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 ممخص
يهدف هذا البحث إلي دراسة أثر تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية علي الدور التقييميي 

مصييرو وتتمثييم المعلومييات المحاسييبية التييي تيي  دراسييتها  ييي للمعلومييات المحاسييبية بييالتلبي  علييي 
الأربييياح والقيمييية الد تريييية للحقيييو  الملتيييية والتيييد قات النقديييية التايييييليةو وذلييي  للايييرتات المقييييدة 

 .(4102-4102بالبورصة المصرية خلام الفترة)
ر صييرف وقييد أرهييرت نتييارا الدراسيية انخفيياا المقييدرة التقييمييية لرربيياح  ييي رييم تحرييير أسييعا

العملات الأجنبيةو ويمتن أن يرجع ذل  إلي زييادة عيد  التدتيد وزييادة المخيالر المرتبلية بتقلبيات 
أسعار صرف العميلات الأجنبييةو مميا ييعثر عليي نتيارا أعميام الوحيدات ا قتصيادية خيلام الفتيرة 
المالييييية التييييي يقييييع أييييمنها تحرييييير أسييييعار صييييرف العمييييلات الأجنبييييية. وعلييييي العتييييس ميييين ذليييي  

أيييحت نتيييارا الدراسييية انيييلا ميييع زييييادة ا أيييلرابات المحيلييية بتحريييير أسيييعار صيييرف العميييلات أو 
الأجنبيييةو وانخفيياا قيميية العمليية المحليييةو تتزايييد المقييدرة التقييمييية للقيميية الد ترييية لحقييو  الملتييية 
والتيد قات النقديية التاييييليةو وذلي  نرييرا  نخفياا قييدرة قارمية الييدخم عليي تييو ير معلوميات حييوم 

رص الربحية اللبيعية للمنايدةو واتجياا المسيتثمرين وهييره  مين مسيتخدمي القيوار  الماليية للبحيث  
عن مصادر أخيري للمعلوميات  تخياذ قيراراته و هيذا با أيا ة إليي إن معلوميات التيد قات النقديية 

حتيوي التاييلية   تخأيع للتلاعيب ا داري أو الأسياليب المحاسيبية المرنيةو وبالتيالي يتيون لهيا م
معلوماتي أ أم مقارنة بالأرباح المحاسبية. مما يترتب عليلا تزايد مقيدرتها التقييميية خيلام  تيرات 
عييد  التدتييد ا قتصييادي. وتوصييي نتييارا الدراسيية بأييرورة الأخييذ  ييي ا عتبييار متأييمنات الييدور 

ييييييية التقييمييييييي للمعلومييييييات المحاسييييييبية  يمييييييا يتعليييييي  بتحديييييييد أسييييييعار الأسييييييه  وأثيييييير التييييييييرات البير
وا قتصييادية مثييم تحرييير أسييعار صييرف العمييلات الأجنبييية علييي هييذا الييدورو مييع أييرورة اهتمييا  
الجهييات المهنييية والتنريمييية بمراجعيية نرييا  التقرييير المييالي الحييالي  دراج تليي  التيييييرات  ييي بيريية 
 الأعميييام والريييروف ا قتصيييادية  يييي القيييوار  والتقيييارير الماليييية بصيييورة منهجيييية ومنرمييية بميييا يفيييي

 باحتياجات المستثمرين و أصحاب المصالح الأخرى.
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Abstract 

The purpose of the study is to examine the effect of floating excha-

nge rates on the value relevance of the accounting information in the 

emerging capital market of Egypt. 

The regression models are estimated to investigate the value releva-

nce of earnings, book value of equity and cash flows from operations, 

and changes therein  between ( 2014-2016) (period of floating exchan-

ge rate in Egypt). 

The findings suggest that the value relevance of the book value of 

equity and cash flows from operations have increased and that of earn-

ings has decreased during period of floating exchange rate. The chang-

e in value relevance of accounting information after the devaluation 

may be attributable to increase uncertainty and risks during the period 

of floating exchange rate . 

The paper’s findings provide insights on the applications of the val-

ue relevance of the accounting information and the impact of econom-

ic changes such as floating exchange rate, which has direct implicatio-

ns for regulators, standards setters, academics and practitioners. 
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 مقدمة
تيييو ر التقيييارير والقيييوار  الماليييية معلوميييات مفييييدة للمسيييتثمرين الحييياليين والمحتمليييينو وتيييذل  
الييدارنين وهيييره  ميين المسييتخدمينو وذليي  لأهييراا اتخيياذ القييرارات. وهييذا هييو مييا أتييدا مجلييس 

(و واليذى حيدد  يهيا 0 ي  المعييار بمفهيو  رقي  ) (FASB)معايير المحاسيبة الماليية الأمريتيي 
رير المحاسييييبية  يييي  تقييييدي  المعلومييييات اللازميييية لمسيييياعدة المسييييتثمرين والييييدارنين أهييييداف التقييييا

والمستخدمين الآخرين    تحديد مقدار وتوقيت ودرجية عيد  التدتيد للتيد قات النقديية المتوقعيةو 
با أا ة إل  تيو ير المعلوميات عين الأدال الميالي للمايروا عين الفتيرة. وبا أيا ة إلي  ذلي و 

عليي  أن رقيي  الييربح المحاسييبي  (FASB)يير المحاسييبة المالييية الأمريتييي  قييد أتييد مجلييس معييا
المحدد و قا للمبادئ المحاسبية المقبولة قبوً  عاماًو والذى يقاس و قا لأساس ا سيتحقا  أتثير 

 قدرة عل  قياس أدال الوحدة ا قتصادية وتوقع التد قات النقدية المستقبلية.
يييييييره  ميييييين مسييييييتخدمي القييييييوار  المالييييييية المعلومييييييات ويسييييييتخد  المسييييييتثمرون والييييييدارنون وه

المحاسييبية لأهييراا مختلفيية لبنييال توقعيياته  عيين التييد قات النقديييةو وتقيييي  أدال إدارة الوحييدات 
ا قتصييياديةو وتقيييدير المقيييدرة التسيييبية للمايييرواو وتوقيييع اليييربح المحاسيييبي المسيييتقبليو وتحدييييد 

س هييذا التوقعييات عليي  أسييعار الأسييه  (. وتيينعت4102درجيية المخييالر المختلفيية )الييدهراوىو 
ومن ث  علي العارد السوق  لرسه . وبالتاليو  إن المعلومات المحاسيبية التي  تقيدمها التقيارير 
المالية متمثلة    الربح المحاسبي ومتوناتلاو والتد قات النقدية والقيمية الد تريية لحقيو  الملتيية 

خدمي تلي  التقيارير لأهيراا اتخياذ القيرارات وهيرها من المعلومات يتوقع أن تتون مفيدة لمست
السلمية. وتتمن منفعية المعلوميات المحاسيبية  ي  المسياعدة  ي  تحدييد أسيعار الأسيه  والتييير 
 يهييا )العارييد السييوق  لرسييه (و وتييذل  تحديييد درجيية المخييالر وهيرهييا ميين الأهييراا المختلفيية 

 لمستخدمي تل  المعلومات.
أحيد  Value relevanceت المحاسيبية )المقيدرة التقويميية( ويعيد اليدور التقيويمي للمعلوميا

 Ballمين المجيا ت البحثيية الرريسيية  ي  المحاسيبة والتموييمو وذلي  منيذ الدراسيتين الراريدتين 
and Brown (1968) ،Beaver (1968)  واللتييان قيد أوأييحتا أن رقي  الييربح  المحاسييبي

مفيييد للمسييتثمرينو لأن أسييعار الأسييه  تسييتجيب للتييييرات  يي  الييربح المحاسييبي وقييت ا عييلان 
عنييييلا ونايييير التقييييارير الماليييييةو وتييييذل  نايييير تنبييييعات ا دارة والمحللييييين الميييياليين لييييرق  الييييربح 

تيدثير المتييير المحاسيبي المعيين  المحاسبي. وتهدف بحيوث المقيدرة التقويميية إلي  تحدييد ميدى
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عليي  القيميية السييوقية لرسييه  )أسييعار أو عواريييد الأسييه (. وقييد تناولييت دراسييات سييابقة عدييييدة 
 الدور التقويمي )المقدرة التقويمية( لررباح المحاسبية بصورة موسعة    الأدب المحاسبي

(e.g., Ball and Brown, 1968; Beaver, 1968; Beaver, 2002; Lipe, 1986; 

Cheng et al., 1993; Barth et al., 2001) 

وقييد خلصييت تليي  الدراسييات  يي  هييذا المجييام إليي  أن الأربيياح المحاسييبية ومتوناتهييا تييو ر 
معلومييات ذات مقييدرة تقويمييية ومفيييدة للمسييتثمرينو وأن الأرقييا  والمعلومييات المحاسييبية سييوف 

هيذا الأرقيا  تعتيس معلوميات ملارمية تتون ذات مقدرة تقويميية أو دور تقيويمي  قيل إذا تانيت 
للمستثمرين    تقيي  الارتاتو ومقاسة بصورة موثو  بها بما  يلا التفايية لتينعتس  ي  أسيعار 

ومن الناحية التاريخيةو  قيد هيد ت بحيوث ودراسيات اليدور التقيويمي . (Ebaid, 2012)الأسه 
ة وأسيعار الأسيه و ثي  اتسيعت للمعلومات المحاسبية إل  اختبيار العلاقية بيين الأربياح المحاسيبي

لتاييمم التيييد قات النقديييية التاييييلية. وبا أيييا ة إلييي  مقيياييس الأدال المحاسيييبية تييي  تنييياوم دور 
المعلومات هير المالية وتدثيرها عل  أسعار ا سه و تما ت  دراسة الدور التقيويمي للمعلوميات 

يتزايييد أ  يتنيياقص عليي  ميير  المحاسييبية عليي  مييدار  تييرات زمنييية لتحديييد مييا إذا تييان هييذا الييدور
اليييزمن مييييع زيييييادة ا هتمييييا  بتييييدثير المتيييييرات البيرييييية عليييي  الأنرميييية والممارسييييات المحاسييييبية 
وتلورها. وقد أسفرت العولمة والتجارة الدولية عن تدثيرات مباايرة علي  هيتيم ا نتياجو والقيدرة 

اديةو با أيا ة اليي التييدثير التنا سيية الدولييةو والتيد قات النقديية علي  مسيتوى الوحيدات ا قتصي
 Mauro et)علي  مسيتوى اليدوم مين خيلام التيييرات  ي  أسيعار صيرف العميلات الأجنبيية 

al., 2017). 

ومييين ناحيييية أخيييرىو ايييهد ا قتصييياد المصيييري حزمييية مييين ا صيييلاحات ا قتصيييادية التييي  
صيري  ي  تستهدف النهوا بالأدال ا قتصادي. والتي تان من أهمها قرار البن  المرتزي الم

بتحرييير أسييعار صييرف العمييلات الأجنبيييةو وتيير  قييوى السييو  للييتحت   يي   4102نييو مبر  3
تحديد أسعار التداوم يومياً تبعاً لرروف العرا والللبو الأمر الذى أثر علي  القيوار  الماليية 
للعديد من الارتات الت  لديها معاملات تت  بيالعملات الأجنبيية. حييث اختليت نتيارا الأعميام 

تيييرة الماليييية التييي  وقيييع  يييي نلاقهيييا تييياريا تحريييير سيييعر الصيييرفو سيييوال بتحقيييي  خسيييارر أو للف
متاسب مين التيييرات  ي  أسيعار الصيرف بحسيب مرتيز العميلات الأجنبيية ليدى الايرتةو هيذا 
با أا ة إل  اختلاف قي  الأصوم باتم تبيير عين قيمتهيا الجاريية  نخفياا القيوة الايراريةو 

ا الاييرتات التي  سيجلت خسيارر  ييرو  عملية خيلام الفتيرة. وترتييب وتآتيم حقيو  الملتيية ليبع
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عليي  ذليي  رهييور الحاجيية إليي  اصييدار معالجيية محاسييبية خاصيية اختيارييية يمتيين ميين خلالهييا 
التعامم ميع الآثيار المترتبية علي  تحريير أسيعار صيرف العميلات الأجنبيية علي  القيوار  الماليية 

لا المصييري. وقييد تيي  بالفعييم صييدور القييرار للمناييآت التيي  تتييون عمليية التعامييم بهييا هييي الجنييي
( 03بإأيييا ة ملحييي  ) أ ( لمعييييار المحاسيييبة المصيييري رقييي ) 4102( لسييينة 02اليييوزاري رقييي  )

بعنييوان ثأثييار التييييرات  يي  أسييعار صييرف العمييلات الأجنبيييةث وذليي  بوأييع معالجيية محاسييبية 
 للاعتراف بفرو  العملة.

اختبييار أثيير تحرييير أسييعار صييرف وبنييال عليي  مييا تقييد و يهييدف هييذا البحييث إليي   حييص و 
العميييلات الأجنبيييية علييي  اليييدور التقيييويمي للمعلوميييات المحاسيييبية والمتمثلييية  ييي  الأربييياح والقيييي  
الد تريييية لحقيييو  الملتيييية والتيييد قات النقديييية التايييييلية للايييرتات المقييييدة بالبورصييية المصيييريةو 

المنايورة لتلي  الايرتاتو وذلي   وذل  باستخدا  بيانات  عليية مين واقيع القيوار  والتقيارير الماليية
 (.4102 – 4102خلام الفترة )

 مشكمة البحث -2
ترتب علي صدور قرار البن  المرتيزي المصيري بتحريير أسيعار صيرف العميلات الأجنبيية 

و العديييييد ميييين الآثييييار المبااييييرة واليييييير المبااييييرة عليييي  القييييوار  المالييييية 4102نييييو مبر  3 يييي  
الارتات متاسب أو خسارر  يرو  عملية اسيتثناريةو نتيجية للارتاتو حيث ناد لدى تثير من 

لوجيييود أرصيييدة أصيييوم والتزاميييات ذات لبيعييية نقديييية بيييالعملات الأجنبييييةو با أيييا ة إلييي  أن 
التتلفييية التاريخيييية ليييبعا الأصيييوم أصيييبحت تختليييف جوهريييياً عييين تتلفتهيييا ا سيييتبدالية نتيجييية 

تسيييياع ت حييييوم مييييدي منفعيييية  تحرييييير أسييييعار صييييرف العمييييلات الأجنبيييييةو الأميييير الييييذى يثييييير
المعلومات المحاسبية ومقدرتها التقويميةو وما إذا تانيت هيذا المقيدرة التقويميية قيد تيدثرت بقيرار 
تحرير أسعار صيرف العميلات الأجنبييةو ومين ثي  منفعتهيا للمسيتثمرين وهييره  مين مسيتخدمي 

 عل  التساع ت التالية: القوار  المالية. وبالتالي تتمثم ماتلة هذا البحث    محاولة ا جابة
هم يوجد دور تقيويمي لرربياح والقيمية الد تريية لحقيو  الملتيية والتيد قات النقديية التايييلية  -

 يميا يتعليي  بدسييعار الأسييه  وتفسييير التييييرات  يهيا  يي  سييو  الأورا  المالييية المصييري  وهييم 
 يتزايد أو يتناقص هذا الدور بمرور الزمن 
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العمييييلات الأجنبييييية  يييي  السييييو  المصييييري عليييي  الييييدور هييييم يييييعثر تحرييييير أسييييعار صييييرف  -
التقيييييويمي للمعلوميييييات المحاسيييييبية المتمثلييييية  ييييي  الأربييييياح والقيمييييية الد تريييييية لحقيييييو  الملتيييييية 

 والتد قات النقدية التاييلية للارتات المقيدة بالبورصة المصرية 
 ىدف البحث -3

العملات الأجنبيية  ي  يهدف هذا البحث إل  دراسة واختبار أثر قرار تحرير أسعار صرف 
السييييو  المصييييري عليييي  الييييدور التقييييويمي للمعلومييييات المحاسييييبية )الأربيييياح المحاسييييبية والقيميييية 
الد تريييية لحقيييو  الملتيييية والتيييد قات النقديييية التايييييلية(و وميييدى تييييير هيييذا اليييدور بصيييدور هيييذا 

 القرار.
 أىمية ودوافع البحث -4

ت التيي  تييت   يي  ا قتصيياد المصييريو يسييتمد هييذا البحييث أهميتييلا ميين التلييورات وا صييلاحا
واتخييياذ مجموعييية مييين الحيييز  ا قتصييياديةو والتيييي مييين أهمهيييا تحريييير أسيييعار صيييرف العميييلات 
الأجنبيييةو ومييا لهييا ميين تييدثير عليي  منفعيية المعلومييات المحاسييبيةو والنهييوا بمهنيية المحاسييبة 

باايييرة واصيييدار معيييايير محاسيييبية تتأيييمن معالجيييات محاسيييبية خاصييية للتعاميييم ميييع الآثيييار الم
وهيييير المباايييرة للقيييرارات ا قتصيييادية وخاصييية  يميييا يتعلييي  بتحريييير أسيييعار صيييرف العميييلات 

 الأجنبية .
ويسييلل هييذا البحييث المزيييد ميين الأييول عليي  أثيير تحرييير أسييعار صييرف العمييلات الأجنبييية 
عل  منفعة المعلومات المحاسيبيةو بدحيد أسيوا  رأس الميام الناايرة وهيو سيو  الأورا  الماليية 

و وبالتييالي مسيياعدة الألييراف ذات الصييلة لفهيي  تليي  العلاقييةو وميين ثيي  تييو ر الدراسيية  المصييري
 الحالية  هما أ أم لهذا التدثير.

 حدود البحث -5
يرتز هذا البحيث علي  دراسية واختبيار العلاقية بيين اسيعار ا سيه  تمقيياس للقيمية السيوقية 

يمييية الد تريييية للسيييه  والتيييد قات للمنايييدة والمعلوميييات المحاسيييبية متمثلييية  يييي ربحيييية السيييه  والق
النقدييية التاييييلية للسييه  وذليي  للاييرتات المقيييدة  ييي بورصيية ا ورا  المالييية المصييرية خييلام 

. وبالتيياليو يخييرج عيين نلييا  هييذا البحييث الاييرتات 4102حتييي عييا   4102الفتييرة ميين عييا  
  الماليييية هيييير المقييييدة بسيييو  ا ورا  المصيييريةو وتيييذل  الايييرتات العاملييية  يييي مجيييام ا ورا
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وأخيييراو  ييإن قابلييية النتييارا للتعمييي  سييتتون واييرتات التييدمين والبنييو  نرييرا للبيعتهييا الخاصيية. 
ماييرولة بحييدود البحييث وتحديييد مجتمييع وعينيية الدراسيية. تمييا أنييلا عنييد دراسيية محييددات المقييدرة 
التقويميييية للمعلوميييات المحاسيييبية لييين ييييت  تنييياوم تلييي  المحيييددات الخاصييية بمراقيييب الحسيييابات 

 حج  متتبلا أو مستوي خبرتلا المهنية أو تدويرا.  ت
 منيجية البحث وخطتو -6

يعتمييييد البحييييث عليييي  الميييينها التحليلييييي ا ختبيييياريو حيييييث تيييي  مسييييح واسييييتعراا وتحليييييم 
الدراسيييات النرريييية والتجريبيييية ذات الصيييلة بموأيييوا الدراسيييةو وذلييي  لبنيييال ا ليييار المفييياهيم  

الملاريي  لقييياس المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبية. تمييا والفتييري لهيياو ثيي  ااييتقا  النمييوذج 
تيي  اسييتخدا  الأسييلوب التجريبييي  يي  تحديييد أثيير تحرييير أسييعار صييرف العمييلات الأجنبييية عليي  
منفعة المعلومات المحاسيبية باسيتخدا  بيانيات مين الواقيع المصيري الفعليي خيلام الفتيرة الماليية 

مساهمة المصيرية المقييدة ببورصية الأورا  الماليية ( و لعينة من الارتات ال4102 – 4102)
المصريةو وذلي   ختبيار  يروا الدراسية وتحدييد النتيارا. ولتحقيي  هيدف البحيثو  سيوف ييت  

 تنري  ما تبقي من البحث عل  النحو التالي:
سيييييتناوم  يييي  القسيييي  التييييالي اسييييتعراا وتحليييييم للدراسييييات السييييابقة التيييي  تناولييييت منفعيييية 

بية وعلاقتهييا بدسييعار )عوارييد( الأسييه . بينمييا يتنيياوم القسيي  الييذي يليييلا نريي  المعلومييات المحاسيي
أسيعار صييرف العمييلات الأجنبيية )ا يجابيييات والسييلبيات(و والمعالجية المحاسييبية لآثييار تحرييير 
أسيييعار صيييرف العميييلات الأجنبيييية. ويتنييياوم القسييي  التيييالي اايييتقا   يييروا البحيييث والدراسييية 

لي للنتيارا التي  توصيم إليهيا البحيثو وأخييراً يقيد  القسي  ا خيير التلبيقية. ويتعيرا القسي  التيا
 خلاصة البحث ونتارجلا وتوصياتلا.

 منفعة المعمومات المحاسبية  -7
يايييهد الفتييير المحاسيييبي منيييذ عقيييود عدييييدة اهتمامييياً متزاييييداً بتقييييي  ميييدي منفعييية المعلوميييات 

 Ball andوتعييد دراسيية المحاسييبية للمسييتثمرين والييدارنين وهيييره  ميين أصييحاب المصييالح. 

Brown (1968) و ودراسييةBeaver (1968)  ميين الدراسييات الرارييدة  يي  هييذا المجييام. وقييد
 ,e.g., Collins et al., 1997; Francis and Schipper)تبعهميا العدييد مين الدراسيات  

1999; Ebaid, 2012; Eriabie and Egbide, 2016)   
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سيييبيةو وذلييي  مييين خيييلام دراسييية واختبيييار تيييدثير التيييي حاوليييت تحدييييد منفعييية المعلوميييات المحا
 ، Value relevanceالمعلوميات المحاسيبية علي  أسيعار )عواريد( الأسيه  )اليدور التقيويمي( 

باعتبيييار أن المقييياييس المحاسيييبية التييي  تو رهيييا القيييوار  الماليييية يجيييب أن تيييرتبل بيييالتييرات  ييي  
أسييييعار )عوارييييد( الأسييييه و وبالتييييالي يمتيييين وصييييف المعلومييييات المحاسييييبية بييييدن ذات محتييييوى 

 معلوماتي ومن ث  تتون مفيدة للمستثمرين والدارنين وهيره  من الألراف المهتمة.
 ,e.g., McBeth)وميين ناحييية أخييرىو أهييت  العديييد ميين البحييوث والدراسييات المحاسييبية 

1993; Barth et al., 2001; Stunda, 2005; Dawar, 2015; Hoque and 

Rakow, 2016)   بدراسيية منفعيية المعلومييات المحاسييبية ميين خييلام  حييص واختبييار المقييدرة
بياح والتيد قات النقديية( بالنسيبة للتنبيع بقيمية التنبعيية للمتيييرات المحاسيبية )وبصيفة خاصية الأر 

 المنادة أو بالتد قات النقدية التاييلية المستقبلية.      

وعليي  الجانييب الأخييرو تناولييت الدراسييات العوامييم المييعثرة عليي  الييدور التقييويمي للمعلومييات 
 e.g., Hayn, 1995; Collins et al., 1997; Davis-Friday and)المحاسيبية 

Gordon, 2005; Al fraih, 2016; Al- Hogail, 2017)   وتحدييد واختبيار ميا إذا
تانت المقدرة التقويمية للمعلومات المحاسبية تتزايد أ  تتناقص مع مرور الزمنو وتيدثير بعيا 
المتيييييرات البيريييية عليهيييا مثيييم حالييية عيييد  تماثيييم المعلومييياتو واسيييتمرارية الأربييياحو والأزميييات 

والأسوا  الناارة مقابم ا سوا  المتليورةو وجيودة الأربياح وهيرهيا مين الماليةو وحج  المنادةو 
 العوامم الت  يمتن أن تعثر عل  منفعة المعلومات المحاسبية.

ولتحقي  هدف الدراسة الحالييةو سيوف ييت  تقسيي  الدراسيات السيابقة إلي  ثيلاث مجموعيات: 
يية للمعلوميات المحاسيبية ودورهيا المجموعة الأول  وهيي الدراسيات التيي تناوليت المقيدرة التقويم

 ي  تفسيير أسيعار )عواريد( الأسيه  والتيييرات  يهيا. وتتأيمن المجموعية الثانيية الدراسيات التي  
تناولت المقدرة التنبعية للمعلومات المحاسيبية. وأخييراً المجموعية الثالثية وتايمم الدراسيات التي  

 المحاسبيةو وذل  علي النحو التالي: تناولت العوامم المعثرة عل  الدور التقويمي للمعلومات 
 تحميل الدراسات السابقة التي تناولت الدور التقويمي لممعمومات المحاسبية 7-1

تعييييد المقييييدرة التقويمييييية )الييييدور التقييييويمي( للمعلومييييات المحاسييييبية أحييييد المجييييا ت البحثييييية 
علي  دراسية العلاقية  الرريسية  ي  مجيام المحاسيبة والتموييم. وتعتميد دراسيات المقيدرة التقويميية

بيييين الأرقيييا  المحاسيييبية التيييي تو رهيييا القيييوار  والتقيييارير الماليييية وبيييين أسيييعار )عواريييد( الأسيييه  
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(Gurarda et al., 2016).  وبالره  من ذل و  إن مفهيو  المقيدرة التقويميية لي  ييت  اسيتخداملا
صييراحة بواسييلة المنرمييات المهنييية الخاصيية بوأييع المعييايير المحاسييبيةو حيييث يييت  اسييتخدا  

تدحدي الخصيارص النوعيية للمعلوميات المحاسيبية.  علي  سيبيم  relevanceمفهو  الملالمة 
أنلا حت  تتون المعلوميات المحاسيبية  (IASB)ية المثامو يعتد مجلس معايير المحاسبة الدول

مفيدة  دنلا يجيب أن تتصيف بالملالمية وتفيي باحتياجيات متخيذي القيراراتو وتيعثر  ي  قيراراته  
من خيلام مسياعدته   ي  تقييي  الأحيداث الماأيية والحاأيرة والمسيتقبلية. ومين هيير المحتميم 

تانيييييت   تعتيييييس المعلوميييييات  أن تتيييييون المعلوميييييات المحاسيييييبية ملارمييييية أو موثيييييو  بهيييييا إذا
و وسيوف تتيون المعلوميات المحاسيبية  (Barth et al., 2001) المتأمنة    أسيعار الأسيه 

ذات مقيييدرة تقويميييية إذا تانيييت تعتيييس معلوميييات ملارمييية للمسيييتثمرين بميييا يسييياعده   ييي  تقييييي  
الوحييييدات ا قتصييييادية وبصييييورة موثييييو  بهييييا باييييتم تييييا ي بمييييا ييييينعتس  يييي  أسييييعار ا سييييه  

(Ebaid, 2012) . 
وتعييد تييم ميين الأربيياح المحاسييبية والقيميية الد ترييية لحقييو  الملتييية ميين المقيياييس الأساسييية 
لقارميية الييدخم وقارميية المرتييز المييالي و حيييث ينريير إليي  القيميية الد ترييية لحقييو  الملتييية بدنهييا 

ويجييذب الخييل السييفل  لقارميية المرتييز الميياليو بينمييا ا ربيياح هييي الخييل السييفل  لقارميية الييدخم. 
 هييذان الرقمييان اهتمييا  العديييد ميين البيياحثين  يي  مجييام المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبية

(Gurarda et al., 2016)  وتعتبيير دراسييةBall and Brown (1968)  و ودراسيية
Beaver (1968)  مين الدراسيات الراريدة  ي  هيذا المجيام.  قيد أوأيحت دراسية(Ball and 

Brown, 1968) قة معنوية بين تم مين اليربح المحاسيبي والعاريد السيوق  هيير أن هنا  علا
المتوقعو وأن أسعار الأسه  تستجيب للتييرات    الربح المحاسبي وقيت ا عيلان عنهيا وناير 
التقييارير الماليييةو وتييذل  نايير تنبييعات ا دارة والمحللييين الميياليين لييرق  الييربح المحاسييبي. ويعنيي  

 ييييي  التقيييييارير الماليييييية تقيييييد  معلوميييييات مفييييييدة ونا عييييية  هيييييذا أن اليييييربح المحاسيييييبي ومتوناتيييييلا
للمسييتثمرينو وأن التيييير  يي  أسييعار الأسييه  وقييت ا عييلان عيين الييربح المحاسييبي يعتبيير دليييلًا 

 عل  منفعة الربح المحاسبي للمستثمرين.
وقيد اتجهيت الدراسيات التيي  اهتميت باليدور التقيويمي للمعلومييات المحاسيبية إلي  اعتبييار أن 
قيميية السييه  )سييعر السييه  أو العارييد السييوق  للسييه ( داليية  يي  تييم ميين الأربيياح والقيميية الد ترييية 
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 ,.e.g)لحقييو  الملتيييةو وأن تلاهمييا يعتبيييران متمييلان لبعأييهما  ييي  تحديييد نمييوذج التقيييي  

Ohlson, 1995; Collins et al., 1997; Eriabie and Egbide, 2016)  . 

( اختبييار درجيية ا رتبييال والقييوة 0992و ييي هييذا السيييا و  قييد اسييتهد ت دراسيية )الييدهراوىو 
التفسيرية للربح المحاسبي والتيير  يلا للاختلا ات    العاريد السيوق  لرسيه و وذلي  باسيتخدا  

 مييارات العربيية المتحييدة. وقييد توصيلت الدراسيية إلييي البيانيات الخاصيية بدسييه  الايرتات بدوليية ا
% 21أن القييوة التفسيييرية للييربح المحاسييبي تانييت عالييية جييداً حيييث وصييلت  يي  المتوسييل إليي  

وهييييو مييييا يفييييو  القييييوة التفسيييييرية للييييربح المحاسييييبي  يييي  الو يييييات المتحييييدة الأمريتييييية والمملتيييية 
دد الايرتات المسيتخدمة  ي  الدراسية المتحدة. وقد أرجعيت الدراسية السيبب  ي  ذلي  إلي  قلية عي

وانتمال معر  الارتات إلي  صيناعة واحيدة تقريبياً )البنيو  وايرتات التيدمين( مميا يخفيا مين 
ا ختلا يييات القلاعيييية. يأييياف إلييي  ذلييي  عيييد  وجيييود تعيييارا  ييي  المصيييالح بيييين الأليييراف 

ختييار اللير  المختلفة وبالتالي عد  وجود دا ع للتلاعب    رق  الربح المحاسبي عين لريي  ا
 المحاسبية. 

التييير  ي  اليدور التقيويمي  (Collins et al., 1997)ومين ناحيية أخيرىو تناوليت دراسية 
لتييم ميين الأربيياح والقيميية الد ترييية للسييه  وعلاقتهمييا بدسييعار الأسييه و والتيييير  يي  هييذا العلاقيية 

الدراسية إلي  عل  مدى  ترة أربعين سنة باستخدا  عينة مين الايرتات الأمريتيية. وقيد خلصيت 
عد  تناقص الدور التقويمي الماتر  لتم من الربح والقيمة الد ترية لرسيه  و بيم ازداد بايتم 
لفيييف مييع مييرور الييزمن وهييو مييا   يتمايي  مييع ادعييالات المهنيييين بتناقصييلا. وبا أييا ة إلييي 
ذلييي و  قيييد خلصيييت الدراسييية إلييي  أن تنييياقص اليييدور التقيييويمي لرربييياح يقابليييلا تزاييييد  ييي  اليييدور 
التقويمي للقيمة الد تريية للسيه و وأن هيذا التحيوم أو التييير  ي  اليدور التقيويمي مين اليربح إلي  
القيمة الد ترية للسه  يمتن تفسيرا بزييادة مقيدار وأهميية عناصير المصيرو ات وا ييرادات هيير 
المتتيييررةو وتزاييييد تتيييرار حيييدوث الخسييياررو والتييييير  ييي  متوسيييل حجييي  المنايييدةو وتزاييييد تثا ييية 

 صوم هير الملموسة هير المسجلة د ترياً عل  مر الزمن.الأ
اختبيار المقيدرة التقويميية لتيم مين  (Francis and Schipper, 1999)وتناوليت دراسية 

الأربيياح والقيميية الد ترييية لرسييه  بييالتلبي  عليي  الاييرتات الأمريتييية خييلام  تييرة زمنييية لويليية 
اقص المقييدرة التقويمييية لرربيياح بمييرور (. وقييد أاييارت نتييارا الدراسيية إليي  تنيي0992 – 0994)

الزمنو مع  إرهار النتارا انخفاا المقدرة التقويمية للقي  الد ترية لرسيه . وعلي  العتيس مين 
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إليي  انخفيياا المقييدرة التقويمييية لتييم ميين (Brown et al., 1999) ذليي  توصييلت دراسيية 
 رتات الأمريتية.الأرباح والقيمة الد ترية لرسه  بمرور الزمن بالتلبي  عل  الا

اختبييار المقييدرة  (Lev and Zarowin, 1999)وميين ناحييية أخييري اسييتهد ت دراسيية 
التقويمية للمعلومات المحاسيبية متمثلية  ي  الأربياح والقيمية الد تريية لرسيه  والتيد قات النقدييةو 

(. وقيييد خلصيييت الدراسييية إلييي  0992 – 0922لعينييية مييين الايييرتات الأمريتيييية خيييلام الفتيييرة )
(. وقييد أرجييع 0991 – 0991المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبية خييلام الفتييرة )تنيياقص 

الباحثان هذا التنياقص  ي  اليدور التقيويمي للمعلوميات الماليية إلي  تييير بيرية الأعميام وبصيفة 
خاصة رهور التليورات التتنولوجيية وا بتتيار وزييادة المنا سيةو هيذا با أيا ة إلي  أن النريا  

ييييير المييييالي   يوأييييح أثيييير تليييي  التييييييرات عليييي  عمليييييات المناييييدة أو الرييييروف الحييييالي للتقر 
ا قتصاديةو مما يعدى إل  مقابلة هير سليمة بين ا ييرادات والمصيرو اتو ليذل  اقتيرح هيذان 
الباحثان مراجعة نرا  التقرير المالي الحالي بما يعدي إلي التييرات    بيرة الأعميام إميا مين 

 ات هير الملموسة أو إعادة صياهة التقارير المالية بصورة منهجية. خلام رسملة ا ستثمار 
( دراسييية اليييدور التقيييويمي لتيييم مييين 4111ومييين ناحيييية أخيييرىو تناوليييت دراسييية )لييياحون و 

الأرباح والقيمة الد ترية للسه   يما يتعل  بتحديد أسعار الأسه  وتفسيير التيييرات بهيا  ي  أحيد 
الأورا  المالييية السييعوديو وتحديييد مييدى تزايييد أو تنيياقص الأسييوا  المالييية النااييرة وهييو سييو  

هذا اليدور علي  مير اليزمن وتيدثير تيم مين تحقيي  الايرتات لخسياررو واخيتلاف نيوا الصيناعة 
عليي  هييذا الييدور. وقييد تناولييت الدراسيية الواقييع العملييي السييعوديو باسييتخدا  عينيية ميين الاييرتات 

أرهرت نتيارا الدراسية لفتيرة السينوات (. وقد 0999 -0999السعودية عن  ترة عار سنوات )
العار مجتمعة أن تلا من الأرباح والقيمة الد ترية للسيه  معياً يفسيران نسيبة عاليية مين التييير 
   أسعار الأسه و وأن القيمة الد ترية للسه  تفسر نسبة أعلي  مميا تفسيرا الأربياحو وأن الفير  

ة منفييردةو تييان الييدور التقييويمي للقيميية بينهمييا تييان معنوييياً. وعليي  مييدار السيينوات العايير بصييور 
الد ترييية للسييه  أعليي  ميين ذليي  الخيياص بالأربيياح  يي  سيينتينو وتقاربييا  يي  سيينتين أخييرتينو ثيي  
حييدث العتييس  يي  بيياقي السيينوات الفردييية. وقييد أرهييرت نتييارا تحليييم ا نحييدار الييدور التقييويمي 

  مييين واحيييد إليييي عايييرة للمتيييييرين معييياً ولتيييم علييي  حيييدة علييي  متييييير اليييزمن واليييذي يدخيييذ القيييي
والممثليية لفتييرة الدراسييةو أن معامييم انحييدار الييزمن تييان هييير معنييوي بمييا يصييعب معييلا تحديييد 
اتجيياا التيييير  يي  الييدور التقييويمي بالتزايييد أو التنيياقص. تمييا أرهييرت نتييارا الدراسيية أيأيياً أن 



 أثر تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية على الدور............               د/ عمرو السيد زكى محمود       

77 

 

 قيل بالنسيبة  الدور التقويمي للقيمة الد ترية للسه  تان أتبير مين نرييرا الخياص بالأربياح لييس
للماييياهدات الخاسيييرةو ولتييين أيأيييا بالنسيييبة للماييياهدات الرابحيييةو واليييذى قيييد يعيييزى  ييي  الحالييية 
الأخيييرة إليي  انخفيياا نسييبة الييربح إليي  سييعر السييه   يي  نسييبة ليسييت صييييرة ميين المايياهدات 
الرابحييية. تميييا أوأيييحت نتيييارا الدراسييية أيأيييا اخيييتلاف اليييدور التقيييويمي للقيمييية الد تريييية للسيييه  

 باح باختلاف نوا الصناعة. ولرر 
( اختبييييار المحتييييوى ا علامييييي 4113وعليييي  الجانييييب الأخييييرو اسييييتهد ت دراسيييية )قلييييبو 

والمقيييييدرة التفسييييييرية للمعلوميييييات المحاسيييييبيةو ميييييع اقتيييييراح إأيييييا ة مجميييييوعتين إأيييييا تين مييييين 
المعلوميييييات جنبيييييياً إلييييي  جنييييييب مييييييع المعلوميييييات المحاسييييييبيةو وهميييييا المعلومييييييات ا جتماعييييييية 

التنبعييييية المسييييتقبلية. وقييييد تيييي  تلبييييي  هييييذا الدراسيييية عليييي  سييييو  الأورا  المالييييية والمعلومييييات 
السعودي من خلام منهجين متوازيين أولهما دراسية العلاقية بيين المعلوميات المحاسيبية وثلاثية 
متييرات أساسية عن أسه  الارتات    سيو  الأورا  الماليية السيعودي وهي  أسيعار الأسيه و 

عواريد الأسييه  السييوقية. وثانيهمياو دراسيية مييدى تيدثير المعلومييات هييير وأحجيا  تييداوم الأسييه و و 
المحاسبية عل  تل  المقدرة التفسيرية أو المحتيوى ا علاميي. وقيد توصيلت الدراسية إلي  وجيود 
علاقة معنوية بين المعلومات المحاسبية من جهةو وتم من أسعار الأسه   ي  السيو  وعواريد 

يرية أو محتواهيييا ا علاميييي لييييس تا يييياًو  ييي  حيييين توصيييلت الأسيييه و إن تتنيييت مقيييدرتها التفسييي
الدراسيية إلييي عييد  وجييود علاقيية بييين المعلومييات المحاسييبية وحرتيية أحجييا  تييداوم الأسييه   يي  
السيييو . تميييا توصيييلت الدراسييية إلييي  أهميييية دور المعلوميييات هيييير المحاسيييبية المقترحييية وهييي  

 ي  زييادة المقيدرة التفسييرية أو المحتيوى  المعلومات ا جتماعية والمعلومات التنبعيية المسيتقبلية
 ا علامي للمعلومات المحاسبية.

 (Subramanyam and Venkatachalam, 2007)ومن ناحية أخريو تناوليت دراسية 
الأهمية النسيبية لتيم مين الأربياح والتيد قات النقديية التايييلية  ي  تقييي  الأسيه . وقيد تي  تحدييد 

خصييي  التوزيعيييات المسيييتقبلية لفتيييرة ثيييلاث سييينوات وتحدييييد القيمييية الحقيقيييية لرسيييه  مييين خيييلام 
السييعر السييوق  لرسييه   يي  نهاييية الفتييرة ميين خييلام تتلفيية الملتيييةو وذليي  لأن القيميية الحقيقييية 
للاسه  تعتس بصورة أ أيم مقيدار وتوقييت وعيد  التدتيد بالنسيبة للتيد قات النقديية المسيتقبلية. 

لأسيياس ا سييتحقا  تتفييو  عليي  التييد قات النقدييية وقييد توصييلت الدراسيية إليي  أن الأربيياح و قييا 
التاييلية تمعار ملخص للقيمة الحقيقية لرسه . وتتف  هذا النتارا ميع تدتييد مجليس معيايير 
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المحاسيييبة الماليييية الأمريتيييي بيييدن ا ربييياح المحاسيييبية المقاسييية و قيييا لأسييياس ا سيييتحقا  تيييو ر 
ديييةو وبالتييالي تمثييم معاييرا ملارمييا لقيميية معاييرا أ أييم لحاأيير المناييدة والتنبييع بالتييد قات النق

 المنادة والأدال المالي للمنادة.
اختبييار ومقارنيية المقييدرة التقويمييية النسييبية وا أييا ية  (Ebaid, 2012)واسييتهد ت دراسيية 

لمجموعيية ميين مقيياييس الأدال المحاسييبيةو وتحديييد مييا إذا تانييت مقيياييس الأدال المحاسييبية لهييا 
فسير عارد السه  )المقدرة التقويمية النسيبية(و ميع اختبيار ميا إذا تيان مقدرة تفسيرية أعل     ت

أحد هذا المقاييس ييو ر معلوميات ملارمية تفيو  ميا تيو را المقياييس الأخيرى )المقيدرة التقويميية 
ا أيييييا ية(و وذلييييي  بيييييالتلبي  علييييي  عينييييية مييييين الايييييرتات المسيييييجلة بسيييييو  الأورا  الماليييييية  

لمحاسبية الت  ت  اختيارها    هذا الدراسة تيلا مين إجميالي المصري. وتامم مقاييس الأدال ا
المبيعاتو والربح قبم الفاردة والأريبة وا هيلا و واليربح التايييلي قبيم الأيراربو واليربح قبيم 
جميييالي  الأيييراربو واليييربح قبيييم العناصييير ا سيييتثنارية والعملييييات المتوقفيييةو وصيييا   اليييدخمو وا 

اييييرتة ميييين  22لنقدييييية التاييييييلية. وباسييييتخدا  عينيييية ميييين الييييدخم الايييياممو وأخيييييراً التييييد قات ا
(و  توصييلت الدراسيية إليي  4119 -0999الاييرتات المقيييدة بالبورصيية المصييرية خييلام الفتييرة )

تزاييد المقيدرة التقويمييية النسيبية وا أيا ية عنييد التحير  لأسييفم  ي  قارمية الييدخمو حييث وجييدت 
أييا ية أع لييي  مقارنيية بإجميييالي المبيعييات . تميييا أن صييا   اليييدخم لييلا مقيييدرة تقويمييية نسيييبية وا 

وجييدت الدراسيية أن جميييع مقيياييس الأدال القارميية عليي  اسيياس ا سييتحقا  لييديها مقييدرة تقويمييية 
أييا ية أعليي  نسييبياً ميين التييد قات النقدييية التاييييلية. وتييدع  نتييارا هييذا الدراسيية أهمييية  نسييبية وا 

نتيييارا هيييذا الدراسييية أن أسيييعار مقيياييس الأربييياح  ييي  سيييو  الأورا  الماليييية  المصييري. وتقتيييرح 
الأسه     السو  المصري تعميم تميا ليو تيان المسيتثمرون ليديه  ثبيات وريفيي علي  الأربياح 
المحاسييبيةو مييع الفاييم  يي  التمييييز بييين الخصييارص المختلفيية لمتونييات المسييتحقات والتييد قات 

 النقدية.
 Eriabie and) وبصيورة مايابهة وبيالتلبي  علي  أحيد الأسيوا  الناايرةو تناوليت دراسية

Egbide, 2016)   إختبييار المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبية  يي  سييو  الأورا  المالييية
النيجيييري. وبييالتلبي  علييي ثلاثيية قلاعييات هييي قليياا الأهذيييةو وقليياا الماييروباتو والقليياا 

فتييرة الزراعيييو تيي  مقارنيية المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبية  يي  هييذا القلاعييات خييلام ال
(. وقييد خلصييت الدراسييية إليي  أن سيييعر السييه  يييرتبل ايجابيييياً ولتيين بصيييورة 4102 – 4119)
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هيير معنوييية بالقيمية الد ترييية للسيه و وتييذل  ييرتبل بربحييية السيه   يي  القلياا الزراعيييو ولتيين 
بالمقارنييية بقلييياا الأهذيييية وقلييياا المايييروبات أرهيييرت النتيييارا ارتبيييال السيييعر السيييوق  للسيييه  

نوياً بالقيمة الد ترية للسه  وتذل  بربحية السيه . وبالتيالي خلصيت الدراسية إليي أن ايجابياً ومع
المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبية تييزداد  يي  قليياا الأهذييية والماييروبات مقارنيية بالقليياا 
الزراعيييي. وقيييد أوصيييت الدراسييية بأيييرورة أن تتيييون القواعيييد المحاسيييبية أتثييير تحدييييداً للقلييياا 

   المقدرة التقويمية للمعلومات المحاسبية    سو  الأورا  المالية النيجيري.الزراعي لتدعي
وميييين خييييلام اسييييتعراا الدراسييييات السييييابقة التيييي  تناولييييت المقييييدرة  التقويمييييية للمعلومييييات 
المحاسبيةو ييرى الباحيث أن المعلوميات المحاسيبية تتيون ذات مقيدرة تقويميية إذا تانيت تعتيس 

للمسيييتثمرين بصيييورة تا يييية لتييينعتس  ييي  أسيييعار الأسيييه . وقيييد معلوميييات ملارمييية وموثيييو  بهيييا 
أرهييييرت الدراسييييات السييييابقة نتييييارا متأيييياربةو حيييييث أوأييييح الييييبعا تزايييييد المقييييدرة التقويمييييية 
لرربياح عليي  ميير الييزمنو وذليي  عليي  عتييس دراسييات أخييرى أرهييرت تنيياقص المقييدرة التقويمييية 

الدراسات من حيث المقيدرة التقويميية للمعلومات المحاسبية عل  مر الزمن. تما اختلفت نتارا 
ا أا ية لتم من الأرباح والتد قات النقدية وأيهما يتفو  عل  الأخير  ي  تفسيير التيييرات  ي  
أسعار )عوارد( الأسه .  قد أوأح اليبعا أن متونيات الأربياح تتيون ذات محتيوى معلومياتي 

ومييين ثييي  تتيييون مقيييدرتها  أتثييير وتوصيييم معلوميييات اأيييا ية أعلييي  مقارنييية بالأربييياح ا جمالييييةو
التقويميييية ا أيييا ية أعلييي  مييين ا ربييياح ا جماليييية  ييي  تفسيييير التيييييرات  ييي  أسيييعار )عواريييد( 
الأسه . ويمتن القوم بدن هذا الدراسات قد اختبرت العلاقة بين المتيييرات المحاسيبية وأسيعار 

ميد اليبعا )عوارد( الأسه     بيريات مختلفيةو حييث اعتميد بعأيها علي  أسيوا  راسيخةو واعت
ا خيير علييي  أسيييوا  ناايييرةو مميييا تيييان ليييلا تييدثير عليييي تبييياين النتيييارا التييي  توصيييلت إليهيييا هيييذا 

 الدراسات.
 تحميل الدراسات السابقة التي تناولت المقدرة التنبؤية لممعمومات المحاسبية 7-2

تيييو ر التقيييارير الماليييية معلوميييات عييين الأحيييداث الماأييييةو إ  أن مسيييتخدمي تلييي  التقيييارير 
يعتمدون عليها    اتخاذ قراراته  المستقبليةو عل  أساس أن المعلومات المحاسبية تسياعد  ي  
تخفييييا عيييد  التدتيييدو و يييي التنبيييع بالوأيييع المسيييتقبلي للمنايييدة. وهيييذا هيييو ميييا يعتيييدا مجليييس 

 (FASB)ومجليييس معيييايير المحاسيييبة الماليييية الأمريتيييي  (IASB)الدوليييية معيييايير المحاسيييبة 
ميين خييلام ترتيزهمييا علييي أهمييية الخصييارص النوعييية للمعلومييات المحاسييبيةو ومنهييا أن يتييون 
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للمعلومات المحاسبية قيمة تنبعيةو أي امتانيية اسيتخدا  هيذا المعلوميات تميدخلات  ي  عمليية 
( الصيادر عين مجليس معيايير المحاسيبة الماليية الأمريتيي 0التنبع. وو قاً للمعييار بمفهيو  رقي )

(FASB) (  يتمثيييييم الهيييييدف الرريسيييييي لرربييييياح المحاسيييييبية  ييييي  تسيييييهيم التنبيييييع 0929عيييييا )
 بالتد قات النقدية المستقبلية أو بعوارد الأسه  للمستثمرين. 

وتتأيييمن المقيييدرة التنبعييييية للمعلوميييات المحاسييييبية مقيييدرة المعلومييييات المحاسيييبية )المتيييييير 
المحاسبي( عل  تسهيم التنبع بالعوارد المسيتقبلية لرسيه و أو بالتيد قات النقديية المسيتقبليةو أو 
هيرها من التوقعات المستقبلية بما يسياعد المسيتثمرين واليدارنين وهييره  مين مسيتخدمي القيوار  

 .(Hoque and Rakow, 2016)المالية عل  اتخاذ القرارات 
وقد اهتمت الدراسات السابقة بالمقيدرة التنبعيية للمعلوميات المحاسيبيةو حييث اختبير بعأيها 
المقيييدرة التنبعيييية لرربييياحو واختبييير اليييبعا الأخييير اختبيييرت المقيييدرة التنبعيييية للتيييد قات النقدييييةو 

تنبيع بعواريد ا سيه و والتنبيع بالتيد قات النقديية التايييلية. ودراسات اهتمت بالتنبع با  لاسو وال
اختبييييار مييييا إذا تانييييت ا ربيييياح  (McBeth,1993)و ييييي هييييذا السيييييا و  قييييد تناولييييت دراسيييية 

المحاسيييبية الحاليييية أ  التيييد قات النقديييية الحاليييية تمثيييم معايييرا أ أيييم للتنبيييع بالتيييد قات النقديييية 
لصييت الدراسيية أنييلا ليييس تييم ميين الأربيياح المحاسييبية المسييتقبلية. وباسييتخدا  نميياذج ا نحييدار خ

الماأية أو التد قات النقدية الماأية يعتبر معايرا أ أيم للتنبيع بالتيد قات النقديية المسيتقبلية. 
إذ وجييدت الدراسيية أنييلا  يي  بعييا سيينوات الدراسيية يعتبيير صييا   الييربح معاييرا أ أييم للتنبييعو 

 را أ أم للتنبع.بينما    سنوات أخرى تصبح التد قات النقدية معا
اختبيار دور المسيتحقات  ي   (Barth et al., 2001)ومن ناحية أخيرىو اسيتهد ت دراسية 

التنبع بالتد قات النقدية المستقبلية. وقد توصلت الدراسة إلي  أن تيم متيون للمسيتحقات يعتيس 
ا معلومييييات مختلفيييية تييييرتبل بالتييييد قات النقدييييية المسييييتقبليةو وأن ا ربيييياح ا جمالييييية تخفيييي  هييييذ

المعلومييييياتو وبالتيييييالي تتيييييون متونيييييات ا ربييييياح ذات مقيييييدرة تنبعيييييية أعلييييي  مقارنييييية بالأربييييياح 
ا جمالييية. تمييا توصييلت الدراسيية أن التنبييع بالتييد قات النقدييية المسييتقبلية يعتبيير أساسيييا لتحديييد 

 قيمة المنادة وتنعتس    أسعار الأسه .
وميات الماليية المتعلقية بربحيية ( قياس وتحديد تدثير المعل4114واستهد ت دراسة )موس و 

السييه   يي  التنبييع بدسييعار الأسييه   يي  سييو  الأورا  المالييية المصييريةو وتحديييد أهيي  المتييييرات 
المرتبلييية بربحيييية السيييه  والتيييي يتيييون لهيييا تيييدثير معنيييوي علييي  أسيييعار الأسيييه . وقيييد توصيييلت 
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نسييبة القيميية الدراسيية إليي  أن تييلا ميين معييدم العارييد عليي  الأصييومو ومعييدم نمييو المبيعيياتو و 
السييوقية لرسييه  إليي  إجمييالي ا لتزاميياتو وسيييولة السييه  تعتبيير ميين أهيي  المتييييرات التييي لهييا 
تييدثير معنييوي عليي  القيميية السييوقية للسييه . وبا أييا ة لييذل و  قييد خلصييت الدراسيية إليي  تييدثير 

 ربحية السه  وأهميتلا عند التنبع بالقيمة السوقية للسه .
اختبيار المقيدرة  (Al- Attar and Hussain, 2004)ومين ناحيية اخيرىو تناوليت دراسية 

التنبعيييية لرربييياح الحاليييية والتيييد قات النقديييية بالنسيييبة للتنبيييع بالتيييد قات النقديييية التايييييلية لسييينة 
(و 4111 – 0990قادمة. وباستخدا  عينية مين الايرتات ا نجليزيية عين  تيرة عاير سينوات )

إل  أن التيد قات النقديية بمفردهيا أ أيم أدال مين الأربياح بمفردهيا  ي  تفسيير توصلت الدراسة 
التيير    التد قات النقدية. تما أاارت نتارا الدراسة إل  أن تصنيف المسيتحقات إلي  خمسية 
متونييييات )ا هييييلا  وا سييييتنفادو والتيييييير  يييي  الييييدارنينو والتيييييير  يييي  المييييدينينو والتيييييير  يييي  

لأخرى( تزيد من المقدرة التفسييرية للنميوذج مقارنية بالأربياح ا جماليية المخزونو والمستحقات ا
 بمفردها.

تحديييد المعايير التنبييعى الأ أييم  (Stunda,2005)وعلييي الجانييب الآخيير حاولييت دراسيية 
لعواريييد الأسيييه و سيييوال التيييد قات النقديييية الفعليييية المفصيييح عنهيييا بواسيييلة الايييرتات أ  متونيييات 

تبيرة مين الايرتات  يي الو ييات المتحيدة ا مريتيية وميدى زمنيي المستحقات. وباستخدا  عينة 
و وقيييد توصيييلت الدراسييية إلييي  أن 4112اليييي  0993أليييومو حييييث هليييت  تيييرة الدراسييية مييين 

التد قات النقدية الفعلية تو ر معارا أ أيم للتنبيع بعواريد الأسيه و مقارنية بالتقيديرات المحاسيبية 
التييد قات النقدييية الفعلييية توصييم معلومييات عالييية  متمثليية  يي  المسييتحقات المختلفييةو وأن قيميية

 الجودة وأتثر منلقية للمستثمرين والدارنين وهيره  من مستخدمي القوار  المالية.
اختبييار العلاقيية بييين التييد قات النقدييية للربييع  (Frino et al., 2005)واسييتهد ت دراسيية 

ينييية مييين صييينادي  التقاعيييد الحيييالي وتيييم مييين الأدال الماأيييي والتيييد قات النقديييية الماأييييةو لع
. وقد توصلت الدراسة إل  وجود علاقية إيجابيية 4111إلي  0992ا سترالية خلام الفترة من 

بين الأدال الماأي والتد قات النقديية للربيع الحياليو با أيا ة إلي  اسيتمرارية التيد قات النقديية 
بييالأدال المسييتقبلي  علييي ميير الييزمن. وقييد أوأييحت الدراسيية أن الأدال الماأييي يمتيين أن يتنبييد

خييلام  تييرات لويليية أتثيير ميين خمييس سيينواتو وأن ا دال القييوى خييلام الفتييرة يمتيين أن يجييذب 
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تييد قات نقدييية إليي  الصييندو   يي  الفتييرات التاليييةو بينمييا يمتيين أن يييعدى الأدال الأييعيف إليي  
 تد قات نقدية خارجية.

مييا إذا تانييت  اختبييار (Kim and Kross, 2005)وبصييورة ماييابهةو تناولييت دراسيية 
العلاقيية بييين الأربيياح الحالييية والتييد قات النقدييية لسيينة واحييدة قادميية تتحسيين ا  تتنيياقص خييلام 

. وقيد توصيلت 4119اليي  0923الفترةو وذل  لعينة من الارتات الأمريتية خيلام الفتيرة مين 
لحاليييية الدراسييية إلييي  أن دقييية التنبيييع بالتيييد قات النقديييية المسيييتقبلية تعتميييد علييي  جيييودة الأربييياح ا

المحققية خييلام الفتييرةو وأن ا ربيياح الحالييية تمثييم معايرا أ أييم للتنبييع بالتييد قات النقدييية مقارنيية 
 بالتد قات النقدية الحالية.

اختبيار المقيدرة التنبعيية لرربياح والتيد قات النقديية  (Zhao et al., 2007)وتناوليت دراسية 
 0999اسييترالية عيين الفتييرة ميين  اييرتة 391ميين العمليييات. وذليي  باسييتخدا  عينيية متونيية ميين 

و  وقيييد توصيييلت الدراسييية إلييي  أن التيييد قات النقديييية ذات مقيييدرة تنبعيييية أعلييي  مييين 4119إليييي 
الأربيييياح الماأييييية بالنسييييبة للتنبيييييع بالتييييد قات النقدييييية المسيييييتقبليةو وأن التييييد قات النقدييييية مييييين 

 العمليات لديها محتوى معلوماتي إأا ي أعل  من الأرباح الحالية.
 Ertimur and)ا يتعليييييي  بمحييييييددات تنبييييييعات التييييييد قات النقديييييييةو تناولييييييت دراسيييييية و يميييييي

Stubben, 2006)  تلي  المحيددات  يي الو ييات المتحيدة ا مريتييةو حييث وجيدت أن تنبيعات
المحللين الماليين بالتيد قات النقديية تتيون لييس لمقابلية لليب السيو   قيلو ولتين أيأيا تتوقيف 

لييين لتييو ير مثييم هييذا المعلومييات و قييا لخصارصييه  الخاصييةو عليي  مييدى اسييتعداد هييع ل المحل
وأن المحللييين الميياليين الييذين يصييدروا تنبييعات أربيياح هييير دقيقيية يتونييوا أتثيير احتميياً   صييدار 
تنبيييعات التيييد قات النقديييية. تميييا أن الايييرتات التبييييرة تمييييم  صيييدار تنبيييعات التيييد قات النقديييية 

ا ة لييذل و خلصييت الدراسيية إليي  أن الاييرتات التيي  مقارنيية بالاييرتات صييييرة الحجيي . وبا أيي
يقو  المحللون التابعون لها بإصيدار تنبيعات التيد قات النقديية يتيون ليديها معلوميات بدنهيا أتثير 
مقدرة تنبعية عل  التد قات النقدية المستقبلية مقارنة بالارتات التي ليس لها تنبيعات بالتيد قات 

قات النقديييية الحاليييية ذات مقيييدرة تنبعيييية أتبييير بالتيييد قات النقديييية. و ييي  هيييذا الحالييية تتيييون التيييد 
 النقدية المستقبلية    السنوات التالية مباارة لنار تنبعات المحللين.

اختبييار  (Farshadfar and Brimble, 2008)وميين ناحييية أخييرىو اسييتهد ت دراسيية 
لعينيية ميين الاييرتات  المقييدرة التنبعييية النسييبية لتييم ميين ا ربيياح والتييد قات النقدييية ميين العمليييات
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. وقيد أوأيحت نتيارا الدراسية 4112إليي  0994المقيدة بالبورصة ا سترالية خلام الفترة من 
أن التد قات النقديية مين العملييات المفصيح عنهيا ذات مقيدرة تنبعيية أعلي  مين الأربياح بالنسيبة 

الأربييياح والتيييد قات للتنبيييع بالتيييد قات النقديييية المسيييتقبلية. تميييا تيييزداد المقيييدرة التنبعيييية لتيييم مييين 
النقديييية مييين العملييييات معنويييياً ميييع حجييي  المنايييدة. يأييياف إلييي  ذلييي  أن التيييد قات النقديييية مييين 
العمليييات المفصييح عنهييا تتييون أتبيير محتيييوى معلوميياتي مقارنيية بالمقيياييس التقليدييية للتيييد قات 

 النقدية.
اختبييار المقييدرة التنبعييية للتييد قات النقدييية للفتييرة الحالييية  (Ebaid, 2011)وتناولييت دراسيية 

والأربيياح )ومتوناتهييا( بالنسييبة للتنبييع بالتييد قات النقدييية ميين العمليييات لسيينة قادميية. وباسييتخدا  
وقيييدرها  9عينييية مييين الايييرتات المصيييرية المقييييدة  ييي  البورصييية المصيييرية خيييلام  تيييرة الدراسييية 

لييييي اسييييتخدا  نميييياذج التنبييييع بالتييييد قات النقدييييية و با أييييا ة إ4112إلييييي  0999سيييينوات ميييين 
لرربيياح المقسييمة إليي  تييد قات نقدييية ومتونييات رريسييية للمسييتحقاتو توصييلت الدراسيية إلييي أن 
الأرباح ا جمالية ذات مقدرة تنبعية أ أم للتنبع بالتد قات النقدية المسيتقبلية مقارنية بالتيد قات 

تقسي / تصنيف الأربياح والمسيتحقات إلي  متوناتهيا  النقدية الحالية. تما أاارت النتارا إل  أن
 الرريسية يدع  المقدرة التنبعية لررباح ا جمالية.                           

إليي  اختبييار محييددات/  (Ahmed and Ali, 2013)ومين ناحييية أخييرىو هييد ت دراسيية 
دييييد ميييا إذا تانيييت هيييذا دوا يييع تنبيييعات المحلليييين المييياليين بالتيييد قات النقديييية التايييييليةو ميييع تح

المحددات تحسن من منفعة المقدرة التنبعية لررباح والتد قات النقدية الحاليية. وبيالتلبي  علي  
الاييرتات ا سييترالية التيي  يتييوا ر عنهييا تنبييعات عيين تييم ميين التييد قات النقدييية والأربيياح خييلام 

مياليين بيالتنبع بتيم . وقيد توصيلت الدراسية إلي  قييا  المحلليين ال4113إليي   0993الفتيرة مين 
مييين التيييد قات النقديييية التايييييلية والأربييياح عنيييدما تتيييون الايييرتات أتثييير تعقييييداً  ييي  عملياتهييياو 
وحجيي  المنايياة صييييرا نسييبياً. وبا أييا ة إلييي ذليي و خلصييت الدراسيية إلييي أن تنبييعات الأربيياح 

ات وتقييي  ميدي بواسيلة إدارة الايرتات أو المحلليين المياليين تعتبير هامية جيداً  ي  تقييي  الايرت
 جودة التقارير المالية حيث يت  ربلها بالأرباح المحققة.

مقارنييية المقيييدرة التنبعيييية لتيييم مييين التيييد قات النقديييية  (Janjani, 2015)وتناوليييت دراسييية 
مقابيييم التيييد قات  (GAAP)التايييييلية المعيييدة و قيييا للمبيييادئ المحاسيييبية المقبولييية قبيييوً  عاميييا 

قا للمبادئ المحاسبية ا يرانية وذل  بالنسيبة للتنبيع بالتيد قات النقديية النقدية التاييلية المعدة و 
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المسيييتقبلية. وقيييد توصيييلت الدراسييية إلييي  أن التيييد قات النقديييية التايييييلية المسيييتندة إليييي المبيييادئ 
المحاسييبية ا يرانيييةو ليسييت أتثيير  عالييية  يي  التنبييع بالتييد قات النقدييية المسييتقبلية مقارنيية بتليي  

المبييادئ المحاسييبية المقبوليية قبييوً  عاميياً. وبا أييا ة لييذل و  ييإن المقييدرة التنبعييية المسيتندة عليي  
للنمييوذج تتحسيين بإأييا ة متونييات ا ربيياح إليي  التييد قات النقدييية التاييييلية. وقييد أاييارت نتييارا 
الدراسيية أيأييا إليي  أن الأربيياح تعتبيير معاييراً أ أييم للتنبييع بالتييد قات النقدييية المسييتقبلية مقارنيية 

  قات النقدية من العمليات.بالتد
اختبييار المقيدرة التنبعييية النسييبية  (Dawar,2015)وعلي  الجانييب الأخييرو اسيتهد ت دراسيية 

لررباح الحاليية )ومتوناتهيا( والتيد قات النقديية للتنبيع بالتيد قات النقديية للفتيرة التالييةو باسيتخدا  
ييم. وقييد توصييلت الدراسيية عينية ميين الاييرتات الهنديية خييلام  تييرة عاير سيينوات لأهييراا التحل

إلي أنلا بعتس تدتيد مجلس معايير المحاسبة الماليةو  إن التد قات النقديية الحاليية ذات مقيدرة 
تنبعية أعل  مقارنة بالأرباح ا جماليية بالنسيبة للتنبيع بالتيد قات النقديية. وبا أيا ة ليذل و  قيد 

ية لنموذج التنبيع عنيد تحلييم الأربياح توصلت الدراسة إلي أنلا   يوجد زيادة    المقدرة التفسير 
 وتقسيمها إل  مستحقات وتد قات نقدية لأهراا التنبع بالتد قات النقدية المستقبلية.

اختبيييار المحتيييوى المعلومييياتي للمسيييتحقات هيييير  (Ling-yan, 2015)وتناوليييت دراسييية 
لييين أن و وميييا إذا تيييان يم4104إليييي   4119العاديييية بالايييرتات الصيييينية خيييلام الفتيييرة  مييين 

تتفييو  هييذا المعلومييات باييدن التييد قات النقدييية المسييتقبلية علييي تليي  المعلومييات التيي  يييت  نقلهييا 
من خلام متونات الأرباح التقليدية )التد قات النقدية الحاليية وبنيود ا سيتحقا (. وقيد توصيلت 

أن هنيا  الدراسة إل  أن المستحقات هير العادية تتأمن معلومات تتعل  بالتد قات النقدييةو و 
ارتبالييا إيجابيييا تبيييرا بييين المسييتحقات هييير العادييية والتييد قات النقدييية المسييتقبلية هييير العادييية. 
وقييد عر ييت الدراسيية التييد قات النقدييية المسييتقبلية هييير العادييية بدنهييا التييد قات النقدييية المسييتقبلية 

الاييرتات التيي  هييير المفسييرة بواسييلة متونييات الأربيياح الحالييية. تمييا خلصييت الدراسيية إليي  أن 
لييديها تييد قات نقدييية مسييتقبلية هييير عادييية إيجابييية ترهيير مسييتحقات هييير عادييية إيجابييية  يي  
السيييينة الحالييييية. وتاييييير هييييذا النتييييارا إليييي  أن المسييييتحقات ربمييييا تسييييتخد  ل اييييارة إليييي  الأدال 

 المستقبلي للارتات.
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ر ميا إذا اختبيا (Hoque and Rakow, 2016)وعلي  الجانيب الأخيرو اسيتهد ت دراسية 
تانت تنبعات المنايدة بالتيد قات النقديية مين عملياتهيا تيعثر علي  قيمية المنايدةو بيالتلبي  علي  
الارتات المسياهمة الصيناعية والتجاريية وقلياا ا تصيا ت والفنياد  والخيدمات المرتبلية  يي 
الو يييييات المتحييييدة ا مريتيييييةو حيييييث تيييي  اختيييييار العينيييية ميييين عييييدة صييييناعات مختلفيييية بعأييييها 

عات مستقرة وبعأها ذات اوأاا متييرة تالارتات التتنولوجيةو وذلي  خيلام الفتيرة مين صنا
. وقد ت  تحديد خصارص تنبعات الارتةو ونوا التنبعات المنايورةو وميا إذا 4104إلي  4101

تانت يت  نارها مستقلة أ  مع مزيا من تنبعات الأرباحو وميا إذا تيان التنبيع بالتيد قات النقديية 
د قات نقدية تاييلية أ   ي صورة تد قات نقدية حرة. وقد توصيلت الدراسية إلي  أن    صورة ت

 هييي  التيييد قات النقديييية للمنايييدة يعتبييير أميييرا أيييروريا لتقييييي  المنايييدةو ولأيييمان التفسيييير السيييلي  
لتنبعات التد قات النقدية و ه  السلامة المالية للمنادة. تميا توصيلت الدراسية إلي  أن ا  صياح 

التيد قات النقديية ييزداد  ي  حالية الايرتات التتنولوجييةو ولتين ييعثر ا  صياح عين  عن تنبيعات
 التنبعات سلباً علي قيمة المنادة بالنسبة للارتات التتنولوجية.

ومن خلام اسيتعراا الدراسيات السيابقة  ي  مجيام المقيدرة التنبعيية للمعلوميات المحاسيبيةو 
يرى الباحث أن أ ألية أسياس ا سيتحقا  علي  الأسياس النقيدي هيي قأيية أساسيية ومسيتمرة 
 ي  الأدب المحاسييبيو ولهييا متأيمنات عليي  القيميية السيوقية للاييرتات. وبييالره  مين تدتيييد تييم 

و ومجليس معيايير المحاسيبة الدوليية (FASB)اسيبة الماليية الأمريتيي من مجليس معيايير المح
(IASB)  عل  أ أيلية أسياس ا سيتحقا  تمعاير للتنبيع بالتيد قات النقديية المسيتقبلية للمنايدة

والأدالو إ  أن البحيييييوث التجريبيييييية  يييييي مجيييييام المقيييييدرة التنبعيييييية النسيييييبية لتيييييم مييييين الأربييييياح 
حيييث التنبييع بالتييد قات النقدييية المسييتقبلية قييد توصييلت إلييي  )ومتوناتهييا( والتييد قات النقدييية ميين

علي  أ أيلية الأربياح  ي   (FASB)نتارا متباينة. إذ اختبر بعأها باتم هير مباار تدتيد 
التنبيييع بالتيييد قات النقديييية المسيييتقبلية مييين خيييلام اسيييتخدا  اسيييعار )عواريييد( الأسيييه  تبيييديم عييين 

وعييية أخيييري مييين الدراسيييات بصيييورة مباايييرة مقارنييية التيييد قات النقديييية المسيييتقبليةو وتناوليييت مجم
الأربياح )ومتوناتهيا( بالتيد قات النقديية بالنسيبة للتنبيع بالتيد قات النقديية المسيتقبلية. وقيد جييالت 
نتييييارا هييييذا الدراسييييات هييييير متسييييقة باييييدن أ أييييلية الأربيييياح أو التييييد قات النقدييييية  يييي  التنبييييع 

 بالتد قات النقدية المستقبلية.
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  أن  الدراسييييات السييييابقة قييييد اختبييييرت المقييييدرة التنبعييييية للمعلومييييات يأيييياف إلييييي مييييا سييييب
المحاسبيةو بيالتلبي  علي  أسيوا  متليورة منهيا أمريتياو والمملتية المتحيدةو وتنيدا وهيرهياو ميع 
اهتما  القليم من هذا الدراسات التجريبية بدسوا  المام الناايرة حييث تختليف البيرية المعسسيية 

 سوا  المتلورة.والتنري  المحاسبي عن الأ
تحميل الدراسات السابقة التى تناولت العوامل المؤثرة عمى المقددرة التقويميدة  -7-3

 لممعمومات المحاسبية
اهتميييت الدراسيييات التيييي تناوليييت المقيييدرة التقويميييية للمعلوميييات المحاسيييبية بدراسييية العواميييم 
المعثرة عل  هذا الدور التقيويميو وميا إذا تيان هيذا اليدور يتنياقص أ  يتزاييد ميع ميرور اليزمنو 
وذليي   يي  رييم ادعييال بعييا المهنيييين بتنيياقص هييذا الييدور التقييويمي لمعلومييات القييوار  المالييية 

 (Hayn, 1995)  أسياس التتلفية التاريخيية. و يي هيذا السييا و  قيد تناوليت دراسية المعيدة علي
تحديد مدي تدثير وجود حا ت خاسرة عل  الدور التقيويمي للمعلوميات المحاسيبية. وباسيتخدا  

و أرهيرت نتيارا الدراسية أنيلا 0991إليي  0924عينة من الارتات الأمريتية خلام الفتيرة مين 
ل عل  المااهدات الرابحة بالعينةو  إن تحرتيات أسيعار الأسيه  تيرتبل عندما يت  ا قتصار  ق

ارتباليياً قوييياً بدربيياح الفتييرة الحالييية. إذ ينييتا عيين اسييتبعاد الحييا ت الخاسييرة تأيياعف معامييم 
ا نحييدار الخيياص بييالربح ثييلاث مييراتو وأيأييا المقييدرة التفسيييرية لييلا ميين حيييث علاقتييلا بعارييد 

تيارا أنيلا عنيد اسيتخدا  الماياهدات الخاسيرة بالعينيةو   توجيد الأسه . وعل  العتيسو ترهير الن
علاقة ارتبال بين الخسارر وتحرتات اسعار الأسه . وبالتيالي خلصيت الدراسية إليي أن علاقية 
الربح بعاريد ا سيه  )أي بالمقيدرة التقويميية لرربياح( تقيم وتتيون أيعيفة  ي  حالية الماياهدات 

مااهدات ذات الربحية المنخفأةو ومن ث  يتيون المحتيوى الخاسرة بالعينةو وتذل     حالة ال
المعلوماتي للخسارر  يما يتعل  بمقدرتها التقويمية محدوداًو حيث يت  اللجع إلي  قيمية التصيفية 

    تحديد قيمة المنادة .
تييدثير المعلومييات هييير  (Amir and Lev,1996)وميين ناحييية أخييرىو تناولييت دراسيية 

مي للمعلومييات المحاسييبيةو لعينيية ميين اييرتات ا تصييا ت بالو يييات المالييية عليي  الييدور التقييوي
و حييث تتمييز بيالتلور التقنيي السيريعو 0993إليي  0992المتحدة ا مريتيية خيلام الفتيرة مين 

واستثمار مبالغ تبيرة  ي  الأصيوم هيير الملموسية هيير المسيجلة د ترييا. وقيد توصيلت الدراسية 
 تسييتليع تفسييير التييييرات  يي  أسييعار الأسييه   يي  هييذا إليي  أن المعلومييات المالييية بمفردهييا  
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النييوا ميين الصييناعاتو  يي  حييين أن المعلومييات هييير المالييية تتييون ذات مقييدرة تفسيييرية أعليي  
لتفسييير التييييرات  يي  أسييعار الأسييه   يي  هييذا الصييناعات. وعنييدما يتأييمن نمييوذج التقيييي  تييلا 

المقييدرة التقويمييية للمعلومييات الماليييةو  ميين المعلومييات المالييية والمعلومييات هييير الماليييةو تييزداد
وبالتييالي يوجييد دور تتيياملي بييين تييم ميين المعلومييات المالييية وهييير المالييية  يي  تقيييي  المناييآت 

 الت  تنتم  لهذا النوا من الصناعات .
إليي  أن المقيدرة التقويميية للتيد قات النقدييية  (Cheng et al., 1996)وقيد أايارت دراسية 
عواريد الأسيه و تتيون مايرولة بدرجية اسيتمرارية الأربياح.  قيد وجيدت  من العمليات    تفسير

الدراسيية أن المحتييوى المعلوميياتي ا أييا ي للتييد قات النقدييية ميين العمليييات يييزداد مييع انخفيياا 
 استمرارية الأرباح.

   تييدثير السييلامة المالييية  (Barth et al., 1998)وميين ناحييية أخييرىو اختبييرت دراسيية 
financial health  للاييرتات عليي  المقييدرة التقويمييية النسييبية للقيميية الد ترييية لحقييو  الملتييية

والأربييياح. وقيييد أوأيييحت نتيييارا الدراسييية أنيييلا  ييي  السييينوات الخميييس التييي  تسيييب  واقعييية إ يييلاس 
الارتات تيزداد المقيدرة التفسييرية ا أيا ية أو اليدور التقيويمي للقيمية الد تريية لحقيو  الملتييةو 

التقويميييية لرربييياح. وبالمثيييم  ييي  حالييية الايييرتات ذات السيييلامة الماليييية بينميييا تتنييياقص المقيييدرة 
المنخفأيية يييزداد الييدور التقييويمي للقيميية الد ترييية للسييه  مقارنيية بالأربيياح. تمييا أرهييرت نتييارا 
الدراسيييية اخييييتلاف الييييدور التقييييويمي لتييييم ميييين الأربيييياح والقيميييية الد ترييييية للسييييه  بيييياختلاف نييييوا 

 الصناعة.
انخفيياا قيمية عملية الدولية عليي  المقيدرة التقويميية للمعلوميات الماليييةو و يميا يتعلي  بتيدثير 

اختبييار تييدثير ا أييلرابات المالييية المحيليية  (Graham et al., 2000)تناولييت دراسيية 
بانخفاا قيمة البات )عملة تايلاند( عل  المقدرة التقويمية للمعلوميات المحاسيبية  ي  تايلانيد. 

و تييان بنيي  تايلانييد المرتييزي يقييو  بييربل 0992تصييف عييا  وقييد أوأييحت الدراسيية أنييلا قبييم من
% للييييدو ر الأمريتيييييو واسييييتجابة 91قيميييية العمليييية )البييييات( بسييييلة ميييين العمييييلات بمييييا يعييييادم 

للأيول التي قا  بها المأاربون    العملةو تخل  البن  المرتيزي  ي  تايلانيد عين ربليلا  ي  
وتلي  ذلي  حيدوث   ،managed floating systemلصيالح التعيوي  الميدار 0992يولييو  4

انخفاا    أسعار الصرف. وقد استهد ت الدراسة اختبار العلاقة بين المعلوميات المحاسيبية 
   تايلاند وأسعار ا سيه  قبيم وبعيد انخفياا قيمية البيات. وقيد توصيلت الدراسية إلي  أن تيلا 
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لاقييية بيييين أسيييعار مييين القيييي  الد تريييية لحقيييو  الملتيييية والأربييياح ذات مقيييدرة تقويمييييةو ولتييين الع
الأسييه  والأرقييا  المحاسييبية تييييرت عليي  مييدى  تييرة الدراسييةو حيييث انخفأييت المقييدرة التقويمييية 
لتم من القي  الد ترية والأرباح بعد تخفيا قيمية العملية. وقيد أرجعيت الدراسية ا نخفياا  ي  

صييييرف المقييييدرة التقويمييييية للمعلومييييات المحاسييييبية إلييييي ا عتييييراف المبييييدري بخسييييارر أسييييعار ال
الأجنبيو وا عتراف اللاح  بمتاسب أسعار الصرف مع هبيول أسيعار الصيرف ثي  ارتفاعهيا. 
وعليي  الييره  ميين ا نخفيياا  يي  المقييدرة التقويمييية ا جمالييية  يي  الفتييرة اللاحقيية لتحرييير أسييعار 
صيييييرف العميييييلات الأجنبييييييةو إ  أن المقيييييدرة التقويميييييية ا أيييييا ية للقيييييي  الد تريييييية زادت بينميييييا 

 المقدرة التقويمية ا أا ية لررباح.انخفأت 
اختبييار  (Hodgson and Stevenson, 2000)وميين ناحييية أخييرىو تناولييت دراسيية 

العلاقة بين تم من ا رباح والتد قات النقدية من ناحية وعارد الأسه  من ناحيية أخيرىو وذلي  
مقيدرة التقويميية  ي رم أخذ دور حج  المنادة  ي الحسبانو وقد توصلت الدراسية إلي  زييادة ال

للتيييد قات النقديييية  ييي  حالييية الايييرتات تبييييرة الحجييي و بينميييا تيييزداد المقيييدرة التقويميييية ا أيييا ية 
 لمتونات الأرباح    حالة الارتات صييرة الحج .

و يما يتعل  بمدى استمرارية الأرباح وتدثيرها عل  المقدرة التقويمية للمعلومات المحاسيبيةو 
اختبيييار المقيييدرة التقويميييية لتيييم مييين الأربييياح  (Charitou et al.,2000)اسيييتهد ت دراسييية 

إلييي  0999والتييد قات النقدييية وربحييية السييه و لعينيية ميين  الاييرتات اليابانييية خييلام الفتييرة ميين 
. وقيييد أايييارت النتيييارا إلييي  أن التيييد قات النقديييية تلعيييب دوراً أتثييير اهميييية  ييي  السيييو و 0993

 ن الأرباح عابرة وهير مستمرة.وتزداد المقدرة التقويمية لها عندما تتو 
( اختبيييييار أثييييير تلبيييييي  معيييييايير 4110ومييييين ناحيييييية أخيييييرىو اسيييييتهد ت دراسييييية )لييييياحونو

المحاسبة المصرية عل  تحسين منفعة المعلوميات المحاسيبية للمسيتثمرين بسيو  الميامو وذلي  
لعينييية مييين الايييرتات المسييياهمة المصيييرية خيييلام  تيييرة أربيييع سييينوات منهيييا سييينتان قبيييم تلبيييي  

عييييايير  وسيييينتان بعييييد تلبيقهييييا. وقييييد توصييييلت الدراسيييية إليييي  أن المقييييدرة التفسيييييرية للنمييييوذج الم
)يتأييمن متييييرات محاسييبية وبعييا متييييرات ا قتصيياد التليي (  يي  السيينتين التيياليتين لتلبييي  
المعايير تانت أتبر منها مقارنة بالسنتين السابقتين عل  تلبيقهياو بميا يايير إلي  أن المعيايير 

 نفعية هذا المعلومات    علاقتها بتفسير التييرات    أسعار الأسه . قد حسنت من
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وعلييييي  الجانيييييب الأخيييييرو و يميييييا يتعلييييي  بتيييييدثير الأزميييييات الماليييييية علييييي  المقيييييدرة التقويميييييية 
إلييي دليييم تجريبييي لعينيية ميين  (Ho et al., 2001)للمعلومييات المحاسييبيةو توصييلت دراسيية 

لعالمييييية. إذ وجييييدت الدراسيييية انخفاأييييا  ييييي المقييييدرة الاييييرتات التورييييية اثنييييال الأزميييية المالييييية ا
التقويمية لررباح مقارنة بزيادة المقدرة التقويميية للتيد قات النقديية مين العملييات التايييلية أثنيال 

 وبعد الأزمة المالية العالمية.
اختبيار المحتيوى المعلوميياتي لتيم مين التييد قات  (Haw et al., 2001)وتناوليت دراسية 

 0999ييلية والأربياح والمسيتحقاتو لعينية مين الايرتات الصيينية خيلام الفتيرة مين النقدية التا
. وقد خلصت نتارا الدراسة إلي أن هنا  محتيوى معلومياتي أعلي  لرربياح مقارنية 0999إلي 

بالتيييد قات النقديييية التايييييليةو وأن المسيييتحقات التقديريييية ذات مقيييدرة تقويميييية اأيييا ية تتجييياوز 
 يرية.                                                المستحقات هير التقد

تيدثير نريا  التقريير الميالي (Bartov et al., 2002) ومين ناحيية أخيرىو تناوليت دراسية 
الييولني والعوامييم المعسسييية الأخييرى عليي  المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبيةو لعينيية ميين 

والمانييييا واليابيييان. وقيييد أرهيييرت نتيييارا الدراسييية أن الايييرتات بالو ييييات المتحيييدة وانجلتيييرا وتنيييدا 
الأرباح لها مقدرة تقويمية اأا ية أعل  مين التيد قات النقديية وذلي   ي  حالية الو ييات المتحيدة 
وانجلترا وتندا وذل  علي عتس الوأع  ي تم من المانييا واليابيان. وبالتيالي خلصيت الدراسية 

لييي  التيييد قات النقديييية التايييييلية لييييس نتيجييية يمتييين إليييي أن تفيييو  المقيييدرة التقويميييية لرربييياح ع
نما تعتمد عل  تنري  بيرة التقارير المالية والعوامم المعسسية الأخرى.  تعميمها وا 

و يميا يتعليي  بتييدثير أزميية انخفياا قيميية العمليية )أو قوتهييا الايرارية( عليي  المقييدرة التقويمييية 
مييا إذا تييان التحليييم  (Swanson et al., 2003)للمعلومييات المحاسييبيةو اختبييرت دراسيية 

الأساسييي أو المعاييرات الأساسييية تييو ر معلومييات ذات مقييدرة تقويمييية  يي  رييم انخفيياا قيميية 
العمليية. وباسييتخدا  عينيية ميين الاييرتات المتسيييتية و يي  رييم التأييخ و أاييارت نتييارا الدراسيية 

للمبيعييات  إليي  أن المعاييرات الأساسييية وبصييفة خاصيية المصييرو ات البيعييية وا دارييية بالنسييبة
 تو ر قوة تفسيرية اأا ية للعوارد السنوية لرسه  بصورة أعل  مما تو را الأرباح ا جمالية.

اختبييييار تييييدثير منفعيييية القييييوار   (Al-Hogail,2004)وميييين ناحييييية اخييييرىو تناولييييت دراسيييية 
المالييية الحاليييةو وأيأييا التييييرات  يي  المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبية خييلام السيينوات 
القليليية الماأييية. وقييد خلصييت الدراسيية إليي  أن انخفيياا المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المالييية 
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انيهميييا هيييو تيييدثير سيييلو  يرجيييع إلييي  تيييدثير عييياملينو أولهميييا هيييو تيييدثير القيييياس المحاسيييبيو وث
المسييتثمر. ويتأييمن العامييم الأوم  اييم التقييارير المالييية  يي  التعبييير عيين القيميية ا قتصييادية 
الحقيقية للمنادة مما يعدى إلي  تنياقص المقيدرة التقويميية للقيوار  الماليية. ويرتيز العاميم الثيان  

ساسية مثيم المأياربةو علي تدثير سلو  المستثمرو حيث يتأمن زيادة تدثير العوامم هير الأ
والسييلو  المعتمييد عليي  تصيير ات المسييتثمرين الأخييريينو وتييدثير المعيياملات الفنييية وهيرهييا  يي  
قييرارات تسييعير المسييتثمر للاسييتثمارو ممييا يييعدى إليي  نقييص المقييدرة التقويمييية للقييوار  المالييية. 

 – 0991م الفتيرة )وتعرأت الدراسة لتقيي  انخفاا المقيدرة التقويميية للمعلوميات الماليية خيلا
(. وقييد أاييارت نتييارا الدراسيية إليي  أن بيريية الأعمييام والأسييوا  المالييية قييد اييهدت العديييد 4110

من التلورات الرريسيية خيلام العقيدين الماأييينو والتيي مين  أهمهيا العولميةو واعيادة التنريي و 
دثير جييوهري وا بتتيياراتو والتلييور التتنولييوجي وهيرهييا ميين العوامييم الأخييرى التيي  تييان لهييا تيي

عليي  بيريية الأعمييام والأسييوا  المالييية. وبالتييالي رهييرت ا نتقييادات حييوم مقييدرة نمييوذج التقييارير 
المالييية الحييالي  يي  تلبيييلا احتياجييات وا سييتجابة للتييييرات  يي  بيريية الأعمييام الديناميتييية. وبنييال 

و   يجييب عليييلا خلصييت الدراسيية إليي  أن انخفيياا ا رتبييال بييين أسييعار الأسييه  والقييي  المالييية
تفسييرا مبااييرة تيدليم عليي  انخفياا المقييدرة التقويميية للمعلومييات المالييةو ولتيين يجيب التمييييز 
بييين مصييدرين  نخفيياا المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المالييية همييا: تييدثير القييياس المحاسييبي 
واليييذي يعتيييس مايييتلة حقيقيييية  ييي  النميييوذج الحيييالي للتقيييارير المالييييةو ميييع وجيييود قييييود عدييييدة 

وجودة    ا لار المفاهيم  للمحاسبة. ويتمثم التدثير الثان   ي تيدثير سيلو  المسيتثمر مين م
خلام ادماج عوامم هير مالية أخرى    قرارات التقيي  مما يعدى إلي  انخفياا ا رتبيال بيين 

 القي  الأساسية وأسعار الأسه .
اختبييار المقييدرة التقويمييية  (Davis- Friday and Gordon, 2005)وتناولييت دراسيية 

و وبيالتلبي  علي  الايرتات 0992للمعلومات المحاسبية أثنال أزمة العملة المتسيتية    عا  
. وقيد خلصيت 0992إليي  0994المقيدة ببورصة الأورا  الماليية المتسييتية خيلام الفتيرة مين 

قابييم انخفيياا المقييدرة الدراسيية إليي  أن المقييدرة التقويمييية ا أييا ية للتييد قات النقدييية قييد زادت م
 (Peso)التقويميييية ا أيييا ية لرربييياح أثنيييال الأزمييية الماليييية العالمييييةو وانخفييياا قيمييية البييييزو 

)عملة المتسي (و وذل  نتيجية لوجيود خسيارر. تميا أنيلا خيلام الأزمية العالميية  يإن قيدرة قارمية 
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نايييدة ربميييا اليييدخم ومييين ثييي  الأربييياح علييي  تيييو ير معلوميييات حيييوم  يييرص الربحيييية اللبيعيييية للم
 تنخفاو بينما قد تزداد قدرة الميزانية العمومية عل  تو ير معلومات حوم قي  الأصوم.

العلاقيية بييين المسييتحقات )الفيير  بييين الأربيياح  (Chan et al., 2006) وتناولييت دراسيية
والتييد قات النقدييية( وعوارييد الأسييه . باسييتخدا  عينيية ميين الاييرتات ا مريتييية المقيييدة ببورصيية 

. وقييد أاييارت نتييارا الدراسيية 0999إلييي  0920المالييية  ييي نيويييور  خييلام الفتييرة ميين  ا ورا 
إليي  أن الاييرتات التيي  لييديها مسييتحقات عالييية تعييان  ميين أييعف عارييد الأسييه   يي  المسييتقبم 

 بعد  ترة من ا  صاح عن التقارير المالية.
للمعلومييات المحاسييبيةو  و يمييا يتعليي  بتييدثير الأزميية المالييية العالمييية عليي  المقييدرة التقويمييية

تييدثير الأزميية المالييية بييالتلبي  عليي  الاييرتات  (Vazquez et al., 2006)تناولييت دراسيية 
. وقد خلصيت الدراسية 4113إلي  0990المقيدة    سو  الأسه  المتسيتية خلام الفترة من 

  تقيييي  أن تييلا ميين القيميية الد ترييية لحقييو  الملتييية وا ربيياح ذات مقييدرة تقويمييية ولهييا دور  يي
 المنادة.

المقيدرة  (Davis- Friday et al., 2006)وعلي  عتيس نتيجية الدراسية السيابقةو أختبير 
التقويمييييية لتييييم ميييين الأربيييياح والقيميييية الد ترييييية لحقييييو  الملتييييية  يييي  أربييييع دوم أسيييييوية هيييييو 
ة اندونيسيييياو وتورييييا الجنوبييييةو وماليزيييياو وتايلانيييدو وذلييي   ييي  الفتيييرة المحيلييية بالأزمييية الماليييي

الأسيييوية. وعليي  وجييلا التحديييد  قييد تيي  اختبييار تييدثير البيريية ا قتصييادية عليي  المقييدرة التقويمييية 
لتييم ميين الأربيياح والقييي  الد ترييية. وقييد أاييارت نتييارا الدراسيية إليي  انخفيياا المقييدرة التقويمييية 

زييادة  لررباح باتم معنوي    تم من اندونيسيا وتايلاند أثنال الأزمية الماليية الأسييوية مقابيم
المقدرة التقويمية للقي  الد ترية. بينما توصلت  الدراسة إل  انخفاا المقدرة التقويميية لتيم مين 
الأربياح والقييي  الد ترييية  يي  ماليزيييا أثنييال الأزمية المالييية. وبالنسييبة لتورييياو وجييدت الدراسيية عييد  

لنقديييية. وقيييد أايييارت وجيييود تيييدثير لرزمييية الماليييية علييي  المقيييدرة التقويميييية لرربييياح والتيييد قات ا
الدراسية إليي  تيدثير تييم مين اليينر  المحاسيبية السيياردة  ي  الدوليية والينر  الأييريبية علي  المقييدرة 

 التقويمية للمعلومات المحاسبية خلام الأزمات المالية.
اختبييار المقييدرة  (Subramanyam and Venkatachalam, 2007)وتناوليت دراسيية 

والتييد قات النقدييية التاييييلية بالنسييبة لتقيييي  حقييو  الملتييية. التقويمييية النسييبية لتييم ميين الأربيياح 
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وقد أايارت النتيارا إلي  تفيو  الأربياح المسيتندة علي  أسياس ا سيتحقا  علي  التيد قات النقديية 
 التاييلية تمعار للقيمة.

تيي  اختبييار تييدثير محتييوى المعلومييات لتييم ميين  (Arthur et al., 2010)و يي  دراسيية 
مستحقات عل  أسعار )عوارد( الأسه  لعينة من الايرتات ا سيترالية خيلام التد قات النقدية وال

. وقد أايارت نتيارا الدراسية إليي أن تقسيي  الأربياح إلي  متوناتهيا 4119إلي  0994الفترة من 
 يتون ذا محتوى معلوماتي إأا ي مقارنة بالأرباح ا جمالية.

عيد  تماثيم المعلوميات علي  تيدثير  (Steffen, 2010)ومن ناحية أخيرىو اختبيرت دراسية 
اييرتة المانييية  999المقيدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسيبيةو باسييتخدا  عينيية تبيييرة متونية ميين 

. وقييد خلصييت الدراسيية إليي  وجييود 4119إلييي  0999مقيييدة بالبورصيية وذليي  خييلام الفتييرة ميين 
حالية عيد  تماثيم  مقدرة تقويمية اأا ية أعلي  لرربياح المحاسيبية مقارنية بالتيد قات النقديية  ي 

 المعلومات.
اختبيييييار المقيييييدرة التقويميييييية  (Navdal, 2010)وعلييييي  الجانيييييب الأخيييييرو تناوليييييت دراسييييية 

. وقييييد 4119للمعلومييييات المحاسييييبية أثنييييال الأزميييية المالييييية  يييي  السييييو  النرويجييييية  يييي  عييييا  
بالأربياح  أوأحت نتيارا الدراسية زييادة المقيدرة التقويميية للقيمية الد تريية لحقيو  الملتيية مقارنية

 أثنال الأزمة المالية.
اختبييار تييدثير الأزميية المالييية الأسيييوية عليي   (Choi et al., 2011)واسييتهد ت دراسيية 

 0999المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبيةو لعينيية ميين تسييع دوم أسيييوية خييلام الفتييرة ميين 
وقييد خلصييت الدراسيية إليي  أن المقييدرة التقويمييية للمسييتحقات ا ختيارييية انخفأييت  .4111إلييي 

باييتم تبييير أثنييال الأزميية. وعليي  العتييسو ليي  يتيين هنييا  تييدثير لرزميية عليي  المقييدرة التقويمييية 
 لمتونات الأرباح هير ا ختيارية )التقديرية(.

لمتونيات الأربياح أثنيال اختبيار المقيدرة التقويميية  (Lim and Lu, 2011)وتناولت دراسة 
و 4119إلييي  4119الأزميية المالييية العالميييةو لعينيية ميين الاييرتات ا سييترالية خييلام الفتييرة ميين 

وباسييتخدا  المسييتحقات ا ختيارييية والمسييتحقات هييير ا ختيارييية والتييد قات النقديييةو تيي  اختبييار 
قييد توصييلت الدراسيية إليي  تييدثير الأزميية المالييية عليي  المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبية. و 

انخفاا المقدرة التقويمية للمعلومات المحاسبية المتمثلية  ي  المسيتحقات ا ختياريية والتيد قات 
 النقدية خلام الأزمة المالية مقارنة بالفترة قبم الأزمة.
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اختبيار تيدثير انخفياا  (Lopez and Yun, 2012)ومن ناحية أخرىو استهد ت دراسية 
  التدتيييد ا قتصيييادي والسياسيييي  ييي  المتسيييي  علييي  المقيييدرة التقويميييية قيمييية العملييية و تيييرة عيييد

لررباح والمعارات الأساسية. وقد توصلت الدراسة إل  أنلا أثنال  ترات الصيدمات ا قتصيادية 
 ييي  اليييدوم مثيييم  تيييرات التسييياد أو زييييادة التأيييخ و أو انخفييياا قيمييية العمليييةو قيييد تسيييبب هيييذا 

تصييادي. و يي  مثييم هييذا الفتييراتو تصييبح قارميية الييدخم أقييم الفتييرات مييا يسييم  بعييد  التدتييد ا ق
موثوقيييةو حيييث يلجييد المسييتثمر الرايييد عنييد اتخيياذ القييرارات ا سييتثمارية للبحييث عيين معلومييات 
ماليية وهيير ماليية أخيرى لتحلييم مسيببات القيمية بالنسيبة لأسيه  المنايدةو والتيي تايمم بخييلاف 

التنا سي. ويتأمن التحلييم الأساسيي تقييي   الأرباح تلا من المخالرو و رص النموو والوأع
مسييببات القيميية للمناييدة. و يي  رييم  تييرات عييد  التدتييد تحييا ر الميزانييية العمومييية عليي  مقييدرتها 
التقويميييية وتميييد المسيييتثمرين بإايييارات أساسيييية تيييو ر تفاصييييم أتثييير عييين أدال المنايييدة مقارنييية 

انخفيياا قيميية العمليية وعييد  التدتييد  بالأربيياح. وبالتييالي خلصييت الدراسيية  إليي  أنييلا خييلام  تييرات
السيييوق  تيييزداد المقيييدرة التقويميييية للقيمييية الد تريييية لحقيييو  الملتييييةو  ييي  حيييين تتنييياقص المقيييدرة 

 التقويمية لررباح.
اختبيييار تييدثير جييودة الأربييياح عليي   المقيييدرة  (Chen et al., 2013)وتناولييت دراسيية 

ين بمقارنييية وتحلييييم تيييدثير ثلاثييية مقييياييس التقويميييية للمعلوميييات المحاسيييبية. وقيييا  هيييع ل البييياحث
لجييودة الأربيياح عليي  الييدور التقييويمي لتييم ميين الأربيياح والتييد قات النقدييية التاييييلية ميين حيييث 
تفسيييير العاريييد هيييير العيييادي لرسيييه . وتتمثيييم مقييياييس جيييودة الأربييياح  ييي  جيييودة المسيييتحقاتو 

وقييد اوأييحت نتييارا  ونمييوذج جييونز المعييدمو ونمييوذج جييونز المعييدم بالعارييد عليي  الأصييوم.
الدراسيييية أن الأربيييياح تفسيييير التييييييرات  يييي  عوارييييد الأسييييه  بصييييورة ماييييابهة للتييييد قات النقدييييية 
التايييييلية. وميييع اليييتحت   ييي  جيييودة الأربييياحو أايييارت نتيييارا الدراسييية إلييي  أن اليييدور التقيييويمي 

ربياح لررباح    تفسير العارد هير العادي يبق  تما هو حيث   يتيير عندما تتيون جيودة الأ
أ أيييم. وعليييي العتيييسو تفسييير التيييد قات النقديييية التايييييلية العواريييد هيييير العاديييية بصيييورة أتبييير 
عندما تيزداد جيودة الأربياح. تميا توصيلت الدراسية إلي  أن اسيتمرارية الأربياح تيعثر علي  اليدور 
التقييويمي لتييم ميين الأربيياح والتييد قات النقدييية التاييييلية. وبصييفة خاصيية عنييدما تقييم اسييتمرارية 

ربيييياح تقييييم المقييييدرة التقويمييييية ا أييييا ية لرربيييياح بينمييييا تييييزداد المقييييدرة التقويمييييية ا أييييا ية الأ
للتيييد قات النقديييية التايييييلية. وتايييير نتيييارا الدراسييية إلييي  أن جيييودة الأربييياح تقييييس أيأيييا جيييودة 
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التييد قات النقدييية التاييييليةو وأن السييو  يييدر  جييودة الأربيياح الأ أييم بدنهييا تييعدى إليي  محتييوى 
اتي للتيييد قات النقدييييةو وبالتيييالي يتيييون تيييدثير جيييودة الأربييياح علييي  المحتيييوى المعلومييياتي معلومييي

 لررباح ذا دور تتميلي للتد قات النقدية التاييلية.
اختبيييار تيييدثير الأزمييية الماليييية العالميييية علييي  المقيييدرة  (Mollik, 2013)وتناوليييت دراسييية 

والتييد قات النقدييية ميين العملييياتو وذليي  التقويمييية للمعلومييات المحاسييبية المتمثليية  يي  الأربيياح 
. وقييد توصييلت الدراسيية 4119إلييي   4119لعينيية ميين الاييرتات  ا سييترالية خييلام الفتييرة ميين 

إل  أن التد قات النقدية من العمليات لها مقدرة تقويمية إأا ية مقارنة بالقيمة الد تريية لحقيو  
لماليية أن الأربياح ذات مقيدرة نسيبية أعلي  الملتية والأرباحو بينما وجدت الدراسة أثنال الأزمة ا

 مقارنة بالتد قات النقدية.  
باختبييار تييدثير تلبييي  معييايير التقرييير المييالي الدولييية  (Kargin, 2013)واهتمييت دراسيية 

(IFRS)   عل  المقدرة التقويمية للمعلومات المحاسبيةو لعينة من الارتات الترتيية المقييدة  ي
. حييييث تييي  مقارنييية المقيييدرة التقويميييية 4100إليييي  0999مييين  بورصييية اسيييلنبوم خيييلام الفتيييرة

للمعلوميييات المحاسيييبية قبيييم وبعيييد تلبيييي  معيييايير التقريييير الميييالي الدوليييية. وقيييد أايييارت نتيييارا 
الدراسيية إليي  أن المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبية قييد تحسيينت  يي   تييرة مييا بعييد تلبييي  

لقيييي  الد تريييية لحقيييو  الملتييييةو بينميييا لييي  تتييين ( بالنسيييبة ل4100 – 4119المعيييايير الدوليييية )
 التحسينات ملحورة بالنسبة للمقدرة التقويمية لررباح. 

 حيص المقيدرة التقويميية  (Bepari et al., 2013)ومين ناحيية أخيرىو اسيتهد ت دراسية 
لعالميية ا أا ية للتد قات النقدية من العمليات والقي  الد ترية والأرباحو وتدثير الأزمة الماليية ا

( وذليي  عليي  المقييدرة التقويمييية لتليي  المعلومييات المحاسييبيةو بييالتلبي  عليي  4119 – 4119)
سو  المام الأسترالي. وقد أاارت نتارا الدراسة إل  أن التد قات النقديية التايييلية ذات مقيدرة 

مييية زادت تقويمييية اأييا ية أعليي  ميين القييي  الد ترييية والأربيياح. وخييلام  تييرة الأزميية المالييية العال
المقييدرة التقويمييية لرربيياح بينمييا انخفأييت المقييدرة التقويمييية للتييد قات النقدييية التاييييلية مقارنيية 

 بالفترة قبم الأزمة المالية العالمية.
تييدثير ا صييلاحات المحاسييبية عليي  المقييدرة  (Lam et al., 2013)واختبييرت دراسيية 

إليي   0992ينية  وذلي  خيلام الفتيرة مين التقويميية للمعلوميات الماليية لعينية مين الايرتات الصي
. إذ تيي  خييلام هييذا الفتييرة اجييرال تحسييينات  يي  ا  صيياح المحاسييبي وتييو ير معلومييات 4119
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محاسبية عالية الجودة. وقد خلصت الدراسة إل  زيادة المقيدرة التقويميية للمعلوميات المحاسيبية 
 ت عالية الجودة.بعد اجرال التعديلات    نرا  التقرير المالي لتو ير معلوما

 (Mostafa, 2014)وباسييتخدا  بيانييات ميين الاييرتات بالمملتيية المتحييدةو اختبييرت دراسيية 

)الميا ة( الأرباح والتد قات النقديية علي   extremeأو تلرف    moderate تدثير اعتدام
النقدييية مقييدرتها التقويمييية. إذ اختبييرت الدراسيية المحتييوى المعلوميياتي النسييبي لرربيياح والتييد قات 

   أربع حا ت مختلفة: الحالية الأولي  هيي وجيود أربياح معتدلية مقابيم تيد قات نقديية معتدليةو 
والحاليية الثانيييةو وجييود أربيياح ميييال   يهييا )هييير معتدليية( مقابييم تييد قات نقدييية معتدلييةو والحاليية 

الحاليية  الثالثيية  تاييمم وجييود أربيياح معتدليية مقابييم تييد قات نقدييية هييير معتدلييةو وأخيييراًو تتأييمن
الرابعة وجود أرباح ميال   يها مقابم تد قات نقديية مييال   يهيا )هيير معتدلية(. وقيد أوأيحت 
نتارا الدراسة أنلا عندما تتون تم من الأرباح والتيد قات النقديية معتدلية تيرتبل الأربياح بصيورة 

يتييون تييم أعليي  بييالتييرات  يي  السييعر السييوق  لرسييه  مقارنيية بالتييد قات النقدييية. بينمييا عنييدما 
ميين الأربيياح والتييد قات النقدييية ميييال   يهييا )متلر يية(و تتييون الأربيياح ذات محتييوى معلوميياتي 
نسيييب  أعلييي  مييين التيييد قات النقديييية. وعنيييدما تختليييف درجييية المييييا ة )التليييرف( بيييين الأربييياح 
والتييد قات النقديييةو  ييإن المتيييير المعتييدم يتفييو  عليي  المتيييير الأخيير المتلييرف )الميييال   يييلا( 

 تفسير عوارد الأسه .   
اختبيار تيدثير اعيادة  (Nazemi and Reza, 2015)ومين ناحيية أخيرىو تناوليت دراسية 

عليييي  المقييييدرة التقويمييييية لرربيييياح والتييييد قات النقدييييية  Restatementاصييييدار القييييوار  المالييييية 
(. وقيد 4104 – 4119التاييليةو لعينة من الارتات المسجلة ببورصة لهران خيلام الفتيرة )

وصييلت الدراسيية إليي  أن تييلا ميين ا ربيياح والتييد قات النقدييية التاييييلية ترتبلييان مبااييرة بعوارييد ت
ا سيييه  وذلييي  قبيييم اعيييادة القيييوار  المالييييةو ولتييين بعيييد اعيييادة القيييوار  الماليييية تييينخفا المقيييدرة 

 التقويمية لتم من الأرباح والتد قات النقدية.
اختبييار تييدثير  (Masihabadi et al., 2015)وعلييي الجانييب الآيييخرو اسييتهد ت دراسيية 

حاليييية عييييد  تماثييييم المعلومييييات عليييي  المقييييدرة التقويمييييية لتييييم ميييين الأربيييياح والتييييد قات النقدييييية 
التاييييلية. وقييد أوأييحت نتييارا الدراسيية أن تييلا ميين ا ربيياح والتييد قات النقدييية التاييييلية ذات 

زداد المقيييدرة التقويميييية مقيييدرة تقويمييييةو إ  أنيييلا  ييي  ريييم زييييادة حالييية عيييد  تماثيييم المعلوميييات تييي
ا أييا ية للتييد قات النقدييية مقارنييية بالأربيياح. إذ أنييلا  يي  حالييية عييد  تماثييم المعلومييات يحتييياج 
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المستثمرون بعا المعلومات حت  يتمتنيوا مين تقييي  المنايدة واتخياذ القيرارات الصيحيحة. وقيد 
يير التيد قات النقديية أرهرت نتارا الدراسة أنلا    هذا الحالة عد  تماثيم المعلوميات يتيون متي

 ذا مقدرة تقويمية أعل  مقارنة بالأرباح.
اختبار تيدثير الأزمية الماليية  (Gurarda et al., 2016)ومن ناحية أخرىو تناولت دراسة 

العالميييية علييي  المقيييدرة التقويميييية للمعلوميييات المحاسيييبية المتمثلييية  ييي  الأربييياح والقيييي  الد ترييييةو 
. 4100إليي  4112وذل  لعينة من الايرتات المقييدة  ي  بورصية إسيلنبوم خيلام الفتيرة مين 
ذات مقييدرة تقويمييية  وقييد توصييلت الدراسيية إليي  أن بنييود الميزانييية العمومييية تتأييمن معلومييات

أعليي  ميين بنييود قارميية الييدخم. تمييا أنييلا خييلام الفتييرة قبييم الأزميية المالييية العالمييية تتييون المقييدرة 
التقويمييية ا أييا ية للقييي  الد ترييية أعليي  مقارنيية بالأربيياحو ولتيين خييلام  تييرات الأزمييات تتييون 

سيييالبة. وبالتييياليو الأربييياح لهيييا مقيييدرة تقويميييية أعلييي و وذلييي  مييين خيييلام اليييتحت   ييي  الأربييياح ال
خلصت الدراسة إل  أن هنا  تييرا    سلو  المستثمر  ي أثنال وقيت الأزميات المالييةو ليذل  

 يت  التحوم من القي  الد ترية إل  الأرباح.
اختبيار المقيدرة التقويمييية لمعلوميات القيوار  المالييية  (Al-fraih, 2016)واسيتهد ت دراسية 

حدييييد ميييا إذا تانيييت هيييذا المقيييدرة تتزاييييد أ  تتنييياقص بميييرور بسيييو  الأورا  الماليييية التيييويتيو وت
و توصيلت 4102إليي  0992الزمن. وباستخدا  عينة مين الايرتات التويتيية خيلام الفتيرة مين 

الدراسيية إليي  انخفيياا المقييدرة التقويمييية لرربيياح و وأن تناقصييها مييع مييرور الييزمن تييان أتثيير 
دراسيية هييذا النتيجيية إليي  تييدثير جييودة بيريية وأييوحاً وأعميي  ميين القييي  الد ترييية. وقييد ارجعييت ال

التقييارير الماليييةو والييذى يعييد عيياملا مييعثراً  يي  المقييدرة التقويمييية للقييوار  الماليييةو هييذا با أييا ة 
إلييي  تحيييوم بيرييية الأعميييام مييين ا قتصييياد تثييييف رأس الميييام إلييي  ا قتصييياد عيييالي التتنولوجييييا 

القييي  الد ترييية لحقييو  الملتييية لهمييا دور والموجييلا بالخييدمات.  بييالره  ميين أن تييم ميين الأربيياح و 
   تفسير التييرات    أسعار الأسه و ويعتمد عليهميا المايارتون  ي  السيو   تخياذ القيرارات 
ا ستثماريةو إ  بمرور الوقت قد وجد انخفياا  ي  المقيدرة التقويميية لتيم منهميا. وقيد أايارت 

ليييية الحالييييةو وأيييرورة اجيييرال تعيييديلات الدراسييية إليييي أيييرورة تقييييي   عاليييية بيرييية التقيييارير الما
 لتحسين جودة القوار  المالية لتدعي  مقدرتها التقويمية حت  تلار  بيرة الأعمام الحالية.
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اختبييار تييدثير التلبييي   (Elbakry et al., 2017)وميين ناحييية أخييرىو تناولييت دراسيية 
ويميية للمعلوميات المحاسيبية عل  المقيدرة التق (IFRS)ا لزامي لمعايير التقرير المالي الدولية 

 ييي تييم ميين المانيييا والمملتيية المتحييدة. وقييد أاييارت نتييارا الدراسييةو إلييي أنييلا بعييد التحييوم إليي  
معيايير التقرييير المييالي الدولييية انخفأيت المقييدرة التقويمييية للقييي  الد تريية لحقييو  الملتييية مقابييم 

المتحيييدةو وذلييي  و قيييا لنميييوذج  زييييادة المقيييدرة التقويميييية لرربييياح  ييي  تيييم مييين المانييييا والمملتييية
(Ohlson)  للتقييي . وميين ناحيية أخييرىو اسييتخدمت الدراسية النمييوذج المعيدم للتقيييي و وخلصييت

إليي أن المقيدرة التقويميية ا أييا ية لتيم مين الأربيياح والقيي  الد تريية تتزايييد علي  الميدى الزمنييي 
نميوذج ثاليث للتقييي و واليذي  اللويم للارتات    المملتة المتحدة عنها    المانيا. وباسيتخدا 

يتأمن اأا ة بعا المتييرات المحاسبية ومتييرات ا قتصياد التلي  للنميوذجو أايارت نتيارا 
الدراسة إل  تزاييد المقيدرة التقويميية النسيبية للقيي  الد تريية لحقيو  الملتيية  ي  المملتية المتحيدةو 

أوصييت الدراسيية بييدن تأييمين نمييوذج  مقارنيية بتزايييد المقييدرة التقويمييية لرربيياح  يي  المانيييا. وقييد
التقييييي  تيييم مييين المتيييييرات المحاسيييبية ومعلوميييات اقتصيييادية هيييير ماليييية  ييي   ن واحيييد يحقييي  
التتاميييم بيييين المعلوميييات الماليييية والمعلوميييات هيييير المالييييةو مميييا ييييعدى إلييي  تحسيييين المقيييدرة 

 التقويمية للمعلومات المحاسبية.
المييييعثرة عليييي  المقييييدرة التقويمييييية للمعلومييييات يتأييييح ميييين التحليييييم السيييياب  تعييييدد العوامييييم 

المحاسييبية  يي  علاقتهييا بدسييعار )عوارييد( الأسييه . وتمييا هييو معييروفو تعتبيير الأربيياح والقيميية 
الد ترييية لحقييو  الملتييية والتييد قات النقدييية مقيياييس أساسييية للقييوار  الماليييةو حيييث ينريير للقيميية 

مومييييةو بينميييا الأربييياح هيييي الخيييل السيييفل  الد تريييية لحقيييو  الملتيييية تخيييل السيييفل  للميزانيييية الع
لقارميية الييدخمو وبالتييالي تييو ر القييوار  المالييية معلومييات ملارميية لأهييراا التقيييي . وهنييا  جييدم 
مسيتمر حيوم ميدي أ أيلية تييم مين الأربياح مقابيم التييد قات النقديية التايييلية والقيمية الد ترييية 

سيات أن الأربياح تتمييز عين التيد قات لحقو  الملتية    تقيي  المنايدة.  قيد وجيدت بعيا الدرا
النقدية  ي  ارتبالهيا بالقيمية الحقيقيية للمنايدةو وعلي  العتيس توصيم اليبعا الأخير إليي زييادة 
المقدرة التقويمية للتيد قات النقديية مقارنية بالأربياح. ويمتين القيوم بوجيود مجموعية مين العواميم 

نهيا تيدثير الأزميات الماليية العالمييةو وميا المعثرة عل  المقدرة التقويمية للمعلوميات المحاسيبية م
يترتب عليها من عد  تدتد اقتصادي ورروف اقتصادية مثم التأيخ  أو التسيادو وتيدثير عيد  
تماثيييم المعلومييياتو وتيييدثير اعيييادة اعيييداد القيييوار  المالييييةو واسيييتمرارية الأربييياحو وجيييودة القيييوار  
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العواميييم المعسسيييية مثيييم تليييور الأسيييوا و المالييييةو وتنريييي  التقيييارير المالييييةو وحجييي  المنايييدةو و 
واعتييدام/ تلييرف الأربيياح والتييد قات النقديييةو وتييدثير سييلو  المسييتثمرو وانخفيياا قيميية العملييةو 
وتلبييي  وتبنيي  معييايير التقرييير المييالي الدوليييةو ونييوا الصييناعةو والسييلامة أو الصييحة المالييية 

    الأصوم هير الملموسة.  للمنادةو والخسارر )الأرباح السالبة(و وتزايد ا ستثمار
وقييد قييدمت الدراسييات السييابقة الييدليم التجريبييي عليي  العوامييم المييعثرة  ييي المقييدرة التقويمييية 
للمعلومات المحاسبية. تما رتزت معر  الدراسيات السيابقة علي  اليدوم المتقدمية مثيم الو ييات 

و والتييي يتييوا ر لهييا العوامييم المتحييدةو وانجلتييراو والمانييياو وهيرهييا ميين الأسييوا  المالييية المتلييورة
البيرييية والمعسسييية والأليير المتقدميية التيي  تييدع  المقييدرة التقويمييية للقييوار  المالييية بعتييس الحييام 

    الأسوا  المالية الناارة.   
       نظدددددا أسدددددعار صدددددرف العمدددددلات الأجنبيدددددة  ا يجابيدددددات والسدددددمبيات   -8

 من منظور محاسبي
أسييفرت العولمييية والتجيييارة الدوليييية عيين تيييدثير مبااييير علييي  هيتييم ا نتييياج والقيييدرة التنا سيييية 
للارتاتو وتد   الأموامو ومن ث  أثرت عل  نتارا أعمام الارتات. تما تان لها تدثير علي  
مستوى الدوم وذل  من خلام التيييرات  ي  أسيعار صيرف العميلات الأجنبييةو و التيدثير عليي 

 . (Mauro et al., 2017)لمحليةو وبالتالي التدثير عل  ميزان المد وعات قيمة العملة ا
ويعرف سعر الصرف بدنلا سعر الوحدة مين العملية الأجنبيية )اليدو ر ميثلًا( معبيراً عنهيا أو 
مقاسيية بوحييدات العمليية المحلييية )بالجنيهييات المصييرية(. ويوجييد نرامييان لتحديييد أسييعار صييرف 

ا نرييا  أسييعار الصييرف المسييتقرة )الثابتيية( ونرييا  سييعر الصييرف العمييلات الأجنبييية بالدوليية هميي
. وو قيا لنريا  أسيعار الصيرف المسيتقرة )الثابتية( تقيو   (Zamanian et al., 2017)الحير 

الحتومة أو البني  المرتيزي للدولية بيربل عملية البليد بعملية بليد  خير )أو بسيعر اليذهب(و حييث 
ملييية البلييد بحرييييةو وليييذل  تحييدد سيييعر صيييرف تتييون الدولييية هييير راهبييية  ييي  السييماح بتيييداوم ع

رسيييميو وتتخيييذ الدولييية )الحتومييية( التيييدابير اللازمييية والأيييرورية للحفيييار علييي  سيييعر الصيييرف 
 Floatingومنعييلا ميين التقلييب. و يي  المقابييمو هنييا  نرييا  أسييعار الصييرف الحييرة )المعوميية( 

exchange rate، والللييب  وو قيياً لهييذا النرييا  يتحييدد سييعر الصييرف بواسييلة قييوى العييرا
عل  العميلات الأجنبيية دون تيدخم الدوليةو حييث تتحيدد قيمية عملتهيا مين خيلام سيو  أسيعار 
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الصرف الأجنبي عن لري  العرا والللب عل  تل  العملية بالقيياس إلي  العميلات الأجنبيية 
 ,.Obokoh et al) ويتضمن نظاا أسعار الصرف الحرة شكمين من الأنظمة ىما:الأخيرى. 

2017)        

وو قييا لهييذا النرييا  يييت   independent floating systemاا التعددويا المسددتقل نظدد -أ 
تحديد أسعار صرف العملات الأجنبية من خيلام قيوى العيرا واللليب مين خيلام السيو  

 الحرة للعملات الأجنبية دون تدخم حتومي عل  ا للا .
تتييييدخم وو قيييياً لهييييذا النرييييا   managed floating systemنظدددداا التعددددويا المدددددار  -ب 

السيييللات النقديييية للدولييية  ييي  أوقيييات معينييية  دارة أسيييعار صيييرف العميييلات الأجنبيييية لمنيييع 
 التقلبات العالية.

ويعد تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية والتحوم من نريا  سيعر الصيرف الثابيت إلي  
نرييييا  أسييييعار الصييييرف الحييييرة ميييين القأييييايا الجدلييييية التيييي  تواجييييلا الاييييرتاتو وبصييييفة خاصيييية 

التييي  ليييديها معييياملات تيييت  بيييالعملات الأجنبييييةو حييييث ترهييير المايييتلات المحاسيييبية  الايييرتات
المتعلقيييية بييييا عتراف بمتاسييييب أو خسييييارر تييييييرات أسييييعار الصييييرف بحسييييب مرتييييز العمييييلات 
ا جنبيييييية ليييييدى المنايييييدةو با أيييييا ة إلييييي  اخيييييتلاف قيييييي  ا صيييييوم بايييييتم تبيييييير عييييين قيمتهيييييا 

ناييآت. وبصييفة عامييةو  ييإن لتييم نرييا  لأسييعار ا سييتبداليةو وتآتييم حقييو  الملتييية لييبعا الم
صيييرف العميييلات الأجنبيييية سيييوال الحيييرة أو المسيييتقرة إيجابييييات وسيييلبيات. ويمتييين تنييياوم تلييي  
ا يجابيييات والسييلبيات لأنرميية أسييعار صييرف العمييلات الأجنبييية ميين منرييور محاسييبي عليي  

 :  (Kayral and Karacaer, 2017)النحو التالي 
 ايجابيات وسمبيات نظاا أسعار الصرف الحرة -8-1

 يتأمن نرا  أسعار الصرف الحرة إيجابيات عديدة لعم أهمها الآتي:
نرييراً لأن أسييعار الصييرف  أ  التصددحيا الدد اتي فددى سددعر الصددرف الحددر لمعمددلات ا جنبيددة: 

الحرة   تعتمد عل  البن  المرتزيو ولتن يت  تحديدها و قا لقوى العرا واللليب مين قبيم 
السييو و وبالتييالي سييوف تيينعتس أي تييييرات  يي  العييرا أو الللييب عليي  العمليية الأجنبييية 
 تلقارياً    سعر الصرفو ومن ث  يت  التصحيح التلقاري  ي  سيو  العميلات الأجنبييةو مميا

 يعدي إل  تحقي  التوازن    العرا والللب. 
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يييو ر نرييا  سييعر الصييرف الحيير الحماييية   ب  الحمايددة مددن الأحددداث ا ةتصددادية الخارجيددة:
لعملة البلد مين أن تتيدثر بيدي تقلبيات اقتصيادية  ي  دولية أخيرىو وذلي  لأن سيعر الصيرف 

  للدولة مين التقلبيات يتحر  بحرية و قاً لقوى العرا والللبو مما يحم  ا قتصاد المحل
 ييي  ا قتصييياد العيييالميو ومييين ثييي  ييييت  عيييزم ا قتصييياد المحلييي  عييين التقلبيييات ا قتصيييادية 

 العالميةو حيث   ترتبل عملة البلد بارتفاا معدم التأخ  العالمي. 
ييو ر نريا  سيعر الصيرف الحير الحرييية     ج  حريدة الدولدة فدى اختيدار سياسدداتيا الداخميدة:

سياسياتها الداخلييةو حييث يسيمح سيعر الصيرف الحير بيإجرال تصيحيح  للحتومة    اختيار
تلقيياري لأى اخييتلام  يي  ميييزان لمييد وعات والييذي يناييد عيين تنفيييذ السياسييات المحلييية.  ييإذا 
تيان هنييا  عجييز  ي  ميييزان المييد وعات )أي الصيادرات أقييم ميين اليواردات(  ييإن هييذا يعنيي  

العمليييية والعتييييس صييييحيح. هييييذا أن المعييييروا ميييين العمليييية سيييييزيد وبالتييييالي خفييييا قيميييية 
با أا ة إل  أنلا    رم نرا  سعر الصرف الحير   يأيلر البني  المرتيزي إلي  الو يال 
بسييعر صييرف معييين باسييتخدا  أسييعار الفارييدةو وميين ثيي  يييو ر الحرييية  يي  وأييع السياسييات 
ا قتصييادية المحلييية. عييلاوة عليي  ذليي و  إنييلا  يي  رييم نرييا  سييعر الصييرف الحيير   توجييد 

لييية للاحتفيييار باحتياليييات مييين العمليييةو لأن هيييذا النريييا    يتلليييب قييييا  الدولييية حاجيييلا للدو 
 بتقدير أو تخفيا قيمة العملة من خلام بيع أو ارال عملة أجنبية أو محلية.

    وبددالر ا مددن الم ايددا التددى يحققيددا نظدداا أسددعار الصددرف الحددرة  وعليي  الجانييب الآخييرو 
   إ  أنو يعاني من عيوب لعل أىميا:

يواجيييلا نريييا  سيييعر الصيييرف الحييير مايييتلة عيييد  ا سيييتقرار والتقلبيييات  التقمبدددات الشدددديدة: أ  
الاييديدة عليي  المييدى الزمنيي  القصيييرو عييلاوة عليي  ذليي   إنييلا قييد   يمتيين تفسييير التقلبييات 

 قصيرة الأجم بدساسيات ا قتصاد التل .
تقلبيات  ي  أسييعار عنيدما يتيون هنيا  عيد  اسيتقرار أو  ب  صدعوبة التنبدؤ بعسدعار الصدرف: 

الصييييييرفو تييييييزداد المخييييييالر التيييييي  يواجههييييييا الماييييييارتون  يييييي  الأسييييييوا  المالييييييية خاصيييييية 
المسيييتثمرينو حييييث ييييزداد عيييد  التدتيييدو مميييا ييييعدى إلييي  صيييعوبة  يييي التنبيييع بيييالتييرات  ييي  

 أسعار الصرف لمواجهة تل  المخالر و ي امتانية ادارتها.
إذا تانييييت لدوليييية تعييييان  ميييين مايييياتم  مددددة: ج  احتماليددددة  يددددادة المشدددداكل ا ةتصددددادية القا 

اقتصادية قارمة مثم ارتفاا معد ت التأخ و  إنلا    رم نريا  سيعر الصيرف الحير مين 
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المحتمم أن يعدى انخفاا قيمة العملة إل  ارتفاا معدم التأيخ  إلي  مسيتوي أعلي  مميا 
بسييبب تييان عليييلا قبييم تحرييير أسييعار صييرف العمييلات ا جنبيييةو وقييد تييزداد الرييروف سييولًا 

 ارتفاا تتلفة الواردات.    
 ايجابيات وسمبيات نظاا أسعار الصرف المستقرة  الثابتة  8-2

   رم نرا  أسعار الصرف المستقرة تتخذ الحتومة التدابير اللازمة للحفار علي  مسيتوى 
سييعر صييرف العمييلات الأجنبييية ومنعييلا ميين التقلييبو وميين ثيي  يتييون هنييا  اسييتقرار  يي  سييعر 

ويقد  هذا النرا  حا زا قوييا لمراقبية واليتحت   ي  التأيخ و ميع تيو ير الحمايية الصرف الثابت. 
أد المأاربة عل  العملات الأجنبيةو با أا ة إليي اسيتقرار سيعر الصيرف وتخفييا درجية 

 المخالر    ا ستثمار.
إ  أنييلا عليي  الجانييب الآخييرو  إنييلا  يي  رييم نرييا  سييعر الصييرف الثابييت تقييد  الحتومييات 

أييمان السيييلرة علييي سييعر الصييرف حيييث تلجييد الحتوميية إليي  اسييتخدا  أسييعار حييوا ز قوييية ل
الفارييدة للسيييلرة عليي  قيميية العمليية. ويترتييب عليي  ذليي  صييعوبة تبنيي  أي سياسييات اقتصييادية 
محليييةو حيييث يييت  السيييلرة ميين خييلام أسييعار الفارييدةو هييذا با أييا ة إليي  أييرورة قيييا  البنيي  

ميين العمليية الأجنبييية للحفييار علييي سييعر الصييرف  المرتييزي با حتفييار بفييارا أو احتياليييات
المحييددو وميين ثيي  تقييم حرييية الدوليية  يي  اختيييار سياسييتها ا قتصييادية. عييلاوة عليي  ذليي و  ييإن 
نرييا  سييعر الصييرف الثابييت يتعييرا ا قتصيياد المحليي  للتييدثر بييدي احييداث اقتصييادية خارجييية 

ييية.  عييد  وجييود سييو  حيير مثييم ارتفيياا معييدم التأييخ  العييالميو أو أي تقلبييات اقتصييادية عالم
للعمييلات الأجنبييية يترتيييب عليييلا عيييد  اسييتلاعة هييذا النريييا  التتيييف ميييع الصييدمات الخارجيييية 

 بسرعة مع عد   تحقيقلا التوازن    أسعار صرف العملات الأجنبية.            
وبنييال علييي مييا سييب  يمتيين القييوم بييدن الاييرتات التييي لييديها معيياملات تييت  بعمييلات اجنبييية 

ر قوارمها المالية و قا للتييرات  ي اسعار الصرف اسيتنادا لمرتيز العميلات ا جنبيية سوف تتدث
ليييدي الايييرتة وارصيييدة ا صيييوم وا لتزاميييات بيييالعملات ا جنبيييية و وذلييي  و قيييا لنريييا  اسيييعار 

 الصرف الملب   ي الدولة.
 المعالجة المحاسبية لآثار تحديد اسعار صرف العملات الأجنبية -9

( ث  ثييار التيييرات  يي  أسيعار صييرف العمييلات 03محاسيبة المصييري رقي  )يتلليب معيييار ال
الأجنبية ث و أن ييت  ا عتيراف بالمعياملات التي  تيت  بعملية تختليف عين عملية التسيجيمو وذلي  



 أثر تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية على الدور............               د/ عمرو السيد زكى محمود       

888 

 

بسيييعر الصيييرف  ييي  تييياريا المعامليييةو علييي  أن ييييت  ترجمييية الأرصيييدة التييي  سييييت  سيييدادها أو 
المالية بسيعر الصيرف السيارد  ي  هيذا التياريا. وبيذل  تحصيلها بعملة أجنبية    تاريا القوار  

يتييون ا عتييراف الأوليي  لرصييوم الماييتراة بعمليية أجنبييية وتييذل  المبلييغ المللييوب سييدادا عنهييا 
باسييتخدا  سيييعر الصييرف  ييي  تيياريا ا عتيييراف بالأصيييم. وقييد تنايييد مراتييز للعميييلات الأجنبيييية 

ن أناييلة المناييدة بعمييلات أجنبيييةو نتيجيية البيييع أو الاييرال الآجييم او ا قتييراا لأى هييرا ميي
الأمر الذى يترتب عليلا تسيجيم خسيارر أو متاسيب مين التيييرات  ي  أسيعار الصيرف إلي  أن 

 يت  تحصيم أو سداد أو تسوية تل  المراتز.
باييدن تحرييير  4102نييو مبر  3و يي  أييول صييدور قييرار البنيي  المرتييزي المصييري بتيياريا 

هيذا ا جيرال ا قتصيادي ا سيتثناريو تعيرا تثيير أسعار صرف العملات الأجنبيةو وتنتيجة ل
من المناآت لخسارر تبيرة نتجت عن  رو  أسعار الصرف    تياريا تحريير سيعر الصيرفو 
مما أثر عل  نتارا الأعمام للفترة المالية التي يقع أمنها تاريا تحرير سيعر الصيرفو وأدت 

ةو هيذا با أيا ة إلي  اخيتلاف    العديد مين المنايآت إلي  تآتيم جيزل تبيير مين حقيو  الملتيي
تتلفيية الأصييوم باييتم تبييير عيين قيمتهييا الجارييية. وبالتيياليو تانييت هنييا  ملالييب عديييدة للنريير 
 يما إذا تان تلبي  معايير المحاسبة المصرية بيدون اجيرال أي تعيديلات عليهياو سيوف ييعدى 

أعمالهياو وميدى  إل  عيرا عيادم ومعبير للقيوار  الماليية عين المراتيز الماليية للمنايآت ونتيارا
قييدرة مسييتخدمي هييذا القييوار  المالييية عليي  تحليييم و هيي  المعلومييات المقدميية  يهييا وتمتييينه  ميين 
اتخييياذ قيييرارات اقتصيييادية مناسيييبة  ييي  أيييول وجيييود خسيييارر أو متاسيييب تبييييرة بايييتم مفييياج و 
با أييا ة إليي  تسييجيم خسييارر تزيييد عيين حقييو  الملتييية  يي  بعييا الأحيييانو وتييذل  اخييتلاف 

  ترية لرصوم الت  يت  قياسها بالتتلفة التاريخية باتم تبير عن القي  الجارية. القي  الد
و بإأيييا ة 4102( لسييينة 02واسيييتجابة لتلييي  الملاليييب صيييدر قيييرار وزييييرة ا سيييتثمار رقييي  )

( ث ثييار التييييرات  يي  أسييعار صييرف العمييلات 03ملحيي )أ( لمعيييار المحاسييبة المصييري رقيي  )
وأع معالجية محاسيبية خاصية اختيارييةو للتعاميم ميع الآثيار الأجنبيةث. ويتأمن هذا الملح  

المترتبة عل  تحرير سيعر صيرف العميلات الأجنبيية علي  القيوار  الماليية للمنايآت التي  تتيون 
عملة التعامم بهيا هيي الجنييلا المصيري. و  تعيد هيذا المعالجية المحاسيبية الخاصية ا ختياريية 

و ولتنهيا تسياه   ي  4102عدلة السارية    أوم ينياير تعديلًا للمعايير المحاسبية المصرية الم
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(و والفقيرة رقي  03( لمعييار المحاسيبة المصيري رقي  )49وأع خيار إأا ي معقتا للفقيرة رقي  )
 ( وهيرها. 01( لمعيار المحاسبة المصري رق  )49)

 وتتللب المعالجة المحاسبية ا عتراف بفيرو  العملية أيمن قارمية اليدخم للفتيرة التي  تنايد
 يها هيذا الفيرو و وبيديلًا ليذل  يسيمح للمنايدة التي  ليديها التزاميات قارمية بالعملية الأجنبيية  ي  
تيياريا تحرييير سييعر الصييرف مرتبليية بدصييوم ثابتيية واسييتثمارات عقارييية وأصييوم هييير ملموسيية 
)باسييتثنال الاييهرة(و وأصييوم تنقيييب مقتنيياة قبييم تيياريا تحرييير سييعر الصييرف بييا عتراف بفييرو  

دينة الناتجة عن ترجمة هذا ا لتزامات    تاريا تحرير سعر الصيرف أيمن تتلفية العملة الم
هييذا الأصييوم. تمييا تسييمح المعالجيية للمناييدة بييا عتراف بفييرو  العمليية المدينيية والدارنيية الناتجيية 
عييين تحريييير أسيييعار الصيييرف لررصيييدة ذات اللبيعييية النقديييية بيييالعملات الأجنبيييية القارمييية  ييي  

ف أييمن بنييود الييدخم الاييامم الآخيير. تمييا تتيييح المعالجيية الخاصيية تيياريا تحرييير سييعر الصيير 
( ميين معيييار المحاسييبة المصييري رقيي  49الييواردة بييالملح  )أ( خييياراً إأييا ياً معقتييا للفقييرة رقيي  )

هلاتاتها ثو والفقرة رق  )01) ( من معييار المحاسيبة المصيري 22( المعدم ث الأصوم الثابتة وا 
( ميييين معيييييار المحاسييييبة 04الملموسيييية ث و والفقييييرة رقيييي  )( المعييييدم ث الأصييييوم هييييير 43رقيييي  )

( ث التنقييييب عيييين وتقييييي  المييييوارد التعدينيييية ث. ويتأييييمن الخييييار ا أييييا ي 32المصيييري رقيييي  )
السيييماح للمناييييدة بتعييييديم قييييي   ريييية أو أتثيييير ميييين  رييييات الأصييييوم الثابتيييية و/أو الأصييييوم هييييير 

ة التاريخيييية بيييالقوار  الماليييية للمنايييدةو الملموسييية و/أو أصيييوم التنقييييب والتقييييي  والمثبتييية بالتتلفييي
وذليي  باسييتخدا  معامييم يعتييس أثيير التييييير  يي  سييعر الصييرف  يي  تيياريا تحرييير الصييرف بعييد 
 تعديللا بفر  التأخ  عن الفترة و وذل  بدً  من استخدا  نموذج اعادة التقيي  بالقيمة العادلة.

ويميددددة تحميددددل العلاةددددة بددددين تحريددددر اسددددعار الصددددرف والمقدددددرة التق -11
 لممعمومات المحاسبية واشتقاق فروض الدراسة

تعتيييس المقيييدرة التقويميييية للمعلوميييات المحاسيييبية قيييدرة المعلوميييات المحاسيييبية علييي  تفسيييير 
وقييد رتييزت هالبييية الدراسييات . (Al- Hogail, 2017)التييييرات  يي  أسييعار )عوارييد( الأسييه  

 (e.g., Al-fraih, 2016; Barth et al., 1998; Charitou et al., 2000) السيابقة
عليي  الأربيياح المحاسييبية والقييي  الد ترييية لحقييو  الملتييية والتييد قات النقدييية التاييييلية تمتييييرات 
محاسيييبية أساسييييةو تمثيييم بيييدارم لمحتيييوى المعلوميييات الماليييية وتيييو ر ملخصيييا منلقييييا ومعقيييو  
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ة. تميا تيي  اسيتخدا  أسييعار للقيوار  المالييةو وذليي  عنيد قييياس المقيدرة التقويمييية للمعلوميات المالييي
)عوارييد( الأسييه  تمعاييرات للييدور التقييويمي للمعلومييات المحاسييبيةو وذليي  اسييتناداً إلييي ا تييراا 
أن هذا الأسعار )العوارد( تو ر بيدارم هيير متحييزة للقيي  الأساسيية و حييث يفتيرا أن أيعف 

بيييال بيييين هيييذا ا رتبيييال بيييين المعلوميييات الماليييية وأسيييعار )عواريييد( الأسيييه  يعتيييس أيييعف ا رت
المعلومييات والقييي  الأساسييية للمناييدة. وميين المفتييرا أنييلا تلمييا زادت المقييدرة التقويمييية للمتيييير 
المحاسييبي تلمييا أمتيين ا عتميياد عليييلا بصييورة أتبيير  يي  اتخيياذ القييرارات ا سييتثمارية و وبالتييالي 

وعنيد اتخياذ  .(Al fraih, 2016)تزييد قيوة العلاقية بيين القيوار  الماليية وأسيعار)عوارد( الأسيه  
قييييرارات ا سييييتثمار وهيرهييييا ميييين القييييرارات  ييييإن المسييييتثمر الرايييييد يدخييييذ  يييي  حسييييبانلا جميييييع 
المعلومييات المالييية المتاحييةو مييع الحصييوم علييي المعلومييات الأييرورية لتحليييم مسييببات القيميية 
لأسيييه  المنايييدة والتيييي تايييمم أربييياح المنايييدةو والمخيييالرو و يييرص النميييوو والوأيييع التنا سييييو 

 Davis- Friday) قات النقديةو والقيمة الد ترية لحقيو  الملتيية وهيرهيا مين المعلوميات والتد

et al.,2006) . 

ومين ناحيية أخيرىو ايهدت بيرية الأعمييام والأسيوا  الماليية العدييد مين التليورات والتييييرات 
أس خلام العقدين الماأيين والتي من أهمها العولمةو والتحوم من ا قتصاد التقلييدي تثييف ر 

المييام إليي  ا قتصيياد عييالي التتنولوجيييا والموجييلا بالخييدماتو وا بتتييارات التتنولوجيييةو وهيرهييا 
مييين التيييييرات ا قتصيييادية والبيريييية التييي  أثيييرت علييي  قيمييية وأدال الوحيييدات ا قتصييياديةو وعليييي 
مييدي قييدرة النمييوذج الحييالي للتقييارير المالييية عليي  ا  صيياح وعتييس هييذا التييييرات  يي  القييوار  

الية. وقد رهر العديد من ا نتقادات  ي  مجتميع الأعميام وا سيتثمار حيوم تنياقص المقيدرة الم
التقويمية للمعلومات المحاسبية. واستجابة لهذا ا نتقاداتو حاوم العدييد مين الدراسيات اختبيار 
 التييرات    المقدرة التقويمية للمعلومات المحاسبية و وما إذا تانت تتزايد أ  تناقص علي  مير

 e.g., Vazquez)الزمن. وقد قدمت الدراسات نتارا متباينةو حييث توصيم بعيا الدراسيات 

et al., 2006., Richardson, 2006; Navdal, 2010)  إلي  تزايييد المقييدرة التقويمييية
 e.g., Lim and)للمعلومات المحاسبية بمرور الزمنو بينما خلص بعا الدراسات الأخرى 

lu, 2011; Davis- Friday et al., 2006; Lev and Zarowin, 1999)  إلي  تنياقص
 المقدرة التقويمية للمعلومات المحاسبية. 
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و ييي رييم ا أييلرابات ا قتصييادية المرتبليية بتحرييير أسييعار صييرف العمييلات الأجنبيييةو 
أن ا أيلرابات  (Graham et al., 2000)وانخفاا قيمية العملية المحلييةو أرهيرت دراسية 

يا قيميييية البييييات )عمليييية تايلانييييد( قييييد أثييييرت عليييي  المقييييدرة التقويمييييية المالييييية المحيليييية بتخفيييي
للمعلومات المحاسبية  ي  تايلانيدو حييث أايارت نتيارا الدراسية إلي  انخفياا المقيدرة التقويميية 
لتيييم مييين القيمييية الد تريييية لحقيييو  الملتيييية والأربييياح بعيييد تخفييييا قيمييية العمليييةو وذلييي  نريييراً 

 عار صرف العملات الأجنبيةو وزيادة عد  التدتد. عتراف الارتات بخسارر تييرات أس
عليي أنيلا خيلام الأزميية  (Davis- Friday and Gordon, 2005)وقيد أتيدت دراسية 

المالييية العالمييية  ييإن قييدرة قارميية الييدخم عليي  تييو ير معلومييات حييوم  ييرص الربحييية اللبيعييية 
و علوميات حيوم قيي  الأصيومل  تيو ير مللمنادة تنخفاو بينما تزداد قدرة الميزانية العمومية ع

وتعتيد الدراسيية عليي  أن الريروف ا قتصييادية تييعثر عليي  قيمية المعلومييات المحاسييبيةو وبصييفة 
خاصة أثنال  تيرات الصيدمات ا قتصيادية مثيم التسياد أو  تيرات ارتفياا التأيخ  أو انخفياا 

الأربييياح أقيييم قيمييية العمليييةو وأنيييلا أثنيييال هيييذا الفتيييرات ييييزداد عيييد  التدتيييد ا قتصييياديو وتصيييبح 
امتانييييية للاعتميييياد بالنسييييبة لمسييييتخدمي القييييوار  الماليييييةو ويأييييلر المسييييتثمرون للبحييييث عيييين 
معلومييات أخييرى بخصييوص اسييتثماراته  المسييتقبلية. وعليي  العتييس تحييا ر معلومييات الميزانييية 
العمومية عل  مقيدرتها التقويمييةو وتميد المسيتثمرين بإايارات أساسيية يمتين أن ترايده  خيلام 

 د  التدتد ا قتصادي. ترة ع
إلييي أنييلا  يي  رييم الأزميية المالييية العالمييية  (Bepari et al., 2013)وتوصييلت دراسيية 

تتنييياقص المقيييدرة التقويميييية لرربييياح المحاسيييبيةو نتيجييية الأسييياليب المحاسيييبية المرنييية والتلاعيييب 
ة   تخأيع ا داري خلام هذا الفترةو بينما عل  الجانيب ا خير  يإن التيد قات النقديية التايييلي

للتلاعب ا داري وترهر قدرة المنادة عل  البقيالو ولهيا محتيوى معلومياتي ومقيدرة تقويميية  ي  
تقيي  أسعار الأسه . وأثنال الأزمة المالية العالمية تزداد المخالر التي  تواجيلا المنايآت وييزداد 

 قتصياديةو مميا يترتيب عد  التدتدو وبالتالي تزداد امتانية ادارة الأرباح أثنيال  تيرات الأزميات ا
علييييلا تنييياقص المقيييدرة التقويميييية لرربييياح  ييي  مقابيييم تزاييييد المقيييدرة التقويميييية للتيييد قات النقديييية 

 ,.e.g., Barth et al)التاييلية والقيمة الد ترية لحقو  الملتية. تما توصلت دراسات أخرى 

2001; Burgstahler et al., 1999; Stunda, 2005) ات النقديية إلي  أ أيلية التيد ق
 التاييلية عل  الأرباح من حيث المقدرة التقويمية تمعار لقيمة المنادة.
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وبنييال عليي  مييا سييب و  ييإن تحرييير أسييعار صييرف العمييلات الأجنبييية يترتييب عليييلا تقلبييات 
ايييديدة  ييي  أربييياح الايييرتاتو وزييييادة درجييية عيييد  التدتيييد  ييي  السيييو و وعيييد  اسيييتقرار الأربييياح. 

 قييل جييزلًا صييييرًا ميين إجمييالي التيييير  يي  أدال ا سييه  و وميين ثيي   وبالتييالي  ييإن الأربيياح تفسيير
تيييزداد أ أيييلية المعايييرات المحاسيييبية الأخيييرى مثيييم القيمييية الد تريييية لحقيييو  الملتيييية والتيييد قات 

وبالتالي يمكن اشتقاق فدروض الدراسدة فدى النقدية التاييلية    تقيي  الوحدات ا قتصادية.  
 الي:صورتيا البديمة عمى النحو التت

 : تقم المقدرة التقويمية لررباح    رم تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية.الفرض الأول
: تيزداد المقيدرة التقويمييية للقيمية الد تريية لحقييو  الملتيية  يي رييم تحريير أسييعار الفدرض الثددانى

 صرف العملات الأجنبية. 
ييلية  يييي ريييم تحريييير أسيييعار : تيييزداد المقيييدرة التقويميييية للتيييد قات النقديييية التايييالفدددرض الثالدددث

 صرف العملات الأجنبية. 
 منيجية البحث -11

تهييدف الدراسيية التلبيقييية إليي  اختبييار تييدثير تحرييير أسييعار صييرف العمييلات الأجنبييية عليي  
المقيييدرة التقويميييية للمعلوميييات المحاسيييبية للايييرتات المصيييرية المقييييدة ببورصييية الأورا  الماليييية 

روا البحيث التيي  تي  ااييتقاقها  ي  الجييزل النريري. و يي  المصيريةو وذليي  مين خييلام اختبيار  يي
سيييبيم تحقيييي  هيييدف الدراسييية التلبيقيييية سيييوف ييييت  تنييياوم تيييلا مييينو مجتميييع وعينييية الدراسيييةو 
وأسلوب تحليم البياناتو والنموذج المستخد     قياس المقيدرة التقويميية للمعلوميات المحاسيبية 

و ونتيارا الدراسية التلبيقيية و وذلي  علي  قبم وبعد قرار تحرير أسعار صيرف العميلات الجنبيية
 النحو التالي:

 مجتمع وعينة الدراسة 1 – 11
يتتييون مجتمييع الدراسيية ميين جميييع الاييرتات المسيياهمة المقيييدة  يي  بورصيية الأورا  المالييية 

(و وذلي  بعيد اسيتبعاد البنيو  وايرتات التيدمين 4102 – 4102المصرية خلام  ترة الدراسة )
مجيييام الأورا  المالييييةو وذلييي  لخأيييوا هيييذا القلييياا ليييبعا المعيييايير  والايييرتات العاملييية  ييي 

 والمتللبات الرقابية الخاصة.
ايييرتة هيييير ماليييية مقييييدة بالبورصييية  21وتتمثيييم عينييية الدراسييية  ييي  عينييية حتميييية تتأيييمن 

مايياهدة خييلام  تييرة الدراسيية. وقييد تيي   041(و بإجمييالي 4102 – 4102خييلام الفتييرة المالييية )



 أثر تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية على الدور............               د/ عمرو السيد زكى محمود       

887 

 

اسية اسيتنادًا إليي الايرتات التي  يتيوا ر عنهيا البيانيات الماليية المللوبية خيلام اختيار عينية الدر 
(. وقيييد تييي  اختييييار العينييية مييين عيييدة صيييناعات )أو 0 تيييرة الدراسييية. والموأيييحة بيييالملح  رقييي  )

قلاعيييات( مختلفييية بعأيييها يمثيييم صيييناعات مسيييتقرة واليييبعا الآخييير صيييناعات ذات لبيعييية 
 يسمح بمزيد من الرعية الااملة.متييرة )الصناعات التتنولوجية( بما 

 الأساليب المستخدمة فى تحميل البيانات  11-2
ت  ا عتماد عل  القوار  المالية المناورة للارتات التي  تمثيم عينية الدراسية للحصيوم علي  
بيانات الدراسة التلبيقيةو وذل  من خلام المواقع ا لتترونيية المتمثلية  ي  موقيع مبااير لناير 

والموقييييييييييييع ا لتترونييييييييييييي للبورصيييييييييييية المصييييييييييييرية  و(www.mubasher.info)المعلومييييييييييييات 
(www.egx.com.eg) . 

و ختبيييار  يييروا الدراسييية تييي  ا عتمييياد علييي  نميييوذج ا نحيييدار وتدعيميييلا بحسييياب معاميييم 
متييييرات المسييتقلة )ربحييية السييه و القيميية الد ترييية للسييه  ارتبييال بيرسييون بييين تييم متيييير ميين ال

والتييد قات النقدييية التاييييلية للسييه ( والمتيييير التييابع )القيميية السييوقية للسييه (و وذليي  باسييتخدا  
 (.02ا صدار رق  ) Minitabالبرناما ا حصاري 

( وهي  السينوات السيابقة لقيرار 4109و  4102وسوف يت  تقدير نموذج الدراسة للسينوات )
و 4102تحريييير أسيييعار صيييرف العميييلات الأجنبييييةو ثييي  ييييت  تقيييدير نميييوذج الدراسييية للسييينوات )

(و بمييا  يهييا سيينة تحرييير أسييعار صييرف العمييلات الأجنبيييةو حيييث تيي  تحرييير 4102و 4109
و ومين ثي  تي  ا عتمياد علي  القيوار  الماليية 4102نيو مبرأسعار صرف العميلات الأجنبيية  ي  

و وذليي   4102أو  يي  نهاييية يونيييو 4102لاييرتات العينيية سييوال المناييورة  يي  نهاييية ديسييمبر
حسيييب نهايييية السييينة الماليييية لتيييم ايييرتةو حييييث يتوقيييع أن ييييعثر قيييرار تحريييير أسيييعار صيييرف 

نها نمييوذج الدراسيية  يمييا يتعليي  العمييلات الأجنبييية عليي  أدال المتييييرات المحاسييبية التيي  يتأييم
بعلاقتهييا بسييعر السييه و وهييو مييا يعنيي  أن تدثيرهييا عليي  سييعر السييه   يي  رييم تحرييير أسييعار 
صيييرف العميييلات الأجنبيييية سيييوف يختليييف عييين تدثيرهيييا  ييي  ريييم عيييد  تحريييير أسيييعار صيييرف 

 e.g., Black, 2003; Banker et)العملات الأجنبية وذل  قياساً علي  الدراسيات السيابقة  

al., 2009; kwon, 2009; Bepari et al., 2013)   
و إذ  (P- Value)ويعتمييد ر ييا أو قبييوم  ييرا العييد  عليي  مسييتوى المعنوييية المايياهدة 

يت  قبوم أو ر ا  را العد  بنال عل  مستوى المعنوية المااهدو حييث نفتيرا أن مسيتوى 

http://www.mubasher.info/
http://www.egx.com.eg/
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إليي  الحييد ا قصيي  %( والييذى ياييير 99أو أقييم )مسييتوى ثقيية  1.19المعنوييية المقبييوم يسيياوى 
%. 9لقبوم احتمام الوقوا    خلد من النيوا الأوم أي ر يا  يرا العيد  وهيو صيحيح هيو 

% أو أقييم يييت  ر ييا  ييرا العييد  وميين ثيي  قبييوم الفييرا P- Value 9وميين ثيي   ييإذا تانييت 
 P- Valueالبديمو أي هنا  تدثير للمتييير المسيتقم علي  المتييير التيابع. أميا إذا تانيت قيمية 

      %  فييييي هييييذا الحاليييية يييييت  قبييييوم  ييييرا العييييد  وميييين ثيييي  ر ييييا الفييييرا البييييديم 9أتبيييير ميييين 
 (.4112)مينتا وتورزيجاو 

 نمو ج الدراسة وةياس متغيرات الدراسة 11-3
-e.g., Ebaid, 2012; Gurada et al., 2016; Ling)اعتميدت الدراسيات السيابقة 

Yan, 2015; Bepari et al., 2013) اس المقيدرة التقويميية للمعلوميات علي  امتانيية قيي
المحاسبية عن لري  مقدار ما تفسرا هذا المعلومات من التييرات    أسيعار )عواريد( الأسيه  
تمقياس للقيمة السيوقية للمنايدة. وبالتياليو سيوف تعتميد الدراسية الحاليية علي  اسيتخدا  نميوذج 

المتييييييرات المسييييتقلة  يييي  انحييييدار يتييييون متييييييرا  التييييابع هييييو السييييعر السييييوق  للسييييه و وتتمثييييم 
المعلومات المحاسبية الت  يفترا أنها تساعد المستثمرين وهيره  من أصيحاب المصيالح  ي  

وةددد اعتمدددت الدراسددة الحاليددة عمددى تقدددير ثلاثددة نمددا ج بسدديطة اتخياذ القييرارات ا قتصياديةو 
 للانحدار عمى النحو التالي:

                       :                                   النمو ج الأول
                      :                                    النمو ج الثانى
                       :                                  النمو ج الثالث

 :حيث
و حيييث  tبعييد ثلاثيية اييهور  يي  المتوسييل ميين نهاييية السيينة  iسييعر السييه  للاييرتة  =      

ايهور  ي   3هالباً ما تناير معري  الايرتات قوارمهيا الماليية بعيد انتهيال السينة الماليية بحيوالي 
  .(4111المتوسل )لاحون و 

و وهييو عبييارة عيين نيياتا قسييمة صييا   الييربح  tعيين السيينة  iربحييية السييه  للاييرتة =        
 .(Gurarda et al., 2016)بعد الفاردة والأريبة عل  متوسل عدد الأسه  العادية 

و وهيييو عبيييارة عييين نييياتا قسيييمة  t يييي نهايييية السييينة  iالقيمييية الد تريييية لسيييه  الايييرتة =       
 .(Dawar,2015) حقو  الملتية عل  متوسل عدد الأسه  العادية
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و وهييو عبييارة عيين نيياتا  tعيين السيينة  iالتييد قات النقدييية التاييييلية لسييه  الاييرتة  =       
 .(Dawar,2015) قسمة التد قات النقدية التاييلية عل  متوسل عدد الأسه  العادية

للنمييوذجو والتيي تعبيير عين أي متييييرات  error termتايير إلي  التييييرات العايوارية  =     
 والتي   يتأمنها النموذج. tعن السنة  iمفسرة أخرى لسعر سه  الارتة 

 يمثم ثابت النموذج =   تمثم معاملات المتييرات المستقلةو  =    
وقييد تيي  اسييتخدا  الربحييية للسييه و والقيميية الد ترييية للسييه و والتييد قات النقدييية التاييييلية للسييه و 

 Heteroscedastic disturbances and scaling (Penman,2016)  وذلي  لتخفييا

effects  

 نتا ج الدراسة التطبيقية 11-4
تيي  اختبييار  ييروا البحييث ميين خييلام تقييدير نميياذج ا نحييدار الثلاثيية السييابقة قبييم تحرييير 

( و وبعييد تحرييير أسييعار صييرف 4109و  4102أسييعار صييرف العمييلات الأجنبييية للسيينوات )
(و وذليي  عنييد مسييتوي معنوييية 4102و  4109و  4102العمييلات الأجنبييية للسيينوات الثلاثيية )

 %و وترهر نتارا الدراسة التلبيقية علي النحو التالي:9
 ا حصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة 11-4-1

( ا حصيييالات الوصيييفية الخاصييية بمتيييييرات 4يرهييير  يييي الجيييزل العليييوي مييين الملحييي  رقييي )
رة السنتين السيابقتين لتحريير سيعر الصيرفو  قيد أوأيح التحلييم ا حصياري أن الدراسة عن  ت

جنيهياو بينميا  42.12جنيهيا بمتوسيل يبليغ  419.23جنيهيا إلي   1.2سعر السه  يتيراوح بيين 
 02.299جنيهييياو  2.943-جنيهييياو حييييث يتيييراوح بيييين  4.123يبليييغ متوسيييل ربحيييية السيييه  

جنيهيا إلي   0.99-لسيه   ي  ايرتات العينية تتيراوح بيين جنيها. و يما يتعلي  بالقيمية الد تريية ل
جنيهييياو بينميييا تتيييراوح التيييد قات النقديييية التايييييلية للسيييه   ييي   03.29جنيهيييا بمتوسيييل  22.2

 جنيها. 4.99جنيها بمتوسل  39.0جنيها إل   2.9-ارتات العينة بين 
صيييية ( ا حصييييالات الوصييييفية الخا4بينمييييا يرهيييير  ييييي الجييييزل السييييفلي ميييين الملحيييي  رقيييي )

بمتييييرات الدراسيية عيين  تييرة السيينوات الييثلاثو  قييد أوأييح التحليييم ا حصيياري أن سييعر السييه  
جنيهياو بينميا يبليغ متوسيل  42.12جنيهيا بمتوسيل يبليغ  419.23جنيها إل   1.2يتراوح بين 

جنيهيا. و يميا يتعليي   09.42جنيهياو  32.9-جنيهياو حييث يتييراوح بيين  4.132ربحيية السيه  
جنيهييا بمتوسيييل  22جنيهييا إليي   00-ة للسييه   ييي  اييرتات العينيية تتييراوح بيييين بالقيميية الد ترييي
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 2.9-جنيهيياو بينمييا تتييراوح التييد قات النقدييية التاييييلية للسييه   يي  اييرتات العينيية بييين  03.93
 جنيها. 3.2جنيها بمتوسل  29.3جنيها إل  

ا بييين ويتأييح ميين عييرا ا حصييالات الوصييفية لمتييييرات الدراسيية أن هنييا  تباينًييا واأييحً 
أسعار أسه  ارتات العينةو حيث بلغ ا نحراف المعياري لسيعر السيه  حيوم وسيللا الحسيابي 

جنيهييا وهييو أتبيير ميين الوسييل الحسييابيو وهييو وأييع لبيعييي ومتوقييع  23.12للسيينوات الييثلاث 
 مااهدة    قلاعات مختلفة. 041حيث تامم العينة 

ربحيددة السدديا عمددى سددعر نتددا ج نمددو ج ا نحدددار الأول والمتعمددق بتددعثير  11-4-2
 السيا ةبل وبعد تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية

( نتييارا نمييوذج ا نحييدار لتحليييم العلاقيية بييين ربحييية السييه  والسييعر 3يرهيير الملحيي  رقيي  )
السييوق  للسييه  قبيييم وبعييد تحريييير أسييعار صييرف العميييلات الأجنبييية. ويمتييين تلخيييص النتيييارا 

 (:0بالجدوم رق  )
  1جدول رةا  

  لمعلاةة بين سعر السيا السوةى وربحية السيا نمو ج ا نحدار الأولنتا ج 
تحرير أسعار صرف ةبل  

 العملات الأجنبية
بعد تحرير أسعار صرف 

 العملات الأجنبية

 1.209 1.999 المعياريمعامل ا نحدار 

P-Value 1.111 1.111 
 R-sq (adj) 22.23% 42.02%     للنموذج

P-Value  1.111 1.111 منمو جل 

  بيرسون ارتباط معامل
(P-Value) 

1.292 
(1.111) 

1.942 
(1.111) 

 
يتأييح ميين الجييدوم السيياب و بدنييلا بمقارنيية معيياملات ا نحييدار المعيارييية المعنوييية للفتييرتين 
السابقة واللاحقة لتحرير أسعار صرف العملات الأجنبيةو نجيد انخفاأًيا  يي معاميم ا نحيدار 

(  يي 1.209(  ي الفترة قبم تحرير سيعر الصيرف إلي  )1.999المعياري لربحية السه  من )
ير سعر الصيرفو مميا ييدم علي  زييادة تيدثير ربحيية السيه  علي  القيمية السيوقية الفترة بعد تحر 
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%و 9للسييه  حتييي بعييد تحرييير سييعر الصييرفو حيييث تييان مسييتوى المعنوييية المايياهد أقييم ميين 
ولتن هذا التدثير تناقص بعد تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية. ويتأيح هيذا مين خيلام 

ة السه . تما يترهير الجيدوم تنياقص المقيدرة التفسييرية تناقص معامم ا نحدار المعياري لربحي
%. أيأييا 42.02% إليي   22.23للنمييوذج  يي  الفتييرة اللاحقيية لتحرييير أسييعار الصييرف ميين 

( 1.292أرهييرت النتييارا انخفيياا معامييم ارتبييال بيرسييون بعييد تحرييير أسييعار الصييرف ميين )
بيياح المحاسييبية بعييد تحرييير (. وبنييالً عليييلاو يتأييح تنيياقص المقييدرة التقويمييية لرر 1.942إليي  )

مما يعنى رفض فرض العدا ومدن ثدا ةبدول الفدرض البدديل أسعار صرف العملات الأجنبيةو 
الأول القا ددل بانخفدداض المقدددرة التقويميددة ل ربدداح فددى ظددل تحريددر أسددعار صددرف العمددلات 

 -e.g., Davis). وتتفي  هيذا النتيجية ميع ميا توصيلت إلييلا بعيا الدراسيات السيابقةالأجنبيدة

Friday and Gordon, 2005; Bepari et al., 2013; Stunda, 2005). 
ويعتقد الباحيث أنيلا يمتين تفسيير انخفياا المقيدرة التقويميية لرربياح المحاسيبية بعيد تحريير 
أسييييعار صييييرف العمييييلات الأجنبيييييةو وانخفيييياا قيميييية الجنيييييلا المصييييري بييييدن هييييذا يرجييييع الييييي 

ف العمييلات ا جنبيييةو هييذا الييي جانييب تييدثر ا عتييراف المبييدري بخسييارر تييييرات أسييعار الصيير 
سيلو  المسيتثمرين مين خيلام التجيارة العايوارية )المأيياربة(. يأياف اليي ميا سيب و بدنيلا تلمييا 
زادت التقلبييات  ييي أسييعار صييرف العمييلات ا جنبييية تلمييا ازداد عييد  التدتييد وزدات المخييالر 

التييي يقييع أييمنها تيياريا تحرييير  ممييا يييعثر علييي نتييارا اعمييام الوحييدة ا قتصييادية للفتييرة المالييية
 أسعار الصرف.    

نتددا ج نمددو ج ا نحدددار الثددانى والمتعمددق بتددعثير القيمددة الدفتريددة لمسدديا  11-4-3
 عمى سعر السيا ةبل وبعد تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية

( نتييييارا التحليييييم ا حصيييياري للعلاقيييية بييييين القيميييية الد ترييييية للسييييه  3يرهيييير الملحيييي  رقيييي  )
ر السوق  للسه  قبم وبعد تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية. ويمتن تلخييص هيذا والسع

 (:4النتارا بالجدوم رق  )
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  2جدول رةا 
  بين القيمة الدفترية لمسيا والسعر السوةى لمسيا الثانى لمعلاةة ا نحدارنتا ج نمو ج 
ةبل تحرير أسعار صرف  

 العملات الأجنبية
بعد تحرير أسعار صرف 

 العملات الأجنبية

 1.303 1.491 المعياريمعامل ا نحدار 

P-Value 1.111 1.111 

 R-sq (adj) 42.39% 49.9%  للنموذج

P-Value   1.111 1.111 لمنمو ج 

 بيرسون  ارتباط معامل
(p-value) 

1.913 
(1.111) 

1.990 
(1.111) 

 
المعيارييية المعنوييية للفتييرتين دنييلا بمقارنيية معيياملات ا نحييدار بيتأييح ميين الجييدوم السيياب و 

معامييم ا نحييدار  ييي تزايييد نجييد  والسييابقة واللاحقيية لتحرييير أسييعار صييرف العمييلات الأجنبييية
تيييدثير زييييادة (و مميييا ييييدم علييي  1.303( إلييي  )1.491للقيمييية الد تريييية للسيييه  مييين ) المعيييياري

الماياهد أقيم مين مسيتوى المعنويية تيان القيمة الد ترية للسه  عل  سعر السه  السوق و حييث 
خيلام تزاييد  %(. ويلاحر تزايد هذا التدثير بعد تحرير أسعار صرف العملات الأجنبيية مين9)

يتأييح تزايييد المقييدرة التفسيييرية للنمييوذج  للقيميية الد ترييية للسييه و تمييا المعييياريمعامييم ا نحييدار 
امييم مع ارتفييعتمييا   %.49.9% إليي  42.39 يي  الفتييرة اللاحقيية لتحرييير أسييعار الصييرف ميين 
(. وبنيال علييلا يتأيح 1.990( إلي  )1.913ارتبال بيرسون بعد تحرير أسيعار الصيرف مين )

تزاييييد المقيييدرة التفسييييرية للقيمييية الد تريييية لحقيييو  الملتيييية بعيييد تحريييير أسيييعار صيييرف العميييلات 
بت ايددد  القا ددلةبددول الفددرض البددديل الثددانى رفددض فددرض العدددا ومددن ثددا ممددا يعنددى الأجنبيييةو 
الممكيددة فددى ظددل تحريددر أسددعار صددرف العمددلات  قوقددة لمقيمددة الدفتريددة لحيددالتقويمالمقدددرة 
 e.g., Graham). وتتف  هذا النتيجة مع ما توصلت إلييلا بعيا الدراسيات السيابقة الأجنبية

et al., 2000; Navdal, 2010) . 

ويمتييين تفسيييير هيييذا النتيجيييةو بدنيييلا ميييع زييييادة ا أيييلرابات ا قتصيييادية المحيلييية بتحريييير 
صيييرف العميييلات الأجنبيييية وانخفييياا قيمييية العملييية المحلييييةو وميييع اعتيييراف الايييرتات  أسيييعار



 أثر تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية على الدور............               د/ عمرو السيد زكى محمود       

888 

 

و تييينخفا قيييدرة قارمييية اليييدخم عليييي تيييو ير أسيييعار صيييرف العميييلات الأجنبييييةبخسيييارر تيييييرات 
معلومييييات حييييوم  ييييرص الربحييييية اللبيعييييية للمناييييدةو و ييييي هييييذا الحاليييية يأييييلر المسييييتثمرون 

وعليي العتيس  .ر أخرى للمعلومات  تخاذ قراراته ومستخدمو القوار  المالية للبحث عن مصاد
ة للقيميية الد تريييية لحقييو  الملتييية  ييي ريييم  تييرات عييد  التدتيييد التقويميييميين ذليي  تييزداد المقيييدرة 

 ا قتصادي.     
 بتددددعثير التدددددفقات النقديددددة والمتعمددددقالثالددددث  ا نحدددددارنتدددا ج نمددددو ج  -11-4-4

يددر أسددعار صددرف العمددلات لمسدديا عمددى سددعر السدديا ةبددل وبعددد تحر  التشددغيمية
 الأجنبية 

للعلاقيية بييين التييد قات النقدييية التاييييلية  ا حصيياري( نتييارا التحليييم 3الملحيي  رقيي  ) يرهيير
ويمتييين  .للسيييه  والسيييعر السيييوق  للسيييه  قبيييم وبعيييد تحريييير أسيييعار صيييرف العميييلات الأجنبيييية

 (:3الجدوم رق )بتلخيص النتارا 
  3جدول رةا  

  لمسيا السوةى النقدية التشغيمية والسعرالتدفقات  لمعلاةة بينالثالث  ا نحدارنمو ج نتا ج 
ةبل تحرير أسعار صرف  

 العملات الأجنبية
بعد تحرير أسعار صرف 

 العملات الأجنبية

 1.292 1.329 المعياريمعامل ا نحدار 

P-Value 1.111 1.111 

 R-sq (adj) 43.9% 49.02%  للنموذج

P-Value  1.111 1.111 لمنمو ج 

 بيرسون ارتباط معامل 
(P-Value) 

1.299 
(1.111) 

1.919 
(1.111) 

 
يتأييح ميين الجييدوم السيياب و أنييلا بمقارنيية معيياملات ا نحييدار المعيارييية المعنوييية للفتييرتين 
السيييابقة واللاحقييية لتحريييير أسيييعار صيييرف العميييلات الأجنبيييية نجيييد تزاييييد  يييي معاميييم ا نحيييدار 

(و ممييا يييدم 1.292( إليي  )1.329المعييياري المعنييوي للتييد قات النقدييية التاييييلية للسييه  ميين )
قات النقدييية التاييييلية للسييه  عليي  سييعر السييه  السييوق و حيييث تييان مسييتوى عليي  تييدثير التييد 
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%. ويلاحر تزايد هذا التيدثير بعيد تحريير أسيعار صيرف العميلات 9المعنوية المااهد أقم من 
الأجنبييية ميين خييلام تزايييد معامييم ا نحييدار المعييياري للتييد قات النقدييية التاييييلية للسييه و تمييا 

% 43.9ية للنموذج    الفترة اللاحقة لتحريير أسيعار الصيرف مين يتأح تزايد المقدرة التفسير 
( 1.299%. تميا تزايييد معاميم ارتبيال بيرسييون بعيد تحريير أسييعار الصيرف ميين )49.02إلي  
(. وبنيييال علييييلا يتأيييح تزاييييد المقيييدرة التفسييييرية للتيييد قات النقديييية التايييييلية بعيييد 1.919إلييي  )

يعني رفض فرض العدا ومدن ثدا ةبدول الفدرض مما تحرير أسعار صرف العملات الأجنبييةو 
البددديل الثالددث القا ددل بت ايددد المقدددرة التقويميددة لمتدددفقات النقديددة التشددغيمية فددى ظددل تحريددر 

 أسعار صرف العملات الأجنبية.
 وتتف  هذا النتيجة مع ما توصلت إليلا بعا الدراسات السابقة

 (e.g., Call, 2008; Barth et al., 2001; Al-Attar and Hussain, 2004). 

ويمتن تفسيير هيذا النتيجيةو بدنيلا  يي ريم تنياقص المقيدرة التقويميية لرربياح المحاسيبية ميع 
زييييادة عيييد  التدتيييد  يييي السيييو  وعيييد  اسيييتقرار ا ربييياحو تيييزداد أ أيييلية المعايييرات المحاسيييبية 

التييد قات الأخييرى مثييم التييد قات النقدييية التاييييلية  ييي تقيييي  الوحييدات ا قتصيياديةو وذليي  لأن 
النقدييية التاييييلية   تخأييع للتلاعييب ا داري أو الأسيياليب المحاسييبية المرنييةو وبالتييالي يتييون 
لهييييا محتييييوي معلوميييياتي أ أييييم مقارنيييية بالأربيييياح المحاسييييبية ممييييا يترتييييب عليييييلا تزايييييد المقييييدرة 
التقويمييية لهييا أثنييال  تييرات عييد  التدتييد ا قتصييادي. يأيياف إلييي ذليي و أن معلومييات التييد قات 

 النقدية   تخأع للتحيز عند القياس أو القابلية لحدوث الأخلال.       
 نتا ج البحث وتوصياتو ومجا ت البحث المقترحة -12

 يمتن بلورة أه  نتارا البحث باقيلا النرري والتلبيقي عل  النحو التالي:
المحاسييبة يعييد الييدور التقييويمي للمعلومييات المحاسييبية أحييد المجييا ت البحثييية الرريسييية  يي   -

والتموييييم. وتهيييدف بحيييوث المقيييدرة التقويميييية إلييي  تحدييييد ميييدى تيييدثير المتييييير المحاسيييبي 
المعين علي  أسيعار )عواريد( الأسيه . وتتيون المعلوميات المحاسيبية ذات مقيدرة تقويميية أو 
لها دور تقويمي  قل إذا تانت هذا المعلوميات ملارمية للمسيتثمرين وهييره  مين مسيتخدمي 

ية    تقيي  الارتاتو ومقاسة بصورة موثو  بها بدرجة تبيرة لتيي تينعتس  ي  القوار  المال
 أسعار )عوارد( الأسه .
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للييدور التقييويمي للمعلومييات المحاسييبية أهمييية أساسييية للمسييتثمرينو وهيييره  ميين مسييتخدمي  -
القوار  الماليةو با أيا ة إلي  البياحثين  ي  المجيام المحاسيبيو وذلي  لميا ييو را مين معاير 

مييدى نجيياح مهنيية المحاسييبة  يي  تلبييية احتياجييات المسييتثمرين وأصييحاب المصييالحو  لقييياس
هييذا با أييا ة إليي  التييدثير عليي  ا قتصيياد تتييمو عليي  أسيياس أن القييوار  والتقييارير المالييية 
تعتبيير أحييد المييدخلات الأساسييية التيي  يعتمييد عليهييا المسييتثمرون وهيييره  ميين المسييتخدمين 

يييية. ليييذل   يييإن تنييياقص المقيييدرة التقويميييية للمعلوميييات  ييي  عملييييات تخصييييص الميييوارد المال
 المالية يمتن أن يعدى إل  تدثير عل  التفالة ا قتصادية للمجتمع تتم.

تعييرف المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبية بدنهيييا قييدرة المعلومييات المفصييح عنهييا  ييي   -
خييلام ا رتبييال القييوار  المالييية عليي  أن تعتييس وتلخييص قيميية الاييرتةو ويمتيين قياسييها ميين 

 ا حصاري بين المعلومات المالية وأسعار )عوارد( أسه  الوحدات ا قتصادية.         
ياييهد ا قتصيياد المصييري حزميية ميين ا صييلاحات ا قتصييادية تسييتهدف النهييوا بييالأدال  -

و بتحريير 4102نيو مبر  3ا قتصادي للدولة. وقد جال قيرار البني  المرتيزي المصيري  ي  
العميييلات الأجنبيييية وتييير  قيييوى السيييو  لليييتحت   ييي  تحدييييد أسيييعار التيييداوم أسيييعار صيييرف 

اليومييية تبعيياً لرييروف العييرا والللييبو الأميير الييذى أثيير عليي  القييوار  المالييية للعديييد ميين 
( 02الاييرتات التيي  لييديها معيياملات بييالعملات الجنبييية. ولييذل  صييدر القييرار الييوزاري رقيي  )

( ث أثيار التيييرات  ي  03حاسيبة المصيري رقي  )بإأا ة ملح  )أ( لمعيار الم 4102لسنة 
أسيييعار صيييرف العميييلات الأجنبيييية ثو وذلييي  بوأيييع معالجييية محاسيييبية للاعتيييراف بخسيييارر 

 )متاسب(  رو  العملة.
  يعتبر مفهو  المقدرة التقويمية للمعلوميات المحاسيبية مين المفياهي  المعتيرف بهيا صيراحة  -

يير المحاسييبيةو حيييث يييت  اسييتخدا  مفهييو  بواسييلة الهيرييات المهنييية الخاصيية بوأييع المعييا
الملالمةو وامتانية ا عتماد    ا ليار المفياهيم  للقيوار  المالييةو ومين هيير المحتميم أن 
تتون المعلومات المحاسبية ملارمة أو موثو  بها إذا تانت   تنعتس  ي  أسيعار )عواريد( 

 الأسه .       
تناولييييت المقييييدرة التقويمييييية للمعلومييييات عليييي  الييييره  ميييين تعييييدد الدراسييييات والبحييييوث التيييي   -

المحاسيييبيةو والتيييي تنييياوم بعأيييها ا ربييياح المحاسيييبية ومتوناتهييياو وتنييياوم اليييبعا الأخييير 
التيييد قات النقديييية التايييييلية والقيمييية الد تريييية لحقيييو  الملتيييية لتفسيييير التيييييرات  ييي  أسيييعار 
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أن منهييا ميين تيي   يي  )عوارييد( الأسييه و إ  أن تليي  الدراسييات جييالت بنتييارا متباينييةو حيييث 
 أسوا  متلورةو والقليم منها لب  عل  الأسوا  الناارة.

أرهيير تحليييم الدراسييات السييابقة التيي  تناولييت المقييدرة التقويمييية للمعلومييات المحاسييبيةو إليي   -
توصييلها إليييي نتيييارا متأييياربة.  يييبعا تلييي  الدراسييات خليييص إلييي  تزاييييد المقيييدرة التقويميييية 

ليي  عتيييس دراسييات أخيييرى وجييدت تنييياقص  ييي المقيييدرة لرربيياح عليي  مييير الييزمنو وذلييي  ع
التقويميية للمعلومييات المحاسييبية عليي  مير الييزمن. تمييا اختلفييت نتيارا الدراسييات  يمييا يتعليي  
بالمقدرة التقويمية ا أا ية لتيم مين ا ربياح المحاسيبية والتيد قات النقديية التايييلية وأيهميا 

واريييد( الأسيييه . تيييذل  أوأيييحت يتفيييو  علييي  الآخييير  ييي  تفسيييير التييييييرات  ييي  أسيييعار )ع
الدراسيييات ان متونيييات الأربييياح تتيييون أتثييير محتيييوى معلومييياتي وتنقيييم معلوميييات اأيييا ية 

 مقارنة بالأرباح ا جمالية.
و يما يتعل  بالمقدرة التنبعية للمعلومات المحاسبيةو أرهرت نتارا البحوث التجريبيية لميدي  -

دييية  يي  التنبييع بالتييد قات النقدييية المسييتقبلية المقييدرة التنبعييية لتييم ميين الأربيياح والتييد قات النق
 نتارا متباينة وهير متسقة  يما يتعل  بد ألية ا رباح أو التد قات النقدية.

توجد مجموعة من العوامم المعثرة عل  المقدرة التقويميية للمعلوميات المحاسيبية مين أهمهيا  -
اقتصياديو وتيدثير تيم مين  تدثير الأزمات المالية العالميية وميا يترتيب عليهيا مين عيد  تدتيد

عييد  تماثييم المعلوميياتو وجييودة القييوار  المالييييةو وحجيي  المناييدةو والعوامييم المعسسييية مثيييم 
تنريييي  القيييوار  الماليييية ودرجييية تليييور أسيييوا  رأس الميييامو هيييذا با أيييا ة إلييي  تيييدثير سيييلو  
و المسييييتثمرو ومييييدي تبنيييي  معييييايير التقرييييير المييييالي الدوليييييةو ونييييوا الصييييناعةو والسييييلامة ا

 الصحة المالية للمنادة.
  تفسر المقاييس المحاسبية )المالية( بمفردها التييرات    أسيعار )عواريد( الأسيه و إذ أن  -

هنييا  العديييد ميين العوامييم التيي  يمتيين أن تييعثر عليي  قيميية المنايياة ومنهييا المعاييرات هييير 
لتيالي   يوجيد الماليةو والعوامم المعسسيية وانخفياا قيمية العملية وهيرهيا مين العواميمو وبا

مقيييياس ميييالي أو هيييير ميييالي يمتييين ا عتمييياد علييييلا بمفيييردا  ييي  تفسيييير التييييير  ييي  قيمييية 
 المنادة.

يعد تحرير أسعار صرف العملات الأجنبيةو والتحوم مين نريا  سيعر الصيرف الثابيت إلي   -
نرييا  أسييعار الصييرف الحييرةو ميين القأييايا الجدلييية التيي  تواجييلا الاييرتاتو وبصييفة خاصيية 



 أثر تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية على الدور............               د/ عمرو السيد زكى محمود       

887 

 

  ليييديها معييياملات بيييالعملات الأجنبييييةو حييييث ترهييير المايييتلات المحاسيييبية الايييرتات التييي
المتعلقيية بييا عتراف بمتاسييب أو خسييارر تييييرات أسييعار الصييرفو با أييا ة إليي  اخييتلاف 
 قي  الأصوم باتم تبير عن قيمتها ا ستبدالية و وتآتم حقو  الملتية لبعا الارتات.

لاثيية  ييرواو تنيياوم الفييرا الأوم انخفيياا اسييتناداً للالييار النرييري للبحييث تيي  ااييتقا  ث -
المقيييدرة التقويميييية لرربييياح  ييي  ريييم تحريييير أسيييعار صيييرف العميييلات الأجنبيييية. وتأيييمن 
الفرا الثان  تزايد المقدرة التقويمية للقيمة الد تريية لحقيو  الملتيية  ي  ريم تحريير أسيعار 

لتقويميية للتيد قات صرف العميلات الأجنبييةو ثي  اايتمم الفيرا الثاليث عليي تزاييد المقيدرة ا
 النقدية التاييلية    رم تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية.

 ختبار  روا البحث ت  صياهة ثلاثية نمياذج انحيدار للدراسية و مين خيلام تقيدير نمياذج  -
و وبعيييد 4109و 4102ا نحيييدار قبيييم تحريييير أسيييعار صيييرف العميييلات الأجنبيييية للسييينوات 

و 4109و 4102للسييييينوات الثلاثييييية مجتمعييييية  تحريييييير أسيييييعار صيييييرف العميييييلات الأجنبيييييية
 . وقد أيدت نتارا الدراسة التلبيقية الفروا الثلاثة للدراسة.4102

أاارت نتيارا الدراسية التلبيقيية إلي  تنياقص المقيدرة التقويميية لرربياح المحاسيبية بعيد قيرار  -
ر تحرييير أسييعار صييرف العمييلات الأجنبييية وانخفيياا قيميية الجنييية المصييريو وقييد تيي  تفسييي

هذا النتيجة بيا عتراف المبيدري بخسيارر تيييرات أسيعار الصيرفو وسيلو  المسيتثمرين مين 
خييلام المأيياربة عليي  العمييلات الأجنبيييةو هييذا با أييا ة إليي  زيييادة عييد  التدتييد والمخييالر 
 المرتبلة بتقلبات أسعار صرف العملات الأجنبيةو مما يعثر عل  نتارا أعمام الارتات.

التلبيقيية إلي  تزاييد المقيدرة التقويميية لتيم مين القيمية الد تريية لحقيو   أاارت نتارا الدراسة -
الملتيييية والتيييد قات النقديييية التايييييلية ميييع قيييرار تحريييير أسيييعار صيييرف العميييلات الأجنبييييةو 
ويمتيين أن يرجييع ذليي  إليي  أنييلا  يي  رييم زيييادة ا أييلرابات ا قتصييادية المحيليية بتحرييير 

مقيدرة قارمية اليدخم علي  تيو ير معلوميات حيوم أسعار صرف العملات الأجنبييةو تتنياقص 
 رص الربحية اللبيعية للمنادةو و   هذا الحالة يلجيد المسيتثمرون وهييره  مين مسيتخدمي 
القوار  المالية للبحث عن مصادر أخرى للمعلومات  تخاذ قيراراته  ومنهيا التيد قات النقديية 

أقييييم خأييييوعاً للتلاعييييب ا داري التاييييييلية والقيميييية الد ترييييية لحقييييو  الملتييييية باعتبارهمييييا 
 والأساليب المحاسبية المرنة.
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 واستناداً إلى ما توصمت إليو ى ه الدراسة  يوصى الباحث بما يمى:
أرورة قيا  الارتات بر ع الوع  لدى محاسبيها بالقواعيد المحاسيبية والمعالجية المحاسيبية  -

الناتجييية عييين هييييياب لفيييرو  أسيييعار صيييرف العميييلات الأجنبييييةو بهيييدف تجنيييب المخيييالر 
 المعر ة التاملة بتفاصيم معالجة  رو  تييرات أسعار صرف العملات الأجنبية.

يجييييب علييييي جهييييات ا اييييراف والرقابيييية عليييي  ا سييييوا  المالييييية وجهييييات وأييييع المعييييايير  -
المحاسيييبيةو أيييرورة مراجعييية نريييا  التقريييير الميييالي الحيييالي بميييا يتأيييمن التيييييرات  ييي  بيرييية 

ادية  ي  القيوار  والتقيارير الماليية بصيورة منهجيية مناسيبة تعتيس الأعمام والرروف ا قتصي
 التلورات    بيرة الأعمام.

يجييييب علييييي المسييييتثمرين والمحللييييين الميييياليين وهيييييره  ميييين الألييييراف أصييييحاب المصييييلحة  -
المهتمين بسو  الأورا  المالية الأخذ    ا عتبار عند اتخياذ القيرارات ا سيتثمارية وهيرهيا 

منات العلاقييية بيييين المعلوميييات المحاسيييبية ودورهيييا التقيييويمي  ييي  تحدييييد مييين القيييرارات متأييي
 أسعار )عوارد( الأسه .

يجيب أن يعليي  المييراجعين مزيييدًا مين ا هتمييا  بجييودة القييوار  الماليية لعملارهيي و حيييث أنهييا  -
تييو ر معاييرًا أساسيييًا يعتمييد عليييلا المسييتثمرون أثنييال  تييرات ا أييلراب ا قتصييادي وبصييفة 

 أسعار صرف العملات الأجنبية وانخفاا قيمة العملة المحلية.خاصة تحرير 
وبندداء عمددي مددا سددبق يقتددرح الباحددث أىميددة اجددراء بحددوث مسددتقبلا فددي عدددة مجددا ت لعددل 

 أىميا:
أثييير الخصيييارص التايييييلية للايييرتات عليييي المقيييدرة التقويميييية للمعلوميييات المحاسيييبية بعيييد  -

 تحرير اسعار الصرف. 
 ي جودة التقارير المالية للارتات المقيدة بالبورصة.أثر تحرير اسعار الصرف عل -
 نحو حلوم عملية لمااتم التحاسب الأريبي بعد تحرير اسعار الصرف. -
تأييمين جييودة المراجعيية تمتيييير يمتيين ان يييعثر علييي العلاقيية بييين المعلومييات المحاسييبية  -

 وقياس قيمة المنادة قبم وبعد تحرير اسعار الصرف.
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 مراجع البحث
 أوً : المراجع بالمغة العربية

تحليييم القييوار  المالييية. تلييية التجييارةو جامعيية  .2116الدددىراو   كمددال الدددين مصددطفى.   -
 ا ستندرية.

العلاقيييييية بييييييين المعلومييييييات المحاسييييييبية وعارييييييد ودرجيييييية  .1994______________ .  -
المخيييالرة السيييوقية لرسيييه : دراسييية تجريبيييية علييي  سيييو  الأسيييه  لدولييية ا ميييارات العربيييية 

 .23 -0المتحدةو مجلة العلو  ا قتصادية وا داريةو العدد العاارو ديسمبر ص 
سيييه   يييي  تحديييييد . دور الأربيييياح والقيمييية الد ترييييية لل4111لييياحونو محمييييد عبيييد الحميييييد.  -

أسييييعار الأسييييه   يييي  سييييو  الأورا  المالييييية بالمملتيييية العربييييية السييييعوديةو مجليييية البحييييوث 
 -92العيدد الثيان و أتتيوبر ص  -جمعية المحاسبة السعوديةو المجليد الرابيع  -المحاسبية 

034. 
أثييير تلبيييي  معيييايير المحاسيييبة المصيييرية علييي  منفعييية  . 2111______________.  -

 -بية للمسييتثمرينو مجلييية تليييية التجييارة للبحيييوث العلميييةو العيييدد الثيييان  المعلومييات المحاسييي
 .39 -0المجلد الثان  والثلاثونو سبتمبر ص 

المحتوى ا علامي للمعلومات المحاسبية رعية مقترحة ليدع   .2113ةطب  أحمد سعيد.  -
العيدد الثيان و  مقدرتها التفسيرية    سو  الأورا  الماليةو المجلة العلمية التجارة والتموييمو

 .043 -29ص 
 أيييا ة ملحييي )أ( لمعييييار المحاسيييبة   2117  لسدددنة 16ةدددرار و يدددرة ا سدددتثمار رةدددا   -

( بعنييوان ثأثييار التييييرات  يي  أسييعار صييرف العمييلات الأجنبيييةث. متيياح 03المصييري رقيي  )
 https://www.asa.gov.eg/Page.aspx?id=5_698علي:

بعنيوان ث أثيار التيييرات  ي  أسيعار صيرف العميلات   13معيار المحاسبة المصدري رةدا   -
 www.incometax.gov.eg/tdr/Stand/a10/a100.docالأجنبية ث متاح علي: 

تيدثير ربحيية السيه  علي  التنبيع بالأسيعار السيوقية لأسيه   .2112موسى  سماسا كامل.  -
متداوليية  يي  بورصيية الأورا  المالييية. المجليية العلمييية للاقتصيياد والتجييارةو تلييية الاييرتات ال

 .  219 - 229جامعة عين امس و العدد الأومو )يناير( ص  -التجارة 
ا حصييييال  ييييي ا دارة مييييع التلبييييي  عليييي   .2116منيكددددا  إدوارد  وكور يجددددا  وريددددان.  -

 ريا للنار.الحاسب الآليو تعريب سرور عل  إبراهي  سرورو دار الم
 

https://www.asa.gov.eg/Page.aspx?id=5_698
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  1ممحق رةا  

  شركات عينة الدراسة
 قير لرسمدة ابو

 اسيول ا سلامية الولنية للتجارة والتنمية
 القاهرة لردوية والصناعات التيماوية
 ملاحن ومخابز جنوب القاهرة والجيزة

 القاهرة للدواجن
 القاهرة للزيوت والصابون

 ا ستندرية لأسمنت بورتلاند
 ا ستندرية لردوية والصناعات التيماوية

 والبأارع ا ستندرية لتداوم الحاويات
 ا ستندرية للزيوت المعدنية

 المصرية الدولية للصناعات الدوارية
 الصناعات التيماوية المصرية

 المصرية لصناعة الناا والجلوتوز
 النساجون الارقيون للسجاد

 المصريين ل ستان والتنمية والتعمير
 القاهرة ل ستان والتعمير

 اليربية ا سلامية للتنمية العمرانية
 جديدة ل ستان والتعميرمصر ال

 مدينة نصر ل ستان والتعمير
 السادس من اتتوبر للتنمية وا ستثمار

 المتحدة ل ستان والتعمير
 ارتة التابلات التهربارية المصرية

 العربية للصناعات الهندسية
النصر لصناعة المحو ت والمنتجات 

 التهربارية
 مصر لصناعة التبريد والتتييف

 للاتصا تالمصرية 
 الدلتا للستر

 الارقية ايسترن تومباني
 المصرية للدواجن

 المصرية لصناعة الناا والجلوتوز
 ا سماعيلية مصر للدواجن

 ا سماعيلية الولنية للصناعات اليذارية
 المنصورة للدواجن

 الارقية الولنية لرمن اليذاري
 اتتوبر  ارما

 تفر الزيات للمبيدات والتيماويات
 التيماوية المصريةالصناعات 

 ا ستندرية لتداوم الحاويات
 البويات والصناعات التيماوية

 النيم لردوية والصناعات التيماوية
 

http://www.ssrn.com/
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  2ممحق رةا  
 ا حصا يات الوصفية لمتغيرات الدراسة

 
Variable    N  N*   Mean  SE Mean  StDev  Minimum     Q1  Median     Q3  

Maximum 

MV         80   0  24.54     4.68  41.83     0.70   4.90    7.33  

17.75   208.73 

EPS        80   0  2.063    0.387  3.465   -4.523  0.146   0.635  

2.979   14.759 

BV         80   0  13.49     1.58  14.12    -1.55   3.79    9.01  

18.14    66.60 

CFO        80   0  2.555    0.700  6.258   -6.528  0.073   0.462  

2.488   38.133 

 

MV_1      120   0  26.06     3.93  43.06     0.70   5.05    8.95  

19.28   208.73 

EPS_1     120   0  2.034    0.497  5.442  -37.516  0.146   0.636  

2.979   18.244 

BV_1      120   0  13.83     1.42  15.51   -11.04   3.79    8.66  

18.65    77.00 

CFO_1     120   0  3.420    0.832  9.113   -6.528  0.001   0.450  

3.165   65.315 
 

  3ممحق رةا  
 نتا ج التحميل ا حصا ي

 

 

ةبددل تحريددر سددعر  لمسدديا نتددا ج التحميددل ا حصددا ي لمعلاةددة بددين ربحيددة السدديا والسددعر السددوةي
 الصرف

 
Analysis of Variance 

 

Source         DF  Adj SS   Adj MS  F-Value  P-Value 

Regression      1   66495  66494.8    72.28    0.000 

  EPS           1   66495  66494.8    72.28    0.000 

Error          78   71757    920.0 

  Lack-of-Fit  74   50300    679.7     0.13    1.000 

  Pure Error    4   21457   5364.3 

Total          79  138252 
 

 

Model Summary 

 

      S    R-sq  R-sq(adj)  R-sq(pred) 

30.3310  48.10%     47.43%      40.28% 
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Coefficients 
 

Term       Coef  SE Coef  T-Value  P-Value   VIF 

Constant   7.26     3.95     1.84    0.070 

EPS       8.374    0.985     8.50    0.000  1.00 
 

 

Regression Equation 

 

MV = 7.26 + 8.374 EPS 

 
 

Fits and Diagnostics for Unusual Observations 

 

Obs      MV     Fit   Resid  Std Resid 

  1   94.13   23.53   70.60       2.34  R 

 15   50.99  106.83  -55.84      -1.96     X 

 16   54.95  127.71  -72.76      -2.64  R  X 

 18  186.53   84.33  102.20       3.49  R 

 55  206.79  113.81   92.98       3.29  R  X 

 56   87.50  130.86  -43.36      -1.58     X 

 75  208.73   56.00  152.73       5.11  R 

 

R  Large residual 

X  Unusual X 
 

Correlation: MV, EPS  
 

Pearson correlation of MV and EPS = 0.694 

P-Value = 0.000 

تحريددر  ةبدل لمسديا نتدا ج التحميدل ا حصدا ي لمعلاةددة بدين القيمدة الدفتريددة لمسديا والسدعر السددوةي
 سعر الصرف

 

Analysis of Variance 

 

Source         DF  Adj SS  Adj MS  F-Value  P-Value 

Regression      1   35044   35044    26.48    0.000 

  BV            1   35044   35044    26.48    0.000 

Error          78  103209    1323 

  Lack-of-Fit  73   81751    1120     0.26    0.996 

  Pure Error    5   21457    4291 

Total          79  138252 

 
 

Model Summary 

 

      S    R-sq  R-sq(adj)  R-sq(pred) 

36.3757  25.35%     24.39%      19.43% 

 
 

Coefficients 
 

Term       Coef  SE Coef  T-Value  P-Value   VIF 

Constant   4.41     5.64     0.78    0.436 
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BV        1.491    0.290     5.15    0.000  1.00 

 

 

 

Regression Equation 
 

MV = 4.41 + 1.491 BV 
 

 

Fits and Diagnostics for Unusual Observations 

 

Obs     MV    Fit  Resid  Std Resid 

 15   51.0   94.4  -43.4      -1.30     X 

 16   55.0  103.7  -48.8      -1.49     X 

 18  186.5   30.5  156.0       4.32  R 

 55  206.8   76.3  130.5       3.76  R  X 

 56   87.5   88.2   -0.7      -0.02     X 

 75  208.7   22.5  186.2       5.15  R 

 

R  Large residual 

X  Unusual X 
 

Correlation: MV, BV  
 

Pearson correlation of MV and BV = 0.503 

P-Value = 0.000 
   

ةبل لمسيا نتا ج التحميل ا حصا ي لمعلاةة بين التدفقات النقدية التشغيمية لمسيا والسعر السوةي 
 تحرير سعر الصرف

 

Analysis of Variance 

 

Source         DF  Adj SS  Adj MS  F-Value  P-Value 

Regression      1   34465   34465    25.90    0.000 

  CFO           1   34465   34465    25.90    0.000 

Error          78  103787    1331 

  Lack-of-Fit  74   82330    1113     0.21    0.998 

  Pure Error    4   21457    5364 

Total          79  138252 
 

 

Model Summary 
 

      S    R-sq  R-sq(adj)  R-sq(pred) 

36.4774  24.93%     23.97%       9.28% 
 

 

Coefficients 
 

Term       Coef  SE Coef  T-Value  P-Value   VIF 

Constant  16.01     4.41     3.63    0.001 

CFO       2.238    0.375     5.09    0.000  1.00 
 

 

Regression Equation 
 

MV = 16.01 + 2.238 CFO 
 

 

Fits and Diagnostics for Unusual Observations 
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Obs     MV    Fit  Resid  Std Resid 

 16   55.0   78.2  -23.3      -0.67     X 

 18  186.5   45.6  140.9       3.91  R 

 50   56.0  143.3  -87.3      -3.15  R  X 

 55  206.8   69.4  137.4       3.91  R 

 56   87.5  111.0  -23.5      -0.73     X 

 75  208.7   36.7  172.1       4.76  R 

 

R  Large residual 

X  Unusual X 
 
 

Correlation: MV, CFO  
 

Pearson correlation of MV and CFO = 0.499 

P-Value = 0.000 
 

بعددد تحريددر سددعر  لمسدديا نتددا ج التحميددل ا حصددا ي لمعلاةددة بددين ربحيددة السدديا والسددعر السددوةي
 الصرف

 

Analysis of Variance 

 

Source          DF  Adj SS  Adj MS  F-Value  P-Value 

Regression       1   61296   61296    45.39    0.000 

  EPS_1          1   61296   61296    45.39    0.000 

Error          118  159362    1351 

  Lack-of-Fit  113  137746    1219     0.28    0.995 

  Pure Error     5   21615    4323 

Total          119  220657 
 

 

Model Summary 

 

      S    R-sq  R-sq(adj)  R-sq(pred) 

36.7494  27.78%     27.17%       0.00% 
 

 

Coefficients 
 

Term       Coef  SE Coef  T-Value  P-Value   VIF 

Constant  17.58     3.58     4.91    0.000 

EPS_1     4.170    0.619     6.74    0.000  1.00 
 

 

Regression Equation 
 

MV_1 = 17.58 + 4.170 EPS_1 
 

 

Fits and Diagnostics for Unusual Observations 

 

Obs   MV_1     Fit  Resid  Std Resid 

 23   55.0    77.6  -22.6      -0.63     X 

 24   83.8    93.7   -9.9      -0.28     X 

 26  186.5    56.0  130.6       3.59  R 

 27  168.8    79.4   89.3       2.50  R  X 

 33  125.0    46.1   78.9       2.16  R 

 75   52.5  -138.9  191.4       7.04  R  X 

 82  206.8    70.6  136.1       3.78  R 

 83   87.5    79.1    8.4       0.23     X 

 84  138.8    91.7   47.1       1.34     X 



 أثر تحرير أسعار صرف العملات الأجنبية على الدور............               د/ عمرو السيد زكى محمود       

888 

 

112  208.7    41.9  166.9       4.57  R 

114  186.5    79.4  107.1       3.00  R  X 

 

R  Large residual 

X  Unusual X 

 

 Correlation: MV_1, EPS_1  
 

Pearson correlation of MV_1 and EPS_1 = 0.527 

P-Value = 0.000 

 

بعددد تحريددر  لمسدديا نتدا ج التحميددل ا حصددا ي لمعلاةدة بددين القيمددة الدفتريدة لمسدديا والسددعر السدوةي
 سعر الصرف

 

Analysis of Variance 
 

Source          DF  Adj SS  Adj MS  F-Value  P-Value 

Regression       1   67066   67066    51.53    0.000 

  BV_1           1   67066   67066    51.53    0.000 

Error          118  153591    1302 

  Lack-of-Fit  111  131976    1189     0.39    0.984 

  Pure Error     7   21615    3088 

Total          119  220657 

 

Model Summary 

 

      S    R-sq  R-sq(adj)  R-sq(pred) 

36.0779  30.39%     29.80%      27.20% 

Coefficients 

Term       Coef  SE Coef  T-Value  P-Value   VIF 

Constant   4.89     4.42     1.11    0.271 

BV_1      1.531    0.313     7.18    0.000  1.00 

 
 

Regression Equation 

 

MV_1 = 4.89 + 1.531 BV_1 
 

 

Fits and Diagnostics for Unusual Observations 

 

Obs    MV_1     Fit   Resid  Std Resid 

 22   50.99   97.27  -46.28      -1.34     X 

 23   54.95  106.83  -51.88      -1.52     X 

 24   83.78  118.93  -35.15      -1.05     X 

 26  186.53   31.66  154.87       4.31  R 

 27  168.75   52.77  115.98       3.25  R 

 33  125.00   50.21   74.79       2.09  R 

 82  206.79   78.67  128.12       3.64  R 

 83   87.50   90.93   -3.43      -0.10     X 

 84  138.79  122.75   16.04       0.48     X 

112  208.73   23.45  185.28       5.16  R 

114  186.53   52.77  133.76       3.74  R 

 

R  Large residual 

X  Unusual X 
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Correlation: MV_1, BV_1  
 

Pearson correlation of MV_1 and BV_1 = 0.551 

P-Value = 0.000 

 

 بعدد لمسيا نتا ج التحميل ا حصا ي لمعلاةة بين التدفقات النقدية التشغيمية لمسيا والسعر السوةي
 تحرير سعر الصرف

 

Analysis of Variance 

 

Source          DF  Adj SS  Adj MS  F-Value  P-Value 

Regression       1   56868   56868    40.97    0.000 

  CFO_1          1   56868   56868    40.97    0.000 

Error          118  163790    1388 

  Lack-of-Fit  113  142174    1258     0.29    0.994 

  Pure Error     5   21615    4323 

Total          119  220657 
 

Model Summary 

 

      S    R-sq  R-sq(adj)  R-sq(pred) 

37.2565  25.77%     25.14%      20.45% 
 
 

Coefficients 
 

Term       Coef  SE Coef  T-Value  P-Value   VIF 

Constant  17.86     3.63     4.91    0.000 

CFO_1     2.399    0.656     6.40    0.000  1.00 

 

Regression Equation 

 

MV_1 = 17.86 + 2.399 CFO_1 
 

 

Fits and Diagnostics for Unusual Observations 
 

Obs   MV_1    Fit  Resid  Std Resid 

 26  186.5   39.1  147.4       3.98  R 

 27  168.8   50.5  118.2       3.20  R 

 33  125.0   23.6  101.4       2.73  R 

 74   56.0  109.3  -53.3      -1.54     X 

 75   52.5  134.7  -82.2      -2.49  R  X 

 82  206.8   56.2  150.6       4.09  R 

 83   87.5   86.1    1.4       0.04     X 

 84  138.8  174.5  -35.8      -1.23     X 

112  208.7   32.7  176.0       4.75  R 

114  186.5   50.5  136.0       3.69  R 
 

R  Large residual 

X  Unusual X 

 

Correlation: MV_1, CFO_1  
 

Pearson correlation of MV_1 and CFO_1 = 0.508 

P-Value = 0.000 


