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 :يهخض انجذث

اٌؾبٌٟ، رٛػ١ؼ ؽج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ اٌمطبػٝ ثغٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ  جؾشاٌ غزٙذف٠       

رجٕٝ اٌزؼذ٠لاد اٌٛاسدح ثبٌّؼ١بس اٌّؾبعجخ لبئُ ثؼذ اٌّظشٜ ٚعٛدح الأسثبػ ، ؽ١ش اْ ٕ٘بن عذاي 

( اٌّزجٕٝ اٌّذخً الإداسٜ ١ٌؾً ِؾً IFRS 8) 8اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ سلُ زٛافك ِغ اٌّ( 14اٌّظشٜ سلُ )

، ٚٔظشاً لأ١ّ٘خ دٚس عٛدح الأسثبػ  فٝ ظً ِشٚٔخ الاخز١بس (IAS 14) 4ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ سلُ 

رفزشع اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ، اْ ٚعٛد ػلالخ  ث١ٓ اٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ ٚاٌزٝ رغّؼ ثٙب اٌّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خ

ٚاٌزٝ صادد ؽذرٙب ثؼذ  سثبػ ٚالافظبػ اٌمطبػٝ عٛف رغبُ٘ فٝ اٌزم١ًٍ ِٓ ِشبوً اٌٛوبٌخالأث١ٓ عٛدح 

 .رجٕٝ اٌّذخً الإداسٜ

عذاي ؽٛي ِذٜ أ١ّ٘خ اٌزؼذ٠لاد اٌزٝ ؽذصذ ثبٌّؼ١بس  اٌّؾبعجخ عٛد ٝ ٚٚرٛطٍذ ٔزبئظ اٌجؾش اٌ      

أدٜ اٌٝ   ٗ؛ ٚعٙخ إٌظش الأٌٟٚ: رشٜ أٔؽٌٛٗ ٕ٘بن ٚعٙز١ٓ ٔظش ِزؼبسػز١ٓؽ١ش ( 14اٌّظشٜ سلُ )

اٌٝ  رشٜ أٔٗ أدٜداسح ٚاٌّغزضّش٠ٓ، ث١ّٕب ٚعٙخ إٌظش اٌضب١ٔخ: رخف١غ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ الإ

ش ِغبؽخ أوجش ٌٍزمذ٠ش اٌشخظٝ ؽ١ش ٠ؼٙذ اٌٝ ِزخز اٌمشاس اٌزشغ١ٍٝ رؾذ٠ذ ػذد اٌمطبػبد ١ٛفر

وّب خٍظذ ٔزبئظ  ٚثبٌزبٌٝ لذ رزلاػت الإداسح فٝ رؾذ٠ذ اٌمطبػبد ثّب ٠زٛافك ِغ ِظبٌؾٙب.  ،اٌزشغ١ٍ١خ

ٚعٙخ  ث١ٓ عٛدح الأسثبػ ٚالإفظبػ اٌمطبػٝ ؽ١ش رشٜ  ن ٚعٙز١ٓ ٔظش ِفغشح ٌٍؼلالخاٌٝ اْ ٕ٘ب جؾشاٌ

ٚعٙخ إٌظش اٌضب١ٔخ، رشٜ ث١ّٕب  إٌظش الأٌٚٝ أْ عٛدح الأسثبػ ٘ٝ اٌّئصش ػٍٝ الإفظبػ اٌمطبػٝ

 .اٌؼىظ

ٌذٌٚٝ اٌّؼ١بس ا ،14ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌّظشٜ سلُ ، عٛدح الأسثبػ، لإفظبػ اٌمطبػٝا كهًبد انفهزسخ:

 .8سلُ 
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Abstract: 

This research aims to review literature concerning the relationship 

between segment disclosure in the Egyptian Market and Earnings Quality. 

where there is argument after adopting the amendments contained in the 

Egyptian Accounting Standard No. (41), which is compatible with IFRS 8  

which adopted the management approach to replace IAS 14, and In view of the 

importance of the role of earnings quality in the flexibility of choice between 

accounting policies, which is allowed by accounting standards, the current 

study assumes that the relationship between earnings quality and segment 

disclosure will contribute to reducing agency problems, which increased after 

adopting the management approach. 

The results of the research concluded that, there are two conflicting 

points of view about the amendments that occurred in the EAS No. (41), The 

first, it believes that it led to a reduction in information asymmetry between 

management and investors, the second, it believes that it led to the provision of 

space for personal discretion to determine the number of operating segments, 

which allows for management manipulation. The research also found two 

points of view explaining the relationship between the earnings quality and 

segment disclosure, where the first, Earnings quality is the one that influences 

segment disclosure, while the second sees the opposite. 

Keywords: Segment disclosure, Earning Quality, EAS 14, IFRS 8,  
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 :طجيعخ انًشكهخ -1

ظٙٛس اٌششوبد وج١شح اٌؾغُ ِزؼذدح الأٔشطخ ؽ١ش  فٝ اؽبس اٌزطٛساد الالزظبد٠خ اٌّزلاؽمخ ثذأ       

د بػبؽٌٝ لاػ٠ٍِبرٙب ٠زظف وً ٔشبؽ ثخظبئض ١ِّضح ٌٗ ِٓ ِّب أدٜ اٌٝ ل١بَ رٍه اٌششوبد ثزمغ١ُ 

ٚلذ ٔزظ ػٓ ٘زا اٌزٕٛع ثؤٔشطخ اٌششوبد اٌزؤص١ش ػٍٝ ف٠خ. ساٌعغامٙب ؽِٔبأٚ ٌِخرٍفخ ارٙب ؽٔشة اؽع

اؽز١بعبد اٌّغزخذ١ِٓ ِٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ِٓ عبٔت آخش. ؽ١ش اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٓ عبٔت، ٚػٍٝ 

أطجؾذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌزٝ رؼذ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوخ وىً لا رفٝ ثبؽز١بعبد ِغزخذِٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ،  

ِّب وبْ ٌزٌه دٚس وج١ش ػٍٝ ػشٚسح  الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ الأوضش رفظ١لاً اٌزٝ رغبػذ ػٍٝ 

 لشاساد ٚرم١١ُ أػّبي اٌششوبد ثشىً  أوضش دلخ.ارخبر 

 ,Leung and  Verriest, 2019 ; Aboud and Roberts)ٚلذ أٚػؼ الأدة اٌّؾبعجٝ        

2018;  andre et al, 2016 )  ٓاْ الإفظبػ اٌمطبػٝ ٠غبُ٘ فٝ رؾغ١ٓ دلخ رٕجئاد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌ

ػٍٝ رم١١ُ اٌّخبؽش اٌزٝ رٛاعٙب اٌششوخ ِٚذٜ عٛدح اداسح ٘زٖ ثبلأسثبػ  ٚاٌزذفمبد إٌمذ٠خ، ٚص٠بدح اٌمذسح 

( أْ ٕ٘بن ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ عٛدح الإفظبػ اٌمطبػٝ Wang, 2016اٌّخبؽش. وّب أظٙشد دساعخ )

ٚلذسح اٌششوخ ػٍٝ ا٠غبد ِظبدس اٌز٠ًّٛ اٌلاصِخ ػٕذ اٌؾبعخ ا١ٌٙب، ؽ١ش فغُشد رٍه اٌؼلالخ ثؤْ 

ِبد لطبػ١خ رزّزغ ثٕغت سثؾ١خ ػب١ٌخ ٚثشىً أوضش رفظ١لاً رىْٛ عججبً فٝ اٌششوبد اٌزٝ رفظؼ ػٓ ِؼٍٛ

عزة اٌّغزضّش٠ٓ، ٚثبٌزبٌٝ رخف١غ رىٍفخ سأط اٌّبي. ٌٚٙزا وبْ ٕ٘بن ارغبٖ ٌزٛؽ١ذ ِّبسعبد الإفظبػ 

  اٌمطبػٝ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌذٌٚٝ.

( اٌّؼ١بس IASBاٌذ١ٌٚخ ) أطذس ِغٍظ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ فعهً انًسزىي انذونًق، ٌع٠برا افٟ ٘ٚ       

( ثؼٕٛاْ "اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ"، ٚرٌه ثغشع رؾغ١ٓ IFRS 8) 8اٌذٌٚٝ لإػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ سلُ 

صُ اعش٠ذ  6002عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ اٌزٝ رٛفش٘ب اٌششوبد. ٚظٙشد أٚي ِغٛدح ٌٍّؼ١بس ػبَ 

، ١ٌٚؾً ِؾً ِؼ١بس ٠6002ٕب٠ش  4فٝ  ١ٌجذأ رفؼ١ً رطج١ك اٌّؼ١بس 6008ثؼغ اٌزؼذ٠لاد ػ١ٍٙب ػبَ 

 ٠ٚRiskزجغ ِذخً اٌؼٛائذ ٚاٌّخبؽش  4221ٚاٌزٜ أطذس ػبَ   (IAS 14) ،41اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ سلُ 

and Return Approach  ٚٚفك ٘زا اٌّذخً رظٕف اٌششوبد ؽغت خطٛؽ إٌّزغبد ٚاٌمطبػبد

ثؾغُ اٌؼٛائذ ٚاٌّخبؽش اٌّشرجطخ  اٌغغشاف١خ ػٍٝ أْ ٠ىْٛ اؽذّ٘ب أعبعٝ ٚا٢خش صبٜٔٛ ٠ٚشرجؾ رٌه

ثبٌمطبػبد، ٌٚزٌه ٚاعٙذ اٌششوبد اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌظؼٛثبد ػٕذ اٌزطج١ك ٔظشا ٌزجب٠ٓ اٌؼٛائذ ٚاٌّخبؽش 

 .(IASB, 2013)  6002ِٓ فزشح اٌٝ اخشٜ، الاِش اٌزٜ أعزٛعت ػشٚسح  اٌزخٍٝ ػٕٗ ػبَ 

ِزج١ٕبً ِذخً الإداسح   IFRS 8س٠ش اٌّب١ٌخ ٚثٕبءاً ػٍٝ رٌه، عبء اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ لاػذاد اٌزمب       

Management Approach   ثذلا ِٓ ِذخً اٌؼٛائذ ٚاٌّخبؽش،  ٚاٌزٜ ٠ؼزّذ ػٍٝ اْ ٠زُ الإفظبػ

ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ٚفمبً ٌشإ٠خ الإداسح ثّب ٠زفك ِغ ؽج١ؼخ اٌّؼٍِٛبد اٌزٝ ٠غزخذِٙب اٌّذ٠ش٠ٓ 

. ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ رؤ١٠ذ اٌجشٌّبْ (IASB, 2013)ٌزخظ١ض اٌّٛاسد ٚرم١١ُ أداء اٌششوخ 

ٌٍّؼ١بس، الا أٔٗ ِبصاي ٕ٘بن عذاي ؽٛي فؼب١ٌخ ٘زا اٌّذخً  European Parliament (EP)الأٚسٚثٝ

ِغبؽخ أوجش ٌٍزمذ٠ش أٚ اٌؾىُ اٌشخظٝ ؽ١ش ٠ؼٙذ اٌٝ ِزخز اٌمشاس اٌزشغ١ٍٝ رؾذ٠ذ ػذد ؽ١ش أٔٗ ٠ٛفش 

ٓ خلاٌٙب ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ٚثبٌزبٌٝ لذ رزلاػت الإداسح فٝ اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ اٌزٝ ٠زُ اٌزمش٠ش ِ

رؾذ٠ذ اٌمطبػبد ثّب ٠زٛافك ِغ ِظبٌؾٙب، وّب أٗ ٠غؼً اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ اٌّفظؼ ػٕٙب رزغ١ش عٛاء 

ػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد اٚ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوخ اٌٛاؽذح ػجش اٌفزشاد اٌض١ِٕخ ٚرٌه ٌلاػزّبد ػٍٝ ٔظبَ 
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ٍٝ ٌٍششوخ )ِمب١٠ظ اداس٠خ ١ٌٚغذ ِؼب١٠ش ِؾبعج١خ( ِّب ٠ئدٜ اٌٝ أخفبع ِٕفؼخ اٌزمش٠ش اٌذاخ

 .   (Leung and  Verriest, 2019) ٗاٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ِٓ خلاي أخفبع لبث١ٍزٙب ٌٍّمبسٔ

ِٚٓ ٕ٘ب فمذ ؽبص الإفظبػ اٌمطبػٝ ثب٘زّبَ وج١ش ِٓ عبٔت اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد ٌذساعخ اٌّؼ١بس        

ٚاٌّزّضً   (، ٚاٌزؾمك ِٓ أْ اٌّؼ١بس ٠ؼًّ ػٍٝ رؾم١ك اٌٙذف الأعبعٝ اٌزٜ عبء ِٓ أع8ٍٗٝ سلُ )اٌذٌٚ

أزٙبصٜ ِٓ  فٝ رؾغ١ٓ عٛدح اٌّؼٍِٛبد ٚص٠بدح اٌشلبثخ اٌّفشٚػٗ ػٍٝ اٌّذ٠ش٠ٓ، ٚػذَ اعزغلاٌٗ ثذافغ 

 .(Aboud et al., 2019)عبٔت اٌّذ٠ش٠ٓ ٌزؾم١ك ِظبٌؾُٙ اٌزار١خ 

، فمذ أعش٠ذ ِئخشاً ثؼغ اٌزؼذ٠لاد ػٍٝ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ يسزىي انجيئخ انًظزيخ أيب عهً       

، ٚوبْ ِٓ أثشص رٍه اٌزؼذ٠لاد اٌغبء اٌّؼ١بس 6042اٌّظش٠خ ٚاٌزٝ ثذأ رفؼ١ً رطج١مٙب أٚي ٠ٕب٠ش 

( ٚاعزجذاٌخ ثّؼ١بس IAS 14( ثؼٕٛاْ " اٌزمبس٠ش اٌمطبػ١خ" )اٌّزٛافك ِغ 33اٌّؾبعجٝ اٌّظشٜ سلُ )

(. ؽ١ش رجٕٝ IFRS 8( ثؼٕٛاْ " اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ" )اٌّزٛافك ِغ 14ّؾبعجخ اٌّظشٜ سلُ )اٌ

اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌغذ٠ذ ِذخً الإداسح ثذلاً ِٓ ِذخً اٌؼٛائذ ٚاٌّخبؽش ٚاٌزٜ لا ٠زغك ِغ  اٌزمبس٠ش 

 اٌذاخ١ٍخ ٚرخظ١ض اٌّٛاسد اٌّزبؽخ ٚرم١١ُ أداء لطبػبد اٌششوخ.

،  ؽ١ش اْ ٚعٙخ إٌظش  IFRS 8، ٠ّىٓ اٌمٛي ثؤْ ٕ٘بن ٚعٙز١ٓ ٔظش ؽٛي ِؼ١بس ٚفٝ ٘زا اٌظذد      

الأٌٚٝ رشٜ اْ ِذخً الإداسح ٠غبُ٘ فٝ رّى١ٓ ِغزخذِٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٓ اٌؾظٛي ػٍٝ ِؼٍِٛبد 

أوضش رفظ١لاً ٚاٌزٝ رؼىظ  أداء اٌششوخ، ِّب ٠شغغ اٌّذ٠ش٠ٓ ػٍٝ ثزي اٌّض٠ذ ِٓ  اٌغٙذ الإداسٜ 

ٝ رغٕت ِشبوً اٌٛوبٌخ، ث١ّٕب رزّضً ٚعٙخ إٌظش الأخشٜ فٝ أْ ِذخً الإداسح لا ٠ؼًّ ػٍٝ ص٠بدح ٚثبٌزبٌ

اٌشلبثخ ػٍٝ اٌّذ٠ش٠ٓ ثً أٗ ٠غبُ٘ فٝ ص٠بدح لذسح الإداسح ػٍٝ اٌزلاػت ٚاخفبء أٜ خغبئش، ٚرٌه ٔز١غخ 

 عٙخ ٔظش٘ب.ٌمذسرٙب ػٍٝ ارخبر لشاس الإفظبػ ػٓ اٌّئششاد اٌّب١ٌخ اٌزٝ رشا٘ب ٘بِخ ِٓ ٚ

ٚفٝ اؽبس عٛدح الإفظبػ اٌمطبػٝ، رؼزجش عٛدح الأسثبػ ِٓ أُ٘ عّبد عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ       

ٚاٌزٝ رؾمك ٌّزخز اٌمشاس أػٍٝ ِٕفؼخ ِّىٕٗ ػٕذ ارخبرٖ لشاس ثزٛص٠غ صشاٚرٗ، ٌٚزٌه رؼشف عٛدح الأسثبػ   

شاد اٌّغزمج١ٍخ فىٍّب رّزؼذ الأسثبػ  ثؤٔٙب "ِذٜ لذسح الأسثبػ  اٌؾب١ٌخ ػٍٝ الاعزّشاس فٝ اٌفز

(. وّب (Beneish and Vargus, 2002ثبلاعزّشاس٠خ أشبس رٌه اٌٝ ص٠بدح عٛدح الأسثبػ  اٌّغزمج١ٍخ" 

ظً ِشٚٔخ الاخز١بس ث١ٓ اٌطشق  الأسثبػ فٝاٌٝ أ١ّ٘خ دٚس عٛدح  (Koo et al., 2017)أشبسد دساعخ 

١ش اٌّؾبعج١خ، ٚاٌزٝ رغّؼ ٌلإداسح ثبٌزلاػت فٝ اٌزمبس٠ش ٚاٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ ٚاٌزٝ رغّؼ ثٙب اٌّؼب٠

 ٌزؾم١ك ِٕبفغ شخظ١خ، ِٚٓ صُ لذ لا رؼىظ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ الأداء الالزظبدٜ ٌٍششوخ.

ٚثٕبءاً ػٍٝ رٌه، رؾبٚي اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح الأسثبػ ٚالإفظبػ اٌمطبػٝ ؽ١ش        

 & Francis et al (2008)    مخ ؽٛي رٍه اٌؼلالخ ؽ١ش ٠شٜ ولاً ِٕٓ٘بن عذاي ثبٌذساعبد اٌغبث

Blanco et al (2014)  اْ عٛدح الأسثبػ رغبُ٘ فٝ اٌزؾمك ِٓ طذق الأسثبػ اٌّؼٍٕخ ٚأٙب ؽم١م١خ ١ٌظ

ٚ٘ٛ ِب ٠ٕؼىظ ثشىً ِجبشش ػٍٝ الإفظبػ ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )اٜ ثٙب ِجبٌغخ أٚ رلاػت أٚ أسلبَ اؽزّب١ٌخ 

 ٠بد عٛدح الاسثبػ ثبٌفزشاد اٌغبثمخ ٘ٝ اٌزٝ رؾذد الافظبػ ثبٌفزشح اٌؾب١ٌخ( .اْ ِغزٛ

ِّب ٠ؼزجش رٌه ؽبفضا ٌلإداسح ٌض٠بدح اٌّؼٍِٛبد اٌّفظؼ ػٕٙب الأوضش رفظ١لاً ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمطبػبد      

رطج١مخ  ( ٚاٌؾذ 8ِٓاٌذٌٚٝ سلُ ) اٌزشغ١ٍ١خ،  ٠ٚغبُ٘  فٝ رؾم١ك اٌٙذف الاعبعٝ اٌزٜ عبء ثٗ اٌّؼ١بس

 Lafond and Watts (2008) ثشىً أزٙبصٜ ِٓ عبٔت الاداسح. ٚ٘زا ٠زفك ِغ ِب رٛطٍذ ا١ٌٗ دساعخ 
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ٚاٌزٝ أٚػؾذ أٔٗ وٍّب اٌزضِذ إٌّشؤح ثبٌشفبف١خ ٚػذَ اداسح الأسثبػ  وٍّب صادد اٌّؼٍِٛبد الاػبف١خ 

 اٌّفظؼ ػٕٙب.

اٌٝ اْ  Jo and Kim (2007) & Dyreng (2012)ٚػٍٝ اٌغبٔت الأخش، اشبسد دساعبد        

اٌؼلالخ لذ رزذفك ِٓ الافظبػ اٌٝ عٛدح الاسثبػ اٌّؼٍٓ ػٕٙب ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِفغشح رٌه ثؤْ وٍّب صادد 

اٌّؼٍِٛبد اٌّفظؼ ػٕٙب وٍّب ادٜ رٌه اٌٝ عٌٙٛخ ِشالجخ اٌخ١بساد اٌّؾبعج١خ ٚاٌزٝ رغّؼ ثٙب اٌّجبدة 

سعخ اداسح ٌلأسثبػ ِٓ عبٔت الإداسح ٌزؼظ١ُ ِٕبفؼُٙ )اٜ اْ اٌّؾبعج١خ اٌّزؼبسف ػ١ٍٙب ٚطؼٛثخ ِّب

ِغز٠ٛبد الافظبػ ثبٌفزشاد اٌغبثمخ ٘ٝ اٌزٝ رؾذد عٛدح الاسثبػ ثبٌفزشح اٌؾب١ٌخ(. ٚؽجمؤ ٌزٍه اٌؼلالخ ٔغذ 

 اْ وٍّب صادد اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ الاوضش رفظ١لاً وٍّب رُ ِشالجخ اٌخ١بساد اٌّؾبعج١خ ثشىً افؼً.    

اٌٝ  (Francis et al., 2008  ; Wang et al.,  2011)وّب أشبسد اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد اٌغبثمخ       

أْ ٕ٘بن ػلالخ ث١ٓ عٛدح الأسثبػ  ٚالإفظبؽبد الإػبف١خ ثشىً ػبَ، ٚاٌزٝ أٚػؾذ أٔٗ فٝ ؽبٌخ سغجخ 

ٚرٌه ٌلاعزفبدح اٌششوخ فٝ اٌزم١ًٍ ِٓ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد رفظؼ اٌششوبد ػٓ اٌّض٠ذ ِٓ اٌّؼٍِٛبد 

ِٓ اٌّضا٠ب  إٌبرغخ ِٓ رم١ًٍ الأصبس اٌغٍج١خ ٌؼذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ٚرىب١ٌف اٌٛوبٌخ ِّب ٠ّضً رٌه ؽبفضاً  

ٌض٠بدح الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد، ٌٚىٓ ٌُ رزؾمك رٍه اٌّضا٠ب اٌّزؼٍمخ ثض٠بدح الإفظبػ الا فٝ ؽبٌخ رؾغ١ٓ 

 عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّفظؼ ػٕٙب.

 طيبغخ يشكهخ انجذث فً انزسبؤلاد انزبنيخ: ويًب سجك يًكٍ 

٠ّىٓ اعزٕزبعٙب ِٓ رؾ١ًٍ اٌذساعبد ِضا٠ب ٚػ١ٛة ٌزطج١ك ِؼ١بس اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ ً٘ رٛعذ  -

 ؟اٌغبثمخ

ً٘ رٛعذ ارغب٘بد ثؾض١خ عذ٠ذح، ٠ّىٓ اعزٕزبعٙب ِٓ رؾ١ًٍ اٌذساعبد اٌغبثمخ فٟ ِغبي اٌؼلالخ  -

 ث١ٓ عٛدح الأسثبػ ٚالإفظبػ اٌمطبػٝ؟
 

 :هذف انجذث -2

اٌٝ رؾم١ك ٘ذف سئ١ظ، ٚ٘ٛ اعزؼشاع اٌذساعبد اٌغبثمخ ٘زا اٌجؾش ِٓ خلاي رغؼٝ اٌجبؽضٗ 

الارغب٘بد ثؾض١خ ِضا٠ب ٚػ١ٛة ٌزطج١ك ِؼ١بس اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ، ثبلإػبفخ اٌٝ رٕبٚي اٌزٝ رٕبٌٚذ 

ؾذ٠ذ اٌفغٛاد اٌجؾض١خ، اْ ٚرٚرؾ١ٍٍٙب،  عٛدح الأسثبػ ٚالإفظبػ اٌمطبػٝ، فٟ ِغبي اٌؼلالخ ث١ٓعذ٠ذح 

 .ٚعذد، ثّب ٠غبُ٘ فٟ رؾذ٠ذ الارغب٘بد اٌجؾض١خ ٌٍذساعبد اٌّغزمج١ٍخ

 

 :أهًيخ انجذث -3
 

رزّضً أ١ّ٘خ اٌذساعخ ٚاٌذٚافغ اٌجؾض١خ فٟ: أٚلاً، ػشع ا٢ساء إٌظش٠خ اٌّخزٍفخ، اٌزٟ أشبس ا١ٌٙب 

، صب١ٔبً، ػشع إٌزبئظ  اٌزشغ١ٍ١خِضا٠ب ٚػ١ٛة رطج١ك ِؼ١بس اٌمطبػبد اٌجبؽضْٛ الأوبد١ّ٠ْٛ، ؽٛي 

اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح ػٍٝ اٌزطج١ك اٌؼٍّٟ فٟ ِغبي  ثٕبءً  اٌّزجب٠ٕخ اٌزٟ رٛطٍذ ا١ٌٙب اٌذساعبد اٌغبثمخ

رف١ذ اٌجبؽض١ٓ فٟ رؾذ٠ذ ِغبلاد اٌجؾٛس  ، ٚأخ١شاً، رمذ٠ُ اعٙبِبد ػ١ٍّخالأسثبػ ٚالإفظبػ اٌمطبػٝ

 .اٌجؾض١خ  فٟ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌّغزمج١ٍخ، ٚرٌه ِٓ خلاي رؾذ٠ذ اٌفغٛاد
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 يُهج انجذث: -4

٠زّضً إٌّٙظ اٌّغزخذَ فٟ رؾم١ك ٘ذف اٌجؾش، فٟ اعزمشاء اٌذساعبد اٌغبثمخ راد اٌظٍخ، ثٙذف 

ِضا٠ب ٚػ١ٛة ٌزطج١ك اعزؼشاع أُ٘ إٌزبئظ اٌزٟ رٛطٍذ ا١ٌٙب رٍه اٌذساعبد، ٚرؾ١ٍٍٙب، ٌٍٛلٛف ػٍٝ 

 ج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ اٌمطبػٝ ٚعٛدح الأسثبػ.ِؼ١بس اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ، ؽ

 خطخ انجذث: -5 

 ٌزؾم١ك ٘ذف اٌجؾش، عٛف ٠زٕبٚي اٌجبؽش ثبٌذساعخ ٚاٌزؾ١ًٍ الأثؼبد اٌزب١ٌخ

 ؾشجؽبس اٌّفب١ّ٘ٝ ٌّزغ١شاد اٌالإ 

 اٌذساعبد اٌغبثمخ 

 اٌخلاطٗ ٚإٌزبئظ 

 انًفبهيًي نًزغيزاد انذراسخ: الإطبر -6
 

فٟ ِٕبلشخ دساعبد الأدة اٌّؾبعجٟ راد اٌظٍخ ثّٛػٛع اٌجؾش، فبٔٗ ٠شٜ  لجً أْ ٠ششع اٌجبؽش

رٛػ١ؼ اٌّفب١ُ٘ الأعبع١خ اٌزٟ ٚسدد فٟ دساعبد الأدة اٌّؾبعجٟ، ٚثّب ٠زٛافك ِغ  أٔٗ ِٓ الأ١ّ٘خ 

 ِٛػٛع اٌجؾش ٚؽج١ؼخ اٌّشىٍخ اٌجؾض١خ، ٚرٌه ر١ّٙذاً ٌزؾ١ًٍ الارغب٘بد اٌجؾض١خ ٌّٛػٛع اٌجؾش. 

 :Segment Disclosure بح انمطبعً الإفظ -6/1
 

 :يفهىو الإفظبح انمطبعً -6/1/1

شٙذ ِفَٙٛ الإفظبػ اٌمطبػٝ رغ١شاد عٛ٘ش٠خ ِغ ِشٚس اٌضِٓ ٚلا ٠ضاي ٠زطٛس ِغ 

رطٛساطذاساد اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌّشرجؾ ثٗ، ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ ا١ّ٘خ الإفظبػ اٌمطبػٝ ٚص٠بدح ا٘زّبَ 

ِبصاي لا ٠ٛعذ ِفَٙٛ ِؾذد شبًِ، ؽ١ش ٚسدد اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌزؼش٠فبد  اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد ثٗ، الا أٗ

 ثشؤٔٗ ٌٚزٌه عٛف رمَٛ اٌجبؽضٗ ثؼشع رٍه اٌزؼش٠فبد اٌزٝ لذ رغبُ٘ فٝ فُٙ الإفظبػ اٌمطبػٝ.   

الإفظبػ اٌمطبػٝ ثؤٔٗ رفظ١ً ٌٍزمبس٠ش اٌّب١ٌخ الاعّب١ٌخ اٌّؼذح Knutson (1993) ػشف 

مبس٠ش رؾزٜٛ ػٍٝ ِؼٍِٛبد أوضش رفظ١لاً ِؼذح ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمطبػبد ِّب ػٍٝ ِغزٜٛ إٌّشؤح وىً اٌىز

 .٠Franco et alغبػذ ِغزخذِٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚاٌّؾ١ٍٍٓ ِٓ اٌزم١١ُ اٌغ١ذ لأداء إٌّشؤح. ث١ّٕب ػشفٙب 

ثؤٔٗ الإفظبػ ػٓ ِؼٍِٛبد رى١ٍ١ّخ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمطبػبد ٌزؾذ٠ذ اٌؼ١ٍّبد اٌّخزٍفخ فٝ ؽبٌخ  (2015)

 ٌز٠ٕٛغ الأعبعٟ ٌٍّٕشؤح.ا

أْ الإفظبػ اٌمطبػٝ ٘ٛ    Hope et al (2009) and  Thomas (2000) ٚفٝ سأٜ

الإفظبػ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ ٌزٛف١ش اٌّض٠ذ ِٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّف١ذح لارخبر اٌمشاس ٌٍّغزخذ١ِٓ 

ػٕذ  Asien (2018)ث١ّٕب اػزّذ  ِضً اٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ فٟ رم١١ُ أداءإٌّشؤح ٚاٌزٕجئ ثٗ.

( ؽ١ش ٠شٜ أٗ الإفظبػ ػٓ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ اٌزٝ 8رؼش٠فخ ٌلإفظبػ اٌمطبػٝ ػٍٝ اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ سلُ )

 ( ٌٍّٕشآد ػٕذ رخظ١ض اٌّٛاسد ٌمطبػبد اٌزشغ١ً. CODMsاػزّذ ػ١ٍٙب طبٔؼٟ اٌمشاس اٌزشغ١ٍٟ )
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بػ اٌمطبػٝ ٘ٛ رمغ١ُ إٌّشؤد اٌٝ أْ الإفظ  Odia and Imagbe (2015)ِٚٓ ٚعٙخ ٔظش 

أعضاء أٚ لطبػبد ٚػشع اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ػٍٝ ِغزٜٛ وً لطبع ثٙذف ِغبػذح ِغزخذِٝ اٌزمبس٠ش 

ويخزهف رعزيف انمطبع  اٌّب١ٌخػٍٝ رم١١ُ أداء إٌّشؤح ثشىً أفؼً ٚ فُٙ أوضش ٌٍمشاساد الاداس٠خ.

 بنًعبييز انًذبسجيخ ثبنشكم انزبنً: ثبخزلاف اطذاراد انًعيبر انخبص نلافظبح انمطبعً  ث

٠ؼشف لطبع ٔشبؽ ٚ اٌمطبع اٌغغشافٝ ثؤٔٗ عضء ِٓ  (14أولاً وفمبً نهًعيبر انذونً رلى )

إٌّشؤح لبثً ٌٍز١١ّض ٠ؼًّ ػٍٝ أزبط ِٕزظ أٚ ِغّٛػخ ِٓ إٌّزغبد رخؼغ ٌّخبؽش ٚػٛائذ رؾزٍف ػٓ 

زجبس ػٕذ رؾذ٠ذ لطبػبد الأػّبي ؽج١ؼخ ِخبؽش ٚػٛائذ لطبػبد الأػّبي الأخشٜ ِغ الأخز ثبلاػ

إٌّزغبد، ؽج١ؼخ ػ١ٍّخ الإٔزبط، ٔٛع اٌؼ١ًّ، أعٍٛة رٛص٠غ إٌّزغبد، ث١ّٕب ػٕذ رؾذ٠ذ اٌمطبع اٌغغشافٝ 

٠زُ ِشاػبح اٌزشبثخ ث١ٓ اٌظشٚف الالزظبد٠خ ٚاٌغ١بع١خ، اٌؼلالبد ث١ٓ اٌؼ١ٍّبد ثبٌّٕبؽك اٌغغشاف١خ 

 .ه اٌؼ١ٍّبد، ِٚخبؽش عؼش طشف اٌؼٍّخاٌّخزٍفخ ٚاٌّخبؽش اٌّشرجطخ ثزٍ

أؽذ ػٕبطش ٚاٌمطبع ػٍٝ أٔٗ لطبع رشغ١ٍٝ  ٠ٕظش اٌٝ( 8ثبَيبً وفمبً نهًعيبر انذونً رلى )

إٌّشؤح اٌزٝ رشبسن فٝ أٔشطخ الأػّبي اٌزٝ ٠ّىٓ أْ رغٕٝ ِٕٙب إٌّشؤح ا٠شاداد ٚرزىجذ ِظشٚفبد ٠ٚزُ 

ٌشئ١ظ اٌّغئٛي ػٓ طٕبػخ اٌمشاس اٌزشغ١ٍٝ ؽٛي اٌّٛاسد ِشاعؼخ ٔزبئغٗ اٌزشغ١ٍ١خ ثشىً ِٕزظُ ِٓ لجً ا

 اٌزٝ عزخظض ٌٍمطبع ٚرم١١ُ أدائٗ، ٚرزٛافش ِؼٍِٛبد ِب١ٌخ ِٕفظٍخ ثشؤٔٗ.

، رلاؽع اٌجبؽضخ أٔٗ لا ٠ٛعذ رٛافك ؽٛي ِفَٙٛ الإفظبػ اٌمطبػٝ، ٚلذ ٠شعغ فً ضىء يب سجك

ذ٠ضخ اٌزٝ ٠زُ اطذاس٘ب ثشؤٔٗ ثٙذف رؾغ١ٓ رٌه اٌٝ رؤصش ٘زا اٌّفَٙٛ ثزط٠ٛش اٌّؼ١بس ٚالإطذاساد اٌؾ

ِؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبد اٌّفظؼ ػٕٙب ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ. وّب ٠زؼؼ أْ ٕ٘بن رؼش٠فبد 

اخزظشد ػٍٝ ث١بْ أْ الإفظبػ اٌمطبػٝ ٘ٛ الإفظبػ أوضش رفظ١لاً ٌٍزمبس٠ش اٌّب١ٌخ الاعّب١ٌخ اٌّؼذح 

١ُ اداء إٌّشؤح ثشىً افؼً. ٚػٍٝ خلاف رٌه عبءد ػٍٝ ِغزٜٛ إٌّشؤح وىً ٚاٌزٝ رغبػذ ػٍٝ رم١

( اٌّزجٕٝ ٌٍّذخً الاداسٜ فؤطجؼ اٌزؼش٠ف ٠ٛػؼ أْ 8رؼش٠فبد أخشٜ ِؼزّذٖ ػٍٝ اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ سلُ )

الإفظبػ اٌمطبػٝ ٠ؼزّذ ثشىً أعبعٝ ػٍٝ اٌزمبس٠ش اٌذاخ١ٍخ اٌّؼذح ثٛاعطخ الادساح ٚاٌزٝ رُ الاػزّبد 

 ِّب ٠غبػذ ػٍٝ فُٙ أوضش ٌٍمشاساد الاداس٠خ ٚرم١١ُ أفؼً ٌٙب. ػ١ٍٙب ػٕذ رخظ١ض اٌّٛاسد

٠ّىٓ إٌظش اٌٝ الإفظبػ اٌمطبػٝ ثبػزجبسٖ الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ  إجًبلاً نًب رمذو،

الأوضش رفظ١لاً ٚرغضئخ ٌٍّؼٍِٛبد اٌّغّؼخ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٝ ثبٌّٕشآد ِزؼذدح اٌمطبػبد ٚاٌزٝ 

١ش فشص إٌّٛ ِٚؼذلاد اٌشثؾ١خ، ٠ٚزُ الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌزٝ اػزّذ رخزٍف ف١ّب ث١ٕٙب ِٓ ؽ

ػ١ٍٙب طبٔغ اٌمشاس اٌزشغ١ٍٝ ػٕذ رخظ١ض اٌّٛاسد ثبٌزمبس٠ش اٌذاخ١ٍخ ِّب ٠غبػذ ِغزخذِٝ اٌزمبس٠ش 

اٌّب١ٌخ ػٍٝ رم١١ُ أداء لطبػبد إٌّشؤح، رمذ٠ش اٌّخبؽش اٌّشرجطخ ثٙب ٚثبٌزبٌٝ اٌٛطٛي اٌٝ رم١١ُ دل١ك 

 شبًِ لأداء إٌّشؤح وىً.ٚ

 

 :رطىر يًبرسبد الإفظبح انمطبعً وفمب نهًعبييز انًذبسجيخ انذونيخ: 6/1/2

ثبطذاس اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ  4284فٝ ػبَ  (IASC)د١ٌٚبً، لبِذ ٌغٕخ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ 

ػبد ٚاٌّزؼٍك ثبلإفظبػ اٌمطبػٝ، ٚرطٍت ٘زا اٌّؼ١بس اْ ٠زُ رظ١ٕف اٌمطب IAS 14( 41سلُ )
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 IAS)اٌىمطبػبد طٕبػ١خ ٚلطبػبد عغشاف١خ ِغ ٚػغ ِغّٛػخ ِٓ الاسشبداد اٌؼبِخ ٌزٍه اٌزظ١ٕف 

14, Par.9)  ٌٚىٕٗ ٌُ ٠ؼغ رؼش٠ف ِؾذد ٌٍمطبع ِّب عّؼ ٌٍّٕشآد ثم١بَ ثذِظ اٌمطبػبد لإخفبء أداء

ٌٍمطبع ثبٌّؼ١بس، خطٛؽ أزبط ِؼ١ٕخ ػٍٝ اػزجبس أٙب لا رؼزجش لطبع اعزغلالاًٌؼذَ ٚعٛد رؼش٠ف ِؾذد 

  .الا أْ ٘زٖ اٌظ١بغخ ٌُ رزؼّٓ أ٠ٗ رؼذ٠لاد عٛ٘ش٠خ4221ٌٚزٌه رُ اػبدح ط١بغخ اٌّؼ١بس ػبَ 

ٌٍٚزغٍت ػٍٝ اٌّشبوً ٚٔمبؽ اٌؼؼف اٌّشرجطخ ثبٌّؼ١بس اٌغبثك، لبِذ ٌغٕخ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ 

ٚرُ رط٠ٛش ِذخً  (FASB)ثبٌزؼبْٚ ِغ ِغٍظ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌّب١ٌخ الاِش٠ىٝ (IASC) اٌذ١ٌٚخ   

عذ٠ذ ٠زُ ػٍٝ أعبعخ رؾذ٠ذ اٌمطبػبد اٌزٝ ٠زُ الإفظبػ ػٕٙب، ٚوبٔذ ٔز١غخ ٘زا اٌزؼبْٚ ل١بَ ٌغٕخ ِؼب١٠ش 

ثؼٕٛاْ " رمذ٠ُ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  (IAS 14R)ثبطذاس اٌّؼ١بس اٌغذ٠ذ اٌّؼذي  4221اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ ػبَ 

اٌؼٛائذ  –. ٚلذ رجٕٝ ٘زا اٌّؼ١بس ِذخلاً عذ٠ذا 4228ٓ ػبَ ؽغت اٌمطبػبد" ٚاٌزٜ اػزجش عبس٠بً اثزذاء ِ

ٌزؾذ٠ذ اٌمطبػبد اٌزٝ ٠زُ الإفظبػ ػٕٙب ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٚٚفك ٘زا اٌّذخً رظٕف إٌّشآد  -ٚاٌّخبؽش

ؽغت خطٛؽ إٌّزغبد ٚاٌمطبػبد اٌغغشاف١خ ػٍٝ أْ ٠ىْٛ اؽذّ٘ب أعبعٝ ٚا٢خش صبٜٔٛ ٠ٚشرجؾ رٌه 

خبؽش اٌّشرجطخ ثبٌمطبػبد وّب أٗ رطٍت اعزخذاَ ع١بعبد ِؾبعج١خ لإػذاد اٌزمبس٠ش ثؾغُ اٌؼٛائذ ٚاٌّ

اٌمطبػ١خ رزٛافك ِغ رٍه اٌّغزخذِخ فٝ اػذاد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌٍّٕشؤح، ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ رٌه ٚاعٙذ 

أدٜ إٌّشآد اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌظؼٛثبد ػٕذ اٌزطج١ك ٔظشا ٌزجب٠ٓ اٌؼٛائذ ٚاٌّخبؽش ِٓ فزشح اٌٝ اخشٜ ِّب 

اٌٝ ػذَ ٚعٛد ص٠بدح ثبٌّؼٍِٛبد اٌّفظؼ ػٕٙب ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمطبػبد الاِش اٌزٜ أعزٛعت ػشٚسح  

 . (Gisbert., 2019)6002اٌزخٍٝ ػٕٗ ػبَ 

ِٚغٍظ ِؼب١٠ش  FASBٚعؼ١بً ٔؾٛ رؾم١ك اٌزمبسة ث١ٓ ِغٍظ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ الاِش٠ىٝ  

( اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ لإػذاد IASBٌذ١ٌٚخ )، أطذس ِغٍظ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اIASBاٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ 

( ثؼٕٛاْ "اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ" ٚظٙشد أٚي ِغٛدح ٌٍّؼ١بس ػبَ IFRS 8( )8اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ سلُ )

، ٠6002ٕب٠ش  ١ٌ4جذأ رفؼ١ً رطج١ك اٌّؼ١بس فٝ  6008صُ اعش٠ذ ثؼغ اٌزؼذ٠لاد ػ١ٍٙب ػبَ  6002

، ؽ١ش طشػ 4221ٚاٌزٜ أطذس ػبَ   (IAS 14) (١ٌٚ41ؾً ِؾً ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ سلُ )

اٌزٞ ٠زجٕٝ  ِذخً الإداسح  (SFAS 131) ( أْ اػزّبد ِؼ١بس IASBِغٍظ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ )

Management Approach  ثذلا ِٓ ِذخً اٌؼٛائذ ٚاٌّخبؽشRisk and Returns ٚاٌزٜ ٠ؼزّذ  ،

٠خ الإداسح ثّب ٠زفك ِغ ؽج١ؼخ اٌّؼٍِٛبد اٌزٝ ػٍٝ أْ ٠زُ الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ٚفمبً ٌشإ

٠غزخذِٙب اٌّذ٠ش٠ٓ ٌزخظ١ض اٌّٛاسد ٚرم١١ُ أداء إٌّشؤح ، ِّب ٠ىْٛ أوضش فبئذح ٌٍّغزخذ١ِٓ ثشىً 

٠مًٍ الاخزلافبد، وّب  434(ٚاٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ سلُ 41أعبعٟ ؽ١ش اْ اٌزمبسة ث١ٓ اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ سلُ )

 .(Cereola et al., 2017) ِخ ٌٍمشاساد الاداس٠خ اٌذاخ١ٍخأٔٗ ٠ٛفش ِؼٍِٛبد ٚاػؾخ ِٚفٙٛ

، فمذ أعش٠ذ ِئخشاً ثؼغ اٌزؼذ٠لاد ػٍٝ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ أيب عهً يسزىي انجيئخ انًظزيخ

، ٚوبْ ِٓ أثشص رٍه اٌزؼذ٠لاد اٌغبء اٌّؼ١بس 6042اٌّظش٠خ ٚاٌزٝ ثذأ رفؼ١ً رطج١مٙب أٚي ٠ٕب٠ش 

( 41" اٌزمبس٠ش اٌمطبػ١خ" اٌّزٛافك ِغ اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ سلُ )( ثؼٕٛاْ 33اٌّؾبعجٝ اٌّظشٜ سلُ )

( ثؼٕٛاْ " اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ" اٌّزٛافك ِغ اٌّؼ١بس 14ٚاعزجذاٌخ ثّؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌّظشٜ سلُ )

(. ؽ١ش ٠زُ الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد ِٓ خلاي اٌمطبع اٌزشغ١ٍٝ، ٚ٘ٝ رٍه اٌّؼٍِٛبد اٌزٝ 8اٌذٌٚٝ سلُ )

غ اٌمشاس اٌزشغ١ٍٝ اٌشئ١غٝ فٝ رخظ١ض اٌّٛاسد اٌّزبؽخ ثبٌّٕشؤح ٚوزٌه اداسح ٚرم١١ُ ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب طبٔ

أداء اٌمطبػبد، ٚرغزّذ رٍه اٌّؼٍِٛبد ِٓ ٔظبَ اٌزمبس٠ش اٌذاخ١ٍخ ٚ٘ٛ ِب ٠ؼىظ ٚعٙخ ٔظش الإداسح  
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٠ّٚىٓ اٌّغزضّش٠ٓ ِٓ سإ٠خ إٌّشؤح ِٓ ٚعٙخ ٔظش الإداسح ٚرٌه ِٓ خلاي الإفظبػ فمؾ ػٓ رٍه 

 .اٌّئششاد اٌّب١ٌخ اٌزٝ ٠شا٘ب طبٔغ اٌمشاس ٘بِخ

 

 :يزطهجبد الإفظبح انمطبعً فً انًعبييز انًذبسجيخ انذونيخ -6/1/3

رؾذ٠ذ ِجبدة اػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ؽغت وً ، يهذف إنً 14أولاً يعيبر انًذبسجخ انذونً رلى

إٌّزغبد ٚاٌخذِبد اٌزٝ ٔمَٛ ثٙب أٜ اػذاد رمبس٠ش خبطخ ثبٌّؼٍِٛبد ػٓ ِخزٍف أٔٛاع -لطبع ثبٌّٕشبح

إٌّشؤح  ٚوزٌه ػٓ ِخزٍف إٌّبؽك اٌغغشاف١خ اٌزٝ رؼًّ ف١ٙب إٌّشبح ٚرٌه ٌّغبػذح ِغزخذِٝ اٌمٛائُ 

اٌّب١ٌخ ػٍٝ رؾم١ك فُٙ أفؼً لأداء إٌّشبح فٝ اٌّبػٝ ٚرمذ٠ش أفؼً ٌٍّخبؽش اٌزٝ رٛاعٙٙب إٌّشؤح 

 ث١ٕخ ٚسإ٠خ ع١ٍّخ. ٚاٌؼبئذ اٌّشعٛ رؾم١مٗ ٚاطذاس أؽىبَ ػٍٝ

إٌّشبح اٌزٝ ٌذ٠ٙب عٕذاد أٚ ؽمٛق ٍِى١زٙب ِطشٚؽٗ ٌزذاٚي اٌؼبَ أٚ  يطجك هذا انًعيبر عهً 

إٌّشبح اٌزٝ ثظذد رذاٚي أٚسالٙب ِب١ٌخ ثغٛق اٌّبي. ثبلاػبفخ اٌٝ رٌه، فٝ ؽبٌخ ل١بَ اٜ ِٕشبح غ١ش 

افظبػ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمطبػبد، ٕ٘ب ٠غت  ِم١ذح  ١ٌٚظ ٌذ٠ٙب أٚساق اٌّبي ِطشٚؽٗ ٌٍزذاٚي اٌؼبَ ثزمذ٠ُ

. وّب ػشف اٌّؼ١بس ِغّٛػخ ِٓ اٌّظطٍؾبد ٚاٌزٝ (IAS 14.3)اٌزضاَ رٍه إٌّشؤح ثّزطٍجبد اٌّؼ١بس

 ٠ّىٓ رٕبٌٚٙب ثشىً ِخزظش وّب ٠ٍٝ: 

 

٘ٛ ػٕظش ١ِّضثبٌّٕشؤح، ِشبسن فٝ رمذ٠ُ ِٕزظ اٚ خذِخ،٠ٚخؼغ ٌؼٛائذ ِٚخبؽش  لطبع الأعًبل:

 .(IAS 14.9)اٌزٝ رخؼغ ٌٙب لطبػبد الأشطخ الاخشٜرخزٍف ػٓ رٍه 

 ٘ٛ ػٕظش ١ِّض ثبٌّٕشؤح، ِشبسن فٝ رمذ٠ُ ِٕزغبد اٚ خذِبد ثج١ئخ الزظبد٠خ ِؾذدح لطبع انجغزافً:

 IAS) ٠ٚخؼغ ٌؼٛائذ ِٚخبؽش رخزٍف ػٓ اٌخبطخ ثبٌؼٕبطش اٌزٝ رؼًّ فٝ ث١ئبد الزظبد٠خ أخشٜ

14.9). 

ٛ لطبع ٔشبؽ أٚ لطبع عغشافٝ ِؾذد ؽجمبً ٌٍزؼش٠فبد اٌغبثمخ ٠ٍٚضَ ٘ انمطبع انًطهىة انزمزيز عُه:

 (.IAS 14.9الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ اٌخبطخ ثٗ ؽجمبً ٌٙزا اٌّؼ١بس)

٘ٛ ا٠شاد ِضجذ ثمبئّخ اٌذخً ٠ٚؾًّ ِجبششح ٌمطبع ِؼ١ٓ، أٚ عضء ِٓ ا٠شاد إٌّشبح  ايزاد انمطبع:     

مٛي ػٍٝ اٌمطبع. وّب ٠زؼّٓ اسثبػ ث١غ الاعزضّبساد ٚفٛائذ أٚ ٚاٌزٜ ٠ّىٓ رٛص٠ؼٗ ػٍٝ اعبط ِؼ

 IAS)رٛص٠ؼبد الأسثبػ ارا وبٔذ ػ١ٍّبد اٌمطبع الاعبع١خ راد ؽج١ؼخ ِب١ٌخ ِضً )ثٕٛن، ششوبد اٌزؤ١ِٓ

ِظشٚف اٌمطبع: ٘ٛ ِظشٚف ٔبرظ ػٓ أٔشطخ اٌزشغ١ً اٌخبطخ ثبٌمطبع ٠ٚؾًّ ِجبششح  . (14.16

ثبٌّظشٚف اٌزٜ ٠ّىٓ رٛص٠ؼٗ ػٍٝ أعبط ِؼمٛي ػٍٝ اٌمطبع ٠ٚزؼّٓ ٌٍمطبع، اٚ اٌغضء اٌخبص 

ِظشٚف اٌمطبع فٛائذ ٚخغبئش ث١غ الاعزضّبساد ارا وبٔذ ػ١ٍّبد اٌمطبع الاعبع١خ راد ؽج١ؼخ ِب١ٌخ، 

 .(IAS 14.16)ث١ّٕب لا ٠شزًّ ِظشٚف اٌمطبع ػٍٝ ػتء ػشائت اٌذخً اٚ اٌّظشٚفبد اٌؼ١ِّٛخ 

د اٌمطبع ٔبلظبً ِٕٙب ِظشٚفبد اٌمطبع ٚرؾذد ٘زٖ إٌزبئظ لجً أٜ رغ٠ٛبد ٘ٝ ا٠شادا َزبئج انمطبع:

 (IAS 14.16)ٌؾمٛق الأل١ٍخ 
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٘ٝ أطٛي اٌزشغ١ً اٌزٝ ٠غزخذِٙب اٌمطبع فٝ أٔشطزٗ اٌزشغ١ٍ١خ ٚاٌزٝ ٠ّىٓ اْ رؼضٜ  أطىل انمطبع:

 .(IAS 14.16)ِجبششح ٌٍمطبع اٚ ٠ّىٓ رٛصػٙب ػٍٝ اٌمطبع ػٍٝ أعبط ِؼمٛي

٘ٝ الاٌزضاِبد إٌبشئخ ػٓ أٔشطخ اٌزشغ١ً اٌخبطخ ثبٌمطبع ٚاٌزٝ ٠ّىٓ أْ رؼضٜ  بد انمطبع:انزشاي

 .(IAS 14.16)ِجبششح ٌٍطبع أٚ ٠ّىٓ رٛص٠ؼٙب ػٍٝ اٌمطبع ػٍٝ أعبط ِؼمٛي 

 Risk)( ٠ؼزّذ ػٍٝ ِذخً اٌؼٛائذ ٚاٌّخبؽش 41اْ اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ سلُ ) ويزضخ يًب سجك

and Return Approach)  رؾذ٠ذ اٌمطبػبد اٌّفظؼ ػٕٙب، فبرا وبٔذ ِؼذلاد اٌؼبئذ ٌٍّٕشؤح ػٕذ

ِٚخبؽش٘ب رزؤصش ثشىً وج١ش ثبخزلاف إٌّبؽك اٌغغشاف١خ، فبْ إٌّٛرط الأٌٚٝ ٌٍزمبس٠ش اٌمطبػ١خ ٠ىْٛ 

ِشرجطبً  ثبٌمطبػبد اٌغغشاف١خ ٠ٚزُ الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ اٌضب٠ٛٔخ ػٍٝ أعبط الأٔشطخ 

وبٔذ ِؼذلاد اٌؼبئذ إٌّشؤح ِٚخبؽش٘ب رزؤصش ثشىً وج١ش ثىً ِٓ إٌّزغبد ٚاٌخذِبد اٌزٝ ٚثبٌّضً ارا 

رمذِٙب فبْ إٌّٛرط الأٌٚٝ ع١ىْٛ ِزؼٍمبً ثمطبػبد إٌشبؽ، ٚإٌّٛرط اٌضبٜٔٛ ٠شرجؾ ثبٌمطبػبد 

خلاي اٌغغشاف١خ.ؽ١ش ٠زّضً أعبط رؾذ٠ذ اٌّظذس اٌشئ١غٝ ٌٍّؼذلاد ػبئذ إٌّشؤح ِٚخبؽش٘ب ػبدح ِٓ 

ٚفٝ اٌغبٌت ٠مذَ ا١ٌٙىً اٌزٕظ١ّٝ ٚالإداسٜ أفؼً ِئشش ػٓ اٌّظذس اٌشئ١غٝ  ،ؽش٠مخ اداسح إٌّشؤح

ٌؼٛائذ ِٚخبؽش إٌّشؤح لإػذاد اٌزمبس٠ش اٌمطبػ١خ، ِٚٓ صُ ٌزؾذ٠ذ اٌمطبػبد الأعبع١خ ٚاٌضب٠ٛٔخ اٌزٝ ٠زُ 

 .(IAS 14.26-27الإفظبػ ػٕٙب )

( أٗ 41عج١خ ٌلإفظبػ اٌمطبػٝ فمذ ؽذد اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ سلُ )ث١ّٕب ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌغ١بع١بد اٌّؾب

٠غت اعزخذاَ ٔفظ اٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ اٌزٝ ٠ؼُزّذ ػ١ٍٙب ػٕذ اػذاد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ اٌّغّؼخ، وّب ٠زُ 

الإفظبػ ثشىً أوجش ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّزؼٍمخ ثبٌمطبػبد الأعبع١خ، ٠ٚغت أْ رزؼّٓ ٔزبئظ إٌشبؽ، 

د اٌخبسع١خ ٚاٌذاخ١ٍخ، الاٌزضاِبد، اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌلأطٛي، اػبفبد ساط اٌّبي ا٠شاداد اٌّج١ؼب

Capital Expenditure ِٚظشٚفبد الا٘لان ٚالاعزٙلان، ث١ّٕب ٠مزظش الإفظبػ ٌٍمطبػبد اٌضب٠ٛٔخ

 . (Bugeja et al., 2015)ػٍٝ الأطٛي،ا٠شاداد اٌّج١ؼبد اٌخبسع١خ،  ٚالإػبفبد اٌشأعّب١ٌخ

اٌٝ ل١بَ إٌّشآد ثبلإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌزٝ  (،يهذف انًعيبر8رانذونً رلى )ثبَيب انًعيب

رّىٓ ِغزخذِٝ لٛائّٙب اٌّب١ٌخ ِٓ رم١١ُ ؽج١ؼخ أٔشظخ الاػّبي اٌزٝ رشبسن ف١ٙب ٚأصبس٘ب اٌّب١ٌخ ٚاٌج١ئبد 

 الالزظبد٠خ اٌزٝ رؼًّ ثٙب.

ئُ اٌّب١ٌخ اٌّغّؼخ ٌّغّٛػخ ٌٚذ٠ٙب اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ اٌفشد٠خ ٌّٕشبح ٚأ٠ؼبً ػٍٝ اٌمٛاويطجك عهً  

ششوخ أَ،  ٚاٌزٝ رىْٛ ِم١ذح ثبعٛاق اٌّبي ٌٚذ٠ٙب أٚساق ِب١ٌخ ِزذاٌٚٗ أٚ اٌزٟ رمذَ لٛائّٙب اٌّب١ٌخ ١ٌٙئخ 

الأٚساق اٌّب١ٌخ أٚ أٞ ١٘ئخ رٕظ١ّ١خ أخشٜ، أٚ رشغت ٌٍزمذ٠ُ ثغشع اطذاس الأدٚاد اٌّب١ٌخ ثبعٛاق 

ؼ١بس ثزؼش٠ف اٌمطبع اٌزشغ١ٍٝ ثؤٔٗ ٘ٛ أؽذ ػٕبطش إٌّشؤح اٌزٜ . وّب عبء اٌّ[IFRS 8.2]اٌّبي 

(IFRS 8.2) 

 ٠شبسن فٝ أٔشطخ الاػّبي ٚاٌزٝ ٠ّىٓ أْ رغُٕٝ إٌّشؤح ِٕٙب ا٠شاداد ٚرزىجذ اٌّظشٚفبد. -

٠زُ ِشاعؼخ ٔزبئغخ ثشىً ِٕزظُ ِٓ لجً اٌشئ١ظ اٌّغئٛي ػٓ طٕبػخ  اٌمشاس اٌزشغ١ٍٝ ٌٍّٕشؤح   -

 اٌّٛاسد اٌزٝ ع١زُ رخظ١ظٙب ٌٍمطبع ٚرم١١ُ أدائٗ. لارخبر لشاساد ؽٛي 

 رزٛفش ِؼٍِٛبد ِب١ٌخ ِٕفظٍخ ثشؤٔٗ . -
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فمذ أشبس اٌّؼ١بس اٌٝ ٔمطز١ٓ ٌىٝ ٠ظجؼ اٌمطبع وفيًب يخض انمطبعبد انًطهىة انزمزيزعُهب 

 اٌزشغ١ٍٝ لبثً ٌلافظبػ ػٕٗ ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ّٚ٘ب  اٌؾذٚد اٌشل١ّخ ِٚؼب١٠ش اٌزغ١ّغ ٚعٛف ٠زُ

  رٛػ١ؾّٙب ػٍٝ إٌؾٛ ا٢رٝ:

اٌّؼ١بس أٔٗ ػٍٝ إٌّشؤح اْ رفظؼ ثشىً ِٕفظً ِؼٍِٛبد  يٍ جبَت انذذود انزلًيخ، فمذ دذد

ػٓ اٌمطبع اٌزشغ١ٍٝ اٌزٜ ٠غزٛفٝ أ٠بً ِٓ اٌؾذٚد اٌشل١ّخ اٌزب١ٌخ؛ اْ ٠غبٜٚ ا٠شادارٗ اٌّؼزشف ثٗ ثّب فٝ 

% أٚ أوضش ِٓ الإ٠شاد اٌىٍٝ 40لاء اٌخبسع١١ٓ رٌه اٌزؾ٠ٛلاد ث١ٓ اٌمطبػبد أٚاٌّج١ؼبد اٌٝ اٌؼّ

% أٚ أوضش ِٓ الاطٛي اٌّغّؼخ 40اٌذاخٍٝ ٚاٌخبسعٝ ٌىبفخ اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ،أٚ أْ رشىً أطٌٛٗ 

% اٚ اوضش ِٓ أٜ ِٓ 40ٌىبفخ اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ، ٚأخ١شاً اْ ٠غبٜٚ أسثبؽٗ أٚ خغبئشٖ اٌّؾممٗ ٔغجخ 

( 6( الأسثبػ اٌى١ٍخ اٌّؼٍٕٗ ٌىً اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ اٌزٝ ٌُ رؾمك خغبسح،)4اٌّجٍغ١ٓ اٌزب١١ٌٓ، أ٠ّٙب أوجش)

٠ّٚىٓ رٛػ١ؾٙب .  (IFRS 8.13)اٌخغبئش اٌّغّؼخ اٌّؼٍٕخ ٌىً اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ اٌزٝ ؽممذ خغبئش

 ثبٌشىً اٌزبٌٝ: 

 IFRS 8انمطبعبد انًطهىة انزمزيز عُهب وفمبً  (:1انشكم رلى )

 

 ؽضّٗظذس: اػذاد اٌجباٌ

، فمذ أٚػؼ اٌّؼ١بس أٔٗ ٠ّىٓ رغ١ّغ لطبػ١ٓ رشغ١ٍ١ٓ أٚ اوضش ثيًُب يٍ جبَت يعبييز انزجًيع

ثمطبع رشغ١ٍٝ ٚاؽذ ارا وبْ رٌه ِزٛافك ِغ اٌّجذأ الأعبعٝ ٌٙزا اٌّؼ١بس ٚوبٔذ اٌمطبػبد راد خظبئض 

بد، ؽج١ؼخ ػ١ٍّبد الأزبط، الاعب١ٌت اٌّغزخذِخ الزظبد٠خ ِّبصٍخ ف١ّب ٠خض ؽج١ؼخ إٌّزغبد أٚ اٌخذِ

. ٚأٚػؼ اٌّؼ١بس أٗ ارا (IFRS 8.12)ٌزٛص٠غ إٌّزغبرُٙ  اٚ رمذ٠ُ خذِبرُٙ، ٚؽج١ؼخ اٌج١ئخ اٌزٕظ١ّ١خ  

% ِٓ ا٠شاد إٌّشؤح، ٠غت رؾذ٠ذ 17وبْ اعّبٌٝ الإ٠شاد اٌخبسعٝ اٌخبص ثبٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ ألً ِٓ 

% ػٍٝ 17"( اٌٝ اْ ٠ظً ٔغجزٙب 43ٌُ رؾمك اٌّؼب١٠ش اٌّذسعخ ثبٌفمشح " لطبػبد اػبف١خ )ؽزٝ ٚاْ

 الألً ِٓ ا٠شاد إٌّشؤٖ ثبٌمطبػبد اٌّفظؼ ػٕٙب  ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.  
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، ٠لاؽظع أٔظٗ رظُ اعظزجؼبد رظظ١ٕف اٌمطبػظبد الأعبعظ١خ ٚاٌضب٠ٛٔظخ ٚأعظزجذاٌٙب وفً ضىء ياب ساجك 

ٛافظك رظظ١ٕف اٌمطظبع ِظغ اٌّغظزخذَ داخ١ٍظبً ِظٓ لجظً طظبٔغ ثبلإفظبػ ٚفك اٌمطبػبد اٌزشظغ١ٍ١خ، ثؾ١ظش ٠ز

اٌمشاس اٌزشغ١ٍٝ اٌشئ١غٝ ػٕذ رخظ١ض اٌّٛاسد ٚرم١١ُ أداء لطبػبد اٌزشغ١ً. ؽ١ظش ٚفمظبً ٌٍّؼ١ظبس اٌظذٌٚٝ 

( ٠غظت ػٍظٝ إٌّشظؤح الإفظظبػ  ػظٓ اعّظبٌٝ الأطظٛي ٚأسثظبػ أٚ خغظبئش وظً لطظبع ِٕفظظلاً ػظٓ 8سلُ )

غٝ الإفظبػ ػٓ الاٌزضاِبد ٌىً لطبع فٝ ؽبٌخ الاػزّظبد ػ١ٍظٗ ثشظىً ِٕظزظُ ِظٓ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، وّب ٠ٕج

لجظً اٌظشئ١ظ اٌّغظئٛي ػظٓ طظظٕبػخ اٌمظشاس اٌزشظغ١ٍٝ. ٚػٍظٝ إٌّشظبح أْ رفظظظؼ أ٠ؼظبً ػظٓ الإ٠ظشاداد ِظظٓ 

الا٘ظلان، ِظظشٚف اٌفٛائظذ، ا٠ظشاد  الإ٠شاداد ِٓ اٌؼّلاء اٌخظبسع١ٓ، اٌّؼبِلاد ِغ اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ،

ائظظذ فظظٝ ؽبٌظظخ أْ ٘ظظزٖ اٌؼٕبطظظش رظظذخً ػظظّٓ ل١ظظبط أسثظظبػ أٚ خغظظبئش اٌمطظظبع اٌظظزٜ ٠شاعؼظظٗ اٌظظشئ١ظ اٌفٛ

 اٌّغئٛي ػٓ طٕبػخ اٌمشاس اٌزشغ١ٍٝ أٚ ٠زُ رمذ٠ّٙب ثشىً ِٕزظُ ا١ٌٗ. 

  

 :انعلالخ ثيٍ جىدح الإرثبح والإفظبح انمطبعً. 6-2

إٌّشؤح ٌزٌه فٙٝ أوضش  رّضً الأسثبػ اٌّؾبعج١خ ِؾظٍخ الأٔشطخ اٌّخزٍفخ اٌزٝ رّبسعٙب

  ٚلذ أشبسد دساعخ  اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ أ١ّ٘خ ٌّغزخذِٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٕذ ارخبر اٌمشاساد.

Dechow et al. (2010) ٌٝأْ عٛدح الاسثبػ رضداد وٍّب وبٔذ لبدسح ػٍٝ أْ رؼىظ الأداء اٌّبٌٝ  ا

 س.اٌؾم١مٝ ٌٍّٕشؤح، ثؾ١ش رٛفش ِؼٍِٛبد ِٕبعجخ لارخبر اٌمشا

رؾظٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ثب٘زّبَ وج١ش ِٓ عبٔت اٌغٙبد اٌزٕظ١ّ١خ ٚاٌّغزضّش٠ٓ، ٚرٌه ٔز١غخ وّب 

ٌزؤص١ش٘ب اٌّجبشش ػٍٝ اٌّغزضّش٠ٓ، ٚالاػزّبد ػ١ٍٙب ػٕذ رم١١ُ أداء إٌّشؤح ٚارخبر اٌمشاساد ِٓ عبٔت 

ٚاٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ ٚػٕذ  ِغزخذِٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، وّب رخؼغ ػٕذ اػذاد٘ب ٌؼذد وج١ش ِٓ اٌّؼب١٠ش

ٔشش٘ب ٌّؼب١٠ش الإفظبػ اٌّؾبعجٝ. ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ رٌه ٌُ رزٛلف اداساد إٌّشؤد فٝ اٌغؼٝ ٚساء 

ِظبٌؾٙب ٚرؾمك أ٘ذافٙب ِّب ٠ٍؾك اٌؼشس ثؤطؾبة اٌّظبٌؼ اٌّخزٍفخ. ٌزا رطٍت الأِش ص٠بدح الإفظبػ 

د ِخزٍفخ ؽٛي ارغبح اٌؼلالخ اٌغجج١خ ث١ٓ ٌّغبػذح اٌّغزضّش٠ٓ ٚاطؾبة اٌّظبٌؼ. ٌٚىٓ ٕ٘بن رفغ١شا

 عٛدح الاسلبَ اٌّفظؼ ػٕٙب ٚالإفظبؽبد اٌزٝ رفظً ٚرششػ رٍه الأسلبَ.

،  ٠ؼزّذ أٚي رفغ١ش ػٍٝ سغجخ إٌّشؤح فٝ اٌزم١ًٍ ِٓ الأصبس اٌغٍج١خ ٌؼذَ فًٍ انجبَت الأول 

ِٛبد ٌلإعزفبدح ِٓ ِضا٠ب رّبصً اٌّؼٍِٛبد ٌزٌه ٠ىْٛ ٌذ٠ٙب اٌؾبفض ٌلإفظبػ ػٓ اٌّض٠ذ ِٓ اٌّؼٍ

 Francis et) ٠شٜ ولاً ِٓ ٌزٌه، (Hughes, 1987)أخفبع رىب١ٌف اٌٛوبٌخ ٚػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد

al, 2008; Blanco et al, 2014)  ْأْ عٛدح الأسثبػ رغبػذػٍٝ اٌزؾمك ِٓ طذق الأسثبػ اٌّؼٍٕخ ٚا

ػٍٝ الإفظبػ ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )اٜ اْ  ٚ٘ٛ ِب ٠ٕؼىظ ثشىً ِجبشش١ٌظ ثٙب ِجبٌغخ أٚ أسلبَ اؽزّب١ٌخ 

ِّب ٠ؼزجش رٌه ؽبفضا ِغز٠ٛبد عٛدح الاسثبػ ثبٌفزشاد اٌغبثمخ ٘ٝ اٌزٝ رؾذد الإفظبػ ثبٌفزشح اٌؾب١ٌخ(.

ٌلإداسح ٌض٠بدح اٌّؼٍِٛبد اٌّفظؼ ػٕٙب الأوضش رفظ١لاً ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ،  ٠ٚغبُ٘  فٝ 

( ٚاٌؾذ ِٓ رطج١مخ ثشىً أزٙبصٜ ِٓ عبٔت 8ثٗ اٌّؼ١بساٌذٌٚٝ سلُ ) رؾم١ك اٌٙذف الاعبعٝ اٌزٜ عبء

ٚاٌزٝ أٚػؾذ أٔٗ وٍّب  Lafond and Watts (2008) الاداسح. ٚ٘زا ٠زفك ِغ ِب رٛطٍذ ا١ٌٗ دساعخ 

 اٌزضِذ إٌّشؤح ثبٌشفبف١خ ٚػذَ اداسح الأسثبػ  وٍّب صادد اٌّؼٍِٛبد الاػبف١خ اٌّفظؼ ػٕٙب. 
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، ٠ؤرٝ اٌزفغ١ش اٌضبٔٝ ٌٍؼلالخ ث١ٓ عٛدح الاسثبػ ٚالإفظبػ اٌمطبػٝ، الأخزثيًُب عهً انجبَت 

أْ اٌؼلالخ لذ رذفك ِٓ  اٌٝ (Jo and Kim, 2007; Dyreng 2012)ؽ١ش اشبسد دساعخ ولاً ِٓ 

عٛدح الاسثبػ اٌّؼٍٓ ػٕٙب ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِفغشح رٌه ثؤْ وٍّب صادد اٌّؼٍِٛبد اٌّفظؼ  الإفظبػ اٌٝ

ب ادٜ رٌه اٌٝ عٌٙٛخ ِشالجخ اٌخ١بساد اٌّؾبعج١خ ٚاٌزٝ رغّؼ ثٙب اٌّجبدة اٌّؾبعج١خ اٌّزؼبسف ػٕٙب وٍّ

ػ١ٍٙب ٚطؼٛثخ ِّبسعخ اداسح ٌلأسثبػ ِٓ عبٔت الإداسح ٌزؼظ١ُ ِٕبفؼُٙ )اٜ اْ ِغز٠ٛبد الإفظبػ 

ٔغذ اْ وٍّب صادد ثبٌفزشاد اٌغبثمخ ٘ٝ اٌزٝ رؾذد عٛدح الاسثبػ ثبٌفزشح اٌؾب١ٌخ(. ٚؽجمؤ ٌزٍه اٌؼلالخ 

اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ الاوضش رفظ١لاً وٍّب رُ ِشالجخ اٌخ١بساد اٌّؾبعج١خ ثشىً افؼً.ثبلإػبفخ اٌٝ رٌه 

أْ الإفظبػ اٌمطبػٝ ٠غبُ٘ فٝ اِىب١ٔخ سطذ ِٚشالجخ  Akamah et al. (2018)أٚػؾذ دساعخ 

اٌّغزٜٛ اٌغغشافٝ ٚاٌزٜ ٠ؾذ ِٓ  اٌؼ١ٍّبد اٌخبسع١خ ٌٍّٕشؤح ثبٌجٍذاْ الاعٕج١خ ِٓ خلاي الإفظبػ ػٍٝ

اٌزٙشة اٌؼش٠جٝ ٚؽً اٌّشىلاد اٌّزؼٍمخ ثبلإششاف ِٚغبءٌخ إٌّشآد ِزؼذدح اٌغٕغ١بد ِّب ٠ض٠ذ ِٓ 

 عٛدح أسثبػ رٍه إٌّشآد.

 Roychowdhury et al (2019);  Simpson andٚفٝ ػٛء ِب عجك، رئوذ دساعبد 

Tamayo  (2020  ) بػ ٚالإٌزضاَ ثّزطٍجبد الإفظبػ ثشىً ػبَ ٠زشرت أْ رٛفش ولاً ِٓ عٛدح الاسث

ػ١ٍٗ اسرفبع ِظذال١خ اٌّؼٍِٛبد اٌّفظؼ ػٕٙب ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ،وّب ٠غبُ٘ ثشىً وج١ش فٝ ص٠بدح اٌشلبثخ 

ػٍٝ اٌّذ٠ش٠ٓ ثبٌّٕشؤد ِّب ٠ؾذ ِٓ اٌزلاػت ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚاٌمشاساد الإداس٠خ ٠ٚئدٜ رٌه اٌٝ رم١ًٍ 

  .ِبدػذَ رّبصً اٌّؼٍٛ

  :انذراسبد انسبثمخ -7

 :نزطجيك يعيبر انمطبعبد انزشغيهيخ: دراسبد رُبونذ انًشايب وانعيىة 7/1

اٌٝ أْ ٕ٘بن  Suttipun and Pratoomsri, (2019) ، أشبسد دساعخعهً انًسزىي انذونً 

ِذخً  اٜ لجً رجٕٝ  6046اخزلافبد ثبلإفظبػ اٌمطبػٝ ٌٍششوبد اٌّذسعخ ثجٛسطخ ا١ٌٛٔبْ لجً ػبَ  

ٌٍّذخً الإداسٜ ٚاربؽخ IFRS 8 . ٚخٍظذ اٌذساعخ اٌٝ أْ رجٕٝ اٌّؼ١بس 6043الإداسح ٚثؼذ ػبَ  

اٌفشطخ ٌٍّذ٠ش٠ٓ ٌلإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ثّب ٠زٕبعت ِغ اٌزمبس٠ش اٌذاخ١ٍخ ٌٍششوخ صاد ِٓ 

بد اٌزٝ ارغّذ رؤص١ش ١٘ىً اٌٍّى١خ ِٚغٍظ الإداسح ػٍٝ عٛدح الإفظبػ اٌمطبػٝ، ؽ١ش اْ اٌششو

ثبعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح ٚػذَ ٚعٛد رشوض ثبٌٍّى١خ صاد ِغزٜٛ الإفظبػ ٚاٌشفبف١خ ػٓ اٌّؼٍِٛبد 

أْ ٕ٘بن رؤص١ش ِؼٕٜٛ لأ١ٌبد اٌؾٛوّخ Souza et al. (2016 اٌمطبػ١خ ثٙب. ٚ٘زا ِب أوذرٗ دساعخ   )

ػٍٝ أعٍٛة رؾ١ًٍ الأؾذاس  ػٍٝ ِغزٛٞ الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ، ٚرٌه ِٓ خلاي الاػزّبد

 -6040ششوخ ِم١ذح ثغٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ ثبٌجشاص٠ً خلاي ػبِٝ  616اٌخطٝ اٌّزؼذد ٌؼ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ 

6044. 

ػٍٝ  IFRS 8رؤص١ش رطج١ك اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ  Aboud and Roberts, (2018رٕبٌٚذ دساعخ )

ِٛبد اٌمطبػ١خ رؼذ ِظذس أعبعٝ ٌزٛف١ش اٌّؼٍعٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ اٌّفظؼ ػٕٙب، ٚرٌه ٔظشا لاْ 

اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ لأطؾبة اٌّظبٌؼ ؽ١ش أٔٙب رٛفش اٌمذس اٌىبفٝ ِٓ اٌّؼٍِٛبد ٌٙئلاء اٌّغزخذ١ِٓ 

ؽ١ش رّىُٕٙ ِٓ ارخبر اٌمشاساد ٚرؾذ٠ذ ل١ّخ اٌششوخ ٚاٌّخبؽش اٌزٝ لذ رزؼشع ٌٙب اٌششوخ ِغزمجلا 

رٙب اٌشئ١غ١خ. ٚلا شه أْ ٔشش اٌّؼٍِٛبد اٌّغٍّخ ػٓ اٌششوبد ٚرم١١ُ الأداء اٌغبثك ٌٍششوخ وىً ٌٚمطبػب
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اٌّزٕٛػخ لذ ٠غًٙ ِٓ اخفبء ثؼغ أٚعٗ اٌمظٛس اٌّٛعٛدح فٝ ثؼغ الأٔشطخ. ٚرٛطٍذ اٌذساعخ اٌٝ اْ 

اٌششوبد اعزخذِذ اٌّشٚٔخ اٌزٝ ٠ٛفش٘ب اٌّؼ١بس ثشىً أزٙبصٜ ِّب ٔزظ ػٕٗ رم١ًٍ عٛدح اٌّؼٍِٛبد 

، ٚخبطخ اٌّؼٍِٛبد اٌغغشاف١خ. ٚرٌه ثبٌزطج١ك ػٍٝ ػ١ٕخ ِٓ ششوبد الإرؾبد اٌمطبػ١خ اٌّفظؼ ػٕٙب

 (.6044 -6001الأٚسثٝ ٌّذح أسثغ عٕٛاد ِززب١ٌخ )

٠ٕزظ ػٕٗ  IFRS 8رؾذ٠ذ ِب ارا وبْ رجٕٝ   Crawford et al. (2012)وّب أعزٙذفذ دساعخ   

را وبْ اػزّبد اٌّؼ١بس أدٜ اٌٝ رؾغ١ٓ ص٠بدح ػذد اٌمطبػبد اٌزٝ ٠زُ اٌزمش٠ش ػٕٙب، ٚوزٌه اخزجبس ِب ا

عٛدح اٌّؼٍِٛبد ٌّزخزٜ اٌمشاس. ٚرٛطٍذ اٌذساعخ اٌٝ اْ  الإػزّبد ػٍٝ ِذخً الإداسح أدٜ اٌٝ 

الأخفبع ثشىً وج١ش ثبٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ اٌّفظؼ ػٕٙب عٛاء ػٍٝ ِغزٜٛ لطبع الأػّبي اٚ ػٍٝ 

اٌمطبػ١خ اٌّفظؼ ػٕٙب ػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد أٚ اٌّغزٜٛ اٌغغشافٝ، وّب أدٜ اٌٝ اخزلاف اٌّؼٍِٛبد 

ػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوخ اٌٛاؽذح ػجش اٌفزشاد اٌض١ِٕخ اٌّخزٍفخ ٚرٌه ٌلإػزّبد ػٍٝ أٔظّخ اٌزمش٠ش اٌذاخٍٝ 

ٌٍششوخ ٚاٌزٝ رخزٍف ِٓ ششوخ اٌٝ أخشٜ ِّب ٠غؼً ٕ٘بن أخفبع فٝ ِٕفؼخ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ِٓ 

 ١ٍزٙب ٌٍّمبسٔخ.خلاي أخفبع ِلائّزٙب ٚأخفبع لبث

اٌٝ ٚعٛد   Aleksanyan and Danbolt, (2015ٚػٍٝ اٌغبٔت ا٢خش، رٛطٍذ دساعخ ) 

رؤص١ش ا٠غبثٝ ٌٍزؼذ٠لاد ثّؼ١بس اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ ػٍٝ ؽغُ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ اٌّفظؼ ػٕٙب ِٓ لجً 

اٌمطبػبد اٌزٝ اٌششوبد، فؼٍٝ اٌشغُ ِٓ أخفبع ػذد اٌمطبػبد اٌّفظؼ ػٕٙب ٚرٌه ثّمبسٔخ ػذد 

افظؾذ ػٕٙب اٌششوبد لجً اعشاء رؼذ٠لاد ػٍٝ اٌّؼ١بس، الا أْ ػذد اٌجٕٛد اٌّفظؼ ػٕٙب لذ صاد، ٚرٌه 

 ششوخ غ١ش ِب١ٌخ ثش٠طب١ٔخ ِم١ذح ثبٌجٛسطخ.   461ِٓ خلاي دساعخ رغش٠ج١خ ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ 

ٝ الإفظبػ اٌمطبػٝ أصش رجٕ ( 6048)، رٕبٌٚذ دساعخ ػٍٝ، وعهً يسزىي انجيئخ انًظزيخ   

( ػٍٝ رؾغ١ٓ اٌّؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبرٝ ٌٍمطبػبد 14ٌٍزؼذ٠لاد اٌٛاسدح ثبٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌّظشٜ سلُ )

اٌزشغ١ٍ١خ ٚرٌه ِٓ خلاي أٚلاً، اخزجبس ِذٜ رؤص١ش ثؼغ خظبئض اٌششوبد ٚاٌؾٛوّخ اٌذاخ١ٍخ ػٍٝ 

برٝ ٌٍمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ فٝ ػٛء ِغزٜٛ الإفظبػ اٌمطبػٝ، صب١ٔبً، ث١بْ ِذٜ رؾغ١ٓ اٌّؾزٜٛ اٌّؼٍِٛ

(، ٚرٌه ثبلاػزّبد ػٍٝ ػ١ٕخ ِٓ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ 14رجٕٝ اٌزؼذ٠لاد اٌٛاسدح ثبٌّؼ١بس اٌّظشٜ سلُ )

. ٚرٛطٍذ اٌذساعخ اٌٝ ٚعٛد ربص١ش ِؼٕٜٛ ٌىً ِٓ 6041-6041اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ خلاي اٌفزشح 

بئض ِغٍظ الاداسح ٚعٛدح ػًّ ٌغبْ اٌخظبئض اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد ٚرشو١ض اٌٍّى١خ ، ٚعّبد ٚخظ

اٌّشاعؼخ ػٍٝ ِغزٜٛ الإفظبػ اٌمطبػٝ، فٝ اٌّمبثً لا ٠ٛعذ رؤص١ش ِؼٕٜٛ ثشؤْ اٌزؼذ٠لاد ػٍٝ ؽغُ 

اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ اٌّفظؼ ػٕٙب، ِّب ٠ؼىظ ػذَ ٚعٛد رؾغ١ٕبد فٝ عٛ٘ش ٚشىً اٌّؾزٜٛ 

 اٌّؼٍِٛبرٝ ٌٍمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ.

اخزجبس اصش دسعخ الإفظبػ ػٓ ( 6048)دساعخ ػجذ اٌشؽ١ُ،  ٚفٝ ٘زا اٌظذد، اعزٙذفذ  

( ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ ٚرٌه ثبلاػزّبد ػٍٝ 14اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ، ٚفمبً ٌّؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌّظشٜ سلُ )

. ٚأظٙشد ٔزبئظ اٌذساعخ 6048- 6042ػ١ٕخ ِٓ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ خلاي اٌفزشح ِٓ 

ث١ٓ دسعخ الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ٚفمب ٌّؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌّظشٜ  ػذَ ٚعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ

( ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ. ٚرٌه ٔز١غخ اْ ِذخً الاداسح اػطٝ ِغبؽخ أوجش ٌٍزمذ٠ش أٚ اٌؾىُ 14سلُ )

اٌشخظٝ ؽ١ش ٠ؼٙذ اٌٝ ِزخز اٌمشاس اٌزشغ١ٍٝ رؾذ٠ذ اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ اٌزٝ ٠زُ اٌزمش٠ش ػٕٙب ٚثبٌزبٌٝ 

 لاػت الإداسح فٝ رؾذ٠ذ اٌمطبػبد اٌمبثٍخ ٌٍزمش٠ش ثّب ٠زٛافك ِغ ِظبٌؾٙب.  لذ رز
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أدٜ اٌٝ رؾغ١ٓ  IFRS 8ِّٚب عجك ٠ّىٓ اعزٕزبط أْ رجٕٝ ِذخً الاداسح ٚفمب ٌٍّؼ١بس اٌذٌٚٝ        

الإرغبق ث١ٓ لشاساد الإداسح ٚالإفظبػ فٝ اٌزمش٠ش اٌغٕٜٛ ِّب ٠غبُ٘ فٝ رخف١غ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد 

ث١ٓ الإداسح ٚاٌّغزضّش٠ٓ ٚرؾغ١ٓ لذسح اٌّغزخذ١ِٓ ٌٍمٛائُ اٌّب١ٌخ ػٍٝ رم١١ُ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ. 

ٚػٍٝ ٔم١غ رٌه لبِذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد ثزمذ٠ُ اٌؼذ٠ذ ِٓ الأزمبداد ٌٍّؼ١بس ٚرزّضً فٝ: أ( الإػزّبد 

١خ اٌّفظؼ ػٕٙب رزغ١ش عٛاء ػٍٝ ٠غؼً اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ IFRS 8ػٍٝ ِذخً الإداسح ٚفمب ٌّؼ١بس 

ِغزٜٛ اٌششوبد اٚ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوخ اٌٛاؽذح ػجش اٌفزشاد اٌض١ِٕخ ٚرٌه ٌلاػزّبد ػٍٝ ٔظبَ اٌزمش٠ش 

اٌذاخٍٝ ٌٍششوخ )ِمب١٠ظ اداس٠خ ١ٌٚغذ ِؼب١٠ش ِؾبعج١خ( ِّب ٠ئدٜ اٌٝ أخفبع ِٕفؼخ اٌّؼٍِٛبد 

٠ٛفش ِذخً الإداسح ِغبؽخ أوجش ٌٍزمذ٠ش أٚ اٌؾىُ  اٌمطبػ١خ ِٓ خلاي أخفبع لبث١ٍزٙب ٌٍّمبسٔخ، ة(

اٌشخظٝ ؽ١ش ٠ؼٙذ اٌٝ ِزخز اٌمشاس اٌزشغ١ٍٝ رؾذ٠ذ ػذد اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ اٌزٝ ٠زُ اٌزمش٠ش ِٓ 

 خلاٌٙب ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ٚثبٌزبٌٝ لذ رزلاػت الإداسح فٝ رؾذ٠ذ اٌمطبػبد ثّب ٠زٛافك ِغ ِظبٌؾٙب. 

 

 :جىدح الأرثبح  والإفظبح انمطبعً نعلالخ ثيٍدراسبد رُبونذ ا -7/2

رؼزجش الأسثبػ  اٌّؾبعج١خ ٘ٝ أؼىبط ٌٍؼذ٠ذ ِٓ اٌّجبدة ٚاٌمٛاػذ اٌّؾبعج١خ اٌزٝ رطجمٙب  

إٌّشؤح، وّب رٍك ا٘زّبَ وج١ش ِٓ عبٔت اٌّغزضّش٠ٓ ٚاطؾبة اٌّظبٌؼ اٌّخزٍفخ، ؽ١ش رؼزّذ رٍه 

ش اٌّب١ٌخ فٝ ارخبر اٌىض١ش ِٓ اٌمشاساد، ٌزٌه أظٙشد الأؽشاف ػٍٝ الأسثبػ  اٌّفظؼ ػٕٙب ثبٌزمبس٠

اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد أ١ّ٘خ عٛدح الأسثبػ  اٌّؾبعج١خ ثبٌٕغجخ ٌّغزخذِٝ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ؽ١ش 

رؼزجش ِؾذد  ٌغٛدح اٌزمش٠ش اٌّبٌٝ ِٚذٜ ِظذال١زٗ، ٚ٘ٛ ِب ٠ٕؼىظ ثشىً ِجبشش ػٍٝ الإفظبػ ثبٌزمبس٠ش 

 .اٌّب١ٌخ

اٌٝ اٌؼلالخ ث١ٓ  عٛدح  الأسثبػ   ٚص٠بدح   Francis et al., (2008دساعخ ) أشبسد وّب   

ِغز٠ٛبد الإفظبػ ثشىً ػبَ ٚأخفبع رىٍفخ سأط اٌّبي. ٚأعفشد ٔزبئظ اٌذساعخ اٌٝ أْ اٌششوبد رٚ 

عٛدح ٌلاسثبػ ٌذ٠ٙب ص٠بدح ثّغز٠ٛبد الإفظبػ، ٠ٚزُ اخزجبس رٌه ثبلاػزّبد ػٍٝ رؾ١ًٍ اٌّؾزٜٛ ٌٍزمبس٠ش 

وّب رٛطٍذ اٌذساعخ اٌٝ ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ ث١ٓ ص٠بدح ِغز٠ٛبد  ، 10Kششوخ ٍِٚفبد  211اٌّب١ٌخ ي

الإفظبػ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي اٜ أْ وٍّب صادد اٌّؼٍِٛبد اٌّفظؼ ػٕٙب وٍّب أخفؼذ رىٍفخ سأط اٌّبي 

 ٚرٌه ِششٚؽبً ثٛعٛد عٛدح ٌلأسثبػ.

صش عٛدح الأسثبػ  ػٍٝ الإفظبػ ػٓ اخزجبس أ Blanco et al .)2010رٕبٌٚذ  دساعخ ) 

اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ، ٚأؼىبط رٍه اٌؼلالخ ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي. ٚرٌه  ثبعزخذاَ ػ١ٕخ ِٓ اٌششوبد 

. ٚرٛطٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌٝ ٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ عٛدح الأسثبػ  6002-6004الأِش٠ى١خ ٌٍفزشح 

مطبػ١خ اٌّفظؼ ػٕٙب  رؼزّذ ثشىً وج١ش ػٍٝ ِغزٜٛ ٚالافظبػ اٌمطبػٝ، ؽ١ش اْ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌ

 عٛدح الأسثبػ ، ِّب ٠ىْٛ ٌزٌه أصش ػٍٝ أخفبع رىٍفخ سأط اٌّبي.

اْ الافظبػ اٌمطبػٝ ( 6046)اٚػؾذ دساعخ اٌظّبدٜ ٚاخشْٚ، ػٍٝ اٌغبٔت الأخش،     

رفظ١لاً ػٓ لطبػبد ٘ٛ اٌّئصش ػٍٝ عٛدح الاثبػ ٚرٌه ِٓ خلاي اْ وٍّب لذِذ اٌششوبد ِؼٍِٛبد اوضش 

الاػّبي ٚاٌمطبػبد اٌغغشاف١خ رغبػذ ِغزخذِٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٓ رم١١ُ ؽج١ؼخ إٌشبؽبد اٌزغبس٠خ اٌزٝ 
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رشبسن ف١ٙب اٌششوبد ٚاصبس٘ب اٌّب١ٌخ ٚاٌج١ئبد الالزظبد٠خ اٌزٝ رؼًّ ف١ٙب ِّب ٠زؼىظ ػٍٝ ص٠بدح اٌمذسح 

 لاداسح ثبٜ فؼً أزٙبصٜ ٌزؾم١ك ِظبٌؾٙب.اٌزٕجئ٠خ ثبلاسثبػ ٚاداء اٌششوخ ٚطؼٛثخ ل١بَ ا

اٌٝ رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح الأسثبػ  ٚالإفظبػ  Blanco et al, (2014وّب ٘ذفذ دساعخ )

ٚص٠بدح إٌّبفغخ  Proprietary cost اٌمطبػٝ فٝ ػٛء ٚعٛد ولاً ِٓ رىب١ٌف اٌٛوبٌخ ٚرىب١ٌف اٌٍّى١خ 

لالخ اٌغجج١خ ث١ٓ عٛدح الاسثبػ ٚالافظبػ اٌمطبػٝ  اٌغٛل١خ ، ٚرٌه ِٓ خلاي دساعخ و١ف١خ رذفك اٌؼ

ثّؼٕٝ ً٘ عٛدح الاسثبػ  ٘ٝ اٌّزغ١ش اٌّئصش ػٍٝ الافظبػ اٌمطبػٝ اَ اٌؼىظ؟،  ٚرُ  اخزجبس رٌه 

  Lag Tests. ثبعزخذاَ الاعٍٛة الاؽظبئٝ 

ْ ٚرٛطٍذ اٌذساعخ اٌٝ اْ ٕ٘بن ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ عٛدح الأسثبػ  ٚالإفظبػ اٌمطبػٝ، ٚا 

ِفغشح رٌه ثؤْ  عٛدح الاسثبػ ثبٌفزشاد اٌغبثمخ ٘ٝ اٌّئصشح ػٍٝ ِغز٠ٛبد الافظبػ ثبٌفزشاد اٌؾب١ٌخ

ِغز٠ٛبد عٛدح الأسثبػ  ٘ٝ اٌزٝ رؾذد اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ اٌّفظؼ ػٕٙب، ؽ١ش اْ ص٠بدح عٛدح الأسثبػ  

ه ٌزؾم١ك ٘ذف١ٓ، اٌٙذف رئصش ػٍٝ  سغجخ الاداسح فٝ الإفظبػ ػٓ ِض٠ذ ِٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ  ٚرٌ

الأٚي ٠زّضً فٝ اْ ص٠بدح الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ٠ئدٜ اٌٝ  رخف١غ ِشبوً اٌٛوبٌخ، ٚاٌٙذف 

اٌضبٔٝ أٗ فٝ ؽبٌخ ػذَ افظبػ اٌششوخ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ٠فغش رٌه ِٓ عبٔت اٌّغزضّش٠ٓ ػٍٝ اْ 

اٌّب١ٌخ. وّب أٚػؾذ اْ رٍه اٌؼلالخ لذ رىْٛ ألً ٕ٘بن أخجبس ع١ئخ ِّب ٠ئصش عٍجب ػٍٝ رذاٚاي الأٚساق 

ا٠غبث١خ فٝ ظً اسرفبع رىب١ٌف اٌٍّى١خ ٚص٠بدح إٌّبفغخ، ٚرٌه ٔظشاً لاْ ص٠بدح الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد 

اٌمطبػ١خ ٠ؼًّ ػٍٝ اِذاد إٌّبفغ١ٓ ثّؼٍِٛبد أوضش رفظ١لاً ِّب لذ ٠ئصش ثبٌغٍت ػٍٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ 

 اٌز٠ًّٛ.  ٌٍششوخ ٚاسرفبع رىب١ٌف

ثٕبء ػٍٝ ِب عجك رخٍض اٌجبؽضٗ، أْ ٕ٘بن ٔذسح ثبٌذساعبد اٌغبثمخ اٌزٝ رٕبٌٚذ اٌؼلالخ ث١ٓ    

عٛدح الاسثبػ ٚالإفظبػ اٌمطبػٝ، ٚاْ ٕ٘بن عذاي ؽٛي رٍه اٌؼلالخ ؽ١ش ٕ٘بن ٚعٙز١ٓ ٔظش ِفغشح 

لافظبػ اٌمطبػٝ، ث١ّٕب ٌزٍه اٌؼلالخ ؽ١ش رشٜ ٚعٙخ إٌظش الاٌٚٝ اْ عٛدح الاسثبػ ٘ٝ اٌّئصش ػٍٝ ا

 ٚعٙخ إٌظش الاخشٜ رشٜ اْ الافظبػ اٌمطبػٝ ٘ٛ اٌّئصش ػٍٝ عٛدح الاسثبػ. 

 

 خلاطخ انجذث وَزبئجه: -8

، فٟ شصرٗ الأدث١بد اٌغبثمخ ِٓ دساعبدرّضً اٌٙذف اٌشئ١ظ ٌٙزا اٌجؾش، فٟ اعزؼشاع ِب أف

الارغب٘بد ثؾض١خ ثبلإػبفخ اٌٝ رٕبٚي ِضا٠ب ٚػ١ٛة ٌزطج١ك ِؼ١بس اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ، رٕبٌٚذ ِغبي 

، فٟ ِؾبٌٚخ لاعزخلاص  عذ٠ذح فٟ ِغبي اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح الأسثبػ ٚالإفظبػ اٌمطبػٝ، ٚرؾ١ٍٍٙب

ٚرؾم١مبً لأ٘ذاف اٌجؾش، لبَ اٌفغٛاد اٌجؾض١خ ثٙب، ٚاٌزٟ رؼزجش أعبعبُ ٌٍذساعبد اٌّغزمج١ٍخ فٟ ٘زا اٌّغبي. 

 الأٌٚٝ، ؽ١ش رٕبٌٚذ اٌّغّٛػخ ز١ِٓغّٛػ اٌّٝغبي، ٘زا اٌٟ اٌجبؽش ثزمغ١ُ اٌذساعبد اٌغبثمخ ف

 رؼّٕذ ٚ، ِضا٠ب ٚػ١ٛة ٌزطج١ك ِؼ١بس اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خٚعٛد  اٌٝ أشبسداٌذساعبد اٌغبثمخ اٌزٟ 

 .عٛدح الأسثبػ ٚالإفظبػ اٌمطبػٝاٌغبثمخ اٌزٝ رٕبٌٚذ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّغّٛػخ اٌضب١ٔخ اٌذساعبد 

 ٗ ػٓ الأرٝ،اٌزٞ لبَ ثٗ اٌجبؽض٘زا، ٚلذ أعفش اٌزؾ١ًٍ 
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   :ً٠زؼؼ ِٓ ٔزبئظ  دساعبد اٌّغّٛػخ الاٌٚٝ اٌزٝ رٕبٌٚذ ِضا٠ب ٚػ١ٛة رطج١ك ِؼ١بس  أولا

اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ أْ ٕ٘بن عذاي ؽٛي ِذٜ أ١ّ٘خ اٌزؼذ٠لاد اٌزٝ ؽذصذ ثبٌّؼ١بس ؽ١ش ارفمذ 

اْ ٕ٘بن  Aboud and Roberts., (2018) ; Crawford et al., (2012) دساعخ ولا ِٓ

أخفبع ٍِؾٛظ ثبلإفظبػ اٌمطبػٝ ثؼذ رجٕٝ اٌّذخً الاداسٜ، وّب أٗ رُ اعزغلاي اٌّشٚٔخ 

اٌزٝ عبء ثٙب اٌّؼ١بس ٔز١غخ رج١ٕٗ ِذخً الاداسح ثشىً أزٙبصٜ ِٓ عبٔت الإداسح ٚػذَ رؾم١ك 

 ,Suttipun and Pratoomsriاٌٙذف ِٓ رطج١ك  اٌّؼ١بس، ٚ٘زا ِب أوذرٗ أ٠ؼبً دساعخ 

ؽ١ش أٚػؾذ اْ ثؼذ رجٕٝ ِذخً الاداسح صادد أ١ّ٘خ ٚدٚس ا١ٌبد   (6048)ػٍٝ، ;  (2019)

اٌؾٛوّخ اٌذاخ١ٍخ ٌٍؾذ ِٓ اٌغٍٛن الأزٙبصٜ ٌلإداسح . ٚرٌه ػٍٝ خلاف ِب عبءد ثٗ دساعخ 

(Aleksanyan and Danbolt (2012. 

 

 :ًبئظ اٌزٟ رٛطٍذ ا١ٌٙب رٍه رٛطٍذ إٌزبئظ اٌٝ ػٓ ٚعٛد رؼبسع ٚػذَ ارغبق فٟ إٌز ثبَيب

ٚاٌزٝ رٕبٌٚذ اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح   دساعبد اٌّغّٛػخ اٌضب١ٔخاٌذساعبد، ؽ١ش لذ أوذد غبٌج١خ 

الاسثبػ ٚالإفظبػ اٌمطبػٝ أْ ص٠بدح عٛدح الاسثبػ رئدٜ اٌٝ ص٠بدح الإفظبػ اٌمطبػٝ، ٚ٘زا 

دد عٛدح الاسثبػ ٚاٌزٝ اٚػؾذ اْ وٍّب صا  ٠Francis et al., (2008)ئوذ ٔزبئظ دساعخ 

 (6046)أشبسد ٔزبئظ دساعخ اٌظّبدٜ ٚاخشْٚ،  وٍّب صادد اٌّؼٍِٛبد اٌّفظؼ ػٕٙب. ث١ّٕب

ٚ(Blanco et al, (2014  اْ ص٠بدح اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ رؼًّ ػٍٝ ص٠بدح

د ٚرٌه ٔظشاً لاْ ص٠بدح الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ٠ؼًّ ػٍٝ اِذاعٛدح الاسثبػ 

إٌّبفغ١ٓ ثّؼٍِٛبد أوضش رفظ١لاً ِّب ٠ظؼت ػٍٝ اٌّذ٠ش٠ٓ اٌم١بَ ثبٜ اعٍٛة أزٙبصٜ ٌزؾم١ك 

 ِظبٌؾُٙ اٌشخظ١خ.

 

 انزىطيبد وانذراسبد انًسزمجهيخ: -9

اٌزٟ ٚاٌذساعبد اٌّغزمج١ٍخ ثؼغ اٌزٛط١بد  الزشاػ ٌٍٗجبؽض٠ّىٓ  ،اٌزٟ رُ اٌخشٚط ثٙبٔزبئظ فٟ ػٛء 

 ٓ روش٘ب وّب ٠ٍٟ:٠ّىٓ الاعزفبدح ِٕٙب، ٠ّى

اٌؼًّ ػٍٝ ص٠بدح ٚػٝ اٌّغزضّش٠ٓ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ  ؽٛي ؽج١ؼخ اٌّؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبرٝ  (4

ٌلإفظبػ اٌمطبػٝ، ٚأ١ّ٘زٗ ػٕذ رم١١ُ أداء اٌششوبد ٚاٌّخبؽش اٌزٝ رزؼشع ٌٙب، ٚثٕبء 

 اٌزٛلؼبد اٌّغزمج١ٍخ ؽٛي اٌششوبد ِٚٓ صُ رشش١ذ لشاسارُٙ الإعزضّبس٠خ. 

١ٌّٕٙخ اٌّؼ١ٕخ ثبطذاس اٌّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خ ثبطذاس الإسشبداد اٌلاصِخ اٌزٝ ل١بَ ا١ٌٙئبد ا (6

رزؼّٓ رؾذ٠ذ ٚاػؼ ٌّفَٙٛ طبٔؼٝ اٌمشاس اٌزشغ١ٍٝ اٌشئ١غٝ ِغ ٚػغ أ١ٌٗ ٚاػؾٗ ٚأوضش 

رفظ١لاً ٌى١ف١خ الاػزّبد ػٍٝ رخظ١ض اٌّٛاسد وؤعبط ٌزؾذ٠ذ اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ  ِّب ٠غُٙ 

ِبرٝ ٌٍمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ ٠ٚغّؼ اٌٝ ؽذ ِب ثّمبسٔخ اٌّؼٍِٛبد فٝ رؾغ١ٓ اٌّؾزٜٛ اٌّؼٍٛ

 اٌمطبػ١خ ٌٍششوبد اٌّخزٍفخ ِٚٓ فزشح اٌٝ أخشٜ.

 أصش اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح الأسثبػ ٚ الإفظبػ اٌمطبػٝ ػٍٝ ِظبدس اٌز٠ًّٛ اٌّزبؽٗ ٌٍششوٗ. (3

 دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ اٌمطبػٝ ٚأ١ٌبد اٌؾٛوّخ اٌذاخ١ٍخ ٌٍششوبد. (1
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 :عــانًزاج -10
 

 أولا: انًزاجع انعزثيخ:

 ( .ُالإفظبػ 6046اٌظّبدٜ، ِؾّذ ٔٛس ؽغٓ؛ ػضّبْ، ِٙذٜ طلاػ اٌذ٠ٓ؛ اٌؼ١غٝ، ِؾّذ ع١ٍ .)

ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ ٚأصش٘ب ػٍٝ عٛدح الاسثبػ فٝ ششوبد اٌّذسعخ فٝ 

 . 60-4(: 3)42عبِؼخ ػ١ٓ شّظ،  -، و١ٍخ رغبسح يجهخ انفكز انًذبسجًثٛسطخ ػّبْ. 

 ( .أصش دسعخ الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌمطبػ١خ ٚفمب ٌّؼ١بس 6048ػجذ اٌشؽ١ُ، سػب ِؾّٛد ِؾّذ .)

( ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ: دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّم١ذح 14اٌّؾبعجخ اٌّظشٜ سلُ )

-888(:  7)66عبِؼخ ػ١ٓ شّظ،  -، و١ٍخ رغبسح يجهخ انفكز انًذبسجً. ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ

214. 

 ( .ُرم١١ُ أصش رجٕٝ ِّبسعبد الإفظبػ اٌمطبػٝ ؽجمب 6048ػٍٝ، ػشفبد ؽّذٜ ػجذ إٌؼ١ ،)

( ػٍٝ رؾغ١ٓ اٌّؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبرٝ 14ٌٍزؼذ٠لاد اٌٛاسدح ثبٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌّظشٜ سلُ )

 -، و١ٍخ رغبسح يجهخ انفكز انًذبسجًٌٍمطبػبد اٌزشغ١ٍ١خ ِٓ ِٕظٛس اٌٛوبٌخ: دساعخ رطج١م١خ. 

 .  214-888(: 3)66ػ١ٓ شّظ، عبِؼخ 
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