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 بالمغة العربية ةالسالر  ممخص
لمشرركرت  كفررةة الاسرتاارر   التقررر ر الارل رة العلبقرة ير ن در دةالتعرر  لمرى  هدفت هذه الدراسة إلى

كاررر هرردفت إلررى التعررر  ، م2015-م2013غ ررر الارل ررة الادردررة يرلي رلررة الفمسررف ر ة  ررلبل فترررة 
لمررى راررر كررل اررن رسررية السرر  لة  رسررية الررد  ن  ررر   القفررر  لمررى  درر دة التقرررر ر الارل ررة  كفرررةة 

لاعم اررت الكاي، ح ث تم الحلر ل لمرى ا لتحق ق رهدا  الدراسة، تم است دام الارهج الاستاارر، 
اللبزارررة لمدراسرررة ارررن ا قرررف الي رلرررة الفمسرررف ر ة  ارررن  اقرررف التقررررر ر الارل رررة لمشرررركرت غ رررر الارل رررة 

 ترم اسرتيعرد ، م2015-12-31شركة فري تررر    33الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة،  اليرلغ لددهر 
غ ررر ارل ررة ي اقررف شررركة  31راسررة لمررىالدشررركت ن لعرردم ترر افر الاعم ارررت اللبزاررة لمدراسررة،  ر در ررت 

يرسرت دام يرررراج الررزم الإحلررل ة لمعمر م لا تيرر فرض رت الدراسرة  ،  تم تحم ل الي رررتافردة 62
 (.(SPSSالادتارل ة 

 لردم  در د للبقرة ذات دلالرة إحلررل ة ير ن :وتوصمت الدراسةة لمعديةد مةن النتةاان كةان  ىميةا
رن التقررررر ر ، كارررر ت لرررمت الدراسرررة الرررى رالارل رررة  ات سرررف كفررررةة الاسرررتاار ات سرررف دررر دة التقررررر ر

،  ر ضررر ت لررمت الدراسررة إلررى لررة الفمسررف ر ة تتاتررف يدرر دة لرل ررةالارل ررة لمشررركرت الادردررة يرلي ر 
 ررلبل  مشررركرت غ ررر الارل ررة الادردررة يرلي رلررة الفمسررف ر ةل كفرررةة الاسررتاارراسررت    فرري ار فررر 
 .م2015-2014لراي 

 لمرى ز رردة درر دة لالعار :تقةديم مجموعةةة مةن التوصةيات منيةاوبنةاءً عمةى نتةاان الدراسةة تةم 
ضرر رة الاهتاررم  لمرىالدراسرة ركردت  كالفمسف ر ة. كرذلالتقرر ر الارل ة لمشركرت الادردة يرلي رلة 
 .الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة  العال لمى ز ردة كفرةة الاستاارر لمشركرت
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Abstract 

This study aimed at identifying the relationship between the quality of financial reports 

and the efficiency of the investment of the non-financial companies listed in the 

Palestinian Stock during the period of 2013 -2015. It also aimed at identifying the 

impact of each of the liquidity ratio and the ratio of total debt on the investment 

efficiency and the quality of financial reports. 

To achieve the objectives of the study, a quantitative approach was used, and the 

necessary information and data were obtained from the Palestinian Stock website, and 

from the financial reports of 33 non-financial companies listed in the Palestinian stock 

on 31-12-2015. Two companies were excluded due to the unavailability of the 

necessary information for the study. 

The study was conducted on 31 non-financial companies where Statistical Package for 

Social Sciences (SPSS) was used to perform the study hypothesis test. 

 

The study found many important results including: the financial reports of the 

companies listed in the Palestinian stock are of a very high quality, Low efficiency 

investment in the non-financial companies listed in the Palestinian stock during 2014-

2015, and there is no statistically significant correlation between the average quality of 

financial reports and the average efficiency of investment. 

 

Based on the results of the study, the researcher suggested some recommendations 

including: the need to pay more attention to increase the quality of financial reports of 

the companies listed in the Palestinian stock, and the need to pay more attention to 

increase the investment efficiency of the companies listed in the Palestinian stock. 
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 اْلِإىدَاْءُ 

 اددا،    ري شرفر دفزا ؛الذي ارتيف اساي يرساه ،جدي الغالي الحاج عايشلى ريراس لرلمترر إ
 . رع اهررزقه الله الدرة 

سرل الله ان  ف ل في ر المذ ن ارحرري ان حيهار الكا ر ،ريف الحررن  الرحاة الحبيبين يوالد  لى إ
 .الا رة الحلرد هذا غرسكار  في  لكار الادد، ار هار   حسن لام هارل  
 .ي ررر م الله الحب  ال د  ادا، الأعزاءخواني واخواتي إ ،اعهم ذكر رت الفف لة  الشيرب شت  ان ل لىإ
الله لد ركم  ارغ   ،خوالي وخالاتي عمامي وعماتي و   ، شا لهر الاض لةلرلمتي رقارر لى إ

 ردة  الهررة. السع
 ،عر لمردرلان كررت الر   ،م العبد ة جدتي الحبيبة قم يرر س  دا  سركرياحم ن لن ل  ررر لى الر إ

لى ان رز  اسك يداه  ،وجدي الحاج محمد م  رحم  رحاه   ،الله اراهم ب     ف ابن عمي تيسير ا 
 .الاسما ن ىا ت
 .لى العم رةإلدقرلي الذ ن قض ا شهداة  ارتق ا رلى إ ،رفقاء الدرب وصادقي الوعدلى إ
 لشا   الارتلرر  التحر ر. م  ق دا  ؤه  ن رزفت دار  الذ  ،الجرحىلى إ
 .ة ا الفداة تم  الفداذ ن قدا  ال سرانا البواسل  ، ريراسهر لى رافعي شعرر الحر ةإ
الله تحر را لهر  سرل  ر ، اسر  حي يرر رفمسف ررة لرلا وقدسيا الطير والنقاءالإباء فمسطين لى إ

                                                                          . للبة لمى التريهر
 ت يريذل  ر  ،  نالحل  الاعرررة، فر ترقت  قمب الالم  التي  ردت ان مقاومتنا الفمسطينيةلى إ

                                                              . د م ا   يرت لشعيهر لز  ،له  ن
 .اكرن.. في كل   لمى د ره   غ  ر   مسمم   ل  لى كإ

 

 والتوفيق الله القبول االاً س، المتواضع جيدَ ىدي ىذا الَ إليكم جميعاً  ُ 
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وتقديرٌشكرٌ

ق    اْدت يررر، ر يد ر  ي رسم  الله  ا ست ع ر ر ر ا   ي ه  ا د ي را  ا ع  رر   اد  لله  ك ا ر ه دارر إ ل ى س ي ل  الح  ر حا د ه  ،   الح 
ا ن ا س ر  ي ل ا م ي ر ست غف ر هْ  ى، س يحرر ه    ر شك ر هْ    ى   ر ست ا دُّ ل فف ه  ف  ا ر ق ض  م ى ر  ل  الر ض   .  ر ست ع ر ه  ل 

ريي ر زلري رن رشكر رعاتك التي ررعات لمي  يإتارم هذه الدراسة،  لمى ار اررت يه لمي  ان 
عرب  تذل ل العقيرت ت ف ق  سداد،  لمى ار ارحتري إ ره  ايررك   رسمم .ان قدرة لمى ت في الل 

 رفضللم ه  السراج الار ر ا  س د ال مق احاد  ر لم مق اداع ن هرد ايع ث رحاة لمعرلا نلمى ال
 .اللم ات  التسم م

الذي يذل الدهد  شحدة زلرب لا  سعري الا ان اتقدم يرلشكر  التقد ر الى الاسترذ الدكت ر حادي
سرل ان رعرلى ت  الله العرفرن، فمه اري دز ل الشكر ، لت د ه السم م  الراي الحك م قدم ا ، ال قت

 .ةا دز ه لري   ر الدز 

 ،  الدكت ر حسري لريد ن لريد نهشرم كرال ارضي لمدكت ر كار اتقدم يا ف ر الشكر  الااتررن
 .تهار الق اةرقشة هذه الرسرلة  اارالهر يالبحظلتفضمهار يارر

 ا ص يرلذكر  الدتي   الدي ، دلرلهمالكرام لمى تشد عهم  لردق  للؤهلي شكري  لرفرر
 .اسرل الله لهار د ام اللحة  حسن ال ترم   ،الفرضم ن

ان الاررة  التقد ر الى الاراي العم الاسترذ ت س ر  العم الدكت ر يسرم  ريرق ف ضر غرارا   ر ضر 
لاي ر ضر    ، نال رر سرلا الله الاسترذ سه ل ردهار  عم الدكت ر احادال لا ررسى   ،لتدق قهار الرسرلة

 .ري   رسر

،  الاسرلدةالذ ن ار ت ار ا  ل  لمحظة في تقد م  د الع ن ، الألزاة ا ل ل لألدقرليالشكر 
 .فمهم كل ال د  قرليرتضرفرت ده دهم اعي قمير   

هم الله لري الى ح ز ال د د فدز إ الدراسةهذه  تقدم يشكري ال ف ر لكل ان سرهم في ا راجر   را  ر  
 .الدزاة  ر 
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 الفصل الأول
 الإطار العام لمدراسة

 : ولا: المقدمة
رلاعم اررررت  الي ررررررت التررري فة لأي رظررررم احرسررريي، لتقررررر ر الارل رررة الا ردررررت الرل سرررتعرررد ا

لكررم هرلررل اررن الأحررداث  لات ررذي القرررار،  ذلررك لأرهررر ام ررصتعتيررر اهاررة تحت  هررر التقرررر ر الارل ررة 
 .الشركةارل ة التي تات  لبل فترة اع رة في  العام رت ال

 ررد رة،  التري الالتقرر ر الارل ة هي ال س مة الأسرس ة لإ لررل الاعم اررت الارل رة للؤفررا   تعتير 
فرلردة إذا ذات الق الم الارل ة ق اة    التي تحت  هرماعم ارت لك ن ت   ،تست دم كأسرس لات رذ القرارات

 (.Nurcholisah, 2016,p.838)الارتفعة تم الحل ل لم هر ان التقرر ر الارل ة ذات الد دة 

فرلتقرر ر الارل ة ذات الدر دة الارتفعرة تعارل لمرى ز رردة اقرة الاسرتاار ن  الاسررها ن يرإدارة الشرركة  
لرررلبج  ن، اارررر  رررؤدي إلرررى تسررررلد فررري التقم رررل ارررن لررردم تارارررل الاعم اررررت يررر ن الإدارة  الاسرررتاار 

دارة  ترعرر م الأريررقرري لماررد ر ن  الا ت رررر العكسرري )اشرركلبت الاره رررر الأ لب (، كاررر ررهررر حرتلبلررب  ا 
ت فر   تكمفرة التا  رل ال ررردي    لة في س ق الاررل،  هرذا  رؤدي إلرىتسرلد في تحس ن  ضف الس

الررتدررة لررن الا ت رررر العكسرري  ار فررر  الاقررة، كاررر تسرررلد فرري تسرره ل لام ررة تا  ررل الاشررر لرت 
ككرررل  ركة لمشررراارررر  ز رررد ارررن الكفررررةة الاسرررتاارر ة لتمرررك الاشرررر لرت  ؛الاسرررتااررات يتكررررل   رقرررل  
 (.8، صم2015ليد الاد د،   اللر غ، )

 رت درة لأها رة ا ضر   الدراسرة  لعردم تر افر دراسررت ترر لرت ا ضر   للبقرة در دة التقررر ر الارل ررة 
درررةت الدراسررة الحرل ررة لمتعررر   -فرري حررد د لمررم اليرحررث –يكفرررةة الاسررتاارر فرري الي لررة الفمسررف ر ة 

الادردررررة غ ررررر الارل ررررة  كفرررررةة الاسررررتاارر فرررري الشررررركرت لمرررى العلبقررررة يرررر ن درررر دة التقرررررر ر الارل ررررة 
 يرلي رلة الفمسف ر ة.

 :ثانيا: مشكمة الدراسة
رظرا  لأرهر تتعمق يتحق ق رهدا  الشركة فري  سترات د ةإتعتير القرارات الاستاارر ة الررسارل ة قرارات 

الأدررل الف  ررل،  تارررر يرلعد ررد اررن ال فررر ات الضررر ر ة لتق رر م اليررردالل الا تمفررة لمقرررار الاسرررتاارري 
يرلشرركل الررذي  عظررم العرلررد الاحقررق لررن هررذا الاسررتاارر فرري ضرر ة الاسررت   الاقيرر ل اررن الا رررفر، 
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ر كرن اقدار الاستاارر الفعمي في سرة اع رة اتسر  ر ح ث تتل  القرارات الاستاارر ة يرلكفرةة كما
اف حدم الاستاارر الات قف في هذه السررة  الرذي  حردد فري ضر ة الرار  الاتررح لمشرركة، إلا رن ذلرك 
ال ضف رردر الحد ث في ال اقف العامي، ح ث غرلير ارر  كر ن هرررك ز رردة ر  رقلررن فري الاسرتاارر 

اررن  ،فرررةة القرررارات الاسررتاارر ة،  الترري تعرر د لأسرريرب لد رردةلاررر هرر  ات قررف،  هرر  اررر  ااررل لرردم ك
ر لرردم تاراررل الاعم ارررت يرر ن إدارة الشررركة  الاسررتاار ن،  ار فررر  فرري درر دة التقرررر ر الارل ررة هرررها

 (.8، صم2015ليد الاد د،   اللر غ، )التي  تم الالتارد لم هر لرد ات رذ قرار الاستاارر

 تشر ر العد ررد اررن الدراسررت إلررى رن ارتفررر  درر دة التقررر ر الارل ررة تسرررلد لمرى الت ف رر  اررن اشرركمة 
             (2009)  دراسررة (2015) ليررد الاد ررد  ، اللررر غلرردم كفرررةة الاسررتاارر،  اررن هررذه الدراسرررت دراسررة 

Biddle, Hilary, and Verdi  للبقرة لكسر ة ذات دلالرة إحلررل ة لررد  د در   إلرى رت لرمت المتررن
 .ي ن د دة التقرر ر الارل ة  لدم كفرةة القرارات الاستاارر ة 0.05است   دلالة 

الارل ررة الادردررة  رلمشررركرت غ رر تيحررث الدراسررة الحرل ررة لاررر إذا كرررن ارتفررر  درر دة التقرررر ر الارل ررة 
الشرركرت رم لا، لرذا  اكرن رن  كاارر لتمرالاسرتكن رن تسرهم في ز ردة كفررةة  ايرلي رلة الفمسف ر ة 

 تتاال اشكمة الدراسة يرلتسرؤل الرل س الترلي:

المدرجةةة بالبورصةةة  غيةةر الماليةةةلمشةةركات  الاسةةتثماركفةةاءة  فةةيالتقةةارير الماليةةة  ةجةةود دورمةةا 
 تفر  اره التسرؤلات الترل ة:ت  الفمسطينية؟ 

لمشركرت غ ر الارل ة الادردة يرلي رلة هل تت افر  رل ة الد دة في التقرر ر الارل ة  .1
 "؟الفمسف ر ة

 "؟هل تتحقق  رل ة كفرةة الاستاارر لمشركرت غ ر الارل ة الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة .2
 لمشركرت كفرةة الاستاارر  د دة التقرر ر الارل ة ي ن  هل ت دد للبقة ذات دلالة إحلرل ة .3

 الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة؟ الارل ة رغ 
 غ ر الارل ة لمشركرتد دة التقرر ر الارل ة هل ت دد فر ق ذات دلالة إحلرل ة في ات سف  .4

          رسية الد  ن، رسية الس  لة، )تعز  لماتغ رات الترل ة الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة 
 ر   القفر (؟
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 ل ةلمشركرت غ ر الار  ق ذات دلالة إحلرل ة في ات سف كفرةة الاستااررهل ت دد فر  .5
          رسية الد  ن، رسية الس  لة، )تعز  لماتغ رات الترل ة الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة 

  ر   القفر (؟
 :داف الدراسة ىثالثا: 

 تسعى هذه الدراسة إلى تحق ق ادا لة ان الأهدا  هي:
 الفمسف ر ة.التعر  لمى اد  د دة التقرر ر الارل ة لمشركرت غ ر الارل ة الادردة يرلي رلة  .1
 الكش  لن اد  كفرةة الاستاارر لمشركرت غ ر الارل ة الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة. .2
ي رن العلبقة ي ن د دة التقرر ر الارل ة  ي ن كفرةة الاستاارر في الشركرت غ ر الارل ة الادردة  .3

 يرلي رلة الفمسف ر ة.
لمى د دة التقرر ر الارل ة  كفرةة ، ر   القفر  رسية الد  ن، رسية الس  لةت ض ح رار كل ان  .4

 الاستاارر.
 :دراسةال  ىميةرابعا: 

،   اكن ر لام رادرل تفي قهر العماي،  كذلك ان ا ض له لبل ان  ررها ته تستاد الدراسة
 :ار  ميإ ضرح ذلك ان  لبل 

 :النظرية الأىمية .1
فري الترأا ر لمرى كفررةة  تسرلد الدراسة في التعر  لمى الد ر الذي تمعيه د دة التقرر ر الارل رة -

 الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة. غ ر الارل ة الاستاارر لمشركرت

 عتيرررر ا ضررر   دررر دة التقررررر ر الارل رررة  كفررررةة الاسرررتاارر ارررن الا اضررر ف الاهارررة  الحد ارررة فررري  -
العلررررر الحرررررلي، لررررذا  اكررررن رن تسرررررهم الدراسررررة فرررري إاررررداد الاكتيررررة العري ررررة لا اررررر  الاكتيررررة 
الفمسرف ر ة  ل لررر يرلاعررر  حرر ل درر دة التقررر ر الارل ررة  للبقتهررر يكفررةة الاسررتاارر، ح ررث 

حررد د  - الأيحرررث العري ررة الترري كتيررت فرري هررذا الا ضرر   قم مررة درردا  احررد دة فرري إن الدراسرررت
التري   رلة في الاكتية الفمسف ر ة، لذا تعتير هذه الدراسرة الأ لرى فري فمسرف ن  -لمم اليرحث

 تترر ل هذا الا ض  .

كفررةة الاسرهاة في تعز ز الاكتيرة العري رة يإفررر رظرري حر ل در دة التقررر ر الارل رة  للبقتهرر ي -
 الاستاارر.
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 :التطبيقيةالأىمية  .2
 .الشركرت إلى اد  رها ة د دة التقرر ر الارل ة  تأا رهر لمى كفرةة الاستااررلفت ارتيره  -
 هر.الدراسة  العال لمى تفي قهر في ردالللبستفردة ان رترلج  الشركرتاسرلدة  -

 ررلبل ي رررن ك ف ررة التا  ررز يرر ن اسرررلدة الاسررتاار ن لمررى ك ف ررة يررررلهم لمقرررارات الاسررتاارر ة اررن  -
 التقرر ر الارل ة ذات الد دة العرل ة  التقرر ر الارل ة ذات الد دة الار فضة.

 :خامسا: فرضيات الدراسة
تت افر  رل ة الد دة في التقرر ر الارل ة لمشركرت غ ر الارل ة  "لا :الأولىة يسالفرضية الرا

 الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة".
لمشركرت غ ر الارل ة الادردة  تتحقق  رل ة كفرةة الاستاارر "لاالثانية: ة الرايسالفرضية 

 يرلي رلة الفمسف ر ة".
كفرةة   د دة التقرر ر الارل ة ي ن  ت دد للبقة ذات دلالة إحلرل ة "لا الثالثة:ة الفرضية الرايس

 ".الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة غ ر الارل ة لمشركرت الاستاارر
ت دد فر ق ذات دلالة إحلرل ة في ات سف د دة التقرر ر الارل ة  : "لاالرابعةة الفرضية الرايس

عز  لماتغ رات الترل ة )رسية الد  ن، رسية غ ر الارل ة الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة ت لمشركرت
 ."(،  ر   القفر الس  لة

 إحلرل ة في ات سف كفرةة الاستاارر ق ذات دلالة ت دد فر  "لا الخامسة:ة الرايسالفرضية 
عز  لماتغ رات الترل ة )رسية الد  ن، رسية الفمسف ر ة تالادردة يرلي رلة  غ ر الارل ة لمشركرت
 ".(،  ر   القفر الس  لة

 :سادسا: مجتمع وعينة الدراسة
الاقتلرد ة الادردة  الاتدا لة يرلي رلة الفمسف ر ة  لبل  الشركرت تاال ادتاف الدراسة في دا ف 

 .م2015 -2013فترة 
الادردة  الاتدا لة يرلي رلة الفمسف ر ة  لبل فترة  غ ر الارل ة ح ث س تم ا ت رر دا ف الشركرت

م،  ذلك لأن الشركرت الارل ة لهر رظرم إفلرح  اعرلدرت 2015-2013الدراسة ال اقعة في فترة 
 شركة حتى ترر   33اليرلغ لددهر   احرسي ة ا تمفة لن الشركرت غ ر الارل ةارل ة 

 م.31-12-2015 
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 سابعا: نموذج الدراسة
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 الدراسة ج( نموذ1.1شكل )

 :ثامنا: متغيرات الدراسة
ان  لبل ر ذ ات سف الحسريي    حسبالمالية: متغير المستقل جودة التقارير ال .1

 :فر قت ن الآت ت نلم
  طريقة التحفظ المحاسبي 

 طريقة جودة الأرباح  

 د دة الأريرح  التحفظ الاحرسيي. = الات سف الحسريي لفر قتي: جودة التقارير الماليةلذا فإن 
 

 

المتغير

 المستقل

جودة

التقارير

 المالية

المتغير

 التابع

كفاءة

 الاستثمار

 المتغيراتالرقابية

 نسبة الديون-
 نسبة السيولة-
 نوع القطاع-
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 :فر قت ن الآت ت نان  لبل ر ذ ات سف الحسريي لم ب  حس الاستثمار:كفاءة المتغير التابع  .2
 طريقة معدل العااد عمى إجمالي الأصول. 
 طريقة معدل العااد السوقي لمسيم. 

اعدل الأل ل   اعدل العرلد لمى ادارلي : = الات سف الحسريي لفر قتيالكفاءة الاستثمارية
  العرلد الس قي لمسهم

 المتغيرات الرقابية .3
 .رسية الد  ن الكم ة لمشركة .1
 رسية الس  لة. .2
 ر   القفر . .3

 :دراسةال حدودتاسعا: 
ادردة في الي رلة ال غ ر الارل ة اقتلرت هذه الدراسة لمى الشركرت: الحدود المكانية -

 الفمسف ر ة.
 .م(2015) سرة م( حتى2013الدراسة لمى الفترة الزار ة ان سرة ) رتقتل الزمنية:الحدود  -

 :عاشراً: الدراسات السابقة
 الدراسات العربية: 
لتزام الأخلاقي لممحاسبين المةاليين مستوى الا  ر" ثبعنوان:  (م2015) ي، والصريفنصر دراسة .1

 المصرية".عمى جودة التقارير المالية بالتطبيق عمى الشركات المقيدة بالبورصة 
لمرررى دررر دة  الدراسرررة إلرررى تحم رررل  ا تيررررر رارررر اسرررت   الالترررزام الأ لبقررري لماحرسرررب الاررررلي سرررعت

شررركة  41تررم ا ت رررر   تررم اسررت دام الارررهج الكارري لتحق ررق رهرردا  الدراسررة، التقرررر ر الارل ررة، ح ررث 
م،  تررم الحلرر ل لمررى 2012-2007فترررة  لالالررر ة  ررلباررن الشررركرت الاسرردمة يسرر ق الأسررهم 

، ح رث ترم الالتاررد لمرى فر قرة إدارة الاعم ارت اللبزاة ان  رلبل التقررر ر الارل رة لتمرك الشرركرت
 .الأريرح )الاستحقرت الكم ة(  فر قة التحفظ الاحرسيي في ق رس د دة التقرر ر الارل ة

 درر د للبقررة فرد ررة يرر ن اسررت   الالتررزام الأ لبقرري لماحرسررب الارررلي  يرر ن  إلررىالدراسررة ت لررمت   
لفر قرة الررتحفظ الاحرسريي.  كرذلك ر ضررر لردم  درر د للبقرة يرر ن  در دة التقررر ر الارل ررة الاقرسرة  فقررر  
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لفر قررة إدارة  اسررت   الالتررزام الأ لبقرري لماحرسررب الارررلي  يرر ن درر دة التقرررر ر الارل ررة الاقرسررة  فقررر  
 الأريرح.

ر ارن رارر إ درريي لمرى در دة يضر رة التزام الاحرسي ن يأ لبق رت الاهرة لار لهر  قد ر لت الدراسة
 التقرر ر الارل ة.

تحميمية لأثر الةتحفظ المحاسةبي عمةى جةودة القةواام  ة"دراسبعنوان:  (م2015) العتيبي. دراسة 2
 بالتطبيق عمى الشركات المساىمة المسجمة بسوق الأسيم السعودي". -المالية المنشورة

 لررردق الاعم اررررت الاحرسررري ة  )البةارررة  لمرررى رارررر الرررتحفظ الاحرسررريي التعرررر  إلرررىالدراسرررة  تهررردف
تم است دام الارهج الكاي لتحق ق رهدا  الدراسة، ، ح ث لمى د دة التقرر ر الارل ة ل ة(الاريرلق الم 

 .م2012شركة ان الشركرت الاسدمة يس ق الأسهم السع د ة في لرم  40تم ا ت رر   
لا   دررد هررررك تررأا ر لمررتحفظ الاحرسرريي لمررى الق اررة رررره  :الترري ت لررمت إل هررر الدراسررة الرترررلج  اررن

درم الاد  ر رة لمرى دردرة حلا   درد هرررك ترأا ر ل ه ارر الارل رة.الالبلاة لماعم ارت يررلق الم  التقررر ر 
 التحفظ الاحرسيي.
يضرررر رة التاسررك يررررلتحفظ الاحرسرريي لررد  اكرترررب الارادعررة لررررد فحلررهر لمقررر الم   ر لررت الدراسررة
 الاسرهاة.الارل ة لمشركرت 

 ثر جودة التقارير المالية عمى كفةاءة  س"قيا: بعنوان( م2015) عبد المجيدو ، الصايغ دراسة. 3
 ".ت المصريةالقرارات الاستثمارية لمشركا

ق رس رار در دة التقررر ر الارل رة لمرى كفررةة القررارات الاسرتاارر ة، يرلإضررفة  إلىهدفت هذه الدراسة 
 ك، الرررد افف الضرررر ي ة، ارررن اليرررر )التا  رررلدراسرررة الع اارررل الارررؤارة لمرررى العلبقرررة ي رهارررر  هررري  إلرررى

ترم الالتاررد لمرى اقرر  س  اؤشررات   تم است دام الارهج الكاي في دارف الي ررررت، الس  لة(، ح ث 
التقررر ر  لق رس د دة التقرر ر الارل رة  لق ررس كفررةة القررارات الاسرتاارر ة،  قرد ترم دارف الي ررررت ارن

شررركة غ ررر ارل ررة اق رردة فرري ي رلررة الأ راق الارل ررة الالررر ة  ررلبل الفترررة  41الارل ررة السررر  ة لعرردد 
 .م2013 -1998ان 

ار فررر  امحرر ظ فرري درر دة التقرررر ر الارل ررة  :ارهررر الرترررلجادا لررة اررن   قررد  ملررت الدراسررة الررى
ار فرر  فري كفررةة القررارات الاسرتاارر ة، ح رث هرررك لردد كي رر    لمشركرت الالر ة احل الدراسة.



9 
 

 درر د للبقررة  ر ضررر اررن الرترررلج  اررن الشررركرت اسررتاارراتهر رقررل ر  ركاررر اررن الاسررتاارر الأااررل لهررر.

 لكس ة ي ن د دة التقرر ر الارل ة  لدم كفرةة القرارات الاستاارر ة.

تقيم ة التري تتررر ل ا ضر   العلبقرة ير ن در دة يرلحردة إلى از د ان الدراسرت الاس ر لت الدراسة  
 التقرر ر الارل ة  كفرةة الاستاارر.

 - ثر الإفصةاح الاختيةاري فةي جةودة التقةارير الماليةة س"قيابعنوان:  (م2014) حمادة . دراسة4
 دراسة ميدانية في بورصة عمان".

ترم ، ح رث التقررر ر الارل رة ت ررري فري در دة التعرر  لمرى رارر الإفلررح الا إلىهذه الدراسة  تهدف
اررف الي رررررت اررن  ررلبل اسررتيررة تررم اسررت دام الارررهج ال لررفي التحم مرري فرري إدررراة الدراسررة،  تررم د

ال سررفة  ارن شرركرتشرركة  42ارن العررام ن فري  67لمى   زلتهر  ل لر لهذا الغر  دلداإ
 م.2014 الير ك التدرر ة الادردة يي رلة لارن لعرم 

 ر لت الدراسة،   ت رري لمى د دة التقرر ر الارل ةللئفلرح الا  تأا ر د د   إلىالدراسة ت لمت   
يضرر رة تيررري الشرركرت الادردررة فري ي رلررة لاررن افهرر م الإفلررح الا ت رررري  ذلرك لز ررردة درر دة 

 التقرر ر الارل ة.

اسةةبية عمةةى جةةودة الخصةةااص النوعيةةة لممعمومةة المح ر" ثة: بعنةةوان( م2013)عبةةاس دراسةة . 5
 ".التقارير المالية

رسررري ة لمرررى دررر دة التقررررر ر رارررر ال لرررلص الر ل رررة لماعم ارررة الاح اعرفرررة إلرررىهرررذه الدراسرررة  تهرردف
 هررةا د ةرراسررتيتلررا م  مالدراسررة،  تررفرري هررذه  تررم اسررت دام الارررهج ال لررفي التحم مرري، ح ررث الارل ررة

 63 اسرتيررة ترم اسرترداد 100 زلرة يمغرت لردد الاسرتيرررت الا  الاستاار ن  اردققي الحسرريرت،  ىإل
 .ارهر استيررة

حرررص اررن قيررل الاؤسسرررت لمررى ترر ف ر ال لرررلص الر ل ررة   قررد رظهرررت رترررلج الدراسررة يعرردم  درر د
 .د دة التقرر ر الارل ة فيلماعم اة الاحرسي ة 

يضررر رة العاررل لمررى تحسرر ن درر دة التقرررر ر الارل ررة اررن  ررلبل ترر ف ر ال لرررلص  ر لررت الدراسررة  
 الر ل ة لماعم اة الاحرسي ة.
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نظم المعمومةات المحاسةبية المحوسةبة فةي تحقيةق  ة"فعاليبعنوان:  (م2012) دىمان دراسة. 6
 ".لمالية الفمسطينيةدراسة تطبيقية عمى وزارة ا -جودة التقارير المالية

الدراسررة لمتعررر  لمررى  اقررف رظررم الاعم ارررت الاحرسرري ة الاح سررية الافيقررة فرري  زارة الارل ررة  تهرردف
تررم اسررت دام الارررهج ، ح ررث فرري تحق ررق درر دة التقرررر ر الارل ررة الفمسررف ر ة، اررم تق رر م اررد  فعرل تهررر

هر  ل لررر دلرداإارف الي رررررت ارن  ررلبل اسرتيررة تررم ال لرفي التحم مرري فري إدررراة الدراسرة،  تررم د
 ان العرام ن ي زارة الارل ة. ر  ا ظف 133لهذا الغر ، تم ت ز عهر لمى 

رن اسررت   رظررم الاعم ارررت الاحرسرري ة الاح سررية  :العد ررد اررن الرترررلج ارهررر إلررىت لررمت الدراسررة   
فري  ضرع  .  ر ضرر هررركفي تحق ق د دة التقرر ر الارل رة %73الافيقة ي زارة الارل ة فعرل يرسية 

 قرر ر الارل ة الاعدة ي زارة الارل ة الفمسف ر ة.لد ر الرقريي لمتا

يضررر رة تفرر  ر رظررم الاعم ارررت الاحرسرري ة يح ررث تلرريح قررردرة لمررى ترر ف ر  ر لررت الدراسررة  قررد
 كرفة الق الم  التقرر ر الارل ة.

بةةةين مسةةةةتوى التطبيةةةق الفعمةةةةي لمحاكميةةةةة  ة"العلاقةةةة: بعنةةةوان( م2010) إسةةةةماعيل دراسةةةة. 7
المؤسسية وجودة التقارير المالية لمشركات المسةاىمة العامةة الأردنيةة فةي القطةاعين المصةرفي 

 والصناعي".
هررردفت الدراسرررة إلرررى التعرررر  لمرررى ايرررردئ الحركا رررة الاؤسسررر ة  دررر دة التقررررر ر الارل رررة  للبقتهارررر 

لأريررح  كفررةة السر ق الاررلي،  ترم اسرت دام الاررهج ييعضهار  ييع  الافرره م الأ رر  اارل در دة ا
الكارري لق رررس اتغ رررات الدراسررة، ح ررث تررم الحلرر ل لمررى ي رررررت الدراسررة اررن  ررلبل ي رررررت القرر الم 

شركة ان الشركرت الادردة في ي رلة لارن في القفررل ن الالررفي  اللرررلي،  30الارل ة ان 
الأ لررى اررن  ررلبل الارحرررا  الاع رررري لعرلرردات ح ررث تررم ق رررس درر دة الأريرررح اررن  ررلبل فررر قت ن، 

 الأسهم،  الارر ة ان  لبل اد  ااررسة الشركة لإدارة الأريرح ) فر قة الاستحقرت الا ت رر ة (.
درر دة التقرررر ر ات سررف يرر ن   درر د للبقررة فرد ررة :ارهررر الرترررلج   ملررت الدراسررة الررى ادا لررة اررن

تعررز  درر دة التقرررر ر الارل ررة ات سررف يرر ن  فررر ق  درر د لرردم  اسررت   الحركا ررة الاؤسسرر ة، الارل ررة 
 .لماتغ رات الترل ة ) يرة،  الاؤهل العماي لألضرة ادمس الإدارة(

يضررر رة ز ررردة الإفلرررح فرري التقرررر ر السررر  ة  الا اقررف الالكتر ر ررة ذات اللررمة   لررت الدراسررة قررد ر
 ل ة.لمشركرت الادردة يي رلة لارن  ذلك لز ردة د دة التقرر ر الار
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المراجعةةةة الداخميةةةة فةةةي تحسةةةين كفةةةاءة وفعاليةةةة  ر"دو : بعنةةةوان( م2009) وطفةةةة  بةةةو دراسةةةة .8
دراسةةة تطبيقيةةة عمةةى الشةةركات المدرجةةة فةةي سةةوق فمسةةطين لةة وراق  –الاسةةتثمارات الماليةةة 

 المالية".
التعر  لمى د ر الارادعة الدا م ة في تحس ن كفرةة  فعرل ة الاستااررات الارل ة  إلىهدفت الدراسة 
تررم اسرت دام الارررهج ال لرفي التحم مرري فري إدررراة ، ح رث لادردررة يرلي رلرة الفمسررف ر ةفري الشرركرت ا
لمى ادتاف  زلت هر  ل لر لهذا الغر ، دلداإاف الي رررت ان  لبل استيررة تم الدراسة،  تم د

 الارادع ن الدا م  ن العرام ن في الشركرت الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة.الاتاال في ة الدراس

 در د د ر اهرم ل ظ فرة الارادعرة الدا م رة فري تحسر ن  التري ت لرمت إل هرر الدراسرة هري الرتررلج ان 
 كفرةة  فرلم ة الاستااررات الارل ة.

استقلبل ة الارادعة الدا م ة كري ترتاكن يضر رة العال لمى تدل م رركرن  اق ارت  ر لت الدراسة  
 ان الق رم يأداة اهراهر لمى ركال  ده لضارن تحس ن كفرةة  فرلم ة الاستااررات الارل ة.

الخصااص النوعية لممعمومات المحاسبية عمى جودة  ر" ثبعنوان:  (م2009) الشامي دراسة .9
 التقارير المالية لمبنوك التجارية العاممة في الجميورية اليمنية".

راررر ال لرررلص الر ل ررة لماعم ارررت الاحرسرري ة لمررى درر دة لمررى التعررر   إلررىهررذه الدراسررة  تهرردف
تررم اسررت دام الارررهج ال لررفي ث ، ح رر ررة العرامررة فرري الداه ر ررة ال ار ررةالتقرررر ر الارل ررة لميررر ك التدرر 

 70التحم مي لتحق رق رهردا  الدراسرة،  ترم إلرداد اسرتيررة لق ررس اتغ ررات الدراسرة، ترم ت ز عهرر لمرى 
عرام ن في الير ك التدرر ة ال ار رة اسرتردف ارهرر الاحرسي ن الدا م  ن   الادقق ن ال    نارل ال  ناد ر ال

 %.90استيررة يرسية استرداد  63

ترر افر  لرررلص الاعم ارررت الاحرسرري ة فرري التقرررر ر الارل ررة لمررى ل درر د راررر  إلررى ت لررمت الدراسررة 
 د دة التقرر ر الارل ة. 

يضر رة تحس ن د دة التقرر ر الارل ة اللرردرة لرن اليرر ك التدرر رة العرامرة فري  ر لت الدراسة  قد
 ال ان يح ث تك ن سهمة الفهم لماست دا ن.



12 
 

تطبيق قواعد الحوكمة عمى الإفصاح المحاسبي  ر" ث: بعنوان( م2009) حمام  بودراسة  .10
دراسةةة ميدانيةةة عمةةى الشةةركات المدرجةةة فةةي سةةوق فمسةةطين لةة وراق  -وجةةودة التقةةارير الماليةةة

 المالية".
التعررر  لمررى راررر تفي ررق ق الررد الح كاررة لمررى الإفلرررح الاحرسرريي  درر دة  إلررىالدراسررة  تهرردف

اسررت دم اليرحررث الارررهج ال لررفي ، ح ررث ةالتقررر ر الارل ررة لمشررركرت الادردررة يرلي رلررة الفمسرف ر 
 150استيررة لق رس الاتغ رات، تم ت ز عهر لمى ادتاف الدراسرة اليررلغ لردده  إلدادالتحم مي،  تم 

 الاد ر ن الترف ذ  ن في الشركرت.ان   لس الإدارة ران اد

رن تفي ررق ق الررد الح كاررة  سرررهم يشرركل كي ررر فرري  الترري ت لررمت إل هررر الدراسررة هرري الرترررلج  اررن
 تعز ز د ر الإفلرح الاحرسيي  د دة التقرر ر الارل ة.

العارررل لمرررى ز رررردة اسرررت   الإفلررررح  الشرررفرف ة فررري التقررررر ر الارل رررة  ةيضرررر ر  الدراسرررة ر لرررت 
ترحت  هر لدا ف رلحرب الالرلح لإلفرة الاسرها ن  الاستاار ن الأان  الأارن لأا الهم.  ا 

 

 الدراسات الأجنبية: 
 Effect of Financial Reporting Quality andبعنةوا:: Safarzadeh and Aflakparast(2016).دراسةة1

Investment Opportunities and Dividend Based On Decision-Making Case Study: Insurance 

Companies in Iran". 

التعررر  لمررى تررأا ر درر دة التقرررر ر الارل ررة  فرررص الاسررتاارر لمررى س رسررة إلررى هررذه الدراسررة  هرردفت
تررم اسررت دام الارررهج ، ح ررث الإ رار ررةت ز ررف الأريرررح  ات رررذ القرررارات الاسررتاارر ة فرري شررركرت التررأا ن 

اررن  ةشرررك 108 اررنالكارري لتحق ررق رهرردا  الدراسررة، تررم داررف الي رررررت الارل ررة اررن القرر الم الارل ررة 
 شركرت التأا ن الادردة يي رلة فهران.

 در د للبقرة فرد رة ير ن در دة التقررر ر الارل رة لمرى  هرر:العد د ارن الرتررلج ار إلى ت لمت الدراسة 
فررررص الاسرررتاارر ة الللبقرررة يررر ن  د لررردم  دررر   .القررررارات الاسرررتاارر ة س رسرررة ت ز رررف الأريررررح  ات ررررذ

  س رسة ت ز ف الأريرح  ات رذ القرارات الاستاارر ة.
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يضررر رة التارررد الاسررتاار ن  الارردراة لمررى التقرررر ر الارل ررة لرررد ات رررذ القرررارات   قررد ر لررت الدراسررة
 الاستاارر ة.

 The Effects of Financial Reporting Quality on Information: (بعنوا:2016)Nurcholisah.دراسة2

Asymmetry and its Impacts on Investment Efficiency ". 

الارل ررة  لرردم تدررررس الاعم ارررت  التعررر  لمررى العلبقررة يرر ن درر دة التقرررر ر إلررىهرردفت هررذه الدراسررة 
تررم ، ح ررث رد ر سرر ررد ررة فرري الاعرشرررت التقرلاررهررر لمررى كفرررةة الاسررتاارر فرري ل رررة اررن لررررد ق ا  

اسررت دام الارررهج الكارري لتحق ررق رهرردا  الدراسررة، ح ررث تررم حسرررب درر دة التقرررر ر الارل ررة اررن  اقررف 
،  ذلك ان 2012د ر س ر لرم ررن لررد ق الاعرشرت التقرلد ة في ا ر  لرد ق 22ل الق الم الارل ة 

ررس الي رررت ان  لبل ق رس ت ق ت الاقر  س الارل ة لد دة التقرر ر،  تم حسرب لدم تد رحد لبل 
 الإللبن لن التقرر ر الارل ة.

ير ن در دة التقررر ر الارل رة  لردم تدرررس لردم  در د للبقرة التي ت لمت إل هر الدراسة:  الرترلج ان 
  كفرةة الاستاارر. د دة التقرر ر الارل ةلدم  د د للبقة ي ن    الاعم ارت.

دراسررررت اسرررتقيم ة حررر ل دررر دة التقررررر ر الارل رررة فررري الشرررركرت يضرررر رة إدرررراة   قرررد ر لرررت الدراسرررة
لمرى الكفررةة  ا  التدرر ة  للبقتهر يكفرةة الاستاارر  است دام لرفي الق اة الحرل ة للبستااررات اؤشر 

 الاستاارر ة.

 The Relationship between Financial Reporting Qualityبعنوان:"  Mohammadi (2014). دراست 3

and Investment Efficiency in Tehran Stock Exchange ".            

هذه الدراسة لمتعر  لمى في عة العلبقة ي ن د دة التقرر ر الارل ة  كفرةة الاستاارر،  تحد د  فتهد
تررم ، ح ررث  ررة لمشررركرت الادردررة يي رلررة فهرررانرهررم الع ااررل الترري تررؤار لمررى درر دة التقرررر ر الارل

شرركة  93 انالحل ل لمى الي رررت الترر   ة تم   الكاي لتحق ق رهدا  الدراسة، است دام الارهج 
 م.2012-2009ان الشركرت الادردة يي رلة فهران الارل ة  لبل فترة 

يرر ن درر دة التقرررر ر الارل ررة  كفررررةة  للبقررة فرد ررة د:  درر  الترري ت لررمت إل هررر الدراسررة الرترررلج  اررن
 درر دة التقرررر ر   كفرررةة الاسررتاارراررن دهررة يرر ن الا درر دات الرقد ررة  دم  درر د للبقررةلرر   الاسررتاارر.

حدررم الشررركة  رارر  الإ رررادات اررن رهررم الع ااررل الترري تررؤار الارل ررة اررن دهررة ر ررر .  اررن الرترررلج ان 
  كفرةة الاستاارر. الارل ة لمى د دة التقرر ر
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يضررر رة الالتارررد لمررى التقرررر ر الارل ررة لمشررركرت يدردررة كي رررة لرررد ات رررذ قرررارات  لررت الدراسررةر    
 الاستاارر ة الاستقيم ة.

 Financial Reporting( بعنةوان:" 2012) Hope, Wayne, and Dushyantkumarدراسةت  .4

Quality in U.S. Private Firms." 

است   د دة التقرر ر الارل ة لمشركرت ال رلة الأار ك رة  اقرررتهرر هذه الدراسة لمتعر  لمى  تسع
 يعرر  الاتغ رررات  العلبقررة يرر ن درر دة التقرررر ر الارل ررةيرلشررركرت العراررة، كاررر هرردفت لمتعررر  لمررى 

ترم اسرت دام الاررهج الكاري لتحق رق رهردا  الارل ة اال العرلد لمى الاستاارر،  رسرب الرد  ن، ح رث 
لمعد ررد اررن الشررركرت العراررة رد لمررى الي رررررت الارل ررة الارشرر رة يرررلق الم الارل ررة تررم الالتارر  الدراسررة، 

  ال رلة في ال لا رت الاتحدة الأار ك ة.

ات سررف اسررت   درر دة التقرررر ر الارل ررة فرري الشررركرت  نر :الترري ت لررمت إل هررر الدراسررة الرترررلج  اررن
 فرد رةللبقرة  د،   در  ال رلة كررت رقل ان الشركرت العراة التي كررت يهر د دة التقررر ر ارتفعرة

لكسرر ة  درر د للبقررة ،  اعرردل العرلررد لمررى الألرر ل فرري الشررركرت العراررة يرر ن درر دة التقرررر ر الارل ررة
 .العرلد لمى الأل ل لال رلة  اعد في الشركرت د دة التقرر ر الارل ة ي ن

يضرررر رة إلرررزام الشرررركرت ال رلرررة ييرررررة قرلررردة ي ررررررت ت ضرررح دا رررف الاعم اررررت   ر لرررت الدراسرررة
 .الخاصةالارل ة لمشركرت 

 The Relationship Between( بعنوان:" 2012) Moeinaddin, Froogh, and Ahmadدراست . 5

Financial Reporting Quality and Return Volatility and The Role of Institutional 

and Accounting Factors". 

هذه الدراسة لمتعر  لمى العلبقة ي ن د دة التقرر ر الارل ة  ا تلبفرت الع الد السر ق ة لأسرهم  هدفت
سرة لمرى لمتعر  لمرى د ر الع اارل الاحرسري ة لماؤس هدفتالشركرت الادردة يي رلة فهران، كار 

تررم الالتارررد   تررم اسررت دام الارررهج الكارري لتحق ررق رهرردا  الدراسررة، ، ح ررث ع الررد السرر ق ةا تلبفرررت ال
لمى الي رررت الارل ة الارشر رة يررلق الم الارل رة لسريع ن شرركة ارن الشرركرت الادردرة يي رلرة فهرران 

 م.2012-2006 لبل فترة 

التقررر ر الارل رة  تقميررت ل الرد لدم  د د للبقة ي ن د دة  :التي ت لمت إل هر الدراسة الرترلج  ان
ير ن ال سررلر الاتحققرة  0.05 د د للبقة فرد ة ذات دلالة إحلرل ة لررد اسرت   دلالرة ،   الأسهم

  تقميرت الع الد الس ق ة.
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فحرررص راررر التضررر م  الع اارررل الاقتلررررد ة الأ ررر  لمرررى دررر دة التقررررر ر  ةيضرررر ر  الدراسرررة لررت  ر
 الارل ة. 

 Financial Reporting:" ( بعنةوان2012) Gilaninia, Chegini, and Mohtashamدراسةت  .6

Quality and Investment Efficiency of Iran".     

هذه الدراسة لمتعر  لمى في عة العلبقة ير ن در دة التقررر ر الارل رة  كفررةة الاسرتاارر ة لع ررة  تهدف
تررم اسررت دام الارررهج الكارري لتحق ررق رهرردا  الدراسررة، ، ح ررث اررن الشررركرت الادردررة يي رلررة فهررران

شررركة اررن الشررركرت الادردررة يي رلررة فهررران  79 اررنالحلرر ل لمررى الي رررررت الترر   ررة ح ررث تررم 
 .2010-2005الارل ة  لبل فترة 

للبقرررة سرررمي ة يررر ن دررر دة التقررررر ر الارل رررة   دررر دإلرررى ادا لرررة ارررن الرتررررلج ارهرررر  ت لرررمت الدراسرررة  
 ستاارر ة. ضع  الكفرةة الا

يضر رة إلردة الدراسة ارة ر رر  ارن  رلبل اسرت دام فتررة زار رة ا تمفرة لمتأكرد ارن  ر لت الدراسة  
 الرترلج التي تم الت لل إل هر.

 The:" ( بعنةةةةوان2011) Jabbarzadeh, Morteza, Asghar, and Mahdiدراسةةةةت . 7

Investigation Of The Relationship Between Financial Reporting Quality and 

Investment   Efficiency in Tehran Stock Exchange (TSE)". 

،  كفررةة الاسرتاارر فري ي رلرة فهررانالعلبقرة ير ن در دة التقررر ر الارل رة  انالدراسة التحقق  تسع
ترررم اسرررت دام الاررررهج الكاررري لتحق رررق رهررردا  الدراسرررة، ح رررث ترررم الحلررر ل لمرررى الاعم اررررت ح رررث 

 م.2010-2006لمق الم الارل ة لمشركرت الادردة يي رلة فهران  لبل فترة الترر   ة 

 درر د للبقررة فرد ررة يرر ن درر دة التقرررر ر الارل ررة  كفررررةة  :الترري ت لررمت إل هررر الدراسررة الرترررلج اررن 
 درر د  كررذلك   حدررم الترردفقرت الرقد ررة.  درر د للبقررة فرد ررة يرر ن درر دة التقرررر ر الارل ررة   الاسررتاارر.

  حدم التدفقرت الرقد ة.كفرةة الاستاارر للبقة فرد ة ي ن 

يضرررر رة التاررررد الاسرررتاار ن  الررردالر ن  الاررردراة لمرررى التقررررر ر الارل رررة لررررد ات ررررذ  ر لرررت الدراسرررة  
 القرارات الاستاارر ة.

 Financial Reporting Quality and Investment in( بعنةةوان:" 2011) Mcdermott. دراسةةت 8

Corporate Social Responsibility". 
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 ن فرري ر  التعرر  لمرى العلبقررة ير ن در دة التقررر ر الارل ررة  اسرتااررات الارد إلررىهردفت هرده الدراسرة 
تررم الحلرر ل لمررى الي رررررت اررن القرر الم ، ح ررث رارهررر لمررى ريح ررة الشررركرتالاسررؤ ل ة الادتارل ررة   

 S&P 500 and Dominiار ك رة )الارل رة لدا رف الشرركرت الادردرة فري سر قي الي رلرة الأ
400 Social Index)  ح ررث تررم حسرررب درر دة التقرررر ر الارل ررة 2009-1991 ررلبل فترررة ،

،  ترم الالتاررد لمرى (Dechow, Dichev, 2002)اق ررس الرذي قداره كرل ارن اليرلالتارد لمى 
 اعم ارت اكرتب التحم ل لق رس الاستااررات في الاسؤ ل ة الادتارل ة لمشركرت.

للبقرررة فرد رررة يررر ن الاسرررتاارر فررري الاسرررؤ ل ة   دررر د :التررري ت لرررمت إل هرررر الدراسرررة الرتررررلج  ارررن
  درر د الادتارل ررة لمشررركرت  الريح ررة الاسررتقيم ة لمشررركرت ذات درر دة التقرررر ر الارل ررة الارتفعررة.

للبقرة لكسر ة يرر ن الاسرتاارر فرري الاسرؤ ل ة الادتارل ررة لمشرركرت  الريح ررة الاسرتقيم ة لمشررركرت 
 د دة التقرر ر الارل ة الار فضة. ذات

يضررر رة إدررراة دراسرررت اسررتقيم ة تفحررص د ر درر دة التقرررر ر الارل ررة  رارهررر لمررى  ر لررت الدراسررة  
 ترا ة الاسؤ ل ة الادتاع ة لمشركرت  ق اتهر الس ق ة

 How Does Financial Reporting:" ( بعنةوان2009) Biddle, Hilary, and Verdiدراسةت . 9

Quality Relate to Investment Efficiency". 

، ح رث التعر  لمى العلبقة ي ن د دة التقرر ر الارل ة  الكفرةة الاسرتاارر ة إلىهدفت هذه الدراسة 
( ارن الفتررة CRSPزاة لمدراسة ان دل ل الأسرهم الأار كري )لبلاتم الحل ل لمى الي رررت الارل ة 

  تم ق ررس در دة التقررر ر الارل رة ي اسرفة لردةافردة،  34791م ي اقف 2005-1993ال اقعة ي ن 
  ق رس كفرةة الاستاارر ة ي اسفة را ذج را  الأل ل. س لد دة التقرر ر الارل ة  اقر

 دررر د للبقرررة لكسررر ة يررر ن دررر دة التقررررر ر الارل رررة  لررردم  :التررري ت لرررمت إل هرررر الدراسرررة الرتررررلج  ارررن
للبقررة لكسرر ة    درر د ،الات قررف(ن الاسررتاارر ر  ز ررردة يرلاسررتاارر لرر )ار فررر كفرررةة الاسررتاارر ة ال

يرر ن للبقررة  كررذلك ر ضررر لرردم  درر د  ،رقد ررة إلررىيرر ن درر دة التقرررر ر الارل ررة  د رة التشررغ م ة لمتحرر ل 
 .ان دهة ر ر   كفرةة الاستاارر ان دهة  ي ن  رسية الرقد ة د دة التقرر ر الارل ة

 The Quality of Accruals and Earnings: Theبعنةوان:  Dechow and Dichev (2002)دراسةت. 01

Role of Accrual Estimation Errors". 
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د ل، اررن الررتقررد م رارر ذج لق رررس درر دة الاسررتحقرق لررررس الارررل العراررل  درر دة  إلررىهرردفت الدراسررة 
ترم اسرت دام الاررهج الكاري لتحق رق هرد  الدراسرة، ،   يرلتدفقرت الرقد رة التشرغ م ة ررها لبل اد  تأا

ارن  شرركة(1725)الحلر ل لمرى الي ررررت الارل رة لمشرركرت الادردرة يرلي رلرة الأار ك رة ح ث ترم 
 م.1999-1987فترة 
ق رررس درر دة الاسررتحقرق لررررس  لمررىقرردرة الرارر ذج الاقترررح  :الترري ت لررمت إل هررر الدراسررة الرترررلج  اررن

الارل العرال  لمد ل، ح رث كرررت ق ارة القردرة التفسر ر ة لمرار ذج لمرى رسررس الي ررررت الريرف سرر  ة 
 هررك للبقة فرد ة ي ن الد دة لمى رسرس الاستحقرق  استارار ة الأريرح.   .0.80يمغت 

رة لمى د دة التقرر ر الارل رة يضر رة إدراة دراسرت استقيم ة لفحص الع اال الاؤا ر لت الدراسة  
  الاتاامة يد دة الأريرح. 

 

 

 الحادي عشر: التعميق عمى الدراسات السابقة
  وجو التشابو:. 1

 تتشابو الدراسة الحالية مع الدراسات السابقة فيما يمي:

 رفس الا ض   ت ترر لررهر في  تتشريه اف دا ف الدراسرت التي ترر لت د دة التقرر ر الارل ة
 د دة التقرر ر الارل ة.  ه 

  ليد   ، اللر غدراسة    (م2010) إسارل لتتشريه اف يع  الدراسرت العري ة اال دراسة
(  دا ف الدراسرت الأدري ة يأرهر تست دم الارهج م2015)العت يي دراسة    (م2015) الاد د

الاؤشرات الارل ة لق رس د دة  اار ن انالكاي في ق رس د دة التقرر ر الارل ة ان  لبل 
 .التقرر ر الارل ة

  رغمب الدراسرت الأدري ة في هد  الدراسة  (م2015) ليد الاد د  ، اللر غ دراسةتتشريه اف 
 لمتعر  لمى رار د دة التقرر ر الارل ة لمى كفرةة الاستاارر. السعي الذي  تاال في

  تتشريه اف اعظم الدراسرت السريقة في است دام رفس الأسرل ب الإحلرل ة الاست داة  هي
 ،  تحم ل التير ن الأحردي.t- testاعرال الارتيرف  ا تيرر 
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  وجو الاختلاف:. 2

 ت تم  الدراسة الحرل ة لن الدراسرت السريقة في الأا ر الترل ة:

  دد دراسة ان ح ث لا تان ح ث الي لة التي ستدر  يهر الدراسة  هي الي لة الفمسف ر ة 
للبقة ي ن د دة التقرر ر الدراسرت السريقة الاشا لة في الدراسة الحرل ة قرات يرلتعر  لمى 

الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة، ح ث رن الي رلة  ةلمشركرت الارل الارل ة  كفرةة الاستاارر 
ف ر ة تعرري ان لدم الاستقرار الس رسي  الأقتلردي رت دة الأحتلبل الإسرال مي الفمس

العلبقة ي ن  لمى الحلرر الافر   لمى الفمسفر  ن  يرلترلي رراد اليرحث رن  تعر  
 .اتغ رات الدراسة في ظل تمك الظر  

 اسة الحرل ة هيت في الدر د دة التقرر ر الارل ة كرر في رن ت تم  لن دا ف الدراسرت العري ة 
، اللر غاتغ را  تريعر  يرستاررة دراسة  رفي دا ف الدراسرت العري ة كرر هياتغ را  استقلب  ي رار 

 .(م2015) ليد الاد د  
 ة دراس (م2010)إسارل ل دراسة  –ا ف الدراسرت العري ة يرستاررة ت تم  لن د  

يأرهر تتيف الارهج الكاي لق رس ( م2015)العت يي  ة دراس (م2015) ليد الاد د  ، اللر غ
، ي رار الدراسرت العري ة تق س اتغ راتهر ان  الذي  تا ز يدقة الاعم ارت دراسةالاتغ رات 

، ح ث رن الاعم ارت التي  تم الحل ل لم هر ان  لبل الاستيررة تك ن غ ر  لبل استيررة
 .دق قة لارهر تعير لن  دهة رظر الش ل ة لمايح ث

  الات سف الحسريي ت تم  لن دا ف الدراسرت السريقة العري ة  الأدري ة في ررهر تست دم
 هذا الأار لم  تم في ري ان الدراسرت السريقة الاشا لة في  لاع رر ن لق رس كفرةة الاستاارر،

 الدراسة الحرل ة.
 ن د دة هد  الدراسة  ه  التعر  لمى العلبقة ي في  ت تم  لن دا ف الدراسرت العري ة

 التقرر ر الارل ة  كفرةة الاستاارر.
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 :المقدمة

التقرر ر الارل ة ان رهم الردر الاعم ارت التري  عتارد لم هرر الاسرتاار ن  الردالر ن لررد ات ررذ تعد 
 الالتارر ررة، ح ررث تعتيررر التقرررر ر الارل ررة  سرر مة اتلرررل  د ررة يرر ن الاسررتاار ن قررراراتهم الاسررتاارر ة 

  الدالر ن اف إدارة الشركة.

فررلغر  الأسرسري لمتقررر ر الارل رة هر  إاررداد الارلبك  دا رف اسرت داي التقررر ر الارل رة يرلاعم ارررت 
تسررررلد فررري تحد رررد الاسرررت دام الاف ررردة فررري ات ررررذ قررررارات الألاررررل  القررررارات الاقتلررررد ة، كارررر ررهرررر 

الك ة لما ارد،  في تق  م الع الد  الا رفر الاتعمقة يرلاستاارر  الفررص الاترحرة، لرذلك  درب لمرى 
التقرر ر الارل ة رن تقدم اعم ارت لردلة  احر دة لن الاركز الاررلي لمارظارة، فرلاعم اررت الاضرممة 

ا رررة التقررررر ر الارل رررة  ارررر تحت  هرررر ارررن ر  الا دهرررة رحررر  هرررد  اعررر ن ارررن الات قرررف رن تقمرررل ارررن ره
 (.42، صم2006اعم ارت )حاردة، 

فرر فررر  الدرر دة فرري التقرررر ر الارل ررة سرر ؤدي إلررى ار فررر  كفرررةة الاسررتاارر  يرلترررلي قررد تعررر  
الاستاار ن إلى تكيد  سرلر فردحة، ح ث ركدت العد د ان الدراسرت لمى  د د للبقة لكس ة ي ن 

ة  ضررع  الكفررةة الاسررتاارر، لررذا  هرد  هررذا الفلرل إلررى ي ررن الإفرررر الرظررري در دة التقرررر ر الارل ر
لمتقرررر ر الارل ررة  افهرر م د دتهررر  ك ف ررة ق رسررهر،  للبقتهررر يكفرررةة الاسررتاارر، ح ررث سرر تم تقسرر م هررذا 

 الفلل إلى البث ايرحث  ذلك لمى الرح  الترلي:

 المبحث الأول: التقارير المالية وكيفية قياس جودتيا.

 لمبحث الثاني:  ساسيات الاستثمار.ا

 قارير المالية وكفاءة الاستثمار.العلاقة بين جودة التالمبحث الثالث: 
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 المبحث الأول: التقارير المالية وكيفية قياس جودتيا
 تمييد: 

ان ردرل التي  مدأ إل هر دا ف الاستاار ن  الدالر ن م ارت تعد التقرر ر الارل ة ان رهم الردر الاع
يرررررة القررررارات الاسرررتاارر ة  الالتارر رررة؛  ذلرررك لارررر تحت  ررره تمرررك التقررررر ر ارررن اعم اررررت لرررن ال ضرررف 
الارلي لمارظاة  لن التدفقرت الرقد ة الحرل رة  الاسرتقيم ة،   ت قر  ارد  الاسرتفردة ارن تمرك التقررر ر 

ر. لرذا سر ترر ل لمى اد  د دة تمك التقرر ر  اد  البةاة الاعم ارت التي تحتر ي لم هرر  ا ا ق تهر
هذا الايحث: افه م التقرر ر الارل ة  رها تهر  رهدافهر،  افه م د دة التقرر ر الارل ة  ك ف ة ق رسرهر، 

  ذلك يشية ان الإ درز لمى الرح  الترلي:

 : ولا: التقارير المالية
 :تعريف التقارير المالية .1

 رة ارف الاسرتاار ن  كت رب يره اعم اررت ت ع ر  التقرر ر الارل ة لمى ررهر ليررة لن  س مة اتلررل  د
تهررررم الارررر ظف ن،  اعم ارررررت اقتلرررررد ة اف رررردة لماهتارررر ن يشررررل ن الألارررررل، كاررررر ررهررررر تعتيررررر  سرررر مة 

( 28ص ،م2015)لرفهر ق ف يي (،  ر ضر93ص ،م2011لاكتسرب اقة العالبة  الا رد ن)ال قرد،
رهر  س مة لمحل ل لمى الاعم ارت  الرتررلج للبسرتفردة ارهرر فري ات ررذ القررارات  الحكرم لمرى رتررلج ر

( رن التقرررر ر الارل ررة هرري 23ص، م2002ارررلي،   شرر ر الفرردا  ) تق رر م اركزهررر ال الشررركةلام رررت 
يشكل الفمح  اسف  تضان ل س فقف الق الم الارل ة،  لكن كل  سرلل ت ل ل الاعم ارت الاتعمقة 

ايرشررر ر  غ ررر ايرشررر يرلاحرسررية الارل ررة، فرلتقرررر ر ترر فر دررزةا  كي رررا  اررن الاعم ارررت الترري  حتردهررر 
 الاست دا ن ال ررد  ن لأغرا  الاستاارر  ارح الالتارن  غ رهر.

 : ىمية التقارير المالية .2
الاركز الارلي إن التقرر ر الارل ة تاد الإدارة يرلأسرس الذي تعتاد لم ه لمحكم لمى ق ة  ضع  

، فهي لهر رها ة كير  في رسم الس رسة الاستاارر ة ال ادب اتيرلهر لتحق ق لمشركة الإرتردي 
، ح ث  اكن للئدارة رن تست دم التقرر ر الارل ة في العد د ان لمشركةالأهدا  الاحددة اسيقر 

 (:105ص، م2011ال قرد،)الأغرا  ارهر 
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 .الشركةق م يهر تق رس تكمفة الأرشفة الا تمفة التي  -
 .الشركةتحد د الكفرةة الرسي ة لكل قسم ان الأقسرم  لكل ارحمة ان اراحل الإرترج في  -
 .الشركةق رس الكفرةة الإرترد ة  ريح ة رلارل  -
  اد   فرلهم ياسل ل رتهم الاحددة لهم اقدار. يرلشركةتق  م است   رداة الأفراد الاسل ل ن  -
 .الشركةار ة الدد دة اللبزاة لم ل ل إلى رهدا  تقر ر الس رسرت  الإدراةات الإد -
 .يرلشركةتق  م ررظاة الرقرية الدا م ة  -
د رل التعد لبت الضر ر ة اللبزاة في فرق الإرترج  ات رذ الشركة الرقرية لمى لام رت  -  ا 

 القرارات الارل ة  الإرترد ة لمى رسرس سم م.
 الاستاارر ة. لمشركرتقد ر ة الاسرلدة في  ضف ال فف الاستقيم ة  الا زار ة الت -

 : ىداف التقارير المالية .3
 تاارررل د ر التقررررر ر الارل رررة فررري الاقتلررررد فررري تقرررد م اعم اررررت اف ررردة فررري ات ررررذ قررررارات الألاررررل 

ان  ريح ث تك ن تمك الاعم ارت تتا ز يرلعدالة  الح رد ة  لدم التح ز،  ر ض القرارات الاقتلرد ة، 
 (:42، صم2006رهم الأهدا  التي تسعى التقرر ر الارل ة إلى تحق قهر ار  مي )حارد، 

 .تقد م اعم ارت اف دة لقرارات الاستاارر  الالتارن -
 .تقد م الاعم ارت الاف دة لتق  م ت قعرت التدفقرت الرقد ة -
 . التغ ر ف هرفرليرت الاتعمقة يتمك الا ارد ت الا لمشركةتقد م الاعم ارت لن ا ارد  -
 .قد م اعم ارت لن الا ارد الاقتلرد ة  الالتزاارت  حق ق الامك ةت -

( اللررردر لرررم 1فرري ي ررهررر رقررم ) FASBكاررر قراررت ه لررة اعررر  ر الاحرسررية الد ل ررة الاعر فررة يرري 
 مري ت الألاررل " يتحد رد رهردا  التقررر ر الارل رة كارر رسم " رهدا  التقر رر الاررلي لارشر م، ي1978

 (:58، صم2009، حررن)

 تقد م اعم ارت اف دة لغر  ات رذ القرارات. -
 تقد م اعم ارت اف دة لتقد ر التدفقرت الرقد ة الاستقيم ة. -
 تقد م اعم ارت اف دة لتقد ر التدفقرت الارل ة الاستقيم ة. -
 تقد م اعم ارت الريح ة لمى رسرس الاستحقرق. -
 تقد م اعم ارت لتقد ر الس  لة  ال سر الارلي. -



23 
 

رن الهد  الرل س ان  راة إلداد التقرر ر الارل ة ه  تقد م اعم ارت ذات د دة  ويرى الباحث
لرل ة،  لكي تك ن كذلك  دب رن تت افر في الاعم ارت التي ترقمهر لات ذي القرارات  رل تر 

ذات ق اة فعرلة لاست داي التقرر ر  ت يد ن ذلك تليح تمك التقرر ر ل س الا ا ق ة  الالبةاة
 لارل ة.ا

 :خصااص المعمومات الواجب توافرىا في التقارير المالية .4
تعتير كل ان  رل ة الالبةاة  الا ا ق ة هار ال رل ت ن الأسرس ت ن المت ن تدعلبن الاعم ارت 

تفر  ان تمكار ال رل ت ن تالارل ة  الاحرسي ة التي تحت  هر التقرر ر الارل ة ذات ق اة  رها ة،   
 (   ضح ال لرلص ال ادب ت افرهر في التقرر ر الارل ة.2.1ة،  الشكل ) لرلص ارر  ة لد د
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 والمالية الواجب توافرىا في التقارير المالية.خصااص المعمومات المحاسبية ( 2.1)شكل 

 
 52ص، م2006، دالالدر: حار

( ررره كري تلريح الاعم اررت الاحرسري ة  الارل رة التري تحت  هرر التقررر ر الارل رة 2.1شركل ) تي ن ان 
 ذات ق اة  رها ة يرلرسية لات ذي القرارات  دب رن تت افر يهر  رل ترن رسرس ترن هار:

 ى حت اع ن،تغ  ر في اتدره قرار است دم قدرة الاعم ارت لمى إحداث  يهر د  قل الملاءمة: .1
 الترل ة تك ن الاعم ارت الاحرسي ة البلاة،  مزم ت افر ال لرلص الارر  ة 

 (:                                         72ص، م2009، حررن)
 قيرررل رن تفقرررد  الاحرردد تررر ف ر الاعم ارررت فررري ال قررت الاررسرررب   هرري: لااةةةمخاصةةية التوقيةةةت الم -

 ارفعتهر ر  قدرتهر لمى التأا ر في لام ة ات رذ القرار.                   

قردرة الاعم ارررت فري اسررلدة الاسرت دا ن لمرى ز ررردة  ة رلر   هري :التنبةةؤالقةدرة عمةى خاصةية  -
 .احتارل تلح ح تريؤات رترلج رحداث ارض ة ر  حرضرة

است دم الاعم ارت في قدرة الاعم ارت لمى اسرلدة  ي ه العكسية:التغذية خاصية القدرة عمى  -
 ىيرررتق ر م ارد  لرحة ت قعرتره السرريقة،  يرلتررلي  سررت دم الاعم اررت فري تق ر م رتررلج القررارات التري ت  

 .لمى هذه الت قعرت

لقرررار الالتارررد لم هررر فرري كأسرررس  اكررن لات ررذ ا قلررد يهررر رن تلررمح الاعم ارررت  الموثوقيةةة: .2
،  لكي تك ن الاعم ارت ا ا قة   اكن الالتارد (333ص، م2008،  الس  في، افر) التريؤ

 (.51، صم2006)حارد،  تت افر يهر ال لرلص الترل ة  هي لم هر  دب رن
يره لردق التعي رر الاحرسريي لرن اللرفقرت  الأحرداث الارل رة  سرلباة  د  قلر :التعبيرصدق  -

 الق رس.
  قلررد يهررر رن الاهتارررم الأسرسرري  دررب رن  يتعررد لررن التح ررز  التررأا ر لمررى ات ررذ  الحياديةةة: -

 القرار يرتدره اع ن ر  احر لة ال ل ل إلى رت دة احددة سمفر.
   قلد يهر اتير  رسرل ب  فرق الق رس التي  ك ن لم هر إدار  في الرري. إمكانية التحقق: -
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دة التررري تدعمهرررر اف ررر ةاعم اررررت ذات ال لررررلص الر ل رررالد م  لتحق رررق رهررردا  التقررررر ر الارل رررة  تقررر
                 درررررررررب ر رررررررررذ الاحررررررررردد ن التررررررررررل  ن فررررررررري الالتيررررررررررر  هاررررررررررلماسرررررررررت دا ن فررررررررري ات ررررررررررذ القررررررررررارات؛ 

 :(227ص، م2009، )حررن

ح ررث  دررب رن تكرر ن ارفعررة الاعم اررة ركيررر اررن تكرررل    محةةدد المنفعةةة  كبةةر مةةن التكةةاليف: -
لا تفقد رها تهر  دد اهر. رتردهر،  ا   إلدادهر  ا 

فرلاعم اررررت الاررسرررية  الاهارررة هررري الاعم اررررت الالبلارررة التررري  درررب  محةةةدد الأىميةةةة النسةةةبية: -
ت افرهر في التقرر ر الارل ة، رار الاعم ارت غ ر الالبلاة فلب دالي لإدرادهر؛ لأرهر لن تؤار فري 

 قرار الاست دم.
 : نواع التقارير المالية

 ت تمرررر  هررررذه التقرررررر ر  الا تمفررررة، الشرررركرتهرررررك العد ررررد اررررن التقرررررر ر التررري ترررررتج  تترررردا ل دا ررررل 
ياررررر   رررردم الهررررد  ارهررررر   حقررررق  يرررره،تظهررررر  ذيق ررررت إلرررردارهر  احت اهررررر  الشرررركل الرررريررررر تلب  ت  

 م التقرر ر إلى رر ا  كار  مي: تقس،  ردرت قررلهر ر  الاستف د ارهراحت

عةدة  نةواع وىةي  التقارير المالية من حيث اليدف من إعدادىا إلةى ماليدف: تنقسمن ناحية  .1
 :(م2011احاد، ) يميكما 

ترف ذه،  ر  ييررراج ر  اشر   درر    هي التي تك ن ارتيفة ي فة ا ض لة ة:متابعالتقارير - 
 لردة ار تتضان لام ة اقرررة ي ن ار ه   اقف فعلب   ار كرن  دب رن  تم  فقر  لم فة ر  اليررراج 
الا ض  ،  ت ض ح الارحرافرت  تقد م تحم ل لهر  ي رن اسييرتهر،  رح ررر  ار تك ن في شكل دد ل 

 قد  ترتب لمى اال هذه التقرر ر ات رذ  ال فف.الفعمي   التقد ري ر   الاردرز يه  رررت تاال
 .قرارات تلح ح ة ر  تعد ل في ال فف الا ض لة ر  إلردة ت ز ف لما ارد الاترحة

 تساى  اع رة،التقرر ر التي ترقل اعم ارت لن رحداث ر  ا اق   ي ه :معموماتال تقارير -
  ركز هذا الر   ان  التقر ر، قد تتضان تعم قر  اال  دهة رظر كرتب  "،رح ررر  تقرر ر "إ يرر ة

ر  ار  فمق لم ه اليع  "اعم ارت حقرلق ة " اال تقر ر الاي عرت  الحقرلق،التقرر ر لمى 
ر  تقر ر الأسعرر العرلا ة ليع   للآلات،الشهري لفر   الشركة ر  تقر ر الل ررة الد ر ة 
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ففي اعظم الأح ال تهد   ع رة،ا رردرا  ار  ترتب لمى اال هذه التقرر ر ات رذ قرارات ، الارتدرت
 .إلى الإحرفة فقف

ر  في  الشركة هي التقرر ر التي تعر  رترلج الدراسرت التي تدري دا ل  ت:تقارير الدراسا -
ر  دهرت ر ر  ات للة، اال تقر ر دراسة  الشركةالي لة ال ررد ة،  قد  ق م يهر رفراد ان 

رتدرت، ر  د  ل رس اق ر  تر  ف الا الدد   الاقتلرد ة لإرشرة  ف إرتردي دد د يالرف
 .تير  س رسة تس  ق ة ر  تر  د ة اع رةادد دة، ر  

ق م است   الأداة ق رسر  ياعر  ر ا ض لة اسيقر ، التقرر ر التي ت    هي: الأداءتقارير تقييم  -
ير لن است    تهد  هذه التقرر ر إلى الحكم لمى الكفرةة ر  إلفرة دردرت ر  تقد رات تع  

 .اة  لبل فترة التق  مالأد
التقرر ر  ر ل ن انتقسم التقرر ر الارل ة ان ح ث الفترة الزار ة إلى : الفترة الزمنية من حيث .2

 :(م2000، ارهر)  هاررق الزاري الذي  غف ه التقر ر فيقر  لمرف
التقرررر ر الترري  ررتم إلرردادهر لمررى فترررات زار ررة ارتظاررة،  قررد تكرر ن   ا ررة ر   ي هرر دوريةةة:تقةةارير  -

رسي ل ة ر  شهر ة، ر  ريف سر  ة ر  رل  سر  ة ر  سرر  ة،  راامرة التقررر ر الد ر رة كا ررة فهري 
قررد تكرر ن تقرررر ر إرترررج )  ا ررة/ رسرري ل ة/ شررهر ة( ر  تقرررر ر اي عرررت ر  تقرررر ر ارل ررة، ر  تقرررر ر 

 .درد
لتقرر ر التي لا  رتيف إلدادهر يزان اع ن،   تم إلدادهر ح ن تيررز الحردرة ا دورية:ر غير تقاري -

زه فرري ارحمررة اررن  الترري تقرردم  لررفر  لاررر تررم إردررر ،إل هررر،  اررن راامررة هررذه التقرررر ر تقرررر ر الإردرررز
 .ناع  اراحل ترف ذ لال  

 يميما  إلييا التقارير إلى: تقسم التقارير المالية من حيث الجية الموجو ن ناحية التوجيوم .3
 :(م2011احاد، )

ار رة رفرف لماسرت  رت الإدري التري ت   الدا م رة،التقرر ر التي ت ده إلى الدهررت   هيخمية: داتقارير   
 تقرررر ر تحم ررل الاي عرررت  ، اررن راامتهررر تقرررر ر اتريعررة الإرترررج ر  الا ررز ن ،الشررركةالا تمفررة دا ررل 

 .الأفرادحرسي ة  تقرر ر رداة ا يع  التقرر ر الارل ة  ال



27 
 

اارل دهررت الرقريرة الحك ا رة ، الشرركةتي ت ده إلى دهرت  رررج التقرر ر ال  هيخارجية: تقارير   
 اررررن راامتهررررر تقرررررر ر تفرررر ر العارلررررة  تقرررررر ر الإرترررررج   الإحلرررررل ة، الأدهررررزة الاركز ررررة  الا تمفررررة،

 . الا ز ن  يع  التقرر ر الارل ة

 

 

 

 :التقارير الماليةثانيا: جودة 
 :تعريف جودة التقارير المالية .1

رحررررد اك ررررررت الترظرررر م الإداري الررررذي   ررررتص يتدا ررررف  تي  ررررب ررهررررر درررر دة التقرررررر ر الارل ررررة ت عررررر  
دارة الالبلاة لات رذ القررارات إلرى الأ اعرلدة  تحم ل  ت ل ل الاعم ارت الارل ة  فررا  ال ررد رة  ا 

در دة التقررر ر الارل رة رن ( 682، صم2014)   رر  حارردة( 54، صم2009)رير  حاررم،  الشركة
ارررد  قررردرة الاعم اررررت الافلرررح لرهرررر فررري تمرررك التقررررر ر لمرررى إحرررداث فررررق فررري قررررارات  تعيرررر لرررن

 تتعمررقدرر دة التقرررر ر الارل ررة رن إلررى   Biddle(2009,p.3) حرر ن  شرر ر ، فرريالتقرررر راسررت داي تمررك 
لاسررر ار التررردفقرت الرقد رررة ر ر الارل رررة حررر ل لام ررررت الشرررركة، ارررد  دقرررة الاعم اررررت الارق لرررة يرلتقرررري

ر  لمررى ررهررر الدقررة فرري إلررداد التقرررر ر ع رركاررر ت   ن فرري الأسررهم ، غ لماسررتاار يم ررالات قعررة لهررر،  الترري ت  
 ,Mcdermott, 2011) التدفقرت الرقد ة الات قعةالارل ة  رقل الاعم ارت ح ل لام رت الشركة،  لاس ار 

p.3 ،) لإفرررر إلررداد التقر ررر الارررلي الافيررق،  التقرررر ر الارل ررة هرري إلررداد التقرررر ر الارل ررة  فقررر  فدرر دة
 رن تسرررلد لمررى ت لرر ل احت اهررر لاسررت دا هر فرري الت ق ررت الاررسررب  ياسررت   تدا ررف البلررم، اررف 

ع يرررر التقررررر ر الارل رررة يلررردق لرررن ال ضرررف تدررررب التحر ررر  الدررر هري فررري هرررذا الاحتررر  ،  يرلتررررلي ت  
 (.9، صم2015ردي لمشركة  لبل فترة زار ة اع رة )رلر،  الل رفي، الاقتل

لاعر  ر  رره  اكن تعر   د دة التقرر ر الارل ة يأرهر تمك التقرر ر الاعدة  فقر   يرى الباحثاار سيق 
الاحرسية الد ل ة يكل شفرف ة  ا ض ل ة  يد ن تح ز ر  تلبلب ان قيل الإدارة في الاعم ارت 

التقرر ر الارل ة لن  اعم ارت ا ا قة  البلاة لاست دايتقد م  لضارنمك التقرر ر، التي تتضارهر ت
 الاركز الارلي  التدفقرت الرقد ة لمشركة.
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 :مؤثرة عمى جودة التقارير الماليةالعوامل ال .2
هررك العد د ان الع اال التي تؤار لمى د دة التقرر ر الارل ة  ذلك ان  لبل ز ردتهر لحرلة لدم 

 ,Dechow,Dichev,2002)  مياحتارل ة ال ق   ي فأ التقد رات، ان هذه الع اال ار  ة ز رد التأكد

p.47): 

عتير ف ل د رة التشغ ل ان اؤشرات ار فر  د دة التقرر ر الارل ة،  ذلك  طول دورة التشغيل:  -
ان احتارل لأرهر تز د ان حرلة لدم التأكد،  التي تحترج إلى تقد رات كا رة في الحسرب اار  ز د 

 ال ق   ي فأ التقد ر.
ركار استقرارا ان الشركرت الشركرت الكي رة لام رت  ررشفة غرلير تك ن صغر حجم الشركة:  -

اللغ رة،  ر ضر  اكن التريؤ يهر؛ ذلك  عال لمى التقم ل ان ر فرة التقد ر، يرلإضرفة إلى تا ز 
الذي  قمل ان التأا ر الرسيي  رلأاف هر االشركرت الكي رة يتعدد الأرشفة  الأقسرم التدرر ة 

لأ فرة التقد ر،  يرلترلي لغر حدم الشركة قد  ك ن ان ل اال ار فر  د دة التقرر ر 
 الارل ة.

إن  ارتفر  التغ رات  التقميرت في حدم  ارتفاع مقدار تقمبات وعدم استقرار حجم المبيعات: -
الاي عرت  عتير اؤشرا  لمى ز ردة التغ رات في الي لة التشغ م ة،  التي تحترج إلى تقد رات كي رة 
في التقد ر  التريؤ؛ اار  ز د ان حرلة لدم التأكد  ال ق   يأ فرة التقد ر،  يرلترلي ت ف  ان 

 د دة التقرر ر الارل ة. 
ارتفر  التغ رات  ن: رالنقديةحجم التدفقات في الدخل و ستقرار لاتقمبات وعدم اال ارتفاع مقدار -

 التقميرت في الد ل  حدم التدفقرت الرقد ة  عتير ر ضر اق رسر   اؤشرا  لمى ز ردة التغ رات في 
تأكد الي لة التشغ م ة،  التي تحترج إلى تقد رات كي رة في التقد ر  التريؤ اار  ز د ان حرلة لدم ال

  ال ق   يأ فرة التقد ر،  يرلترلي ت ف  ان د دة التقرر ر الارل ة. 
  :المقومات اللازمة لتحقيق جودة التقارير المالية .3

 (:68، صم2013ليد الفترح، ) مي ف ار تتاال الاق ارت اللبزاة لتحق ق د دة التقرر ر الارل ة 

   الد ل ة.الاعر  ر الاحرسي ة  لمىيررة ايردئ تعتاد 
   الترظ ا ة.ار  راة الاتفميرت  إلىتحس ن التقرر ر الارل ة 
   يرلأداة.است دام شيكرت الاتلرل الد ل ة لتحس ن التقرر ر  التحم ل الارتيف 
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  سررةلة الاهتارم ييث اليعد الأ لبقي الذي  تضران الترررق ر ح الشرفرف ة  الاقتررر  يايردر الا
 . راررتهم الأفراد الإلرار لمي سلباة 

 :مؤشرات قياس جودة التقارير المالية .4
لا   دد اق رس ر  اؤشر  احد اتفق لم ه ي ن اليرحا ن لق رس د دة التقرر ر الارل ة، فان الدراسرت 

( م2009دراسرة رير  حاررم ) :ان لدأت لأسم ب الاستيررة لق ررس در دة التقررر ر، ارن هرذه الدراسررت
إلى اقر  س  اؤشرات كا ة لق ررس در دة التقررر ر (،  هررك دراسرت لدأت م2009 دراسة الشراي )
 .(م2010) إسارل ل دراسة Dechow and Dichev (2002 ) الارل ة ارهر دراسة

 

 هررك العد د ان الاقر  س الكا ة لق رس د دة التقرر ر الارل ة ارهر:

 ياس حسابات الاستحقاق الاختيارية:مق-  
غ ررر الاعمررة  الترري   دررد لرردة يرردالل لتحد ررد ق اتهررر، تاارل حسررريرت الاسررتحقرق الا ت رر ررة العررلررر 

 ان ام تستف ف إدارة الشركة الا ت ررر ارن ير ن هرذه اليردالل يارر  حقرق الرمحتهر، اارر  ترترب لم ره 
 د د حر ة ر  ار رة في تحد د ق م هذه العررلر،  ت تم  هذه الحسريرت لن حسريرت الاستحقرق 

ت افر يدالل لتحد رد ق اتهرر،  يرلتررلي لا تسرتف ف إدارة الشرركة غ ر الا ت رر ة التي تاال لررلر لا  
 التأا ر لمى تحد د ق اتهر

 (Dechow, Dichev, 2002, p.36 ،) ،(.22، صم2015ليد الاد د،   رقلب لن )اللر غ 

 (.Kothari, et,al, 2005, p.13)  تم ق رس حسريرت الاستحقرق الا ت رر ة ان  لبل الاعردلة الترل ة 

                                                     

 ح ث رن:

TAit إدارلي حسريرت الاستحقرق،  تقرس يرلفرق ي ن الد ل التشغ مي افر حر اره التدفقرت =
 الرقد ة التشغ م ة.

b1, a،b2،b3، b4 دالارحدار الاتعد= اعرالبت را ذج. 

ASSETS it-1  =.إدارلي الأل ل لمسرة السريقة 
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Dsalesit .التغ ر الذي فرر لمى الاي عرت )الإ رادات( في السرة الارل ة الحرل ة اقرررة يرلسرة السريقة = 

ppeit حدم الأل ل الاريتة لمسرة الحرل ة =t. 

ROAit .اعدل العرلد لمى الأل ل لمسرة الحرل ة = 

Uit .ي اقي اعردلة الارحدار  هي تاال د دة التقرر ر الارل ة = 

لمرى در دة التقررر ر الارل رة،  ذلرك  ا  ح ث كمار ارتفعت ق اة ي اقي اعردلة الارحدار  عتير ذلك اؤشرر 
لمى رن الإدارة لرم ترؤار لمرى العررلرر الا ت رر رة فري حسرريرت الاسرتحقرق،  ترم  لأرهر تعتير اؤشرا  
 لرضهر كار هي.

  :طريقة الإيرادات الاختيارية- ب
م، ح رث تتاارل الإ ررادات الا ت رر رة 2008هرذه الفر قرة لررم  McNichols and Stubbenقدم كل  ارن 

في الفرق ي ن التغ ر الفعمي  التغ ر الات قف في حسريرت القي  )الاد ر ن،  ر راق القي (،  تش ر 
إلررى ارتفررر  دردررة التلبلررب فرري الإ رررادات، هررذه القرر م غ ررر العرد ررة سرر اة كررررت ارتفعررة ر  ار فضررة 

 اررررن اررررم ار فررررر  درررر دة التقرررررر ر الارل ررررة،   ررررتم ق رررررس الإ رررررادات الا ت رر ررررة اررررن  ررررلبل الاعردلررررة 
 (. (Hope, et, al, 2012, p.17الترل ة

                     
 ح ث إن:

CAR  الاد ر ن  ر راق القي (.)= التغ ر في حسريرت القي   هي التغ ر في ادا   حسرب 

CRev .التغ ر في الإ رادات = 

b1, aاليس ف = اعرالبت را ذج الارحدار. 

Eit   الإ رادات الا ت رر ة  التي تاال د دة التقرر ر الارل ة. اقي اعردلة الارحدار  هي تش ر إلى= ي 

ر  ق اة ي اقي الارحدار  ش ر إلى دردة التلبلب في الإ رادات اار  عتير ح ث ارتفر  ر  ار ف
 اؤشرا  لمى ار فر  د دة التقرر ر الارل ة.

 تتا ز هذه الفر قة يرر فر  د هري في ر فرة الق رس ر  في تح ز الق رس اقرررة يرلفرق 
لاستاارر ة،  ذلك رظرا لأن السريقة، كار رن الإ رادات الا ت رر ة ترتيف يشكل كي ر اف القرارات ا
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                         الرا  في الفمب لمى ارتدرت الشركة  رتيف يرلرا  في الإ رادات
 (.22، ص2015ليد الاد د،   اللر غ، )

  :طريقة جودة الاستحقاق ر س المال العامل- ت
ن درر دة التقرررر ر الارل ررة هرري ليررررة لررن قرر ة الي رررررت فرري رقررل الاعم ارررت اررن فررإهررذه الفر قررة ل  فقررر  

لمررى هررذا الرررري فررإن درر دة  قد ررة الات قعررة لماسررتاار ن،  يررررة  رلترردفقرت الريالشررركرت العرامررة لمتريررؤ 
ن ق اررة الاعم ارررت ال رلررة يرلأريرررح  ذلررك لررن فر ررق الحررد اررن حس ررت  ي هرري الترررسرررس الاسررتحقرق 

 (. Gilaninia, et,al,2012,p.218) الرقديت غ ر الاستقرة في التدفق تأا ر التقمير

رس دررر دة الاسررتحقرق اررن  رررلبل التغ ررر فررري ررس الارررل العراررل كاق ررررس لمترردفقرت الرقد رررة ث تقررح رر
( ةالأريررح التشرغ م لأسررس الاسرتحقرق ) الارتيفة يرلتدفقرت الرقد ة ان لام رت التشغ ل الاعدة  فقرر  

 (.Dechow, Dichev, 2002, p.40)الاعردلة الترل ة:ان  لبل 

                                        
AWC.التغ ر في ررس الارل العرال = 

CFO ( التدفقرت الرقد ة التشغ م ة لمسرة الحرل ة =it(القرداة  )t+1السريق  )ة (t-1.لمشركة ) 

b1, a،b2،b3 دالارحدار الاتعد= اعرالبت را ذج. 

Eit .ي اقي اعردلة الارحدار  هي تاال د دة التقرر ر الارل ة = 

ارتفر  ق اتهر   دل ح ث إن ق اة ي اقي را ذج الارحدار تعتير اؤشرا  لمى د دة الاستحقرق  التي
 لمى ار فر  في د دة الأريرح الاستحقة اار  ش ر لار فر  د دة التقرر ر الارل ة.

  :طريقة جودة الاستحقاق- ث
ح ث  سترد هذا الاق رس لمى فكرة رن د دة الاستحقرت  (،Nichols, 2002)دم هذا الرا ذج ر ك لز ق  

تقمل ان تد ل الإدارة في ااررسة س رسة ترع م ر  إدارة الد ل، الررداة لن التغ ر في الرقد، 
 يرلترلي تعال لمى ز ردة الأريرح،   تم حسرب د دة الاستحقرق ان  لبل الاعردلة التي قدات ان 

 (:Mohammadi, 2014,p.107)  هي كرلترلي (Nichols, 2002) قيل
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 ح ث إن:

AWCit.التغ ر في ررس الارل العرال = 

CFO ( التدفقرت الرقد ة التشغ م ة لمسرة الحرل ة =it(القرداة  )t+1السريق  )ة (t-1.لمشركة ) 

ppeit حدم الأل ل الاريتة لمسرة الحرل ة =t. 

ASSETS it+1.إدارلي الأل ل لمسرة الحرل ة= 

Eit .ي اقي اعردلة الارحدار  هي تاال د دة التقرر ر الارل ة = 

تش ر إلى حسرب الاستحقرق الدررري غ رر الاررتيف يرلتردفقرت  الاستحقرقح ث إن ق اة فر قة د دة 
الرقد رة التشرغ م ة،  الترري لا  اكرن ق رسرهر لررن فر رق تحد رد التغ رررات فري الرد ل  الآلات  الاعرردات، 
 الترري ارتفررر  ق اتهررر  رردل لمررى ار فررر  فرري درر دة الأريرررح الاسررتحقة ااررر  شرر ر لار فررر  درر دة 

 التقرر ر الارل ة.

 :(EQجودة الأرباح )قة طري- ج
 ح ررث سرررعتاد لمررى الفر قررة الترري قررداهر  الاسررتحقرق(، د ررل)الأريرررح هررررك لرردة فرررق لق رررس درر دة 

Healy (1985،)   لرررفي الترردفق الرقرردي اررن  –الررد ل اررن العام رررت التشررغ م ة  )لرررفيكرلترررلي:  هرري
الاسررتحقرق لمررى ات سررف التشررغ م ة(،  لكررن اررف تغ  ررر يسرر ف فرري الق رررس  هرر  قسرراة د ررل العام رررت 

 –الرررد ل ارررن العام ررررت التشرررغ م ة  الألررر ل لعرررزل رارررر الحدرررم، لتلررريح الاعردلرررة كرلتررررلي: )لررررفي
الاق ررس ترم اسرت دااه فري  االتشرغ م ة( / ات سرف الألر ل.  هرذلرفي التردفق الرقردي ارن العام ررت 

 .(9، صم2011دراسة )اللع دي، 

الأريررررح الاحرسررري ة الاعررردة لمرررى رسررررس الاسرررتحقرق ( رن 10، صم2011ح رررث  رررر  اللرررع دي ) 
التلبلرررب شرررتال لمرررى ا ررررفر تالاسرررتحقرت  ث اسرررتحقرت، ح رررتررردفقرت رقد رررة  :قسرررا ن إلرررى تقسرررم

ا ررررفر التلبلرررب الإداري يرلرررد ل  تالإداري يرلرررد ل الاحرسررريي، لرررذلك كمارررر زادت الاسرررتحقرت زاد
 ي ار فرر  در دة التقررر ر الارل رة، ح رثاارر  رؤدي إلرى ار فرر  در دة الأريررح،  يرلتررل ؛الاحرسيي

 ن الأسهم التي تاتمك د دة رريرح ارتفعة لن الأسهم التي تاتمرك در دة رريررح ن الاستاار ن  فضم  إ
 ار فضة. 

 تذبذب العااد السوقي لمسيم:طريقة - ح
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 عكس تق  م الاسرتاار ن فري السر ق الاررلي لدر دة التقررر ر   عتير تذيذب العرلد الس قي لمسهم اؤشرا  
الارل رررة لمشرررركة،  ارررر تحت  ررره ارررن رتررررلج رلاررررل،   قررررس هرررذا التذيرررذب يررررلارحرا  الاع ررررري لمعرلرررد 
الس قي لمسهم لفترة البث ر رم ح ل ا لد إللبن التقر رر الاررلي ) ر م قيرل الإلرلبن،   ر م الإلرلبن، 

 .   م يعد الإللبن(

 

 

 

 (:58، صم2010عردلة الترل ة )إسارل ل، العرلد ان  لبل الا  تم است راج  

    
           

    
 

 ن:إح ث 

Ri لرلد السهم = 

 Pt+1.سعر السهم في رهر ة الادة = 

Pt-1.سعر السهم في يدا ة الادة = 

D الت ز عرت الرقد ة  الادرر ة للؤسهم =. 

 :طريقة التحفظ المحاسبي- خ

اسرررت   الرررتحفظ الاحرسررريي حرلرررة لررردم التأكرررد الاح فرررة يعام رررة إلرررداد القررر الم الارل رررة،  الرررذي  عرررري 
 رعكس في الا ل رح  الالترا  الايكر يرلأحداث غ ر السرررة ارف تردر ي قر م لررفي الرد ل  لررفي 
الألرر ل، ح ررث تقرر م هررذه الفر قررة لمررى رسرررس ق رررس الررتحفظ اررن  ررلبل رسررية الق اررة السرر ق ة إلررى 

ة الدفتر رة ق اة الدفتر ة،  تكر ن هرذه الرسرية ركيرر ارن ال احرد إذا كررن الرظررم الاحرسريي  ردري الق ارال
عتيررر ذلررك اؤشرررا  لمررى ز ررردة الررتحفظ الاحرسرريي  يرلترررلي اؤشرررا  لمررى درر دة لررن الق اررة السرر ق ة،   

 (.63، صم5102التقرر ر الارل ة )رلر،  اللر في، 
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د دة التقرر ر الارل ة   ت ق  ارد  ق رس يقة تعتير ان اؤشرات رن دا ف الفرق السر ويرى الباحث
قدرة لمى ت ف ر الاعم ارت اللبزاة لحسرب ق اة الاؤشرر، فارالب الاست دااهر يشكل كي ر لمى اد  

د ق اتهررر،  هررذا الأسررم ب هررررك العد ررد اررن الاؤشرررات الترري تعتاررد لمررى رسررم ب الارحرردار فرري تحد رر
افرردة لكري  كر ن هرررك دقرة  30سمسمة كي رة ان الي رررت الترر   ة لحسريهر لا تقل لرن   حترج إلى

فرري الحسرررب،  اررن راامررة تمررك الاقررر  س اق رررس حسررريرت الاسررتحقرق الا ت رر ررة، فر قررة الإ رررادات 
فر قة د دة الاسرتحقرق، لرذلك ارن اللرعب   الا ت رر ة، فر قة د دة الاستحقرق ررس الارل العرال 

الي رلرة( لا رن لارر السر ق الاررلي الفمسرف ري )يسريب الاؤشررات فري الي لرة الفمسرف ر ة  تمرك ق رس
لرارررر فررري الي لرررة  20لرارررر،   لرررعب ر ضرررر الحلررر ل لمرررى سمسرررمة زار رررة لمرررى اررردار  20 تدرررر ز 
ة يسررريب لررردم تررر افر ر  لرررع ية الحلررر ل لمرررى دا رررف الاعم اررررت لدا رررف تمرررك السرررر ات،  الفمسرررف ر

 ف ر ة.ي ق اال تمك الاقر  س في الي لة الفمس يرلترلي  لعب تف

فري حسررب در دة التقررر ر  فر قرة در دة الأريررح  فر قة الرتحفظ الاحرسريي إلى الباحث لدأ يرلترلي 
 م.2015-2013الفمسف ر ة  لبل فترة الارل ة لمشركرت غ ر الارل ة الادردة يرلي رلة 

هذا الايحث تم استعرا  افهر م التقررر ر الارل رة  رها تهرر  رهردافهر  رهرم ال لررلص  يف الخلاصة:
افه م د دة التقرر ر الارل ة  الع اال الاؤارة لمى د دة التقرر ر  حتم ت ض ال ادب ت افرهر يهر، كار 

ارررر  الارل رررة  ك ف رررة ق ررررس دررر دة التقررررر ر، ح رررث تير ررررت فررررق ق ررررس دررر دة التقررررر ر الارل رررة، فارهرررر
التادت لمى اقر  س كا ة ا تمفة  ارهر ان التادت لمى استيررة لق رس د دة التقرر ر،  في هذه 
الدراسرررة سررر تم الالتاررررد لمرررى اع ررررر ن لق ررررس دررر دة التقررررر ر الارل رررة هارررر دردرررة الرررتحفظ الاحرسررريي 

اكرر ة تفي قهار لمى الي لة الفمس  ف ر ة. فر قة د دة الأريرح،  ذلك لسه لة است دااهار  ا 
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  ساسيات الاستثمار :المبحث الثاني

 :تمييد 

لام ة استاارر ة، س اة كرن الاستاارر في   ترا تهر الهد  العرم ان  راة ري عتير تحق ق الأريرح 
كرن الاستاارر في الأل ل الررسارل ة  الإرترد ة اال  مادرل الأ راق الارل ة) الأسهم  السردات(، ر

كار  هد  الاستاار ان العام ة الاستاارر ة ترا ة ررسارله لز ردة الاستاارر في  ف إرتردي دد د،  
ار ته  الاحرفظة لم هر ان تقميرت الأسعرر  التض م، لذا  سعى الاستاار لا ت رر الاستااررات 

لذا س ترر ل هذا الايحث: التعر   يأسرس رت الاستاارر  الاستاارر  ذات الكفرةة العرل ة دالار،
 الك ة  ك ف ة الافرضمة ي ن اليدالل الاستاارر ة  ق رسهر  ذلك لمى الرح  الترلي:

 : ولا:  ساسيات الاستثمار
 :.مفيوم الاستثمار1

د ر ة  غ ر د ر رة، رره لام ة ت ظ   را ال في رل ل ترتج لرهر ل الد استقيم ة   ع ر  الاستاارر 
يهررد  تعظرر م العرلررد الات قررف لاسررت   ا رررفرة اعررر ن، ر  ت فرر   ال فررر إلررى الحررد الأدرررى لعرلرررد 

رن ( 18، صم2012) (،   ررررررر  ا سررررررى    ررررررر ن28،صم2006)الاه مارررررري،  ات قررررررف  افمرررررر ب
الاسرررتاارر هررر  التضرررح ة يارفعرررة حرل رررة  اكرررن تحق قهرررر ارررن إشرررير  اسرررتهلبك حررررلي،  ذلرررك يقلرررد 
      الحلررررر ل لمرررررى ارفعرررررة اسرررررتقيم ة ركيرررررر  اكرررررن تحق قهرررررر ارررررن إشرررررير  اسرررررتهلبك اسرررررتقيمي،  ذكرررررر 

رن الاستاارر هر  اسرت دام الأار ال فري الإرتررج إارر ايرشررة يشرراة الاكررلن ( 29، صم2009لم ان)
ار يفر قة غ ر ايرشرة كشراة الأسهم  السردات. الآلا  ت  الا اد الأ ل ة  ا 

 :عمى الاستثمار العااد. 2

  الاستثمار ىعم العاادمفيوم: 
الاقريل الذي  ت قف الاستاار الحل ل لم ه في الاستقيل اقريل  ررهعر  العرلد لمى الاستاارر    

             فه(، كار لر  22، صم2006)افر،  عهر ان ردل ح رزة رداة الاستااررالأا ال التي  دف
( لمى رره ه  الز ردة الاحققة ر  الات قعة لمايمغ الاستاار  الذي  ميي 73، صم2002) الا اري

 ى( لمى رره الغر ة التي  سعى الاستاار إل48ص ،م2009) لم ان رغيرت الاستاار،  ر ضر لرفه
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 الت ف   ان حدة الا رفرة الالرحية لمعرلد قدر  ،تحق قهر احر لا تعظ م ار ته يقدر ار  ستف ف
أره ليررة لن الأا ال الات قف الحل ل لم هر في ير  العرلد لمى الاستاارر الإاكرن، كار  ع  

 Brighamand)الاستقيل تع  ضر لن الأا ال الاستاارة في الألارل التدرر ة يرل قت الحرضر

Ehehardt, 2005, p.12) ز ردة ر  الرقلرن التي تحدث في رسعرر الأسهم  ر ضر ه  ليررة لن ال
 ,Bodie, et) ري ت ز عرت في الد ل لمسهم  لبل تمك الفترة  ى لبل فترة الاستاارر يرلإضرفة إل

at,2007, p.127.) 

 :الاستثمار ىعم العااد نواع 

 :ارهرلمى الأسهم    الس قي هررك العد د ان الافره م لمعرلد

 :معدل العااد المطموب -
ب هررر  الاعررردل الرررذي  فميررره الاسرررتاار لمرررى اسرررتاارره تع  ضرررر لرررن الا ررررفر   اعررردل العرلرررد الافمررر
 حسرب    الاسرتاار لرن الق ارة الزار رة لمرقر د  التضر م  ا ررفر الاسرتاارر، الاحتامة،  ه   عر   

 ان  لبل الل غة الترل ة:

 لرررلب ةلات قعرررة   اعررردل العرلرررد الافمررر ب = اعررردل العرلرررد ال ررررلي ارررن ال فرررر   رسرررية التضررر م ا
 (.16، صم2007، )حفرب ةالا رفر 

 :العااد الفعمي -
 هرر  العرلررد الررذي  حققرره الاسررتاار فعررلب رت دررة لااتلبكرره ر  ي عرره لأداة اررن رد ات الاسررتاارر، ح ررث 
 تك ن العرلد الفعمي ارن العرلرد الدررري  هر  العرلرد الرررتج لرن الاحتفررظ يرلألرل،  العرلرد الررسرارلي 

 (،   حسب العرلد الفعمي كرلترلي49، صم2009الألل )لم ان، الررتج لن ي ف 

 :(236، ص1999، الظرهر  الك ن،   ليد الد اد،   ، ري  الرب)

 العرلد الفعمي = العرلد الدرري   العرلد الررسارلي، ح ث إن:

 العرلد الدرري = ق اة الت ز عرت / سعر السهم في يدا ة الادة.

/ سعر السهم  الفترة(سعر السهم في يدا ة  –السهم في رهر ة الفترة  )سعر= رار العرلد الررسارلي 
 .في يدا ة الفترة
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 :معدل العااد المتوقع -
 ,Ross)ت قف رره العرلد لمى الأل ل ال فرة الات قف الحل ل لم هر في الاستقيل الاعر  العرلد    

and Westerfield, 2004, p.324،) ات سف العرلدات الترر   ة لمسهم  لبل  ان  لبل هحسري م  ت
 (.17ص ،م2007، حفرب) ارفترة 

 :الخطر. 3

  الاستثمارية ةمفيوم المخاطر: 
ت عررر  الا رررفرة لمررى ررهررر دردررة لرردم التأكررد ر  اقرردار ذيذيررة الع الررد اررن ح ررث الارتفررر   الهيرر ف 

(،  لررررر   79ص، م2002  ل لررررر إذا كرررررن الهيرررر ف س لررررل إلررررى ارحمررررة ال سررررررة )الارررر اري، 
لدم التأكد ارن التردفقرت الرقد رة الاسرتقيم ة  ررهر حرلةا رفر الاستاارر ( 17ص ،2007م) حفرب

الاتأت ة ان الاستاارر، ر  ررهر ليررة لن دردة التذيذب في العرلرد الات قرف ر  دردرة ا رتلب  العرلرد 
الا ررفرة ررهرر دردرة ت ر   ( Levisauskaite, 2010, p.35لرد الات قرف، كارر لرر   )الفعمري ق رسرر يرلعر

 الاستاار ن ان احتارل رقص رت دة الاستاارر الفعمي لن الرت دة الات قعة.

 نواع المخاطرة الاستثمارية : 
 :(18ص ،م2007،الأر ا  الترل ة )حفرب التي  تعر  إل هر الاستاارر إلى ةالكم  الا رفر متقس

 :المخاطر المنتظمة -
الرظرم الاقتلردي ككل لمى ار الررشلة يفعل ل اال اشتركة تؤ  الا رفر الارتظاة هي الا رفر 

  تل ب كرفة الشركرت في الس ق  يدردرت اتفر تة  ان د ن رن  ك ن للئدارة قدرة لمى تدريهر
، اال ا رفر رسعرر الفرلدة،  ا رفر الق اة الشرال ة، ري لا  اكن تدريهر ان  لبل التر  ف

د  ر اج،  ا رفر في ع ة كرلك ارث،  ا رفر س رس ة  ري  ا رفر الد رة الاقتلرد ة ان كسر
 تؤار لمى ال ضف الاقتلردي لمد لة. ر  د ل ر   رحداث لراة احم ر  
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 :المنتظمةالمخاطر غير -

هي الا رفر التي تل ب  رقة ارل ة د ن غ رهر ر  تل ب لررلة د ن غ رهر   اكن لماستاار ن 
 :التر  ف ان  لبل احفظة الاستاارر  ان راامة تمك الا رفرالت مص ارهر ر  ت ف ضهر ي اسفة 

ا رفر اللررلة،  ا رفر الد رة التدرر ة التي تل ب الشركة،  ا رفر الألارل،  ا رفر 
 .الاررفسة

 قياس المخاطرة: 
 :(36ص ،م2006 حفرب،  )ريريعة،تي الآان  لبل  الا رفرة رسقت

 :المعياريالانحراف  -

 ررتم    ،ات سررفة قرر س الحدررم الكمرري لما رررفر   قرر س دردررة التشررتت فرري العرلررد الات قررف لررن ح ررث  
 ،احتسريه لن فر ق الدذر التري عي لاعدل ارحرافرت قر م العرلرد الات قرف لرن ات سرف العرلرد الات قرف

،   عررد اررن الاعررر  ر الترري الاسررتاارر ة ةلماحفظرر الكمررىلم فررر  رح ررث  عررد الارحرررا  الاع رررري اق رسرر
 .تم المد ة إل هر لرد اقرررة لدة استااررات لرد تسر ي العرلد الات قف لتمك الاستااررات 

 :معامل الاختلاف -

  حسررب اررن  ررلبل قسرراة الارحرررا  الاع رررري  لمتشررتت،رررره اق رررس رسرريي اعراررل الا ررتلب    عررر   
حرلة اليدالل التي ت تم  ان ح رث العرلرد اقرررة الاستااررات في   ست دم في  الات قف،لمى العرلد 
اعررر، يح ررث  ررتم تفضرر ل الاسررتاارر الررذي  كرر ن اعراررل الا ررتلب  لرره رقررل، ري  ررتم ا ت رررر  ال فررر 

 الاستاارر الذي  عف رر رلمى لرلد لكل  حدة ا رفرة.

 :معامل بيتا -

دررره لرلررد  قرر س حسرسرر ة لرلررد السررهم تالررذي هرر  ليررررة لررن اق رررس إحلرررلي لما رررفر الارتظاررة 
اررن   ررتم احتسرررب اعراررل ي تررر  لم هررر(،الترري  ررتم احتسرررب اؤشررر السرر ق  )الشررركرتاحفظررة السرر ق 

الشررهر ة لمسرهم  لعرلررد السر ق،   فضررل رن  ررتم احتسرريهر يررررة لمررى   رلبل اعم ارررت ترر   رة لمع الررد
الس ق، رار  ، ح ث إره إذا كررت ي تر تسر ي  احد فإن ا رفر السهم تسر ي ا رفرا  فترة ست ن شهر 
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إذا كررت ي تر ركير ان  احد فإن ا رفر السهم ركير ان ا رفر الس ق، رار إذا كررت ي تر رقل ان 
 . احد فإن ا رفر السهم رقل ان ا رفر الس ق

 :Brigham, and Ehehardt, 2005, p.148)) الاعردلة الترل ةحسرب اعرال ي تر ان  لبل    تم

* اعراررررل  السررر ق(الاع ررررري لعرلرررد السررررهم / الارحررررا  الاع ررررري لعرلررررد  )الارحرررررا اعرارررل ي ترررر = 
 الارتيرف ي ن لرلد السهم  لرلد الس ق.

 :.  ىداف الاستثمار4

 (:16، صم2012رهدا  لد دة للبستاارر ارهر )حردان، هررك 

 الهد  العرم للبستاارر ه  تحق ق العرلد اهار  كن ر   الاستاارر. -
الاسررتاار اررن  راة العام ررة الاسررتاارر ة إلررى تكرر  ن اررر ة  العاررل  ى ترا تهررر:  سررعتكرر  ن الاررر ة  -

 لمى ترا تهر في الاستقيل.
 تأا ن الحردرت الات قعة  ت ف ر الس  لة لا ادهة تمك الحردرت. -
الاحرفظة لمى ق اة الا د دات، لذلك  سعى الاستاار إلى التر  ف في ادرلات استاارره؛ حترى  -

  ار فر  الق ة الشرال ة لار ته يار ر الزان رت دة التض م. تدرب ال سررة 
  ىمية الاستثمار: .5

 (:20ص، م2012للبستاارر رها ة كي رة ارهر ار  مي )ا سى، 

ز رردة الإرترررج  الإرترد ررة ااررر  رؤدي إلررى ز ررردة الررد ل القرر اي  ارتفرر  ات سررف رلرر ب الفرررد اررره  -
  يرلترلي تحس ن است   اع شة الا افر ن.

 ال دارت لما افر ن  الاستاار ن. ت ف ر -
 ت ف ر فرص العال  تقم ل رسية اليفرلة. -
 ز ردة اعدلات التك  ن الررسارلي لمد لة. -
 ت ف ر الت للرت الا تمفة ان الفر  ن  الإدار  ن  العارلة الارهرة. -
 إرترج السمف  ال دارت التي تشيف حردرت الا افر ن. -
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رج؛ اارررر  ررر فر العارررلبت الأدري رررة اللبزارررة لشرررراة تلرررد ر الفررررل  ارررن السرررمف  ال ررردارت لم رررر  -
 الآلات  الاعدات  ز ردة التك  ن الررسارلي.

 :سياسات الاستثمارات المالية .6
تيرلهررر فري ا ت رررر الألر ل الترري  رالررى الاسرتاار الس رسررة الارر ي الررد يرررة الاحفظررة الاسرتاارر ة 

 :(11ص ،م2117حفرب، ) الاحفظةث س رسرت رل س ة لإدارة ن الاحفظة،  هررك البتك   

 هد  يشكل رل سي لمحل ل لمى رريرح ررسارل ة  هذا الر   ان الاستاارر الفعالة: الاستراتيجية -
تاتررز ذه الاحفظة تساى احفظة ررس الارل،   رت دة ارتفر  الأسعرر الس ق ة لاك ررت الاحفظة،  ه

لأسهم العرد رة،  تحقرق هرذه الاحررفظ رفضرل هذه الاحرفظ يرلا رفرة العرل ة  في الغرلب تتك ن ان ا
 الرترلج في الأ قرت التي  ت قف ف هر ارتفر  رسعرر الأسهم.

ه  الترك ز لمى الأارن،  الحد ارن الا ررفر قردر  ةالاسترات د هذه هد  : السمبية الاستراتيجية -
ااررل الأسررهم الااترررزة الإاكرررن،  ررسررب رد ات ارل ررة لهررذه الس رسررة هرري الأد ات ذات الررد ل الاريررت )

احررفظ الرد ل، لأرهرر تررؤان ايررت  اسرتارار ة الحلر ل لمرى الرد ل، كاررر لم هرر   فمرق  السرردات(، 
 ررهر ت فر لرلر الأارن لررس الارل الاستاار.

قي لررة فرري العرلررد لرررد اسررت  رت ا ر  رسرري  ا  اسررتقرار  الاسررترات د ةهررذه  قتحقرر المتوازنةةة: ةالاسةةتراتيجي -
( تااترزة،  سردالرد ة،  رسهم  في إفرر هذه الس رسة اتر لة )رسهمان الا رفرة، إذ إن اك ررتهر 

ارر فري ن فرص الحل ل لمى د ل استقر رسي ر، في حد د لا تارف اد ر الاحفظة ارن الاسرتاتؤا  
لدفرل ررة، فرري ررهررر تداررف يرر ن الهد ا ررة  ا الاسررترات د ةتتا ررز تمررك فرررص تحقررق لرره لرلررد ررسررارلي، 

 . قرلدتهر الأسرس ة الا اةاة ي ن الس  لة  الأارن  الد ل

 :ثانيا: كفاءة الاستثمار
، ح ث  تم التا  ز ي ن ر ل ن  ز ي ن رر ا  ان الاستاارر التاس تم قيل تعر   الاستاارر الك ة 

 :(26، صم2006)الاه ماي، رسرس ن ان الاستاارر الك ة هار 

 الاستاارر في رل ل  رد ات ارل ة ا تمفة ري الاستاارر الارلي في الأ راق الارل ة. النوع الأول:

 الاستاارر في إحد   سرلل الإرترج ر  الأل ل الررسارل ة ري الاستاارر الحق قي. النوع الثاني:
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رسرل ب  اعر  ر لق رس الكفرةة الاستاارر ة لكل ر   ان الأر ا  الاستاارر ة  هررك  ر  اليرحث رره 
ت تم  لن الا ر، لذلك  دب التا  ز ي رهار،  لرد تحد د الاقل د يكفرةة الاستاارر  تم تحد د 

 الاق رس الاررسب لمكفرةة.

إلى تحق قه،  السعي الشركةال ادب لمى إدارة  ت،اتدرهرت رظر لمهد  الرل سي لمارش فهررك  
السعي  الشركرتلمى إدارة   ريغي ر  رن تعظ م الريح الكمي لمارشأة ه  الهد  الذي الأول الاتجاه 

إلى تحق قه،   ر  اليرحث رن هذا الرري  ت افق اف الر   الارري ان الاستاارر  الذي  دب رن  تم 
هي  الشركرتف ر  رن الق اة الس ق ة لأسهم  الثاني الاتجاهفي ظمه تقد ر الكفرةة الاستاارر ة، رار 

الاؤشر الذي  ريغي رن  اال الاع رر الذي لمى رسرسه ت ت ذ القرارات الاستاارر ة،  يرلترلي هذا 
                  الرري  ت افق اف الر   الأ ل ان الاستااررات  الذي  دب رن  تم في ظمه تقد ر كفرةة الاستاارر

 (.8، صم1999)هردي، 

ذلك ان الضر ري لحسرب كفرةة الاستاارر ت ض ح اقر  س الافرضمة ي ن اليدالل الاستاارر ة لكل ل
 ان الر ل ن ان الاستااررات  ذلك لمى الرح  الترلي:

تثمار المالي في الأوراق المالية : الاستثمار في  صول و دوات مالية مختمفة  ي الاسالنوع الأول
 (.يالاستثمار المال)

لرلدا  ف ق ار  الاستاارر الك ة ر  الد د يأره ه  الذي  درُّ  (26، صم2006)الاه ماي،   لر  
رلد  ساى العرلد ال رلي ان ال فر، رار الاستاارر الس ئ فه  كل ار  ك ن لرلده رقل ان الع

 الاتحلل يد ن ر ذ ري ا رفرة.

رهر العرلد ال رلي ان ال فر فإلمى ان ر رن دا ف الاستااررات التي تدر لرلدا   يرى الباحثلذلك 
 .تك ن ان ضان اليدالل الاستاارر ة لد  الاستاار ن

 (:14، صم2007لمى الرح  الترلي )حفرب،رلافرضمة ي ن تمك اليدالل ي فرلاستاار الرش د  ق م

ر هذا الاستاار ي ن احفظت ن استاارر ت ن تحققرن له رفس العرلد لكن اف ا تلب     إذا ار     -
  رفرة الالرحية لكل ارهار، فإره س  ترر ح رلذ الاحفظة ذات الا رفر الأقل.دردة الا
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إذا ار   ر ي ن احفظت ن يرفس دردة الا رفرة لكن اف ا تلب  العرلد الات قف ان كل ارهار،  -
 فإره س  ترر ح رلذ الاحفظة ذات العرلد الألمى.

 في ال قت رفسه  تحقق رلمى لرلد   إذا ار   ر ي ن احفظت ن استاارر ت ن كررت الأ لى ارهار -
 .رقل ا رفرة ان الارر ة، فأره يرلتأك د س  ترر الاحفظة الأ لى

رن الاستاارر الك ة ه  الاستاارر الذي  حقق رلمى لرلدا  ااكن، لذلك  يرى الباحث لمى هذا 
لمى كفرةة استاارر الشركرت الارل ة ح ث س تم  ا   اكن التيرر اعدل العرلد الس قي لمسهم اؤشر 

 است دااه كاق رس لماقرررة ي ن كفرةات الشركرت الاستاارر ة.

 الحقيقي( الاستثمار)الر سمالية النوع الثاني: الاستثمار في إحدى وساال الإنتاج  و الأصول 

ردة الد ل الق اي  ه  ري استاارر  هد  إلى ز ردة الفرقة الإرترد ة لمادتاف،   ؤدي إلى ز 
الإدارلي، لذا فإن الاستاارر الحق قي  ك ن في السمف الررسارل ة اال الأراضي  الايرري  تده زات 

 (.14، صم2012حردان، )الإرترج  الا اد ال رم  ل ازم الإرترج 

 ست دم لتق  م الاستااررات الررسارل ة ارهر:هررك العد د ان الاعر  ر التي ت    

  الاستردادمعيار فترة: 
تكرل   الاستاارر ة الايدل ة  هي يرلاد  الزاري اللبزم لتغف ة ال ق س هذا الاع رر فترة الاسترداد 

ذا الاع رر  ك ن اليد ل ان الفرق ال اسعة الاست دام في تق  م اليدالل الاستاارر ة، ح ث في ظل ه
          ررسية في الحرلات الترل ة   ك ن افترة استرداد الأقل ه  اليد ل الأفضل،  هذه الفر قة ت ذا 
 :(231، صم2002الفضل،  ر ر، )

لردار تك ن الدقة في التقد رات الريح ة لميدالل الاستاارر ة غ ر كرف ة  الافرضمة الايدل ة ي ن  -
 الاشر لرت ضر ر ة.

الاستااررات لردار  ك ن الاركز الرقدي  الالتارري الضع   له تأا ر ق ي لمى الافرضمة ي ن  -
 الااكرة.

 لردار تك ن الاشر لرت الاقترحة ذات دردة ا رفرة لرل ة. -
  تقرس فترة الاسترداد ان  لبل قساة الكمفة الايدل ة للبستاارر لمى التدفق الرقدي السر ي.
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 ر  ايدل  ان ازا ر است دام فترة الاسترداد كاع رر لمافرضمة ه  سه لة حسريهر كار ررهر تعفي اؤشرا  
كار تحدد است   الس  لة الاتدفق لار إذا كرن الاشر    ستحق الاز د ان اليحث  الدراسة،  ر   ع سر 

تست دم في الافرضمة ي ن الاشر لرت التي ت ضف لتغ رات  ان الاشر  ، يرلإضرفة إلى ررهر
تكر ل د ة سر عة،  ان ل  ب است دام فترة الاسترداد كاع رر لمافرضمة ررهر تتدرهل ت ق ت 

لق اة  ل لمى التدفقرت الرقد ة لرد الافرضمة ي ن الاشر لرت الا تمفة، كار ررهر تتدرهل االحل
، كار ررهر دا لب   ر  رقد  ر  ( في رهر ة لاره الافتراضي  التي تشكل تدفقالي ع ة لماشر   )ق اة ال ردة

، م2009 )ا سى،  سلبم،  ن رن تتحقق يعد فترة الاستردادتتدرهل التدفقرت الرقد ة التي  اك
 (.143ص

 معيار معدل العااد المحاسبي: 
تكرل   الاستاارر ات سف التدفق الرقدي السر ي لمى  يقساةاعدل العرلد الاحرسيي   تم حسرب

التي  الاستاارر ةتق  م اليدالل  هيلهذا الاع رر  القرار  فقر  ات رذ ،  تك ن قرلدة الررسارلي لماشر  
ركير ان اعدل العرلد الافم ب،   عرب لمى هذه الفر قة ررهر تتدرهل الق اة الزار ة  ا  تحقق لرلد

 (.386، صم2007لمرق د )العراري، 

 معيار صافي القيمة الحالية: 
رقل اعدل  ان  لبل است دامالتدفقرت الرقد ة الدا مة  ال رردة  دا فلهذا الاع رر  تم  لم   فقر  

لرلد اقي ل،  يررة لمى ذلك إذا كررت الق اة الحرل ة لمتدفقرت الرقد ة الدا مة ركير ان الق اة الحرل ة 
لرفي الق اة الحرل ة  ،  كمار كرنفإن الاشر   ر  الاستاارر  ك ن اقي لا   ،لمتدفقرت الرقد ة ال رردة

 لبل فرح الق اة الحرل ة  م ان تحسرب لرفي الق اة الحرل ة  لركير كمار كرن ذلك رفضل، 
 الق اة الحرل ة لمتدفقرت الدا مة.لمتدفقرت ال رردة ان 
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 :(Ross, and Westerfield, 2004, p.22) ح ث تحسب الق اة الحرل ة لمتدفقرت الرقد ة حسب اعردلة

        
 

   
   

 ح ث إن:

PV.الق اة الحرل ة لمتدفقرت الرقد ة = 

C ( ةالدا مة  ال ررد= ق اة التدفقرت الات قعة.) 

R .اعدل ال لم = 

N .الادة الزار ة = 

 لماشر   في ان ازا ر هذا الاع رر رره  أ ذ يع ن الالتيرر الق اة الزار ة لمرق د  الق اة الي ع ة 
  ق اة لماشر لرت في حرلة ا تلب ر  سم ا ر  عفي ترت ياره الافتراضي، ان ل  يه رره لا  رهر ة ل

 (.158، صم2009الاستاارر الايدلي ر  ا تلب  لار الاشر   )ا سى،  سلبم، 

 معيار معدل العااد الداخمي: 
 قلد ياعدل العرلد الدا مي اعدل ال لم الذي لمى رسرسه  تم  لم التدفقرت الرقد ة لم قت 

لتكمفة الاستاارر، ياعرى رن رار الحرلي يح ث تك ن الق اة الحرل ة لهذه التدفقرت الرقد ة اسر  ة تا
تير  ال ف ات  لحسرب اعدل العرلد الدا مي  دب ا، ا  ك ن لرفي الق اة الحرل ة للبستاارر لفر  

 :(253، صم2002الفضل،  ر ر، )الترل ة 

 تقد ر التدفقرت الرقد ة ال رردة  الدا مة لماشر   ا ضف الدراسة. -
ن الاشر   ا ضف الدراسة   اال هذا العرلد تحد د الحد الأدرى الارغ ب ف ه كاعدل لمعرلد ا -

في سي ل الحل ل لمى ررس الارل، ام  تم تحد د  الشركةكمفة ررس الارل التي  اكن رن تتحامهر 
 الق اة الحرل ة لمتدفقرت الرقد ة الدا مة  ال رردة ان  لبل هذا الاعدل.

سرلية فهذا  عري رن الاشر    حقق تحد د لرفي الق اة الحرل ة، فإذا كررت لرفي الق اة الحرل ة  -
فهذا  ا  رقل ان الحد الأدرى الارغ ب يه   تم رف  الاشر  ، رار إذا كررت تسر ي لفر  ا  لرلد

 سر ي الحد الأدرى الارغ ب يه، رار إذا كررت الرت دة ا دية فإن  ا   عري رن الاشر    حقق لرلد
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الارغ ب ف ه كاعدل لمعرلد   اكن هذا  عري رن الاشر    حقق لرلد رلمى ان الحد الأدرى 
  لم التدفقرت ارة ر ر  لم ل ل إلىاست دام اعدل لرلد ركير ان اعدل لرلد الارغ ب ف ه ل

 الاعدل العرلد الدا مي.
  معيار دليل الربحية: 

قساة الق اة الحرل ة لمتدفقرت الرقد ة الدا مة لماشر   لمى الق اة  ررتجهذا الاع رر ه  ليررة لن 
لرقد ة الررتدة فه  ليررة لن الق اة الحرل ة لمتدفقرت اة لمتدفقرت الرقد ة ال رردة لهذا الاشر  ، الحرل 

فإذا كرن دل ل الريح ة ركير ان  احد لمى التكمفة الايدل ة لهذا الاشر  ،  لن الاشر   اقس اه
الحرلة  حقق  لح ح فإن ذلك  عري رن الاشر   اريح، رار إذا كرن رقل ان  احد فرلاشر   في هذه

ذا كرن  سر ي  احد  لا  سرلر، ح ث كمار كرن  ر  فإن الاشر   لا  حقق ريح ر ؛لح ح ا   سرلر،  ا 
رره  رالي ،  ان اا زات هذا الاع رر دل ل الريح ة ركير ان  احد لح ح  ك ن الاشر   افضلب  

 الريح ة، كار رره  عتير اؤشرا   سرلد لمى ترت ب اليدالل الاستاارر ة ذات ،   الق اة الزار ة لمرق د
هررك اشرر ف ت تم  في  تإذا كرر  رلة  لإرترد ة  الاقتلرد ة لماشر لرت د دا لق رس الكفرةة ا

الاستااررات الايدل ة  التدفقرت الرقد ة  لارهار،  ان ل  ب هذا الاع رر رره لا  عرلج اشكمة 
، م2009ا سى،  سلبم،) دا مة  ال رردةفقرت الرقد ة الالا رفرة  لدم التأكد التي تلرحب التد

 (.158ص

 معيار الانحراف عن الاستثمار الأمثل: 
اقردار ارحررا  الاسرتاارر الفعمري لرن الات قررف، لهرذا الاع ررر لمرى ررهرر   فقرر  كفررةة الاسرتاارر  تعرر 

يرلاسررتاارر،  العكررس لررح ح ح ررث لررردار  كرر ن  ر   سرراى ذلررك رقلرر ر   لررردار  كرر ن الارحرررا  سررمي 
، ح ررث ر  فرري كفرررةة الاسررتااررعتيررر ضررعفالارحرررا  ا ديررر  سرراى ز ررردة يرلاسررتاارر،  فرري الحرررلت ن    

    كماررررر كرررررن هررررذا الارحرررررا  لررررغ را )قر يررررر  اررررن لررررفر( كرررررن ذلررررك اؤشرررررا  لمررررى كفرررررةة الاسررررتاارر 
(Gilaninia, et, al, 2012, p.218.) 
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 التع    لن ق م  الاعردلة الترل ةحسرب اعرالبت ان  لبل  الاستثمار الأمثلويتم حساب 
 (.Mohammadi, 2014, p.107)الاتغ رات الاستقمة يهر 

                                                           

 ح ث إن:

IVit =  ة  الاستااررات ت تاال في ادا   الاستااررات الدد دة في الأل ل الاري  ة رالاستاارر الفعمي لمشركة في سرة اع
 ف  مة الأدل  رفقرت اليح ث  التف  ر ا ل ار ارهر اي عرت الأل ل الاريتة  الاستااررات ف  مة الأدل.

Neg  رادات سرلير،  ق اة لفر في حرلة كرن الرا  في الإ رادات في حرلة كرن الرا  في الإ  1= اتغ ر  هاي  أ ذ الق اة
 ا دير.

Rev Growth.رسية الرا  في الإ رادات لمعرم السريق =% 

e.ي اقي اعردلة الارحدار= 

b1, a،b2،b3 دالارحدار الاتعد= اعرالبت را ذج 

 كرل  ارن الرار  فري   تحتسب ان  لبل الي رررت الترر   ة للبستاارر الفعمي الذي  ك ن اتغ را  تريعرر  
الإ رادات  الاتغ ر ال هاي  حرلل ضرب الرا  في الإ رادات اف الاتغ ر الر هاي اتغ ررات اسرتقمة 

 في الارحدار الاتعدد.

رره  عرب لمى هذه الفر قة يأرهر تعتاد في تحد د كفرةة الاستاارر لمى اقدار  يرى الباحث 
لاعردلة الارحدار التي  ك ن يهر  الاحس ب  فقر  ارحرا  الاستاارر الفعمي لن الاستاارر الأاال )

رن هذا الارحرا  يرلسرلب )رقلر  في را  الإ رادات ر  الأل ل كاتغ ر استقل( س اة ك
الاستاارر( في ح ن ررهر تتدرهل الرت دة الرهرل ة لعام ة الاستاارر الاستاارر( ر  ا دير  )ز ردة في 

م الاستااررات، فان الااكن رن  ك ن هررك شركرت  هي الأهم  هذا غ ر ارفقي في لام ة تق  
لهذا الاق رس ذات كفرةة لرل ة  استاارراتهر الفعم ة تسر ي الاستاارر الأاال  يرلترلي تك ن  فقر  

لهذه الفر قة يضع   الأ ر  التي لرفت  فقر   الشركرت لكرهر في ال اقف قد حققت ل الد رقل ان 
ةة الاستاارر  دب رن تتم يرترلج الألارل يرلدردة الأ لى  ل ست الكفرةة، لذا فإن لام ة تق  م كفر

. يحدم الارحرا  في الاستاارر الفعمي لن الأاال اف رن ذلك قد  ك ن لح حر     لكن غ ر كر  
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 رسرس رت الاستاارر ان ح ث افه م الاستاارر  ل الده تم لر  في هذا الايحث الخلاصة:
 الا رفرة الاستاارر ة  ك ف ة ق رسهار، يرلإضرفة لي رن رر ا  الاستاارر   دهرت الرظر في هد  

 ن اليدالل الاستاارر ة لم ل ل إلىق رس  الافرضمة ي الال ادب السعي لتحق قه  رسرل ب الشركة 
 لبل اارر ان ق رس كفرةة الاستيهذه الدراسة في  الباحثالاستاارر الك ة،  لمى ذلك س ق م 

كاؤشر لمى كفرةة الاستاارر  لمسهم اعدل العرلد الس قي الفر قة الأ لى ت ت ن،الفر قت ن الآ
 ،الأل ل كاؤشر لمى كفرةة الاستاارر الحق قيلمى إدارلي عرلد ال اعدل  الفر قة الارر ة ،الارلي

 .لمى كفرةة الاستاارر ف الاؤشر ن  التيرره اؤشرا   حسرب ات س
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 المبحث الثالث: العلاقة بين جودة التقارير المالية وكفاءة الاستثمار
 تمييد: 

،  ذلرك ارن  رلبل ي ررن الاسرتاارر ترر ل هذا الايحث ي رن العلبقة ي ن د دة التقرر ر الارل ة  كفرةة 
،  ر ضررر ك ف ررة تررأا ر الاسررتااررالتقرررر ر الارل ررة لمررى اسررت   كفرررةة درر دة د ر ارتفررر  ر  ار فررر  

 تقرر ر الارل ة لمى تك  ن ررس الارل  ذلك لمى الرح  الترلي:ال

  الاستثماردور ارتفاع جودة التقارير المالية في رفع كفاءة: 
رن الاعم ارت الارل ة الافلح لرهر ضان التقرر ر الارل ة  اكن رن  تش ر العد د ان الدراسرت إلى

،  اررررن اررررم ز ررررردة كفرررررةة هر  رقلرررر ت ف رررر  اررررن اشرررركمة ز رررردة الاسررررتااررالتسررررهم يشرررركل كي ررررر فرررري 
 اهارر  ن الاعم اررت الارل رة ذات الدر دة الارتفعرة تاارل الردرا إح رث  (،Li, Wang, 2010)الاسرتاارر

لماعم ارررت الترري  اكررن لحامررة الأسررهم رن  سررت دا هر لاراقيررة رلارررل إدارة الشررركة، ااررر  سرررلد فرري 
ت فرر   اشرركلبت ال كرلررة يرر ن حامررة  إ درررد د ر إشرررافي لمررى سرر ق الارررل يرلشرركل الررذي  سرررهم فرري

لحامرة الأسرهم لمرى الارد ر ن،  تحسر ن رداة الإدارة لررد   ةالإشرافالأسهم  الاد ر ن،  ز ردة القدرات 
 (.8، صم2015اللر غ،  ليد الاد دة، )  الا ت رر ان ي ن الاشر لرت الاستاارر ة

ارل الاعم ارررت،  يرلترررلي ز ررردة رتاز ررردة در دة التقرررر ر الارل ررة لمررى  فر  اشررركل لرردم كارر تسرررلد 
رقرل اررن الشررركرت  اقترررا كررل   تتهر يااقرة الاسررتاار ن، اارر  رردلم قردرة الشررركة لمررى ز رردة اسررتاارر 

 الاسررتاارر ررردة كفرررةة فرري الرهر ررة  عاررل لمررى ز  ،  هررذاالترري تتا ررز يدرر دة تقرررر ر ار فضررة الأ ررر 
 .(11، صم2015الل رفي،   ، رلر)

 تسرت دم  التري  ررد رة، للؤفررا  الارل رة الاعم ارت لإ لرل الأسرس ة ال س مة هي الارل ة فرلتقرر ر
 اررن لم هررر الحلرر ل تررم إذا  فرلرردة ق اررة الارل ررة القرر الم   كرر ن لاعم ارررت. القرررارات لات رررذ كأسرررس
 كفررررةة  الارل رررة التقررررر ر لمعلبقرررة يررر ن دررر دة ذات الدررر دة الارتفعرررة،   اكرررن الرظرررر الارل رررة التقررررر ر

 لررررم يشررركل الشرررركة يرررأداة اتعمقرررة الارل رررة التقررررر ر دررر دة الاسرررتاارر ارررن ارظررر ر ن، الأ ل  رررر  رن
الشركرت، ح ث ترتيف د دة التقرر ر الارل ة يك ف رة تلرر  إدارة الشرركة فري  رريرح ذلك في   تضح
 يررأداة اللررمة ذات الارل ررة التقرررر ر درر دة رن تررر  الارر ررة الرظررر  ت ق تهررر، راررر  دهررة للؤريرررحإدارتهررر 
الارل، ح ث  ز رد لرلرد السرهم السر قي كمارر زادة در دة التقررر ر الارل رة،  ررس س ق في الشركة رسهم
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 ذلك ان  لبل ز ردة اقة  التارد الاستاار ن لمى الاعم اررت التري ترقمهرر لهرم التقررر ر الارل رة ذات 
 (. Nurcholisah, 2016,p.838)  عة في ات رذ قراراتهم الاستاارر ةالد دة ارتف

كاررر رن الاعم ارررت الاحرسرري ة الترري تتضررارهر التقرررر ر الارل ررة، لهررر تررأا ر ايرشررر  غ ررر ايرشررر لمررى 
قرررارات الاسررتاار ن  كررذلك لمررى ترشرر ف سرر ق الأ راق الارل ررة  ز ررردة حركررة الترردا ل  رسررعرر الأسررهم 

 ة ر  لرردم التاردهررر يرره،   تضررح تررأا ر الاعم ارررت الاحرسرري ة لرررد تررأ  ر رشررر الاعم ارررت الاحرسرري
لمررى ايررردئ  اعررر  ر الاحرسررية الاتفررق لم هررر ر  لرررد التح ررز فرري لرضررهر ر  لرردم دقتهررر، ح ررث إن 

 (.Lambert, et, al, 2007)ذلك  حدث تأا را  سمي ر  لمى سم ك الاستاار ن  قراراتهم الاستاارر ة 

ان  لبل ي رن للبقة التقررر ر الارل رة ذات   ر الارل ة لمى كفرةة الاستاارر  تضح د ر د دة التقرر 
الدررر دة الارتفعرررة لمرررى ت ز رررف ررس الاررررل، ح رررث إن التقررررر ر الارل رررة  ارررر تتضرررارهر ارررن اعم اررررت 

ن الاسرررتاار ن  الاقرضررر ن ارررن اقررررررة الرررد ل  الألررر ل التررري تقررر م الشرررركرت احرسررري ة  ارل رررة تاك ررر
لررررد الارررررتيف يهررررر  الا رررررفر الاتعمقررررة يفرررررص  رت دررررة لررررذلك فررررإرهم  سررررتف ع ن تق رررر م العر ،يتشررررغ مهر

  ضرررح ترررأا ر  (2.2)شررركل   ر الاقتلررررد ة يشررركل ركارررر كفررررةة، الاسرررتاارر  يرلتررررلي ت د ررره الالررررد
 .(24، صم2002، الفدا )الارل التقرر ر الارل ة لمى ت ز ف ررس 

 

 

 

 

 

 
 تأثير التقارير المالية عمى توزيع ر س المال ح( يوض2.2شكل )

 24، ص2002الالدر: الفدا ، 
( رن الفر قة الفعرلة ت ز ف ررس الارل الاستاار  التي تعتاد لمى الاعم ارت 2.2) تي ن ان الشكل 

اقتلررررد لرررحي  قررر م يررررلتر  ج للئرترد رررة   شررردف  لرررح حة  الالبلارررة، تعتيرررر اهارررة لأيالارل رررة ال

 

توزيةةةةةةةةةةةةةعر  

 المال

هوطريقةتحديةد

كيفيةةةةةةةةوك فةةةةةةةة

المالالمةوز مةا

بةةةةةي:المشةةةةةاريع

 المنافسة.

 التقارير المالية
المعمومةات الماليةة التةةي 
توفرىةا الشةةركات لغةةرض 

المسةةةةتخدمين مسةةةةاعدة 
بيةةةا فةةةي قةةةرارات توزيةةةع 
 ر س المةةال فيمةةا يتعمةةق

 يرلشركة.

مسةةةةةةةةتخدمو المعمومةةةةةةةةات 
 نميون والمستقبوالحالي

يسةةةةةةةةةةةةةةةتخدم المقرضةةةةةةةةةةةةةةةون 
والمسةةةةةةةةةةةتثمرون التقةةةةةةةةةةةارير 
الماليةةةةةةةة لاتخةةةةةةةةاذ قةةةةةةةةراراتيم 
 المتعمقة بتوزيع ر س المال.



51 
 

الا ترلرت    فر الس ق الكفؤة  السرلمة لشراة  ي ف الأ راق الارل ة  الحل ل لمرى الالتاررن  ات ررذ 
 القررررارات الاسرررتاارر ة الكفرررؤة، ح رررث إن  الاعم اررررت غ رررر الالبلارررة  التررري لا   عتارررد لم هرررر تقررر د إلرررى

ي سر ؤار لكسر ر لمرى كفررةة الاسرتاارر  ارن ارم لمرى رسر اق الأ راق الت ز ف الس ئ لررس الارل  الذ
 الارل ة.

رن العلبقة ي ن د دة التقرر ر الارل ة  كفرةة الاستاارر تكان في اد  لدق  لحة  ويرى الباحث
 البةاة الاعم ارت الارل ة ال اردة في التقرر ر الارل ة لمشركرت،  اد  الايرت  الاستقرار في 

لإ رادات  التدفقرت الرقد ة لمشركة،  الذي  ؤدي إلى ت ف   حرلة لدم التأكد  ز ردة اعدلات را  ا
اقة است داي الق الم الارل ة   ف  تكرل   التا  ل؛ اار  ز د ان قدرة ات ذي القرارات في التقد ر 

لإدارة في اللح ح  الدق ق للئ رادات  ر ضر لمتدفقرت الرقد ة الات قعة،  هذا  سرلد لمى ز ردة قدرة ا
 تحد د الا ت ررات الاستاارر ة الاررسية  ا ت رر رفضمهر، اار  سهم في ز ردة كفرةة الاستاارر.
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 الفصل الثالث: الدراسة التطبيقية
 تمييد: 

است دم في مارهج الل لر   تقد م ريذة لن الي رلة الفمسف ر ة،  تقد م  تضان هذا الفلل 
إدراة الدراسة  تالع رة،   ف افر قة ا ت رر  ل  ادتاف الدراسة    ذلك ان ح ث  الدراسة،

التحقق الإدرية لمى تسرؤلات الدراسة   يهد   رلدتهر إحلرل ر،  ذلك اع ك ف ة حسرب الاتغ رات 
 ة لمدراسرت ان  لبل است دام يررراج الرزم الإحلرل الت لل إلى الرترلج   ،فرض رتهران 

 ،  ذلك لمى الرح  الترلي.(SPSSالادتارل ة )

 : ولا: نبذة عن البورصة الفمسطينية
كشررركة اسرررهاة  1995فرري العرررم  "ي رلررة فمسررف ن" تأسسررت شررركة سرر ق فمسررف ن لررلؤ راق الارل ررة

كررن  2010،  في افمرف شريرف ارن العررم 1997شيرف  18 رلة، لتيدر ر لى دمسرت التدا ل في 
التف ر الهرم في اس رة الس ق  تح لهر إلى شركة اسرهاة لراة تدر ير  اف ق الد الح كارة الرشر دة 

الدد رررردة لتلرررريح ي رلررررة  رت ةالسرررر ق ه  تهررررر الاؤسسررررإلررررى رفمقررررت  2010 الشررررفرف ة،  فرررري ر مرررر ل 
للباتهررر التدرر ررة ات ررذة اررن "فمسررف ن الفرررص" شررعررا لهررر،  تعاررل الي رلررة تحررت إشرررا   فمسررف ن

 تسرررعى ، 2004( لسررررة 12ه لررة سررر ق ررس الاررررل الفمسرررف ر ة، فيقرررر  لقررررر ن الأ راق الارل رررة رقرررم )
ر ن  الأرظارة الحد ارة التري رظ م التدا ل في الأ راق الارل ة ارن  رلبل رزارة ارن القر االي رلة إلى ت

            شرركة يتررر   49تر فر رسرس الحار رة  التردا ل الآارن، ح رث يمرغ لردد الشرركرت الادردرة يرلي رلرة 
 :ام رر ن د لار ا زلررة لمررى  اسررة قفرلرررت هرري 3.312يق اررة سرر ق ة تدررر زت  ،م30-9-2016

ل دارت، في ح ن  لل لدد شركرت الير ك  ال دارت الارل ة،  التأا ن،  الاستاارر،  اللررلة،  ا
شركرت،  تتاال الق م  الايردئ الأسرس ة التي تق م لم هر  8 راق الارل ة الألضرة يرلي رلة إلىالأ  

 الكفررررةة،  تررر ف ر الفررررص الاتسرررر  ة الح كارررة الرشررر دة،  تحق رررق العدالرررة،  الشرررفرف ة، فررري: الي رلرررة 
 ة التاليةةةةةةةةةةةالأىةةةةةةةةةةداف الرايسةةةةةةةةةةتحق ررررررررررق  كاررررررررررر تسررررررررررعى الي رلررررررررررة إلررررررررررى، لكرفررررررررررة الاسررررررررررتاار ن

 )ا قف الي رلة الفمسف ر ة(:
 .ت ف ر ي لة تدا ل  ارة ل داة الاستاار ن  الاحرفظة لمى الرلحهم -
ترا ة ال لي الاستاارري لد  الادتارف الاحمري  تعز رز العلبقرة ارف اله لررت  الاؤسسررت الارل رة  -

 . الإقم ا ة  الد ل ةالاحم ة 
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 .الشترت  ررس الارل الأدريي ي استقفرب فمسف ر تف  ر الاستااررات الاحم ة  -
 .ز ردة لاق الي رلة  ت ف ر  دارت  رد ات ارل ة دد دة  اتر لة -
 مررق ي لررة لاررل اهر رررة دا ررل الي رلررة يررررلترك ز لمررى تفرر  ر الكررر ادر اليشررر ة،  ا اكيررة   رررر  -

 .تف رات تكر ل د ر الأس اق الارل ة
 :ثانيا: منيجية الدراسة

  ا تيرر الفرض رت  ذلك لمى الرح  الترلي: هج الكاي لتحق ق رهدا  الدراسةتم است دام الار

 :مجتمع الدراسة .1
اررن ترررة  ررلبل الف الشررركرت الترري  ررتم ترردا ل رسررهاهر فرري ي رلررة فمسررف ن اررن تكرر ن ادتاررف الدراسررة 

، الترررررأا ن ،اليرررررر ك ،ةاللرررررررل :ي هررررر ا تمفرررررة، ا زلرررررة لمرررررى  اسرررررة قفرلررررررت (2013-2015)
 .ال دارت، الاستاارر

 :عينة الدراسة. 2
التري  رتم تردا ل غ رر الارل رة تم ا ت رر دا رف الشرركرت هر، لإدرالتحق ق رهدا  الدراسة  التاكن ان 

، يرلإضررررررفة م2015-12-31 م إلررررى2013-12-31دراسرررررة الااترررردة اررررن  ررررلبل فترررررة الرسررررهاهر 
ل رة الدراسة  ادا   ح ث يمغاللبزاة لإدراة الدراسة، لإاكرر ة الحل ل لمى الي رررت  الاعم ارت 

قفررر  الاسررتاارر،  هرري  قفرلرررت، اررلبث( شررركة ادردررة فرري الي رلررة الفمسررف ر ة ا زلررة لمررى 33)
(، للبسرتاارر )ر يرركالفمسرف ر ة  ةالعري ر شرركتي قفرر  اللرررلة،  قفرر  ال ردارت،  قرد ترم اسرتيعرد 

ا ق فة لرن  م،  الارر ة2014 ي ت درلا للررلة الأد  ة  ذلك لأن الشركة الأ لى ادردة في لرم  
   ضح ت ز ف ل رة الدراسة حسب القفرلرت.  (3.1)دد ل    .م2015التدا ل في لرم 

 توزيع عينة الدراسة حسب القطاعات ح( يوض3.1)جدول 

 النسبة عدد الشركات اسم القطاع الرقم
%42 13 اللررلة 1  
%32.2 10 ال دارت 2  
 25.8% 8 استاارر 3

 
 100% 31 الإجمالي

% اررن إدارررلي 42يمغررت  اللررررلةرن رسررية الشررركرت الترري ترتارري لقفررر   (3.1)دررد ل  تيرر ن اررن 
 .الاستاارر% لقفر  25.8   دارت% لقفر  ال32.2 ي رتا ح نفي ل رة الدراسة 
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 :ثالثا: قياس متغيرات الدراسة

ات سف الحسريي الان  لبل ر ذ    حسبالمتغير المستقل جودة التقارير المالية:  حساب .1
 :ت ت نلمفر قت ن الآ

 الق ارررة السررر ق ة لمسرررهم/ الق ارررة  طريقةةةة الةةةتحفظ المحاسةةةبي لقيةةةاس جةةةودة التقةةةارير الماليةةةة =
 الدفتر ة. 

 لرررفي الترردفق الرقرردي اررن  –الررد ل اررن العام رررت التشررغ م ة  لرررفي) = طريقةةة جةةودة الأربةةاح
 .الأل ل إدارليالتشغ م ة( / العام رت 

 = الات سف الحسريي لماق رس ن د دة الأريرح  التحفظ الاحرسيي. التقارير الماليةلذا فإن جودة 

ان العام رت  لرفي التدفق الرقدي –الد ل ان العام رت التشغ م ة  )لرفي)الق اة الس ق ة لمسهم/ الق اة الدفتر ة(   )= 

 .5/ ((الأل ل إدارليالتشغ م ة( / 
 

مفر قت ن ان  لبل ر ذ ات سف الحسريي ل ب  حس :ركفاءة الاستثماحساب المتغير التابع  .2
 :ت ت نالآ
 لرفي الد ل السر ي لمى إدارلي الأل ل.إجمالي الأصول = عمى عااد طريقة معدل ال 
 لمسيم = عااد السوقيالمعدل  طريقة 

    
           

    
 

 ن:إح ث 

Riلرلد السهم = 

Pt+1.سعر السهم في رهر ة الادة = 

Pt-1 =.سعر السهم في يدا ة الادة 

D .الت ز عرت الرقد ة  الادرر ة للؤسهم = 

الات سف الحسريي لماع رر ن اعدل العرلد لمى ادارلي الأل ل  اعدل العرلد = كفاءة الاستثمار
 الس قي لمسهم.

 .5عرلد الس قي( / الاعدل    اعدل العرلد لمى إدارلي الأل ل) =
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 :المتغيرات الرقابية .3
 الد  ن الكم ة لمشركة= إدارلي الد  ن / إدارلي ال ل م.رسية  .1

 إدارلي الأل ل(. /ال ل م الاتدا لة(  –رسية الس  لة = ))الأل ل الاتدا لة  .2
 ر   القفر :  ه  ر   الادرل الذي ترتاي إل ه الشركة )استاارر،  دارت، لررلة(. .3

 :التطبيقية خطوات إجراء الدراسةرابعا: 
سهم ان ان كل لرم  ذلك لدا ف الأ 31/12الإغلبق السر  ة في تم الحل ل لمى رسعرر  .1

 فمسف ن.ي رلة  م ان ا قف2015م  حتى 2013
،  التيرر م2015 –م 2014 لعرايلكل شركة ان شركرت ل رة الدراسة  السر يتم حسرب العرلد  .2

 .(الارلي ستاارركفرةة الااؤشرا  لمى م سرة رسرس لحسرب العرلد الس قي )2013سرة 
 الارل ة()اؤشرا  لمى د دة التقرر ر  د دة الأريرحرسية    الد ن رسية  الس  لةتم حسرب رسية  .3

شركرت ل رة الدراسة  فلدا  الحق قي()اؤشرا  لمى كفرةة الاستاارر العرلد لمى الأل ل  ل اعد
 ذلك ان  اقف الق الم الارل ة لمشركرت الارش رة لمى ا قف  ،م2015م، 2014 ذلك لعراي 

 ي رلة فمسف ن.
)اؤشرا  لمى التحفظ الاحرسيي  الذي  عتير تم حسرب رسية الق اة الس ق ة إلى الق اة الدفتر ة  .4

ان  لبل قساة الق اة الس ق ة لمسهم لمى الق اة الدفتر ة  ك ذل الارل ة(لمى د دة التقرر ر  اؤشرا  
 .م2015 –م 2014 لعرايلكل شركة ان شركرت ل رة الدراسة  ذلك  لمسهم

 :خامسا: الأساليب الإحصااية المستخدمة في الدراسة

 لا تيرر فرض رت الدراسة تم است دام الأسرل ب الإحلرل ة الترل ة:

 التكرارات  الرسية الال  ة:  ذلك لتلر   يع  ال لرلص الارل ة لع رة الدراسة. -
 .است   اتغ رات الدراسةحسرب  ذلك ل :الحسرييالات سف  -
  التريف. لمى العلبقة ي ن الاتغ ر الاستقلاعرال الارتيرف ي رس ن: لمتعر   -
يرررر ن ادارررر لت ن اررررن الي رررررررت الفررررر ق لمع ررررررت الاسررررتقمة:  ذلررررك لمتعررررر  لمررررى  t-testا تيرررررر  -

 الاستقمة.
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 ير ن ارلبث: تم اسرت دااه لمتعرر  لمرى الفرر ق (One Way ANOVA)تحم ل التير ن الأحردي  -
 ادا لرت فأكار.

 الدراسة ةالمالية لعينسادسا: وصف لبعض الخصااص 
 .نسبة السيولة1

 (ةمنخفضة، مرتفعالسيولة )نسبة ل تصنيف شركات عينة الدراسة وفقاً  ح( يوض3.2جدول )

 القطاع
عدد 
 المفردات

 مرتفعة منخفضة
 النسبة العدد النسبة العدد

 %50.0 8 %50.0 8 16 استثمار
 %20.0 4 %80.0 16 20 خدمات
 %61.5 16 %38.5 10 26 صناعة
 %45.2 28 %54.8 34 62 العينة ككل

 تم تصنيف الشركات إلى شركات مرتفعة السيولة وشركات منخفضة السيولة بناءً عمى المتوسط الحسابي لعينة الدراسة ككل ولكل قطاع عمى حدا. 

ل رررة الدراسررة تلررر  يأرهررر اررن الشررركرت ذات افررردات % اررن 54.8رن  (3.2دررد ل ) تيرر ن اررن 
افرررردات لمتلرررر   الاعتارررد لمرررى ات سرررف رسرررية السررر  لة لدا رررف  رسرررية سررر  لة ار فضرررة  ذلرررك  فقرررر  

شرررركرت افرررردات % ارررن 50م، كارررر  تيررر ن رن 2015-2014شرررركرت ل ررررة الدراسرررة  رررلبل لرررراي 
شررركرت ال رردارت افررردات % اررن 80 ، ار فضررةهررر ذات رسررية سرر  لة قفررر  الاسررتاارر تلررر  يأر

الشرركرت اللرررل ة تلرر  يأرهرر افرردات % ان 38.5 تلر  يأرهر ذات رسية س  لة ار فضة، 
 لمقفرلرت. ات سف رسية الس  لة  فقر   (3.1ذات رسية س  لة ار فضة،   ي ن الشكل )
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 لمقطاعات لعينة الدراسة وفقاً  نسبة السيولةمتوسط  ح( يوض3.1شكل )

رسرية ات سرف  ارن ح رثل ررة الدراسرة قفرلرت رن قفر  اللررلة ه  ركير  (3.1) شكلتي ن ان  
 ارم قفرر  ال رردارت% 16.7يرسررية سر  لة قفرر  الاسرتاارر  ه م ر ،%23.6ح رث يمغرت يرره سر  لة ال

 رر  اليرحرث رن  ثح ر%، 15.9س  لة لدا ف القفرلرت يمغت %، كار  تين رن رسية ال5.2يرسية 
رسية الس  لة )رسية ررس الارل العرال إلرى إداررلي الألر ل( تعتيرر يشركل لررم ار فضرة،  هرذا قرد 

لمررى ا ادهرررة تمررك الشرررركرت لاشرررركل ارل ررة  اقتلررررد ة قررد ترررؤار لمررى اسرررت   كفررررةة  ا   عتيررر اؤشرررر 
 الاستاارر لد هر.

 نسبة الديون الكمية.2

 (ةمنخفضة، مرتفعالديون )نسبة ل تصنيف شركات عينة الدراسة وفقاً  ح( يوض3.3جدول )

 القطاع
عدد 
 المفردات

 مرتفعة منخفضة
 النسبة العدد النسبة العدد

 %37.5 6 %62.5 10 16 استثمار
 %70.0 14 %30.0 6 20 خدمات
 %42.3 11 %57.7 15 26 صناعة
 %50.0 31 %50.0 31 62 العينة ككل

  بناءً عمى المتوسط الحسابي لعينة الدراسة ككل ولكل قطاع عمى حدا. ديون وشركات منخفضة الديونالشركات إلى شركات مرتفعة التم تصنيف 

ل رررررة الدراسررررة تلررررر  يأرهررررر ذات رسررررية د رررر ن افررررردات % اررررن 50رن  (3.3)دررررد ل  تيرررر ن اررررن 
لمتلر   الاعتاد لمى ات سف رسية الد ن لدا ف شركرت ل رة الدراسة  رلبل   ذلك  فقر   ،ار فضة
شركرت قفر  الاستاارر تلر  يأرهر افردات % ان 62.5م، كار  تي ن رن 2015-2014لراي 
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 العينة ككل صناعة خدمات استثمار
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5.2% 
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15.9% 

متوسطنسبةالسيولةوفقال قطاعات
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شررركرت ال ررردارت تلررر  يأرهرررر ذات رسررية د ررر ن افرررردات % اررن 30 ذات رسررية د رر ن ار فضرررة 
ر ذات رسررية د رر ن ار فضرررة، ت اللررررل ة تلررر  يأرهررالشررركرافررردات اررن  57.7 رن  ار فضررة، 

 لمقفرلرت. ات سف رسية الد  ن الكم ة  فقر   (3.2شكل )  ي ن 

 

 لمقطاعات نسبة الديون الكمية لعينة الدراسة وفقاً  ط( متوس3.2شكل )
ح رث يمغرت  الرد  نرسرية  ارن ح رثهر  ركيرر القفرلررت ال ردارت رن قفرر   (3.2) شكل تي ن ان 

الاسررتاارر اررم قفررر   ،%30.6يرسررية د رر ن  لررررلة م رره قفررر  ال ،%47.6الررد  ن الكم ررة يرره رسررية 
 .%33.3%، كار  تين رن رسية الد  ن الكم ة لدا ف القفرلرت يمغت 19.9يرسية د  ن 

 سابعا: نتاان فرضيات الدراسة وتفسيرىا
التقارير في جودة تتوافر خاصية ال "لا :عمىة الأولى والتي تنص نتاان الفرضية الرايس .1

 ".المالية لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة الفمسطينية
الارل ة تم حسرب الات سف الحسريي لد دة التقرر ر الارل ة لمشركرت غ ر لا تيرر هذه الفرض ة 

 (.3.4)ي ترتاي له،  ذلك  لبل فترة الدراسة  الرترلج ا ضحة يرلدد ل لمقفر  الذ  تلر فهر  فقر  
 ي تنتمي لولمقطاع الذ مشركات غير مالية وفقاً جودة التقارير المالية ل ح( يوض3.4) جدول

 العينة ككل صناعة خدمات استثمار نوع القطاع

المتوسط  البيان
المتوسط  العدد الحسابي

المتوسط  العدد الحسابي
المتوسط  العدد الحسابي

 العدد الحسابي

القيمة السوقية/ 
 62 1.2099 26 1.1009 20 1.6275 16 0.865 القيمة الدفترية

 62 0.0057- 26 0.0241- 20 0.0245 16 0.0133- جودة الأرباح
 62 0.6021 26 0.5384 20 0.8259 16 0.4259 متوسط جودة
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 العينة ككل صناعة خدمات استثمار

19.9% 

47.6% 

30.6% 33.3% 

متوسطنسبةالدي:الك يةوفقال قطاعات



59 
 

 التقارير المالية

 الرترلج الترل ة: (3.4)دد ل  تي ن ان 
الارل ة، ح ث درة في الارتية  عتير قفر  ال دارت رفضل القفرلرت ان ح ث د دة التقرر ر  -

لاع رر الق اة الس ق ة / الق اة الدفتر ة،  ر ضر لاع رر د دة الأريرح لأن رريرحهر كررت  الأ لى  فقر  
 .ا دية

لاع رر الق اة الس ق ة/ الق اة الدفتر ة  إن د دة التقرر ر الارل ة في الشركرت غ ر الارل ة  فقر   -
الق اة  الحسريي لمق اة الس ق ة إلى )اع رر التحفظ الاحرسيي( كررت د دة، ح ث يمغ الات سف

 ه  ركير ان  احد لح ح اار  دل لمى رن التقرر ر الارل ة لمشركرت الادردة  1.2099الدفتر ة 
 هذا الاق رس.ل يرلي رلة الفمسف ر ة تتاتف يد دة لرل ة  فقر  

لاع رر د دة الأريرح كررت د دة  ذلك لأرهر  ارل ة  فقر  الإن د دة التقرر ر الارل ة في الشركرت غ ر  -
،  هذا (  ه  ق اة سرلية-0.0057قر ية ان لفر، ح ث يمغ الات سف الحسريي لد دة الأريرح )

التشغ م ة اار رد  إلى رن ارلهر رن هررك يع  الشركرت قد حققت  سرلر في رترلج رل  ردف إلى
غ م ة/ إدارلي الأل ل( ك ن رسية د دة الأريرح )الفرق ي ن الريح التشغ مي  التدفقرت الرقد ة التشت

رفض الفرضية القاامة بأنو لا تتوافر خاصية الجودة في التقارير المالية  وبناءً عميو يتم، يرلسرلب
رن اتفميرت  ،   عز  اليرحث تمك الرت دة إلىيةمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة الفمسطينل

الإفلرح  الشر ف  الاعر  ر التي تفرضهر الي رلة الفمسف ر ة لمى الشركرت الادردة يرلي رلة 
تمزم التي ة الد ل ة،  اال التدق ق ال رردي ان اكرتب الارادعة،  الالتزام يرلاعر  ر الاحرسي

 الاهاة اار  سرلد لمى رن تك ن التقرر ر الارل ة  الشركرت يرلإفلرح لن كل الأا ر الد هر ة
 .تتاتف يدردة لرل ة ان الد دة  الدقة  الشفرف ة

رن  إلاكرن رفضل القفرلرت ان ح ث د دة التقرر ر الارل ة   عز  اليرحث رن قفر  ال دارت  
ال دارت يد دة ،  يرلترلي  هتم قفر  الكم ة د  نال ان ح ثركير القفرلرت قفر  ال دارت كرن 

التقرر ر الارل ة يدردة ركير ان يرقي القفرلرت  ذلك يسيب رن دهرت الإقرا  تحترج إلى 
اعم ارت افلمة لات رذ قرار الإقرا   ارح الالتارن لمشركرت، هذا الأار قد  دفف شركرت قفر  

 ليد الاد د  ،  غاللر دراسة تتعرر  تمك الرت دة اف  ال دارت لز ردة د دة التقرر ر الارل ة لهر.
ار فر  امح ظ في د دة التقرر ر الارل ة لمشركرت الالر ة احل ( التي ت لمت ل د د 2015)
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لتي ت لمت إلى ارتفر  د دة التقرر ر الارل ة ا (Hope, et,al,2012) وتتفق مع دراسة ،الدراسة
 في الشركرت العراة.

كفاءة الاستثمار "لا تتحقق خاصية نص عمى: تي توال ة الثانيةنتاان الفرضية الرايس .2
 ".لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة الفمسطينية

الارل ة تم حسرب الات سف الحسريي لكفرةة الاستاارر لمشركرت غ ر  هذه الفرض ة لا تيرر
 (.3.5)ي ترتاي له،  ذلك  لبل فترة الدراسة  الرترلج ا ضحة يرلدد ل لمقفر  الذ  تلر فهر  فقر  

 ي تنتمي لولمقطاع الذ مشركات غير مالية وفقاً كفاءة الاستثمار ل ح( يوض3.5جدول )

 العينة ككل صناعة خدمات استثمار نوع القطاع

 
الات سف 
 الحسريي

 العدد
الات سف 
 الحسريي

 العدد
الات سف 
 الحسريي

 العدد
الات سف 
 الحسريي

 العدد

معدل العااد 
 62 0.0332- 26 0.0075- 20 0.0529- 16 0.0504- السوقي

معدل العااد عمى 
 62 0.0003- 26 0.0158 20 0.016- 16 0.0069- الأصول

 متوسط كفاءة
 62 0.0168- 26 0.0041 20 0.0345- 16 0.0287- الاستثمار

 الالبثلمفرق  ككل  ذلك  فقر   لمع رة الاستاارر كفرةة( رن ات سف 3.5) تي ن ان دد ل 
، كررت سمي ة  لا تتاتف يرلكفرةة( كفرةة الاستاارر)العرلد الس قي، العرلد لمى الأل ل، ات سف 

لمشركات غير  ة القاامة بأنو لا تتحقق خاصية كفاءة الاستثمارقبول الفرضي وبناءً عميو يتم
لس رس ة رن الأ ضر  الاقتلرد ة  ا ،   ردف اليرحث ذلك إلىالمالية المدرجة بالبورصة الفمسطينية

تحد ان  التي تعرري ارهر اررفق السمفة الفمسف ر ة س اة كررت يرلضفة الغري ة ر  قفر  غزة
، ح ث تتسب تمك الأ ضر  في تح ال يع  الشركرت  سرلر لمشركرت فرلم ة  د دة الاستاارر

الد  ن رن ات سف رسية  يرلاستاارر الارلي، يرلإضرفة إلى س اة كررت يرلاستاارر الحق قي ر  ارل ة
%  هذه الرسية العرل ة  ترتب لم هر ف الد 33.3الكم ة لدا ف القفرلرت كررت ارتفعة ح ث يمغت 

الاعر   رن الد  ن إذا لم  كن اعدل العرلد لم هر  ف ق كي رة تز د ان  سرلر الشركرت،  ان 
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ستاارر، اعدل الفرلدة لمى الد  ن فإن ذلك  عال لمى ز ردة ال سرلر   ز د ان لدم كفرةة الا
% ان ل رة الدراسة تلر  يأرهر ان الشركرت ذات رسية س  لة ار فضة، هذا 54.8 ر ضر رن 

كن غرلي ة الشركرت ان استغلبل ري فرص استاارر ة اترحة، تمك الأا ر قد سرهات الأار قد لا  ا  
 ن است   كفرةة الاستاارر غ ر ك ة.في رن  ك  

ار فر  امح ظ التي ت لمت ل د د  (2015) ليد الاد د  ، اللر غدراسة الرت دة اف   تتفق تمك 
 .لمشركرت الالر ة احل الدراسة كفرةة الاستااررفي 
لا توجد علاقة ذات دلالة إحصااية عند ة الثالثة والتي تنص عمى: ". نتاان الفرضية الرايس3

لمشركات غير المالية  الاستثماركفاءة و جودة التقارير المالية ( بين α=0.05مستوى دلالة )
 المدرجة بالبورصة الفمسطينية".

 ق ة العلبقة ي ن  تم است دام اعرال الارتيرف ي رس ن،  ذلك لمتعر  لمى ر   الفرض ة هلا تيرر هذ
 .  ضح الرترلج (3.6)دد ل الاتغ رات،   

 معامل الارتباط بين جودة التقارير المالية وكفاءة الاستثمار ن( نتاا3.6جدول )

القيمة السوقية/  البيان
متوسط جودة  جودة الأرباح القيمة الدفترية

 المالية التقارير

 معدل العااد السوقي
 0.222 0.032- 0.226 اعرال الارتيرف
 0.083 0.802 0.077 است   الدلالة

 62 62 62 الع رة

معدل العااد عمى 
 الأصول

 0.039- 0.226 0.059- اعرال الارتيرف
 0.761 0.077 0.646 الدلالةاست   

 62 62 62 الع رة

 متوسط كفاءة
 الاستثمار

 0.168 0.088 0.161 اعرال الارتيرف
 0.192 0.496 0.21 است   الدلالة

 62 62 62 الع رة
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رن اسررت   الدلالررة لاعرارل الارتيرررف كررن ركيررر اررن اسرت   الدلالررة الاقيرر ل  (3.6)درد ل  تير ن اررن 
لرردم  درر د للبقررة ذات دلالررة إحلرررل ة يرر ن ات سررف درر دة  ، ااررر  شرر ر إلررى0.05ي الدراسررة  هرر  فرر

 اؤشراتهر، التقرر ر الارل ة  دا ف اؤشراتهر ان دهة  ي ن ات سف كفرةة الاستاارر  دا ف 
لا توجد علاقة ذات دلالة إحصااية عند مستوى دلالة  قبول الفرضية القاامة  نو " وبناءً عميو يتم

(0.05=α بةةةين ) لمشةةةركات غيةةةر الماليةةةة المدرجةةةة  الاسةةةتثماركفةةةاءة و جةةةودة التقةةةارير الماليةةةة
رن كفرررةة الاسررتاارر سرر اة كررررت تعظرر م  ى  عررز  اليرحررث تمررك الرت دررة إلرر، بالبورصةةة الفمسةةطينية"

 لا ( لا ترتكرز م تعظ م الق اة السر ق ة لمشرركة )العرلرد السر قي( ريح ة الشركة )العرلد لمى الأل لر 
راررر درر دة التقرررر ر تسرررلد لمررى ات رررذ القرررار السررم م،  ياررر رن تعتاررد  لمررى درر دة التقرررر ر الارل ررة،  ا 

اتقرريررة لررذا  كرر ن حدررم تأا رهررر لمررى كفرررةة الاسررتاارر  القفرلرررت درر دة التقرررر ر لدا ررف الشررركرت 
 ر ضررر  ، كررن هررررك للبقررة د هر ررة لدرر دة التقرررر ر الارل ررة لمررى كفرررةة الاسررتااررتلررذلك لررم  ،ا  احررد د

ترررأار ياتغ رررات ر ررر  اارررل حرلررة الفمرررب لمررى رسرررهم ث رن كفررررةة الاسررتاارر الاررررلي قررد ت ررر  اليرحرر
قد فالشركة  رسية الس  لة التي  حققهر السهم ان  لبل ت ز ف الأريرح، رار كفرةة الاستاارر الحق قي 

 تتأار يرلأ ضر  الس رس ة  الاقتلرد ة التي تح ف يرلشركة.
التري ت لرمت ل در د للبقرة سرمي ة ل سرت ذات ( Gilaninia, et,al, 2012) دراسرةة اف  تتفق تمك الرت د

كارر ،  ن در دة التقررر ر الارل رة  ضرع  كفررةة الاسرتااررير 0.05دلالة إحلرل ة لرد است   دلالرة 
الترري ت لررمت لعرردم  درر د للبقررة يرر ن درر دة التقرررر ر  (Moeinaddin, et,al, 2012)  تتفررق اررف دراسررة
        Nurcholisah دراسرررررة تتفرررررق ر ضرررررر ارررررف  (السرررررهم السررررر قي )كفررررررةة الاسرررررتاارر الارل رررررة  لرلرررررد

ي ن د دة  0.05لدم  د د للبقة ذات دلالة إحلرل ة لرد است   دلالة  ىالتي ت لمت إل( 2016)
  :دراسررررررررةاررررررررن  كررررررررل  التقرررررررررر ر الارل ررررررررة  كفرررررررررةة الاسررررررررتاارر، ي راررررررررر تتعرررررررررر  تمررررررررك الرت دررررررررة اررررررررف 

 (Jabbarzadeh, et,al, 2011)دراسرة   (،Biddle,et,al, 2009)دراسررة   (، 2015) ليررد الاد رد  اللرر غ، 
 دررر د للبقرررة فرد رررة ذات دلالرررة إحلررررل ة لررررد  إلرررىالتررري ت لرررمت  Mohammadi (2014)  دراسرررة

 ي ن د دة التقرر ر الارل ة  كفرةة الاستاارر. 0.05است   دلالة 
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لا توجد فروق ذات دلالة إحصااية عند والتي تنص عمى: " ة الرابعة. نتاان الفرضية الرايس4
0.05مستوى دلالة ) =α في متوسط جودة التقارير المالية لمشركات غير المالية المدرجة )

نسبة الديون، نسبة السيولة، نوع القطاع("، )بالبورصة الفمسطينية تعزى لممتغيرات التالية 
 تفرع منيا الفرضيات الفرعية التالية:تو 

 ( 0.05لا توجد فروق ذات دلالة إحصااية عند مستوى دلالة =α في متوسط جودة )
 لتقارير المالية لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة الفمسطينية تعزى لنسبة الديون".ا

 ادا لت ن  ذلك يررة   لرسية الد  ن إلى تمك الفرض ة تم تقس م شركرت ل رة الدراسة  فقر   لا تيرر
 لبل فترة الدراسة، ح ث تحت ي الادا لة الأ لى لمى دا ف  لرسية الد ن لمى الات سف الحسريي

الافردات التي تقل رسية الد  ن ف هر لن الات سف الحسريي لرسية الد  ن  سا ت يرلادا لة 
ف هر رسية الد  ن تسر ي ر   ك نرر ة تحت ي لمى كل الشركرت التي تار فضة الد ن،  الادا لة الا

 .ارتفعة الد نالد  ن  سا ت يرلادا لة  لرسية ان الات سف الحسرييركير 

 لمعينات المستقمة لمفروق في جودة التقارير المالية تعزى لنسبة الديون t-testاختبار  ن( نتاا3.7جدول )

مؤشر جودة 
المتوسط  العدد المجموعة التقارير المالية

 الحسابي
الانحراف 
 مستوى الدلالة tقيمة  المعياري

القيمة السوقية/ 
 الدفترية القيمة

 

 0.467 1.100 31 ار فضة
-0.765 0.447 

 1.521 1.319 31 ارتفعة

 جودة الأرباح
 

 0.047 0084.- 31 ار فضة
-0.221 0.826 

 0.130 0.0029- 31 ارتفعة
متوسط جودة 

 التقارير
 

 0.235 0.546 31 ار فضة
-0.779 0.439 

 0.765 658. 31 ارتفعة
 2= 0.05( عند مستوى دلالة 60الجدولية لدرجات حرية ) tقيمة 
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رن است   الدلالة لدا ف اؤشرات د دة التقرر ر الارل ة كرن ركير ان  (3.7)دد ل  تي ن ان 
اار  ش ر لعدم  د د فر ق ذات دلالة إحلرل ة  0.05است   الدلالة الاقي ل في الدراسة  ه  

د دة التقرر ر الارل ة لمشركرت غ ر الارل ة الادردة ( في ات سف α= 0.05لرد است   دلالة )
 ن.رلة الفمسف ر ة تعز  لرسية الد   يرلي  

لا توجد فروق ذات دلالة إحصااية عند مستوى دلالة قبول الفرضية القاامة  نو  وبناءً عميو يتم
(0.05 =α في متوسط جودة التقارير المالية لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة )
 .لفمسطينية تعزى لنسبة الديونا

التري تفرضرهر الي رلرة لمرى  اتفميررت الإفلررح رن ررظارة  قر ار ن  تمك الرت درة إلرى عز  اليرحث 
يرلإضرفة لذلك الد  ن، تهتم يد دة التقرر ر الارل ة يغ  الرظر لن رسية  الشركرت الشركرت تدعل

 يرلتقرررر ر  ذلررك لمحلرر ل لمررى تقر ررر الارادررففررإن دا ررف الشررركرت تهررتم يدرر دة الي رررررت الا درر دة 
  يد ن البحظرت د هر ة. ر  رظ ف ال رردي

 دررر د للبقرررة ذات دلالرررة عررردم التررري ت لرررمت ل( Hope, et,al,2012)ارررف دراسرررة هرررذه الرت درررة  تتفرررق 
( 2015) ليررد الاد ررد  ، اللررر غ دراسررة  تتعرررر  اررف،  رسررية الررد  ن درر دة التقرررر ريرر ن  إحلرررل ة

 ل د د للبقة لكس ة ي ن د دة التقرر ر الارل ة  رسية الد  ن.التي ت لمت 

 ( 0.05لا توجد فروق ذات دلالة إحصااية عند مستوى دلالة =α في متوسط جودة )
 التقارير المالية لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة الفمسطينية تعزى لنسبة السيولة".

 السر  لة إلرى ادار لت ن  ذلرك يرررة   لرسرية الدراسة  فقر  تمك الفرض ة تم تقس م شركرت ل رة  لا تيرر
 ررلبل فترررة الدراسررة، ح ررث تحترر ي الادا لررة الأ لررى لمررى لرسررية السرر  لة لمررى الات سررف الحسررريي 

دا ررررف الافررررردات الترررري تقررررل رسررررية السرررر  لة ف هررررر لررررن الات سررررف الحسررررريي لرسررررية السرررر  لة  سررررا ت 
كرر ن ف هررر رسررية  ررة تحترر ي لمررى كررل الشررركرت الترري ترريرلادا لررة ار فضررة السرر  لة،  الادا لررة الا

ارتفعرة السرر  لة، لرسرية السرر  لة  سرا ت يرلادا لرة السر  لة تسرر ي ر  ركيرر اررن الات سرف الحسرريي 
 (.3.8) الرترلج ا ضحة يرلدد ل 
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 لمعينات المستقمة لمفروق في جودة التقارير المالية تعزى لنسبة السيولة t-testاختبار  ن( نتاا3.8جدول )

المتوسط  العدد المجموعة كفاءة الاستثمار
 الحسابي

الانحراف 
مستوى  tقيمة  المعياري

 الدلالة
القيمة السوقية/ 
 القيمة الدفترية

 

 1.434 1.327 34 ار فضة
0.906 0.369 

 0.533 1.067 28 ارتفعة

 الأرباحجودة 
 

 0.080 0.014- 34 ار فضة
-0.764 0.448 

 0.114 0.0048 28 ارتفعة
متوسط جودة 

 التقارير
 

 0.715 0.656 34 ار فضة
0.832 0.409 

 0.293 0.536 28 ارتفعة
 2= 0.05( عند مستوى دلالة 60الجدولية لدرجات حرية ) tقيمة 

رن است   الدلالة لدا ف اؤشرات د دة التقرر ر الارل ة كرن ركير ان  (8) تي ن ان الدد ل 
اار  ش ر لعدم  د د فر ق ذات دلالة إحلرل ة  0.05است   الدلالة الاقي ل في الدراسة  ه  

( في ات سف د دة التقرر ر الارل ة لمشركرت غ ر الارل ة الادردة α= 0.05لرد است   دلالة )
 .س  لةز  لرسية اليرلي رلة الفمسف ر ة تع

لا توجد فروق ذات دلالة إحصااية عند مستوى دلالة قبول الفرضية القاامة بأنو  وبناءً عميو يتم
(0.05 =α في متوسط جودة التقارير المالية لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة )

 .السيولةالفمسطينية تعزى لنسبة 

التري تفرضرهر الي رلرة لمرى  اتفميررت الإفلررح رن ررظارة  قر ار ن  تمك الرت درة إلرى عز  اليرحث 
شرررركة، لمل رررة يغررر  الرظرررر لرررن رسرررية السررر  لة تهرررتم يدررر دة التقررررر ر الار الشرررركرت الشرررركرت تدعرررل

يرلإضرررفة لررذلك فررإن دا ررف الشررركرت تهررتم يدرر دة الي رررررت الا درر دة يرلتقرررر ر  ذلررك لمحلرر ل لمررى 
  يد ن البحظرت د هر ة. ر  رظ ف ال رردي تقر ر الارادف

دراسة  اف ( Moeinaddin, et,al, 2012) دراسة اف  (Biddle,et,al, 2009)تتفق هذه الرت دة اف دراسة 
Mohammadi (2014)  التي ت لمت لعدم  د د للبقة  (2015ليد الاد د،   ، )اللر غ اف دراسة

  ذات دلالة ي ن د دة التقرر ر  رسية الس  لة الرقد ة في الشركرت  تتعرر  اف دراسة 
(Jabbarzadeh, et,al, 2011)  التي ت لمت ل د د للبقة فرد ة ذات دلالة إحلرل ة ي ن د دة

 التقرر ر  رسية الس  لة.
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  لا توجةةد فةةروق ذات دلالةةة إحصةةااية عنةةد مسةةتوى( 0.05دلالةةة=α فةةي متوسةةط جةةةودة )
 التقارير المالية لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة الفمسطينية تعزى لنوع القطاع".

، لمتعر  لمى (One Owy ANOVAلا تيرر تمك الفرض ة تم است دام تحم ل التير ن الأحردي )
 (.3.9)ادا لرت فأكار  الرترلج ا ضحة يرلدد ل  الفر ق ي ن البث

 التباين الأحادي لمفروق في جودة التقارير المالية تعزى لنوع القطاع ل( تحمي3.9جدول )

الكفاءة 
مجموع  مصدر التباين الاستثمار

 المربعات
درجات 
 الحرية

متوسط 
مستوى  fقيمة  المربعات

 الدلالة

القيمة السوقية/ 
 القيمة الدفترية

 
 

 2.85 2 5.7 ي ن الادا لرت

 1.203 59 70.963 الادا لرتدا ل  0.102 2.37

  61 76.663 الإدارلي
 جودة الأرباح

 
 

 0.014 2 0.028 ي ن الادا لرت
 0.009 59 0.55 دا ل الادا لرت 0.232 1.498

 61 0.578 الإدارلي
 

متوسط جودة 
 التقارير

 
 

 0.802 2 1.604 ي ن الادا لرت

 0.302 59 17.846 دا ل الادا لرت 0.079 2.652

 61 19.45 الإدارلي
 

 3.15= 0.05( عند مستوى دلالة 59، 2الجدولية لدرجات حرية ) fقيمة 

رن است   الدلالة لدا ف اؤشرات د دة التقرر ر الارل ة كرن ركير ان  (3.9)دد ل  تي ن ان 
اار  ش ر لعدم  د د فر ق ذات دلالة إحلرل ة  0.05است   الدلالة الاقي ل في الدراسة  ه  

( في ات سف د دة التقرر ر الارل ة لمشركرت غ ر الارل ة الادردة α= 0.05لرد است   دلالة )
الفرضية  لقبو يتموبناءً عميو  ،ي ترتاي له الشركةذز  لر   القفر  الالفمسف ر ة تع يرلي رلة

0.05لا توجد فروق ذات دلالة إحصااية عند مستوى دلالة )القاامة بأنو  =α في متوسط )
 .لنوع القطاعجودة التقارير المالية لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة الفمسطينية تعزى 
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اتفميررررت لررررفس الأرظارررة  القررر ار ن    رن دا رررف الشرررركرت ت ضرررف إلرررى عرررز  اليرحرررث تمرررك الرت درررة   
الإفلررررح التررري تفرضرررهر الي رلرررة لمرررى دا رررف الشرررركرت،  هرررذا  دعرررل تمرررك الشرررركرت تهرررتم يدررر دة 

 .يغ  الرظر لن ر   القفر  الذي ترتاي له التقرر ر الارل ة

توجد فروق ذات دلالة إحصااية عند  "لاعمى: الخامسة والتي تنص ة نتاان الفرضية الرايس .5
0.05مستوى دلالة ) =α في متوسط كفاءة الاستثمار لمشركات غير المالية المدرجة )

نسبة الديون، نسبة السيولة، نوع القطاع("، )بالبورصة الفمسطينية تعزى لممتغيرات التالية 
 تفرع منيا الفرضيات الفرعية التالية:تو 

  0.05دلالة إحصااية عند مستوى دلالة )لا توجد فروق ذات =α في متوسط كفاءة )
 لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة الفمسطينية تعزى لنسبة الديون". الاستثمار

 الرد  ن إلرى ادار لت ن  ذلرك يرررة   لرسرية تمك الفرض ة تم تقس م شرركرت ل ررة الدراسرة  فقرر   لا تيرر
لمررى الات سررف الحسررريي  ررلبل فترررة الدراسررة، ح ررث تحترر ي الادا لررة الأ لررى لمررى دا ررف الافررردات 
التي تقل رسية الد  ن ف هر لن الات سف الحسريي لرسية الد  ن  سا ت يرلادا لة ار فضة الد ن، 

كررر ن ف هرررر رسرررية الرررد  ن تسرررر ي ر  ركيرررر ارررن رر رررة تحتررر ي لمرررى كرررل الشرررركرت التررري ت الادا لرررة الا
 .ارتفعة الد نلرسية الد  ن  سا ت يرلادا لة  لات سف الحسرييا

 تعزى لنسبة الديون تقمة لمفروق في كفاءة الاستثمارلمعينات المس t-test( نتاان اختبار 3.10جدول )

العد المجموعة كفاءة الاستثمار
 د

المتوسط 
مستوى  tقيمة  الانحراف المعياري الحسابي

 الدلالة
معدل العااد 
 السوقي

 

1.69 0.14 0.01 31 ار فضة
2 0.096 

 0.22 0.07- 31 ارتفعة

معدل العااد 
 عمى الأصول

 

3.54 0.08 0.05 31 ار فضة
8 

0.001 
 0.12 0.05- 31 ارتفعة

 متوسط كفاءة
 الاستثمار

3.32 0.10 0.03 31 ار فضة
3 

0.002 
 0.11 0.06- 31 ارتفعة

 2= 0.05( عند مستوى دلالة 60الجدولية لدرجات حرية ) tقيمة 
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 ( الرترلج الترل ة:3.10 تي ن ان الدد ل )
اعدل العرلد الس قي كرن ركير ان است   الدلالة  رن است   الدلالة لاؤشر كفرةة الاستاارر -

 دلالةست   اار  ش ر لعدم  د د فر ق ذات دلالة إحلرل ة لرد ا 0.05الاقي ل في الدراسة  ه 
 (0.05 =αفي ات سف كفرةة الاستاارر )  لة الفمسف ر ة لمشركرت غ ر الارل ة الادردة يرلي ر

 .تعز  لرسية الد  ن
اعدل العرلد لمى إدارلي الأل ل كرن رقل ان است    رن است   الدلالة لاؤشر كفرةة الاستاارر -

اار  ش ر ل د د فر ق ذات دلالة إحلرل ة لرد است    0.05الدلالة الاقي ل في الدراسة  ه  
لمشركرت غ ر الارل ة الادردة يرلي رلة  ( في ات سف كفرةة الاستااررα= 0.05دلالة )

 الفمسف ر ة تعز  لرسية الد  ن.
كرن رقل ان است   الدلالة الاقي ل في الدراسة  لاؤشر ات سف كفرةة الاستاارر رن است   الدلالة -

( في α= 0.05اار  ش ر ل د د فر ق ذات دلالة إحلرل ة لرد است   دلالة ) 0.05 ه  
 .الد  ن لرسيةلمشركرت غ ر الارل ة الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة تعز   ات سف كفرةة الاستاارر
 وبناءً عميو يتم د  ن تؤار لمى كفرةة الاستاارررسية ال إن   يشكل لرم  اار سيق  اكن الق ل

( α= 0.05رفض الفرضية القاامة بأنو لا توجد فروق ذات دلالة إحصااية عند مستوى دلالة )
لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة الفمسطينية تعزى لنسبة  متوسط كفاءة الاستثمارفي 

رن رسية د  ن الشركة  ار  تراكم لم هر ان ف الد ت ف   تمك الرت دة إلى،   عز  اليرحث الديون
(   رلة لردار لا تستف ف اعدل العرلد لمى إدارلي الأل ل )كفرةة الاستاارر الحق قيان 

 رسية الد  ن رن   ررا  ان رسية الف الد لمى تمك الد  ن. الشركرت تحق ق لرلد ان  راة الد  ن رلمى 
الاستاارر الارلي قد لا  ع د إلى رن  ذلك ستاارر الارلي )لرلد السهم الس قي( فلم تؤار لمى الا

تحققة ر  حدم  تأار يرسية الد  ن لمى الشركرت يقدر ار  تأار يع اال ر ر  اال الس  لة الا
 ( ر  حدم الفمب لمى رسهم الشركة. الا رفر الرظرا ة )ا رفر الس ق

 د د للبقة لكس ة ي ن اعدل لالتي ت لمت  (Hope, et,al,2012) دراسةاف هذه الرت دة  تتفق 
التي  (2015) ليد الاد د  ، اللر غاف دراسة  تتعرر  العرلد لمى الاستاارر  رسية الد  ن، 

ي ن رسية الد  ن  0.05ذات دلالة إحلرل ة لرد است   دلالة فرد ة  د د للبقة لت لمت 
 . كفرةة الاستاارر
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  0.05إحصااية عند مستوى دلالة )لا توجد فروق ذات دلالة =α في متوسط كفاءة )
 لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة الفمسطينية تعزى لنسبة السيولة". الاستثمار

 السر  لة إلرى ادار لت ن  ذلرك يرررة   لرسرية تمك الفرض ة تم تقس م شركرت ل رة الدراسة  فقر   لا تيرر
ة، ح ررث تحترر ي الادا لررة الأ لررى لمررى دا ررف الافررردات لمررى الات سررف الحسررريي  ررلبل فترررة الدراسرر

الترري تقررل رسررية السرر  لة ف هررر لررن الات سررف الحسررريي لرسررية السرر  لة  سررا ت يرلادا لررة ار فضررة 
ك ن ف هرر رسرية السر  لة تسرر ي ر  ركيرر رر ة تحت ي لمى كل الشركرت التي تالس  لة،  الادا لة الا

 ت يرلادا لررررة الارتفعررررة السرررر  لة،  الرترررررلج ا ضررررحة اررررن الات سررررف الحسررررريي لرسررررية السرررر  لة  سررررا
 (.3.11) يرلدد ل

 تعزى لنسبة السيولة ق في كفاءة الاستثمارلمعينات المستقمة لمفرو t-test( نتاان اختبار 3.11جدول )

المتوسط  العدد المجموعة كفاءة الاستثمار
 الحسابي

الانحراف 
مستوى  tقيمة  المعياري

 الدلالة
معدل العااد 
 السوقي

 

 0.192 0.0766- 34 ار فضة
-2.062 0.044 

 0.169 0.0194 28 ارتفعة

معدل العااد 
 عمى الأصول

 

 0.122 0.0245- 34 ار فضة
-1.888 0.064 

 0.095 0.0291 28 ارتفعة

متوسط كفاءة 
 الاستثمار

 

 0.098 0.0506- 34 ار فضة
-2.791 0.007 

 0.112 0.0243 28 ارتفعة
 2= 0.05( عند مستوى دلالة 60الجدولية لدرجات حرية ) tقيمة 

 ( الرترلج الترل ة:3.11دد ل ) تي ن ان 
ارررن اسرررت   الدلالرررة  قرررلاعررردل العرلرررد السررر قي كررررن ر ة الاسرررتاارركفررررةرن اسرررت   الدلالرررة لاؤشرررر  -

      درر د فررر ق ذات دلالررة إحلرررل ة لرررد اسررت   دلالررة لااررر  شرر ر  0.05الاقيرر ل فرري الدراسررة  هرر  
(0.05 =αفرري ات سرررف كفررررةة الاسرررتاارر )  لمشرررركرت غ رررر الارل رررة الادردرررة يرلي رلرررة الفمسرررف ر ة
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 ذلررررك للرررررلح الشررررركرت ذات السرررر  لة  لاؤشررررر اعرررردل العرلررررد السرررر قي  فقررررر   سرررر  لةتعررررز  لرسررررية ال
 .الارتفعة

ارررن  كيرررراعررردل العرلرررد لمرررى إداررررلي الألررر ل كررررن ر رن اسرررت   الدلالرررة لاؤشرررر كفررررةة الاسرررتاارر -
 درررر د فررررر ق ذات دلالررررة  ملررررد إلررررى ااررررر  شرررر ر 0.05اسررررت   الدلالررررة الاقيرررر ل فرررري الدراسررررة  هرررر  

لمشرررركرت غ رررر الارل رررة  ( فررري ات سرررف كفررررةة الاسرررتااررα= 0.05إحلررررل ة لررررد اسرررت   دلالرررة )
 اعدل العرلد لمى إدارلي الأل ل.ل الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة تعز  لرسية الس  لة  فقر  

كرن رقل ان است   الدلالة الاقي ل فري الدراسرة  الدلالة لاؤشر ات سف كفرةة الاستاارررن است    -
( فررري α= 0.05اارررر  شررر ر ل دررر د فرررر ق ذات دلالرررة إحلررررل ة لررررد اسرررت   دلالرررة ) 0.05 هررر  

رسرية السر  لة لمشرركرت غ رر الارل رة الادردرة يرلي رلرة الفمسرف ر ة تعرز  ل ات سف كفرةة الاستاارر
  ذلك للرلح الشركرت ذات الس  لة الارتفعة. ات سف كفرةة الاستاارر لاؤشر  فقر  

وبنةةاءً لمشررركرت  كفرررةة الاسررتاارررسررية السرر  لة تررؤار لمررى  إن  ااررر سرريق  اكررن القرر ل  يشرركل لرررم 
توجةد فةةروق ذات دلالةة إحصةةااية عنةد مسةةتوى دلالةةة  "لا بأنةةوالفرضةةية القاامةة  رفةض عميةو يةةتم

(0.05=α في متوسط )لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصةة الفمسةطينية  كفاءة الاستثمار
رن ز ردة رسية الس  لة لررد الشرركرت تسررلد  ىإل عز  اليرحث تمك الرت دة   لنسبة السيولة، تعزى 

الإدارة لمررى اسررتغلبل الفرررص الاسررتاارر ة الاترحررة يدردررة رفضررل اررن الشررركرت الترري  كرر ن لررردهر 
 رة اقرررة يرلاسرتاارر الحق قري س  لة كي ىن الاستاارر الارلي لا  حترج إل لأار فر  في الس  لة، 

( لذلك قد تقر م الشرركرت يرلاسرتاارر الاررلي يدردرة تاارر الارلي  تم يشراة سهم  احدالاس رن  ح ث )
رهررر إسرر  لة الفرلضررة لررن الحردررة، لررذلك فركيررر اررن الاسررتاارر الحق قرري لرررد ترر افر ري دررزة اررن ال

ة السر  لة ترؤار يشركل در هري ري فرلة للبستاارر  تحق ق ل الد س ق ة لذلك ردرد رن رسريتستغل 
(  لرررم ترررؤار يشررركل دررر هري لمرررى الاسرررتاارر للبسرررتاارر الاررررلي )لرلرررد السررر قي لمسرررهم كفررررةةلمرررى 

 الاستاارر الحق قي. 

ت لرمت ل در د للبقرة فرد رة ذات  يالتر (Jabbarzadeh, et,al, 2011)دراسرة  ارفهرذه الرت درة  تتفرق
       :دلالرررررة إحلررررررل ة يررررر ن كفررررررةة الاسرررررتاارر  رسرررررية السررررر  لة،  تتعررررررر  تمرررررك الرت درررررة ارررررف دراسرررررة

 (Biddle,et,al, 2009) دراسرة ف ار Mohammadi (2014) دراسرة ارف  (2015) ليرد الاد رد  ، اللرر غ
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ير ن  0.05لعردم  در د للبقرة ذات دلالرة إحلررل ة لررد اسرت   دلالرة  تمك الدراسررت ت لمت ثح 
 .الس  لة الرقد ة لكفرةة الاستاارر

 ( 0.05لا توجد فروق ذات دلالة إحصااية عند مستوى دلالة =αتوسط كفاءة ( في م
 لمشركات غير المالية المدرجة بالبورصة الفمسطينية تعزى لنوع القطاع". الاستثمار
مى (، لمتعر  لOne Owy ANOVAالفرض ة تم است دام تحم ل التير ن الأحردي )لا تيرر تمك 

 (.3.12)ادا لرت فأكار  الرترلج ا ضحة يرلدد ل  الفر ق ي ن البث

 تعزى لنوع القطاع كفاءة الاستثمار( تحميل التباين الأحادي لمفروق في 3.12جدول )

مجموع  مصدر التباين كفاءة الاستثمار
 المربعات

 درجات
 الحرية

متوسط 
مستوى  fقيمة  المربعات

 الدلالة

معدل العااد 
 السوقي

 
 

 0.02 2 0.03 ي ن الادا لرت

0.420 0.662 
دا ل 

 0.04 59 2.105 الادا لرت

 61 2.135 الإدارلي
 

معدل العااد عمى 
 الأصول

 
 

 0.01 2 0.012 ي ن الادا لرت

0.470 0.627 
دا ل 

 0.01 59 0.774 الادا لرت

 61 0.786 الإدارلي
 

متوسط كفاءة 
 الاستثمار

 
 

 0.01 2 0.02 ي ن الادا لرت

0.810 0.452 
دا ل 

 الادا لرت
0.729 59 0.01 

 61 0.749 الإدارلي
 

 3.15= 0.05( عند مستوى دلالة 59، 2الجدولية لدرجات حرية ) fقيمة 

ان  كيركرن راؤشراتهر  فيدا  الاستاارركفرةة لاست   الدلالة  نر (3.12) دد ل تي ن ان 
 د د فر ق ذات دلالة إحلرل ة لعدم اار  ش ر  ،0.05است   الدلالة الاقي ل في الدراسة  ه  

لمشركرت غ ر الارل ة الادردة يرلي رلة  لاستاارركفرةة ا( في α= 0.05لرد است   دلالة )
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الفرضية القاامة بأنو" لا توجد فروق ذات  لقبو يتموبناءً عميو لر   القفر ، الفمسف ر ة تعز  
0.05دلالة إحصااية عند مستوى دلالة ) =α لمشركات غير  الاستثماركفاءة ( في متوسط

 المالية المدرجة بالبورصة الفمسطينية تعزى لنوع القطاع".

مسرف ر ة   عز  اليرحث تمك الرت دة إلى رن الأ ضرر  الاقتلررد ة  الس رسر ة التري تارر يهرر الي لرة الف
هر تررؤار لمررى دا ررف الشررركرت يرررفس الاقرردار  الحدررم،  ر ضررر رن رغمررب الشررركرت تسررتاار فرري رسررها

 ر  يع ، لذا ري رريرح ر   سرلر تحققهر الشركة تؤار لمى يرقي الشركرت التي تاتمك رسهايعضهر ي
 .لتمك الشركرت اتقررية  غ ر ا تمفة يشكل د هري ،  يرلترلي كررت كفرةة الاستاارريهر
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 الفصل الرابع: النتاان والتوصيات والمقترحات
 تمييد 

 ترر ل هذا الفلل لرضر لأهم الرترلج التي تم الت لل إل هر ان  لبل التحم ل الإحلرلي لمي ررررت 
الترري تررم الحلرر ل لم هررر اررن القرر الم الارل ررة لمشررركرت غ ررر الارل ررة  الادردررة يرلي رلررة الفمسررف ر ة 

 الاقترحررت التري ترم ، كار  ترر ل رهم الت ل رت م2015 –م 2013 لبل فترة الدراسة ال اقعة ي ن 
الت لرررل إل هرررر ارررن  ررررلبل إدريرررة تسررررؤلات الدراسررررة  ا تيررررر الفرضررر رت  الترررري  رررر  اليرحرررث يأرهررررر 

 ضر ر ة  ذلك لمى الرح  الترلي:

  ولا: النتاان
الأسرل ب الاست داة في التحم ل  التي التي تم الت لل إل هر ان  لبل الفرض رت  ا تيرر في ض ة

الادردررة فررري الي رلرررة الفمسرررف ر ة غ رررر الارل رررة الاقتلررررد ة  الشررركرترت ردراهررر اليرحرررث لمرررى ي ررررر
 :درةت الرترلج لمى الرح  الترلي م2310-2313 لبل فترة 

 ن التقرر ر الارل ة لمشركرت الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة تتاتف يد دة لرل ة.إ .1
 رلبل لرراي  فمسرف ر ةار فر  كفرةة الاستاارر في الشركرت غ ر الارل ة الادردة يرلي رلة ال .2

 .م2014-2015
لررردم  دررر د للبقرررة ذات دلالرررة إحلررررل ة يررر ن ات سرررف دررر دة التقررررر ر الارل رررة  ات سرررف كفرررررةة  .3

 الاستاارر.
 ( فري ات سرف كفررةة الاسرتااررα= 0.05 د د فر ق ذات دلالة إحلررل ة لررد اسرت   دلالرة ) .4

لاؤشررر ات سررف  لرسررية الررد  ن  فقررر  لمشررركرت غ ررر الارل ررة الادردررة يرلي رلررة الفمسررف ر ة تعررز  
  اعدل العرلد لمى الأل ل للرلح الشركرت ذات الد  ن الار فضة. تاارركفرةة الاس
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 ( فري ات سرف كفررةة الاسرتااررα= 0.05 د د فر ق ذات دلالة إحلررل ة لررد اسرت   دلالرة ) .5
لاؤشررر ات سررف  رسررية السرر  لة  فقررر  لمشررركرت غ ررر الارل ررة الادردررة يرلي رلررة الفمسررف ر ة تعررز  ل

  اعدل العرلد الس قي  ذلك للرلح الشركرت ذات الس  لة الارتفعة. كفرةة الاستاارر
 ( فرري كفرررةة الاسررتااررα= 0.05لرردم  درر د فررر ق ذات دلالررة إحلرررل ة لرررد اسررت   دلالررة ) .6

 لمشركرت غ ر الارل ة الادردة يرلي رلة الفمسف ر ة تعز  لر   القفر .
( في د دة التقرر ر الارل ة α= 0.05لدم  د د فر ق ذات دلالة إحلرل ة لرد است   دلالة ) .7

لمشركرت غ ر الارل ة الادردة يرلي رلرة الفمسرف ر ة تعرز  لرسرية الرد  ن،  رسرية السر  لة،  رر   
 القفر .

 ثانيا: التوصيات
التري  فري هرذه الدراسرة، فررره  اكرن تم ر ص رهرم الت لر رت التري ترم الت لرل إل هرر رتررلجاللمى يررة  

   اكن الاستفردة ارهر في الي رلة الفمسف ر ة،  ذلك لمى الرح  الترلي:   ةأرهر ضر ر ي ر  اليرحث 

، ويةتم ذلةك التقارير المالية لمشةركات المدرجةة بالبورصةة الفمسةطينية العمل عمى زيادة جودة .1
 من خلال:

  غ ر الإلزاا ة لمى الشركرت الادردة في الي رلة الفمسف رة. يرت الإفلرحالالتزام يكرفة اتفم -
اتيرر  الاز رد ارن س رسرررت الرتحفظ الاحرسريي   رلرة فرري تق ر م الا رز ن السرمعي  الاسررتااررات  -

 الارل ة،  تق  م الأل ل.
 ز رردة العال لمى ز ردة د دة الأريرح الاحرسي ة  ذلك ان  لبل ت ف   س رسة الي رف الآدرل،  -

 القدرة لمى تحل ل الد  ن.
، المدرجة بالبورصة الفمسطينية لمشركات الاستثمارضرورة الاىتمام والعمل عمى زيادة كفاءة  .2

 ويتم ذلك من خلال:
 ت ف   الالتارد لمى الد  ن قدر الاستفر  في تا  ل الاشرر ف الاستاارر ة. -
ي إلرى تر ف ر رار ال  رتم اسرتغلبلهر فري العال لمرى رفرف إدارة  كفررةة ررس الاررل العرارل اارر  رؤد -

 تا  ل الاشر لرت الاستاارر ة.
 العال لمى ت ف   تكرل   الإرترج  الالرر   الإدار ة يقدر الإاكرن. -
 العال لمى تحس ن د دة الإرترج لز ردة قدرة الشركرت لمى الاررفسة. -
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لتي تقرداهر الشرركرت إدراة يح ث ا دار ة لمتعر  لمى رري الاستهمك ن ح ل السمف  ال دارت ا -
  العال لمى تمي ة حردرتهم  البحظرتهم.

 

 المستقبمية تالدارساثالثا: 
إدررراة يحرر ث  دراسرررت ذات للبقررة يا ضررر   الدراسررة الحرل ررة  ذلررك اررن  ررلبل إدرررراة  إاكرر ررة

 الدراسرت الاقترحة الترل ة:
  ر.فترة زار ة ا تمفة  في س ق ارلي  إلردة إدراة الدراسة الحرل ة في  -
 إلردة إدراة الدراسة الحرل ة يرست دام اؤشرات ر ر  لد دة التقرر ر الارل ة  لكفرةة الاستاارر. -
 إدراة دراسة ح ل الع اال الاؤارة لمى د دة التقرر ر الارل ة. -
إدررررراة دراسررررة حرررر ل كفرررررةة إدارة ررس الارررررل العراررررل  للبقترررره يدرررر دة التقرررررر ر الارل ررررة  كفرررررةة  -

 ردة يرلي رلة الفمسف ر ة.الاستاارر لمشركرت الاد
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 المصادر والمراجع
 :المصادر 
 القراَن الكريم. -

 المراجع 
 ية بالمراجع العر  ولا: 

العلبقرررة يررر ن اسرررت   التفي رررق الفعمررري لمحركا رررة الاؤسسررر ة  دررر دة . (م2010)إسررارل ل، لمرررى ليرررد الدررررير الحررررج. 
غ ررر  اردسررت ر رسرررلة)  اللررررليالتقرررر ر الارل ررة لمشررركرت الاسرررهاة العراررة الأردر ررة فرري القفرررل ن الالرررفي 

 .، لارنالشرق الأ سف ةارش رة(. دراع
 . الت ز فدار الاستقيل لمرشر  لارن: ،1ف. .الاستاارر ترسرس ر (.م2012فرهر. )دردان، 

 الارل ةتفي ق ق الد الح كاة لمى الإفلرح الاحرسيي  د دة التقرر ر  ررا م(.2009إسارل ل. )ري  حارم، اردد 
 غزة.، الإسلبا ة ةغ ر ارش رة(. الدراع اردست ر رسرلة)

 رقرة اقدارة إلرى "، الاسرتااررالاحرفظ الاستاارر ة  اؤشرات رسعرر الأسرهم  لرررد ق "  (،م2007)حفرب، سراي، 
 ري  ظيي.، ه لة الأ راق الارل ة  السمفاؤتار 

دراسة ا دار ة في ي رلة لارن.  -رار الإفلرح الا ت رري في د دة التقرر ر الارل ة (. ق رسم2014رشر. )حاردة، 
 .698-674 ،(4)10الادمة الأردر ة في إدارة الألارل،

 رالدا :الر .الالتارنالق الم الارل ة لأغرا  الاستاارر  ارح  لتحم  (.م2006العرل. )حارد، فررق ليد 
 غزة.-، اترح: يرلدراعة الإسلبا ةغر م الإيراه ا ةشرر  زكر ر  84الدراع ة، 
دار  :لارن. 2ف. .العام ةالتفي قرت  -اد ل الرظر ة الاحرسي ة الإفرر الفكري. (م2009)حم ه. حررن، رض ان 

 غزة.- الل لمرشر اترح: يرلدراعة الإسلبا ة
 -فعرل ررة رظررم الاعم ارررت الاحرسرري ة الاح سررية فرري تحق ررق درر دة التقرررر ر الارل ررة. (2012)دهارررن، رسررراة كارررل. 

 غزة.، الإسلبا ة ةغ ر ارش رة(. الدراع اردست ر رسرلة) الفمسف ر ةدراسة تفي ق ة لمى  زارة الارل ة 
. فمسرف ن: دراعرة ايرردئ التا  رلم(. 1999ري  الرب، ر ر الد ن، إسلبم ليد الد اد، رشر د الك رن، اف رد الظررهر. )

 .236-233الردرح ال فر ة، قسم العم م الارل ة  الالرف ة، ص ص
ةة التحم ل الارلي  تلا م الأسهم  د ر الإفلرح في تعز رز كفرر" م(،2006، )يالرؤ  ، حفرب، سراليد  ريرل ة،

 الإاررات العري ة الاتحدة.  السمف،ه لة الأ راق الارل ة اؤتار "، س ق الأ راق الارل ة
ال لرررلص الر ل ررة لماعم ارررت الاحرسرري ة لمررى درر دة التقرررر ر الارل ررة  (. رارررم2009)لمرري. الشررراي، ركرررم  ح ررى 

الشررق الأ سرف لمدراسررت  ةغ ر ارش رة(. دراع اردست ر رسرلة) .ال ار ةلمير ك التدرر ة العرامة في الداه ر ة 
 العم ر، لارن.
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الع اارررل الارررؤارة لمرررى اعررردل لرلرررد السرررهم السررر قي دراسرررة تفي ق رررة لمرررى . (م2011)سرررارل ل دا رررل. إاللرررع دي، 
 غزة.، الأزهر ةغ ر ارش رة(. دراع اردست ر رسرلة) الارل ةالشركرت الادردة في س ق فمسف ن للؤ راق 

. ق رس رار د دة التقرر ر الارل ة لمى كفرةة (م2015)اللر غ، لارد سعد احاد، حا ده احاد ليد الاد د. 
 (. 1)3، ادمة الاحرسية  الارادعةالقرارات الاستاارر ة لمشركرت الالر ة. 

 .لمرشر  الت ز فالاقرفة  دار :لارن .1ف . التفي ق ةالاستاارر ي ن الرظر ة  ةإدار  (.م2009رر  . )لم ان، قرسم 
 اردست ر رسرلة). رار ال لرلص الر ل ة لماعم اة الاحرسي ة لمى د دة التقرر ر الارل ة. (م2013رحلبم. )ليرس، 

  رقمة. ،دراعة قرلدي اريرحغ ر ارش رة(. 
 رسرلة) .إ يرر ة لرلص لدرن الارادعة يد دة التقرر ر الارل ة دراسة  (. للبقةم2013)ليد الفترح، سع د ت ف ق. 

 الزقرز ق، الر.  ةغ ر ارش رة(. دراع اردست ر
 -. دراسرررة تحم م رررة لأارررر الرررتحفظ الاحرسررريي لمرررى دررر دة القررر الم الارل رررة الارشررر رة(م2015اغ رررل. ) ليرررد اللهالعت يررري، 

ادمرة الشرارل لمعمر م الأسرسر ة  التفي ق رة، يرلتفي ق لمى الشركرت الاسرهاة الاسدمة يس ق الأسرهم السرع دي، 
1 (1)، 19-38. 

 .دار الاررهج لمرشر  الت ز ف :لارن .2ف الارل ة (. الإدارةم2007)العراري، احاد لمي إيراه م 
ال راق لارن:  .2ف . الأل لالرظر ة  التفي ق في الق الم الارل ة –الاحرسية الات سفة . (م2002فدا . )الفدا ، 

 غزة.–لمرشر  الت ز ف، اترح يرلدراعة الإسلبا ة 
دار الا سرة لمرشر  الت ز ف  :لارن. الاحرسية الإدار ة(، "م2002)الفضل، اؤ د احاد، ليد الررلر إيراه م ر ر 

 . الفيرلة
 رسرلة) الارل ةادرلات اسرهاة الارادف ال رردي في تحس ن د دة الق الم (. م2015الزهراة. )ق ف يي، فرفاة 
 الشه د حاه ل ضر يرل ادي، الدزالر. ةغ ر ارش رة(. دراع اردست ر
الاس رة لمرشر  الت ز ف  الفيرلة، اترح:  دار :لارن .1ف. الاحرسيةرظر ة . (م2011احاد. )ال قرد، سراي 

 غزة.-يرلدراعة الإسلبا ة
التأل ل الرظري لمااررسرت الاهر ة لماحرسية في ادرلات الق رس . (م2008الس  في. )افر، احاد، ا سى 

 .دار  الل :لارن.  الإفلرح العر  
 .اليلب  لمفيرلة  الرشر  الت ز ف: السع د ة .5فالفري للؤس اق الارل ة  (. التحم لم2006الاد د. )الاه ماي، ليد 
 .الدار الدراع ة يرلإسكردر ةالر: ، ك   ترفف اهرراتك في الاتلرل. (م2000)ارهر، رحاد. 
، ا قف الدكت رة ري هة درير ا قف ات لص في الاشر لرت اللغ رة التقرر ر (. رر ا م2011درير. )احاد، ري هة 

م، 2016رغسفس 5. ترر   الافلب :  الترا ة اليشر ة
  .http://kenanaonline.com/users/DrNabihaGaber/posts/243272:الا قف

 صدار  الل لمرشر،  :لارن 4ف. .إدارة الاستااررات الإفرر الرظري  التفي قرت العام ة(، "م2006)ر، احاد اف
 .110 -91ص

http://kenanaonline.com/users/DrNabihaGaber/posts/243272
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دار  لارن:   .1ف .رإدارة الاستاار (.م2012الد  رن. )ا سى، شق ري، لرلح الرزقرن،  س م الحداد، اهرد 
 . الفيرلةالا سرة لمرشر  الت ز ف 

الدد   الاقتلرد ة  تق  م الاشر لرت الاستاارر ة  (. دراسةم2009)ا سى، شق ري ر ري، رسراة لزاي سلبم 
 .دار الاس رة لمرشر  الت ز ف  الفيرلة :لارن .1ف

 .دار الارهرج لمرشر  الت ز ف :لارن .الاحرفظ الاستاارر ة الحد اة (. إدارةم2002)الا اري، غرزي فلبح 
الأ لبقرري لماحرسرري ن الارررل  ن لمررى درر دة  الالتررزام. راررر اسررت   (م2015)رسررارة اللرر رفي.  رلررر، ليررد ال هرررب،

 .(1)3ادمة الاحرسية  الارادعة، التقرر ر الارل ة يرلتفي ق لمى الشركرت الاق دة يرلي رلة الالر ة، 
 .ارشأت الاعرر الر: . الحد ث في ادرل الاستاارر ر. الفك(م1999)ار ر. هردي، 

دراسرة  –د ر الارادعرة الدا م رة فري تحسر ن كفررةة  فعرل رة الاسرتااررات الارل رة  .م(2009سع د. )ري   ففة، حسرم 
  الارل رررررررررررررررررررررررةتفي ق رررررررررررررررررررررررة لمرررررررررررررررررررررررى الشرررررررررررررررررررررررركرت الادردرررررررررررررررررررررررة فررررررررررررررررررررررري سررررررررررررررررررررررر ق فمسرررررررررررررررررررررررف ن لرررررررررررررررررررررررلؤ راق 

 .غزة ،الدراعة الإسلبا ة .غ ر ارش رة( اردست ر رسرلة)
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الملاحق
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 ي تنتمي لوشركات عينة الدراسة والقطاع الذ ء(  سما1ممحق )

 اسم القطاع اسم الشركة م

 قفر  الاستاارر العقرر ة التدرر ة للبستاارر 1
 قفر  الاستاارر فمسف ن لمترا ة  الاستاارر 2
 قفر  الاستاارر فمسف ن للبستاارر العقرري 3
 قفر  الاستاارر فمسف ن للبستاارر اللررلي 4
 قفر  الاستاارر الاتحرد للؤلارر  الاستاارر 5
 قفر  الاستاارر الاستاار ن العرب 6
 قفر  الاستاارر القدس للبستااررات العقرر ة 7
 قفر  الاستاارر الفمسف ر ة للبستاارر  الإرارة 8
 قفر  ال دارت الاؤسسة العقرر ة العري ة 9
 قفر  ال دارت الاتلرلات الفمسف ر ة 10
 قفر  ال دارت الفمسف ر ة لمكهريرة 11
 قفر  ال دارت العري ة الفمسف ر ة لاراكز التس ق 12
 قفر  ال دارت ريراج ال فر ة 13
 قفر  ال دارت ا ير ل ال فر ة الفمسف ر ة للبتلرلات 14
دارة  تشغ ل العقررات 15  قفر  ال دارت يرل لقرر لتف  ر  ا 
 قفر  ال دارت الرر   رام الله 16
 قفر  ال دارت الاؤسسة العري ة لمفرردق 17
 قفر  ال دارت الفمسف ر ة لمت ز ف  ال دارت الم دست ة 18
 قفر  اللررلة ي رز ت للؤد  ة 19
 قفر  اللررلة شركة دار الشفرة للررلة الأد  ة الاسرهاة العراة الاحد دة 20
 قفر  اللررلة القدس سدر ر 21
 قفر  اللررلة )رريك (ال فر ة للررلة الألار  م  الير ف لبت  22
 قفر  اللررلة ال فر ة للررلة الكرت ن 23



ii 
 

 قفر  اللررلة فمسف ن للررلة المدالن 24
 قفر  اللررلة الررف الز ت ن الريرت ة 25
 قفر  اللررلة د ادن فمسف ن 26
 قفر  اللررلة الفي ةالقدس لماستحضرات  27
 قفر  اللررلة اركز رريمس الدراحي الت للي 28
 قفر  اللررلة افرحن القاح الذهيي 29
 قفر  اللررلة الرف الشرق للبلكتر د 30
 قفر  اللررلة العري ة للررلة الدهرررت 31
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 الإحصااي ق( الممح2ممحق )
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