد ػٍٝ بعجٝاٌّؾ اٌزؾفع رأص١ش دساعخاٌغ١ذ، ا١ِشح ؽبِذ،" -

يجهت انبحىث  اٌغؼٛد٠خ"، اٌّبي ثغٛق اٌّذسعخ اٌّٛاد الأعبع١خ لطبع ششوبد ػٍٝ ثبٌزطج١ك :

 .462-415، ص ص:2212، 1، لغُ اٌّؾبعجخ، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ؽٕطب، عانًحبصبيت

ٚوفبءح اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ فٟ ػٛء اٌفؼً، ِإ٠ذ ِؾّذ ػٍٝ،" اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ  -

، انعهىو الإداريت -يجهت جبيعت انًهك صعىدالإداس٠خ: دساعخ ١ِذا١ٔخ فٟ اٌج١ئخ الأسد١ٔخ"،  اٌٍّى١خ

    .255-222، ص ص:2،ع22ِغٍذ ،2212عبِؼخ اٌٍّه عؼٛد،
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 ػٍٝ ٚأصشٖ اٌّب١ٌخ ٚاٌزمبس٠ش اٌمٛائُ فٟ اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع ِغزٜٛ ل١بط إٌغبس، ع١ًّ ؽغٓ،" -

 ثٛسطخ فٟ اٌّذسعخ اٌؼبِخ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ ػٍٝ رطج١م١خ دساعخ : ٌٍغُٙ اٌغٛل١خ اٌم١ّخ

، عبِؼخ انعهًً وانبحج انعهيب انذراصبث عًبدةٚاٌذساعبد،  ٌٍجؾٛس اٌجٍمبء ِغٍخ،" فٍغط١ٓ

  .224-155، ص ص:2،2213،ع15ػّبْ الا١ٍ٘خ، ِغٍذ

 اٌزلاػت ِّبسعبد ِٓ اٌؾذ فٟ اٌّششٚؽ اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع دٚس ؽّبد، ِظطفٝ اؽّذ ِؾّذ،" -

، يجهت انفكر انًحبصبً "،رطج١م١خ دساعخ :اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ وفبءح ػٍٝ ٚأصشٖ الأسثبػ فٟ

    .361-224، ص ص:2،2212،ع22لغُ اٌّؾبعجخ، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ػ١ٓ شّظ، ِغٍذ

 ٘جٛؽ ِخبؽش ئداسح فٟ اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع أصشاٌّإِٕٝ، ِؾّذ ػجذ الله،" ؽّذ، إِخ خ١ّظ -

 انًجهت "،رؾ١ٍ١ٍخ دساعخ : ػّبْ ثٛسطخ فٟ اٌّذسعخ اٌششوبد فٟ اٌزشغ١ٍ١خ إٌمذ٠خ اٌزذفمبد

 .125-21، ص ص:2212، 1، ع14، ِغٍذالأسد١ٔخ اٌغبِؼخ، الأعًبل إدارة في الأردَيت

 ٚرىٍفخ اٌّؼٍِٛبد رّبصً ػذَ رخف١غ ػٍٝ اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع أصشسشٛاْ، ػجذ اٌشؽّٓ ِؾّذ،" -

 الاَضبَيت وانبحىث انذراصبث يركز،  (IFR) " اٌذ١ٌٚخ اٌّؼب١٠ش ئؽبس فٟ اٌّبيساط 

، ص 6، ع2215الأٚي،  ِؾّذ عبِؼخ، ٚالالزظبد٠خ اٌمب١ٔٛٔخ اٌؼٍَٛ و١ٍخ -، والاجتًبعيت

 .332-312ص:

 الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ِٚغزٜٛ اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع ث١ٓ اٌؼلالخ دساعخ  صٌؾ، ػلاء ػبشٛس ػجذالله،"  -

يجهت انتجبرة  "،اٌّظش٠خ ثبٌجٛسطخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح الأعُٙ أعؼبس رمٍجبد ػٍٝ ٚأؼىبعبرٙب

  .22-42، ص ص:3،2212، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ؽٕطب، عوانتًىيم

 ػٕذ اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع ِغزٜٛ رأص١ش ٚرفغ١ش ٌم١بط ِمزشػ ّٔٛرط علاِخ، طلاػ ؽغٓ ػٍٝ،" -

، لغُ يجهت انفكر انًحبصبً"، رطج١م١خ دساعخ : إٌّشأح ل١ّخ ػٍٝ اٌّب١ٌخ اٌزمبس٠ش ئػذاد

     .633-525، ص ص:4،ع16، ِغٍذ2212اٌّؾبعجخ، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ػ١ٓ شّظ، 

 ػٍٝ ٚأؼىبعٙب اٌّؼٍِٛبد رّبصً ػذَ رم١ًٍ فٟ اٌّشاعؼخ عٛدح دٚس  ع١ٍّبْ، ١ٌٚذ شؾبرخ، " -

، لغُ اٌّؾبعجخ، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ػ١ٓ ت انفكر انًحبصبًيجها١ٙٔبس أعؼبس الأعُٙ"،  ِخبؽش

 .35-1، ص ص:2222، 3، ع24شّظ، ِغٍذ

ػجظ، فبؽّخ ِؾّذ،"ل١بط اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٚث١بْ أصشٖ فٟ عٛدح الأسثبػ  ش١ٙذ، سصاْ -

يجهت جبيعت انقذس انًفتىحت اٌّؾبعج١خ: دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ عٛق دِشك ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ"، 

  .142-133، ص ص:2215، 42، عبِؼخ اٌمذط اٌّفزٛؽخ، عالإَضبَيت والاجتًبعيتنهبحىث 

 ِغزٜٛ ػٍٝ اٌّشاعؼخ ٌغبْ ٚخظبئض اٌٍّى١خ ١٘ىً أصش ػجذ اٌؾ١ٍُ، اؽّذ ؽبِذ ِؾّٛد،" -

 "،اٌغؼٛد٠خ ثبٌجٛسطخ اٌّغغٍخ اٌششوبد ػٍٝ رطج١م١خ دساعخ :اٌّب١ٌخ ثبٌزمبس٠ش اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع
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، 4،2212،ع22، لغُ اٌّؾبعجخ، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ػ١ٓ شّظ، ِغٍذيجهت انفكر انًحبصبً

    .552-622ص ص:

ػضّبْ، خبٌذ ِؾّذ،" ل١بط أصش اٌؼٛاًِ الالزظبد٠خ ػٍٝ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ػٓ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ  -

، لغُ اٌّؾبعجخ، و١ٍخ اٌزغبسح، يجهت انبحىث انًحبصبيتٌلاعزضّبساد اٌؼمبس٠خ: دساعخ ١ِذا١ٔخ"، 

   .246-214، ص ص:1،2215ؽٕطب، ع عبِؼخ

ػف١فٝ، ٘لاي ػجذ اٌفزبػ،" اصش ؽٛوّخ ِغٍظ الإداسح ػٍٝ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ فٟ اٌششوبد  -

، 32، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ إٌّظٛسح، ِغٍذانًجهت انًظريت نهذراصبث انتجبريتاٌّغبّ٘خ"، 

 .112-51، ص ص:2215، 4ع

 ِغزٜٛ ث١ٓ اٌؼلالخ ػٍٝ اٌّشزشوخ ّشاعؼخاٌ ِذخً أصش ل١بط غبٌٝ، اششف ِؾّذ اؽّذ،" -

 EGX "اٌّظشٞ ثبٌّإشش اٌّذسعخ اٌششوبد رطج١مٟ ِٓ د١ًٌ :اٌششوخ ٚل١ّخ اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع

، لغُ اٌّؾبعجخ، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ػ١ٓ شّظ، انًحبصبييجهت انفكر ، 10

      .1322-1232، ص ص:4،2212،ع22ِغٍذ

 ِؼ١بس ٌزطج١ك اٌّزٛلؼخ ا٢صبساؽّذ، ٠بعش صوش٠ب،"  اثٛاٌؼ١ٕ١ٓ، سثبة اٌغ١ذ ، شٛلٝ اٌغ١ذفٛدح  -

 "،اٌّظش٠خ الأػّبي ث١ئخ فٟ اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع ِغزٛٞ ػٍٟ ( 15 ) سلُ اٌذٌٟٚ اٌّبٌٟ اٌزمش٠ش

، ص 2221، 11، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ وفش اٌش١خ، عيجهت انذراصبث انتجبريت انًعبطرة

 .254-212ص:

ػٍٝ  (IAS- IFRS)أصش الاٌزضاَ ثزطج١ك ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ ػٍٝ  س٠ّْٛ ١ِلاد،"فإاد،  -

، لغُ انًحبصبييجهت انفكر دح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ: دساعخ رطج١م١خ"، اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٚعٛ

   .552-515، ص ص:2216، 2، ع22اٌّؾبعجخ، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ػ١ٓ شّظ، ِغٍذ

 ػٕذ اٌّششٚؽ ٚغ١ش اٌّششٚؽ اٌّؾبعجٟ اٌزؾفع ِغزٜٛ رأص١ش ١ًٍٚرؾ ل١بطِؾّذ، ربِش عؼ١ذ،" -

يجهت انفكر "، رطج١م١خ دساعخ :اٌزشغ١ٍ١خ إٌمذ٠خ اٌزذفمبد ٘جٛؽ ِخبؽش ػٍٝ اٌّب١ٌخ اٌزمبس٠ش ئػذاد

، ص 2212، 2، ع23، لغُ اٌّؾبعجخ، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ػ١ٓ شّظ، ِغٍذانًحبصبي

   .62-1ص:
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 انًلاحق

 قبئًـت الاصتبيــبٌ

 انضيذ انفبضم / 

 ،،،تحيت طيبت وبعذ  

اٌّخبؽش اٌّزشرجخ ػٍٝ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٠مَٛ اٌجبؽش ثاػذاد دساعخ ثؼٕٛاْ "      

ٚأؼىبعبد رٌه ػٍٝ أعُٙ ٚل١ّخ إٌّشأح" ، ٌزٌه ٠غشٔب ِغبّ٘زىُ فٝ ٘زٖ اٌذساعخ 

ِٓ خلاي الإعبثخ ػٍٝ ػجبساد الاعزج١بْ ٚئػبدرٙب ٌٍجبؽش فٝ ألشة ٚلذ ِّىٓ ؽزٝ 

٠زغٕٝ رؾ١ًٍ ٘زٖ الإعبثبد ٚاٌزٟ رّضً فٝ سأٜ اٌجبؽش أؽذ اٌذػبِبد الأعبع١خ لإصشاء 

ئظ . ِغ اٌؼٍُ ثأْ ع١ّغ اٌج١بٔبد عٛف رؾظٝ ثبٌغش٠خ اٌذساعخ ِٚب ٠غفش ػٕٙب ِٓ ٔزب

اٌزبِخ ٠ٚزُ الإفظبػ فمؾ ػٓ اٌج١بٔبد اٌّغزمبٖ ِٓ لبئّخ الاعزج١بْ فٝ شىً ئعّبٌٟ لا 

 رىشف ػٓ اعُ أٚ ٠ٛ٘خ اٌمبئُ ثبلإعبثخ ػٕٙب .

 ٚرفؼٍٛا ثمجٛي ٚافش اٌشىش ٚاٌزمذ٠ش ػٍٝ رؼبٚٔىُ

   ِغ اٌجبؽش عٍفبً 

 " انببحج "                                            

 دكتىر/ حروث يظطفً انعبيذي                                                        

  



 

 المترتبة على التحفظ المحاسبي وانعكاسات ذلك  على أسهم وقيمة المنشأة )دراسة نظرية تطبيقية(المخاطر  
 د/ ثروت مصطفى على العايدى 

      551                                                                                ٠2222ٕب٠ش  -اٌؼذد الأٚي   
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 

 

 انقضى الأول :  

٠ٚؼجش ػٓ اٌج١بٔبد اٌخبطخ ٌىً فشد ِٓ أفشاد اٌفئبد اٌّشبسوخ فٝ الاعزج١بْ ،        

 ِغ اٌؼٍُ ثأْ روش ٘زٖ اٌج١بٔبد اخز١بسٞ .

 الاعُ/                                                   اٌٛظ١فخ أٚ إٌّٙخ /  

 ػذد عٕٛاد شغً اٌٛظ١فخ أٚ إٌّٙخ /                          اٌذسعخ اٌؼ١ٍّخ /  

 اٌّلاؽظبد أْ ٚعذد /

 انقضى انخبَي : 

)  طىؼ ( أِىبَ ٚاٌخبص ثبٌؼجبساد اٌّشاد الإعبثخ ػ١ٍٙب ، ٠ٚشعىٝ ٚػىغ ئشىبسح        

 الإعبثخ اٌزٟ رشا٘ب ِٕبعجخ .

اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٠إدٜ لأخفبع اٌم١ّىخ اٌذفزش٠ىخ ٌؾمىٛق اٌٍّى١ىخ ثّىب  انعببرة الأونً :

 .٠خٍك ٔٛع ِٓ اٌزؾ١ض فٟ ٔزبئظ رم١١ُ الأعُٙ

 غ١ش ِٛافك ثشذح غ١ش ِٛافك ِؾب٠ذ ِٛافك ِٛافك ثشذح

     

اٌىىزؾفع اٌّؾبعىىجٝ رىىإصش عىىٍجب ػٍىىٝ دلىىخ اٌمىىشاساد أْ ص٠ىىبدح دسعىىخ :   انعباابرة انخبَياات

 .الاعزضّبس٠خ ٌٍّزؼب١ٍِٓ فٟ الأعُٙ

 غ١ش ِٛافك ثشذح غ١ش ِٛافك ِؾب٠ذ ِٛافك ِٛافك ثشذح

     

اْ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٠إدٜ لإٔزبط رمبس٠ش ِب١ٌخ ألىً شىفبف١خ، ِّىب ٠ىإصش :  انعببرة انخبنخت

 .ٌض٠بدح ِخبؽش ا١ٙٔبس أعؼبس الأعُٙعٍجب ػٍٝ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ٠ٚإدٜ 

 غ١ش ِٛافك ثشذح غ١ش ِٛافك ِؾب٠ذ ِٛافك ِٛافك ثشذح
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اٌّغىزضّش٠ٓ ٠ىشْٚ ثىأْ الأسثىبػ اٌّؼذٌىخ اٌزىٝ رغىزجؼذ أصىش اٌىزؾفع ِىٓ :   انعببرة انرابعات

 .اٌزم١١ُ لأغشاعالأسثبػ اٌّؾبعج١خ رىْٛ أوضش ٔفؼب 

 ِٛافك ثشذحغ١ش  غ١ش ِٛافك ِؾب٠ذ ِٛافك ِٛافك ثشذح

     

أْ رجٕٝ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٠إدٜ ئٌٝ ع١بدح ِظٍؾخ اٌذائ١ٕٓ ػٍٝ :  انعببرة انخبيضت 

 .ؽغبة ؽٍّخ الأعُٙ، ِٚٓ صُ ٠ض٠ذ ِٓ رجب٠ٓ اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ اٌّغزضّش٠ٓ ٚالإداسح

 غ١ش ِٛافك ثشذح غ١ش ِٛافك ِؾب٠ذ ِٛافك ِٛافك ثشذح

     

اٌّزؼّذ ٌظبفٝ الأطٛي اٌذفزش٠خ فٟ لبئّخ اٌّشوض ٠إصش اٌزخف١غ : انعببرة انضبدصت  

اٌّبٌٝ ػٍٝ الاعزمشاس إٌغجٝ ٌٍم١ّخ اٌغٛل١خ لأعُٙ إٌّشأح، ِٚٓ صُ اٌزأص١ش ػٍٝ ل١ّخ 

 إٌّشأح.

 غ١ش ِٛافك ثشذح غ١ش ِٛافك ِؾب٠ذ ِٛافك ِٛافك ثشذح

     

اٌّؾبعجٝ ٌجٕبء رإدٜ اٌّجبٌغخ فٟ الاٌزضاِبد ِٓ خلاي اٌزؾفع :  انعببرة انضببعت 

 اؽز١بؽ١بد عش٠خ فٟ لبئّخ اٌّشوض اٌّبٌٝ.

 غ١ش ِٛافك ثشذح غ١ش ِٛافك ِؾب٠ذ ِٛافك ِٛافك ثشذح

     

٠إدٜ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ئٌٝ ص٠بدح رىٍفخ سأط اٌّبي اٌّغزضّش، ٚاٌزٝ :  انعببرة انخبيُت

 ثذٚس٘ب رٕؼىظ عٍجب ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح.

 غ١ش ِٛافك ثشذح ِٛافكغ١ش  ِؾب٠ذ ِٛافك ِٛافك ثشذح
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أْ ص٠بدح دسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٠إدٜ ٌخفغ دسعخ الزشاة اٌشثؼ اٌؼجبسح اٌزبعؼخ : 

إٌّشٛس ِٓ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ِٓ رٕجإاد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ، ٚ٘ٛ ِب ٠إدٜ ٌض٠بدح ِؼذي 

 الاخطبء فٟ رٕجإاد ٘إلاء اٌّؾ١ٍٓ ثشثؼ اٌششوخ.

 غ١ش ِٛافك ثشذح ِٛافكغ١ش  ِؾب٠ذ ِٛافك ِٛافك ثشذح

     

أْ ص٠بدح ِؼذي الأخطبء فٟ رٕجإاد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ثشثؼ اٌششوخ اٌؼجبسح اٌؼبششح: 

 ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ وىً. اٌزأص١ش٠إصش عٍجب ػٍٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ لأعُٙ اٌششوخ، ِٚٓ صُ 

 غ١ش ِٛافك ثشذح غ١ش ِٛافك ِؾب٠ذ ِٛافك ِٛافك ثشذح

     

 


