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 مدى ملاءمة الارباح التشغيلية والقيمة الدفترية لأسعار الاسهم

 )دراسة تطبيقية في صينة من المصارف المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية (

و .د. بشرى عبد انوهاب انجواهري                               عهي هلال وَيوٌ             أ .   

انباحث                                                                                 نكوفةجايعة ا              

 نًحاسبة / جايعة انقادسيةنهباحث عهي هلال وَيوٌ / قسى ا بحث يستم يٍ رسانة ياجستير

 المستخمص
عينة مف المصارؼ ل  المحاسبية قيمة المعموماتمة ءوقياس ملا تحديد مفيوـىدفت الدراسة الى   

مصرفا" مدرجا" في سوؽ  77و تمثمت عينة الدراسة بػ .المدرجة في سوؽ العراؽ للأوراؽ المالية 
. و تـ الاعتماد عمى نموذج السعر لقياس 6075الى  6006مف  لممدةالعراؽ للأوراؽ المالية 
اف الارباح التشغيمية والقيمة وقد توصمت الدراسة الى عدة استنتاجات منيا  ملاءمة قيمة المعمومات.

تكثيف الجيود بيف ات قيـ ملاءمة لمتوسط سعر السيـ واوصت الدراسة بضرورة الدفترية تعداف ذ
المتمثمة بسوؽ العراؽ للأوراؽ المالية ومجمس المعايير المحاسبية والرقابية الجيات ذات العلاقة 

المتابعة المستمرة لمدى توافر ملاءمة القيمة في المعمومات لمنظمات المينية المحاسبية لغرض وا
 المحاسبية المبمغ عنيا .

 . يمية , ملاءمة القيمة الدفترية ,سوؽ العراؽ للأوراؽ الماليةالكممات الدالة :,ملاءمة قيمة المعمومات المحاسبية , ملاءمة الارباح التشغ
Abstract 

The study aimed to explaining the measure a relevant of value of the 

accounting information for a sample of the banks listed in the Iraqi stock 

exchange. The study sample is consisted (17) banks listed in the Iraqi stock 

exchange from 2006 to 2015. The price model was used to measure the 

relevant of accounting information value. The study found several 

conclusions, including: Operational profits and book value are a values that 

are relevant  to the average share price. The study recommended that 

Intensifying efforts among the Iraq Stock Exchange , the Board of 

Accounting and Auditing Standards ,and professional accounting 

organizations for determining the methods and procedures that used as the  

of . The continuous follow-up of the availability of value relevance in the 

reported accounting information. 
Keywords:, value Relevance of accounting information, Relevance Operational profits, 

Relevance book value, Iraqi Stock Exchange. 
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 ...انًقدية 

رؼذ انًؼهٕيبد انًذبسجٛخ الاسبط فٙ دػى اسزمشاس الاسٕاق انًبنٛخ ٔرٓٛئخ انًُبر انًُبست    

ثشكم سهٛى نلاسزضًبس ٔرٕافش فشص يزكبفئخ نهًزؼبيهٍٛ فٙ رهك الاسٕاق لارخبر لشاسارٓى الاسزضًبسٚخ 

, كًب رًكٍ يٍ انٕطٕل انٗ انسؼش انؼبدل نهسٓى ٔانز٘ ٚؼذ ضشٔسٚب لارخبر لشاس الاسزضًبس 

ثبلأسٓى ثؼٛذا" ػٍ انشبئؼبد ٔانًضبسثبد ٔالارجبس انذاخهٙ نهًؼهٕيبد ٔصٚبدح دجى رذأل الاسٓى 

كًب اٌ يلاءيخ بدٚخ .ٔصٚبدح انؼبئذ يٍ انزؼبيلاد ٔجزة الاسزضًبساد الاجُجٛخ ٔرذمٛك انزًُٛخ الالزظ

انمًٛخ نٛسذ يفٛذح فمظ نهًسزضًشٍٚ ٔاًَب اٚضب يفٛذح نهًسزخذيٍٛ الاخشٍٚ ٔانؼبيهٍٛ فٙ انسٕق 

دٛش آَب رٕفش َظشح صبلجخ نهمضبٚب انًذبسجٛخ نًجًٕػبد اخشٖ يٍ انًسزخذيٍٛ ٔانٗ ٔاضؼٙ 

 انًؼبٚٛش .

ٔنكٙ ٚزًكٍ انًسزخذيٌٕ يٍ ارخبر انمشاساد انًُبسجخ ُٚجغٙ اٌ رزٕافش فٛٓب خظبئض انجٕدح ٔيُٓب 

انٕاسدح فٙ انمٕائى انًبنٛخ ػهٗ يسبػذح  انًذبسجٛخ يذٖ ئيكبَٛخ  الاسلبو ار رؼُٙ انًلاءيخ انًلاءيخ 

اد يٍ خلال لذسرٓب ٛش فٙ ارخبر انمشاسٛزغانيسزخذيٙ انًؼهٕيبد فٙ ارخبر انمشاساد انًُبسجخ أ 

 .انًبنٛخػهٗ ششح ٔرفسٛش الاجشاءاد انًذبسجٛخ فٙ انسٕق 

نزنك سؼٗ انجذش نجٛبٌ فًٛب ارا كبَذ انًؼهٕيبد انًذبسجٛخ انٕاسدح فٙ انمٕائى انًبنٛخ رزسى    

انًبنٛخ رؼزًذ ػهٗ فبئذرٓب فٙ ارخبر  اٌ فبئذح انًؼهٕيبد انٕاسدح فٙ انمٕائىثًلاءيخ انمًٛخ دٛش 

ٔادذح يٍ الاْذاف انشئٛسخ نهمٕائى  يٍ لجم انًسزخذيٍٛ كبنًسزضًشٍٚ ٔانذائٍُٛ ٔانًذساء. مشاسادان

 انًبنٛخ ْٕ رضٔٚذ انًسزضًشٍٚ فٙ الاسٓى ثًؼهٕيبد يلاءيخ نزذذٚذ لًٛخ انششكخ . 

ٔنغشع رذمٛك اْذاف انجذش فمذ رى انزشكٛض فمظ ػهٗ يلاءيخ الاسثبح انزشغٛهٛخ لاسؼبس الاسٓى 

   ءيخ انمًٛخ انذفزشٚخ نهزغٛش فٙ اسؼبس الاسٓى . ٔيلا

 الدراسة/ منهجية  المحور الاول
 الدراسةاولا : مشكلة   

فٙ ظم انزطهؼبد نزذمٛك انزمذو ٔانزطٕس ٔانًُٕ الالزظبد٘ فٙ انجٛئخ انؼشالٛخ ٔرنك يٍ خلال رٕفٛش 

انًؼهٕيبد انًذبسجٛخ انزٙ رزًزغ ثًلاءيخ انمًٛخ يًب رسبػذ فٙ جزة انًسزضًشٍٚ ,ٔانزأصٛش ػهٗ 

ٛى الاسزضًبساد لشاساد انًسزخذيٍٛ فٙ انؼذٚذ يٍ انمضبٚب كزذذٚذ لًٛخ انٕدذح ٔاسؼبس الاسٓى ٔرمٛ

 ًٚكٍ طٛبغخ انًشكهخ ثبنزسبؤلاد الارٛخ :  ٔػهّٛ ثٕاسطخ  َظشح انسٕق انٗ يظذالٛخ رهك انًؼهٕيبد 

 ْم رزسى الاسثبح انزشغٛهٛخ انزٙ رُششْب انًظبسف انؼُٛخ ثًلاءيخ انمًٛخ ؟  - أ

 ى  ؟انًظبسف انؼُٛخ نهزغٛش فٙ اسؼبس الاسٓ يذٖ يلاءيخ انمًٛخ انذفزشٚخ انزٙ رُششْب يب - ة

 

 ثاَيا : أهداف اندراسة 

 سؼٗ انذساسخ انٗ رذمٛك يجًٕػخ يٍ الاْذاف ًٚكٍ رهخٛظٓب ثًب ٚأرٙ :ر

 .انمًٛخ نهًؼهٕيبد انًذبسجٛخ رذذٚذ يفٕٓو يلاءيخ -1

 الاسٓى . لأسؼبسلٛبط يلاءيخ الاسثبح انزشغٛهٛخ  -2

 ثٛبٌ يذٖ يلاءيخ انمًٛخ انذفزشٚخ نهزغٛش فٙ اسؼبس الاسٓى . -3

 . انًؼهٕيبد انًذبسجٛخ نهًظبسف ػُٛخ انذساسخ لًٛخ لٛبط يلاءيخ -4

 الدراسةثالثا : أهمية 

 فًٍ ٔانؼًهٙ انؼهًٙ انًسزٍٕٚٛ ػهٗ يؼبطشح ثذضٛخ لضٛخ رُبٔنّ فٙ انذساسخ أًْٛخ رزجسذ    

 ثٛبٌ يلاءيخ لًٛخ انًؼهٕيبد انًذبسجٛخ ٔفك فٙ انجبدضٍٛ يسبػذح انذساسخ ذبٔلر انُبدٛخ انؼهًٛخ

ٔيإششاد ئدظبئٛخ ْٕٔ ٚزُبٔل يٕضٕػب يؼبطشا فُٓبنك َذسح فٙ ػذد انذساسبد انسبثمخ  سٛبلبد

فٙ انذساسبد ٔالاثذبس انؼشثٛخ  لاسًٛبانؼهًٛخ انزٙ رُبٔنذ ْزا انًٕضٕع ٔيزغٛشاد انذساسخ ٔ

 فٓى انٗ انذساسخ سؼٗر فأَٓب انؼًهٛخ انُبدٛخ يٍ ايب ٔانًذهٛخ ػهٗ دذ سٕاء ػهٗ دذ ػهى انجبدش ,
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رًكٍ  ٔانزٙ انًبنٛخ انمٕائى فٙ ػُٓب الإفظبح ٚزى ٔدساسخ يلاءيخ لًٛخ يؼهٕيبرٓب انًذبسجٛخ انزٙ

 انًُبسجخ . ارخبر انمشاساد  يٍ ٔانًشرمجٌٕ انذبنٌٕٛ انًسزضًشٌٔ لاسًٛبٔ انؼلالخ راد الاطشاف

 رابعا : فرضيات الدراسة
 الأرٛخ :    خغخ انفشضٛ, فأَّ ٚزى طٛب فٙ ضٕء انًشكهخ ٔرذمٛمبً لأْذاف انذساسخ

" الاسثبح انزشغٛهٛخ ٔانمًٛخ انذفزشٚخ انًفظّخ ػًُٓب فٙ انمٕائى انًبنٛخ نهًظبسف ػُٛخ انذساسخ  

 " ٔرزفشع يٍ ْزِ انفشضٛخ انفشضٛزٍٛ انفشػٛزٍٛ الارٛزٍٛ : رؼذاٌ راد لٛى يلاءيخ

انًبنٛخ نهًظبسف ػُٛخ انفشضٛخ انفشػٛخ الأنٗ "الاسثبح انزشغٛهٛخ انًفظخ ػُٓب فٙ انمٕائى 

 انذساسخ رؼذ راد لٛى يلاءيخ "

ُخ انذساسخ انفشضٛخ انفشػٛخ انضبَٛخ "انمًٛخ انذفزشٚخ انًفظخ ػُٓب فٙ انمٕائى انًبنٛخ نهًظبسف ػٛ

 رؼذ راد لٛى يلاءيخ "

 الدراسةخامسا : مجتمع وعينة 
يذسجخ فٙ سٕق انًظبسف( ٔانزٙ رًضم ششكبد خبطخ يضـ )قطاع  الدراسةاف مجتمع     

انؼشاق نلأٔساق انًبنٛخ  ٔاسزخذو انجبدش ششكبد انمطبع انًظشفٙ انًذسجخ فٙ سٕق انؼشاق 

( ٔاٌ سجت اخزٛبس انجبدش نٓزا انمطبع ٚكًٍ فٙ  2015 - 2006نلأٔساق انًبنٛخ ٔنهًذح يٍ ) 

ً جٛذاً , كًب  ٚ ٕطفّاًْٛزّ ث ً يٍ اكجش د ؼذيٍ اْى انمطبػبد انزٙ رٕفش نهؼشاق دخلاً لٕيٛب بنٛب

انمطبػبد َشبطبً فٙ رذأل الاسٓى ار ٚؼذ يٍ اكضش انمطبػبد  فبػهٛخ ٔكفبءح فٙ انزذأل ضًٍ سٕق 

ثجمٛخ انمطبػبد , ٚجهغ ػذد ششكبد انمطبع انًظشفٙ انًذسجخ فٙ  خً انؼشاق نلأٔساق انًبنٛخ يمبسَ

(  11زخذو انجبدش ) ( يظشفب, اس 22) 2015سٕق انؼشاق نلأٔساق انًبنٛخ نغبٚخ َٓبٚخ ػبو 

% ( يٍ ػذد ششكبد انمطبع انًظشفٙ انًذسجخ فٙ انسٕق , ٔاسزجؼذ ) 11يظشفب أ٘ يب ٚشكم )

 ( يُٓب ٔرنك نلأسجبة الارٛخ : 5

 .) ػذو رٕفش انجٛبَبد انكبفٛخ ) ثبنُسجخ نًظشف دجهخ ٔانفشاد نهزًُٛخ ٔالاسزضًبس 

 هخ)ثًظشف انؼشالٙ الإسلايٙ اسزجؼبد انًظبسف غٛش انزجبسٚخ )الاسلايٛخ ( انًزًض

 نلإسزضًبس ٔانزًُٛخ ٔ يظشف ئٚلاف الاسلايٙ ٔ انًظشف انٕطُٙ الاسلايٙ (.

  اسزجؼبد يظشف الالزظبد نلاسزضًبس ٔانزًٕٚم  نزٕلف رذأل اسًّٓ فٙ سٕق انؼشاق

 .  2013نلأٔساق انًبنٛخ ػبو 

 

 المحور الثاني
 النظري الجانب  -ملاءمة قيمة المعلومات المحاسبية 

 
تعد ملاءمة قيمة المعمومات المحاسبية مف المفاىيـ التي تزايد الاىتماـ بيا في الربع الاخير      

مف القرف الماضي لدورىا في التأثير عمى القرارات المتخذة والتنبؤ في التدفقات النقدية المستقبمية 
السعي لصياغة الاطار  المتوقع تحقيقيا ,مما انعكس عمى اىتماـ بعض المنظمات المينية في

مف ضمف جوانب تركيزه عمى تحديد خاصية الملاءمة والعناصر التي تحدد كاف المفاىيمي الذي 
مفيوميا ,كما سعى الباحثوف المتخصصوف في مجاؿ المحاسبة لتوجيو دراساتيـ واىتماماتيـ لتشغل 

ى كيفية تحديدىا ركز عم نيـ مف سعى لتحديد مفيوميا وبعضيـفم في ىذا المجاؿحيزا ميما 
وسعى في ذلؾ لصياغة نماذج يمكف مف خلاليا قياس مدى توافرىا في القوائـ المالية التي يتـ 
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المعمومات  ملاءمة قيمةمفيوـ لموقوؼ عمى خصص  المحور,وعميو فاف ىذا الابلاغ عنيا 
المستخدمة  واىـ النماذجوالاىمية التي تتمتع بيا وعلاقتيا بكفاءة السوؽ المالي  المحاسبية ,
 لقياسيا.

 مفهوم الملاءمة والقيمة وملاءمة قيمة المعلومات المحاسبية  اولا:  
ى كاف لابد مف التعرؼ اولا عم مفيوـ ملاءمة قيمة المعمومات المحاسبية قبل التطرؽ الى       

وجود ارتباط منطقي بيف المعمومات وبيف  "يقصد بالملاءمة  مفيوـ كل مف الملاءمة والقيمة اذ
القرار موضوع الدراسة ,فاذا ما كاف لمستخدمي التقارير المالية توقعات قائمة بالفعل وقت حصوليـ 

اف ملاءمة المعمومات تتحدد بمدى قدرتيا عمى تعزيز التوقعات فعمى المعمومات ففي ىذه الحالة 
عززت المعمومات التوقعات الحالية فمعنى ذلؾ زيادة  ر في التوقعات ,فاذايالحالية او احداث تغي

بيا  ,اما اذا احدثت المعمومات المحاسبية تغييرا  التنبؤاحتماؿ اف تكوف النتائج المتوقعة كما سبق 
 تعد.وفي كمتا الحالتيف  للأحداثفي ىذه التوقعات فمعنى ذلؾ انيا غيرت التوزيع الاحتمالي 

 "درجة بالنسبة لمقرار محل الدراسة الادت الى تغيير  لأنياملاءمة المعمومات المحاسبية معمومات 
   .(600-799:7990)الشيرازي,

اف ىذه المعمومات تؤثر عمى القرارات الاقتصادية لممستخدميف مف خلاؿ " يمة ىئوالمعمومات الملا
ىي ,و مساعدتيـ عمى تقييـ الماضي والحاضر والاحداث المستقبمية مف وجية نظر المستخدـ 

, اذ ركز الاطار النظري (Hellstrom , 2005:7)  "في قرارات الاستثمار  يـالمعمومات التي تس
المحاسبي عمى جدوى القرار مف خلاؿ توافر معمومات مفيدة لمتخذي القرار ,ولكي تتصف 
المعمومات المحاسبية بالفائدة فانو لابد مف امتلاكيا لخاصيتيف رئيستيف تمثل احداىما الملاءمة مما 

 ( 60: 6076ة )السمماف ,يشير الى اف الملاءمة تعد معيارا لقياس جودة المعمومات المحاسبي
( اف المعمومات الملائمة ىي " تمؾ 6076وكتمييز اولي يرى كل مف)اسماعيل ونعوـ ,    

المعمومات التي تمتمؾ عمى الاقل ثلاثة ابعاد وىي التأثير في الاىداؼ والتي تعرؼ بالملائمة 
خاذ القرارات وتسمى الملاءمة للأىداؼ ,والتأثير في الفيـ وتسمى بالملاءمة الدلالية ,والتأثير في ات

لمقرارات" ,اذ يروف  اف المعمومات المحاسبية تعد ملاءمة متى ما استطاعت اف تمكف المستخدميف 
مف ادراؾ اىدافيـ وىو ما لا يمكف الوصوؿ اليو وتحقيقو لأنو يرتبط بمستخدميف ذوي اىداؼ متباينة 

لممعمومات فيو الاخر مف الصعب تحقيقو لأنو ,كما اف البعد الثاني الذي يؤثر في فيـ المستخدميف 
لا يمكف قياسو بشكل موضوعي وىو الاخر متبايف بيف المستخدميف لممعمومات المحاسبية ,مما 
يشير ضمنا الى انو لا يمكف تحقيق الا البعد الثالث الذي سيتحقق متى ما اسيمت المعمومات 

                             (.       697 - 690: 6076وـ ,ونع )اسماعيلالمحاسبية مف اتخاذ القرارات السميمة 
فالملاءمة تمثل احدى الخصائص الرئيسة لجودة المعمومات المحاسبية التي تجعل تمؾ     

مة يجب اف ئلكي تكوف المعمومات ملا" المعمومات مفيدة لعممية اتخاذ القرارات الاقتصادية ,لذا فانو
, ر في قرارات المستخدميف )اي اف تكوف مؤثرة في قرار المستخدـ("احداث تغييعمى   قادرةتكوف 
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فالمعمومات الملائمة ىي تمؾ المعمومات التي تساعد مستخدمييا عمى التنبؤ بالأحداث الماضية 
والحاضرة والمستقبمية )اف تمتمؾ قيمة تنبؤية( ,وستكوف ملائمة ايضا متى ما ساعدت المستخدميف 

لتوقعات المستقبمية مف خلاؿ امتلاكيا قيمة راجعة ,الى جانب اف تكوف عمى التأكد او تصحيح ا
مادية بحيث اف حذفيا او اساءة عرضيا يمكف اف يؤثر في القرارات التي يتـ اتخاذىا مف 

 (  Kieso & et.al , 2014:32-33المستخدميف )
 سمات اساسية ىي :ثلاث متى ما امتمكت الملاءمة بتتمتع عميو فاف المعمومات المحاسبية     
: اي انو يمكف استخداميا بوصفيا مدخلات مف قبل  التنبؤ عمى قابمية ليا تكوف  اف -7

مستخدمييا لتمكنيا مف احداث تغيير في قراراتيـ بسبب قدرتيا عمى التنبؤ بالنتائج 
 (.69: 6074والاحداث المستقبمية )الججاوي والمسعودي ,

تطاعت المعمومات مف تعزيز أو تصحيح توقعات متى ما اس:  توكيدية قيمة ليا تكوف  اف -6
سابقة ,ومف ثـ تقويـ نتائج القرارات التي اتخذت استنادا الى تمؾ التوقعات فإنيا ستسيـ في 

 (.75: 6009توافر قدر" مف الملاءمة في تمؾ المعمومات )حناف ,
ارات المتخذة اف تتسـ بالمادية : اذ اف حذؼ المعمومات أو اخفاءىا يمكف اف يؤثر عمى القر  -3

مف قبل مستخدمييا ,وتعد نقطة قطع عمى الخصائص الرئيسة التي ينبغي في المعمومات 
 (.47: 6008اف تتصف بيا لتصبح مفيدة )لجنة معايير المحاسبة الدولية ,

نستخمص مف ذلؾ اف الملاءمة والتي تمثل احدى الخصائص الرئيسة لتقييـ جودة المعمومات       
فائدة تمؾ المعمومات لمستخدمييا في اتخاذ قراراتيـ مف خلاؿ ما تمتمكو مف القدرة  المحاسبية  تعني

عمى التنبؤ بالتوقعات المستقبمية وتصحيح التوقعات السابقة والحالية وتعزيز التوقعات المستقبمية 
 واف عدـ توافرىا وحذفيا يؤثر في قرارات مستخدمييا . 

مفيوـ القيمة مفيوـ متعدد الابعاد وينظر اليو مف وجيات نظر متعددة ,وبشكل عاـ "فاف  اما    
قيمة الشيء تنعكس في ثمنو أو سعره " , كما انو مف وجية النظر الاقتصادية ينظر لو عمى انو 
 "يعكس الميزة الاساسية لسمعة او خدمة والمقدرة مف طرؼ اولئؾ الذيف يستعممونيا أو يمتمكونيا")

( اف القيمة مف وجية النظر 69: 6070(,في حيف يرى )المزوري والشجيري ,779:6070لطرش ,
الاقتصادية " ترتبط بميوؿ الناس نحو مفردات معينة بالمقارنة مع اخرى بسبب المنافع التي يتوقعوف 
جة انيا ستعود عمييـ ,مما يشير الى اف قيمة سمعة ما تساوي الاشباع المستمـ مف قبل شخص نتي

لاستيلاكو اخر وحدة " ,في حيف انيا في مجاؿ الاستثمار ستمثل " السعر الذي يرغب المستثمر 
دفعو مقابل الحصوؿ عمى موجود )سيـ(معيف " . يشير ذلؾ الى اف مفيوـ القيمة مفيوـ متعدد 

 الابعاد استنادا" لمزاوية التي ينظر مف خلاليا لمقيمة .
,اذ يرى لباحثيف الى مفيوـ ملاءمة قيمة المعمومات المحاسبيةىذا وقد اشار العديد مف ا       

(Francis& schipper)   ىناؾ ارتباط ذات دلالة احصائية بيف "اف ملاءمة القيمة تعني
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سيـ واف المقاييس المحاسبية قادرة عمى تفسير اسعار الا المعمومات المالية والاسعار او العوائد ,
اف الاسعار تعكس المعمومات و ي ظل افتراض كفاءة السوؽ ف ةبطريقة جيد المالي سوؽ في ال
 .(Francis and schipper, 1999:326)  "المتاحة
ملاءمة قيمة المعمومات المحاسبية   "افيروف فانيـ  (  (Holthausen and Watts 2001اما    
العلاقة بيف ـ الشركة مف خلاؿ دراسة يما اذا كانت البيانات المحاسبية مفيدة لتقيفي تأكيدىي 

 ( .Holthausen and Watts , 2001:5-6 ) "ار الاسيـالبيانات المحاسبية واسع
المعمومات و  ,اليدؼ مف إعداد التقارير المالية ىو مساعدة المستثمريف في تقييـ حقوؽ الممكيةف     
 صمة لتكوف ملاءمة القيمة , فانو  شرط أف الأرقاـ المحاسبية ينبغي أف تكوف ذات يةسباحالم
ذا لـ يكف ىناؾ ارتباط بيف و مشركة. لقيمة الحالية بال لا يمكف  فانو ة وقيمة الشركةيرقاـ المحاسبالاا 

غير قادرة عمى  التقارير المالية فاف مقيمة , وبالتاليلأف يطمق عمى المعمومات المحاسبية ملاءمة 
 (.Beisland,2008 :8)الوفاء بأحد أىدافيا الرئيسة

اف "عف ملاءمة القيمة لكنيا تشترؾ جميعيا في  مفاىيـالعديد مف ال ( (Barth et alقد قدـ و    
بوجود علاقة ذات دلالة احصائية  مع أ لمقيمة اذا كاف ىناؾ تنب ا"الرقـ المحاسبي يكوف ملاءم

 ,Barth et al). "اذ يعكس المعمومات المناسبة لممستثمريف في تقييـ الشركة  ,اسعار الاسيـ
2001:4) 

 مفيدةلممستثمريف وانما ايضا  فقط ةمفيد تملاءمة القيمة  ليس و يرى افانف (Rani 2011) اما    
ينظروف الى المعمومات بانيا  يفف في السوؽ , حيث اف المستثمر يلممستخدميف الاخريف والعامم

الاوراؽ المالية مة ويمكف الاعتماد عمييا اذا كاف يمكف مساعدتيـ في اتخاذ قرار الاستثمار في ئملا
اف ملاءمة قيمة عمى (   Abiodumمف قبل ) تأكيدهتـ  وىذا ما, (Rani, 2011:12) لمشركة .

فقط لممستثمريف ولكنيا توفر نظرة ثاقبة لمقضايا المحاسبية  ةالمعمومات المحاسبية ليست ميم
 .(Abiodum , 2012:105) لمجموعات اخرى مف المستخدميف والى واضعي المعايير 

مدى قوة ارتباط المعمومات المحاسبية مع العائد او " ( انيا تعني 6076عميو يرى )السمماف ,    
 Beislandتـ تعريف ملاءمة القيمة مف قبل ) , كما( 35: 6076)السمماف , "سعر السيـ السوقي

ت سوؽ قدرة الارقاـ المحاسبية الواردة في القوائـ المالية لشرح اجراءا "تمثل  انيا يرى  (2009
,وتسمى  المحتجزةوالقيمة الدفترية والارباح  الأرباحبمثل تتالاوراؽ المالية , والارقاـ المحاسبية 

ي يمكف التعبير عنو بسعر ذالى حد كبير في المتغير التابع وال ؤثرمة لمقيمة اذا كانت تئالارباح ملا
ارتباطا وثيقا بمفيوـ ترتبط القيمة ملاءمة  , وبالتالي فاف السيـ او العائد او العوائد غير الطبيعية

مف نشر  البيانات المحاسبية ىو توفير  المحاسبية ,حيث اف اليدؼ الاساس قرار فائدة المعمومات
مة لمقيمة اذا كانت ئالبيانات المحاسبية ملا عداذ ت,لممستثمريف  بأمانةمعمومات ملاءمة وعرضيا 

                                                         . (Blessing ,2015:329) "لدييا علاقة وثيقة مع اسعار الاسيـ وعوائدىا 
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التقارير  لإعدادكما اف الفكرة العامة مف وراء مفيوـ ملاءمة القيمة في الاطار المفاىيمي        
" تكوف المعمومات اف  ينص عمى 6070المالية الصادر عف مجمس معايير المحاسبة الدولية في 

ر في اتخاذ القرارات مف قبل المستخدميف , يمة لمقيمة اذا كانت قادرة عمى احداث تغيئلمالية ملاا
ر في القرار حتى لو كاف بعض المستخدميف يختاروف يقد تكوف المعمومات قادرة عمى احداث تغيو 

       .( Gunther,2015:72) "منيا او ىـ عمى عمـ مسبق بيا مف مصادر اخرى  الاستفادةعدـ 
الواردة المحاسبية مدى إمكانية  الارقاـ  يمثل" ملاءمة القيمة بانو تمخيص مفيوـوعميو يمكف      

ير في يتغالفي القوائـ المالية عمى مساعدة  مستخدمي المعمومات في اتخاذ القرارات المناسبة او 
 المالية " .اتخاذ القرارات مف خلاؿ قدرتيا عمى شرح وتفسير الاجراءات المحاسبية في السوؽ 

   
  مة قيمة المعلومات المحاسبيةءملا أهمية ثانيا:
تعددت وجيات نظر الباحثيف في الاىتماـ بملاءمة قيمة المعمومات المحاسبية بسبب تعدد    

المداخل التي ينظروف مف خلاليا لأىمية ىذا المفيوـ والمزايا التي يمكف اف يحققيا استعمالو, لذا 
 يمكف تمخيص بعض منيا بما يأتي :    

مساىمة في تقميل مخاطر المعمومات , اذ ا لمستثمروف لأىمية ملاءمة القيمة بوصفي. ينظر ا 7
تنعكس نتائج تخفيض مخاطر المعمومات في التقميل مف عدـ دقة التنبؤ بالأرباح المستقبمية المتوقع 
تحقيقيا ,كما اف انخفاض المخاطر يعني انخفاض تكمفة الشركة مف الأسيـ. ومف منظور الاقتصاد 

ى زيادة مستويات الاستثمار. مما يشير الى اف مثل الكمي فاف انخفاض تكمفة رأس الماؿ يؤدي إل
كما اف النماذج التي ،(beisland,2008:3) ىذه القيمة قد تكوف ليا عواقب حقيقية عمى الاقتصاد

تستند الييا مقاييس ملاءمة القيمة يمكف اف تساعد المحمميف المالييف والمستثمريف في التنبؤ بأسعار 
                                                (366:  6074)الطويل وشاىيف ,   الاسيـ في السوؽ المالي 

. وجود ادلة داعمة تؤكد اىمية ملاءمة القيمة للأرباح والقيمة الدفترية خلاؿ مدة الازمات المالية  6
مع الأرباح ومعاملات القيمة الدفترية سوؼ تنخفض و مف ملاءمة القيمة الإجمالية  "كلا أف, و 

وقد يؤدي عدـ الاستقرار الاقتصادي الكمي إلى زيادة احتماؿ التخمف عف  انخفاض الصحة المالية
, كما اف ىنالؾ مف يجد اف المستثمروف (navdal,2010:23-24) السداد والإسراع في التمويل

مبية يدركوف انو لا يمكف لمشركة الاستمرار بالخسائر الى اجل غير مسمى ,لذا ستكوف الارباح الس
اقل لأنيا ستمثل خيار التصفية  قيمة ملاءمةاقل قيمة مف الارباح الايجابية, وستمثل القيمة الدفترية 

 (.  Abiodum,2012:109وسيزداد احتماؿ الفشل المالي لمشركة)
مف جانب ,ومف جانب  جزءا مف كل مف كفاءة السوؽ والتحميل والتقييـ الأساسييف. انيا تمثل  3

 (beisland,2008:2) القيمة بانخفاض تكمفة حقوؽ الممكيةملاءمة ترتبط زيادة اخر 
. اف بحوث ملاءمة القيمة تعد مجالا ميما لمعدي المعايير المحاسبية فيي تقدـ افكارا ميما  4

قدـ ادلة تجريبية عف ي تشكل حيزا في وضع المعايير ,فيي تحوؿ المسائل والمجالات المحاسبية الت
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( ,كما يمكف اف توفر اجابات 333: 6074تقويمية لممتغيرات المحاسبية )الطويل وشاىيف ,الادلة ال
ميمة تخدـ الاطراؼ المينية والاكاديمية والمنظمات المينية المسؤولة عف صياغة المعايير مف 
خلاؿ الاستفادة مف النتائج التي يتـ التوصل ليا , فيي تعد سمة اساسية مف سمات جودة 

المحاسبية ,الى جانب التطبيق العممي لأركاف نظرية المحاسبة في التحقق مف ملاءمة المعمومات 
الارقاـ المحاسبية وموضوعيتيا , زيادة عمى ذلؾ فإنيا تسيـ في تفسير قيمة الشركة او التغيرات 

( , ذلؾ يؤكد اىمية ملاءمة قيمة المعمومات المحاسبية 66: 6076التي تطرأ عمييا )السفاف ,
 في اتخاذ القرارات ودعـ الاسواؽ المالية والمزايا الاخرى التي تحققيا في مجالات متعددة . ودورىا
 بكفاءة السوق المالية  مة قيمة المعلومات المحاسبيةءملاعلاقة  ثالثا:
تشكل السوؽ المالية ركنا ميما مف ىيكل نظاـ التمويل الذي تستند اليو النظـ الاقتصادية       

لمدوؿ , لما تمعبو مف دور في جذب المدخرات وتوجيييا الى مجالات استثمارية تسيـ في رفد 
الاقتصاد وتحسيف معدلات نموه وتحقيق الكفاءة في تخصيص تمؾ الامواؿ ,لذا فاف نجاح سوؽ 

وراؽ المالية يستند الى توافر معمومات مناسبة مع افصاح كاؼ" عف تمؾ المعمومات التي تعكس الا
المركز المالي ونتيجة النشاط والارباح المتحققة والتنبؤات المستقبمية بيا بما يسيـ في تحديد القيمة 

متاحة وترشيد القرارات الحقيقية للاسيـ المتداولة في السوؽ والاختيار الانسب لمبدائل الاستثمارية ال
الاستثمارية ,الى جانب اىمية توافر تنظيـ قوي ومستقل لمينة التدقيق لضماف الثقة في المعمومات 
المبمغ عنيا مف خلاؿ القوائـ المالية ,وتمثل اسواؽ راس الماؿ تمؾ الاسواؽ المالية التي يتـ فييا 

 ( . 67-65:  6009, تداوؿ الاوراؽ المالية المتوسطة والطويمة الاجل )خضير
ويركز مدخل سوؽ راس الماؿ عمى تفضيل رفاىية المجتمع عمى رفاىية المستثمر الفرد       

يترتب عميو اىمية  لذا,عمى الرغـ مف اف قرارات المستثمريف ىي التي تحدد سموؾ السوؽ المالي 
السوؽ وضماف عدـ توافرىا توافر المعمومات لضماف التوزيع الامثل لمموارد بيف كافة المتعامميف في 

لفئة معينة مف المستثمريف ,اذ يقوـ فرض كفاءة السوؽ عمى اساس وجود سوؽ تنافسي للأوراؽ فقط 
المالية وبحرية بما يحقق التوازف بيف العرض والطمب عمى الاوراؽ المالية ,اذ تشتمل الشروط 

تبادؿ في السوؽ بحيث تتـ عممية  النظرية لوجود سوؽ كفء اف تتوافر المعمومات لكافة المتعامميف 
مع تجانس توقعات المتعامميف لاستعماؿ المعمومات المتاحة )لطفي  الاوراؽ المالية بدوف تكمفة

( , فالسوؽ المالية الكفوءة تتكيف مع كل معمومة يتـ الابلاغ عنيا اوؿ بأوؿ  93- 96: 6005,
,وذلؾ يعني اف سعر السيـ الذي سيتـ  وسينعكس تأثيرىا في النياية عمى أسعار الاوراؽ المالية

اصداره يعكس كافة المعمومات المتاحة عف الشركة سواء كانت تاريخية , حالية , مستقبمية , 
( ,فالسوؽ المالية الكفوءة ىي 70: 6008داخمية , خارجية , محاسبية  ,اـ غير محاسبية )نجـ ,

لممعمومات الجديدة ,وقد تباينت التي تعكس كافة المعمومات المتاحة وتستجيب بشكل سريع 
الادبيات المحاسبية في وجية نظرىا لعبارة "كل او كافة المعمومات المتاحة " , مما ادى الى خمق 
صيغ متعددة لنظرية السوؽ الكفء تعددت تمؾ الصيغ والاشكاؿ استنادا لمفيوـ المعمومات المتاحة 



9 

 

ئد اضافي نتيجة لحصولو عمى معمومات وقدرتيا في الحد مف امكانية اي مستثمر في تحقيق عا
اضافية بشكل خاص , وتقسـ صيغ نظرية السوؽ الكفء عمى الانواع الثلاث الاتية :)شرويدر 

 ( 753, 6070واخروف ,
و حجـ لأسعار تستند ىذه الصيغة الى اف دراسة المعمومات التاريخية  . الصيغة الضعيفة : 1

عوائد او ارباحا" غير اعتيادية لاف مثل تمؾ المعمومات وعدد الاسيـ المتداولة مسبقا لف يحقق 
 ,.Beavers& et.alمتوافرة لدى غالبية المتعامميف في السوؽ المالي وبتكمفة منخفضة )

1980:28.) 
تستند ىذه الصيغة الى اف اسعار الاسيـ المتداولة تعكس بالكامل كافة  . الصيغة شبه القوية : 2

وليس ىنالؾ قاعدة لتداوؿ الاسيـ تستند الى الاسعار المتاحة تسمح المتاحة ,العامة المعمومات 
بتحقيق عائد اضافي ,وتعد ىذه الصيغة مف اكثر الصيغ ملاءمة لممحاسبة بسبب اف الكشوفات 
المالية تتضمف الكثير مف المعمومات المتاحة لمجميور ,كما ركزت ىذه الصيغة عمى السرعة التي 

المتاحة وفقا العامة (,فالمعمومات 606: 6009ث معينة )البمقاوي ,تتكيف بيا الاسعار مع احدا
ليذه الصيغة تعكس كافة المعمومات التي يتـ الابلاغ عنيا رسميا سواء تمثمت بالمعمومات 

 (. 375: 7990المحاسبية اـ غير المحاسبية والتاريخية اـ الحالية )الشيرازي ,
المعمومات التي تعكسيا اسعار الاسيـ في السوؽ  وفقا ليذه الصيغة فاف. الصيغة القوية :  3

المالية تندرج بكافة المعمومات المتاحة لمعامة والخاصة ,اي تمؾ المعمومات التي يتـ الابلاغ عنيا 
لمجميور وتمؾ المعمومات التي يحصل عمييا الافراد الداخمييف بشكل متميز سواء كانت تمؾ 

ويفترض أف أسعار الأسيـ لا يمكف التنبؤ بيا ية اـ داخمية ,المعمومات تاريخية اـ حالية اـ مستقبم
 مف شأنو أف يؤدي إلى تنبؤات عشوائية وأي توقعات عمى أساس المعمومات الحالية والسابقة

(Gunther,2015:68) ,  فمف الواضح اف ىذه الصيغة مف الصعب تحقيقيا لأنيا تفتقد لاحد
المعمومات بشكل متوازف لكافة المتعامميف وبدوف تكمفة الشرط الرئيسة لكفاءة السوؽ وىي توافر 

 اضافية .
عميو فاف مقارنة صيغ كفاءة السوؽ مع دراسات ملاءمة القيمة يمكف اف تنشأ عنو ثلاثة    

 (:37:  6076اختبارات تتمخص بما يأتي )السفاف ,
ي القوائـ المالية مع أسعار . اف اختبار العلاقة بيف المعمومات المحاسبية التاريخية المبمغ عنيا ف 7

 الاسيـ او عوائدىا يمثل الصيغة الضعيفة لملاءمة القيمة .
عنيا في  التي ينبغي الافصاح العامة المتاحة اف اختبار العلاقة بيف المعمومات المحاسبية  .  6

لملاءمة  قويةشبو المع أسعار الاسيـ او عوائدىا يمثل الصيغة وفقا لموائح والتعميمات القوائـ المالية 
 القيمة .
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المتاحة لمعامة والخاصة ,اي تمؾ المعمومات التي اف اختبار العلاقة بيف المعمومات المحاسبية .  3
يتـ الابلاغ عنيا لمجميور في القوائـ المالية وتمؾ المعمومات التي يحصل عمييا الافراد الداخمييف 

 لملاءمة القيمة . قويةال مع أسعار الاسيـ او عوائدىا يمثل الصيغةبشكل متميز 
اف المعمومات المحاسبية تعد احد المصادر الرئيسة في دعـ كفاءة السوؽ  مما سبق يتضح      

المالية وتنعكس عمى أسعار الاسيـ وعوائدىا ,كما اف مف مبررات زيادة الاىتماـ بدراسة ملاءمة 
بعض الدراسات المحاسبية ايضا  القيمة انيا تنعكس وتعزز مف كفاءة السوؽ المالية , وتؤكد ذلؾ

ىو أف أسعار سوؽ الأوراؽ المالية تتسـ بالكفاءة شبو  فيناؾ افتراض أساسالمستندة إلى السوؽ 
القوية لأنيا تعكس المحتوى المعموماتي لممعمومات المتاحة لمجميور عف طريق إدراج المعمومات 

ف عدـ و حياز عند إصدار المعمومات المتاحة لمجميور بسرعة وبطريقة تتسـ بالكفاءة وعدـ الان ا 
كفاءة السوؽ سيجعل نتائج أبحاث أسواؽ رأس الماؿ أقل إقناعا في أفضل الأحواؿ, وفي أسوأ 

يناؾ حاجة , ف يعتمد ذلؾ عمى مدى عدـ الكفاءة الحاليو يمكف الاعتماد عمييا,  لاالظروؼ التي 
استجابة مية لأنو مف الصعب تفسير إلى كفاءة السوؽ لربط تغيرات الأسعار بالإعلانات الإعلا

فإف اختبار محتوى لذا أسعار الأسيـ حوؿ إعلانات الأرباح بدوف افتراض كفاءة السوؽ,  التغير في
 . (Al barrak,2011:90) المعمومات مف الأرقاـ المحاسبية يتوقف عمى تمبية كفاءة السوؽ 

كما اثبتت دراسات عديدة اجريت في أسواؽ مالية غير كفوة امكانية قياس ملاءمة قيمة      
سوؽ الماؿ ( في 6070)السيد ,"المعمومات المحاسبية فييا ,اذ توصمت نتائج الدراسة التي اجراىا 

أف (Ohlson, 1995) "  ج لأسواؽ غير الكفء( باستخداـ نموذأحد ا وصفوالمصري )ب
( لكل مف القيمة الدفترية 0,505بمعامل تحديد بمغ )و لمحاسبية ذات ملاءمة قيمية المعمومات ا

وأف ربحية السيـ ذات قوة ,  معينة عمى مستوى سنوات الدراسةلو  لمعينة الإجمالية وربحية السيـ معا
( , وبمقارنة 0,009)البالغة مقارنة بالقيمة الدفترية لأسعار الاسيـ ( 0,058بمغت ) عاليةتفسيرية 
ة في لمدراسة عمى مستوى الدوؿ كانت قيمة معامل التحديد لمملاءمة القيمية مرتفع الاختباريةالنتائج 

 6070الكفؤة )السيد ,أخرى تعد أسواقيا المالية مف الأسواؽ  ؿمقارنة بدو  سوؽ الماؿ المصري 
التي ركزت عمى تناوؿ اثر عدـ  (Liu & Thomas 2000 )ػػػػػػػػػػػػػػة كما اكدت دراسػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ (,7:

كفاءة السوؽ المالية عمى تقديرات معاملات انحدار ملاءمة قيمة المعمومات المحاسبية مف خلاؿ 
تطبيق الاجراء عمى ثلاثة انواع مف الدراسات تمثمت بملاءمة قيمة الارباح والقيمة الدفترية 

ة المستحقات والتدفقات النقدية ,وقد ,وملاءمة قيمة تقديرات الدخل المتبقي ,واخيرا ملاءمة قيم
القيمة  ملاءمةأنو مف أجل قياس و  , القيمةملاءمة سعر في التأثير معمومات  الىتوصمت النتائج 

تعديل سعر السيـ لمتغيرات المستقبمية في الأسعار  فمف الانسب فيما يتعمق بالمجالات الجوىرية
 الى جانب الاسعار الحالية ليا في السوؽ , اسخطأ في القيوذلؾ لتجنب الالتي يمكف التنبؤ بيا 

 قيمية ملاءمةذات  قيمة الدفترية وبالإضافة إلى ذلؾ, أشارت النتائج إلى أف قيمة الأرباح وال
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: 86و  للأرباح :90زادت المعاملات بنسبة و باستخداـ أسعار الأسيـ المعدلة قبل ثلاث سنوات 
 .(Liu & Thomas, 2000:95) مف القيمة الدفترية

مما يدعـ اف ملاءمة قيمة الارباح والقيمة الدفترية والتدفقات النقدية يمكف اف تتأثر بكفاءة الاسواؽ 
المالية ,عمى الرغـ مف اف ىناؾ العديد مف البحوث اجريت في اسواؽ مالية تاشئة واثبتت امكانية 

 الوصوؿ الى ملاءمة قيمية مرتفعة .
 

 المعلومات المحاسبيةمة قيمة ءنماذج قياس ملا رابعا:
توجيت جيود الباحث في صياغة نماذج يمكف مف خلاليا تحديد مدى ملاءمة قيمة المعمومات 
المحاسبية والتي اثبتت اىميتيا في مجالات متعددة وقد اثمرت تمؾ الجيود عف صياغة نماذج 

 متعددة منيا:
  نموذج العائد  -":اولا
اسعار الاسيـ في السوؽ والارقاـ المحاسبية  مف خلاؿ  ىناؾ نيج بديل لدراسة العلاقة بيف     

استخداـ نموذج العائد ويركز ىذا النموذج عمى اقتراف عوائد الاسيـ والارباح المحاسبية مف خلاؿ 
                      فحص ما اذا كانت الارباح المحاسبية تحتوي عمى معمومات جديدة تؤثر عمى اسعار الاسيـ.                                   

(CHEN, 1999:14-15) 
عندما    Ball and Brown 1968حيث تـ استخداـ نموذج العائد في وقت مبكر مف قبل       

مة ئمقاييس  الدخل  فقط ملا دمة فقط لممستثمريف  ,ففي ىذا السياؽ تعئبينوا  باف المعمومات ملا
لتعدؿ سعر السيـ عمى افتراض باف كل المعمومات الاخرى  لمقيمة  اذا كانت تؤدي  بصورة متزايده

                                                                   (Gunther, 2015:123) عكس بالفعل عمى سعر السيـ .تنو متاحة 

ف اف نموذج العائد  يحمل العلاقة بيف عوائد السيـ و ير  (Easton & Harris1991) فاف وكذلؾ 
                                                                  (Hellstrom, 2005: 23) .  رباحلاالسنوية ومستويات الأرباح والتغيرات في أ

 ,وتـ( لمعرفة فائدة معمومات الارباح (Khanagha etal 2010 وىذا ما تـ تاكيده في دراسة 
متغيرات بوصفيا ت الارباح والتغيرات في الارباح مف مستويا "استخداـ نموذج العائد لانو يضـ كلا

 (Khanagha atall , 2010: 98) عائد السيـ السنوي .لمستقمة لشرح المتغير التابع 
 (Ghayoumi et al, 2011: 832) : الاتيةويمكف بياف نموذج العائد وفق  الصيغة    

RETjt= β 0+β1Ejt/Pjt-1+β2 (Ejt-Ejt-1)/Pjt-1+ejt 
 حيث اف :

RETjt :  العائد السنوي بما في ذلؾ التوزيعات النقدية عف اي شركة 
Ejt الواحد  مسيـ: الارباح السنوية ل 

Ejt-Ejt-1 الواحد مسيـ: التغير عف الارباح السنوية ل 
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Pjt-1  : بداية العاـ الماضي إعلاف التقرير السنوي الشيرسعر السيـ في 
Εjt القياس  أ: خط 
مف الواضح اف ىذا النموذج يركز عمى متغير الارباح السنوية مما يعني انو يركز عمى      

المعمومات الواردة في كشف الدخل وييمل تمؾ التي يمكف اف تعكسيا قائمة المركز المالي والتي 
 تتمثل بالقيمة الدفترية .

 نموذج السعر  -ثانيا":
الاطار النظري والاختبارات  الذي استشيد بيا  الىيستند ىذا النموذج في كثير مف الاحياف     

Ohlson1995)   ),النموذج المطور مف عدي Ohlson 1995)  )  وFeltham and 
Ohlson)  1995مف الاعماؿ  الاكثر اىمية في مجاؿ المحاسبة المالية وبحوث سوؽ  ا"( واحد

مما ادى الى استخداـ ىذا النموذج في  (Gunther,20155:115)راس الماؿ في العقود الاخيرة 
 Lev andو  Maydew and Weiss (1997)كثير مف دراسات ملاءمة القيمة منيا دراسات 

Zarowin (1999)  وAsthana and Chen (2007)  وet al2001  Barth . (Wendt, 
2010:16) 

المعمومات المحاسبية عمى القيمة السوقية بدلا  تأثيرحيث اف نموذج السعر يحقق في مدى      
الارباح فحسب بل  تأثيريفحص نموذج السعر  لذلؾ لا بالإضافةمف العائد عمى حقوؽ الممكية ,

 حالياتعداف  ايضا القيمة الدفترية للاسيـ عمى اداء السيـ .وبشكل تقميدي الارباح والقيمة الدفترية 
 (Khanagha et al , 2010 ( 99-98:ملاءمة القيمة .نموذج في  متغيريف اساسييف

 
ويقوـ ىذا النموذج عمى دراسة العلاقة بيف كل مف سعر السيـ والارباح المحاسبية لمسيـ الواحد    

 ( Navdal, 2010 27:) : الاتيةمف خلاؿ المعادلة 
Pit = b0 + b1EPSit + εit   …………………1 

 : التيةوكذلؾ العلاقة بيف سعر السيـ  والقيمة الدفترية لمسيـ الواحد مف خلاؿ المعادلة 
Pit = b0 + b1BVSit + εit ……………2 

)السفاف  : الاتيةوقياس العلاقة بيف سعر السيـ والتدفقات النقدية لمسيـ الواحد مف خلاؿ المعادلة 
,38:6076) 

Pit = b0 + b1CFSit + εit ………………3                        
ومف ثـ قياس العلاقة بيف سعر السيـ والقيمة الدفترية والارباح المحاسبية لمسيـ الواحد معا مف 

 (Wendt, 2010 16:):  الاتيةخلاؿ المعادلة 
Pit = b0+ b1EPSit + b2BVSit + εit ………..4 
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الواحد مف ية لمسيـ وبعدىا يتـ قياس علاقة سعر السيـ بكل مف القيمة الدفترية والتدفقات النقد
 (38:6076)السفاف , : الاتية دلةخلاؿ المعا

Pit = b0  +b1CFSit + b2BVSit + εit ……………5 
 حيث اف :

Pit :  سعر السيـ في نياية الفترة 
b1EPSit الارباح المحاسبية لمسيـ الواحد في نياية الفترة : 
b1BVSit   القيمة الدفترية لحقوؽ الممكية لمسيـ الواحد في نياية الفترة : 
b1CFSit  التدفقات النقدية لمسيـ الواحد في نياية الفترة : 

Εitخطا القياس : 

 
 المحور الثالث

–قياس ملاءمة قيمة المعلومات المحاسبية للمصارف عينة الدراسة استنادا" لانموذج السعر 
 مدخل تطبيقي

مػف اكثػر  بوصػفولمقيػاس  بوصػفو اساسػا"انمػوذج السػعر عمػى قد استند الباحػث فػي ىػذا الصػدد 
النمػػػاذج شػػػيوعا" فػػػي الاسػػػتعماؿ مػػػف قبػػػل البػػػاحثيف والػػػذي اثبػػػت قػػػدرة تفسػػػيرية عاليػػػة لتحديػػػد منفعػػػة 
المعمومػػات المحاسػػبية وفػػي بيئػػات متعػػددة وعمػػى مػػر الػػزمف , كمػػا انػػو تػػـ السػػعي لمحاولػػة التخفػػيض 

قيمة المعمومات المحاسبية مف خلاؿ  مةءملاالمشاكل والانتقادات التي تواجو النموذج في قياس مف 
ثمت بكل مف )حجـ الشػركة  , نسػبة مف المتغيرات الضابطة والتي تم الاخذ بنظر الاعتبار مجموعة

الػػى الدفتريػػة  الرافعػػة الماليػػة ,العائػػد عمػػى حقػػوؽ المسػػاىميف ,النمػػو بالقيمػػة الدفتريػػة ,القيمػػة السػػوقية
مما يمكػف اف يسػاعد فػي تػوافر امكانيػة افضػل لمقػوة التفسػيرية لممتغيػرات المسػتقمة ,  ,عمر الشركة (

مػف انحػدار   R2وبشكل عاـ فػاف انمػوذج السػعر المسػتعمل لقيػاس القػدرة التفسػيرية لمعامػل التحديػد 
وسػػػط سػػػعر السػػػيـ ( يمكػػػف اف المتغيػػػر المسػػػتقل )او المتغيػػػرات المسػػػتقمة ( عمػػػى المتغيػػػر التػػػابع )مت

( والتػي القيمة مف خلاؿ العلاقة بيف المعمومػات المحاسػبية ومقػاييس السػوقية )السػعر  مةءملايقيس 
 لاتي :اعتمدت مف قبل الباحث با

 (ع( ومتوسط سعر السيـ )المتغير التاببيف الارباح التشغيمية )المستقل العلاقة -7
 (المساىميف )المستقل( ومتوسط سعر السيـ )المتغير التابعدفترية لحقوؽ العلاقة بيف القيمة ال -6
( )متغيرات مستقمة العلاقة بيف الارباح التشغيمية والقيمة الدفترية لحقوؽ المساىميف معا   -3
 (توسط سعر السيـ )المتغير التابعوم

غير المستقل ف خلاؿ انحدار المت( ادناه تقيس العلاقة بيف الارباح التشغيمية م7وعميو فاف المعادلة )
 :لسيـ )المتغير التابع( وكالاتي( ومتوسط سعر ا)الارباح التشغيمية للاسيـ الواحد
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Pit = b0 + b1EPSit + εit   …………………1 
مة القيمة الدفترية مف خلاؿ انحدار المتغير المستقل ) القيمة الدفترية ء( ملا6كما تقيس المعادلة )

 المتغير التابع (  للاسيـ الواحد ( عمى متوسط سعر السيـ )
Pit = b0 + b1BVSit + εit ……………2 

مة الارباح التشغيمية والقيمة الدفترية معػا" مػف خػلاؿ انحػدار ئ( تقيس ملا3واخيرا فاف المعادلة )
المتغيرات المستقمة ) الارباح التشغيمية والقيمة الدفترية للاسػيـ الواحػد ( عمػى متوسػط سػعر السػيـ ) 

 المتغير التابع (
Pit = b0+ b1EPSit + b2BVSit + εit ………..3 

 حيث اف معاملات المعادلة تشير الى انو تعني :
Pit  سعر السيـ :, EPSit الارباح التشغيمية للاسيـ الواحد :,  

BVSit :  القيمة الدفترية للاسيـ الواحد 
 كما سيتـ التعبير عف المتغيرات الضابطة وفقا لما ياتي :

SIZEit  حجم المصرف :، LEVit الرافعة المالية :، RETit  العائد على حقوق المساهمين :، 
GRO it النمو بالقيمة الدفترية :، MTBit  نسبة القيمة السوقية الى الدفترية :، AGEit  عمر المصرف: 

 
 
 

 مة قيمة الارباح التشغيلية لسعر السهم للمصارف العينة .ءاولا": اختبار مدى ملا
فػػػاف الباحػػػث سيسػػػعى الػػػى معادلػػػة  الرئيسػػػيةلغػػػرض اختبػػػار الفرضػػػية الفرعيػػػة الاولػػػى مػػػف الفرضػػػية 

 الانحدار الاتية :

























it
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لموقػػوؼ عمػػى طبيعػػة العلاقػػة بػػيف الاربػػاح التشػػغيمية لمسػػيـ الواحػػد ومتوسػػط سػػعر السػػيـ وعمػػى 
المؤشػػػػػرات  ( يعكػػػػػسA-7)الجػػػػػدوؿ  فػػػػػاف,  الدراسػػػػػةمسػػػػػتوى كافػػػػػة المصػػػػػارؼ العينػػػػػة خػػػػػلاؿ مػػػػػدة 
ممخػػػص نمػػػوذج العلاقػػػة بػػػيف الاربػػػاح التشػػػغيمية  تمثػػػلالاحصػػػائية الرئيسػػػة لممصػػػارؼ العينػػػة والتػػػي 
 للاسيـ ومتوسط سعر السيـ وكما ياتي: 

المؤشرات الاحصائية الرئيسة لممخص انموذج العلاقة بيف الارباح التشغيمية  A-(7جدوؿ )
 ومتوسط سعر السيـ لممصارؼ العينة  

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .928
a

 .862 .856 .464596 

a. Predictors: (Constant), AGE, E, LEV, GRO, SIZE, MTB, RET 



15 

 

, بينمػػا  928.( بػػيف المتغيػػريف ىػػو Rاذ يػػبف الجػػدوؿ اعػػلاه اف قيمػػة معامػػل الارتبػػاط الثنػػائي )
% مػف التغيػر فػي متوسػط سػعر 86.2وىػذا يعنػي اف  862.(  R squareيبمػغ معامػل التحديػد ) 

(  السػيـ ) المتغيػر التػػابع ( يعػود الػػى التغيػر فػػي المتغيػر المسػػتقل ) الاربػاح التشػػغيمية لمسػيـ الواحػػد
مػػة ئوىػػو أثػػر كبيػػر جػػدا" مػػف الناحيػػة الاحصػػائية . والجػػدوؿ ادنػػاه يوضػػح تحميػػل التبػػايف لمػػدى ملا

 لاتي :ـ الواحد لممصارؼ العينة ككل وكاالارباح الارباح التشغيمية لمسيـ  لسعر السي
مة الارباح التشغيمية لمسيـ لسعر السيـ الواحد لممصارؼ ءتحميل التبايف لمدى ملا B-(7جدوؿ )

 العينة ككل

Model 
Sum of 

Squares 
Df Mean Square F Sig. 

 

Regression 214.170 7 30.596 141.745 .005 

Residual 34.320 161 .216   

Total 248.490 168    

a. Predictors: (Constant), AGE, E, LEV, GRO, SIZE, MTB, RET 

b. Dependent Variable: P 

اكبر بكثير مف ي وى747,745المحسوبة كانت بمقدار  Fاف قيمة يشير جدوؿ التبايف السابق الى 
وىي اقل  0,005,واف  معنوية الاختبار كانت عالية جدا اذا بمغت  7,836قيمتيا الجدولية البالغة 

 . 0,05بكثير مف مستوى الخطأ المقبوؿ في العموـ الاجتماعية والمحدد سمفا بمقدار 
مة قيمة الارباح التشغيمية لمسيـ الواحد ئفيوضح معاملات الانحدار لمدى ملا (C-1)الجدوؿ اما 

 : وكالاتيلمتوسط سعر السيـ الواحد لممصارؼ العينة 
مة الارباح التشغيمية لمتوسط سعر السعر ءمعاملات معادلة الانحدار لمدى ملا C-(7جدوؿ )

 لممصارؼ العينة 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -1.034- .765  -1.351- .178 

E .003 .005 .017 .586 .559 

GRO .007 .003 .075 2.251 .026 

LEV .969 .240 .141 4.043 .000 

RET 1.426 .520 .101 2.743 .007 

SIZE .073 .070 .034 1.040 .300 

MTB .827 .034 .825 24.558 .000 

AGE .000 .001 -.034- -1.004- .317 

a. Dependent Variable: P 
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اف نتائج معادلة الانحدار بيف المتغيرات المستقمة والمتغير  C-(7اذ يوضح جدوؿ المعاملات )
 التابع كالاتي :

النمػػػػو بالقيمػػػػػة  0.007* الػػػػػربح التشػػػػغيمي لمسػػػػػيـ + 0.003+ 1.034-متوسػػػػط سػػػػػعر السػػػػيـ   
* 0.73* معدؿ العائد عمى حقوؽ المساىميف +  1.426* الرافعة المالية +   0.969الدفترية + 

 * عمر المصرؼ  0.000 * القيمة السوقية لمدفترية + 0.827حجـ المصرؼ +
 اذ اف :

B1 سػػعر السػػيـ الواحػػد والػػذي كػػاف بمقػػدار :  يمثػػل اثػػر الػػربح التشػػغيمي لمسػػيـ الواحػػد عمػػى متوسػػط
 , والذي يؤكد عمى وجود علاقة طردية بيف المتغيريف .  0.003

B2  0.007: يمثل اثر النمو بالقيمة الدفترية عمى متوسط سػعر السػيـ الواحػد والػذي كػاف بمقػدار  
 والذي يعني وجود علاقة طردية بيف المتغيريف .

B3 مما يشػير  0.969متوسط سعر السيـ الواحد والذي كاف بمقدار : يمثل اثر الرافعة المالية عمى
 الى علاقة طردية بيف المتغيريف .

B4 مما  1.426:يمثل اثر العائد عمى حقوؽ المساىميف عمى متوسط سعر السيـ الواحد والذي بمغ
 يعني وجود علاقة طردية بيف المتغيريف .

B5الػى والػذي يشػير  0.73لواحػد الػذي بمػغ : يمثل اثر حجػـ المصػارؼ عمػى متوسػط سػعر السػيـ ا
 وجود علاقة طردية بيف المتغيريف .

B6 ممػا  0.827: يمثل اثػر ) القيمػة السػوقية لمدفتريػة ( عمػى متوسػط سػعر السػيـ الواحػد الػذي بمػغ
 يعني وجود علاقة طردية بيف المتغيريف .

B7 ممػا يعنػي  0.000: يمثل اثر العمر لممصارؼ عمػى متوسػط سػعر السػيـ الواحػد الػذي بمػغ
 لايوجد اي ارتباط بيف المتغيريف .

الاربػػاح التشػػغيمية المفصػػح عنيػػا فػػي القػػوائـ الماليػػة لممصػػارؼ عينػػة  مػػةءملامػػف ذلػػؾ يتضػػح   
وبالتالي يتم قبول الفرضيية الفرعيية الاوليى مين الفرضيية الرئيسية التيي تينه عليى انيه "  الدراسػة

  مة"ئتعد ذات قيم ملا  الدراسةائم المالية للمصارف عينة الارباح التشغيلية المفصحّ عنها في القو 
 

 مة القيمة الدفترية لسعر السهم للمصارف العينة .ءثانيا": اختبار مدى ملا
 مف خلاؿ معادلة الانحدار الاتية : الرئيسة  الفرضية سيتـ اختبار الفرضية الفرعية الثانية مف  
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لموقػوؼ عمػى طبيعػة العلاقػة بػػيف القيمػة الدفتريػة لمسػيـ الواحػد ومتوسػػط سػعر السػيـ وعمػى مسػػتوى  
ممخػػص انمػػوذج العلاقػػة بػػيف  A-(6, ويعكػػس الجػػدوؿ )  الدراسػػةكافػػة المصػػارؼ العينػػة خػػلاؿ مػػدة 

 القيمة الدفترية ومتوسط سعر السيـ وكما ياتي :
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 ة الدفترية وسعر السيـ لممصارؼ العينةممخص انموذج العلاقة بيف القيم A-(6جدوؿ ) 
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .934
a

 .872 .866 .448246 

a. Predictors: (Constant), AGE, BV, MTB, SIZE, GRO, LEV, RET 

, بينمػا  0.934( بػيف المتغيػريف ىػو Rاذ يبيف الجدوؿ اعلاه اف قيمة معامل الارتبػاط الثنػائي )
% مػف التغيػر فػي متوسػط سػعر 87.2وىػذا يشػير الػى انػو   0.872( Rsquareمعامػل التحديػد ) 

 السيـ يعود الى التغير في القيمة الدفترية لمسيـ الواحد وىذا اثر كبير مف الناحية الاحصائية .
القيمة الدفترية لمسيـ لسعر السيـ لممصارؼ  ملائمةكما يوضح الجدوؿ ادناه تحميل التبايف لمدى 

 العينة وكالاتي:
 تحليل التباين لمدى ملائمة القيمة الدفترية لسعر السهم الواحد للمصارف العينة B-(2جدول )

Model 
Sum of 

Squares 
Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 216.543 7 30.935 153.961 .003 

Residual 31.947 161 .201   

Total 248.490 168    

a. Predictors: (Constant), AGE, BV, MTB, SIZE, GRO, LEV, RET 

b. Dependent Variable: P 

وىػي اكبػر بكثيػر 753,967المحسػوبة كانػت بمقػدار  Fويبيف جدوؿ التبايف اعلاه الى اف قيمة 
وىػي  0,003كانت عالية جدا اذا بمغػت ,واف  معنوية الاختبار  7,836مف قيمتيا الجدولية البالغة 

  0,05اقل بكثير مف مستوى الخطأ المقبوؿ في العموـ الاجتماعية والمحدد سمفا بمقدار 
القيمة الدفترية لمسيـ الواحد لمتوسط  مةءملااما الجدوؿ ادناه فيوضح معاملات الانحدار لمدى 

 سعر السيـ الواحد لممصارؼ العينة وكما يأتي :
 مة القيمة الدفترية لمتوسط سعر السهم للمصارف العينةءمعاملات معادلة الانحدار لمدى ملا C-( 2جدول )

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -1.675- .761  -2.201- .029 

BV 1.113 .319 .142 3.490 .001 

GRO .003 .003 .031 .900 .369 

LEV .701 .244 .102 2.874 .005 

RET .711 .540 .050 1.316 .190 

SIZE .029 .068 .014 .419 .676 

MTB .867 .034 .865 25.146 .000 

AGE .000 .001 -.035- -1.068- .287 

a. Dependent Variable: P 
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اف نتائج معادلة الانحدار بيف المتغيرات المستقمة  C-(6اذ يوضح جدوؿ المعاملات )        
 والمتغير التابع كالاتي :

معػػدؿ  0.003* القيمػػة الدفتريػػة لمسػػيـ +1.113+  1.675- متوسػػط سػػعر السػػيـ الواحػػد  
* العائػػػد عمػػػى حقػػػوؽ المسػػػاىميف + 0.711 * الرافعػػػة الماليػػػة +0.701نمػػػو القيمػػػة الدفتريػػػة + 

 العمر لممصارؼ  0.000* القيمة السوقية لمدفترية + 0.867* حجـ المصرؼ +0.029
 اذ اف :

B1 يمثػػل اثػػر القيمػػة الدفتريػػة لمسػػيـ الواحػػد عمػػى متوسػػط سػػعر السػػيـ الواحػػد والػػذي كػػاف بمقػػدار :
 , مما يشير لوجود علاقة طردية بيف المتغيريف . 1.113

B2ممػا  003.واحػد والػذي بمػغ : يمثل اثر معدؿ النمو لمقيمة الدفترية عمى متوسط سػعر السػيـ ال ,
 يدؿ عمى وجود علاقة طردية بيف المتغيريف .

B3 ممػا يعنػي 0.701: يمثل اثر الرافعة المالية عمى متوسط سعر السيـ الواحد الذي كاف بمقدار ,
 وجود علاقة طردية بيف المتغيريف .

B40.711ذي بمػغ : يمثل اثر العائد عمػى حقػوؽ المسػاىميف عمػى متوسػط سػعر السػيـ الواحػد الػ  ,
 وجود علاقة طردية بيف المتغيريف .الى مما يشير 

B5 والػػذي يشػػير  0.029: يمثػػل اثػػر حجػػـ المصػػارؼ عمػػى متوسػػط سػػعر السػػيـ الواحػػد الػػذي بمػػغ ,
 وجود علاقة طردية بيف المتغيريف .الى 
B6  ممػا  0.867: يمثل اثػر القيمػة السػوقية لمدفتريػة عمػى متوسػط سػعر السػيـ الواحػد والػذي بمػغ ,

 يعني وجود علاقة طردية بيف المتغيريف .
B7 والػػذي يعنػػي  0.000: يمثػػل اثػػر العمػػر لممصػػارؼ عمػػى متوسػػط سػػعر السػػيـ الواحػػد والػػذي بمػػغ

 عدـ وجود علاقة ارتباط بيف المتغيريف .
القيمػػة الدفتريػػة المفصػػح  عنيػػا فػػي القػػوائـ الماليػػة لممصػػارؼ العينػػة .  ملائمػػةعميػػو فانػػو مػػف الواضػػح 

الرئيسيية التيي تينه عليى انيه " القيمية  الفرضيية وبالتالي يتم قبول الفرضية الفرعيية الثانيية مين
 . الدفترية المفصحّ عنها في القوائم المالية للمصارف العينة تعد ذات قيم ملائمة "

الارباح التشغيلية والقيمة الدفترية لسعر السهم للمصارف  قيمةكل من  مةءملا: اختبار مدى ثالثا  
 العينة .

صحة  الى اختبارلمفرضية الرئيسة, فاف ىذه الفقرة تسعى  يفالفرعيت يفالفرضيت بعد اف تـ اثبات   
 الفرضية الرئيسة مف خلاؿ معادلة الانحدار الاتية :
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وعميو سيتـ اختبار وتحميل العلاقة بيف كل مف) الارباح  التشغيمية والقيمة الدفترية لمسيـ الواحد  
, لذا فاف  الدراسةمعا" ( مع متوسط سعر السيـ وعمى مستوى كافة المصارؼ العينة خلاؿ مدة 

 يعكس ممخص انموذج تمؾ العلاقة وكما ياتي :  A-( 3الجدوؿ ) 
 ملخه انموذج العلاقة بين الربح التشغيلي والقيمة الدفترية مع سعر السهم للمصارف ككل A -( 3جدول ) 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .934
a
 .872 .865 .448922 

Predictors: (Constant), القيمة الى السوقية القيمة نسبة ,السيـ ربحية ,لمسيـ الدفترية القيمة ,المصرؼ عمر 
 المساىميف حقوؽ  عمى العائد نسبة ,التشغيمية الرافعة نسبة ,الدفترية القيمة في النمو نسبة ,المصرؼ حجـ ,الدفترية

( بػيف المتغيػرات كانػت قويػة جػدا " Rاذ يوضح الجدوؿ اعلاه اف قيمة معامل الارتبػاط الثنػائي )
ممػا يشػير الػى انػو  0.872(  R squareت قيمػة معامػل التحديػد ), فػي حػيف بمغػ 0.934وبمغػت 
% مػػف التغيػػر فػػي متوسػػط سػػعر السػػيـ يعػػود الػػى التغيػػر فػػي الػػربح التشػػغيمي والقيمػػة الدفتريػػة 87.2

 لمسيـ الواحد وىو اثر كبير جدا" مف الناحية الاحصائية .
كل مف الربح التشغيمي والقيمة الدفترية  مةءملاتحميل التبايف لمدى  B-( 3كما يعكس الجدوؿ )

 لاتي :لى سعر السيـ لممصارؼ العينة وكاا
 

 غيلي والقيمة الدفترية الى سعر السهم للمصارف العينةشمة الربح التءتحليل التباين لمدى ملا B-(3جدول )
ANOVA

b
 

Model 
Sum of 

Squares 
Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 216.648 8 27.081 134.376 .002 

Residual 31.842 160 .202   

Total 248.490 168    

اكبر بكثير وىي 734,376المحسوبة كانت بمقدار  Fويبيف جدوؿ التبايف السابق الى اف قيمة 
وىػي  0,006,واف  معنوية الاختبار كانت عالية جدا اذا بمغػت  7,836مف قيمتيا الجدولية البالغة 

  0,05اقل بكثير مف مستوى الخطأ المقبوؿ في العموـ الاجتماعية والمحدد سمفا بمقدار 
 مةءملااما الجدوؿ ادناه فيوضح معاملات الانحدار لمدى 

Coefficients
a

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta 

(Constant) -1.724- .765  -2.253- .026 

E .004 .005 .021 .722 .471 

BV 1.121 .320 .143 3.507 .001 

GRO .003 .003 .030 .856 .393 
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LEV .691 .245 .101 2.825 .005 

RET .721 .541 .051 1.332 .185 

SIZE .033 .069 .015 .475 .635 

MTB .868 .035 .866 25.118 .000 

AGE .000 .001 -.037- -1.116- .266 

اف نتػػػػائج معادلػػػػة الانحػػػػػدار بػػػػيف المتغيػػػػرات المسػػػػػتقمة  C-(3اذ يوضػػػػح جػػػػدوؿ المعػػػػػاملات ) 
 والمتغير التابع كا لاتي :

* القيمة 1.121* الربح التشغيمي لمسيـ + 0.004+  1.724-متوسط سعر السيـ الواحد   
*  0.721* الرافعة المالية + 0.691* نسبة النمو لمقيمة الدفترية +  0.003 الدفترية لمسيـ +

* القيمة السوقبة لمدفترية +  0.868* حجـ المصرؼ +  0.033العائد عمى حقوؽ المساىميف + 
 * العمر لممصارؼ  0.000
 اذ اف :

B1 مما  0.004: يمثل اثر الربح التشغيمي لمسيـ الواحد عمى متوسط سعر السيـ والذي بمغ ,
 يشير لوجود علاقة طردية بيف المتغيريف .

B2 1.121: يمثل اثر القيمة الدفترية لمسيـ الواحد عمى متوسط سعر السيـ والذي كاف بمقدار  ,
 مما يدؿ عمى وجود علاقة طردية بيف المتغيريف .

B3 شر وجود , ليؤ  0.003: يمثل اثر نسبة نمو القيمة الدفترية عمى متوسط سعر السيـ والذي بمغ
 علاقة طردية بيف المتغيريف .

B4 مما يعني وجود علاقة  0.691: يمثل اثر الرافعة المالية عمى متوسط سعر السيـ الذي بمغ ,
 طردية بيف المتغيريف .

B5 0.721: يمثل اثر العائد عمى حقوؼ المساىميف عمى متوسط سعر السيـ الذي كاف بمقدار ,
 المتغيريف .مما يعني وجود علاقة طردية بيف 

B6  ليؤشر وجود علاقة 033.: يمثل اثر حجـ المصارؼ عمى متوسط سعر السيـ الذي بمغ ,
 طردية بيف المتغيريف .

B7 مما يعني  0.868: يمثل اثر القيمة السوقية لمدفترية عمى متوسط سعر السيـ الذي بمغ ,
 وجود علاقة طردية بيف المتغيريف .

B8مما يجل عدـ وجود 0.000مى متوسط سعر السيـ الذي بمغ : يمثل اثر العمر لممصارؼ ع ,
 علاقة ارتباط بيف المتغيريف .

عميػػو نتوصػػل الػػى كػػل مػػف الػػربح التشػػغيمي والقيمػػة الدفتريػػة معػػا" والمبم ػػغ عنيمػػا فػػي القػػوائـ    
لذا يتم قبول الفرضيية الرئيسية التيي تينه عليى ان " , تعداف قيما ملاءمةالمالية لممصارؼ العينة 

 الدراسييةالاربيياح التشييغيلية والقيميية الدفترييية المفصّييح عنهمييا فييي القييوائم المالييية للمصييارف عينيية 
 "تعدان ذات قيم ملائمة
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 لمحور الرابعا

 والتوصيات لاستنتاجاتا
 اولا: الاستنتاجات

عمى مساعدة  الماليةيعبر مفيوـ ملاءمة  القيمة عف امكانية الارقاـ الواردة في القوائـ  -1
مستخدمي تمؾ القوائـ في اتخاذ القرارات المناسبة او تغيرىا مف خلاؿ قدرتيا عمى شرح 

,ولـ تثبت النتائج التي اجريت في مدد زمنية  الماليةوتفسير اسعار الاسيـ في السوؽ 
فقدت ملاءمة قيمتيا بمرور الزمف ,واثبتت قدرة النماذج التي  الماليةف القوائـ الى ا  متفاوتة

 ةمتقدمة عمى التطبيق في اسواؽ مالي ةطبقت في البحوث التجريبية اجريت في اسواؽ مالي
 الاسيـ . لا سعارناشئة ايضا" لاختبار وقياس ملاءمة قيمة الارباح والقيمة الدفترية 

مة لمتوسط سعر سيـ ئايضا" تعداف ذات قيـ ملا الدفتريةوالقيمة اف الارباح التشغيمية  -2
 الماليةوالذي يعد مف الاسواؽ  المالية للأوراؽفي سوؽ العراؽ  المتداولةالمصارؼ العينة 

,واف العلاقة التي تربط بيف ملاءمة قيمة الارباح والقيمة الدفترية لمتوسط سعر  الناشئة
 عمى الترتيب . 87.6% ,86.6العموـ , والتي بمغت  السيـ ىي علاقة طردية وقوية عمى

القيمة الدفترية ,الرافعة المالية .العائد  تؤثر المتغيرات الضابطة المتمثمة بكل مف )نسبة نمو -3
عمى حقوؽ المساىميف ,حجـ المصرؼ ,القيمة السوقة لمدفترية (بشكل طردي )ايجابي( 

 علاقة ارتباط مع متوسط سعر السيـ .عمى متوسط سعر السيـ , ولـ يكف لعمر المصرؼ 
 

 التوصيات ثانيا:

 في ضوء الاستنتاجات التي تـ التوصل الييا يوصي الباحث بالاتي :      
تكثيف الجيود بيف الجيات ذات العلاقة المتمثمة بسوؽ العراؽ للاوراؽ المالية ومجمس   -1

زيادة الاىتماـ بكل  غرضالمعايير المحاسبية والرقابية والمنظمات المينية المحاسبية ل
مف القياس والابلاغ المالي عف الارباح والقيمة الدفترية والتي اثبتت النتائج التطبيقية 

 )الاحصائية ( وجود علاقة تأثير طردية قوية لسعر السيـ .
المتابعة المستمرة لمدى توافر ملاءمة القيمة في المعمومات المحاسبية المبمغ عنيا   -2

 النوعية . وتمتعيا بالخصائص
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