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ٌٍششوبد اٌّم١ذح  دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخػٍٟ رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ  أصش

 ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

The impact of applying fair value accounting on the degree of 

financial reporting complexity of companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange 

 سظب ِؾّٛد محمد ػجذ اٌشؽ١ُ د.

 أعزبر اٌّؾبعجخ اٌّغبػذ

 عبِؼخ الإعىٕذس٠خ –و١ٍخ الاػّبي )اٌزغبسح عبثمب( 

 :ٍِخص اٌجؾش

ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس  جٌؼلالس ذ١ٓدسجعس ٚجخطرحس  اعزٙذف اٌجؾش

Fair Value Accounting  ًدسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٚوّطغ١ش ِغطم

Financial Reporting Complexity ٚرٌه ذحٌططر١ك ػٍٝ ػ١ٕس ِٓ  .وّطغ١ش ضحذغ

ذحؾّحٌٟ ػذد ششوس  119جٌششوحش غ١ش جٌّح١ٌس جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س ذٍغص 

 .2023ٚقطٝ  2018خلاي جٌفطشز ِٓ ِشح٘ذز  710ِشح٘ذجش 

جٌٟ ٚؾٛد ضأغ١ش ئ٠ؿحذٟ ِؼٕٛٞ  اٌزؾ١ًٍ الأعبعٟفٟ ظً  جٌذسجعسضٛطٍص ٚ

ئٌٟ أٔٗ ذحٌشغُ ٚ٘ٛ ِح ٠ش١ش ٌططر١ك ِكحعرس جٌمّس جٌؼحدٌس ػٍٟ ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، 

ضٛف١ش ِؼٍِٛحش ػٓ ػٕحطش جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ػٍٝ أعحط جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٠غحػذ  ِٓ أْ

٠ٚض٠ذ ِٓ جٌشفحف١س ٚجٌػمس ف١ٙح، ئلا  جٌطمحس٠شفٝ ص٠حدز ؾٛدز جٌّكطٜٛ جٌّؼٍِٛحضٝ ٌٙزٖ 

ٌطشًّ جٌؼذ٠ذ ِٓ جٌرٕٛد، أْ جلاغحس جٌغٍر١س ٌٍطٛعغ فٟ ضطر١ك ِكحعر١س جٌم١ّس جٌؼحدٌس 

ٚػ١ٍّحش جٌم١حط، ذاعطخذجَ ؽشق ٚأدٚجش ضم١١ُ ِخطٍفس ِٚطؼذدز، ٠فشع جٌّض٠ذ ِٓ 

 .جٌطؼم١ذ ٚجٌظؼٛذحش ػٍٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس

ػٕذِح ضُ ل١حط جٌّطغ١ش  اٌؾغبع١خظً اٌزؾ١ًٍ جٌذسجعس فٟ  ٔطحتؽ ضٛطٍصٚ

ٌُ ٠خطٍف  ٌٙحجٌطحذغ )ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس( ذذلاٌٗ ِإشش ٌر١حْ ضؼمذ جٌّكطٛٞ جٌّؼٍِٛحضٟ 

ػٕٗ فٟ ظً جٌطك١ًٍ جلاعحعٟ ػٕذِح ضُ ل١حط ٔفظ جٌّطغ١ش ذذلاٌٗ جٌٍٛغحس٠طُ جٌطر١ؼٟ 
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ٌؼذد طفكحش جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس ٚجلا٠ؼحقحش جٌّطّّس ٌٙح، ٚ٘ٛ ِح ٠إوذ ػٍٟ دلس ِٚطحٔس 

ػّٓ ِٓ ذأْ دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ، فٟ ظً جٌطك١ًٍ جلأعحعٟ جٌذسجعسٔطحتؽ 

 .ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس جٌشت١غ١س أعرحذٙح

 .جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسضؼمذ ، ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس اٌىٍّبد اٌّفزبؽ١خ:

Abstract: 

The research aimed to study and test the relationship 

between the application of fair value accounting as an independent 

variable and the degree of financial reporting complexity as a 

dependent variable. This was done by applying it to a sample of 

non-financial companies listed on the Egyptian Stock Exchange, 

which amounted to 119 companies with a total number of 

observations of 710 observation during the period from 2018 to 

2023. 

The study concluded, under the basic analysis, that there 

is a significant positive effect of applying fair value accounting 

on the financial reporting complexity, which indicates that 

although providing information about the elements of financial 

reporting based on fair value helps in increasing the quality of the 

information content of these reports and increases transparency 

and confidence in them, the negative effects of expanding the 

application of fair value accounting to include many items and 

measurement processes, using different and multiple evaluation 

methods and tools, imposes more complexity and difficulties on 

financial reporting. 
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The results of the study, under the sensitivity analysis, 

when the dependent variable (financial reporting complexity) was 

measured in terms of an index to indicate the complexity of its 

information content, did not differ from the results of the basic 

analysis when the same variable was measured in terms of the 

natural logarithm of the number of pages of the financial statements 

and their supplementary explanations, which confirms the accuracy 

and robustness of the results of the study under the basic analysis, 

that the degree of complexity of financial reporting is one of its 

main causes, the application of fair value accounting. 

Keywords: Fair value accounting application, complexity of 

financial reporting. 

   اٌّمذِخ: -1

ِٓ جٌمشْ  0351لرً ػحَ  اٌم١ّخ اٌؼبدٌخِؾبعجخ  ضطر١كظٙش جٌؿذي قٛي 

، ِٚغ ػشش١ٕ٠حش ٘زج جٌمشْجٌّحػٝ ٔظشجً ٌٍىغحد جلإلطظحدٜ جٌزٜ شٙذٖ جٌؼحٌُ خلاي 

ص٠حدز ِؼذلاش جٌطؼخُ فٟ جٌغرؼ١ٕحش ِٚشٚسج ذّٕطظف جٌػّح١١ٕٔحش ظٙشش جٌكحؾس 

ٌٝ ئٚؾٙص  جلأطمحدجش جٌطٟ أغشٌّٕحلشس ِٛػٛع جٌم١ّس جٌؼحدٌس ذظٛسز ل٠ٛس ػٍٝ 

ٓ قٛي أفؼ١ٍس جٌخظحتض ١وحد١ّ٠ٚجلأ جٌّّحسع١ٓجٌطىٍفس جٌطحس٠خ١س ذ١ٓ وً ِٓ أعحط 

)جٌطّػ١ً ِس ٚئِىح١ٔس جلإػطّحدءف١ّح ٠خض جٌّلاجٌٕٛػ١س ٌٍّؼٍِٛحش جٌّكحعر١س 

ػٍٝ أعحط  جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس. ق١ع ٠ؼطمذ أْ ضٛف١ش ِؼٍِٛحش ػٓ ػٕحطش جٌظحدق(

٠ٚض٠ذ  طمحس٠شٌٙزٖ جٌص٠حدز ؾٛدز جٌّكطٜٛ جٌّؼٍِٛحضٝ  ػٍٟجٌم١ّس جٌؼحدٌس عٛف ٠غحػذ 

) & Ibidunni ، ٚذحٌطحٌٝ ٠إدٜ ئٌٝ جضخحر لشجسجش أفؼًٙحِٓ جٌشفحف١س ٚجٌػمس ف١

Okere,2019). 

فٟ ضٛف١ش  اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ِؾبعجخأ١ّ٘خ اعزخذاَ ٚرطج١ك ٚػٍٝ جٌشغُ ِٓ       

خشٜ ٌٍم١ّس جٌؼحدٌس ِٓ جٌؿٛجٔد جلأ جً ِؼٍِٛحش ِلاتّس لاضخحر جٌمشجس ئلا أْ ٕ٘حن ػذد
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. فحٌطٛعغ فٝ ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٌطشًّ جٌؼذ٠ذ ِٓ ص١شاد عٍج١خأاٌزٟ ٌٙب ر

٠فشض اٌّض٠ذ ٌرٕٛد، ٚػ١ٍّحش جٌم١حط، ذاعطخذجَ ؽشق ٚأدٚجش ضم١١ُ ِخطٍفس ِٚطؼذدز، ج

ٌطكم١ك دسؾس جٌّظذجل١س ٚئِىح١ٔس  ػٍٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌصؼٛثبداٌزؼم١ذ ِٚٓ 

ٌٝ جٔخفحع دسؾس جٌّٛػٛػ١س ٌٍم١ُ ئجٌطكمك ِٓ جٌم١حعحش جٌّكغٛذس، ِّح ٠إدٜ 

ضشطك ِٓ أعٛجق غ١ش ٔشطس أٚ ذحعطخذجَ  جٌؼحدٌس، ٚخحطس ذحٌٕغرس ٌٍم١حعحش جٌطٝ

 .(Yusuf & Idris,2021) جٌّذخلاش غ١ش جٌٍّكٛظس

ٚع١ٍس جلاضظحي جلأعحع١س ذ١ٓ جٌششوس ٚأطكحخ  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخرؼذ ٚ

فٟ جضخحر لشجسجش سش١ذز. وّح ضّػً أدجٖ ئٔزجس جٌّظحٌف، ٚضغحػذ ِطخزٞ جٌمشجسجش 

، أٚ لشذٙح ِٓ ذحقطّحلاش فشً جٌششوس ضغحػذُ٘ ػٍٟ جٌطٕرإ؛ ق١ع ِرىش ٌٍّغطػّش٠ٓ

جٌّؼٍِٛحش جٌطٟ ضطؼّٕٙح جٌطمحس٠ش جٌفشً أٚ جعطّشجس ٔؿحقٙح، ٌزٌه ٠ٕرغٟ أْ ضطغُ 

غمس ِغطخذِٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، ٠ٚؿد أْ جٌّح١ٌس ذحٌذلس ٚئِىح١ٔس جلاػطّحد ػ١ٍٙح ٌذػُ 

ٛز ِٕٙح. ٘ح قطٟ ضكمك جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس جٌؿذٚٞ جٌّشؾضطغُ ذحٔخفحع دسؾس ضؼمذ

(Mary,2018; Chychyla et al.,2019 .) 

٘طّحَ ج فٟ ج٢ٚٔس جلأخ١شز ػٍٟ ِشىٍخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخٌزٌه، قحصش 

 ٚؾٙحش ٚػغ جٌّؼح١٠شٚجٌّٕظّحش ج١ٌّٕٙس ٚجٌّّحسع١ٓ ٚجٌؿٙحش جٌطٕظ١ّ١س وحد١١ّ٠ٓ جلأ

، IASBظ ِؼح١٠ش جٌّكحعرس جٌذ١ٌٚس ِٚؿٍ FASB جٌّح١ٌسِػً ِؿٍظ ِؼح١٠ش جٌّكحعرس 

جٌطٟ  رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخِٕٙح ٚجٌّغررحش  جٌؼذ٠ذ ِٓ جٌّكذدجشظٙٛس  ٔط١ؿس

ورش ِٓ أٚجٌطٟ ضؼطٟ ِغحقس  اٌّؾبعجخ ػٍٟ أعبط اٌّجبدئػٍٟ فٟ ضمذ٠شجضٙح ضؼطّذ 

 عّحضٗخش ذحخطلاف ٚجٌزٞ ٠خطٍف ِٓ شخض لاٌّؼذٞ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس جٌكىُ جٌشخظٟ 

أطركص جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ، ق١ع فشاغ فٟ الإفصبػالإٚوزٌه ، ضأ١ٍِ٘ٗذٞ ٚ ٌٗ جٌشخظ١س

ػذَ جٌمذسز ػٍٟ جلاعطفحدز ِٓ وً ٌٟ ئ، ِّح ٠إدٞ أوضش غٛلا ٚرىشاسا ٚألً لبث١ٍخ ٌٍمشاءح

) Alaryan et جٌّؼٍِٛحش جٌّفظف ػٕٙح، ٚ٘ٛ ِح ٠ٕؼىظ عٍرح ػٍٟ ؾٛدز جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس

 )Lesmy et al.,2019 2018;& Osma, Martín al.,2014;. 
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ضطرٕٟ ِؼح١٠ش جٌّؼح١٠ش جٌذ١ٌٚس ٌٍطمحس٠ش جٌّح١ٌس ِٓ ؾٙس، ٚأْ ٘زٖ  ٚٔظشا لأْ ِصش

جٌّؼح١٠ش ِؼذٖ ػٍٟ أعحط جٌّرحدب ِٓ قٙس أخشٞ، فاْ جلأِش ٠كطحؼ ِٓ جلأوحد١١ّ٠ٓ 

 ٞجٌركع فٟ جٌؼلالس ذ١ٓ ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚدسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، جلأِش جٌز

 ٠ذػُ ضٛؾٗ ٘زج جٌركع.

 ش:  ِشىٍخ اٌجؾ -2

ِغطخذِٟ  ٚئِذجدفٟ جؽحس جٌغؼٟ جٌّطٛجطً ٌطكم١ك أ٘ذجف جٌّكحعرس جٌّح١ٌس 

جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس ذّؼٍِٛحش ِف١ذز لاضخحر جٌمشجس، ضُ ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٌطؿٕد 

 لظٛسصِحش ِح١ٌس ٚجلطظحد٠س وحْ ٕ٘حن أجٌمظٛس ذحٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ِٚح طحقرٗ ِٓ 

س٠خ١س ضّػً جٌٛجلغ جٌفؼٍٟ ٌٍكذظ ٚلص ٚلٛػٗ ٟٚ٘ دل١مس فٟ ِٛجؾٙطٙح. فحٌطىٍفس جٌطح

جلأطً أٚ ٔشحز جلاٌطضجَ ٌٚىٕٙح ِغ جٌٛلص ضظرف ش١ثح ِٓ  جلطٕحءٚطك١كس ٌكظس 

شٚف جلالطظحد٠س ٚضغ١ش جٌمٛز ظجٌّحػٟ ٚلذ ضخطٍف ػٓ جٌم١ّس جٌكح١ٌس فٟ ظً ضمٍد جٌ

ىظ ف١ٗ جٌّؼٍِٛحش جٌششجت١س ذشىً د٠ٕح١ِىٟ ِغطّش، ٚفٟ ٔفظ جٌٛلص جٌزٞ ٠ؿد أْ ضؼ

جٌّكحعر١س جٌٛجلغ جٌمحتُ فؼلا، ١ٌٚظ ضخ١لا ػٓ ٘زج جٌٛجلغ ٚضى١١ف جٌّؼٍِٛحش ذّح ٠طلاتُ 

ِؼٗ ٚلا ٠طُ رٌه ئلا ِٓ خلاي جٌطؼشف ػٍٟ خظحتض جٌشة جٌّمحط ٚجٌطؼر١ش ػٕٗ 

ذّٛػٛػ١س ٚػذَ ضك١ض ذّح ٠ذػُ جعطملا١ٌس ِٕٙس جٌّكحعرس ٚجٌكفحظ ػٍٟ ِخشؾحضٙح ِٓ 

 ٌطش٠ٛس ٚخذِس جورش ػذد ِّىٓ ِٓ جٌّغطخذ١ِٓ.جٌطكش٠ف ٚج

٠ٚغطٍضَ ضكم١ك غح٠س جٌّكحعرس فٟ ضٛف١ش ِؼٍِٛحش ِف١ذز ٌٍّغطخذ١ِٓ أْ ضؼطّذ 

٘زٖ جٌّؼٍِٛحش ػٍٟ ذؼغ جٌّغحتً جٌٙحِس ذحٌٕمذ جٌّطٛفش قح١ٌح ٚجٌّطٍٛخ ِغطمرلا، 

ش٘ح فٟ ظً ِٚؼذلاش جٌخطش ٚجلاعؼحس جٌكح١ٌس ٚجٌّغطمر١ٍس، ٚ٘زٖ جٌّؼٍِٛحش ٠طُ ضٛف١

جعطخذجَ جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚضىْٛ ِف١ذز ِٚلاتّس ٌٍؿ١ّغ ذغغ جٌٕظش ػٓ ضٕٛع ِغطخذ١ِٙح 

 ٚدْٚ جٌطك١ض ٌطشف ػٍٟ أخش.

٠ٚإغش ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ػٍٟ جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس جٌّٕشٛسز ٚضشًّ لحتّس 

جٌّشوض جٌّحٌٟ )جلأطٛي ٚجلاٌطضجِحش( ٚلحتّطٟ جٌذخً ٚجٌذخً جٌشحًِ )ذٕٛد طحفٟ 

جٌذخً، أسذحـ جلأدٚجش جٌّح١ٌس( ٚلحتّس جٌطغ١ش فٟ قمٛق جٌّغح١ّ٘ٓ )ذٕٛد جلأسذحـ 
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ٚجٌطغ١ش جٌّطشجوُ فٟ جٌم١ّس جٌؼحدٌس(، ٚلحتّس جٌّمطشـ ضٛص٠ؼٙح ػٍٟ جٌّغح١ّ٘ٓ، 

جٌطذفمحش جٌٕمذ٠س )ذٕٛد جلأسذحـ جٌّٛصػس ػٍٟ جٌّغح١ّ٘ٓ، سط١ذ جٌٕمذ٠س ِٚح فٟ 

غ١ش٘ح ػٍٟ جلأعؼحس ٚجٌؼٛجتذ جٌغٛل١س ٌلاعُٙ ٚٔظ١د جٌغُٙ ِٓ أقىّٙح(، وّح ٠ٕؼىظ ض

ٌطمذ٠ش جٌم١ّس  جلأسذحـ ٚضخذَ فٟ ضض٠ٚذ ِغطخذِٟ جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس ذّؼٍِٛحش ِف١ذز

 جٌغٛل١س ٌٍششوس.

;Palea, 2014; Man & Ciurea ,2016)  ٠ٚطفك جٌىػ١ش ِٓ جٌرحقػ١ٓ

 Dawood & Wahhab,2023) ػٍٟ ٚؾٛد ػلالس ذ١ٓ ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس

ٔٙح ضإدٞ ذّح ضٕمٍٗ ِٓ أٚضٛف١ش جٌشفحف١س جٌىحٍِس ٌؿ١ّغ جٌّطؼح١ٍِٓ فٟ جٌغٛق، وّح 

ٍرحش فٟ جٌغٛق ٚجٌٕظحَ جٌّحٌٟ ٚجلاعؼحس ٚجٌؼٛجتذ، ٚقحؾس ٌٟ جقذجظ ضمئسعحتً ِخطٍفس 

ٌٟ فُٙ ِؼّْٛ ٘زٖ جٌؼلالس ٚأغش٘ح جٌّرحشش ػٕذ جضخحر لشجس جلاعطػّحس، ئجٌّغطػّش 

 ِٚٓ غُ فٟٙ ضؼذ أدجٖ ٘حِس ٌؿزخ جلاعطػّحسجش.

 أزمبدادٔٙح لا صجٌص ضٛجؾس أٚسغُ ِضج٠ح جعطخذجَ ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ئلا 

جػطّحد٘ح ػٍٟ ؽشق ِكحعر١س ِخطٍفس ِٚؼمذز، ٚجٔطٛجء جلاػطشجف ٚجٌم١حط  ػذ٠ذز ِٕٙح

جٌّكحعرٟ فٟ ظٍٙح ػٍٟ لذس ور١ش ِٓ جٌطك١ض ٚجٌطمذ٠ش جٌشخظٟ خحطس ِح ٠طؼٍك ذ١ٕس 

جلإدجسز فٟ جلاقطفحظ ذحلاعطػّحسجش، ٚجخطلاف جٌطمذ٠ش ِٓ شخض لاخش فٟ قحٌس ػذَ 

 ٌػمس ٚجٌذلس جٌّطٍٛذس.ٚؾٛد أعؼحس عٛل١س ٌرؼغ جلأطٛي ِّح ٠فمذ٘ح ج

وّح جْ جٌم١حط جٌذٚسٞ ٚجٌّٕطظُ ٌطكشوحش جٌغٛق لاطٛي ٚجٌطضجِحش جٌششوس 

٠طشضد ػ١ٍٗ قذٚظ ضمٍرحش ٚضغ١ش ِطؼذد فٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، ئلا أٔٗ فٟ جٌّمحذً ٠ؼطمذ 

ْ ٠ىْٛ غّٕح ِٓ جؾً ضؼض٠ض غمس جٌّغطػّش ِٓ أِإ٠ذٞ جٌم١ّس جٌؼحدٌس جْ جٌطغ١ش ٠ّىٓ 

فش خحط١طٟ جٌػمس ٚجٌّلاتّس فٟ جٌّؼٍِٛحش جٌّكحعر١س ِٚذ جٌّغطخذ١ِٓ خلاي ضٛج

 ذّؼٍِٛحش ِح١ٌس ٚسؤ٠س ٚجػكس ػٓ جٌٛػغ جٌكحٌٟ.

وّح ٚجؾٙص جٌم١ّس جٌؼحدٌس جٌىػ١ش ِٓ جلأطمحدجش ٚجلاضٙحِحش فٟ جػمحخ جلاصِس 

 Budrionytė & Subačienė) ، ٚجٌمحء جٌرؼغ 5112جٌّح١ٌس جٌؼح١ٌّس ِٕطظف ػحَ 

,2018; Ciocan ,2022; Salehabadi & Mehrani ,2022)  ٟجٌٍَٛ ػ١ٍٙح ف
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ٔٗ ٌٛلا جضرحع أئقذجظ جلاصِس ٚؽٍد جٌغحتٙح جٚ ضؿ١ّذ جٌؼًّ ذٙح، فٟ ق١ٓ سجٞ جٌرؼغ 

ِىٓ جظٙحس جٌخغحتش فٟ جٌرٕٛن أِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ػٕذ ٚلٛع جلاصِس ٌّح 

 ق١ٕٗ دْٚ ضأخ١ش. ٚجٌششوحش جٌّطؼػشز ٚجلاػطشجف ذٙزٖ جٌخغحتش فٟ

ٚثُٕبءً ػ١ٍٗ ٠ُّىٓ اٌزؼج١ش ػٓ ِشىٍخ اٌجؾش فٟ و١ف١خ الإعبثخ ػٓ اٌزغبؤلاد 

 ً ِح ٟ٘ ِغحقس جلاضفحق أٚ جلاخطلاف ذ١ٓ جلإطذجسجش جٌّكحعر١س ؛ اٌزب١ٌخ ػ١ٍّب

ٚجٌذسجعحش جٌغحذمس ف١ّح ٠طؼٍك ذطأغ١ش ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ػٍٟ دسؾس ضؼمذ 

ًٚ٘ ٠إغش ضطر١ك ِكحعر١س جٌم١ّس جٌؼحدٌس ػٍٟ ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس  جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس؟

 ٌٍششوحش جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س؟ 

 :٘ذف اٌجؾش -3

وّطغ١ش ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس جٌؼلالس ذ١ٓ دسجعس ٚجخطرحس  ٠ٙذف جٌركع ئٌٝ

ِٓ جٌششوحش غ١ش ٚرٌه ذحٌططر١ك ػٍٝ ػ١ٕس وّطغ١ش ضحذغ،  جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ضؼمذِغطمً ٚ

 (.5155قطٟ  5102) جٌّح١ٌس جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س خلاي جٌفطشز ِٓ

 أ١ّ٘خ ٚدٚافغ اٌجؾش -4

) Beerbaum et ِغح٠شضٗ ٌٍركٛظ جلأؾٕر١سِٓ  ٍجؾشٌ الاوبد١ّ٠خ الأ١ّ٘خضٕرغ 

al.,2019; Bendriouchet al.,2022; Chen et al.,2022)  دسجعس جٌطٟ ضٕحٌٚص

ٚجخطرحس أغش جعطخذجَ ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ػٍٟ دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، ٚوّكحٌٚس ِٓ 

جٌرحقع ٌطؼ١١ك جٌفؿٛز جٌركػ١س فٟ ٘زج جٌّؿحي خحطس فٟ ظً ٚؾٛد ٔذسز ٍِّٛعس فٟ رٌه 

 جٌظذد ذحٌركٛظ جٌؼشذ١س، خحطس جٌّظش٠س ِٕٙح )فٟ قذٚد ػٍُ جٌرحقع(. 

ضٍه جٌؼلالس فٟ  اخزجبس أصشِٓ وٛٔٗ ٠غؼٟ جٌٟ  ٌٍجؾشاٌؼ١ٍّخ الأ١ّ٘خ ٚرٕجغ 

ٌم١حط  رط٠ٛش ِإششجٌششوحش غ١ش جٌّح١ٌس جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س، ذحلإػحفس جٌٟ 

ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٠غطٕذ ذظفس أعحع١س ػٍٟ ِؿّٛػس ِٓ جٌّؼح١٠ش جٌّكحعر١س 

ٍطمحس٠ش جٌّح١ٌس ِٛحضٟ ٌجٌّكطٛٞ جٌّؼٌٍذسؾس ضؼمذ  ِإششرجش جٌظٍٗ، ٚوزٌه ضط٠ٛش 

ٚجٌزٞ ٠غطٕذ ذظفس أعحع١س ػٍٟ ِؿّٛػس ِٓ جٌّكذدجش ٚجٌّغررحش ٌزٌه جٌطؼمذ، ٚ٘ٛ 
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ِح ٠ٕؼىظ، ِٓ ٚؾٙس ٔظش جٌرحقع، ػٍٟ دػُ جٌّشدٚد جلإ٠ؿحذٟ جٌّشؾٛ ِٓ ضٍه 

 .جٌذسجعس فٟ ذ١ثس جلأػّحي ٚجٌّّحسعس ج١ٌّٕٙس جٌّظش٠س

دسجعس ٚجخطرحس جٌؼلالس  ؛أّ٘ٙب ٚػٍٟ اٌشغُ ِٓ وضشح دٚافغ اٌجؾش ئلا أْ  

ذ١ٓ ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚدسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، ٚوزج أ١ّ٘س ِشدٚدّ٘ح 

ػٍٟ ِؼذٞ ِٚغطخذِٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، ٚجٌطٟ ضٕؼىظ فٟ ٔٙح٠س جلاِش ػٍٟ ػ١ٍّس 

غ١ش وّح أْ جٌركع جٌكحٌٟ ٠ؼطّذ فٟ ل١حط جٌّطجضخحر لشجسجش ِخطٍف أطكحخ جٌّظحٌف. 

جٌم١حط فٟ وػ١ش ِٓ  ػ١ٛةِطلاف١ح ذزٌه ِؼظُ  ِمب١٠ظ ػ١ٍّخجٌّغطمً ٚجٌطحذغ ػٍٟ 

 .ثبعزخذاَ الاعزج١بْ وأداح ثؾشجٌركٛظ جٌّظش٠س 

 :ؽذٚد اٌجؾش -5

ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس  ضطر١كأغش  ػٍٝ دساعخ ٚاخزجبس٘زا اٌجؾش ٠مزصش 

 جٌؼحدٌس ٚفمح ٌّؼح١٠ش جٌّكحعرس)جػطّحدج ػٍٟ ِإشش ٠طؼّٓ جٌؼٕحطش جٌطٟ ضمحط ذحٌم١ّس 

 ثبلإظبفخ اٌٟ، (١ٓذذ٠ٍ ِمحع١ٓذحعطخذجَ )ػٍٟ دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ( جٌّظش٠س

ذؼغ جٌخظحتض جٌطشغ١ٍ١س ٌٍششوس جٌّطّػٍس فٟ قؿُ جٌششوس ٚجٌشذك١س ٚجٌشفغ  ِؼبٌغخ

ّم١ذز ػٍٟ ػ١ٕس ِٓ جٌششوحش غ١ش جٌّح١ٌس جٌ ٚرٌه ثبٌزطج١كجٌّحٌٟ وّطغ١شجش سلحذ١س. 

 ٚػ١ٍخ ٠خشط ػٓ ٔطبق اٌجؾش (.5155 – 5102ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س خلاي جٌفطشز )

 جخطرحس جٌؼلالحش ِكً جٌذسجعس ذحٌششوحش جٌّح١ٌس )عٛجء وحٔص ِم١ذز أٚ غ١ش ِم١ذز

 Value Relevanceلاخطرحس جٌّمذسز جٌطم١ّ١١س فعلا ػٓ ػذَ اٌزطشق(. ذحٌرٛسطس

. (IFRS 13)ِغط٠ٛحش ل١حط جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚفمح ٌّؼ١حس جٌّكحعرس جٌذٌٟٚ ٌّؼٍِٛحش 

ِػً جٌطشغ١ٍ١س جلأخشٜ ٌٍششوس خظحتض جٌغ١ش أدسجعس ض ٠ٚخشط ػٓ ٔطبق اٌجؾش أ٠عب

فاْ لحذ١ٍس جٌٕطحتؽ ٌٍطؼ١ُّ عطىْٛ ِششٚؽس  ٚأخ١شاً  .ػّش جٌششوس ٚؽر١ؼس جٌظٕحػس

ٚجٌّٕٙؿ١س جٌّطرؼس لاخطرحس  سجعسذكذٚد جٌركع ٚػٛجذؾ جخط١حس ِؿطّغ ٚػ١ٕس جٌذ

 فشػٗ ٚأعثٍطٗ. 



 

 

 أصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

 د. سظب ِؾّٛد محمد ػجذ اٌشؽ١ُ  

 

 
 0202أكتوبر  -العدد الرابع                                     المجلد السادس                              

221

 :خطخ اٌجؾش -6

ٌطكم١ك ٘ذف جٌركع ٚفٟ ػٛء ِشىٍس جٌركع ٚأ١ّ٘طٗ ٚدٚجفؼٗ ٚقذٚدٖ عٛف ٠غطىًّ 

 ػٍٝ جٌٕكٛ جٌطحٌٟ: 

 جٌركع. عضك١ًٍ جٌذسجعحش جٌغحذمس ٚجشطمحق فش -5/0

 ِٕٙؿ١س جٌركع. -5/5

 جٌّمطشقس.جٌٕطحتؽ ٚجٌطٛط١حش ِٚؿحلاش جٌركع  -5/5

 اٌجؾش. ضرؾ١ًٍ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٚاشزمبق فش -6/1

ضؼمذ دسؾس ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚجٌؼلالس ذ١ٓ أغش عٛف ٠طٕحٚي جٌرحقع ضك١ًٍ 

 ٚجشطمحق فشع جٌركع، ٚرٌه ػٍٟ جٌٕكٛ جٌطحٌٟ: جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس

 اٌّمب١٠ظ ٚاٌّشدٚد   اٌّجشساد ِٚؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ: اٌّفَٙٛ ٚ -6/1/1

سلحَ أٌٟ ئظحقد ػ١ٍّس ضمذ٠ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ضشؾّس جلاقذجظ جٌّطؼٍمس ذٙح ٠

غش٘ح ػٍٟ ٔطحتؽ أػّحي جٌّششٚع ِٚشوضٖ جٌّحٌٟ ٚضذفمحضٗ جٌٕمذ٠س ٚضإغش ػٍٟ أ٠ٕؼىظ 

ئلا ِٓ ضخحر جٌمشجس ألشجسجش جٌّغطػّش٠ٓ ٚلا ٠ّىٓ فُٙ جٌّؼٍِٛحش جٌّطؼٍمس ذحلاعطػّحس ٚ

 كم١ك ِططٍرحش جٌؼشع ٚجلافظحـ ٌٍم١ّس جٌؼحدٌس فٟ ضٍه جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسخلاي ض

Song et al.,2010; Haswell & Evans,2018; Toluwa & (

Power,2019).  ِٚرشسجش ٠ٚؼشع جٌرحقع ف١ّح ٠ٍٟ ٌىً ِٓ ِفَٙٛ جٌم١ّس جٌؼحدٌس

 جٌّكحعرٟ.ِشدٚد٘ح  جً جخ١شٚضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚل١حط جٌم١ّس جٌؼحدٌس 

 :ِفَٙٛ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ -6/1/1/1

ِٓ خلاي ػذد ِٓ جٌّؼح١٠ش  حشذحٌؼذ٠ذ ِٓ جٌطؼش٠ف ِش ِفَٙٛ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ 

 جٌّحٌٟ ٘ٛ جٌطؼش٠ف ٚفمح ٌّؼ١حس جٌطمش٠ش بدُ٘ ٘زٖ اٌزؼش٠فأاؽذس ٚ، ئلا أْ جٌّخطٍفس

ِٚؼ١حس  5100ذؼٕٛجْ " ل١حط جٌم١ّس جٌؼحدٌس " جٌظحدس فٟ  (IFRS 13)جٌذٌٟٚ 

( جٌّٕحظش ٌٗ ٚجٌظحدس ذّٛؾد لشجس ٚص٠ش جلاعطػّحس سلُ 52جٌّكحعرس جٌّظشٞ سلُ )

ِش٠ى١س ٚجٌزٞ ٠طفك ِغ جٌطكذ٠ع جٌخحص ذّؼح١٠ش جٌّكحعرس جلأ 5102ٌغٕس  001
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Topic 820   ٟجٌّض٠ذ ِٓ جلا٘طّحَ ئ، جٌزٞ ٔطؽ ػٓ جلاضؿحٖ 5100 جٌظحدس ف ٌٝ

س٠ش حٍطمجٌذ١ٌٚس ٌّؼح١٠ش جٌجلإفظحـ ذ١ٓ وً ِٓ جٌم١حط ٌٚطٛق١ذ ٚضؿحٔظ ِططٍرحش 

جٌّح١ٌس ِٚؼح١٠ش جٌّكحعر١س جلأِش٠ى١س ٚرٌه ِٓ أؾً جٌؼًّ ػٍٟ ضم١ًٍ جٌطؼحسع 

ٚجلاخطلاف ٚص٠حدز جلاضغحق ٚجٌشفحف١س ٚجٌمحذ١ٍس ٌٍّمحسٔس ف١ّح ٠خض ِططٍرحش جٌم١حط 

، جٌم١ّس جٌؼحدٌس ضٛق١ذ ِفَٙٛ ٚجلإفظحـ ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس. ٚوحْ جٌٙذف جلأعحعٟ ٌٗ ٘ٛ

ٚ أاٌغؼش اٌزٞ ٠ّىٓ اعزلاِٗ ِمبثً ث١غ الأصً ٟ٘ ذأٔٙح اٌم١ّخ اٌؼبدٌخق١ع ػشف 

اٌزٞ ٠غت دفؼخ ٌغذاد اٌزضاَ فٟ ػ١ٍّخ ِٕظّخ ث١ٓ اٌّزؼب١ٍِٓ فٟ اٌغٛق فٟ ربس٠خ 

 . (Filip et al.,2021 ; 5102،ِؼح١٠ش جٌّكحعرس جٌّظش٠س) اٌم١بط

ضطّػً فٟ، إٌمبغ اٌٙبِخ ّغّٛػخ ٌِٓ أػلاٖ اٌزؼش٠فٚأشبس 
 

أْ جٌغؼش جٌزٜ 

٠طؼّٕٗ جٌطؼش٠ف، ٘ٛ عؼش جٌخشٚؼ ٚجٌزٜ ٠ؼطّذ ػٍٝ عؼش جٌر١غ ١ٌٚظ عؼش جٌششجء 

ذحٌٕغرس ٌلأطٛي، أٚ جٌغؼش جٌّظشفٝ ٌطك٠ًٛ جلإٌطضجَ، ٠ٚؼذ جٌغؼش جٌغٛلٟ فٟ جٌغٛق 

ِٕظّس ذ١ٓ أْ جٌّؼحٍِس ضطُ ِٓ خلاي ِؼحٍِس ٚ، جٌٕشؾ أفؼً ضّػ١ً ٌٍم١ّس جٌؼحدٌس

جٌّشحسو١ٓ فٝ جٌغٛق، ٚ٘زج ٠ؼٕٝ أْ جٌّؼحٍِس ضطُ ذأفطشجع ضٛجفش جٌظشٚف جٌؼحد٠س ١ٌٚظ 

قحٌس جٌر١غ جلاػطشجسٜ أٚ قحٌس جٌطظف١س،
 
فٟ قحٌس ػذَ ضٛجفش جلاعؼحس جٌغٛل١س فٟ ذؼغ ٚ

ٔٗ فٟ قحٌس أ، ق١ع ٕٚ٘ب رىّٓ اٌّشىٍخجٌظشٚف، ضٍؿأ جلادجسز ئٌٟ ضمذ٠ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس. 

جػطّحد ضمذ٠ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ػٍٟ أفؼً جٌّؼٍِٛحش جٌّطحقس فٟ ظً جٌظشٚف جٌمحتّس، ػذَ 

 .(5151،خشْٚ أ)طحٌف ٚ ْ جٌطمذ٠شجش جٌٕحضؿس عطىْٛ ِؼٍٍس ٚلا ٠ؼطذ ذٙحاف

أْ ِفَٙٛ جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚفمح ٌلاطذجسجش  ئٌٟ ،ِّح عرك اٌجبؽش ٠ٚخٍص

أوذش ػٍٟ أْ ِؼ١حس جٌم١ّس جٌؼحدٌس أٚ جلاِش٠ى١س جٌّكحعر١س عٛجء جٌذ١ٌٚس ٚجٌّظش٠س 

عؼش  أٚ ٠أخز ذغؼش جٌخشٚؼ ) أعؼحس جٌر١غ( ٚأًّ٘ عؼش جٌذخٛي )جٌطىٍفس جٌؿحس٠س

عحط ٌطكذ٠ذ جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٠ؿد أْ ٠طُ أ(، وّح ٠إوذ ػٍٟ أْ جٌغؼش جٌّغطخذَ وجٌششجء

فٟ عٛق ِٕظّس ذ١ٓ ِطؼح١ٍِٓ ٠ّحسط وً ِّٕٙح ػ١ٍّس جٌر١غ ٚجٌششجء فٟ ظشٚف 

غ١ش، ٚأْ أعؼحس جٌر١غ جٌّغطخذِس فٟ ضكذ٠ذ جٌم١ّس جٌؼحدٌس ِكذدز فٟ ضحس٠خ أد٠س دْٚ ضػح

جٌم١حط أٞ ضحس٠خ ئػذجد جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس أٚ ألشخ ِح ضىْٛ جٌٟ ٘زج جٌطحس٠خ ٚرٌه ذظشف 

 جٌٕظش ػٓ جٌظشٚف جٌغحتذز فٟ ٘زج جٌطحس٠خ.



 

 

 أصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

 د. سظب ِؾّٛد محمد ػجذ اٌشؽ١ُ  

 

 
 0202أكتوبر  -العدد الرابع                                     المجلد السادس                              

225

 ِجشساد اٌزٛعخ ٔؾٛ ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ: -6/1/1/2

ٚ  FASBذ١ٓ  ٌٍّكحعرس جٌّح١ٌس جٌفىشٞ جٌّشطشنجلأٚي ٌلاؽحس ٚفمح ٌٍّغطٛٞ 

IASB ِف١ذز  ِكحعر١س ٠طّػً فٟ ضٛف١ش ِؼٍِٛحش جٌّح١ٌس ْ جٌٙذف جٌشت١غٟ ٌٍّكحعرساف

، ػٍٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس فٟ جضخحر لشجسجضُٙ جلالطظحد٠سْٚ ٚجٌز٠ٓ ٠ؼطّذ ٌٍّغطخذ١ِٓ ِٕٚحعرس

ظٙحس ئػٍٟ غ١ش لحدسز  ِجذا اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خجٌّح١ٌس جٌّؼطّذز ػٍٟ  جٌطمحس٠شٚلذ أطركص 

ِظذجل١طٙح ٚئِىح١ٔس  ٘ح٠فمذجٌٛػغ جٌّحٌٟ ٚٔطحتؽ جلاػّحي ٚفك جٌكمحتك جلالطظحد٠س، ِّح 

أْ جلاػطّحد ػٍٟ ِرذج جٌطىٍفس جٌطحس٠خ١س فٟ قحٌس جٌطغ١شجش جٌىر١شز  ، ق١ع ٔؿذجلاػطّحد ػ١ٍٙح

ذؼ١ذز وً جٌرؼذ ػٓ جٌّح١ٌس ٠ؿؼً جلأسلحَ جٌّكحعر١س  جٌطمحس٠شجٌخحطس ذؼٕحطش فٟ جلأعؼحس 

 .)(Liao et al.,2021 جٌطؼر١ش ػٓ جٌم١ُ جٌؿحس٠س ٌٙزٖ جٌؼٕحطش

جٌطىٍفس جٌطحس٠خ١س ِرذج ٌٟ أْ جلاػطّحد فٟ ل١حط جلأطٛي جٌّح١ٌس ػٍٟ ئذحلإػحفس 

ْ أذحٌشغُ ِٓ ْ جظٙحس جلأطٛي جٌّح١ٌس ذطىٍفطٙح جٌطحس٠خ١س ٠ؼًٍ جٌّغطػّش٠ٓ، لألذ 

ِكممس غ١ش ِؼطشف ػٍٟ ِٓ ضىٍفطٙح جٌطحس٠خ١س ٠ؼٕٟ أْ ٕ٘حن ِىحعد أل١ّطٙح جٌغٛل١س 

جٌطّحغً فٟ ِؼحٌؿس جٌّىحعد ٚجٌخغحتش. ذٙح، ٚلا ضظٙش ذحٌمٛجتُ جٌّح١ٌس ِّح ٠ؼٕٟ ػذَ 

 ،٠ىْٛ طحٌكح ٚلص جٌكذظٌطحس٠خ١س ْ جٌم١حط جٌّكحعرٟ ٚفمح ٌّرذج جٌطىٍفس جأٚوزٌه 

ْ جلأعؼحس جٌطٟ أٚٔٗ ٠ؼطّذ ػٍٟ ِؼٍِٛحش ضحس٠خ١س فٟ قغحذس ٌٍطىح١ٌف ٚجلاسذحـ أق١ع 

دجء ٚذٕحء فلا ٠ّىٓ جْ ضىْٛ أدجٖ ضٛؾ١س ٌلأدفؼص فٟ جٌّحػٟ ضطؿحً٘ جٌطغ١ش، ٚذحٌطحٌٟ 

 .)(Tonye & Ikegima,2022 جٌطٛلؼحش جٌّغطمر١ٍس

وػش أِؼٍِٛحش ضٛفش  ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخٔؿذ أْ  ،شخٚػٍٟ جٌؿحٔد جلأ

ِس لاقط١حؾحش ِغطخذِٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٚذحٌطحٌٟ ضغحػذ ٘ٛلاء جٌّغطخذ١ِٓ ػٍٟ ءِلا

وػش جسضرحؽح أْ ِؼٍِٛحش جٌم١ّس جٌؼحدٌس أجضخحر جٌمشجسجش جٌّٕحعرس فٟ جٌٛلص جٌّٕحعد، ٚ

ِغطخذِٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس فٟ ِش جٌزٞ ٠ٕؼىظ ػٍٟ ص٠حدز غمس جلأ ،عُٙذحٌم١ُ جٌغٛل١س ٌلأ

ِؼٍِٛحش ٚوزٌه ضغحػذ  .)(Tonye & Ikegima,2022جٌّؼٍِٛحش جٌّفظف ػٕٙح

ورش ِٓ جٌّؼٍِٛحش أ جٌم١ّس جٌؼحدٌس فٟ ضكغ١ٓ ػ١ٍّس جٌطك١ًٍ جٌّحٌٟ ذطٛف١ش لذس

ضّىُٕٙ ِٓ ٚ دجء جٌششوحشٌكغحخ جٌّإششجش جٌطٟ ضم١ظ جٌٛجلغ جٌفؼٍٟ لأجٌؼشٚس٠س 
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ِفَٙٛ  ْفاٚأخ١شج، ض١ٌٛذ جٌطذفمحش جٌٕمذ٠س ِٓ أطٌٛٙح. جٌطٕرإ ذمذسز جٌششوحش ػٍٟ 

جٌمٛز جٌششجت١س ٌٛقذز جٌٕمذ ٚذحٌطحٌٟ ِؼٍِٛحش جٌم١ّس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٠أخز فٟ جػطرحسٖ ضغ١ش 

، فؼً ؾٛ٘ش جٌٛػغ جلالطظحدٞ جٌكم١مٟ ٌٍششوحشأعٛف ضؼىظ ذظٛسز جٌؼحدٌس 

ػّحي جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ِؼرشز ذظذق ػٓ قم١مس جٌّشوض جٌّحٌٟ ٚٔطحتؽ جلأق١ع ضظرف 

 .)(Mert,2022 ٚجٌطذفمحش جٌٕمذ٠س ٚجٌطغ١شجش فٟ قمٛق جٌٍّى١س ٌطٍه جٌششوحش

جٌغرد جٌشت١غٟ فٟ جٌطٛؾس ٔكٛ ِكحعرس ئٌٟ أْ  ِّب عجك ٠خٍص اٌجبؽشٚ

، أ٠ؼح جٌطىٍفس جٌطحس٠خ١سٚؾس جٌمظٛس جٌطٟ ٠ؼحٟٔ ِٕٙح ِرذج أ٘ٛ ضلافٟ جٌم١ُ جٌؼحدٌس 

ضّىُٕٙ لاقط١حؾحش ِغطخذِٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ش ِؼٍِٛحش أوػش ِلاءِس ١ضٛفلذسضٙح ػٍٟ 

ئػذجد جٌطٕرإجش جٌّغطمر١ٍس ٚضكغ١ٓ ػ١ٍّس جٌطك١ًٍ جٌّحٌٟ ِغ جلاخز فٟ جلاػطرحس ِٓ 

 .ؾٛ٘ش جٌٛػغ جلالطظحدٞ جٌكم١مٟ ٌٍششوحشٌٛقذز جٌٕمذ ِّح ٠ؼىظ جٌمٛز جٌششجت١س 

 :ل١بط ٚرم١١ُ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخِٚغز٠ٛبد أعب١ٌت  -6/1/1/3

ّؼ١حس جٌطمش٠ش جٌّحٌٟ ذ جٌؼحدٌس فٟ ػٛء ِح ٚسدضشطًّ أعح١ٌد ل١حط ٚضم١١ُ جٌم١ّس 

صلاصخ ػٍٟ  (FASB 157)ِؼ١حس جٌّكحعرس جلأِش٠ىٟ سلُ ٚ (IFRS 13)جٌذٌٟٚ 

ق١ع  ٟٚ٘ ِذخً جٌغٛق، ِٚذخً جٌذخً، ِٚذخً جٌطىٍفس، اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ ِذاخً

جلأعؼحس جٌطٟ ٠ّىٓ  جعطخذجَ ػٍٟ Market Approach ِذخً اٌغٛق٠مَٛ 

ٚضمذ٠ش ل١ّطٙح ٌلأطٛي جٌّشجد ل١حط ِلاقظطٙح ِٓ جٌّؼحِلاش جٌؿحس٠س فٟ جٌغٛق 

أعؼحس جٌّؼحِلاش جٌؿحس٠س فٟ جٌغٛق، ِٚٓ غُ ٠طُ جعطخذجَ  جٌؼحدٌس فٟ عٛق وفء

ّػً جٌمّس جٌؼحدٌس ط. ٚضِٓ جٌطؼحِلاش جٌغٛل١سخشٞ ِلاتّس ضطٌٛذ أٞ ِؼٍِٛحش أٚوزٌه 

ضذفؼٙح جٌششوس ْ أفٟ ٘زج جٌّذخً ذغؼش جٌر١غ جٌزٞ ٠ؼرش ػٓ ِمذجس جٌٕمذ٠س جٌطٟ ٠ّىٓ 

 .)(Toluwa & Power,2019 ٌغذجد جلاٌطضجَ فٟ جٌٛلص جٌكحٌٟ

أعح١ٌد ٚؽشق ضمذ٠ش ٌٍم١ّس  Income Approach ٠غزخذَ ِذخً اٌذخًذ١ّٕح 

جٌؼحدٌس ضؼطّذ ػٍٟ خظُ جٌطذفمحش جٌٕمذ٠س جٌّمذس جٌكظٛي ػ١ٍٙح ِغطمرلا ِٓ جلأطً جٌّحٌٟ، 

ٌٟ ل١ّس قح١ٌس ٚق١ذز ضؼرش ػٓ ل١ّس ٘زج جلأطً فٟ ئٚضك٠ًٛ ٘زٖ جٌطذفمحش جٌٕمذ٠س جٌّغطمر١ٍس 

، ّٚٔٛرؼ  ؾٛسدْٚ، ّٔٛرؼ ضغؼ١ش جٌخ١حسجشِػٍس ضٍه جلأعح١ٌد أِٚٓ  جٌٛلص جٌكحٌٟ
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جٌّغطخذِس ٌم١حط جٌم١ّس جٌؼحدٌس ّٚٔٛرؼ جلأسذحـ جٌفحتؼس ِطؼذد جٌفطشجش ٚجٌّٕٛرؼ جٌشرىٟ، 

جٌخظُ ذحٌم١ُ جٌكح١ٌس ٌٍطذفمحش ٌرؼغ جلأطٛي غ١ش جٌٍّّٛعس ٚؾ١ّؼٙح ضؼطّذ ػٍٟ أعح١ٌد 

فٟ قحٌس ضمذ٠ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ج جٌّذخً ٠ؼذ ِلاتّح جٌّغطمر١ٍ١س، ٚلذ أشحس جٌّؼ١حس جْ ٘ز

   .)(Toluwa & Power,2019 ٌلأطٛي غ١ش جٌٍّّٛعس

جٌم١ّس جٌطٟ ػٍٟ ضمذ٠ش  Cost Approach ِذخً اٌزىٍفخٚأخ١شج ٠ؼطّذ 

ِمذسز جلأطً ػٍٟ ض١ٌٛذ ِٕحفغ )ضىٍفس جلاقلاي جٌؿحس٠س(  يعطىْٛ ِطٍٛذس قح١ٌح لاقلا

فٝ جٌغٛق ِٓ ِٕظٛس جٌّشطش٠ٓ، ٚرٌه ٌششجء جلأطً ِٓ ٚؾٙس ٔظش جٌّشحسو١ٓ 

ْ عؼش جٌخشٚؼ جٌزٜ ٚسد ذحٌطؼش٠ف ٘ٛ جٌغؼش أذكحٌطس أٚ جعطرذجٌس ذأطً ِّحغً. ٚ

جٌّؼشٚع ِٓ لرً جٌّشحسو١ٓ ٚ٘ٛ عؼش جٌر١غ جٌّؼشٚع ٌٍّشطشٜ ٌىٝ ٠طُ جعطرذجي أٚ 

ِٓ ٚعٛد اٌؼذ٠ذ ٌٟ ئٚأشحس جٌّؼ١حس  .)(Toluwa & Power,2019ئقلاي جلأطً

٘زج جٌّذخً ِػً جٌطغ١ش فٟ ِغطٛٞ جٌطٟ ٠ؿد أْ ضأخز فٟ جٌكغرحْ ػٕذ ضطر١ك  اٌؼٛاًِ

٘لان جٌّطرؼس ٌطخظ١ض جٌطىٍفس جٌطىٌٕٛٛؾ١ح ٌلأطٛي جٌّشجد ئقلاٌٙح ٚؽشق جلا

أٔٗ ٠ّىٓ جعطخذجَ أقذ ٘زٖ ٌٟ ئٚلذ أشحس جٌّؼ١حس جٌطحس٠خ١س ٌلأغشجع جٌؼش٠ر١س. 

قغحخ جٌم١ّس جٌؼحدٌس لاقذٞ جلأٚسجق جٌّح١ٌس  وّح فٟ قحٌسجٌّذجخً ذظٛسز ِٕفشدز 

ذشىً ِٕفشد ٚوزٌه ٠ّىٓ جعطخذجَ ِض٠ؽ ِٓ ٘زٖ جٌّذجخً وّح فٟ قحٌس ضمذ٠ش جٌم١ّس 

 .);Zyla,2020)Georgiou,2018 جٌؼحدٌس ٌٛقذز جلطظحد٠س ذشىً جؾّحٌٟ

ِؼ١حس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٌُ ٠كذد ِذخً أٚ ؽش٠مس ئٌٟ أْ ِّح عرك  ٠خٍص اٌجبؽشٚ

ٌٍششوحش ضىْٛ ٍِضِس ٌؿ١ّغ جٌششوحش ٚئّٔح ضشن قش٠س جخط١حس ؽش٠مس جٌطم١١ُ ضم١١ُ ِؼ١ٕس 

حدٌس ِّح ذششؽ أْ ضىْٛ ِلاتّس ٌٍظشٚف، ٚأْ ٠طٛجفشٌٙح ِؼٍِٛحش وحف١س ٌم١حط جٌم١ّس جٌؼ

ٌطكم١ك ٚفطف جٌّؿحي جِحَ جلإدجسز ٌٍطلاػد فٟ ل١حعحش جٌؼحدٌس ظٙٛس جٌكىُ جٌشخظٟ ٠إدٞ 

١ٌشًّ جٌطش٠مس أ٘ذجفٙح، ِٚٓ غُ ٠ؿد ػشٚسز جٌطٛعغ فٟ ِططٍرحش جٌؼشع ٚجلافظحـ 

 جٌّغطخذِس فٟ جٌطم١١ُ ٚجلافطشجػحش جٌطٟ ضُ جلاػطّحد ػ١ٍٙح فٟ جٌطم١١ُ.

جٌٟ  جٌم١ّس جٌؼحدٌسضم١١ُ ٚل١حط ذطمغ١ُ جٌّذخلاش جٌّغطخذِس فٟ وّح لحَ جٌّؼ١حس 

فٟ جٌغٛق ٚجٌطٟ ٟٚ٘ جٌطٟ ضؼىظ جفطشجػحش جٌّشحسو١ٓ  ِذخلاد ٠ّىٓ ِلاؽظزٙب
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ِٓ ِظحدس ِغطمٍس دجٖ جٌّح١ٌس ٚجٌّغطفحدز ِٓ ذ١حٔحش جٌغٛق ضغطخذَ فٟ ػ١ٍّس ضغؼ١ش جلأ

لا ٠ّىٓ ِلاؽظزٙب ِٚذخلاد . ٚ جٌّظذسز ٌلاٌطضجَأػٓ جٌٛقذز جلالطظحد٠س جٌّحٌىس ٌلاطً 

ٚ أٟٚ٘ جٌطٟ ضؼىظ ضٛلؼحش جٌٛقذز جلالطظحد٠س جٌّحٌىس ٌلاطً  ِٓ اٌغٛقبلٙب أٚ اشزم

جٌطٟ ٠كطًّ أْ ٠غطخذِٙح جٌّشحسوْٛ فٟ ٚجٌخحطس ذحلافطشجػحش جٌّظذسز ٌلاٌطضجَ 

ضُ ضط٠ٛش٘ح ٚضشغ١ٍٙح جٌغٛق فٟ ػ١ٍّس ضغؼ١ش جلأطٛي جٚ جلاٌطضجِحش ٚضٍه جلافطشجػحش 

 .(5150)ع١ٍّحْ، جٌّطحقس فٟ ٘زٖ جٌكحٌسذحلاػطّحد ػٍٟ جفؼً جٌّؼٍِٛحش 

ضظ١ٕف جلأطٛي ٚجلاٌطضجِحش جٌطٟ ٠طُ ل١حعٙح ذحٌم١ّس  (IFRS 13)ٚلذ ؽذد 

ؽغت غج١ؼخ اٌّذخلاد اٌّغزخذِخ ػٍٟ  ِغز٠ٛبد ٘ش١ِخ ِزذسعخ خصلاصجٌؼحدٌس فٟ 

رج وحٔص ِذخلاش ئ، ِٚح ١ٌٙح فٟ ػ١ٍّس جٌم١حطئجٌطٟ ٠طُ جلاعطٕحد فٟ ذٕحء جلافطشجػحش 

ٚ أػٍٟ ضؼظ١ُ جعطخذجِٙح ِشح٘ذضٙح ِٚلاقظطٙح ِرحششز ِٓ جٌغٛق ٠ٕٚرغٟ جٌؼًّ ٠ّىٓ 

 ِٓ جٌغٛق ٠ٚؿد ججٌؼًّ ػٍٟ ضذ١ٔس جعطخذجِٙحِذخلاش لا ٠ّىٓ ِلاقظطٙح 

(Kaya,2013;McDonough et al.,2020;Filip et al.,2021;Sampaio et 

al., 2022; Mahieux,2024) اٌّغزٛٞ الأٚيق١ع ٠ّػً ؛ (Market to 

Market) ق١ع ٌٟٚ فٟ ا١ٌٙىً اٌٙشِٟ ٌم١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ الأ٠ٌٛٚخ الأ ٌٍّذخلاد

ٌٟ ئرج وحْ ل١حعٙح ٠غطٕذ ئٔٙح ِٓ جٌّغطٛٞ جلأٚي أٌٟ ئضظٕف جلأطٛي ٚجلاٌطضجِحش 

أعؼحس جٌغٛق ، ٚضطّػً ٘زٖ جٌّذخلاش فٟ ِذخلاش ٠ّىٓ ِلاقظطٙح فٟ جٌغٛق جٌٕشطس

، ٚذٙزج أٚ ضؼذ٠لاشذذْٚ ئؾشجء أٞ ضغ٠ٛحش  ٌلأطٛي ٚجلاٌطضجِحش ِكً جٌم١حطجٌّؼٍٕس 

ورش د١ًٌ ٠ّىٓ جلاػطّحد ػ١ٍٗ ػٕذ ضكذ٠ذ أضّػً جلأعؼحس جٌّشطمس ِٓ أعٛجق ٔشطس 

ٟ٘ جٌطٟ ٠ؿد جعطخذجِٙح فٟ أٞ قحي ِٓ دجٖ جٌّح١ٌس ٚضٍه جلأعؼحس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٌلأ

ؼغ جٌكحلاش جٌطٟ ٠ىْٛ جٌغؼش جٌّشطك ِٓ ف١ّح ػذج ذجلأقٛجي ؽحٌّح وحٔص ِطحقس 

لا ضّػً جفؼً د١ًٌ ِطٍك ػٍٟ جٌم١ّس جٌؼحدٌس، فّػلا فٟ قحٌس جرج ِح جٌغٛق جٌٕشطس 

دجٖ ضّطٍه و١ّس ور١شز ِٓ ضٍه جلأوحٔص جٌششوس جٌّحٌىس ٌلاطً جٚ جٌّظذسز ٌلاٌطضجَ 

جٌكحٌس ٠فؼً جعطخذجَ دجٖ ففٟ ٘زٖ ٌٙزٖ جلأغ١ش فٟ عؼش جٌغٛق أجٌّح١ٌس ِّح ٠ىفً ٌٙح جٌط

 .أٞ ِٓ أعح١ٌد جٌطم١١ُ جلأخشٜ
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 Market) ٚفمب ٌٍّغزٛٞ اٌضبٟٔ ٠ٚزُ رص١ٕف الأصٛي ٚالاٌزضاِبد

input) ِذخلاش ئ، ق١ع ٠طُ جلاعطٕحد رج وحٔص أعؼحس جٌغٛق جٌٕشطس غ١ش ِطحقسئ ٌٟ

جلأعٛجق لأعؼحس جٌّشطمس ِٓ ٚفمح ٌٚ غ١ش ِرحششز أ٠ّىٓ ِلاقظطٙح ذظٛسز ِرحششز 

، ٚجلاعؼحس جٌّشطمس ٌلأطٛي رجضٙح جٌٕشطس ٌلأطٛي جٌّطشحذٙس أٚ جلاٌطضجِحش جٌّطشحذٙس

ٚرٌه فٟ أعٛجق ٚ جلاٌطضجِحش جٌّطشحذٙس أأٚ ٌلأطٛي جٌّطشحذٙس أٚ ٌلاٌطضجِحش رجضٙح 

ٟٚ٘ جلأعٛجق جٌطٟ لا ضٛؾذ ذٙح و١ّس ور١شز ِٓ جٌطؼحِلاش ػٍٟ جلأٚسجق غ١ش ٔشطس 

ِؼٍِٛحش وحف١س ػٓ جلأعؼحس جٌؿحس٠س وّح فٟ قحٌس ذؼغ أعٛجق جٌّح١ٌس ِّح لا ٠ٛفش 

ِػً ذخلاف جلأعؼحس جٌّؼٍٕٗ  جٌطٟ ٠ّىٓ ِشح٘ذضٙحجلأخشٜ  جٌّذخلاش، ٚجٌغّحعشز

 .ِٚخحؽش جلاتطّحْأعؼحس جٌفحتذز 

 Marketٌش )٠زُ رص١ٕف الأصٛي ٚالاٌزضاِبد ظّٓ اٌّغزٛٞ اٌضب ،ٚأخ١شا

to Model).  ِذخلاش ٠ّىٓ ِشح٘ذضٙح ِٓ جٌغٛق وحفطشجػحش فٟ قحٌس ػذَ ضٛجفش

 رمذ٠شادٚٚفمح ٌٍّغطٛٞ جٌػحٌع ٠طُ ضمذ٠ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ذحلاػطّحد ػٍٟ ، عٍٛخ جٌم١حطلأ

جفطشجػحش ٚضٛلؼحش جلإدجسز ذخظٛص جفطشجػحش جٌّشحسو١ٓ فٟ ٌّذخلاش ضؼىظ 

فؼً جٌّؼٍِٛحش جٌّطحقس أْ ضغطخذَ أػٓ جلأطً جٚ جلاٌطضجَ ِكً جٌطم١١ُ، ػٍٟ جٌغٛق 

ٌذ٠ٙح فٟ ضى٠ٛٓ جلافٕشجػحش ٚجٌطٛلؼحش، ٠ٚطُ جعطخذجَ جلأعح١ٌد جٌف١ٕس ِػً ّٔحرؼ 

ضغؼ١ش جٌخ١حسجش ّٚٔحرؼ خظُ جٌطذفمحش جٌٕمذ٠س ٚغ١ش٘ح فٟ ضمذ٠ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس 

 ٌلأطٛي ٚجلاٌطضجِحش ِكً جٌطم١١ُ. 

فٟ عٛق ٔشؾ ِٓ خلاي جلأعؼحس جٌّؼٍٕس  ْأٌٟ ئِّب عجك ٠ٚخٍص اٌجبؽش 

ٔٗ ٠ؼطّذ ػٍٟ ل١ُ لأفؼً ِغط٠ٛحش ِذخلاش ضكذ٠ذ جٌم١ّس جٌؼحدٌس أجٌّغطٛٞ جلأٚي ٟ٘ 

ضٟ ِٓ جٌذسؾس جٌػح١ٔس أف١ِرحششز ٠ّىٓ جٌكظٛي ػ١ٍٙح ِٓ جٌغٛق أِح جٌّغطٛٞ جٌػحٟٔ 

ِػً جٌطذفمحش جٌٕمذ٠س جٌّغطمر١ٍس خشٞ أْ جٌّذخلاش ضغطخذَ ل١ُ ِٓ ق١ع جلأفؼ١ٍس لأ

ٔٗ دٟٔ ضشض١د ِٓ ق١ع جلأفؼ١ٍس لأأ٠أضٟ فٟ ٌطكذ٠ذ جٌم١ّس جٌؼحدٌس أِح جٌّغطٛٞ جٌػحٌع 

 ٚ جلاٌطضجَ.أطً جٌطٟ ضؼؼٙح جٌّٕشحز ٌٍم١ّس جٌؼحدٌس ٌلألحتُ ػٍٟ جلافطشجػحش 
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 :ِشدٚد رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ -6/1/1/4

 Alaryan et al.,2014;Liao et al.,2021; Filip) أٚػكص جٌذسجعحش جٌغحذمس

Tonye &  ;Sampaio et al.,2022 ;Yusuf & Idris,2021 ;2021et al.,

),2022Ikegima,،  عطخذجَ اذشأْ جٌطم١١ُ ذ اٌّزؼبسظخأْ ٕ٘حن ِؿّٛػس ِٓ جلأسجء

ٓ ٚٚجػؼٝ جٌّؼح١٠ش، ٚخحطس ١ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚرٌه ذ١ٓ جٌّّحسع١ٓ ٚجلأوحد١ّ٠

 FASBأٔٗ فٝ جٌغٕٛجش جلأخ١شز أضؿٗ ِؿٍظ ِؼح١٠ش جٌّكحعرس جٌّح١ٌس جلأِش٠ىٝ 

ٔكٛ ِض٠ذ ِٓ جٌطٛعغ فٝ جعطخذجَ ٚضطر١ك  IASB ِٚؿٍظ ِؼح١٠ش جٌّكحعرس جٌذ١ٌٚس

 ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس. 

 Alaryan et al.,2014; Filip et) ذسجعحشذؼغ جٌ فمذرأق١ع 

),2022Tonye & Ikegima, ;al.,2021  ، أْ جٌم١ّس جٌؼحدٌس ضّػً ِم١حعح أوػش

دْٚ ٔٙح ضؼىظ جٌّٛػٛػ١س أفٟ ضّػ١ٍٙح ٌٍّؼحِلاش جٌطٟ ضطُ فٟ جٌششوحش ئر شفحف١س 

ٚ ضك١ض شخظٟ، ٠ٚطشضد ػ١ٍٙح ضخف١غ قحلاش ػذَ ضّحغً أٞ ِؼ١حس رجضٟ جٌخؼٛع لأ

ٚضخف١غ ضىٍفس سجط جٌّحي ٚص٠حدز جٌمذسز جٌطٕرإ٠س ٌلاسذحـ جٌّغطمر١ٍس جٌّؼٍِٛحش 

ٚض١غ١ش جٔطمحي جلأِٛجي ذ١ٓ جٌذٚي جٌّخطٍفس، ذحلإػحفس جٌٟ ِغحّ٘طٙح ٚجٌطذفمحش جٌٕمذ٠س 

ضكم١ك جٌٙذف جلأعحعٟ ٌٍمٛجتُ ٚجٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس فٟ خذِس ِغطخذ١ِٙح ِٓ خلاي فٟ 

جٌخظحتض جٌٕٛػ١س ٌؿٛدز جٌّؼٍِٛحش جٌّكحعر١س ِٓ ق١ع  ٚرؼض٠ضجٌّغحّ٘س فٟ ضكم١ك 

 .ٌٍفُٙ ٚجٌمحذ١ٍس ٌٍّمحسٔس ٚجٌمحذ١ٍس ٌٍطكمك ٚجٌطٛل١ص جٌّٕحعدجٌمحذ١ٍس 

 Chang et al.,2016;Liao et)ضفمص دسجعحشأ ،ذ١ّٕح ػٍٟ جٌؿحٔد جلاخش

al.,2021; Yusuf & Idris,2021)  ،ضطر١ك ِكحعرس  ئ٠غبث١بدٔٗ ذحٌشغُ ِٓ أ

١ع ق، صبس اٌغٍج١خٚالأاٌّشبوً ٚاٌصؼٛثبد جٌم١ّس جٌؼحدٌس ئلا أٔٙح ضؼحٟٔ ِٓ ذؼغ 

حعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٘ٛ ضظ١ٕف جلأدٚجش كُ٘ جلأِٛس جٌغٍر١س فٟ ضطر١ك ِأضؼطرش ِٓ 

ضظ١ٕف لا ضكىّٗ ل١ٛد  ٠ؼطرش ،ػّٓ جٌّؿّٛػحش جٌطٟ ٠ٕض ػ١ٍٙح جٌّؼ١حسجٌّح١ٌس 

ِكذدز عٛٞ ضٛؾٙحش جلإدجسز ٔفغٙح ف١ّح ٠طؼٍك ذحٌغح٠س جٌطٟ ضغطخذَ ضٍه جلأدٚجش 

 سجدش رٌه،أْ رٌه ٠ؼطٟ ِؿحلا ؾ١ذج ٌٍطلاػد ٚجٌطؼ١ًٍ أْ اٚذحٌطحٌٟ ف ،ؾٍٙحلأ

https://www.researchgate.net/scientific-contributions/Laith-Abdullah-Alaryan-2063592405
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فٟ ظً ػذَ جلاػطّحد ػٍٟ جٌّغطٛٞ جٌػحٌع ِٓ ل١حعحش جٌم١ّس جٌؼحدٌس  أٌْٟ ئذحلإػحفس 

جٌزٞ ضطرح٠ٓ ف١ٗ أعح١ٌد ضمذ٠ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚضظرف جوػش جؾطٙحد٠س ٚٚؾٛد عٛق ٔشؾ 

ٚضؼطّذ ػٍٟ جٌكىُ جٌشخظٟ ٌلإدجسز ِٚغ جٌؼؼف جٌٕغرٟ فٟ جٌىٛجدس جٌرشش٠س جٌّإٍ٘س 

ه ضك١ض ٚضىْٛ جٌطمذ٠شجش ألً ِٛغٛل١س ٚػذَ ٚؾٛد أدٌس جغرحش ِٛػٛػ١س ٠ٕطؽ ػٓ رٌ

 ٚضظرف جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس أوػش ضؼم١ذج.

ِؾبعجخ  ٌٟ أْ ضطر١كئ٠ؼح أ Sampaio et al.(2022)ٚضٛطٍص دسجعس 

ضض٠ذ ِٓ ضمٍد جلأسذحـ ِٚٓ جقطّحلاش جلإفلاط ٌٍؼذ٠ذ ِٓ جٌششوحش، ِٓ  اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ

غحس أِٚ٘ٛح ، خلاي جٌطلاػد ذطمذ٠شجش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚخحطس جٌّغطٜٛ جٌػحٌع ِٓ جٌطم١١ُ

داسح أسثبػ، ئجٌّخحٚف ذشأْ ج٢غحس جٌّطشضرس ٌّكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ػٍٝ جٌؼذ٠ذ ِٓ 

اٌّب١ٌخ  اٌزمبس٠ش٠إصش عٍجب ػٍٝ ِصبٌؼ ِغزخذِٝ  سلبَ اٌّؾبعج١خ ثّبٚاٌزلاػت ثبلأ

  .ٚخبصخ اٌّغزضّش٠ٓ

ٔٗ ذحٌشغُ ِٓ أ١ّ٘س ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس أٌٟ ئ ٠ٚخٍص اٌجبؽش ِّب عجك

ٙح جلأعٛجق جٌٕشطس ١ٔٙح ٠طُ جٔطمحد٘ح ٚضكذ٠ذج فٟ جٌذٚي جٌٕح١ِس جٌطٟ لا٠طٛجفش فألا ئجٌؼحدٌس 

جعطخذجَ ف١طُ جلاػطّحد ػٍٟ ل١حعحش جٌم١ّس جٌؼحدٌس فٟ ظً جٌّغطٛٞ جٌػحٌع جٌطٟ ضططٍد 

ِذخلاش ّٚٔحرؼ ٚأ١ٌحش ٚؽشق ضخؼغ لأقىحَ شخظ١س ِّح ٠إدٜ ٌؼذَ جٌّٛػٛػ١س 

جٌم١ّس ْ أٚعؼحس جٌغٛق ذظٛسز طك١كس. أٔٙح لاضؼىظ أفٝ ضكذ٠ذ جٌم١ّس جٌؼحدٌس ق١ع 

ِىح١ٔس جلاػطّحد ػ١ٍٙح فٟ قحٌس جلاقطفحظ ذحلاطٛي ٌفطشز ئتّس ٚضٕخفغ جٌؼحدٌس غ١ش ِلا

ضظرف ِؼٍٍس فٟ قحٌس فٟ ٘زٖ جٌكحٌس جلاعؼحس  ق١عؽ٠ٍٛس قطٝ ضحس٠خ جلاعطكمحق، 

 ٚ ٔط١ؿس قذٚظ ِشىلاش فٟ جٌغ١ٌٛس.أٚ ػذَ سشذ جٌّغطػّش٠ٓ أػذَ وفحءز جٌغٛق 

 (ٚاٌّشدٚد ٚاٌّمب١٠ظ ٚالأعجبة ٚاٌّؾذداداٌّفَٙٛ )رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ:  -6/1/2

 .ِٚشدٚدٖ وّح ٠ٍٟ ِٗٚكذدجض ِٗٚمح١٠غ ِٗفٌِٙٛطؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس 
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 Complexity of Financialِفَٙٛ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  -6/1/2/1

Reporting: 

" ٘ٛ ألا ٠ىْٛ جٌٍفع ظح٘ش جٌذلاٌٗ ػٍٟ جٌّؼٕٟ جٌّشجد ثبٌزؼمذ فٟ اٌٍغ٠ٗمظذ 

مذ جٌىلاَ أٞ أخفحٖ أٚ ؾؼٍٗ ، ف١محي ػ  ٚجلغ ِّح ٠إدٞ جٌٟ طؼٛذس فُٙ جٌّشجدٌخًٍ 

ٚفٟ ع١حق  .((wikipedia.org) ٠ٚى١ر١ذ٠ح -« ضؼم١ذ )ِؼحْ(»ضؼذ٠ً )غحِؼح

جٌٍؿٕس جلاعطشحس٠س جٌّؼ١ٕس ذحٌطكغ١ٕحش فٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس  ػشفصجٌذسجعحش جٌّكحعر١س 

ACIFR  ٚجٌطحذؼس ١ٌٙثسSEC ِش٠ى١س جٌطؼمذ فٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ِٓ خلاي ٚؾٙحش جلأ

 ٚعٙخ ٔظش ِؼذٞ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٠ؼشف جٌطؼمذ ِٓ ٔظش وحفس أطكحخ جٌّظحٌف ق١ع

جٌّؼح١٠ش جٌّكحعر١س ٚضٛط١ً وً ػٍٟ أٔٗ قحٌس ِٓ جٌظؼٛذس ضٛجؾس جٌّؼذ ػٕذ ضطر١ك 

 ِٓ جٌؿٛ٘ش جلالطظحدٞ ٌٍّؼحٍِس، ٚجٌّشوض جٌّحٌٟ ٌٍششوس، ٚٔطحتؽ أػّحي جٌششوس.

٠ؼشف ػٍٟ جٔٗ قحٌس ِٓ جٌظؼٛذس جٌطٟ  اٌّب١ٌخ اٌزمبس٠شِغزخذِٟ  ِٚٓ ٚعٙخ ٔظش

جٌؿٛ٘ش ػٕذ فُٙ ٚضفغ١ش ٚضٕظ١ُ ٚضك١ًٍ ِٚشجؾؼس ضٛجؾس ِغطخذِٟ جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس 

 .(Guay et al.,2016)ٚجٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسجلالطظحدٞ ٌٍّؼحٍِس 

 (Francis,2015;Silva et al.,2019) ٠زفك اٌجؼط ،ِٚٓ ٔحق١س أخشٞ

اٌّؾبعجٟ فٟ  اٌزؼمذٔٗ جٌطؼمذ جٌٕحضؽ ػٓ أضؼش٠ف جٌطؼمذ فٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ذػٍٟ 

ٚجٌزٞ ٠ؼىظ جٌظؼٛذس جٌّطأطٍس فٟ ضطر١ك جٌّرحدب  ػ١ٍّبد أٚ صٕبػخ اٌششوخ

ٚجخط١حس ٚضطر١ك جٌغ١حعحش جٌّكحعر١س ٌلاػطشجف جٌّكحعر١س جٌّمرٌٛس لرٛلا ػحِح 

ِػً ٚؾٛد ِؼحِلاش  اٌّؾذدادِٓ خلاي ِؿّٛػس ِٓ ٚجٌم١حط ٚجٌؼشع ٚجلافظحـ، 

ٚػ١ٍّحش  ٚػذد جٌششوحش جٌطحذؼسػذد جٌفشٚع ٚٚػذد جٌمطحػحش جٌطشغ١ٍ١س  ؾ١ٕسأذؼٍّس 

ٚٔٛع  ٚضشى١ٍس جٌّٕطؿحش ٚجٌطكٛؽ جٌّح١ٌس ٚػ١ٍّحش جٌّشطمحشجلأذِحؼ ٚجلاعطكٛجر 

  .طٕحػس جلاضظحلاش ٚجٌرشِؿ١حش(ِػلا، جٌظٕحػس )

ذرغحؽس ٘ٛ طؼٛذس فُٙ  ْ ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسأٌٟ ئ ٠ٚخٍص اٌجبؽش ِّب عجك

خحطس فٟ ظً جٌطٛعغ فٟ  ئػذجد جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس جٌّطركٚضطر١ك جٌّكحعد جٌّحٌٟ لإؽحس 

أقذ ٙس ٔظش ِؼذ٠ٙح لذ ٠ىْٛ ْ ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ِٓ ٚؾأٚ ،جعطخذجَ ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس

جٌظؼٛذس فٟ ِٓ خلاي جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ِٓ ٚؾٙس ٔظش ِغطخذ١ِٙح  طؼٛذس ٚغّٛع أعرحخ

https://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AA%D8%B9%D9%82%D9%8A%D8%AF_(%D9%85%D8%B9%D8%A7%D9%86)&action=edit&section=2
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فُٙ ٚضفغ١ش ِٚشجؾؼس ٚضك١ًٍ جٌّؼٍِٛحش جٌٛجسدز ذٙزٖ جٌطمحس٠ش ِٚٓ غُ ئػحلس لذسضُٙ ػٍٟ 

ِؼشفس جٌٛػغ جٌؼحَ ٌٍششوس ٚطؼٛذس جعطخشجؼ جٌّؼٍِٛحش جٌّلاتّس جٌلاصِس ٌطٍر١س 

 ٌطؼمذٌٟ أْ جقذ جٌّكذدجش جٌشت١غ١س ٌطؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ضطّػً فٟ جئٚذحلإػحفس ، جقط١حؾحضُٙ

 جٌّكحعرٟ ٌؼ١ٍّحش ٚطٕحػس جٌششوس.

 :ِمب١٠ظ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ -6/1/2/2

 Koholga & Jerry,2016; Abernathy et) جٌذسجعحش جٌغحذمس ارفمذ

al.,2019; Kim et al.,2019; Silva et al.,2019)  ٍِٟمح١٠ظ ضؼمذ أػ ْ

جٌكًّ جٌضجتذ ٌٍّؼٍِٛحش، لحذ١ٍس  :ٟٚ٘أعحع١س جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ضطّػً فٟ غلاغس ِمح١٠ظ 

 ، وّح ٠ٍٟ:ِإشش ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسٌٍمشجءز، كذدٚدز جٌّجٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس 

 اٌؾًّ اٌضائذ ٌٍّؼٍِٛبد فٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ: -6/1/2/2/1

ػٕذِح ضشطًّ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ػٍٟ وُ ٘حتً ِٓ  ٠ؾذس اٌؾًّ اٌضائذ ٌٍّؼٍِٛبد

جٌّؼٍِٛحش ذّح ٠غرد قحٌس ِٓ جلاسضرحن ٌذٞ جٌّغطخذ١ِٓ ذذلا ِٓ ِغحػذضُٙ ػٍٟ فُٙ 

صجد ِمذجس جٌّؼٍِٛحش جٌطٟ جٌٛػغ جٌّحٌٟ ٌٍششوس. ٚلذ ٚؾذ ػذد ِٓ جٌذسجعحش أٔٗ وٍّح 

، ٚضكغ١ٓ ذ١ثس ّؼٍِٛحش٠طٍمح٘ح جٌّغطخذَ وٍّح عحُ٘ رٌه فٟ خفغ ِغطٛٞ ػذَ ضّحغً جٌ

 ًْ ٠ظأٌٟ ئجٌّؼٍِٛحش جٌّك١طس ذحٌششوس ِٚٓ غُ ص٠حدز ؾٛدز ػ١ٍّس طٕغ جٌمشجس، ٚرٌه 

ْ ارج ضُ ضمذ٠ُ ِض٠ذ ِٓ جٌّؼٍِٛحش ذؼذ ٘زٖ جٌٕمطس فا، فٌٟ ٔمطس ِؼ١ٕسئِمذجس جٌّؼٍِٛحش 

، ق١ع أٔٗ لا ٠ّىٓ ٌمذسز جٌّغطخذَ جٌّكذٚدز أدجء ٚؾٛدز لشجس جٌّغطخذَ ضٕخفغ ذغشػس

فٟ ػ١ٍّس طٕغ جٌمشجس، ٚضىْٛ جٌٕط١ؿس ظٙٛس دِؽ ٘زٖ جٌّؼٍِٛحش جٌّمذِس ذؼذ ٘زٖ جٌٕمطس 

 .(Koholga & Jerry,2016)ِشىٍس جٌكًّ جٌضجتذ ٌٍّؼٍِٛحش

 & Agnew) ; 5151)ػرذ ج١ٌٔٛظ، ٚجضفمص جٌؼذ٠ذ ِٓ جٌذسجعحش

Szykman,2005; Koholga & Jerry,2016 ،٠ّىٓ ل١حط ضؼمذ جٌطمحس٠ش أ ٗٔ

٠طُ ٚ ،Overload Information ش جٌّح١ٌس ذحعطخذجَ ِطغ١ش جٌكًّ جٌضجتذ ٌٍّؼٍِٛح

، ق١ع رٌه ذحعطخذجَ ِطغ١ش ّٟٚ٘ جػطّحدج ػٍٟ ِطٛعؾ ػذد طفكحش جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس

( ئرج وحٔص جٌششوس ضطضج٠ذ ٌذ٠ٙح ِشىٍس جٌكًّ جٌضجتذ ٌٍّؼٍِٛحش ٠0أخز جٌّطغ١ش ل١ّس )
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ٔط١ؿس ٌض٠حدز ػذد طفكحش ضمحس٠ش٘ح جٌّح١ٌس ػٓ ِطٛعؾ ػذد طفكحش جٌطمش٠ش جٌّحٌٟ 

  .( ذخلاف رٌه1، ٠ٚأخز جٌّطغ١ش ل١ّس )ػٍٟ ِغطٛٞ ػ١ٕس جٌذسجعس

ٌذسؾس جٌكًّ جٌضجتذ ٌٍّؼٍِٛحش وّم١حط ْ أٌٟ ئ ِّب عجك ٠ٚخٍص اٌجبؽش

ئِذجد ِطخز جٌمشجس ذى١ّس ِٓ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٠ؼٕٟ جٌٕحضؽ ػٓ شىً ٚقؿُ طؼمذ جٌ

جٌّؼٍِٛحش فٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ضفٛق لذسضٗ ػٍٟ ضشغ١ٍٙح ٚجلاعطفحدز ِٕٙح فٟ ظً جٌم١ٛد 

 جٌض١ِٕس جٌّفشٚػس ػٕذ جضخحر جٌمشجس.

 ٌٍمشاءح:اٌّؾذدٚح ٌّب١ٌخ اٌزمبس٠ش ا لبث١ٍخ -6/1/2/2/2

كظٛي ػٍٟ جٌّؼٍِٛحش، ق١ع ِٓ أُ٘ ِظحدس جٌ الافصبؽبد إٌص١خضؼطرش 

، % ِٓ جؾّحٌٟ جلافظحقحش جٌّكحعر١س فٟ جٌطمحس٠ش جٌغ٠ٕٛس21ٔٙح أطركص ضّػً أ

ِٚٓ غُ ٠ؿد أْ ضطظف ذحسضفحع ِغطٛٞ جٌمحذ١ٍس ٌٍمشجءز وأقذ أُ٘ جٌخظحتض جٌٍغ٠ٛس 

، (Lo et al.,2017) ٚضفغ١ش جٌّؼٍِٛحش جٌٛجسدز فٟ ٘زٖ جٌطمحس٠شجٌطٟ ضغحُ٘ فٟ فُٙ 

ٚذحٌطحٌٟ ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ػٍٟ ٔٛػ١ٓ ِٓ ٠ٚطٛلف عٌٙٛس أٚ طؼٛذس جٌمشجءز 

، ٚضطّػً فٟ وً ِٓ جٌّكطٛٞجٌخظحتض ّٚ٘ح؛ خظحتض ضطؼٍك ذحٌٕض جٌّىطٛخ 

ٚأعٍٛخ جٌىطحذس ، ٚجٌشىً ، ٚجٌطشجذؾ جٌّٕطمٟ ذ١ٓ جلأفىحس، ٚخظحتض ضطؼٍك 

ِٓ ق١ع جٌّغطٛٞ جٌؼّشٞ ٚجٌؼمٍٟ ٚجٌػمحفٟ ٚوزٌه ِؼشفطٗ ذّغطخذِٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس 

 . (De Souza et al.,2019)ٚجٌّشجؾؼس ٚخرشضٗ ذّؿحي جٌّكحعرس 

 & Bonsall & Miller,2017; Hoitash) ضفمص جٌؼذ٠ذ ِٓ جٌذسجعحشأٚ

Hoitash,2018; Ahmadi & Ghaemi,2019) ٠ّىٓ ل١حط ضؼمذ جٌطمحس٠ش أ ٗٔ

طؼٛذس جلافظحقحش جٌٕظ١س جٌٛجسدز فٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٌٍمشجءز جٌّح١ٌس ذحعطخذجَ ِطغ١ش 

ٚٔغرس ػذد جٌىٍّحش جٌّؼمذز )أٞ جٌىٍّحش جٌطٟ ٚجٌزٞ ٠ؼطّذ ػٍٟ قغحخ ؽٛي جٌؿٍّس 

٠ٚطُ قغحذس  ٠ٚFog-Indexغّٟ ِإشش جٌؼرحذ١س ِمحؽغ طٛض١س فأوػش(  5ضطىْٛ ِٓ 

 :ذحٌّؼحدٌس جٌطح١ٌس

Fog Index = 0.4 * (words per sentences + percent of 

complex word) 
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ِغطٛٞ لحذ١ٍطٙح ٌٍمشجءز ٚفمح ٌٙزج جٌّإشش ذك١ع  ٚضظٕف جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس جٌطٟ ٠طُ ل١حط

وطمحس٠ش ِؼمذز ٚغ١ش وػش ٠طُ ضظ١ٕفٙح أف 05ػٍٟ جٌذسؾس جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس جٌطٟ ضكظً 

ٟ٘ ضمحس٠ش ِح١ٌس  05ٌٟ ئ 05لحذٍس ٌٍمشجءز، ٚجٌطمحس٠ش جٌطٟ ضكظً ػٍٟ جٌذسؾس ِٓ 

فٟٙ ضمحس٠ش  05لً ِٓ أجٌذسؾس ِػح١ٌس ٌٍمشجءز، ٚجٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس جٌطٟ ضكظً ػٍٟ 

  ِح١ٌس عٍٙس جٌمشجءز.

طؼٛذس جلافظحقحش جٌٕظ١س جٌٛجسدز فٟ  ئٌٟ أْ ٠ٚخٍص اٌجبؽش ِّب عجك

جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٌذسؾس جٌطؼمذ جٌٕحضؽ ػٓ شىً ٚقؿُ وّم١حط جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٌٍمشجءز 

ِذٞ عٌٙٛس أٚ طؼٛذس جٌفُٙ أٚ جلادجسن جٌطٟ ضشؾغ لاعٍٛخ وطحذس جلافظحقحش  ٠ؼٕٟ

 .جٌٕظ١س جٌٛجسدز فٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس

 :اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخرؼمذ ل١بط ِإشش  -6/1/2/2/3

ثٕبء ط جٌطؼمذ جٌّكحعرٟ ِٓ خلاي ٕ٘حن ذؼغ جٌذسجعحش جٌطٟ لحِص ذم١ح

ذطط٠ٛش ِم١حط ؾذ٠ذ ٌٍطؼمذ جٌّكحعرٟ  Francis (2015)لحِص دسجعس ، ق١ع ِإشش

جٌطٟ أطذس٘ح ِؿٍظ ِؼح١٠ش جٌّكحعرس جٌّح١ٌس ٌٍظٕحػس ذٕحء ػٍٟ ئسشحدجش جٌظٕحػس 

FASB  خحص ذّؿّغ جٌّكحعر١ٓ جٌمح١٠ٛٔٓ جلأِش٠ىٟ جٌٚد١ًٌ جٌّكحعرس ٚجٌّشجؾؼس

AICPA . دسجعس  لحِص ،خشأٚػٍٟ ؾحٔدBentley et al. (2017)  ذم١حط جٌطؼمذ

ػ١ٍّحش جٌّؼحِلاش ذؼٍّس جٌّكحعرٟ ٌؼ١ٍّحش جٌششوس جػطّحد ػٍٟ ِإشش ٠طىْٛ ِٓ 

ؾٕر١س، ٚػذد جٌمطحػحش، ٚئػحدز ج١ٌٙىٍس، ٚػ١ٍّحش جلأذِحؼ ٚجلاعطكٛجر، ٚقحلاش أ

 & Loughranلحِص دسجعس  ،ٚفٟ ٔفظ جٌغ١حق جٌطؼػش جٌّحٌٟ ٚجلافلاط.

McDonald (2019)  خلاي لحتّس ذرٕحء ِم١حط شحًِ ٌٍطؼمذ جٌّكحعرٟ ٌٍؼ١ٍّحش ِٓ

ٚػ١ٍّحش جلأذِحؼ ٚجلاعطكٛجر وٍّس ضؼرش ػٓ جٌطؼمذ وحٌششوحش جٌطحذؼس  522ضطؼّٓ 

دسؾس جٌطؼمذ قغد ضىشجس ضٍه جٌىٍّحش فٟ  د، ق١ع ضطكذٚجٌششجوس ٚجٌّشطمحش ٚجٌطكٛؽ

 ػ١ٍّحش جٌششوس ِٚخحؽش٘ح ٚقٛوّطٙح ٚظشٚفٙح جٌّح١ٌس. جٌطمش٠ش ٚجٌزٞ ٠ظف 

ذٕحء ِإشش جٌطؼمذ جٌّكحعرٟ ٌؼ١ٍّحش جٌششوس ػٍٟ غشجس ٠ّىٓ أٔٗ  ٠ٚؼزمذ اٌجبؽش

ِرحشش ػٍٟ ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس أْ ٠طُ ذٕحء ِٛشش ٚجٌظٕحػس ٚجٌطٟ ضٕؼىظ ذشىً 
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ْ ٠طؼّٓ جٌكذ جلادٟٔ ِٓ أٍطمحس٠ش جٌّح١ٌس ػٍٟ ٌ جٌّكطٛٞ جٌّؼٍِٛحضٟ ضؼمذٌذسؾس 

جٌّؼحِلاش ذؼٍّس جؾٕر١س، ِؼحِلاش ِشطمحش  - )ِغررحش ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس( جٌّؼٍِٛحش

جلأدٚجش جٌّح١ٌس ، جلإفظحـ ػٓ جلأدٚجش جٌّح١ٌس، جٌّكحعرس ػٓ ِؼحِلاش جٌّذفٛػحش ػٍٟ 

أعحط جلأعُٙ، جٌّكحعرس ػٓ ِضج٠ح جٌؼح١ٍِٓ ٚخطؾ جٌطمحػذ، ضغ٠ٛس ٚضغط١س ِؼحِلاش 

طٍفس لأذِحؼ جٌّكحعرس ػٓ جٌؼٕحطش جٌّخجلأطٛي ٚجلاٌطضجِحش جٌؼش٠ر١س جٌّإؾٍس، 

ل١حعح ػٍٟ  جلأػّحي، جٌّكحعرس ػٓ جٌطذ٘ٛس، جلافظحـ ػٓ ِؼٍِٛحش جٌمطحػحش جٌطشغ١ٍ١س

(Lesmy et al.,2019; Chen et al.,2022) - ٌجٌكىُ ػٍٟ  ٗجٌطٟ ٠ّىٓ ِٓ خلا

  جٌؼ١ٕس. ششوحشٌطك١ًٍ ِكطٛٞ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسدسؾس ضؼمذ 

 رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ:ِؾذداد أعجبة ٚ -6/1/2/3

ٔظش٠زٟ اٌزش٠ٛش فٟ ػٛء ٠ّىٓ ضٕحٚي ِكذدجش ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس 

جعطخذجَ جٌّذ٠ش٠ٓ  ثبٌزش٠ٛش الإداس٠ٞمظذ ، ق١ع الإداسٞ ٚإٌظش٠خ اٌّؼٍِٛبر١خ

سذحن ئٌٟ ئٔٙح أْ ضإدٞ ألاعح١ٌد وطحذ١س ِؼ١ٕس ػٕذ جػذجد جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٚجٌطٟ ِٓ ش

ل١حَ جٌّذ٠ش٠ٓ ِٓ خلاي  اٌزش٠ٛش الإداسٞ ِزؼّذْ ٠ىْٛ أ. ٠ّٚىٓ ِغطخذ١ِٙح

جلافظحقحش جٌّكحعر١س ِٚكطٛٞ فٟ جٌطلاػد ذّمذجس ذحعطخذجَ جٌغٍطس جٌطمذ٠ش٠س 

ٌطكم١ك ِظحٌف شخظ١س ٌٍّذ٠ش٠ٓ، ػذجد جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ئِٚغطٛٞ لحذ١ٍطٙح ٌٍمشجءز ػٕذ 

ٚجٌكشف١س فٟ وطحذس ٠ٚشؾغ جٌٟ ػذَ جٌّٙحسز  داسٞ غ١ش ِزؼّذئرش٠ٛش ٚلذ ٠ىْٛ 

 . (Inger et al.,2018)ٚئػذجد جلافظحقحش جٌّكحعر١س

 Kim and Yasuda,2018 ; Lim et al.,2018; Xu)ٚجضفمص جٌذسعحش 

et al.,2019; Del Gaudio et al.,2020)  ْاٌّذ٠ش٠ٓ  ٌم١بَ اٌذٚافغأُ٘ ػٍٟ أ

 ٟ٘ ٌٍّؼٍِٛبد ػٓ غش٠ك اصذاس رمبس٠ش ِب١ٌخ ِؼمذح بٌزش٠ٛش الإداسٞ اٌّزؼّذث

جٌطٟ ضطغد فٟ  ِشحوً جٌٛوحٌس، خرحس ع١ثس(أضكم١ك أسذحـ ِٕخفؼس جٚ خغحتش )ئخفحء 

ضطغرد فٟ جٔخفحع جٌطٟ  ِخحؽش جلاػّحيٚ، ػؼف جٌشفحف١س ٚػذَ ضّحغً جٌّؼٍِٛحش

ٔظشًج ٌٍؼذد  قؿُ جٌششوس ،جلإ٠شجدجش ٚضض٠ذ ِٓ جٌطؼشع ٌؼذَ جلاعطمشجس جٌطٕظ١ّٟ

جٌزٞ  جٌؼش٠رٟ جٌطؿٕد، ٚضٕٛع جٌّٕطؿحش ٚجٌظٕحػحش جٌىر١ش ِٓ جٌّؼحِلاش ٚجٌؼ١ٍّحش

ْ وً ِٓ جٌّذفٛػحش جٌؼش٠ر١س جٌّغطمر١ٍس ٚجٌطذفمحش جٌٕمذ٠س أػذَ جٌطأوذ ذشض٠ذ ِٓ ٠
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ٌذٞ  ل٠ٛس قٛجفض ضّػً جٌذٚجفغضٍه ْ أٌٟ ئٚضٛطٍص جٌذسجعحش جٌغحذمس . جٌّغطمر١ٍ١س

ٚضٍؿح  ٌٍششوبد ثبلاداء اٌغ١ئٍّؼٍِٛحش جٌطٟ ضطؼٍك جٌّطؼّذ ٌٍطش٠ٛش ٌ جٌّذ٠ش٠ٓ

 طذجس ضمحس٠ش ِح١ٌس ِؼمذز ضكٛي دْٚ جوطشحف ٘زٖ جٌّّحسعحش جٌغٍر١س.لا

مذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ؼْ ضأذ رمعٟ إٌظش٠خ اٌّؼٍِٛبر١خ ،خشذ١ّٕح ػٍٟ جٌؿحٔد جلأ

لً أِح١ٌس ِفظٍس ٌٍغح٠س ْٚ جطذجس ضمحس٠ش أ، ِٚكطٛٞ ِؼٍِٛحضٟ ٠ىْٛ ٠ٌّٗىٓ أْ 

مذ ؼرٚجٌطٟ ضطّػً فٟ  جٌششوسخحسؾس ػٓ ئسجدز  ِكذدجشلحذ١ٍس ٌٍمشجءز لذ ٔطؽ ػٕٗ 

 ّزطٍجبد الإفصبػ الاعجبسٞ ثبٌّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خثٚالاٌزضاَ  أٔشطخ ٚػ١ٍّبد اٌششوخ

 .(5151)ػرذ ج١ٌٔٛظ،

 ;Chang et al.,2016; Dyer et al.,2017) جٌذسجعحش ذؼغٚضٕحٌٚص 

Hoitash & Hoitash,2018)  ْجٌؼٛجًِ أِٓ  رؼمذ أٔشطخ ٚػ١ٍّبد اٌششوخأ ُ٘

 Chang et ِٚٓ ذ١ٓ ٘زٖ جٌذسجعحش دسجعسجٌّكذدز ٌذسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس 

al.(2016)  ص٠حدز دسؾس ضؼمذ جلأٔشطس ٚجٌؼ١ٍّحش أقذ ٔطحتؿٙح جٌٟ أٚجٌطٟ ضٛطٍص ْ

ضططٍد ِٚكحعر١س، ٌٟ جفظحقحش ئجٌطٟ ضمَٛ ذٙح جٌششوحش ٠ض٠ذ ِٓ طؼٛذس ضشؾّطٙح 

ٚفٟ ٔفظ  ٌٟ جطذجس ضمحس٠ش ِح١ٌس ِؼمذز.ئِّح ٠إدٞ  جٌّض٠ذ ِٓ جلافظحقحش جٌطفظ١ٍ١س

ْ دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش أٌٟ ئ Hoitash & Hoitash (2018)جشحسش دسجعس جٌغ١حق 

ل١حَ جٌششوحش ذأٔشطس ِؼمذز ِػً جٌّكحعرس ػٓ جٌّشطمحش ٚجٌؼ١ٍّحش ٕطؽ ػٓ ٠جٌّح١ٌس 

ضمحس٠ش ِح١ٌس ِؼمذز ٠ٚظؼد ٚجٌطٟ ٠ٕطؽ ػٕٙح ٛٞ ػٍٟ جٌؼمٛد ٚجلأدٚجش جٌّح١ٌس طجٌطٟ ضٕ

 .ػٍٟ جٌّغطػّش جٌّكطشف لشجءضٙح ٚفّٙٙح ٚضك١ٍٍٙح

جلا١ٙٔحسجش ٚجلأصِحش جٌّح١ٌس ٚجٌططٛجسجش  ػٍٟ ضشضد، خشٞأِٚٓ ٔحق١س 

ط جٌّحي ػشٚسز ل١حَ أٚظٙٛس جٌؼٌّٛس ٚجٔفطحـ أعٛجق سجٌّطلاقمس فٟ ذ١ثس جلاػّحي 

فٟ ِزطٍجبد الإفصبػ الاعجبسٞ ثبٌزٛعغ ذٛػغ جٌّؼح١٠ش جٌّكحعر١س جٌؿٙحش جٌّؼ١ٕس 

عج١خ عشاء رؼذ٠لاد ػٍٟ ثؼط اٌّؼب١٠ش اٌّؾبئٚ أِٓ خلاي اصذاس ِؼب١٠ش عذ٠ذح 

 ١ً٘ جٌّكحعد جٌّحٌٟأِح ذغرد ػؼف ضأضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّكحعر١س ٌٟ ئ ٠إدِّٞح  اٌؾب١ٌخ

ذغرد  ٚأ ٌطٍه جٌّؼح١٠ش أٚ جٌطؼذ٠لاش ٚػذَ ضذس٠رُٙ ػٍٟ ضطر١ك جٌّّحسعحش جٌؿذ٠ذز
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 ضرحػٙح ٌٍّكحعرس ػٍٟ أعحط جٌّرحدبلا ٙحص٠حدز جٌكىُ جٌشخظٟ ػٕذ ضطر١م

 (.Hoitash & Hoitash,2018؛  5107)ػ١غٟ،

ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ ِٚش٠ى١خ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ الأ ٟلبَ ِغٍغاٌّغزٛٞ إٌّٟٙ فؼٍٟ 

ْ أػٍٟ ضُ جٌطأو١ذ ِٓ خلاٌُٙ ، ق١ع ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسٚضك١ًٍ ِشىٍس  ذذسجعساٌذ١ٌٚخ 

ْ ٘زٖ جٌّؼح١٠ش ٚرٌه لأ ٠ض٠ذ ِٓ ِغزٛٞ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ،الاٌزضاَ ثبٌّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خ 

ضطغُ ذحػطّحد٘ح ػٍٟ جٌّرحدب ذذلا ِٓ جٌمٛجػذ ٚذحٌطحٌٟ ص٠حدز جٌكىُ جٌشخظٟ ذذلا ِٓ ٚؾٛد 

ٚجعطخذجَ  ،جٌم١حط جٌّخطٍؾ ٚػذَ جلاضغحق ذحٌمٛجتُ جٌّح١ٌسلٛجػذ ِكذدز ِٚفظٍس، ٚوزٌه 

ٚجٌطىشجس ٌرؼغ ِططٍرحش جلإفظحـ جٌّكحعرٟ، ٚجلافطمحس جٌٟ  ،ِظطٍكحش ف١ٕس ِؼمذز

 .(5151)ػرذ ج١ٌٔٛظ،جٌٛػٛـ قٛي و١ف١س ضطر١ك جٌّؼح١٠ش

ضفغ١ش  Dyer et al. (2017)دسجعس ، قحٌٚص وبد٠ّٟث١ّٕب ػٍٟ اٌّغزٛٞ الأ

ِغ ِشٚس جٌٛلص، ٚ٘زٖ أعرحخ جلاضؿح٘حش فٟ خظحتض جلإفظحـ جٌّكحعرٟ 

ْ ضؼمذ جٌطمحس٠ش أوذش جٌذسجعس ػٍٟ أِػً جٌمحذ١ٍس ٌٍمشجءز ٚقؿُ جٌطمش٠ش. ٚجٌخظحتض 

 سؾؼصأٚذّشٚس جٌٛلص، جٌّح١ٌس )ص٠حدز قؿّٙح ٚطؼٛذس لحذ١ٍطٙح ٌٍمشجءز( ٠ضدجد 

جٌذسجعس جٌغرد فٟ رٌه ٌلاٌطضجَ ذّططٍرحش جلإفظحـ جٌطٟ أطذسضٙح جٌؿٙحش ج١ٌّٕٙس 

ػزجشرٙب أٚجٌطٟ  رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخٚجٌطٟ ِٓ أّ٘ٙح طذجس جٌّؼح١٠ش لا

 .رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخالأعبعٟ فٟ اٌغجت 

ِغ جلأعرحخ  Hoitash & Hoitash (2018)دسجعس  ضفمصأٚفٟ ضفظ جٌغ١حق 

ٌٟ ٘زٖ جلأعرحخ ػذد ئٚلذِص ذحلإػحفس  ، Dyer et al. (2017)دسجعس جٌطٟ لذِطٙح 

ؾرحسٞ جٌطٟ ضُ ئدخحٌٙح ذٛجعطس جٌؿٙحش ج١ٌّٕٙس لاطذجس ظحـ جلافش جلارحِٓ ِططٍ

جٌّح١ٌس ٌٟ ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ِٕٙح ِؼ١حس جٌّكحعرس ػٓ جلأدٚجش ئدش أٚجٌّؼح١٠ش 

ِٚؼ١حس جٌشٙشز ٚجلأطٛي غ١ش جٌٍّّٛعس ٔشطس جٌطكٛؽ ِٚؼ١حس دِؽ جلاػّحي أٚ

ػزجشد أٚلذ جٌّح١ٌس. جلأخشٜ ِٚؼ١حس خ١حسجش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٌلأطٛي ٚجلاٌطضجِحش 

غشد ثٕغجخ فِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ زطج١ك ؼٍمخ ثزاٌّ اٌّؾبعج١خ ْ اٌّؼب١٠شأاٌذساعخ 

 .وج١شح اٌض٠بدح فٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ
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ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٠شؾغ ٌٍؼذ٠ذ ِٓ جلأعرحخ  ئٌٟ أِّْح عرك  ٠خٍص اٌجبؽش 

 ػٕحطشػٍٝ جلاقىحَ جٌشخظ١س فٟ ضمذ٠ش ذؼغ جٌم١ّس جٌؼحدٌس ضؼطّذ  ِكحعرسأّ٘ٙح أْ 

جٌّح١ٌس ِّح ٠ؿؼً جٌّؼٍِٛحش جٌّكحعر١س ضطغُ ذؼذَ جٌّٛػٛػ١س ٚجلافطمحس جٌٟ  جٌطمحس٠ش

جٌمٛجػذ ٚجٌغ١حعحش جٌّكحعر١س جٌّطحقس فٟ ِؼحٌؿس  ضطر١ك ِشٚٔسٚذحلإػحفس جٌٟ ، جٌذلس

جٌّح١ٌس فٟ ظً قش٠س جعطخذجَ جٌّؼحٌؿحش جٌرذ٠ٍس ٚجٌّطؼذدز  ذحٌطمحس٠شجٌٛجسدز  جٌؼٕحطش

 ٌّؼحٌؿس ٔفظ جلأقذجظ ٚجٌظٛج٘ش جلالطظحد٠س.

 ِشدٚد رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ: -6/1/2/4

 & Elsiefy & ElGammal, ,2017; Satt)أٚػكص دسجعحش  

Iatridis,2023; Rasheed,2024)  طؼمذ جٌطمحس٠ش ٚجلاغحس جٌغٍر١س ٌذشأْ ِشدٚد

 ٌّغطػّش٠ٌّٓح١ٌس ػٍٟ أطكحخ جٌّظٍكس فٟ جٌششوس ٚذظفس خحطس جلإدجسز ٚجج

ِٓ خلاي  ٌلإداسحذحٌٕغرس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس  ق١ع ٠ٕطؽٚؾٙحش جلاششجف ٚجٌشلحذس، 

ذؼغ طؼٛذس ضطر١ك ٙح ػٕذ ئػذجد جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٔط١ؿس ٌطؼمذ ٙجٌظؼٛذحش جٌطٟ ضٛجؾ

ذ١ٕٙح ٚذ١ٓ ضمذ٠ُ ضمحس٠ش ِح١ٌس ضؼرش ػٓ جلأدجء جٌّؼح١٠ش جٌّكحعر١س ٚ٘ٛ ِح ٠كٛي 

جٌكم١مٟ ٌٍششوس، ِٚح ٠ض٠ذ ِٓ ػذَ ضّحغً جٌّؼٍِٛحش ذ١ٕٙح ٚذ١ٓ جلأؽشجف جٌخحسؾ١س، 

ٚ٘ٛ ِح ٠كذ ذذٚسٖ ِٓ لذسز ضٍه جلأؽشجف ػٍٟ جضخحر لشجسجضُٙ جلاعطػّحس٠س، ِٚح 

  (Elsiefy & ElGammal, ,2017) .٠طشضد ػ١ٍٗ ئٔخفحع وفحءز جلاعطػّحس

فحٔٗ ٠ٕؼىظ ػٍٟ ِذٞ  اٌّغزضّش٠ٓٚذشأْ ِشدٚد ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ػٍٟ  

، ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٚجٌزٞ ذذٚسٖ ٠ٕؼىظ ػٍٟ ِظذجل١س ٚشفحف١س جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس

ٚئِىح١ٔس جػطّحد ِغطخذ١ِٙح، خحطس جٌّغطػّش٠ٓ عٛجء قح١١ٌٓ جٚ ِكط١ٍّٓ، ػٍٟ ِح 

خحر ِخطٍف لشجسجضُٙ جلاعطػّحس٠س، ٚ٘ٛ ِح ضكط٠ٛٗ ِٓ ِؼٍِٛحش ضغحػذُ٘ ػٍٟ جض

 (Satt & Iatridis,2023)      ٠ٕؼىظ فٟ ٔٙح٠س جلاِش ػٍٟ وفحءز جلاعطػّحس.

، عٙبد الاششاف ٚاٌشلبثخٚأخ١شج، ف١ّح ٠طؼٍك ذّشدٚد ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ػٍٟ  

لا ضشؾّس قشف١س ٌّؼح١٠ش جٌّكحعرس ئٔط١ؿس ٌىْٛ ِؼح١٠ش جٌّكحعرس جٌّظش٠س ِح ٟ٘ 

جٌذ١ٌٚس ٚذحٌطحٌٟ فٟٙ ضٕطٛٞ ػٍٟ ٔٛع ِٓ جٌطؼمذ ػٕذ ضطر١مٙح ٚخحطس ف١ّح ٠طؼٍك 
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ٚذحٌطحٌٟ ظٙش ٘زج جٌّشدٚد ِٓ خلاي ، ذّؼح١٠ش جلأدٚجش جٌّح١ٌس ِٚؼح١٠ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس

١س ٚرٌه جعطؿحذس ضٍه جٌؿٙحش فٟ ِٛجورس جٌطغ١شجش فٟ ذ١ثس جلاػّحي ٚجٌّّحسعس جٌّٕٙ

ٚل١حِٙح ذظ١حغس ذؼغ جٌطفغ١شجش  5155ٚ  5103ذطؼذ٠ً جٌّؼح١٠ش جٌّكحعر١س فٟ 

جلإػحف١س ٌى١ف١س ضطر١ك ذؼغ جٌّؼح١٠ش جٌّكحعر١س ِػً ِؼ١حس جلأدٚجش جٌّح١ٌس ذٙذف 

 (Rasheed,2024) ضؼض٠ض ِظذجل١س ٚشفحف١س ضٍه جٌطمحس٠ش ِٚٓ غُ ؾٛدضٙح.

ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ضإغش ذظٛسز ، ئٌٟ أْ دسؾس ٠ٚخٍص اٌجبؽش ِّب عجك 

ؾٛ٘ش٠س ػٍٟ أطكحخ جٌّظحٌف ِٓ خلاي ص٠حدز ػذَ ضّحغً جٌّؼٍِٛحش ٚجٔخفحع 

ؾٛدز ٚشفحف١س ِٚظذجل١س جٌّؼٍِٛحش جٌٛجسدز ذحٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٚجٌطٟ ذذٚس٘ح ضٕؼىظ 

ػٍٟ ئِىح١ٔس جػطّحد ِخطٍف أطكحخ جٌّظحٌف ػٍٟ ِكطٛٞ ضٍه جٌطمحس٠ش ٚجلاعطفحدز 

 .ر ِخطٍف لشجسجضُٙ جلالطظحد٠سحٟ جضخِٕٙح ف

رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٚدسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش  -6/1/3

 .ٚاشزمبق فشض اٌجؾش اٌّب١ٌخ

)ِؼح١٠ش س٠ش جٌّحٌٟ حٍطمٌ جٌذ١ٌٚس ّؼح١٠شجٌٚ جٌّظش٠سرجٕذ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ 

لاٌطضجِحش جٌّح١ٌس جٌطٟ ٌٙح جِفَٙٛ جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٌم١حط جلأطٛي ٚ جٌّكحعرس جٌذ١ٌٚس(

أعٛجق ٔشطس ٚجلأطٛي فٟ قحٌس ٚؾٛد ِإششجش دجٌس ػٍٟ ضذ٘ٛس ل١ّطٙح جٌؼحدٌس ػٓ 

ل١ّطٗ جٌذفطش٠س، ٚجلأطٛي ٚجلاٌطضجِحش ػٕذ ششجء ضٍه جلأطٛي وٛقذز ٚجقذز فٟ قحٌس 

جٌطٟ  ذٙح ٌٍر١غ، ٚغ١ش٘ح ِٓ جٌؼٕحطشضؿ١ّغ جلاػّحي ٚجلأطٛي غ١ش جٌّطذجٌٚس جٌّكطفع 

ضؼطّذ ػٍٟ ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚجٌطٟ عٛف ٠مَٛ جٌرحقع ذؼشػٙح ذّض٠ذ ِٓ 

 وّح ٠ٍٟ: جٌطفظ١ً

اٌّؼذي  (31ٚاٌّصشٞ سلُ ) (IAS 36)٠زطٍت ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٟٚ سلُ  -

، ِشجؾؼس ل١ُ جلأطٛي جٌػحذطس فٟ ضحس٠خ ثؼٕٛاْ رذ٘ٛس ل١ّخ الأصٛي 2115ٌغٕخ 

، رذ٘ٛس فٟ ل١ّزٗ اٌذفزش٠خرج وحْ ٕ٘حن ئئػذجد لحتّس جٌّشوض جٌّحٌٟ ٚرٌه ٌطكذ٠ذ ِح 

ٔٗ ٠طُ ضمذ٠ش خغحتش جٌطذ٘ٛس فٟ اٚفٟ قحٌس ٚؾٛد ِإششجش ضذ٘ٛس جلأطٛي جٌػحذطس ف

محش جٌٕمذ٠س جٌم١ّس جٌذفطش٠س فٟ ػٛء جٌم١ّس جٌؼحدٌس أٚ طحفٟ جٌم١ّس جٌكح١ٌس ٌٍطذف
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ِؼح١٠ش جٌّكحعرس جٌّغطمر١ٍس أ٠ّٙح جورش ٠ٚطُ ئدسجؾٙح فٟ لحتّس جٌذخً.)

 .  (Hiltunen, 2021 ;5102,جٌّظش٠س

( اٌّؼذي 12ٚاٌّصشٞ سلُ ) (IAS 20)ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٟٚ سلُ  رزطٍت

ٗ أٔثؼٕٛاْ اٌّؾبعجخ ٚالافصبػ ػٓ إٌّؼ ٚاٌّغبػذاد اٌؾى١ِٛخ  2115ٌغٕخ 

جٌّٕكس جٌكى١ِٛس فٟ طٛسز أطً غ١ش ٔمذٞ وحلاسجػٟ أٚ غ١ش٘ح  ٠ّىٓ ضظ١ٕف

ِٓ جلأطٛي جلالطظحد٠س جٌطٟ ضغطخذِٙح جٌششوس، ٚفٟ ٘زٖ جٌكحلاش ٠طُ جلاػطشجف 

ذششؽ ضٛجفش ضأو١ذ ِؼمٛي ذأْ جٌششوس عطٍطضَ  ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخذحٌّٕف جٌكى١ِٛس 

 (Whittington, 2015) ذششٚؽ جٌّٕكس ٚأٔٙح ع١طُ جعطلاِٙح.

( ثؼٕٛاْ 35ٚٚاٌّصشٞ سلُ ) (IAS 41)٠زطٍت ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٟٚ سلُ  -

ٚفٟ وً  الاػزشاف الاٌٟٚأْ ٠محط جلأطً جٌر١ٌٛٛؾٟ ػٕذ  الأصٛي اٌج١ٌٛٛع١خ

ذم١ّطٗ جٌؼحدٌس ٔحلظح ضىح١ٌف جٌر١غ جٌّمذسز، ٚأْ ٠محط  ربس٠خ ٌمبئّخ اٌّشوض اٌّبٌٟ

ٔمطس جٌكظحد ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس جٌّٕطؽ جٌضسجػٟ جٌّكظٛد ِٓ أطً ذ١ٌٛٛؾٟ ػٕذ 

ٔحلظح ضىح١ٌف ٔمطس جٌر١غ جٌّمذسز. ٚئرج ٚؾذش عٛق ٔشطس ٌلاطً جٌر١ٌٛٛؾٟ أٚ 

جٌّٕطؽ جٌضسجػٟ، ٠ىْٛ جٌغؼش جٌّؼٍٓ فٟ ٘زج جٌغٛق ٘ٛ ِم١حط ٌطكذ٠ذ جٌم١ّس 

جٌؼحدٌس ٌزٌه جلأطً، ٚئرج ٌُ ٠ٛؾذ عٛق ٔشطس ضغطخذَ جٌششوس ٌطكذ٠ذ جٌم١ّس جٌؼحدٌس 

عٛق ضُ جٌطؼحًِ ذٗ أٚ أعؼحس جٌغٛق ٌلأطٛي جٌّشحذٙس، ٚفٟ ذؼغ أقذظ عؼش 

جٌظشٚف لذ لا ٠ىْٛ ِطحقح أعؼحس عٛل١س ِكذدز جٚ ل١ّح ٌلاطً جٌر١ٌٛٛؾٟ فٟ 

قحٌطٗ جلأْ ٚذحٌطحٌٟ ضغطخذَ جٌششوس جٌم١ّس جٌكح١ٌس ٌٍطذفمحش جٌٕمذ٠س جٌّطٛلؼس ِٓ 

دٌس. وّح ٠ططٍد جٌّؼ١حس جلأطً ِخظِٛس ذحٌغؼش جٌكحٌٟ ٌٍغٛق ٌطكذ٠ذ جٌم١ّس جٌؼح

أْ ٠ذسؼ جٌشذف )جٌخغحسز( جٌٕحضؿس ِٓ جلاػطشجف جلاٌٟٚ ٌلاطً جٌر١ٌٛٛؾٟ ٚجٌّٕطؽ 

جٌضسجػٟ ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس أٚ ِٓ جٌطغ١ش فٟ جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٌلاطً جٌر١ٌٛٛؾٟ ذمحتّس 

‐Argilés ; 5102،ِؼح١٠ش جٌّكحعرس جٌّظش٠سجٌذخً ػٓ جٌفطشز جٌطٟ ٔشحش ذٙح.)

l.,2017Bosch et a) 

لاػطشجف ج الأدٚاد اٌّب١ٌخثؼٕٛاْ  (IFRS 9)٠زطٍت ِؼ١بس اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ اٌذٌٟٚ  -

ِؼذٌس ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس  اٌم١بط الاٌٟٚػٕذ دٚجش جٌّح١ٌس ِٚكحعرس جٌطكٛؽ لأٌٚجٌم١حط 
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 ً جٌطظ١ٕفحش جٌطٟ قذد٘ح جٌّؼ١حس٠ؼذض اٌم١بط اٌلاؽكذطىٍفس جٌّؼحِلاش ذ١ّٕح ضطٍد فٟ 

ذحٌم١ّس  ٚضم١١ُ ِذ١ٔٛ٠خ أدٚاد ِب١ٌخ رّضًٌٟ ئ دٚجش جٌّح١ٌسلأٌ (IAS 39) جٌغحذك

دٚاد ِب١ٌخ رّضً ؽمٛق أٚ حٌطىٍفس جٌّغطٕفذز.ذ أٚ جٌؼحدٌس ِٓ خلاي جلاسذحـ ٚجٌخغحتش

 ٚجِم١ّس ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس ِٓ خلاي جٌشذف ٌٟ أدٚجش ِح١ٌس ئضُ ضظ١ٕفٙح ٚجٌطٟ  ٍِى١خ

اٌّشزمبد ٚ .جٌشحًِأدٚجش ِح١ٌس ِم١ّس ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس ِٓ خلاي جٌذخً ، ٚز جٌخغحس

ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس ِغ جلاػطشجف ذطغ١شجش ف١طُ جٌم١حط جٌلاقك ٌٙح  اٌزؾٛغ(ِؾبعجخ اٌّب١ٌخ )

 .)(Hairston et al.,2019  ٚجٌخغحتشفٟ جلأسذحـ جٌم١ّس جٌؼحدٌس 

( اٌّؼذي 32ٚاٌّصشٞ سلُ ) (IFRS 5)٠زطٍت ِؼ١بس اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ اٌذٌٟٚ سلُ  -

ثؼٕٛاْ الأصٛي غ١ش اٌّزذاٌٚخ اٌّؾزفع ثٙب ٌٍج١غ ٚاٌؼ١ٍّبد  2115ٌغٕخ 

ٚ ِؿّٛػس جٌطظشف فٟ جلأطٛي( أأْ ٠طُ ل١حط جلأطٛي غ١ش جٌّطذجٌٚس ) اٌّزٛلفخ

ٚجٌّكطفع ذٙح ٌٍر١غ أٚ جٌّكطفع ذٙح ٌٍطٛص٠غ ػٍٟ جٌّغح١ّ٘ٓ ذحٌم١ّس جٌذفطش٠س أٚ 

أ٠ّٙح ألً ِغ جلاػطشجف ذخغحتش جلأخفحع فٟ ل١ّس جلأطٛي غ١ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس 

جٌّطذجٌٚس ػٕذ جٔخفحع طحفٟ جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٌلاطً ػٓ ل١ّطس جٌذفطش٠س فٟ لحتّس 

 (5151جٌذخً.)طحٌف ٚجخشْٚ،

( اٌّؼذي 22ٚاٌّصشٞ سلُ ) (IFRS 3)٠زطٍت ِؼ١بس اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ اٌذٌٟٚ سلُ  -

أْ ٠طُ جٌّكحعرس ػٓ ئٔذِحؼ جلأػّحي ِٓ خلاي  ػّبيثؼٕٛاْ دِظ الأ 2115ٌغٕخ 

ضطر١ك ؽش٠مس جلإلطٕحء جٌطٟ ضمَٛ جٌششوس ِٓ خلاٌٙح جٌّمط١ٕس ذطكذ٠ذ ضىٍفس جلالطٕحء 

ذّؿّٛع جٌم١ُ جٌؼحدٌس ذطحس٠خ جٌطرحدي ٌلأطٛي ٚجلاٌطضجِحش ٠ٚطُ جلاػطشجف ذحٌفشق 

لطٕحء فٟ لحتّس ِىحعد ج حذ١ٓ ِمحذً جلالطٕحء ٚجٌم١ّس جٌؼحدٌس ٌظحفٟ جلأطٛي أِ

جٌذخً ) ػٕذِح ٠ىْٛ ِمحذً جلالطٕحء ألً ِٓ جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٌظحفٟ جلأطٛي( أٚ 

شٙشز ِكً ذمحتّس جٌّشوض جٌّحٌٟ )ػٕذِح ٠ىْٛ ِمحذً جلالطٕحء أورش ِٓ جٌم١ّس جٌؼحدٌس 

 (Hiltunen, 2021 ;5151ٌظحفٟ جلأطٛي(. )طحٌف ٚجخشْٚ،

فٟ  ثؼٕٛاْ الاعزضّبس اٌؼمبسٞ (IAS 40)٠زطٍت ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٟٚ سلُ  -

ِح جٌّؼحٌؿس جٌّكحعر١س ذحعطخذجَ ّٔٛرؼ أٌلاعطػّحسجش جٌؼمحس٠س  اٌم١بط اٌلاؽك



 

 

 أصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

 د. سظب ِؾّٛد محمد ػجذ اٌشؽ١ُ  

 

 
 0202أكتوبر  -العدد الرابع                                     المجلد السادس                              

511

جٌطىٍفس أٚ جٌّؼحٌؿس جٌّكحعر١س ذحعطخذجَ ّٔٛرؼ جٌم١ّس جٌؼحدٌس فٟ لحتّس جٌّشوض 

جٌّحٌٟ ِغ جظٙحس فشٚلحش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ػّٓ لحتّس جٌذخً ػٕذ جخط١حس جعطخذجَ 

اٌّؼذي ٌغٕخ  34ئلا أْ ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌّصشٞ سلُ ٛرؼ جٌم١ّس جٌؼحدٌس، ّٔ

ذؼٕٛجْ جلاعطػّحس جٌؼمحسٞ أػطّذ فٟ جٌم١حط جٌلاقك ػٍٟ ّٔٛرؼ جٌٕىٍفس  2115

 (Elsiefy & ElGammal ,2017) فمؾ ٚلحَ ذاٌغحء ّٔٛرؼ جٌم١ّس جٌؼحدٌس.

اٌم١بط فٟ  ٛي اٌضبثزخثؼٕٛاْ الأص (IAS 16)٠زطٍت ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٟٚ سلُ  -

جِح جٌّؼحٌؿس جٌّكحعر١س ذحعطخذجَ ّٔٛرؼ جٌطىٍفس أٚ جٌّؼحٌؿس  ٌلأطٛي جٌػحذطس اٌلاؽك

ٔط١ؿس جٌّكحعر١س ذحعطخذجَ ّٔٛرؼ جٌم١ّس جٌؼحدٌس فٟ لحتّس جٌّشوض جٌّحٌٟ ِغ جظٙحس 

٠ٚىْٛ ئػحدز جٌطم١١ُ ػٍٟ فطشجش ِٕطظّس  ذّغّٟ فحتغ أػحدز جٌطم١١ُ ئػحدز جٌطم١١ُ

ذغرد ؽر١ؼس جلأطٛي جٌػحذطس ٚوزٌه ِٓ خلاي خرشجء ِطخظ١١ٓ فٟ جٌطم١١ُ ٚجٌطػ١ّٓ 

 2115( اٌّؼذي ٌغٕخ 11ئلا أْ ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌّصشٞ سلُ ) جٌّطخظظس.

غُ ذمشجس ست١ظ جٌٛصسجء سلُ  ،لحَ ذاٌغحء ّٔٛرؼ ئػحدز جٌطم١١ُذؼٕٛجْ جلأطٛي جٌػحذطس 

ذشأْ ضؼذ٠ً ِؼح١٠ش جٌّكحعرس جٌّظش٠س ضُ جٌغّحـ ذحعطخذجَ  5155ٌغٕس  225سلُ 

 (Elsiefy & ElGammal ,2017) .جٌم١ّس جٌؼحدٌسخ١حس ّٔٛرؼ جٌطىٍفس جٚ 

 ثؼٕٛاْ الأصٛي غ١ش اٌٍّّٛعخ (IAS 38)٠زطٍت ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٟٚ سلُ  -

وغ١حعس ِكحعر١س جغرحش رج جخطحسش جٌّٕشحز ّٔٛرؼ ئػحدز جٌطم١١ُ ئ اٌم١بط اٌلاؽكفٟ 

ٚرٌه ذحٌشؾٛع جٌٟ عٛق ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس فٟ ضحس٠خ جٌطم١١ُ جلأطً غ١ش جٌٍّّٛط 

فحتغ فشٚلحش ئػحدز جٌطم١١ُ ِرحششز ػٍٟ ذٕذ قمٛق جٌٍّى١س ذّغّٟ ٔشؾ ٠ٚطُ ضؼ١ٍس 

 2115( اٌّؼذي ٌغٕخ 23ئلا أْ ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌّصشٞ سلُ )ئػحدز جٌطم١١ُ. 

غُ ذمشجس ست١ظ  لحَ ذاٌغحء ّٔٛرؼ ئػحدز جٌطم١١ُ غ١ش جٌٍّّٛعسذؼٕٛجْ جلأطٛي 

ذشأْ ضؼذ٠ً ِؼح١٠ش جٌّكحعرس جٌّظش٠س ضُ  5155ٌغٕس  225سلُ جٌٛصسجء سلُ 

)ِؼح١٠ش جٌّكحعرس  .جٌغّحـ ذحعطخذجَ خ١حس ّٔٛرؼ جٌطىٍفس جٚ جٌم١ّس جٌؼحدٌس

 ) Hiltunen, 2021 ; 5102جٌّظش٠س،
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( اٌّؼذي 36ٚاٌّصشٞ سلُ ) (IFRS 6)٠زطٍت ِؼ١بس اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ اٌذٌٟٚ  -

أْ  اٌم١بط اٌلاؽكذؼٕٛجْ جٌطٕم١د ػٓ ٚضم١١ُ جٌّٛجسد جٌّؼذ١ٔس فٟ  2115ٌغٕخ 

ٚ ّٔٛرؼ ئػحدز جٌطم١١ُ لأطٛي جٌطٕم١د أضمَٛ جٌششوس ذحلاخط١حس ذ١ٓ ّٔٛرؼ جٌطىٍفس 

( ٚرٌه IAS38( أٚ ّٔٛرؼ فٟ ِؼ١حس )IAS16فٟ ِؼ١حس )ٚجٌطم١١ُ )عٛجء جٌّٕٛرؼ 

قغد ضر٠ٛد أطٛي جٌطٕم١د ٚجٌطم١١ُ وأطٛي ٍِّٛعس أٚ غ١ش ٍِّٛعس ؽرمح ٌطر١ؼس 

ٚرٌه  ٚرخعغ أصٛي اٌزٕم١ت ٚاٌزم١١ُ لاخزجبساد رذ٘ٛس اٌم١ّخجلأطٛي جٌّمطٕحٖ. 

ذ ػٓ ػٕذِح ضٛػف جٌكمحتك ٚجٌظشٚف أْ جٌم١ّس جٌذفطش٠س ٌٙزٖ جلأطٛي لذ ضض٠

ل١ّطٙح جلاعطشدجد٠س، ٠ٚؼطشف ذخغحتش ضذ٘ٛ جٌم١ّس ػّٓ جٌّظشٚفحش ٚفمح ٌّؼ١حس 

(IAS36.)  (ْ5150،ع١ٍّح) 

ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ضكطٛٞ ػٍٟ أْ  ئٌٟ ٠ٚخٍص اٌجبؽش ِّب عجك

ضمحس٠ش  ظٙٛس ٚئػذجد ٠طشضد ػ١ٍٙحجٌطٟ  ٚالأعجبة ٚاٌؼٕبصش اٌّإششادِؿّٛػس ِٓ 

جٌغٍٛن جلأطٙحصٞ ِٓ ئدجسز جٌششوحش لاخفحء  ِجشسحٚجٌطٟ لذ ضىْٛ ِح١ٌس ِؼمذز 

ِٓ خلاي جلاٌطضجِحش ذّططٍرحش جٌم١حط ٚجلافظحـ ٌٍّؼح١٠ش  غ١ش ِجشسحأٚ ٌلإدجسز 

 :وّح ٠ٍٟ ٚفمب ٌلارغب٘بد اٌجؾض١خٚضطّػً ٘زٖ جٌّإششجش جٌّكحعر١س، 

)& Landsman,1995; Alaryan  Barth جضفمص ِؿّٛػس ِٓ جٌذسجعحش

et al.,2014; Georgiou,2018; Chychyla et al.,2019; Beerbaum et 

al.,2019; Bendriouchet al.,2022; Chen et al.,2022; Satt et 

)Esam et al.,2023 ;al.,2022،  ٍِٟمحعس  - رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخدسعخ أْ ػ

ٚػذد جٌمطحػحش جٌطشغ١ٍ١س ٚػذد جٌفشٚع ٚٚؾٛد شى١ٍس جٌّٕطؿحش ٚٔٛع جٌظٕحػس ذط

ٚجلأدٚجش ٚجٌّشطمحش جٌّح١ٌس ٚشٙشز ٚػذد جٌششوحش جٌطحذؼس ِؼحِلاش ذؼٍّس جؾٕر١س 

 راد اٌصٍخاٌّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خ ٌٟ أْ ئشؾغ ض -ٚضشؾّس جٌؼّلاش جلأؾٕر١س جٌّكً 

ٚفمح ضؼذ  ٚجٌطٟ ِؼب١٠ش اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ اٌذ١ٌٚخثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٟ٘ ِؼب١٠ش ِٕجضمخ ِٓ 

 Flexibilityجٌّشٚٔس ضططٍد دسؾس ػح١ٌس ِٓ جٌطٟ ٚعحط جٌّرحدب أػٍٝ ٌٍّكحعرس 

جلأعح١ٌد حٌكش٠س فٟ جخط١حس ذٍششوحش ٌ ٚجٌزٞ ٠غّف جٌشخظٟ ٌٍّكحعد جٌّحٌٟجٌكىُ ٚ

قذٚظ  ٠إدٞ ئٌٟ، ِّح وً ششوس جٌطٟ ضطٕٛع ذحخطلاف ظشٚف جٌّكحعر١س جٌغ١حعحشٚ
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ِّحسعحش ئدجسز جلأسذحـ ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ِٕٙح جٌؼذ٠ذ ِٓ جٌّشحوً ٚجلاغحس جٌغٍر١س 

ٚأخفبض اٌذلخ ٚص٠بدح اٌغّٛض ٚظؼف اٌشفبف١خ فٟ  اٌذػبٜٚ اٌمعبئ١خص٠حدز ٚ

ِّح ٠طشضد ػ١ٍٗ ػذَ ضٛجفش ِؿّٛػس ِٓ جٌخظحتض  ػ١ٍّخ ئػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

٠ٕٚؼىظ رٌه اٌمبث١ٍخ ٌٍّمبسٔخ ٚاٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ ّ٘ٙح أٌٍّؼٍِٛحش جٌّكحعر١س ٚ اٌّؾغٕخ

 .ٚرٌه لاخفبء رٍه اٌّشبوً ٚالاصبس اٌغٍج١خٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ا ئػذاد صؼٛثخ ٚرؼمذ فٟ

) ;Elfaki & Hammad, 2015 خشٞ ِٓ جٌذسجعحشأٚجضفمص ِؿّٛػس 

Salehuddin et  Martín & Osma,2018; Hairston & Brooks, 2019;

)Estep et al.,2024 ;2Din et al.,202-El Alm al.,2021;،  ْدسؾس ػٍٟ أ

ِٚإششجش ضذ٘ٛس ذحٌّشطمحش جٌّح١ٌس ٚقؿُ جٌششوس ِمحعس  - ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس

 ػٕذاٌّزٛاعذح  صؼٛثخاٌ ٠شؾغ جٌٟ -ِٚخحؽش جٌطكٛؽٚجٌطمذ٠شجش جٌّكحعر١س جلأطٛي 

ِػً  - ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخالاػزشاف ٚاٌم١بط ٚاٌؼشض ٚالافصبػ ٌؼٕبصش اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

 جٌر١ٌٛٛؾ١سجلاطٛي غ١ش جٌٍّّٛعس ٚجلاعطػّحس جٌؼمحسٞ ٚٚجلأطٛي جلأطٛي جٌػحذطس 

أْ ضطر١ك ق١ع ، -ٚجلأدٚجش جٌّح١ٌس ٚجٌشٙشز جلأطٛي جٌطؼذ١٠ٕس ٚضذ٘ٛس جلأطٛيٚ

ّٔٛرؼ ِٕحعد ٌم١حط جٌم١ّس ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ضٛجؾس طؼٛذس فٟ جٌكظٛي ػٍٟ 

لأطٛي ٌطم١١ُ ج٠ٌطُ ئػحدز ػٕذِح ٌؼٕحطش جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، ػٍٟ عر١ً جٌّػحي جٌؼحدٌس 

ٚجٌطٟ ضكطحؼ ئٌٟ جٌطم١١ُ ػٍٟ فطشجش ِٕطظّس ٌٍطأوذ ِٓ ( IAS16) ٚفمح ٌّؼ١حس جٌػحذطس

ػذَ ٚؾٛد جخطلاف ذ١ٓ جٌطىٍفس جٌذفطش٠س ٚجٌم١ّس جٌؼحدٌس فٟ ضحس٠خ ئػذجد جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس 

خرشجء ِطخظظ١ٓ فٟ جٌطم١١ُ جلاعطؼحٔس ذٚوزٌه جقط١حؼ ئػحدز ضم١١ُ جلأطٛي جٌػحذطس جٌٟ 

  ٚٚؾٛدز ٔذسز فٟ جلأعٛجق جٌٕشطس ٌٙح.ٚجٌطػ١ّٓ ذغرد جٌطر١ؼس جٌخحطس ٌطٍه جلأطٛي 

  Malaquias & Zambra (2019) دسجعسج١ٌٗ ضٛطٍص  ِح أػف ئٌٟ رٌه

دسجز جٌششوس ٌٍطلاػد فٟ سلُ جلأسذحـ ضكم١مح ئِحَ أفطف جٌّؿحي  IFRS(9)أْ ِؼ١حس ذ

ضظ١ٕف جلأدٚجش لأغشجع خحطس ذٙح ػٕذ ئػذجد جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ِٓ خلاي ضك٠ًٛ 

ضكغ١ٓ  ذٙذفٚ أ ضؼخ١ُ أسذحـ جٌششوس ٚسفغ أعّٙٙح فٟ جٌغٛق جٌّحٌٟذٙذف جٌّح١ٌس 

ٚذحٌطحٌٟ ٠طُ ئػذجد ضمحس٠ش ِح١ٌس  جٌّشوض جٌّحٌٟ ض١ّٙذج ٌٍكظٛي ػٍٟ لشٚع ِظشف١س

 .لادجسز جٌششوس ِؼمذز لاخفحء جٌغٍٛن جلأطٙحصٞ



 

 

 أصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

 د. سظب ِؾّٛد محمد ػجذ اٌشؽ١ُ  
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);Ayres,2016;Yao et al.,2018  جضفمص ِؿّٛػس جخشٞ ِٓ جٌذسجعحشٚ

; Liao et al.,2020; ,2020Keshk et al.; Bhattacharjee et al.,2019; 

)Bonacchi et al,2024 ;Fortin et al.,2020  ْضؼمذ جٌطمحس٠ش دسؾس ػٍٟ أ

ِمحعس ذحٌطمذ٠شجش جٌّكحعر١س ٚأعح١ٌد جٌطم١١ُ جٌّؼمذز ٚجلاعطؼحٔس ذخرشجء  - جٌّح١ٌس

ٚفمح  ل١حط جٌم١ّس جٌؼحدٌسّغط٠ٛحش جٌطغٍغً جٌٙشِٟ ٌٌٟ ئ٠ّىٓ جسؾحػٗ  - ِطخظظ١ٓ

IFRS (13) رٍه رٛصٍذ ، ق١ع ضكذ٠ذج فٟ جٌّغطٛٞ جٌػحٌع ٌم١حط جٌم١ّس جٌؼحدٌس

ذحٌطٕٛع ٚرٌه  رزغُضمذ٠شجش جٌم١ّس جٌؼحدٌس فٟ جٌّغطٛٞ جٌػحٌع  ٌٟ أْئاٌذساعبد 

ٌٍطكٛي ِٓ ِذخلاش جٌغٛق عٛجء وحْ ٔشؾ جٚ غ١ش ٔشؾ ٌٍرٕذ ِكً جٌم١حط جٌٟ 

رؼزّذ ػٍٟ ث١بٔبد إٌّشبح ٚرؼذ٠ٍٙب ثبفزشاظبد اٌّشبسو١ٓ فٟ جٌّذخلاش جٌطٟ 

ْ ضمذ٠شجش جٌم١ّس جٌؼحدٌس لذ ضىْٛ ِطك١ضز ٚوزٌه ضضج٠ذ جقطّح١ٌس أ. ٚ٘زج ٠ؼٕٟ اٌغٛق

ٌٟ ذزي جٌّض٠ذ ِٓ جٌؿٙٛد غ١ش جٌؼحد٠س ٚضىح١ٌف ٚجػرحء أخطحء جٌم١حط، ذحلإػحفس ج

ِّح ٠إدٞ جٌٟ ػذَ  ئػحف١س لاػطّحد٘ح ػٍٟ أعح١ٌد ضم١١ُ ذذ٠ٍس ػٓ جٌم١ّس جٌغٛل١س

جٌكذ ِٓ جٌمحذ١ٍس  جٌطٕحعك فٟ جٌّّحسعس جٌؼ١ٍّس ٌم١حط جٌم١ّس جٌؼحدٌس ِّح ٠طشضد ػ١ٍٗ

  طحٌٟ غّٛػٙح ٚضؼمذ٘حٌٍّمحسٔس جٌطٟ ٠طُ ضٛجفش٘ح فٟ جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس ٚذحٌ

 ضٛؾٗ ِٓ ؾحٔدضطر١ك ِكحعر١س جٌم١ّس جٌؼحدٌس أْ  ئٌٟ ِّح عرك ٠خٍص اٌجبؽش

ِٓ خلاي  ِح١ٌس ِؼمذزضمحس٠ش  فٟ ئػذجد ،ِرشسأٚ غ١ش ، ِرشسئدجسز جٌششوس ذشىً 

فٟ ظؼٛذس جٌأٚ ِٓ خلاي  ذذلا ِٓ جٌمٛجػذ ّرحدبػٍٟ جٌ ِؼح١٠ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس جػطّحد

أٚ ِٓ خلاي  ذحٌم١ّس جٌؼحدٌسػٕحطش جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس جٌطٟ ٠طُ ل١حعٙح ٚجلافظحـ ػٕٙح 

ٚضكذ٠ذج جٌّغطٛٞ جٌػحٌع ٌٍم١حط  ،جلاػطّحد ػٍٟ جٌطغٍغً جٌٙشِٟ ٌم١حعحش جٌم١ّس جٌؼحدٌس

، ِّح ٠ؼٕٟ أْ جٌؼلالس ذ١ٓ ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس جعح١ٌد ّٚٔحرؼ ِؼمذزجٌزٞ ٠ؼطّذ ػٍٟ 

ٚثُٕبءً  جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس لا ضضجي ِٛػٛػح ؾذ١ٌح ٠ٚكطحؼ ئٌٟ جٌّض٠ذ ِٓ جٌركع.ٚضؼمذ 

إغش ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ِؼ٠ٕٛحً ػٍٝ ضؼمذ ٠أْ  ػٍٝ ِب عجك ٠زٛلغ اٌجبؽش

 ٌجؾشا ٌٚزا ٠ّىٓ اشزمبق فشضجٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٌٍششوحش جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س. 

 ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:

 



 

 

 أصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ
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H1 ٌٍٟزمبس٠ش ارؼمذ دسعخ : ٠إصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ئ٠غبث١ب ِٚؼ٠ٕٛب ػ

 اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ.

 ِٕٙغ١خ اٌجؾش  -6/2

، ع١طُ جٌم١حَ ذذسجعس ٗ جٌشت١غٟضكم١مح ٌٙذف جٌركع، ِٚٓ غُ جخطرحس فشػ  

 ٚػ١ٕس جٌططر١م١س، ِٚؿطّغ؛ ٘ذف جٌذسجعس ضطر١م١س. ٚف١ّح ٠ٍٟ ٠ؼشع جٌرحقع ٌىً ِٓ

، ّٚٔٛرؼ جٌركع جٌذسجعس، ٚضٛط١ف ٚل١حط ِطغ١شجش جٌذسجعس ٚأدٚجش ٚئؾشجءجش

 :جٌطحٌٝ ػٍٝ جٌٕكٛ ٚرٌهٚأخ١شج ٔطحتؽ جٌذسجعس جٌططر١م١س. ، أدٚجش جٌطك١ًٍ جلاقظحتٟ

 ٘ذف اٌذساعخ اٌزطج١م١خ  -6/2/1

جٌركع، ِٓ خلاي جخطرحس أغش جٌؼلالس  ضغطٙذف جٌذسجعس جٌططر١م١س جخطرحس فشع

 ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسدسؾس ٚ ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس وّطغ١ش ِغطمً جعطخذجَذ١ٓ 

ٚرٌه ذحٌططر١ك فٟ ذ١ثس جلأػّحي  ٌٍششوحش جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س وّطغ١ش ضحذغ،

 ;Alaryan et al., 2014) ٚجٌّّحسعس جٌّكحعر١س جٌّظش٠س. ٚرٌه ل١حعح ػٍٝ

Zamora-Ramírez & Morales-Díaz,2018; Bendriouch et al.,2023) 

 اٌذساعخ ٚأدٚاد ٚئعشاءاد ِغزّغ ٚػ١ٕخ  -6/2/2

جٌششوحش جٌّم١ذز ذرٛسطس جلأٚسجق جٌّح١ٌس  وحفسِؿطّغ جٌذسجعس ِٓ  ٠طّػً

لطحػٟ جٌرٕٛن ٚجٌخذِحش ، ذؼذ جعطرؼحد (2023 - 2018)جٌّظش٠س، خلاي جٌفطشز 

ح ٌمٛجػذ ضٕظ١ّ١س ِٚططٍرحش ل١حط ٚئفظحـ ّ، ٔظشجً ٌخؼٛػٙجٌّظشف١سجٌّح١ٌس غ١ش 

ٚلذ  (2020 ,طحٌف ٚأخشْٚل١حعح ػٍٟ ).حّٔط١ؿس لاخطلاف ؽر١ؼس ٔشحؽٙ حّذٙ خحطس

ِشح٘ذز(  714ششوس ) ٠119رٍغ قؿّٙح ػ١ٕس ضكى١ّس ِٓ ٘زٖ جٌششوحش  جخطرحسضُ 

ػذز جػطرحسجش ضكمك سٚػٟ فٟ جخط١حس٘ح ػشش لطحػح جلطظحد٠ح،  خّظِٛصػس ػٍٟ 

جٌطمحس٠ش أْ ضطٛجفش ٚأُ٘ ٘زٖ جلاػطرحسجش  ،(2020 ,ػرذج١ٌٔٛظ) ٘ذف جٌركع ل١حعح

ِشح٘ذجش ٌؼذَ ضٛجفش  4، ٌزٌه ضُ جعطرؼحد جٌّح١ٌس ٚجلإ٠ؼحقحش جٌّطّّس ٌٙح ٚجٌمٛجتُ

 . ِشح٘ذز 710ذ١حٔحضُٙ ٌطظرف ػذد جٌّشح٘ذجش جٌٕٙحت١س 



 

 

 أصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ
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( ٠ٛػف 2، ٚجٌؿذٚي سلُ )جٌذسجعس ِؿطّغ ٚػ١ٕس( ٠ٚ1ٛػف جٌؿذٚي سلُ )

 جٌؼ١ٕس جٌٕٙحت١س ٌٍذسجعس ِظٕفس ٚفمح ٌٍطٛص٠غ جٌمطحػٟ ٌٍرٛسطس جٌّظش٠س 

 اٌذساعخ ٚػ١ٕخ ( ِغزّغ1عذٚي سلُ )

 ث١بْ
 اٌغٕٛاد ٚػذد اٌششوبد

2018 2019 2020 2021 2022 2023 

 218 218 218 215 218 220 ئعّبٌٟ اٌششوبد اٌّم١ذح

 (47) (47) (49) (45) (51) (49) ٚاٌخذِبد اٌّب١ٌخ( ششوبد اٌجٕٛن -)

 171 171 169 170 167 171 اٌششوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ

 119 119 119 119 119 119 )1( ػذد ششوبد اٌؼ١ٕخ

 رج٠ٛت اٌؼ١ٕخ ٚفمب ٌٍمطبػبد الالزصبد٠خ( 2عذٚي سلُ )

 اٌمطبع َ

 اعّبٌٟ ػذد

 ششوبد اٌمطبع

ششوبدٚٔغجخ ػذد   

اٌمطبعاعّبٌٟ اٌؼ١ٕخ ِٓ   

 ػذد

 اٌّشب٘ذاد

 108 %53 18 34 الاغز٠خ ٚاٌّششٚثبد 1

 30 %63 5 8 اٌخذِبد ٚإٌّزغبد اٌصٕبػ١خ ٚاٌغ١بساد 2

 30 %83 5 6 اٌٛسق ِٚٛاد اٌزؼجئخ ٚاٌزغ١ٍف 3

 84 %66 14 21 اٌشػب٠خ اٌصؾ١خ ٚالاد٠ٚخ 4

 60 %66 10 15 ِٛاد اٌجٕبء 5

 36 %38 6 16 ٚالأشبءاد إٌٙذع١خاٌّمبٚلاد  6

 65 %58 11 19 اٌّٛاسد الأعبع١خ 7

 42 %70 7 10 إٌّغٛعبد ٚاٌغٍغ اٌّؼّشح 8

 96 %45 16 35 اٌؼمبساد 9

 30 %55 5 9 الارصبلاد ٚالاػلاَ ٚرىٌٕٛٛع١ب اٌّؼٍِٛبد 10

 53 %47 9 19 اٌغ١بؽخ ٚاٌزشف١ٗ 11

 11 %66 2 3 اٌطبلخ ٚاٌخذِبد اٌّغبٔذح 12

 30 %63 5 8 اٌزغبسح ٚاٌزٛص٠غ 13

 23 %57 4 7 إٌمً ٚاٌشؾٓ 14

 12 %40 2 5 خذِبد رؼ١ّ١ٍخ 15

 710 119 215 الاعّبٌٟ

                                                           
 بإستخدام المعادلة الأتية :  Thompsonلنموذج  الباحث بتحديد حجم العينة وفقا   وقام - 1

  
  (   )

(   ) (
  
  )   

(   )
 

:  P(، 2 ,29: مربع معدل الخطأ ) ²d(، 1 ,59% )59: مربع الدرجة المعيارية عند مستوي الثقة  ²z: حجم المجتمع ،   N: حجم العينة، nحيث : 

 %(92الإحتمالية أو النسبة المتبقية )
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ػٕذ ئؾشجء جٌذسجعس جػطّذ جٌرحقع  جٌذسجعس جٌططر١م١س ٚئؾشجءجش ٚذشأْ أدٚجش

 ٚجلا٠ؼحقحش جٌّطّّس ٌٙححٌمٛجتُ جٌّح١ٌس جٌططر١م١س ػٍٟ جٌر١حٔحش جٌػح٠ٛٔس جٌفؼ١ٍس جٌٛجسدز ذ

، ذحلإػحفس جٌٟ جلاعطؼحٔس 5155قطٟ  5102ٌششوحش ػ١ٕس جٌذسجعس خلاي جٌفطشز ِٓ 

ذحٌر١حٔحش جٌّطحقس ػٍٟ جٌّٛلغ جلاٌىطشٟٚٔ ِرحشش ِظش 

(www.mubasher.info/egx)  ٚجٌّٛجلغ جلاٌىطش١ٔٚٗ ٌرؼغ جٌششوحش جٌٛجسدز

ٚجٌّٛجلغ جلاٌىطش١ٔٚس ٌرؼغ جٌششوحش جٌٛجسدز ذؼ١ٕس جٌذسجعس، ٚجٌّٛلغ  ذؼ١ٕس جٌذسجعس،

جلاٌىطشٟٚٔ ٌٍرٛسطس جٌّظش٠س 

(www.egx.com.eg/ar/NewsSearch.aspx?com)ٌٍكظٛي ػٍٟ  ، ٚرٌه

جٌّؼٍِٛحش جٌّطؼٍمس ذّطغ١شجش ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚدسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش 

جٌّح١ٌس ٚوزٌه جٌّؼٍِٛحش جٌّطؼٍمس ذحٌّطغ١شجش جٌشلحذ١س ٟٚ٘ قؿُ جٌششوس ٚسذك١س 

 . Dawood & Wahhab (2023)جٌششوس ٚجٌشفغ جٌّحٌٟ ٚرٌه ل١حعحػٍٟ، 

 ِزغ١شاد اٌذساعخ:رط اٌجؾش ٚرٛص١ف ٚل١بط ّٛٔ -6/2/3

؛ غ١ش٠س ِؿحي جٌذسجعس، جعطٍضَ رٌه ضٕحٚي وً ِٓألأغشجع جخطرحس جٌؼلالحش جٌط

 : ػٍٟ جٌٕكٛ جٌطحٌّٟٔٛرؼ جٌركع، ٚ ضٛط١ف ٚل١حط جٌّطغ١شجش

 رٛص١ف ٚل١بط ِزغ١شاد اٌذساعخ: -6/2/3/1

 :((FRCرؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ دسعخ اٌّزغ١ش اٌزبثغ:  أٚلا:

 رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ :دسعخ ٌم١بط  ِمبع١ٓ ثذ١ٍ٠ٓاػزّذ اٌجبؽش ػٍٟ 

جٌطمحس٠ش  دسؾس ضؼمذ: ضُ ل١حط (FRC1 فٟ ظً اٌزؾ١ًٍ الاعبعٟٚي )الأ اٌّم١بط -

ٌؼذد طفكحش جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس كؿُ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٚفمح ٌجٌّح١ٌس ذحٌٍٛغحس٠طُ جٌطر١ؼٟ 

، ٚرٌه ل١حعح ػٍٝ (Pages)جٌغ٠ٕٛس ٌٍششوس ٚجلا٠ؼحقحش جٌّطّّس جٌّشفمس ٌٙح 

(Lesmy et al.,2019) ق١ع وٍّح صجد ػذد جٌظفكحش صجد قؿُ جٌطمحسذش جٌّح١ٌس ،

 . جٌٕحضؽ ػٓ شىً ٚقؿُ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسجضدجد ضؼمذ ٠جٌغ٠ٕٛس، ٚذحٌطحٌٟ 

ٌطمحس٠ش ا ضؼمذدسؾس ضُ ل١حط (: FRC2 اٌؾغبع١خفٟ ظً رؾ١ًٍ اٌضبٟٔ ) اٌّم١بط -

اٌؾذ الادٟٔ ٠زعّٓ  Bentley et al. (2017)ل١حعح ػٍٟ  (Index) ثّإششجٌّح١ٌس 

http://www.mubasher.info/egx/stocks-prices
http://www.egx.com.eg/ar/NewsSearch.aspx?com
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 جٌمٛجتُٚرٌه ذحعطخذجَ ضك١ًٍ ِكطٛٞ  ِٓ ِغججبد )ػٕبصش( رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

 ٌششوحش جٌؼ١ٕس ٌطكذ٠ذ ِذٞ ٚؾٛد ػٕحطش جٌّإششٚجلا٠ؼحقحش جٌّطّّس ٌٙح جٌّح١ٌس 

( ذ١ّٕح فٟ قحٌس ػذَ ٚؾٛدٖ ٠أخز جٌم١ّس 0جٌؼٕظش ٠أخز جٌم١ّس ) ففٟ قحٌس ٚؾٛد

غُ ضؿ١ّغ ػذد جٌؼٕحطش جٌّٛؾٛدز ِٓ جٌّإشش ٌىً ششوس ٚٔغرطٙح ئٌٟ ئؾّحٌٟ  ،)طفش(

ػذد ػٕحطش جٌّإشش ٌطكذ٠ذ دسؾس أٚ ٔغرس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٌٍششوحش ل١حعح ػٍٟ 

(Francis,2015; Conaway et al.,2023; Estep et al.,2024).  

 :((FVAِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ رطج١ك صب١ٔب: اٌّزغ١ش اٌّغزمً: 

 (Index) ِإششٌم١حط ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ػٍٟ  اػزّذ اٌجبؽش

 حطش جٌطٟ ٠طُ ل١حعٙح ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚفمح ٌّؼح١٠ش جٌّكحعرس جٌّظش٠س٠ٕكطٛٞ ػٍٟ جٌؼ

لً(، أ٠ّٙح أٚ طحفٟ جٌم١ّس جلاعطشدجد٠س أ( )جٌطىٍفس 2سلُ ) ِؼ١بس اٌّخضْٚ - ضّػٍص فٟ

ٚ أ( )فٟ جٌم١حط جٌلاقك ٠طُ جعطخذجَ ّٔٛرؼ جٌطىٍفس 10سلُ ) ِؼ١بس الأصٛي اٌضبثزخ

سلُ  ِؼ١بس الأصٛي غ١ش اٌٍّّٛعخجٌم١ّس جٌؼحدٌس فٟ ضحس٠خ لحتّس جٌّشوض جٌّحٌٟ( ، 

ٚ جٌم١ّس جٌؼحدٌس فٟ ضحس٠خ لحتّس أذجَ ّٔٛرؼ جٌطىٍفس ( )فٟ جٌم١حط جٌلاقك ٠طُ جعطخ23)

( )٠طُ ِمحسٔس جٌم١ّس جٌذفطش٠س 31سلُ ) ِؼ١بس اظّؾلاي الأصٛيجٌّشوض جٌّحٌٟ( ، 

( )طحفٟ جٌم١ّس 35سلُ ) ِؼ١بس الأصٛي اٌج١ٌٛٛع١خذحٌم١ّس جٌمحذٍس ٌلاعطشدجد( ، 

ِؼ١بس قك ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس(، ( )جٌم١حط جٌلا34سلُ ) ِؼ١بس الاعزضّبس اٌؼمبسٞجٌؼحدٌس(، 

ِؼ١بس الأصٛي غ١ش اٌّزذاٌٚخ جٌم١حط جلاٌٟٚ أٚ جٌلاقك(، ( )47سلُ ) الأدٚاد اٌّب١ٌخ

ٚ طحفٟ جٌم١س جٌؼحدٌس أ( )جٌم١حط جٌلاقك ذحٌم١ّس جٌذفطش٠س 32سلُ ) اٌّؾزفع ثٙب ٌٍج١غ

اٌزٕم١ت ِؼ١بس ( )ضطر١ك ؽش٠مس جلالطٕحء(،29سلُ ) ِؼ١بس أذِبط الاػّبيلً(، أج٠ّٙح 

ٚ جلأطٛي غ١ش أ( ) ٔفظ ِؼحٍِس جلأطٛي جٌػحذطس 36سلُ ) ػٓ ٚرم١١ُ اٌّٛاسد اٌّؼذ١ٔخ

( 12سلُ ) اٌّؾبعجخ ٚالافصبػ ػٓ إٌّؼ ٚاٌّغبػذاد اٌؾى١ِٛخِؼ١بس ، جٌٍّّٛعس(

( 40سلُ ) ِؼ١بس الإفصبػ ػٓ الأدٚاد اٌّب١ٌخ)٠طُ جلاػطشجف ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس ذششٚؽ(، 

( 47ٚجلاٌطضجِحش جٌّح١ٌس جٌطٟ ٌُ ضمحط ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚفمح ٌّؼ١حس سلُ ))وً جلأطٛي 

٠ٚطُ  -٠ٕرغٟ جلإفظحـ ػٕٙح ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس ػّٓ جلإ٠ؼحقحش جٌّطّّس ٌٍمٛجتُ جٌّح١ٌس

ئػطحء ل١ّس ٚجقذ ٌٍؼٕظش جٌزٞ ٠طُ ػشػٗ ٚجلافظحـ ػٕٙح ذحٌم١ّس جٌؼحدٌس ذحٌمٛجتُ 



 

 

 أصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

 د. سظب ِؾّٛد محمد ػجذ اٌشؽ١ُ  

 

 
 0202أكتوبر  -العدد الرابع                                     المجلد السادس                              

512

٠ٚطُ ضكذ٠ذ ل١ّس ِإشش ضطر١ك  ،١ّس طفش ذخلاف رٌهجٌّح١ٌس جٚ جلإ٠ؼحقحش جٌّطّّس ٚل

 ػٍِٟكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ذمغّس ل١ّس ػٕحطش جٌم١ّس جٌؼحدٌس جٌّفظف ػٕٙح فؼ١ٍح 

-Zamora-Ramírez & Morales).ل١حعح ػٍٟ جؾّحٌٟ ل١ّس ػٕحطش جٌّإشش

Petrović et  ;2020Carcello et al., ;2020Damian et al., ;2018Díaz,

al.,2023; Bonacchi et al,2024) 

 : اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ: صبٌضب

ٚجٌطٟ ِٓ جٌّكطًّ أْ ضإغش ػٍٝ  )جٌؼحذطس( ٠ٛؾذ ػذد ِٓ جٌّطغ١شجش جٌشلحذ١س

 ، ِٚٓ أُ٘ ضٍه جٌّطغ١شجش:  )جٌؼلالس ِكً جٌذسجعس( ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسدسؾس 

ق١ع وٍّح وحٔص جٌششوس أورش قؿّح، وحٔص ِؼٍِٛحضٙح جٌّح١ٌس :  (Size) ؽغُ اٌششوخ-أ

ٚضمحس٠ش جٌغ٠ٕٛس أوػش ضؼم١ذج. ٚٔظشج ٌٍؼذد جٌىر١ش ِٓ جٌّؼحِلاش ٚجٌؼ١ٍّحش، ضطرٕٟ 

جٌششوحش جٌىر١شز ّٔٛرؾح ِؼمذج ٠إغش ػٍٟ ٌغٗ ضمحس٠ش٘ح. ٚذحٌطحٌٟ وٍّح ورشش جٌششوس، 

ٛٞ ػٓ ػ١ٍّحضٙح، ذحلإػحفس جٌٟ وٍّح جطرف ِٓ جٌظؼد ػٍٟ جٌششوس ضمذ٠ُ ضمش٠ش عٕ

رٌه ضخطحس جٌششوحش جٌىرشٜ جعطخذجَ ِظطٍكحش طؼرس لاخفحء جٌطٕحلؼحش فٟ 

جٌّٛجسد جٌّح١ٌس ٌٍششوس، خحطس جرج ٌُ ضىٓ رجش أدجء ؾ١ذ. وّح جْ جٌششوحش جلأورش 

قؿّح ضىْٛ ػِّٛح جوػش ضٕٛػح ٚضؼًّ فٟ جٌؼذ٠ذ ِٓ جٌظٕحػحش، ِّح ٠ؿؼً ػ١ٍّس 

ؼٍِٛحش جٌىحف١س ٌٍمطحػحش جٌطشغ١ٍ١س ِّٙس طؼرس ِٚؼمذز ِٚٓ ٔحق١س جٌطمش٠ش ػٓ جٌّ

جخشٞ فحْ جٌششوحش جٌظغ١شز أوػش شفحف١س ػٕذ جلإفظحـ ػٓ ِؼٍِٛحضٙح ٔظشج ٌكؿُ 

ذحٌٍٛغحس٠طُ جٌطر١ؼٟ لإؾّحٌٟ أطٛي  قؿُ جٌششوسػ١ٍّحضٙح جٌّكذٚد. ٚلذ ضُ ل١حط 

 .Alm El-Din et al.(2022)جٌششوس، ٚرٌه ل١حعحً ػٍٟ 

ض١ًّ جٌششوحش جلألً سذك١س ئٌٝ جلافظحـ ػٓ  :(ROA)سثؾ١خ اٌششوخ  -ة

ِؼٍِٛحضٙح ذكؿؽ ضفغش أدجتٙح جٌّطٛجػغ. وّح ٠ذفغ جٌؼغٛؽ جٌٕحؾّس ػٓ ػؼف جلأدجء 

جٌّحٌٟ ِذ٠شٞ جٌششوحش ئٌٝ ئخفحء ِؼٍِٛحش ؾٛ٘ش٠س ذحعطخذجَ ِظطٍكحش ِؼمذز 

(، فٟ ق١ٓ Lo et al., 2017ٚسعُ طٛسز غحِؼس ٌٍٛػغ جٌّحٌٟ جٌكحٌٟ ٌٍششوس )

ض١ًّ جٌششوحش جٌّشذكس ئٌٝ ضمذ٠ُ ضمش٠ش عٕٛٞ ِفظً ٚلحذً ٌٍفُٙ ٚضغ١ٍؾ جٌؼٛء 
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ػٍٝ ئٔؿحصجضُٙ ٚلٛز ٚػؼُٙ جٌّحٌٟ. ٌٚزٌه، ٚجعطٕحدجً ئٌٝ ٘زٖ جٌكؿؽ، فإٔح ٔشٜ أْ 

ً ضؼم١ذ جٌطمحس٠ش جٌغ٠ٕٛس ٠شضرؾ  ذّؼذي  سذك١س جٌششوسٚلذ ضُ ل١حط  ذشذك١س جٌششوس. عٍجب

 .Bendriouch et al.(2023)ذ ػٍٟ أطٛي جٌششوس، ٚرٌه ل١حعحً ػٍٟ جٌؼحت

ض١ًّ جلإدجسز فٟ جٌششوحش جلأورش قؿّحً ٚرجش ٔغرس جٌشفغ : (LEV)اٌشفغ اٌّبٌٟ  -ة

جٌّحٌٟ جٌّشضفؼس ئٌٟ ضخف١غ ػذَ ضّحغً جٌّؼٍِٛحش ِّح ٠ض٠ذ ِٓ ؽٛي أٚ قؿُ 

ئفظحقحضٙح ذحٌمٛجتُ جٌّح١ٌس ٚجلإ٠ؼحقحش جٌّطّّس ٌٙح . ٚلذ ضُ ل١حط رٌه جٌّطغ١ش ذٕغرس 

 .Bendriouch et al.(2023)ئؾّحٌٟ جٌذ٠ْٛ ئٌٟ ئؾّحٌٟ أطٛي جٌششوس ل١حعح ػٍٟ 

 :رط اٌجؾشّٛٔ -6/2/3/2

؛ ِطغ١ش ِغطمً ٠زعؼ ِٓ رزجغ فشض اٌجؾش أْ ِزغ١شاد اٌذساعخ رزعّٓ  

ٚ٘ٛ، ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس، ِٚطغ١ش ضحذغ ٚ٘ٛ دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس 

ٌٙح ِمحعح ذحٌٍٛغحس٠طُ جٌطر١ؼٟ ٌؼذد طفكحش جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس ٚجلا٠ؼحقحش جٌّطّّس )

، قؿُ جٌششوس ٚسذك١س ٟ(، ٚغلاغس ِطغ١شجش سلحذ١س ٚ٘ٚذّإشش ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس

٠ٚظٙش ّٔٛرط اٌجؾش فٟ ظً اٌزؾ١ًٍ جٌششوس ِٚغطٛٞ جٌشفغ جٌّحٌٟ ٌٍششوس. 

  ضرؼح ٌزٌه وّح ٠ٍٟ: الأعبعٟ ٚرؾ١ًٍ اٌؾغبع١خ
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 :الإؽصبئٟ اٌّغزخذَ فٟ اخزجبس فشض اٌجؾشرط ٛإٌّ -6/2/4

 ٠SPSSؼطّذ جٌرحقع فٟ جخطرحس فشع جٌركع ػٍٝ جٌرشٔحِؽ جلاقظحتٟ 

 اٌزٕجإ، ٔظشج لأ١ّ٘طٗ فٟ رط الأؾذاس اٌّزؼذدّٛٔ( ٚرٌه ذحعطخذجَ 28جلإطذجس سلُ )

ششػ اٌؼلالخ ذطغ١شجش جٌّطغ١ش جٌطحذغ جٌزٞ ٠إغش ف١ٗ ػذز ِطغ١شجش ِغطمٍس. ٚوزٌه فٟ 

 Rajabalizadeh (2023) ، ل١حعح ػٍِٝكً جٌذسجعس اٌزأص١ش٠خ

 وّب ٠ٍٟ:  فٟ ظً اٌزؾ١ًٍ الأعبعٟ( H1)اخزجبس فشض اٌجؾش  ّٔٛرط٠ّىٓ رٛظ١ؼ 

فٟ ػٍٟ دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس  (VFA)ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس لاخطرحس أغش 

، ضُ جلاػطّحد ػٍٟ ّٔٛرؼ جلأكذجس (FRC1) جٌششوحش جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س

 جٌطحٌٟ: جٌّطؼذد

FRC1= β0 + β1VFA + β2 Size + β3 ROA + β4 LEV+ ε                                           (1) 

: دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ِمحعح ذحٌٍٛغحس٠طُ جٌطر١ؼٟ ٌؼذد FRC1ق١ع أْ: 

جٌؿضء جٌػحذص فٟ ِؼحدٌس   β0:طفكحش جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس ٚجلا٠ؼحقحش جٌّطّّس ٌٙح،

: قؿُ   Size: ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ِمحعح ذحٌّإشش جٌّمطشـ، VFAجلأكذجس، 

: سذك١س جٌششوس ِمحعس ROAجٌششوس ِمحعح ذحٌٍٛغحس٠طُ جٌطر١ؼٟ ٌكؿُ جلأطٛي، 

: ِغطٛٞ جٌشفغ جٌّحٌٟ ٌٍششوس ِمحعح ذٕغرس ئؾّحٌٟ LEVذّؼذي جٌؼحتذ ػٍٟ جلأطٛي، 

ضؿحٖ جٌؼلالس ذ١ٓ ئذجس جٌطٟ ضكذد ِؼحِلاش جلأك :β1  ،β4جٌذ٠ْٛ ئٌٟ ئؾّحٌٟ أطٛي، 

ٌٍششوحش جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚدسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس 

دسؾس ضمذ ِٓ جٌطغ١شجش فٟ  ضطر١ك ِكحعرس جٌم١س جٌؼحدٌسٚ٘ٛ ٠م١ظ ِح ضفغشٖ جٌّظش٠س، 

 : جٌخطأ جٌؼشٛجتٟ.ε، جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس

 فٟ ظً رؾ١ًٍ اٌؾغبع١خ وّب ٠ٍٟ :  ( H1)٠ّٚىٓ رٛظ١ؼ ّٔٛرط اخزجبس فشض اٌجؾش 

ػٍٟ دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس فٟ  (VFA)لاخطرحس أغش ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس 

، ضُ جلاػطّحد ػٍٟ ّٔٛرؼ جلأكذجس (FRC2)جٌششوحش جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س 

 جٌّطؼذد جٌطحٌٟ:

FRC2= β0 + β1VFA + β2 Size + β3 ROA + β4 LEV+ ε                                           (2) 
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ِمبعخ ثبٌّإشش اٌّمزشػ ٌذسعخ رؼمذ دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس :  FRC2: ق١ع

 (. 1، ٚذحلٟ جٌّطغ١شجش وّح فٟ ّٔٛرؼ )اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

 رؾ١ًٍ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌزطج١م١خ -6/2/5

ضطؼٍك ٘زٖ جٌؿضت١س ِٓ جٌركع ذحلإقظحءجش جٌٛطف١س ِٚؼحِلاش جلإسضرحؽ ٌّطغ١شجش 

 ع جٌركع فٟ ظً جٌطك١ًٍ جلأعحعٟشفجلاقظحتٟ ٌخطرحس جلاجٌذسجعس، ٚوزٌه ٔطحتؽ 

 ، ػٍٟ جٌٕكٛ جٌطحٌٟ:ٚضك١ًٍ جٌكغحع١س

 أدٚاد اٌزؾ١ًٍ الإؽصبئٟ -6/2/5/1

ٚضك١ًٍ فشع جٌركع فٟ ظً جٌطك١ً جلأعحعٟ جعطخذَ جٌرحقع لاخطرحس 

، Multiple Linear Regression جلإٔكذجس جٌخطٟ جٌّطؼذد ّٔٛرؼ  جٌكغحع١س

رؾ١ًٍ اٌزجب٠ٓ ٌٚطمذ٠ش ِؼٍّحش ّٔحرؼ جلأكذجس جٌخحطس ذىً فشع، ٚوزٌه 

ANOVA  َلاخطرحس ِؼ٠ٕٛس جٌّٕٛرؼ ذحعطخذجF-Test  ٍٟل١حعح ػRajabalizadeh 

، ٠ٚزُ سفط فشض %5ِؼ٠ٕٛخ ٚلذ رُ اخزجبس فشض اٌجؾش ػٕذ ِغزٛٞ  (2023)

( (P-Valueاٌؼذَ ٚثبٌزبٌٟ لجٛي اٌفشض اٌجذ٠ً، ئرا وبٔذ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ 

ث١ّٕب ٠زُ  .%5ِٓ  ، ألً( ِؼٍّبد الإٔؾذاس ٌٍّزغ١شاد اٌّغزمٍخSigٌٍّٕٛرط، أٚ )

-Pلجٛي فشض اٌؼذَ ٚثبٌزبٌٟ سفط اٌفشض اٌجذ٠ً، ئرا وبٔذ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ 

Value) ٞٚوّح ضُ جلإػطّحد ػٍٟ جعطخذجَ ِؼحًِ %5( ٌٍّٕٛرط أوجش ِٓ أٚ رغب .

R) جٌطكذ٠ذ
2

 ٚوزٌه جعطخذجَ ِم١حط ،ٌٍكىُ ػٍٝ جٌمذسز جٌطفغ١ش٠س ٌّٕٛرؼ جٌذسجعس (

(Collinearity Diagnostics)  ٌٍٟطأوذ ِٓ ػذَ ٚؾٛد ِشىٍس جلاسضرحؽ جٌخط

ِٓ خلاي جقطغحخ ِؼحًِ جٌطرح٠ٓ جٌّغّٛـ  ،Multicollinearityجٌّطؼذد 

(Toleranceًٌِىً ِطغ١ش ِٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس، ِٚٓ غُ ئ٠ؿحد ِؼح )   ُضؼخ

ِظفٛفس جسضرحؽ  ج٠ؿحدٚوزٌه ، ( ٌىً ِطغ١ش ِٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍسVIFجٌطرح٠ٓ )

 ( ذ١ٓ ؾ١ّغ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس ٚرٌه ل١حعحً ػPearson Correlationٍٟذ١شعْٛ )

(Asiriuwa et al.,2021). 
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 الإؽصبءاد اٌٛصف١خ -6/2/5/2

خلاي فطشز جٌذسجعس، ٚرٌه  جٌركع( جلإقظحءجش جٌٛطف١س ٌّطغ١شجش ٠3ٛػف ؾذٚي )

 ػٍٟ جٌٕكٛ جٌطحٌٟ:

 ( الإؽصبءاد اٌٛصف١خ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ3عذٚي سلُ )
Variable N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

FRC1 710 2.13 4.35 3.8150 0.40401 

FRC2 710 0.26 0.89 0.4850 0.25319 

VFA 710 0.18 0.72 0.5102 0.37124 

Size 710 7.41 10.86 8.8349 0.69179 

ROA 710 -0.23 0.36 0.0959 0.10197 

LEV 710 .00 7.32 0.4684 0.46560 

فأٗ لا٠ٛؾذ ضفحٚش  ،(اٌّزغ١ش اٌزبثغ) ٌذسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ثبٌٕغجخ  

ٌٍٛغحس٠طُ جٌطر١ؼٟ  ألصٟ ل١ّخق١ع وحٔص  ،اٌّم١بعبْور١ش ذ١ٓ ششوحش جٌؼ١ٕس لٟ  

 (4.35) ذؼ١ٕس جٌذسجعس وحْ (FRC1)ٌؼذد طفكحش جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس جٌغ٠ٕٛس ٌٍششوحش 

ٌّإشش ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس  ل١ّخألصٝ ، ٚوحٔص (2.13)٘ٛ  أدٟٔ ل١ّخذ١ّٕح 

(FRC2)  ٛ٘ ل١ّخٚأدٟٔ  (0.89)ذحٌمٛجتُ جٌّح١ٌس جٌغ٠ٕٛس ٌٍششوحش ذؼ١ٕس جٌذسجعس ٟ٘ 

خلاي عٛجء ِٓ  ٌششوبد اٌؼ١ٕخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخض٠بدح ٌٚ٘زج ٠ش١ش  ،(0.26)

 أٚ ِٓ ق١ع ضؼمذ جٌّكطٛٞ جٌّكحعرٟ ٌٍطمحس٠ش (FRC1)ٌٍكًّ جٌضجتذ ٌٍّؼٍِٛحش 

أْ ٕ٘حن ضفحٚش أورش ذ١ٓ ششوحش  الإٔؾشاف اٌّؼ١بسٌٞٚىٓ ٠ظٙش ، (FRC2) جٌّح١ٌس

ِإشش ضؼمذ  ذحٌّمحسٔس ِغ (0.40401)جٌؼ١ٕس فٟ ػذد طفكحش جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس جٌغ٠ٕٛس 

 (.0.25319جٌغ٠ٕٛس )جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس 

، ضظٙش (VFA اٌّغزمًٌّزغ١ش )ا رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ثبٌٕغجخ  

س جٌؼحدٌس ٚؾٛد أغحس ؾٛ٘ش٠س ّجلإقظحءجش جٌٛطف١س ٌّإشش ل١حط جعطخذجَ ِكحعرس جٌم١

 ٠0.18مغ ذ١ٓ ) ِذا٠ٖٚشؾغ رٌه ئٌٟ أْ ٌٍطٛؾس ٔكٛ ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس 

ٚ٘ٛ ٠ش١ش ئٌٟ  0.5102)) ِٚزٛعطٗ اٌؾغبثٟ ،وألظٟ ل١ّس( 0.72وأدٟٔ ل١ّس ، 

 ػذَ ٚعٛدػلاٚز ػٍٟ ، فٟ جٌششوحش جٌّظش٠س ص٠حدز جعطخذجَ ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس



 

 

 أصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ
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الإٔؾشاف ق١ع ذٍغ  ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌسور١ش ذ١ٓ ششوحش جٌؼ١ٕس فٟ  رفبٚد

 . الاٌزضاَ ثزطج١ك ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌّصش٠خٚجٌزٞ ٠ش١ش جٌٟ  (0.15124) اٌّؼ١بسٞ

ِزٛعػ ؽغُ (، أْ 3جٌؿذٚي ) ٠ظٙش  ،ٚأخ١شاً ثبٌٕغجخ ٌٍّزغ١شاد اٌشلبث١خ  

ِّح ٠ذي ػٍٟ جٌطمحسخ فٟ  ((0.69179ذحٔكشجف ِؼ١حسٞ SIZE (8.8349 ) اٌششوخ

ِؼذي اٌؼبئذ قؿحَ ششوحش جٌؼ١ٕس ٚػذَ ٚؾٛد ضفحٚش ور١ش ف١ّح ذ١ٕٙح. وّح ذٍغ ِطٛعؾ أ

ٚ٘ٛ ِح ٠ؼٕٟ ٚؾٛد %( 10.19)ذحٔكشجف ِؼ١حسٞ %ROA (9.59 ) ػٍٟ الأصٛي

وّح أْ  ِكً جٌذسجعس.جٌّظش٠س ضرح٠ٓ ور١ش فٟ ِؼذلاش جٌؼحتذ جٌطٟ ضكممٙح جٌششوحش 

( فٟ جٌششوحش جٌّظش٠س ِكً LEV) اٌشفغ اٌّبٌٟجٌٛعؾ جٌكغحذٟ ٠ظٙش جسضفحع ٔغرس 

١ًِ جٌششوحش ( ِّح ٠ش١ش ئٌٟ 0.46560( ذحٔكشجف  ِؼ١حسٞ )0.4684جٌذسجعس )

 جٌذسجعس ٌلإلطشجع ٌط٠ًّٛ ٔشحؽٙح.جٌّظش٠س ِكً 

 Correlation Analysisٔزبئظ رؾ١ًٍ الإسرجبغ   -6/2/5/3

 ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسجٌطحذغ ) ( ِؼحِلاش ئسضرحؽ ذ١شعْٛ ذ١ٓ جٌّطغ١ش٠4ؼشع ؾذٚي )

FRC1( ًٚجٌّطغ١ش جٌّغطم ) جعطخذجَ ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌسFVA)،  ٚوزٌه

 :ِؼحِلاش جلإسضرحؽ ِح ذ١ٓ جٌّطغ١ش جٌطحذغ ٚجٌّغطمً ِغ جٌّطغ١شجش جٌشلحذ١س وّح ٠ٍٟ

 Pearson سرجبغ اٌخطٟ ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ ( ِصفٛفخ الإ4عذٚي )

Correlation 
LEV ROA Size FVA FRC1 Variables  

    1 FRC1 

   1 0.537 FVA 

  1 0.223* 0.432 Size 

 1 0.261 0.502 -0.248* ROA 

1 -0.197 -0.307* -0.163** 0.628 LEV 

710 710 710 710 710 N 

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

* Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

لإعطىشحف جٌؼلالس جٌّرذت١س ذ١ٓ  Pearsonأػطّذ جٌرحقع ػٍٟ ِؼحًِ ئسضرحؽ       

أْ جعطخذجَ ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٠شضرؾ  جٌغحذك( 4ِطغ١شجش جٌذسجعس ٠ٚٛػف ؾذٚي)
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ضش١ش  (،0.000،  0.537) ػٕذِٚؼ٠ٕٛح ذذسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس  ج٠ؿحذ١حجسضرحؽح 

 ِح١ٌس ضمذَ ضمحس٠ش جٌطٟ ضؼطّذ ػٍٟ ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس٘زٖ جٌٕط١ؿس ئٌٝ أْ جٌششوحش 

قؿُ جٌششوس ٚدسؾس ضؼمذ  ( ذ0.008ٓ١، 0.432ِؼٕٛٞ )ج٠ؿحذٟ ٚئسضرحؽ  .أوػش ضؼم١ذج

جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، ٚضش١ش ٘زٖ جٌٕط١ؿس جٌٟ جْ جٌششوحش جلأورش قؿّح ضىْٛ ػِّٛح جوػش 

ضٕٛػح ٚضؼًّ فٟ جٌؼذ٠ذ ِٓ جٌظٕحػحش، ِّح ٠ؿؼً ػ١ٍّس جٌطمش٠ش ػٓ جٌّؼٍِٛحش 

( ذ١ٓ 0.015، 0.248-أ٠ؼح ٚؾٛد ػلالس عٍر١ٗ ِؼ٠ٕٛٗ ) جٌّح١ٌس ِّٙس طؼرس ِٚؼمذز. 

جٌششوحش جٌّشذكس ٌششوس ٚضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، ٚضش١ش ٘زٖ جٌؼلالس جٌٟ أْ سذك١س ج

ض١ًّ ئٌٝ ضمذ٠ُ ضمش٠ش عٕٛٞ ِفظً ٚلحذً ٌٍفُٙ ٚضغ١ٍؾ جٌؼٛء ػٍٝ ئٔؿحصجضُٙ ٚلٛز 

ٚػؼُٙ جٌّحٌٟ. ٚأخ١شج ٠شضرؾ ضؼم١ذ جٌطمحس٠ش جٌغ٠ٕٛس ذشىً ئ٠ؿحذٟ ِٚؼٕٛٞ ذّغطٛٞ 

ّح ٠ش١ش ئٌٝ أٔٗ وٍّح ص٠حدز ِغطٛٞ جٌشفغ (، 0.000ِ، 0.628جٌشفغ جٌّحٌٟ ػٕذ )

 جٌّحٌٟ فٟ جٌششوحش ٠إدٞ ٌطمذ٠ُ ضمحس٠ش ِح١ٌس ِؼمذز. 

فاْ جٌٙذف جٌشت١غٟ ٌّظفٛفس جلإسضرحؽ ٘ٛ ئخطرحس ِشىٍس جٌطؼذ٠ذز ،أخ١شجً 

ق١ع أْ ٚؾٛد ئسضرحؽ ذ١ٓ ِطغ١ش٠ٓ ِغطم١ٍٓ ٠فٛق  ،Multicollinearityجٌخط١س 

%( ٠ش١ش ئٌٝ ٚؾٛد ِشىٍس جلاسضرحؽ جٌخطٟ جٌّطؼذد. ٚأظٙشش ِؼحِلاش 70)

%( 70جلاسضرحؽ ذ١ٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس فٟ جٌذسجعس ٚؾٛد جسضرحؽ ػؼ١ف )ألً ِٓ 

ٚ٘زج ٠ش١ش ئٌٝ ػذَ ٚؾٛد ضذجخٍٟ خطٟ ذ١ٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس، ٚ٘زج ٠ذي ػٍٝ لٛز 

غ ٚضكذ٠ذٖ. ٌٚىٓ جلإخطرحس جٌزٞ ّٔٛرؼ جٌذسجعس فٟ ضفغ١ش جلأغش ػٍٝ جٌّطغ١ش جٌطحذ

 ٠Collinearityكغُ ٚؾٛد ِشىٍس جلاسضرحؽ جٌخطٟ جٌّطؼذد ٘ٛ جلإػطّحد ػٍٟ ِم١حط 

Diagnostics،  ٚجٌزٞ ٠مَٛ ػٍٝ جقطغحخ ِؼحًِ جٌطرح٠ٓ جٌّغّٛـ(Tolerance) 

 Varianceٌىً ِطغ١ش ِٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس، ِٚٓ غُ ئ٠ؿحد ِؼحًِ ضؼخُ جٌطرح٠ٓ

Inflation Factor (VIF) رج وحْ ِؼحًِ اٌىً ِطغ١ش ِٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس، ف

( فاْ رٌه ٠ش١ش ئٌٝ ػذَ ٚؾٛد ِشىٍس جلأصدٚجؼ جٌخطٝ 0جٌطرح٠ٓ جٌّغّٛـ ألً ِٓ )

( 01ٚفٝ قحٌس جلإػطّحد ػٍٟ ِؼحًِ ضؼخُ جٌطرح٠ٓ فحرج وحٔص ل١ّطٗ ألً ِٓ ) ،جٌّطؼذد

( ٠ٚ5ٛػف ؾذٚي سلُ ). )Haslwanter,2(016ل١حعح ػٍٟ ٌٓ ضظٙش ٘زٖ جٌّشىٍس 

 ٔطحتؽ ئخطرحس جلأصدٚجؼ جٌخطٝ: 
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 اٌخطٟالإصدٚاط ٔزبئظ اخزجبس ( 5عذٚي سلُ )
VIF Tolerance Variable 

2.652 0.197 FVA 

1.002 0.898 Size 

3.223 0.286 ROA 

3.395 0.531 LEV 

ِؼحًِ (، ٚل١ُ 1( أْ ل١ُ ِؼحًِ جٌطرح٠ٓ جٌّغّٛـ وحٔص ألً ِٓ )٠ٚ5ظٙش ؾذٚي )

(VIF( ِٓ ًٌؿ١ّغ جٌّطغ١شجش أل )ِّح ٠ش١ش ئٌٝ ػذَ ٚؾٛد ِشىٍس جلأصدٚجؼ 10 ، )

 جٌخطٝ جٌّطؼذد .

 :ٚرؾ١ًٍ اٌؾغبع١خفٟ ظً اٌزؾ١ًٍ الأعبعٟ  ٔزبئظ اخزجبس فشض اٌجؾش -6/2/5/4

جلأعحعٟ  فٟ ظً جٌطك١ٍ١ٍٓ جٌركع ف١ّح ٠ٍٟ ٠ؼشع جٌرحقع ٔطحتؽ جخطرحس فشع

 : ٚجٌكغحع١س 

 ( فٟ ظً اٌزؾ١ًٍ الأعبعٟ:H1ٌجؾش )أز١غخ اخزجبس فشض  -6/2/5/4/1

 ٌططر١كجعطٙذف ٘زج جٌفشع جخطرحس ِح ئرج وحْ ٕ٘حن ضأغ١ش ئ٠ؿحذٟ ِؼٕٛٞ 

وّطغ١ش ِغطمً ػٍٝ دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس  (FVA)ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس 

وّطغ١ش ضحذغ، ٚرٌه ذحلاػطّحد ػٍٝ  (FRC1)ٌٍششوحش جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س 

 ( ٚفمح ٌٍّؼحدٌس جٌطح١ٌس:1ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌخطٟ جٌّطؼذد سلُ )

FRC1= β0 + β1VFA + β2 Size + β3 ROA + β4 LEV+ ε                                           (1) 

( وّح ٘ٛ ِشحس ئ١ٌٙح عحذمح ذّٕٛرؼ FRC1,VFA, Size ,ROA ,LEVق١ع: )

 ٚلاخزجبس ٘زا اٌفشض ئؽصبئ١بً رُ ئػبدح ص١بغزٗ وفشض ػذَ، وّب ٠ٍٟ:(. 1سلُ)

H0 لا ٠إصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ئ٠غبث١ب ِٚؼ٠ٕٛب ػٍٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ :

 ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ.

 اخزجبس اٌفشض: ٚف١ّح ٠ٍٟ ضٛػ١ف ٌٕطحتؽ 
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 (H1الأؾذاس اٌّزؼذد لاخزجبس اٌؼلالخ ِؾً اٌفشض )(: ٔزبئظ رؾ١ًٍ 6)سلُ  عذٚي
 .β Sig اٌّزغ١شاد

 0.225 0.011 (FVA)  ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ رطج١ك 

 0.156 0.000 (Size)        ؽغُ اٌششوخ              

 0.029 0.023- (ROA)      سثؾ١خ اٌششوخ             

 0.155 0.000 (LEV)      ِغزٛٞ اٌشفغ اٌّبٌٟ     

 R2 = 0.167 اٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ٌٍّٕٛرط

 F = 28.522 0.000 ِؼ٠ٕٛخ ٚصلاؽ١خ إٌّٛرط

( ػٕذ ضطر١ك ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌخطٟ جٌّطؼذد فٟ ظً 6ٚفمح ٌٕطحتؽ ؾذٚي سلُ )

، ِغطٛٞ جٌشفغ جٌّحٌٟ( ذٍغص سذك١س جٌششوسٚؾٛد جٌّطغ١شجش جٌشلحذ١س )قؿُ جٌششوس، 

ٚوحْ جٌّٕٛرؼ ِؼ٠ٕٛح ٟٚ٘ أورش ِٓ ل١ّطٙح جٌؿذ١ٌٚس  F (28.522)ئقظحت١س جلاخطرحس

(Sig.=0.000 ػٕذ ِغطٛٞ ِؼ٠ٕٛس )ِب ٠ش١ش ئٌٝ أْ إٌّٛرط ٠ّىٕٗ  ،0.05 ٛ٘ٚ

ِؼحًِ جٌطكذ٠ذ جٌزٞ ٠رٍغ  ذٍغٚلذ  ِؼ٠ٕٛب رفغ١ش اٌزغ١شاد اٌزٟ رطشأ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ.

(R
2
%  16.7ق١ع أْ  ٌخ ٌٍّٕٛرطٚ٘ٛ ٠ش١ش ئٌٟ اٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ اٌّؼمٛ (0.167=

( ٠ّىٓ دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسئؾّحٌٟ جٌطغ١شجش جٌطٟ ضكذظ فٟ جٌّطغ١ش جٌطحذغ ) ِٓ

( ٚوزٌه جٌّطغ١شجش جٌشلحذ١س ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌسضفغ١ش٘ح ِٓ خلاي جٌّطغ١ش جٌّغطمً )

%  83.3ِغطٛٞ جٌشفغ جٌّحٌٟ( ٚذحلٟ جٌطغ١شجش ٚلذس٘ح ، سذك١س جٌششوس، )قؿُ جٌششوس

ضشؾغ ئٌٝ جٌخطح جٌؼشٛجتٟ فٟ جٌطمذ٠ش، أٚ ٌؼذَ ئدجسؼ ِطغ١شجش ِغطمٍس أخشٞ وحْ ِٓ 

 جٌّّىٓ ئدسجؾٙح ػّٓ جٌّٕٛرؼ ٠ٚىْٛ ٌٙح ضأغ١ش ػٍٟ جٌؼلالس. 

ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس( ِؼ٠ٕٛح ذاعطخذجَ ئقظحت١س ضطر١ك وّح وحْ جٌّطغ١ش جٌّغطمً )

ٌططر١ك ِكحعرس جٌم١ّس sig.=0.011) ِؼٕٛٞ ) ، ق١ع ضر١ٓ ٚؾٛد ضأغ١ش ج٠ؿحذTٟجلأخطرحس

ٚذٍغ ِؼحًِ ئٔكذجس جٌّطغ١ش  (FRC1) ػٍٟ دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس (FVA)جٌؼحدٌس 

 =sig.=0.000; β1)ضر١ٓ ٚؾٛد ضأغ١ش ج٠ؿحذٟ ِؼٕٛٞ ٚوزٌه  (.β1= 0.225جٌّغطمً )

 (sig.=0.000; β1= 0.155)ٚضأغ١ش ئ٠ؿحذٟ ِؼٕٛٞ  (Size) ٌكؿُ جٌششوس (0.156

ٍششوحش جٌّظش٠س دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٌػٍٝ  (LEV)ٌّغطٛٞ جٌشفغ جٌّحٌٟ ٌٍششوس 

 ;sig.=0.023)ِؼٕٛٞ ضأغ١ش عٍرٟ ٛؾٛد ٌذ١ّٕح ضٛطٍص جٌٕطحتؽ  (FRC1)جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس 
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β1= -0.029) سذك١س جٌششوس  ٌّطغ١ش(ROA)  ػٍٝ دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٌٍششوحش

 . (FRC1)جٌّظش٠س جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس 

) ;Dyer et Alaryan et al.,2014 ارفمذ رٍه إٌز١غخ ِغ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد

)Mahieux,2024 ;Martín & Osma,2018al.,2017;  أٔٗ ٌطٟ خٍظص ئٌٟ ج

جٌّح١ٌس ػٍٝ أعحط جٌم١ّس جٌؼحدٌس ضٛف١ش ِؼٍِٛحش ػٓ ػٕحطش جٌطمحس٠ش  ِٓ أْ ثبٌشغُ

٠ٚض٠ذ ِٓ جٌشفحف١س ٚجٌػمس  ٠غحػذ فٝ ص٠حدز ؾٛدز جٌّكطٜٛ جٌّؼٍِٛحضٝ ٌٙزٖ جٌطمحس٠ش

ٌطشًّ جٌؼذ٠ذ ِٓ ِكحعر١س جٌم١ّس جٌؼحدٌس  ضطر١كجلاغحس جٌغٍر١س ٌٍطٛعغ فٟ  ئلا أْف١ٙح، 

٠فشض اٌّض٠ذ ز، جٌرٕٛد، ٚػ١ٍّحش جٌم١حط، ذاعطخذجَ ؽشق ٚأدٚجش ضم١١ُ ِخطٍفس ِٚطؼذد

 .ِٓ اٌزؼم١ذ ٚاٌصؼٛثبد ػٍٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

 Hoitash) ٚفٟ ٔفظ اٌغ١بق ارفمذ ٔز١غخ اخزجبس اٌفشض اٌشئ١غٟ ِغ دساعبد

Yusuf  Ibidunni & Okere,2019; Lesmy et al.,2019;2018; & Hoitash,

& Idris,2021; Estep et al.,2024)    اٌّب١ٌخِشىٍخ رؼمذ اٌزمبس٠ش ق١ع ظٙشش 

جٌطٟ ضؼطّذ  رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخٔط١ؿس جٌؼذ٠ذ ِٓ جٌّكذدجش ٚجٌّغررحش ِٓ أّ٘ٙح 

ٚجٌطٟ ضؼطٟ ِغحقس أورش ِٓ جٌكىُ  اٌّؾبعجخ ػٍٟ أعبط اٌّجبدئفٟ ضمذ٠شجضٙح ػٍٟ 

جٌشخظٟ ٌّؼذٞ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ٚجٌزٞ ٠خطٍف ِٓ شخض لاخش ذحخطلاف جٌغّحش 

، ق١ع أطركص جٌطمحس٠ش الإفشاغ فٟ الإفصبػجٌشخظ١س ٌٗ ٚضأ١ٍ٘ٗ، ٚجٌطٟ ٠ٕطؽ ػٕٙح 

، ِّح ٠إدٞ ئٌٟ ػذَ جٌمذسز ػٍٟ جلاعطفحدز ِٓ وً جٌّؼٍِٛحش جٌّفظف أوضش ؽغّبجٌّح١ٌس 

 ػٕٙح، ٚ٘ٛ ِح ٠ٕؼىظ عٍرح ػٍٟ ؾٛدز جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس.

أ٠ؼح، أٔٗ ٠ّىٓ ضفغ١ش جٌؼلالس جٌّؼ٠ٕٛس جلا٠ؿحذ١س ذ١ٓ ضطر١ك  ٠ٚخٍص اٌجبؽش

ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ِٓ خلاي ػذز جعرحخ ِشضرطس ذحٔطمحدجش 

حعر١س ِخطٍفس ِٚؼمذز، : جػطّحد٘ح ػٍٟ ؽشق ِكأٚلاِٚؼٛلحش ضطر١ك جٌم١ّس جٌؼحدٌس،

ٚجٔطٛجء جلاػطشجف ٚجٌم١حط جٌّكحعرٟ فٟ ظٍٙح ػٍٟ لذس ور١ش ِٓ جٌطك١ض ٚجٌطمذ٠ش 

جٌشخظٟ خحطس ِح ٠طؼٍك ذ١ٕس جلإدجسز فٟ جلاقطفحظ ذحلاعطػّحسجش، ٚجخطلاف جٌطمذ٠ش ِٓ 

شخض لاخش فٟ قحٌس ػذَ ٚؾٛد أعؼحس عٛل١س ٌرؼغ جلأطٛي ِّح ٠فمذ٘ح جٌػمس ٚجٌذلس 
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: ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٠ظٕف جلأدٚجش جٌّح١ٌس ضظ١ٕف لا ضكىّٗ صب١ٔب .جٌّطٍٛذس

ل١ٛد ِكذدز عٛٞ ضٛؾٙحش جلإدجسز ٔفغٙح ف١ّح ٠طؼٍك ذحٌغح٠س جٌطٟ ضغطخذَ ضٍه جلأدٚجش 

 لأؾٍٙح، ٚذحٌطحٌٟ فاْ رٌه ٠ؼطٟ ِؿحلا ؾ١ذج ٌٍطلاػد ٚجٌطؼ١ًٍ أْ أسجدش رٌه.

ٌع ِٓ ل١حعحش جٌم١ّس جٌؼحدٌس فٟ ظً ػذَ : جلاػطّحد ػٍٟ جٌّغطٛٞ جٌػحصبٌضب

ٚؾٛد عٛق ٔشؾ ٚجٌزٞ ضطرح٠ٓ ف١ٗ أعح١ٌد ضمذ٠ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚضظرف جوػش جؾطٙحد٠س 

ٚضؼطّذ ػٍٟ جٌكىُ جٌشخظٟ ٌلإدجسز ِٚغ جٌؼؼف جٌٕغرٟ فٟ جٌىٛجدس جٌرشش٠س جٌّإٍ٘س 

ً ِٛغٛل١س ٚػذَ ٚؾٛد أدٌس جغرحش ِٛػٛػ١س ٠ٕطؽ ػٓ رٌه ضك١ض ٚضىْٛ جٌطمذ٠شجش أل

: ٠ضدجد ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس )ص٠حدز قؿّٙح ساثؼب ٚضظرف جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس أوػش ضؼم١ذج.

ٚطؼٛذس لحذ١ٍطٙح ٌٍمشجءز( ذّشٚس جٌٛلص، ذغرد جلاٌطضجَ ذّططٍرحش جلإفظحـ جٌطٟ 

أطذسضٙح جٌؿٙحش ج١ٌّٕٙس لاطذجس جٌّؼح١٠ش ٚجٌطٟ ِٓ أّ٘ٙح ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس 

 .فغشد ثٕغجخ وج١شح اٌض٠بدح فٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخجٌؼحدٌس ٚجٌطٟ 

  (H1)ٚلجٛي اٌفشض اٌجذ٠ً  (H0)ٚثٕبء ػٍٟ ِب عجك ٠زُ سفط اٌفشض اٌؼذَ 

ثٛعٛد أصش ئ٠غبثٟ  ِؼٕٛٞ وّب فٟ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٌزطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌمبئً 

 اٌؼبدٌخ ػٍٟ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.

 :اٌؾغبع١خ( فٟ ظً رؾ١ًٍ H1ٌجؾش )أز١غخ اخزجبس فشض  -6/2/5/4/2

 ِٚزبٔخٌزم١١ُ لٛح وّٕٙؿ١س  ٠Sensitivity Analysis غطخذَ ضك١ًٍ جٌكغحع١س 

Robustness جٌطٟ ضُ جٌطٛطً ئ١ٌٙح ِٓ خلاي جٌطك١ًٍ جلأعحعٟ ٚذ١حْ ِذٞ  إٌزبئظ

غشق ل١بط ئخطلاف ئفطشجػحضٗ ػٓ ٔطحتؽ جٌطك١ًٍ جلأعحعٟ، ٚرٌه ِٓ خلاي  ئخطلاف 

 Fodio et)، أٚ ئخطلاف قؿُ جٌؼ١ٕس، أٚ ئخطلاف جٌفطشز جٌض١ِٕس اٌّزغ١شاد اٌشئ١غ١خ

al.,2015). س ذاخطلاف ؽشق جٌم١حط ٘ٛ ئِىح١ٔس ئؾشجء ضك١ًٍ جٌكغحع١ ٠ٚشٞ اٌجبؽش

جلأٔغد ٌٍركع جٌكحٌٟ، ٌٚزج فمذ ضُ ئػحدز ضشغ١ً جٌّٕٛرؼ جٌّغطخذَ لاخطرحس فشع 

ػطّحدجً ػٍٟ ؽش٠مس ل١حط ذذ٠ٍس ٌم١حط جٌّطغ١شجش، ٚضكذ٠ذجً جٌّطغ١ش جٌطحذغ ججٌركع 

ً ٌٍطك١ًٍ جلأعحعٟ ذاعطخذجَ  ٚجٌّطؼٍك ذطؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، ٚوحْ لذ ضُ ل١حعٗ ٚفمح

، ١ٌطُ ئػحدز جٌٍٛغحس٠طُ جٌطر١ؼٟ ٌؼذد طفكحش جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس ٚجلا٠ؼحقحش جٌّطّّس ٌٙح
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ٚرٌه ل١حعح ػٍٟ  ذّإشش ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌسل١حعٗ فٟ ظً ضك١ًٍ جٌكغحع١س 

(Francis ,2015). 

  2)) سلُ جٌّطؼذدرؼ جلإٔكذجس ٛٚضُ ئؾشجء ضك١ًٍ جٌكغحع١س ذحلأػطّحد ػٍٟ ٔفظ ّٔ

 جٌركع، فٟ ظً جٌم١حط جٌرذ٠ً ٌٍّطغ١ش جٌطحذغ وحٌطحٌٟ:لاخطرحس فشٚع 

FRC2= β0 + β1VFA + β2 size + β3 ROA + β4 LEV+ ε                                           (2) 

( وّح ٘ٛ ِشحس ئ١ٌٙح عحذمح ذّٕٛرؼ FRC2,VFA, Size ,ROA ,LEVق١ع: )

 ص١بغزٗ وفشض ػذَ، وّب ٠ٍٟ:ٚلاخزجبس ٘زا اٌفشض ئؽصبئ١بً رُ ئػبدح (. 2سلُ)

H0 لا ٠إصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ئ٠غبث١ب ِٚؼ٠ٕٛب ػٍٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش :

 اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ.

( فٟ ظً ضك١ًٍ جٌكغحع١س H1( ٔطحتؽ جخطرحس جٌفشع)٠7ظٙش ؾذٚي سلُ )

 ٚجٌطك١ًٍ جلأعحعٟ:

فٟ ظً اٌزؾ١ًٍ الاعبعٟ ( H1)ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس لاخزجبس اٌفشض  (7)عذٚي سلُ 

 ٚرؾ١ًٍ اٌؾغبع١خ

 اٌّزغ١شاد

 (2ّٔٛرط ) (1ّٔٛرط )

 ل١بط رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

 (FRC1) ثبٌّم١بط الأٚي

 ل١بط رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

 (FRC2)  ثبٌّم١بط اٌضبٟٔ

Sig. β Sig. β 

 0.011 0.225 0.020 0.493 (FVA)ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ        رطج١ك 

 0.000 0.156 0.081 0.027 (Size)             ؽغُ اٌششوخ                  

 0.023 -0.029 0.000 -0.253 (ROA)            ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأصٛي  

 0.000 0.155 0.015 0.142 (LEV)          ِغزٛٞ اٌشفغ اٌّبٌٟ          

Adj R2 0.167 0.223 

F 28.522 87.547 

Sig. F 0.000 0.000 

Dependent variable FRC1 FRC2 

% ٌٍّٕٛرؾ١ٓ فٟ قحٌس ضك١ًٍ جٌكغحع١س، وّح 5ألً ِٓ  Fوحٔص ِؼ٠ٕٛس جخطرحس 

فٟ قحٌس جٌطك١ًٍ جلأعحعٟ، ِّح ٠ؼٕٟ طلاق١س جٌّٕٛرؾ١ٓ لاخطرحس جٌؼلالس ِكً 

 (  جٌغحذك ئٌٟ جلاضٟ:7وّح ضش١ش ٔطحتؽ ؾذٚي سلُ )جٌذسجعس، 
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Rذحٌشؾٛع ٌٍؿذٚي جٌغحذك ٠طؼف أْ ل١ّس ِؼحًِ جٌطكذ٠ذ  -
2
( ٚجٌزٞ ٠ٛػف جٌّمذسز (

ػٕٗ  (0.223)جٌطفغ١ش٠س ٌىً ّٔٛرؼ ػٍٟ قذٖ، صجدش فٟ ظً ّٔٛرؼ ضك١ًٍ جٌكغحع١س 

 .  (0.167) فٟ قحٌس جٌطك١ًٍ جلأعحعٟ

ٚجٌخحص ذحٌطأغ١ش جلإ٠ؿحذٟ ٌططر١ك ِكحعرس جٌم١ّس  (H1ف١ّح ٠طؼٍك ذفشع جٌركع ) -

جٌؼحدٌس فمذ وحْ ٌٗ ضأغ١ش ج٠ؿحذٟ ِؼٕٛٞ ػٍٟ ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس فٟ قحٌس وً ِٓ 

ثّٕٛرط  (H1ٚػ١ٍٗ رُ لجٛي فشض اٌجؾش )ضك١ًٍ جٌكغحع١س، ٚجٌطك١ًٍ جلاعحعٟ. 

 رؾ١ًٍ اٌؾغبع١خ، ٚإٌّٛرط الأعبعٟ ٌٍذساعخ.

) ;Chen et al.,2022ٔط١كس فشع جٌركع فٟ ضك١ًٍ جٌكغحع١س ِغ دسجعحش  ارفمذ -

)Conaway et al.,2023 Bendriouchet al.,2023; ;Satt et al.,2022  ْذأ

دسؾس ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس جٌّمحعٗ ذّإشش ٌطؼمذ٘ح ِٓ ػّٓ أعرحذٙح ضطر١ك ِكحعرس 

جٌم١ّس جٌؼحدٌس جٌطٟ ضططٍد دسؾس ػح١ٌس ِٓ جٌّشٚٔس ٚجٌكىُ جٌشخظٟ ٌٍّكحعد جٌّحٌٟ، 

ِّح ٠إدٞ ئٌٟ قذٚظ جٌؼذ٠ذ ِٓ جلاغحس جٌغٍر١س ِٕٙح ِّحسعحش ئدجسز جلأسذحـ ٚص٠حدز 

٠حدز جٌغّٛع ٚػؼف جٌشفحف١س فٟ ػ١ٍّس ئػذجد جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس جٌذػحٜٚ جٌمؼحت١س ٚص

 ٠ٕٚؼىظ رٌه فٟ طؼٛذس ٚضؼمذ ئػذجد جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ذٙذف جخفحء ضٍه جلاغحس.

فٟ ظً ضك١ًٍ جٌكغحع١س  جٌركع فشع جخطرحس أْ ٔطحتؽِّح عرك  ٠خٍص اٌجبؽشٚ

ػٕذِح ضُ ل١حط جٌّطغ١ش جٌطحذغ ذذلاٌٗ ِإشش ٌر١حْ ضؼمذ جٌّكطٛٞ جٌّؼٍِٛحضٟ ٌٍطمحس٠ش 

جٌّح١ٌس ٌُ ضخطٍف ػٕٙح فٟ ظً جٌطك١ًٍ جلاعحعٟ ػٕذِح ضُ ل١حط ٔفظ جٌّطغ١ش ذذلاٌٗ 

جٌٍٛغحس٠طُ جٌطر١ؼٟ ٌؼذد طفكحش جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس ٚجلا٠ؼحقحش جٌّطّّس ٌٙح، ٚ٘ٛ ِح 

 ٠إوذ ػٍٟ دلس ِٚطحٔس ٔطحتؽ جخطرحس فشع جٌركع فٟ ظً جٌطك١ًٍ جلأعحعٟ.

 ٔزبئظ اٌجؾش ٚاٌزٛص١بد ِٚغبلاد اٌجؾش اٌّمزشؽخ -6/3

جٌذسجعحش جٌغحذمس ٚ جلإطذجسجش ج١ٌّٕٙس جٌٛلٛف ػٍٝ ِح جٔطٙص ئ١ٌٗاعزٙذف اٌجؾش 

ضؼمذ ضطر١ك ِكحعر١س جٌم١ّس جٌؼحدٌس ػٍٟ دسؾس ذشأْ أغش ٚجخطرحس فشع جٌركع 

ٚجٌططر١ك جٌؼٍّٟ جٌذسجعحش جلإطذجسجش ج١ٌّٕٙس ٚفٝ ػٛء ضك١ًٍ أُ٘  .جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس

 ٌٟ :ئخٍص اٌجبؽش 



 

 

 أصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

 د. سظب ِؾّٛد محمد ػجذ اٌشؽ١ُ  

 

 
 0202أكتوبر  -العدد الرابع                                     المجلد السادس                              

550

  لبث١ٍخ ِٚمبعخ ثبٌؾًّ اٌضائذ ٌٍّؼٍِٛبد أْ ِؼظُ دسجعحش ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس

ٌّغزخذِٟ اٌزمبس٠ش ٟ٘ دسجعحش ِٛؾٗ  ٌٍمشاءحاٌّؾذدٚدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

٠ٛعذ ٔذسح فٟ اٌذساعبد اٌزٟ رذسط ٚرخزجش ، ذ١ّٕح ػٍٟ جٌؿحٔد جلاخش اٌّب١ٌخ

ْ جٌطؼمذ فٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس أذحػطرحس  رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٓ ٚعخ ٔظش ِؼذ٠ٙب

جٌطٟ ٠طُ ٚ ١ش جٌّكحعر١س ٌٍم١ّس جٌؼحدٌس٠ٕطؽ ِٓ جٌظؼٛذس جٌّٛؾٛدز فٟ ضطر١ك جٌّؼح٠

 ٌؼ١ٍّحش جٌششوس ٚجٌظٕحػس. ِٚٓ جٌطؼمذ جٌّكحعرٟ ،ضطر١مٙح جؾرحس٠ح

  ْٛف١طُ جعطخذجَ  ِٓ لجً الإداسح ا  أٚ ِجشس ا  ِزؼّذأْ ئػذجد ضمحس٠ش ِح١ٌس ِؼمذز لذ ٠ى

ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس وأدجٖ ٌطكم١ك دٚجفؼٙح ٚعٍٛوٙح جلأطٙحصٞ ِٓ خلاي ئػذجد 

حس٠ش مضمحس٠ش ِح١ٌس ِؼمذز جػطّحدج ػٍٟ ضمذ٠شجش جٌم١ّس جٌؼحدٌس. ٚلذ ٠ىْٛ ئػذجد ض

جٌم١ّس جٌّكحعر١س لاعطخذجَ ّؼح١٠ش جٌلأْ  غ١ش ِزؼّذ ِٓ لجً الإداسحِح١ٌس ِؼمذز 

ٌطؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، ق١ع ػٕذ ضطر١مٙح جٌؼحدٌس ٚجٌطؼذ٠لاش جٌطٟ ضطشج ػ١ٍٙح ضإدٞ 

أْ ضطر١مٙح ٚخحطس فٟ جٌذٚي جٌٕح١ِس ِػً ِظش ٠طُ دْٚ ضذس٠د ٌٍّكحعر١ٓ جٌّح١١ٌٓ 

ِؼح١٠ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٌغٛء عطإدٞ ، ٚذحٌطحٌٟ ٌزٌه ِلاتّس ٌؼذَ ٚؾٛد ذ١ٕس ضكط١س

 جٌفُٙ فٟ ضطر١مٙح ٚجلافظحـ ػٕٙح ٚرٌه ع١ٕؼىظ ػٍٟ ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس.

  ٠ط١ف ِّح ػٍٟ جٌكىُ جٌشخظٟ ٚجٌطمذ٠شجش جٌّكحعر١س  ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخلذ ٠ؼطّذ

ئٔطٙحصٞ، ٚذحٌطحٌٟ ض١ًّ ئٌٟ لإدجسز جٌششوس ئعطغلاي ضمذ٠شجش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ذشىً 

ضؼم١ذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس لإخفحء عٍٛوٙح جلأطٙحصٞ ِٓ ِّحسعحش ئدجسز جلأسذحـ 

 .ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٚغ١ش٘ح ِٓ جٌّّحسعحش جٌغٍر١س

  خلاي فطشجش جلاصِحش ٚجٌطٟ ٠ٕخفغ ف١ٙح  ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخضطر١ك ٠غحػذ

طغلاي ضمذ٠شجش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ذاػذجد جعػٍٟ جلأدجء جٌّحٌٟ ٌٍششوحش، ئدجسز جٌششوس 

ضمحس٠ش ِح١ٌس ِؼمذز لإخفحتٙح جلأدجء جٌّحٌٟ جٌغ١ة ٌٍششوس ٚجٌّرحٌغس فٟ ضكم١ك أسذحـ 

 غ١ش ِكممس.

  فٟ فطشجش جٌكشٚخ ٚجٌشوٛد جلالطظحدٞ ٚجٌطٟ  ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخأْ ضطر١ك

ٕمً ٚجٌشكٓ، ٠طشضد ػ١ٍٙح ٚؾٛد جػطشجخ فٟ عٍغٍس جٌطٛس٠ذ ٚجسضفحع ضىح١ٌف جٌ
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فطغؼٟ جٌششوحش ئٌٟ جعطغلاي ضمذ٠شجش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ذاػذجد ضمحس٠ش ِح١ٌس ِؼمذز 

 لإخفحء جلأدجء جٌغ١ة ٌلاعطػّحسجش جٌّح١ٌس )ئٔخفحع وفحءز جلاعطػّحس(

  أْ ضطر١ك جٌششوحش غ١ش جٌّح١ٌس )ػ١ٕس جٌذسجعس( جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س أغش

 ضمحس٠ش٘ح جٌّح١ٌس.ِؼ٠ٕٛح ٚج٠ؿحذ١ح ػٍٟ ضؼمذ 

 :ٟٚػ١ٍٗ، ٠ٛصٟ اٌجبؽش ثب٢ر 

ٌطشًّ ِرشسجش  ٌٍطمحس٠ش جٌّح١ٌس ػشٚسز جٌطٛعغ فٟ ِططٍرحش جٌؼشع ٚجلافظحـ -

خش ِٓ ِذجخً ل١حط جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚجلافطشجػحش جٌطٟ ضُ أجعطخذجَ ِذخً دْٚ 

 جلاػطّحد ػ١ٍٙح فٟ جٌطم١١ُ ٌٍكذ ِٓ جٌكىُ جٌشخظٟ ٚرجض١س جٌم١حط.

ػشٚسز ِطحذؼس جٌطكغ١ٕحش ٚجٌطؼذ٠لاش جٌطٟ ٠مَٛ ذٙح ِؿٍظ ِؼح١٠ش جٌّكحعرس  -

ذحعطخذجَ ٌٍطمحس٠ش جٌّح١ٌس ف١ّح ٠طؼٍك ذمؼح٠ح جٌم١حط ٚجلافظحـ  IASBجٌذ١ٌٚس 

 ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس.

ػشٚسز ضكغ١ٓ جٌر١ٕس جٌطكط١ٗ ِٓ جلأعٛجق جٌّح١ٌس جٌطٟ ضّىٓ جٌّكحعر١ٓ ِٓ ضطر١ك  -

ؼحدٌس ٚفمح ٌلأعٛجق جٌٕشطس ٌٍؼٕحطش ٚجٌزٞ ٠إدٞ جٌٟ جٌشفحف١س ِكحعرس جٌم١ّس جٌ

 ١س فٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس.لٚجٌّظذج

لغحَ جٌّكحعرس فٟ أِمشسجش ػشٚسز ضذس٠ظ جٌّؼح١٠ش جٌذ١ٌٚس ٌٍطمحس٠ش جٌّح١ٌس فٟ  -

ذّح ف١ٙح ِؼح١٠ش جٌم١ّس جٌؼحدٌس ٚػمذ جٌؿحِؼحش جٌّظش٠س ِٚغطؿذجضٙح ٚضؼذ٠لاضٙح 

ططر١ك ٌِإً٘ ِٚكحعد ٚرٌه ١ٌىْٛ ٕ٘حن خش٠ؽ كحعر١ٓ دٚسجش ضذس٠ر١س ٌٍّ

 ٚ غّٛع.أجٌّؼح١٠ش جٌّكحعر١س دْٚ ٚؾٛد طؼٛذحش 

ػشٚسز جٌّطحٌرس ذطٕظ١ُ ّٔٛرؼ جلإفظحـ جٌّكحعرٟ ٌٍطمحس٠ش جٌّح١ٌس ذّح ٠إدٞ جٌٟ  -

ٚجٌطٛطً جٌٟ جٌّؼٍِٛحش جٌّكحعر١س ذغٌٙٛٗ  ّستجٌّلاجٌكذ ِٓ جلافظحقحش غ١ش 

 ١ذ فٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس.ٚ ضؼمأدْٚ ٚؾٛد غّٛع 

ٌذسؾس أغش جٌؼٛجًِ جٌّكذدز  ؛وض١شح أّ٘ٙب أْ ِغبلاد اٌجؾش اٌّمزشؽخ اٌجبؽش ٠ؼزمذٚ

أغش جٌطىٌٕٛٛؾ١ح جٌّح١ٌس ػٍٟ ضؼمذ جٌطمحس٠ش ، ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ػٍٟ وفحءز جلاعطػّحس



 

 

 أصش رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٟ دسعخ رؼمذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ

 د. سظب ِؾّٛد محمد ػجذ اٌشؽ١ُ  

 

 
 0202أكتوبر  -العدد الرابع                                     المجلد السادس                              

555

جٌطمحس٠ش أغش ضك١ًٍ جٌر١حٔحش جٌؼخّس ػٍٟ ضخف١غ ضؼمذ ، جٌطؿحس٠س ذحٌرٕٛنجٌّح١ٌس 

أغش جٌخرشز ، ػٍٟ ضخط١ؾ ئؾشجءجش جٌّشجؾؼسأغش ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ، جٌّح١ٌس

أغش ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ، جٌّكحعر١س ٌّؼذٞ جٌمٛجتُ جٌّح١ٌس ػٍٟ ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس

ضأخ١ش ئطذجس ضمش٠ش أغش ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ػٍٟ ، ػٍٟ ضٕرإجش جٌّك١ٍٍٓ جٌّح١١ٌٓ

جغش ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ػٍٟ ِٕفؼس لشجس جٌّؼٍِٛحش ، حذحشجٌكغ ِشجلد

فؿٛز ، أغش ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس ػٍٟ ِكحعرس جٌط٠ًّٛ جٌّغطذجَ، جٌّكحعر١س

أغش ضطر١ك ِكحعرس ، جلأدجء ٌٍّكحعرس ٚجٌّشجؾؼس فٟ ظً ضطر١ك ِكحعرس جٌم١ّس جٌؼحدٌس

ً ضمذ٠ش جخطلاف ذذجتأغش ، ِٚخحؽش جلاتطّحْ جٌذ٠ٓ ١٘ىً جعطكمحقجٌم١ّس جٌؼحدٌس ػٍٟ 

، جٌّمذسز جٌطم١ّ١١س ٌّؼٍِٛحش جٌم١ّس ػٍٟ لشجسجش ٚجقىحَ جٌّغطػّش٠ٓ جٌم١ّس جٌؼحدٌس

أغش ضطر١ك ِؼح١٠ش دسجعس ضطر١م١س ػٍٟ جٌششوحش جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س. –جٌؼحدٌس 

أغش جٌطكٛي جٌشلّٟ ػٍٟ ٌلأػّحي،جٌّكحعرس ػٓ جلاعطذجِس ػٍٟ ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّطىحٍِس 

 ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس، أغش ِطغ١شجش جلالطظحد جٌىٍٟ ػٍٟ ضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس.

 :اٌّشاعغ

 :اٌّشاعغ ثبٌٍغٗ اٌؼشث١خ 

" ل١حط أغش جٌكًّ جٌضجتذ ٌٍّؼٍِٛحش فٟ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس ػٍٟ  5107ػ١غٟ، ػحسف ِكّٛد وحًِ ، 

، و١ٍس  اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌلالزصبد ٚاٌزغبسحضىٍفس سجط جٌّحي جٌٍّّٛن: دسجعس ضطر١م١س" 

 .55-0جٌطؿحسز ؾحِؼس ػ١ٓ شّظ ، جٌؼذد جٌشجذغ ، ص : 

ػٍٝ  IFRS ضرٕٟ جٌّؼح١٠ش جٌذ١ٌٚس لإػذجد جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس(. ل١حط أغش 5151ػرذج١ٌٔٛظ، ج٠ّحْ محمد. )

جٌؼلالس ذ١ٓ جٌمذسز جلإدجس٠س ٚضؼمذ جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس فٟ جٌششکحش جٌّطذجٌٚس ذحٌرٛسطس 

 .52-0، 52( 5، )اٌفکش اٌّؾبعجٝ .جٌّظش٠س

ؼحدٌس (. أغش ِكحعرس جٌم١ّس ج5151ٌ) کشَ محمد ٠حع١ٓ ؛٘حٌٗ ػرذجٌفطحـ جٌؼؿّٝ ؛سػح ئذشج١ُ٘ طحٌف، 

ً ٌٍّؼ١حس جٌّكحعرٟ جٌّظشٞ )سلُ ( ػٍٝ شفحف١س جٌطمحس٠ش جٌّح١ٌس: ِغ دسجعس 52ٚفمح

و١ٍس جٌطؿحسز  -ِغٍخ اٌذساعبد اٌزغبس٠خ اٌّؼبصشح ١ِذج١ٔس فٝ ذ١ثس جلأػّحي جٌّظش٠س. 

 .796-743 ، ص:01، جٌؼذد 5جٌّؿٍذ  ؾحِؼس وفش جٌش١خ، 

( " ل١حعحش 52(. أغش ِؼ١حس جٌّكحعرس جٌّظشٞ سلُ )5150ع١ٍّحْ، ػرذ جٌّكغٓ قغ١ٓ محمد. )

جٌم١ّس جٌؼحدٌس" ػٍٟ ئدجسز جلأسذحـ ذحٌششوحش جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س : دسجعس 

https://csj.journals.ekb.eg/?_action=article&au=313595&_au=%D8%B1%D8%B6%D8%A7+%D8%A5%D8%A8%D8%B1%D8%A7%D9%87%D9%8A%D9%85++%D8%B5%D8%A7%D9%84%D8%AD
https://csj.journals.ekb.eg/?_action=article&au=313596&_au=%D9%87%D8%A7%D9%84%D9%87+%D8%B9%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%AA%D8%A7%D8%AD++%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%AC%D9%85%D9%89
https://csj.journals.ekb.eg/?_action=article&au=313597&_au=%DA%A9%D8%B1%D9%85+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF++%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D9%8A%D9%86
https://csj.journals.ekb.eg/issue_13563_20314_.html
https://csj.journals.ekb.eg/issue_13563_20314_.html
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( 55ٍذ )و١ٍس جٌطؿحسز ؾحِؼس ذٛسعؼ١ذ ، جٌّؿ – ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّب١ٌخ ٚاٌزغبس٠خضطر١م١س. 

 . 202 – 502، جٌؼذد جٌشجذغ، ص: 

، جٌطرؼس ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌّصش٠خ(. 5102ٌغٕس ) 001سلُ  جٌمشجس جٌٛصجسٞٚصجسز جلاعطػّحس، 

 .5102جٌػحٌػس، ج١ٌٙثس جٌؼحِس ٌشثْٛ جٌّطحذغ جلا١ِش٠س، 

اٌّؾبعجخ ثزؼذ٠ً ثؼط أؽىبَ ِؼب١٠ش (. 5103ٌغٕس ) 53سلُ  جٌمشجس جٌٛصجسٞٚصجسز جلاعطػّحس، 

. جٌطرؼس جٌػحٌػس، ج١ٌٙثس جٌؼحِس اٌّصش٠خ ٚاٌّؼب١٠ش اٌّصش٠خ ٌٍّشاعؼخ ٚاٌفؾص اٌّؾذٚد

 .5103ٌشثْٛ جٌّطحذغ جلا١ِش٠س، 

ثزؼذ٠ً ثؼط أؽىبَ ِؼب١٠ش ( 5155ٌغٕس ) 225ستحعس جٌٛصجسء ، لشجس ست١ظ ِؿٍظ جٌٛصجسء سلُ  

 .5155ِحسط عٕس  5ٟ )ِىشس( ف 3جٌؼذد  –جٌؿش٠ذز جٌشع١ّس اٌّؾبعجخ اٌّصش٠خ. 
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