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 السمخص
بكافة  في بػرصة فمدصيغ تيجف ىحه الجراسة إلى قياس مجػ التدام الذخكات السجرجة

 أثخ وبيان، ةالفمدصيشي والقػانيغ ةسفي الأنطالإفراح لستصمبات بشػد الإفراح غيخ السالي وفقاً 
في بػرصة فمدصيغ،  السجرجة لمذخكاتالقيسة الدػقية  مدتػػ الإفراح غيخ السالي عمى

مدتػيات الإفراح غيخ السالي لمذخكات السجرجة في  اختلاف فياذا ما كان ىشاك  وتػضيح
 .ة فمدصيغ باختلاف القصاع الحؼ تشتسي إليوبػرص

حيث تع استخجام السشيج الػصفي التحميمي، وفي سبيل تحقيق أىجاف الجراسة فقج تع 
الاعتساد عمى السرادر الثانػية الستسثمة في الكتب والبحػث والسجلات العمسية الستعمقة 

البيانات تع الاعتساد عمى  بالسػضػع قيج الجراسة بيجف انجاز الاشار الشطخؼ لمجراسة، كسا
مغ الذخكات السجرجة في بػرصة  السكػنة السدتخخجة مغ التقاريخ الدشػية لعيشة الجراسة

تع و م، 3127م حتى 3122( شخكة، والخاصة بالدشػات السالية مغ 53فمدصيغ والبالغة )
 Simpleالبديط  الخصي تحميل الانحجارو (، (Sign Testشارة استخجام كل مغ اختبار الإ

Linear Regression) اختبار كخوسكال والذ(، و (Kruskal Wallis) ،ختبار فخضيات لا
 (.spss) لمعمػم الاجتساعية الإحرائي البخنامجباستخجام  الجراسة

أن مدتػػ الافراح غيخ السالي  :مغ أىسيا وقج تػصمت الجراسة لسجسػعة مغ الشتائج
وعجم وجػد أثخ لسجػ التدام الذخكات ياً، ندب مختفع جرجة في بػرصة فمدصيغساللمذخكات 

عمى القيسة ة الفمدصيشي والقػانيغفي الأنطسة لستصمبات الإفراح بالإفراح غيخ السالي وفقاً 
مدتػيات الإفراح غيخ  لا يػجج اختلاف جػىخؼ فيالجراسة أنو  بيشت نتائج، كسا الدػقية ليا

 .تمظ الذخكات القصاع الحؼ تشتسي إليوالسالي لمذخكات السجرجة في بػرصة فمدصيغ باختلاف 
  

ضخورة تػعية السدتثسخيغ بديادة  :وىيمغ التػصيات  خَمُرَت الجراسة بسجسػعةوقج    
الاىتسام بالسعمػمات غيخ السالية السفرح عشيا عشج اتخاذ أؼ قخار استثسارؼ، وزيادة اىتسام 

السعمػمات غيخ  استخجامدة عجم الاقترار عمى إعاوذلظ ب الذخكات بالإفراح غيخ السالي
بشػد  بكافةلدام الذخكات إ، وضخورة الحاليتقخيخ العام الدابق لتغصية العام السالية الػاردة في 

 غيخ الإفراحمتصمبات  مخاجعة عمى العسل بزخورة الجراسة كسا أوصت ،الافراح غيخ السالي

وتجسيعيا في دليل واحج،  ا،صياغتي إعادة مغ أجل ؛الفمدصيشية الأنطسة والقػانيغفي  السالي
 والتذجيج عمى الذخكات بزخورة الالتدام بكافة البشػد الػاردة بو عشج اعجاد تقخيخىا الدشػؼ.

 



www.manaraa.com

ب
 

Abstract 
 

The aim of this study is to measure the compliance of  companies listed on the 

Palestine Stock Exchange with all non-financial disclosure requirements in 

accordance with the requirements of the Palestinian disclosure system. Furthermore, 

this study investigates the impact of the level of compliance with non-financial 

disclosure requirements on the market value of these companies depending on the 

sector in the Palestine Stock Exchange to which these companies belong. 

In order to fulfill the objectives of the study, a descriptive analytical approach 

was adopted. The theoretical framework was composed utilizing the secondary data 

sources including books, research articles, and scientific journals related to the 

investigated issue. The study also used the data obtained from the annual reports of 

the study sample, which included 42 companies listed on the Palestine Stock 

Exchange, for the fiscal years from 2011 to 2016. Many tests were implemented in 

data analysis such as, but not limited to: Sign Tests, Simple Linear Regression and 

Kruskal Wallis tests in order to test the research hypotheses. All these tests were 

conducted utilizing the Statistical Program for Social Sciences (SPSS). 

A multitude of interesting conclusions were drawn, most importantly: The level 

of non-financial disclosure of companies listed on the Palestine Stock Exchange is 

relatively high and there is no impact of the extent of companies' compliance to non-

financial disclosure in accordance with the requirements of the Palestinian disclosure 

system on the market value. Furthermore, there is no significant difference in the 

levels of compliance with the non-financial disclosure requirements for companies 

belonging to different sectors in the Palestine Stock Exchange. 

   The study provided a number of recommendations, including: the need to 

educate investors to achieve increased attention to the disclosure of non-financial 

information when making any investment decision, and increase the interest of 

companies to non-financial disclosure, and not simply rely on the using of non-

financial information contained in previous reports to cover the current year. 

Furthermore, there is a need to enforce companies to abide to the non-financial 

disclosure requirements, the study also recommended the need to work on a review 

of disclosure of non-financial system requirements in the Palestinian legislation in 

order to re-formulated these requirements, and assemble them in one law or system. 

Finally, it is necessary to emphasize the need for companies to comply with all items 

required by the non-financial disclosure system when preparing their annual report. 
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 بِسمِ اللهِ الزَّحمهِ الزَّحِيم

 

 

يَزفعِ اللهُ الَّذِيهَ ءامَنُوا مِنكُم والَّذِيهَ أُوتُوا العِلمَ  ﴿

 ﴾درجاتٍ واللهُ بِما تَعملُونَ خَبِيرٌ

 

 105]السجادلة: [   
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 الِإىْجَاء

 

 أىُْجؼ بَحْثِيَ ىَحَا ...

يَجاءِ إِلَى وَشَشِي الغَالِي "فِمدْصِيغ" ..   وَشَغِ الذُّ

 إلَى أَسخانا أَسخػ الكخامةِ والتَحجؼ والإباءِ 

عَاءِ  تِي فَيس الجُّ  إِلَى جَجّؼ وَجَجَّ

سَاءِ  ى بِيِسا رَبُّ الدَّ  إِلَى مَغْ رَبَّيَانِي صَغِيخًا، وَتَحسَّلا فِي ذَلِظَ كلَّ العَشاء .. وَبِالِإحْدَانِ وَصَّ

 اءِ وَالِجؼ وَوَالِجَتي مَشْبَعُ العَصَ 

 إِلَى فَمَحاتِ كَبْجِؼ "لانَا وَبَانَا"، وَزَوْجَتِي الغَالِيةِ "أَمِيشة" عُشْػانِ الػَفَاءِ 

 إِلَى أَخَػَاؼَ الَأحْبَابِ "فَيْج وَمَحْسُػد"، وأَخَػاتِي الَأعِدَّاءِ 

 إِلَى عَسِّي وَحَسَاتِي أعََدِّ الَأقْخِبَاءِ 

 صْجِقَاءِ إِلَى عَائِمَتِي وَأىَْمِي وَجَسيعِ الأَ 

 حَقًا عَمَيَّ أَنْ أىُْجِيكُع ىَحَا الِإىْجَاءِ 

 ........ 
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 شكخٌ وتقجيخٌ 
 

 بّ يغ، يا رَ مِ خسَ سُ الوَ  بياءِ نْ ع الأَ اتَ ج خَ حسّ ا مُ نَ جِ يّ مى سَ عَ  والدلامُ  لاةُ رَّ وَالسيغ، الَ العَ  بّ رَ  للِ  الحسجُ 
ي لِ  تَ دخْ ويَ  ميّ ت عَ شْ شَ مَ  نْ أَ  جُ سْ الحَ  ظَ ب لَ ا رَ ظ، يَ انَ صَ مْ طيع سُ وعَ  ظَ يِ وجْ  جلالِ غي لِ بَ شْ ا يَ سَ كَ  سجُ الحَ  ظَ لَ 

 و.مِ زْ فَ  الِ سَ كَ و وَ سِ عَ سام نِ مى تَ لل عَ  جُ سْ الحَ و، فَ ميْ تشي عَ شْ عَ أَ وَ  وُ تَ جرْ قَ وَ  لَ سَ ا العَ حَ ىَ 

 خِ كْ الذّ بِ  جمَ قَ تَ أَ  نْ ي أَ نِ خَّ يدُ نو لَ إِ ل، فَ جَ وَ  دّ الله عَ  كخِ عج شُ بَ يل، وَ سِ الجَ فان بِ خْ العِ غ لاقاً مِ صِ انْ  
، الكثيخِ و بِ مسِ ع عِ ابِ شَ غ مَ ي مِ نِ دَ وّ ؼ زَ الحِ  حسجي زعخبأ.د.  لاضِ الفَ  يَ فِ خِ ذْ ومُ ، ؼَ اذِ تِ شان إلى أسْ تِ الامْ وَ 
 لِ سَ كْ ى أَ مَ يا عَ إخخاجِ اسة وَ رَ ه الجِّ ىحِ  ازِ جَ ي إنْ فِ  خِ ثَ الأَ  بخُ كْ ان ليا أَ ي كَ التِ  جيجةِ و الدّ جيياتِ ػْ تَ ي بِ نِ جّ ؼ مَ الحِ وَ 
 و.جْ وَ 

 شةِ جْ لَ  اءِ زَ عْ أَ . عسخ الجعيجي د وَ  أ.د. سالؼ حمذي تِ حَ اتِ ى أسلَ إِ  خِ كْ الذّ  ديلِ جَ بِ  مُ قجّ تَ سا أَ كَ 
، سةِ يّ القَ  عُ يِ حاتِ تخَ قْ يا بسُ ائِ غشَ إِ عة وَ ػاضِ تَ ي السُ تِ الَ سَ رِ  ةِ اءَ خَ ي قِ فِ  اء  شَ غ عَ وه مِ جُ بّ كَ ا تَ مى مَ يغ عَ خِ قّ ػَ السُ  اشِ قَ الشّ 
 خاً.خَيي عشّ  ع اللهُ داىُ جَ فَ 

ي جيقِ صَ ػح، وَ جُ حْ د جَ ػ سُ حْ ػر/ مَ تُ كْ ي الجّ عسّ  لى ابغَ إِ  ػلِ ػصُ كخ السَ بالذّ  قجمَ تَ أَ  ػتشي أنْ فُ  يَ ولَا 
 لسَ ا العَ حَ ىَ  اجِ ، لإخخَ اد  إرشَ ح وَ رْ إسشاد ونُ ن وَ ػْ ج عَ يَ  غْ ع مِ يُ لَ  انَ ا  كَ سَ سان  لِ ىْ مة دَ استاذ/ أُ الي الأسْ الغَ 
 يع.اتِ شَ دَ ان حَ يدَ ي مِ عمو فِ جْ يَ  نْ أَ  جلَّ لى عدَّ وَ ػْ لًا السَ ئِ ، ساجػدِ د الػُ يّ ى حَ إل

الله  غَ سِ ا فَ شَ بْ صَ أَ  إنْ سيعاً، فَ شا جَ شاتِ حدَ  يدانِ ي مِ فِ  لَ سَ حا العَ ىَ  لَ عَ جْ يَ  جيخ أنْ القَ  ميّ الله العَ  ألُ سْ أَ وَ 
 يق.ػفِ التْ  ليّ شا، والله وَ دَ فُ أنْ غ سِ صأنا فَ خْ أَ  إنْ وَ 

 
 

 الباحث                                                                    
 محـسج ماجج جحجػح
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 السقجمة 
مع الحؼ يجرس القياس والإيرال والتفديخ لمشذاشات السالية وذلظ مغ السحاسبة ىي الع

والعخض والافراح عغ السعمػمات السالية مغ  ،خلال تدجيل وتبػيب وتمخيز العسميات السالية
وحجد السجسع الأمخيكي لمسحاسبيغ  ،تعج عغ فتخات زمشية محجدة وغيخ مالية خلال قػائع مالية

ت ذات فائجة في اتخاذ القخارا معمػماتاسبة عمى أنو تػفيخ ىجف السح AICPAالقانػنييغ 
فإن الإفراح السحاسبي بذقيو السالي وغيخ السالي ىػ الػسيمة  الاقترادية. وبشاءً عمى ما سبق

 ت الستعمقة بالاستثسار.الخئيدية، والأداة الفعالة لجعع قخارات مدتخجمي السعمػمات في السجالا

عخض  ي مرصمح الإفراح جاء بجيلًا لسرصمح الشذخ أوالتصػر السعاصخ فكسا أنَّ 
السعمػمات، الأمخ الحؼ يتفق مع التعخيف التقميجؼ لػضيفة السحاسبة، بأنيا تدتيجف قياس نتائج 

 .(3113، السكارم أبػالشذاط الاقترادؼ وإبلاغيا لمسدتفيجيغ )

ساس السشاسب تصبيق الإفراح السحاسبي مختبط بتحجيات، خرػصاً عشج اختيار الأ إنَّ 
السرجاقية لمسعمػمات السحاسبية وتمبية احتياجات مدتخجمي  والأكثخ ملائسةً لتػفيخ للإفراح

وقج تعدزت أىسية الإفراح في الآونة الأخيخة نطخاً لتدايج الشسػ الاقترادؼ في الدػق  .السعمػمات
ة أسػاق رأس السال، وإزالة انتذار الذخكات متعجدة الجشديات، وعػلسو العالسي، والتقجم التكشػلػجي، 

ضيػر تقشيات ججيجة في بالإضافة الى القيػد والحػاجد عمى انتقال رؤوس الأمػال بيغ الجول، 
تجاول الأوراق السالية. وعميو فإن الإفراح السحاسبي التقميجؼ، والحؼ يعتسج بذكلِ رئيذ عمى 

أكجت الجراسات أن التقاريخ السالية  فقجالسعمػمات السالية، لع يعج كافياً لعسميات اتخاذ القخار، 
 (.م3126، ، وزلػم، وخصابالتقميجية لا تعصي صػرة كاممة عغ وضع الذخكة )الذعار

فإن الإفراح عغ السعمػمات غيخ السالية مؤشخ لسدتػػ نجاح الذخكة، ضافة الى ذلظ إ    
يؤثخ عمى القيسة الدػقية  حيث يتخك انصباعاً عغ كفاءة وفاعمية أداء الذخكة لجػ السدتثسخ، مسا قج

 تعقيج عشرخ سثليُ  أن يُسكغ غيخ السالية السعمػمات عغ الإفراح مدتػػ  ارتفاع لا أنَّ إمذخكة، ل
 Cohen, Holder, Nath, and)لمذخكة سدتثسخيغ في تقجيخ القيسة الدػقية عمى ال وتذػير

Wood, 2012مغ العجيج في ستودرا وتع الباحثيغ قبل مغ الاىتسامب عػ السػض ىحا حطي (، لحا 
    ،(2016وآخخون  Dima 2013، Grewal، 2015)الذعار وآخخون  :مثل دراسة الجراسات

عغ أثخ مدتػػ  لمكذف الجراسة ىحه جاءت لحلظ تشاقس، مػضع مازالت الجراسات تمظ نتائج أنَّ  إلا
 ةالفمدصيشي انيغوالقػ في الأنطسة الإفراح لستصمبات الإفراح عغ السعمػمات غيخ السالية وفقاً 

 .قيستيا الدػقيةعمى  السجرجة في بػرصة فمدصيغلمذخكات 
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 مذكمة الجراسة 

خرػصاً مغ رؤوس  ؛وحاجتو السمحة لمسديج مغ الاستثسارات واقع الدػق الفمدصيشي
ج السديج يإلى تػل ػأد ،نتيجة الطخوف الدياسية الستػاججة بشدبة مختفعة بالخارجالأمػال الفمدصيشية 

 السالي مدتػػ الإفراح بغخض زيادة السجرجة في بػرصة فمدصيغػط عمى الذخكات مغ الزغ
 الحرػل عمى السعمػمات وحخية تجاوليا ومرجاقيتيا ودقتيا مغ القزايا السمحةفغيخ السالي، و 

تقمل مغ حالة عجم التأكج، وتديج مغ ات ومعمػمات لجػ السدتثسخ، نطخاً لحاجتو إلى بيان والسيسة
 (.3117و عمى الاستثسار )نرار، تذجعثقتو، و 

خ السالي والقيسة الدػقية قائساً حػل وجػد علاقة بيغ الإفراح غيما زال الججل  كسا أنَّ 
بيغ الإفراح غيخ السالي والقيسة الدػقية  ما فبعس الجراسات أشارت إلى عجم وجػد علاقة ،لمذخكة
بعس  نتائج بيشت بيشسا ،(Coram 2010، 3124وآخخون  Velzequze) :مثل دراسة لمذخكة

 مثل دراسة: لمذخكةالجراسات عكذ ذلظ، أؼ أن الإفراح غيخ السالي يؤثخ عمى القيسة الدػقية 
أن ىشالظ عػامل  دراسات أخخػ  كسا أشارت (،2016وآخخون  Grewal ،2015)الذعار وآخخون 

مثل  لمذخكةقية محجدة يسكغ أن يكػن ليا دور في تأثيخ الإفراح غيخ السالي عمى القيسة الدػ 
 (.Cohen 2012، 3122دراسة: )الديمي 

الإفراح غيخ السالي، وانصلاقاً مغ  متصمباتوانصلاقاً مغ حاجة الدػق الفمدصيشي لتصبيق 
، فقج جاء مػضػع الجراسة لمذخكةالججل الجائخ حػل أثخ الإفراح غيخ السالي عمى القيسة الدػقية 

 التداؤلات التالية: عمىليجيب 

 السالي غيخ الإفراح بكافة بشػدفي بػرصة فمدصيغ التدام الذخكات السجرجة ما مجػ  .2

 ؟ ةالفمدصيشي والقػانيغفي الأنطسة لستصمبات الإفراح  وفقاً 

في الأنطسة لستصمبات الإفراح  اً ما مجػ تأثيخ مدتػػ الإفراح غيخ السالي وفق .3
 ؟بػرصة فمدصيغ في السجرجة لمذخكاتعمى القيسة الدػقية  ةالفمدصيشي والقػانيغ

حػل  في بػرصة فمدصيغ ىل تػجج فخوق بيغ القصاعات السختمفة لمذخكات السجرجة .4
 مدتػػ الإفراح غيخ السالي ؟
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 أىجاف الجراسة 

 في ضػء مذكمة الجراسة يسكغ تحجيج أىجاف الجراسة بالآتي:

التعخف عمى مجػ التدام الذخكات السجرجة في بػرصة فمدصيغ بكافة بشػد الافراح  .2
 .ةالفمدصيشي والقػانيغفي الأنطسة لستصمبات الإفراح يخ السالي وفقاً غ

 والقػانيغفي الأنطسة لستصمبات الإفراح  وفقاً غيخ السالي  أثخ الإفراح دراسة  .3
فمدصيغ، والتي ليا تقاريخ عمى القيسة الدػقية لمذخكات السجرجة في بػرصة  ةالفمدصيشي

 م.3127 عام ىحت م3122 عام مغ مالية لمفتخة السستجة

في بػرصة  فخوق بيغ القصاعات السختمفة لمذخكات السجرجة ىشاك اذا ما كان تحجيج .3
الأنطسة  فيلستصمبات الإفراح  وفقاً حػل مدتػػ الإفراح غيخ السالي  فمدصيغ
 .ةالفمدصيشي والقػانيغ

 

 أىسية الجراسة 

حاب السديج مغ رؤوس تشبع الأىسية العسمية ليحه الجراسة مغ حاجة الدػق الفمدصيشي لاجت
السدتثسخة حالياً خارج الػشغ والتي تيتع بالسعمػمات السحاسبية الستكاممة خاصةً  الأمػال الفمدصيشية

عغ شخيق الإفراح السالي وغيخ السالي، كسا أدػ زيادة حجع التجاول إلى زيادة اىتسام الجيات 
ومتصمباتو. ورغع أن مػضػع السشطسة لمذخكات بػضع مشطػمة مغ التذخيعات لتشطيع الإفراح 

ىسية العمسية ليحه الجراسة تتجمى الأ إلا أنَّ  الإفراح مغ أكثخ السػاضيع نقاشاً خلال العقج الساضي
مغ خلال قمة الجراسات التي تشاولت أثخ مدتػػ الإفراح غيخ السالي عمى القيسة الدػقية والحؼ لع 

قج جاءت أىسية الجراسة مغ خلال تدميط وبيحا ف يبو مغ الجراسة خرػصاً في فمدصيغ،يأخح نر
 ةالفمدصيشي والقػانيغفي الأنطسة لستصمبات الإفراح  وفقاً الزػء عمى أثخ الإفراح غيخ السالي 

 .ات السجرجة في بػرصة فمدصيغلمذخكعمى القيسة الدػقية 
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 نسؾذج الجراسة 

 غيخ )الإفراح سدتقلال الستغيخ بيغ ةالعلاق يعكذ الحؼ الجراسة الافتخاضي نسػذج تع بشاء

 ، ةالفمدصيشي والقػانيغفي الأنطسة لستصمبات الإفراح  وفقاً ( بشج 64)عجد  متسثلًا في السالي(

  .(مذخكةل الدػقية التابع )القيسة والستغيخ

 

 المتغير التببع                          ير المستقل                    المتغ             

  
 

    

 (: نسؾذج الجراسة1.1شكل )                                
 

 قياس متغيخات الجراسة 

  متغيخ تابع( لمذخكةقياس القيسة الدؾقية( 

سعخ الأسيع الدائج في الدػق ، وىػ ما يعكذ الدعخ السدتعج  لمذخكةسثل القيسة الدػقية ت
ذخكة في البػرصة في نياية أن يجفعو السدتثسخيغ كثسغ لأصػل الذخكة، والحؼ يقيذ سعخ أسيع ال

 الدشة، ويتع قياسيا مغ خلال ضخب سعخ إغلاق الديع في نياية العام في عجد أسيع الذخكة.

 (قياس معامل الافراح غيخ السالي )متغيخ مدتقل 

( فقخة لقياس الإفراح 53) عجد قام الباحث بإعجاد مؤشخ للإفراح غيخ السالي مكػن مغ
مغ الذخكات السجرجة في بػرصة فمدصيغ، والتي تع استشباشيا مغ  غيخ السالي في عيشة الجراسة

متصمبات الإفراح في القػانيغ والانطسة الفمدصيشية والتي سيتع عخضيا في الفرل الثالث مغ ىحه 
الجراسة، ولحداب معامل الافراح غيخ السالي لتمظ الذخكات تع فحز التقاريخ الدشػية الرادرة 

( ومقارنة معمػمات 2015، 2014، 2013، 2012، 2011) :عشيا خلال الدشػات الخسذ
مع تمظ السصمػبة بحدب القػانيغ والأنطسة الفمدصيشية، ويتع  غيخ السالي السػجػدة بيا الإفراح

 قياس معامل الإفراح غيخ السالي مغ خلال السعادلة التالية: 



فصاحغيرالماليالإمعامل

 



القيمةالسوقيةللشركة
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لفقخات التي تشصبق مجسػع ا÷ عجد الفقخات التي أُفرِحَت )=  معامل الإفراح غيخ السالي
(، إذا لع تفرح الذخكة عغ 0. بحيث يكػن أصغخ معامل إفراح ىػ )100عمى تمظ الذخكة(* 

( إذا كانت الذخكة أفرحت عغ 100الفقخات التي تشصبق عمى الذخكة، ويكػن الحج الأقرى ىػ )
 جسيع الفقخات التي تشصبق عمى الذخكة.

 ج

 فخضيات الجراسة 

، يسكغ صياغة ة التي تشاولتيا الجراسة والأىجاف التي تدعى إلى تحقيقيافي ضػء السذكم          
 :فخضيات الجراسة كسا يمي

 :الفخضية الأولى 

 وفقاً بكافة بشػد الإفراح غيخ السالي في بػرصة فمدصيغ تمتدم الذخكات السجرجة  

 .α≤1.16عشج مدتػػ دلالة  ةالفمدصيشي والقػانيغفي الأنطسة لستصمبات الإفراح 

 لفخضية الثانية:ا 

لسدتػػ الإفراح غيخ السالي  α≤1.16ذو دلالة إحرائية عشج مدتػػ دلالة  ىشاك تأثيخ
 ةالفمدصيشي والقػانيغفي الأنطسة لستصمبات الإفراح  وفقاً ، لمذخكات السجرجة في بػرصة فمدصيغ

 .قيستيا الدػقيةعمى 

 :الفخضية الثالثة 

بيغ مدتػيات الإفراح  α≤1.16ػػ دلالة لا تػجج فخوق ذات دلالة احرائية عشج مدت
 .تعدػ لاختلاف القصاع الحؼ تشتسي اليو السجرجة في بػرصة فمدصيغغيخ السالي لمذخكات 
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 الجراسات الدابقة 

 أولًا: الجراسات العخبية

دور ربحية ومجيؾنية الذخكة في تحجيج أثخ " (، بعشؾان:م5112) ،دراسة الذعار وآخخون  .1
 سالي عمى القيسة الدؾقية".مدتؾى الافراح غيخ ال

لى التعخف عمى دور ربحية ومجيػنية الذخكة في تحجيج أثخ مدتػػ إالجراسة  ىحه ىجفت
 التي السجرجة في سػق الأوراق السالية الأردنية لمذخكات الافراح غيخ السالي عمى القيسة الدػقية

 م.2013 لدشة مالية تقاريخ ليا يتػفخ

 مغ خلال الفخضيات واختبار ،لتحقيق أىجاف الجراسة لتحميميا الػصفي السشيج وتع استخجام
 شخكة (53) مشيا شخكة (115) السكػنة مغ الجراسةتصبيق مجسػعو مغ الاختبارات عمى عيشة 

،الفخوقات واختبار، الػاحجة العيشة اختبار ، والتي كان مغ أىسياصشاعية شخكة(62) و خجمية،
 .ليخمي التفاعميوالتحميل ا،الخصي البديطوالانحجار

يجابي عمى إ تأثيخلو  غيخ الساليالإفراح  أن ومغ الشتائج التي تػصمت الييا الجراسة
عجم وجػد فخوق بيغ ضافة إلى ، بالإمع ازدياد ربحية الذخكات خرػصاً لمذخكة القيسة الدػقية 

 قية.غيخ السالي وأثخه عمى القيسة الدػ  الذخكات الخجمية والرشاعية حػل مدتػػ الإفراح

غيخ السالي وإعادة صياغتيا، وضخورة الاىتسام  سخاجعة تعميسات الإفراحبوأوصت الجراسة 
مغ قبل السدتثسخيغ لتػفيخىا معمػمات دقيقة تؤدؼ إلى تقميل حالة عجم التأكج الستعمقة بفخص  بيا

 .فةالشسػ السدتقبمية، كسا أوصت بسشح أوزاناً ندبية عمى بشػد الإفراح غيخ السالي السختم

دور الإفراح السحاسبي في تخشيج قخار (، بعشؾان: "م5112) ،الشرخاوي و  الفتلاوي راسة د .5
 ."الاستثسار في سؾق العخاق للأوراق السالية

، الاستثساردور الإفراح السحاسبي في تخشيج قخارات عمي  الى التعخفالجراسة  ىحه ىجفت
 العخاقسػق  فيالذخكات السجرجة  وذلظ بالتصبيق عمي وتشذيط عسل أسػاق الأوراق السالية،

 .للأوراق السالية

ترسيع استبانة مغ خلال لتحقيق أىجاف الجراسة،  السشيج الػصفي التحميمي وتع استخجام
والسكػنة  اً يعذػائ ارىاياخت تع التي عيشة الجراسةعمى تػزيعيابالبيانات مغ مرادرىا الأولية  لجسع
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وبعس مػضفي السرارف الأىمية  ،للأوراق السالية مغ السدتثسخيغ في سػق العخاق( 69) مغ
 .( استبانة51، مدتخداً مشيا )كاديسييغ السختريغوالأ

عجم وجػد ضعف في قػاعج الذفافية والإفراح  لييا الجراسةإومغ الشتائج التي تػصمت 
 اتمقارنة أداء الذخكمكانية إكسا تػصمت الى  القػاعج والعسل بيا، بتمظبقجر ضعف الالتدام 

 ة في سػق العخاق للأوراق السالية مع بعزيا.السجرج

سػق الأوراق  تعديد دور الجيات الخقابية في الحفاظ عمى استقخار وأوصت الجراسة بزخورة
بقػاعج الافراح  الذخكات السجرجة التدامضخورة والتأكيج عمى  ،ومشع السسارسات الخاشئة السالية،

 .والسػضػعية في نذخ السعمػمات السيشية بسخاعاةكسا أوصت ، والذفافية
 ج

أثخ الافراح السحاسبي الاختياري عمى تخشيج قخارات (، بعشؾان: "م5112، )الرفجيدراسة  .3
 ميجانية".دراسة  الرشاعية السجرجة في بؾرصة عسان: تالسدتثسخيؽ في الذخكا

ارات أثخ الافراح السحاسبي الاختيارؼ عمى تخشيج قخ عمي  الى التعخفالجراسة ىحه  ىجفت
، والتعخف عمى أكثخ بشػد الافراح الرشاعية السجرجة في بػرصة عسان تالسدتثسخيغ في الذخكا

 تأثيخاً عمى قخارات السدتثسخيغ.

لتحقيق أىجاف الجراسة، مغ خلال ترسيع استبانة  السشيج الػصفي التحميمي وتع استخجام 
ستسثمة في جسيع شخكات الػساشة السة وتػزيعيا عمى عيشة الجرالجسع البيانات مغ مرادرىا الأولية 

( استبانة 258شخكة، حيث تع تػزيع ) (67)، والبالغ عجدىا 3125العاممة في بػرصة عسان لمعام 
 ( استبانة صالحة لمتحميل الاحرائي.96مشيا )، عمييا

ؤثخ بذكل ي أن الإفراح السحاسبي الاختيارؼ الجراسة ومغ الشتائج التي تػصمت الييا 
ارات السدتثسخيغ في الذخكات الرشاعية السجرجة في بػرصة عسان، كسا أضيخت واضح في قخ 

مات عغ العامميغ، والسعمػمات القصاعية أكثخ بشػد ػ الشتائج أن التشبؤات الكسية للأرباح، والسعم
 الافراح تأثيخاً عمى قخارات السدتثسخيغ.

ختيارية مغ خلال السعمػمات السحاسبية الاخ الاىتسام بشذ وأوصت الجراسة بزخورة
فراح عشيا اختيارياً وتؤثخ ىع السعمػمات التي يتع الإأ ممخرات تخفق مع القػائع السالية، تتزسغ 

 في قخارات السدتثسخيغ.
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أثخ السعمؾمات غيخ السالية والسخحمة العسخية لمسشذأة (، بعشؾان: "م5113) ،الظؾيلراسة د .2
دراسة تظبيقية عمى مجققي  :ستسخاريةفي تجعيؼ قخار السجقق عشج تقييؼ القجرة عمى الا

 ."الحدابات القانؾنييؽ في قظاع غدة

أثخ السعمػمات غيخ السالية والسخحمة العسخية لمسشذأة عمي  لى التعخفإالجراسة  ىحه ىجفت
 الحساباث مدققي علىبالتصبيق وذلظ  عمى الاستسخارية قجرة الذخكةفي تجعيع قخار السجقق عشج تقييع 

 .غزة قطاع في القانونيين

مغ خلال ترسيع استبانة لتحقيق أىجاف الجراسة،  السشيج الػصفي التحميمي وتع استخجام
 مشيا( 61تع تػزيع )و تتشاسب مع مػضػع الجراسة وفخضياتيا،  البيانات مغ مرادرىا الأولية لجسع
 ( مكتب تجقيق.26في ) الستسثمةالجراسة  عيشةعمى 

وجػد تفاوت ندبي في أخح السجقق لمعػامل غيخ  راسةالجومغ الشتائج التي تػصمت الييا 
تشاقز اىتسام السجقق بالسعمػمات يو عشج تقييع قجرة السشذأة عمى الاستسخارية،  السالية في الاعتبار

 السالية كمسا تقجمت السشذأة في دورة حياتيا. غيخ

مدتػػ العسل عمى فحز مدتػػ التغيخ في الانتاجية ومتابعة  وأوصت الجراسة بزخورة
ى الاستسخارية، الى جانب مخاعاه مجػ مجػدة السشتجات مغ قبل السجقق عشج تقيع قجرة السشذأة ع

التدام الذخكات بالاتفاقيات، كسا أوصت بزخورة عقج دورات تجريبية لمسجققيغ حػل مفاىيع العسل 
 بالأىسية الشدبية لمسعمػمات غيخ السالية.

 

حجيج طبيعة الإفراح الاختياري عؽ السؾارد البذخية ت م(، بعشؾان "5115الذلاحي، )دراسة  .2
 ".في التقاريخ السالية الرادرة عؽ الذخكات الرشاعية السداىسة العامة في دولة الكؾيت

في  السػارد البذخية الاختيارؼ عغ الجراسة إلى التعخف عمى مدتػػ الافراحىحه ىجفت 
عغ تمظ السػارد تبعاً  دتػػ الإفراحفي م، والتعخف ان كان ىشاك اختلاف الذخكات الرشاعية

 لسدتػػ ربحية الذخكة، وذلظ بالتصبيق عمى الذخكات السجرجة في سػق الكػيت للأوراق السالية.

لتحقيق أىجاف الجراسة، مغ خلال ترسيع استبانة  السشيج الػصفي التحميمي وتع استخجام
وتػزيعيا عمى عيشة الجراسة  لجسع البيانات مغ مرادرىا الأولية تتشاسب مع مػضػع الجراسة،

 شخكة.  (39) السكػن مغمجتسع الجراسة ( شخكة تع اختيارىا بالصخيقة القرجية مغ 31السكػنة مغ )
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 سػق في  السجرجةعجم قيام الذخكات الرشاعية الجراسة ومغ الشتائج التي تػصمت الييا 
عجم  أيزاً كسا بيشت  ،لبذخيةالستعمقة بالسػارد اعغ العشاصخ  بالإفراح للأوراق السالية الكػيت
 بالسػارد البذخيةالستعمقة العشاصخ  الافراح عغبيغ الذخكات الرشاعية الكػيتية في  اختلافوجػد 

 لسدتػػ ربحية الذخكة.عدػ ي

السجرجة بزخورة الاىتسام بشذخ ثقافة الافراح الاختيارؼ عشج الذخكات وأوصت الجراسة 
صيا بالسشافع الاقترادية التي يسكغ أن تجشييا الذخكات لقاء ورب في سػق الكػيت للأوراق السالية،

 حية.ذلظ، مثل زيادة الخب
 

 ."مؤشخ الذفافية والإفراح في الذخكات الدعؾدية"بعشؾان:   ،(م5111) ،الديمي دراسة .6

الجراسة إلى قياس درجة شفافية الإفراح في التقاريخ السالية الدعػدية ومجػ ىحه ىجفت 
 .وتسخكد السمكيةالخارجي، ونػع القصاع، والسخاجع  ،كةتأثخىا بحجع الذخ 

، لتحقيق أىجاف الجارسة عمى السشيج الإيجابي -بحدب تدسية الباحث  –واعتسجت الجراسة 
البحث في مدتػيات الإفراح  مغ خلال البيانات الستعمقة بستغيخات الجراسة جسعوالحؼ يقػم عمى 

ت السجرجة في الدػق الدعػدية، ومغ ثع تقجيع مقياساً غيخ السالي في التقاريخ السشذػرة لمذخكا
ومحاولة تقجيع بعس  ،الشتائج، وصػلًا الى لمذفافية والإفراح لتمظ الذخكات، وتحميل تمظ البيانات

 التفديخات العسمية والشطخية ليا.

ومغ الشتائج التي تػصمت الييا الجراسة أن مدتػػ شفافية إفراح الذخكات الدعػدية أقل 
وأعمى مشيا في الجول الشاشئة، وانخفاض مدتػػ الافراح غيخ السالي  نطيختيا الأمخيكية،مغ 

تأثخ مدتػػ شفافية الإفراح بحجع الذخكة والسخاجع الخارجي، كسا بيشت ، مقارنة بالإفراح السالي
 يحكخ لشػع القصاع وتسخكد السمكية.فيسا لع يكغ ىشاك أثخ 

عمى تصػيخىا لتذسل  –اح في سشة مالية واحجة والتي قاست الإفر –وأوصت الجراسة 
مجسػعة مغ الدشػات، كسا أوصت عمى التخكيد عمى عجد محجد مغ القصاعات في اختيار عيشة 

 .عمى الإفراحالجراسة، والتخكيد عمى العػامل الأكثخ تأثيخاً 
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وحجؼ أثخ التقاريخ السالية السخحمية عمى سعخ الديؼ (، بعشؾان: "م5111) ،سكيػراسة د .7
 ."دراسة تظبيقية عمى الذخكات السجرجة في سؾق فمدظيؽ للأوراق السالية:التجاول

التي يتع الإعلان عشيا في التقاريخ أثخ السعمػمات عمي  الى التعخفالجراسة  ىحه ىجفت
 .لمذخكات السجرجة في بػرصة فمدصيغ ياالسالية السخحمية عمى كل مغ أسعار الأسيع، وحجع تجاول

لتحقيق أىجاف الجراسة، مغ خلال ترسيع استبانة  السشيج الػصفي التحميمي اموتع استخج
( 56تع تػزيع )و لجسع البيانات مغ مرادرىا الأولية تتشاسب مع مػضػع الجراسة وفخضياتيا، 

شخكة ( 39في ) الستسثمةعيشة الجراسة السدتثسخيغ الستعامميغ مع  عمى( 49مدتخداً مشيا ) استبانة
 مداىسة عامة.

في التقاريخ السالية السخحمية، ب يتأثخ سعخ الديع أنَّ  الجراسة ومغ الشتائج التي تػصمت الييا
الشتائج أن السدتثسخيغ يجركػن  ، كسا أضيختلا يتأثخ بتمظ التقاريخ حجع تجاول الأسيع حيغ أن

 أىسية التقاريخ السالية السخحمية كسرجر لمسعمػمات.

الدياسات السحاسبية السصبقة عشج إعجاد التقاريخ نفذ اتباع  وأوصت الجراسة بزخورة
السالية الدشػية، والاىتسام بتػسيع تعخيف التقاريخ السالية السخحمية مغ خلال الشجوات وحمقات الشقاش 

الػعي بيغ أوساط السدتثسخيغ، كسا أوصت بزخورة مصالبة الذخكات بشذخ التشبؤات الخاصة  لديادة
 عيل دور السجقق الخارجي لإبجاء الخأؼ حػل ىحه التقاريخ.بدعخ الديع في السدتقبل، وتف

 

 .ا"أسعار الأسيؼ وحجؼ تجاولي ىثخ الإفراح عم(، بعشؾان: "أم5111) ،العؾضدراسة  .8

عمي أثخ الإفراح عمى أسعار الأسيع وحجع تجاوليا وذلظ  الى التعخفالجراسة  ىحه ىجفت
 .وراق الساليةسػق الخخشػم للأ فيبالتصبيق عمي الذخكات السجرجة 

تحميل ب الباحث ، حيث قاملتحقيق أىجاف الجراسة السشيج الػصفي التحميمي وتع استخجام
 .السجرجة اسيسيا في سػق الخخشػم للأوراق السالية لجسيع الذخكاتالتقاريخ السالية 

تحجيج أىع الستغيخات السؤثخة عمي الاسعار أن  ومغ الشتائج التي تػصمت الييا الجراسة
 استثساريةالسدتثسخ مغ اتخاذ قخارات  يسكغية للأسيع الػاردة في التقاريخ السالية السشذػرة الدػق
مكانية إالتػقيت الغيخ ملائع لمسعمػمات السحاسبية الػاردة في التقاريخ السالية تحج مغ  وأن ،رشيجة
بيغ الباحثيغ  ىشاك اتفاق لى أنَّ إسة ا، كسا تػصمت الجر ساد عمييا كسرجر رئيدي لمسعمػماتالاعت
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أما  ،سيعه الأتعكذ السعمػمات الستاحة عغ ىح وراق الساليةسيع في سػق الأسعار الأأ أنَّ عمي 
 .الخلاف فيشحرخ في نػعية السعمػمات ومجػ استجابة الاسعار

حث الذخكات عمي مديج مغ الإيزاح والذفافية في التقاريخ  بزخورةوأوصت الجراسة 
 احتػاء التقاريخ السشذػرة لمذخكات وعمى ضخورة ،نتطاماىحه التقاريخ بالسالية والاستسخار في نذخ 

 حت ضخورةقتخ ا، كسا ثخ التزخع وندبة التجاولأرباح، و زيع الأتػ  سذأزاحات عغ إي ىعم
 الدشػية.سالية ال ىاتقاريخ  لشذخ لمذخكاتتخفيس السجة الشطامية السحجدة 

فراح السحاسبي في سؾق الأوراق دور الا(، بعشؾان: "م5117) ،زيجون وآخخون دراسة  .9
 ."السالية في تخشيج قخار الاستثسار

الجراسة الى التعخف عمى مجػ وعي الستعامميغ في الأسػاق السالية بأىسية ىحه ىجفت   
وتحجيج السعمػمات التي يتع  ودورىا في تخشيج قخارىع الاستثسارؼ، السعمػمات والبيانات السحاسبية،

ريخ الذخكات الذخكات السجرجة في سػق عسان السالي، ومقارنتيا مع تقاخ الافراح عشيا في تقاري
 .في البمجان الستقجمة

استبانة  مغ خلال ترسيعلتحقيق أىجاف الجراسة،  السشيج الػصفي التحميمي وتع استخجام
 مغ ئة شخزاتػزيعيا عمى مو السالية،  عالقػائفي  السصمػب الافراح عشيابشػد التتزسغ 

 .في سػق الأوراق السالية والستعامميغالسدتثسخيغ 

أنو كمسا زاد الافراح في التقاريخ السالية زادت  ومغ الشتائج التي تػصمت الييا الجراسة
عمى أرقام مقارنة لعجة سشػات زادت كفاءة  تسمت التقاريخفعاليتيا في تخشيج القخارات، وكمسا اش

 وبيشت، السدتثسخيغ عغ أداء الذخكات مدتقبلاً ملاءمتيا لخجمة تػقعات وزادت  البيانات والسعمػمات
 عمى تػَ تَ احْ  كمسا نو كمسا تعجدت التقاريخ وقرخت دورتيا خلال الدشة الساليةأ يزاً أشتائج ال

 .كثخ ملائسة لخجمة أىجاف السدتثسخيغأت أكثخ واقعية وبالتالي مامعمػ 

 الفشيؼ والخأ السذػرة بتقجيع خبخة وبيػت مؤسدات قيام بزخورة أوصت الجراسةو 
 وأؼ السالية البيانات عغ الإفراح مغ أسيسيا تتجاول التي الذخكات إلدام مغ بج لا وأنو لمسداىسيغ،

 داخل إدارتيا وكيفية أمػاليع عمى السداىسيغ لجػ الاشسئشان لبث ضخورية تكػن  إضافية معمػمات
 التقخيخ يعتبخ حيث قريـخة دورية فتخات عمى يتع نذخ السعمػمات أن الجراسة الذخكات، كسا أوصت

 .الدشػؼ  ثع سشػؼ  الشرف ثع سشػؼ  الخبع يميو أىسية الأكثخ ىػ الذيخؼ 
 ج
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أثخ تؾقيت الإفراح عؽ القؾائؼ السالية (، بعشؾان: "م5116، )خؾري وبالقاسؼدراسة ال .11
: دراسة تظبيقية عمى الذخكات السداىسة العامة عمى أسعار الأسيؼ وحجؼ التجاول

 ".الأردنية

الجراسة الى بيان مجػ استجابة سػق الأوراق السالية الأردنية لمسعمػمات  ىحه تىجف
وحجع  ، سيعر الأاسعأالسفرح عشيا في التقاريخ السالية، وربط ذلظ بتػقيت الإفراح، وأثخه عمى 

 التجاول.

وقج اتبعت الجراسة مشيجية دراسة الحجث، لاختبار سمػك كل مغ عػائج الأسيع وحجع 
لمفتخة مغ  تقاريخ مالية سشػيةيتػفخ ليا  عامة ( شخكة مداىسة53يشة الجراسة السكػنة مغ )لعالتجاول 

 .م3113م الى عام 3111عام 

وجػد أثخ إيجابي ذو دلالة إحرائية للإفراح عمى ومغ الشتائج التي تػصمت الييا الجراسة 
ذلظ فإن الشتائج قج دلت عمى حجع التجاول خلال اليػميغ الثاني والثالث بعج تاريخو، بالإضافة إلى 

، وجػد علاقة ما بيغ تػقيت الإفراح عغ القػائع والتقاريخ السالية، وما بيغ استجابة حجع التجاول
، ا تأثخاً إيجابياً ومعشػياً حيث تبيغ أن الذخكات التي أفرحت مبكخاً قج تأثخ حجع التجاول بأسيسي

  ي تأخخت في نذخ تقاريخىا الدشػية.بيشسا لع يطيخ أثخ ذو دلالة إحرائية لمذخكات الت

لدام الذخكات بإدراج إأوصت الجراسة بإصجار جخيجة دورية خاصة بدػق السال، بحيث يتع و 
كسا أوصت بتػجيو السذخعيغ إلى ضخورة إعادة الشطخ في الفتخة القانػنية  ،أخبارىا في تمظ الجخيجة

 الستاحة للإفراح لتذجيع الإصجار السبكخ لمتقاريخ. 
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 الأجشبية: الجراسات ثانياً 

 Market Reaction to Mandatory“( بعشؾان: 2016) .Grewal et. Alدراسة  .1

Non-Financial Disclosure”. 

مجػ تأثيخ الإفراح غيخ السالي الإلدامي عمى رد فعل الدػق الجراسة الى بيان  ىحه ىجفت
اسة عمى تشاول متصمبات الإفراح غيخ وقج ركدت الجر  ،مغ خلال التغيخ في القيسة الدػقية لمذخكة

 .3125-3124السالي بحدب معاييخ الاتحاد الأوروبي للإفراح خلال الأعػام 

كافة ل مغ خلال مدح شاملوتع استخجام السشيج الػصفي التحميمي لتحقيق أىجاف الجراسة، 
لسال ومغ ثع الذخكات السجرجة في الأسػاق الأوروبية وتقديسيا بحدب الجولة، والقصاع، ورأس ا

 .خكة وعلاقتو بإفراحيا غيخ الساليإجخاء التحميل الإحرائي عمى التغيخ في القيسة الدػقية لمذ

الإفراح غيخ السالي الإلدامي لجيو أثخ سمبي  أنَّ  ومغ الشتائج التي تػصمت الييا الجراسة
تعصي في بعس عمى القيسة الدػقية لمذخكة، وأرجعت ذلظ إلى أن معاييخ الاتحاد الأوروبي قج 

بالإضافة إلى تقمز ثقة السدتثسخ في  ،الأحيان انصباعاً لسدتقبل الذخكات أسػأ مسا ىػ عميو
أصحاب الذخكات عمى الإفراح عغ مستمكاتيع وعدوف بعزيع عغ القيام  لإجبارالذخكة نطخاً 

 بحلظ لأسباب تتعمق بالقزايا الزخيبية.

الي لمذخكة لمعام الدابق عمى الإفراح السالي تشاول أثخ الأداء الس بزخورةوأوصت الجراسة 
يتعمق  لا لمعام القادم، حيث يعتقج الباحثػن بأن أداء الذخكة وقيستيا الدػقية في عام مغ الأعػام

الأداء السالي لمعام الدابق فقط بجػدة الإفراح عغ السعمػمات السالية وغيخ السالية، ولكغ عمى 
 .أيزاً 

 

 ج

 Voluntary Disclosure of Listed Chinese“ :شؾانبع ،(م5112) ،Qinدراسة  .5

Companies~2008-2012 :An Empirical Study”.  

الذخكات السجرجة في  عمى الاختيارؼ الإفراح  عغ أثخ الى التعخف ىجفت ىحه الجراسة
( شخكة مجرجة في بػرصة ششجياؼ لمفتخة 61أفزل ) بالتصبيق عمى، وذلظ البػرصة الريشية

 .م3123حتى  م3119م السستجة مغ عا
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إعجاد مغ خلال ، لتحقيق أىجاف الجراسة حرائيالتحميل الكسي الإ سمػبأوتع استخجام 
مؤشخ لقياس مدتػػ الإفراح الاختيارؼ لعيشة الجراسة بشاءً عمى أسذ تذخيعية، وتشطيسية، وعمى 

 حاجات السدتثسخيغ وتجاربيع.

خلال الفتخة  يختفعالافراح الاختيارؼ لع ومغ الشتائج التي تػصمت الييا الجراسة أن مدتػػ 
 .بل انخفس نتيجة عدوف بعس الذخكات عغ الافراح عغ بعس الأمػر ،(م3123-م3119)

شخكة لا  (61)عيشة مؤلفة مغ  وأوصت الجراسة بديادة حجع العيشة السجروسة حيث أنَّ 
ذخكات، بالإضافة إلى الذخكات السختارة كانت مغ كبخيات ال تعكذ سػق شانجياؼ الكبيخ رغع أنَّ 

بعة في سػق الأوراق السالية بسا يذسل تبديط تمظ القػانيغ، كسا تادة صياغة القػانيغ والأنطسة السإع
أوصت بالسديج مغ الرلاحيات لمييئات السخاقبة في سػق الأوراق السالية لفخض تصبيق متصمبات 

 .الإفراح غيخ السالي
 

-The Effect of Disclosure of Non“بعشؾان:  ،Malgharni، (5113)دراسة  .3

Financial Performance Indicators on Stock Price Estimate in 

Iran”. 

الافراح عغ مؤشخات الأداء غيخ السالية الجراسة إلى التعخف عمى أثخ ىحه ىجفت 
خيغ وكحلظ مدتػػ الػثػق في السعمػمات السحاسبية في تحجيج ردة فعل السدتثسالإيجابية والدمبية، 

 بخرػص تقجيخ القيسة الدػقية لمذخكات السدجمة في البػرصة الإيخانية.

 تع استخجاميايونطخية السشفعة الستػقعة والتي  الػصفي التحميميالسشيج واستخجمت الجراسة 
 .لأسيع الذخكة القيسة الدػقيةتػقع وعميو  ،قبلتفي تػقع سمػك السدتثسخيغ في السد

السدتثسخيغ يتأثخون بالسعمػمات الإيجابية في  أنَّ  يا الجراسةليإومغ الشتائج التي تػصمت 
تأثيخ  مؤشخات الأداء غيخ السالية ذات تقاريخ الإفراح أكثخ مغ تأثخىع بشطيخاتيا الدمبية، وأنَّ 

الإفراح غيخ السالي يػفخ السديج مغ السعمػمات  كسا أضيخت أنَّ  ممسػس عمى القيسة الدػقية،
 بذأن البيع والذخاء الخشيج للأسيع.  ثسارية، خرػصاً السدتثسخيغ الأجانبلستخحؼ القخارات الاست

أن يتع أخح أثخ السدتثسخيغ غيخ السمسيغ بالأمػر السادية عمى القيسة وأوصت الجراسة 
 .ستثسارالاسا يشطخون لمتقاريخ الدشػية في اتخاذ قخار قمَّ  يعالدػقية في الاعتبار، حيث إن
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 Impact of Disclosure of“بعشؾان:  ،(م5113) ،.Velazquez et. Alدراسة  .2

Financial Information in Latin-American Companies”. 
 

، الأداء، القصاع، نػع أثخ خرائز الذخكة )الحجع التعخف عمى لىإالجراسة ىحه ىجفت 
العاممة في  الجغخافي( عمى الإفراح عغ السعمػمات السالية وغيخ السالية لمذخكات السػقع ،نيةسجيػ ال

 والسكديظ. ،أمخيكا اللاتيشية. وبالتحجيج البخازيل، الأرجشتيغ

معامل  لتحقيق أىجاف الجراسة، مغ خلال استخجم السشيج الػصفي التحميمي وتع استخجام
Q) ه مدبقاً مغ ذات الباحث، واجخاء مدح لتقاريخ عيشة الجراسة السكػنة ( لـ تػبيغ، والحؼ تع تصػيخ

 غ كبخػ الذخكات في أمخيكا اللاتيشية.م شخكة (246مغ )

وبالتالي الإفراح العام لتمظ الذخكات مشخفس،  أنَّ  ومغ الشتائج التي تػصمت الييا الجراسة
كسا بيشت عجم وجػد أثخ لخرائز عجم وجػد تأثيخ واضح لو عمى القيسة الدػقية لأسيع الذخكة، 

 مػمات السالية وغيخ السالية.الذخكة سابقة الحكخ في الإفراح عمى الإنتخنت عغ السع

وأوصت الجراسة بتحديغ مدتػػ وثػق السدتثسخيغ في الذخكة مغ خلال الإفراح عغ 
الذخكة مجيشة لمسدتثسخيغ بالإفراح عغ ىحه  أنَّ السديج مغ السعمػمات غيخ السالية مغ مشصمق 

 أنَّ السدتثسخ، السعمػمات وليذ مغ مشصمق أنيا مصالبة بحلظ، مسا يديج مغ شعػر الػلاء لجػ 
.أولػياتياالذخكة تزعو عمى رأس قائسة 



 Value Relevance of Voluntary“بعشؾان:  ،Uyar & Kilic (2012)دراسة  .2

Disclosure: Evidence from Turkish Firms”. 

وغيخ  بذقيو الساليالصػعي مجػ تأثيخ الإفراح  لى التعخف عمىإالجراسة ىحه ىجفت 
 .يغوبالتالي عمى قخار السدتثسخ ػقية لمذخكات السجرجة في البػرصة التخكية، السالي عمى القيسة الد

مغ خلال تقديع محاور  لتحقيق أىجاف الجراسة السشيج الػصفي التحميمي وتع استخجام
أجخيت الجراسة ، وقج كل محػر عمى القيسة الدػقية لمديعودراسة تأثيخ  ،( محػر23الجراسة الى )

 في سػق اسصشبػل للأوراق السالية. شخكة مجرجة  (:23)عمى 

 الصػعي فراحالإعجم وجػد تأثيخ واضح لسجػ  ومغ الشتائج التي تػصمت الييا الجراسة
عغ معمػماتيا عمى القيسة الدػقية لمديع، حيث تبايشت الشتائج بحدب نػع الذخكة ومحػر  لمذخكات
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خلال  أرباح الذخكةلسدتثسخيغ باتخاذ اذلظ  فراح الحؼ تع أخحه في الاعتبار، وبخر الباحثالإ
 .الاستثسارؼ  عالدابقة كقاعجة لاتخاذ قخارى الدشػات

إجخاء السديج مغ الجراسات لسعخفة العػامل الحقيقية التي تؤثخ عمى القيسة ب وأوصت الجراسة
 الذخكة. تدمكوالدػقية لمذخكة كسعجلات الشسػ لمدشػات الأخيخة والتي تجلل عمى السدار الحؼ 

 

 Corporate Reporting of“بعشؾان:  ،(م5115) ، .Cohen et. Alدراسة .6

Nonfinancial Leading Indicators of Economic Performance and 

Sustainability”. 
 

 مجػ التدام الذخكات الأمخيكية بستصمبات الإفراحالجراسة الى التعخف عمى ىحه ىجفت   
 عخضيا، وكيفية لمسدتثسخيغ، السقجمة الاختيارية يةالسال غيخ السعمػمات كسية مغ خلالغيخ السالية 

 السعمػمات ىحه عمى حجع الذخكات أثخوبيان  الرشاعات، بيغ الإفراح مدتػيات اختلاف ومجػ
 .م2004 ليا تقخيخ مالي لمعام، التي يتػفخ مخيكيةالسجرجة في البػرصة الاعمى شخكات  بالتصبيق

قيق أىجاف الجراسة مغ خلال ترسيع استبانة وتع استخجام السشيج الػصفي التحميمي لتح
( 6( شخكة تشتسي لعجد )61السكػنة مغ ) وتػزيعيا عمى عيشة الجراسة تتشاسب مع أىجاف الجراسة،

 بعس أفخادىا. جخاء مقابلات معإو ، صشاعات مختمفة

لا يدال ىشالظ نقز في الكذف عغ ىحا الشػع أنو  ومغ الشتائج التي تػصمت الييا الجراسة
، وكحلظ لومدتػيات الإفراح باختلاف القصاع الحؼ تشتسي  وىشاك اختلاف فيالسعمػمات،  مغ

الإفراح غيخ محايج ويحاول إبخاز الجػانب الإيجابية، وتػرية أنَّ أكجت الجراسة ا كس ،حجع الذخكة
 تبخيخ الجػانب الدمبية.، أو أو إخفاء

عمى أن  ،عيشة أكبخ وأكثخ تسثيلاً بإجخاء السديج مغ الجراسات باستخجام الجراسة وأوصت 
بسجسػعة مغ  والتأثيخ عميوخ مدتػيات الإفراح يوتغي ،بجراسة مجسػعة مغ الدشػات يكػن ذلظ

 العػامل بخلاف خرائز الذخكة كالخبحية، السجيػنية، قيسة الديع والقيسة الدػقية.
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-Effects of financial and non“بعشؾان:  ،Dima et al.، (5111)دراسة  .7

financial information disclosure on prices’ mechanism for 

emergent markets: The case of Romanian Bucharest Stock 

Exchange”. 
 

 

أثخ الإفراح السالي وغيخ السالي عمى القيسة الدػقية  التعخف عمى إلىىجفت ىحه الجراسة  
 يد عمى تأثيخ الإفراح الإلكتخوني.لمذخكات السدجمة في البػرصة الخومانية، مع التخك

السقارنة بيغ أثخ وتع استخجام السشيج الػصفي التحميمي لتحقيق أىجاف الجراسة مغ خلال 
الإفراح الإلكتخوني، وأثخ الإفراح الدشػؼ، وأثخ التقاريخ السالية الجاخمية عمى القيسة الدػقية 

 حتى م3118مغ الإفراحات الشاجسة عغ و  م3121لمذخكة، مع التخكيد عمى القيسة الدػقية لمعام 
 بالإضافة إلى مقارنة نتائج الجراسة السصبقة عمى البػرصة الخومانية بشطيختيا الأسبانية.، م3121

ىشاك تأثيخ إيجابي لسدتػػ الإفراح السالي  ومغ الشتائج التي تػصمت الييا الجراسة أنَّ 
تأثيخ الإفراح غيخ  وأنَّ البػرصة الخومانية،  وغيخ السالي عمى القيسة الدػقية لمذخكات السدجمة في

السالي عمى القيسة الدػقية لمذخكات السدجمة في البػرصة الخومانية أقل وضػحاً إذا ما قػرن بأثخه 
 عمى القيسة الدػقية لمذخكات السدجمة في البػرصة الأسبانية.

لسالية لسختمف إلى إجخاء دراسة مقارنة ما بيغ مجسػعة مغ الأسػاق اوأوصت الجراسة 
 الجول باستخجام نسػذج الجراسة ذاتيا. 

 

 Analysts' Use of Nonfinancial“بعشؾان: ،Simpson ، (2010)دراسة .8

Information Disclosures”. 

الاستفادة مغ  عمى الجراسة إلى بيان قجرة السدتثسخيغ والسحمميغ السالييغىحه ىجفت 
ل الآلية التي يتبعػنيا في تفديخ وتحميل السعمػمات مغ خلا سعمػمات غيخ السالية السفرح عشياال

 .م(3118 –م8::2)لمفتخة  افراح الذخكات السجرجة في البػرصة الكشجيةالتي تتزسشيا تقاريخ 

الاستبانة مغ خلال تػزيع وتع استخجام السشيج الػصفي التحميمي لتحقيق أىجاف الجراسة 
، لقياس العػامل التي تؤثخ اجخاء مقابمة مع عجد آخخعمى عجد مغ السدتثسخيغ والسحمميغ السالييغ، و 

 عمى الرػرة الإجسالية الشاتجة مغ قخاءة تقاريخ الإفراح، والعشاصخ التي يتع تقييسيا بذكل رئيدي.
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الإفراح غيخ السالي يخفس مغ تذتت تػقعات  أنَّ ومغ الشتائج التي تػصمت الييا الجراسة 
ح اىتسام أكبخ بالإفراح غيخ السالي الإجبارؼ مقارنة بالإفراىشالظ  وأنَّ السحمميغ والسدتثسخيغ، 

ىشاك اختلاف في مدتػػ الافراح غيخ السالي نتيجة اختلاف أنَّ غيخ السالي الاختيارؼ، كسا بيشت 
 ليو الذخكة.إالقصاع الحؼ تشتسي 

ية نطخاً الذخكات بالإفراح عغ السعمػمات غيخ السالية الإجبار  التداموأوصت الجراسة بزخورة   
 زيادة مػثػقية السعمػمات، الأمخ الحؼ يؤدؼ إلى تقميل تذتت تػقعات السدتثسخيغ. في لأىسيتيا

 

 The Effect of Investor Sophistication“بعشؾان:  ،(م5111) ،Coram دراسة .9

on The Influence of Nonfinancial Performance Indicators on 

Investors”. 
 

كػنيع  يعوخمفيات في أستخاليا ان أبخز العػامل الخاصة بالسدتثسخيغىجفت الجراسة إلى بي
الشاتجة  الاستثساريةوأثخىا عمى أسعار الأسيع مغ خلال قخاراتيع ، محتخفػن  وأ ،يخ ميشييغ()غ ىػاة 

اء غيخ حيث تع الأخح بالاعتبار خمفية السدتثسخ في قياس أثخ مؤشخات الأدعغ تقييسيع لمذخكة، 
 تيع الاستثسارية.مالي عمى قخارا

، مغ خلال تػزيع الاستبانة، وتع استخجام السشيج الػصفي التحميمي لتحقيق أىجاف الجراسة
 الستعامميغ مع سجسػعة مغ السدتثسخيغ السحتخفيغ وأخخػ مغ اليػاة لالذخرية  واجخاء السقابلات

 الذخكات السجرجة في بػرصة الأوراق السالية الأسبانية.

السفرح  الايجابية تأثيخ السؤشخات غيخ الساليةأنَّ لييا الجراسة إي تػصمت ومغ الشتائج الت   
عشيا كان أكبخ عمى السدتثسخيغ اليػاة مغ سػاىع مغ السحتخفيغ، ويخجع الباحث ذلظ إلى أن 

في حيغ السؤشخات، السدتثسخون اليػاة قريخو الشطخ ولا يمتفتػا إلى العػامل الحقيقية وراء تمظ 
 عجم وجػد تأثيخ لمسؤشخات غيخ السالية الدمبية عمى كلا السجسػعتيغ. تػصمت الجراسة

تحبحب وذلظ لحساية الذخكات مغ خصخ ، وأوصت الجراسة بزخورة تثقيف السدتثسخون اليػاة   
 أسعار أسيسيا  نتيجة تأثيخ أولئظ السدتثسخيغ.
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 A Case Study of voluntary“، بعشؾان:Yuen et al.، (5119)راسة د .01

Disclosure by Chinese Enterprises”. 

أثخ السمكية، وشخق إدارة الذخكة عمى الإفراح  التعخف عمىالجراسة إلى  ىحه ىجفت 
وكانت الخرائز الستعمقة بأثخ   سػق شانجياؼ للأوراق السالية،لمذخكات السدجمة في  السحاسبي

سمكية ما بيغ حكػمية وخاصة السمكية وإدارة الذخكة السجروسة تذسل تػزيع ندب السمكية، ونػع ال
مع  ،ومجػ استقلالية مجمذ الإدارة ،وشخرية، وإدارة الذخكة عبخ مجيخ مشفخد أو مجمذ إدارة

 نػع الذخكة.مجيػنية وربحية و و  الأخح بالاعتبار حجع

 كسا تع ،لتحقيق أىجاف الجراسة باستبانةمجعساً وتع استخجام السشيج الػصفي التحميمي 
دبي لقياس مدتػػ الإفراح لمذخكات عيشة الجراسة والتي يبمغ عجدىا اح ناستخجام مقياس إفر

  واختيخت بصخيقة عذػائية.  ،م3114( شخكة يتػفخ ليا تقاريخ مالية لمعام 311)

أن ممكية الذخكة وشخق إدارتيا والخرائز  الييا الجراسةومغ الشتائج التي تػصمت 
 عمى القيسة الدػقية لمذخكة. وبالتالي خ الساليغي الستعمقة بيا ليا بالغ الأثخ عمى الإفراح

لسػجػدة في سػق شانجياؼ الذخكات اتذسل  عمى أنَّ  وأوصت الجراسة بديادة حجع العيشة
غيخ السالي و دراسة السؤثخات الخارجية والجاخمية التي تؤثخ عمى مدتػػ الإفراح  وأن يتعالثانػؼ، 

لقخار الريشييغ بتصػيخ معاييخ الذفافية وشخق قيام صشاع ا زخورةبأوصت ، كسا السالي لمذخكة
بالإضافة إلى التأكيج عمى أىسية دراسة تأثيخ خرخرة بعس الذخكات  ،إدارة الذخكات السدجمة

 العامة عمى مدتػػ الإفراح الخاص بتمظ الذخكات.
 

  التعميق عمى الجراسات الدابقةثالثاً: 

 :يمي ما ملاحطة يسكغ فانو البحث ىحا مع ومقارنتيا الدابقة الجراسات إلى الشطخب

 كل دراسة معفراح غيخ السالي كجدء رئيذ مشيا تشاول مػضػع الإ في ىحه الجراسة تفقت .1
 م. 3127م، و جخويل وآخخون في عام 3126الذعار وآخخون السعجة في عام  مغ

الجراسة  تعتبخ يانأ حيث مجسل السػضػع في الدابقة الجراسات عغ ىحه الجراسة ختمفت .3
 السجرجة لمذخكات الدػقية القيسة عمىأثخ مدتػػ الافراح غيخ السالي  جرست التي ىولالأ
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تختمف في السشيجية السدتخجمة في قياس متغيخ الافراح غيخ  كسا ،فمدصيغ بػرصة في
 خلال بػرصة فمدصيغ في السجرجة الذخكات لكل الذامل السدح أسمػب السالي، واستخجام

 ، م3127 عام حتى م3122 عام مغ السستجة الفتخة

في صسيع اىتسامات  بحج ذاتو تتشاول مػضػعاً يعتبخومغ أىع ما يسيد ىحه الجراسة أنيا 
نيا جاءت استكسالًا لمعجد القميل مغ الأسػاق، كسا أكيفية تشسية تمظ  ألا وىػ الشاشئة الأسػاق السالية

 ي عمى القيسة الدػقية لمذخكة.ح غيخ السالمتشاقزة الشتائج، والتي تتشاول أثخ الإفرا الجراسات

تمعب جدءًا تقػم بخجمة السدتػػ السعخفي الفمدصيشي فحدب، بل  ن ىحه الجراسة لاوعميو فإ
 أصيلًا في سج ثغخة بحثية ما زالت نتائجيا متشاقزة بعس الذيء.
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 مقجمة: 

العمسي  أىسيتو بالتدامغ مع التقجم وزادتخيخة ونة الألقج انتذخ الإفراح السحاسبي في الآ
أصبح الاعتساد عمى السعمػمة الرحيحة حيث كل مجال مغ مجالات الشذاط البذخؼ، ػ الحؼ غد 

ن الأنطسة والقػانيغ إوالجقيقة واجب كل باحث أو مخصط أو مدؤول في أؼ مػقع كان، وعميو ف
، السعمػمات سػاء كانت مالية أو غيخ ماليةعغ الحجيثة أصبحت تخكد عمى أىسية الإفراح 

 وتػصيل السعمػمات للأشخاف السعشية،، االتعبيخ عغ جيػدى السشذأة مغالسخحمة التي تسكغ  فيي
 السحاسبيصيغت معاييخ تعالج مػضػع الإفراح  حيث، مغ خلال ما يعخف بالتقاريخ السالية

  .ػاجب الإفراح عشياال وغيخ السالية ليةوإبخاز السعمػمات والبيانات السا

البيانات والسعمػمات مغ حق الجسيع، وألا تكػن حكخاً عمى فئة دون  فراح عغويعتبخ الإ
، أو الجية السفرحةفذاء أسخار إأخخػ مسا يديج مغ كفاءة العسل، وليذ السقرػد بالإفراح 

   .ىاأو أفخاد ىاالافراح عغ أمػر يسكغ أن تػقع ضخر باقتراد

أىع مبادغ السحاسبة الأساسية، وقج أوصت العجيج مغ  مغاسبي ويعج الإفراح السح
         الجسعيات والسشطسات السيشية بإلدام السذخوعات بالإفراح والتقخيخ عغ أنذصتيا السختبصة بالسجتسع

 (.م2009)المػلػ، 

فخوعيا كشطام لإنتاج السعمػمات ذات السشفعة الشدبية يتعاضع وبيحا فالسحاسبة بسختمف 
سػاء اتفقت  ا مغ خلال تػصيل السعمػمات السالية اليامة لذخائح مختمفة وواسعة مغ السجتسعدورى

ما وقع في السشذآت  وتقاريخ مالية تعكذ شكل قػائع ، وذلظ فيو تعارضت مع مرالحياأ
              الاقترادية مغ أحجاث متتالية، مسا لو بالغ الأثخ في اتخاذ القخارات الاقترادية والاستثسارية

 .(م2015 )الجعبخؼ،

تشامى الاىتسام بالسعمػمات غيخ السالية والتي يتع الإفراح عشيا في التقاريخ السالية  وقج
لمذخكات السجرجة كسعمػمات متسسة ومكسمة لمبيانات السالية التي يتع إصجارىا بذكل سشػؼ. حيث 

، ويديج مغ ثقة ات السالية السقجمةشفافية البيانديج مغ يالإفراح عغ السعمػمات غيخ السالية  أنَّ 
 .(Ernst and Young, 2009) السدتثسخيغ
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 السحاسبي تعخيف الإفراح 

 و فقج عُخّف ،حا السجالتعجدت التعخيفات الخاصة بالإفراح بتعجد الكتّاب والباحثيغ في ى
 لأصحابتيجف الى تػفيخ معمػمات لتقجيسيا  التيالعسمية " بأنو: (27ص م،2015) شخف
 ."اتخاذ القخارات فيلسداعجتيع  اختيارؼ و أ يالح سػاء بذكل الدامالسر

تػفيخ معمػمات مالية وغيخ مالية كسية ونػعية " :بأنو (12ص م،2015) رميمى ووعخف
 ."وملائسة ووقتية مغ خلال مجسػعو مغ القشػات الخسسية وغيخ الخسسية

السحاسبية والاعلان عشيا  تقجيع السعمػمات بأنو: " (110ص م،2015) أبػ جخاد كسا عخفو
قػائع السالية، وذلظ مغ خلال اتباع سياسة الػضػح الكامل كي الفي الػقت السشاسب عمى كل 

سػاء كانت  تتسكغ الأشخاف كافة مغ اتخاذ القخارات السشاسبة بالاعتساد عمى ىحه السعمػمات،
خ السفرح عشو بسا يخجم البيانات مالية أو غيخ مالية، مع الأخح بعيغ الاعتبار أىسية العشر

 مرالح الأشخاف السدتفيجة مغ التقاريخ والقػائع السالية السشذػرة".

تمظ السعمػمات التي تشذخىا الإدارة لمجيات " بأنو: (96م، ص2003) خذارمة وعخفو
الخارجية مغ مدتخجمي القػائع السالية بيجف مقابمة احتياجاتيا السختمفة مغ السعمػمات الستعمقة 

معمػمات إيزاحية محاسبية أو غيخ محاسبية تاريخية أو  ويذسل الإفراح أؼ ،السشذأة بأعسال
 .دارة وتزسشيا التقاريخ السالية"مدتقبمية ترخح عشيا الإ

 بأنو: "تقجيع جسيع البيانات السالية التي يحتاجيا أيزاً  (29ص م،2015) الدمار وعخفو
مدتخجمي البيانات، وبذكل محايج دون تحيد مدتخجمي القػائع السالية بذكل واضح يفيسو جسيع 

قخاراتيع اتخاذ  عمى  السدتخجميغالبيانات  تداعج تمظبحيث  لفئة مغ السدتخجميغ دون الأخخػ 
 ."الاستثسارية بذكل سميع

بحدب أما عمى صعيج تعخيف الإفراح في الأنطسة السحمية الفمدصيشية، فقج تع تعخيفو 
 بذأن الإفراح  ىيئة سػق رأس السال الفمدصيشية عغدرة الرا م2008( لدشة 2تعميسات رقع )

بأنو: "الكذف عغ السعمػمات و/أو الأمػر الجػىخية التي تيع السدتثسخيغ الحالييغ والسدتقبمييغ 
 (.م2008)الػقائع الفمدصيشية،  قج تؤثخ في سعخ الػرقة السالية"والجسيػر التي تؤثخ أو 
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واقعة أو معمػمة ميسة مغ بأنيا جر نفدو: ويقرج بالسعمػمة الجػىخية بحدب السر
السحتسل أن تؤثخ عمى ربحية الذخكة أو مخكدىا السالي أو أسعار الأوراق السالية السرجرة مغ قبميا، 

  .أو عمى قخار شخز ما في الترخف أو عجم الترخف في ىحه الأوراق

في تعخيف  خكةمجسػعة مغ الشقاط السذتوجػد ويخػ الباحث في ضػء التعخيفات الدابقة 
تسثل في مجسػعة مغ البيانات السالية وغيخ السالية التي يتع إدراجيا في تقاريخ ي الإفراح، فيػ

دورية، وتقػم تمظ السعمػمات بإشباع رغبة السدتثسخيغ ومدتخجمي السعمػمات في الحرػل عمى 
 في بيشيا ختمفت فيساا أنيا إلا، تمظ السعمػمات بحيث يتدشى ليع اتخاذ القخار الاستثسارؼ الخشيج

 .الػاجب تقجيسيا لسدتخجمييا السعمػمات مقجار

يسكغ تعخيف الإفراح بأنو: مجسػعة مغ البيانات  الدابقةالسذتخكة وفي ضػء الشقاط 
والتي تداعج مدتخجمي السعمػمات  ،السالية وغيخ السالية الػاجب إدراجيا في التقاريخ الجورية

 لاستثسارية الخشيجة.ذ القخارات االسحاسبية عمى اتخا
 

 السحاسبي أىسية الإفراح  

ة في أسػاق إحجػ القػاعج والستصمبات الأساسية لمذخكات السدجم السحاسبي يعتبخ الإفراح
مغ  التقاريخ السالية السشذػرة مرجاقية لجػ السدتخجميغحيث يكدب  ،السال وبػرصات الأسيع

الية والسعمػمات السحاسبية التي تع الإفراح عمى عجالة القػائع الس خلال مرادقة مجقق الحدابات
 .(م2006)حشان، مػثػقية الإفراح  لديادةعشيا 

تػصيل نتائج أعسال الذخكة ومخكدىا السالي إلى الجيات كسا ويعسل الإفراح عمى 
السالية  التقاريخ السالية والتي تتزسغ معمػمات عغ مػارد السشذأةب ما يعخف السختمفة مغ خلال

 الغيخ، والحؼ بجوره يفيج مدتخجمي تمظ السعمػمات في اتخاذ قخاراتيع لَ بَ قِ والتداماتيا  ية،وغيخ السال
 .(م2015 )أبػ جخاد، الاستثسارية

 ،ويداعج الإفراح الإدارة عمى إبخاز الجػانب الإيجابية لدياساتيا السالية تجاه السدتثسخيغ
شفافة ومفيجة حػل الستعامميغ في سػق الاجتساعية تجاه السجتسع ككل، ويػفخ معمػمات الجػانب و 

 .(Harvey and Keer, 2002) السال



www.manaraa.com

26

 

وعخضيا تػفيخ السعمػمات اليامة والرحيحة بأىسية قيام الذخكات السرجرة  يتبيغ وبيحا
. كسا أن الإفراح كدب ثقة السدتثسخيغبالغ الأثخ في  الي لسافي تقاريخىا السالية، بشداىة ومرجاقية 

 غي الاستخفاف بيا، خاصةً إن تع تجقيقيا بػاسصة مجققيغ مالييغ أكفّاء.بشيلا  أداة رقابية فاعمة
 ج

 السحاسبي الإفراح أىجاف  

تػجيو باختلاف اتجاه الافراح ىػ  والسذتخك للإفراح السحاسبيإن اليجف الأساسي 
، صة فخض الإفراح عغ معمػمات معيشةسمػك السشذأة لػجية معيشة مغ قبل الجيات التي تسمظ سم

ويختمف اليجف والغخض مغ الافراح باختلاف اتجاه الافراح الحؼ يشتيجو )تقميجؼ أو معاصخ(، 
 إلى قدسيغ: (م3122) الكاملكما وضحه حيث يشقدع اتجاه الافراح 

 الأول: الاتجاه التقميجي للإفراح

تقجيع معمػمات مبدصة تترف  لىإالحؼ يتدع بالحيصة والححر  ييجف الإفراح التقميجؼ 
التعامل غيخ والتي تيجف إلى حساية السدتثسخ غيخ الخبيخ مغ  ،لذفافية والسػضػعية والسػثػقيةبا

عغ السعمػمات  للإفراحضخورة  ىحا الشػع مغ الافراح ولا يخػ ، العادل في سػق السال
حدب  فالأفزللحا  ،لسعمػمات قج يزخ بعسمية السشافدةن الإفراح عغ ىحه االسدتقبمية، وذلظ لأ

مغ خلال قخاءتو لمسعمػمات  إمكانياتوتجاه تخك السػضػع إلى السحمل السالي في ضػء ىحا الا
 .القانػنيةإلى السداءلة  الإدارةعجم تحقق ىحه التشبؤات قج يعخض ولكغ لية، السا

 للإفراح السعاصخ: الاتجاه الثاني

رة الالتدام بزخو ويشادؼ  إلى تقجيع معمػمات ملائسة لاتخاذ القخارات، ىحا الاتجاه ييجف
 ، وأن تكػن السعمػماتبالإفراح عغ السعمػمات السدتقبمية لتمبية احتياجات مدتخجمي القػائع السالية

ع نصاق السعمػمات ليتجاوز اوبالتالي اتد ،وغيخ مقترخة عمى السحمل السالي الأشخافمتاحة لجسيع 
إلى درجة عالية مغ الجراية تمظ السبدصة السقجمة في الإفراح التقميجؼ بل يذسل معمػمات تحتاج 

والخبخة في فيسيا واستخجاميا والتي يعتسج عمييا السدتثسخيغ الػاعيغ والسحمميغ السالييغ في اتخاذ 
 .قخاراتيع الاستثسارية
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 الإفراح السحاسبي أشكال 

 : الآتيةالترشيفات تبيان أشكالو وفق مغ خلال السحاسبي  فراحبالإ يتزح السقرػد

 :لداممؽ حيث الا أولًا: 

  الإجباري الافراح  .1
دنى مغ الحج الأ فيسثل تتو  ا،شيفراح عالإتتصمب الجيات الخقابية ىي السعمػمات التي 

تحميلات ومشاقذات الادارة  أو يزاحات الستسسة لياو الإأصمب القػائع السالية  فيسػاء مات السعمػ 
  (.م2009)دحبػر،  السخفقة بالقػائع السالية

 الاختياري الافراح  .2
ت الخقابية مثل تشبؤات الادارة ادون الدام الجي شػعاً  الذخكة بو ىػ الافراح الحػ تقػمو 

إلا أن القػانيغ السخترة لع تػلييا الاىتسام ، وغالباً ما تكػم مفيجة لستخح القخار، وغيخىا بالأرباح
 .(م2007 عبيج،و )الرادق،  في التقاريخ السالية الكافي لإضيارىا

 اييتعيؽ الافراح عش التيالسعمؾمات جر السلائؼ مؽ مؽ حيث القثانياً: 

 الإفراح الكامل .1
يغصي جسيع وإعجاد القػائع السالية بذكل  التقاريخ ترسيع لىإ الإفراح الكامل يذيخ

بأن  مدبقاً  تخافارات مدتخجم تمظ التقاريخ، مع الاعسحدػس عمى قخ التأثيخ الالسعمػمات ذات 
 .(م2008ػل، مالقػائع السالية يبقى ىجفاً صعب السشال )الع في السعمػمات الجػىخية كافةعخض 

نتاج وتػصيل السعمػمات إلى إو  تكمفة جسع بأن ويعاب عمى ىحا الشػع مغ الإفراح
كثخة ، كسا أن لأحيان أكثخ مغ فائجتيا الستػقعةفي بعس اغالباً ما تكػن مختفعة، و مدتخجمييا 

الديادة غيخ السيسة أو ، فت لانتباه مدتخجمي التقاريخفي ىكحا تقاريخ يعتبخ عاملًا مذت السعمػمات
 .(م2006)حشان،  مغ القجرة عمى استيعاب السعمػماتالدائجة عغ الحج تخفس 

 الإفراح الكافي .2
 التي يجب تػفخىا السعمػمات الحج الأدنى مغ عخضىحا الشػع مغ الإفراح  يتصمب

حتى يتاح ، عمػمات جػىخية ذات مشفعةم ان أؼححف أو كتسدون  لسدتخجمي السعمػمات السحاسبية
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ىػ أكثخ أنػاع الإفراح السحاسبي و  ،بواتخاذ القخارات الدميسة في الػقت السشاس مشيا ليع الاستفادة
 .(م2002، ي)الشاغ شيػعاً 

 الإفراح العادل .3

    شخاف، لاحتياجات جسيع الأالخعاية الستػازنة  لى تحقيقإالافراح  غىحا الشػع موييجف 
لا يقجم أو يفزل مرمحة فئة معيشة عمى  الحؼب إخخاج القػائع السالية والتقاريخ بالذكل اذ يتػج

 (.م2015)الجعبخؼ،  مرمحة الفئات الأخخػ 

مفيػم الإفراح العادل بأنو ييتع بالخعاية الستػازنة لاحتياجات  (م2006) حشانوقج وضح 
مباً أخلاقياً، اعتاد مجقق الحدابات أن الإفراح العادل أو الرادق مص جسيع الأشخاف السعشية، وأنَّ 

 يعتسجه عشج إبجاء رأؼ نطيف أو غيخ متحفع.

 الإفراح الؾقائي .4
  

 حسايةالى الاتجاه التقميجؼ للإفراح السحاسبي والحؼ ييجف  يعكذ ىحا الشػع مغ الافراح
 ماتدتثسخ العادؼ صاحب القجرة السحجودة في استخجام السعمػ سال رػصاً السجتسع السالي وخ

السحاسبية. لحلظ يجب أن تترف السعمػمات السالية بالسػضػعية حتى لػ كانت عمى حداب 
بعس الأمػر الكذف عغ  ىحا الشػع مغ الافراح تصمبيو ، الكثيخ مغ السعمػمات السلائسة استبعاد

 في الآتي: (م2008) محسػد والتي أجسميا
 

 .ةيالسحاسب اساتيالد -
 .ةيالسحاسب اساتيفي الد خيالتغ -
 الأخصـــاء. حيترح -
 و الخدائخ السحتسمة. السكاسب -
 .ةيالسال الارتباشات -
 .اللاحقة لأحجاثا -

 

 الإفراح التثقيفي أو الإعلامي .5

إلى تقجيع والحؼ ييجف  للإفراح السحاسبي الحجيثالاتجاه  يعكذ ىحا الشػع مغ الافراح
ويدتيجف السدتثسخ الخبيخ  ،السالية التشبؤاتمثل الافراح عغ   معمػمات ملائسة لاتخاذ القخارات

يستمظ القجرة عمى التحميل وعقج السقارنات وإجخاء التشبؤات بصخيقة و الػاسع،  والاشلاعذو الجراية 
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فيػ لا يذسل  ،عسػماً باتجاه متدايج نحػ التػسع في الإفراح الشػع مغ الافراح  ىحاميشية، ويتدع 
نتاجية لػصفية، مثل السعمػمات عغ الصاقة الإفقط السعمػمات السالية، بل وغيخ السالية الكسية وا

  (. م2014 ،دسػقي) كفاءتيع وإنتاجيتيع لمػحجة السحاسبية، وكفاية ومؤىلات العامميغ، وتصػر

 الإفراح الذامل .6

ىػ أن تكػن القػائع السالية شاممة كافة السعمػمات اللازمة لمتعبيخ الرادق عغ مزسػنيا، 
ىخية قج تؤثخ عمى مرالح السدتثسخ، بسعشى شسػلية القػائع وضسان عجم اخفائيا أؼ معمػمة جػ 

 .(م2010)السجلل، لمسعمػمات، والسلاءمة لسدتخجمييا  السالية

ولكغ  ،معمػمات كثيخة وتفريميةعمى و يحتػؼ ( بأنَّ م2000) أبػ السكارم تحجث عشووقج 
والسلائسة الستعمقة ن يػصل إلى مدتخجمي السعمػمات السحاسبية كل الحقائق اليامة أيقرج بو 

الإفراح الذامل يستج فيسا وراء الأرقام السحاسبية فيػ لا  وأنَّ  ،بشتيجة العسميات والسخكد السالي
يقترخ عمى مخخجات الشطام السحاسبي مغ بيانات مالية ولكغ يستج فيسا الأمخ إلى الإفراح عغ 

 معمػمات وصفية قج يكػن ليا تأثيخ جػىخؼ عمى القخارات.

 التام الإفراح .7
 

الحقائق حتى نياية الفتخة السحاسبية بل  يتسيد ىحا الشػع مغ الإفراح بأنو لا يقترخ عمى
و يتصمب الإفراح التام، أن ترسع القػائع اريخ القػائع السالية، الى بعس الػقائع اللاحقة لت يستج

الذخكة خلال فتخة عمى  ترػر بجقة الأحجاث الاقترادية التي أثخت بصخيقة وتعج والتقاريخ السالية
ويفتخض ىحا الإفراح أن لا تحجب أو تححف أؼ معمػمات تكػن جػىخية أو ىامة  زمشية ما،
 (.م2007، مكية، و قيصيعوزيجون، )العادؼ لمسدتثسخ 
 

 الإفراح التفاضمي .8
 

لعادؼ الحؼ أقل دراية واستيعاباً مغ السدتثسخ االسدتيجف  سدتثسخيفتخض ىحا الشػع أن ال
معمػمات  ، وإنسا يحتاج الىإفراحاً شاملاً وبالتالي فإنو لا يحتاج الى  ،السحاسبةتفتخضو ميشة 

 .(م2007)الحجاوؼ،  .وبتحميل فشي أقل ممخرة
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 (م2007 عبيج،و  )الرادق حيث شكل الافراحمؽ ثالثاً: 

 الخقسيو أ الكسيالافراح  .1

مثل قائسة  السالييخ يتزسشيا التقخ  التي القػائع السالية في يتسثل ىا الشػع مغ الافراح
 .والتجفقات الشقجية الساليالجخل والسخكد 

  الخوائيو أ الؾصفيالافراح  .2

 :السالية مثلبخلاف القػائع  الدشػؼ  الساليلتقخيخ اخخ يتزسشو آافراح  أؼ بوويقرج 
  مياراتيع. ودعع السػضفيغ، تذغيل في والسداىسة  السبتكخة، والسشتجات، دارةمشاقذات وتحميلات الإ

 : (Verrechia, 2001) سؾاق السالأمؽ حيث علاقو الافراح برابعاً: 

 التخابظيالافراح  .1

ويخبط ىحا الشػع بيغ كسية ونػعية السعمػمات السفرح عشيا مغ قبل الذخكة مغ جية 
والاختلاف والتشػع في أنذصة السدتثسخيغ مغ جية أخخػ، ويتزسغ ىحا السفيػم الإفراح عغ 

لسالية، أؼ مدتخجمي القػائع والتقاريخ السالية باتخاذ قخاراتيع بدػق الأوراق ا السعمػمات التي تداعج
يتشافدػن  الحيغأن كسية ونػعية البيانات واجب الافراح عشيا تختمف باختلاف أنذصة السدتثسخيغ 

 في الأسػاق السالية. 
 

 الافراح الكفء .2
 

ة وبيئة سػق الأوراق السالية فراح عغ السعمػمات بالقػائع السالييخبط ىحا الشػع بيغ الإ
 فراح عغ السعمػماتالإ فراح تكػن خارجية لمسشذأة، ويتزسغ ىحا السفيػمفد الإبافتخاض أن حػا

فراح عغ خ عغ حػافد إدارة الذخكات عشج الإبغس الشط التي تزسغ كفاءة سػق الأوراق السالية
  .تمظ السعمػمات
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 مقؾمات الإفراح عؽ السعمؾمات السحاسبية 

 تحجيج السدتخجم السدتيجف لمسعمؾمات السحاسبية السفرح عشيا :أولاً 

تتعجد الفئات التي تدتخجم السعمػمات السحاسبية، كسا تختمف شخق استخجاميا ليحه 
السعمػمات، فسشيا مغ يدتخجميا برػرة مباشخة، ومشيا مغ يدتخجميا برػرة غيخ مباشخة، 

بذكل صحيح وملائع لسداعجتيع عمى  دتخجميغلمسالإفراح يشبغي أن يقجم بيانات ومعمػمات ف
عمى  مباشخ فػن لمسعمػمات السحاسبية يؤثخون بذكليجَ دتَ حيث إن السُ  الخشيج، اتخاذ القخار

 غفستصمبات السدتثسخيغ السخزخميغ تختمف اختلافاً كمياً عغ أولئظ الحي، االسعمػمات السفرح عشي
السدتفيجيغ مغ  م(2008قدع مصخ والدػيصي ) ، وعميو فقجيستمكػن القجر الكبيخ مغ الخبخة لا

 وىي كالآتي:السعمػمات السحاسبية التي يجب الإفراح عشيا إلى مجسػعتيغ 
السدتفيجون السيتسػن بذكل مباشخ بالسشذأة، ولا يستمكػن دراية بالأنذصة  السجسؾعة الأولى:

 وىع: ليػمية التي تحجث في تمظ السشذأةا
 

 والسختقبػن. السلاك/السداىسػن الحاليػن . أ
 الدبائغ والسػردون الحاليػن والسختقبػن.. ب
 إدارة السشذأة والعاممػن فييا.. ت
 .الحكػمة )الزخيبة(. ث
 السدتيمكػن.. ج

 

ذ ليع أؼ دراية ليع اىتسام غيخ مباشخ بالسشذأة، ولي غالسدتفيجون الحيالسجسؾعة الثانية: 
 وىع: بالأنذصة اليػمية

 

 السدتذارون والسحممػن.. أ
 بار.الرحافة والأخ. ب
 مذخعػ القػانيغ.. ت
 سمصات الإشخاف والتدجيل.. ث
 الاتحادات والشقابات.. ج
 غ.يكدتيمِ الجسيػر العام مغ غيخ السُ . ح
 السشذآت السشافدة.. خ
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 استخجام السعمؾمات السحاسبية الغخض مؽ :ثانياً 

 ،نو أن يحقق خاصية السلائسةأستخجام السعمػمات السحاسبية مغ شا الغخض مغتحجيج  إنَّ         
في الحرػل عمى معمػمات مغ خلال اشباع رغبتو  السعمػمات مغ تمظم دتخجِ ث يدتفيج السُ بحي

عمى الخغع أن مغ البيانات السالية لا تفي بكافة و  ،وتكدبو قجرة عمى التشبؤ اتخاذ القخار الخشيج تسكشو
لتي تفي فالبيانات السالية ا ،ليعميغ الا أن ىشالظ احتياجات مذتخكة دتخجِ السُ  كافةاحتياجات 

عطع احتياجات باحتياجات السدتثسخيغ الحيغ يتحسمػن مخاشخ رأس السال، كفيمة بأن تفي أيزا بس
 (.م2011الآخخيغ )الكامل، ميغ دتخجِ السُ 

 كسية السعمؾمات السفرح عشيا :ثالثاً 

قائسة عمى التقاريخ السالية  في ما تذسل السعمػمات السحاسبية التي يتع الإفراح عشيا عادةً 
الشقجية والتغيخات في ندب وحقػق السمكية، بالإضافية إلى  توالتجفقاخكد السالي والجخل الس

و وفي الآونة الأخيخة، بخز إلا أنَّ  ،عس السلاحطات والإيزاحات السخفقةالسعمػمات غيخ السالية وب
لا  اتجاىاً نحػ زيادة حجع السعمػمات في تقاريخ الإفراح عسػماً والإفراح عغ معمػمات إضافية

وقج أضيفت مجسػعة مغ السعمػمات التي تحتاج لسدتثسخ مخزخم  ،زسشيا القػائع السالية التقميجيةتت
ثمة ذلظ: التقاريخ السخحمية، والقصاعية، والتشبؤات السالية، وتقاريخ السػارد البذخية أمللاستفادة مشيا، و 

 .(م2006 ،)لصفيبالإضافة إلى البيانات الاجتساعية 

 الإفراح وطخق عخض السعمؾمات أسمؾب :رابعاً 

في صمب القػائع السالية، في  يتع الإفراح عادة عغ السعمػمات السؤثخة عمى قخار السدتخجم
السقابل فإن السعمػمات الأخخػ كالتفاصيل، فيتع الإفراح عشيا عمى شكل ملاحطات أو إيزاحات 

الإفراح عغ السعمػمة اليامة  بعس الأحيان يتع وفي ،مكسمةمخفقة بتمظ القػائع، أو ججاول أخخػ 
 .في أماكغ متعجدة في البيانات السالية

البجائل السختمفة مغ أساليب وشخق عخض السعمػمات في القػائع السالية السحاسبية  وبسا أنَّ  
تتخك آثاراً مختمفة عمى متخحؼ القخارات مسغ يدتخجمػن تمظ السعمػمات، لحا يتصمب الإفراح 

 .(م2010العكخ، ) االػصػل الييو سعمػمات فييا بصخق يديل فيسيا السشاسب أن يتع عخض ال
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 تؾقيت الإفراح :خامداً 

إن تػقيت الإفراح عغ السعمػمات السحاسبية يمعب دوراً كبيخاً في تأثيخه عمى قخارات 
إنتاج وعخض  مغ السعتاد أن تكػن الإفراحات في نياية الدشة السالية، إلا أنَّ  السدتثسخيغ. فخغع أنَّ 

سيؤدؼ إلى إصجار  ولكغَّ ذلظ. قػائع ربع سشػية تداعج السدتثسخ عمى الػصػل إلى تػقعات سخيعة
 .، وبالتالي قج يتختب عمييا قخارات غيخ سميسةالقػائع السالية قبل معخفة كل الجػانب الستعمقة بالحجث

لسية وقج حخصت قػانيغ الذخكات في الجول السختمفة، وتعميسات ىيئات أسػق السال العا
عمى أن تمدم الذخكات السجرجة في تمظ الأسػاق بإعجاد وعخض تمظ السعمػمات خلال فتخة زمشية 

ىيئة سػق رأس السال بشدخة مغ  وتدويج ،معقػلة مغ تاريخ انتياء الدشة السالية، أو الفتخة السخحمية
دتسخة عمى فتخات بيجف تػفيخ السعمػمات الحجيثة والس ،أو الشرف سشػية الخبعية قػائسيا السالية

 (.م3122الكامل، )متقاربة لمستعامميغ في الاسػاق السالية 
 

 تكمفة الافراح السحاسبي 

، قخارات الإفراح  تكاليف الإفراح السحاسبي السختمفة مغ حيث شبيعتيا تؤثخ عمى إنَّ 
 التالي:كتكاليف الإفراح  (م2008) العمػلوقج قدع 

مـا تكـػن  تحسميا معجؼ السعمػمات السالية، وغالبـاً وىي التي ي:والتذغيل تكاليف التجسيع .1
 وتتػقف عمى عجة عػامـل ،خخآم إلى دتخجِ وتختمف مغ شخكة إلى أخخػ ومغ مُ  ،كبيخة

 .أىسيا حجع الذخكة ونػع الإفراح
 

حيث بإمكان السدتثسخيغ مقاضاة الذخكات إن كانت  :تكاليف ناتجة عؽ الجعاوي القزائية .2
نتيجة تشبؤات خاشئة، وتعخضيع لمخدائخ نتيجة  مفخشة في التفاؤلاتيا وتػقعاتيا إفراح

ىحا الشـػع مـغ التيجيجات قج يجفع الإدارة إلى  ولا شظ أنَّ  ،الإفراحاتاعتسادىع عمى تمظ 
 العدوف عغ الإفراح والتقميل مشو.

 

فالإفراح عغ أرباح عالية يجحب أنطار الداسة والسجتسع العام، وتربح  :تكاليف سياسية .3
مغ شأنيا  لإجخاءات يايشتيي بيا السصاف إلى تعخض أنالذخكة محط انتقاد، ومغ السسكغ 

 الحج مغ أرباحيا مثل الزخائب الاستثشائية.
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كثخة السعمػمات السفرح عشيا مغ شأنيا  أنَّ حيث  :تأثيخ عمى السؾقف التشافديالتكاليف  .4
ؼ الى اضعاف القػة التشافدية مسا يؤد ،لرالحيا بل الذخكات السشافدةمغ قِ  تُدتَخجَمأن 

 .وخرػصاً في مجالات البحػث والتصػيخ والسشتجات الججيجة لمذخكة السفرحة

حيث يجب أن تكػن السعمػمات السفرح ب ،أن الإفراح سلاح ذو حجيغلشا مسا سبق يتبيغ 
تزخ بالقجرة  لا يا يجب أنتداعج السدتثسخ عمى اتخاذ القخار الاستثسارؼ الخشيج، إلا أنَّ لعشيا كافية 

 :الذخكة، عمى سبيل السثال عمػمات تفريمية عغ نذاطم مغ خلال اعصائيا ةالتشافدية لمذخك
يداعج الخرػم عمى تصػيخ استخاتيجيات لديادة قجرتيا  تصػيخ مشتج ججيجالإفراح السفرل عغ 

 عمى مشافدة السشتج قيج التصػيخ.
 

 ةبالقيسة الدؾقية لمذخك السالي علاقة الافراح غيخ 

 القيسة الدؾقية لمذخكة سعخ الديؼ وبالتالي عمى عمىأولًا: العؾامل السؤثخة 

وبالتالي عمى القيسة الدػقية لمذخكة مجسػعة مغ العػامل التي تؤثخ عمى سعخ الديع  ىشاك   
 :تتفاوت قػة تأثيخىا مغ عامل إلى آخخ، ومغ أىع ىحه العػامل ما يميو 

 السعمػمات السالية وغيخ السالية السفرح عشيا يةأىس تشعكذ السعمؾمات السفرح عشيا: .1
 وكسية بشػعية الثقة ىحه إذ تتحجد السالية، الأوراق سػق  بكفاءة السدتثسخيغ ثقة عمى

 السعمػمة تعصي ىحه أن دلالة، عمى وذات أرخز لمسدتثسخيغ بكمفة الستاحة السعمػمة
السشاسب  بالػقت السعمػمات تػفخ أنَّ  ليا، حيث السرجرة الذخكة واقع عغ حقيقية مؤشخات

يمعب دور أصيل في تقجيخ القيسة الدػقية لمذخكة، ويجشب  ومفيػم واضح وبذكل
 (.م2006، التسيسيللأسيع ) الخاشئ التدعيخ السداىسيغ

ومع ىحا فقج ، يعتبخ ربح الذخكة مغ السحجدات الأساسية لدعخ الديع :الأرباح السحققة .2
ويعػد ذلظ الى  ،ارتباط بيغ أسعار الأسيع والخبحد يتزح في الأجل القـريخ عـجم وجـػ 

 (.م2010 ،سكيظ) الذخكةبأسيع  مجػ ثقة السدتثسخ

ييتع معطع السحمميغ بالدعخ الحؼ يتجاول بو الديع خاصة إذا كان أقـل : القيسة الجفتخية .3
 (.م2003 )حشفي، و إشارة لمذخاءدخ عمى انَّ فَ وىحا يُ  مـغ القيسة الجفتخية لمديع،
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السػزعة أكثخ مغ تأثخه  مغ الأرباح يتأثخ سعخ الديع الدػقي بشريبو :عات الأرباحزيتؾ  .4
نقج جاىد  فالأرباح السحتجدة بالغالب لا تكػن عمى شكل ،بشريبو مغ الأرباح السحتجدة

صـالح الذخكة أن تجسج أمػاليا في  وليدت مغ ،شـتجالشقج بحج ذاتو غيخ مُ ، فمترخف بول
 (.م2010يظ، )سكمػجػدات غيخ مشتجة 

يعتبخ تحميل السخكد السالي لمذخكة نقصة الانصلاق  :السؾقف السالي لمذخكة ومجى قؾتو  .5
اىسية القػائع  حيث انَّ  ،لتحميـل الطـخوف التـي يحتسل أن تػاجييا الذخكة في السدتقبل

      قترادية الا يعالسالية تشبع مغ انيا تداعج السـدتثسخيغ والسقخضيغ في اتخاذ قخارات
 (.م2006 )شخاب،

بسجسػعة  تؤثخ في سعخ الديع، وتتأثخإن الحالة الاقترادية لمجولة  : الأوضاع الاقترادية .6
درجة الشسػ الاقترادؼ، ومدتػػ ) عمى سبيل السثال لا الحرخ الجاخمية تمغ التغيخا

 (.م2010 ( )سكيظ،ندبة البصالةالتزخع، واتجاه سـعخ الفائجة، والجورات الاقترادية، و 

لتقجيخ القيسة الحقيقية التي  ة:حمميؽ السالييؽ حؾل مدتقبل الذخكتؾقعات السدتثسخيؽ والس .7
يشبغي أن يكػن عمييا سعخ الـديع، يجـب عمـى السدتثسخيغ والسحمميغ السالييغ تقجيخ الخبحية 
السدتقبمة لمديع، وذلظ بإجخاء تحميل تفريمي لسعجل العائج عمى حقػق السمكية كسحجد 

لقيامو بتقجيخ قيستيـا  تحميل الخبحية الحالية لمديع تسييجاً و سعـجل نسـػ ربحية الديع، رئيـدي ل
 م(.2006)شخاب،  السدتقبلفـي 

الػضع الدياسي والسعمػمات الستاحة عشو عمى حخكة يؤثخ سي: مدتؾى الاستقخار الديا .8
 حدب أو الدمب بويكػن ذلظ التأثيخ بالإيجا أسػاق رأس السال، وعمى سعخ الأسيع،

 (.م2010)سكيظ،تمظ السعمػمات  شبيعة
 

 القيمة السوقية للشركةعلى  ، وأثرهفصاح غير الماليلإا أهميةثانياً:  

 غيخ السالي أىسية الإفراح 
 كأداة  الدشػية التقاريخ في السعمػمات عغ الإفراح أىسية عمى الجراسات مغ العجيج أكجت   

السعمػمات السفرح  أنَّ و ، مسكشة تكمفة بأقل السال رأس زيادة عمى الذخكةة قجر  لتعديد استخاتيجية
ثع انعكاسيا  ومغ ،تمظ السعمػمات لصبيعة الديع شبقاً  تدعيخ في السدتثسخ عشيا تشعكذ عمى سمػك

 ذلظ الأسيع يؤدؼ عػائج حػل تػقعاتال عمى يديصخ التذاؤم كان فإذا لمذخكة،عمى القيسة الدػقية 
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 الخغع وعمى، أسعارىا فيؤدؼ ذلظ الى ارتفاع متفائمة التػقعات كانت إذا أما الأسعار، انخفاض إلى
 عتحكسي غالحي يغالسداىس سمػك استبعادلا أنوَّ يجب عجم إ، السعمػمات السفرح عشيا أىسية مغ

 (.م2006)التسيسي وآخخون،  تػجياتيع عمى ونفدية تؤثخ شخرية عػامل

 الكافية السعمػمات فييا تتػفخ لا التقميجية الدشػية التقاريخ وقج أضيخت بعس الجراسات  أنَّ 
 صػرة تقجيع إلى يؤدؼ الدشػية التقاريخ في فقط ةالسالي السعمػمات عمى الاعتساد وأنَّ  ،يالسدتخجمي

 مةدتخجِ السُ  الأشخاف كافة احتياجات لتمبية كافي غيخ السالي الإفراح أنَّ و  الذخكة، لػاقع كاممة غيخ
 (.م2015وآخخون، )الذعار  الدشػية لمتقاريخ

 لإدارات تتػفخ التي السعمػمات أنَّ  إذ ،التقاريخ مدتخجمي بيغ السعمػمات تساثل لعجم نطخاً و 
 السالية وغيخ السالية السعمػمات دمج الذخكات مغ يتصمب مسا السدتثسخيغ، لجػ ما تفػق  الذخكات

 & ,Dima, Cuzman) لذخكةا أداء لبيان وتػازناً  شسػلاً  أكثخ صػرة لتقجيع الدشػية التقاريخ في

Saramat, 2013) . 

 أىسية أكثخ قج تكػن  السالية غيخ السعمػمات أنَّ ,Zambon) 3114كسا أضيخت دراسة )
 قبل مغ السالية السعمػمات عغ للإفراح وجيت التي الانتقاداتب ذلظ وعدز السالية، السعمػمات مغ

 السخكد قائسة في السمسػسة غيخ صػلالأ بعس عمى احتػائيا عجمب الدشػية؛ التقاريخ مدتخجمي
 تذغيل في والسداىسة لمسشتجات، العالية والجػدة السبتكخة، والسشتجات الخجمات :مثل السالي

 في تزسيشيا يتع ولع، حيث تعج أؼ معمػمة ذات قيسة مالية السػضفيغ ميارات ودعع السػضفيغ،
  (Coram and Monroe, 2004). مالية غيخ ةمعمػم السالية القػائع

 

 ح غيخ الساليالإفراب مجى تأثخ القيسة الدؾقية لمذخكات 

 ،لمذخكة الدػقية القيسة عمى السالية غيخ السعمػمات عغ الإفراح أثخ حػلقائع  ججل ىشاك
علاقة بيغ الإفراح غيخ السالي والقيسة الدػقية،  وجػد إلىالجراسات  بعس نتائج أشارت حيثُ 

يجابي إيؤثخ بذكل  السالي غيخالإفراح  ثخ، فسشيا مغ بيغ أنَّ بيشيا حػل ذلظ الأواختمفت فيسا 
   ؛Dima et al, 2013 ؛م2015الذعار وآخخون ) دراسة :مذخكة مثلل الدػقية القيسةعمى 

Yuen et al, 2009 القيسةيؤثخ بذكل سمبي عمى  السالي غيخ(، ومشيا مغ بيغ أن الإفراح 
وأرجعت ذلظ إلى أن معاييخ الاتحاد ، ,Grewal et al) 3127) دراسة :لمذخكة مثل الدػقية

قج تعصي في بعس الأحيان انصباعاً لسدتقبل  قة عمى الذخكات مػضع الجراسةبالسص الأوروبي
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بالإضافة إلى تقمز ثقة السدتثسخ في الذخكة نطخاً لإجبار أصحاب  ،الذخكات أسػأ مسا ىػ عميو
عغ القيام بحلظ لأسباب تتعمق بالقزايا الذخكات عمى الإفراح عغ مستمكاتيع وعدوف بعزيع 

 الزخيبية.

 والقيسة السالي غيخ الإفراح بيغ علاقة وجػد عجم إلىأشارت نتائجيا  وىشالظ دراسات 
 ,Coram).   3121 ؛ Velazquez et al, 2013)  دراست :مثل لمذخكة الدػقية

 تأثيخ في دور الي يكػن  أن يسكغ مُحجّدة بعس الجراسات أن ىشاك عػامل فيسا أضيخت 
الديمي،  ؛م2015، وآخخون  لمذخكة مثل دراسة )الذعار الدػقية القيسة عمى السالي غيخ الإفراح

 .(Cohen et al, 2012 ؛م2011

وبعج اشلاعو عمى نتائج الجراسات  وبعج اشلاع الباحث عمى أىسية الإفراح غيخ السالي،
ومغ لمذخكة، في تحجيج القيسة الدػقية  أثخلو  الافراح غيخ السالي بأنَّ أصبح لجيو اعتقاد  الدابقة

 ذلظ الاعتقاد أو نفيو. تخسيخخلال الجراسة السيجانية لسػضػع الجراسة واختبار فخضياتيا سيتع 

سكغ القػل بأن الإفراح السحاسبي ىػ أساس ي في ىحا الفرل وبشاءً عمى ما تع عخضو
ام الجيات يمغ خلال قفيو غ يغ الستعامميب الألفةو  خمق جػاً مغ الثقةيىػ ما و ة، ينجاح الأسػاق السال

علام السختمفة التي تذكميا لإا قشػاتوالإشخاف عمى  السعمػمات السفرح عشيا،ة بسخاقبة يالسعش
، وبالتالي غيحة لمسداىسيخ صحيزالة الغر ومشع إعصاء معمػمات غ، والتجخل لإالأشخاف السفرحة

 ،  والتذجيع عمى الاستثسار.زيادة الثقة، وانخفاض مخاوف عجم التأكج
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 ؾرصة فمدظيؽب 


 بورصة فلسطينأولاً: نبذة عن 

يذ سػق ، والحؼ تع فيو تأسم1995تعػد نذأة قصاع الأوراق السالية في فمدصيغ إلى العام 
 السالية كذخكة مداىسة خاصة بسبادرة مغ شخكة فمدصيغ لمتشسية والاستثسار للأوراق فمدصيغ
 .م1997جت أولى جمداتو عام قعان وقج، ػافقة الدمصة الػششية الفمدصيشية، وذلظ بعج م)باديكػ(

يشية خاضعاً لخقابة وزارة السالية الفمدص كان سػق فمدصيغ للأوراق الساليةمشح ذلظ الحيغ 
، وأصبحت ىي الجية السخػلة ، حيث تأسدت ىيئة سػق رأس السال الفمدصيشيةم2005وحتى عام 

  .بالخقابة عمى سػق فمدصيغ للأوراق السالية

وتدعى البػرصة إلى تشطيع التجاول في الأوراق السالية مغ خلال القػانيغ والأنطسة الحجيثة 
حرمت البػرصة عمى السخكد الثالث  م2009لعام في اف ،تػفخ أسذ الحساية والأمغ لمتجاولالتي 

  السال عمى صعيج حساية السدتثسخيغوالثلاثيغ عالسياً والثاني عخبياً ضسغ ترشيف لأسػاق 

     شخكة  (49)م 28/02/2017بتاريخ ببػرصة فمدصيغ مغ عجد الذخكات السجرجة وب
ىي: البشػك والخجمات  مميػن دولار مػزعة عمى خسدة قصاعات 35556بقيسة سػقية تجاوزت 

      في حيغ وصل عجد شخكات الأوراق ،والاستثسار، والرشاعة، والخجمات السالية، والتأميغ،
        وتتسثل القيع والسبادغ الأساسية لمبػرصة  اكس ،شخكات 8السالية الأعزاء بالبػرصة إلى 

يخ الفخص الستداوية لكافة في الحػكسة الخشيجة، وتحقيق العجالة، والذفافية، والكفاءة، وتػف
 .م(2017،)بػرصة فمدصيغ السدتثسخيغ

 

 بورصت فلسطيه أهذاف ثانياً:

 (:م2010)سكيظ، مجسػعة مغ الأىجاف وىي لتحقيق  بػرصة فمدصيغ تصسح
 

 تكفل السالية بصخق  الأوراق ممكية ونقل وتحػيل وتدػية ورقابة تجاول أنطسة بتػفيخ القيام .1
 . السالية بالأوراق التعامل سلامة وتزسغ والذخاء، البيع عسميات نجازإ في والجقة الدخعة

 .والاحتيال والغر التلاعب أشكال كافة مغ لمسدتثسخيغ اللازمة الحساية تػفيخ .2
 تػفيخ وإيرال السعمػمة الجقيقة السصمػبة لمسدتثسخ، ليتدشى لو اتخاذ القخار السشاسب. .3
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 تعديد خلال مغ الدػق  في السجرجة جاتوالدش للأسيع الحقيقية الأسعار اكتذاف تيديخ .4
 .والصمب العخض عػامل

 الأسعار وانخفاض ارتفاع يتع بحيث الأسعار، حخكة في الاستقخار مغ قجر اكبخ تػفيخ .5
 .وتجريجي مشتطع بذكل السالية للأوراق

 الأكبخ الجدء تذكل والتي الخارج في الفمدصيشية الأمػال رؤوس استقصاب عمى العسل .6
 .الػششي الاقتراد يخجم بسا ،الفمدصيشي ذعبال مجخخات مغ

 الدػق، في الججيجة السالية الأوراق وإدراج ،ججيجة شخكات إنذاء تذجيع عمى العسل .7
 .والصمب العخض تفاعل ضسان مع السالية للأوراق السدتثسخة الأمػال تدييل في والدخعة

 الأوراقيع وشخاء ، وفي جسيع عسميات بالستعامميغ جسيع بيغ والتداوؼ  العجالة ضسان .8
 معمػمات عغ الإفراح سياسة تباعا خلال مغ الشداىة والحياد تػفيخ خلال مغ السالية
 .السشاسب الػقت في السشاسبة السعمػمة وإيرال الستجاولة الأسيع

 خلال مغ السالية الأوراق في التعامل وإجخاءات أساليب تصػيخ شخيق عغ الدػق  تأىيل .9
 .السجال ىحا في اتوالابتكار  الخبخات استقصاب

 . والعخبية العالسية بالأسػاق وربصيا الفمدصيشية الدػق  لتصػيخ الدعي .10
 

 

 بورصت فلسطيهفي  الإفصبح: ثبلثب  

عبخ التدام الذخكات  الإفراح مجالت بػرصة فمدصيغ خصػات كبيخة وممفتة في صَ خَ   
كخت نذخة بػرصة فمدصيغ وقج ذ ،ضسغ السعاييخ والفتخات القانػنية السحجدة بالإفراحالسجرجة 

 وىي كالتالي: العام، خلال مخاحلخسذ م( أنَّ الذخكات السجرجة تقػم بالإفراح بعجد  2017)

  .مغ انتياء الدشة السالية يػماً  45 خلال الأوليةعغ البيانات الختامية الدشػية  الإفراح .1
يػر مغ ثالثة ش خلالعغ البيانات الدشػية عبخ إصجار التقخيخ الدشػؼ  الإفراح .2

 .انتياء الدشة السالية
 .الأولشيخ مغ انتياء الخبع  خلال الأولعغ بيانات الخبع  الإفراح .3
 .الأولمغ انتياء الشرف  يػماً  45 خلال الأولعغ بيانات الشرف  الإفراح .4
 .شيخ مغ انتياء الخبع الثالث خلالعغ بيانات الخبع الثالث  الإفراح .5
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التي  الجػىخية الأمػرعغ كافة  يػمياً  بالإفراحجة ممتدمة الذخكات السجر  لى ذلظ، فإنَّ إضافة إ
مغ السحتسل أن تؤثخ عمى ربحية الذخكة أو مخكدىا السالي أو أسعار أسيسيا. ىحا وتقػم بػرصة 

، كسا يتع تػزيعيا عمى الإلكتخونيعمى مػقعيا  استلاميافػر  الإفراحاتفمدصيغ بشذخ كافة 
وتقػم بػرصة فمدصيغ، . عمييا عسلائيع شلاعلا الأعزاءالسالية  الأوراقوشخكات  معلاالإوسائل 

، واتخاذ الإفراحتفرح أو تتمكأ في لا وبالتعاون مع ىيئة سػق رأس السال بستابعة الذخكات التي 
ما يمدم مغ إجخاءات مغ أجل حساية السدتثسخيغ في ىحه الذخكات، وتحقيق أكبخ قجر مسكغ مغ 

 م(.2017ل )بػرصة فمدصيغ، تجاول العادفية التي تعدز أسذ الالذفا
 

 بؾرصة فمدظيؽ صلاحيات رابعاً:

 اتفاقية بسػجب الرلاحيات مغ عجد تحَ شِ مُ  فقج ،بػرصة فمدصيغ أىجاف تحقيق أجل مغ
 (:م2006 )شخاب، يمي ما ياأىس ومغ السالية، ووزارة الدػق  بيغ التذغيل

 الدياسات إشار ضسغ ذلظو  العخيزة، بخصػشيا الدػق  لعسل العامة الدياسة رسع .1
 .فمدصيغ في والاقترادية السالية والتػجييات

 .الدػق  أعسال تشفيح لأجل السشاسب بالذكل لمدػق  الإدارؼ  والييكل التشطيع وضع .2
 والإشخاف أعساليا وتشطيع الدػق، في كأعزاء السؤىمة السالية الأوراق شخكات قبػل .3

 .امشاسب تخاه  الحؼ بالذكل مدتخجمييا وعمى عمييا
 مخالفة لأؼ ارتكابيع حالة في ومدتخجمييع الدػق  في الأعزاء عمى العقػبات فخض .4

 .بيا السعسػل الأنطسة بسػجب
 بالأوراق الاتجار مقابل الدػق، في الأعزاء يتقاضاىا التي والعسػلات الخسػم تحجيج .5

 .خجمات مقابل أو الغيخ لحداب السالية
 أية إدراج ورفس الدػق، في أنػاعيا افةبك السالية الأوراق لإدراج وأسذ شخوط وضع .6

 .الإدراج متصمبات شخوط ليا السرجرة الجية عمى أو عمييا تشصبق لا مالية أوراق
 ببيع ليع والتخخيز الدػق  في الأعزاء السالية الأوراق شخكات مدتخجمي تدجيل .7

 .السالية الأوراق وشخاء
 شأنو مغ التعامل ىحا مثل كان اإذ الدػق  في شخكة لأية السالية بالأوراق تعامل أؼ مشع .8

 .الخرػص وجو عمى الذخكة مداىسي مرمحة عمى التأثيخ إلى يؤدؼ أن
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  : الرعؾبات التي تؾاجو الاسؾاق الساليةخامداً 

ىشاك بعس الرعػبات التي قج تػاجو أسػاق الأوراق السالية وتعيق تصػرىا وتحج مغ 
 (:م2005 ومشيا )زعخب،الخئيدي قجرتيا عمى القيام بجورىا 

 

 .قمة الأدوات السالية الستاحة .1
 .سدتثسخ السؤسديالعجم وجػد  .2
  .ضعف إدارة الذخكات السجرجة في الدػق  .3
 شخافي عمى عسميات الدػق ضعف الإشار الخقابي الإ .4
 .ضعف الأداء الاقترادؼ لمجولة وعجم تستعيا بالأمغ والاستقخار .5
  .ارؼ والاستثسارؼ نقز الػعي الادخعدوف السدتثسخيغ عغ الاستثسار بدبب  .6
نقز السعمػمات والبيانات السالية الامخ الحؼ يجعل عسمية الاستثسار في الاوراق  .7

  .السالية محفػفة بالسخاشخ

  الفمدظيشيةالأنغسة والقؾانيؽ  بحدبغيخ السالي متظمبات الإفراح 
ات الذخكالسشطسة لإفراح والتعاميع والتعميسات  ، والقخاراتغ القػانيغصجرت مجسػعة م

ومشع  فيو،غ يغ الستعامميب والاندجام  غ الثقةم جػ ، لزسان تػفيخالسجرجة في بػرصة فمدصيغ
لتأكج،  ، وبالتالي زيادة الثقة، وانخفاض مخاوف عجم اغيحة لمسداىسيخ صحيإعصاء معمػمات غ

 م(: 2017، ىيئة سػق رأس السال الفمدصيشيةوالتذجيع عمى الاستثسار وىي )

بتعميسات معجلة  م2013 لدشة" 1ىيئة سػق رأس السال الفمدصيشية رقع "قخار مجمذ إدارة  .1
 بذأن الإفراح. م2008" لدشة 2لتعميسات رقع "

 .م2012قخار بذأن الإفراح عغ ممكية السالكيغ الخئيدييغ  .2
 .م2009تعسيع بخرػص إفراح الذخكات السداىسة العامة غيخ السجرجة  .3
 .راحبذأن الإف م2008" لدشة 2تعميسات رقع " .4
 .م2007 لدشةنطام الإفراح الرادر عغ بػرصة فمدصيغ  .5
 .م2007تعسيع بخرػص إفراح الذخكات السجرجة  .6
 .م2006تعسيع بخرػص الإفراح عغ الامػر الجػىخية لمذخكات السجرجة  .7
 .م2006تعسيع بخرػص إفراح شخكات الأوراق السالية  .8
 .م2004" لدشة 12قانػن الأوراق السالية رقع " .9
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والتعميسات والتعاميع سابقة الحكخ، وتع والقخارات عمى جسيع القػانيغ  عالاشلاتع و 
( 16( فقخة فخعية مػزعة عمى )53والبالغ عجدىا ) غيخ السالي متصمبات الإفراح استخلاص وسخد
الفمدصيشية الذخكات السجرجة في بػرصة فمدصيغ الأنطسة والقػانيغ ، حيث ألدمت مجسػعة رئيدية

ل ثلاث أشيخ بحج أقرى مغ انتياء الدشة السالية مغ خلال التقخيخ السالي بالإفراح عشيا خلا
 الدشػؼ، وىي كالآتي:



 (م2005)الؾقائع الفمدظيشية،  أعسال الذخكة السجرجة .1

 :أعسال الذخكة السجرجة وأعسال أؼ مغ شخكاتيا الحميفة أو التابعة بسا في ذلظ. أ
جرجة لدشتيغ ماليتيغ التغيخ الحؼ شخأ بػجو عام عمى أعسال الذخكة الس -

سابقتيغ )أو شػال فتخة الذخكة إن كان عسخىا أقل مغ سشتيغ(، كإعلان 
إفلاسيا أو انجماجيا أو الترخف في إحجػ مػجػداتيا الأساسية أو 

 تقجيسيا خجمات أو مشتجات ججيجة.
أىع التػجيات الحالية والسدتقبمية ذات الرمة بتصػيخ أعسال الذخكة  -

 السالية الحالية والقادمة. السجرجة خلال الدشة
، والأسػاق وشخق التػزيع  مات الأساسية التي تقجميا الذخكةالسشتجات أو الخج. ب

 .الخئيدية ليا
 السشتجات أو الخجمات التي أعمشت الذخكة السجرجة لمجسيػر أنيا ستقػم بتقجيسيا.. ت
 .مجػ كػن أعسال الذخكة مػسسية. ث
بقتيغ )أو شػال فتخة الذخكة إن كان مجسػع السبيعات والجخل لدشتيغ ماليتيغ سا. ج

عسخىا أقل مغ سشتيغ(، مختبة حدب أنػاع نذاط الذخكة السجرجة وحدب الأسػاق 
 .وفقاً لسعاييخ السحاسبة الجولية

شبيعة ونػع السمكية الفكخية التي تستمكيا الذخكة أو التي ستستمكيا وأثخىا عمى . ح
 .السخكد السالي لمذخكة

ات صادرة عغ الحكػمات الفمدصيشية أو الأجشبية أو وصف لأية قػانيغ أو قخار . خ
غيخىا مغ الجيات الحكػمية التي يكػن ليا أثخ مادؼ عمى عسل الذخكة السجرجة 
أو مشتجاتيا أو خجماتيا أو عمى قجرتيا التشافدية. وفي حالة حرػل الذخكة 

  .وليةالسجرجة عمى شيادة جػدة، يجب بيان مجػ التدام الذخكة بسعاييخ الجػدة الج
 .أؼ انقصاع في أعسال الذخكة ذو أثخ جػىخؼ عمى الػضع السالي لمذخكة السجرجة. د
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بيان بالتبخعات والسشح التي دفعتيا الذخكة السجرجة خلال الدشة السالية مفرمة . ذ
 .حدب الجيات التي تع الجفع ليا

 .إتباع تعميسات الحػكسة عشج اعتسادىا مغ قبل الدػق . ر
 

أعسال حػل  تتزسغ التقاريخ السعمػمات التالية في تقاريخىاكسا نرت تمظ الأنطسة أن 
 .(م2013، )الػقائع الفمدصيشية الذخكة السجرجة

مداىسة الذخكة في خجمة البيئة والسجتسع السحمي مغ مشصمق السدئػلية  . أ
 .الاجتساعية

الإفراح عغ سياسة الذخكة في مجال السدئػلية الاجتساعية وتمظ الستعمقة . ب
جال خجمة البيئة والسجتسع السحمي، عمى أن تكػن ىحه الدياسة بدياستيا في م

معمشة بذكل واضح وغيخ مزممة وقابمة لمتصبيق، وفي حال إذا لع يكغ لجػ الذخكة 
أو أية مداىسات مجتسعية فيجب  أية نذاط في مجال السدئػلية الاجتساعية

 .الإفراح عغ ذلظ أيزاً 
 

 (م2005قائع الفمدظيشية، )الؾ  تؾقعات الذخكة السجرجة السدتقبمية .2

الأعسال التي تشػؼ الذخكة السجرجة القيام بيا، خرػصاً فيسا يتعمق بتصػيخ . أ
  .أعساليا خلال الدشة السالية الحالية عمى الأقل

إذا لع تكغ الذخكة السجرجة قج حرمت عمى دخل مغ العسميات التي قامت بيا . ب
الذخكة إن كان عسخىا أقل مغ خلال الدشتيغ الساليتيغ الدابقتيغ )أو شػال فتخة 

وعسميات الذخكة لمدشة السالية  الاستخاتيجيةسشتيغ(، فتجب الإشارة إلى خصة العسل 
 .الحالية عمى الأقل

وصف لسداىسة الذخكة في شخكات أخخػ داخل فمدصيغ أو خارجيا مع تحجيج . ت
 ي.الشدب وتغيخىا وأثخ ذلظ عمى مخكدىا السال

 .خارج فمدصيغ وأثخىا عمى مخكدىا الساليوصف لعسميات ونذاشات الذخكة . ث
 

 (م2013)الؾقائع الفمدظيشية،  البحث والتظؾيخ .3

سياسة الذخكة السجرجة بخرػص البحث والتصػيخ وتقجيع مشتجات ججيجة او . أ
خجمات ججيجة لدشتيغ ماليتيغ سابقتيغ )أو شػال فتخة الذخكة إن كان عسخىا أقل 

 مغ سشتيغ(.
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تحسمتيا الذخكة السجرجة حتى الآن وتمظ التي يتػقع  نفقات البحث والتصػيخ التي. ب
 .أيزاً أن تتحسميا حتى انتياء ىحا البحث والتصػيخ

 

 (م2005)الؾقائع الفمدظيشية، العامميؽ في الذخكة  .4

  .عجد العامميغ في الذخكة السجرجة
 

 (م2005)الؾقائع الفمدظيشية،  مستمكات الذخكة .5
 

 .ات الخئيدية لمذخكةوحجع وخرائز كل مغ السػجػدمستمكات 
 

 (م2005)الؾقائع الفمدظيشية،  الإجخاءات القانؾنية والقزايا .6
 

الإشارة إلى كل الإجخاءات القانػنية الخئيدية التي تكػن الذخكة شخف فييا، سػاء كانت 
اف خ الأشو تاريخ اتخاذ الإجخاء أماميا و بيان اسع ىحه الجية مع  أمام جية قزائية او تحكيع

  .مػضػعو ومحل السصالبة بسػجبوو ء ليحا الإجخا
 

 (م2008سؾق رأس السال الفمدظيشية، )ىيئة  سياسة ومخاطخ الاستثسار .7
الإشارة إلى الاستثسارات الخئيدية التي قامت بيا الذخكة لدشتيغ ماليتيغ سابقتيغ . أ

)أو شػال فتخة الذخكة إن كان عسخىا أقل مغ سشتيغ(، وتمظ التي تشػؼ الذخكة 
 .استثسارىا

 .خاشخ تمظ الاستثساراتم. ب
   السدائل التي أحيمت لمترؾيت عمييا مؽ قبل حسمة فئة مؽ فئات الأوراق السالية .8

 (م2005)الؾقائع الفمدظيشية، 

 .تاريخ عقج الاجتساع وتبيان إن كان عادؼ او غيخ عادؼ. أ
 .شبيعة السدألة التي تع الترػيت عمييا ونتائج الترػيتو  . ب
تيار أعزاء مجمذ الإدارة يجب تحجيج أسساء كل إذا كان الاجتساع يتعمق باخ. ت

 .الأعزاء الحيغ تع اختيارىع أو تججيج عزػيتيع
 

 (م2005)الؾقائع الفمدظيشية،  طبيعة سؾق التجاول وحجسو .9

 شبيعة وحجع الأسػاق التي يتع فييا تجاول أؼ فئة مغ فئات الأوراق السالية لمذخكة.. أ
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خلال فتخة محاسبية دورية خلال الدشتيغ  بيان أعمى وأدنى سعخ بيع لمػرقة السالية. ب
 .الساليتيغ الأخيختيغ )أو شػال فتخة الذخكة إن كان عسخىا أقل مغ سشتيغ(

 

 (م2005)الؾقائع الفمدظيشية،  الديظخة عمى الذخكة السجرجة .10

الديصخة ىشا ىػ امتلاك أغمبية الأوراق السالية لمذخكة السجرجة أو الحرػل عمى . أ
 لجييا أو القجرة عمى تعييغ أعزاء مجمذ إدارة يسثمػن  أغمبية حقػق الترػيت

 .ةأغمبية في اجتساعات مجمذ الإدار 
بيان إن كانت الذخكة تشتسي لسجسػعة معيشة مع تحجيجىا وبيان مخكد الذخكة . ب

 .السجرجة فييا وبيان ندبة مداىسة الذخكة في الذخكات الأخخػ 
 .ع بيان وشبيعة الديصخةغيخ مباشخة م الأشخاص السديصخون برػرة مباشخة أو. ت
 .أية تختيبات تؤدؼ لاحقاً إلى التغييخ في الديصخة. ث
الذخز السالظ سػاء برػرة مباشخة أو غيخ مباشخة، شخرياً أما عغ شخيق . ج

 .% مغ أية فئة مغ فئات الأوراق السالية لمذخكة10السالظ لسا لا يقل عغ  جساعة
تداميا بالإفراح عغ شخوط السعاييخ التي مغ خلاليا تزسغ الذخكة السجرجة ال. ح

 .السداىسة اللازمة للإدراج
 

 (م2005)الؾقائع الفمدظيشية،  الأسيؼ وعؾائجىا .11
 

عجد السداىسيغ في الذخكة وعجد الأسيع وأسساء السداىسيغ الحيغ يستمكػن أكثخ . أ
 % مغ أسيع الذخكة وتفاصيل احتدابيا.5مغ 

    لدشتيغ ماليتيغ سابقتيغعائج كل ورقة مالية مغ أوراق الذخكة السجرجة  مقجار. ب
 .)أو شػال فتخة الذخكة إن كان عسخىا أقل مغ سشتيغ(

 

 (م2005)الؾقائع الفمدظيشية،  الؾضع السالي .12

قييع الإدارة لمػضع السالي لمذخكة السجرجة والتغيخ الحؼ شخأ عميو ونتائج العسميات ت
 :ػص ما يميوعمى وجو الخر ،الذخكة السجرجة بالشدبة لكل سشة التي قامت بيا

وفخة رأس السال العامل، مع بيان مرادره الجاخمية ومرادره الشقجية غيخ - أ
السدتخجمة والعػامل التي تؤدؼ إلى زيادتو أو إنقاصو والإجخاءات التي اتخحتيا 

 الذخكة السجرجة أو تشػؼ اتخاذىا في ىحه الحالة الأخيخة لتجشب الشقز فيو.
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 الستػقعة عمييا وتكاليف تمظ السرادر.مرادر رأس السال، مع بيان التغيخات - ب
نتائج العسميات، مع بيان كل التغيخات التي أثخت بذكل واضح عمى الجخل - ت

والشاتج مغ العسميات الستكخرة، والتغيخات التي قج تؤثخ كحلظ عمى صافي 
 السبيعات والعػائج مغ العسميات الستكخرة.

ا إن كان سبب ذلظ ارتفاع في حالة الديادة في السبيعات والعػائج يجب بيان م- ث
الدعخ أو زيادة حجع السشتج أو الخجمة السقجمة أو تقجيع مشتجات أو خجمات 
ججيجة وبيان أثخ التزخع والأسعار الستغيخة عمى صافي مبيعات وعػائج الذخكة 

 السجرجة وعمى أرباحيا مغ العسميات الستكخرة.
 

 (م2005)الؾقائع الفمدظيشية،  مجققؾ الحدابات .13
 

في حال و  ،القػائع السالية لمذخكة السجرجة بتجقيق اء وعشاويغ السجققيغ الحيغ قامػ أسسا
 .رفزيع أو قياميع بتعجيلات: بيان الأسباب التي دعتيع لحلظ

 (م2013)الؾقائع الفمدظيشية،  عقؾد أعزاء مجمذ الإدارة ومؾعفي الإدارة التشفيحية .14

 .الإفراح عشو حدب نسػذج عخض السعمػمات العامة. أ

ائسة بأسساء أعزاء مجمذ الإدارة ومػضفي الإدارة التشفيحية لجػ الذخكة السجرجة ق. ب
 .الحؼ يذغمو كل مشيع ومجة شغمو لومع بيان السخكد 

شبيعة القخابة أو السراىخة بيغ أعزاء مجمذ الإدارة ومػضفي الإدارة التشفيحية، . ت
 .وما إذا كان لأؼ مشيع علاقة عسل بالذخكة السجرجة

 .قيادية التي شغميا )أو يذغميا حالياً( أؼ مشيع لجػ أؼ شخكة أخخػ السخاكد ال. ث
بيان السخاكد القيادية التي يذغميا حالياً أؼ مغ أعزاء مجمذ الإدارة ومػضفي . ج

الإدارة التشفيحية لجػ أؼ شخكة أخخػ، وعمى وجو الخرػص بيان ما إذا كان أؼ 
 .مشيع عزػ مجمذ إدارة لجػ أؼ شخكة مجرجة أخخػ 

ما إذا كان قج تع شيخ إفلاس أؼ عزػ مجمذ إدارة أو أؼ مغ مػضفي بيان . ح
الإدارة التشفيحية أو أية دعػػ رفعت ضجه أو حكع صجر بإدانتو او أؼ قخار صجر 
بسشع أؼ مشيع مغ القيام بأعسال إدارية أو مغ مسارسة بعس الشذاشات وذلظ 

 .خلال الدشػات الخسذ الساضية
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 التي حرل عمييا رئيذ وأعزاء مجمذ كذف مفرل يتزسغ جسيع السبالغ. خ
، سػاء أكانت برػرة مباشخة مثل بجل حزػر سعبالاالإدارة خلال الدشة الساضية 

جمدات مجمذ الإدارة أو مكافئات أو بجلات أو مدايا عيشية وأية عشاصخ أخخػ 
غيخ مباشخة مثل القخوض والزسانات، وذلظ لكل بشج مغ  وأ ،ذلت شبيعة مالية

 .جةالبشػد عمى ح
 .سياسة تحجيج بجل حزػر جمدات مجمذ الإدارة لأعزاء السجمذ. د
كذفاً مفرلًا يتزسغ جسيع السبالغ التي حرل عمييا مػضفي الإدارة التشفيحية . ذ

خلال الدشة السالية الساضية بالاسع، سػاء أكانت برػرة مباشخة مثل بجل حزػر 
وأية عشاصخ أخخػ جمدات مجمذ الإدارة أو مكافئات أو بجلات أو مدايا عيشية 

ت شبيعة مالية أم غيخ مباشخة مثل القخوض والزسانات، وذلظ لكل بشج مغ اذ
 .البشػد عمى حجة

أسساء المجان الجائسة والسؤقتة والسشبثقة عغ مجمذ الإدارة وأسساء أعزاء كل لجشة . ر
مغ ىحه المجان وصلاحيتيا ومدئػلياتيا وفي حال عجم وجػد لجان يجب ذكخ ذلظ 

 صخاحة.
ب الإشارة إلى بشػد عقػد العسل السبخمة بيغ الذخكة وبيغ أعزاء مجمذ الإدارة يج. ز

ومػضفي الإدارة التشفيحية وبخاصة أؼ إعفاء أو تحجيج لسدئػلية عزػ مجمذ 
الإدارة أو أؼ مغ مػضفي الإدارة التشفيحية، حتى لػ كان مرجر ذلظ نز الشطام 

 .الأساسي لمذخكة السجرجة
 

 (م2005)الؾقائع الفمدظيشية،  الأطخاف ذوي العلاقةو  الخئيديةالرفقات  .15

الرفقات الخئيدية التي تست خلال الدشتيغ الدابقتيغ )أو شػال فتخة الذخكة إن . أ
كان عسخىا أقل مغ سشتيغ( والتي تشػؼ القيام بيا، مع بيان اسع الصخف ذؼ العلاقة 

  وشبيعة علاقتو بالذخكة السجرجة وقيسة الرفقة الخئيدية
صخف ذؼ العلاقة الحؼ يكػن مجيشاً لمذخكة السجرجة أو مشتفعاً مغ أؼ ضسانة اسع ال. ب

تديج قيستيا عمى خسدة آلاف ديشار أردني مشح بجء الدشة السالية الأخيخة وكحلظ 
شبيعة الرمة التي تخبط ىحا الصخف بالذخكة والتي لأجميا نذأ الجيغ أو الزسان 

سػجبيا، وندبة الفائجة عمى بالتي نذأ  وشبيعة ىحا الجيغ أو الزسان وكحلظ الرفقة
 .الجيغ أو الزسان



www.manaraa.com

49

 

سشيغ، يجب بيان أسساء السؤسديغ،  5إذا لع يسس عمى تأسيذ الذخكة أكثخ مغ . ت
 .وشبيعة ومقجار السقابل الحؼ يتمقاه كل مؤسذ مغ الذخكة السجرجة

 

 (م2005)الؾقائع الفمدظيشية  شكل وآلية إيرال السعمؾمات لمسداىسيؽ .16
 

يتزسغ التقخيخ الدشػؼ الإشارة إلى الذكل والآلية التي مغ خلاليا تقػم الذخكة يجب أن 
السجرجة بتدويج مداىسييا بالسعمػمات، مع تحجيج السكان أو العشػان الحؼ يسكغ الحرػل مشو عمى 

إلكتخونياً عمى الذبكة العالسية أو إحجػ مكاتب  السعمػمات الخاصة بالذخكة، سػاء كان مػقعاً 
 الحؼ يحػؼ مػاد مصبػعة أو غيخ ذلظ.الذخكة 
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 الخابعالفرل 
 الإطار التظبيقي لمجراسة
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 مقجمة 
يتشاول ىحا الفرل عخض مفرل لسشيجية الجراسة واجخاءاتيا، وتحميل بيانتيا وأخيخاً اختبار 

ضيات، فخضياتيا، حيث سيتع ذِكخ الأساليب الاحرائية السدتخجمة في تحميل البيانات واختبار الفخ 
كسا سيتع تػضيح نتائج اختبار فخضيات الجراسة باستخجام الاختبارات السدتخجمة في تحميل بيانات 

 الجراسة، تسييجاً لمػصػل إلى نتائج الجراسة وتقجيع التػصيات.   

 الجراسة مشيج 

مغ أجل تحقيق أىجاف الجراسة تع استخجام السشيج الػصفي التحميمي، والحؼ يعتسج عمى 
ا، كسا لا ا وكسيً طاىخة كسا تػجج في الػاقع وييتع بػصفيا وصفاً دقيقاً ويعبخ عشيا تعبيخاً كيفيً دراسة ال

يكتفي ىحا السشيج عشج جسع السعمػمات الستعمقة بالطاىخة مغ أجل استقراء مطاىخىا وعلاقاتيا 
يا الترػر السختمفة، بل يتعجاىا إلى التحميل والخبط والتفديخ لمػصػل إلى استشتاجات يبشى عمي

 (.م:311عبيجات، ) السقتخح بحيث يديج بيا رصيج السعخفة عغ السػضػع

  الاعتساد عمى مجسػعة مغ السرادر الثانػية في جسع البيانات كسا يمي: تع

 السدتخجمة في انجاز الإطار الشغخي لمجراسة السرادرأولًا: 
شذػرات الخاصة أو الستعمقة والجوريات والس والخسائل العمسية الكتبتسثمت ىحه السرادر في 

 .الباحث أنيا تديع في إثخاء الجراسة وجج أخخػ  الجراسة، ومخاجع بالسػضػع قيج
 

 السدتخجمة في انجاز الإطار التظبيقي لمجراسة السرادرثانياً: 
م حتى 3122الخاصة بالدشػات السالية مغ  الدشػية السالية التقاريخ حيث تع الاشلاع عمى

سعالجة الجػانب التحميمية لجسع البيانات سحكػرة في عيشة الجراسة ومغ ثع لمذخكات ال م3127
 لسػضػع الجراسة.

 الجراسة مجتسع وعيشة 

 الدتخلال الدشػات  بػرصة فمدصيغفي الذخكات السجرجة يتكػن مجتسع الجراسة مغ 
 ( السػضح2مػزعة عمى خسذ قصاعات حدب الججول رقع ) ( شخكة:5) الساضية والبالغ عجدىا
 .64في الرفحة التالية رقع 
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إذا  راسةالج اختيار الذخكات ضسغ عيشة بحيث يتعوتع إجخاء مدح شامل لسجتسع الجراسة  
البيانات  لاستخخاج م 3127م حتى عام 3122خلال كامل الفتخة مغ عام  ليا تقاريخ سشػية تػفخ

 اسة.ر جالخات الخاصة بستغي
 

 عجد استيفائيا شخوط عيشة الجراسة، ليربحعجم ل ( شخكات8) فقج تع استبعاديو وبشاءً عم
 سة والبالغراالذخكات السكػنة لسجتسع الج ( شخكة مغ53)العيشة الذخكات التي تشصبق عمييا شخوط 

 ( شخكة.:5)عجدىا 
 سةراعيشة الجأعجاد وندبة الذخكات السذسػلة ضسغ مجتسع و ( 5.2)رقع  ويعخض الججول 

 .حدب القصاعات
 

 مجتسع وعيشة الجراسة :.4)1) ججول

 بيبن

قطبع 

 الاستثمبر
 قطبع الصنبعت قطبع الخذمبث قطبع التأميه قطبع البنوك

جميع 

 القطبعبث

 النسبت العذد النسبت العذد النسبت العذد النسبت العذد النسبت العذد النسبت العذد

مجتمع 

 الذراست
9 18.4 8 16.3 7 14.3 12 24.5 13 26.5 49 100 

عينت 

 الذراست
9 21.4 7 16.6 5 12 10 23.8 11 26.2 42 100 

 
  لبيانات عيشة الجراسةاختبار التؾزيع الظبيعي 

فراح غيخ السالي ( عمى معاملات الإShapiro-Wilkتع تصبيق اختبار شابيخو ويمظ )
البيانات تتبع التػزيع والقيسة الدػقية لأسيع الذخكات السذسػلة في عيشة الجراسة، وذلظ لسعخفة ىل 

 الصبيعي أم لا، بيجف تحجيج نػع الاختبارات التي سيتع تصبيقيا عمى البيانات.
 

 نتائج اختبار التؾزيع الظبيعي لبيانات عيشة الجراسة :(.24)ججول 

القيسة  السجال م
 الاحتسالية

 1.15 معامل الإفراح غيخ السالي 2

 1.11 ية لأسيع الذخكاتالقيسة الدػق 3
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، 1.16 ≥( أن القيســة الاحتساليــة لكــل مجــال 5.3مــغ الشتــائج السػضــحة فــي جــجول ) يتبــيغ         
وىحا يجل عمى أن البيانات لا تتبع التػزيع الصبيعي، وعميو سيتع تصبيـق الاختبـارات اللامعمسيـة عمـى 

 البيانات.

 الأساليب الإحرائية السدتخجمة في الجراسة 

، حيث تع استخجام (SPSS)مغ خلال بخنامج التحميل الإحرائي  البياناتتفخيغ وتحميل تع 
الاختبارات الإحرائية اللامعمسية، وذلظ لأنَّ البيانات لا تتبع التػزيع الصبيعي، وفيسا يمي كافة 

 الاختبارات الاحرائية التي تع استخجاميا لإنجاز الاشار التصبيقي لمجراسة:
 

ويمظ، لسعخفة نػع البيانات التي تع جسعيا ما إذا كانت تتبع التػزيع  -اختبار شيبخو -
، حيث بيجف تحجيج نػع الاختبارات التي سيتع تصبيقيا عمى البياناتالصبيعي أم لا، 

 مفخدة. 61يدتخجم ىحا الاختبار عشجما تكػن عيشة الجراسة أقل مغ 

غيخ السالي لعيشة الجراسة مغ الستػسط الحدابي، لسعخفة مجػ ارتفاع أو انخفاض الافراح  -
 الذخكات السجرجة بدػق فمدصيغ للأوراق السالية.

اختبار الاشارة، لسعخفة الفخق بيغ متػسط معاملات الافراح غيخ السالي لعيشة الجراسة  -
 ودرجة الحياد.

اختبار كخوسكال والذ، لسعخفة ما إذا كان ىشاك فخوق ذات دلالة إحرائية بيغ متػسصات  -
 مدتقمة فأكثخ. ثلاث عيشات

 لتقجيخ العلاقة التي تخبط بيغ الستغيخ السدتقل والستغيخ التابع. ،البديطالانحجار الخصي  -

 

  معالجة البيانات الخاصة بالذخكات السذسؾلة في عيشة الجراسة 

 ببػرصةاستخجام الأسمػب غيخ السػزون في تحجيج مجػ التدام الذخكات السجرجة تع 
السحكػرة في الأنطسة الفمدصيشية، بحيث تع استخجام معيار  غيخ السالي بستصمبات الإفراحفمدصيغ 

( لمبشػد التي لع يتع 1( لمبشػد التي تع الإفراح عشيا وقيسة )2ثشائي يتع مغ خلالو إعصاء قيسة )
لكل شخكة، مغ خلال السعادلة الإفراح عشيا، ومغ ثع احتداب معامل الافراح غيخ السالي 

 .7جاية صفحة رقع السػضحة سابقاً في ب
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في سعخ الإغلاق  أسيع الذخكةتع حداب القيسة الدػقية لمديع مغ خلال ضخب عجد كسا 
 1.31وديشار لكل دولار،  1.81ثابت لمديع وتحػيل جسيع العسلات إلى الجيشار الأردني بسعجل 

 .3127، وذلظ حدب متػسط سعخ التحػيل خلال العام ديشار لكل شيكل

 ة البيانات الخاصة بقياس معامل الافراح غيخ السالي أولًا: نتائج معالج

  مٌعَامِلات الافراح غيخ السالي لذخكات قظاع الاستثسار 
 

 م5112م حتى 5111مُعَامِلات الافراح غيخ السالي للأعؾام مؽ  :(3.4) ججول
 "قظاع الاستثسار"

 رمد التجاول اسؼ الذخكة م
الستؾسط  الساليمعامل الافراح غيخ 

 5111 5115 5113 5112 5112 لمفتخة
 AQARIYA 98 8: 9: 98 98 97 العقارية التجارية للاستثسار 2

 PALAQAR :9 :9 :9 9: 9: :5 بال عقار 3
 ARAB 92 8: 8: 8: 8: 91 السدتثسخون العخب 4

 JREI 83 83 81 8: 8: 85 القجس للاستثسارات العقارية 5

 PADICO 92 92 92 92 92 92 شسية والاستثسارفمدصيغ لمت 6

 PID :2 98 :2 :2 :2 :1 الفمدصيشية للاستثسار والإنساء 7

 PIIC :9 :9 :5 :5 :5 :7 فمدصيغ للاستثسار الرشاعي 8

 PRICO 86 86 86 9: 9: 92 فمدصيغ للاستثسار العقارؼ  9

 UCI 98 211 211 98 211 :6 الاتحاد للإعسار والاستثسار :

لستؾسط لجسيع الذخكات أعلاها  86 82 86 86 88 86 
 

 

شخكة فمدصيغ للاستثسار الرشاعي أن  (5.4رقع ) ججولالأضيخت الشتائج السػضحة في 
ىي الأكثخ افراحاً عغ بياناتيا غيخ السالية مقارنة بباقي شخكات قصاع الاستثسار بسعامل افراح 

 ."85" بسعامل افراح ىي الأقل افراحاً  ريةشخكة القجس للاستثسارات العقاأن "، في حيغ 7:"
 

شخكات قصاع الاستثسار لجييع مدتػػ مختفع مغ الافراح الشتائج أن  بيشت وبذكل عام
م حتى عام 3122غيخ السالي بستػسط عام لسُعَامِلات الافراح غيخ السالي خلال الفتخة مغ عام 

 ."97م يداوؼ "3126
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 ات قظاع البشؾك والخجمات السالية فراح غيخ السالي لذخكمٌعَامِلات الإ 
 

 م5112م حتى 5111غيخ السالي للأعؾام مؽ  الإفراحمُعَامِلات : )4.4) ججول
 "البشؾك والخجمات السالية"قظاع 

 رمد التجاول اسؼ الذخكة م
الستؾسط  معامل الافراح غيخ السالي

 5111 5115 5113 5112 5112 لمفتخة
 AIB 211 211 211 98 98 :6 لبشظ الإسلامي العخبيا 2

 BOP :2 :2 :2 :2 :2 :2 بشظ فمدصيغ 3

 ISBK :9 :9 :9 :3 :3 :7 البشظ الإسلامي الفمدصيشي 4

 :PIBC :3 :3 :3 96 96 9 بشظ الاستثسار الفمدصيشي 5

 PSE :9 :9 :9 :9 :9 :9 سػق فمدصيغ للأوراق السالية 6

 QUDS 98 98 88 81 81 89 بشظ القجس 7

 TNB 8: 8: 8: 83 83 87 البشظ الػششي 8

 89 82 82 91 95 95 الستؾسط لجسيع الذخكات أعلاه

 

 سػق فمدصيغ للأوراق الساليةشخكة أن  (45.رقع ) ججولالأضيخت الشتائج السػضحة في 
جمات السالية البشػك والخىي الأكثخ افراحاً عغ بياناتيا غيخ السالية مقارنة بباقي شخكات قصاع 

 ."87" بسعامل افراح "، في حيغ أن البشظ الػششي ىػ الأقل افراحاً 9:بسعامل افراح "

لجييع مدتػػ مختفع مغ البشػك والخجمات السالية شخكات قصاع الشتائج أن  بيشت وبذكل عام
م 3122الافراح غيخ السالي بستػسط عام لسُعَامِلات الافراح غيخ السالي خلال الفتخة مغ عام 

 .":9م يداوؼ "3126حتى عام 
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  مٌعَامِلات الافراح غيخ السالي لذخكات قظاع التأميؽ 
 

 م5112م حتى 5111مُعَامِلات الافراح غيخ السالي للأعؾام مؽ  ):5.4) ججول
 "قظاع التأميؽ"

 رمد التجاول اسؼ الذخكة م
الستؾسط  معامل الافراح غيخ السالي

 5111 5115 5113 5112 5112 لمفتخة
 GUI :9 :9 :9 92 92 :2 العالسية الستحجة لمتأميغ 2

 NIC :7 :2 :2 98 98 :1 التأميغ الػششية 3

 PICO 96 96 96 88 88 93 فمدصيغ لمتأميغ 4

 TIC 9: 9: 8: 83 83 91 التكافل الفمدصيشية لمتأميغ 5

 TRUST :9 :9 :9 98 98 :5 تخست العالسية لمتأميغ 6

 87 81 81 91 95 93 الستؾسط لجسيع الذخكات أعلاه
 

ىي  تخست العالسية لمتأميغشخكة أن  (5.6رقع ) ججولالأضيخت الشتائج السػضحة في 
"، 5:بسعامل افراح "التأميغ الأكثخ افراحاً عغ بياناتيا غيخ السالية مقارنة بباقي شخكات قصاع 

 ."91" بسعامل افراح ىػ الأقل افراحاً  متأميغالتكافل الفمدصيشية لفي حيغ أن شخكة 

لجييع مدتػػ مختفع مغ الافراح غيخ التأميغ شخكات قصاع الشتائج أن  بيشت وبذكل عام
م حتى عام 3122السالي بستػسط عام لسُعَامِلات الافراح غيخ السالي خلال الفتخة مغ عام 

 ."98م يداوؼ "3126
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  لذخكات قظاع الخجمات غيخ السالي فراح الإمٌعَامِلات 

 
 

 م5112م حتى 5111غيخ السالي للأعؾام مؽ الإفراح مُعَامِلات : )6.4) ججول
 "قظاع الخجمات"

 رمد التجاول اسؼ الذخكة م
الستؾسط  معامل الافراح غيخ السالي

 5111 5115 5113 5112 5112 لمفتخة
 ABRAJ 92 92 86 83 83 87 أبخاج الػششية 2

 AHC 96 96 96 96 96 96 السؤسدة العخبية لمفشادق 3

 ARE 211 211 211 :5 :5 :9 السؤسدة العقارية العخبية 4

 BRAVO 98 98 92 88 94 94 العخبية الفمدصيشية لسخاكد التدػق  5

 NSC 211 211 211 :5 :5 :9 مخكد نابمذ الجخاحي التخرري 6

 PALTEL 94 94 94 94 94 94 الاترالات الفمدصيشية 7

 PEC 98 92 98 86 86 92 الفمدصيشية لمكيخباء 8

 RSR 98 98 98 92 92 96 مرايف رام الله 9

الفمدصيشية لمتػزيع والخجمات  :
 المػجدتية

WASSEL 8: 8: 8: 8: 8: 8: 

2

1 
مػبايل الػششية الفمدصيشية 

 للاترالات
WATANIYA 211 211 211 :3 :3 :8 

الذخكات أعلاهالستؾسط لجسيع   89 88 88 83 82 86 

 

مخكد نابمذ و  أن السؤسدة العقارية العخبية (5.7) ججولالأضيخت الشتائج السػضحة في 
ىسا الأكثخ افراحاً عغ بياناتيسا غيخ السالية مقارنة بباقي شخكات قصاع  الجخاحي التخرري

 ."87"بسعامل  لأقل افراحاً ىي ا أبخاج الػششية"، في حيغ أن شخكة 9:الخجمات بسعامل افراح "

شخكات قصاع الخجمات لجييع مدتػػ مختفع مغ الافراح غيخ الشتائج أن  بيشت وبذكل عام
م حتى عام 3122السالي بستػسط عام لسُعَامِلات الافراح غيخ السالي خلال الفتخة مغ عام 

 ."97م يداوؼ "3126
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 فراح غيخ السالي لذخكات قظاع الرشاعة مٌعَامِلات الإ 
 

 م5112م حتى 5111فراح غيخ السالي للأعؾام مؽ مُعَامِلات الإ: )7.4) ججول
 "قظاع الرشاعة"

 رمد التجاول اسؼ الذخكة م
الستؾسط  معامل الافراح غيخ السالي

 5111 5115 5113 5112 5112 لمفتخة
 APC :9 :9 :9 :9 :5 :8 العخبية لرشاعة الجىانات 2

 AZIZA 211 :9 :9 :5 :5 :8 واجغ فمدصيغد 3

 BPC 9: 9: 9: 94 94 97 بيخزيت للأدوية 4

 ELECTR 92 92 92 83 83 88 مرشع الذخق للإلكتخود 5

 GMC 96 :5 :5 92 8: 98 مصاحغ القسح الحىبي 6

 JCC :3 :3 :3 98 98 :1 سجايخ القجس 7

 :JPH :2 :2 :2 98 98 9 القجس لمسدتحزخات الصبية 8

 LADAEN :2 :2 :2 92 92 98 فمدصيغ لرشاعات المجائغ 9

الػششية لرشاعة الألسشيػم  :
 ”نابكػ“والبخوفيات 

NAPCO :2 :2 9: 9: 9: 9: 

 NCI :2 :2 :2 8: 8: 97 الػششية لرشاعة الكختػن  21

 VOIC :7 :7 :7 :5 :5 :6 مرانع الديػت الشباتية 22

 89 82 86 95 95 91 الستؾسط لجسيع الذخكات أعلاه

 

وشخكة  العخبية لرشاعة الجىاناتالذخكة أن  (5.8) ججولالأضيخت الشتائج السػضحة في 
دواجغ فمدصيغ ىسا الأكثخ افراحاً عغ بياناتيسا غيخ السالية مقارنة بباقي شخكات قصاع الرشاعة 

 ."88"بسعامل  ىػ الأقل افراحاً  مرشع الذخق للإلكتخود"، في حيغ أن 8:بسعامل افراح "

شخكات قصاع الرشاعة لجييع مدتػػ مختفع مغ الافراح غيخ الشتائج أن  بيشت وبذكل عام
م حتى عام 3122السالي بستػسط عام لسُعَامِلات الافراح غيخ السالي خلال الفتخة مغ عام 

 .":9م يداوؼ "3126
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 ثانياً: نتائج معالجة البيانات الخاصة بقياس القيسة الدؾقية للأسيؼ 
 

 الدؾقية لأسيؼ شخكات قظاع الاستثسار  القيسة 
 
 
 
 
 
 

 م5116م حتى 5115القيسة الدؾقية للأسيؼ للأعؾام مؽ  ):8.4) ججول
 "قظاع الاستثسار"

 اسؼ الذخكة م
 "بالسميؾن ديشار" القيسة الدؾقية للأسيؼ

 لمفتخة الستؾسط 5115 5113 5112 5112 5116
 3.33 3257 3262 2295 3231 3222 رية للاستثسارالعقارية التجا 2

 3.32 4212 3247 3222 3217 2272 بال عقار لتذغيل العقارات 2

 11.11 11288 11264 11252 11.80 9272 السدتثسخون العخب 4

 4.19 5232 5232 3299 3229 3211 القجس للاستثسارات العقارية 5

 2251 1289 2284 2286 2254 2244 فمدصيغ لمتشسية والاستثسار 6

 5.34 4284 4289 5218 5276 6.15 الفمدصيشية للاستثسار والإنساء 7

 37.16 22231 48275 36211 37251 41225 فمدصيغ للاستثسار الرشاعي 8

 38.002 44263 42218 33279 35217 34243 فمدصيغ للاستثسار العقارؼ  9

 9.77 13266 9286 8296 7262 8.74 الاتحاد للإعسار والاستثسار :

 15.21 15.58 12.23 11.76 11.82 15.16 الستؾسط لجسيع الذخكات أعلاه

 
 

القيسة الدػقية لأسيع شخكة فمدصيغ أن  (5.9الججول رقع )أضيخت الشتائج السػضحة في 
ة لأسيع ىي الأكبخ عمى مدتػػ شخكات قصاع الاستثسار، في حيغ القيسة الدػقيلمتشسية والاستثسار 

 .ىي الأصغخ بال عقار لتذغيل العقاراتشخكة 
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  القيسة الدؾقية لأسيؼ شخكات قظاع البشؾك والخجمات السالية 
 

 م5116م حتى 5115القيسة الدؾقية للأسيؼ للأعؾام مؽ  ):9.4) ججول
 "البشؾك والخجمات السالية"قظاع 

 اسؼ الذخكة م
 "بالسميؾن ديشار" لأسيؼالقيسة الدؾقية ل

 الستؾسط لمفتخة 5115 5113 5112 5112 5116
 3:.98 64241 81251 77271 118251 118251 البشظ الإسلامي العخبي 2

 3:.:51 418261 448211 392211 421211 371211 بشظ فمدصيغ 3

 56.81 33268 51285 39296 47255 56247 البشظ الإسلامي الفمدصيشي 4

 47.25 33276 32265 37211 38221 38296 الاستثسار الفمدصيشيبشظ  5

 3:.45 35271 34293 34265 34265 34265 لـ أ.مسػق فمدصيغ  6

 46.32 31251 34265 33295 33295 24211 بشظ القجس 7

 6:.58 31251 41295 45215 55265 66251 البشظ الػششي 8

 99.68 95.73 113.55 92.36 112.21 115.28 الستؾسط لجسيع الذخكات أعلاه

 
 

فمدصيغ ىي  بشظالقيسة الدػقية لأسيع أن  (:.5رقع ) ججولالأضيخت الشتائج السػضحة في 
سػق القيسة الدػقية لأسيع  الأكبخ عمى مدتػػ شخكات قصاع البشػك والخجمات السالية، في حيغ

 .ىي الأصغخ فمدصيغ للأوراق السالية
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 خكات قظاع التأميؽ القيسة الدؾقية لأسيؼ ش 
 

 

 م5116م حتى 5115القيسة الدؾقية للأسيؼ للأعؾام مؽ  ):10.4) ججول
 "قظاع التأميؽ"

 اسؼ الذخكة م
 "بالسميؾن ديشار" القيسة الدؾقية للأسيؼ

 الستؾسط لمفتخة 5115 5113 5112 5112 5116
 ::.6 4262 5262 7.24 6235 6212 العالسية الستحجة لمتأميغ 2

 39.34 32251 31224 27272 24236 26288 التأميغ الػششية 3

 6.27 4291 4213 4217 5271 7211 فمدصيغ لمتأميغ 4

 21.27 6213 6243 8219 8257 21261 التكافل الفمدصيشية لمتأميغ 5

 28.29 18221 17251 17251 18269 14211 تخست العالسية لمتأميغ 6

يع الذخكات أعلاهالستؾسط لجس  12.15 15.72 15.92 15.76 13.57 13.37 

 
 

شخكة التأميغ القيسة الدػقية لأسيع أن  (5.21رقع ) ججولالأضيخت الشتائج السػضحة في 
 شخكة عمى مدتػػ شخكات قصاع التأميغ، في حيغ القيسة الدػقية لأسيع ىي الأكبخ الػششية
 .ىي الأصغخ لمتأميغ فمدصيغ
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 الدؾقية لأسيؼ شخكات قظاع الخجمات  القيسة 
 

 م5116م حتى 5115القيسة الدؾقية للأسيؼ للأعؾام مؽ  ):11.4) ججول
 "قظاع الخجمات"

 اسؼ الذخكة م
 "بالسميؾن ديشار" القيسة الدؾقية للأسيؼ

 الستؾسط  لمفتخة 5115 5113 5112 5112 5116
 9.41 7285 7293 7285 8.86 9219 أبخاج الػششية 2

 29.46 15225 21251 18225 19211 17275 السؤسدة العخبية لمفشادق 3

 1.44 1243 1238 1229 1227 1231 السؤسدة العقارية العخبية 4

 24.: 3285 12214 11215 11218 9252 العخبية الفمدصيشية لسخاكد التدػق  5

 5.13 3262 3252 5.57 3239 4211 مخكد نابمذ الجخاحي التخرري 6

 826.62 766287 763243 751.26 731.52 655.49 الاترالات الفمدصيشية 7

 64.53 57.96 59.64 43.26 49.56 56.70 الفمدصيشية لمكيخباء 8

 42.: 9.00 9.75 9.75 9275 8.85 مرايف رام الله 9

الفمدصيشية لمتػزيع والخجمات  :
 المػجدتية

3.41 4.55 5.01 5.53 5.53 5.80 

مػبايل الػششية الفمدصيشية  21
 للاترالات

157.12 126.42 153.51 187.82 217.69 277.51 

 98.98 98.90 117.15 111.39 96.24 95.22 الستؾسط لجسيع الذخكات أعلاه

 

القيسة الدػقية لأسيع شخكة أن  (5.22رقع ) ججولالأضيخت الشتائج السػضحة في 
بخ عمى مدتػػ شخكات قصاع الخجمات، في حيغ القيسة الدػقية ىي الأك الاترالات الفمدصيشية

 .ىي الأصغخ السؤسدة العقارية العخبيةلأسيع 
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  القيسة الدؾقية لأسيؼ شخكات قظاع الرشاعة 
 

 م5116م حتى 5115القيسة الدؾقية للأسيؼ للأعؾام مؽ  :)12.4) ججول
 "قظاع الرشاعة"

 اسؼ الذخكة م
 "بالسميؾن ديشار" القيسة الدؾقية للأسيؼ

 الستؾسط لمفتخة 5115 5113 5112 5112 5116
 6.72 3.78 5.10 5.55 6.75 7.41 العخبية لرشاعة الجىانات 2

 47.56 33.06 39.51 38.98 33.33 37.90 دواجغ فمدصيغ 3

 57.86 41.32 42.74 42.74 45.33 62.17 بيخزيت للأدوية 4

 2.50 1.46 1.50 1.51 1.54 1.50 خق للإلكتخودمرشع الذ 5

 35.72 11.35 82.50 11.95 11.20 9.60 مصاحغ القسح الحىبي 6

 9.94 11.40 11.00 9.00 7.30 7.00 سجايخ القجس 7

 24.90 23.94 12.60 11.20 11.94 11281 القجس لمسدتحزخات الصبية 8

 3.07 2.38 1.89 1.89 2.24 1.96 فمدصيغ لرشاعات المجائغ 9

الػششية لرشاعة الألسشيػم  :
 ”نابكػ“والبخوفيات 

4.83 5.24 5.18 4.76 5.38 6.08 

 4.23 1.93 3.19 3.54 3.54 3.96 الػششية لرشاعة الكختػن  21

 42.21 21.40 26.20 31.68 38.00 39.24 مرانع الديػت الشباتية 22

 16.33 12.04 51.11 12.66 12.04 16.94 الستؾسط لجسيع الذخكات أعلاه

 

بيخزيت القيسة الدػقية لأسيع شخكة أن  (5.23رقع ) ججولالأضيخت الشتائج السػضحة في 
ىي الأكبخ عمى مدتػػ شخكات قصاع الرشاعة، في حيغ القيسة الدػقية لأسيع شخكة للأدوية 

 .ىي الأصغخ فمدصيغ لرشاعات المجائغ
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 السالي والقيسة الدؾقية للأسيؼ  ثالثاً: ممخص نتائج قياس معامل الافراح غيخ

 قياس معامل الافراح غيخ السالي والقيسة الدؾقية للأسيؼممخص نتائج  ):13.4) ججول


 القظاع م
متؾسط معاملات 

 الافراح

 متؾسط القيسة الدؾقية
 "بالجيشار"بالسميؾن 

 12.50 85 قصاع الاستثسار 2
 99.68 89 الساليةقصاع البشػك والخجمات  3
 13.37 87 قصاع التاميغ 4
 98.98 86 قصاع الخجمات 5
 16.33 89 قصاع الرشاعة 6

 

الستػسط العام لسعاملات الإفراح أن ( 4.13في الججول رقع )بذكل عام بيشت الشتائج 
 غيخ السالي لذخكات كل مغ قصاع البشػك والخجمات السالية وقصاع الرشاعة ىػ الأكثخ ارتفاعاً 

مقارنة بباقي القصاعات، في حيغ أضيخت الشتائج أن الستػسط العام لسعاملات الافراح غيخ السالي 
الذخكات القيسة الدػقية لأسيع  لقصاع الاستثسار ىػ الأقل ارتفاعاً مقارنة بباقي القصاعات، كسا أنَّ 

القيسة  أنَّ يغ ، في حجسيع القصاعاتىي الأكبخ عمى مدتػػ  في قصاع البشػك والخجمات السالية
لى ميػل رؤوس الأمػال إوىحا يذيخ ىي الأصغخ،  الاستثسارالذخكات في قصاع الدػقية لأسيع 

والحؼ يعاني مغ التزييق والحرار  الاستثسارللاستثسار في قصاع البشػك وعدوفيع عغ قصاع 
 السدتسخ مغ قبل الاحتلال الرييػني.

 اختبار فخضيات الجراسة 
اختبار كخوسكال والذ، تحميل الانحجار البديط و بار الاشارة و تع استخجام كل مغ اخت

 الفخضيات: نتائج اختباروفيسا يمي  ختبار فخضيات الجراسة،لا

 أولًا: اختبار الفخضية الأولى
 

 وفقاً بكافة بشؾد الإفراح غيخ السالي في بؾرصة فمدظيؽ "تمتدم الذخكات السجرجة 
 ".α≤0.05 دلالةعشج مدتؾى ة الفمدظيشي والقؾانيؽ في الأنغسةلستظمبات الإفراح 
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 ة الأولىقاعجة قبؾل أو رفض الفخضي 

غيخ السالي لات الإفراح امِ عَ الأولى تع تصبيق اختبار الاشارة عمى مُ  ةلاختبار الفخضي
 .م3126م حتى 3122لذخكات القصاعات الخسذ السذسػلة في عيشة الجراسة للأعػام مغ 

سعامل الافراح مغ خلال مقارنة القيسة الاحتسالية ل الفخضيةحيث سيتع قبػل أو رفس 
، فإذا كانت القيسة الاحتسالية 1.16بذكل عام بسدتػػ الجلالة والحؼ يداوؼ  غيخ السالي لكل سشة

عيشة الجراسة لا يختمف جػىخياً ل معامل الافراح غيخ الساليأكبخ مغ مدتػػ الجلالة فإن متػسط 
رفس الفخضية البحثية، أما اذا كانت القيسة الاحتسالية أقل مغ وبالتالي  61وىي  الحيادعغ درجة 

، وفي ىحه الحالة الحيادمدتػػ الجلالة فإن متػسط آراء عيشة الجراسة يختمف جػىخياً عغ درجة 
قيسة مغ خلال مقارنة  الحيادفيسكغ تحجيج ما اذا كان متػسط الاجابة يديج أو يشقز عغ درجة 

يتع  الحياديديج عغ درجة  معامل الافراح، فإذا تبيغ أن 61 يوى دبجرجة الحيا معامل الافراح
  .قبػل الفخضية البحثية، والعكذ بالعكذ

 معاملات الافراح غيخ السالينتائج تحميل  ):14.4) ججول

 الستغيخ م
الستؾسط 
 الحدابي

الانحخاف 
 السعياري 

القيسة 
 الاحتسالية

 الختبة

3122لعام  غيخ السالي راحمعامل الإف 2  84.88 7.72 1.11 5 

3123لعام  غيخ السالي معامل الإفراح 3  84.57 7.56 1.11 6 

3124لعام  غيخ السالي معامل الإفراح 4  89.29 8.37 1.11 4 

3125لعام  غيخ السالي معامل الإفراح 5  89.76 7.92 1.11 3 

 2 1.11 7.54 89.88 3126لعام  غيخ السالي معامل الإفراح 6

  0.00 7.08 87.68 الستؾسط العام لسُعَامِلات الافراح لمدشؾات الخسذ

 

معاملات الافراح غيخ السالي لذخكات جسيع القصاعات تع تصبيق اختبار الاشارة لتحميل 
 أنَّ  (4.14رقع )ججول الشتائج السػضحة في البيغ م، وت2015م حتى 2011خلال الأعػام مغ 

مغ  أصغخوىي  1.11تداوؼ  لسُعَامِلات الافراح غيخ السالي لمستػسط العام القيسة الاحتسالية
قيسة  وبسا أنَّ ، الحياديختمف جػىخياً عغ درجة و بذكل عام دال احرائياً، و ، وعميو فإن1.16

أن مدتػػ الافراح  يحا يعشيف 87.68تداوؼ العام لسُعَامِلات الافراح لمدشػات الخسذ الستػسط 
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م شيج أعمى مدتػػ 3126لعام خكات السذسػلة في عيشة الجراسة مختفع، كسا أن اغيخ السالي لمذ
 .89.88 فراح غيخ السالي بستػسطمغ الإ

في بؾرصة تمتدم الذخكات السجرجة " :عمى التي تشزقبؾل الفخضية الأولى  وعميو تع
 قؾانيؽوالفي الأنغسة لستظمبات الإفراح  وفقاً بكافة بشؾد الإفراح غيخ السالي فمدظيؽ 
 ."α≤0.05عشج مدتؾى دلالة ة الفمدظيشي

 وفقاً بشػد الإفراح غيخ السالي بالتدام الذخكات السجرجة في بػرصة فمدصيغ  ويعدػ  

 الذخكات إدارة وعي إلى نطخ الباحثمغ وجو  ةالفمدصيشي والقػانيغفي الأنطسة لستصمبات الإفراح 

الأنطسة والقػانيغ قػة  إلى بالإضافة الذخكة، اءأد تقييع في ىام السالي كعامل غيخ الإفراح لأىسية
وفخض غخامات مالية عمى  بستصمبات الإفراح، بإلدام الذخكات الستعمقة الخقابية والإجخاءات

 الشتيجة السخالفيغ مغ قبل ىيئة سػق رأس السال كجية مذخفة عمى أداء بػرصة فمدصيغ، وىحه

  3121 ؛م3126)الذعار وآخخون،  :لسا جاءت بو نتائج دراسة كل مغ متساثمة جاءت

(Simpson,؛م3122)الديمي،  :واختمفت مع نتائج دراسة كل مغ Cohen et al, 20123124 ؛ 
Velazquez et al,.) 

 
 ثانياً: اختبار الفخضية الثانية

لسدتؾى الإفراح غيخ  α≤0.05ذو دلالة إحرائية عشج مدتؾى دلالة  ىشاك تأثيخ"
 والقؾانيؽفي الأنغسة لستظمبات الإفراح  وفقاً بؾرصة فمدظيؽ  السالي لمذخكات السجرجة في

  ".عمى قيستيا الدؾقيةة الفمدظيشي

 ة الثانيةقاعجة قبؾل أو رفض الفخضي 
، لاستخخاج معامل الخصي البديطالفخضية الثانية تع الاعتساد عمى تحميل الانحجار لاختبار 

 في الستغيخ التابع. التحجيج والحؼ يعكذ مقجار تأثيخ الستغيخ السدتقل 

مغ خلال مقارنة القيسة الاحتسالية لسعامل  الثانيةحيث يتع قبػل أو رفس الفخضية الخئيدة 
، فإذا كانت القيسة الاحتسالية أكبخ مغ مدتػػ الجلالة 1.16بسدتػػ الجلالة والحؼ يداوؼ  التحجيج

ا كانت القيسة الاحتسالية أقل مغ ، أما اذيتع قبػل معادلة الانحجار وبالتالي رفس الفخضيةفإنو لا 
الستغيخ  تأثيخ، ويتع تحجيج قػة يتع قبػل معادلة الانحجار وبالتالي قبػل الفخضيةمدتػػ الجلالة فإنو 
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مغ  التحجيجكمسا اقتخبت قيسة معامل ف، التحجيجمغ خلال قيسة معامل السدتقل في الستغيخ التابع 
 .وأن "معادلة الانحجار أو التشبؤ جيجة" التأثيخالػاحج صحيح كمسا عبخ ذلظ عغ قػة 

 ممخص نتائج تحميل الانحجار: )15.4) ججول

 معامل التحجيج الستغيخ السدتقل الدشة السالية
القيسة 
 الاحتسالية

3122لعام  غيخ السالي معامل الإفراح 2012  0.00 0.72 

3123لعام  غيخ السالي معامل الإفراح 2013  0.00 0.74 

3124لعام  غيخ السالي معامل الإفراح 2014  0.01 0.58 

3125لعام  غيخ السالي معامل الإفراح 2015  0.01 0.56 

 0.56 0.01 3126لعام  غيخ السالي معامل الإفراح 2016

 0.78 0.00 متؾسط مُعَامِلات الافراح الدشؾات الخسذ
 

 

يط )إيجاد أقخب خط مدتقيع( بيغ إفراح البدالخصي الانحجار  تع تصبيق اختبار تحميل
قيسة معامل  أن (4.15رقع ) ججولاليبيغ ، و الدشة السشرخمة والقيسة الدػقية لمدشة التالية للإفراح

القيسة  وأن 1.11تداوؼ  التحجيج لستػسط مُعَامِلات الافراح غيخ السالي لمدشػات الخسذ
 .0.05مغ  أكبخوىي  0.78تداوؼ  الاحتسالية

 

ذو دلالة إحرائية عشج  ىشاك تأثيخ" :عمى التي تشز الثانيةالفخضية  رفض تعفإنو  وعميو
لسدتؾى الإفراح غيخ السالي لمذخكات السجرجة في بؾرصة فمدظيؽ  α≤0.05مدتؾى دلالة 

 ."عمى قيستيا الدؾقيةة الفمدظيشي والقؾانيؽ في الأنغسةلستظمبات الإفراح  وفقاً 

لمذخكات السجرجة  الدػقية القيسة عمى السالي غيخ لإفراحعجم وجػد تأثيخ ل ويسكغ تفديخ
مغ وجو نطخ الباحث الى تخكيد السدتثسخيغ عمى السؤشخات والإفراحات السالية  ببػرصة فمدصيغ

 دراسة نتائج مع تتفق الشتيجة وىحه وذلظ بدبب قمة الػعي الاستثسارؼ لجييع، أكثخ مغ غيخ السالية،
        واختمفت مع نتائج دراسة كل ،((Velazquez et al. 2013 ;Coram, 2010 :مغ كل
    .(;Dima et al, 2013 Yuen et al, 2009 ؛م3126 )الذعار وآخخون، :مغ
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 ثالثاً: اختبار الفخضية الثالثة 
 

الإفراح مدتؾيات بيؽ  α≤1.12تؾجج فخوق ذات دلالة احرائية عشج مدتؾى دلالة "لا 
  .تعدى لاختلاف القظاع الحي تشتسي اليو" السجرجة في بؾرصة فمدظيؽذخكات مل غيخ السالي

 

 ة الثالثةقاعجة قبؾل أو رفض الفخضي 
 

كخوسكال والذ لتحميل الفخوق بيغ اختبار لاختبار الفخضية الخئيدة الثالثة تع تصبيق 
تلاف القصاع الحؼ لاخعيشة الجراسة تبعاً مُعَامِلات الافراح غيخ السالي لمذخكات السذسػلة في 

 تشتسي اليو كل شخكة.

مغ خلال مقارنة القيسة الاحتسالية الخئيدة الثالثة  قبػل أو رفس الفخضيةحيث يتع 
، فإذا كانت القيسة الاحتسالية 1.16بسدتػػ الجلالة والحؼ يداوؼ  لسُعَامِلات الافراح غيخ السالي

بيغ مُعَامِلات ات دلالة إحرائية بيغ فإن ذلظ يعشي عجم وجػد فخوق ذأكبخ مغ مدتػػ الجلالة 
الافراح غيخ السالي لمذخكات السذسػلة في عيشة الجراسة تبعاً لاختلاف القصاع الحؼ تشتسي اليو 

، أما اذا كانت القيسة الاحتسالية أقل مغ مدتػػ الجلالة وبالتالي رفس الفخضية البحثيةكل شخكة 
السُعَامِلات وعميو يتع قبػل الفخضية ائية بيغ فخوق ذات دلالة إحرذلظ سيجلل عمى وجػد فإن 

 .البحثية

الفخوق بيؽ مدتؾيات الإفراح غيخ السالي لمذخكات السذسؾلة في عيشة تحميل نتائج  )16.4) ججول
 القظاع الحي تشتسي اليو لاختلافالجراسة تبعاً 

 

 الستغيخ
درجة 
 الحخية

 قيسة الاختبار
القيسة 

 ساليةالاحت

3126حتى عام  3122متػسط معاملات الافراح مغ عام   4 2.430 1.94: 
 

لتحميل الفخوق بيغ مُعَامِلات الافراح غيخ السالي كخوسكال والذ تع تصبيق اختبار 
يبيغ و  ،لمذخكات السذسػلة في عيشة الجراسة تبعاً لاختلاف القصاع الحؼ تشتسي اليو كل شخكة

وفقاً لستغيخ  لاحتسالية لمفخوق بيغ مُعَامِلات الافراح غيخ السالي لمذخكاتأن القيسة ا أعلاهالججول 
وجػد عجم مسا يجل عمى  ،0.05وىي أكبخ مغ  0.839القصاع الحؼ تشتسي اليو كل شخكة تداوؼ 
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بيغ مُعَامِلات الافراح غيخ السالي  =0.05αفخوق ذات دلالة إحرائية عشج مدتػػ دلالة 
 شة الجراسة تبعاً لاختلاف القصاع الحؼ تشتسي اليو كل شخكة.لمذخكات السذسػلة في عي

لا تؾجج فخوق ذات دلالة احرائية : "التي تشز عمى الثالثةالفخضية  قبؾلوعميو فإنو تع 
السجرجة في بؾرصة بيؽ مدتؾيات الإفراح غيخ السالي لمذخكات  α≤0.05عشج مدتؾى دلالة 

  . "ليوتعدى لاختلاف القظاع الحي تشتسي ا فمدظيؽ

لذخكات السجرجة بيغ ا السالي الإفراح غيخ حػل مدتػػ  اختلاف جػىخؼ  وجػد عجمويُفَدَخ 
مغ وجو نطخ الباحث بأن الذخكات السجرجة في بػرصة فمدصيغ تمتدم بشفذ في بػرصة فمدصيغ 

ية، الأنطسة والقػانيغ الفمدصيشية، وتخزع لشفذ الجية الخقابية وىي ىيئة سػق رأس السال الفمدصيش
والتي بجورىا تمدم الذخكات بتصبيق متصمبات الافراح غيخ السالي بغس الشطخ عغ القصاع الحؼ 

 ؛م3126، وآخخون  )الذعار :مغ كل دراسة نتائج مع تتفق الشتيجة وىحه تشتسي اليو تمظ الذخكات،
(Velazquez et al., 2013، واختمفت مع نتائج دراسة كل مغ (.Cohen et al., 2012; 

(Simpson, 2010. 
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 الجراسة نتائج  

فمدصيغ خلال  بػرصةالذخكات السجرجة في التحميمية عمى بيانات بعج إجخاء الجراسة 
لستصمبات الإفراح  وفقاً أثخ الإفراح غيخ السالي  قياس، والتي ىجفت إلى الساضية الدتالدشػات 

 ، تع التػصل إلى الشتائج التالية:لتمظ الذخكاتعمى القيسة الدػقية  ةالفمدصيشي ػانيغوالقفي الأنطسة 

تمتدم الذخكات السجرجة في بػرصة فمدصيغ بالإفراح غيخ السالي في  تقخيخىا الدشػؼ،  .2
 .في عيشة الجراسة مختفع مدتػػ الافراح غيخ السالي لمذخكات السذسػلةحيث أنَّ 

 

 وفقاً لإفراح غيخ السالي لمذخكات السجرجة في بػرصة فمدصيغ تأثيخ لسدتػػ ا لا يػجج .3

 لتمظ الذخكات.عمى القيسة الدػقية  ةالفمدصيشي والقػانيغ في الأنطسةلستصمبات الإفراح 

 

مدتػيات الإفراح غيخ السالي لمذخكات السجرجة في بػرصة  لا يػجج اختلاف جػىخؼ في .4
 .الذخكات تمظ فمدصيغ باختلاف القصاع الحؼ تشتسي إليو
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 ؾصيات الجراسةت 

 ،اتخحت تػصيات الجراسة عجة مشاحي فقج، الجراسةفي ضػء ما أسفخت عشو نتائج 
 :لبػرصة فمدصيغأخخػ و  ،وتػصيات لمذخكات ،تػصيات لمسدتثسخيغ

بػرصة  القائسيغ عمى مغ قبلبأىسية السعمػمات غيخ السالية السفرح عشيا  تػعية السدتثسخيغ .2
 حالة تقميل إلى تؤدؼ دقيقة معمػمات مغ تػفخه لسا نطخاً  ،استثسارؼ  عشج اتخاذ أؼ قخار فمدصيغ

 التقاريخ في الػاردة البشػد كافة إلى اىتساميع تػجيو خلال مغ ذلظ تحقيق ويسكغ ،التأكج عجم

 الاستثسارؼ. عكقاعجة لاتخاذ قخارى فقط عمى السؤشخات السالية  تخكيدىع وعجم السالية،

السعمػمات  استخجاموعجم الاقترار عمى إعادة  زيادة اىتسام الذخكات بالإفراح غيخ السالي، .3
حيث أن الاىتسام بالتقخيخ  ،الحاليتقخيخ العام الدابق لتغصية العام غيخ السالية الػاردة في 

 يعصي انصباعاً بسجػ ججية الذخكة وعشايتيا بسدتثسخييا. الدشػؼ  السالي

بشػد الافراح غيخ السالي،  كافةالافراح عغ بالدام الذخكات ل الفمدصيشية بقيام ىيئة رأس السا .4
عغ مستمكات الذخكة، والسدائل  بالإفراححيث أن غالبية الذخكات في عيشة الجراسة لع تمتدم 

    .التي أحيمت لمترػيت عمييا مغ قبل حسمة فئة مغ فئات الأوراق السالية

 مغ أجل ؛الفمدصيشية الأنطسة والقػانيغفي  السالي غيخ الإفراحمتصمبات  مخاجعة عمى العسل .5

، والتذجيج عمى الذخكات واحج دليلوتجسيعيا في  عشيا، الإفراح كيفية أو صياغتيا إعادة
 عشج اعجاد تقخيخىا الدشػؼ. فيوبزخورة الالتدام بكافة البشػد الػاردة 
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  الجراسات السدتقبمية 

ذخكات القيسة الدػقية لمعمى تأثيخ الافراح غيخ السالي  لقياسجخاء السديج مغ الجراسات إ
 السجرجة في بػرصة فمدصيغ، مع أخح الآتي بالاعتبار:

 أوزاناً ندبية. يا.  تحجيج الأثخ الشدبي لبشػد الإفراح غيخ السالي مغ خلال مشح2

الستغيخات السعجلة )الػسيصة( الستػقع أن تؤثخ في تحجيج أثخ مدتػػ دراسة دور  . 3
 .الإفراح غيخ السالي عمى القيسة الدػقية

مقارنة نتائج تمظ الجراسات مع دراسات أثبتت أن ىشاك تأثيخ للإفراح غيخ السالي  . 4
     عمى القيسة الدػقية، وأخخػ أثبتت عكذ ذلظ، لمػقػف عمى الأسباب الحقيقية لتأثيخ

 أو عجم تأثيخ الافراح غيخ السالي عمى القيسة الدػقية لمذخكة.
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 والسرادر قائسة السخاجع 

 أولًا: السخاجع العخبية

التقاريخ الدشػية لمذخكات  فيعغ السخاشخ السالية  السحاسبيلافراح ام(. 2114أسساء، دسػقي. )
ماجدتيخ غيخ  ةرسال) دراسة تصبيقية :سػق الاوراق السالية واثخة عمى عػائج الاسيع فيالسجرجة 

 ، مرخ.جامعو القاىخة (.همشذػر 

م، السػقع 2017فبخايخ  28. تاريخ الاشلاع: نذخة بػرصة فمدصيغبػرصة فمدصيغ. 
arabic.pdf-brochure-ttps://www.pex.ps/PSEWEBSITE/publications/Pex 

السيدخة لمشذخ  دار . عسان:1. طالاستثسار في الأوراق الساليةم(. 2006. )خفالتسيسي، أش
 والتػزيع.

العلاقة بيغ التحفع في الدياسات السحاسبية والحاكسية السؤسدية، م(. 2015رجب. ) أبػ جخاد،
وأثخىسا عمى جػدة الإفراح عغ البيانات السالية لمسرارف السحمية السجرجة في بػرصة 

 .، غدةالجامعة الاسلامية (.ة ماجدتيخ غيخ مشذػرةرسال) فمدصيغ

الإفراح السحاسبي في ضػء السعاييخ السحاسبية الجولية: دراسة م(. 2015الجعبخؼ، مججؼ. )
)رسالة دكتػراه غيخ مشذػرة(  ميجانية عمى الذخكة الدعػدية لمرشاعات الأساسية سابظ

 الأكاديسية العخبية، الجنسارك.

 دار اليازورؼ لمشذخ.. عسان: 1. طالقياس السحاسبي ومحجداتيا .(م2007) .الحجاوؼ، شلال

 والتػزيع. دار وائل لمشذخ. عسان: 1. طخصالشسػذج السحاسبي السعام(. 2006. )حشان، رضػان

. الاسكشجرية: دار الجامعة الججيجة 1. طبػرصة الأوراق الساليةم(. 2003. )حنفي، عبد الغفار
 لمشذخ.

مدتػػ الإفراح في البيانات السالية لمبشػك والذخكات السالية م(. 2003. )حديغ، خذارمة
مجمة جامعة  ة(.دراسة ميجاني) 30معيار السحاسبة الجولي رقع  ،السذابية السشجمجة في الأردن

 .116-87(، 1)17 ،للأبحاث الاندانيةالشجاح 

https://www.pex.ps/PSEWEBSITE/publications/Pex-brochure-arabic.pdf
https://www.pex.ps/PSEWEBSITE/publications/Pex-brochure-arabic.pdf
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ع السالية عمى أسعار أثخ تػقيت الإفراح عغ القػائم(. 2006الخػرؼ، رتاب وبالقاسع، مدعػد. )
السجمة الأردنية (. دراسة تصبيقية عمى الذخكات السداىسة العامة الأردنية) الأسيع وحجع التجاول

 .186-163(، 2)2، في إدارة الاعسال

لتزييق مجالات مداىسة الافراح الإعلامي في تقخيخ السخاجعة السعجل م(. 2119دحبػر، محمد. )
 .غدة، الجامعة الاسلامية (.غيخ مشذػرة رسالة ماجدتيخ) فجػة التػقعات

م(. مؤشخ مقتخح للإفراح عغ السخاشخ في صشاعة التاميغ السرخية ومجػ 2015رميمي، سشاء. )
 .24-1(، 1)52مجمة جامعة الاسكشجرية لمبحػث العمسية، قبػل السدتثسخيغ لو. 

. ورقة لي الفمدصيشياختبار الكفاءة التذغيمية لمدػق السا .مايػ( 9-8م 2005زعخب، حسجؼ. )
مقجمة إلى السؤتسخ العمسي الأول في الاستثسار والتسػيل في فمدصيغ بيغ آفـاق التشسيـة 

  ، غدة: كمية التجارة بالجامعة الاسلامية.والتحجيـات السعـاصـخة

مجػ التدام السرارف الإسلامية الفمدصيشية بتصبيق معيار السحاسبة م(. 2015الدمار، محسػد. )
رسالة ماجدتيخ غيخ ) ( الخاص بالعخض والإفراح العام في القػائع السالية1رقع ) السالية
 .دة، غالجامعة الاسلامية (.مشذػرة

م(. دور الافراح السحاسبي في سػق الأوراق 2007. )نغع، مكية ؛حدان ،قيصيع ؛زيجون، لصيف
ػث الاقترادية مجمة جامعة تذخيغ لمجراسات والبحالسالية في تخشيج قخارات الاستثسار. 

 .186-171(، 1)29والقانػنية، 

: دراسة أثخ التقاريخ السالية السخحمية عمى سعخ الديع وحجع التجاولم(. 2010) شارق.، سكيظ
رسالة ماجدتيخ غيخ ) تصبيقية عمى الذخكات السجرجة في سػق فمدصيغ للأوراق السالية

 دة.، غالجامعة الاسلامية (.مشذػرة

 مجمة البحػثالذخكات الدعػدية.  في والإفراح الذفافية م(. مؤشخ2011الديمي، محمد. )
 .42-11(، 2)10 السحاسبية،

اثخ الإعلان عغ تػزيعات الأرباح عمى أسعار أسيع الذخكات السجرجة م(. 2006شخاب، صباح. )
الجامعة  (.رسالة ماجدتيخ غيخ مشذػرة) : دراسة تصبيقيةفي سػق فمدصيغ للأوراق السالية

 .غدة، يةالاسلام



www.manaraa.com

77

 

غيخ  للإفراحدراسة واختبار مجػ قبػل السدتثسخيغ لسؤشخ مقتخح م(. 2015. )ابخاىيع شخف،
، لمبحػث العمسية التجارةمجمو كمية  .عمى خمق القيسة الذخكةتقييسيع لسقجرة  لأغخاض السالي

52(1 ،)25-52. 
بذخية في التقاريخ تحجيج شبيعة الإفراح الاختيارؼ عغ السػارد ال (.م3123) بشجر الذلاحي،

رسالة ماجدتيخ ) .السالية الرادرة عغ الذخكات الرشاعية السداىسة العامة في دولة الكػيت
 .عسان، جامعة الذخق الأوسط (.غيخ مشذػرة

دور ربحية ومجيػنية الذخكة في تحجيج  .م(2015، نزال؛ خصاب، شادؼ. ) الذعار، اسحق؛ زلػم
السجمة الأردنية في إدارة  .القيسة الدػقيةأثخ مدتػػ الإفراح غيخ السالي عمى 

 .  703-685(، 3)11الأعسال،

قياس شفافية الافراح في التقاريخ السالية  يػنيػ(.  21م 2117الرادق، زكخيا وعبيج، ابخاىيع. )
. ورقة مقجمة الى السؤتسخ عمى الذخكات الستجاولة في الدػق السرخؼ   السشذػرة: دراسة ميجانية

الاقتصاديةفي  الدشػؼ الخابع التغيرات ظل في والمراجعة للمحاسبة الحديثة الاتجاهات

 ، القاىخة: كمية التجارة بجامعو القاىخة.والتكنولوجية

أثخ الافراح السحاسبي الاختيارؼ عمى تخشيج قخارات السدتثسخيغ في . م(2014) الرفجؼ، حازم.
 (.رسالة ماجدتيخ غيخ مشذػرة) ةالرشاعية السجرجة في بػرصة عسان: دراسة ميجاني تالذخكا

 الأردن. جامعة الدرقاء،

 أثخ السعمػمات غيخ السالية والسخحمة العسخية لمسشذأة في تجعيع قخار .(م2013) سمسى.، الصػيل
دراسة تصبيقية عمى مجققي الحدابات القانػنييغ في : السجقق عشج تقييع القجرة عمى الاستسخارية

 غدة.، الجامعة الاسلامية (.مشذػرة رسالة ماجدتيخ غيخ) قصاع غدة

 . عسان: دار الفكخ.1. طالبحث العمسي مفيػمو وأدواتو وأساليبوم(. 2009عبيجات، ذوقان. )
حداسية الإفراحات السحاسبية نيدان(.  25-24 م2013أبػ عفيفة، مالظ وأبػ غشيع، مشال. )

دراسة تصبيقية عمى  :الاستثسارية والسعبخ عشيا مغ خلال الشدب السالية في التأثيخ عمى القخارات
حػل  العمسي الجولي التاسع . ورقة مقجمة الى السؤتسخالذخكات الرشاعية السداىسة الأردنية

 ، الأردن: جامعة الدرقاء.قترادؼ العخبي وخيارات السدتقبلالاالػضع 
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ة عمى أثخ مدتػػ الإفراح السحاسبي في البيانات السالية السشذػر م(. 2010العكخ، معتد. )
تجاعيات الأزمة السالية في القصاع السرخفي الأردني: دراسة ميجانية عمى البشػك التجارية 

 الاردن. جامعة الذخق الأوسط، (.رسالة ماجدتيخ غيخ مشذػرة) الأردنية

دور الإفراح السحاسبي في دعع نطام الخقابة والسداءلة في م(. 2008) ،عبج السشعع العمػل،
، الجامعة الاسلامية(. رسالة ماجدتيخ غيخ مشذػرة) لعامة في قصاع غدةالذخكات السداىسة ا

 دة.غ

رسالة ماجدتيخ غيخ ) اأثخ الإفراح عمي أسعار الأسيع وحجع تجاولي. (م2010) سساح.، العػض
 .جامعة الدػدان لمعمػم والتكشػلػجيا، الدػدان ة(.مشذػر 

راح السحاسبي في تخشيج قخار الاستثسار دور الإف م(.2015الفتلاوؼ، قيرخ، والشرخاوؼ، سلام. )
 .212-183(، 1)36مجمة دراسات الكػفية، . في سػق العخاق للأوراق السالية

دور الافراح السحاسبي في جعل السعمػمة السالية أكثخ فائجة م(. 2111الكامل، بالعيج. )
دتيخ غيخ )رسالة ماج لسدتخجمييا: دراسة ميجانية لػاقع البشػك والسؤسدات الاقترادية

 ، الجدائخ.جامعة قاصجؼ مخباحمشذػرة(. 

الجار الجامعية لمصباعة والشذخ  :الاسكشجرية. 1. طنطخية السحاسبةم(. 2006. )ميغ، ألصفي
 .والتػزيع

مجػ امكانية تصبيق السحاسبة عغ السدؤولية الاجتساعية مغ قبل الذخكات (. م2119المػلػ، محمد. )
 يخ غيخ مشذػرة( الجامعة الاسلامية، غدة.)رسالة ماجدت السداىسة العامة

مجمة . في العخاق يالسحاسبالإفراح الإعلامي وأثخه عمى وضيفة القياس (. م2008محسػد، بكخ. )
 .25-1( 1)71 الجامعة السدتشرخية للادارة والاقتراد،

مدصيغ أثخ جػدة السعمػمات السحاسبية والإفراح عشيا في كفاءة سػق ف م(.2010. )إيسان، السجلل
 غدة.، الجامعة الاسلامية(. رسالة ماجدتيخ غيخ مشذػرة) للأوراق السالية

 .2. طلسحاسبيةا ةيات السيشسالتأصيل الشطخؼ لمسسار (. م2008مػسى. )، والدػيصي محمد، ،مصخ
 لمشذخ والتػزيع. دار وائلعسان: 
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 .1ط ي.فراح السحاسبالقياس والتقييع والإ: حاسبة الستػسصةالس. (م2000). وصفي ،أبػ السكارم
 .دار الجامعة الججيجة لمشذخ مرخ:

دار  . مرخ:1ط .السالية السحاسبة مجال في متقجمة دراساتم(. 2002. )وصفي، أبػ السكارم
 .الجامعة الججيجة لمشذخ

م، السػقع 2016اكتػبخ  15. تاريخ الاشلاع: الأوراق الساليةىيئة سػق رأس السال الفمدصيشية. 
a.ps/securitiesSector/Pages/Introduction.aspxhttp://www.pcm 

السكتبة مرخ:  .1ط. دراسة في نطخية السحاسبة والسعاييخ السحاسبيةم(. 2002) .الشاغي، محسػد
 .لمشذخ والتػزيع العرخية

ضػء مشتجات اليشجسة  آليات تشذيط سػق فمدصيغ للأوراق السالية فيم(. 2006) .خالج، نرار
 غدة.، الجامعة الاسلامية .(دتيخ غيخ مشذػرةرسالة ماج) السالية

الدمصة  ،53العجد  .م2004( لدشة 12قانػن الأوراق السالية رقع ) م(.2005) الػقائع الفمدصيشية
 وزارة العجل، غدة.، الػششية الفمدصيشية

 " لعام1قخار مجمذ إدارة ىيئة سػق رأس السال الفمدصيشية رقع " م(. 2005) الػقائع الفمدصيشية.
، الدمصة 59العجد  .بذأن الإفراح 2008" لدشة 2بتعميسات معجلة لتعميسات رقع " 2013

 وزارة العجل، غدة.، الػششية الفمدصيشية

الدمصة  ،78. العجد م بذأن الإفراح2118( لدشة 2تعميسات رقع )م(. 2118. )الػقائع الفمدصيشية
 وزارة العجل، غدة.، الػششية الفمدصيشية

الدمصة  ،102العجد  الشطام السالي لمػزارات والسؤسدات العامة. م(.2013) يشية.الػقائع الفمدص
 وزارة العجل، غدة.، الػششية الفمدصيشية
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 X 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 العامميغ

 X 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 1 السستمكات
 X 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 1 القزايا والإجخاءات القانػنية

 X 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 سة ومخاشخ الاستثسارسيا
 X 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 مدائل أحيمت لمترػيت
 X 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 شبيعة التجاول وحجسو

 X 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 الديصخة
 X 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 الأسيع والعػائج

 X 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 لساليالػضع ا
 X 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 مجققػ الحدابات

 X 10 11 10 10 11 11 11 11 11 8 5 5 8 8 11 مجمذ الإدارة والإدارة التشفيحية
 X 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 الرفقات الخئيدية

 X 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 شكل وآلية إيرال السعمػمات
 50 50 53 53 53 51 51 53 52 0 44 41 43 46 46 53 الإجسالي

 معامل الإفراح غيخ السالي
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 PALAQAR PALTEL PEC رمد التجاول

 بشج الإفراح
إجسالي 
البشػد 

 خعيةالف
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 20
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15

 20
14

 20
13

 20
12

 20
11

 20
15

 20
14

 20
13

 20
12

 20
11

 

 X 12 12 8 8 12 12 12 12 12 12 12 12 11 11 12 أعسال الذخكة السجرجة
 X 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 تػقعات الذخكة السدتقبمية

 X 2 2 2 2 2 2 2 2 2 0 0 0 0 0 2 البحث والتصػيخ
 X 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 عامميغال

 X 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 السستمكات
 X 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 1 القزايا والإجخاءات القانػنية
 X 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 سياسة ومخاشخ الاستثسار
 X 3 3 3 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 مدائل أحيمت لمترػيت

 X 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 يعة التجاول وحجسوشب
 X 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 الديصخة

 X 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 الأسيع والعػائج
 X 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 الػضع السالي

 X 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 مجققػ الحدابات
 X 11 11 10 10 6 6 6 6 6 11 8 11 6 6 11 التشفيحية مجمذ الإدارة والإدارة

 X 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 الرفقات الخئيدية
 X 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 شكل وآلية إيرال السعمػمات

 40 40 46 43 46 44 44 44 44 44 47 47 52 52 0 53 الإجسالي

.0 معامل الإفراح غيخ السالي
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 RSR WASSEL WATANIYA رمد التجاول

 بشج الإفراح
إجسالي 
البشػد 
 الفخعية

20
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15
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14
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13

 20
12

 20
11

 20
15

 20
14

 20
13

 20
12

 20
11

 

 11 11 12 12 0 9 10 10 10 10 9 9 12 12 12 12 أعسال الذخكة السجرجة
 4 4 4 4 0 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 تػقعات الذخكة السدتقبمية

 2 2 2 2 0 2 2 2 2 2 0 0 0 0 0 2 البحث والتصػيخ
 1 1 1 1 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 العامميغ

 1 1 1 1 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 1 السستمكات
 1 1 1 1 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 القزايا والإجخاءات القانػنية
 2 2 2 2 0 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 سياسة ومخاشخ الاستثسار
 3 3 3 3 0 0 0 0 0 0 3 3 3 3 3 3 مدائل أحيمت لمترػيت
 2 2 2 2 0 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 شبيعة التجاول وحجسو

 6 6 6 6 0 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 الديصخة
 2 2 2 2 0 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 الأسيع والعػائج
 1 1 1 1 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 الػضع السالي

 1 1 1 1 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 مجققػ الحدابات
 8 8 11 11 0 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 11 مجمذ الإدارة والإدارة التشفيحية

 3 3 3 3 0 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 الرفقات الخئيدية
 1 1 1 1 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 عمػماتشكل وآلية إيرال الس

 49 49 53 53 0 41 42 42 42 42 43 43 46 46 46 53 الإجسالي

 معامل الإفراح غيخ السالي
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 APC AZIZA BJP رمد التجاول

 بشج الإفراح
إجسالي 
البشػد 
 الفخعية
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 12 12 12 12 12 8 8 12 12 12 10 12 12 12 12 12 أعسال الذخكة السجرجة
 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 تػقعات الذخكة السدتقبمية

 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 البحث والتصػيخ
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 العامميغ

 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 1 السستمكات
 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 القزايا والإجخاءات القانػنية
 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 سياسة ومخاشخ الاستثسار
 0 0 0 0 0 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 مدائل أحيمت لمترػيت
 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 شبيعة التجاول وحجسو

 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 الديصخة
 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 الأسيع والعػائج
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 الػضع السالي

 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 مجققػ الحدابات
 6 6 6 11 11 10 10 10 10 11 11 11 11 11 11 11 مذ الإدارة والإدارة التشفيحيةمج

 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 الرفقات الخئيدية
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 شكل وآلية إيرال السعمػمات

 43 43 43 48 48 50 50 52 52 53 50 52 52 52 52 53 الإجسالي

 غيخ السالي معامل الإفراح
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 BPC ELECTRODE NAPCO رمد التجاول

 بشج الإفراح
إجسالي 
البشػد 
 الفخعية
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 9 9 12 12 10 8 8 12 12 12 12 12 12 12 12 12 لذخكة السجرجةأعسال ا
 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 تػقعات الذخكة السدتقبمية

 2 2 2 2 0 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 البحث والتصػيخ
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 العامميغ

 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 السستمكات
 1 1 1 1 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 ا والإجخاءات القانػنيةالقزاي

 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 سياسة ومخاشخ الاستثسار
 3 3 3 3 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 مدائل أحيمت لمترػيت
 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 شبيعة التجاول وحجسو

 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 الديصخة
 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 الأسيع والعػائج
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 الػضع السالي

 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 مجققػ الحدابات
 9 9 9 9 9 4 4 5 5 5 6 6 9 9 9 11 مجمذ الإدارة والإدارة التشفيحية

 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 الرفقات الخئيدية
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 شكل وآلية إيرال السعمػمات

 47 47 50 50 45 38 38 43 43 43 44 44 47 47 47 53 الإجسالي

 معامل الإفراح غيخ السالي
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 GMC JCC JPH رمد التجاول

 بشج الإفراح
إجسالي 
البشػد 
 الفخعية
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 10 10 12 12 12 9 9 12 12 12 9 10 12 12 10 12 أعسال الذخكة السجرجة
 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 تػقعات الذخكة السدتقبمية

 2 2 2 2 2 0 0 0 0 0 0 0 2 2 0 2 صػيخالبحث والت
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 العامميغ

 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 1 السستمكات
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 1 1 0 1 القزايا والإجخاءات القانػنية
 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 سياسة ومخاشخ الاستثسار

 0 0 0 0 0 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 رػيتمدائل أحيمت لمت
 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 شبيعة التجاول وحجسو

 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 الديصخة
 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 الأسيع والعػائج
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 الػضع السالي

 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 مجققػ الحدابات
 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 7 7 9 9 9 11 مجمذ الإدارة والإدارة التشفيحية

 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 الرفقات الخئيدية
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 شكل وآلية إيرال السعمػمات

 46 46 48 48 48 46 46 49 49 49 42 43 50 50 45 53 الإجسالي

 ل الإفراح غيخ الساليمعام
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 NCI PHARMACARE VOIC رمد التجاول

 بشج الإفراح
إجسالي 
البشػد 
 الفخعية
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 11 11 12 12 12 12 12 12 12 12 9 9 12 12 12 12 أعسال الذخكة السجرجة
 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 تػقعات الذخكة السدتقبمية

 0 0 0 0 0 2 2 2 2 2 0 0 0 0 0 2 البحث والتصػيخ
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 العامميغ

 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 السستمكات
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 القزايا والإجخاءات القانػنية
 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 سياسة ومخاشخ الاستثسار
 3 3 3 3 3 0 0 0 0 0 3 3 3 3 3 3 مدائل أحيمت لمترػيت
 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 شبيعة التجاول وحجسو

 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 الديصخة
 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 الأسيع والعػائج
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 الػضع السالي

 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 مجققػ الحدابات
 11 11 11 11 11 9 9 11 11 11 6 6 9 9 9 11 مجمذ الإدارة والإدارة التشفيحية

 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 الرفقات الخئيدية
 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 شكل وآلية إيرال السعمػمات

 50 50 51 51 51 47 47 49 49 49 42 42 48 48 48 53 الإجسالي

 معامل الإفراح غيخ السالي
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 LADAEN رمد التجاول

 بشج الإفراح
إجسالي 
البشػد 
 الفخعية

20
15

 20
14

 20
13

 20
12

 20
11

 
 10 10 12 12 12 12 أعسال الذخكة السجرجة

 4 4 4 4 4 4 تػقعات الذخكة السدتقبمية
 0 0 0 0 0 2 البحث والتصػيخ

 1 1 1 1 1 1 العامميغ
 0 0 0 0 0 1 السستمكات

 1 1 1 1 1 1 قانػنيةالقزايا والإجخاءات ال
 2 2 2 2 2 2 سياسة ومخاشخ الاستثسار
 3 3 3 3 3 3 مدائل أحيمت لمترػيت
 2 2 2 2 2 2 شبيعة التجاول وحجسو

 6 6 6 6 6 6 الديصخة
 2 2 2 2 2 2 الأسيع والعػائج
 1 1 1 1 1 1 الػضع السالي

 1 1 1 1 1 1 مجققػ الحدابات
 6 6 9 9 9 11 يةمجمذ الإدارة والإدارة التشفيح

 3 3 3 3 3 3 الرفقات الخئيدية
 1 1 1 1 1 1 شكل وآلية إيرال السعمػمات

 43 43 48 48 48 53 الإجسالي

 معامل الإفراح غيخ السالي
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