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 البحث ممخص
السشذػرة كستغيخ مدتقل  (FRQ)1جػدة التقاريخ السالية إلى دراسة وتحميل إشار العلاقة بيغ ىدف البحث
الػقػف عمى نتائج غيخ متػقعة أو أمػر غيخ  ( في الذخكة كستغيخ تابع، بغية.Inv.Op)2وفخص الاستثسار

مكتذفة فيسا يتعمق بأىسية دور جػدة التقاريخ السالية في الػصػل لمػضع الاستثساري الأمثل لمذخكات السقيجة 
مقيجة  غيخ مالية ةشخك 70ذلظ مغ خلال دراسة نطخية تحميمية وأخخى تصبيقية عمى و  سرخية.بالبػرصة ال

   .مذاىجة( 350) 2020وتشتيي في  2016في الفتخة مغ بالبػرصة السرخية 

  الشتائج
خمز البحث في شقة التحميمي إلى تبايغ مفيػم جػدة التقاريخ السالية نتيجة تعجد الأشخاف السؤثخة 
والسدتخجمة ليا، وعمى الخغع مغ ىحا التبايغ إلا إنيا تمعب دور فعال في تحديغ فخص الاستثسار الستاحة 

ة بيغ جػدة التقاريخ السالية وفخص لإدارة الذخكات. وقج دعست نتائج الجراسة التصبيقية معشػية وشخدية العلاق
الاستثسار بالذخكات محل الجراسة، بيشسا تبايغ دور الستغيخات الخقابية )حجع الذخكة، درجة الخفع السالي، 

 ربحية الديع( وشبيعة نذاط الذخكة في معشػية واتجاه ىحه العلاقة. 

  التهصيات

دور جػدة التقاريخ السالية في قخارات أوصى البحث بأىسية اجخاء السديج مغ البحػث حػل أىسية 
وإدارة الذخكة بذكل خاص، وكحلظ أىسية تفعيل العػامل التي تحدغ مغ فخص  بذكل عام السدتخجميغ

 الاستثسار بالذخكات السرخية لتحديغ دور سػق رأس السال في نسػ الاقتراد الػششي.

ربحية الاستثسار، حجع الذخكة، ندبة الخفع السالي،  جػدة التقاريخ السالية، فخص :سفتاحيةالكمسات ال
 الديع.
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Studying and testing the impact of Financial Reporting’s 

Quality on Investment Opportunities In companies listed          

on the Egyptian Stock Exchange 

Abstract 

This research aims to study and analyze the framework of the relationship 
between the quality of financial reports (FRQ) published as an independent variable 
and the investment opportunities in the company as a dependent variable, in order to 
identify unexpected results or undiscovered matters regarding the importance of the 
role of the quality of financial reports in reaching the optimal investment position for 
companies listed in the stock exchange The Egyptian market during a five-year time 
series, starting from 2016 and ending in 2020. This was done through a theoretical, 
analytical, and applied study on 70 companies listed on the Egyptian Stock Exchange 
(350 views). 

Results 
The research concluded in the Analytical Apartment that the concept of the 

quality of financial reports varies because of the multiplicity of influential parties and 
their users, and that the quality of financial reports plays an effective role in 
improving investment opportunities available to business companies. The results of 
the applied study supported the significant and direct relationship between the 
quality of financial reports and investment opportunities in the companies under 
study, while the role of control variables (company size, degree of financial leverage, 
earnings per share) varied in morale and direction of this relationship. 

Recommendations 
The research recommended the importance of conducting more research on the 

importance of the quality of financial reports in the decisions of users in general and 
the management of the company, as well as the importance of activating factors that 
improve investment opportunities in Egyptian companies to activate the role of the 
capital market in the growth of the national economy. 

Keywords: Financial Reporting Quality, Investment Opportunities, Company 
Size, Leverage Rate, Earnings per Share, Egyptian Business Environment. 
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 البحث  مقدمة -1
تعتبخ التقاريخ السالية السشذػرة لذخكات الأعساال وسايمة الإفرااح الخئيداة التاي يسكاغ ماغ خلالياا 
إضيااار نتااائج أعساليااا ومخكدىااا السااالي وكااحلظ تااجفقاتيا الشقجيااة، وتمعااب ىااحه التقاااريخ دورا  محػريااا  فااي 

معمػمااات ىااحه التقاااريخ  اتخاااذ العجياج مااغ القااخارات، وتاادداد فائااجة و يساةتاػفيخ السعمػمااات السفيااجة فااي 
إدارة الذخكات العسل عمى  (. ومغ ثع يجب عمىEllili, 2022كمسا اتدست بالذفافية والجػدة العالية )

زياااادة السشفعاااة الشدااابية لمسعمػماااات السحاسااابية السقجماااة لمسداااتثسخيغ الحاااالييغ والسحتسمااايغ والسقخضااايغ 
جميغ الأخاخييغ، وذلاظ لتاػفيخ الأسااس السعمػمااتي الداميع لمستعاامميغ بالأساػاق السالياة، والتاي والسدتخ

تسكشيع مغ تقيايع الاساتثسارات الجارياة والسحتسماة بذاكل ساميع، ماغ خالال البحاث عاغ مجاالات ججياجة 
ى واساااتخجام أسااااليب إفرااااح حجيثاااة يكاااػن لياااا مداياااا متعاااجدة وقاااجرات تراااشي ية وتشبؤياااو لمػصاااػل إلااا

 (.2020مخخجات معمػماتية تتسيد بالجقة العالية )عبج الغفار، 

وقاااج فداااخ الااابعس جاااػدة التقااااريخ السالياااة بساااجى التااادام إدارة الذاااخكات بتصبياااق السعااااييخ الجولياااة 
إعاجاد (. ولاحلظ يجاب عماى إدارة شاخكات الأعساال  ;2017Isidro et al., 2020الداارية )شاخف، 

ار السعااييخ السحاسابة الجولياة أو السحمياة بذاكل يزاسغ تحقياق جاػدة وعخض التقاريخ السالية وفق إش
الإعااجاد والعااخض وتحقيااق أىااجافياة ومداااعجة السدااتثسخيغ فااي تقياايع الأداء السااالي لمذااخكة، والػقااػف 
عمى مجى كفااءة الإدارة فاي اساتغلال الساػارد البذاخية والسادياة الستاحاة، وتقيايع ماجى تحقياق الأىاجاف 

الإفرااح الساالي تدااعج ع فخص الاستثسار والسخاشخ السحيصاة بياا، نطاخا لأن جاػدة السخصصة، وتقيي
لعائاج عماى الاساتثسارات شػيماة في مذاركة السخاشخ السدبقة بيغ الػساصاء الساالييغ خاصاة إذا كاان ا

 .(Chen et al., 2010) بالسخاشخ الأجل محفػف 

فااخص الاسااتثسار تسثاال  يسااة مااا تسممااو الذااخكة مااغ أصااػل  أنوعمااى الجانااب الأخااخ يااخى الاابعس 
قاخارات  (. ويعتباخ2022، عماي، Khosravipour et al, 2018; Pham et al, 2014ثابتاة )

اساتثسار شاخكات الأعساال فااي الأصاػل الثابتاة مااغ القاخارات الاساتخاتيجية لأنيااا تتعماق بتحقياق أىااجاف 
ت بالعجيااج مااغ الخصااػات الأساسااية أىسيااا تقياايع البااجائل الذااخكة فااي الأجاال الصػياال، وتسااخ ىااحه القااخارا

السختمفاااة لاتخااااذ القاااخار الاااحي يعطاااع العائاااج السحقاااق عماااى الاساااتثسار فاااي ضاااػء مداااتػى مقباااػل ماااغ 
وتاادداد كفااااءة القااخار الاساااتثساري كمسااا كاااان مقااجار الاسااتثسار الفعماااي فااي ساااشة ماليااة معيشاااة الخصااخ. 

 Chen et)الدشة والحي يحجد في ضػء الشسػ الستاح لمذخكة  معادل لسقجار الاستثسار السخصط لتمظ
al., 2011).  وتمعاب القاخارات الاساتثسارية فاي شاخكات الأعساال دورا  محػرياا فاي الشساػ الاقتراادي

  (.Iqbal & Khan 2020مغ خلال زيادة رأس السال الدػقي وكحلظ فخص التػضف )
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الشطاام السحاسابي التاي تاػفخ السعمػماات اللازماة  وانصلاقا  ماغ أن التقااريخ السالياة كأحاج مخخجاات
لاتخاذ القخارات الاقترادية وعشرخ أمان يسكغ مغ امكانية التقييع الفعال للأداء الدابق وكحلظ التشبؤ 

 (.Nwaobia et al., 2013) لتحقياق حجاع كبياخ ماغ الاساتثساربالخبحية السدتقبمية كذخط أساساي 
جاػدة التقااريخ السالياة لياا تاأثيخ معشاػي  عماى أن Assad & Alshurideh(2020) ,وتأكياج دراساة 

  إيجاااابي عماااى كفااااءة القاااخارات والفاااخص الاساااتثسارية فاااي اقترااااديات دول مجماااذ التعااااون الخميجاااي.
( عماى أن التقااريخ السالياة تدااعج الساجيخيغ Ferracuti & Stubben, 2019وكاحلظ تأكياج دراساة )

عمى تخريز رأس السال عباخ فاخص الاساتثسار داخال شاخكاتيع خاصاة فاي ضال عاجم التأكاج. وأنياا 
. كسااا تتاايد جااػدة ,Phuong & Hung) 2020)أحاج أىااع السحااجدات لمفااءة سااػق الأوراق الساليااة 

 ) AlBawwat etة واتخااذ قاخارات حكيساةالتقااريخ السالياة للأشاخاف السيتساة تقيايع أداء الذاخكة بجقا
)0212al.,  وأخياخا  أكاجت دراساة .Zhou et al., (2022)  عماى أىسياة جاػدة التقااريخ السالياة فاي

دعع الذخكات مغ عخض مذاريعيا الاستثسارية عمى قصاع أوسع ماغ جسياػر السداتثسخيغ ماغ خالال 
واساتمسالا  لمشتاائج الجولياة تقاريخ مالية مستازة ومغ ثع تػفيخ أماػال تحداغ ماغ فاخص الاساتثسار بياا.  

تاااػفيخ دليااال نطاااخي وتصبيقاااي عاااغ أثاااخ جاااػدة لاااى البحاااث الحاااالي إ يرااابػا والإقميسياااة فاااي ىاااحه الذاااأن
 التقاريخ السالية في تحديغ فخص الاستثسار بالذخكات السرخية. 

  مذكمة البحث -2
) ;Nwaobia et al., 2013; Biddle et al., 2009 السحاسبية اىتست العجيج مغ الجراسات

Zeeshan et al.,  et al., 2021; Gardi , 2017; Iqbal & Khan, 2020;Houcine
), 2022Anagnostopoulou 2022; Ellili, 2022  باأثخ جاػدة التقااريخ السالياة عماى قاخارات

. إلا أن بُعااج أثااخ جااػدة السدااتثسخيغ، الاجائشيغ(الاساتثسار السؤسدااي )تخراايز رأس الساال الخااارجية 
خرايز )تام الداابق التقاريخ السالية في تػفيخ فاخص اساتثسارية لمذاخكة نفدايا لاع يحا  باشفذ الاىتسا

. ومااغ ثاع يدااعى البحاث الحااالي إلاى دراسااة (رأس الساال الااجاخمي بايغ فااخص الاساتثسار داخاال الذاخكة
وتحمياال دور جاااػدة التقاااريخ السالياااة فاااي تحداايغ فاااخص الاسااتثسار بالذاااخكة ماااغ خاالال الإجاباااة عماااى 

لية وفخص الاستثسار في التداؤل التالي: ىل تػجج علاقة ذات دلالة إحرائية بيغ جػدة التقاريخ السا
 لمذخكات غيخ السالية السجرجة في البػرصة السرخية؟
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  أىداف البحث -3
اليجف العام لمبحث ىػ دراسة العلاقة بيغ جػدة التقاريخ السالية وفخص الاستثسار التي يسكاغ أن 

التعااخف تتااػافخ لإدارة الذااخكة، حيااث تحقيااق ىااحا اليااجف يجااب مجسػعااة مااغ الأىااجاف الفخ يااة أىساااة 
عماااى السقراااػد بجاااػدة التقااااريخ السالياااة وكي ياااة تحققياااا فاااي التقااااريخ السالياااة لمذاااخكات غياااخ السالياااة 
السجرجااة فااي البػرصااة السرااخية. والتعااخف عمااى السقرااػد بفااخص الاسااتثسار وشااخق  ياساايا لمذااخكات 

خ السالياة عماى غيخ السالية السجرجة في البػرصة السرخية. مغ خلال دراسة وتحميل أثخ جػدة التقاري
فااخص الاسااتثسار فااي الذااخكات غيااخ الساليااة السجرجااة فااي البػرصااة السرااخية.  وأخيااخا  الػقااػف عمااى 

 تأثيخ بعس الستغيخات الخقابية عمى العلاقة بيغ جػدة التقاريخ السالية وفخص الاستثسار.

  أىسية البحث -4
لمبحث في العجيج مغ السحاور أىسياة أناو يداايخ البحاػث السحاسابية التاي  العمسيةتتزد الأىسية 

تختمااد عمااى جااػدة التقاااريخ الساليااة ودورىااا فااي تحدااغ فااخص الاسااتثسار فااي شااخكات الأعسااال، يداااىع 
البحااث فااي إمااجاد السكتبااة السرااخية بذااكل خاااص والعخبيااة بذااكل عااام بأحااجث مااا تشاولتااو الجراسااات 

بيغ جاػدة التقااريخ السالياة وتحداغ فاخص الاساتثسار، يدااعج البحاث فاي التعاخف العالسية عغ العلاقة 
لمذخكات غياخ السالياة عمى الجور الحي تمعبو التقاريخ السالية في التأثيخ عمى تحدغ فخص الاستثسار 

إثااخاء الجانااب السعخفااي لمسكتبااة السرااخية السجرجااة فااي البػرصااة السرااخية، وأخيااخا  يداااعج البحااث فااي 
عاااغ العلاقاااة بااايغ جاااػدة التقااااريخ السالياااة وفااااخص  باااجليل عسماااايص والعخبياااة بذاااكل عاااام بذاااكل خاااا

 الاستثسار في الذخكات غيخ السالية بالبػرصة السرخية.

تداعج نتائج البحث السداتثسخيغ فاي  في العجيج مغ الشقاط أىسياة العسميةكسا يسكغ إبخاز الأىسية 
وبالتاالي تحدايغ  بالاستثسار في الذخكات غياخ السالياة التعخف عمى أىع العػامل التي تؤثخ في قخارىع

كفاااءة الدااػق السااالي السرااخي، تااػفيخ الحمااػل السثمااى لمعجيااج مااغ السذااكلات الستعمقااة باتخاااذ قااخارات 
الاسااااتثسار وذلااااظ مااااغ خاااالال الإفراااااح عااااغ السعمػمااااات الساليااااة التااااي تمبااااي احتياجااااات العجيااااج مااااغ 

إدارة الذااااخكات عمااااى الػفاااااء بسدااااؤولياتيا كػكياااال عااااغ يداااااعج البحااااث السدااااتخجميغ بجااااػدة عاليااااة، 
السدتثسخيغ، والإشخاف عمى عسمية اعجاد ونذخ التقااريخ السالياة، وماغ ثاع التخكياد عماى تحدايغ جاػدة 
القػائع السالية السشذػرة بساا ياؤدي إلاى زياادة ثقاة السداتثسخيغ وغياخىع بتماظ القاػائع، الأماخ الاحي يتختاب 

  عمية زيادة  يسة الذخكة.
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  خطة البحث-5
انصلاق ا مغ أىسية البحث وتحقيق ا لأىجافو والإجابة عمى تداؤلو، سػف يتع استمسال البحاث عماى 

 الشحػ الآتي:
 تحميل الجراسات الدابقة ذات الرمة بسػضػع البحث واشتقاق فخوض البحث. 5-1
 الجراسة التصبيقية. 5-2
 السدتقبميةالشتائج والتػصيات والتػجيات البحثية  5-3

 تحميل الدراسات الدابقة ذات الرمة بسهضهع البحث واشتقاق فروض البحث 5-1
 السفيهم ونساذج القياس  :جهدة التقارةر السالية 5-1-1

 ,.Biddle et al)نال مػضػع جػدة التقاريخ السالية مفيػما  و ياسا  اىتسام البااحثيغ الأكااديسييغ 
Hairston & Brooks  , 2017;Herath & Albarqi; Nwaobia et al., 2013 2009;

Gardi et al., 2021; Mueller,  Souza et al., 2021; Khan, 2020; & Iqbal 2019;
)2022; Soroushyar, 2022 ( وكحلظ الجيات السيشيةFASB 1IASB,  2 نتيجة تعجد حاالات )

والػلاياات الستحاجة الأمخيكياة بذاكل فذل وإفلاس العجياج ماغ الذاخكات المباخى حاػل العاالع بذاكل عاام 
. فعماى السداتػى الأكااديسي ىشااك شابو اجسااع عماى أىسياة نذاخ التقااريخ السالياة بجاػدة عاليااة 3خااص

لمحااج مااغ حااجوث تمااظ الطاااىخة، أمااا عمااى السدااتػى التشطيسااي فاسااتسخار الحفااا  عمااى جااػدة التقاااريخ 
 م بالستصمباات القانػنياة والتشطيسياة الستداياجةالسالية مرجر اىتسام تشطيسي نتيجاة زياادة ضاغػط الالتادا

(Hariani & Fakhrorazi, 2021  وليااحا اشااتخك كاالا .)IASB & FASB   فااي وضااع اشااار
مفاااميسي لمسحاساابة الساليااة يعااج أداة  ياااس شاااممة لتقااجيخ جااػدة التقاااريخ الساليااة ويأخااح فااي الحدااابان 

 (. 2020Souza ,الفائجة السشذػدة لمل أصحاب السرالد بالذخكة)

وانصلاقا  مغ أىسية جػدة التقااريخ السالياة بالشدابة لسداتخجمي السعمػماات السحاسابية بذاكل خااص 
أو سااػق الأوراق الساليااة بذااكل عااام فقااج سااعى العجيااج مااغ الباااحثيغ فااي وضااع تعخياا  مجساال لجااػدة 

ة ( بساجى جااػدة ومرااجا ي2018التقااريخ الساليااة خالال الحقبااة الدمشاة السشقزااية، فقااج عخفياا نااػيجي )
السعمػمات السحاسبية التي تتزسشيا التقاريخ السالية وما تحققو مغ مشفعة لمسدتخجميغ، ومغ ثع يجاب 
أن تخمااػ القااػائع الساليااة مااغ أي تحخياا  وتزااميل وأن تعااج فااي ضااػء مجسػعااة مااغ السعاااييخ القانػنيااة 

                                                 
1 Financial Accounting Standards Board (FASB) 
 

2 International Accounting Standards Board (IASB) 
 

3 (Waste Management, 1998), (Enron, 2001), (WorldCom, 2002), (Tyco, 2002), (HealthSouth, 2003), 

(Freddie Mac, 2003), (American International Group (AIG), 2005), (Lehman Brothers, 2008), 

Bernie Madoff, 2008), (Satyam Scandal, 2009)………( Banco Espírito Santo, 2014)… 

https://www.investopedia.com/terms/f/fasb.asp
https://www.investopedia.com/terms/f/fasb.asp
https://www.investopedia.com/terms/f/fasb.asp
https://www.iasplus.com/en/resources/ifrsf/iasb-ifrs-ic/iasb
https://www.iasplus.com/en/resources/ifrsf/iasb-ifrs-ic/iasb
https://en.wikipedia.org/wiki/Banco_Esp%C3%ADrito_Santo
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أن جااػدة  )Verdi, 200(6والخقابياة والسيشياة والفشااي وبساا يحقااق الغاخض مااغ اساتخجاميا. كسااا ياخى 
التقاريخ السالية تتسثل في مجى دقة إعجاد وعخض معمػمات التقاريخ السالية لحسمة الأسيع حاػل نتاائج 

( ركاااادت عمااااى 2007عسميااااات الذااااخكة وبراااافة خاصااااة تااااجفقاتيا الشقجيااااة. أمااااا دراسااااة )أبااااػ الخيااااخ، 
افة بعااج أخااخ خرااائز السعمػمااات السحاساابية التااي تتزااسشيا تمااظ التقاااريخ كسفيااػم لجػدتيااا مااع إضاا
 Stakeholdersوىااػ مااجخل الحػكسااة الااحي يخكااد عمااى تدااييل عسميااات مخا بااة أصااحاب السرااالد 

عمى أن جػدة التقاريخ  (IASB, 2008)كسا أكج مجمذ معاييخ السحاسبة السالية  لأداء إدارة الذخكة.
وعادل لتحديغ  يتصمب عخض معمػمات القػائع السالية بذكل ملائع qualitative السالية مفيػم نػعي

 مشفعة قخار السدتثسخيغ والجائشيغ. 

( عمى أن جػدة التقاريخ السالية تعتسج عمى تترف باو معمػماتياا 2010Iatridis ,وتؤكج دراسة )
مغ مرجا ية، وما تحققو لسدتخجمييا مغ مشافع، مع خمػىا ماغ الأخصااء والتحخيفاات وبرافة خاصاة 

ييخ السيشيااة، والقانػنيااة، والخقابيااة، والفشيااة، بسااا يداااعج وإعااجادىا فااي ضااػء مجسػعااة مااغ السعااا، الغاار
( عمااى أن جااػدة التقاااريخ الساليااة 2011مداتخجمييا مااغ تحقيااق أىااجافيع. كسااا أكااجت دراساة )حسااجان، 

تذاايخ إلااى خمااػ التقاااريخ الساليااة مااغ أيااة تحخيفااات جػىخيااة وتااػفيخ صااػرة حقيقيااة وعادلااة عااغ السخكااد 
لمسدااتخجميغ عمااى تقياايع الػضااع الحااالي التشبؤيااة ومااغ ثااع ارتفاااع لقااجرة  السااالي لمذااخكة محاال التقاااريخ،

( باااأن جاااػدة التقااااريخ السالياااة تتسثااال فاااي ماااجى تاااػافخ 2013والسداااتقبمي لمذاااخكة. كساااا ياااخى )ريذاااػ، 
الخرااائز الشػ يااة لمسعمػمااات الاااػاردة بيااا مثاال السلاءمااة، والسراااجا ية، والقابميااة لمتحقااق، والقابمياااة 

بمياة لمفيااع، والػقات السشاسااب، وقاجرتيا عمااى التعبياخ بجقااة عاغ حقيقااة الػاقاع الاقترااادي لمسقارناة، والقا
أن جاػدة التقااريخ السالياة تذايخ إلاى  (Andrei et al., 2015)لمذخكة ونتائج أعساليا. وتاخى دراساة 

جااة التقاااريخ التااي يااتع إعااجادىا فااي ضااػء السعاااييخ السحاساابية والتذااخيعات والقااػانيغ، وتشصااػي عمااى در 
، ويتختااب عمييااا انخفاااض والحااج مااغ Accounting Conservatismأكبااخ مااغ الااتحف  السحاساابي 

 .Information Asymmetryعجم تساثل السعمػمات 

( أن جاػدة التقااريخ السالياة تتسثال فاي درجاة الجقاة 2015كسا تاخى دراساة عباج السجياج والرااي ، )
وبرافة خاصاة السداتثسخيغ فاي -معمػماات لمسداتخجميغالتي تجعال ىاحه التقااريخ ذات قاجرة عماى نقال 

تسكشيع مغ تقجيخ التجفقات الشقجية الستػقعة ومدااعجتيع عماى إتساام صافقاتيع السختمفاة.  أماا  -الأسيع
( ياااخى أن جاااػدة التقااااريخ السالياااة تاااجور حاااػل اساااتيفاء السعااااييخ السصمػباااة لإعاااجادىا، 2017شاااخف )

أفزل، تفديخ الارتباط بيغ الأرقام السحاسبية وأسعار الأسيع، وتسكغ السدتخجميغ مغة اتخاذ قخارات 
أن جاػدة  Herath & Albarqi, (2017التشبؤ بالأرباح، تقجم في الػقت السشاسب. كسا تخى دراسة )
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التقاريخ السالية  بارة عغ مجسػعة مغ الخراائز التاي يجاب أن تتراف بياا السعمػماات السحاسابية 
تياجااات الأساسااية لسدااتخجمييا مثاال السلائسااة والقابميااة لمفيااع والسرااجا ية حتااى تمااػن مفيااجة لتمبيااة الاح

والقابمية لمسقارنة والتػقيت السشاساب وتاختبط بذاكل رئيداي بساجى قاجرة السعمػماات السفراد عشياا عماى 
  (IFRS)إشار السعاييخ الجولية لإعجاد التقاريخ السالية إحجاث فارق في قخارات مدتخجمييا.  ويشز

طام جػدة التقاريخ السالية يجب أن تػفخ معمػمات مفيجة لاتخاذ القخارات، بحياث تماػن ىاحه عمى أن ن
السعمػماات ملائساة وتعاخض بذاكل عاادل الػاقاع الاقتراادي لمذاخكة لمسداتثسخيغ غياخىع ماغ أصااحاب 

 (.IASB. 2018) الساػاردالسرالد لاتخاذ سػاء لاتخاذ قخارات الاستثسار أو الائتساان أو تخرايز 
جاػدة التقااريخ السالياة بساجى تاػفيخ القاػائع السالياة فداخت  Hairston & Brooks (2019)ساة درا

 Pavlopoulos et)لمسعمػماات السفياجة لمسداتثسخيغ والاجائشػن فاي قاخاراتيع الاساتثسارية. أماا دراساة 
al., 2019)  تااااخى أن جااااػدة التقاااااريخ الساليااااة تتسثاااال فااااي التقاااااريخ الستماممااااة كأحااااج صااااػر الإفراااااح

)حساادة،  كساا اتفقات دراساتي .السحاسبي لتػفيخ التقاريخ السالية بجػدة عالية لسدتخجمي القػائع السالية
جااػدة التقاااريخ الساليااة تعبااخ عااغ مااجى قااجرة السعمػمااات السفرااد عمااى أن  (2019ويااػنذ،  2014
 في تمظ التقاريخ عمى إحجاث فخق في قخارات مدتخجمي التقاريخ السالية. عشيا

جػدة التقاريخ السالية تعتسج عمى جاػدة إفرااح  تخى أن ,Phuong & Hung (2020أما دراسة )
 التاااي تخزاااع لتاااأثيخ العجياااج ماااغ العػامااال الجاخمياااةالذاااخكات السداااجمة فاااي البػرصاااة لبيشاتياااا السالياااة و 

جااػدة التقاااريخ الساليااة جاادء ىااام مااغ الإشااار التشطيسااي لمذااخكة وأنذااصة اىتسااام كسااا تعااج  .والخارجيااة
. وليااحا تدااااعج جااػدة التقااااريخ الساليااة عماااىة تحدااايغ )ćBara, 2021( قصاااع عاااخيس مااغ السجتساااع

الذاافافية، تعديااد إمكانيااة السقارناااة العالسيااة، جااػدة السعمػمااات السالياااة، وتااج يع السداااءلة عااغ شخياااق 
تقميل فجػة السعمػمات بيغ السداىسيغ والإدارة، وتقميل عجم تساثل السعمػمات وعجم التأكج بيغ الذاخكة 

ع في المفاءة الاقترادية مغ خلال مداعجة السدتثسخيغ في تحجيج الفخص ومقجمي رأس السال، وتداى
) ,Rahman & Masumوالتيجيجات عمى مدتػى العالع، كسا تعدز مخا بة الدمػك الانتيازي لمذخكة 

التقاريخ السالية تقميل عجم تساثال السعمػماات لتذايع السداتثسخيغ عماى ضا   كسا تيجف جػدة. 2021(
أن جػدة التقااريخ  Zeeshan et al., (2022)وأخيخا  تخى دراسة  (.Ellili, 2022) أمػال لمذخكات

الساليااة تدااتمدم القااجرة عمااى الإفراااح وتاااػفيخ وتػصاايل السعمػمااات الساليااة وغيااخ الساليااة لمسداااتثسخيغ 
 ر شامل عغ التجفقات الشقجية السدتقبمية الستػقعة.وتػفيخ ترػ 

بالعػامااال الأكثاااخ تاااأثيخا  فاااي جاااػدة التقااااريخ بالجراساااات السحاسااابية، حاااجدتيا دراساااة  وفيساااا لتعمااا 
Dechow & Schrand (2010) خراائز الذاخكة بساا فاي ذلاظ أداء  (1) فاي ساتة عػامال ىاية

https://koreascience.kr/article/JAKO202120953700349.page#ref-20
https://koreascience.kr/article/JAKO202120953700349.page#ref-20
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( السسارساااة بساااا فاااي ذلاااظ الأسااااليب 2الذاااخكة. )الذاااخكة وحالاااة السجيػنياااة والشساااػ والاساااتثسار وحجاااع 
( 3السحاسااابية، الصاااخق الأخاااخى التاااي تداااتشج إلاااى ماااغ مباااادا وتذاااخيعات إعاااجاد السعمػماااات السالياااة، )

حػكسة الذخكات والسخاجعة الجاخمية بسا في ذلظ مجماذ الإدارة، وندابة مممياة رأس الساال، وسياساات 
لسخاجعااة الخارجيااة وتذااسل مخاااشخ الأعسااال، وحجااع مكتااب ( ا4) التػضياا ، ويليااة الخقابااة الجاخميااة...
( تغيخات سػق رأس الساال بساا فاي ذلاظ التغياخات عشاج زياادة رأس 5السخاجعة، استقلالية السخاجع ... )
( العػاماال الخارجيااة الأخااخى مثاالة متصمبااات سااػق رأس السااال، 6مااال الذااخكة، الأرباااح السدااتيجفة. )

 ستعمقة بالزخائب. والعسمية الدياسية، والأحكام ال

السداحية باأن جاػدة  Herath & Albarqi, (2017)وعمى غخار الجراسة الدابقة خمرت دراساة 
التقاااريخ السحاساابية تااختبط باابعس العػاماال التااي تااػثخ وتااتحكع فييااا مثاالة الحػكسااة، ميشااة السحاساابة، 

أثخ جااػدة التقاااريخ الساليااة الجوليااة، الزااخائب، الأنطسااة الدياساية. بيشسااا تتااالعػامال الاقترااادية، القااػى 
إدارة الأربااااح، مسارساااات حػكساااة الذاااخكات، أساااػاق رأس الساااال، الخقاباااة بالعجياااج ماااغ العػامااال مثااالة 

الجاخميااة ونطااع التقاااريخ الجاخميااة ومعاااييخ السحاساابة وتقشيااات السحاساابة ونطااع السعمػمااات، السخاجعااة، 
الااتحف  السحاساابي، إعااادة البيانااات الساليااة، سااسعة الذااخكة، الثقافااة، أخلا يااات العساال، عسااخ الخؤساااء 

)الااخئيذ التشفيااحي(، الااخئيذ التشفيااحي لقدااع الائتسااان، حجااع الذااخكة، عسااخ الذااخكة، وحجااع  التشفيااحيػن 
 .executive compensationمجمذ الإدارة، دوران مجمذ الإدارة، التعػيزات التشفيحية 

عمااى إيجابياة ومعشػيااة العلاقاة باايغ  ,.Pham et al( 2021دراسااة ) وفاي نفاذ السحااال أكاجت
الخارجيااة وشبيعااة حجااع مكتااب السخاجعااة، كفاااءة السخاجعااة الجاخميااة( وجااػدة  ثاالاث عػاماال )السخاجعااة

وحاجيثا   .Covid, 2019)التقاريخ ولظ بالتصبيق عمى الذخكات الفيتشامياة خالال فتاخة الػبااء الداابقة )
الأكثاخ تاأثخا  بجاػدة التقااريخ السالياة فاي فتاخات  الأشاخاف .Bermpei et al ,(2022حاجدت دراساة )

عاااجم التأكااااج الذااااجيج فااااي الدياساااة الاقترااااادية مااااغ خاااالال تحميااال بيانااااات التقاااااريخ الساليااااة لمذااااخكات 
، حيث خمرت الجراسة إلى أن السداتثسخيغ والسحممايغ الساالييغ 2015-1999الأمخيكية خلال الفتخة 

ثخ الأشخاف ذو العلاقاة حاحرا  ماغ جاػدة التقااريخ السالياة خالال والجائشيغ والسشطسيغ يجب أن يكػنػا أك
 فتخات عجم التأكج الذجيج في الدياسات الاقترادية.

التعخيفاات الداابقة لسفياػم جاػدة التقااريخ السالياة يتزاد عاجم اتفااق البااحثيغ  ومن اساتقرأ وتحميال
حاساااابية واخااااتلاف شااااخق نتيجااااة تتعااااجد الفتااااات السدااااتخجمة لمسعمػمااااات السعمااااى تعخياااا  مػحااااج ليااااا 
والسحتسمااػن والاجائشػن والسحممااػن السااليػن والسااػضفيغ  فااالسلاك الحااليػن  -اساتخجاميا ليااحه السعمػماات

الاجتسا ياة وغيخىاا تعاج ماغ الأمثماة عماى مداتخجمي  والجيات الحكػمية والجيات التي تياتع بالذاؤون 
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بالسرااجا ية والػضاااػح إلااى جاناااب  فإناااو يجااب أن تتداااع معمػمااات القااػائع السالياااة -ىااحه السعمػمااات
التخكيااد عمااى الأمااػر الجػىخيااة بحيااث تسكااغ مدااتخجمي ىااحه التقاااريخ مااغ قخأتيااا بيدااخ وساايػلة، كسااا 
يجب الإفراح عغ السعمػمات ذات الآثار السيسة عمى قاخار السداتخجم فاي صامب القاػائع السالياة فاي 

فاااااي السلاحطاااااات أو فاااااي حااااايغ ياااااتع الإفرااااااح عاااااغ السعمػماااااات الأخاااااخى خرػصاااااا التفاصااااايل إماااااا 
الإيزاااحات السخفقااة بتمااظ القااػائع او فااي جااجاول مكسمااة أو فااي كذااػف تمحااق بيااا، كسااا يتصمااب الأمااخ 
أحيانا الإفراح عغ السعمػمات الػاحجة نفديا في أمااكغ متعاجدة فاي البياناات السالياة إذا كانات ميساة 

 فراح عشو.ويعتسج في ذلظ عمى الأىسية الشدبية لمبشج السحاسبي السصمػب الإ

وعماااى الاااخغع ماااغ اتفااااق البحاااػث السحاسااابية عماااى تعخيااا  واحاااج لجاااػدة التقااااريخ السالياااة، إلا أن 
مؤشااااخات الاسااااتجلال عمييااااا تسثماااات قااااي: مااااجى مشفعتيااااا وخمػىااااا مااااغ التحخيفااااات، الالتاااادام بالسعاااااييخ 

ػىخية، دقاة التعبياخ السحاسبية والتذخيعات والقػانيغ، خمػ التقاريخ السالية مغ أية أخصأ أو تحخيفات ج
عااااغ الػضااااع الاقترااااادي الحقيقااااي لمذااااخكة، والحااااج مااااغ مسارسااااات إدارة الأرباااااح، وتفعياااال حػكسااااة 
الذخكات. وليحا تشػعت مجاخل  ياس ىاحه لجاػدة التقااريخ السالياة، حياث اعتساج البااحثػن عماى نسااذج 

أو باااجائل كساااا يماااي وأسااااليب  يااااس مختمفاااة لجاااػدة التقااااريخ السالياااة يسكاااغ حراااخىا فاااي ثااالاث نسااااذج 
(Herath & Albarqi, 2017:) 

 : Accounting Information Quality)أ(: نسهذج جهدة السعمهمات السحاسبية 
لمسعمػماات السحاسابية، التاي  Qualitative Characteristicsوذلظ بجلالاة الخراائز الشػ ياة 

الرااادرة عااغ مجمااذ معاااييخ السحاساابة الساليااة  (SFAC.2) 2لجشااة السفاااميع رقااع حااجدتيا تػصااية
 Faithful، التعبيااااااااااااخ الرااااااااااااادق Relevance، والستسثمااااااااااااة فااااااااااااي: السلاءمااااااااااااة FASBبأمخيكااااااااااااا 

Representation إمكانياااة الاعتسااااد ،Reliability القابمياااة لمتحقاااق ،Verifiability القابمياااة لمفياااع ،
understandability القابميااة لمسقارنااة ،Comparability،  وأخيااخا  التػقياات السشاساابTimeliness 

FASB, 2010)  2017 ,; 2017، شاخفAlbarqi& Herath  Rathnayake, 2020;;  ،سايج
2022) 

 : Earnings Quality)ب(: نسهذج جهدة الأرباح 
كستغيااخ بااجيل لقياااس جااػدة التقاااريخ  (EM) 4لقااج اسااتخجم الفمااخ السحاساابي مدااتػى إدارة الأرباااح

الساليااة. وقاااج أشاااارت العجياااج مااغ الجراساااات السحاسااابية إلاااى وجاااػد علاقااة عكداااية بااايغ جاااػدة الأربااااح 

                                                 
السسارسات الستعسجة التي تقػم بيا الإدارة، والتي تاتع فاي إشاار السباادا السحاسابية السقبػلاة قباػلا  عاماا  إدارة الأرباح تعخف عمى أنيا  4

GAAP والتاي قاج يتختاب عميياا الذخكة أماام الصاخف الثالاث أو مداتخجمي القاػائع السالياة لتحقيق أىجاف انتيازية أو لتحديغ صػرة ،
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(EQ)  وإدارة الأرباااااااح(EM) ومااااااغ ثااااااع جااااااػدة التقاااااااريخ الساليااااااة. وقااااااج تااااااع اسااااااتخجام مقياااااااس إدارة ،
س إدارة الأرباااااح. ومااااغ أىااااع ىااااحه لقيااااا Discretionary Accrual (DA)الاسااااتحقاقات الاختياريااااة 
، 2018وناااااااااػيجي،  السعاااااااااجل (Jones, 1991)، ونساااااااااػذج (Jones, 1991)الشسااااااااااذج: نساااااااااػذج 

Zeeshan et al., 2022 ; Bermpei et al.,2022.) 

 (:2016حدابيا بالسعادلة التالي )الشجار،  ويتع

 = )طرةقة جهدة الأرباح( جهدة التقارةر السالية 
 

 

   صافي التدف  الشقدي من العسميات التذغيمية –من العسميات التذغيمية صافي الدخل 
 إجسالي الأصهل

 

 :Accounting Conservatism (AC))جا(: نسهذج التحفظ السحاسبي 
 Kazemi et al ,2011; Karami & Farzad , 2013 ;Hu)اساتخجم العجياج ماغ البااحثيغ 

et al., 2014; Laux and Ray 2020) بجيل لجػدة التقاريخ  مدتػي التحف  السحاسبي كسقياس
الساليااة، انصلاقااا  مااغ إن الااتحف  السحاساابي يحااج مااغ قااجرة الإدارة عمااى اخفاااء الأخبااار الداامبية )غيااخ 
سااارة( أو السبالغااة فااي الأداء السااالي الإيجااابي لمذااخكة، الأمااخ الااحي يشااتج عشااو تخ اايس عااجم تساثاال 

أبعااد أخاخى  (Kazemi et al ,2011)خاارجييغ. وقاج أضاافت دراساة السعمػماات بايغ الاجاخمييغ وال
مثااالة الاساااتسخارية، القاااجرة التشبؤياااة، السلاءماااة، والػقتياااة إلاااى العلاقاااة بااايغ الاااتحف  السحاسااابي وجاااػدة 

إلاى أن الاتحف   Hu et al., 2014)الأربااح كسقيااس لجاػدة التقااريخ السالياة. كساا أشاارت دراساة ) 
سائل اليامة لمتخ ي  والحج مغ يثار مذكمة الخمال الأخلاقاي الشاتجاة عاغ عاجم السحاسبي يعج مغ الػ 

تساثااال السعمػمااااات باااايغ أصااااحاب السرااااالد، ويُحااااج مااااغ قااااجرة إدارة الذااااخكة عمااااى القيااااام بالترااااخفات 
الانتيازية التي تحقق مرالحيا الذخرية عمى حداب باقي أصحاب السرالد ذو العلاقاة، وبالتاالي 

 سبي حساية لمسدتثسخيغ ويشعكذ إيجابيا  عمى تحديغ جػدة التقاريخ السالية.يػفخ التحف  السحا

( أن التقااريخ الستحفطاة كسقيااس لجاػدة التقااريخ Laux and Ray 2020كساا خمرات دراساة )
إلا أن الاابعس يشتقااج  الساليااة فااي ضاال خصااط حااػافد لمسااجيخيغ تديااج مااغ فااخص الاسااتثسارات السبتمااخة.

ا تزااع معاااييخ صااارمة للاعتااخاف بالأخبااار الجيااجة وتحااج مااغ فااخص اختيااار التقاااريخ الستحفطااة بأنياا
الاتحفظ السحاسابي ومغ أىاع الجراساات التاي اعتساجت نساػذج  السجيخيغ للابتمارات السدتقبمية السخبحة.

                                                                                                                            
تزميل مدتخجمي القػائع السالية فيسا يتعمق بالأداء الاقترادي الحقيقي لمذخكة، أو التأثيخ عمى التعاقاجات التاي تعتساج عماى الأرقاام 

 السحاسبية السشذػرة.
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  (القيساااة الجفتخياااة لياااا÷ القيساااة الداااػ ية لحقاااػق السممياااة ) كبااادلل لقيااااس جاااهدة التقاااارةر السالياااة
Beaver & Ryan, 2005; Risberg, 2006;; Li and; Wang,2010)  Bushman et 

al., 2011;  ،يةحدابيا بالسعادلة التال ويتع(. 2017وشخف:  

 =جهدة التقارةر السالية )طرةقة التحفظ السحاسبي(
 سعر الديم )القيسة الدهقية لحهق السمكية(× عدد الأسيم                                   

 القيسة الدفترةة لحهق السمكية                                
 

   (FRQ) أىع السقاييذ التي اعتسجت عمييا الجراسات السحاسبية في  ياس جػدة التقاريخ السحاسبية
 

 الوقَاس الزً اعتوذث علََ الذساست الذساست م

1 
(FASB, 2010; Herath & Albarqi, 2017;  

 ;Rathnayake, 2020)عٛذ، 2022
 خظائض انًعهٕياخ انًؽاعثٛح

2 

(Risberg 2006; Li and Wang, 2010; 

Mohammadi, 2014; Laux and Ray 

2020) 

 (MTBانرؽفظ انًؽاعثٙ )

3 Risberg (2006) ذٕقٛد الاعرشاف تانًكاعة ٔانخغائش 

4 

(McNichols and Stubben 2008; 

Bermpei et al., 2022; Zeeshan et al., 

2022) 

 ئداسج الأستاغ، الإٚشاداخ الاخرٛاسٚح

5 Ramalingegowda et al., (2013) ذخفٛف عٛاعح عذاد انرٕصٚعاخ انُقذٚح 

6 Biddle and Hilary (2006) 

خًغةةةح يقةةةاٚٛظا اَذااعٛةةةح الأستةةةاغ
5

، ذعُةةةة 

انخغةةاسج
6

، ذًٓٛةةذ انةةذخم
7

، انرٕقٛةةد، يقٛةةاط 

 يعًع ٚشًم يهخض انًقاٚٛظ انغاتقح.

7 
(McNichols and Stubben 2008; Chen et 

al., 2011; Gomariz and Ballesta 2014) 
 الاٚشاداخ الاخرٛاسٚح

8 Bens and Monahan (2004) 

ذظُٛف الإاظاغ انغةُٕ٘ نهشةشتاخ انًُشةٕس 

يٍ ظًعٛح ئداسج ٔتؽٕز الاعةرصًاس الأيشٚكٛةح 

AIMR 

9 Biddle and Hilary (2006) ذعُة انخغائش 

10 
(Biddle et al., 2009; Gomariz and 

Ballesta, 2014) 

ظةةةٕدج ؼغةةةاتاخ الاعةةةرؽقاس، ظةةةٕدج ؼغةةةاتاخ 

الاعرؽقاس انًرذأنح، انقذسج عهٗ قشاءج انقٕائى 

 FRQانًانٛح، يإشش ظٕدج انرقاسٚش انًانٛح 

11 (Biddle et al., 2009; Chen et al., 2011) 

أتصةةةةش يةةةةٍ يقٛةةةةاط يةةةةٍ انًقةةةةاٚٛظ انغةةةةاتقح 

)الاعةةةةةةرؽقاقاخ الاخرٛاسٚةةةةةةح، الاعةةةةةةرؽقاقاخ 

انًرذأنح، الإٚشاداخ الاخرٛاسٚةح، يإشةش ًٚصةم 

 يرٕعظ انًقاٚٛظ انصلاشح انغاتقح(
 

                                                 
5  earnings aggressiveness  
6  loss avoidance  
7  earnings smoothing 
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يتزااد اخاتلاف السقاااييذ السدااتخجمة لمتعبياخ عااغ جاػدة التقاااريخ السالياة، وعااجم وجااػد  مساا سااب 
بايغ البااحثيغ، نتيجاة عاجم وجاػد أفزامية نساػذج عاغ الآخاخ وأن لمال نساػذج  نسػذج واحج متفق عميو

فاا ن الباحااث اعتسااد عمااى قياااس جااهدة التقااارةر الساليااة ماان خاا ل مداياااه وعيػبااو وضااػابط تصبيقااو. 
الاعتساد عمى نسهذج التحفظ السحاسبي، نعراً لديهلة حداابو واساتخدامو، وبايميتاو لمتطبيا  عماى 

  جمة بالبهرصة السررةة.ييانات الذركات السد

 فرص الاستثسار: السفيهم ونساذج القياس : 5-1-2
 Chen et al. 2011; Biddle et al. 2009 ;Verdi)فخقت العجيج مغ الجراسات السحاسبية 

بيغ محجديغ أساسييغ لمفاءة الاستثسار، حيث تسثل السحجد الأول فاي حاجاة  2022عمي،  (;2006
إدارة الذخكة في زيادة رأس ماليا لتسػيل الفخص الاستثسار الستاحة ليا، أما السحجد الثااني يتسثال فاي 
جااػدة القااخار الاسااتثساري إذا مااا تااػفخ السحااجد الأول. وفيسااا يتعمااق بالسحااجد الأول فقااج عخفاات دراسااة 

Myers, (1977)  خالال ماا تسماظ ماغ أصاػل فاخص الاساتثسار أنياا ماجى إضاافة  يساة لمذاخكة ماغ
ثابتة، وأن ىاحه القيساة تادداد بدياادة ندابة الأصاػل الثابتاة، وتاشخفس بانخفااض ندابة الأصاػل الثابتاة 
فاي الذااخكة إلااى إجساالي الأصااػل، إضااافة لسااا تسماظ مااغ خيااارات لاساتثسارات مدااتقبمية برااافي  يسااة 

 ة مػجبةحالي

أنياا ماجى تحسال الذاخكة لشفقاات بفاخص الاساتثسار  (2015)الرااي  وعباج السجياج وتعخف دراسة 
رأسااسالية تسكشيااا مااغ القيااام بأنذااصة ومذاااريع متعااجدةة كتػساايع الصاقااة الإنتاجيااة، أو إضااافة خصااػط 

إنتااج السشاتج إنتاج، أو شخاء يلات ججيجة، أو استبجال الأصػل القجيسة بأخخى ججيجة، أو التػساع فاي 
تمعااب الفااخص الاسااتثسارية دورا ىامااا فااي تسػياال شااخكات الأعسااال، سااػاء مااغ خاالال تااأثيخ الحااالي، و 

تػليفااة الأصااػل الستاااح لااجييا عمااىة ميكاال ممميتيااا عسااخ ومقااجار مااجيػنيتيا، سياسااة تػزيااع أرباحيااا، 
وليحا اعتسجت  .(Goyal & Adam 0820وسياسية التعػيس التي تتبعيا وأخيخا  سياستيا السحاسبية )

عمى  ياس فخص الاستثسار بالقيسة الحالياة للأربااح السداتقبمية الستػقعاة ماغ  Ding, (2018دراسة )
الاسااتثسار الإضاااافي بالذاااخكة. وقااج زاد اىتساااام الجراساااات السحاسااابية بسحااجدات فاااخص الاساااتثسار فاااي 
الآونة الأخيخة بعج معانة العجيج مغ الذخكات عمى السدتػى العالي ماغ انخفااض دورة التحاػل الشقاجي 

. في السقابل استفاد مغ تمظ الجائحة قصاعات محجدة مثالة شاخكات 2019يجة جائحة كػفيج لجييا نت
 (.Tashanova, el al. 2020الأدوية وشخكات التجارة الالمتخونية مثل أمازون وغيخىا )

)السداااااىسة( أقاااال اسااااتجابة لفااااخص  ( أن الذااااخكات العامااااةAsker et al. 2015) وتااااخى دراسااااة
خكات الخاصااة، لا ساايسا فااي الرااشاعات التااي تمااػن فييااا أسااعار الأساايع أكثااخ الاسااتثسار مقارنااة بالذاا
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وكساا أكاجت  نتيجاة الزاغػط قرايخة الأجال التاي تذاػه قاخاراتيع الاساتثسارية. حداساية لأخباار الأربااح
( عمااى أن قااخار الاسااتثسار فااي شااخكات الأعسااال يعااج أحااج أىااع وأعقااج القااخارات Gan, 2015دراسااة )

اللازمة لزسان نسػ الذخكة السداتسخ ونسػىاا فاي الأجال الصػيال. ولمحفاا  عماى  والأنذصة الزخورية
الشسػ والحفا  عماى السخكاد التشافداي فاي الراشاعة، فإناو يجاب عماى حسماة الأسايع والساجيخيغ الحفاا  

   عمى السخاشخ عشج مدتػيات معيشة والاستفادة مغ الفخص الاستثسارية السػاتية.

 محاسبياً  فرص الاستثساروفيسا لتعم  يشساذج قياس 
أن  يااااس فاااخص الاساااتثسار بجقاااة يعاااج ماااغ التحاااجيات التاااي تػاجاااو  Ding, (2018)تاااخى دراساااة 

الجراسات التجخيبية التي تدعى لسعخفة تأثخ سػق رأس السال بستزسشات قخارات الاساتثسارية لذاخكات 
سج البحػث السحاسبية عماى الأعسال، نتيجة صعػبة ملاحطة العائج الحجي ليحه القخارات، ومغ ثع تعت

) ,Gonzalezالعجيج ماغ الباجائل لقيااس فاخص الاساتثسار والتاي يسكاغ تمخيرايا فاي الشقااط التالياة: 
)Adam & Goyal, 2008; 2020 

 ندبة القيسة الدهقية للأصهل/ القيسة الدفترةة ( أ)
(MTBA )The Market-to-Book Assets Ratio 

القيسااة الجفتخيااة للأصااػل تعااج الأكثااخ الصااخق اسااتخجاما  لقياااس نداابة القيسااة الدااػ ية للأصااػل إلااى 
فاااخص الاساااتثسار. حياااث تعكاااذ القيساااة الجفتخياااة للأصاااػل عاااغ تممفاااة الأصاااػل السػجاااػدة، فاااي حااايغ 
تعكااذ القيسااة الدااػ ية كاال مااغ الأصااػل السػجااػدة وفااخص الاسااتثسار معااا ، وبالتااالي فااإن ارتفاااع ىااحه 

لاااجييا العجيااااج ماااغ الفاااخص الاسااااتثسارية الستعمقاااة بأصااااػليا ( يذااايخ إلااااى أن الذاااخكة MTBAالشدااابة )
( فااي العجيااج مااغ الجراسااات الحجيثااة إلا أنااو MTBAالقائسااة. وعمااى الااخغع الراالاحية الشطخيااة لشداابة )

 يشتابيااا العجيااج مااغ العيااػب التصبيقيااة مثاالة تااػافخ  اايع سااػ ية للأصااػل دون وجااػد  اايع سااػ ية لمااجيػن،
شاااا  فاااي كثياااخ مااغ الأحياااان. كساااا أن القيساااة الجفتخياااة للأصاااػل لا تعاااادل لأنااو لا ياااتع تاااجاول الاااجيػن عم

( كباااجيل لمعجياااج ماااغ الستغياااخات MTBAبالزاااخورة  يستياااا الإساااتبجالية، وأخياااخا  تداااتخجم ىاااو الشدااابة )
الأخخى مثل أداء الذاخكة، والأصاػل غياخ السمسػساة، وجاػدة الإدارة، مذااكل الػكالاة، و يساة الذاخكة. 

 .(Adam & Goyal, 2008)واضحة  كسؤشخ لمشسػ لا تدال غيخوبالتالي  يستيا 

 ندبة القيسة الدهقية لحقهق السمكية/القيسة الدفترةة ( ب)
(MTBE )Market-to-Book Equity  Ratio 

تعتباااخ ندااابة القيساااة الداااػيقة لحقاااػق السممياااة / القيساااة الجفتخياااة ثااااني أكثاااخ الصاااخق اساااتخجاما فاااي 
الجراسات السحاسبية كسقياس لفخص الاستثسار، حيث تعكذ ىحه الشدبة القيسة الداػ ية للأسايع كافاة 
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أم ماااغ التااجفقات الشقجياااة السداااتقبمية بالشدااابة لحااااممي الأسااايع سااػاء كاااان مراااجرىا الأصاااػل الحاضاااخة 
فااخص الاساااتثسارات السداااتقبمية، فاااي حاايغ أن القيساااة الجفتخياااة لحقاااػق السمميااة تسثااال القيساااة الستخاكساااة 

( تقايذ ماديج التاجفقات الشقجياة ماغ MTBEالشاتجة عغ الأصػل السػجاػدة فقاط. وماغ ثاع فاإن ندابة )
خاااحىا فاااي الأصاااػل الحاضاااخة وفاااخص الاساااتثسار السداااتقبمية. ويؤخاااح عماااى ىاااحه الصخيقاااة أيزاااا  عاااجم أ

الاعتبار القيسة الدػ ية لمجيػن أو القيسة الاستبجالية للأصػل. كسا أنياا تداتخجم كسقيااس باجيل لأداء 
فاي مجاال ميكال السممياة  8الذخكات وتتأثخ بشدبة الخفع السالي. ويخى العجياج ماغ الجراساات السحاسابية
تاارت الذاخكة مشخفزاة الشساػ أن ندبة الخفع السالي ذاتيا ىاي أحاج وضاائف فاخص الاساتثسار. فاإذا اخ

السدياج ماغ الااجيػن فاي ميكال ممميتيااا فاإن ىااحه الشدابة ساتمػن أعمااى مساا يشبغاي أن تمااػن عمياو داخاال 
( لا يجااب الاعتساااد عمييااا لمذااخكات ذات السجيػنيااة MTBEفااخص الشسااػ وحااجىا. وأخيااخا  فااإن نداابة )

 في التحميل في تحميل فخص الاستثسار. meaningfulالدمبية مغدى 

 Earnings-Price Ratio( E/P)جا( ندبة ربحية الديم  )
(، أو E/Pثالث أكثخ الصاخق اساتخجاما فاي التعبياخ عاغ فاخص الاساتثسار ىاػ ندابة ربحياة الدايع)

أن ندابة ربحياة  Adam & Goyal, (2008)(. وتاخى دراساة P/Eعكديا ندبة الدعخ إلى الأرباح)
السممياة إلاى الأصاػل السػجاػدة تماػن أكباخ مقارناة  ( السختفعة تُعادى أن  يساة ندابة حقاػق E/Pالديع)

بفخص الشسػ. لفخص الشسػ. وتفتخض ىحه الصخيقة أن  ياس الأرباح الحالية لمتجفقات الشقجية السدتمسة 
مااغ الأصااػل القائسااة فقااط. فااي حاايغ أن القيسااة الدااػ ية لأساايع الذااخكة تعكااذ القيسااة الحاليااة لجسيااع 

قبمية، أي التاااجفقات الشقجياااة ماااغ الأصاااػل القائساااة وفاااخص الاساااتثسار التاااجفقات الشقجياااة الحالياااة السدااات
 السدتقبمي.

   إلى إجسالي الأصهل الثايتة ندبة مجسهع )السباني والآلات والسعدات()د( 
وقااج تااع اساااتخجام ىااحه الشداابة كسقيااااس لفااخص الاساااتثسار الستاحااة لإدارة الذااخكة ماااغ قباال العجياااج 

 Khosravipour et al, 2018; Sarraf et al, 2016; Pham)الجراساات السحاسابية الداابقةة 
et al, 2014)  ،واتداقا  مغ مشيجياة ىاحه الجراساات اعتساج الباحاث عماى اساتخجام ىاحه 2022عمي .

  حدابيا بالسعادلة التالي: ويتع الشدبة كسقياس لفخص الاستثسار بالبحث الحالي.

 الآلات + السعدات(السباني + )               فرص الاستثسار=
 إجسالي الأصهل الثايتة                                   

 

                                                 
8 , Rajan and Zingales, 1995; Frank and Goyal 2003, 2005 
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 الع بة يين جهدة التقارةر السالية وفرص الاستثسار واشتقاق فرض البحث الأساسي3 -5-1
تعج التقاريخ السالية الػسيمة الأساسية لإيرال السعمػمات السالية للأشخاف الخارجية، حياث تعتباخ 

السعمػمات أسااس اتخااذ قاخارتيع. ويكاػن لسعمػماات التقااريخ السالياة  يساة وفائاجة إذا تاع الحراػل ىحه 
عمييااا مااغ التقاااريخ الساليااة ذات الجااػدة السختفعااة، وبالتااالي يسكااغ الشطااخ لمعلاقااة باايغ جااػدة التقاااريخ 

 (: Nurcholisah, 2016السالية وكفاءة الاستثسار مغ مشطػريغ )

ة التقاريخ السالية متعمقة بأداء الذخكة بذكل عام ويشعكذ ذلظ في أرباح الذخكة، : يخى أن جػدالأول
 ومغ ثع تختبط جػدة التقاريخ السالية بكي ية ترخف إدارة الذخكة في إدارة أرباحيا وتػقيتو.

: تااخى أن جااػدة التقاااريخ الساليااة ذات الراامة بااإداء أساايع الذااخكة فااي سااػق السااال، حيااث يديااج الثاااني
لديع الداػقي كمساا زادت جاػدة التقااريخ السالياة، وذلاظ ماغ خالال زياادة ثقاة واعتسااد السداتسخيغ عائج ا

 عمى السعمػمات التي تشقميا ليع التقاريخ السالية ذات الجػدة السختفعة في اتخاذ قخاراتيع الاستثسارية.

جمي رأس السااال وقااج حااجد السعيااج الااجولي ىااجفيغ لمتقاااريخ السكاممااة أوليسااا تحداايغ السعمػمااات لسقاا
 Barth et al., (2017).الخارجي والثاني اتخاذ قخارات داخمية أفزل والتي أىسيا فخص الاساتثسار

( إلاى أن السعمػماات السالياة السفراد عشيااا Li, 2010 & Wang, 2010كساا خمرات دارساة )
بالتقاااريخ السالياااة يسكااغ أن تدااااىع بذااكل كبياااخ فااي التخ يااا  مااغ مذاااكمة زيااادة الاساااتثسار أو نقراااو 
)كفاءة فخص الاستثسار(. فالسعمػمات السالية ذات الجػدة السختفعاة تسثال مراجرا ىاماا لحسماة الأسايع 

ومغ ثع فيي تداعج في إيجاد دور إشخافي عماى ساػق الساال بالذاكل  في الخقابة عمى أعسال الذخكة،
الحي يداىع في تخ يس مذكلات الػكالة بيغ حسمة الأسيع ومجيخي الذخكات، فساع زياادة قاجرة حسماة 
الأسيع الإشخافية عمى أعساال الذاخكة تتحداغ أداء الإدارة عشاج الاختياار بايغ السذاخوعات الاساتثسارية 

 (.2015يج، )الراي ، وعبج السج

التقااريخ السالياة التاي تتستاع بجرجاة عالياة إلاى أن  Shroff et al., (2017)كساا خمرات دراساة 
مغ القجرة عمى التشبؤ يحتسل أن تداعج في وجػد عاجم التأكاج مقارناة بالذاخكات السساثماة. أماا التقااريخ 

 Francis and)ئج الاستثسار السالية التي تترف بالتحف  بجلا  مغ القجرة التشبؤية تختبط بتحديغ نتا
Martin, 2010; Bushman et al., 2011) فعماى الاخغع ماغ أن التقااريخ ذات الجاػدة العالياة .

)الأكثااخ تحفاا ( قاااج تداااعج فااي تخ ااايس عااجم تساثاال السعمػماااات باايغ السعااجيغ والسداااتخجميغ، إلا أن 
 Ferracuti)يخ بالقيساة العادلاة تخ يفيا لعجم التأكج بذأن أرباح الاستثسار محل تداأل مقارناة بالتقاار 

& Stubben, 2019) تداااااعج زياااااادة جااااػدة التقاااااريخ السالياااااة عمااااى خفااااس مذااااااكل عااااجم تساثااااال . و
السعمػمااات، وبالتااالي زيااادة ثقااة السدااتثسخيغ، مسااا يااجعع قااجرة الذااخكة عمااى زيااادة اسااتثساراتيا بتمااالي  

https://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=15736
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اقتخاض أقال ماغ الذاخكات الأخاخى التاي تتسياد بجاػدة تقااريخ مشخفزاة. وىاحا فاي الشياياة يعسال عماى 
 (. 2015زيادة كفاءة الاستثسار )نرخ، الريخفي، 

تعتباخ السعمػماات السحاسابية التاي تتزاسشيا التقااريخ  Lambert, et al. (2007)ووفاق دراساة 
ات السدااتثسخيغ، وكااحلظ عمااى تشذاايط سااػق الأوراق الساليااة ليااا تااأثيخ مباشااخ وغيااخ مباشااخ عمااى قااخار 

السالية وزيادة حخكة التجاول وأسعار الأسيع، ويتزد تأثيخ السعمػمات السحاسبية عشج تأخخ نذاخىا أو 
عجم اعتسادىا عماى مباادا السحاسابة الستفاق عميياا أو تحيدىاا أو عاجم دقتياا، فاأي ماغ ىاحه الأحاجاث 

دااتثسخيغ فااي اتخاااذ قااخاراتيع الاسااتثسارية. كسااا يسكااغ تفداايخ تااأثيخ يحااجث تااأثيخا  ساامبياُ عمااى ساامػك الس
جػدة التقاريخ السالية عماى قاخارات الاساتثسار ماغ خالال قاجرتيا عماى تخ ايس عاجم تساثال السعمػماات 
بيغ الإدارة والسدتثسخيغ ومغ ثاع تخ ايس عاجم تأكاج معمػماات التاي تاؤثخ عماى تخرايز رأس الساال 

)Khan & lIqba ,  كسا خمرت دراسة ).Stubben, &  Ferracuti (2019لفخص الاستثسار بالذخكة
إلى أن الذاخكات ذات التقااريخ السالياة الأعماى جاػدة كاان لاجييا كفااءة اساتثسار أعماى مقارناة  (2020

بالذخكات الأخخى، لأن جػدة التقاريخ السالية الأفزل تخمق الثقة بيغ أصحاب السرالد، فالثقاة بايغ 
 السداىسيغ والسدتثسخيغ السحتسميغ يديج مغ فخص وتصػيخ الاستثسار.

دة التقاريخ السالية عمى كفاءة الاستثسار مغ خلال دور التقاريخ السالياة ذات وأخيخا يتزد أثخ جػ 
الجاػدة السختفعاة فاي تػزياع رأس الساال، فاعتساااد السداتثسخيغ والسقخضايغ عماى معمػماات تماظ التقاااريخ 
في مقارنة الجخل والأصػل التي تقاػم الذاخكة بتذاغيميا، يسكاشيع ماغ تقيايع العائاج والسخااشخ السختبصاة 

فخص الاستثسار في تمظ الذخكة، وبالتالي تػجيو السػارد الاقترادية للاستخجام الأمثل، حيث فعالياة ب
تػزياااع رأس الساااال السداااتثسخ تعتساااج عماااى السعمػماااات السالياااة الراااحيحة والسلائساااة)تقاريخ مالياااة ذات 

الابتماار وياػفخ جػدة مختفعة(، كسا تعتبخ الأساس فاي اقترااد ساميع يقاػم باالتخويج لينتاجياة ويذاجع 
الدػق المفؤة لذخاء وبيع الأوراق السالية وقخارات استثسارية جياجة، حياث أن السعمػماات غياخ السلائساة 
والتي تقػد إلى التػزيع الديئ لخأس السال سيؤثخ عكديا  عمى كفاءة الاساتثسار وماغ ثاع ساػق الأوراق 

 السالية.

يخ الساليااة وكفاااءة الاسااتثسار تمسااغ فااي مااجى ومسااا ساابق يسكااغ القااػل أن العلاقااة باايغ جااػدة التقااار 
صااحة وملائسااة السعمػمااات الساليااة الااػاردة بالتقاااريخ الساليااة لمذااخكة محاال القااخار الاسااتثساري، ومااجى 
الثبااات والاسااتقخار فااي معااجلات نسااػ الإيااخادات والتااجفقات الشقجيااة لمذااخكة، والااحي يااؤدي إلااى تخ اايس 

لقااػائع الساليااة وخفااس تمااالي  التسػياال، مسااا يديااج مااغ قااجرة حالااة عااجم التأكااج وزيااادة ثقااة مدااتخجمي ا
متخحي القخارات في التقجيخ الرحيد والجقيق لييخادات وأيزا لمتجفقات الشقجية الستػقعة، وىحا يداعج 

https://www.researchgate.net/profile/Areeba-Khan-15
https://www.researchgate.net/profile/Drjaved-Iqbal
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عماى زيااادة قااجرة الإدارة فااي تحجيااج الاختيااارات الاساتثسارية السشاساابة واختيااار أفزااميا، مسااا يداااىع فااي 
 ستثسار.زيادة كفاءة الا

ماغ وجااػد علاقاة ايجابيااة بايغ جااػدة التقااريخ الساليااة  وتسذايا  ماع مااا انتيات إليااو الجراساات الدااابقة
(FRQ)  لمذااخكات التجاريااة الأمخيكيااة كبيااخة الحجااع وتحداااغ فااخص الاسااتثسار خاصااة فااي الذاااخكات

ضااعف العامة)السداااىسة(، أمااا الذااخكات الخاصااة صااغيخة الحجااع يفتااخض ضااعف ىااحه العلاقااة نتيجااة 
الصمب عمى السعمػمات العامة، كسا كانت درجة جػدة التقاريخ السالية مشخفزة في الجول التي يكاػن 
فييا متصمبات حساية السدتثسخيغ مشخفزة مثل الأنطسة السالية السعتسجة عمى البشاػك أو عشاجما يكاػن 

فماع  .(Chen et al, 2011ىشاك تصابق قػي بيغ قػاعاج التقااريخ الزاخيبية وقػاعاج التقااريخ السالياة )
التأثيخية، وبالتالي يسكغ اشتقاق فخوض البحث كفخوض بجيمة  يتبغ الباحث اتجاىا معيشا ليحه العلاقة

 كسا يمي:
H1.تؤثر جهدة التقارةر السالية عمى فرص الاستثسار بالذركات السقيدة بالبهرصة السررةة : 

 الع بة الرئيدية لمدراسةأىم الستغيرات الربايية التي يسكن تؤثر عمى  5-1-3
وىاي مجسػعاة مااغ الداسات او الرافات التذااغيمية لمذاخكة التااي يسكاغ أن تاؤثخ عمااى العلاقاة باايغ 
جااػدة التقاااريخ وفااخص الاسااتثسار فييااا، ولعاال أىسااا بالشداابة ليااح ا البحااث حجااع الذااخكة، درجااة الخفااع 

، الراي  وعبج al., Nwaobia et 2013)السالي، ربحية الديع. وفيسا يمي مػجد مخترخ لمل مشيا
 :(Rashid, 2020، 2015السجيج، 

وىاي حجاع عسمياات الذاخكة أو إجساالي أصاػليا، ويعتباخ دراساة حجاع  Firm Size: حجم الذاركة -
الذااخكة ميااع لأنااو يااؤثخ بذااكل كبيااخ عمااى المفاااءة والخبحيااة والعجيااج العػاماال الأخااخى، ويااتع  ياساايا 

 ,Iatridis) بالمػغاريتع الصبيعي لإجسالي الأصػل  ياسا  مع العجيج ماغ الجراساات السحاسابية مشياا

(. وفي مجال العلاقة بيغ حجع الذخكة وجػدة التقاريخ السالية فقج أكجت 2017وشخف،   2012
عمى عطاع سامبية ىاحه العلاقاة خاصاة فاي الذاخكات كبياخة  Hope et al., (2011)نتائج دراسة 

جاػدة ( تاخى Hashim, 2012) الحجع لأنياا تفراد عاغ اساتحقاقات اختيارياة سامبية. أماا دراساة
وماااغ ىشاااا يثاااار الداااؤال ارتباشاااا  وثيقاااا  وإيجابياااا  بحجاااع الذاااخكة وتتاااأثخ باااو. تبط تاااخ التقااااريخ السالياااة 

ىل لؤثر حجم الذركات السدجمة بالبهرصاة السرارةة عماى الع باة ياين جاهدة التقاارةر التاالي: 
 السالية وفرص الاستثسار.
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وتعشي مجى اعتساد الذخكة عمى أمػال الغياخ فاي   :Leverage Rateلمذركة ندبة الرفع السالي -
أعساليا، وتذيخ إلى السخاشخ التي يسكغ أن تتعخض ليا الذاخكة فاي حالاة عاجم الػفااء بالتداماتياا 
لمجائشيغ، وتقاس بالمػغاريتع الصبيعي لشاتج قدسة إجسالي الالتداماات عماى إجساالي الأصاػل  ياساا  

(. وماغ ىشاا يثاار الداؤال 2017وشاخف  Kamath & Desai , 2014عماى دراساة كالا  ماغ )
السداجمة بالبهرصاة السرارةة عماى الع باة ياين لمذاركات  ندابة الرفاع الساالي ىل تؤثرالتالي: 

 جهدة التقارةر السالية وفرص الاستثسار.
: وتعشاي نرايب الدايع العاادي ماغ الأربااح Earnings Per Shares- (EPS) ربحياة الدايم -

ماغ أىاع السؤشاخات التاي   EPSخلال فتخة زمشية معيشة. وتعتباخ ربحياة الدايعالتي حققتيا الذخكة 
تدااتخجم مااغ أجاال  ياااس العائااج السااالي الااحي يحراامو السداااىع فااي الذااخكة، ليااحا الداابب، يعتبااخ 
مؤشااخا  ىامااا  بالشداابة لمسدااتثسخيغ الحااالييغ والسااختقبيغ، وتبااخز أىسيااة ربحيااة الداايع فااي تقياايع نذاااط 

وياااتع حداااابيا . فاااي حااايغ خمرااات دراسااة إلاااى وجاااػد علاقااة سااامبية. الذااخكة الاسااتثسار فاااي أسااايع
  بالسعادلة التالية:

 

 ربحية الديم=

  

),Gong, 2019; Nwaobia  & Chen 2020; Rashidوىحا قج تبايشت نتائج الجراسات الدابقة
)al., 2013et  أكجت  في تحجيج أثخ ربحية الديع عمى متغيخات الجراسة الحالية، فعمى سبيل السثال

عمااى وجااػد علاقااة إيجابيااة غيااخ معشػيااة باايغ ربحيااة الداايع وجااػدة  ,Rashid (2020)نتااائج دراسااة 
) ,.Nwaobia et alالتقااريخ السالياة، فاي حايغ أكاجت نتاائج دراساة أخاخى عماى سامبية ىاحه العلاقاة 

السدجمة بالبهرصة السرارةة عماى لذركات ربحية ا ىل تؤثرومغ ىشا يثار الدؤال التالي:  .2013(
 الع بة يين جهدة التقارةر السالية وفرص الاستثسار.

 الدراسة التطبيقية واختبار الفروض 5-2
الستاحاة تيجف الجراسة التصبيقية إلى اختبار العلاقة بيغ جاػدة التقااريخ السالياة وفاخص الاساتثسار 

بالذخكات السداجمة بالبػرصاة السراخية، وذلاظ ماغ خالال الاعتسااد عماى السعمػماات الفعمياة السشذاػرة 
 2016بالقػائع السالياة لعيشاة ماغ الذاخكات السداجمة بالبػرصاة السراخية خالال سمداة زمشياة تباجأ ماغ 

 .2020وحتى 

 تهزةعات الأسيم السستازة –ربح العام 
 متهسط عدد الأسيم العادية خ ل العام

 



 دراسة واختبار أثر جودة التقارير المالية على فرص الاستثمار..........                            ربيع فتوح محمـد عيدد/

652 

 

 مجتسع وعيشة الدراسة 5-2-1
السالية السدجمة بالبػرصة السرخية خلال الفتاخة الدمشياة يتمػن مجتسع الجراسة مغ الذخكات غيخ 

، دون البشااػك والسؤسدااات الساليااة لسااا ليااا مااغ قػاعااج وقااػانيغ خاصااة تمتاادم 2020وحتااى  2016مااغ 
لتعاماال فاااي السشقااػل، أو العقاااار بالذااخاء، أو البياااع، أو السقايزااة، أو الاااجخػل بيااا مثااال حطخىااا ماااغ ا

. كساااا تاااع مخاعااااة بعاااس القػاعاااج فاااي 9أو التػصاااية بالأسااايعكذاااخيظ متزاااامغ فاااي شاااخكات التزاااامغ 
اختيار العيشة أىسياة تػافخ القػائع السالية لمذخكة خلال فتخة الجراسة، وكحلظ أسعار أسيسيا، أن تمػن 
القااايع الجفتخياااة لحقاااػق السممياااة مػجباااة وماااغ ثاااع تاااع اساااتبعاد السذااااىجات ذات القااايع الداااالبة لياااا أثشااااء 

ماػن العسمااة السراخية ىااي وحااجة القيااس السدااتخجمة فاي اعااجاد قػائسياا، وقااج تمػناات التحميال، وأخيااخا  ت
مذااىجة لمال متغياخ ماغ  350شاخكة )بياان أساسائيا بسلاحاق البحاث( بإجساالي  70عيشة الجراسة مغ 
 متغيخات الجراسة.

 متغيرات الدراسة 5-2-2
 يسكغ تمخيز متغيخات الجراسة التصبيقية في الججول التالي:

 لهضح تهصيف وطرةقة قياس متغيرات الدراسة :1-5 جدول
 طشٍقت قَاسَ توصَفَ ًوعَ الوتغَش

أثشٍ 

 الوتوقع

 

ظٕدج انرقاسٚش 

 انًانٛح

Financial 

Reporting 

Quality 

(FRQ) 

 يغرقم

ْٔٙ انرؽفظ اٙ قٛاط َرائط 

أَشطح انششتح ٔرنك تأٌ 

ٚكٌٕ انًؽاعة رٔ َظشج 

ذشاؤيٛح عُذيا ٚفاضم تٍٛ 

ٔانثذائم انًؽاعثٛح انطشس 

انًغرخذيح اٙ ذؽذٚذ َرٛعح 

انُشاط، ؼٛس ٚفضم أخز 

انقٛى الأقم نلأطٕل 

ٔالإٚشاداخ ٔانقٛى الأتثش 

نلانرضاياخ ٔانًظشٔااخ 

 (2017)ششف، 

 انرؽفظ انًؽاعثٙ =

انقًٛح انغٕقٛح نؽقٕس انًهكٛح/ 

 انقًٛح انذارشٚح نٓا

 Francisقٛاعاً عهٗ دساعحا 

and Martin (2010) 

 .(2017(ششف، ٔ

- 

+ 

 

 اشص الاعرصًاس

Investment 

Opportunities 

(Inv.Op.) 

 ذاتع

ْٔٙ قًٛح يا ذًهكّ انششتح 

يٍ أطٕل شاترح، ؼٛس 

ذرثاٍٚ ْزِ انقًٛح ترثاٍٚ قًٛح 

طااٙ الأطٕل انصاترح 

Myers, (1977) . 

انًثاَٙ + اٜلاخ +انًعذاخ(/  (

اذغاقاً ئظًانٙ الأطٕل انصاترح 

 Khosravipourيع دساعحا 

et al, 2018; Sarraf et al, 

2016; Pham et al, 2014) 

Tashanova et al., 2020.) 

- 

+ 

                                                 
 .2020لدشة  194قانػن البشظ السخكدي والجياز السرخفي رقع  مغ 87السادة 9 
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 ؼعى انششتح

Firm Size 
 سقاتٙ

ٔذعُٙ قذسج انششتح 

انرشغٛهٛح عهٗ ذٕنٛذ ئٚشاداخ 

يٍ أَشطرٓا عٕاء يٍ خلال 

الاعرًاد عهٗ يٕاسدْا 

انًادٚح)الأطٕل( أٔ انًٕاسد 

الإيكاَٛاخ انثششٚح ٔأخٛشاً 

 (.2020ؼااظ، انركُٕنٕظٛح)

انهٕغاسٚرى انطثٛعٙ لإظًانٙ 

الأطٕل، قٛاعا عهٗ:  

(Lamerikx ,2012 ; Putu 

et al, 2014; Mulee et 

al,2015; Setiadharma 

and Machali,2017)  َٕٙٚع

 (.2020، ؼااظ، 2018

- 

+ 

َغثح انشاع انًانٙ 

(Leverage) 
 سقاتٙ

ٔذعُٙ يذٖ اعرًاد انششتح 

عهٗ أيٕال انغٛش اٙ 

أعًانٓا، ٔذشٛش ئنٗ 

انًخاطش انرٙ ًٚكٍ أٌ 

ذرعشع نٓا انششتح اٙ 

ؼانح عذو انٕااء تانرضاياذٓا 

 & Kamathنهذائٍُٛ )

Desai , 2014  ٔششف

2017.) 

ٔذقاط تانهٕغاسٚرى انطثٛعٙ 

نُاذط قغًح ئظًانٙ الانرضاياخ 

عهٗ ئظًانٙ الأطٕل قٛاعاً عهٗ 

دساعحا قٛاعاً يع  دساعح تلاً 

Dewi et al, 2018 ; 

Francis et al., 2013; 

Abbasi et al, 2012)  ،ؼااظ

2020 

- 

+ 

 ستؽٛح انغٓى

Profitability 

(Pro) 

 

 سقاتٙ

ٔذعُٙ َظٛة انغٓى انعاد٘ 

يٍ الأستاغ انرٙ ؼققرٓا 

انششتح خلال ارشج صيُٛح 

 يعُٛح. ٔذعرثش ستؽٛح انغٓى

EPS   يٍ أْى انًإششاخ

انرٙ ذغرخذو يٍ أظم قٛاط 

انعائذ انًانٙ انز٘ ٚؽظهّ 

انًغاْى اٙ انششتح، نٓزا 

انغثة، ٚعرثش يإششاً ْاياً 

تانُغثح نهًغرصًشٍٚ انؽانٍٛٛ 

ٔانًشذقثٍٛ، ٔذثشص أًْٛح 

ستؽٛح انغٓى اٙ ذقٛٛى َشاط 

الاعرصًاس اٙ أعٓى انششتح 

 .(2017)ششف، 

 طااٙ ستػ انعاو عهٗ يرٕعظ

قٛاعاً عهٗ:  ،عذد الأعٓى انعادٚح

(Gunawan et al. 2015 ; 

Alexander and Hengky, 

2017 ;Warrad , 2017) 

- 

+ 

 

 الشساذج السدتخدمة إحرائياً في اختبار فرض البحثترسيم  5-2-3
القاااهائم والتقاااارةر السالياااة جاااهدة لتحجياااج العلاقاااة بااايغ : وذلاااظ أ. لاختباااار الفااارض الأساساااي لمبحاااث

( .Inv.Op) فاارص الاسااتثسار بالذااركات السدااجمة بالبهرصااة السراارةة( كستغيااخ مدااتقل ) 𝐅𝐑𝐐

 كستغيخ تابع تع الاعتساد عمى نسػذج الانحجار البديط التالي:
Inv.Op. =         𝟏    £  𝐅𝐑𝐐

 حيث إن:
 ∑ تسثل حاصل جسع تأثيخ جسيع متغيخات معا .:  

تسثل فخص الاستثسار )كستغيخ تابع(.:  Inv.Op 
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(.كستغيخ مدتقل) جػدة التقاريخ والقػائع الساليةتسثل :  FRQ  

                                                                                                                                         )β0 تسثل السقجار الثابت لسعادلة الانحجار.: (
(β1 :) العلاقة بيغ الستغيخيغ. وكحلظ تقيذ مجى تسثل معمسات الانحجار البديط والتي تحجد اتجاه

 تغيخ فخص الاستثسار نتيجة التغيخ في جػدة التقاريخ السالية.
    .  خصأ العذػائي لشسػذج الانحجار البديطتسثل ال£: 
أثاار الستغياارات الرباييااة )حجاام الذااركة، نداابة الرفااع السااالي، وربحيااة الداايم( عمااى الع بااة ب. 

 الاعتساد عمى نسهذج الانحدار الستعدد التالي:الأساسية لمبحث: تم 
Inv.Op. =         𝟏 𝐅𝐑𝐐                            £   

 مع ثبات متغيرات الشسهذج الأصمي لراعى أن:
.حجع الذخكةتسثل معامل الانحجار لستغيخ :   )β2(                                                                                                                                           

.الخفع الساليتسثل معامل الانحجار لستغيخ ندبة :    )β3)  
.ربحية الديعتسثل معامل الانحجار لستغيخ :   )β4(                                                                                                                                           

    : كسا بالذكل الآتي نسهذج الدراسة وةعير

 
 لهضح نسهذج البحث_ اعداد الباحث :1-5شكل 

 أدوات التحميل الاحرائي  5-2-4
اعتسااج البحااث عمااى تحمياال الانحااجار الخصااي البداايط لاختبااار فااخض البحااث الأساسااي، والانحااجار 

لاختبااااار فااااخض البحااااث فااااي ضاااال أثااااخ الستغيااااخات الخقابيااااة لتقااااجيخ معمسااااات نساااااذج  الخصااااي الستعااااجد
وعشاج اجاخاء ، F-Testلاختبار معشػية الشسػذج باساتخجام  ANOVAالانحجار، وكحلظ تحميل التبايغ 
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لمستغيااخ السدااتقل، لبيااان درجااة الارتباااط  10(VIF)الانحااجار تااع احتداااب معاماال تزااخع التبااايغتحمياال 
بيغ كل أو بعس الستغيخات، وإذا كانت احرائية معامل  Multicollinearityالخصي الحاتي الستعجد 
فااإن ىااحا يعشااي وجااػد ارتباااط  %5( أو مؤشااخ التبااايغ السدااسػح بااو أقاال مااغ 10التزااخع أكبااخ مااغ )

كساا  (. 2020اتي متعجد مختقع بيغ الستغيخات ومغ ثع زيادة تباايغ مقاجرات الانحاجار )عماي، خصي ذ
لاختبااار معشػيااة معمسااات الانحااجار. حيااث تااع إجااخاء تحماايلات الدااابقة  T-Test تااع اسااتخجام اختبااار
 . (22الاصجار رقع ) SPSSباستخجام بخنامج 

 نتائج اختبار فروض البحث 5-2-5
 الجدئية نتائج اختبار الفخض الدابق صياغتو احرائيا  وذلظ عمى الشحػ التالي: يػضد البحث في ىحه

H1.تؤثر جهدة التقارةر السالية عمى فرص الاستثسار بالذركات السقيدة بالبهرصة السررةة : 

 لاختبار الع بة الأساسية لمبحث تم الاعتساد عمى نسهذج الانحدار التالي: - أ
Inv.Op. =         𝟏    £  𝐅𝐑𝐐

لمعلاقاة Linear Regression يػضاد الجاجول التاالي ممخاز نتاائج الانحاجار الخصاي البدايط 
 بيغ الستغيخيغ الأساسيغ لمجراسة كسا يمي:

 البحث الأساسينتائج تحميل الانحدار الخطي البديط لمفرض لهضح  :2-5جدول 
 

Sig T Std. Error β Variables 
.000 14.300 .033 .476 Inv.Op (Constant) 

.000 8.042 .006 .046 FRQ 

.154 =Adj.R
2

                     .157 =R
2

 

F = 64.672 

(Sig: 0.00)ANOVA     

 

 لتزح الاتي: (5/2)الداي بقراءة الجدول 
%، وبالتاالي يسكاغ 5عشج السدتػى السعشػي السقباػل  0.00( بمغت Sigالقيسة الاحتسالية لمشسػذج ) -

القاااػل باااأن الشساااػذج معشاااػي والعلاقاااة بااايغ متغياااخي الجراساااة صاااالحة للاختباااار، وماااغ يسكاااغ تفدااايخ 
تغيااخ الستغيااخ السدااتقل )جااػدة التغيااخات التااي تصااخأ عمااى الستغيااخ التااابع )فااخص الاسااتثسار( نتيجااة 

 التقاريخ السالية(.

                                                 
10 Variance Inflation Factor. 
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التاااي تػضاااد العلاقاااة التفدااايخية لمستغياااخ التاااابع ، و 0.154( تدااااوي Adj.R2 يساااة معامااال التحجياااج ) -
وبالتاااالي يسكاااغ القاااػل باااأن فاااخص الاساااتثسار لمذاااخكات السقياااجة فاااي  نتيجاااة تغياااخ الستغياااخ السداااتقل.
 % عمى جػدة تقاريخىا وقػائسيا السالية السشذػرة.15.4البػرصة السرخية تعتسج بشدبة 

وىااي أقاال مااغ القيسااة  8.042( السحدااػبة لمستغيااخ السدااتقل )جااػدة التقاااريخ الساليااة( بمغاات t يسااة ) -
غ ثااع يسكااغ القااػل بػجااػد تااأثيخ معشااػي إيجااابي لجااػدة التقاااريخ ، وماا14.3الججوليااة لمستغيااخ التااابع 

والقػائع السالية عمى فخص الاساتثسار لمذاخكات السقياجة فاي البػرصاة السراخية. حياث تاع تأكياج ىاحه 
)كساااا ىاااػ  0.00والتاااي بمغااات  ANOVA( لمشساااػذج Sig)الشتيجاااة بجاياااة مشاااح الػقاااػف عماااى  يساااة 

 (.2بسلاحق البحث رقع  1مػضد بججول رقع 

يهجاهد تايثير معشاهي وايجاايي لجاهدة القاهائم  :H1ومسا سب  يسكن بباهل الفارض البادلل الأول 
 والتقارةر السالية عمى فرص الاستثسار لمذركات السررةة السدجمة يبهرصتيا.

وتتهافاا  نتيجااة ىاارا الفاارض مااع تهصاامل إليااو أىاام الدراسااات السحاساابية الدااابقة مثاال  دراسااة 
Verdi (2006)  التاااي خمرااات إلاااى أن زيااااادة جاااػدة التقااااريخ السالياااة ليااااا تاااأثيخ كبياااخ عماااى كفاااااءة

 التاي أكاجت عماى أن ,Ferracuti & Stubben 2019)) الاساتثسار فاي الذاخكات، وكاحلظ دراساة
التقاااريخ الساليااة تداااعج السااجيخيغ عمااى تخراايز رأس السااال عبااخ فااخص الاسااتثسار داخاال شااخكاتيع 

التي خمرل  & Alshurideh, (2020) Assadخاصة في ضل ضخوف عجم التأكج. وكحلظ دراسة 
جااػدة التقاااريخ الساليااة ليااا تااأثيخ معشااػي إيجااابي عمااى كفاااءة القااخارات والفااخص الاسااتثسارية فااي بااين 
، عمااي، et.al, Biddle 2009يات دول مجمااذ التعاااون الخميجااي. وكااحلظ دراسااة كاال مااغ )اقتراااد
( المتاااان أكاااجتا عماااى أن جاااػدة التقخياااخ الساااالي تحداااغ ماااغ جاااػدة القاااخار الاساااتثسار الخأساااسالي 2017
  بالذخكة. 

وةرى الباحث، بين ىره الشتيجة يسكن تفديرىا من خ ل الأثر الإيجايي لجهدة القاهائم والتقاارةر 
وحقااهق ممكيتيااا، الأماار الااري لتبعااو قيااام الإدارة بالبحااث عاان فاارص الساليااة عمااى قيسااة الذااركة 

 استثسارةة أخرى تزيف قيسة لمذركة.

ىال تػجاج علاقاة ذات حاث الأساساي: ومن نتائج الاختبار الداي  يسكن الإجاباة عماى ساؤال الب
دلالاة إحرااائية باايغ جااػدة التقااريخ الساليااة وفااخص الاسااتثسار فااي لمذاخكات غيااخ الساليااة السجرجااة فااي 

 البػرصة السرخية؟
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تاايثير إيجااايي ومعشااهي لجااهدة القااهائم والتقااارةر الساليااة عمااى فاارص والإجابااة ىااي: نعااع يػجااج 
 صتيا.الاستثسار لمذركات السررةة السدجمة يبهر 

ب. وللإجابة عمى أسئمة أثر الستغيرات الربايية )حجم الذركة، ندبة الرفاع الساالي، ربحياة الدايم( 
عمى الع بة الأساساية لمبحاث تام الاعتسااد عماى تحميال إضاافي وفا  نساهذج الانحادار الستعادد 

 التالي:
Inv.Op. =         𝟏 𝐅𝐑𝐐                            £   

لمعلاقاااة بااايغ   Multiple Linear Regressionوقاااج ضياااخت نتاااائج الانحاااجار الخصاااي الستعاااجد
 الستغيخيغ الأساسيغ والستغيخات الخقابية كسا يمي:

 

 )الستغيرات الربايية( لمتحميل الإضافينتائج تحميل الانحدار الخطي الستعدد لهضح  :3-5جدول 
 

Sig T Std. Error β Variables 
.003 3.015 .345 1.040 Inv.Op (Constant) 

.000 8.051 .006 .046 FRQ 

.067 -1.840- .039 -.071- Size 

.096 1.667 .083 .138 Lev 

.027 2.228 .003 .007 Pro 

.169 =Adj.R
2

                      .178 =R
2

 

F = 18.694 

(Sig: 0.00)ANOVA 
 

 

 لتزح الاتي:( 5/3)من براءة الجدول الداي 
يسكاغ القاػل باأن الشساػذج وبالتاالي  0.00بمغات  ANOVA( لشساػذج الانحاجار الستعاجد Sig) يساة  -

صاااالد لاختباااار العلاقاااة بااايغ جاااػدة القاااػائع والتقااااريخ السالياااة )كستغياااخ مداااتقل( وفاااخص الاساااتثسار 
بالذااخكة )كستغيااخ تااابع(، وأن ىااحه العلاقااة معشػيااة فااي ضاال الأخااح فااي الاعتبااار الستغيااخات الخقابيااة 

 )حجع الذخكة، درجة الخفع السالي، ربحية الديع(.
%، كسااا 5عشااج السدااتػى السعشااػي السقبااػل  0.00( بمغاات Sigساليااة لمستغيااخ السدااتقل )القيسااة الاحت -

، ومااغ ثااع يسكااغ التأكيااج عمااى أن العلاقااة صااالحة 0.03أن القيسااة السشاااضخة لمستغيااخ التااابع بمغاات 
 للاختبار والشسػذج معشػي.

السدااتػى السقبااػل فااي حااجود  0.027( بمغاات Sigالقيسااة الاحتساليااة لمستغيااخ الخقااابي ربحيااة الداايع ) -
%، وبالتااالي يسكااغ القااػل بأنااو يػجااج تااأثيخ إيجااابي ليااحا الستغيااخ عمااى 5( 0.05معشػيااا  السقبااػل )

            وتتػافااااااااااق ىااااااااااحه الشتيجااااااااااة مااااااااااع نتااااااااااائج دراسااااااااااة  العلاقااااااااااة باااااااااايغ متغيااااااااااخي الشسااااااااااػذج الأصاااااااااامي.
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(Ferracuti & Stubben, (2019 ماى الفاخص التاي أكاجت عماى تاأثيخ جاػدة التقااريخ السالياة ع
ماع الاستثسارية بالذاخكة ماغ خالال التخ يا  ماغ وشتاة عاجم التأكاج بذاأن نتاائج الاساتثسار. وكاحلظ 

 عمى وجػد علاقة إيجابية ربحية الديع وجػدة التقاريخ السالية. Rashid, (2020)دراسة نتائج 
 0.096السااليودرجاة الخفاع  0.067( بمغات Sigالقيسة الاحتسالية لمستغيخ الخقابي حجع الذخكة ) -

%، وبالتاااالي يسكااغ القاااػل بأناااو لا 5( 0.05وبالتااالي كلاىساااا أكبااخ ماااغ السدااتػى السقباااػل معشػيااا  )
 يػجج تأثيخ ليحيغ الستغيخيغ عمى العلاقة بيغ متغيخي الشسػذج الأصمي.

لمستغياخ الخقاابي )حجاع الذاخكة( فاي الشساػذج ساالب، وماغ ثاع يسكاغ القاػل β2  يسة معامل الانحجار -
أثيخ ىاااحا الستغياااخ سااامبي عماااى العلاقاااة بااايغ جاااػدة التقااااريخ وفاااخص الاساااتثسار. وتتػافاااق ىاااحه باااأن تااا

ماغ سامبية العلاقاة بايغ حجاع الذااخكة  Hope et al., (2011)الشتيجاة ماع خمرات إلياو دراساة 
 وجػدة التقاريخ السالية ليا نتيجة تتزسغ قػائع عمى استحقاقات اختيارية سمبية.

التاااي تػضاااد العلاقاااة التفدااايخية لمستغياااخ التاااابع ، و 0.169( تدااااوي Adj.R2 يساااة معامااال التحجياااج ) -
وبالتااالي يسكااغ القااػل بااأن فااخص الاسااتثسار لمذااخكات السقيااجة فااي   نتيجااة تغيااخ الستغيااخ السدااتقل.
% عماى جاػدة تقاريخىاا وقػائسياا السالياة السشذاػرة وأن ربحياة 16.9البػرصة السراخية تعتساج بشدابة 

يخ إيجابي عمى ىاحه العلاقاة، بيشساا لا يػجاج تاأثيخ لجرجاة الخفاع الساالي، أماا حجاع الديع كان ليا تأث
 الذخكة فمان تأثيخه سمبي.

يهجااهد تايثير معشااهي وايجااايي : H1 ووفا  التحمياال الإضاافي يسكاان بباهل فاارض البحاث أيزاااً:
صاتيا فاي لجهدة القهائم والتقاارةر السالياة عماى فارص الاساتثسار لمذاركات السرارةة السداجمة يبهر 

وتتػافاق نتاائج الجراساة حجم الذركة ودرجاة الرفاع الساالي وربحياة الدايم(. ظل الستغيرات الربايية ) 
 Nan and Wen 2014;Bushman) الحالية مع نتائج العجيج مغ الجراسات في ىحا السجال مثل

et al. 2011 ، 2015، عباج السجياج والرااي; Ferracuti & Stubben, 2019 Rashid, (
 بتأكيج العلاقة الإيجابية بيغ جػدة التقاريخ السالية وفخص الاستثسار في الذخكة. ;2020

 ( يين متغيرات الدراسة:β( واتجاه الع بة)Sigمعشهةة ) 5-2-6
 لهضح شكل واتجاه الع بة يين متغيرات الدراسة :4-5جدول 

 

 الوتغَش التابعاتجاٍ العلاقت/  دسجت العلاقت /الوتغَش التابع هتغَشاث الذساست
 طشد٘ يعُٕ٘ ظٕدج انقٕائى ٔانرقاسٚش انًانٛح

 عكغٙ غٛش يعُٕ٘ ؼعى انششتح

 طشد٘ غٛش يعُٕ٘ دسظح انشاع انًانٙ

 طشد٘ يعُٕ٘ ستؽٛح انغٓى
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 أثر طبيعة نذاط الذركة عمى الع بة يين جهدة التقارةر السالية وفرص الاستثسار 5-2-7
عماااى العلاقاااة بااايغ جاااػدة التقااااريخ السالياااة وفاااخص الاساااتثسار لمػقاااػف عماااى أثاااخ ناااػع الراااشاعة و

شاخكة  12شخكة( وفق نػع الشذااط ) 70الستاحة لمذخكة، قام الباحث بتقديع عيشة الجراسة الأساسية )
صااشا ية(، وتااع إعااادة اختبااار العلاقااة الأساسااية لمبحااث وفااق بيانااات كاال مجسػعااة وفيسااا  58خجميااة، 

 جا(:-2عجد كسا تطيخ بسلاحق البحث)يمي أىع نتائج الانحجار الست

لمعلاقاااة بااايغ   Multiple Linear Regressionوقاااج ضياااخت نتاااائج الانحاااجار الخصاااي الستعاااجد
 وفق نػع الرشاعة كسا يمي: –الستغيخيغ الأساسيغ والستغيخات الخقابية 

 )نهع الرشاعة( لمتحميل الإضافينتائج تحميل الانحدار الخطي الستعدد لهضح  :5-5جدول 
 

 القطاع الصٌاعٌ القطاع الخذهٌ

Variables 
Sig T 

Std. 

Error 
β Sig T 

Std. 

Error 
β 

.916 -.106- 1.043 -.111- .000 7.260 .230 1.673 
Inv.Op 

(Constant) 

.000 8.934 .014 .128 .416 .814 .005 .004 FRQ 

.538 .619 .111 .069 .000 -5.212- .026 -.136- Size 

.568 -.574- .286 -.164- .000 4.516 .056 .253 Lev 

.403 .842 .013 .011 .004 2.882 .002 .005 Pro 

0. 572 =Adj.R
2 

    0.599           =R
2

 0.118 =Adj.R
2

                            0.130 =R
2

 

F=                             22.414 F=                 10.464 

(Sig: 0.00)ANOVA (Sig: 0.00)ANOVA 
 

 من الجدول الداي  لتزح الاتي:
نسػذج العلاقة بيغ جػدة التقااريخ السالياة وفاخص الاساتثسار معشاػي وصاالد للاختباار بغاس الشطاخ عاغ  -

 (.Sig= 0.00)نػع القصاع لأن 
قاااجرة تفدااايخ جاااػدة التقااااريخ السالياااة كستغياااخ مداااتقل فاااي تغيياااخ فاااخص الاساااتثسار كستغياااخ تاااابع أكباااخ   -
 %(.11.8%( في القصاع الخجمي عشيا في القصاع الرشاعي )57.2)

( β=0.004العلاقة بيغ جػدة التقاريخ السالية كستغيخ مدتقل وفخص الاساتثسار كستغياخ تاابع إيجابياة ) -
( ومعشػيااة β=0.128(. فااي القصاااع الرااشاعي، كسااا إنيااا إيجابيااة)Sig= 0.814) لمشيااا غيااخ معشػيااة

(Sig= 0.000.في القصاع الخجمي .) 
 ( ومعشػياة-β=0.136العلاقة بيغ حجع الذخكة كستغيخ رقابي وفخص الاستثسار كستغيخ تابع سمبية ) -
(Sig= 0.000( فااااااااي القصاااااااااع الرااااااااشاعي، لمشيااااااااا إيجابيااااااااة .)β=0.069 لمشيااااااااا غيااااااااخ )معشػيااااااااة         
(Sig= 0.538.في القصاع الخجمي .) 
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 ( ومعشػياةβ=0.253العلاقة بيغ الخفع السالي كستغيخ رقابي وفخص الاستثسار كستغياخ تاابع ايجابياة ) -
(Sig= 0.000( فااااااااااااي القصاااااااااااااع الرااااااااااااشاعي، لمشيااااااااااااا ساااااااااااامبية .)β=0.164-وغيااااااااااااخ معشػيااااااااااااة )              
(Sig= 0.403.في القصاع الخجمي .) 

 ( ومعشػياةβ=0.005العلاقة بيغ ربحية الديع كستغيخ رقابي وفخص الاستثسار كستغيخ تاابع ايجابياة ) -
(Sig= 0.004( فااااااي القصاااااااع الرااااااشاعي، كسااااااا إنيااااااا إيجابيااااااة .)β=0.011 لمشيااااااا غيااااااخ معشػيااااااة )      
(Sig= 0.568.في القصاع الخجمي .) 

 التالي: مغ الشتائج الدابقة يسكغ تمخيز أىع الشتائج في الججول

 ختبار فروض البحثلهضح ممخص نتائج ا :6-5جدول 
 

 التابعالوتغَش

Inv.Op 

 

 الأخشى

 الٌوورج الأساسٌ

بذوى الوتغَشاث 

 الشقابَت

 (1التحلَل الإضافٌ)

أثش الوتغَشاث 

 الشقابَت

 ( أثش طبَعت الٌشاط2التحلَل الإضافٌ)

 صٌاعٌ خذهٌ

قوة 

 العلاقت

اتجاٍ 

 العلاقت

قوة 

 العلاقت

اتجاٍ 

 العلاقت

قوة 

 العلاقت

اتجاٍ 

 العلاقت

قوة 

 العلاقت

اتجاٍ 

 العلاقت

 ظٕدج انرقاسٚش

 )يغقم(
 يعُٕ٘

طشد٘ 

)+( 
 يعُٕ٘

طشد٘ 

)+( 
 طشد٘ )+( يعُٕ٘

غٛش 

 يعُٕ٘

طشد٘ 

)+( 

 ؼعى انششتح

 )سقاتٙ(
  

غٛش 

 يعُٕ٘
 (-عهثٙ )

غٛش 

 يعُٕ٘
 (-عهثٙ ) يعُٕ٘ طشد٘ )+(

 انشاع انًانٙ

 )سقاتٙ(
  

غٛش 

 يعُٕ٘

طشد٘ 

)+( 

غٛش 

 يعُٕ٘
 يعُٕ٘ (-عهثٙ )

طشد٘ 

)+( 

 ستؽٛح انغٓى

 )سقاتٙ(
  

غٛش 

 يعُٕ٘

طشد٘ 

)+( 

غٛش 

 يعُٕ٘
 يعُٕ٘ طشد٘ )+(

طشد٘ 

)+( 

 

 Correlationsالارتباط يين متغيرات الدراسة                        5-2-8
لمبيانااااات الخقسيااااة لاكتذاااااف العلاقااااات  Pearsonاعتسااااج الباحااااث عمااااى معاماااال ارتباااااط بيخسااااػن 

 السبجئية بيغ متغيخات الجراسة الأساسية والخقابية وقج ضيخت مخخجات التحميل كسا بالججول التالي:
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 لهضح معامل الارتباط يين متغيرات الدراسة :7-5جدول 
 

 N =350 Inv.Op FRQ Size Pro Levحجن العٌَت
Inv.Op 

Sig. (2-tailed) 
1     

FRQ 

Sig. (2-tailed) 

.396
** 

.000 

1 

 
   

Size 

Sig. (2-tailed) 

-.030- 

.575 

.058 

.277 
1   

Pro 

Sig. (2-tailed) 

.114
* 

.033 

.041 

.443 

.185
** 

.000 
1  

Lev 

Sig. (2-tailed) 

.080 

.134 

.035 

.519 

.247
** 

.000 

.054 

.318 
1 

 (tailed 2)% 1* الاسذثاط يعُٕ٘ عُذ يغرٕٖ يعُٕٚح 

 (tailed 2)% 5** الاسذثاط يعُٕ٘ عُذ يغرٕٖ يعُٕٚح 

 ( ما لمي:7-5لهضح الجدول الداي  )
( FRQ) ( باايغ جااػدة التقاااريخ الساليااةSig.=0.00( ومعشااػي )0.396) ايجااابي وجااػد ارتباااط  -

( كستغياااخ تاااابع لمذاااخكات السداااجمة فاااي البػرصاااة Inv.Opوفاااخص الاساااتثسار )كستغيااار مداااتقل 
 .%5معشػية السرخية عشج مدتػى 

( Size) ( باايغ حجااع الذااخكةSig.=0.575( وغيااخ معشااػي )-0.30-) ساامبي وجااػد ارتباااط  -
( كستغياااخ تاااابع لمذاااخكات السداااجمة فاااي البػرصاااة Inv.Op كستغياااخ رقاااابي وفاااخص الاساااتثسار )

 .%5السرخية عشج مدتػى معشػية 
كستغياخ (  .pro) ( بايغ ربحياة الدايعSig.=0.033( ومعشاػي )0.114) ايجاابي وجاػد ارتبااط  -

( كستغياخ تاابع لمذااخكات السداجمة فاي البػرصاة السراخية عشااج Inv.Opوفاخص الاساتثسار ) رقاابي
 .%5مدتػى معشػية 

( .Lev) ( باايغ نداابة الخفااع الساااليSig.=0.134( ومعشااػي )0.080) ايجااابي وجااػد ارتباااط  -
البػرصااااة ( كستغيااااخ تااااابع لمذااااخكات السدااااجمة فااااي Inv.Opوفااااخص الاسااااتثسار ) رقااااابيكستغيااااخ 

 .%5السرخية عشج مدتػى معشػية 
وجااػد علاقااة إيجابيااة، ولمشيااا غيااخ معشػيااة باايغ جااػدة التقاااريخ الساليااة وكاال مااغة حجااع الذااخكة،   -

نتااائج دراسااة ربحيااة الداايع، نداابة الخفااع السااالي كستغيااخات رقابيااة. وتتفااق نتيجااة البحااث الحااالي مااع 
Rashid, (2020)  التي أكاجت عماى وجاػد علاقاة إيجابياة غياخ معشػياة بايغ ربحياة الدايع وجاػدة
 التقاريخ السالية.
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وجاااػد علاقاااة إيجابياااة ومعشػياااة بااايغ حجاااع الذاااخكة وكااال ماااغة ربحياااة الدااايع، ندااابة الخفاااع الساااالي   -
 كستغيخات رقابية.

 ي كستغيخيغ رقابييغ.وجػد علاقة إيجابية، ولمشيا غيخ معشػية بيغ ربحية الديع وندبة الخفع السال  -

 Descriptive Statisticsالإحراء الهصفي                            5-2-9
كاال ماغة التبااايغ، الانحااخاف السعياااري، الستػساط، الأحااج الأقرااى والأدنااى  يعاخض الجااجول التااالي

 5خلال شخكة  80مذاىجة ) 400لمل متغيخات الجراسة، وأخيخا حجع مذاىجات الجراسة الستسثمة في 
 سشػات(.

 

 لهضح ممخص نتائج الإحراء الهصفي :8-5جدول 
 

 

حجن 

 العٌَت

هذى 

 التغَش

الحذ 

 الأدًي

الحذ 

 الأقصي
 الوتوسط

الاًحشاف 

 الوعَاسً
 التباٍي

Statistic Statistic Statistic Statistic Statistic 
Std. 

Error 
Statistic Statistic 

Inv.Op 350 1.000 .000 1.000 .55197 .018649 .348892 .122 

FRQ 350 17.70 .00 17.70 2.1929 .19596 3.66602 5.440 

Size 350 3.47 7.51 10.98 9.1398 .04347 .81327 .661 

Lev 350 3.70 .00 3.70 .4869 .01987 .37178 .138 

Pro 350 128.58 .00 128.58 2.6955 .53688 10.04404 100.883 

Valid N 

(listwise) 
350        

 

 من الجدول الداي  لتزح الاتي:
 مذاىجة لمل الستغيخات. 350( الجراسة Nحجع عشة)  -
)السباااني ا الآلات االسعااجات(/ إجسااالي  ( تااع  ياساايا فااي صااػرة نداابةInv.Opفااخص الاسااتثسار )  -

 ;Khosravipour et al, 2018; Sarraf et al, 2016) اتدااقا  كال ماغالأصاػل الثابتاة 
Pham et al, 2014) 

مخة)القيساااة الداااػ ية  17.70( بمااا  FRQالحاااج الأقراااى لجاااػدة التقااااريخ السالياااة لذاااخكات العيشاااة )  -
لحقااػق السمميااة /القيسااة الجفتخيااة لحقااػق السمميااة( وىااػ يسثاال  يسااة أحااج شااخكات الأدويااة مااع تراااعج 

مخة لأحج الذخكات السكبمة بالجيػن )حقػق السممية  0.00الأدنى بم  . بيشسا الحج 2019أزمة كػفيج
 سالبة(.

 ( تااع  ياسااو بالمػغاااريتع الصبيعااي لإجساالي الأصااػل. حيااث بماا  الحااج الأقرااىSizeحجاع الذااخكة )  -
 .7.51بيشسا بم  الحج الأدنى  10.98
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لإحااجى  3.7قرااى ليااا نداابة الخفااع السااالي )إجسااالي الالتدامااات/ إجسااالي الأصااػل( يبماا  الحااج الأ  -
 الذخكات السكبمة بالسجيػنية.

جشياو وىاي تسثال ربحياة  128.58ربحية الديع تتخاوح ما بيغ صفخ )تع استبعاد الأرقاام الداالبة( و  -
 . حيث تع استبعاد الخبحية الدالبة وعػض عشيا برفخ2019أحج شخكات الأدوية خلال عام 

 بػلة احرائياَ ما عجا وربحية الديع.تبايغ بيانات جسيع الستغيخات في الحجود السق  -

 الشتائج والتهصيات والتهجيات البحثية السدتقبمية 5-3
مسااا ساابق يسكااغ اسااتخلاص أىااع الشتااائج التااي تػصاال إليااو البحااث بذااقيو الشطااخي والعسمااي وكااحلظ 

 اقتخاح عجد مغ الشقاط البحثية السدتقبمية الستعمقة بستغيخات البحث في الشقاط التالية:

 نتائج البحث 5-3-1
خمااز البحااث فااي شااقة التحميمااي إلااى تبااايغ مفيااػم جااػدة التقاااريخ الساليااة نتيجااة تعااجد الأشااخاف 

تعبخ جػدة التقاريخ السالية عغ مجى قجرة السعمػمات السفرد عشياا فاي تماظ السؤثخة والسدتخجمة ليا، 
مااجى التقااريخ عماى إحاجاث فاخق فااي قاخارات مداتخجمي التقااريخ السالياة. كسااا تعاخف فاخص الاساتثسار 

تحسل الذخكة لشفقات رأسسالية تسكشيا مغ القيام بأنذصة ومذااريع متعاجدةة كتػسايع الصاقاة الإنتاجياة، 
خصااااػط إنتاااااج، أو شااااخاء يلات ججيااااجة، أو اسااااتبجال الأصااااػل القجيسااااة بااااأخخى ججيااااجة، أو أو إضااااافة 

التػسااع فااي إنتاااج السشااتج الحااالي، وقااج أكااجت الشتااائج الشطخيااة إلااى وجااػد علاقااة معشػيااة إيجابيااة باايغ 
جػدة التقاريخ السالياة تحدايغ فاخص الاساتثسار الستاحاة لذاخكات الأعساال. وقاج دعسات نتاائج الجراساة 

صبيقياااة معشػياااة وشخدياااة العلاقاااة بااايغ جاااػدة التقااااريخ السالياااة )مقاساااة باااالتحف  السحاسااابي( وفاااخص الت
الاسااتثسار )مقاسااة برااافي )السباااني والألات والسعااجات( /الأصااػل الثابتااة( بالذااخكات محاال الجراسااة، 

معشػيااة  بيشسااا تبااايغ دور الستغيااخات الخقابيااة )حجااع الذااخكة، درجااة الخفااع السااالي، ربحيااة الداايع( فااي
 واتجاه ىحه العلاقة. وكحلظ كان لصبيعة نذاط الذخكة أثخ عمى قػة العلاقة الأساسية لمبحث.

 تهصيات البحث والتهجيات السدتقبمية 5-3-2
 لمى: بسا لهصي الباحث نتائج من البحثإليو  تهصل ما )أ( في ضهء

أثااااخ ىااااام عمااااى القااااخارات  اىتسااااام إدارة الذااااخكات السرااااخية بجااااػدة تقاريخىااااا الساليااااة لسااااا ليااااا مااااغ  -
الاقترادية لجسػع مدتخجمي ىاحه التقااريخ بذاكل عاام والسداتثسخيغ بياا بذاكل خااص، الأماخ الاحي 
 قج يشعكذ عمييا إيجابا مدتقبلا مغ زيادة فخص الحرػل عمى مرادر تسػيل جيجة وبتممفة أقل.

ان جاااػدة تقاريخىاااا ضااخورة تفعيااال يلياااات الخقاباااة والحػكساااة عماااى الذااخكات السدااااىسة، وذلاااظ لزاااس  -
 السالية في تػصيل السعمػمات اليامة لمافة السدتخجميغ. 
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 -بذكل عام والجراسات العميا بذاكل خااص-بزخورة تزسيغ مقخرات السحاسبة السالية والسخاجعة   -
 دراسة السذاكل السحاسبية والسيشية لمذخكات السداىسة السقيجة بالبػرصة.

السحاسابة والسخاجعاة بالجامعاات السراخية لجراساة السداتججات  اجخاء مؤتسخات عمسية دورية لأقداام  -
 السحاسبية والسيشية وفق ما جاء بأحجث البحػث السحاسبية. 

اختبار العلاقة بيغ الخرائز التذغيمية لذخكات الأعساال غياخ السقياجة بالبػرصاة وجاػدة التقااريخ   -
 السالية.

 السقترحة البحث )ب( مجالات
 يمي: ث السدتقبمية ذات الرمة بسػضع البحث الحالي والتي أىسيا مايقتخح الباحث بعس البحػ 

 أثخ جػدة التقاريخ السالية عمى قخار السدتثسخيغ.  -
 أثخ جػدة التقاريخ السالية عمى قخار الائتسان السرخفي.  -
 دراسة العلاقة بيغ جػدة التقاريخ السالية وجػدة السخاجعة.  -
السحاسااااااابة السقبػلاااااااة قباااااااػلا  عاماااااااا  فاااااااي الػلاياااااااات الستحاااااااجة بااااااايغ مباااااااادا أثاااااااخ الاختلافاااااااات بااااااايغ   -

 والسسارسات السحاسبية لمسعاييخ الجولية لإعجاد التقاريخ السالية. GAAPالأمخيكية
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 سراجع ال
 العربيةبالمغة أولًا: السراجع 
، "أثاخ معااييخ السحاسابة الجولياة والعػامال الشطامياة عماي جاػدة التقااريخ 2007، مجثخ شوأبػ الخيخ، 

السالياااة: دراساااة ميجانياااة عاااغ تصبياااق معياااار الانخفااااض فاااي  يساااة الأصاااػل" ، السجماااة 
، كمية التجارة ، جامعة ششصا ، السجمج الثااني ، العاجد الثااني ، العمسية لمتجارة والتسػيل 

 . 59-3ص 

أثاخ معااييخ السحاسابة الجولياة والعػامال الشطامياة عماي جاػدة التقااريخ " ،2007، مجثخ شوأبػ الخيخ، 
"، السجماااة السالياااة: دراساااة ميجانياااة عاااغ تصبياااق معياااار الانخفااااض فاااي  يساااة الأصاااػل

 ، ، السجمااج الثاااني، العااجد الثاااني، كميااة التجااارة، جامعااة ششصاااالعمسيااة لمتجااارة والتسهةاال
 . 59-3ص 

(. العلاقاااة بااايغ جاااػدة التقااااريخ السالياااة وكفااااءة الاساااتثسار: 2016عااااير. ) الشجاااار، عااااير عباااج ه
كمياة  -دراسة ميجانية عمى الذخكات السجرجة في البػرصة الفمدصيشية. رسالة ماجيداتيخ

 غدة.-الجامعة الإسلامية -التجارة

السالياة عماى (.  يااس أثاخ جاػدة التقااريخ 2015عبجالسجياج، حسياجه د، )  &عساد ساعج د ,الراي 
 , ,(1)3 1-.49مجمة السحاسبة والسخاجعة. كفاءة القخارات الاستثسارية لمذخكات السرخية

أثار مادي وفااء الذاركات بسدائهليتيا الاجتسامياة ومداتهي التا ام  ،2015، أسساء أحسجالريخفي، 
دراساااة تطبيقياااة عماااي  -محاسااابييا السااااليين أخ قيااااً عماااي جاااهدة تقارةرىاااا السالياااة

كمياااة التجاااارة ، رساااالة دكتاااػراه غياااخ مشذاااػرة، السقيااادة بالبهرصاااة السرااارةة،  الذاااركات
 جامعة دمشيػر.

(. أثااخ دور فتااخة إصااجار تقخيااخ السخاجعااة فسعااجل فااي تفداايخ 2020حاااف ، س سااساح شااارق أحسااج. )
العلاقة بايغ يلياات الحػفساة الجاخمياة وجاػدة الأربااح فاي الذاخفات السقياجة فاي البػرصاة 

 .49-1(، 3)4 الاسکشجرية لمبحػث السحاسبية،مجمة  السرخية.

(.  يااس تاأثيخ جاػدة التقااريخ السالياة، ويلياات حػفساة 2019د إباخاميع د. ) & ,.حدايغ، م. إ. م
الذااااخفات، وخرااااائز السااااجيخيغ التشفيااااحييغ عمااااى ففاااااءة القااااخارات الاسااااتثسارية: دراسااااة 

 .584-527(2)23الفکخ السحاسبى . تصبيقية
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  ا.ااة4102حمااة، ر ) أثااخ الإفراااح الاختياااري عمااي جااػدة التقاااريخ الساليااة اااا دراسااة ميجانيااة فاااي
 .698-674(، 4)10 السجمة الأردنية في إدارة الأعسال، بػرصة عسان.

( أثخ التحفُّ  السحاسبي فاي تحدايغ جاػدة التقااريخ السالياة: دراساة 2011)حسجان، علاَّم د مػسى. 
دراساات، العماػم الإدارياة،  لذخكات الراشا ية السدااىسة العاماة الأردنياة.تصبيقية عمى ا

 2، العجد ، 38السجّمج 

(. جااػدة التقاااريخ الساليااة العػاماال السااؤثخة ووسااائل القياااس: 2013بااجيع الااجيغ. ) & ,.ريذااػ، ب. ا
 196.-149 السجمة العمسية التجارة والتسػيل. دراسة ميجانية في بيتة الأعسال السرخية

, (1) 33 , 

( "دور الذبكات العربية الاصصشا ية في تحقياق جاػدة التقااريخ السالياة 2022سيج، أحج سيج شو، )
دراساااة تصبيقياااة" رساااالة ماجيداااتيخ غياااخ -لمذاااخكات السقياااجة فاااي ساااػق الأوراق السراااخية

 جامعة حمػان.-كمية التجارة وإدارة الأعسال-قدع السحاسبة-مشذػرة

(. أثاااخ مسارسااات إدارة الأربااااح عماااى ففااااءة الإساااتثسار 2019إباااخاميع. )إباااخاميع أحساااج  & ,شااخف
مجماة الاساکشجرية . دراسة تصبيقية عمى الذخفات السقيجة بالبػرصة السراخية-بالذخفات

 , 228 ,(2)3-.288لمبحػث السحاسبية

يااة عمااي (. أثااخ تبشاي معاااييخ التقخيااخ الساالي الجول2017إبااخاميع احساج إبااخاميع. ) & ,.شاخف، إ. ا. إ
السجماة . جػدة التقخيخ السالي دراساة تصبيقياة عماي الذاخفات السقياجة بالبػرصاة السراخية

 , 277 ,(4)37-.324العمسية التجارة والتسػيل

(. اساتخجام أسامػب التشقياب فاي البياناات لاجعع 2020نػرىان الديج د. ) & ,.عبج الغفار، ن. ا. م 
سدااتقبمية وأثااخ ذلاات عماااى تعديااد ففاااءة القاااخارات السحتااػى السعمػماااتي لمقااػائع السالياااة ال

)العاااجد , 21مجماااة البحاااػث السالياااة والتجارياااة. الاساااتثسارية فاااي الداااػق الساااالي السراااخي 
 .465-376الأول(، 

(. أثاخ جاػدة التقااريخ السالياة عماى ففااءة الاساتثسار فاى الذاخفات 2017جاابخ د حداغ. ) & ,عماى
, 187 ,(1)54-معة الإسکشجرية لمعمػم الإداريةمجمة جا. السرخية السدجمة بالبػرصة

222.  
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أثااخ فااخص الاسااتثسار لااجى عسياال السخاجعااة عمااى فتااخة تااأخيخ (. 2022) .أحسااج أحسااج محسااػد عمااى،
تقخياااخ مخاقاااب الحداااابات: دراساااة تصبيقياااة عماااى الذاااخكات السقياااجة بالبػرصاااة السراااخية" 

 .59-1جامعة بشي سػي ، ص-، كمية التجارةالسخاجعةو  السحاسبة مجمة

(. أثخ جػدة التقااريخ السالياة والقاجرة الإدارياة عماى 2020عبجه حديغ يػنذ. ) & ,.د، ع. ح. ي
العلاقااة باايغ مسارسااات تجشااب الزااخيبة وففاااءة القااخارات الاسااتثسارية فااي بيتااة الأعسااال 

 , 543 ,(3)24-.593الفکخ السحاسبى. السرخية

(. أثاخ الخراائز التذاغيمية لمذاخفات عماي جاػدة 2018حاازم محفاػ  د. ) & ,.ناػيجي، ح. م. م
الفکخ . تقاريخىا السالية دراسة تصبيقية عمي الذخفات العائمية السقيجة بالبػرصة السرخية

 , 1441 ,(4)22-.1501السحاسبى

لتقااااريخ السالياااة ااااا دراساااة (. أثاااخ الإفرااااح الاختيااااري فاااي جاااػدة ا2019ياااػنذ، نجااااة د مخعاااى. )
السجمااة العمسيااة ليقتراااد و  تصبيقيااة عمااى قصاااع البشااػة السجرجااة بالبػرصااة الدااعػدية.

 .266-215(، 1)49 التجارة،

 الأجشبيةبالمغة ثانياً: السراجع 
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 م ح  البحث
 أولًا: أسساء شركات عيشة الدراسة

 

 اسن الششكت اسن الششكت

 . يعًٕعح اظٕاء نهظُاعاخ انغزائٛح2 . أتٕقٛش نلأعًذج1

 . اتشٔ يظش نهشذاخ ٔانغقالاخ انًعذَٛح4 اعكٕو-. اعٛك نهرعذ3ٍٚ

 . انغٕٚذ٘ انٛكرشٚك6 . انذٔنٛح نهًؽاطٛم انضساعٛح5

 انعايح نهًقألاخ ٔالاعرصًاس انعقاس٘. انظعٛذ 8 . انششقٛح اٚغرشٌ تٕيثا7َٙ

 . انعض نهغٛشايٛك ٔانثٕسعهٍٛ )انعْٕشج(10 . انعشتٛح نلأعًُد9

 . انًظشٚح نلاذظالاخ12 . انقاْشج نلإعكاٌ ٔانرعًٛش11

 . غثٕس أذٕ ػ و و14 . أساعكٕو نلاعرصًاس انقاتضح13

 . يعًٕعح تٕسذٕ انقاتضح16 .ؼذٚذ عض ػ و و15

 . اعٕٛط الاعلايٛح انٕطُٛح نهرعاسج ٔانرًُٛح18 طهعد يظطفٙ انقاتضح. يعًٕعح 17

 . الاعًاعٛهٛح يظش نهذٔاظ20ٍ . الاعًاعٛهٛح انعذٚذج نهرطٕٚش ٔانرًُٛح انعًشاَٛح19

 . انذنرا نهغكش22 . انعٛضج انعايح نهًقألاخ ٔالاعرصًاس انعقاس21٘

 نهظٕايع ٔانرخضٍٚ. انعايح 24 . انشًظ نلإعكاٌ ٔانرعًٛش ػ و و23

 . انعانًٛح نلاعرصًاس ٔانرًُٛح26 . انغٕٚظ نلأعًُد25

 . انششتح انًرؽذج نلإعكاٌ ٔانرعًٛش28 . انعايح نًُرعاخ انخضف ٔانظ27ُٙٛ

 . ظٗ ئو عٗ نلاعرصًاساخ انظُاعٛح ٔانرعاسٚح30 . ظُٓٛح نهظُاعاخ انغزائٛح29

 انغزائٛح انعشتٛح دٔيرٙ. انظُاعاخ 32 . عٛذ٘ تشٚش نهثرشٔتًٛأٚاخ31

 . انُغاظٌٕ انششق34ٌٕٛ . الاعكُذسٚح نرذأل انؽأٚاخ33

 . اٚذٚرا نهظُاعاخ انغزائٛح36 . انششقٛح انٕطُٛح نلأيٍ انغزائ35ٙ

 . يذُٚح َظش نلإعكاٌ ٔانرعًٛش38 . تانى ْٛهض نهرعًٛش37

 . انقاْشج نهذٔاظ40ٍ . ٔاد٘ تٕو ايثٕ لاعرظلاغ الأساض39ٙ

 . يظش انعذٚذج نلإعكاٌ ٔانرعًٛش42 انغشتٛح الاعلايٛح نهرًُٛح انعًشاَٛح. 41

 . أطهظ نلاعرصًاس ٔانظُاعاخ انغزائٛح44 . يظش نلأعًُد )قُا(43

 . انضٕٚخ انًغرخهظح ٔيُرعاذٓا46 . الاعكُذسٚح نهضٕٚخ انًعذَٛح45

 انعًشاَٛح. نًظشٍٚٛ نلاعرصًاس ٔانرًُٛح 48ا . انعشتٛح نؽهٛط الاقطا47ٌ

 . أساعكٕو نهفُادس ٔانرًُٛح50 . انًظشٚح انذٔنٛح نهظُاعاخ انذٔائٛح49

 . عًاد يظش)اٚعٛفشخ(52 الاعكُذسٚح -. انعض انذخٛهح نهظهة51

 . غاص يظش54 . انعايح نظُاعح انٕسس )ساترا(53

 . يظش نلأعٕاس انؽشج56 . يُٛا ااسو نلأدٔٚح ٔانظُاعاخ انكًٛأٚح55

 . الاعكُذسٚح نلأدٔٚح ٔانظُاعاخ انكًٛأٚح58 اعًُد عُٛاء. 57

 . انعشتٛح نلأدٔٚح ٔانظُاعاخ انكًٛأٚح60 . انغادط يٍ اترٕتش نهرًُٛح ٔالاعرصًاس59

 . اترٕتش ااسيا62 نقاْشج نلأدٔٚح ٔانظُاعاخ انكًٛأٚحا. 61

 نظُاعح انضظاض. انششس الأعظ 64 . انثٕٚاخ ٔانظُاعاخ انكًٛأٚح )تاتٍٛ(63

 . انذٔنٛح نهرأظٛش انرًٕٚهٙ )اَكٕنٛظ66 . انًظشٚح نُظى انًعهٕياخ انؽذٚصح65

 عثأ انذٔنٛح نلأدٔٚح ٔانظُاعاخ انكًٛأٚح68. . دنرا نلإَشاء ٔانرعًٛش ػ و و67

 انعشتٛح نهًؽاتظ 70. تاَذا" -انعشتٛح نًُرعاخ الأنثاٌ" آساب دٚشٖ  69.
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 الإحرائي ثانياً: مخرجات التحميل
  نتائج اختبار الفرض الأول: - أ

Inv.Op. =         𝟏    £  𝐅𝐑𝐐

Regression 

Variables Entered/Removed
a

 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 FRQ
b

 . Enter 

a. Dependent Variable: Inv.Op 

b. All requested variables entered. 

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .396
a

 .157 .154 .563770 

a. Predictors: (Constant), FRQ 

ANOVA
a

 

Model 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 

Regression 20.555 1 20.555 64.672 .000
b

 

Residual 110.607 348 .318   

Total 131.162 349    

a. Dependent Variable: Inv.Op 

b. Predictors: (Constant), FRQ 

Coefficients
a

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) .476 .033  14.300 .000 

FRQ .046 .006 .396 8.042 .000 

a. Dependent Variable: Inv.Op 

 :الاضافينتائج اختبار  -ب
Inv.Op. =         𝟏 𝐅𝐑𝐐                            £   
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Regression 
 

Variables Entered/Removed
a

 

Mode

l 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed 
Method 

1 Lev, FRQ, Pro, Sizeb . Enter 

a. Dependent Variable: Inv.Op 

b. All requested variables entered. 

Model Summary 

Mode

l 
R 

R 

Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .422
a

 .178 .169 .558978 

a. Predictors: (Constant), Lev, FRQ, Pro, Size 

ANOVA
a

 

Model 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 

Regression 23.365 4 5.841 18.694 .000
b

 

Residual 107.797 345 .312   

Total 131.162 349    

a. Dependent Variable: Inv.Op 

b. Predictors: (Constant), Lev, FRQ, Pro, Size 

Coefficients
a

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) 1.040 .345  3.015 .003 

FRQ .046 .006 .394 8.051 .000 

Size -.071- .039 -.094- -1.840- .067 

Pro .007 .003 .111 2.228 .027 

Lev .138 .083 .084 1.667 .096 

a. Dependent Variable: Inv.Op 

 نتائج التحميل الاحرائي لمسقارنة يين القطاعين )صشاعي، خدمي( -جا
 القطاع الرشاعي (1)

Regression 

Variables Entered/Removed
a
 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 Pro, FRQ, Lev, Size
b
 . Enter 

a. Dependent Variable: Inv 

b. All requested variables entered. 
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Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .361
a
 .130 .118 .33168 

a. Predictors: (Constant), Pro, FRQ, Lev, Size 

ANOVA
a
 

Model 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 

Regression 4.605 4 1.151 10.464 .000
b
 

Residual 30.803 280 .110   

Total 35.408 284    

a. Dependent Variable: Inv 

b. Predictors: (Constant), Pro, FRQ, Lev, Size 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) 1.673 .230  7.260 .000 

FRQ .004 .005 .046 .814 .416 

Size -.136- .026 -.310- -5.212- .000 

Lev .253 .056 .264 4.516 .000 

Pro .005 .002 .164 2.882 .004 

a. Dependent Variable: Inv 

 خدميالقطاع ال  (2)
Regression 

Variables Entered/Removed
a
 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 Pro, Lev, Size, FRQ
b
 . Enter 

a. Dependent Variable: Inv 

b. All requested variables entered. 

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .774
a
 .599 .572 .78307 

a. Predictors: (Constant), Pro, Lev, Size, FRQ 
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ANOVA
a
 

Model 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 

Regression 54.978 4 13.745 22.414 .000
b
 

Residual 36.792 60 .613   

Total 91.771 64    

a. Dependent Variable: Inv 

b. Predictors: (Constant), Pro, Lev, Size, FRQ 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -.111- 1.043  -.106- .916 

FRQ .128 .014 .752 8.934 .000 

Size .069 .111 .051 .619 .538 

Lev -.164- .286 -.047- -.574- .568 

Pro .011 .013 .070 .842 .403 

a. Dependent Variable: Inv 

 :الارتباطنتائج اختبار د. 
 Correlations       ( يين متغيرات الدراسة  Spearman'sمعامل الارتباط )

 

 Inv.Op FRQ Size Pro Lev 

Inv.Op 

Pearson Correlation 1 .396
**

 -.030- .114
*
 .080 

Sig. (2-tailed)  .000 .575 .033 .134 

N 350 350 350 350 350 

FRQ 

Pearson Correlation .396
**

 1 .058 .041 .035 

Sig. (2-tailed) .000  .277 .443 .519 

N 350 350 350 350 350 

Size 

Pearson Correlation -.030- .058 1 .185
**

 .247
**

 

Sig. (2-tailed) .575 .277  .000 .000 

N 350 350 350 350 350 

Pro 

Pearson Correlation .114
*
 .041 .185

**
 1 .054 

Sig. (2-tailed) .033 .443 .000  .318 

N 350 350 350 350 350 

Lev 

Pearson Correlation .080 .035 .247
**

 .054 1 

Sig. (2-tailed) .134 .519 .000 .318  

N 350 350 350 350 350 

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

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
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 ىا. نتائج الإحراء الهصفي
Descriptives 

Descriptive Statistics 

 

N Range Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
Variance 

Statistic Statistic Statistic Statistic Statistic 
Std. 

Error 
Statistic Statistic 

Inv.Op 350 1.000 .000 1.000 .55197 .018649 .348892 .122 

FRQ 350 17.70 .00 17.70 2.1929 .19596 3.66602 5.440 

Size 350 3.47 7.51 10.98 9.1398 .04347 .81327 .661 

Lev 350 3.70 .00 3.70 .4869 .01987 .37178 .138 

Pro 350 128.58 .00 128.58 2.6955 .53688 10.04404 100.883 

Valid N 

(listwise) 
350        

 

 
 


