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 الدراسةملخص 

الدراسة الى عرض الٌات تطوٌر المعالجة المحاسبٌة لتكلفة الاقتراض من خلال  تهدف هذه

عن طرٌق  دٌثةفً ظل متطلبات بٌئة التصنٌع الحدراسة محددات المحاسبة عن تكلفة الاقتراض 

دراسة مفهوم تكلفة الاقتراض ومحددات تكوٌنها، وكذلك دراسة محددات الاهتمام بالمحاسبة عن 

تكلفة الاقتراض، وتقدٌم مدخل مقترح للمحاسبة عن تكلفة الاقتراض باستخدام أسلوب صافً 

المحٌطة  ةالاقتصادٌ القٌمة الحالٌة بهدف الحد من أثر رسملة تكلفة الاقتراض الخاصة بالظروف

واستنتاج تكلفة الاقتراض المرسملة  بالمنشؤة فً محاولة للتوفٌق بٌن الأراء المتعارضة المختلفة

، ودراسة أثر تطبٌق المدخل المقترح على قرارات المستخدم الخارجً والمعدلة بالقٌمة الحالٌة

فً سوق الأوراق وتم تطبٌق المدخل المقترح على عٌنة من الشركات المقٌدة  ؛للقوائم المالٌة

، وتتكون هذه العٌنة من عدد 8002 – 8008المالٌة فى ضوء البٌانات المتاحة خلال الفترة من 

مشاهدة فى الفترة محل الدراسة، وتوصلت الدراسة الى وجود تؤثٌر ذو  70شركة سجلت  82

مستخدم على قرارات ال لتكلفة الاقتراض المرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌةدلالة احصائٌة 

 .الخارجً للقوائم المالٌة
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Abstract : 

This study aim to develop the accounting treatment of the Borrowing 

Cost, through studying the determainants of accounting for the Borrowing 

Cost, studying the concept of borrowing cost and its components, 

presentation A Proposal Entrance to account for the Borrowing Cost Using 

Net Present Value to mitigate the impact of capitalization the Borrowing 

Cost related to economic positions and extracting the Adjusted Capitalized 

Borrowing Cost With PV, studying the impact of implementing Proposal 

Entrance to account for the Borrowing Cost on the decisions of external 

users for the financial statements, A Proposal Entrance to account for the 

Borrowing Cost have been implemented Using a sample of 70 firm-year 

observations from firms listed on The Egyptian Exchange during the 

period 2008-2013, the findings reveal that decisions of external users for 

the financial statements is affected positively by the Adjusted Capitalized 

Borrowing Cost With PV 
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 الدراسة مقدمة

اب والباحثٌن والهٌئات المهنٌة والعلمٌة على وجود معالجتٌن لتكالٌف الكت   معظم أجمع

مصروف إٌرادي ٌحمل على الفترة فً سنة تحققه،  قتراضوهما : اعتبار تكالٌف الا قتراضالا

هلاكه ضمن تكلفة إوصل نشاء هذا الأإمن تكلفة  واعتبارها جزء   قتراضأو رسملة تكالٌف الا

اب والباحثٌن حٌث ٌرى البعض أفضلٌة صل، ولكن أصبح كلا المعالجتٌن محل جدل بٌن الكت  لأا

، وٌرى البعض الآخر أفضلٌة اعتبارها مصروف إٌرادي، وكلا قتراضالرسملة لتكلفة الا

، 8000والمناوي،  0990)عبد النبً، ٌه وٌرى أن فٌها الصوابأدلة دامغه لتؤٌٌد رأالفرٌقٌن لدٌه 

Lee, 2006, Sonia, et al, 2013). 

تعدٌلات على معٌار المحاسبة  8007أصدر مجلس معاٌٌر المحاسبة الدولٌة فً مارس و

، وبموجب هذا التعدٌل أصبحت جمٌع التكالٌف التً تتعلق بامتلاك أو بناء أو (82)الدولً رقم 

لأخرى ٌجب مإهل ٌجب رسملتها كجزء من تكلفة الأصل وكافة تكالٌف الاقتراض اأصل نتاج إ

لغاء خٌار حساب تكلفة إ( و82تحمٌلها كمصروف، وبتعدٌل معٌار المحاسبة الدولً رقم )

 (.092، ص 8000)مٌرزا وهولت، الاقتراض كمصروف بالنسبة للأصول المإهلة للرسملة 

ختٌارٌة من السٌاسات المحاسبٌة الإ لتقرٌر المالً كلا  ا لاعداد المعاٌٌر الدولٌةوتشكل 

لوتعاملت فً صفقة معٌنة أو حدث  (IFRS)الدولٌة للتقرٌر المالً معاٌٌر الحٌث أن  ،جبارٌةوالإ

ن تختار أأو  ،ن الشركة ٌجب علٌها أن تتبع السٌاسة المحاسبٌة المحددةإمالً معٌن أو ظرف ما ف

من بٌن البدائل أكثر السٌاسات المحاسبٌة الملائمة والمسموح بها، وفً حالة عدم وجود سٌاسة 

بٌة معٌنة فً معاٌٌر التقرٌر المالً الدولٌة ٌتم العمل بها فً مثل هذه الظروف  ٌقع على محاس

دارة إ الحكم الشخصً لتطوٌر وتطبٌق السٌاسة المحاسبٌة، وعندما تلجؤإلى  عاتق الشركة أن تلجؤ

المتطلبات فً معاٌٌر التقرٌر المالً إلى  الحكم الشخصً ٌنبغً علٌها أن تشٌرإلى  الشركة

لدولٌة اللازمة للتعامل مع مثل هذه الإصدارات المتعلقة بها والمتشابهة والمفهوم والمعٌار اللازم ا

 Bahadir) طــار العمــلإٌرادات والمصروفات فً لتزامات والإوالإصول ومفاهٌم القٌاس للأ

&Tolga, 2013 : 388). 
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خفقت فً توحٌد المعاملة ألباحث أن معاٌٌر التقرٌر المالً الدولٌة وفى هذا الصدد ٌرى ا

فقدت القوائم المالٌة للقابلٌة للمقارنة، كما أنها فتحت باب  ومن ثَمّ  ،المحاسبٌة للتقارٌر المالٌة

  الاجتهاد والتلاعب بالقوائم المالٌة.  

 الفائدة وغٌرها من التكالٌف" بؤنهاتكالٌف الاقتراض  (82لمعٌار الدولً رقم )ا كما عرف

 .(IASC, IAS No, 23, Par 5)" موالها المنشؤة فٌما ٌتعلق باقتراض الأالتى تتحمل الأخرى

اب والباحثٌن لم ٌختلفوا مع هذا التعرٌف الذى تّ  وٌرى الباحث على حد علمه أن معظم الك  

 Otherولكن اختلف الكتاب فٌما بٌنهم فً تحدٌد التكالٌف الأخرى )، 82قدمه المعٌار الدولً رقم 

costsت أٌضا الهٌئات الدولٌة فٌما بٌنها فً تفسٌر هذه الكلمة حٌث إنها فتحت (، كذلك اختلف

 ,.Arcady & Charles) الباب على مصراعٌه لادراج العدٌد من البنود تحت تكالٌف الاقتراض

1981; Anthony, 1982; Anderson, 2003; Agca & Oya., 2012) .) 

 قتراضمعالجة المحاسبٌة لتكلفة الاعدم وجود محددات للفً  مشكلة الدراسةوبذلك تتجسد 

( الخاص بتكلفة 82تقرار السٌاسة المحاسبٌة المتبعة نظرا لتقلب المعٌار الدولً رقم )تمكن من اس

بٌن المعالجة القٌاسٌة والبدٌلة، فضلا عن عدم وجود محددات لمكونات تكلفة  قتراضالا

 الاقتراض التً ٌنبغً الاعتراف بها.

 أهداف الدراسة فً الأربعة أهداف التالٌة : تتمثل:  هدف الدراسةأ

 دراسة المحددات المختلفة للمحاسبة عن تكلفة الاقتراض. -

 تقدٌم مدخل مقترح للمحاسبة عن تكلفة الاقتراض باستخدام معامل القٌمة الحالٌة. -

دراسة أثر تطبٌق تكلفة الاقتراض المرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌة الناتجة من تطبٌق  -

 ل المقترح على قرار المستخدم الخارجً للقوائم المالٌة.المدخ

 القٌام بدراسة تطبٌقٌة فً الشركات المقٌدة فً سوق الأوراق المالٌة المصري. -

فً ضوء مشكلة الدراسة وتحقٌقا لاهدافها سٌتم اختبار الفرض الاحصائً :  الدراسةفرض 

راض المرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌة على التالً : "لاٌوجد تؤثٌر ذو دلالة احصائٌة لتكلفة الاقت

 قرار المستخدم الخارجً للقوائم المالٌة".
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 بقدر منهما الباحث أخذ متكامل، اعتمدت الدراسة على منهجٌة بشكل منهج الدراسة :

 تم الرجوع حٌث النظري المنهج : وهما واختبار فروضها الدراسة أهداف تحقٌقإلى  الحاجة سعٌا  

 تحلٌلها وتوفٌر بغرض الدراسة هذه بموضوع علاقة التً لها المحاسبٌة والأدبٌات تالدراساإلى 

 لاختبار البٌانات اللازمة جمع تم حٌث : التطبٌقً والمنهج .تتطلبها قد التً والمعلومات البٌانات

 اللازمة البٌانات إلً توفٌر خلاله من الباحث ٌسعً والذي مجتمع الدراسة، من الدراسة فروض

شركة من الشركات المقٌدة فً  82خلال التطبٌق على عدد  من ذلك الدراسة فروض تبارلاخ

 سوق الأوراق المالٌة المصري.

بقٌة  الباحث بتقسٌم سٌقوم وسعٌا لاختبار فرضها، تحقٌقا لأهداف الدراسة خطة الدراسة :

 على النحو التالً : الى ستة اقسام الدراسة محتوٌات

 الدراسات السابقة. -0

 دات المحاسبة عن تكلفة الاقتراض فى ضوء الدراسات السابقة.محد -8

 مدخل مقترح للمحاسبة عن تكلفة الاقتراض باستخدام اسلوب صافً القٌمة الحالٌة. -2

تكلفة الاقتراض المرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌة على قرارات المستخدم  استخداماثر  -2

 الخارجً للقوائم المالٌة.

 دراسة التطبٌقٌة. -5

 تائج والتوصٌات.الن -6

 وسٌقوم الباحث بعرض الاقسام الستة السابقة فٌما ٌلً :

 الدراسات السابقة : -1

الفكةر المحاسةبً فةً  قتةراضتعددت الدراسات السابقة التى تناولت المحاسبة عن تكلفةة الا

 عدة مجموعات على النحو التالً :إلى  وٌمكن تقسٌمها

مشاكل التطبٌقٌة للمعالجات المحاسبٌة دراسات تناولت ال المجموعه الاولى : : 1/1

 ملامح التطوٌر بها :أهم  و قتراضالمختلفة لتكلفة الا
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تعةةددت الدراسةةات التةةى تناولةةت المشةةاكل التطبٌقٌةةة للمعالجةةات المحاسةةبٌة المختلفةةة لتكلفةةة 

 ها فٌما ٌلً :أهم ملامح التطوٌر بها وٌمكن للباحث عرضأهم  و قتراضالا

 : (Gupta, 2014): دراسة  1/1/1

IFRS: Borrowing Costs 

 قتراض: تكلفة الا (IFRS)معاٌٌر التقرٌر المالً 

اخةةةتلاف السٌاسةةةات المحاسةةةبٌة لمعالجةةةة تكلفةةةة أثةةةر التعةةةرف علةةةى فةةةً  الدراسدددة هددددفت

اخةةتلاف تلةةك السٌاسةةات علةةى تحدٌةةد أثةةر المةةالً للمنشةةاة مةةن خةةلال دراسةةة داء علةةى الأ قتةةراضالا

المعٌةةار المحاسةةبً  اولددت الدراسددةتن، والموجةةودة بالمنشةةاةصةةول الربحٌةةة وتقٌةةٌم الالتزامةةات والأ

تحسٌن عملٌة التقرٌر المالٌة فً  ودوره 8007عام فً  تم خر تعدٌل  آضوء فً  (IAS 23)الدولً 

خٌةر الةذى تبنةاه مشةةروع ن التعةدٌل الأأإلةى  وتوصدلت الدراسدة، وتحقٌةق اهةداف مشةروع التوافةق

اسةةبة المالٌةةة مةةن حٌةةث الغةةاء التوافةةق بةةٌن مجلةةس معةةاٌٌر المحاسةةبة الدولٌةةة ومجلةةس معةةاٌٌر المح

ٌتفةق مةع متطلبةات الاطةةار  قتةةراضالمإهلةة للرسةملة تكلفةة الاصةةول ٌرادٌةة لجمٌةع الأالمعالجةة الإ

المفةةاهٌمً لاعةةداد وعةةرض القةةوائم المالٌةةة حٌةةث ٌعمةةل علةةى تغلٌةةب خاصةةٌة الجةةوهر فةةوق الشةةكل 

لخصةةائص النوعٌةةة حةةدى الخصةةائص الفرعٌةةة للتمثٌةةل الصةةادق كاحةةد اإوهةةى  عاملةةةالقةةانونً للم

 للمعلومات المحاسبٌة.

 : (Reck & Wilson, 2014): دراسة  1/1/2

The Relative Influence of Fund-Based and Government-Wide 

Financial Information on Municipal Bond Borrowing Costs 

ضوء تكلفة فً  النسبً للمعلومات المالٌة المتولدة من الحكومات والصنادٌقثر الأ

 الخاصة بالسندات التى تتعلق بالمحلٌات. قتراضالا

النسةةبً للمعلومةةات المالٌةةة المتولةةدة مةةن عملٌةةة ثةةر التعةةرف علةةى الأإلةةى  هدددفت الدراسددة

نمةوذج الرسةملة إلةى  سةة بةالتطرقٌةة كمةا قامةت الدرائتمانعلى اساس مفهوم المةلاءة الإ قتراضالا

 وتناولددت الدراسددة، قتةةراض( الخةةاص بتكلفةةة الا22معٌةةار المحاسةةبة الامرٌكةةً رقةةم )فةةً  المقةةدم

( الخةاص 22ضةوء المعٌةار المحاسةبً الامرٌكةً رقةم )فً  قتراضالتحلٌل لعملٌة رسملة تكلفة الا

http://web.b.ebscohost.com/bsi/viewarticle?data=dGJyMPPp44rp2%2fdV0%2bnjisfk5Ie46bZLtaaxT7ak63nn5Kx68d%2b%2bS62srUqup7M4sbCuTbiqrzjOw6SM8Nfsi9%2fZ8oHt5Od8u6e3T7epsUqvqbc%2b6tfsf7vb7D7i2Lt68t6kjN%2fdu1nMnN%2bGu6%2bzUbOutky2nOSH8OPfjLvc84Tq6uOQ8gAA&hid=105
http://web.b.ebscohost.com/bsi/viewarticle?data=dGJyMPPp44rp2%2fdV0%2bnjisfk5Ie46bZLtaaxT7ak63nn5Kx68d%2b%2bS62srUqup7M4sbCuTbiqrzjOw6SM8Nfsi9%2fZ8oHt5Od8u6e3T7epsUqvqbc%2b6tfsf7vb7D7i2Lt68t6kjN%2fdu1nMnN%2bGu6%2bzUbOutky2nOSH8OPfjLvc84Tq6uOQ8gAA&hid=105
http://web.b.ebscohost.com/bsi/viewarticle?data=dGJyMPPp44rp2%2fdV0%2bnjisfk5Ie46bZLtaaxT7ak63nn5Kx68d%2b%2bS62srUqup7M4sbCuTbiqrzjOw6SM8Nfsi9%2fZ8oHt5Od8u6e3T7epsUqvqbc%2b6tfsf7vb7D7i2Lt68t6kjN%2fdu1nMnN%2bGu6euSK%2bqsFC2p6R%2b7ejrefKz5I3q4vJ99uoA&hid=105
http://web.b.ebscohost.com/bsi/viewarticle?data=dGJyMPPp44rp2%2fdV0%2bnjisfk5Ie46bZLtaaxT7ak63nn5Kx68d%2b%2bS62srUqup7M4sbCuTbiqrzjOw6SM8Nfsi9%2fZ8oHt5Od8u6e3T7epsUqvqbc%2b6tfsf7vb7D7i2Lt68t6kjN%2fdu1nMnN%2bGu6euSK%2bqsFC2p6R%2b7ejrefKz5I3q4vJ99uoA&hid=105
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، التقةارٌر الحكومٌةةفً  الواردة ثٌر على المعلومات المالٌةؤالتفً  ، ودورهقتراضبرسملة تكلفة الا

وفقةا للمعٌةار الامرٌكةً رقةم  قتةراضن نموذج الرسةملة الخةاص بتكلفةة الاأإلى  وتوصلت الدراسة

ٌوفر معلومات  – للدراسة الحالٌة المبحث الاول من الفصل الثالثفً  والذى تناله الباحث -( 22)

فضةةل أتقٌةةٌم أٌضةةا تةةرض كمةةا ٌةةوفر اضةافٌة عةةن عملٌةةات القةةروض الجدٌةةدة التةةى ٌسةةعى الٌهةةا المق

 جل.للمقترض على مدى طوٌل الأ

مكونات تكلفة فً  دراسات تناولت المحددات المؤثرة: المجموعة الثانٌة :  1/2

 الناتجة عن اشتراطات وظروف العملٌة التموٌلٌة : قتراضالا

ونةات مكفةً  التعرف على المحددات والعوامةل المةإثرةإلى  ذهب هذا النوع من الدراسات

، وتعةددت بطرفٌهةا )المقةرض والمقتةرض( الناتجة عةن ظةروف العملٌةة التموٌلٌةة قتراضتكلفة الا

 ها على النحو التالً :أهم هذه الدراسات لتشمل العدٌد من المحددات وٌمكن للباحث عرض

 : (Anderson, et al, 2003): دراسة  1/2/1

Founding family ownership and the agency cost of debt 

 وجود الملكٌة العائلٌة وتكلفة الدٌن الناتجة عن الوكالة.

وجةةود ملكٌةةة عائلٌةةة كاحةةد الخصةةائص النوعٌةةة أثةةر التعةةرف علةةى إلةةى  هدددفت الدراسددة

الناتجةة عةن وجةود نظرٌةة الوكالةة، أي أن هةذه الدراسةة  قتةراضعمةال علةى تكلفةة الالمنظمات الأ

شةكال هٌكةل الملكٌةة والأ وتناولت الدراسة، قتراضالا العلاقة بٌن نظرٌة الوكالة وتكلفةفً  تبحث

كةلا منهمةا وظهةور التنةازع بةٌن أثةر و ،تفسةٌر نظرٌةة الوكالةةفةً  المختلفة لهٌكل الملكٌةة ودورهةا

ن زٌةةادة حجةةم الملكٌةةة العائلٌةةة أإلةةى  وتوصددلت الدراسددة، قتةةراضدارة علةةى تكلفةةة الاالمةةلاك والإ

ن وجةود أإلةى  كمةا توصةلت الدراسةة ،قتةراضلفةة الاتخفةٌض تكإلةى  للشركات والمإسسات ٌةإدى

تقلٌةل  ومةن ثَةمّ  تقلٌةل التنةازع بةٌن المةلاك والةدائنونإلةى  عمةال ٌةإديالملكٌة العائلٌة لمنظمات الأ

 ٌطلبه الدائنون.الذى  درجة المخاطرة وانخفاض العائد

 : (Booth, 2006): دراسة  1/2/2

Loan Collateral Decisions and Corporate Borrowing Costs 

 للشركات. قتراضقرارات منح الضمانات على القروض وتكلفة الا
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ووجةةود العدٌةةد مةةن الضةةمانات  قتةةراضدراسةةة العلاقةةة بةةٌن تكلفةةة الاإلةةى  هدددفت الدراسددة

أثةر تقةدٌم الضةمانات ومةدى فةً  دور المقتةرض وتناولدت الدراسدة، الممنوحة علةى تلةك القةروض

من خلال دراسة علاقات ضمانات القروض بمفهوم العسةر  تراضقوجود الضمانات على تكلفة الا

ن زٌادة ضمانات القروض ٌعنً زٌادة مخاطر العسر المةالً التةى أإلى  وتوصلت الدراسة، المالً

زمات تحاول زٌادة الضمانات ن الشركات التى تعانً من العدٌد من الأتعانً منها الشركة وذلك لأ

ومن  بسداد القرض وفى ذلك دلالة على سوء السمعة للمقترضعلى القروض لاثبات حسن النواٌا 

 من خلال زٌادة مستوى الضمانات المقدمة. قتراضتخفٌض تكلفة الاإلى  تسعى تلك الشركات ثَمّ 

 : (Park & Wu, 2009): دراسة  1/2/3

Financial Restatements, Cost of Debt and Information Spillover: 

Evidence From the Secondary Loan Market 

عادة التقٌٌم : إعادة تقٌٌم القوائم المالٌة وتكلفة الدٌن وتدفق المعلومات الناتجة عن إ

 بالتطبٌق على السوق الثانوٌة للقروض.

عةةادة تقٌةةٌم القةةوائم المالٌةةة علةةى تكلفةةة إاسةةتخدام أثةةر التعةةرف علةةى إلةةى  هدددفت الدراسددة

لثانوٌةة للقةروض اعادة تقٌٌم القوائم المالٌة على السوق إاستخدام أثر كما حاولت دراسة  قتراضالا

دور  وتناولددت الدراسددة، مرٌكةًي الأقتصةةادالواقةةع الافةً  قتةةراضسةةواق الاأكبةر أحةةد أباعتبارهةا 

لٌهةةا العدٌةةد مةةن الشةةركات للتعبٌةةر عةةن الحقةةائق إعةةادة تقٌةةٌم القةةوائم المالٌةةة التةةى تسةةعى إعملٌةةة 

والالتزامةات صةول لً لها من خلال الافصاح عن القٌمة العادلةة للأة والواقع الفعؤٌة للمنشقتصادالا

مشةاهدة مةن الشةركات  076باستخدام عٌنةة مكونةة مةن  وتوصلت الدراسة، دة بالقوائم المالٌةرالوا

 حدوث نتٌجتٌن هامتٌن :إلى  عادة تقٌٌم القوائم المالٌة ٌإديإن أإلى  مرٌكٌةالأ

 .زٌادة تكلفة التموٌل بالدٌن 

 السوق الثانوٌة للقروض إلى  عادة تقٌٌم القوائم المالٌةإمعلومات الخاصة بتصل ال

زٌادة درجة التخوف عند المقرض وبالتالى رفع إلى  قبل سوق الأسهم مما ٌإدى

 .قتراضتكلفة الا

 : (Levine, 2011): دراسة  1/2/4
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The impact of debt management policies on borrowing costs 

incurred by U.S. State governments 

 مرٌكٌة.المتكبدة من قبل الحكومات الأ قتراضعلى تكلفة الا ئتماندارة الإإسٌاسات أثر 

المتبعةة مةةن قبةل الحكومةةة  ئتمةةاندارة الإإسٌاسةات أثةر التعةرف علةةى إلةةى  هددفت الدراسدة

 تناولت الدراسةو، تلك الشركات والمنظمات الحكومٌةفً  المتكبدة قتراضمرٌكٌة على تكلفة الاالأ

تشةةكٌل فةةً  تكامةةل تلةك المكونةةاتأثةةر والتعةرف علةةى  ئتمةةاندارة الإإالمكونةات المختلفةةة لسٌاسةةات 

ن أإلةةى  وتوصددلت الدراسددة، قتةةراضثٌر علةةى تكلفةةة الاؤالتةةفةةً  ودورهةةا ئتمةةاندارة الإإسٌاسةةات 

لتةرجٌح وكةالات اإلةى  شةاراترسةال مجموعةه مةن الإإإلةى  ٌةإدي ئتمةاندارة الإإتوظٌف سٌاسات 

ثةر ن ذلك له بةال  الأأولاشك  ،ٌة والمجتمع الاستثماري ودافعً الضرٌبة وكذلك الحكوماتئتمانالإ

عبارة عن تركٌبة معقدة من المكونات المالٌة  ئتماندارة الإإن سٌاسات أ، أي قتراضعلى تكلفة الا

 .قتراضالتى تإثر على تكلفة الا

مكونات تكلفة فً  لمحددات المؤثرةدراسات تناولت ا: المجموعة الثالثة :  1/3

 ٌة المحٌطة بالمنشاة :قتصادالناتجة عن ظروف البٌئة الا قتراضالا

مكونةات فةً  التعرف على المحددات والعوامةل المةإثرةإلى  ذهب هذا النوع من الدراسات

التضةخم فةً  ٌة المحٌطةة ومخةاطره المتمثلةةقتصةادالناتجةة عةن ظةروف البٌئةة الا قتةراضتكلفة الا

ٌة، وتعددت هذه الدراسات لتشمل العدٌد من المحةددات ئتمانسواق المالٌة ووكالات الترجٌح الإالأو

 ها على النحو التالً :أهم وٌمكن للباحث عرض

 : (Johnson & Kriz, 2005): دراسة  1/3/1

Fiscal Institutions, Credit Ratings, and Borrowing Costs 

 .قتراضً وتكلفة الائتمانالمؤسسات المالٌة والترجٌح الإ

التعةرف علةى العلاقةة بةٌن ظهةور المإسسةات المالٌةة ووجةود وكةالات إلى  هدفت الدراسة

ظهةةور هةةذٌن المحةةددٌن علةةى تكلفةةة أثةةر وتناولةةت دراسةةة  قتةةراضً وتكلفةةة الائتمةةانالتةةرجٌح الإ

 ت الدراسدةوتناولد، مرٌكٌةة، وقامت هذه الدراسة بالتطبٌق على المنظمةات الحكومٌةة الأقتراضالا

فةً  ٌة المختلفة للشركات الموجودةئتمانتشكٌل الترجٌحات الإفً  ماهٌة المإسسات المالٌة ودورها
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وجةود إلةى  وتوصدلت الدراسدة، قتةراضثٌر علةى تكلفةة الاؤالتةفةً  وراق المالٌة ودورهةاسواق الأأ

ول مالٌةة الأالشةركات الحكومٌةة نةاتج عةن المإسسةات الفً  قتراضعلى تكلفة الاثر نوعٌن من الأ

للشةركة  )وما ٌتبعه من انخفاض فً السةٌولة( ٌرادات الداخلةن انخفاض الإأفً  مباشر وٌكمنأثر 

غٌر مباشر ناتج عن انخفاض النفقات النةاتج أثر ما الثانً فهو أ ،قتراضارتفاع تكلفة الاإلى  ٌإدي

 قتةراضنخفةاض تكلفةة الاا ومةن ثَةمّ  قتةراضتقٌٌةد عملٌةة الاإلةى  عن تقٌٌد عملٌات الموازنة ٌإدي

ن المإسسةات المالٌةة هةى العنصةر أإلةى  شةارت الدراسةةأً، وئتمةانالناتجةة عةن زٌةادة التةرجٌح الإ

 ً.ئتمانعملٌة الترجٌح الإفً  ساسً المشاركالأ

 : (Frantz & Instefjord, 2013): دراسة  1/3/2

Corporate Governance and the Cost of Borrowing 

 .قتراضتكلفة الاحوكمة الشركات و

تطبٌةق قواعةد الحوكمةة كةدلٌل اخلاقةً علةى تكلفةة أثةر التعةرف علةى إلةى  هدفت الدراسدة

 وذلك من خلال التعرف على مدى قدرة قواعد الحوكمة على الحد من سلوكٌات المنشاة قتراضالا

كمةةة قواعةةد حو وتناولددت الدراسددة، قتةةراضالتنقةةل بةةٌن السٌاسةةات المحاسةةبٌة لمعالجةةة تكلفةةة الافةةً 

 خلاقٌةالحد من الممارسات غٌر الأفً  ودورها قتراضتكلفة الافً  ثٌرؤخلاقً للتأكدلٌل الشركات 

 لزامٌتهةاإن قواعد الحوكمة رغم أإلى  وتوصلت الدراسة، قتراضالمعالجة المحاسبٌة لتكلفة الافً 

ن ثبات ؤتقدٌم الحلول بشنها لم تستطع ألا إوراق المالٌة لنشر القوائم المالٌة سواق الأأالعدٌد من فً 

ولكنهةا اسةتطاعت الحةد مةن السةلوكٌات غٌةر  قتةراضالسٌاسة المحاسبٌة المتبعةة لمعالجةة تكلفةة الا

مان لةدى تقلٌل احتمالٌة العسر المالً وزٌادة الأإلى  دىأمما  قتراضمعالجة تكلفة الافً  خلاقٌةالأ

 المقرض.

للباحدث مدن خدلال العدرض السدابق  ٌمكدننده ألا إسهمت به الدراسات السدابقة أرغم ما و

 ذكر التعلٌقات التالٌة : هال

  قاصةةرة علةةى مجةةرد المعالجةةة المحاسةةبٌة لهةةا  قتةةراضالمحاسةةبة عةةن تكلفةةة الات عةةد لةةم

نمةا تخطةى إوالخلافات بٌن الهٌئات المهنٌة المختلفةة علةى مةدى اتفاقهةا مةع المنطةق، و

سةالٌب التموٌلٌةة، وظهةر والأ للتطةور البةال  فةً أسةواق المةال مر حةدود ذلةك نظةرا  الأ

ٌنبغةً أخةذها فةً الحسةبان،  قتةراضبعةاد أخةرى للمعالجةة المحاسةبٌة لتكلفةة الاأمر للأ
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ومنطةةق راء لأ وفقةةا   قتةةراضعلةةى ذلةةك خضةةعت المعالجةةة المحاسةةبٌة لتكلفةةة الا وبنةةاء  

 .ت المختلفةآالظروف القائمة بالمنش

  هةذا الشةؤن أصةبحت أكثةر حٌةرة أن المعاٌٌر المحاسبٌة الصادرة فةكما ٌرى الباحث ً

ة علةى حةدة فةً المعٌةار لتسةرد لهةا المعالجةة ؤمكانها أن تؤخذ ظروف كةل منشةإفلٌس ب

توحٌد القةوائم إلى  المحاسبٌة التً تتلاءم مع ظروفها الخاصة، وفى نفس الوقت تسعى

 .المالٌة وزٌادة قابلٌتها للمقارنة

  العدٌةةد مةةن إلةةى  تخضةةع قتةةراضالا أن المعالجةةة المحاسةةبٌة لتكلفةةةكمةةا ٌةةرى الباحةةث

ختٌةار المعالجةة إالمحددات التً ٌنبغً أخذها فً الحسبان ودراسة العلاقة بٌنهةا وبةٌن 

تطةوٌر المعةاٌٌر المحاسةبٌة لتتمشةى مةع إلةى  المحاسبٌة الملائمة، ومدى زٌادة الحاجةة

 .ت المختلفةآالظروف والأوضاع القائمة للمنش

فةةً  عةةدم القةةدرة علةةى التحدٌةةد الةةدقٌق للعوامةةل المةةإثرة فةةً وبةةذلك تتمثةةل الفجةةوة البحثٌةةة

عملٌةة فةً  وعةدم القةدرة علةى الفصةل قتةراضوماهٌةة مكونةات تكلفةة الا قتةراضمكونات تكلفة الا

 .قتراضالتنقل بٌن السٌاسات المحاسبٌة لمعالجة تكلفة الا

هةةً مةةا :  ةالتالٌةة تالتسةةاإلا ن ٌطةةرحأمةةن خةةلال العةةرض السةةابق  لباحةةثل ٌمكةةنن والأ

ن تةدخل أوما هً المكونات التً لا ٌنبغً  ،؟قتراضن تدخل ضمن تكلفة الاأالمكونات التى ٌنبغً 

ثراسةةتبعادها علةةى ألٌةةات اللازمةةة لاسةةتبعادها؟ ومةةا هةةو ومةةا هةةً الآ ،؟قتةةراضضةةمن تكلفةةة الا

المسةةتخدم الخةةارجً  قةةراراتالخصةةائص النوعٌةةة للمعلومةةات المحاسةةبٌة الةةواردة بةةالقوائم المالٌةةة و

، ومن ثم سٌقوم الباحث بعرض محددات المحاسةبة عةن تكلفةة الاقتةراض فةى القسةم للقوائم المالٌة؟

 التالً.

 محددات المحاسبة عن تكلفة الاقتراض فى ضوء الدراسات السابقة : -2

من خلال العةرض السةابق للدراسةات السةابقة ٌمكةن للباحةث التعةرض لمحةددات المحاسةبة 

اسةةة العوامةةل المةةإثرة فةةى تكةةوٌن تكلفةةة الاقتةةراض مةةن خةةلال عةةن تكلفةةة الاقتةةراض مةةن خةةلال در

 النقطتٌن التالٌتٌن :

 : محددات تكوٌنهاو ،قتراضتكلفة الا:  2/1
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 الفائدة وغٌرها من التكالٌف" بؤنها( 82وفقا للمعٌار الدولً رقم ) قتراضتكالٌف الا تفَ رّ ع  

 .(IASC, IAS No, 23, Par 5)" موالالأ اقتراضالتى تتحملها المنشؤة فٌما ٌتعلق ب خرىالأ

الذى  اب والباحثٌن لم ٌختلفوا مع هذا التعرٌفتّ  وٌرى الباحث على حد علمه أن معظم الك  

 Otherولكن اختلف الكتاب فٌما بٌنهم فً تحدٌد التكالٌف الأخرى )، 82قدمه المعٌار الدولً رقم 

costs ها فتحت حٌث إنسٌر هذه الكلمة الهٌئات الدولٌة فٌما بٌنها فً تفأٌضا (، كذلك اختلفت

 ,.Arcady & Charles) قتراضالباب على مصراعٌه لادراج العدٌد من البنود تحت تكالٌف الا

1981; Anthony, 1982; Anderson, 2003; Agca & Oya., 2012) .) 

ن هناك العدٌد من العوامل المإثرة فً مكونات تكلفة أونتٌجة  لذلك، ٌمكن للباحث القول 

 : ما ٌلًها فٌأهمٌمكن للباحث حصرو تراضقالا

 ستثمارٌة والضمانات الحوافز الإت عد  حٌث  :ستثمارٌة والضمانات الحكومٌةالحوافز الإ

ن لأ وذلكالحكومٌة على القروض سلاح ذوحدٌن للحفاظ على مستوى الاستثمار 

نفس ستثمار وفى وزٌادة الإ قتراضتخفٌض تكالٌف الاإلى  الضمانات الحكومٌة تإدى

الوقت تقلل من المتحصلات الضرٌبٌة للشركة، وعلى العكس ففى حالة تخفٌض 

وانخفاض التدفقات النقدٌة وتقلٌل  قتراضالضمانات الحكومٌة ٌتم زٌادة تكلفة الا

ٌجب على الحكومات الحفاظ على ومن ثَمّ  ستثمار  وانخفاض الحصٌلة الضرٌبٌة،الإ

 .(Van & Soumare, 2005, P.180) مستوى مثالً من الضمانات الحكومٌة

ان قدرة الحكومات على منح الحوافز  Gilchrist, et al (2013, P. 1) وٌرى

عملٌات السوق التشغٌلٌة فً  السٌاسة النقدٌة التى تقوم بتوظٌفهافً  الاستثمارٌة تكمن

 ٌات المفتوحة.قتصادوسٌاسات الاقراض والا

  لا محصلة للعدٌد من إ الصرف ما هوأسعار ن تغٌر وذلك لأ الصرف :أسعار تقلبات

نها تكون إفومن ثَمّ  ة المقترضة أن تإثر فٌها بمفردهاؤالعوامل التى لا ٌمكن للمنش

ٌ  أسعار نه فً ظل التغٌر فً معرضه لهذه التغٌرات ونظرا لأ إلى  نظرالصرف لا 

 .(50 ص ،0990نها تتمثل فً الفائدة فقط )عبد النبى، أعلى  قتراضتكلفة الا

 النموذجٌة  ئتماندارة الإإلسٌاسات  الرئٌسةالمكونات ت عد و : ئتماندارة الإإسات سٌا

 Bond)ٌة للسنداتئتمانالتصنٌفات الإو ،(Method of Sale): طرٌقة البٌع  هى
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Ratings) صدارتكلفة الإ، و(Cost of Issuance) مان للسنداتعامل الأ، و(Bond 

Security) هٌكل سداد السندات، و(Bond Repayment Structure)  ، وعلى قدر

الواجبة الدفع فكلما  قتراضتكون تكالٌف الا الرئٌسةالكفاءة فً تصمٌم تلك المكونات 

 .(Levine, 2011, P. 3) قتراضنخفضت تكالٌف الاإدت الكفاءة از

 : تحقٌق مٌزة إلى  كمصدر من مصادر التموٌل قتراضالاإلى  ٌإدي اللجوء الضرائب

رباح الخاضعة عباء فتنخفض الألفوائد لكونها تندرج ضمن الأل الوفر الضرٌبً

 ,Latham, 2009) فوائد هناك تكن لولم مما أقل ضرائب المإسسة فتدفعللضرٌبة 

P.2; Amromin & Liang, 2003, p.515 .) 

 حدوث إلى  عادة تقٌٌم القوائم المالٌة ٌإدىإن وذلك لأ عادة تقٌٌم القوائم المالٌة :إ

 Park )نعكاس ذلك على المقرض وهما إنتٌجة  قتراضٌن على تكلفة الانتٌجتٌن هامت

& Wu, 2009, P. 1118) : 

 .زٌادة تكلفة التموٌل بالدٌن 

  السوق الثانوٌة للقروض إلى  عادة تقٌٌم القوائم المالٌةإالمعلومات الخاصة بتصل

فع زٌادة درجة التخوف عند المقرض وبالتالى رإلى  قبل سوق الأسهم مما ٌإدى

 .قتراضتكلفة الا

 : وذلك لأن اشتراط وجود زٌادة بضمانات للقروض ٌعنى انخفاض  ضمانات القروض

خطر الإعسار ة طالبة التموٌل وفى ذلك دلالة على وجود ؤً للمنشئتمانالترجٌح الإ

لا أن الشركات التً تقوم بزٌادة ضمانات القروض إ، (Default Risk)المالً 

تخفٌض إلى  فهً تهدفومن ثَمّ  ٌادة الثقة للمقرضٌنتحقٌق زإلى  طواعٌة تسعى

 .(Booth, 2006, P. 67) قتراضتكالٌف الا

 : وجود إلى  ن اختلافات هٌكل الملكٌة من شركة لأخرى ٌإدىوذلك لأ هٌكل الملكٌة

سرة مالكة للشركة طالبة التموٌل أوجود حٌث أن  قتراضثار مختلفة على تكلفة الاآ

ٌستطٌع الدائنون أن ومن ثَمّ  ؛دارةالإو الملاك صالح بٌنٌعنى أن ٌقل تضارب الم

 ًنفصال الكلفً حٌن أن الإ قتراضتقل تكالٌف الاومن ثَمّ  ؛ضرارأٌضمنوا حقهم دون 
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زٌادة تكالٌف ومن ثَمّ  دارة ٌعنى زٌادة تضارب المصالحلهٌكل الملكٌة عن الإ

 .(Anderson, et al, 2003 , P. 265) قتراضالا

والعناصر المؤثرة فٌها أنه  قتراضبعد العرض السابق لمفهوم تكلفة الا ٌرى الباحث

 كالتالى : فً شكل دالة فً كل من العوامل السابقة قتراضٌمكن التعبٌر عن تكلفة الا

الصرف، سٌاسات أسعار ستثمارٌة، = دالة فً } الفائدة، الحوافز الإ قتراضتكلفة الا

 م القوائم المالٌة، ضمانات القروض، هٌكل الملكٌة {عادة تقٌٌإ ، الضرائب،ئتماندارة الإإ

تكوٌن تكلفة فً  والعوامل المإثرة قتراضاستعراض تكلفة الاب أن قام الباحث وبعد

 .قتراضالاهتمام بالمحاسبة عن تكلفة الا محدداتدراسة ب سٌقوم الباحث قتراضالا

 : قتراضالابالمحاسبة عن تكلفة الإهتمام  محددات:  2/2

ساسةٌة التةً دعةت الأ الةدوافعالتعةرف علةى إلةى  لباحث فً هذا الجزء من الدراسةٌسعى ا

ٌرها فةً ظةل البٌئةة وتطو قتراضالابالمحاسبة عن تكلفة الإهتمام إلى  الباحثٌنو ابالعدٌد من الكت  

انفتةاح العةالم و س المةالأاق روسأو ٌلٌةوسالٌب التمرات البالغة فً الأوالتطو المحاسبٌة المعاصرة

 ر الشركات متعددة الجنسٌات.هوظو يقتصادالا

بالمحاسةةبة عةةن تكلفةةة الإهتمةةام  دوافةةعأهةةم  أن (05 ص ،0990) حٌةةث ٌةةرى عبةةد النبةةً

المنشةؤة  الةذى تتحملةهو لا ٌسةتهان بةه مةن إجمةالً التكةالٌف الثابتةة نها تمثةل جةزءا  أ هى قتراضالا

سةتثمار عةن طرٌةق بعملٌةة الاام قٌةللاللازمةة  ارد المالٌةةول علةً المةوفةً سةبٌل الحصةٌة قتصادالا

 .تحدٌدها لنصٌب كل فترة محاسبٌة من هذه التكلفة

 قتةراضالابالمحاسةبة عةن تكلفةة الإهتمةام أن إلةى   Miyoshi (2008 , P. 10)أشةار و

 زمات المالٌة.ث الأوحدو فلاسشهار الإإف من والخإلى  ٌرجع

 ذلةك بعةدا  إلةى  ضةافأنةه أ لاإر مفً ذلك الأ  Komatsuzaki (2012 , P. 4)اتفق معهو

س المال الناشئة حدٌثا تعانى من أاق روسأأن  ضافت الدراسةأس المال حٌث أاق روسأ هوو جدٌدا  

 قتةراضالاارتفةاع تكلفةة إلةى  س المال العالمٌةة ممةا ٌةإدىأاق روسأمن  ارتفاعا  أكثر  تكالٌف فائدة

 ٌلٌة.ولمإثرة فً القرارات التمكؤحد العناصر ا قتراضالابتكلفة الإهتمام  رةوضرومن ثَمّ 
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 ٌرجةع قتةراضالابالمحاسبة عن تكلفةة الإهتمام أن إلى   Wang (2008 , P. 12)ذهب و

ٌلٌةة حٌةث ٌمكةن مةن خلالهةا وثلٌةه القةرارات التممأ والسعً نحو س المالأدراسة العائد على رإلى 

 ق الملكٌة.وحقو قتراضالاٌلً المثالً بٌن والتعرف على الهٌكل التم

بة والمصةحجةل ٌلةة الأون طوات الةدٌامةن التزؤب  Schayowitz (2005 , P. 24) نادىو

 حٌث ٌمكن مةن خلالهةاجل ٌلة الأوثبات النزاهة المالٌة طإإلى  بؤفضل الممارسات المحاسبٌة تإدى

: 

 ة.قل معدل فائدة ممكنأل على والحص 

  ممكن.إئتمانعلى معدل ترجٌح أتحقٌق ً 

 المستقبل.و قت الحالًوفً الاللازمة  ةل على البنٌة التحتٌوالحص 

 المالً. عسارمحمٌة من الإو لةون معقوعباء دٌأبقاء على الإ 

 (Agency Costs of Debt)كالةة الةدٌن و ر مةا ٌسةمى بتكةالٌفهةوة علةى ذلةك ظوعلاو

الةذى و المقرضةٌنو بسبب التنازع بةٌن المسةاهمٌن ؤنها تنشأ  Pae (2008 , P. 3)لٌها إأشار قد و

المقرضةٌن  ؤٌةل عةن طرٌةق الةدٌن لةذلك ٌلجةوبعةد التمصةول فةً عملٌةات اسةتبدال الأ ساسا  أٌحدث 

 هً : فرض الرقابة، اتفاقٌات الدٌن، تكلفة الدٌن.و نفسهم من خلال ثلاثة طرقألحماٌة 

ن المقرضةٌن ذلةك لأو قتةراضالابالمحاسبة عن تكلفة الإهتمام إلى  من هنا نشؤت الحاجةو

إلةى  نوالمةلاك ٌسةعأن  بتعاد عن المخاطر فً حٌنالإو دارةمن انتهازٌة الإنفسهم أن لحماٌة وٌسع

 قتةةراضالاد المحاسةةبة عةةن تكلفةةة وجةةو لكةةنو راء الةةربح،و عات المرتفعةةة المخةةاطر سةةعٌا  والمشةةر

ٌخفض تكالٌف و ٌقلل من التنازع بٌن الطرفٌنومن ثَمّ  نولة فرض الرقابة على الدٌهوسإلى  ٌإدى

 (.Pae, 2008 , P. 6) الدٌنكالة المتعلقة بوال

ن وذلةك مقارنةة بةٌن الةدٌإلةى  ضةافأو يأمعه فً هذا الةر Ihov (2000 , P. 19) اتفقو

بان وسةلكةلا الأحٌةث أن  ،صةدار السةنداتإن عةن طرٌةق والةدٌو كومةن البنة قتةراضالاعن طرٌق 

 .دهٌكل السداو ستحقاقسس الإأو المتطلبات التنظٌمٌةو ٌختلفان من حٌث المقرضٌن

الشةركات حٌةث أن طبٌعةة الشةركات إلى  قتراضالابالمحاسبة عن تكلفة الإهتمام  ٌرجع و

ٌة حتى تةتمكن مةن تخفةٌض إئتمانل على معدلات ترجٌح والحصإلى  متعددة الجنسٌات تسعى دائما  
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 كنٌم   قتراضالاجٌد للمحاسبة عن تكلفة ام لا بتحقٌق نظإلن ٌتحقق لها ذلك و ٌلٌة لدٌهاوالتكلفة التم

 (Reeb, et al, 2001 , P. 411). طلاع علٌهٌة من الإئتمانالإ كالات الترجٌحو

ؤثر تتة قتةراضالاالمحاسبة عةن تكلفةة أن إلى  Kim & Lin (2012 , P. 329)أشار كما 

أن إلى أشار حٌث ر مهذا الأفً  ٌفصلأن  (89رقم )الدولً  هنا استطاع المعٌارو ،بالتضخمأٌضا 

 .*رتفاع معدلات التضخم لا ٌجب رسملتهاإعن الناتجة  قتراضالاتكلفة 

 ومحدددات ،قتدراضتكلفدة الا لمحدددات تكدوٌنوٌمكن للباحدث مدن خدلال العدرض السدابق 

استخلاص مجموعه من المحدددات للمعالجدة المحاسدبٌة  قتراضالاهتمام بالمحاسبة عن تكلفة الا

 تتمثل فً : قتراضلتكلفة الا

 أسةةةعار الفائةةةدة، وأسةةةعار وتتمثةةةل فةةةً :  ضقتةةةراطبٌعةةةة عقةةةد الاإلةةةى  محةةةددات ترجةةةع

ت عةةد الصةةرف، وضةةمانات القةةروض، وهٌكةةل الملكٌةةة للشةةركات، والهٌكةةل التمةةوٌلً، و

ضدمن تكلفدة  وٌدتم الاعتدراف بهدا اقتةراضالتكالٌف الناتجةة عةن تلةك المحةددات تكلفةة 

 .قتراضالا

 ن الضةرٌبٌة، المحٌط بالمنشةاة وتتمثةل فةً : القةوانٌ قتصادطبٌعة الاإلى  محددات ترجع

والتضةةةخم، وظهةةةور المإسسةةةات المالٌةةةة، وأسةةةواق رأس المةةةال، ووكةةةالات التةةةرجٌح 

ولا  اقتراضالتكالٌف الناتجة عن تلك المحددات لٌست من ضمن تكلفة ت عد ٌة، وئتمانالإ

( الخةةاص 89والةةدلٌل علةةى ذلةةك مةةا اقةةره المعٌةةار الةةدولً رقةةم ) الاعتددراف بهدداٌنبغددً 

الناتجةةة عةةن التضةةخم مةةن  قتةةراضجمٌةةع تكةةالٌف الا بالتضةةخم مةةن ضةةرورة اسةةتبعاد

 الرسملة على الاصل.

إلى أن محددات المعالجة المحاسبٌة لتكلفة الاقتراض ٌمكن تلخٌصةها فةً  خلص الباحثوٌ

 الجدول التالً : 

 (1-2جدول رقم )

 قتراضمحددات المحاسبة عن تكلفة الا

                                                           

 :إنً  انخاص بانخضخى يًكٍ انشخىع 89نًضيذ يٍ انخفظيم بشاٌ انًعياس انذوني سقى  *

دليل وكتاب التنفيذ العملي للمعاييز الدولية لإعداد التقاريز ، 8000 ؛هىنج، خشاهاو خً ؛عباط عهً ،ييشصا

 انعشبي نهًساسبيٍ انقاَىَييٍ )الاسدٌ(. انًكخبت انىطُيت، انُسخت انثانثت، خًعيت انًدًع المالية،
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وٌتم  قتراضطبٌعة عقد الاإلى  محددات ترجع

 قتراضها ضمن تكلفة الاالاعتراف ب

المحٌط  قتصادطبٌعة الاإلى  محددات ترجع

بالمنشاة ولا ٌنبغً الاعتراف بها ضمن تكلفة 

 قتراضالا

 الفائدة.أسعار  -0

 الصرف.أسعار  -8

 ضمانات القروض. -2

 هٌكل الملكٌة للشركات. -2

 الهٌكل التموٌلً. -5

 القوانٌن الضرٌبٌة. -0

 ظهور المإسسات المالٌة. -8

 لمال.اضطرابات اسواق راس ا -2

 ٌة.ئتمانوكالات الترجٌح الإ -2

 التضخم. -5

 

 8007مةةارس فةةً  (82رقةةم )الةةدولً  تبنةةاه المعٌةةارالةةذى  خٌةةرمةةن التعرٌةةف الأ نطلاقةةا  او

مإهةةل ٌجةةب أصةةل نتةةاج إأو  بنةةاءأو  تلاكامالةةذى ٌقضةةً باعتبةةار جمٌةةع التكةةالٌف التةةً تتعلةةق بةةو

ف، ٌرى وٌجب تحمٌلها كمصر ىخرالأ قتراضالاكافة تكالٌف وصل رسملتها كجزء من تكلفة الأ

ة فا  وة مصرؤف المحٌطة بالمنشوالباحث اعتبار محددات التكلفة التى تتعلق بالظر ل علةى قائمةة ٌحم 

حسابها بشكل دقٌق لضمان دقة النتائج و قتراضالاٌجب استبعادها من ضمن تكلفة ومن ثَمّ  ،الدخل

 ائم المالٌة.والمقدمة بالق

الناتجةة عةن الظةروف المحٌطةة  قتراضتكالٌف الاأثر لحد من اإلى  ٌهدف الباحث ومن ثَمّ 

 قتةراضرسملة تكلفةة الاإلى  ٌسعى قتراضبالمنشاة من خلال مدخل مقترح للمحاسبة عن تكلفة الا

ٌ  إنه مصروف أن ٌتم معالجة الفرق على أى لبعد تعدٌلها بمعامل القٌمة الحالٌة ع ل علةى م  حَ ٌرادي 

 التالً. قائمة الدخل، وذلك فى القسم

  :سلوب صافً القٌمة الحالٌةأمدخل مقترح للمحاسبة عن تكلفة الاقتراض باستخدام  -3

القٌمةة الحالٌةة عنةد المحاسةبة عةن صةافً  أسلوب اماستخدإلى  القسمهذا فً  ٌسعى الباحث

، ةؤالخاصة بالظروف المحٌطة بالمنش قتراضرسملة تكلفة الاأثر الحد من  بغرض قتراضالاتكلفة 

 : تٌنالتالٌ النقتطٌنمن خلال  تحقٌق هذا الهدفلباحث ٌمكن لو

 : قتراضالاالقٌمة الحالٌة للمحاسبة عن تكلفة صافً  أسلوب اماستخد فلسفة:  3/1
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 قتراضالاالقٌمة الحالٌة كفلسفة جدٌدة للمحاسبة عن تكلفة صافً  اماستخدأن  ٌرى الباحث

كذلك تحسةن مةن فهةم و ،ائم المالٌةودة القوتحسٌن جإلى  تإدىو تساقع من الإوتحقٌق نفً هم اتس

ٌمكةةن للباحةةث و تسةةاعد متخةةذ القةةرار علةةى تحسةةٌن قراراتةةه،و ،ائم المالٌةةةوللقةةالخةةارجً  المسةةتخدم

فٌمةا  قتةراضالاالقٌمة الحالٌة للمحاسةبة عةن تكلفةة صافً  أسلوب ساسٌة لتطبٌقافع الأوعرض الد

 ٌلى :

 المضافة :ٌة قتصادالا تحدٌد القٌمةً فهم االقٌمة الحالٌة ٌسصافً  : تطبٌق 3/1/1

دوات التحلٌةل الجةوهرى للقةرارات أواحةدة مةن ت عةد القٌمةة الحالٌةة صةافً  قاعةدةحٌةث أن 

ٌة المضةافة العائةد لصةافى القٌمةة الحالٌةة، قتصةادستثمارٌة فً تموٌل الشركات، وتمثل القٌمة الاالإ

حٌةةةث أن ٌة المضةةةافة للشةةةركة دقتصةةةاٌزٌةةةد القٌمةةةة الالكةةةً  معةةةروف جٌةةةدا   أسةةةلوب نةةةهأولاشةةةك 

 لا فةةان تبنةةى المشةةروعات ذاتإالقٌمةةة الحالٌةةة الموجبةةة ٌنبغةةى قبولهةةا وصةةافً  المشةةروعات ذات

 .(Simona, et al, 2010 , P. 604) القٌمة الحالٌة السالبة تقلل من قٌمة المإشرصافً 

السةماح  هةوضةافة المٌة قتصةادالا القٌمةةو القٌمةة الحالٌةةصةافً  ساسً بٌنالرابط الأٌ عد و

ٌمكن صٌاغة قٌمةة و القٌمة الحالٌةصافً  المضافة من خلالٌة قتصادالا لربط قٌمة الشركة بالقٌمة

القٌمةة و ،لوصةالأفةً  س المةال المسةتثمرأر : فةً نات متمثلةوع ثلاثة مكوالشركة من خلال مجم

ٌة قتصةةادالا قعةةه للقٌمةةةوالقٌمةةة الحالٌةةة المتو ،لوصةةالمضةةافة لتلةةك الأٌة قتصةةادالا الحالٌةةة للقٌمةةة

 .Burksaitiene, 2009 , P) سةتثمارات المسةتقبلٌةضافتها للإإٌة( التى ٌمكن قتصادالارباح )الأ

712). 

القٌمدة و حسبانه التدفقات النقدٌة للشركةفً  خذأالقٌمة الحالٌة ٌصافً  : تطبٌق 3/1/2

 د :والزمنٌة للنق

لمضةةةافة التةةةى ٌمكةةةن عملهةةةا مةةةن خةةةلال اٌة قتصةةةادالا ن القٌمةةةة الحالٌةةةة للقٌمةةةةذلةةةك لأو

ام ٌمكنهةا اسةتخدأٌضةا الشةركة و ،س المةالأتكلفةة رام مة باسةتخدوالمستقبل مخصفً  ستثماراتالإ

ام مة باسةتخدوقعةه المخصةوم التقلٌدٌة ذات التدفقات النقدٌة الحةرة المتونماذج التدفق النقدى المخص

 .(Burksaitiene, 2009 , P. 712) س المال )كمعدل خصم(أتكلفة ر

معدل العائد و الشركة وحسبانه معدلات نمفً  خذأالقٌمة الحالٌة ٌصافً  : تطبٌق 3/1/3

 س المال :أتكلفة رأو  س المالأعلى ر
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لٌهمةا إساسٌٌن نحتةاج أمة تعتمد على افتراضٌن وتقٌٌمات التدفقات النقدٌة المخصحٌث أن 

ٌتعلةق بخصةائص  الثدانىو شةركة محةل التقٌةٌم،لل وٌتعلق بثبات النم لوالأ، وللحفاظ على ثبات النم

 تحقةق الآتةً لكى ٌمكن خلةق القٌمةةو س المال،أتكلفة رو س المالأٌتعلق بالعائد على رأو  الشركة

(Burksaitiene, 2009 , P. 710) : 

ٌمكةن عمةل ذلةك مةن خةلال الحفةاظ علةى وصةل لةدة مةن الأوزٌادة التدفقات النقدٌة المت -

 تخفةةٌض العةةبء الضةةرٌبًو تحسةةٌن الكفةةاءة التشةةغٌلٌةو فهسةةتثمارات الضةةعٌلة الإوسةةٌ

ل غٌةر امةس المةال العأتخفةٌض روصةول س المةال علةى الأأتكلفةة رصافً  تخفٌضو

 النقدي.

ٌمكةن عمةل ذلةك مةن خةلال زٌةادة معةدل و ربةاحالأفةً  قعةهوالمت وزٌادة معةدلات النمة -

 ة قةرارات التسةعٌرثلٌةمأ والسةعى نحةو س المةالأزٌادة العائد علةى رو ستثمارعادة الإإ

 ل.وصل على الأواستراتٌجٌة الحصو

 : المرسملة قتراضالاالمدخل المقترح للمحاسبة عن تكلفة :  3/2

سالٌب حد الأؤالقٌمة الحالٌة كصافً  عتماد علىالإفً  تتمثل فلسفة هذا المدخل المقترح

ستفادة منها لكلا من الإو ائم المالٌةوفصاح عنها بالقالإو قتراضالادارٌة للمحاسبة عن تكلفة الإ

ل هذا وكذلك ٌحاو ائم المالٌة،وللقالخارجً  المستخدمو دارٌةمات الإوالمستخدم الداخلى للمعل

ف الخارجٌة المحٌطة بالمنشاة والتى تتعلق بالظر قتراضالارسملة تكلفة أثر لحد من المدخل ا

المقترح للمحاسبة عن عرض المدخل ٌمكن للباحث و (قتراضالان لتكلفة و)الشق الثانى المك

 للمدخل المقترح. النموذج الرٌاضًوالتى ٌتم العمل بها  لٌةالآمن خلال تحدٌد  قتراضتكلفة الا

 

 لٌة عمل المدخل المقترح :آتصمٌم و 

 مرحلتٌنمن خلال  قتراضٌقوم الباحث بتصمٌم المدخل المقترح للمحاسبة عن تكلفة الا

 فً : ساسٌتٌن تتمثلأ

 : لٌة التى اعتمدت بنفس الآ قتراضوتتمثل فً رسملة تكلفة الا المرحلة الأولى

بالفائدة التى ٌتم رسملتها وفقا  وانتهاء  FASB ( من تقرٌر ال68علٌها القائمة رقم )
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( 82( واعتمدها المعٌار الدولً رقم )68قرتها القائمة رقم )أرشادات التى للإ

الثمانٌة اللازمة  الخطوات وٌوضح الجدول التالً، قتراضالخاص بتكلفة الا

للقائمة رقم  مبل  الفائدة الذى ٌتم رسملته كجزء من استثمارات المنشؤة وفقا   لحساب

 : FASB (FASB, No. 62) ( من تقرٌر ال 68)

 

 

 

 (1-3جدول رقم )

 FASB( من تقرٌر 62وفقا للقائمة رقم ) قتراضرسملة تكلفة الا

 بٌان
 السنة

X1 X2 X3 X4 X5 

 (معطىقابلة للرسملة )الصول سط الأومت -0

 :)معطى(ها مالتى تم استلاموال الأ سطومت -8

 ضوقر

 منح

 ستثمارات المإقتة :سط الإومت -2

 (0-8ض )وقر

 منح

 %( :08×2الفائدة المكتسبة ) -2

 ضوقر –أ 

 منح -ب 

الفائةةدة و المةةنحو ضوالقابلةةة للرسةةملة عةةن القةةرصةةول سةةط الأومتفةةً  الزٌةةادة -5

 المكتسبة من المنح. 

 ]ب( تراكمى  2( + )8) [ -( 0= )                

  ]% 6( × 5) [     خرىالأض والمتعلقة بالقرو الفائدة التى ٌتم رسملتها -6

 % [6( × 8] ) ضوفائدة القر -7
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 - - - - - ( [2) –( 7] )الفائدة التى ٌتم رسملتها  -8

 (FASB, No.62, 1980)المصدر : 

 صافً  امباستخد قتراضللمحاسبة عن تكلفة الا لمدخل المقترحل : المرحلة الثانٌة

أثر بمعامل القٌمة الحالٌة للحد من  ةالسابق القائمة، وذلك بتعدٌل القٌمة الحالٌة

 .لق بالظروف المحٌطة بالمنشاةالتى تتع قتراضرسملة تكلفة الا

 

من  المرسملة قتراضوٌمكن للباحث التعبٌر عن المدخل المقترح للمحاسبة عن تكلفة الا

                                         : خلال الشكل التالً

 

 

 

 

 

 

          )+(                            (× )            )×( )=(                  )=( 

 

 

 

 

 

 

)=( 

يسذداث يخى الاعخشاف بها 

 ضًٍ حكهفت الاقخشاع :

 أسعاس انفائذة. -0

 أسعاس انظشف. -8

 ضًاَاث انقشوع. -2

 هيكم انًهكيت نهششكاث. -2

 انهيكم انخًىيهي. -5

 

 

 

حطبيق انًشزهت 

الاونً يٍ 

انًذخم انًقخشذ 

نهًساسبت عٍ 

قخشاعحكهفت الا  

)انخطىاث 

انثًاَيت نشسًهت 

حكهفت 

(قخشاعالا  

FASB 

 

 

 

 

 

حعذيم 

انُىاحح 

باسخخذاو 

يعايم 

يًت انق

 انسانيت.

 

 

 

 

 

حكهفت 

 قخشاعالا

انىاخب 

 سسًهخها
يسذداث لا يُبغي الاعخشاف 

 بها ضًٍ حكهفت الاقخشاع :

 انقىاَيٍ انضشيبيت. -0

ظهوووووووىس انً سسووووووواث  -8

 .انًانيت

اضوووووووطشاباث سوووووووى   -2

 .ساط انًال

وكووووووووالاث انخووووووووشخير  -2

 الإئخًاَيت

 انخضخى. -5

إجمالي الأثزعلى تكلفة 

 الاقتتزا .
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                                   (-) 

 

 

 

 (1-3شكل رقم )

 .قتراضالمدخل المقترح للمحاسبة عن تكلفة الا

 المصدر : من اعداد الباحث.

تكلفة الاقتراض التى تتعلق بالظروف المحٌطة الحد من أثر وٌرجع السبب الرئٌس وراء 

المإهل صل إلى أن هذه التكلفة لا توجد علاقة بٌنها وبٌن الأة من وجهة نظر الباحث ؤبالمنش

ٌ عد السبب الرئٌس لتكبدها هوإللرسملة و وضاع الاقتصادٌة التى تمر بها المنشؤة والتى الأ نما 

الخاص  (89)لٌه المعٌار الدولً رقم إخلقت الحاجة إلى الاقتراض، والدلٌل على ذلك ما أشار 

رتفاع معدلات التضخم لا ٌجب رسملتها، وكذلك ما إالناتجة عن  بالتضخم أن تكلفة الاقتراض

من أن نفس القرض بنفس الشروط والمدة  Johnson & Kriz (2005 , P. 103) لٌهإأشار 

ة مقترضة لأخرى نتٌجة اختلاف الترجٌحات الإئتمانٌة ؤالزمنٌة ٌختلف فٌه سعر الفائدة من منش

 الخاصة بكلا منهما

 ٌاضً للمدخل المقترح :اشتقاق النموذج الر 

إلةى  هداف التى ٌسةعىللافتراضات التى ٌقوم علٌها المدخل والأفى ضوء العرض السابق 

( ٌمكةةن 0-2( والشةةكل رقةةم )0-2الجةةدول رقةةم )فةةً  تحقٌقهةةا والتصةةمٌم السةةابق للمةةدخل المقتةةرح

 العرض التالً :فً  للباحث اشتقاق النموذج الرٌاضً للمدخل المقترح

  ستثمارات المإقتة :متوسط الاحساب 

ويدب حسًيهه عهً قائًت انذخم  قخشاعانفش  بيُهًا يًثم يظشوفا ايشاديا لا علاقت نه بخكهفت الا

 كًظشوف
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المإهلة القابلة للرسملة الموجودة لدى المنشاة فعلا صول متوسط الأوذلك من خلال طرح 

موال لٌها الأإالتى تم استلامها من القروض مضافا موال من متوسط الأ قبل الحصول على القرض

 المستلمة من المنح، وٌمكن التعبٌر عنها من خلال المعادلة التالٌة :

ATI = (RFL - AAEC) + RG  ………………………   (1) 

 : حساب اٌراد الفائدة من استثمار القرض 

معةدل فةً  وذلك من خلال ضرب متوسط الاستثمارات المإقتة الناتج مةن الخطةوة السةابقة

 استثمار القروض والمنح، وٌمكن التعبٌر عن ذلك من خلال المعادلة التالٌة :

IILG = ATI × VR   ………………………………......   (2) 

 القابلة للرسملة :صول متوسط الأفً  حساب الزٌادة 

المإهلة القابلة للرسملة الموجودة لدى المنشاة صول وهً عبارة عن الفرق بٌن متوسط الأ

التةةى تةةم اسةةتلامها مةةن القةةروض( مةةوال )متوسةةط الأ وكددلا مددن ،فعةةلا قبةةل الحصةةول علةةى القةةرض

اٌراد تراكمً  –( 0 -× توسط الاستثمارات المإقتة أي أنها = )مو)اجمالى اٌراد استثمار المنح(، 

 استثمار المنح، وٌمكن التعبٌر عن ذلك من خلال المعادلة التالٌة :

IAAEC = (ATI × -1) – Ʃ IIG ………………………….   (3) 

 المإهلةة القابلةة صةول الأ الزٌةادة فةً التى ٌنبغً رسملتها عةن قتراضحساب تكلفة الا

 للرسملة :

فةً  تةم حسةابهالةذى  القابلةة للرسةملةصةول متوسةط الأفةً  ب الزٌةادةوذلك من خلال ضةر

الخطوة السابقة فً معدل الفائدة المفروض على القرض من الجهة المانحة للقرض، وٌمكن التعبٌر 

 عن ذلك من خلال المعادلة التالٌة :

CBC1 = IAAEC × IR  ……………………………….   (4) 

 تم استلامه :الذى  ا عن اجمالً القرضالتً ٌنبغً رسملته قتراضحساب تكلفة الا 

معدل الفائدة المفروض فً  وذلك من خلال رسملة المبال  الناتجة من ضرب مبل  القرض

 على القرض من الجهة المانحة للقرض، وٌمكن التعبٌر عن ذلك من خلال المعادلة التالٌة :
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CBC2 = LA × IR  …………………………………..      (5) 

 التً ٌنبغً رسملتها عن القروض : قتراضحساب اجمالً تكلفة الا 

صةول متوسةط الأفةً  وذلك من خلال اضافة اجمالً تكلفة القروض المرسملة عن الزٌةادة

على اجمالً تكلفة القروض المرسملة عن اجمالً مبل  القرض للعةام الواحةد، وٌمكةن التعبٌةر عةن 

 ذلك من خلال المعادلة التالٌة :

TCBC = CBC1 + CBC2 ………………………………   (6) 

 المرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌة : قتراضتكلفة الا اجمالً حساب 

فةً  التةً ٌنبغةً رسةملتها عةن القةروض قتةراضوذلك من خلال ضةرب اجمةالً تكلفةة الا

 معامل القٌمة الحالٌة، وٌمكن التعبٌر عن ذلك من خلال المعادلة التالٌة :

Adjusted TCBC = TCBC × PVC  ……………………..  (7) 

 الواجب تحمٌلها على قائمة الدخل : قتراضحساب تكلفة الا 

 قتةراضالمرسةملة والمعدلةة مةن اجمةالً تكلفةة الا قتةراضوذلك من خةلال طةرح تكلفةة الا

 التى ٌنبغً رسملتها عن القروض المستلمة، وٌمكن التعبٌر عن ذلك من خلال المعادلة التالٌة :

FE = Adjusted TCBC – TCBC ……………………..     (8) 

 :حٌث أن 

ATI .متوسط الاستثمارات المإقتة = 

RFL التى تم استلامها من مبال  القروض المطلوبةموال = متوسط الأ 

AAEC المإهلةةة القابلةةة للرسةةملة الموجةةودة لةةدى المنشةةاة فعةةلا قبةةل صةةول = متوسةةط الأ

 الحصول على القرض

RG  التى تم استلامها من مبال  المنح.موال = متوسط الأ 

IILG = الاٌراد الناتج من استثمار القروض والمنح 

VR  =.معدل استثمار القروض والمنح 



   26 

 

IAAEC المإهلةة القابلةة للرسةملة الموجةودة لةدى المنشةاة صول متوسط الأفً  = الزٌادة

 فعلا.

Ʃ IIG .تراكمً اٌراد استثمار المنح = 

CBC1 المإهلةة القابلةة صةول التى ٌنبغً رسملتها عن الزٌةادة فةً الأ قتراض= تكلفة الا

 للرسملة.

CBC2 تم استلامه.الذى  التً ٌنبغً رسملتها عن اجمالً القرض قتراض= تكلفة الا 

IR  .معدل الفائدة المفروض على القرض من الجهة المانحة للقرض = 

LA .مبل  القرض = 

TCBC التً ٌنبغً رسملتها عن القروض. قتراض= اجمالً تكلفة الا 

Modified TCBC المرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌة. قتراض= اجمالً تكلفة الا 

PVC .معامل القٌمة الحالٌة = 

FE .المصروفات التموٌلٌة الواجب تحمٌلها على قائمة الدخل = 

اسةتخدام صةافى القٌمةة الحالٌةة للمحاسةبة عةن  فلسةفة القسةمهةذا فةً  ن تناول الباحثأوبعد 

فةً  سٌتناول الباحث قتراضدخل المقترح للمحاسبة عن تكلفة الاملامح المأهم  و ،قتراضتكلفة الا

استخدام تكلفة الاقتراض المرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌة على قرارات المستخدم أثر القادم  القسم

 .الخارجً للقوائم المالٌة

أثر استخدام تكلفة الاقتراض المرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌة على قرارات  -4

 الخارجً للقوائم المالٌة : المستخدم

 نوالةةدائنو صةةحاب السةةنداتأو نوردوالمةةفةةً  ائم المالٌةةةوللقةةالخةةارجً  ٌتمثةةل المسةةتخدم

 كةةالات التةةرجٌحوو اق المالٌةةةوسةةعةةن الأ ذلةةك فضةةلا  و ن،والمةةدٌرو نوالمسةةتثمرو نوالمقرضةةو

التى لا  الأطراف غٌر ذلك منو لةومٌة بالدوالحكو الجهات الرقابٌةو الجهات الضرٌبٌةو ٌةئتمانالإ

إلةةى  هةةذا الجةةزء مةةن الدراسةةةفةةً  الباحةةث ٌهةةدفومةةن ثَةةمّ  ،امهةةذا المقةةفةةً  ٌمكةةن للباحةةث حصةةرها

الخصائص النوعٌة للمعلومات المحاسبٌة فً القوائم  بدراسة انعكاس المدخل المقترح علىالإهتمام 
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 ،للقةةوائم المالٌةةةقةةرارات المسةةتخدم الخةةارجً  ثةةم دراسةةة انعكةةاس المةةدخل المقتةةرح علةةى المالٌةةة،

 : تٌنالتالٌ النقطتٌنل الباحث عرض ذلك من خلال وٌحاو

والخصائص  قتراضللمحاسبة عن تكلفة الا المدخل المقترح تحلٌل العلاقة بٌن:  4/1

 القوائم المالٌة : النوعٌة للمعلومات المحاسبٌة فً

جةة المحاسةبٌة لتكلفةة ٌرى الباحث أن الثبات فةً اتبةاع السٌاسةة المحاسةبٌة المتعلقةة بالمعال

زٌةادة منفعةة القةوائم المالٌةة وتحسةٌن مصةداقٌتها، ولعةل هةذا مةا اسةتطاع أن إلةى  ٌةإدى قتراضالا

المإهلةةة صةةول ٌرادٌةةة لكةةل الألغةةاء المعالجةةة الإإب 8007خٌةةر للمعٌةةار فةةً عةةام ٌحققةةه التعةةدٌل الأ

ل للمةدخ القةوائم المالٌةةفةً  لٌة الحكم على جودة المعلومات المقدمةآن أ، كما ٌرى الباحث للرسملة

 مدى توافر الخصائص النوعٌة للمعلومات المحاسبٌة.فً  المقترح تتمثل

إلى  نه إذا كان توافر الخصائص النوعٌة فً المعلومات المحاسبٌة ٌإدىأٌرى الباحث كما 

محاسةبٌة رقةام والمعلومةات العتمةاد علةى الأزٌادة مصداقٌة القوائم المالٌة، ٌمكن فً هذه الحالةة الا

 تتوافر الثقة فً القوائم المالٌة.ومن ثَمّ  ،الواردة بالقوائم المالٌة فً اتخاذ القرارات المختلفة

تكلفددة الاقتددراض تطبٌددق أثددر مددا هددو  وهنددا ٌمكددن للباحددث أن ٌطددرح التسدداؤل التددالً :

وائم القدفدً  علدى الخصدائص النوعٌدة للمعلومدات المحاسدبٌةالمرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌدة 

 المالٌة؟

وٌمكةةةن للباحةةةث الاجابةةةة علةةةى التسةةةاإل التةةةالً مةةةن خةةةلال عةةةرض الخصةةةائص النوعٌةةةة 

علٌهةا فٌمةا  تكلفةة الاقتةراض المرسةملة والمعدلةة بالقٌمةة الحالٌةةأثر للمعلومات المحاسبٌة ودراسة 

 ٌلً :

 قةةرارات فةةً  خاصةةٌة الملاءمةةة : تعنةةً قةةدرة المعلومةةات علةةى احةةداث فةةروق فعلٌةةة

، ص 8002 طار المفاهٌمً، الفصل الثالث،ن الخارجٌٌن للقوائم المالٌة )الإالمستخدمٌ

 .(89أ

قةةد سةةاعد علةةى  تكلفةةة الاقتةةراض المرسةةملة والمعدلةةة بالقٌمةةة الحالٌةةةٌةرى الباحةةث أن و

خةةذ ؤتحسةةٌن القةةدرة التنبإٌةةة مةةن خةةلال اسةةتخدام أسةةلوب صةةافً القٌمةةة الحالٌةةة والةةذى ٌ

ثٌر علةى ؤفةً التةأٌضةا هم اس المةال، كمةا سةأة وتكلفةة ربدوره التدفقات النقدٌة المختلفة

خذه فً الحسبان القٌمةة الزمنٌةة للنقةود، وبةذلك أتوقٌت المعلومات المحاسبٌة من خلال 
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فةةً رفةةع خاصةةٌة هم اقةةد سةةتكلفةةة الاقتةةراض المرسةةملة والمعدلةةة بالقٌمةةة الحالٌةٌكةةون ال

 الملاءمة.

 لومةات الةواردة بةالقوائم المالٌةة علةى خاصٌة التمثٌل الصادق : وٌعنةى مةدى قةدرة المع

ٌة بصدق وحتى ٌكون التمثٌل صادقا ٌنبغى توافر ثلاثةة قتصادالتعبٌر عن الاحداث الا

( 20، ص أ8002 طار المفاهٌمً، الفصل الثالةث، خصائص ضرورٌة تتمثل فً )الإ

: 

م الوصف الكامل : وٌشةمل جمٌةع المعلومةات اللازمةة للمسةتخدم لفهةم الظةاهرة التةى ٌةت

وصةةفها بمةةا فةةً ذلةةك جمٌةةع الاٌضةةاحات اللازمةةة مثةةال ذلةةك الوصةةف الرقمةةً لطبٌعةةة 

المجموعةه مثةل فةً  صةولالمجموعه كحةد ادنةى ووصةف رقمةً لجمٌةع الأفً  صلالأ

 )التكلفة الاصلٌة او التكلفة المعدلة او القٌمة العادلة(.

الخبةرات ى إل ٌخلو من التقدٌر الشخصً المستدالذى  الوصف الحٌادي : وهو الوصف

السابقة حٌث ٌمكن الاعتماد علةى المعلومةات المحاسةبٌة عنةد اتخةاذ القةرارات مةن قبةل 

مستخدمٌها اذا كانت مبنٌة على حقائق صادقة وكانت المعلومةات غٌةر متحٌةزة لصةالح 

مجموعه من المستفٌدٌن وتعبر بامانة عما تهدف التعبٌةر عنةه والمعلومةات الحٌادٌةة لا 

رض او دون تةةةاثٌر علةةةى السةةةلوك بةةةل علةةةى العكةةةس تكةةةون تعنةةةى معلومةةةات دون غةةة

 المعلومات المالٌة الملائمة قادرة على التاثٌر علةى سةلوك مسةتخدمٌها واحةداث تحسةٌن

 قراراتهم.فً 

وصةةف فةةً  الخلةةو مةةن الاخطةةاء : وٌعنةةى انةةه لا ٌوجةةد اخطةةاء او تحرٌفةةات جوهرٌةةة

 الظاهرة.

للمحاسةةبة عةةن  دلةةة بالقٌمةةة الحالٌةةةتكلفةةة الاقتةةراض المرسةةملة والمعأن وٌةةرى الباحةةث 

ثٌر علةى مكوناتهةا المختلفةة مةن خةلال زٌةادة خاصةٌة ؤفةً التةهم ساقد  قتراضتكلفة الا

تكلفةة الاقتةراض المرسةملة العرض العادل والقابلٌةة للتحقٌةق، حٌةث ٌةرى الباحةث أن ال

المقتةرح(  قد استطاع أن ٌزٌد من التوافق بٌن المقٌةاس )المةدخلوالمعدلة بالقٌمة الحالٌة

الذى  ( عن طرٌق استخدام أسلوب صافً القٌمة الحالٌةقتراضوبٌن الظاهرة )تكلفة الا

 خذ فً حسبانه العوامل المستقبلٌة المختلفة.ؤٌ
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  خاصةةٌة القابلٌةةة للمقارنةةة : وهةةً الخاصةةٌة التةةى تسةةاعد علةةى تةةوفٌر المعلومةةات التةةى

مجمةوعتٌن مةن الظةواهر  تساعد المستخدمٌن على تحدٌد اوجه الشةبه والاخةتلاف بةٌن

 (.28، ص أ8002 طار المفاهٌمً، الفصل الثالث، ٌة  )الإقتصادالا

بالنسةةبة لخاصةةٌة القابلٌةةة للمقارنةةة والاتسةةاق فٌحةةدث التشةةوٌه لهةةاتٌن الخاصةةٌتٌن فةةً  و

لغةاء خٌةار إعلى ذلةك ٌةرى الباحةث أن  حالة تقلب السٌاسات المحاسبٌة المختلفة، وبناء  

المإهلةة للرسةملة قةد ضةٌق الفجةوة علةى صةول للأ قتةراضلتكلفة الا ٌرادٌةالمعالجة الإ

، قتةراضالشركات المختلفة فةً التقلةب مةا بةٌن السٌاسةات المحاسةبٌة لمعالجةة تكلفةة الا

قةد اسةتطاع  تكلفة الاقتراض المرسملة والمعدلةة بالقٌمةة الحالٌةةوبذلك ٌرى الباحث أن 

 أن ٌزٌد من منفعة هاتٌن الخاصٌتٌن أٌضا.

 اجمةاع، إلةى  مكان مراقبٌن مطلعٌن ومستقلٌن التوصلإٌة القابلٌة للتحقق : وهى خاص

طار المفاهٌمً، نفس النتائج باستخدام نفس المقٌاس )الإإلى  وتعنى توصل مجموعتٌن

 (.28، ص أ8002 الفصل الثالث، 

فةً خاصةٌة  تكلفة الاقتةراض المرسةملة والمعدلةة بالقٌمةة الحالٌةةثٌر ؤٌرى الباحث أن ت

داة القٌةاس أمكانٌة تكرار النتائج المختلفةة عةن طرٌةق تثبٌةت إالقابلٌة للتحقٌق ٌكمن فً 

 قتةراضٌرادٌةة لتكلفةة الالغةاء خٌةار المعالجةة الإإمةن خةلال  قتةراضالمتعلقة بتكلفةة الا

المإهلةةةة للرسةةةملة وثبةةةات تطبٌةةةق أسةةةلوب صةةةافً القٌمةةةة الحالٌةةةة للمعالجةةةة صةةةول للأ

 ضقتراسمالٌة لتكلفة الاأالر

 تكلفةة الاقتةراض المرسةملة والمعدلةة بالقٌمةة الحالٌةةوٌخلص الباحث من العرض السةابق ل

زٌةةادة ومةةن ثَةةمّ  ٌجابٌةةة عدٌةةدة علةةى الخصةةائص النوعٌةةة للمعلومةةات المحاسةةبٌةإثةةار آوجةةود إلةةى 

فً أٌضا هم ادوات القٌاس والشئ محل القٌاس، كما ٌسأمن  مصداقٌة القوائم المالٌة، والثقة فً كلا  

ن إتحسٌن قرارات المستخدم الخارجً من خلال التعبٌةر عةن الواقةع بشةكل أكثةر مصةداقٌة حتةى و

قةراض وغٌةر ذلةك مةن القةرارات وراق المالٌةة والإسةتثمار فةً الأعلةى قةرارات الإ ذلةك سةلبٌا  أثر 

 ً.المختلفة لدى المستخدم الخارج
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ض المرسةةملة والمعدلةةة تكلفةةة الاقتةةراتطبٌةةق أثةةر هةةذا الجةةزء  فةةً  ن تنةةاول الباحةةثأبعةةد و

تطبٌةق أثةر دراسةة  سٌتناول الباحث على الخصائص النوعٌة للمعلومات المحاسبٌة، بالقٌمة الحالٌة

 على قرارات المستخدم الخارجً للقوائم المالٌة. تكلفة الاقتراض المرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌة

على قرارات  مة الحالٌةتكلفة الاقتراض المرسملة والمعدلة بالقٌتطبٌق أثر :  4/2

 :المستخدم الخارجً للقوائم المالٌة

الخةارجً  التةى ٌهةتم بهةا المسةتخدمو ائم المالٌةةوالقرارات المرتبطة بالقأهم  ٌمكن تلخٌص

                   : ًالالشكل التفً  ائم المالٌةوللق

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (1-4شكل رقم )

 لمرتبطة بالقوائم المالٌة.قرارات المستخدم الخارجً اأهم  

 (Žager, 2012 , P. 375)المصدر 
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خلةةةق القٌمةةةة و ة المةةةلاكوتعظةةةٌم ثةةةر هةةةو يدارإقةةةرار  ين الهةةةدف النهةةةائً لألأ نظةةةرا  و

قعةات وتو سةسأسٌاسة استثمارٌة مبنٌةة علةى إلى  هذا الهدف بحاجةإلى  لوصون الإللمساهمٌن، ف

 قوتقلبةات السةو سةهمالأؤسعار تنبإ دقٌق بإلى  بحاجةة ون عملٌة خلق الثرإف الىبالتو علمٌة دقٌقة،

 ًالبالتو ائد المستثمرٌن،وانعكاس ذلك على محفظة عو دا  وصعو طا  وهبسعار جٌه مإشر الأوتفً 

عطةاء إو تعظٌمهةاو ة للمسةاهمٌنومقةاٌٌس دقٌقةة تضةمن تحقٌةق خلةق الثةرإلةى  ن المحلةل بحاجةةإف

 سةتثمارٌةسةتراتٌجٌات الإلمقاٌٌس التةى تعةالج هةذه الإلقد تعددت او قٌة،والسسعار مإشر تنبإى للأ

 ما تعكسةه مةن قٌمةةو ماتٌة المحاسبٌةوٌن المعلاماق المالٌة فاستخدم بعض المحللٌن المضوسالأفً 

 ,Schulze, et al) خلةةق قٌمةةة للمةةلاكو سةةهمالأؤسةةعار ٌعطةةى دلالات للتنبةةإ بو ىوالمحتةةفةةً 

2012,P.17). 

 غراضةةةهاأائم المالٌةةةة تتعةةةدد ورجٌةةةة المسةةةتخدمة للقةةةالخا الأطةةةرافأن  ٌةةةرى الباحةةةثو

ع ولتنةة فقةةا  و ائم المالٌةةةوضةةة بةةالقومةةات المعروع المعلوتتنةةومةةن ثَةةمّ  اتها بشةةكل كبٌةةر،اماسةةتخدو

ائم المالٌةةةة مةةةن التعةةةرف علةةةى وللقةةةالخةةةارجً  حتةةةى ٌةةةتمكن المسةةةتخدمو المسةةةتخدمٌن المختلفةةةٌن،

 ائم المالٌة.وللق لمالًاالتحلٌل ام م باستخدوله ٌقاللازمة  ماتوالمعل

 ٌةبوالتب ٌبهةاوبعةد تب المالٌةة ائموالقة دراسةة" عبارة عن  هو المالٌة ائموللق المالً التحلٌلو

المعةاٌٌر و تجاهةاتالإو سةطاتوالمتو النسةبوالإحصةائٌة و الرٌاضةٌة الأسةالٌبام استخدو الملائم،

داء الأ علةى الحكم كانٌةمإإلى  افةبالإض معٌن، تارٌخ فً للمإسسة المالٌة القٌمة على التعرف بقصد

 .(85، ص 8008، مطاوع) "المستقبل فً ستمرارالإ على القدرةو الربحٌةو

تكلفةةة الاقتةةراض المرسةةملة ام اسةةتخدأثةةر  لةةة دراسةةةوبنةةاء علةةى ذلةةك ٌةةرى الباحةةث محاو

 عةةةهوائم المالٌةةةة كةةةلا حسةةةب نوللقةةةالخةةةارجً  المسةةةتخدم قةةةرارات علةةةى والمعدلةةةة بالقٌمةةةة الحالٌةةةة

نها أ أيالنسب المالٌة، و المالًات التحلٌل ودأام التعرف علٌها باستخدفً  مات التى ٌرغبولمعلاو

ائم وللقالخارجً  المستخدم قرار دراسة انعكاساته علىو كثر ملائمة لتقٌٌم المدخل المقترحداة الأالأ

 المالٌة.

 لهةم الةذٌن ةالمإسسة خةارج مةن الأطةراف كافةة هةوائم المالٌةة وللقةالخةارجً  المسةتخدمو

علاقتها بها،  درجة حسب بالمإسسة الخاص المالًالتحلٌل  نتائج مع لامتتع بالتالًو معها، مصالح

أن  إلا مباشةر، بشةكلأو  بدقةة، تحدٌةدها ٌصةعب بالمإسسةة علاقةة لهم أخرىأطراف إلى  بالإضافة
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 بشةكل عملهةم علةى ثرتإ قرارات علٌها بناء   نوٌتخذو المالً بنتائج التحلٌل اتاماهتمو مصالح لهم

 : (82، ص 8008، مطاوعٌلً ) ماإلى  تصنٌفهم ٌمكنو مباشر،

 :المرتقبون و نوالحالٌ نو: المستثمر 4/2/1

 فةً لومعقة ربح على لوالحصو الهومأ ةمسلا على للتعرف المالً بالتحلٌل المستثمر ٌهتم

قةدرتها علةى و للمإسسةة لًالما المركز ةمسلا لوح المستثمرٌن اتاماهتم تتركز ٌل لذاوالطجل الأ

 المإسسةة تحققهةا التةً بالأربةاحالإهتمةام  ٌةتمأن  الطبٌعً منو ،المختلفة فً الآجال الأرباح تحقٌق

أن  ٌجةب المإسسةة أربةاح عةن المسةتثمر ٌرضةى صةحابها فلكةًأمنهةا علةى  زٌعةهوت ٌةتم ما مقدارو

 التحلٌةل ٌحققةه مةا هةذاو ةالمخةاطر درجةة نفةس اجةهوالتةً ت المإسسةات أرباح تماثل أرباحها نوتك

 .Awasthi, et al, 2013, P) نفةس الصةناعة داخةل المإسسةات أربةاح مقارنةة خةلال مةن المالً

104). 

سةةعار قٌة لأوالقٌمةةة السةةو لنسةةب الربحٌةةة المةةالًفةةى هةةذا الصةةدد ٌهةةتم المسةةتثمر بالتحلٌةةل و

ل، العائةد وصةعلةى الأ ش الةربح، العائةدامش مجمل الربح، هامبالنسبة لنسب الربحٌة )هو سهم،الأ

إلةى  ٌةإدى قتةراضالاالمدخل المقترح للمحاسبة عن تكلفةة أن  ق الملكٌة( فٌلاحظ الباحثوعلى حق

 قتةراضالاضةافة تكلفةة إالةربح )البسةط( النةاتج عةن صةافً  فً نخفاضن الإثبات نسب الربحٌة لأ

صةول قٌمة الأفً  خفاضنالإ ا  امٌرادٌة ٌعادل تمفات الإوالمصرإلى  ف المحٌطةوالناتجة عن الظر

 (.امق الملكٌة )المقوحقأو 

المةدخل أن إلةى  صلوتو قٌة فقد تعرض لها الباحث فٌما سبقوا بالنسبة لنسب القٌمة السمأ

 سهم الشركة.أل على ونخفاض التداإومن ثَمّ  سهمالأأسعار  على المقترح ٌإثر سلبا  

ثبةات المسةتثمرٌن الحةالٌٌن لةى إ المدخل المقترح قد ٌةإدىأن  بناء على ذلك ٌرى الباحثو

سةةهم الشةةركة أالمةةدخل المقتةةرح قةةد ٌجعةةل أن  لاإانخفةةاض سةةعر السةةهم، و لثبةةات الربحٌةةة نظةةرا  

قائمةةة و ضةةة بالمٌزانٌةةةوالمعرام رقةةلزٌةةادة مصةةداقٌة الأ حةةة فرصةةة اسةةتثمارٌة جٌةةدة نظةةرا  والمطر

إلةى  قد ٌإدى ذلكو ختلفة،الم الأطرافمصداقٌتها مع و ضاع الشركةأو ثباتإلى  الدخل مما ٌإدى

 سعارها فٌما بعد.أارتفاع 

 ن :وردو: الم 4/2/2
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 فالعمٌةل المالٌةة، ضةاعوالأ اسةتقرارو لعملائةه المالٌة المراكز ةمسلا من التؤكد ردوالم ٌهم

 روتطو ردوالم دفاتر فً العمٌل نٌةومدٌ تحلٌلو دراسة هذا ٌعنًو رد،وللم مدٌن الناحٌة العملٌة من

 هةذا ٌخفةضأو  معةه لامةالتع فةً سٌستمر كانإذا  ما ردوالم ٌقرر ذلك ءوعلى ضو ٌة،نوالمدٌ هذه

 التعةرف مةثلا   فٌهمةه رٌة،ود بصفة العملاء ٌنشرها التً البٌانات رد منوالم ٌستفٌد بذلكو ل،امالتع

 ٌمكةنو ن،والمنافسة ٌمنحهةا التةً لتلةك مماثلةة لعملائةه التً ٌمنحهةا ئتمانالإ فترة كانتإذا  ما على

 ائموالقة بٌانةاتام باسةتخد رد(والمة )عمةلاء حةة للعمةلاءوالممن ئتمةانالإ فترة سطومت حساب للمحلل

 هةا تهةتم بقٌةاس قةدرةحٌةث إنلة ون بتحلٌل نسةب السةٌون ٌهتموردون المإفى هذا الصدد فو، المالٌة

، ص 8008ع، وخٌر )مطةاؤن توجالها دآل وعند حلجل ات قصٌرة الأاملتزفاء بالإوعلى الالمنشؤة 

66). 

على  طلاقا  إثٌر ؤلٌس له ت قتراضالاالمدخل المقترح للمحاسبة عن تكلفة أن  ٌرى الباحثو

ردٌن وعلةةى قةةرارات المةة طلاقةةا  إلةةن ٌةةإثر المةةدخل المقتةةرح ومةةن ثَةةمّ  ة،ؤلة لةةدى المنشةةونسةةب السةةٌ

 للشركة.

 ن :و: الدائن 4/2/3

 للسةندات شةراإه المحتمةلو أ للمإسسةة الخاصةة السةندات فةً ٌكتتةب مةن كل بالدائن ٌقصد

 نوٌك قدو للمإسسة،موال الأ إقراض بصددأو  أقرضأو  الجدٌد القرض فً كتتابالإأو  المصدرة

 المإسسةة كانٌةةمإ مةدى على بالتعرف ةامع بصفة نوٌهتم فهم لذلك. مالٌة مإسساتأو  بنكا   الدائن

 الةدٌن عولنة تبعةا   نظةرهم هةةجو تختلةف سةتحقاق فالةدائنٌنالإ آجةال تحةٌن عنةدما ضوبةالقر فةاءوبال

 ( :82، ص 8000، حجازي)

 ٌلهموحصةو الهمومةأ اسةترداد ضةمان هو هنا نوالدائن ٌهم مان إ :جل ٌلة الأون طوالد 

 الحقٌقٌة القٌمة بمعرفة ٌتعلق المالً بالتحلٌل همامهتمإ فإن بالتالًو الهم،ومأائد وف على

 ٌة.والسن ائدوالف ةتغطٌ فً كفاٌتهاو ى الربحٌةومست الثابتة،صول للأ

 ٌتةارٌخ فةً الةدٌن مبلة  قبض ضمان هو هنا نوالدائن ٌهم مان إ :جل ن قصٌرة الأوالد 

 النقةدي المركةزو لامةالع المةال رأس بتحلٌةل نوٌهتمة هنةا نوالةدائن نجةد اسةتحقاقه، لةذا

 حدة.وال فً لةوالسٌو
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ة حٌةث تقةةٌس نسةةب نٌةةوبتحلٌةةل نسةب المدٌ لوالأام المقةةفةً  نون فٌهتمةةوا بالنسةةبة للةدائنمةأ

قةدرتها علةى إلةى  بالإضةافةلها المختلةة وصةأٌةل وتمفةً  نٌةوللمدٌالمنشؤة  امنٌة درجة استخدوالمدٌ

 .(66، ص 8008ع، ون )مطاوائد تلك الدٌوتغطٌة ف

 ٌةإثر سةلبا   قتةراضالاالمدخل المقترح للمحاسبة عةن تكلفةة أن  الباحث فٌما سبقأشار قد و

أثةر الحةد مةن نتٌجةة صةول انخفةاض قٌمةة الأإلى  المدخل المقترحنٌة حٌث ٌإدى وعلى نسب المدٌ

ٌحةةدث ارتفةةاع نسةةب ومةةن ثَةةمّ  ةؤف المحٌطةة بالمنشةةوالمرسةةملة الناتجةةة مةةن الظةةر قتةةراضالاتكلفةة 

 ائد.وانخفاض عدد مرات تغطٌة الفو نٌةوالمدٌ

طرة ن مةن ارتفةاع درجةة المخةاون ٌعةانون الحةالٌوالةدائنأن  علةى ذلةك ٌةرى الباحةث بناء  و

الهم ومةأعلةى علةى أن بعائةد وٌطةالب ًالبالتو ها منهم،اقتراضت الشركة بامالهم التى قومؤالمحٌطة ب

 المقترضة.

ت عةد شةكلها القةدٌم قبةل المةدخل المقتةرح فةً  قتةراضالارسملة تكلفة أن  ٌرى الباحثو هذا

 ٌة.ائم المالوللقالخارجً  قرارات المستخدمو رباح الشركاتؤسٌلة جٌدة للتلاعب بو

 الدراسة التطبٌقٌة : -5

وٌهدف الباحث من هذا القسم إلى اختبار أثر استخدام تكلفة الاقتةراض المرسةملة والمعدلةة 

بالقٌمة الحالٌة على قةرار المسةتخدم الخةارجً للقةوائم المالٌةة للشةركات المختلفةة المقٌةدة فةً سةوق 

ة سةٌقوم الباحةث بعةرض هةذا الأوراق المالٌة المصرٌة، وحتى ٌمكن للباحث تحقٌق أهداف الدراسة

 القسم من خلال النقطتٌن التالٌتٌن :

 : تصمٌم الدراسة التطبٌقٌة : 5/1

)المتغٌةرات المسةتقلة والمتغٌةر عرضةا لمتغٌةرات الدراسةة  جزءهذا ال الباحث فى ٌتناولس

التابع( وشرح مختصر لكل متغٌر من هةذه المتغٌةرات وكٌفٌةة قٌاسةها، وكةذلك تةم عةرض فةروض 

صةٌاغة العلاقةة بةٌن المتغٌةرات المسةتقلة والمتغٌةر فً  ى اعتمد علٌه الباحثذذج الووالنم الدراسة

سةالٌب دوات الدراسةة والأأخٌةرا عةرض أو ،التابع، وٌتبع ذلك استعراضةا لمجتمةع وعٌنةة الدراسةة

 التالٌة  عناصروذلك من خلال ال ،اختبار فروض الدراسةفً  التى اعتمد علٌها الباحثالإحصائٌة 

 :الإحصائٌة متغٌرات الدراسة وصٌاغة الفروض :  5/1/1
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هةةذا الجةةزء مةةن الدراسةةة عرضةةا لكةةلا مةةن المتغٌةةر التةةابع والمتغٌةةرات فةةً  ٌتنةةاول الباحةةث

المستقلة المقترحةة، وٌقةدم الباحةث مةن خةلال هةذا العةرض كٌفٌةة قٌةاس كةل متغٌةر مةن المتغٌةرات 

 : التالٌة العناصروذلك من خلال 

  : المتغٌر التابع 

للشةركات المختلفةة المقٌةدة قرار المستخدم الخارجً للقوائم المالٌة فً  ٌتمثل المتغٌر التابع

علةى قةةرار المسةتخدم الخةةارجً ثةةر الأ، وٌمكةن للباحةةث قٌةاس فةً سةةوق الاوراق المالٌةة المصةةرٌة

لً من خلال التعرف على الاثر على كلا من : صافً الربح، وحقوق الملكٌة، واجما للقوائم المالٌة

 الاصول.

 : المتغٌرات المستقلة 

المرسةملة والمعدلةة بالقٌمةة الحالٌةة،  قتراضمن تكلفة الا كل  فً  مثل المتغٌرات المستقلةتت

المستبعدة من الرسملة والمحملة على قائمة الدخل، وٌمكن قٌاس تلةك المتغٌةرات  قتراضوتكلفة الا

، وذلةك علةى النحةو *قتةراضتكلفةة الامن خلال النموذج الرٌاضً للمةدخل المقتةرح للمحاسةبة عةن 

 التالً :

  : المرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌة : قتراضتكلفة الاالمتغٌر المستقل الاول 

Adjusted TCBC = TCBC × PVC  ……………………..  (1) 

 :حٌث أن 

Adjusted TCBC المرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌة. قتراض= اجمالً تكلفة الا 

TCBC  =التً ٌنبغً رسملتها عن القروض. قتراضتكلفة الاجمالً إ 

PVC .معامل القٌمة الحالٌة = 

  : ًالمسددتبعدة مددن الرسددملة والمحملددة علددى  قتددراضتكلفددة الاالمتغٌددر المسددتقل الثددان

 قائمة الدخل :

FE = Adjusted TCBC – TCBC ……………………..     (2) 

                                                           
*
 .ًا سبقفي سبق اٌ حُاول انبازث انًُىرج انشياضي  
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 :حٌث أن 

FE لى قائمة الدخل.= المصروفات التموٌلٌة الواجب تحمٌلها ع 

الباحث كلا من المتغٌةر التةابع والمتغٌةرات المسةتقلة وكٌفٌةة قٌةاس كةلا  استعرضن أوبعد 

 منهما ٌقوم الباحث بصٌاغة الفروض الاحصائٌة.

  الإحصائٌة صٌاغة الفروض: 

سةةالٌب قٌاسةةها صةةٌاغة أٌمكةةن للباحةةث مةةن خةةلال العةةرض السةةابق لمتغٌةةرات الدراسةةة و

 للدراسة على النحو التالً : العامالإحصائً الفرض 

المرسملة والمعدلة بالقٌمة الحالٌة  قتراض"لا ٌوجد تأثٌر ذو دلالة احصائٌة لتكلفة الا

للقوائم المالٌة للشركات المختلفة المقٌدة فً سوق الأوراق قرار المستخدم الخارجً على 

 المالٌة المصرٌة."

 : روض الفرعٌة التالٌةالى الف ماالعالإحصائً الفرض  تقسٌم للباحث ٌمكنو

 الفرض الفرعً الاول :

الحالٌة على  بالقٌمة والمعدلة المرسملة قتراضالا "لا ٌوجد تؤثٌر ذو دلالة احصائٌة لتكلفة

 صافً الربح للشركات المختلفة المقٌدة فً سوق الاوراق المالٌة المصرٌة."

 الفرض الفرعً الثانً :

الحالٌة على  بالقٌمة والمعدلة المرسملة قتراضالا فة"لا ٌوجد تؤثٌر ذو دلالة احصائٌة لتكل

 للشركات المختلفة المقٌدة فً سوق الاوراق المالٌة المصرٌة."صول اجمالً الأ

 الفرض الفرعً الثالث :

الحالٌة على  بالقٌمة والمعدلة المرسملة قتراضالا "لا ٌوجد تؤثٌر ذو دلالة احصائٌة لتكلفة

 وراق المالٌة المصرٌة."لفة المقٌدة فً سوق الأحقوق الملكٌة للشركات المخت

 

 (1-5جدول رقم )

 الرموز المستخدمة فً نموذج اختبار الفروض الاحصائٌة.
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 قبل تطبٌق المدخل المقترح الرمز المتغٌرات التابعة
بعد تطبٌق المدخل  الرمز

 المقترح

 A1 A2 صافى الربح

 B1 B2 اجمالى الاصول

 C1 C2 حقوق الملكٌة

إلى  التى ٌسعى الباحثالإحصائٌة وء العرض السابق لمتغٌرات الدراسة والفروض فى ض

فً  اختبارها ٌمكن للباحث صٌاغة النماذج لاختبار الفروض الاحصائٌة، وهذا ما سٌتناوله الباحث

 الجزء التالً من الدراسة.

 :الإحصائٌة ذج اختبار الفروض ونم:  5/1/2

توصةةٌف عةةنن طرٌةةق الإحصةةائٌة ة باختبةةار الفةةروض هةةداف الدراسةةقةةام الباحةةث تحقٌقةةا لأ

تةابع علةى المتغٌةر اللتفسٌر القدرة التنبإٌةة بةٌن المتغٌةرات المسةتقلة والإنحدار مجموعه من نماذج 

  :على النحو التالًالإحصائٌة ذج اختبار الفروض ون للباحث صٌاغة نمحدة، وبناء على ذلك ٌمك

 ( : الفرض الفرعً الاول )الخاص بصافً الربح

 A2 = a + β1 Adjusted TCBC + β2 FE + ε التالً :الإنحدار وٌمكن توصٌف نموذج 

 الفرض الفرعً الثانً )الخاص باجمالً الاصول( : 

 B2 = a + β1 Adjusted TCBC + β2 FE + ε التالً :الإنحدار وٌمكن توصٌف نموذج 

 الفرض الفرعً الثالث )الخاص بحقوق الملكٌة( : 

 C2 = a + β1 Adjusted TCBC + β2 FE + ε التالً :الإنحدار وصٌف نموذج وٌمكن ت

 :حٌث أن 

a .مقدار ثابت =    β1, β2 .معلمات الانحدار =  ε .ًالخطؤ العشوائ = 

سةٌقوم الباحةث الإحصةائٌة ٌمكن للباحث تشغٌل النمةوذج السةابق لاختبةار الفةروض وحتى 

 تشغٌل النموذج علٌها.بعرض مجتمع الدراسة والعٌنة التى سٌتم 

 مجتمع وعٌنة الدراسة ::  5/1/3



   38 

 

سوق الاوراق المالٌةة المصةرٌة خةلال فً  كافة الشركات المقٌدةفً  ٌتمثل مجتمع الدراسة

، وقد اختار الباحث الفترة الزمنٌة لتمثل الفترة محل الدراسة الحالٌة 8002:  8008الفترة الزمنٌة 

 8000، وذلةك فضةلا عةن حةدوث ثةورة ٌنةاٌر 8008ة فً عام بسبب حدوث الازمة المالٌة العالمٌ

فةً هةذه  قتةراضٌة للعدٌةد مةن الشةركات وزٌةادة نسةبة الاقتصةادتةدهور الاوضةاع الاإلةى  مما ادى

 .*الفترة

سوق الاوراق المالٌة المصةرٌة خةلال تلةك الفتةرة فً  وطبقا لعدد واسماء الشركات المقٌدة

ك والخةدمات المالٌةة بخةلاف شةركة باسةتثناء قطةاع البنةو 286عةدد فةً  فإن مجتمع الدراسة ٌتمثل

 : استبعد الباحثكما ، البنوك

 شركة 006 هاعدد ،كوسٌلة تموٌلٌة قتراضالاإلى  الشركات التى لم تلجا. 

 فةً  لعةدم صةلاحٌتها لةلادراج قتراضالشركات التى اتبعت المعالجة القٌاسٌة لتكلفة الا

( وبالتالى فقد تةم اسةتبعاد قتراض)رسملة تكلفة الاالنموذج لانه ٌخص المعالجة البدٌلة 

 .شركة 067عدد 

 ولكنهةا لةم تفصةح عةن المبةال  المرسةملة  قتراضالشركات التى اتبعت رسملة تكلفة الا

 .شركة 89الى فقد تم استبعاد عدد )بٌانات مفقودة( وبالت

 مشةاهدة 70شةركة سةجلت عةدد  82عةدد إلةى  وباتباع الاجةراءات السةابقة انتهةى الباحةث 

لتمثل العٌنة النهائٌة للدراسة الحالٌة والملاءمة لتشغٌل نموذج اختبار  خلال الفترة الزمنٌة المختارة

 .†( التوزٌع القطاعى والسنوى لتلك العٌنة8-5ٌقدم الجدول رقم )والفروض الاحصائٌة، 

 (2-5جدول رقم )

 توزٌع العٌنة النهائٌة للدراسة على قطاعات وسنوات الدراسة

 الاجمالً 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة                        القطاع 

                                                           

يىقع انبىسطت انًظشيت فيًا يخض قىاعذ انقيذ وشطب انششكاث، وكزنك يٍ خلال الاضطلاع عهً انقىائى   *

خلال انفخشة ويقاسَخها يٍ  انبىسطتفي  انًانيت نهششكاث انًخخهفت، ويٍ خلال الاضطلاع عهً انششكاث انًقيذة

 سُت لاخشي.

www.egx.com.eg. 

لاٌ انبازث نى يسخطع انخىطم  8002اقخظش انبازث عهً اٌ حكىٌ َهايت فخشة انذساست هي انقىائى انًانيت نعاو   †

يٍ  انبىسطت بعذ حقشيش انًشاخع انخاسخي يبذافي  لاٌ حاسيخ َششها 8002عاو في  نهقىائى انًانيت نهسُت انًُخهيت

 .8005شهش ياسط 
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 12 1 2 3 3 1 2 الموارد الاساسٌة

 2 1 0 0 0 1 0 كٌماوٌات

 4 0 0 0 1 1 2 تشٌٌد ومواد البناء

 1 0 0 0 0 0 1 اغذٌة ومشروبات

 3 1 1 0 0 0 1 رعاٌة صحٌة وادوٌة

 10 2 2 2 2 2 0 راتخدمات ومنتجات صناعٌة وسٌا

 8 1 1 1 2 2 1 منتجات منزلٌة وشخصٌة

 15 3 2 3 2 2 3 العقارات

 3 0 0 0 2 1 0 تكنولوجٌا

 6 1 1 1 1 1 1 اتصالات

 6 0 0 0 2 2 2 سٌاحة وترفٌه

 مشاهدة 70 10 9 10 15 13 13 الاجمالً 

قوم الباحث باستعراض لدراسة سٌلن قام الباحث باستعراض مجتمع والعٌنة النهائٌة أوبعد 

 .البٌانات وادوات تحلٌل البٌانات ادوات تجمٌعفً  ادوات الدراسة المتمثلة

 

 : عرض وتحلٌل نتائج الدراسة التطبٌقٌة : 5/2

الإحصائً للبٌانات التى تم جمعها بالبرنامج الإحصائً استعان الباحث لاجراء التحلٌل 

SPSS  الإنحدار باستخدام اسلوب تحلٌل الإحصائً  %، وقد تم اجراء التحلٌل 95بمستوى ثقة

لدراسة العلاقة بٌن المتغٌر التابع والمتغٌرات المستقلة، وسوف نتناول فً الجزء التالً عرض 

 وتحلٌل نتائج التشغٌل الاحصائً.

 الاول :  الفرعً : اختبار الفرض 5/2/1

 ملخص النموذج : -ب 

 مخرجات التشغٌل الالكترونً.فً  ( ملخص النموذج كما ورد2-5ٌعرض الجدول رقم )



   40 

 

(3-5جدول رقم ) Model Summary 

Model R R 

Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

F df Sig. 

1 .718
a
 .515 .500 

340784725.86

0 
35.559 2 .000

b
 

a. Predictors: (Constant), FE, Adjusted TCBC.  

Rوقٌمة 0.708تساوي  Rقٌمة ( ان 2-5ٌتضح من الجدول رقم )
2
، وقٌمة 0.505تساوي   

 Sig.  والتى تعكس مدى معنوٌة العلاقة تساوي صفر، وبناء على ذلك ٌمكن للباحث استخلاص

 النتائج التالٌة :

 حٌث هذا النموذج تبدو علاقة قوٌة فً  العلاقة بٌن المتغٌر التابع والمتغٌرات المستقلة

 المتغٌر التابع بسبب التغٌرفً  كذلك فان نسبة التغٌر 0.708معامل الارتباط ٌبل  أن 

 ، كما ان مستوى المعنوٌة ٌشٌر0.505المتغٌرات المستقلة تبدو متوسطة حٌث تبل  فً 

 ان هذه العلاقة معنوٌة.إلى 

تثبت صحة الفرض البدٌل وهو ومن ثَمّ  ومما سبق ٌتبٌن عدم قبول الفرض الفرعً الاول

: 

الحالٌة على  بالقٌمة والمعدلة المرسملة قتراضالا احصائٌة لتكلفةٌوجد تأثٌر ذو دلالة 

 صافً الربح للشركات المختلفة المقٌدة فً سوق الاوراق المالٌة المصرٌة.

 الثانً :  الفرعً : اختبار الفرض 5/2/2

 ملخص النموذج : -ب 

 نً.مخرجات التشغٌل الالكتروفً  ( ملخص النموذج كما ورد2-5ٌعرض الجدول رقم )

(4-5جدول رقم ) Model Summary 

Model R R 

Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

F df Sig. 
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1 .768
a
 .590 .578 

9798497943.1

55 
48.169 2 .000

b
 

a. Predictors: (Constant), FE, Adjusted TCBC.  

Rوقٌمة  0.768تساوي  R( ان قٌمة 2-5ٌتضح من الجدول رقم )
، وقٌمة 0.590تساوي  2

 Sig.  والتى تعكس مدى معنوٌة العلاقة تساوي صفر، وبناء على ذلك ٌمكن للباحث استخلاص

 النتائج التالٌة :

 حٌث هذا النموذج تبدو علاقة قوٌة فً  العلاقة بٌن المتغٌر التابع والمتغٌرات المستقلة

 لمتغٌر التابع بسبب التغٌرافً  كذلك فان نسبة التغٌر 0.768معامل الارتباط ٌبل  أن 

 ، كما ان مستوى المعنوٌة ٌشٌر0.590المتغٌرات المستقلة تبدو متوسطة حٌث تبل  فً 

 ان هذه العلاقة معنوٌة.إلى 

تثبت صحة الفرض البدٌل ومن ثَمّ  الثانًومما سبق ٌتبٌن عدم قبول الفرض الفرعً 

 وهو :

الحالٌة على  بالقٌمة والمعدلة لمرسملةا قتراضالا ٌوجد تأثٌر ذو دلالة احصائٌة لتكلفة

 للشركات المختلفة المقٌدة فً سوق الاوراق المالٌة المصرٌة.صول اجمالً الأ

 الثالث :  الفرعً : اختبار الفرض 5/2/3

 ملخص النموذج : -ب 

 مخرجات التشغٌل الالكترونً.فً  ( ملخص النموذج كما ورد5-5ٌعرض الجدول رقم )

(5-5جدول رقم ) Model Summary 

Model R R 

Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

F df Sig. 

1 .674
a
 .454 .438 

5207755493.2

18 
27.847 2 .000

b
 

a. Predictors: (Constant), FE, Adjusted TCBC.  
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Rوقٌمة  0.672تساوي  Rن قٌمة أ( 5-5ٌتضح من الجدول رقم )
، وقٌمة 0.252تساوي  2

 Sig.  والتى تعكس مدى معنوٌة العلاقة تساوي صفر، وبناء على ذلك ٌمكن للباحث استخلاص

 النتائج التالٌة :

 حٌث هذا النموذج تبدو علاقة قوٌة فً  العلاقة بٌن المتغٌر التابع والمتغٌرات المستقلة

 غٌرالمتغٌر التابع بسبب التفً  ن نسبة التغٌرإكذلك ف 0.672معامل الارتباط ٌبل  أن 

ن مستوى المعنوٌة أ، كما 0.252متوسطة حٌث تبل   شبه المتغٌرات المستقلة تبدوفً 

 ان هذه العلاقة معنوٌة.إلى  ٌشٌر

تثبت صحة الفرض البدٌل ومن ثَمّ  الثالثومما سبق ٌتبٌن عدم قبول الفرض الفرعً 

 وهو :

الحالٌة على  القٌمةب والمعدلة المرسملة قتراضالا ٌوجد تأثٌر ذو دلالة احصائٌة لتكلفة

 وراق المالٌة المصرٌة.حقوق الملكٌة للشركات المختلفة المقٌدة فً سوق الأ

 ومما سبق ٌمكن للباحث تلخٌص نتائج اختبار الفروض الفرعٌة على النحو التالً :

 

 

 

 (6-5جدول رقم )

 ملخص نتائج اختبار الفروض الإحصائٌة للدراسة

 نص الفرض الفرض
نتٌجة اختبار 

 ضالفر

 الاول

 بالقٌمة والمعدلة المرسملة قتراضالا لا ٌوجد تؤثٌر ذو دلالة احصائٌة لتكلفة

الحالٌة على صافً الربح للشركات المختلفة المقٌدة فً سوق الاوراق المالٌة 

 المصرٌة.

 عدم قبول

 الثانً

 بالقٌمة والمعدلة المرسملة قتراضالا لا ٌوجد تؤثٌر ذو دلالة احصائٌة لتكلفة

للشركات المختلفة المقٌدة فً سوق الاوراق المالٌة صول لٌة على اجمالً الأالحا

 المصرٌة.

 عدم قبول
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 الثالث

 بالقٌمة والمعدلة المرسملة قتراضالا لا ٌوجد تؤثٌر ذو دلالة احصائٌة لتكلفة

الحالٌة على حقوق الملكٌة للشركات المختلفة المقٌدة فً سوق الاوراق المالٌة 

 المصرٌة.

 بولعدم ق

وٌخلص الباحث فى النهاٌة ان نتائج اختبارات الفروض الفرعٌة تؤٌد عدم قبول الفرض 

 الاحصائً العام ومن ثم ٌتم قبول الفرض البدٌل.

 صٌاتالنتائج والتو -6

 النتائج والتوصٌات التالٌة :إلى  انتهت الدراسة

 : الدراسة نتائج : 6/1

ٌمكددن و ،مجموعدده مددن النتددائجى إلدد مددن خددلال العددرض السددابق للدراسددة توصددل الباحددث

 : فً نتائج الدراسة عرضللباحث 

 سٌاسةات الصةرف، أسعار الإستثمارٌة، الحوافز الفائدة، {= دالة فً  قتراضتكلفة الا 

 هٌكةةل القةةروض، ضةةمانات المالٌةةة، القةةوائم تقٌةةٌم إعةةادة الضةةرائب، الإئتمةةان، إدارة

 } الملكٌة

 مرٌن الحةةةالٌٌن نظةةةرا  لثبةةةات الربحٌةةةة ثبةةةات المسةةةتثإلةةةى  المةةةدخل المقتةةةرح قةةةد ٌةةةإدى

وانخفةةاض سةةعر السةةهم، إلا أن المةةدخل المقتةةرح قةةد ٌجعةةل أسةةهم الشةةركة المطروحةةة 

فرصةة اسةةتثمارٌة جٌةةدة نظةرا  لزٌةةادة مصةةداقٌة الأرقةام المعروضةةة بالمٌزانٌةةة وقائمةةة 

ثبات أوضةاع الشةركة ومصةداقٌتها مةع الأطةراف المختلفةة، وقةد إلى  الدخل مما ٌإدى

 ارتفاع أسعارها فٌما بعدإلى  ى ذلكٌإد

 ٌةإثر سةلبا  علةى نسةب المدٌونٌةة حٌةث  قتراضالمدخل المقترح للمحاسبة عن تكلفة الا

 قتةراضتكلفة الاأثر نتٌجة الحد من صول انخفاض قٌمة الأإلى  ٌإدى المدخل المقترح

مدٌونٌة ٌحدث ارتفاع نسب الومن ثَمّ  المرسملة الناتجة من الظروف المحٌطة بالمنشؤة

وانخفةةاض عةةدد مةةرات تغطٌةةة الفوائةةد، وبنةةاء  علةةى ذلةةك ٌةةرى الباحةةث أن الةةدائنون 

الحالٌون ٌعةانون مةن ارتفةاع درجةة المخةاطرة المحٌطةة بةؤموالهم التةى قامةت الشةركة 

 ها منهم، وبالتالً ٌطالبون بعائد أعلى على أموالهم المقترضة.اقتراضب
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 فةةً زٌةةادة مصةةداقٌة القةةوائم هم اٌسةة راضقتةةالمةةدخل المقتةةرح للمحاسةةبة عةةن تكلفةةة الا

الخاصةةة بةةالظروف المحٌطةةة،  قتةةراضرسةةملة تكلفةةة الاأثةةر المالٌةةة نتٌجةةة الحةةد مةةن 

 وبالتالى تستطٌع الغرف التجارٌة وضع متوسطات للصناعة بشكل أعلى دقة

  اسةةتطاع المةةدخل المقتةةرح ان ٌحقةةق مجموعةةه مةةن الاثةةار الاٌجابٌةةة علةةى الخصةةائص

 ت المحاسبٌة.النوعٌة للمعلوما

 التوصٌات : 6/2

مجموعده مدن التوصدٌات المقترحدة إلدى  توصل الباحثفى ضوء النتائج السابق عرضها 

 على النحوالتالى : قتراضتطوٌر المعالجة المحاسبٌة لتكلفة الال

 التةى تتعلةق  قتراضٌوصى الباحث بالفصل بٌن محددات المعالجة المحاسبٌة لتكلفة الا

 حددات التى تتعلق بالظروف الخارجٌة للمنشاة.بمكونات التكلفة والم

  محاولة تضٌٌق فجوة الخٌارات المحاسبٌة التى فتحتها معةاٌٌر التقةارٌر المالٌةة الدولٌةة

 حتى ٌمكن توحٌد القوائم المالٌة وزٌادة قابلٌتها للمقارنة.

 قتةراضٌوصً الباحث باستخدام اسلوب صافى القٌمة الحالٌةة للمحاسةبة عةن تكلفةة الا 

 الحسبان القٌمة الزمنٌة للنقود.فً  ظرا لقدرته على الاخذن

 دراسات مستقبلٌة مقترحة ::  6/3

ٌرى الباحث انه بعد الانتهاء من هذه الدراسة ٌظل هناك العدٌد من المحاور البحثٌة التى 

 ما تزال تحتاج الى مزٌد من البحث والتطوٌر، ومن الممكن ان تكون موضع بحث منها :

 تكلفةة الاقتةراض علةى القٌمةة العادلةة للأصةول الثابتةة فةى ضةوء متطلبةات ثر رسملة أ

 ( الخاص بالممتلكات والمعدات والمصانع.06المعٌار الدولً رقم )

 ( الخةاص باضةمحلال قٌمةة الأصةول علةى تكلفةة 26أثر تطبٌةق المعٌةار الةدولً رقةم )

 الاقتراض المرسملة.

 سةةلوب صةةافً القٌمةةة أادٌة المضةةافة وأثةةر تحقٌةةق التكامةةل بةةٌن مقةةاٌٌس القٌمةةة الاقتصةة

الحالٌةةة للمحاسةةبة عةةن تكلفةةة الاقتةةراض علةةى تطةةوٌر عملٌةةة التخطةةٌط الاسةةتراتٌجً 

 .عماللمنظمات الأ
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