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 انثحج:يهخص 

رؼٖٔ ًَ  اعزٜذف ٛزا اُجؾش ٓوبسٗخ اُذهخ اُز٘جإ٣خ ُؼذد ٖٓ ٗٔبرط اُز٘جإ ثب٧سثبػ, ٝ اُز٠

ٜٓ٘ب ٓإششاد ٓخزِلخ ُِز٘جإ ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ ثـشع اُٞطٍٞ ُِٔزـ٤شاد راد اُوٞح اُز٘جإ٣خ 

اُششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ, ٝ رْ ششًخ ٖٓ  95ا٧ػ٠ِ, ٝ ُزؾو٤ن أٛذاف اُجؾش, رْ اخز٤بس ػذد 

ْ خ٬ٍ ٛزٙ أُذح ّ, ٝ ر0202ّ ؽز٠ اُؼبّ 0222عشاء اخزجبساد اُ٘ٔبرط ػ٤ِٜب ُٔذح رٔزذ ٖٓ اُؼبّ ئ

خشٟ ثبعزخذاّ ه٤ْ ٓزٞعطبد ُِٔزـ٤شاد أُغزوِخ ُز٘جإ٣خ ٌَُ ٗٔٞرط ٓغ اُ٘ٔبرط ا٧ٓوبسٗخ اُذهخ ا

اُجؾش رٞطَ  ع٘ٞاد عبثوخ, ٝ رُي ُض٣بدح اُوٞح اُز٘جإ٣خ ُِٔزـ٤شاد , ٝ ثؼذ اخزجبس كشػ٤بد 9ُٔذح 

اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٤ِ٣ٜب اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم  عزؾوبهبد ٤ِ٣ٜب أُج٤ؼبد ٤ِ٣ٜب اُزذكوبداُجؾش ئ٠ُ أكؼ٤ِخ ا٩

 ا٤ٌُِٔخ صْ اُذخَ اُزشـ٤ِىضْ اُذخَ ؿ٤ش اُزشـ٠ِ٤ .

عزؾوبهبد, اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ, اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ, اُذخَ 6 ا٩ انًصطهحاخ الأساسُح

 .اُزشـ٠ِ٤, اُذخَ ؿ٤ش اُزشـ٠ِ٤

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



112 
 

 : يمذيح و يشكهح انثحج أولاا 

ؽبعخ ُٔغزخذ٢ٓ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٖٓ ئداسح ٝ ٓغب٤ٖٔٛ ٝ ٓوشػ٤ٖ ٝ  ٛ٘بى دائٔب  

ؿ٤شْٛ ٖٓ أُغزخذ٤ٖٓ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ُِز٘جإ اُذه٤ن ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ, ٝ رؾذ٣ذ ٓوذاسٛب ٝ 

رٞه٤زٜب ٝ دسعخ ػذّ اُزأًذ ُزشش٤ذ ارخبر اُوشاس, ٫ٝعزٔشاس٣خ اُ٘شبؽ ا٫هزظبد١, ٝ هذ أًذد 

ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ أُظش٣خ ػ٢ِ اُو٤ٔخ اُز٘جإ٣خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ك٢ اُز٘جإ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

أُغزوج٤ِخ, ٝ ًزُي ر٘بُٝذ ا٫كزشاػبد اُز٢ ث٤٘ذ ػ٤ِٜب اُز٘جإاد ) ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ أُظش٣خ 

 ( .02كوشح  01ّ ص 0202

٣شـَ ًبكخ ٓغزخذ٢ٓ أُؼِٞٓبد ئٕ اُوذسح ػ٢ِ اُز٘جإ ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ ٖٓ أْٛ ٓب 

ا٩داسح رؾزبط ُِز٘جإ اُذه٤ن ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ ٫رخبر هشاسد اعزضٔبس٣خ ٝ ر٤ِ٣ٞٔخ  6أُؾبعج٤خ, كٔض٬  

, كجذٕٝ ٓؼشكخ ٓؼِٞٓبد ده٤وخ ػٖ رٌِلخ ٝ ػبئذ ًَ ثذ٣َ ٫ ٣ٌٖٔ ُ٪داسح  ٜٓٔب ٝ رشـ٤ِ٤خ أًضش سشذا  

 ٣غت إٔ رزغٚ ؟ثِـذ ًلبءرٜب إٔ رؾذد ثذهخ ا٢ُ أ٣ٖ 

اٌُض٤ش ٖٓ اُششًبد رؼزٔذ ك٢ عضء ٖٓ ٓظبدس ر٣ِٜٞٔب ػ٢ِ اُوشٝع, ٝ ٢ٌُ ٣زْ ٓ٘ؼ  ئٕ

ٖٓ هجَ أُوشػ٤ٖ ك٬ثذ ٖٓ إٔ ٣وّٞ أُوشػٕٞ ثذساعخ ا٤ُٔضا٤ٗبد اُخبطخ ثبُششًبد  ٛزٙ اُوشٝع

ٝ اُز٢ ٫ رٌٕٞ  ٝ رؾ٤َِ ث٤بٗبرٜب ثأعب٤ُت ٬ٓئٔخ, ُٔؼشكخ هذسح اُششًخ ػ٢ِ عذاد اُزضآبرٜب, ثذهخ,

 ئ٫ ثب٧سثبػ, ُزُي ٣ِضّ أ٣ؼب ُِٔوشػ٤ٖ ا٫ػزٔبد ػ٢ِ أعب٤ُت ٬ٓئٔخ ٝ ده٤وخ ُِز٘جإ ثب٧سثبػ .

ٝ ٣ٜزْ ثأًضش ٓب ٣ٜزْ  ٝ ٛ٘بى عضء آخش ٖٓ ٓظبدس اُز٣َٞٔ ُِششًبد ٝ ٛٞ أُغبٕٛٔٞ,

٘بٕ ػ٢ِ رؾو٤ن سثؼ ٬٣ئْ ؽٔئخ ث٤ٖ اُجذائَ ا٫عزضٔبس٣خ, ٝ ا٩ثبُوذسح ا٣٩شاد٣خ ُِششًخ ٝرُي ُِٔلبػِ

أُخبؽشح ٖٓ اعزضٔبس أٓٞاُْٜ ك٢ اُششًخ, ٝ ُِشهبثخ ػ٢ِ ًلبءح ا٩داسح ك٢ اعزضٔبس أٓٞاُْٜ ٝ ُٜزا 

 اُز٘جإ ثب٧سثبػ ثذهخ ٩رخبر هشاسارْٜ ا٩عزضٔبس٣خ  ٝ اُشهبثخ ػ٢ِ أداء ا٩داسح . ٣ِضّ ُِٔغب٤ٖٔٛ أ٣ؼب  

ٓذخ٬د ٝ  ٖٓ ُٜب اُغبثوخ ٝ ارخبر اُوشاس اُشش٤ذ ك٬ثذاُز٘جإ ُخذٓخ أُٞاهق  ػ٤ِٔٚ ُٝ٘غبػ

 (6 2ّ  ص 0550ا٥ر٤خ )ع٣ِْٞ  اُؾب٫د ك٢ اُز٘جإ ػ٤ِٔخ ٓخشعبد سكغ ٣ٝزْ خطٞاد ٬ٓئٔخ,

 اُظبٛشح. عِٞى ك٠ رإصش اُز٠ ا٧عبع٤خ أُزـ٤شاد ك٢ رؾذ٣ذ . اُلشَ ١

 أُغزخذٓخ. اُج٤بٗبد ُطج٤ؼخ ٬ٓئْ ؿ٤ش ٗٔٞرط .  اعزخذا2ّ

 ا٠ٌُٔ . اُو٤بط ػ٤ِٔخ ك٢ اُخطأ  .3

 اُزؾ٤َِ ٓشاًض اُؼ٠ِٔ ئ٠ُ اُٞاهغ ك٠ ٓظذسٛب ٖٓ اُج٤بٗبد ٗوَ ػ٤ِٔخ ك٢ . اُوظٞس4

  ٠أُ٘وُٞخ  اُج٤بٗبد رش٣ٞٚ ئ٠ُ ٣إدٟ ٓٔب ٝاُزلغ٤ش
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ثٞطق  ُ٪ؽبؽخ ًبك٤خ ؿ٤ش رٌٕٞ هذ ٝاُز٠ اُظبٛشح ك٠ اُغٞاٗت ثؼغ ػ٠ِ . اُزش٤ًض5

 . ًب٬ٓ   اُظبٛشح ٝطلب  

 ًٔب رأخز ػ٤ِٔخ اُز٘جإ ثب٧سثبػ ػذح خطٞاد 6

 ٓٞهق أٝ ٓشٌِخ رؾزبط ئ٢ُ ٓؼِٞٓبد ٝ رؾ٤َِ ٝ ارخبر هشاس. .1

 ٓشؽِخ اُٞطق 6 ٝ رزؼٖٔ رؾذ٣ذ أُزـ٤شاد أُإصشح ك٢ عِٞى اُظبٛشح . .2

 ٓشؽِخ اُزلغ٤ش 6 ٝ رزؼٖٔ ٓؼشكخ رأص٤ش أُزـ٤شاد ك٢ اُظبٛشح . .3

 , ٝ اُز٢ رغبػذ ك٢ روذ٣ش عِٞى اُظبٛشح.ٓشؽِخ اُز٘جإ 6 ثج٘بء اُؼ٬هخ اُذا٤ُخ .4

 ٓشؽِخ ئرخبر اُوشاس 6 ثزؾذ٣ذ اُجذائَ اُوشاس٣خ ُِٔٞهق, ٝ ئرخبر اُجذ٣َ ا٧ٓضَ . .5

ٓؾبُٝخ ُِؾظٍٞ  ػبكخ ُٔب عجوزْ اعزخذاّ ا٧عبط اُ٘وذ١ ك٠ ػذد ٖٓ اُذساعبد ك٠ٝ ثب٩

ػ٠ِ ر٘جإاد أًضش دهخ ٝ ٓٞػٞػ٤خ ٝ ٬ٓئٔخ, كبرغٜذ اُذساعبد ئ٠ُ, ٓضَ دساعخ )ئعٔبػ٤َ 

( ٝ اُز٢ اعزٜذكذ رو٤٤ْ اُوذسح اُز٘جإ٣خ ٬ٌُ ٖٓ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ  ٝ طبك٢ 021ّ ص 0203

ُزشـ٤ِ٤خ, ٝ أ٣ؼب دساعخ أسثبػ اُزشـ٤َ ٝ طبك٢ اُشثؼ هجَ اُؼش٣جخ ك٢ اُز٘جإ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ا

( ٝ اُز٢ اعزٜذكذ رو٤٤ْ اُوذسح اُز٘جإ٣خ ُٔوب٤٣ظ اُزذكن اُ٘وذ١ ٝ اُؼبئذ 353ّ  ص 0201)اُز٢ٔ٤ٔ 

 أُؾبعج٢ ك٢ اُز٘جإ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ.

 ٝ ُوذ ًبٗذ ٛ٘بى دساعبد ػذ٣ذح ك٢ ٓؾبُٝخ كْٜ ٝ رؾ٤َِ ا٧سثبػ ٧ؿشاع اُز٘جإ ثب٧سثبػ,

 ا٩عبثخ ؽبُٝذ ٝاُز٢ (Brown 1993 p 295) دساعخ ثب٧سثبػ ُِز٘جإ أُؾب٫ٝد أ٠ُٝ ٖٓ ًٝبٗذ

 ػشٞائ٤خ أٜٗب أّ ثب٧سثبػ خ٬ُٜب ٖٓ اُز٘جإ ٣ٌٖٔ ُٔإصشاد رخؼغ ا٧سثبػ ًبٗذ ئرا ٓب رغبؤٍ ػ٢ِ

 ؟ ثٜب اُز٘جإ ٣ٌٖٔ ٫ٝ

ثب٧سثبػ  ُِز٘جإ اُشثؼ ٌٓٞٗبد اعزخذٓذ اُز٢ اُذساعبد أٝائَ ٖٓ اُذساعخ ٛزٙ ًبٗذ ًٔب

ٝ رُي ٖٓ  هجَ اُج٘ٞد ؿ٤ش اُؼبد٣خ ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ, اُشثؼٓزٔضِخ ك٢ طبك٢ 

عزخذاّ طبك٢ اُشثؼ هجَ اُج٘ٞد ؿ٤ش اُؼبد٣خ ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ ئخ٬ٍ 

 . ًغِغِخ ص٤٘ٓخ  اُؼبّ

 ,ثب٧سثبػ ُِز٘جإ ٓخزِلخ ثزظ٤٘لبد اُشثؼ ٌٓٞٗبد خذاّثبعز رُي ثؼذ اُذساعبد ر٘ٞػذ صْ

 ؿ٤ش ٝأسثبػ رشـ٤ِ٤خ أسثبػ ئ٢ُ اُشثؼ ط٘لذ ٝاُز٢ (Fairfield 1996 p 337) دساعخ ٓضَ

ُِز٘جإ اُشثؼ ؽ٤ش اعزخذٓذ ٓل٤ٜٖٓٞ  ٧سهبّ اُز٘جإ٣خ اُوذسح ُض٣بدح ٝػشائت اعزض٘بئ٤خ ٝث٘ٞد رشـ٤ِ٤خ

ٝ ٛٔب 6 اُشثؼ اُزشـ٢ِ٤ أٝ ٓغَٔ اُشثؼ ٖٓ هبئٔخ اُذخَ هجَ اُؼشائت ٝ اُج٘ٞد ؿ٤ش اُؼبد٣خ  ثبُشثؼ



114 
 

ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ ٓغ اُذخَ ٖٓ أُظبدس ا٧خشٟ ؿ٤ش اُ٘شبؽ 

 . اُزشـ٢ِ٤ ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ 

 ُِز٘جإ ٓخزِلخ ثزظ٤٘لبد اُشثؼ ٌٓٞٗبد ثبعزخذاّ (Sloan 1996 p 289) دساعخ هبٓذ ًٔب

 أُغزضٔش٣ٖ ٝػ٢ ٓذ١ ٬ٓٝؽظخ ٝاعِزؾوبهبد ٗوذ٣خ رذكوبد ئ٢ُ ا٧سثبػ ط٘لذ ٝاُز٢ ثب٧سثبػ,

ا٫ْعزضٔبس٣خ, ٝ رْ  رلؼ٬٤رْٜ ػ٢ِ اعزؾوبهبد أٝ ٗوذ٣خ رذكوبد طٞسح ك٢ ا٧سثبػ ًٕٞ ٝرأص٤ش

د اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ ٓغ ا٧سثبػ اعزخذاّ اُزذكوب

 .ؿ٤ش أُؾظِخ ٗوذ٣ب ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ

 Ertimur)ًجشأ ثذهخ ثبُزٌب٤ُق اُز٘جإ ػ٢ِ ُزغبػذ اُزٌِلخ عِٞى أخش١ دساعخ اعزخذٓذ ًٔب

Livnat and Martikainen 2003 p 57)٤٤ُٖبأُ أُؾ٤ِِٖ أخطبء ثزؾ٤َِ اُذساعخ ٛزٙ , ٝهبٓذ 

 أصش أًجش ٖٓ ُٚ ٣ٌٕٞ ثبُٔظشٝكبد اُز٘جإأُؾ٤ِِٖ ك٢  أخطبء إٔ ئ٢ُ ٝرٞطِذ, ثب٧سثبػ اُز٘جإ ك٢

 اُز٘جإ ثب٧سثبػ. ػ٢ِ دهخ ثبُٔج٤ؼبد اُز٘جإ أُؾ٤ِِٖ ك٢ أخطبء

 ثبعزخذاّ (Rajiv D. Banker and Lei Tony Chen 2006 p 285) دساعخ ٝهبٓذ

 ٝأػبكذ , (Fairfield 1996 p 337) دساعخ ٝٗٔٞرط(Sloan 1996 p 289)  دساعخ ٗٔٞرع٢

 ٝهبسٗذ اُذهخ اُز٘جإ٣خ ٝاُزـ٤ش, اُِضٝعخ ؽ٤ش ٖٓ اُزٌِلخ عِٞى ػ٢ِ ٣شرٌض صبُضب   ٗٔٞرعب   ئ٤ُْٜ

ُِ٘ٔبرط ٓؼب ٝهبٓذ ثٔوبسٗزٜب ثذهخ ر٘جإاد أُؾ٤ِِٖ ثب٧سثبػ, ٝٝعذد إٔ ر٘جإاد أُؾ٤ِِٖ ثب٧سثبػ 

أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ ك٢ اُز٘جإ ثب٧سثبػ ٓزٔضِخ  أدم, ٝرُي ٫ػزٔبدْٛ ػ٢ِ ٓؼِٞٓبد ؿ٤ش ٓب٤ُخ ثغبٗت

 .٤ٌِٔخك٢ طبك٢ اُشثؼ هجَ اُج٘ٞد ؿ٤ش اُؼبد٣خ ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم اُ

 ,ٝ ٛ٘بى ٓلب٤ْٛ ٓزؼذدح ُِشثؼ ُز٬ئْ اُؾبعبد أُخزِلخ ُٔغزخذ٢ٓ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ

١ ٣ٔضَ ا٣٩شاداد ٖٓ اُؼبئذ ٖٓ ا٧ٗشطخ اُشئ٤غ٤خ ُِ٘شبؽ ثؼذ خظْ زٝ اُ اُزشـ٢ِ٤كٜ٘بى اُشثؼ 

عبع٢ ُِششًخ ٝ ٝ ٣ل٤ذ اُشثؼ اُزشـ٢ِ٤ ك٢ ٓؼشكخ ٗزبئظ أػٔبٍ اُ٘شبؽ ا٧ ,اُزٌب٤ُق أُجبششح ٬ُٗزبط

اُز١ ٣ٌٕٞ أًضش اعزٔشاس٣خ ٝ أًضش ٬ٓءٓخ ُزو٤٤ْ اُوذسح ا٣٩شاد٣خ ُِ٘شبؽ, ٝ ٣ٌٖٔ اُؾظٍٞ ػ٤ِٚ ٖٓ 

هبئٔخ اُذخَ ٝ ٣ٌٖٔ أ٣ؼب اُز٘جإ ثٚ ٓغزوج٤ِب ٖٓ خ٬ٍ ٓؼِٞٓبد هبئٔخ اُذخَ ثبعزخذاّ اُغ٬عَ 

 ( .03ص 0202اُض٤٘ٓخ )ػط٤خ 

 اُز٢ اُض٤٘ٓخ أُذح اخز٬ف أصش (Terence J. Pitter 2012 p 91) دساعخ ر٘بُٝذ ًٔب

إٔ ا٫ػزٔبد ػ٢ِ ث٤بٗبد  ٝعذد ٝهذ ثٜب, اُٞاسدح ٨ُسهبّ اُز٘جإ٣خ اُوٞح أُب٤ُخ ػ٢ِ اُزوبس٣ش رز٘بُٜٝب

أهَ دهخ ٖٓ ا٫ػزٔبد ػ٢ِ ث٤بٗبد ػذح ع٘ٞاد عبثوخ ك٢  ع٘خ ٝاؽذح ك٢ اُز٘جإ ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ

 أهَ اُز٘جإاد ٣غؼَ أُب٤ُخ اُزوبس٣ش رـط٤ٜب اُز٢ أُذح أُغزوج٤ِخ, ٓٔب ٣ؼ٢٘ إٔ هظشاُز٘جإ ثب٧سثبػ 

 اعزٔشاس٣خ ػ٢ِ اُؼشائت رـ٤٤ش أصش (Mark Jackson 2015 p 49) دساعخ ر٘بُٝذ ًٔب دهخ,
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 اُذ٤ُٝخ أُؼب٤٣ش رطج٤ن أصش ًٝزُي ر٬ػجبد ٝعٞد ػذّ ٖٓ ٝاُزأًذ اُشثؼ, سهْ ُغٞدح ًٔؼ٤بس ا٧سثبػ

 هبٕٗٞ اُؼشائت. رـ٤ش ظَ ك٢ ا٧سثبػ اعزٔشاس٣خ ػ٢ِ

ٝ  ,ٝ ٛ٘بى ٓلّٜٞ اُز٘جإ ثبُذخَ اُزشـ٢ِ٤ ثبُٔؼِٞٓبد اُزبس٣خ٤خ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ

ٝ ٣ٌٖٔ اعزخذاّ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ  ,اُز٢ ٣ٌٖٔ اُؾظٍٞ ػ٤ِٜب ٖٓ هبئٔخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ

 (021ّ ص 0203٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ أُغزوج٤ِخ ًٔب ثذساعخ )ئعٔبػ٤َ ُك٢ اُز٘جإ ثبُزذكوبد ا أ٣ؼب  

ٝ ك٢ اُزٞه٤ذ أُ٘بعت ٝ ٬ٓئٔخ ُِو٤بّ ثبُز٘جإ  ,٫ٝ ثذ ٖٓ ا٫ػزٔبد ػ٢ِ ث٤بٗبد ٓب٤ُخ ده٤وخ

صْ اعزخذاّ ٛزٙ اُج٤بٗبد ثبُٞعبئَ أُ٘بعجخ ُزؾ٤ِِٜب؛ ٢ٌُ ٣ظَ أُغزخذّ ُِز٘جإ اُذه٤ن  ,ثشٌَ طؾ٤ؼ

ًٔب إٔ اعزخذاّ ا٧عب٤ُت ا٤ٌُٔخ ُِز٘جإ ثب٧سثبػ ٖٓ أًضش ا٧عب٤ُت ٝػٞؽب  ٝ هبث٤ِخ  ,ا٧هشة ُِٞاهغ

ٝ ٓغ رؼذد اُ٘ٔبرط ٝ ا٧عب٤ُت اُز٢ رغزخذّ ُٜزا اُـشع ًبٕ ٫ثذ ٖٓ اُوذسح ػ٢ِ  ,ُِلْٜ ٝ دهخ

 اخز٤بس ا٧عِٞة ا٧ٓضَ ا٬ُٔئْ ُِٔٞهق اُؾب٢ُ ٝ أُزطِجبد ٫رخبر اُوشاس.

ا أُغبٍ ٗغذ إٔ أُؾب٫ٝد اُغبثوخ ُلْٜ ٝ رلغ٤ش ٝ اُز٘جإ ثب٧سثبػ ٝ ٓغ اُجؾش ك٢ ٛز

أُؾبعج٤خ هذ أخزد ػذح ارغبٛبد ٖٓ اُز٘جإ ثب٧سثبػ أُؾبعج٤خ ٖٓ خ٬ٍ أعِٞة اُغ٬عَ اُض٤٘ٓخ 

ٖٓ سهْ اُشثؼ ٗلغٚ, عٞاء ًبٗذ ثبعزخذاّ سهْ اُشثؼ ُِلزشح اُغبثوخ كوؾ أٝ رغ٤ٔغ ػذح كزشاد عبثوخ 

ٝ ٛ٘بى أعِٞة اْخش ٝ ٛٞ أعِٞة  ,ٞعؾ ُٜب, أٝ ثاػطبء أٝصإ ٗغج٤خ ُِلزشاد اُغبثوخٝ أخز أُز

اُغ٬عَ اُض٤٘ٓخ اُز٢ رشَٔ ػ٬هخ خط٤خ ث٤ٖ ٗلظ أُزـ٤ش ػجش اُلزشاد اُض٤٘ٓخ ٝ اُز٢ رغ٢ٔ 

ٓب ٣ؼزٔذ ػ٢ِ أعِٞة اُغ٬عَ اُض٤٘ٓخ ٓغ ا٧خز ك٢ ا٫ػزجبس  ٝ ٜٓ٘ب أ٣ؼب   ,ثبُزؾ٤َِ اُشأع٢

 ( .03ص 0202د أُٞع٤ٔخ ُِ٘شبؽ ٓؾَ اُزؾ٤َِ أٝ ا٫رغبٛبد ا٫هزظبد٣خ )ػط٤خ ا٫رغبٛب

 و يًا سثك ًَكٍ طشس هزِ انًشكهح فٍ انتساؤلاخ الْاتُح :

ً٘غجخ  َٛ ٗٔٞرط اُؼبئذ ػ٢ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ أكؼَ ك٢ اُز٘جإ ثٔغَٔ اُشثؼ هجَ اُج٘ٞد ؿ٤ش اُؼبد٣خ.1

 اُ٘ٔبرط ا٧خشٟ ؟ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٖٓ  ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ

ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ  َٛ ٗٔٞرط اُذخَ اُزشـ٢ِ٤ أكؼَ ك٢ اُز٘جإ ثٔغَٔ اُشثؼ هجَ اُج٘ٞد ؿ٤ش اُؼبد٣خ.2

 ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٖٓ اُ٘ٔبرط ا٧خشٟ ؟ اُذكزش٣خ

ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ  َٛ ٗٔٞرط اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أكؼَ ك٢ اُز٘جإ ثٔغَٔ اُشثؼ هجَ اُج٘ٞد ؿ٤ش اُؼبد٣خ. 3

 ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ٖٓ اُ٘ٔبرط ا٧خشٟ ؟ اُذكزش٣خ

 َٛ اعزخذاّ ٗٔٞرط رـ٤ش اُزٌِلخ ٝ ُضٝعخ اُزٌِلخ أكؼَ ك٢ اُز٘جإ ثبُؼبئذ ػ٢ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ؟. 4
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 : أهذاف انثحج حاَُاا 

٢ُ اخزجبس هذسح ٗٔبرط اُز٘جإ ثب٧سثبػ ٓزٔضِخ ك٢ ٓغَٔ اُشثؼ هجَ اُج٘ٞد ؿ٤ش ئ٣ٜذف ٛزا اُجؾش 

 اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ, ٝٛزٙ اُ٘ٔبرط ٢ٛ 6اُؼبد٣خ ً٘غجخ ٖٓ 

ٗٔٞرط اُؼبئذ ػ٢ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ, ٝ ٣غزخذّ عِغِخ ص٤٘ٓخ ٖٓ ٓغَٔ اُشثؼ هجَ اُج٘ٞد ؿ٤ش  .1

 اُؼبد٣خ ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ .

ٔب ٓغَٔ اُشثؼ هجَ اُج٘ٞد ؿ٤ش اُؼبد٣خ ٗٔٞرط اُذخَ اُزشـ٢ِ٤, ٝ اُز١ ٣غزخذّ ٗغجز٤ٖ, ٝ ٛ .2

ؿ٤ش  ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ, ٝ ا٣٩شاداد ٖٓ أُظبدس ا٧خشٟ

اُذخَ اُزشـ٢ِ٤ ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ, ٝ رُي ك٢ طٞس ع٬عَ 

 ص٤٘ٓخ ٖٓ اُ٘غجز٤ٖ .

خ, ٝ اُز١ ٣غزخذّ ٗغجز٤ٖ, ٝ ٛٔب اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ً٘غجخ ٖٓ ٗٔٞرط اُزذكوبد اُ٘وذ٣ .3

اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ, ٝ ا٧سثبػ ؿ٤ش أُؾظِخ ٗوذ٣ب ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ 

 اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ, ٝ رُي ك٢ طٞس ع٬عَ ص٤٘ٓخ ٖٓ اُ٘غجز٤ٖ .

ٝرُي ثو٤بط اُوٞح اُزلغ٤ش٣خ ُِٔزـ٤ش أُغزوَ ( CVCSُضٝعخ اُزٌِلخ )ٗٔٞرط رـ٤ش اُزٌِلخ ٝ  .4

ٓزٔضَ ك٢ اُ٘غت ك٢ ًَ ٗٔٞرط ُِغ٘ٞاد اُغبثوخ, ٝ أُزـ٤ش اُزبثغ ٝٛٞ ٓغَٔ اُشثؼ هجَ اُج٘ٞد ؿ٤ش 

 اُؼبد٣خ ً٘غجخ ٖٓ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ.

 : أهًُح انثحج حانخاا 

سثبػ ُٚ أ٤ٔٛخ ًج٤شح ثبعزخذاّ ٗٔبرط ٓزؼذدح ُِز٘جإ ثب٧سثبػ, ؽ٤ش إٔ اُز٘جإ ثب٧ ٣وّٞ اُجؾش اُؾب٢ُ

 ر٤خ 6 ٨ُعجبة ا٥

رشش٤ذ اُوشاساد ا٩داس٣خ, عٞاء أًبٗذ اعزضٔبس٣خ أٝ ر٤ِ٣ٞٔخ أٝ رشـ٤ِ٤خ, ٖٓ خ٬ٍ روذ٣ْ  .1

ٝ ُزو٤٤ْ اُجذائَ ٓؼِٞٓبد ده٤وخ ػٖ ا٧سثبػ أُغزوج٤ِخ ك٢ ؽبُخ ًَ ثذ٣َ, ٝ رٌِلخ ٝ ػبئذ ًَ ثذ٣َ, 

 أُخزِلخ ُِوشاساد ٝ اخز٤بس اُجذ٣َ ا٧ٓضَ .

 أُضا٣ب٣6غزخذّ اُجؾش اُؾب٢ُ ٓلب٤ْٛ ٗغج٤خ ٨ُسثبػ, ٝ أُلب٤ْٛ اُ٘غج٤خ رؾون ػذدا  ٖٓ  .2

. اُوبث٤ِخ ُِٔوبسٗخ ث٤ٖ اُغ٘ٞاد دٕٝ اُزأصش ثبُزـ٤ش ك٢ ا٧عؼبس ٧ٜٗب ٫ رأخز ثأسهبّ اُشثؼ ًشهْ أ

 ٗغج٢ ٓوبسٕ .ٓطِن ٝ ٌُٖ سهْ 

اُ٘غت راد هذسح ر٘جإ٣خ ػب٤ُخ ئرا ٓب رْ ٓوبسٗزٜب ثبُشهْ أُطِن, ٝ خبطخ ك٢ ؽبُخ ص٣بدح ؽغْ  ب.

 اُ٘شبؽ ٝ اُزٞعغ اُشأعٔب٢ُ ٝ ص٣بدح اُوذسح ا٣٩شاد٣خ .
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اعزخذّ اُجؾش اُؾب٢ُ ع٤ٔغ اُ٘غت اُز٠ ُٜب ٗلظ أُوبّ, ٝ ٛٞ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ  .3

 Rajiv D. Banker)  ّ, ٝ ٛزا أكؼَ ك٢ أُوبسٗخ ػ٢ِ ٗلظ ا٧عبط ًٔب ثذساعخ ك٢ ثذا٣خ اُؼب

and Lei Tony Chen 2006 p 285). 

 ٣غزخذّ ٛزا اُجؾش ػذدا  ٖٓ اُ٘غت ُِز٘جإ ثبُؼبئذ ػ٢ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ, ٝ ٢ٛ 6 .4

 ٓغَٔ اُشثؼ ٓوغٞٓب ػ٢ِ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ . .أ

ؿ٤ش اُزشـ٤ِ٤خ )ٖٓ هبئٔخ اُذخَ( ٓوغٞٓخ ػ٢ِ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ  . ا٧سثبػب

 اُؼبّ .

 . اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٓوغٞٓخ ػ٢ِ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ .د

 اُؼبّ .. ا٧سثبػ ؿ٤ش أُؾظِخ ٗوذا ٓوغٞٓخ ػ٢ِ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ د

 Rajiv D. Banker and Lei Tony Chen). ٗٔٞرط ُِضٝعخ اُزٌِلخ ٝ رـ٤ش اُزٌِلخ ٖٓ دساعخِ

2006 p 285. ) 

ػ٢ِ ؽذ ػِْ  -ٝٛزٙ اُ٘غت ُْ رِن اٛزٔبٓب ًج٤شا ك٢ اُجؾش ٓؼب ُِز٘جإ ثب٧سثبػ ك٢ اُج٤ئخ أُظش٣خ 

 . -اُجبؽش 

 ر٦ُ6٢اُز٘جإ ثبُشثؾ٤خ ػشٝس١ ُِششًخ؛ ٧ٗٚ أْٛ أعبط ٫عزٔشاس٣خ اُ٘شبؽ  .5

 رـط٤خ اُزضآبد اُششًخ رغبٙ أُٞسد٣ٖ . . أ

رؾو٤ن اُزٞاصٕ ث٤ٖ ٓظبدس ا٧ٓٞاٍ ٝاعزخذآبرٜب ػٖ ؽش٣ن اُزؾذ٣ذ اُذه٤ن ُٔوذاس ٝ رٞه٤ذ  . ب

 اُشثؼ .

 ُِغ٘ٞاد أُوجِخ . اُز٘جإ اُذه٤ن ثب٧سثبػ ٣غبْٛ ك٢ ئػذاد أُٞاصاٗبد اُزوذ٣ش٣خ .6

اُز٘جإ اُذه٤ن ثب٧سثبػ ٣غبْٛ ك٢ ا٩داسح أُب٤ُخ ٝ أُٞاصٗخ ث٤ٖ ا٣٩شاداد ٝ أُظشٝكبد  .7

 ثج٘ٞدٛٔب أُخزِلخ, ٝ رؾو٤ن اُزٞاصٕ ث٤ٖ رٞه٤ذ ٝ ٓوذاس ا٣٩شاداد ٝ أُظشٝكبد .

, ٝ رُي اُ٘غت أُغزخذٓخ ٣ٌٖٔ اُزؾون ٖٓ دهزٜب ٓٞػٞػ٤ب ٝ ٓوبسٗخ دهخ اُ٘غت ٓؼب   .8

ثٔوبسٗخ اُؼ٬هخ ا٫سرجبؽ٤خ ُِغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُِ٘غت ك٢ اُغ٘ٞاد اُغبثوخ ُغ٘خ اُز٘جإ ٝ اُؼبئذ ػ٢ِ 

 ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ُغ٘خ اُز٘جإ ٗلغٜب . 

اػزٔذد اُذساعخ ا٫خزجبس٣خ ػ٠ِ أسثؼخ ٗٔبرط ُِز٘جإ ثب٧سثبػ ٝ ٠ٛ 6 اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 

ا٤ٌُِٔخ ٝ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝ ا٫عزؾوبهبد ٝ ا٧سثبػ  ثب٫ػزٔبد ػ٠ِ ث٤بٗبد اُؼبئذ ػ٠ِ خوٞم

 ُِششًبد أُب٤ُخ اُزوبس٣ش ٖٓ اُزشـ٤ِ٤خ ٝ ا٧سثبػ ؿ٤ش اُزشـ٤ِ٤خ ٝ رـ٤ش ٝ ُضٝعخ اُزٌِلخ ٓغزخشعخ

 أُظش٣خ. ثبُجٞسطخ أُو٤ذح



118 
 

 : انذساساخ انساتمح  ساتعاا 

 انذساساخ انعشتُح :    

 ٓوزشػ ٗٔٞرط اعزٜذكذ رط٣ٞش 6  انعُىاٌ و (2007،  اتشاهُى انسُذ يحًذ ثُذ،دساسح )ع -1

 اُز٢ ا٧خشٟ أُؼِٞٓبد أٝ أُزـ٤شاد ٖٓ ػذد ػ٠ِ ٣ؼزٔذ أُغزوج٤ِخ ثب٧سثبػ ُِز٘جإ

 أُؾبعج٢. اُشثؼ ثخ٬ف أُ٘شٞسح أُب٤ُخ اُوٞائْ رزؼٜٔ٘ب

 أُزـ٤شاد ٖٓ ػذد  ػ٠ِ ٣ؼزٔذ أُغزوج٤ِخ ثب٧سثبػ ُِز٘جإ ٓوزشػ ٗٔٞرط اُذساعخ 6 رط٣ٞش ٖٓ اُٜذف

 أُؾبعج٢ اُشثؼ ثخ٬ف أُ٘شٞسح أُب٤ُخ اُوٞائْ رزؼٜٔ٘ب اُز٢ ا٧خشٟ أُؼِٞٓبد أٝ

 رزٞاكش ثبُجٞسطخ أُظش٣خ, ٝاُز٢ أُو٤ذح اُششًبد ٖٓ ػ٤٘خ ث٤بٗبد ػ٤٘خ اُذساعخ6 اعزخذٓذ

 أُإعغبد اعزجؼبد ٓغ ششًخ, 90 اُؼ٤٘خ رؼذاد ثِؾ ٝاُز٢ ّ,2005 ئ٢ُ 1990ّ  ػب٢ٓ ث٤ٖ ث٤بٗبرٜب

 .اُزأ٤ٖٓ ٝششًبد اُج٘ٞى ٓضَ ٗشبؽٜب ك٢ اُخبطخ اُطج٤ؼخ راد

 اُششًبد أُغبٛٔخ أُظش٣خ أُو٤ذح ثبُجٞسطخ ث٤ئخ اُزطج٤ن 6

 اُغ٬عَ ٗٔٞرط ػٖ ثب٧سثبػ اُز٘جإ ك٢ رؾغ٘ب ٣ؼ٤ق أُوزشػ اُ٘ٔٞرط إٔ ئ٢ُ ٝرٞطِذ اُ٘زبئظ 6

 . ع٣ٞ٘خ سثغ ُٔذد ٝاُز٘جإ أخش١,د هطبػب ػ٢ِ اُذساعخ ثزٌشاس ٝأٝطذ اُض٤٘ٓخ,
 

 أُؼِٞٓبد اعزخذاّ ُو٤بط ٓوزشػ ٗٔٞرط اُؼ٘ٞإ 6 و(2015دساسح ) َضال عًش صنى  -2

 ُغٞدرٜب . ًأداح ا٧سثبػ ثبعزٔشاس٣خ ُِز٘جإ أُؾبعج٤خ

 أُؾبعج٤خ أُؼِٞٓبد اعزخذاّ ُو٤بط ٢ًٔ ٗٔٞرط اهزشاػ ئ٠ُ اُذساعخ ٛزٙ اُذساعخ6 رٜذف ٖٓ اُٜذف

 .ُغٞدرٜب ًأداح ا٧سثبػ ثبعزٔشاس٣خ ُِز٘جإ أُب٤ُخ؛ اُوٞائْ ك٢ أُ٘شٞسح

 ُذ٣ٜب ٣زٞكش اُز٢ ػٔبٕ ثٞسطخ ك٢ أُذسعخ اُششًبد ٖٓ اُذساعخ ٓغزٔغ ػ٤٘خ اُذساعخ6 ٝرٌٕٞ

 ٝ خذ٤ٓخ, ششًخ 23 ٓ٘ٚ ششًخ, 72 اُذساعخ ػ٤٘خ , ٝثِـذ2012:2002 ٖٓ ُِغ٘ٞاد ٓب٤ُخ روبس٣ش

 عٞدح ٓشرلؼخ, أسثبػ عٞدح ؽ٤ش ٖٓ ٓخزِلخ ٓغٔٞػبد ئ٠ُ اُششًبد روغ٤ْ رْ .ط٘بػ٤خ ششًخ  49

 اٗزٔبء ٓذ١ ُزوذ٣ش اُششًبد؛ ث٤بٗبد ثزؾ٤َِ ٝرُي ك٤ٜب, ٓشٌٞى أسثبػ عٞدح ٓزٞعطخ, أسثبػ

 . أُغٔٞػبد ٛزٙ ٖٓ أ١ ئ٠ُ اُششًخ

 ػٔبٕ ثٞسطخ ك٢ أُذسعخ ث٤ئخ اُزطج٤ن 6اُششًبد

 . أُخزِلخ ا٧سثبػ عٞدح دسعخ ٫ؽزغبة ٗٔٞرط ث٘بء ئ٠ُ اُذساعخ 6رٞطِذاُ٘زبئظ 

 ٝاُؼبئذ اُ٘وذ١ اُزذكن ٓوب٤٣ظ اعزخذاّاُؼ٘ٞإ  6 ( و2006يحًذ َىسف ،  ، ) انهثاش دساسح -3

 "اُلِغط٤٘٤خ أُظبسف ػ٠ِ رطج٤و٤خ دساعخ" أُغزوج٤ِخ اُ٘وذ٣خ ثبُزذكوبد ُِز٘جإ أُؾبعج٢

 أُؾبعج٤خ, ٝا٧سثبػ اُ٘وذ٣خ اُزذكوبد ث٤ٖ اُؼ٬هخ اخزجبس ئ٠ُ اُذساعخ ٛزٙ ٛذكذاُذساعخ 6  ٖٓ اُٜذف

 اُوذسح رو٤٤ْ ئُـ٠ ثب٩ػبكخ ,أُغزوج٤ِخ اُ٘وذ٣خ ثبُزذكوبد اُز٘جإ ك٢ ٝأكؼِٜٔب هذسح أًضشٛٔب ٝرؾذ٣ذ

https://www.google.com.eg/search?hl=ar&tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22%22%D8%B9%D8%A8%D9%8A%D8%AF%D8%8C%D8%A7%D8%A8%D8%B1%D8%A7%D9%87%D9%8A%D9%85+%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%AF+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF%22%22&source=gbs_metadata_r&cad=3
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 ػ٠ِ أٝ أُظبسف ئعٔب٢ُ ٓـغزٟٞ ػِـ٠ عـٞاء, اُ٘وذ٣خ ثبُزذكوبد اُز٘جإ ك٢ أُوب٤٣ظ ُزِي اُز٘جإ٣خ

 . حؽذ ػ٠ِ ٓظشف ًَ ٓغزٟٞ

 عجؼخ ك٢ رٔضِذ اُز٢ اُلِغط٤٘٤خ اُٞؽ٤٘خ أُـظبسف ٖٓ ػ٤٘خ ػ٠ِ ثبُزطج٤ن هبٓذػ٤٘خ اُذساعخ6 

 ّ ٤٠٠٢-٧٩٩١ ُِلزشح كِغط٤٘٤خ ٓظبسف

 اُلِغط٤٘٤خ اُٞؽ٤٘خ أُـظبسفث٤ئخ اُزطج٤ن 6

 اُزـذكوبد ٝٓوـب٤٣ظ أُؾبعـج٤خ اُؼٞائذ ٓوب٤٣ظ ث٤ٖ اُؼ٬هخ إٔ ئ٠ُ اُذساعخ رٞطِذ ٝهذ 6 اُ٘زبئظ

 ٝٓوب٤٣ظ أُؾبعـج٤خ اُؼٞائـذ ٓوـب٤٣ظ ث٤ٖ اُؼ٬هخ ث٤٘ٔب ,ئؽظبئ٤ب   ٝٓؼ٣ٞ٘خ ه٣ٞخ ػ٬هخ اُزو٤ِذ٣خ اُ٘وذ٣خ

) اُجذ٣ِخ اُ٘وذ٣خ اُزذكوبد
1

 اُذساعخ, ُٔزـ٤شاد اُز٘جإ٣ـخ اُوـذسح ه٤ـبط ػ٘ـذ أٓب .ػبّ ثشٌَ ػؼ٤لخ ػ٬هخ) 

  .اُجذ٣ِخ اُ٘وذ٣خ ثبُزذكوبد اُز٘جـإ ك٢ ػـبّ ثـشٌَ ا٧هٟٞ ٢ٛ اُجذ٣ِخ اُ٘وذ٣خ اُزذكوبد إٔ رج٤ٖ كوذ

 ثؼذ اُشثؼ طـبك٠ ٓـٖ أكؼَ أُؾبعج٤خ ُِؼٞائذ ًٔو٤بط اُزشـ٢ِ٤ اُشثؼ ٓغَٔ اعزخذاّ إٔ ًٔب

 ػ٘ذ أُؾبعج٤خ اُؼٞائذ ٖٓ أكؼَ اُ٘وذ٣خ اُزذكوبد ٝإٔ اُزو٤ِذ٣خ, اُ٘وذ٣خ ثبُزذكوبد اُز٘جإ ػ٘ذ اُؼش٣جخ

 ٓوب٤٣ظ ٖٓ أكؼَ اُ٘وذ٣خ اُزذكوبد ُٔوب٤٣ظ اُز٘جإ٣خ اُوذسح إٔ ًٔب .أُغزوج٤ِخ اُ٘وذ٣خ ثبُزذكوبد اُز٘جإ

 ٓغزٟٞ ػ٠ِ أّ اُٞاؽذ أُظشف ٓغزٟٞ ػ٠ِ عٞاء ا٤ٔٛ٧خ, ؽ٤ش ٖٓ أُؾبعـج٤خ اُؼٞائذ

 .أُغزوج٤ِخ اُ٘وذ٣خ ثبُزذكوبد اُز٘جإ ػ٘ذ ٓغزٔؼخ أُظبسف

ٓوذسح اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ  اُؼ٘ٞا6ٕ (و2017إسًاعُم ، عصاو عثذ انًُعى ، دساسح ) -4

ٝ اُشثؼ أُؾبعج٢ ك٢ اُز٘جإ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ أُغزوج٤ِخ "دساعخ رطج٤و٤خ ػ٢ِ 

 .اُششًبد أُو٤ذح ثبُجٞسطخ أُظش٣خ"

أُظش٣خ ػ٢ِ ٓوذسح ًَ ٖٓ ا٧سثبػ اُؾظٍٞ ػ٢ِ أدُخ ػ٤ِٔخ ٖٓ ٝاهغ اُج٤ئخ اُذساعخ 6  ٖٓ اُٜذف

أُؾبعج٤خ ٓٔضِخ ثظبك٢ أسثبػ اُزشـ٤َ ٝ طبك٢ اُشثؼ هجَ اُؼش٣جخ ٖٓ ٗبؽ٤خ ٝ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

 اُزشـ٤ِ٤خ ك٢ اُز٘جإ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ أُغزوج٤ِخ .

 ث٤بٗبرٜب رزٞاكش ٝاُز٢ أُظش٣خ, ثبُجٞسطخ أُو٤ذح اُششًبد ٖٓ ػ٤٘خ رج٤بٗبد ػ٤٘خ اُذساعخ6 اعزخذّ

 .ششًخ  49 اُؼ٤٘خ ػذاد ثِـذ ٝاُز٢ 2014ّ ئ٢ُ 2007ّ ػب٢ٓ ث٤ٖ

 ث٤ئخ اُزطج٤ن 6عٜٔٞس٣خ ٓظش اُؼشث٤خ

                                                           
1

التدفق النقدي كصافً الدخل قبل البنود غٌر العادٌة مضافا إلٌها لإهلاك الاهلاك للأصول ورأس المال :  المفاهٌم التقلٌدٌة للتدفق النقدي

النقدٌة الناتجة من التشغٌل، التدفق النقدي بعـد الأخـذ فـً الاعتبـار الأنـشطة ) والمفـاهٌم البدٌلـة للتـدفقات النقدٌة مثل( العامل من التشغٌل
 . الاستثمارٌة والتدفق النقدي كتغٌر فً حجم النقدٌة بعد الأخذ فً الاعتبار صافى النشاط التموٌلً خلال الفترة

 التدفقات النقدٌة من العملٌات التشغٌلٌة – التشغٌلً صافً الدخل=  الاستحقاقات الكلٌة
 .تتألف المستحقات الكلٌة من مستحقات اختٌارٌة تحدد من قبل الإدارة، ومستحقات غٌر اختٌارٌة تحدد اقتصادٌا
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رٞطِذ ٗزبئظ اُذساعخ ئ٢ُ ٝعٞد ػ٬هخ ؽشد٣خ ث٤ٖ أُزـ٤شاد أُغزوِخ ٝ أُزـ٤ش اُزبثغ, ٝ  اُ٘زبئظ 6

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٤ِ٣ٜب طبك٢ أسثبػ اُزشـ٤َ, ٝ ر٢ 6 ًبٗذ ا٧كؼ٤ِخ ُِٔزـ٤شاد أُغزوِخ ًب٥

  .٤ِ٣ٚ طبك٢ اُشثؼ هجَ اُؼش٣جخ ك٢ اُز٘جإ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ أُغزوج٤ِخ

 اُ٘وذ١ اُذخَ ػ٘ظش١ دٝس اُؼ٘ٞإ 6 (و2012انعمُم ، يحًذ تٍ سهًُاٌ ، دساسح ) -5

 ا٧ٝسام عٞم ك٢ ا٧عْٜ أعؼبس ٝرلغ٤ش أُغزوج٢ِ اُذخَ ثظبك٢ اُز٘جإ ك٢ ٝا٫عزؾوبم

 .اُغؼٞد٣خ اُؼش٤٣خ ثبٌُِٔٔخ أُب٤ُخ

 اُز٘جإ ك٢ عزؾوبمٝا٩ اُ٘وذ١ طبك٢ اُذخَ ػ٘ظش١ اُذساعخ6 ٛذكذ اُذساعخ ٓؼشكخ دٝس ٖٓ اُٜذف

 اُغؼٞد٣خ . اُششًبد أُغبٛٔخ ك٢ ا٧عْٜ اُؾب٤ُخ أعؼبس ٝرلغ٤ش أُغزوج٤ِخ, ثب٧سثبػ

ػ٤٘خ اُذساعخ6 ع٤ٔغ اُششًبد أُغبٛٔخ أُو٤ذح ثغٞم ا٧ٝسام أُب٤ُخ اُغؼٞد٣خ خ٬ٍ اُلزشح ٖٓ 

ششًخ, ٝ اُز٠ رزٞاكش هٞائٜٔب أُب٤ُخ ٧سثؼخ  012ّ ٝ اُجبُؾ ػذدٛب 0200ّ ا٢ُ اُلزشح  0554

 ششًخ ٓغبٛٔخ كوؾ . 022ع٘ٞاد ٓززب٤ُخ, ٝ هذ ٗزظ ػٖ ٛزٙ أُؼب٤٣ش رظل٤خ اُؼ٤٘خ ا٢ُ 

 .أٌُِٔخ اُؼشث٤خ اُغؼٞد٣خ ئخ اُزطج٤ن 6ث٤

 ئػبك٤خ ٓوذسح رٝ ٝا٫عزؾوبم اُ٘وذ١ ثؼ٘ظش٣ٚ .اُذخَ طبك٢ إٔ اُجؾش ٗزبئظ أظٜشد اُ٘زبئظ 6

 رشٌَ ػ٘ذٓب أًجش رٌٕٞ اُز٘جإ٣خ أُوذسح ٛزٙ اُغؼٞد١, ٝإٔ اُغٞم ك٢ أُغزوج٤ِخ ثب٧سثبػ ُِز٘جٞ

 ػ٘ظش١ ٖٓ ٬ً إٔ اُجؾش ٗزبئظ أظٜشد ًٔب اُذخَ. طبك٢ ٖٓ ا٧ًجش اُ٘وذ٣خ اُغضء ػ٘بطش

 ٛزٙ ٝإٔ ُِغْٜ, اُؾب٤ُخ اُغٞه٤خ اُو٤ٔخ رلغ٤ش ك٢ ئػبك٢ دٝس ُٜٔب ٝا٫عزؾوبم اُ٘وذ١ اُذخَ طبك٢

 ٛزٙ اُذخَ. ٝروذّ طبك٢ ٖٓ ا٧ًجش اُغضء اُ٘وذ٣خ ػ٘بطش رشٌَ ػ٘ذٓب أًجش رٌٕٞ اُزلغ٤ش٣خ أُوذسح

 ػ٘ظش١ ث٤ٖ ٤ٔ٣ضٕٝ اُغؼٞد١ أُب٤ُخ ا٧ٝسام عٞم ك٢ أُغزضٔش٣ٖ إٔ ػ٠ِ رطج٤وب د٬٤ُ اُ٘زبئظ

 ا٫عزضٔبس٣خ.ارخبر اُوشاساد  ػ٘ذ ٝا٫عزؾوبم اُ٘وذ١ اُذخَ طبك٢

اخزجبس هذسح  اُؼ٘ٞإ  6 (و2014انشُخ ، عًاد َىسف و هُُح ، فادي فؤاد ، دساسح ) -6

اُ٘وذ٣خ ٖٓ ا٧ٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝ ا٧سثبػ أُؾبعج٤خ ك٢ اُز٘جإ ثبُزذكوبد 

 .أُغزوج٤ِخ 6 دساعخ رطج٤و٤خ ػ٢ِ أُظبسف ا٧سد٤ٗخ

اُذساعخ 6 ٓؼشكخ َٛ ا٧عبط اُ٘وذ١ أّ أعبط ا٫عزؾوبم ك٢ اُز٘جإ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ  ٖٓ اُٜذف

 أُغزوج٤ِخ ُِٔظبسف ا٧سد٤ٗخ؟

, ٝ ثٌ٘ب   00بٕ, ٝ ثِؾ ػذدٛب ػ٤٘خ اُذساعخ6 رؼٔ٘ذ ػ٤٘خ ٖٓ اُج٘ٞى ا٧سد٤ٗخ أُغغِخ ثجٞسطخ ػٔ

رْ اعزجؼبد ص٬صخ ث٘ٞى ٝ ٢ٛ اُج٘ي ا٩ع٢ٓ٬ ا٧سد٢ٗ ٬ُعزضٔبس ٝ اُز٣َٞٔ, ٝ اُج٘ي اُؼشث٢ 

ا٩ع٢ٓ٬ اُذ٢ُٝ, ٝ ث٘ي ا٧سدٕ, ثغجت اخز٬ف أُؼب٤٣ش اُؼبثطخ ُؼَٔ ًَ ٖٓ اُج٘ٞى اُزغبس٣خ ٝ 

 ٢ِ أعبط ا٫عزؾوبم ك٢ اُج٘ٞى ا٩ع٤ٓ٬خ,اُج٘ٞى ا٫ع٤ٓ٬خ, ٝ اُز٢ ٖٓ أٜٛٔب ػذّ اصجبد ا٣٫شاد ػ
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% ٖٓ طبك٢ أسثبػ ا٫عزضٔبس ٝ 01رخظ٤ض ط٘ذٝم ُٔٞاعٜخ ٓخبؽش ا٫عزضٔبس ثبهزطبع ٝ أ٣ؼب 

 كوب ُزؼ٤ِٔبد اُج٘ي أُشًض١ .

 ا٧سدٕ ث٤ئخ اُزطج٤ن 6

اُ٘وذ٣خ  ٢ُ إٔ اعزخذاّ ث٤بٗبد أعبط ا٫عزؾوبم أكؼَ ك٢ اُز٘جإ ثبُزذكوبدئرٞطِذ اُذساعخ  اُ٘زبئظ 6

أُغزوج٤ِخ ُِٔظبسف ا٧سد٤ٗخ ٖٓ اُج٤بٗبد أُؼذح ٝكن ا٧عبط اُ٘وذ١, ًٔب أظٜشد اُذساعخ ػ٬هخ 

 ه٣ٞخ ث٤ٖ ئعٔب٢ُ أُغزؾوبد ٝ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ .

أصش ا٩كظبػ ػٖ ػ٘بطش  اُؼ٘ٞإ 6 (و 2019،  )دساسح )أحًـذ، حسٍ َىسف حسٍ أحًـذ -7

 .ٓغ دساعخ رطج٤و٤خ اُز٘جإ ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخاُذخَ اُشبَٓ ا٧خشٟ ػ٠ِ 

اُذساعخ 6 اُزؼشف ػ٠ِ رأص٤ش ا٩كظبػ ػٖ ػ٘بطش اُذخَ اُشبَٓ ا٧خشٟ ٝ أُشرجطخ  ٖٓ اُٜذف

 .ثزغ٣ٞبد اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٠ِ اُز٘جإ ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ

ب٤ُخ أُظش٣خ ٝ ششًخ ٖٓ اُششًبد أُغغِخ ك٢ ثٞسطخ ا٧ٝسام أُ ٢٤اُؼ٤٘خ  ػ٤٘خ اُذساعخ6 رؼْ

 ّ .0204ّ ا٠ُ 0203هبٓذ اُذساعخ ثلض اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُغ٣ٞ٘خ ُٜزٙ اُششًبد ػٖ اُلزشح ٖٓ ػبّ 

 عٜٔٞس٣خ ٓظش اُؼشث٤خ ث٤ئخ اُزطج٤ن 6

رٞطِذ اُذساعخ ا٠ُ ٝعٞد ػ٬هخ ؽشد٣خ ث٤ٖ ا٩كظبػ ػٖ ػ٘بطش اُذخَ اُشبَٓ ا٧خشٟ  اُ٘زبئظ 6

 اُؼبدُخ ٝاُز٘جإ ثب٧سثبػ أٝ ا٧سثبػ أُغزوج٤ِخ . ٝ أُشرجطخ ثزغ٣ٞبد اُو٤ٔخ

٠ُ ٝعٞد أصش ا٣غبث٠ ٬ُكظبػ ػٖ اُخغبئش ؿ٤ش أُؾووخ ٝ اُ٘برغخ ػٖ ئًٔب رٞطِذ اُذساعخ 

ا٧ٝسام أُب٤ُخ أُزبؽخ ُِج٤غ ٝا٧سثبػ أٝ اُخغبئش ٖٓ ئػبدح ه٤بط ٗظْ أُضا٣ب أُؾذدح ػ٠ِ اُز٘جإاد 

ا٧سثبػ أٝ اُخغبئش ؿ٤ش أُؾووخ  ٣ٞعذ أصش ا٣غبث٠ ٬ُكظبػ ػٖ أٗٚ ٫ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ ك٠ ؽ٤ٖ 

 اُ٘برغخ ػٖ رشعٔخ اُوٞائْ أُب٤ُخ ثبُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ُ٘شبؽ أع٘ج٢ ػ٠ِ اُز٘جإاد ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ .

اُز٘جإ ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ ثبعزخذاّ  اُؼ٘ٞإ 6 و(2017دساسح )سعُذ ، علاء عثذ انحسٍُ ،  -8

 .اُزبس٣خ٤خ ٨ُسثبػ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خا٧سهبّ 

اُذساعخ 6 اعزٜذكذ ٛزٙ اُذساعخ ٓؼشكخ ئ٠ُ أ١ ٓذٟ ٣ٌٖٔ اعزخذاّ اُشثؼ أُؾبعج٠ أٝ  ٖٓ اُٜذف

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ك٢ اُز٘جإ ثب٫سثبػ أُغزوج٤ِخ ٝرؾذ٣ذ َٛ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أّ اُشثؼ أُؾبعج٠ أًضش 

ٝ ٓؼشكخ َٛ دهخ اُز٘جإ ثب٫سثبػ أُغزوج٤ِخ رزأصش ثبخز٬ف ٗٞع  ؟ ٠ِ اُز٘جإ ثب٫سثبػ أُغزوج٤ِخهذسح ػ

 اُوطبع اُز١ ر٘ز٢ٔ ئ٤ُٚ اُششًخ أّ ٫ ؟

ششًخ  43ششًخ ٓغغِخ ك٢ عٞم اُؼشام ٨ُٝسام أُب٤ُخ ٖٓ أطَ  13ػ٤٘خ اُذساعخ6 رْ اخز٤بس 

 ّ .0200 ّ ا0222٠ُخ٬ٍ اُلزشح ٖٓ  % ٓوغٔخ ػ٠ِ ػذد ٖٓ اُوطبػبد ا٫هزظبد٣خ 92ث٘غجخ 

 .اُؼشام ث٤ئخ اُزطج٤ن 6
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اُشثؼ أُؾبعج٠ ٝاُزذكوبد  سثبػ أُغزوج٤ِخ ٖٓ خ٬ٍاُذساعخ ئ٠ُ ئٌٓب٤ٗخ اُز٘جإ ثب٧ رٞطِذ اُ٘زبئظ 6

ٝ ُْ ٣إصش ٗٞع اُوطبع  اُ٘وذ٣خ ًٔب رج٤ٖ إٔ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أًضش دهخ ر٘جإ٣خ ٖٓ اُشثؼ أُؾبعج٠

 ا٫هزظبدٟ ػ٠ِ دهخ اُز٘جإاد .

ا٫عزؾوبهبد أُؾبعج٤خ  اُؼ٘ٞإ 6 و ( 2016عثذ الله، انضٍَ عثذ الله تاتكش ،  دساسح ) -9

 .ا٩خز٤بس٣خ ٝأصشٛب ك٢ اُز٘جإ ثب٧سثبػ أُؾبعج٤خ ٝص٣بدح ه٤ٔخ أُظشف

اُذساعخ 6 اعزٜذكذ ٛزٙ اُذساعخ ٓؼشكخ أصش ا٫عزؾوبهبد أُؾبعج٤خ ك٢ اُز٘جإ ثب٧سثبػ  ٖٓ اُٜذف

 .أُظشف أُؾبعج٤خ ٝك٠ ص٣بدح ه٤ٔخ

ػ٤٘خ اُذساعخ6 رؼٔ٘ذ اُذساعخ رطج٤ن ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد أُغبٛٔخ اُؼبٓخ أُذسعخ ثغٞم 

 .0209ّّ ا٠ُ 0225اُخشؽّٞ ٨ُٝسام أُب٤ُخ ٝ اُز٠ رٔضِذ ك٠  ٓظبسف ك٢ اُلزشح ٖٓ 

 .اُغٞدإ ث٤ئخ اُزطج٤ن 6

بهبد أُؾبعج٤خ ا٫خز٤بس٣خ رٞطِذ اُذساعخ ئ٢ُ ػذح ٗزبئظ ٖٓ ٛزٙ اُ٘زبئظ إٔ ا٫عزؾو اُ٘زبئظ 6

ُِٔظبسف اُغٞدا٤ٗخ أصشد ؽشد٣ب  ػ٢ِ ًَ ٖٓ ئعٔب٢ُ أطٍٞ أُظشف, اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظشف 

ثغٞم اُخشؽّٞ ٨ُٝسام أُب٤ُخ, ا٣٩شاداد ا٩عٔب٤ُخ ُِٔظشف, ٝ عبٛٔذ ك٠ ص٣بدح دهخ اُز٘جإاد 

 ثب٧سثبػ أُؾبعج٤خ ُِٔظشف.

اعزخذاّ ٗغت اُغ٤ُٞخ ٝٓوب٤٣ظ اُؼ٘ٞإ  6 و( 2015اٌ ، دساسح )عهىاٌ ، يعار يحًذ شعث (10)

 ."دسعخ رؾ٤ِ٤ِخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ ٓغٔٞػخ ا٫رظب٫د اُلِغط٤٘٤خ"اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُِز٘جإ ثبُشثؾ٤خ

اعزٜذكذ اُذساعخ رؾ٤َِ ٗغت اُغ٤ُٞخ ٠ٛٝ ٗغجخ اُزذاٍٝ, ٝٗغجخ اُغ٤ُٞخ اُذساعخ 6  ٖٓ اُٜذف

اُز٘جإ٣خ , ًٝزُي اُٞهٞف ػ٠ِ د٫٫د ٓوب٤٣ظ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ اُغش٣ؼخ ٝاُٞهٞف ػ٠ِ د٫٫رٜب 

ٓو٤بط اُزذكن اُ٘وذ١ ٖٓ اُ٘شبؽ اُزشـ٢ِ٤, ٓو٤بط اُزذكن اُ٘وذ١ ٖٓ اُ٘شبؽ ا٫عزضٔبس١, ٓو٤بط 

اُزذكن اُ٘وذ١ ٖٓ اُ٘شبؽ اُز٢ِ٣ٞٔ, ٝاعزخذآٜٔب ك٢ اُز٘جإ ثٔؼذٍ اُوٞح ا٣٩شاد٣خ ٝٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ 

 .ِششًخا٫عزضٔبس ُ

ؽز٠ ػبّ  0220ٌٓٞٗخ ٖٓ ٓغٔٞػخ ا٫رظب٫د اُلِغط٤٘٤خ ك٢ اُلزشح أُب٤ُخ ٖٓ ػبّ ػ٤٘خ اُذساعخ6 

0203. 

 .كِغط٤ٖ ث٤ئخ اُزطج٤ن 6

 ًبٕ ٖٓ أْٛ ٗزبئظ اُذساعخ إٔ ٓؼذٍ اُوٞح ا٣٫شاد٣خ ٝٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ ا٫عزضٔبس ٣زأصش ؽشد٣ب  اُ٘زبئظ 6

جز٢ اُغ٤ُٞخ )ٗغجخ اُزذاٍٝ ئ٠ُ ٗغجخ اُغ٤ُٞخ اُغش٣ؼخ( ًبٕ رأصشٛٔب ثٔوب٤٣ظ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ث٤٘ٔب ٗغ

 ., ًٔب رٞطِذ اُذساعخ ئ٠ُ ٗٔٞرط ر٘جإ١ ُو٤بط سثؾ٤خ اُششًخ أُزٞهؼخ ٓغزوج٬  ػٌغ٤ب  
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 انذساساخ الأرُثُح :

 : Rajiv D. Banker and Lei (Tony) Chen (2006)دساسح )) (1)

 Predicting Earnings Using a Model Based on Cost Variability andاُؼ٘ٞإ  6

Cost Stickiness 

 ُِز٘جإ اُزٌِلخ عِٞى ػ٢ِ ٣ؼزٔذ ُ٘ٔٞرط اُٞطل٤خ اُوٞح اُذساعخ ٛزٙ ر٘بُٝذ اُذساعخ 6 ٖٓ اُٜذف

رشـ٤ِ٤خ,  ؿ٤ش ٝأسثبػ رشـ٤ِ٤خ أسثبػ ئ٢ُ ا٧سثبػ ٣ظ٘ق ٗٔٞرعب أ٣ؼب   ٝاعزخذٓذ ثب٧سثبػ,

 .ٝا٫عزؾوبهبد اُ٘وذ٣خ اُزذكوبد ئ٠ُ ا٧سثبػ ٣ظ٘ق آخش ٝٗٔٞرط

 ئ٢ُ ّ 1988 ٖٓ اُلزشح خ٬ٍ ششًخ, 8771 ًٔج٤ٞعزبرَ ث٤بٗبد اُذساعخ اعزخذٓذػ٤٘خ اُذساعخ6 

 .ثأسثبؽٜب ٝ ثبعزخذاّ دساعخ اخزجبس٣خ  أُؾ٤ِِٖ ر٘جإاد ٣زٞاكش ّ, ٝاُز2002٢

 .ثبعزخذاّ هبػذح ث٤بٗبد ػب٤ُٔخ ث٤ئخ اُزطج٤ن 6

 أُؼِٞٓبد أدم , ٖٓ أًجش هذس ػ٠ِ رؼزٔذ اُز٢ أُؾ٤ِِٖ ر٘جإاد إٔ ئ٢ُ اُذساعخ رٞطِذ اُ٘زبئظ 6

 عٟٞ رغزخذّ ٫ اُز٢ ثبُ٘ٔبرط ٓوبسٗخ اُز٘جإاد دهخ ك٢ ًج٤شح ُض٣بدح ٣إد١ اُذساعخ ٗٔٞرط إٔ ًٔب

ٓغ ٓشاػبح ُضٝعخ  ثب٧سثبػ اُز٘جإاد أخطبء ٕاك اُغٞم ًلبءح ٝثبكزشاع أُب٤ُخ, اُج٤بٗبد ٖٓ ث٘ٞد

 .  كوؾ أُب٤ُخ اُوٞائْ ٓؼِٞٓبد ػ٠ِ ا٫ػزٔبد رٌٕٞ أهَ ٜٓ٘ب ك٢ ؽبُخ اُزٌِلخ

 (Stephen A. Zeff((2012)دساسح  (2)

 Book-tax Differences, Earnings Persistence and Tax Planningاُؼ٘ٞإ  6

Before and after the Adoption of IFRS in Brazil 

 ٝا٫عزؾوبهبد ا٧سثبػ ٝاعزٔشاس٣خ اُؼشائت هبٕٗٞ رـ٤ش ث٤ٖ اُؼ٬هخ اُذساعخ 6 ٓؼشكخ ٖٓ اُٜذف

 اُظ٘بػ٤خ ُِششًبد 2012 ٝ 2003 ػب٢ٓ ث٤ٖ اُلزشح خ٬ٍ اُجشاص٣َ, ك٢ اُؼشائت ٝرخط٤ؾ

 أُؾبعجخ ٓؼب٤٣ش ك٤ٜب أطجؾذ اُز٢ اُغ٘خ ٢ٛٝ ّ, 2009 ع٘خ اُلزشح ُززؼٖٔ ٝرُي ٝاُزغبس٣خ,

 .اُجشاص٣َ ك٢ ئُضا٤ٓخ اُذ٤ُٝخ

 اُجٞسطخ اُجشاص٤ِ٣خ, ك٢ أُو٤ذح ٝاُظ٘بػ٤خ اُزغبس٣خ اُششًبد ع٤ٔغ اُؼ٤٘خ ػ٤٘خ اُذساعخ6 رؼٔ٘ذ

 أُب٤ُخ ث٤بٗبرٜب ػ٢ِ اُؾظٍٞ ٝرْ ّ,2012 ئ٢ُ 2003ّ ػبّ ٖٓ اُلزشح خ٬ٍ ششًخ 727 ٝرؼٔ٘ذ

 .I/B/E/S ث٤بٗبد هبػذح ٖٓ ُٜب أُؾ٤ِِٖ ر٘جإاد ػ٢ِ ٝاُؾظٍٞ ,CRSP ًٔج٤ٞعزبرٞ ٖٓ

 .ث٤ئخ اُزطج٤ن 6اُجشاص٣َ

 اُذ٤ُٝخ أُؼب٤٣ش اػزٔبد ثؼذ اعزٔشاس٣خ أهَ اُششًبد أسثبػ إٔ ئ٢ُ اُ٘زبئظ رٞطِذ اُ٘زبئظ 6

 ص٣بدح عٞدح أُؼِٞٓبد ثبُوٞائْ أُب٤ُخ ػٖهبٕٗٞ اُؼشائت أد١ ا٢ُ  رـ٤٤ش إٔ ًٔب ُِٔؾبعجخ,

 إٔ ٖٓ اُذساعخ ٛزٙ أ٤ٔٛخ رأر٢ ٌٝٓٞٗبرٜب, ًٔب ثب٧سثبػ اُز٘جإ خ٬ُٜب ٖٓ ٣ٌٖٔ ا٫عزؾوبهبد اُز٢

 اُ٘ظبّ إٔ اُذساعخ ٛزٙ ٝػؾذ ا٧سثبػ اُغٞدح ٓؼ٤بس ٣ؼذ اُؼشائت رـ٤ش ٓغ ا٧سثبػ اعزٔشاس٣خ

https://meridian.allenpress.com/accounting-review/search-results?f_Authors=Stephen+A.+Zeff
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 ك٢ اُذ٤ُٝخ أُؾبعج٤خ أُؼب٤٣ش اػزٔبد ٝثؼذ ٧سثبػ هجَأد١ ٫عزٔشاس٣خ ا اُؾًٞٔخ ػب٢ُ اُؼش٣ج٢

 اُجشاص٣َ .

 (Pitre, Terence (2012)دساسح ) (3)

 6Effects of Increased Reporting Frequency on Nonprofessional اُؼ٘ٞإ

Investors’ Earnings Predictions. 

 ارخةبر ػِة٢ رةإصش – أهظةش كزةشاد ػةٖ – أُزةٞارشح أُب٤ُةخ اُزوبس٣ش َٛ اُذساعخ 6 ٓؼشكخ ٖٓ اُٜذف

 ُِوشاساد؟ أُغزضٔش٣ٖ

 ا٧سثةةبػ ر٘جةةإاد دهةةخ ػِةة٢ أعةةجٞػ٤خ ئُةة٢ كزش٣ةةخ ٓةةٖ ا٧سثةةبػ روةةبس٣ش رٞه٤ةةذ رـ٤٤ةةش أصةةش ٬ٓٝؽظةةخ

 .أُب٢ُ اُزؾ٤َِ ك٢ أُزخظظ٤ٖ ؿ٤ش ُِٔغزضٔش٣ٖ

 ثبُزجةبدٍ أُزـ٤ةشاد ػذدا  ٖٓ رؼٔ٘ذ ٓش٤ٌ٣خثب٣٫ُٞبد أُزؾذح ا٧ اخزجبس٣ٚ ٜٓ٘غ٤خ اُذساعخ6 دساعخ

 : ًب٥ر٢

 اٗخلةبع – ص٣ةبدح) * (٨ُسثةبػ ص٤٘ٓةخ ع٬عةَ) * (أعةجٞػ٤خ ٓب٤ُةخ هٞائْ – ع٣ٞ٘خ سثغ ٓب٤ُخ هٞائْ (

 )اُز٘جإاد ػٖ اُلؼ٤ِخ ا٧سثبػ

   . ٤ٓذ٣ٝغذ ث٣٫ٞخ اٌُجشٟ اُغبٓؼخ ٖٓ أُؾبعجخ ك٢ ٝأعزبر ؽبُت ث٤ٖ 84 اُذساعخ ك٢ ٝشبسى

 أُزؾذح ا٫ٓش٤ٌ٣خث٤ئخ اُزطج٤ن 6ا٣٫ُٞبد 

 ك٢ اُزجب٣ٖ ُض٣بدح ٝرإد١ اُز٘جإاد, ك٢ دهخ أهَ رٌٕٞ رٞارشا   ا٧ًضش اُزوبس٣ش إٔ ٝعذد اُ٘زبئظ6

 أُغزضٔش٣ٖ إٔ ئ٢ُ أ٣ؼب   اُذساعخ رٞطِذ أُٞع٢ٔ, اُطِت راد أُغب٫د ك٢ خبطخ اُز٘جإاد,

 ك٢ ا٧هذّ اُج٤بٗبد ػ٢ِ ٣ؼزٔذٕٝ كاْٜٗ – أهظش كزشاد ػٖ – رٞارشا   أًضش روبس٣ش ُْٜ روذّ ػ٘ذٓب

 ػ٢ِ ٣ؼزٔذٕٝ كاْٜٗ – أؽٍٞ كزشاد ػٖ – رٞارشا   أهَ روبس٣ش ُْٜ روذّ ػ٘ذٓب أٓب اُوشاساد, ارخبر

 .اُوشاساد ارخبر ك٢ ا٧ؽذس اُج٤بٗبد

 (Jeffrey S. Miller and Lisa M. Sedor (2014)دساسح ) (4)

 ?Do Stock Prices Influence Analysts' Earnings Forecastsاُؼ٘ٞإ  6

 ثب٧سثبػ؟ أُؾ٤ِِٖ ر٘جإاد ػ٢ِ رإصش ا٧عْٜ أعؼبس ًبٗذ ئرا ٓب اُذساعخ 6 دساعخ ٖٓ اُٜذف

 – ا٧عْٜ أعؼبس عزغبثخا صجبد(  ثبُزجبدٍ ٓزـ٤ش٣ٖ ك٢ ُٔزـ٤ش٣ٖ – اخزجبس٣ٚ ٜٓ٘غ٤خ اُذساعخ6 دساعخ

 ُِز٘جإاد( ػ٤ن ٓذ١ – ُِز٘جإاد ٝاعغ ٓذ١) * (ا٧عْٜ أعؼبس اعزغبثخ صجبد ػذّ

 ك٢ 40 ٝ أُب٢ُ, اُزؾ٤َِ ك٢ 30 ْٜٓ٘ ع٘ٞاد, 5 ئ٢ُ 4 ٖٓ ٤ٜ٘ٓخ ثخجشح ٓشبسى 67 ك٤ٜب ٝشبسى

 أُشزش٣بد. هغْ ك٢ 36 ٝ أُج٤ؼبد, هغْ

 ا٩داسح ر٘جإاد ػٖ ٝرخزِق ثب٧سثبػ ا٩داسح ثز٘جإاد رزأصش أُؾ٤ِِٖ ر٘جإاد إٔ ئ٠ُ رٞطِذ اُ٘زبئظ 6

 عؼش ٣إصش ًٔب . ا٧عْٜ أعؼبس ػ٢ِ ٝاٗؼٌبعٜب ا٩داسح ٝرٞعٜبد ع٤بعبد ك٢ اُضوخ أُغزٟٞ رجغ
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 ٝثشٌَ أُغزوج٤ِخ ا٧سثبػ ؽٍٞ ًج٤ش شي ٛ٘بى ٣ٌٕٞ ػ٘ذٓب ثب٧سثبػ أُؾ٤ِِٖ ر٘جإاد ػ٢ِ اُغْٜ

 ػ٠ِ ثب٧سثبػ أُؾ٤ِِٖ ٝر٘جإاد اُلزشح ػٞائذ ك٢ اُضوخ ث٤ٖ ٝص٤وخ ػ٬هخ ٝعٞد ئ٠ُ ا٧دُخ أشبسد ػبّ,

 .ثب٧سثبػ أُؾ٤ِِٖ ر٘جإاد ػ٠ِ اُغْٜ عؼش ثزأص٤ش ٣زؼِن ك٤ٔب ا٧هَ

 (Dan Weiss,2010دساسح ) (5)

 Cost Behavior and Analysts’ Earnings Forecastsاُؼ٘ٞإ  6

 أُؾ٤ِِٖ ر٘جإاد ػ٢ِ ٣إصش أُزٔبصِخ ؿ٤ش اُزٌب٤ُق عِٞى إٔ ٤ًق اُذساعخ 6 ٓؼشكخ ٖٓ اُٜذف

  .ثب٧سثبػ ر٘جإارْٜ ثذهخ أُؾ٤ِِٖ ر٘جإاد دهخ روبط ا٧ٍٝ أُوبّ ك٢ اُششًبد, كاٗٚ ثأسثبػ

,  2005 ئ٢ُ 1986ّ  ٖٓ اُلزشح خ٬ٍ ششًخ 2520 اُظ٘بػ٤خ اُششًبد ًَ ػ٤٘خ اُذساعخ6 رؼٔ٘ذ

 I/B/E/S   ٖٓ ا٧سثبػ ر٘جإاد ػ٢ِ اُؾظٍٞ ٝرْ ,CRSB ًٔج٤ٞعزبرٞ ث٤بٗبد خ٬ٍ ٖٓ

 .ًٔج٤ٞعزبد اُؼب٤ُٔخثبعزخذاّ هبػذح ث٤بٗبد  ث٤ئخ اُزطج٤ن 6

 ثأسثبؽٜب أُؾ٤ِِٖ ٝٗز٘جإاد اُِضعزي اُزٌِلخ عِٞى راد اُششًبد إٔ ئ٠ُ اُ٘زبئظ رٞطِذ اُ٘زبئظ 6

 إٔ ئ٠ُ اُ٘زبئظ رش٤ش رُي, ػ٠ِ ٝػ٬ٝح .ُضٝعخ ا٧هَ اُزٌِلخ عِٞى راد اُششًبد ٖٓ دهخ أهَ

 .اُششًبد ه٤ٔخ ؽٍٞ أسائْٜ رأ٤ًذ ك٢ ٝأُغزضٔش٣ٖ أُؾ٤ِِٖ ػ٘ذ أ٣ُٞٝخ ُٚ اُزٌِلخ ُضٝعخ

 (Mustafa Ciftci, Raj Mashruwala, and Dan Weiss (2015)دساسح ) (6)

 Implications of Cost Behavior for Analysts' Earnings Forecastsاُؼ٘ٞإ  6

 ٓؼِٞٓبد ػ٢ِ أُب٤٤ُٖ أُؾ٤ِِٖ اػزٔبد ٓذ١ ثذساعخ اُذساعخ ٛزٙ ٝاخزظذ6  اُذساعخ ٖٓ اُٜذف

 اُزٌِلخ, رـ٤ش : ٝٛٔب طٞسر٤ٖ اُزٌِلخ عِٞى ٣ٝأخز ثب٧سثبػ, اُز٘جإ ك٢ ٓ٘بعت ثوذس اُزٌِلخ عِٞى

 ٝاػؾخ هبٓذ ؿ٤ش ثظٞسح اُزؾ٤َِ ك٢ ُِٔؼِٞٓبد أُؾ٤ِِٖ ٫عزخذاّ ٝٗظشا   .اُزٌِلخ ُٝضٝعخ

 ٫خزجبسٙ ٗٔٞرط طٞسح ك٢ ثب٣٩شاد اُز٘جإ ػ٤ِٔخ ثٞػغ اُذساعخ

 ٝرْ 2011ّ ئ٢ُ 1998ّ ٖٓ اُلزشح خ٬ٍ كزشح ٓؾبعج٤خ, 107577 اُؼ٤٘خ رؼٔ٘ذػ٤٘خ اُذساعخ6 

 ٖٓ ُٜب أُؾ٤ِِٖ ر٘جإاد ػ٢ِ ٝاُؾظٍٞ ,CRSP ًٔج٤ٞعزبرٞ ٖٓ أُب٤ُخ ث٤بٗبرٜب ػ٢ِ اُؾظٍٞ

 .ا٧سثبػ ػ٢ِ ُِز٘جإاد اُزٞع٢ٜ٤ ا٧صش ُزغ٘ت اُغ٘ٞاد؛ ٖٓ ا٧ٍٝ اُشثغ خ٬ٍ I/B/E/S ث٤بٗبد هبػذح

 .ثبعزخذاّ هبػذح ث٤بٗبد ًٔج٤ٞعزبد اُؼب٤ُٔخ ث٤ئخ اُزطج٤ن 6

 أعلش ٓٔب اُزٌِلخ؛ ث٘ٞػ٢ ػزشافا٩ ك٢ ٤ٔ٣ضٕٝ ٫ أُؾ٤ِِٖ إٔ ئ٢ُ اُذساعخ ٗزبئظ رٞطِذ اُ٘زبئظ 6

 ػٖ ده٤وخ ؿ٤ش ٓؼِٞٓبد ػ٢ِ ا٫ػزٔبد ػ٘ذ ٝثخبطخ ثب٧سثبػ, اُز٘جإ ٜٓ٘غ٤خ ك٢ ًج٤شح أخطبء ػٖ

 ػٔب أُج٤ؼبد اٗخلبع ؽبُخ ك٢ ثب٧سثبػ اُز٘جإاد ك٢ اًجش أخطبء ئ٢ُ ٝرإد١ اُزٌِلخ, عِٞى

 ر٘جإارْٜ ٣ؾغٖ إٔ أُشعؼ ٖٓ ثبُزٌب٤ُق أُؾ٤ِِٖ ٝػ٢ ص٣بدح ٝػٔٞٓب ٓشرلؼخ, أُج٤ؼبد ئراًبٗذ

 . أُج٤ؼبد ر٘خلغ ػ٘ذٓب خبطخ ثب٧سثبػ,
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 ((Mustafa Ciftci, Feras M. Salama,2018دساسح (7)

 6Stickiness in Costs and Voluntary Disclosures: Evidence from  اُؼ٘ٞإ

Management Earnings Forecasts 

كظبػ ا٩داسح ػٖ ر٘جإارٜب ئاُذساعخ 6 اعزٜذكذ دساعخ اُؼ٬هخ ث٤ٖ ُضٝعخ اُزٌِلخ ٝ  ٖٓ اُٜذف

اُذه٤ن ثب٧سثبػ َٛ را ًبٗذ ُضٝعخ اُزٌِلخ ٝ اُز٢ ر٘ؼٌظ عِجب ػ٢ِ اُز٘جإ ئثب٧سثبػ, ٝ ٓؼشكخ ٓب 

عزؾلض أُغزضٔش٣ٖ ُض٣بدح اُطِت ػ٢ِ أُؼِٞٓبد ٖٓ هجَ ا٩داسح ُز٣ٌٖٞ ر٘جإاد أًضش دهخ أّ إٔ 

 كظبػ ػٖ ر٘جإارٜب ثب٧سثبػ ؽز٢ ٫ رلوذ ٓظذاه٤زٜب.٢ُ آز٘بع ا٩داسح ػٖ ا٩ئعزإد١  ُضٝعخ اُزٌِلخ

كظبػ ا٩داسح ػٖ ر٘جإارٜب ئػ٢ِ  ٣غبث٤ب  ئ رأص٤شا  ٢ُ إٔ ُضٝعخ اُزٌِلخ رإصش ئرٞطِذ اُذساعخ  اُ٘زبئظ 6

 ثب٧سثبػ .

 ((Neal Arthur, Marco Cheng, Robert Czernkowski,2010دساسح (8)

 Cash flow disaggregation and the prediction of future earningsاُؼ٘ٞإ  6

اُذساعخ 6 اعزٜذكذ ٛزٙ اُذساعخ ٓؼشكخ ٓب ارا ًبٕ اعزخذاّ ٌٓٞٗبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُِز٘جإ  ٖٓ اُٜذف

 خزجبس١عِٞة ا٩عٔب٢ُ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ًٌَ ثب٧ئثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ أًضش دهخ ٖٓ اعزخذاّ 

رْ ّ , ٝ 0221ّ ا٢ُ ػبّ 0550ػ٤٘خ اُذساعخ6 ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد ا٫عزشا٤ُخ, ػٖ اُلزشح ٖٓ ػبّ 

٤٣ش ّ رْ اػزٔبد ٓؼب0222(, ٝ رُي ٧ٗٚ ك٢ اُؼبّ Aspect Huntleyاُؾظٍٞ ػ٢ِ ث٤بٗبرٜب ٖٓ )

 عزشا٤ُخ.أُؾبعجخ اُذ٤ُٝخ ُِششًبد ا٧

 عزشا٤ُبأ ث٤ئخ اُزطج٤ن 6

٢ُ إٔ اعزخذاّ ٗٔٞرط ٌٓٞٗبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُِز٘جإ ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ ئرٞطِذ اُذساعخ  اُ٘زبئظ 

 عٔب٢ُ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ .ئعزخذاّ أًضش دهخ ٖٓ ا

 (Ham, Charles Chad, Zachary Kaplan, and Mark T. Leary, (2018)) دساسح (9)

 ?Do Dividends Convey Information About Future Earningsاُؼ٘ٞإ  6

ا٧سثبػ ػ٠ِ  اعزٜذكذ ٛزٙ اُذساعخ اُزؼشف ػ٠ِ رأص٤ش اُزـ٤شاد ك٢ رٞص٣ؼبداُذساعخ 6  ٖٓ اُٜذف

 .اُزـ٤شاد ك٢ ا٧سثبػ أُغزوج٤ِخ

ّ 0530اػ٬ٕ رٞص٣غ ٨ُسثبػ ُششًبد ك٠ اُلزشح ث٤ٖ ػب٠ٓ  09401رؼٔ٘ذ اُؼ٤٘خ ػ٤٘خ اُذساعخ6 

 .ّ ٠ُ0202 ػبّ ئ

 .هبػذح ث٤بٗبد ػب٤ُٔخ ث٤ئخ اُزطج٤ن 6

 رٞطِذ ٛزٙ اُذساعخ ئ٠ُ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُ٘زبئظ أٜٛٔب 6 اُ٘زبئظ 6

 بؽ ؽشدٟ ث٤ٖ اُزـ٤شاد ك٢ رٞص٣ؼبد ا٧سثبػ ٝاُزـ٤شاد ك٢ ا٧سثبػ أُغزوج٤ِخ .ٝعٞد ػ٬هخ اسرج 

javascript:;
https://www.researchgate.net/profile/Neal_Arthur
https://www.researchgate.net/profile/Marco_Cheng
https://www.researchgate.net/profile/Robert_Czernkowski


127 
 

اُزـ٤شاد ك٢ رٞص٣ؼبد ا٧سثبػ رز٘جأ ثبُزـ٤شاد ك٢ ا٧سثبػ أُغزوج٤ِخ ؿ٤ش أُزٞهؼخ ُِشثغ اُزب٢ُ ٖٓ  

 اُغ٘خ .

ك٢ اُزٞص٣ؼبد,  أُؾزٟٞ أُؼِٞٓبر٢ ُِزٞص٣ؼبد ٣ٌٕٞ أًجش ػ٘ذ اٗخلبع اُزٞص٣ؼبد ٓوبسٗخ ثبُض٣بدح 

 . ٣ضداد ر٘جإ٣خ ٓؼِٞٓبد رٞص٣ؼبد ا٧سثبػ ػ٘ذ اسرلبع ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٝأ٣ؼب  

 (Agburuga, Uche T., and E. A. Ibanichuka., (2016)دساسح ) (10)

 The Predictive Ability of Corporate Profitability Components andاُؼ٘ٞإ  6

Future Earnings 

اُذساعخ 6 اعزٜذكذ ٛزٙ اُذساعخ اُزؼشف ػ٠ِ هذسح ٌٓٞٗبد أسثبػ اُششًبد ػ٠ِ اُز٘جإ  ٖٓ اُٜذف

 .ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ

 0229ششًخ ُِلزشح ث٤ٖ  92ػ٤٘خ اُذساعخ6 رؼٔ٘ذ اُذساعخ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد ا٤ُ٘غ٤ش٣خ رزٔضَ ك٠ 

خ ُؼَٔ اُذساعخ ششًخ ؿ٤ش ٌٓزِٔخ اُج٤بٗبد ا٬ُصٓ 01ّ  ٝ ًبٗذ ٖٓ ػٖٔ اُؼ٤٘خ 0201ّ ٝ ػبّ 

 ػ٤ِٜب .

 ٤ٗغ٤ش٣ب ث٤ئخ اُزطج٤ن 6

ٝهذ رٞطِذ ٗزبئظ ٛزٙ اُذساعخ ئ٠ُ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُ٘زبئظ أٜٛٔب ٝعٞد ػ٬هخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ  اُ٘زبئظ 6

اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٝا٧سثبػ أُغزوج٤ِخ, ٝعٞد ػ٬هخ ؽشد٣خ ث٤ٖ اُشاكؼخ اُزشـ٤ِ٤خ ٝا٧سثبػ أُغزوج٤ِخ, 

 ث٤ٖ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ ا٧طٍٞ اُضبثزخ ٝا٧سثبػ أُغزوج٤ِخ.ٝعٞد ػ٬هخ اسرجبؽ ػٌغ٤خ 

 (Li, Siyi, Theodore Sougiannis, and I. Wang, (2019)دساسح ) (11)

 Mandatory IFRS Adoption and the Usefulness of Accountingاُؼ٘ٞإ  6

Information in Predicting Future Earnings and Cash Flow 

اُذساعخ 6 اعزٜذكذ ٛزٙ اُذساعخ اُزؼشف ػ٠ِ رأص٤ش اُزؾٍٞ ا٩ُضا٢ٓ ُٔؼب٤٣ش اُزوبس٣ش  ٖٓ اُٜذف

أُب٤ُخ اُذ٤ُٝخ ػ٠ِ كبئذح أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ك٢ اُز٘جإ ثب٧سثبػ أُؾبعج٤خ أُغزوج٤ِخ ًٝزُي اُز٘جإ 

 أُغزوج٤ِخ . ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ

ّ 0555رؾبد ا٫ٝسٝث٠ ك٠ اُلزشح ث٤ٖ ػب٠ٓ ػ٤٘خ اُذساعخ6 رؼٔ٘ذ اُؼ٤٘خ ٓغٔٞػخ ٖٓ ششًبد ا٫

 ّ . 0221ّ ٝاُز٠ اػزٔذد أُؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ ُِزوبس٣ش أُب٤ُخ ػبّ ٠ُ0209 ػبّ ئ

 .رؾبد ا٧ٝسٝث٠ا٩ ث٤ئخ اُزطج٤ن 6

 ٝهذ أشبسد ٛزٙ اُذساعخ ئ٠ُ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُ٘زبئظ أٜٛٔب 6 اُ٘زبئظ 6

خ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ٝرُي ثؼذ ص٣بدح دهخ اُز٘جإاد ثب٧سثبػ أُؾبعج٤خ أُغزوج٤ِ  .1

 اػزٔبد ٓؼب٤٣ش اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُذ٤ُٝخ ثظٞسح ئُضا٤ٓخ ,
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رلبٝد دهخ اُز٘جإاد ثب٧سثبػ أُؾبعج٤خ ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ػ٠ِ ؽغت هٞح ا٩ُضاّ  .2

 اُوب٢ٗٞٗ ٝاُز٘ظ٢ٔ٤ ُِششًبد , 

ُذ٣ٜب رؾغ٤٘بد أًجش ك٢ دهخ ( IFRS) ثٔؼب٤٣شاُششًبد اُز٢ روغ ك٢ ثِذإ ثٜب ئُضاّ أًضش  .3

 اُز٘جإ ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ ٓوبسٗخ ثبُششًبد اُز٢ روغ ك٢ ثِذإ ثٜب ئُضاّ أهَ ثٔؼب٤٣ش

(IFRS) ٝاُؼٌظ ك٢ اُز٘جإ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ , . 

 تً :انذساساخ انساتمح ًَكٍ يلاحظح الأو تعذ استعشاض 

٠ُ ر٘جإاد أًضش دهخ ثب٧سثبػ ٖٓ اُ٘ٔبرط اُز٘جإ٣خ, ٝ رُي ئأُؾ٤ِِٖ ٣ٌْٜٔ٘ اُٞطٍٞ  .1

٫ػزٔبدْٛ ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد ؿ٤ش ٓب٤ُخ ثغبٗت أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ ثبُ٘ٔبرط ك٠ ر٘جإارْٜ, ًٔب إٔ 

رشر٤ت دهخ اُ٘ٔبرط ٣ؼط٠ أكؼ٤ِخ ُ٘ٔٞرط رـ٤ش ٝ ُضٝعخ اُزٌِلخ, ٤ِ٣ٚ ٗٔٞرط اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

 .Rajiv D) ثبػ اُزشـ٤ِ٤خ ٝ ا٧سثبػ ؿ٤ش اُزشـ٤ِ٤خ دساعخٝ ا٫عزؾوبهبد ٤ِ٣ٚ ٗٔٞرط ا٧س

Banker and Lei (Tony) Chen (2006)). 

أُؾ٤ِِٖ اُز٣ٖ ٣غزخذٕٓٞ ٓؼِٞٓبد رـ٤ش ٝ ُضٝعخ اُزٌِلخ ػٖٔ ٓؼِٞٓبد ر٘جإارْٜ ثب٧سثبػ  .2

 ,Mustafa Ciftci) رٌٕٞ ر٘جإارْٜ أًضش دهخ, خبطخ ك٠ ؽبُخ اٗخلبع أُج٤ؼبد دساعخ 

Raj Mashruwala and Dan Weiss (2015)). 

أكؼ٤ِخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ  ّ( 0203عٔبػ٤َ ػظبّ ػجذ أُ٘ؼْ ئأظٜشد دساعخ ) .3

 ٤ِ٣ٜب طبك٠ أسثبػ اُزشـ٤َ صْ طبك٠ اُشثؼ هجَ اُؼش٣جخ .

ّ( ٝ ًزُي دساعخ )اُش٤خ ػٔبد  0200ًٔب أشبسد دساعخ أخشٟ )اُؼو٤َ ٓؾٔذ ثٖ ع٤ِٔبٕ  .4

 رٝ ٝا٫عزؾوبهبد اُ٘وذ٣خ ثؼ٘ظش١ اُؾب٢ُ اُذخَ ّ( طبك٢ 0209ٟ كإاد ٣ٞعق ٝ ٤٘ٛخ كبد

 اُز٘جإ٣خ  أُوذسح ٛزٙ اُغؼٞدٟ, ٝإٔ اُغٞم ك٢ أُغزوج٤ِخ ثب٧سثبػ ُِز٘جإ ئػبك٤خ ٓوذسح

 اُذخَ . طبك٢ ٖٓ ا٧ًجش اُغضء اُ٘وذٟ اُؼ٘ظش ٣شٌَ ػ٘ذٓب أًجش رٌٕٞ

ؾ٤ِِٖ ( إٔ ر٘جإاد اJeffrey S. Miller, Lisa M. Sedor 2014ُٔ رٞطِذ دساعخ ) .5

داسح ٖٓ أصش ػ٠ِ أعؼبس ا٧عْٜ, ٝ ٌُٖ ثؼغ أُؾ٤ِِٖ ا٧ًضش رزأصش ثٔب رؾذصٚ ر٘جإاد ا٩

 أُغزوج٤ِخ.خجشح ٣غزخذٕٓٞ أعؼبس ا٧عْٜ اُؾب٤ُخ ػٖٔ أدٝاد اُز٘جإ ثب٧سثبػ 

٣ؾون  أػبكذ ٗٔٞرعب   ّ (0223,  ٤ْٛ اُغ٤ذ ٓؾٔذاثشا ج٤ذ,ػػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ إٔ دساعخ ) .6

٫ إٔ ًَ ٗٔبرط اُذساعخ رزؼٖٔ ٓزـ٤شاد ثو٤ْ ئرؾغٖ ك٠ اُز٘جإ ثب٧سثبػ ؽجوب ُِذساعخ 

 ٓطِوخ ٝ ؿ٤ش ٗغج٤خ ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ إٔ أُوب٤٣ظ اُ٘غج٤خ أًذد دساعبد ػذ٣ذح أكؼ٤ِزٜب .

ػ٠ِ ؽذ ػِْ –ز٘جإ ثب٧سثبػ ٝ ٌُٖ ر٘بُٝذ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذساعبد أُظش٣خ ٝ اُؼشث٤خ ٗٔبرط ُِ .7

 .Rajiv D)( اُزٟ رؼٔ٘زٚ دساعخCVCSُْ رغزخذّ أٟ دساعخ ٗٔٞرط ) -اُجبؽش

https://www.google.com.eg/search?hl=ar&tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22%22%D8%B9%D8%A8%D9%8A%D8%AF%D8%8C%D8%A7%D8%A8%D8%B1%D8%A7%D9%87%D9%8A%D9%85+%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%AF+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF%22%22&source=gbs_metadata_r&cad=3


129 
 

Banker and Lei (Tony) Chen (2006))  ٓغ أٗٚ أدٟ ُ٘زبئظ أًضش دهخ ر٘جإ٣خ ػ٘ذ

 ا٧خشٟ.ٓوبسٗزٚ ك٠ اُذساعخ ا٧ع٘ج٤خ ٓغ اُ٘ٔبرط 

 انثحج اشتماق و صُاغح فشضُاخ : خايساا 

ثؼذ ػشع ٓب عجن ٣ٌٖٔ اعزخذاّ ػذد ٖٓ اُ٘ٔبرط ُِز٘جإ ثب٧سثبػ ٝ ٓوبسٗخ اُذهخ اُز٘جإ٣خ ث٤ٜ٘ب ٝ 

 ًب٫ر٠ 6 اُجؾش٣ٌٖٔ ط٤بؿخ كشػ٤بد 

 ٗٔٞرط اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ أهَ دهخ ر٘جإ٣خ ثب٧سثبػ ٖٓ اُ٘ٔبرط ا٧خشٟ . .1

 ثب٧سثبػ ٖٓ اُ٘ٔبرط ا٧خشٟ . ٗٔٞرط اُذخَ اُزشـ٠ِ٤ أهَ دهخ ر٘جإ٣خ .2

 ٗٔٞرط اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أهَ دهخ ر٘جإ٣خ ثب٧سثبػ ٖٓ اُ٘ٔبرط ا٧خشٟ . .3

 ٗٔٞرط رـ٤ش اُزٌِلخ ٝ ُضٝعخ اُزٌِلخ أهَ دهخ ر٘جإ٣خ ثب٧سثبػ ٖٓ اُ٘ٔبرط ا٧خشٟ . .4

 :يُهزُح انثحج )انذساسح لاختثاسَح( : سادساا 

 :انثحج وعُُح يزتًع

 رزٞاكش ٝاُز٢ ثبُجٞسطخ أُو٤ذح أُغبٛٔخ أُظش٣خ ششًخ ٖٓ اُششًبد 95ػ٤٘خ ػشٞائ٤خ ٖٓ 

( ُٔوبسٗخ Tّ ٝ اعزخذّ اُجؾش اخزجبس ) 0202ٝ  0222ّ ث٤ٖ ٓب اُلزشح ك٢ ُٜب أُب٤ُخ اُوٞائْ

 اُ٘ٔبرط ٝروذ٣ش دهزٜب اُز٘جإ٣خ .

 و تى يشاعاج الاتً فً انثُاَاخ :

 ػٖٔ ٗٔبرط اُغ٬عَ اُض٤٘ٓخ .اُج٤بٗبد ُغ٘ٞاد ٓززب٤ُخ ٠ٌُ رظِؼ ُِز٘جإ  -

 اُخبطخ.٫ ٣ٞعذ ػٖٔ اُششًبد اُج٘ٞى ٝ ششًبد اُزأ٤ٖٓ ثغجت ؽج٤ؼزٜب  -

رْ اعزخذاّ أُزـ٤شاد أُغزوِخ ك٠ طٞسح ٓزٞعؾ ُو٤ٔزٜب ٧سثغ كزشاد عبثوخ ُلزشح  -

 اُز٘جإ .

 :ٓظبدس اُؾظٍٞ ػ٠ِ اُج٤بٗبد

 ٓجبشش.ٖٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ أُ٘شٞسح ٝ ٓٞهغ 

 :اُذساعخ ٗٔبرط

 + ١ 0-دع α0= ا +  د6   ع ٗٔٞرط اُؼبئذ ػ٢ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 

 + ١ 0-دؽ ػ α0+  0-دػ  α0= ا + د6 ع ٗٔٞرط اُذخَ اُزشـ٢ِ٤ 

 + ١ 0-دط  α0+  0-دف α0= ا +  دع ٗٔٞرط اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 6 

 ( + ١د* د  0-د)ّ  α0+  0-د+ ّ  0-دع  α0+ د= ا + د  دع  رـ٤ش اُزٌِلخ ٝ ُضٝعخ اُزٌِلخ6 ٗٔٞرط

 :اُذساعخ ٓزـ٤شاد

α0  ٝα0 . 6 ٓؼِٔبد اُ٘ٔبرط 
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 .اُؼبّ ثذا٣خ ك٢ ا٤ٌُِٔخ ُؾوٞم اُذكزش٣خ اُو٤ٔخ ػ٢ِ ٓوغٞٓب   اُؼبد٣خ ؿ٤ش اُج٘ٞد هجَ اُذخَ طبك٢ :ع 

 .اُؼبّ ثذا٣خ ك٢ ا٤ٌُِٔخ ُؾوٞم اُذكزش٣خ اُو٤ٔخ ػ٢ِٓوغٞٓب   اُزشـ٢ِ٤ اُ٘شبؽ ٖٓ اُذخَ  :ػ

 ُؾوٞم اُذكزش٣خ اُو٤ٔخ ػ٢ِ ٓوغٞٓب   اُؼشائت ٓ٘ٚ ٓخظٞٓب   اُزشـ٢ِ٤ ؿ٤ش اُ٘شبؽ ٖٓ اُذخَ :ؽ ػ

 .اُؼبّ ثذا٣خ ك٢ ا٤ٌُِٔخ

 .اُؼبّ ثذا٣خ ك٢ ا٤ٌُِٔخ ُؾوٞم اُذكزش٣خ اُو٤ٔخ ػ٢ِ ٓوغٞٓب   أُغزٔش اُ٘شبؽ ٖٓ اُ٘وذ٣خ اُزذكوبد : ف

 .اُؼبّ ثذا٣خ ك٢ ا٤ٌُِٔخ ُؾوٞم اُذكزش٣خ اُو٤ٔخ ػ٢ِ ٓوغٞٓب   أُغزؾوبد ئعٔب٢ُ  :ط

 .اُغبثوخ ػٖ اُؾب٤ُخ ُِلزشح أُج٤ؼبد ئ٣شاد اٗخلبع ؽبُخ ك٢ ٝاؽذ ٣ٝغب١ٝ أُإشش ٓزـ٤ش  :د

  .اُؼبّ ثذا٣خ ك٢ ا٤ٌُِٔخ ُؾوٞم اُذكزش٣خ اُو٤ٔخ ػ٢ِ ٓوغٞٓب   ُِلزشح أُج٤ؼبد ئ٣شاد  :ّ

 اُغبثوخ . 6 اُلزشح 0 –ٟ 6 أُزـ٤ش اُؼشٞائ٠ ,  د 6 اُلزشح اُؾب٤ُخ  ,  د 

ٓغ ٬ٓؽظخ إٔ ًَ أُزـ٤شاد أُغزوِخ اُغبثوخ رْ ؽغبثٜب ٧سثؼخ كزشاد عبثوخ ُلزشح اُز٘جإ ٝ أخز 

 ٓزٞعطٜب .

 َضاس نكُفُح لُس انًتغُشاخ انساتمح :إوفًُا َهً 

 ٤ًل٤خ اُو٤بط رؼش٣ق أُزـ٤ش

 ا٤ٌُِٔخطبك٢ اُذخَ ً٘غجخ ٖٓ ؽوٞم  اُؼبئذ ػ٢ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ )ٓزـ٤ش ٓغزوَ(
ٓ٘ٚ اُج٘ٞد ؿ٤ش   -طبك٢ اُذخَ)هبئٔخ اُذخَ( 

اُؼبد٣خ ٓوغٞٓب ػ٢ِ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم 

 ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ

 اُذخَ اُزشـ٢ِ٤      )ٓزـ٤ش ٓغزوَ(
اُذخَ اُزشـ٢ِ٤ ً٘غجخ ٖٓ ؽوٞم 

 ا٤ٌُِٔخ

ٓغَٔ اُشثؼ )ٖٓ هبئٔخ اُذخَ( ٓوغٞٓب ػ٢ِ 

 ك٢ ثذا٣خ اُؼبّاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ 

 اُذخَ ؿ٤ش اُزشـ٢ِ٤)ٓزـ٤ش ٓغزوَ(
اُذخَ ٖٓ اُ٘شبؽ ؿ٤ش اُزشـ٢ِ٤ ً٘غجخ 

 ٖٓ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ

طبك٢ اُشثؼ ثؼذ اُؼشائت  -ٓغَٔ اُشثؼ 

ٓوغٞٓب ػ٢ِ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ 

 ثذا٣خ اُؼبّ

 اُزذكن اُ٘وذ١ اُزشـ٢ِ٤)ٓزـ٤ش ٓغزوَ(
ُٔغزٔش اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ اُ٘شبؽ ا

 ً٘غجخ ٖٓ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ

طبك٢ اُزذكن اُ٘وذ١ اُزشـ٢ِ٤)ٖٓ هبئٔخ اُزذكوبد 

اُ٘وذ٣خ( ٓوغٞٓب ػ٢ِ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم 

 ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ

 ا٫عزؾوبهبد         )ٓزـ٤ش ٓغزوَ(
اعٔب٢ُ أُغزؾوبد ػ٢ِ اُششًخ ً٘غجخ 

 ٖٓ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ

طبك٢ رذكن ٗوذ١  -طبك٢ اُشثؼ ثؼذ اُؼشائت 

رشـ٢ِ٤+ث٘ٞد ؿ٤ش ػبد٣خ ٓوغٞٓب ػ٢ِ اُو٤ٔخ 

 اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ

 ٓزـ٤ش أُإشش       )ٓزـ٤ش ٓغزوَ(
ٓزـ٤ش أُإشش ٫ٗخلبع أُج٤ؼبد ك٢ 

 كزشح اُز٘جإ

ٓزـ٤ش أُإشش ٣ٝغب١ٝ ٝاؽذ ك٢ ؽبُخ اٗخلبع 

ا٣شاد أُج٤ؼبد ُِلزشح اُؾا٤ُخ ػٖ اُغبثوخ ٝ طلش 

 ك٤ٔب ػذا رُي

 ا٣شاد أُج٤ؼبد ً٘غجخ ٖٓ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ أُج٤ؼبد )ٓزـ٤ش ٓغزوَ(
ا٣شاد أُج٤ؼبد ُِلزشح ٓوغٞٓب ػ٢ِ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ 

 ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ

ا٤ٌُِٔخ ُِؼبّ أُز٘جأ ثٚ اُؼبئذ ػ٢ِ ؽوٞم 

 )ٓزـ٤ش ربثغ(
 طبك٢ اُذخَ ً٘غجخ ٖٓ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ

ٓ٘ٚ اُج٘ٞد ؿ٤ش   -طبك٢ اُذخَ)هبئٔخ اُذخَ( 

اُؼبد٣خ ٓوغٞٓب ػ٢ِ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم 

 ا٤ٌُِٔخ ك٢ ثذا٣خ اُؼبّ
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 :انثحج اختثاس انفشضُاخ و َتائذ

ٗؾشاف ٖٓ اُٞعؾ اُؾغبث٠ ٝ ا٩ بٗبد أ٫ٝ  ُِج٤ ٝ ُزؾو٤ن أٛذاف اُجؾش رْ اعزخذاّ اُزؾ٤َِ اُٞطل٠

( ُٔوبسٗخ اُذهخ اُز٘جإ٣خ ث٤ٖ اُ٘ٔبرط ٝ رْ ه٤بط اُذهخ tأُؼ٤بسٟ ٌَُ ٓزـ٤ش ٓغزوَ صْ ػَٔ اخزجبس )

 اُز٘جإ٣خ ػٖ ؽش٣ن ٓوبسٗخ اُ٘غت أُز٘جأ ثٜب ٖٓ اُ٘ٔٞرط ٓغ اُ٘غت اُلؼ٤ِخ ُغ٘خ اُز٘جإ .

 :اُزؾ٤َِ اُٞطل٠ ُِج٤بٗبد

( اُزؾ٤َِ اُٞطل٠ ُٔزـ٤شاد اُذساعخ ٝرشَٔ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝ ٣0ٞػؼ اُشٌَ سهْ )

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝ ا٫عزؾوبهبد ٝ اُذخَ اُزشـ٠ِ٤ ٝ اُذخَ ؿ٤ش اُزشـ٠ِ٤ ٝ أُج٤ؼبد ُِلزشح ٖٓ ػبّ 

 ّ ٝ ًبٗذ ًب٫ر٠ 6 0202ا٠ُ ػبّ  0222

( ٝ إٔ اُٞعؾ اُؾغبث٠ ٝ هذ ٠2.09 ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ  ثِؾ )٣ج٤ٖ اُغذٍٝ إٔ اُٞعؾ اُؾغبث٠ ُِؼبئذ ػِ

 ( 02.3( ٝ ثبٗؾشاف ٓؼ٤بسٟ ثِؾ )5.4-( ٝ أهَ ه٤ٔخ ًبٗذ )043.444ثِـذ أػ٠ِ ه٤ٔخ ُٚ )

( ٝ إٔ اُٞعؾ اُؾغبث٠ ٝ هذ ثِـذ ٣ٝ2.013ج٤ٖ اُغذٍٝ إٔ اُٞعؾ اُؾغبث٠ ُِذخَ اُزشـ٠ِ٤  ثِؾ )

 (  00ثبٗؾشاف أُؼ٤بسٟ ) ( 3ٝ-( ٝ أهَ ه٤ٔخ ًبٗذ )010أػ٠ِ ه٤ٔخ )

( ٝ إٔ اُٞعؾ اُؾغبث٠ ٝ هذ ثِـذ أػ٠ِ 2.0-٣ٝج٤ٖ اُغذٍٝ إٔ اُٞعؾ اُؾغبث٠ ٬ُعزؾوبهبد  ثِؾ )

 ( 09.54(  ٝ ثبٗؾشاف أُؼ٤بسٟ )001-( ٝ أهَ ه٤ٔخ ًبٗذ )44.3ه٤ٔخ )

هذ ثِـذ أػ٠ِ  ( ٝ إٔ اُٞعؾ اُؾغبث٣ٝ2.030٠ج٤ٖ اُغذٍٝ إٔ اُٞعؾ اُؾغبث٠ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ ثِؾ )

 ( 00.40(  ٝ ثبٗؾشاف أُؼ٤بسٟ )0.2-( ٝ أهَ ه٤ٔخ ًبٗذ )001ه٤ٔخ )

٣ٝج٤ٖ اُغذٍٝ إٔ اُٞعؾ اُؾغبث٠ ُِذخَ ؿ٤ش اُزشـ٠ِ٤  ثِؾ )طلش( ٝ إٔ اُٞعؾ اُؾغبث٠ هذ ثِـذ 

 ( 4.1( ٝ ثبٗؾشاف أُؼ٤بسٟ )2.00-( ٝ أهَ ه٤ٔخ ًبٗذ )41أػ٠ِ ه٤ٔخ )

( ٝ إٔ اُٞعؾ اُؾغبث٠ هذ ثِـذ أػ٠ِ ه٤ٔخ 0.349ث٠ ُِٔج٤ؼبد  ثِؾ )٣ٝج٤ٖ اُغذٍٝ إٔ اُٞعؾ اُؾغب

 (394.14(  ٝ ثبٗؾشاف أُؼ٤بسٟ )2( ٝ أهَ ه٤ٔخ ًبٗذ )9033)

 (0سهْ )عذٍٝ  

Descriptive Statistics 

  Minimum - Maximum Mean SD Median IQR 

ROE -5.4 - 043.444 2.45 02.004 2.09 2.033 

ROE T-1 -3.250 - 44.939 0.220 3.159 2.029 2.004 

OPINIC T-1 -3.249 - 010.204 0.224 00.225 2.013 2.009 

NOPATIX T-1 -2.003 - 41.050 2.230 1.423 2 2.200 

CFO T-1 -0.20 - 001.533 0.330 00.40 2.030 2.014 

ACCURALS T-1 -001.313 - 44.33 -2.30 09.54 -2.220 2.093 

SALES T-1 2.229 - 9033.454 91.225 394.140 0.349 0.492 
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 :اختثاس انمذسج انتُثؤَح نهًُارد 

 ًٔب رج٤ٖ ٗز٤غخ اخزجبساد اُوذسح اُز٘جإ٣خ ُِ٘ٔبرط ٓب ٠ِ٣ 6

اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ اُؼبئذ ػ٢ِ  إٔ ( ٗز٤غخ اخزجبس ٗٔٞرط اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ٣0ٞػؼ شٌَ )

% ٝثبٗؾشاف 92ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ رؼط٢ دهٚ ُِز٘جإ ثبُؼبئذ ػ٢ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ُغ٘خ اُز٘جإ ثٔوذاس 

% ٝ ٛزا ٣ؼ٠٘ إٔ اعزخذاّ اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُِؼبئذ ػ٠ِ 1ٝ ػ٘ذ ٓغز١ٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  2.210ٓؼ٤بس١ 

 % .92ثٔوذاس  ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ُِز٘جإ ثبُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٣ؼط٠ دهخ ر٘جإ

 (2سلى )رذول 

  

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t P-value 

B Std. Error Beta 

(Constant) 2.300 2.922   2.324 2.993 

ROE T-1 2.243 2.210 2.92 03.023 <2.220* 

Dependent Variable: ROE 

رج٤ٖ دهخ  ( ٗز٤غخ اخزجبس ٗٔٞرط اُذخَ اُزشـ٠ِ٤ إٔ اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُِذخَ اُزشـ٣3٠ِ٤ٞػؼ شٌَ )

 % ٝثبٗؾشاف ٓؼ٤بس١ 33ُِذخَ اُزشـ٠ِ٤ ك٠ اُز٘جإ ثبُؼبئذ ػ٢ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ُغ٘خ اُز٘جإ ثٔوذاس 

ٝ ثبٗؾشاف  % ُِذخَ ؿ٤ش اُزشـ02.3٠ِ٤% ٝ دهخ ر٘جإ ثٔوذاس 1ٝ ػ٘ذ ٓغز١ٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  2.22

 % .   1ٝ ػ٘ذ ٓغز١ٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  2.030 ٓؼ٤بسٟ 

 (3سلى )رذول 

  

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t P-value 

B Std. Error Beta 

(Constant) 2.020 2.333   2.139 2.159 

OPINIC T-1 2.324 2.223 2.33 9.414 <2.220* 

NOPATIX 

T-1 
2.122 2.030 2.023 3.431 <2.220* 

Dependent Variable: ROE 
 

( ٗز٤غخ اخزجبس ٗٔٞرط اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ إٔ اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ رؼط٢ دهٚ ٣9ٞػؼ شٌَ )

ٝ ػ٘ذ ٓغز١ٞ 2.220% ٝثبٗؾشاف ٓؼ٤بس١ 42ُِز٘جإ ثبُؼبئذ ػ٢ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ُغ٘خ اُز٘جإ ثٔوذاس 

ُِز٘جإ ثبُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم  إٔ اعزخذاّ اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ% ٝ ٛزا ٣ؼ٠٘ 1ٓؼ٣ٞ٘خ 

% ًٔب أظٜش ٝعٞد ػ٬هخ ؽشد٣خ ث٤ٖ اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ 42ا٤ٌُِٔخ ٣ؼط٠ دهخ ر٘جإ ثٔوذاس 
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ٝػ٘ذ ٓغز١ٞ  2.210% ٝ ثبٗؾشاف ٓؼ٤بسٟ ٬ُ52عزؾوبهبد ٝاُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ثٔوذاس 

 % .1ٓؼ٣ٞ٘خ 

 (4سلى )رذول 

  

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t P-value 

B Std. Error Beta 

(Constant) 2.033 2.925   2.223 2.121 

CFO T-1 2.300 2.220 2.425 00.225 <2.220* 

ACCURALS 

T-1 
2.243 2.210 2.525 03.000 <2.220* 

Dependent Variable: ROE 

ٗز٤غخ اخزجبس ٗٔٞرط رـ٤ش ٝ ُضٝعخ اُزٌِلخ إٔ اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُِٔج٤ؼبد رؼط٢ دهٚ ( ٣1ٞػؼ شٌَ )

ٝ ػ٘ذ  2.223% ٝثبٗؾشاف ٓؼ٤بس١ 0.42ُِز٘جإ ثبُؼبئذ ػ٢ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ُغ٘خ اُز٘جإ ثٔوذاس 

% ًٔب أظٜش ٝعٞد ػ٬هخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُِؼبئذ ػ٢ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝ 1ٓغز١ٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 

% ٝ 1ٝ ػ٘ذ ٓغز١ٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  2.004% ٝ ثبٗؾشاف ٓؼ٤بسٟ 30.3-اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ثٔوذاس

ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ  ٛزا ٣ؼ٠٘ إٔ اعزخذاّ اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُِؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ُِز٘جإ ثبُؼبئذ ػ٠ِ

 %.30.3-٣ؼط٠ دهخ ر٘جإ ثٔوذاس 

 (1سهْ ) عذٍٝ     

  

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t P-value 

B Std. Error Beta 

(Constant) 2.050 2.333   2.340 2.931 

SALES T-1 2.204 2.223 2.420 02.420 <2.220* 

ROE T-1 
-

2.941 
2.004 -2.303 -9.005 <2.220* 

Dependent Variable: ROE 

 ( ا٫ر٠ 26ٝثبخزجبس اُؼ٬هخ ا٫سرجبؽ٤خ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُذساعخ ٣ج٤ٖ اُغذٍٝ سهْ )

 . ػذّ ٝعٞد ػ٬هخ اسرجبؽ٤خ داُخ اؽظبئ٤ب ث٤ٖ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

 ٝ ٠ٛٝ راد 10.3ا٫عزؾوبهبد ثٔوذاس  ٛ٘بى ػ٬هخ ؽشد٣خ ث٤ٖ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ %

 % .1د٫ُخ اؽظبئ٤ب ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 
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  ٛ٘بى ػ٬هخ ؽشد٣خ  ث٤ٖ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝ اُذخَ اُزشـ٠ِ٤ ٝ ٠ٛ ػ٬هخ ه٣ٞخ

 % .1% ٠ٛٝ راد د٫ُخ اؽظبئ٤ب ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  0.50ثٔوذاس 

 ُذخَ ؿ٤ش اُزشـ٠ِ٤ ٝ ٠ٛ ػ٬هخ ه٣ٞخ ٛ٘بى ػ٬هخ ؽشد٣خ ث٤ٖ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝ ا

 % .1% ٠ٛٝ راد د٫ُخ اؽظبئ٤ب ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  20.1ثٔوذاس 

  ٛ٘بى ػ٬هخ ؽشد٣خ ث٤ٖ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝ أُج٤ؼبد ٝ ٠ٛ ػ٬هخ ه٣ٞخ ثٔوذاس

 % .1%٠ٛٝ راد د٫ُخ اؽظبئ٤ب ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  3.50

  ٛ٘بى ػ٬هخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝ ا٫عزؾوبهبد ٝ ٠ٛ ػ٬هخ ه٣ٞخ ثٔوذاس

 % .1%٠ٛٝ راد د٫ُخ اؽظبئ٤ب ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 0.42

  ٝ اُؼ٬هخ ا٫سرجبؽ٤خ ث٤ٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝ ٬ً ٖٓ اُذخَ اُزشـ٠ِ٤ ٝ اُذخَ ؿ٤ش اُزشـ٠ِ٤

 .ؽظبئ٤ب  ئأُج٤ؼبد ؿ٤ش داُخ 

  ث٤ٖ ا٫عزؾوبهبد ٝ اُذخَ اُزشـ٠ِ٤ ٝ ٠ٛ ػ٬هخ ه٣ٞخ ٗغج٤ب ثٔوذاس ٛ٘بى ػ٬هخ ؽشد٣خ

 % .1% ٠ٛٝ راد د٫ُخ اؽظبئ٤ب ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 92.0

   ثٔوذاس  ٛ٘بى ػ٬هخ ؽشد٣خ ث٤ٖ ا٫عزؾوبهبد ٝ اُذخَ ؿ٤ش اُزشـ٠ِ٤ ٝ ٠ٛ ػ٬هخ ه٣ٞخ ٗغج٤ب

 % .1% ٠ٛٝ راد د٫ُخ اؽظبئ٤ب ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 5.04

 91.5ؽشد٣خ ث٤ٖ ا٫عزؾوبهبد ٝ أُج٤ؼبد ٝ ٠ٛ ػ٬هخ ه٣ٞخ ٗغج٤ب ثٔوذاس  ٛ٘بى ػ٬هخ %

 % .٠ٛٝ1 راد د٫ُخ اؽظبئ٤ب ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 

  ٛ٘بى ػ٬هخ ؽشد٣خ ث٤ٖ اُذخَ اُزشـ٠ِ٤ ٝ اُذخَ ؿ٤ش اُزشـ٠ِ٤ ٝ ٠ٛ ػ٬هخ ه٣ٞخ ثٔوذاس

 % .1%٠ٛٝ راد د٫ُخ اؽظبئ٤ب ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 43.4

 ٠ٛٝ ٣55.2خ ث٤ٖ اُذخَ اُزشـ٠ِ٤ ٝ أُج٤ؼبد ٝ ٠ٛ ػ٬هخ ه٣ٞخ ثٔوذاس ٛ٘بى ػ٬هخ ؽشد%

 % .1راد د٫ُخ اؽظبئ٤ب ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 
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 (6سلى )رذول 

Correlations 

  ROE ROE T-1 OPINIC T-1 NOPATIX T-1 CFO T-1 ACCURALS T-1 SALES T-1 

ROE 
r 1.000 0.460 0.560 0.552 0.025 0.212 0.563 

P-value . <0.001* <0.001* <0.001* 0.521 <0.001* <0.001* 

ROE T-1 
r 0.460 1.000 0.922 0.625 -0.012 0.517 0.913 

P-value <0.001* . <0.001* <0.001* 0.753 <0.001* <0.001* 

OPINIC T-1 
r 0.560 0.922 1.000 0.878 0.008 0.461 0.996 

P-value <0.001* <0.001* . <0.001* 0.834 <0.001* <0.001* 

NOPATIX T-1 
r 0.552 0.625 0.878 1.000 0.033 0.289 0.883 

P-value <0.001* <0.001* <0.001* . 0.399 <0.001* <0.001* 

CFO T-1 
r 0.025 -0.012 0.008 0.033 1.000 -0.862 0.005 

P-value 0.521 0.753 0.834 0.399 . <0.001* 0.905 

ACCURALS T-1 
r 0.212 0.517 0.461 0.289 -0.862 1.000 0.459 

P-value <0.001* <0.001* <0.001* <0.001* <0.001* . <0.001* 

SALES T-1 
r 0.563 0.913 0.996 0.883 0.005 0.459 1.000 

P-value <0.001* <0.001* <0.001* <0.001* 0.905 <0.001* . 

 :تحهُم انُتائذ 

رظٜش ٗزبئظ اُذساعخ اُؾب٤ُخ ٫خزجبس اُوذسح اُز٘جإ٣خ ُ٘ٔبرط اُز٘جإ ثب٧سثبػ ٝ اُز٠ رْ اعزخذاّ أسثؼخ  

 ٗٔبرط ثٜب ا٫ر٠ 6

رج٤ٖ ٖٓ خ٬ٍ ٛزٙ اُذسعخ هذسح اُغ٬عَ اُض٤٘ٓخ ُِؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝ اُزذكوبد  .1

ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝ اُذخَ  اُ٘وذ٣خ اُزشـ٠ِ٤ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝ  اُذخَ ؿ٤ش اُزشـ٠ِ٤ ػ٠ِ

اُزشـ٠ِ٤ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝ أُج٤ؼبد ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ػ٠ِ اُز٘جإ ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ 

 ٓزٔضِخ ك٠ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ُغ٘خ هبدٓخ ٝ ٌُٖ ثذهخ ٓخزِلخ ٌَُ ٜٓ٘ب .

 ثظلخ ػبٓخ رْ ص٣بدح اُذهخ اُز٘جإ٣خ ُِٔزـ٤شاد ثؼَٔ ا٫ر٠ 6 .2

خ ؽ٣ِٞخ ُِز٘جإ ثب٧سثبػ ٝ ٠ٛ ث٤بٗبد ششًبد اُؼ٤٘خ ػٖ اُلزشح ٖٓ اعزخذاّ عِغِخ ص٤٘ٓ -

 ّ .0202ّ ا٠ُ ػبّ 0222ػبّ 

أُزـ٤شاد ُِذساعخ ًِٜب ك٠ طٞسح ٗغج٤خ راد ٓوبّ ٝاؽذ ٝ ٛٞ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم  -

 ا٤ٌُِٔخ ٓٔب ٣غؼَ ٗزبئغٜب أًضش هبث٤ِخ ُِٔوبسٗخ .

خذاّ ٓزٞعؾ اُ٘غجخ أُغزخذٓخ اعزخذاّ ث٤بٗبد ك٠ اُز٘جإ ٌَُ ع٘خ ٖٓ اُغ٘ٞاد ثبعز -

ُِز٘جإ ٧سثؼخ كزشاد عبثوخ ك٠ ًَ ػ٤ِٔخ ر٘جإ ُلزشح ٝاؽذح ٓٔب ٣خلغ أصش اُزوِجبد 

 أُٞع٤ٔخ ُجؼغ ا٧ٗشطخ ػ٠ِ دهخ اُز٘جإاد ثب٧سثبػ .
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 (.Rajiv Dاعزخذاّ ٗٔٞرط ٤ٌَٛ اُزٌِلخ ٝ اُزٟ أػط٠ دهخ ر٘جإ٣خ أًجش ك٠ دساعخ  -

Banker and Lei (Tony) Chen (2006). ) 

 ر٠ ٠ُ6 ا٥ئخز٬ف ك٠ اُذهخ اُز٘جإ٣خ ث٤ٖ اُغ٬عَ اُض٤٘ٓخ ٣شعغ ا٩ .3

% ٣3.02أر٠ اُذخَ ؿ٤ش اُزشـ٠ِ٤ ثؼذ اُؼشائت ًأهَ أُزـ٤شاد ك٠ اُذهخ اُز٘جإ٣خ ثذهخ  -

ٝ رُي ٣لغشٙ إٔ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٣ٌٕٞ اُغضء ا٧ًجشٓ٘ٚ ٗبرظ ػٖ اُ٘شبؽ 

 ُزشـ٠ِ٤ .اُزشـ٠ِ٤ ٝ ٤ُظ اُ٘شبؽ ؿ٤ش ا

% ٝ رُي ٣لغشٙ إٔ ٠ُ33 ئصْ رضداد اُذهخ اُز٘جإ٣خ ثبعزخذاّ اُذخَ اُزشـ٠ِ٤ ُزظَ  -

ثبُ٘شبؽ اُؼبدٟ ُِششًبد ثبُؼ٤٘خ اُزٟ ٣٘زظ ػ٘ٚ اُؼبئذ ػ٠ِ  اُذخَ اُزشـ٠ِ٤ أًضش اسرجبؽب  

 ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ .

ٝ رُي ٣لغشٙ  %92صْ رضداد اُذهخ اُز٘جإ٣خ أًضش ثبعزخذاّ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ثذهخ  -

إٔ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ُِلزشاد اُغبثوخ ُغ٘خ اُز٘جإ ٣زؼٖٔ اُذخَ ث٘ٞػ٤ٚ اُزشـ٠ِ٤ 

 ٝ ؿ٤ش اُزشـ٠ِ٤ .

% ٝ رُي ٣لغشٙ 42صْ رضداد اُذهخ اُز٘جإ٣خ أًضش ثبعزخذاّ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ثذهخ  -

اداس٣خ رؾغت ثؼغ إٔ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٣زؼٖٔ ٓؼبُغبد ٓؾبعج٤خ ٝ هشاسد 

ٖٓ اُوذسح اُز٘جإ٣خ ُِؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝٛٞ ٓب ٫ ٣ؾذس ٓغ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ا٧ًضش 

 ٓٞػٞػ٤خ ثطج٤ؼزٜب .

صْ رضداد اُذهخ اُز٘جإ٣خ ُذسعخ أػ٠ِ دهخ ك٠ اُ٘ٔبرط أُغزخذٓخ ثبعزخذاّ أُج٤ؼبد ثذهخ  -

اُ٘شبؽ اُشئ٤غ٠ ٝ ُِلزشح  % ٝ رُي ٣لغشٙ هٞح رؼج٤ش ا٣شاد أُج٤ؼبد 0.42ٖٓرظَ ا٠ُ 

اُؾب٤ُخ ثـغ اُ٘ظش ػٖ اُزؾظ٤َ اُ٘وذٟ ػٖ ٓب رؾون ٖٓ سثؼ ٝ اػبكخ ُِششًخ ك٠ 

 اُلزشح .

% ٝ رُي ٣لغشٙ إٔ اُزذكوبد 52صْ رضداد اُذهخ اُز٘جإ٣خ أًضش ثبعزخذاّ ا٫عزؾوبهبد ثذهخ  -

ح ٫ رٔضَ ٫ أٜٗب هذ رؾذس ك٠ كزشئاُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝ ئٕ ًبٗذ رزظق ثبُٔٞػٞػ٤خ 

ٗز٤غخ ُ٘شبؽ اُلزشح رارٜب ًإٔ ٣زْ رؾظ٤َ ٓغزؾوبد ٗشأد ٖٓ ٓج٤ؼبد كزشح ك٠ كزشح 

 أخشٟ .

 اُوذسح إٔ ٠ُئأشبسد ك٠ ٗزبئغٜب ( 0222ّاُٜجبػ , ٓؾٔذ ٣ٞعق , ٬٣ؽع إٔ دساعخ ) .4

 ثبُزذكوبد اُز٘جإ ك٠ أُؾبعـج٤خ اُؼٞائذ ٓوب٤٣ظ ٖٓ أكؼَ اُ٘وذ٣خ اُزذكوبد ُٔوب٤٣ظ اُز٘جإ٣خ

٠ُ إٔ اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ ئأُغزوج٤ِخ ٠ٛٝ رزشبثٚ ٓغ ٗزبئظ اُذساعخ اُؾب٤ُخ اُز٠ رٞطِذ  اُ٘وذ٣خ
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ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ أًضش دهخ ك٠ اُز٘جإ ثبُشثؼ ٝ ئٕ ًبٕ ثٔلّٜٞ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم 

 ا٤ٌُِٔخ .

ُز٠ ( ا0203ّئعٔبػ٤َ , ػظبّ ػجذ أُ٘ؼْ , رزشبثٚ ٗزبئظ اُذساعخ أ٣ؼب ٓغ دساعخ ) .5

٠ُ أكؼ٤ِخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ك٠ اُز٘جإ ثبُشثؼ ثٔلّٜٞ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ئأشبسد 

اُزشـ٤ِ٤خ ٝ ئٕ ًبٗذ رخزِق ػٖ اُذساعخ اُؾب٤ُخ ك٠ إٔ ٓلّٜٞ اُشثؼ ثبُذساعخ اُؼبئذ ػ٠ِ 

 ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ .

ػ٘ذٓب رٌٕٞ ( إٔ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 0200ّاُؼو٤َ , ٓؾٔذ ثٖ ع٤ِٔبٕ , ًٔب رٞػؼ دساعخ ) .6

اُغضء ا٧ًجش ٖٓ ا٣٫شاداد رض٣ذ ٖٓ اُوذسح اُز٘جإ٣خ ُٜب ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ٝ ك٠ ٛزا 

 رأ٤ًذ ػ٠ِ ر٘جإ٣خ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ.

٠ُ إٔ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ػٖ كزشاد ص٤٘ٓخ ئ( Pitre, Terence (2012)أشبسد دساعخ ) .7

ػزٔذد ػ٠ِ اُ٘غت ٖٓ ااُز٘جإ ثب٧سثبػ ٝ ٛزا رإ٣ذٙ اُذساعخ اُؾب٤ُخ ؽ٤ش  أؽٍٞ أكؼَ ك٠

أسثؼخ كزشاد عبثوخ ٓزظِخ ٝ أخزد أُزٞعؾ ُٜب ُض٣بدح اُوذسح اُز٘جإ٣خ ُِ٘غت ٝ اُغ٬عَ 

 اُض٤٘ٓخ أُغزخذٓخ .
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 انًشارع 

 أولا : انًشارع انعشتُح :

 : كتة: 1/1

 ٤ًِخ ٝا٫عزضٔبس", ا٫ئزٔبٕ ٧ؿشاع أُب٤ُخ اُوٞائْ "رؾ٤َِ ّ,0202اُغؼ٤ذ,  ٓؾٔذ أثٞاُؼض, .1

 اُضهبص٣ن . عبٓؼخ اُزغبسح,

أُزٞعطخ",  ٝأُؾبعجخ أُجبدب أُب٤ُخ أُؾبعجخ ّ , " أطٍٞ 0225ٓؾٔذ ,  اُغٞٛشٟ , ػ٠ِ .2

 ؽ٘طب . عبٓؼخ –اُزغبسح  ٤ًِخ

 داس أُؾبعج٤خ", أُؼب٤٣ش ظَ ك٠ أُب٤ُخ اُوٞائْ ّ , " رؾ٤َِ 0200ؽبٓذ ,  ؽغبصٟ , ٝعذٟ .3

 اُغبٓؼ٠. اُزؼ٤ِْ

 : دوسَاخ عهًُح : 1/2 .4

 أُإعغ٤خ", ٝاُؾب٤ًٔخ ا٧سثبػ عٞدح ث٤ٖ أثٞػغ٤ِخ" اُؼ٬هخ ٓؾٔذ ٝػٔبد ػذٗبٕ, ئهجبٍ اُشش٣ق, .5

 ػ٠ِ ٓزبػ

6. http://www.arab-

api.org/images/publication/pdfs/103/103_develop_bridge14.pdf 

 اُغؼٞد٣خ اُغٔؼ٤خ ٓغِخ أُؾبعجخ , ُِٔ٘شبد", أُب٢ُ ّ , " اُزؾ٤َِ 0220,  اُ٘غبس , كب٣وغجش .7

 ّ .0220ع٘خ  04اُؼذد  3ُِٔؾبعجخ , أُغِذ 

ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ثبعزخذاّ ٓوب٤٣ظ اُزذكن اُ٘وذ١  اُز٠ٔ٤ٔ , ػجبط ؽ٤ٔذ ٣ؾ٠٤ , " اُز٘جإ  .8

 , ثذٕٝ ربس٣خ . 49, اُؼذد  00داس٣خ , أُغِذ ا٩ٓغِخ اُؼِّٞ ا٫هزظبد٣خ ٝ  ٝ اُؼبئذ أُؾبعج٢ " ,

ّ , " اخزجبس هذسح اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝ ا٧سثبػ 0209اُش٤خ , ػٔبد ٣ٞعق ٝ ٤٘ٛخ , كبدٟ كإاد ,  .9

أُؾبعج٤خ ك٠ اُز٘جإ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ ا٧ٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ أُغزوج٤ِخ 6 دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ 

شث٤خ ُِؼِّٞ ا٫داس٣خ , عبٓؼخ اُؼِّٞ اُزطج٤و٤خ اُخبطخ ثبٌُِٔٔخ أُظبسف ا٧سد٤ٗخ " , أُغِخ اُؼ

 ا٧سد٤ٗخ اُٜبش٤ٔخ , اُؼذد اُضب٠ٗ , أُغِذ اُؾبدٟ ٝ اُؼششٕٝ.

ّ , " دٝس ػ٘ظشٟ اُذخَ اُ٘وذٟ ٝ ا٫عزؾوبم ك٠ اُز٘جإ 0200اُؼو٤َ , ٓؾٔذ ثٖ ع٤ِٔبٕ ,  .10

ٝسام أُب٤ُخ ثبٌُِٔٔخ اُؼشث٤خ ثظبك٠ اُذخَ أُغزوج٠ِ ٝ رلغ٤ش أعؼبس ا٧عْٜ ك٠ عٞم ا٧

اُغؼٞد٣خ " , ٓغِخ ٤ًِخ اُزغبسح ُِجؾٞس اُؼ٤ِٔخ , عبٓؼخ أُِي عؼٞد ثبُش٣بع , أٌُِٔخ اُؼشث٤خ 

 اُغؼٞد٣خ , اُؼذد اُضب٠ٗ , أُغِذ اُزبعغ ٝ ا٧سثؼٕٞ .

طِت ّ  ," ٓذٟ اعزخذاّ أعب٤ُت اُز٘جإ ك٢ روذ٣ش ؽغْ اُ 0202اُؼٔش١, ٛب٠ٗ ػجذ اُشؽٖٔ ػٔش ,  .11

ٝ رخط٤ؾ ا٫ٗزبط ثبُزطج٤ن ػ٠ِ ٓ٘زغبد ٓظبٗغ اُطٞة ا٧ؽٔش " , ٓغِخ اُجؾٞس ا٩داس٣خ 

 ٓشًض اُجؾٞس ٝ ا٫عزشبساد ٝ اُزط٣ٞش . –أًبد٤ٔ٣خ اُغبداد ُِؼِّٞ ا٩داس٣خ 
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ّ , " اُز٘جإ ثٔغزوجَ أعؼبس ا٧عْٜ أُذسعخ ك٠ عٞم اُؼشام 0204اُـبُج٠ , ػجذ اُؾغ٤ٖ ع٤َِ ,  .12

٤ُخ ثبعزخذاّ ٓغز٣ٞبد اُذػْ ٝ أُوبٝٓخ ", ٓغِخ ٤ًِخ اُزشث٤خ ُِج٘بد ُِؼِّٞ ا٫ٗغب٤ٗخ , ٨ُٝسام أُب

 .6001 034عبٓؼخ اٌُٞكخ , ٤ًِخ اُزشث٤خ ُِج٘بد ص ص 

ّ , "ٗٔٞرط ٓؾبعج٢ ٓوزشػ ُِز٘جإ ثاداسح ا٧سثبػ ك٢ اُششًبد 0224ا٤ُِٔغ٢ , ٛشبّ ؽغٖ ػٞاد ,  .13

ٓغِخ اُذساعبد أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خ , ٤ًِخ اُزغبسح , عبٓؼخ  أُغبٛٔخ أُظش٣خ 6 دساعخ رطج٤و٤خ" ,

 .6929 311ث٠٘ ع٣ٞق , اُؼذد ا٧ٍٝ , ص ص 

ّ , " ٓوذسح اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ ٝ اُشثؼ أُؾبعج٠ ك٠ 0203ئعٔبػ٤َ , ػظبّ ػجذ أُ٘ؼْ ,  .14

ؾٞس اُؼ٤ِٔخ , ٤ًِخ اُزغبسح اُز٘جإ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ أُغزوج٤ِخ ", ٓغِخ ٤ًِخ اُزغبسح ُِج

 عبٓؼخ ا٩عٌ٘ذس٣خ , اُؼذد ا٧ٍٝ , أُغِذ اُشاثغ ٝ اُخٔغٕٞ .

ّ , " ئداسح اُشثؾ٤خ ٝٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ أُظش٣خ 6 دساعخ 0229ؽبٓذ , طوب ٓؾٔٞد اُغ٤ذ ,  .15

ٓغِخ اُجؾٞس اُزغبس٣خ أُؼبطشح , ٤ًِخ اُزغبسح عٞٛبط , عبٓؼخ ع٘ٞة اُٞاد١ , اُؼذد  رؾ٤ِ٤ِخ" ,

 . 619 00ا٧ٍٝ , ص ص 

ّ , " ه٤بط أُؼب٤ٖٓ اُزو٤ٔ٤٤خ ُٔٔبسعبد اٗشطخ ئداسح 0222خ٤َِ , ػجذ اُلزبػ اؽٔذ ػ٢ِ ,  .16

ا٫داسح ا٫سثبػ ُِششًبد أُغغِخ ك٢ عٞم ا٫ٝسام أُب٤ُخ أُظش١ " , ٓغِخ أُؾبعت ٝ

 . 6120 109ٝاُزأ٤ٖٓ , ٤ًِخ اُزغبسح , عبٓؼخ اُوبٛشح , اُؼذد اُغبثغ ٝاُغزٕٞ , ص ص

 : انشسائم انعهًُح و أخشي : 1/3

ّ , " اعزٔشاس٣خ ا٧سثبػ اُؾب٤ُخ ٝ ٓوذسرٜب ػ٠ِ اُز٘جإ  0209اُجغز٘غ٠ , ئ٣بد ػجذ الله ػ٠ِ ,  .17

ك٠ ظَ ظبٛشح ئداسح ا٧سثبػ 6 دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ ثب٧سثبػ ٝ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ أُغزوج٤ِخ 

اُششًبد اُظ٘بػ٤خ ٝ اُخذ٤ٓخ أُغبٛٔخ اُؼبٓخ ا٧سد٤ٗخ أُذسعخ ك٠ ثٞسطخ ػٔبٕ " , سعبُخ 

 .654  52دًزٞساٙ ؿ٤ش ٓ٘شٞسح , ٤ًِخ اُذساعبد اُؼ٤ِب , عبٓؼخ اُؼِّٞ ا٩ع٤ٓ٬خ اُؼب٤ُٔخ ص ص 

خ ث٤ٖ عٞدح ا٧سثبػ ٝ ؽغبع٤خ ا٫عزضٔبس اُشأعٔب٠ُ ّ , " اُؼ٬ه0203أؽٔذ , ثـذادٟ أؽٔذ ,  .18

 ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ " , سعبُخ ٓبعغز٤ش ؿ٤ش ٓ٘شٞسح , ٤ًِخ اُزغبسح عبٓؼخ اُضهبص٣ن .

ّ ," اُز٘جإ ثب٧سثبػ أُغزوج٤ِخ  0222اٌُشاع٘خ , ػٔش , ٓؾٔٞد ٓؾٔذ ٝ اُخ٣٬ِخ , ٓؾٔٞد ,  .19

ٓبعغز٤ش ؿ٤ش ٓ٘شٞسح , ٤ًِخ اُذساعبد اُؼ٤ِب ,  ثبعزخذاّ ا٧سثبػ ٝ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ", سعبُخ

 .610  12اُغبٓؼخ ا٧سد٤ٗخ ص ص 

ّ ," هذسح ا٧سثبػ ٝ ٌٓٞٗبد ا٧سثبػ ػ٠ِ اُز٘جإ  0222اُِٞصٟ , ٤ٛلبء ؽبٛش ػجذ اٌُش٣ْ ,  .20

ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ",سعبُخ ٓبعغز٤ش ؿ٤ش ٓ٘شٞسح , ٤ًِخ اُذساعبد اُؼ٤ِب , اُغبٓؼخ 

 . ا٧سد٤ٗخ

ّ , " اعزخذاّ ٓوب٤٣ظ اُزذكن اُ٘وذ١ ٝ اُؼبئذ أُؾبعج٢ ُِز٘جإ 0222اُٜجبػ , ٓؾٔذ ٣ٞعق ,  .21

سعبُخ ٓبعغز٤ش ؿ٤ش  ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ 6 دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ أُظبسف اُلِغط٤٘٤خ " ,

 ع٤ٓ٬خ ثـضح .٘شٞسح , ٤ًِخ اُزغبسح اُغبٓؼخ ا٩ٓ
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ّ , " دساعخ اصش ئداسح اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝ ا٧سثبػ 0201اُشؽ٤ْ , ئثشا٤ْٛ , أعٔبء ئثشا٤ْٛ ػجذ  .22

 أُؾبعج٤خ ػ٠ِ رٌِلخ ا٫هزشاع " , سعبُخ دًزٞساٙ ؿ٤ش ٓ٘شٞسح , ٤ًِخ اُزغبسح عبٓؼخ اُضهبص٣ن .

ّ  , " هذسح سثؾ٤خ اُغْٜ ٝ رذكوٚ اُ٘وذٟ ػ٠ِ اُز٘جإ ثشثؾ٤خ 0229عٜٔب٠ٗ , ػٔش ػ٤غ٠ ؽغٖ ,  .23

 ٟ أُغزوج٠ِ ",عبٓؼخ اٍ اُج٤ذ ػٔبدح اُجؾش اُؼ٠ِٔ .اُغْٜ ٝ رذكوٚ اُ٘وذ

كظبػ ػٖ اُز٘جإاد ّ , " دٝس ا٩ 0202ش ٓٞع٠ ؽبٓذ , دٍُٞ , ٓؾٔٞد عؼ٤ذ ٝ دسؿبّ , ٓبٛ .24

أُب٤ُخ ك٠ رشش٤ذ هشاساد ا٫عزضٔبس ك٠ عٞم كِغط٤ٖ ٨ُٝسام أُب٤ُخ 6 دساعخ رطج٤و٤خ ", سعبُخ 

 ُغبٓؼخ ا٫ع٤ٓ٬خ )ؿضح( .ٓبعغز٤ش ؿ٤ش ٓ٘شٞسح , ٤ًِخ اُزغبسح , ا

 خ٤ؼش ٓؾٔذ عبٓؼخ أُب٠ُ", اُلشَ ه٤بط ك٠ أُب٤ُخ اُ٘غت ّ  , " دٝس0202صػشٝس , ٗؼ٤ٔخ ,  .25

 ثغٌشح .

ّ , " رلغ٤ش دٝاكغ رؾ٤ض ا٫داسح ُذٟ ئكظبؽٜب ػٖ 0202عشؽبٕ , أؽٔذ ػط٤خ ػ٠ِ ػط٤خ ,  .26

 ٤ًِخ اُزغبسح عبٓؼخ اُضهبص٣ن .ر٘جإاد ا٧سثبػ دساعخ ئخزجبس٣خ ", سعبُخ ٓبعغز٤ش ؿ٤ش ٓ٘شٞسح , 

ّ ," اعزخذاّ ا٧عب٤ُت ا٤ٌُٔخ ك٠ رط٣ٞش اُوذسح اُز٘جإ٣خ 0550ع٣ِْٞ , ؽغٖ ػ٠ِ ٓؾٔذ ,  .27

ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ  دساعخ ػ٤ِٔخ  ٝ ػ٤ِٔخ ثبُزطج٤ن ػ٠ِ هطبع اُظ٘بػخ ", سعبُخ ٓبعغز٤ش 

 ؿ٤ش ٓ٘شٞسح , ٤ًِخ اُزغبسح عبٓؼخ اُضهبص٣ن .

ّ , " اُؼ٬هخ ث٤ٖ أُخبؽش ٝ دهخ اُز٘جإ ثب٧سثبػ 6 دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ  0222 ػجبد , ٤٘ٓش ٓؾٔٞد .28

اُششًبد اُظ٘بػ٤خ أُذسعخ ثغٞم ػٔبٕ أُب٠ُ " , سعبُخ ٓبعغز٤ش ؿ٤ش ٓ٘شٞسح , ٤ًِخ 

 .603 0اُذساعبد اُؼ٤ِب , اُغبٓؼخ ا٧سد٤ٗخ ص ص 

ـ٤ِ٤خ اُؾب٤ُخ ػ٠ِ اُز٘جإ ثبُزذكوبد ّ ," هذسح ا٧سثبػ اُزش 0225ػجذ اُغ٬ّ , ٓؾٔذ ػجذ اُؾبكع ,  .29

اُ٘وذ٣خ اُزشـ٤ِ٤خ أُغزوج٤ِخ 6 دساعخ ٤ٓذا٤ٗخ ", سعبُخ ٓبعغز٤ش ؿ٤ش ٓ٘شٞسح , ٤ًِخ اُذساعبد اُؼ٤ِب 

 , اُغبٓؼخ ا٧سد٤ٗخ .

اخز٤بس ػ٤٘خ  ّ  ," ه٤بط ٓذٟ كبػ٤ِخ اُزؾ٤َِ أُب٠ُ ك٠ 0200ػجذ أُطِت , ش٤ٔبء أثٞ أُؼبؽ٠ ,  .30

 اُلؾض اُؼش٣ج٢ " , اُغٔؼ٤خ أُظش٣خ ُِٔب٤ُخ اُؼبٓخ ٝ اُؼشائت .

ّ ,"ٗٔٞرط ٓوزشػ ُو٤بط عٞدح ا٧سثبػ أُؾبعج٤خ  0200ػضٔبٕ , أثٞ اُؾٔذ ٓظطل٠ طبُؼ ,  .31

ٝأصشٛب ػ٠ِ هشاساد ا٫عزضٔبس ك٢ عٞم ا٧ٝسام أُب٤ُخ 6 دساعخ ٗظش٣خ ٝرطج٤و٤خ", سعبُخ 

 , ٤ًِخ اُزغبسح ه٘بء عبٓؼخ ع٘ٞة اُٞاد١ .دًزٞساٙ ؿ٤ش ٓ٘شٞسح 

ّ , " ٓذٟ ٓغبٛٔخ هبئٔخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ك٠ رؾغ٤ٖ اُذهخ 0202ػ٘بٕ , أَٓ ؽغٖ ػ٠ِ ٓؾٔذ ,  .32

اُز٘جإ٣خ ُ٘ٔبرط اُز٘جإ ثبُزؼضش أُب٠ُ " , سعبُخ ٓبعغز٤ش ؿ٤ش ٓ٘شٞسح , ٤ًِخ اُزغبسح عبٓؼخ 

 اُضهبص٣ن .

سثبػ أُؾبعج٤خ أُ٘شٞسح ٣ش ٓذ١ رأص٤ش ا٫داسح ك٢ ا٧"روذ ّ ,0224ًغبة , ٣بعش اُغ٤ذ ,  .33

سعبُخ  عأط ا٫عزؾوبم ٝدٝاكؼٜب ٝسد كؼَ اُغٞم6 ٗٔٞرط ٓوزشػ ٝدساعخ ٤ٓذا٤ٗخ" ,أثبعزخذاّ 

 . 603  00دًزٞساٙ ؿ٤ش ٓ٘شٞسح , ٤ًِخ اُزغبسح , عبٓؼخ ؽ٘طب ص ص 
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 ا٧سثبػ خ٬ٍ ( EPSٖٓاُؼبد١ )  اُغْٜ ثشثؾ٤خ ّ , " اُز٘جإ0222رٞك٤ن ,  ٓؾٔٞد , ؽغٖ .34

 اُؼ٠ِٔ . اُجؾش ػٔبدح اُضسهبء عبٓؼخ اُظ٘بػ٤خ " , ُِششًبد اُ٘وذ٣خ ٝاُزذكوبد

 ( .9سهْ ) اُ٘وذ٣خ اُزذكوبد ّ , ٓؼ٤بس0202أُظش٣خ ,  أُؾبعجخ ٓؼب٤٣ش .35

 اُغؼٞد٣خ اُؼشث٤خ ثبٌُِٔٔخ , أُؼزٔذ132سهْ  ّ , ٓؼ٤بس0203 اُذ٤ُٝخ, أُشاعؼخ ٓؼب٤٣ش .36

 عزٔشاس٣خ.ا٩ 132سهْ  ّ , ٓؼ٤بس0224أُظش٣خ ,  عؼخأُشا ٓؼب٤٣ش .37
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Abstract: 

This study aimed to compare the predictive accuracy of number of 

earnings forecasting models, each model included different indicators to 

predict future profits in order to reach the variables with higher predictive 

power. During this period, the predictive accuracy of each model was 

compared with other models using average values of the independent 

variables for the previous 4 years, in order to increase the predictive power 

of the variables, and after testing the hypotheses of the study, we arrange 

variables according to their accuracyas follows accurals,sales, operating 

cash flows,return on equity, operating income, non-operating income. 

Keywords : Aaccurals, Sales, Operating cash flows,Return on equity, 

Operating income,Non-operating income 

 

 


