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لإم خصلإالرااما
لإ

لإالع قالإا نلإمكامبلإمخمائالإالق مالإالعارلالإمالعمائرلإالممق ا

لإللأمه لإفيلإظ لإالحاكم الإالمؤمم ا
  
والعوائد  هدفت هذه الدراسة إلى التعرف على العلاقة بين مكاسب )خسائر( القيمة العادلة 

السوقية لأسهم المصارف المحلية الفلسطينية في ظل الحاكمية المؤسسية، وقياس مدى قدرة التقارير 

المالية المعدة على أساس القيمة العادلة على تزويد مستخدمي البيانات المالية بمعلومات مفيدة لاتخاذ 

 ة لأسهم تلك المصارف.القيمة السوقي لدى تقديرالقرارات الاستثمارية في بورصة فلسطين 

للوقوف  من خلال نموذج رياضيالمنهج الاختباري التحليلي ولتحقيق هذا الغرض تم إتباع  

قوة واتجاه العلاقة بين المتغيرات المستقلة والتابعة، باستخدام بيانات القوائم المالية للمصارف التي على 

  تمثل مجتمع الدراسة.

بين مكاسب )خسائر( القيمة العادلة قوية اسة وجود علاقة ارتباط وقد كان من أهم نتائج الدر هذا  

التي ساهمت تطبيق محاسبة القيمة العادلة ذلك من خلال  تبين وقدوالعوائد السوقية لأسهم المصارف، 

 يُمكّنموثوقية وملاءمة المعلومات المحاسبية لدى مستخدمي تلك القوائم، الأمر الذي في تعزيز 

 قراراته الاستثمارية المستقبلية.و تنبؤاته  تعزيزتماد على هذه العلاقة القوية في المستثمر من الاع

وقد أوصت الدراسة بضرورة حث المصارف على أهمية تطبيق وترسيخ مفاهيم محاسبة القيمة  

العادلة ومتابعة ما يطرأ بشأنها من تطورات، وفقاً لمفاهيم المحاسبة اللازمة بشأنها من خلال إصدار 

ات تعريفية من قبل الجهات المختصة، إلى جانب تطوير مفاهيم وضوابط الحاكمية المؤسسية بما نشر 

لإالفلسطيني. يتلاءم مع الواقع الاقتصادي والاجتماعي
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Abstract 

The relationship between the fair value gains and losses and market 

returns for the shares banks under the Corporate Governance 
 

This study aimed to identify the relationship between the fair value gains 

and losses and market returns for the shares of local Palestinian banks under 

the Corporate Governance, and measure the ability of financial reports 

prepared on the basis of the fair value to provide the users of financial 

statements with useful information for making investment decisions in the 

Exchange of Palestine in an estimating the market value of the shares of these 

banks. 

To achieve this purpose, the researcher adopted the analytical 

experimental approach through a mathematical model to determine the 

strength and direction of the relationship between the independent and 

dependent variables, using data from the financial statements of banks that 

represent the population of the study. 

The main results of this study are as the followings: there is a statistically 

significant correlation relationship between the fair value gains and losses and 

market returns for the shares of the banks, and the implementation of fair 

value accounting in the recognition and measurement contributes to show the 

results of the financial center in a more realistic, thereby enhancing the 

reliability and adequacy of accounting information to the users of those 

statements, through it, the investor can rely on this strong relationship in 

guiding the predictions and enhancing the future investment decisions. 

The main recommendations of this study are as the followings: the need to 

urge the banks on the importance of the implementation and reinforcing the 

concepts of the fair value accounting and follow-up its developments, in 

accordance with the necessary accounting concepts through the issuance of 

brochures by the concerned authorities, as well as the development of the 

corporate governance controls concepts in line with the economic and social 

Palestinian reality. 
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 شكر وتقدير

‌(الْحَمْدُ لِلّهِ الَّذِي هَدَانَا لهَِـذَا وَمَا كُنَّا لِنَهْتَدِيَ لَولْا أَنْ هَدَانَا اللّهُ)
 

مَنْ لَا ﴿قاً من قوله صلى الله عليه وسلم عز وجل وشكره، وانطلا بعد حمد الله 

 :، فإنه ليسرني أن أتقدم بالشكر والامتنان إلى مشرفي﴾النَّاسَ لَا يَشْكُرُ اللَّهَ  يَشْكُرْ 

لإالأمتاذلإالركتما:لإع يلإعارلإاللهلإشاه ن

ر كان على قبوله الإشراف على هذه الدراسة، ولما قدمه من علم وافر وعطف مستم 

 كبر الأثر في دفعي إلى إتمام هذه الدراسة.أله 

 :كما أتقدم بجزيل الشكر والعرفان إلى أساتذتي الكرام أعضاء لجنة المناقشة 

لإالجع ريلإع رلإعمالإ :الركتمالإلإلإلإلإلإلإملإلإلإلإلإلإالركتما:لإماهالإمممىلإراغا 

غنائها بمقترحاتهم ا طيب من جهد عانوهعلى ما    .لقيمةفي إخراج هذه الدراسة وا 

كما أتقدم بأسمى معاني الشكر والتقدير لكل من ساهم وقدم لي المساعدة والمشورة  

لإ.لإتمام هذه الدراسة
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لإالمقرما::لإ5-5

في ضخ  مهممن دور لما تقوم به  بالنظر ،سواق المالية باهتمام بالغ في جميع الدولحظى الأت 

 عمل على دعم الاقتصاد القومي وتزيد من معدلات النموالسيولة وتوجيهها في قنوات استثمارية ت

، خاصة في عمليات إصدار وتداول الأوراق المالية، حيث يتم فيها بيع وشراء الأوراق المالية للأفراد

 كالأسهم والسندات والمشتقات المالية التي تحتمل عملياتها تحقيق العوائد وتحمل المخاطر.

تعزيز الشفافية في المعلومات فصاح المحاسبي ضرورة حتمية للقد أصبحت عملية القياس والإ 

مة ءتوفر معلومات أكثر ملا هانإالمالية المقدمة لمستخدمي القوائم المالية وخاصة المستثمرين، حيث 

وهو ما أكدت  ،(Turner, 2008) المعلومات تلك في ضوء الظروف الاقتصادية السائدة وقت تقييم

)tional Accounting Standard BoardInterna( المحاسبة الدولية أهداف مجلس معايير  عليه

(IASB) تعكس الحقائق والقيم لتعزيز وتحسين مستوى الشفافية في عملية الإبلاا المالي  حول أهمية

  الاقتصادية الصحيحة للمنشأة.

الية جدلًا التقارير الم لاحتياجات مستخدمي ةالتاريخي ةمعلومات التكلف ملاءمةعدم وقد أحدث  

ويرجع هذا الجدل كبيراً حول مدى إمكانية استخدام القيمة العادلة بدلًا من التكلفة التاريخية، 

فالتكلفة  ،ةوالموثوقي الملاءمةوخاصة  ةالمحاسبي الخصائ  التي يجب توافرها في المعلومات إلى

، إلا أن القيمة ةقيمة العادلالمع  ةبالمقارن ةوموضوعي ةينظر إليها على أنها أكثر موثوقي ةالتاريخي

والتي  السائدة الاقتصاديةخاصة في ظل الظروف  ةالتاريخي بالتكلفة ةمقارن ملاءمةتعتبر أكثر  ةالعادل

 المعلومات أثرهذه قد اتضحت أهمية و  (،2112)حماد، اتسمت بظهور الأزمات المالية والاقتصادية 

بالشكل المطلوب قد زاد من  المؤسسية اكميةالحتطبيق  غيابكشفت أن التي و  الأزماتهذه ظهور 

، وبالتالي فإن التوجه نحو تطبيق القيمة العادلة في ظل الحاكمية المؤسسية أصبح مطلباً دولياً حدتها

 .(2111)آل غزوي،  للخروج من تلك الأزمات
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ب اهتمام الباحثين والمساهمين وغيرهم من أصحاو مفهوم الحاكمية المؤسسية فإن تطبيق لذا  

 الفشل والإفلاس المالي لكثير من الشركات الكبرى وانهيار الأسواق بها قد جاء أثر حالات المصالح

هذه الدراسة تسعى إلى بحث العلاقة بين تطبيق منهج القيمة العادلة وعليه فإن  ،في دول شرق آسيا

 ،لحاكمية المؤسسيةوما يترتب عليها من مكاسب وخسائر وأثرها على العوائد السوقية للأسهم في ظل ا

الأسواق الناشئة التي يفتقر فيها المستثمر وخاصة يعتبر من فلسطين للأوراق المالية  بورصةن إوحيث 

صغار المستثمرين إلى الوعي الكامل بالاستثمار وتحقيق العوائد، وهم بحاجة إلى معرفة النتائج 

 وما ينتج عنها من مكاسب وخسائر وأثرها ةالمترتبة على استخدام محاسبة القيمة العادلة للأدوات المالي

على عوائد وأسعار الأسهم، لذلك فإن قياس مدى تأثير مكاسب وخسائر القيمة العادلة على العوائد 

التعرف يؤدي إلى تطبيق الحاكمية المؤسسية في ظل  سهم المصارف المحلية الفلسطينيةالسوقية لأ

السوق تزويد المستثمرين في على أساس القيمة العادلة على مدى قدرة التقارير المالية المعدة على 

بمعلومات مفيدة لترشيدهم في اتخاذ قرارات الاستثمار وتقدير القيمة السوقية لأسهم المالي الفلسطيني 

 .رف وتحديد العوائد السوقية لهاالمصا
 

لإ:الراامامشك الإ:لإ5-1

لا يظهر نتائج الأداء المالي بشكل اسبي يخية كأساس للتقييم المحاستخدام مبدأ التكلفة التار  إن 

 المالية والحقائق الأحداث جميع ن هذه النتائج لا تعكسإحيث سليم خاصة في ظل التضخم 

الفكر وبذلك فقد بدأ  (2116 ،وجربوع حلس) المالية الفترة خلال الشركة على أثرت التي الجوهرية

محاسبة على التاريخية إلى ال التكلفةأساس  تدريجي من المحاسبة علىالالمحاسبي الحديث الانتقال 

 أساس القيمة العادلة.
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مشكلة البحث تتمحور حول السؤال الرئيس التالي: ما هي العلاقة بين مكاسب  فإنهنا من و  

القيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم المصارف المحلية الفلسطينية في ظل الحاكمية  (خسائر)

 المؤسسية؟

لإمئ الإالتال ا:الألإمنهلإم تفاع

القيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم المصارف المحلية  (خسائر)ما هي العلاقة بين مكاسب  -

 الفلسطينية؟

والعوائد  القيمة العادلة (خسائر)مكاسب لحاكمية المؤسسية على العلاقة بين اتأثير ما هو  -

 ؟السوقية لأسهم المصارف المحلية الفلسطينية

وبين العوائد السوقية لأسهم المصارف مجتمعة  المتغيرات المستقلة والضابطة ما هي العلاقة بين -

 ؟المحلية الفلسطينية

لإ

 :الرااماأهرافلإ:لإ5-4

القيمة  (خسائر)بين مكاسب  ما تسعى هذه الدراسة بشكل رئيس إلى التعرف على العلاقة 

 الحاكمية المؤسسية.في ظل  الفلسطينية المصارف المحليةالعادلة والعوائد السوقية لأسهم 

لإ:مذلكلإمنلإخ  لإمالإ  ي

المصارف القيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم  (خسائر)العلاقة ما بين مكاسب  على التعرف .1

 .الفلسطينية المحلية

القيمة العادلة والعوائد  (خسائر)مكاسب العلاقة بين على على أثر الحاكمية المؤسسية  وقوفال .2

 .الفلسطينية لمحليةالمصارف االسوقية لأسهم 

، وصولًا إلى لعمليات الماليةوا للأحداث في تحقيق القياس السليم العادلة القيمة التعرف على دور .3

 .معلومات محاسبية واقعية تساهم في تعزيز تنبؤات المستثمرين
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والعوائد السوقية لأسهم المصارف  مجتمعة الضابطةالمستقلة و  الوقوف على العلاقة بين المتغيرات .1

 المحلية الفلسطينية.

 

 الرااما:لإأهم ا:لإ5-3

القيمة العادلة في  مبدأتكمن أهمية الدراسة في اختبار قدرة التقارير المالية المعدة على أساس  

تزويد مستخدمي البيانات المالية "مستثمري السوق المالي خاصة" بمعلومات مفيدة لاتخاذ القرارات 

من خلال تركيزها  نشأة وتحديد عوائد الأسهم، وذلكة السوقية للمالاقتصادية الرشيدة في تقدير القيم

 الفلسطينية المصارف المحليةالقيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم  (خسائر) مكاسبعلى العلاقة بين 

صورة واضحة تعبر عن حقيقة الأوضاع  إظهار، الأمر الذي يؤدي إلى ظل الحاكمية المؤسسيةفي 

يترتب عليها لمحلية الفلسطينية، مما يعكس القيمة الفعلية لأسهم تلك المصارف وما المالية للمصارف ا

والتي تؤدي إلى اتساعه وعمقه بما  المزيد من الاستثمارات بذالسوق المالي وجأداء فاعلية  من زيادة

 .يحقق أهداف التطور والنمو المالي والاقتصادي للشركات المدرجة فيه
 

 :لراامافاض ا لإا:لإ5-1

القيمة العادلة والعوائد  (خسائر)ات دلالة إحصائية بين مكاسب قة ذيوجد علالإ:الفاض الإالأملى -

لإالفلسطينية. المصارف المحليةالسوقية لأسهم 

لإالثان ا - يوجد تأثير ذو دلالة إحصائية للحاكمية المؤسسية على العلاقة بين مكاسب لإ:الفاض ا

لإالفلسطينية. المصارف المحليةسهم القيمة العادلة والعوائد السوقية لأ (خسائر)

لإالثالثا - مجتمعة وبين العوائد السوقية  يوجد علاقة بين المتغيرات المستقلة والضابطةلإ:الفاض ا

 الفلسطينية. المصارف المحليةلأسهم 
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لإ:متغ اا لإالرااما:لإ5-6

لإأملًا:لإالمتغ الإالتااع:

ويرمز لها  Market Returns العوائد السوقية على أسهم المصارف المحلية الفلسطينية 

 ".Rit"بالرمز 
 

لإثان اً:لإالمتغ اا لإالممتق ا:

 ويرمز لها بالرمز (Fair Value Gains and Losses) القيمة العادلة (خسائر)مكاسب  .1

"FVGL." 

 ".GOV"ويرمز لها بالرمز  (Corporate Governance) الحاكمية المؤسسية .2

 

لإ:الضااطالإ)العمام (لإثالثاً:لإالمتغ اا 

هي و  Extraneous Variablesالمتغيرات الأخرى غير الجوهرية أو العرضية ويطلق عليها  

تستخدم ، و ةالمستقلالمتغيرات التابع و المتغير المتغيرات التي يكون لها تأثير على العلاقة الأصلية بين 

يتم التعامل معها  ولذلك ،لا تتأثر بوجود مثل هذه المتغيرات الدراسة لتأكد من أن نتائجهذه المتغيرات ل

 .(Taufil and Musallam, 2013) (Control Variable) كمتغيرات تحكم

مكاسب وخسائر القيمة العادلة، لمتغيرات المستقلة )ما إذا كان هناك علاقة أو تأثير ل ولتحديد 

الضابطة المتغيرات  هذه الدراسة المتغير التابع )العوائد السوقية( تستخدمعلى ( والحاكمية المؤسسية

 التالية:

 ".NIويرمز له بالرمز " (Net Income)صافي الدخل  .1

 Other Comprehensive) بنود الدخل الاستثنائية أو ما يطلق عليها بنود الدخل الأخرى .2

Income) " ويرمز لها بالرمزOCI." 
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( حول أثر الإفصاح Bhat, 2008وتستخدم الدراسة النموذج الرياضي المستخدم في دراسة )

حاكمية المؤسسية على الارتباط ما بين أرباح وخسائر القيمة العادلة والعائد السوقي لأسهم الصناعة وال

( في دراسته للتعرف على 2113البنكية في كندا، وكذلك النموذج الرياضي المعدل من قبل )دبابنه، 

لأسهم البنوك التجارية العلاقة بين صافي مكاسب وخسائر القيمة العادلة غير المحققة والعوائد السوقية 

 الأردنية في ظل الحاكمية المؤسسية.
 

لإفإنلإالنممذجلإالممتخر لإفيلإهذهلإالراامالإهم:ماالتاليلإ

Rit = a0 + a1 NIit + a2 OCIit + a3 FVGLit + a4 GOVit + a5 NIit*GOVit + a6 OCIit 

*GOVit + a7 FVGLit*GOVit + έit 
ن:إح ثلإ  

Rit: هم البنك العائد السوقي السنوي على سi  في الفترةt. 

NIit:  صافي دخل البنكi  في الفترةt .مقسوماً على عدد الأسهم العادية للبنك 

OCIit:  بنود الدخل الاستثنائية للبنكi  في الفترةt .مقسوماً على عدد الأسهم العادية للبنك 

FVGLit:  مكاسب )خسائر( القيمة العادلة للبنكi  في الفترةt د الأسهم العادية مقسوماً على عد

 للبنك.

GOVit: الحاكمية المؤسسية للبنكi  في الفترةt. 

a1 …..a5: .معاملات العوامل الأساسية وعوامل التفاعل 

έit:  الخطأ العشوائي للبنكi  في الفترةt. 
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لإالتال الإالتيلإ مكنلإق امهالإمهي:المتغ اا لإالنممذجلإالممتخر لإفيلإهذهلإالراامالإماذلكلإ شتم لإ

قاس لأغراض هذه الدراسة عن طريق يو وهو يعبر عن الدخل الصافي للبنك ( NI) لصافي الدخ .1

 على عدد الأسهم العادية للبنك. ويؤخذ مباشرة من قائمة الدخل ة الدخل المذكورقسم

المكاسب وهي عبارة عن ( OCIبنود الدخل الاستثنائية أو ما يطلق عليها بنود الدخل الأخرى ) .2

ولا  )أي نادرة الحدوث ومن الصعب توقعها والتنبؤ بها(، ير المتكررةوالخسائر غير العادية وغ

من أمثلة هذه البنود المكاسب والخسائر ، و النشاط العادي للمنشأةبالعمليات الأساسية أو ترتبط 

ؤخذ بنود ت، وأثر التغير في السياسات المحاسبية. و الناتجة عن التقلبات في أسعار صرف العملات

عنها بشكل مستقل بعد تحديد صافي الدخل  ويفصح، ية من قائمة الدخل الشاملةالدخل الاستثنائ

، وتقاس لأغراض هذه الدراسة بقسمة قيمة هذا الدخل على عدد الأسهم العادية العاديمن النشاط 

 للبنك.

مكاسب )خسائر( موجودات مالية وهي عبارة عن ( FVGLمكاسب )خسائر( القيمة العادلة ) .3

تحت مسمى )صافي التغير المتراكم في القيمة العادلة،  القوائم الماليةلتي تظهر في متوفرة للبيع وا

، أو احتياطي موجودات مالية متوفرة للبيع، أو احتياطي القيمة العادلة( في قائمة حقوق المساهمين

خر المدة لصافي التغير أطرح رصيد أو المدة من رصيد  وتقاس لأغراض هذه الدراسة عن طريق

 .وقسمة قيمتها على عدد الأسهم العادية للبنك اكمالمتر 

( وتقاس لأغراض هذه الدراسة بمدى استقلالية أعضاء مجلس الإدارة GOVالحاكمية المؤسسية ) .1

عدد أعضاء مجلس الإدارة المستقلين )غير  عن طريق قسمةعن الإدارة التنفيذية للبنك، وتحسب 

( في حالة وجود استقلالية 1حيث تم إعطاء رقم ) ،عدد الأعضاء الكلي علىالعاملين في البنك( 

 وتتناق  بقدر وجود أعضاء غير مستقلين. لأعضاء مجلس الإدارة كاملة

عوامل التفاعل بين الحاكمية المؤسسية وكل من صافي الدخل وبنود الدخل الاستثنائية ومكاسب  .5

 ي هذه الدراسة.)خسائر( القيمة العادلة، وذلك من خلال النموذج الرياضي المستخدم ف
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اناءًلإع ىلإص اغالإمشك الإالراامالإمتحر رلإأمئ تهالإمفاض اتهالإمالرااما لإالمااقالإفإنلإنممذجلإالراامالإ

لإالشك لإالتالي:لإذ أخ

لإ(:لإأنممذجلإالرااما5شك لإاق لإ)

 

 

 

 

 

 (.NIصافي الدخل ) .1

بنااااااااااااااااااااااااود الاااااااااااااااااااااااادخل  .2

 (.OCI)الاستثنائية 

 

العوائاااااااااااد الساااااااااااوقية 

علااااااااااااااااااااى أسااااااااااااااااااااهم 

المصااااارف المحليااااة 

 (.Ritالفلسطينية )

 

مكاساااااااااااااب وخساااااااااااااائر  .1

القيماااااااااااااااااااة العادلاااااااااااااااااااة 

(FVGL). 

الحاكمياااااااة المؤسساااااااية  .2

(GOV). 

 

 العوامل الضابطة

 

 المتغير التابع

 

 المتغيرات المستقلة
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لإالرااما لإالمااقا::لإ5-7

 الرااما لإالعاا ا:أملًا:لإ

 الأارن ا العاما المماهما الشاكا  تاني أثان:لإ"اعنمالإ،(1051عارلإالج   ،لإ،لإملإراامالإ)الشحارا  .5

لإ".عمان اماصا في المؤممي الممتثما قاااا  فيلإالمؤمم ا الحاكم ا لماارئ

 المساهمة الشركات لتبني المؤسسي المستثمر يوليها التي الأهمية مدى بيانهدفت الدراسة إلى 

 ومستوى المؤسسية، للحاكمية إطار دوجو  من كل وأثر المؤسسية، الحاكمية لمبادئ الأردنية العامة

 .واستقلاليته الإدارة مجلس رقابة وفعالية حقوقهم، على والمحافظة المساهمين بين والمساواة الشفافية،

 في الاستثمارية المحافظ مديرو :الأولى المجموعةالدراسة إلى عينة مجموعات ت سمقُ و 

 مديرو :الثالثة والمجموعة البنوك، في لاستثماريةا المحافظ مديرو :الثانية والمجموعة التأمين، شركات

 .المالية الوساطة شركات في الاستثمارية المحافظ

 التي الشركات تطبيق بمدى الأردن في المؤسسي المستثمر قرار تأثرصلت الدراسة إلى وتو 

 تبني أهمية تدرك عمان بورصة في المدرجة الأردنية الشركات، وأن الحاكمية لمبادئ بها الاستثمار ينوي

 .اللازم التمويل على الحصول على وقدرتها السوقية، المنشأة قيمة على وأثره المؤسسية الحاكمية مبادئ

بإجراء دراسة لتطوير مؤشر للحاكمية المؤسسية في الأردن، وأخرى لمقارنة  الدراسة وأوصت

 مستوى الحاكمية المؤسسية محلياً مع الممارسات الدولية.
 

اعنمان:لإ"أثالإتطا قلإمحاماالإالق مالإالعارلالإللأرما لإالمال الإع ىلإعمائرلإ،لإ(1055راامالإ) منس،لإ .1

لإ."راامالإتح    الإل شاكا لإالمراجالإفيلإممقلإف مط نلإللأمااقلإالمال ا:لإالأمه 

 والمبررات تطبيقها ومشكلات العادلة القيمة وأهداف مفهوم على التعرفهدفت الدراسة إلى 

 عرض متطلبات على الوقوف، و العادلة القيمة إلى التاريخية تكلفةال مبدأ من التحول إلى دعت التي
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، وأثر التغيرات في بنود القوائم وقياسها بها الاعتراف وكيفية وتصنيفها عنها والإفصاح المالية الأدوات

 المالية على عائد السهم السوقي وعائد السهم من صافي الربح.

إليه يتم تحليل القوائم المالية وعوائد  استناداً المنهج الوصفي التحليلي و الدراسة  تواستخدم

الأسهم السوقية وعوائد السهم من صافي الربح وتعتمد الدراسة في الحصول على البيانات المتعلقة 

 فلسطين للأوراق المالية. بورصةبالقوائم المالية المنشورة للشركات المدرجة في 

ي الدخل، إيجابياً بكل من متغيرات )صاف يتأثر عائد السهم السوقيصلت الدراسة إلى أن وتو 

استخدام محاسبة القيمة العادلة إلى  غير المتراكم في القيمة العادلة(، ويؤديالتأرباح الأدوات المالية، 

 سلامة الإفصاح المحاسبي وجودة المعلومات المحاسبية التي تظهرها القوائم والتقارير المالية.

مرارية تطبيق محاسبة القيمة العادلة، وكذلك إصدار وأوصت الدراسة بالمحافظة على است

 معيار يتلاءم مع الواقع الاقتصادي الفلسطيني في إثبات وقياس الأدوات المالية.
 

"أثالإمقا  سلإالترفقا لإالنقر الإفيلإتفم الإالعمائرلإ(،لإاعنمان:لإ1050ملإالظاها،لإلإ،راامالإ)العطعمط .4

لإ.اكا لإالمماهمالإالعامالإالف مط ن ا"راامالإم ران الإع ىلإالشلإ:الممق الإالعار الإللأمه 

هدفت الدراسة إلى إجراء مراجعة شاملة لأدبيات الدراسة المتعلقة بموضوع العوائد العادية 

قياس العلاقة بين التدفقات النقدية التشغيلية والتمويلية والاستثمارية والعوائد العادية للأسهم و للأسهم، 

 جودة السيولة على العوائد غير العادية.و دة الربحية قياس أثر مقاييس جو و المدرجة في السوق، 

أثر ذو دلالة إحصائية لمقاييس التدفقات النقدية التمويلية  وصلت الدراسة إلى عدم وجودوت

ة في سوق فلسطين للأوراق على العوائد السوقية العادية لأسهم الشركات المساهمة العامة المدرج

على العوائد العادية لأسهم الشركات المدرجة في  تؤثران سيولةوجودة ال جودة الربحية المالية، وأن

 السوق.
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وأوصت الدراسة بضرورة العمل على إيصال المعلومات إلى جميع المتعاملين في السوق في 

 الوقت نفسه وبأقل التكاليف، وكذلك زيادة الوعي الاستثماري والمحاسبي للمتعاملين في السوق.
 

لإ .3 لإغ مي، لإ)آ  لإفيلإلإ:عنمانالإ(،1050رااما لإالافصاح لإممتمى لإع ى لإمأثاها لإالشاكا  "حمكما

لإالمحاما ا لإالعامالإ:المع مما  لإالمماهما لإشاكا  لإع ى لإاختااا ا لإالمملإرااما لإالعاا الإفي  كا

لإ.لإالمعمر ا"

هدفت الدراسة إلى بيان عمق فهم حوكمة الشركات وأثرها على المعلومات المحاسبية المتمثلة 

واستقلال أعضاء مجلس  ووجود لجنة المراجعة تأثير حوكمة الشركات بيان مدىو في القوائم المالية، 

 توى الإفصاح في القوائم المالية.على مس وحجم الشركة الإدارة

وجود علاقة سالبة بين استقلال أعضاء مجلس الإدارة في شركات  وتوصلت الدراسة إلى

لة الية ولكن ليست ذات دلاالمساهمة العامة في السعودية وبين مستوى الإفصاح في القوائم الم

علاقة ايجابية ذات دلالة إحصائية بين حجم الشركة ومستوى الإفصاح في القوائم إحصائية، ووجود 

 المالية في شركات المساهمة العامة في السعودية.

ضرورة تعميق الوعي بدور لجنة المراجعة وأهميتها، ووجوب زيادة الدور بوأوصت الدراسة 

 المساهمة العامة من خلال إلزام الشركات بتطبيق لائحة حوكمة الشركات. الرقابي على شركات
 

(لإاعنمانلإ"الع قالإا نلإصافيلإمكامبلإمخمائالإالق مالإالعارلالإغ الإالمحققالإ1002راامالإ)رااانه،لإ .1

لإمالعمائرلإالممق الإلأمه لإالانمكلإالتجاا الإالأارن الإفيلإظ لإالحاكم الإالمؤمم ا".

العلاقة ما بين صافي مكاسب وخسائر القيمة العادلة غير التعرف على هدفت الدراسة إلى 

التعرف على أثر الحاكمية المؤسسية على ، و المحققة والعوائد السوقية لأسهم البنوك التجارية الأردنية

العلاقة ما بين صافي مكاسب وخسائر القيمة العادلة غير المحققة والعوائد السوقية لأسهم البنوك 

التعرف على أثر بعض العوامل الضابطة على العلاقة بين صافي مكاسب وكذلك ، التجارية الأردنية
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وخسائر القيمة العادلة غير المحققة والعوائد السوقية لأسهم البنوك التجارية الأردنية وخصوصاً صافي 

 الدخل الشامل.و الدخل 

معد  الاختباري التحليلي من خلال بناء نموذج رياضيأسلوب البحث  ت الدراسةواستخدم

 بنكاً. 17لقياس العلاقات المذكورة وشملت عينة الدراسة البنوك التجارية الأردنية وبلغ عددها 

في دور الحاكمية المؤسسية بين  إحصائيةوجود علاقة ذات دلالة صلت الدراسة إلى وتو 

لأردنية، لأسهم البنوك التجارية ا صافي مكاسب وخسائر القيمة العادلة غير المحققة والعوائد السوقية

بين صافي مكاسب وخسائر القيمة العادلة غير  إحصائيةعلاقة ارتباط مهمة ذات دلالة  ووجود

 المحققة والعوائد السوقية السنوية لأسهم البنوك التجارية.

ضرورة وضع معيار خا  بالحاكمية المؤسسية في معايير المحاسبة بوأوصت الدراسة 

، والتأكيد على البنوك بضرورة الالتزام بقواعد الإفصاح التي الدولية يوضح أسس تطبيق نظم الحاكمية

 تطلبها معايير المحاسبة والإبلاا المالي الدولية.
 

 

لإ .6 لإمممى، لإ)أام لإف مط نلإلإ:اعنمانلإ،(1008رااما لإممق لإكفاء  لإع ى لإمأثاها لإالشاكا  "حمكما

لإ.للأمااقلإالمال ا"

المالية بمعلومات عن مستوى  تزويد المستثمرين في سوق فلسطين للأوراق هدفت الدراسة إلى

دراسة العلاقة بين تطبيق مبادئ الحوكمة و  ،بالسوق تطبيق حوكمة الشركات في الشركات المدرجة

ات في قياس دور حوكمة الشركالخارجية للسوق المالي الفلسطيني، و ثمارات المحلية و توبين جذب الاس

 تحقيق السعر العادل للأسهم.

وزعت على عينة  استبانه إعدادوصفي التحليلي من خلال المنهج ال اسةر الد تواستخدم

 ..(.، مدراء، مستثمرين.نشخصاً )أكاديميي (16)الدراسة المكونة من 
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شركات المساهمة العامة المدرجة في سوق فلسطين للأوراق  التزام عدم وتوصلت الدراسة إلى

ت دلالة إحصائية بين تطبيق علاقة ذاوجود و  مبادئ حوكمة الشركات جملة واحدة، المالية بتطبيق

الالتزام بتطبيق الخارجية للسوق المالي الفلسطيني، وأن مبادئ الحوكمة وبين الاستثمارات المحلية و 

 مبادئ حوكمة الشركات ينعكس إيجاباً على تحقيق السعر العادل للأسهم.

ها من وأوصت الدراسة بنشر ثقافة الحوكمة لدى المستثمرين والمراجعين والشركات وغير 

الجهات ذات العلاقة، والإسراع في إعداد لائحة الحوكمة في فلسطين لتشمل على مبادئ وقواعد 

 محلية لضبط عمل الشركات.
 

 

لإ .7 لإ)جمره، لإالمصاافلإلإ:اعنمانلإ،(1008رااما لإفي لإالمؤمم ا لإالحمكما لإماارئ لإتطا ق "مرى

لإلج لإمماارئ لإمالتنم ا لإالاقتصاري لإالتعامن لإمنظما لإلماارئ لإمفقاً لإل اقااالإالف مط ن ا لإاا   نا

لإ.راامالإحالالإانكلإف مط ن"لإ:المصاف ا

الحوكمة  الوقوف على المفاهيم والمبادئ الأساسية التي يقوم عليها نظام هدفت الدراسة إلى

استكشاف مدى التزام بنك فلسطين بالمبادئ المتعارف عليها للحوكمة المؤسسية في بنك فلسطين، و 

 .ظام ومعوقاتهأسباب تطبيق هذا النالمؤسسية وتشخي  

من خلال توزيع استبيانات على عينة الدراسة المنهج الوصفي التحليلي  ت الدارسةواستخدم

مفردة وهم أعضاء مجلس إدارة بنك فلسطين ومدراء المصرف التنفيذيين والمراجعين  (36)المكونة من 

لإالداخليين والخارجيين ومراقب الامتثال.

 مجلس أعضاءوأن  المؤسسية، الحوكمة بقواعديلتزم  فلسطينصلت الدراسة إلى أن بنك وتو 

 يؤثر المؤسسية الحوكمة مبادئ تطبيقوأن ، والنزاهة والاستقلالية والأهلية بالكفاءة يتمتعون الإدارة

لإ.المصرف أداء مؤشرات علىاً إيجابي
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وأوصت الدراسة بضرورة اعتماد نموذج الحوكمة المؤسسية المقترح كإطار عمل ملزم 

الفلسطينية، وكذلك استحداث مجلس إدارة البنك للجنة مختصة بإدارة المخاطر تكون مهمتها للمصارف 

لإرسم الاستراتيجيات الخاصة بالتعامل مع المخاطر.
 

لإالرااما لإالأجنا ا:لإثان اً:

لإاعنمان:لإ،(Hamdan and Al-Sartawi, 2013راامالإ) .5

Corporate Governance and Institutional Ownership: Evidence from 

Kuwait'sلإFinancial Sector 

ومدى التزام  حكم المؤسسي والملكية المؤسسية،العلاقة بين ال إلى التعرف على الدراسةهدفت 

شركات القطاع المالي المدرجة في سوق الكويت للأوراق المالية بمتطلبات الحاكمية المؤسسية الجيدة، 

سوق ت للاستثمار في القطاع المالي بالمؤسسا ودور الحاكمية المؤسسية في جذب المستثمرين من

من شركات القطاع المالي في سوق الكويت  (%38.5)وقد اشتملت عينة الدراسة على  الكويت،

 .2111 عامشركة خلال  (66)للأوراق المالية بواقع 

 تحقق شركات القطاع المالي في سوق الكويت للأوراق الماليةصلت الدراسة إلى أن وتو 

ملكية المؤسسات من أسهم ، وأن وبدلالة إحصائية مستوى متوسطب حوكمة الشركاتشروط و  متطلبات

لا يوجد دور لحوكمة الشركات في ، و الحاكمية المؤسسية الجيدةق مبادئ يتطب في ظلتقل الشركة 

 .للأوراق المالية الكويتسوق جذب مستثمرين من المؤسسات للاستثمار في القطاع المالي في 

 لبيانالوعي من قبل المؤسسات الاستثمارية  العمل على زيادةراسة بضرورة وأوصت الد 

تفعيل آليات حوكمة ، وكذلك تحسين أداء الشركة دور فعال فيالمؤسسية، لما له من حوكمة الأهمية 

 اتخاذ قرارات الاستثمارفي  اعتماد دليل لحوكمة الشركات لتوجيه المستثمرينو  ،الكويتيةالشركات 

 .تحسين جودة الأرباحو  يد من الشفافية في الإفصاحلضمان مز و 
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لإ:اعنمانلإ،(Tomar and Bino, 2012راامالإ) .1

Corporate Governance and Bank Performance: Evidence from 

Jordanian Banking Industry. 

 ةالأردني التجارية العلاقة بين الحاكمية المؤسسية في البنوك التعرف علىالدراسة إلى  تهدف

وأثرها على طبيعة أعضاء مجلس الإدارة، وعدد أعضاء مجلس الإدارة( ملكية، )هيكل الالمتمثلة في 

الانحدار على البيانات المالية لمجتمع من خلال إجراء تحليل وذلك  الأردنية،التجارية أداء البنوك 

ترة خلال الفبنك  (11)وعددها  للأوراق الماليةالدراسة المكون من البنوك المدرجة في سوق عمان 

  .2116–1337الواقعة بين عامي 

وطبيعة  أسهم البنوك التجارية الأردنية لهيكل ملكيةواضح  وجود أثر توصلت الدراسة إلىو 

لتي تملك هي ا أفضل البنوك أداءً الدراسة أن  ، وأكدتكو ي أداء البنأعضاء مجلس الإدارة ف

كلما زادت نسبة ملكية رئيس مجلس الإدارة بنك أداء ال ليةعازيادة ف، و المؤسسات غالبية أسهمها

  أداء البنك.فاعلية عدد أعضاء مجلس الإدارة على لا يوجد تأثير واضح ل، و وأعضائه في أسهمه

في البنوك التجارية الأردنية  فعالة مؤسسية وجود حوكمة فهم أهمية وأوصت الدراسة بضرورة

ثقة  تعزيزن وجود حاكمية مؤسسية جيدة يؤدي إلى وأالبنوك، لدورها الهام في زيادة فاعلية أداء 

 البنوك.بالمساهمين وأصحاب المصالح 
 

لإاعنمان:لإ،(Al-khadash and Abdullatif, 2009راامالإ) .4

Consequences of Fair Value Accounting for Financial Instruments in the 

Developing Countries: The Case of the Banking Sector in Jordan. 

داء الأتطبيق محاسبة القيمة العادلة للأدوات المالية على تحليل أثر هدفت الدراسة إلى 

توفير الأدلة الكافية للتعرف على و ، في الدول الناميةمن الأرباح  (EPSعائد السهم )المالي للشركة و 

ائد على السهم الواحد، وقد تأثير تطبيق محاسبة القيمة العادلة على أداء البنوك التجارية الأردنية والع
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 الأعوام عن الفترة الواقعة ما بين الأردنية والاستثمارية التجاريةعلى البنوك عينة الدراسة ملت تشا

2112-2116. 

وقامت الدراسة بعمل مقارنة بين النتائج المحاسبية المنشورة باستخدام القيمة العادلة وتلك 

سنوات وتحليل التغير الناتج عن محاسبة القيمة العادلة في المحسوبة باستخدام مبدأ التكلفة لنفس ال

 النتائج المالية ومدى ملائمة معلومات القوائم المالية لمستخدمي هذه القوائم.

بسبب تقويم  مهمالأداء المالي للبنوك التجارية الأردنية بشكل تأثر  وتوصلت الدراسة إلى

ة لتغير السياسات المحاسبية أكثر من كونه نتيجة للأنشطة أي أنه نتيج ،الأدوات المالية بالقيمة العادلة

إلى تضليل المستثمرين وخاصة أدى استخدام القيمة العادلة في القياس والتقييم ، وأن الاقتصادية

التحول  الناتج عنالمستثمرين الجدد الذين أقبلوا على الاستثمار نتيجة لتحسن أسعار الأدوات المالية 

لتطوير أسواق الأوراق المالية  يكون ضاراً تطبيق محاسبة القيمة العادلة قد عادلة، وأن للتقييم بالقيمة ال

في الدول النامية، وسيكون له عواقب اقتصادية أكبر في أسواق هذه الدول، مقارنة بأسواق البلدان 

 الأكثر تقدماً.

تقييم الأدوات في  تطبيق محاسبة القيمة العادلةأوصت الدراسة بإجراء بعض التعديلات على 

 .الأداء المالي للشركة وعائد السهملما لها من أثر سلبي على  المالية
 

لإاعنمان:لإلإ،(Bhat, 2008)لإاراام .3

Impact of Disclosure andلإ Corporate Governance on the Associationلإ
Between Fairلإ Value Gains andلإ Losses and Stock Returns in theلإ
Commercial Banking Industry. 

قياس مدى تأثير الإفصاحات والحاكمية المؤسسية على العلاقة بين صافي  هدفت الدراسة إلى

سائر القيمة العادلة وعوائد الأسهم في البنوك التجارية، وبينت الدراسة أنها تختلف عن مكاسب وخ

 " كندا.Torontoالدراسات السابقة كونها قامت بتحليل القطاع المصرفي في "
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راء الدراسة من خلال بناء نموذج رياضي للعلاقة المراد اختبارها وتطبيق النموذج على وتم إج

 .2115-2113وللسنوات  ( بنكاً 133)القوائم المالية لعينة الدراسة المؤلفة من 

بشكل إيجابي على صافي مكاسب وخسائر القيمة  الإفصاحات ريصلت الدراسة إلى تأثوتو 

تساعد مساهمي السوق بشكل مباشر في تقييم و حاكمية المؤسسية ضعيف، العادلة عندما يكون تأثير ال

 الإفصاحات تساعدسية بشكل غير مباشر في التقييم، و ؤسالقيمة العادلة، بينما تساعد الحاكمية الم

بالقيمة العادلة مستخدمي الأدوات المالية  بالإفصاحالأكثر دقة حسب معيار المحاسبة المالي المتعلق 

قلة قيمة العادلة، وأخيراً على معلومات أوفر عن المدخلات المستخدمة في تطوير الفي الحصول 

والحاكمية  الإفصاح"بغض النظر عن الدلالة الإحصائية لصافي مكاسب وخسائر القيمة العادلة 

 ."المؤسسية

الإفصاحات المنشورة بالقوائم المالية لأهميتها في تعزيز في دقة الضرورة بوأوصت الدراسة 

في تقييم الأدوات المالية  طبيق محاسبة القيمة العادلةتضرورة قة مستخدمي التقارير المالية، وكذلك ث

 .همستثماراتفي تقييم امعلومات أفضل من الحصول على  المستثمرينتمكين ل
 

لإالتع  قلإع ىلإالرااما لإالمااقا::لإ5-8

تطبيق محاسبة أثر تناول بعضها قد تبين أن يما تم عرضه من دراسات سابقة من خلال 

تناول  في حين على عوائد الشركات المساهمة والعوائد السوقية لأسهمها، لأدوات الماليةالقيمة العادلة ل

 تلك مدى التزام شركات المساهمة العامة بتطبيق مبادئ الحاكمية المؤسسية وأثرها على أداء بعضها

 .عادلة والعوائد السوقية للأسهمالعلاقة بين استخدام القيمة ال إلى جانب تحليلالشركات 

استكمالًا للدراسات السابقة من حيث التعرض بالتحليل والمناقشة إلى بيان هذه الدراسة وتأتي 

 السوقية عوائدالو  -وما ينتج عنها من مكاسب وخسائر- تطبيق القيمة العادلة بين علاقةال أوجه

وما يتطلبه ذلك من محلية الفلسطينية، في المصارف ال الحاكمية المؤسسيةوذلك في ضوء  ،لأسهمل
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التعرض إلى أثر هذا التطبيق على العوائد السوقية للأوراق المالية في ضوء توفير المعلومات 

ربطها مع  إلى جانب ،في ظل اختلاف البيئة التي أجريت فيهاو المحاسبية المؤثرة على تلك العوائد 

 الي في فلسطين هو سوق ناشئ يفتقر فيهمتطلبات الحاكمية المؤسسية، خاصة أن السوق الم

العوائد، وبالتالي فإن وعلاقته بالمستثمر وخاصة صغار المستثمرين إلى الوعي الكامل بالاستثمار 

النفعي للمعلومات المحاسبية المفيدة للمستثمرين عند  بالجانب نتائج هذه الدراسة سوف تعكس الاهتمام

التي يجب أن يتم استخدامها في توجيه الاستثمارات نحو الأفضل و  تحديد العوائد السوقية لاستثماراتهم

 .وصولًا إلى تحقيق القيمة العادلة لأسعار تلك الاستثمارات
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لإ
لإ

لإالفص لإالثاني
لإالق اسلإمالتق   (لإممشك  لإآل ا لإ–الق مالإالعارلالإ)المفهم 

لإ

لإالماحثلإالأم :لإمفهم لإالق مالإالعارلا

 القيمة العادلة. تعريف: 2-1-1

 .قياس القيمة العادلة: 2-1-2

 أهداف تطبيق محاسبة القيمة العادلة.: 2-1-3

 .للأدوات المالية تطبيق محاسبة القيمة العادلة مشكلات: 2-1-1
 

لإثااهالإع ىلإالأرما لإالمال اآالماحثلإالثاني:لإالق مالإالعارلالإملإ

 .في القياس والتقييم القيمة العادلةاستخدام  مبررات: 2-2-1

 .الخا  بالأدوات المالية الدولية ومعايير الإبلاا المالي للقيمة العادلةالمعايير : 2-2-2

 .أثر التقييم بالقيمة العادلة على الأدوات المالية والخصائ  النوعية للمعلومات: 2-2-3
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لإ:مقرما

مترابطة تمثلت في نظام العولمة  مهمةحداث العقود الأخيرة مظاهر وأ شهد العالم في نهاية

زالة الحواجز عبر الحدود القطرية ا  يه من هيمنة اقتصاد السوق وانتشار اقتصاد المعرفة و وما انطوى عل

نه ألى حد إسواق المالية وترابطها تطور الألتعبر منها السلع والخدمات والاستثمارات بحرية، وكذلك 

ت خرى، لقد تمخضت هذه التطوراالأسواق المالية إليه الأحدها حدث ما تداعت أصاب أذا ما إ

سهم شركات أدوات المالية من والطفرات الاقتصادية والمعرفية عن ابتداع منتجات جديدة منها الأ

خرى متنوعة كما تم استخدام المشتقات أخرى لموجودات ومطلوبات أيداع وبنود وسندات وشهادات إ

 .وغيرها من الاستثمارات المالية

ات المالية وطرق المحاسبة عنها وقياس ويلاحظ أن هناك جدلًا واسعاً حول تعريف الاستثمار  

بالمحاسبة عن القيمة العادلة  قيمتها كما جاء بالإصدارات المحاسبية والدراسات الأكاديمية المهتمة

العديد من المتغيرات فضلًا عن وجود  المؤسسات المالية، يالأوراق المالية خاصة ف يللاستثمارات ف

تواجهها  يذه الاستثمارات، كما أن طبيعة المتغيرات التتحكم عملية القياس والإفصاح عن ه يالت

المحلى تتطلب القيام بتطوير أساليب القياس والإفصاح و  يالبنوك التجارية على كل من المستوى الدول

حتى يمكن الوفاء  يبيئة عمل القطاع المصرف يبما يتلاءم مع المفاهيم الحديثة ف يالمحاسب

 .(2117)زعطوط،  القوائم المالية من المعلومات يبالاحتياجات المتنوعة لمستخدم

تلبية  من ن تكون على مستوى تتمكن فيهأوجبت هذه المظاهر والمستجدات على المهنة أو  

وأدى ذلك إلى وجود ، (2111)عواد،  فرزه من تطوراتأوما  الجديد النظام الاقتصاديحاجات 

التي تقوم عليها من ذلك مبدأ التكلفة  ضغوطات على مهنة المحاسبة والتأثير على بعض المبادئ

)مطارنة؛  التاريخية الذي أصبح يواجه انتقادات شديدة في اتجاه التحول إلى تطبيق القيمة العادلة

 (.2116وبشايرة، 
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لذا فقد توجهت الجهات المهنية الراعية لمهنة المحاسبة والمراجعة ومنها مجلس معايير  

( إلى إصدار وتعديل العديد FASBمعايير المحاسبة المالية ) ومجلس ،(IASB) المحاسبة الدولية

 من معايير المحاسبة الدولية والتي تركز في مضمونها على القيمة العادلة.

خص  الأول  ،مبحثين إلى موضوع القيمة العادلة من خلال هذا الفصل يتعرضلذلك  

مبررات التوجه نحو  لبيانص  الآخر ، وخهاتطبيق ومشكلات أهدافها، و قياسو  تعريف القيمة العادلةل

أثر التقييم بالقيمة العادلة على و  المعايير الدولية ومعايير الإبلاا الماليو  تطبيق القيمة العادلة

 .الخصائ  النوعية للمعلومات
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لإالماحثلإالأم 

لإمفهم لإالق مالإالعارلا

لإتمه ر:

، الوصول إليها ومعوقاتها قياسالعادلة و  القيمة مفهوم والمناقشة بالتحليل المبحث هذا يتناول

ومشكلات تطبيق محاسبة القيمة العادلة للأدوات  ،تطبيقها أهدافو  القيمة العادلة (خسائر)ومكاسب 

 المالية.

لإالق مالإالعارلا:لإتعا ف:لإ1-5-5

 على المهنية والباحثين والمنظمات والمهنيين المحاسبين بين اتفاق النظرية الناحية من يوجد لا

 القيمة في المؤثرة تعدد العوامل بسبب لتقديرها محددة طريقة أو العادلة للقيمة فسير محددت أو مفهوم

 اتخاذ عملية في اللازمة المحاسبية المعلومات خصائ  على تأثيرها إلى المالية، إضافة للأداة العادلة

  (.2117)جمعة وخنفر،  الاقتصادية القرارات

"المبلغ  القيمة العادلة للأصل على أنها (FASB)ية مجلس معايير المحاسبة المالعرّف فقد 

رغبة لمبادلة أصل أو تسوية التزام في عمليات لا تشمل أطراف  االذي تقبله أطراف ذو معرفة ولديه

 ,SFAS 107) ف معيار المحاسبة الأمريكي رقموعرّ  ،(FASB, 2004) ذات علاقة مع بعضها

دل الأصل في عملية تبادلية حقيقية بين أطراف راغبة في ( القيمة العادلة على أنها "قيمة تبا(1991

، كما تناول المعيار التعامل، دون أن تكون هذه العملية في حالات التصفية أو البيع الجبري"

( تعريف القيمة العادلة بأنها "السعر الذي يمكن الحصول SFAS 157, 2006المحاسبي الأمريكي )

لتزام لمعاملات منظمة بين المشاركين في السوق في تاريخ عليه من بيع أصل أو دفعه لتسوية ا

 .(133،  2113)أحمد،  القياس"
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المبلغ "ف القيمة العادلة بأنها فقد عرّ  (IASB, 2004)أما مجلس معايير المحاسبة الدولية 

 الذي يمكن أن يتم مبادلة الأصل به أو تسديد التزام بين أطراف مطلعة وراغبة في التعامل على أساس

 تجاري بحت أو في إطار متوازن أو في ظل ظروف طبيعية أو بين طرفين مستقلين حيث تتم الصفقة

الصفقة المتوازنة في هذا الإطار بأنها صفقة تتم بين أطراف غير ذوي ب ويقصد "،إطار متوازن في

نفسه، حصول على أكبر منفعة لراغب وكلاهما يعمل لل تبعية وتتم بين مشتري راغب وبائع علاقة أو

التسعير في مثل هذه الصفقات على أسس القيم السوقية العادلة، وذلك لأن التفاوض يتم على  ويبنى

 أفضل الشروط وفي ظروف طبيعية.

 تضمنلإعنصا نلإلإ جبلإأنلإ تضحلإمنلإالتعا فا لإالمااقالإل ق مالإالعارلالإأنلإمفهم لإالق مالإالعارلا

لإأمام  نلإهما:

لإالعم  اأ - لإفي لإالراخ  ا لإالأطااف لإ"الصفقا":لإملًا: في  الداخلة الأطرافيجب أن يكون  التاارل ا

ير ذي علاقة أي أن كل طرف يسعى للتفاوض وتحقيق مصلحته من عملية التبادل الصفقة غ

وتتم بين  ولديهم القدرة على التعامل في الأصل أو الالتزام، والحصول على أفضل سعر ممكن،

ق الأساسية ذات الصلة، ولا يوجد معلومات أطراف راغبة في عقد الصفقة ومطلعة على الحقائ

 مهمة لدى طرف دون الآخر.

 ،يشترط هنا أن تكون هذه الظروف طبيعية "عادية وغير استثنائية" ثان اً:لإظامفلإإتما لإالصفقا: -

لا تعبر عن القيمة العادلة، لأن البائع  أو البيع الإجباري فالصفقات التي تتم في ظروف التصفية

 ون مجبراً على البيع.في هذه الحالة يك
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لإ:ق اسلإالق مالإالعارلا:لإ1-5-1

التكلفة  فكان مبدأالمحاسبي بشكل عام،  والتقويم للقياس عدة أسسالفكر المحاسبي  تناول

وكذلك التكلفة الجارية، وصافي القيمة القابلة  في الفكر المحاسبي، ثابتعتبر مبدأ ي الذيالتاريخية 

 .التدفقات النقدية للتحقق، والقيمة الحالية لصافي

لى القيمة مجلس معايير المحاسبة الدولية العديد من الأسس والإرشادات للوصول إ وبين 

من خلال إصدار عدة معايير لتوضيح طريقة احتساب وتقدير الأصول والأدوات المالية العادلة، 

المعيار رقم ، و والمعدات"( "الممتلكات والمصانع 16معيار المحاسبة الدولية رقم ) بالقيمة العادلة مثل

( "الأصول غير الملموسة"، والمعيار رقم 38)والمعيار رقم  ( "القابلية للمقارنة في القوائم المالية"32)

 ."الاعتراف والقياس" ( الأدوات المالية33)

( "الأصول غير الملموسة" أسس الوصول إلى 38معيار المحاسبة الدولي رقم ) وأوضح

المبدئي وعلى النحو التالي )جمعية المجمع  الاعترافظهار هذه الأصول عند القيمة العادلة في إ

 (:2118عربي للمحاسبين القانونيين، ال

الأسعار المدرجة في سوق نشط هي أفضل مقياس للقيمة العادلة، وعادة ما يكون هذا السعر هو  .1

 سعر العرض الحالي.

 ثيه تقدير القيمة العادلة بشرط عدم حدو قد يوفر سعر أحدث عملية مماثلة أساساً يمكن بناء عل .2

في الظروف الاقتصادية بين تاريخ العملية والتاريخ الذي يتم فيه تقدير القيمة العادلة  مهمتغير 

 للأصل.
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" على وجوب قياس الأدوات الاعتراف وقياس( الأدوات المالية "33رقم ) الدولي ون  المعيار

، صفحة IASBالموجودات المالية إلى أربعة مجموعات كالتالي )المالية وفقاً للقيمة العادلة، وقسم 

 :(2116( و)حماد، 13/5/2113الكترونية، 

لإ:(For Trading)لإالمجممعالإالأملى:لإالممجمرا لإالمال الإالمحتفظلإاهالإلأغااضلإالمتاجا 

وهي تلك الموجودات المالية التي تشتريها الشركة ويكون الغرض الأساسي من اقتنائها هو 

ق الأرباح في المدى القصير من خلال التغير في أسعارها، حيث يتم قياس وتقويم هذه تحقي

الموجودات عند إعداد القوائم المالية بالقيمة العادلة ويتم الاعتراف بالأرباح والخسائر الناتجة من 

غير  ، وكذلك تدرج المكاسب أو الخسائرعملية التقويم في قائمة الدخل في الفترة التي تحدث فيها

 المحققة والتي تنتج عن فروقات التقييم ضمن قائمة الدخل.
 

 

لإ لإالممجمرا لإالمال ا لإالثان ا: لإلأغااضلإالا علإالمحتفظلإاهاالمجممعا  Available For)لإ"الجاه  "

Sale):وتشمل الموجودات المالية التي لا يمكن تصنيفها ضمن أي نوع آخر من الموجودات المالية لإ

لإليست: فهي

 ا للمتاجرة.. محتفظ به1

 . محتفظ بها لتاريخ الاستحقاق.2

 . قروض أو مدينون.3

والمقصود بها تلك الموجودات المالية التي يمكن أن تبيعها الشركة في أي وقت عند تحقيق 

عائداً مناسباً أو ترغب ببيعها عند الحاجة، ويجب أن يتم قياسها وتقويمها بالقيمة العادلة مطروحاً منها 

دة لقاء تدنى قيمتها، أما الربح أو الخسارة الناتجة من عملية التقويم فيتم الاعتراف أية مخصصات مع

بها إما في قائمة الدخل للفترة التي حدثت بها أو في بند منفصل ضمن حقوق الملكية تحت مسمى 

 أرباح أو خسائر غير محققة.
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لإ:(Held to Maturity)لإاق:لإالممجمرا لإالمال الإالمتحفظلإاهالإلتاا خلإالامتحقالثالثاالمجممعالإ

وتشمل هذه الموجودات أدوات الدين فقط، وهي على خلاف المجموعتين السابقتين التي قد 

 تشمل كل منها أدوات الدين كالسندات، إلى جانب أدوات الملكية كالأسهم.

وتمثل الموجودات المالية التي يكون لدى الشركة النية أو القدرة على الاحتفاظ بها لتاريخ 

ظهارها بالتكلفة المطفأة مطروحاً منها أية مخصصات معدة لمقابلة اس تحقاقها، ويجب أن يتم قياسها وا 

 الانخفاض في قيمتها.
 

لإ:لإالقامضلإمالمر نمن:الاااعاالمجممعالإ

ها الشركة عن طريق تزويد المقترض بالأموال أو تقديم ؤ وتمثل الموجودات المالية التي تنش

جب قياسها بالتكلفة مطروحاً منها أية مخصصات معدة لمقابلة الانخفاض الخدمات بطريقة مباشرة، وي

 في قيمتها.

القياس اللاحق للأصول المالية أو الالتزامات المالية في الميزانية على النحو  تلخي ويمكن 

 :(2111 ،جريوننج) التالي

لإ:الأصم لإالمال الإ:أملالًإ

لإاالق اسلإاالتك فالإالممته كلإالق اسلإاالق مالإالعارلا
الأصول المالية بغرض المتاجرة شاملًا جميع  .1

 المشتقات.
أدوات حقوق الملكية التي لا يمكن قياس  .1

 قيمتها العادلة بموثوقية.

الاستثمارات المحتفظ بها حتى تاريخ  .2 .الأصول المالية المتاحة للبيع .2
 الاستحقاق.

الأدوات غير المشتقة )شاملة الأصول المالية( التي  .3
 مة العادلة باستخدام المشتقات.تخضع لتحوط القي

 القروض والحسابات المدينة. .3

لإ
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لإ:ثان اً:لإالالت اما لإالمال ا
لإالق اسلإاالتك فالإالممته كالإالق اسلإاالق مالإالعارلا

المالية المحتفظ بها بغرض المتاجرة شاملة كل  الالتزامات .1
 المشتقات.

 
 

متضمنة الالتزامات المالية( المالية غير المشتقة ) الأدوات .2 جميع الالتزامات الأخرى
والتي تخضع لتحوط القيمة العادلة باستخدام المشتقات )إذا 

 .كانت كل التغيرات في القيمة العادلة خاضعة لتحوط كامل(
 

لإ

مع ىلإالاغ لإمنلإت كلإالتطا قا لإ مكنلإل شاكالإإعار لإتطا قلإأيلإمنلإالممجمرا لإالمااقالإمفقلإ

لإ(:1004الضمااطلإالتال الإ)حمار،لإ

قيام الشركة بنقل أو ببيع موجود مالي من مجموعة الاستثمارات المحتفظ بها لتاريخ  في حال .1

الاستحقاق قبل استحقاقه، لا يحق للشركة أن تصنف بقية الموجودات المالية من نفس الصنف مرة 

 أخرى ضمن نفس التصنيف لمدة سنتين.

 النقل من مجموعة المتاجرة إلى أي مجموعة أخرى ممنوع. .2

في فترة  يالنقل إلى فئة المتاجرة إلا في حال وجود دليل على إمكانية تحقيق ربح فعل عدم جواز .3

 قصيرة تبرر عملية النقل.

 

 :(2116)حماد،  مور التالية في الاعتبارأن تؤخذ الأ يوعند قياس القيمة العادلة ينبغ

 عامة نشطة "للأوراق المالية". المعلنة والمنشورة في سوقالأسعار  .1

دوات التي تم تقديرها بواسطة وكالة تقدير مستقلة والتي يمكن تقدير تدفقاتها النقدية أسعار الأ .2

 بشكل معقول.

 نماذج التقييم التي يمكن تقويم مدخلات بياناتها بشكل موثوق لأنها آتية من أسواق نشطة. .3

 سوق أداة مالية مماثلة. .1
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لإ:العارلا الق ما في التغ ا مخمائا مكامب

 للأدوات العادلة القيمة في الحاصل بالتغير المساهمين حقوق في والتغير لالدخ قائمتي تتأثر

 ويتم التغير هذا نتيجة خسائر أو مكاسب تنشأ حيث العادلة، بالقيمة وتقييمها قياسها نتيجة المالية

 :(2116)حماد،  إلى والخسائر المكاسب هذه وتنقسم حدوثها، فترة في القوائم تلك في بها الاعتراف

 وصافي المالية للأداة (المعدلة التكلفة أو) التكلفة بين الفرق عن عبارة وهي محققة خسائر و بمكاس .1

 .الأداة لهذه الفعلي البيع سعر

 لم التي المالية بالأداة الاحتفاظ عن ينتج الذي الفرق عن عبارة وهي محققة غير خسائر و مكاسب .2

 .بها الاحتفاظ فترة خلال لةالعاد القيمة في تغيرات حدوث بسبب تنشأ والتي بعتُ 

ويتم إدراج المكاسب أو الخسائر الناتجة من إعادة القياس بالقيمة العادلة للأصول المالية 

ومع ذلك يوجد استثناءان من هذه القاعدة هما  ،تزامات المالية في صافي الربح أو الخسارة للفترةلوالا

 :(2111، جريوننج)

ة الأصول المالية المتاحة للبيع )ليست بغرض المتاجرة( وهذه المكاسب أو الخسائر الناتجة عن فئ . أ

المكاسب أو الخسائر يجب الاعتراف بها في حقوق الملكية حتى يتم بيعها أو تنخفض قيمتها، 

 ففي هذا الوقت يتم تحويل المبلغ المتراكم إلى صافي الربح أو الخسارة عن الفترة.

لمالية )المرحلة بالتكلفة المستهلكة( بأداة تحوط فإنه يتم عندما تغطي الأصول المالية والالتزامات ا . ب

 .(33) صة الواردة في المعيارتطبيق قواعد التحوط الخا

جميع خسائر انخفاض القيمة في صافي الربح أو الخسارة عن الفترة بغض النظر عن  وتُدرج

يع أو محتفظ بها حتى الفئة التي ينتمي إليها الأصل المالي )سواء بغرض المتاجرة أبو متاحة للب

حدث خسائر انخفاض في القيمة للأصول المالية المتاحة للبيع )حيث يتم تالاستحقاق(، ولذلك عندما 
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ف بالفروق في حقوق الملكية(، فإن هذه المبالغ سوف يتم تحويلها اعتر والاإعادة القياس بالقيمة العادلة 

 رة.من حقوق الملكية إلى صافي الربح أو الخسارة عن الفت

ج عنها سواء نتلمشكلة المعالجة المحاسبية لفرق التقييم بالقيمة العادلة، وما ي رأيانوهناك 

 (:2111أكان ربحاً أو خسارة وهما كالتالي )الشرع، 

قفاله في حساب الأرباح والخسائر، حيث يظهر الأصل الاأيلإالأم  - : الاعتراف بفرق التقييم وا 

 ، وهي التي تمثل القيمة العادلة.المالي بالقيمة المعدلة بهذا الفرق

 : ينظر إلى فرق التقييم بالقيمة العادلة كما يلي:الاأيلإالثاني -

زيادة عن القيمة السابقة التي تتم المقارنة بها فتعتبر هذه الزيادة بمثابة مخص  هناك كان  إذا .1

تي تعطي القيمة يعترف به ضمن المطلوبات، يقابله المبلغ نفسه زيادة في قيمة الأداة المالية ال

 تظهر في قائمة المركز المالي.و العادلة 

يتم تسوية هذا النق   عن القيمة السابقة وكان هناك مخص  لفرق التقييم  كان هناك نق إذا .2

من قيمة المخص ، وما زاد على ذلك إن وجد يقفل في حساب الأرباح والخسائر، علماً أن هذا 

ييم كي تظهر القيمة العادلة الجديدة مطابقة للتقييم في النق  يطرح من القيمة السابقة عند التق

 تاريخ الميزانية.

 

لإ:العارلا الق ما محاماا تطا ق أهراف:لإ1-5-4

ن ممة لمستخدمي القوائم المالية القيمة العادلة أكثر ملاء محاسبة القياس على أساس يعد

القيمة النقدية الحالية للأدوات  أن القيمة العادلة تعكس التاريخية، ذلك القياس على أساس التكلفة

 (.Benston, 2008) ةالماضيالفترة المالية للمنشأة بدلًا من التكلفة التاريخية في 

 إلى الأقرب بالقيمة المختلفة الحسابات بنود إظهار إلى تهدف العادلة القيمةلذلك فإن محاسبة 

 العامة الشرائية القوة على الحفاظ بعد لبالدخ يعترف بحيث الميزانية العمومية، تاريخ إعداد في الواقع
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على  ىيبن فهو للمنشأة، التشغيلية الطاقة على الحفاظ بعد أو الاقتصادية الوحدة في لحقوق المساهمين

 لا تمثل العادلة فالقيمة وبالتالي ،محدود غير لأجل أعمالها في مستمرة الاقتصادية الوحدة أن أساس

 أو غير اختيارية تصفية أو إجبارية عملية في الاقتصادية الوحدة هتدفع أو تتسلمه سوف الذي المبلغ

 (.2115 السعافين،) للبيع مضطرة

 للوحدة الحقيقية القيمة ومعرفة العادلة القيمة محاسبة بتطبيق الوحدة الاقتصادية قيام فإن عليهو 

 :(2115)الزعبي،  أهمها أسباب لعدة يعود

( البدائل بين من الاختيار) الاستثمارات شراء أو ببيع متعلقة دةرشي وتجارية استثمارية قرارات تخاذا .5

 على مبنية تكون بحيث ما، لوحدة (الشراء) الحيازة قرارات أو الوحدات بين تتم التي الاندماج وقرارات

 .عالية موثوقية ذات مالية معلومات

 .المنشأة لأعمال التخطيط .1

 .والمقرضين مستثمرينوال الأسهم حملة من لكل الحالية القيمة إظهار .4

 المالية المخاطر بالحسبان يؤخذ بحيث الاقتصادية، بالوحدة تحيط التي المخاطر وقياس إدارة .3

 السوقية القيم في اقتصادي عدبُ  ذات تغيرات عن تنجم قد التي الاستثمار لقرارات الملازمة المتوقعة

 المدينين. ووضع والفوائد العملات وأسعار

 المالية البيانات يجعل أن شأنه من اً نوعياً تغير  لتشكل جاءت العادلة يمةالق محاسبة ويتضح أن

 بتحديد سماحها خلال من الشفافية تعزز أنها كما الاقتصادية، للوحدات المالي الوضع بدقة تعكس

 .المالية للمعلومات والإفصاح العرض متطلبات



 32 

لإ: اللأرما لإالماللإتطا قلإمحاماالإالق مالإالعارلالإمشك  :لإ1-5-3

تكمن المشكلة الأساسية في تقديرات القيمة العادلة بمدى موثوقيتها أي مدى وجود أدلة إثبات 

بشكل يساعد في تسجيلها في الدفاتر وتدقيقها، حيث يكتنف تقدير القيمة العادلة قدر كبير من 

لية أكثر تقلباً الاجتهاد والحكم الشخصي، وتتعدد طرق وأساليب التقدير الأمر الذي يجعل البيانات الما

في ظل عدم وجود سوق نشط، كما أن القيمة العادلة هي خطوة غير عادية وتخرج عن المفاهيم 

 .(2113)الأغا،  المحاسبية التقليدية

 ما يليفيالقيمة العادلة للاستثمارات المالية  وتطبيق محاسبة مشكلات قياس تلخي يمكن و 

 :(2115زهران، )

لإ:ل اعر لإكفاء لإممقلإالأمااقلإالما .5

السوق ذات الكفاءة بأنها السوق التي تكون في حالة توازن مستمر، بحيث تكون ب يقصد

أسعار الأوراق المالية فيها مساوية تماماً لقيمتها الحقيقية، وتتحرك بطريقة مستقلة دون إمكانية السيطرة 

ة في أسعار تتمتع بقدر عال من المرونة تسمح بتحقيق استجابة سريعو (، Delkoui, 1981عليها )

يعكس سعر السهم الذي تصدره منشأة ما كافة و  لية لأي تغيرات أو معلومات جديدة،الأوراق الما

المعلومات المتاحة عنها، سواء تمثلت تلك المعلومات في القوائم المالية أو في معلومات تبثها وسائل 

تقارير الحالة حليلات أو الإعلام، أو في السجل التاريخي لسعر السهم في الفترة الماضية، وفي ت

في و داء المنشأة، وغير ذلك من المعلومات التي تؤثر على القيمة السوقية للسهم، لأالاقتصادية العامة 

( وتعكس تماماً قيمته Fair Valueظل السوق الكفء تكون القيمة السوقية للسهم هي القيمة العادلة )

تثمر عما ينطوي عليه الاستثمار في ذلك السهم من الحقيقية التي يتولد عنها عائد يكفي لتعويض المس

 (.2111فريدة، و  ،مخاطر)صالح
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 ،تلعب كفاءة الأسواق المالية دوراً هاما في القياس الدقيق والعادل لقيمة الاستثمارات الماليةو 

تعكس جميع المعلومات المتاحة في التي الكفء هي القيمة العادلة  وتعتبر القيمة النابعة من السوق

 لسوق لكل من البائع والمشتري في ذات الوقت وبأقل تكلفة ممكنة.ا

التي  والمعلومات المحاسبية هتمام بمفهوم كفاءة سوق المال وعلاقته بالبياناتالا وقد انصبّ 

تحتوي عليها القوائم المالية للمشروع كنتيجة لقيام محللي الأوراق المالية بما يعرف بالتحليل الأساسي 

وتوصلوا إلى رة تسعيراً خاطئاً، وائم المالية( والذي يهدف إلى تحديد الأوراق المالية المسعّ )أو تحليل الق

أما في ن عدم الكفاءة في السوق المالي يؤدي إلى انحراف القيمة السوقية للسهم عن قيمته الحقيقية، أ

الحقيقية )علوان، حالة الكفاءة فإنها تتساوى في السوق المالي أسعار الأوراق المالية مع قيمتها 

2113.) 

فلسطين للأوراق المالية سوقاً غير كفؤ حتى على المستوى الضعيف، وهذا يعود بورصة  تعدو 

إلى أسباب متعددة تتعلق بضعف في الوعي العام بثقافة الاستثمار في أسواق رأس المال لدى كل 

عف في البيئة القانونية الأطراف المتعاملة بالسوق والمستثمرين الأفراد على وجه التحديد، وض

والتشريعية والمؤسساتية القادرة على حماية مصالحهم، مما ترك آثار مباشرة على معطيات هذا السوق، 

 وخاصة على كفاءته التسعيرية من خلال وضع أسعار الأسهم في مستويات بعيدة كل البعد أحياناً عن

 (.2117أسعارها العادلة )شاهين، 
 

 : مالإالعارلالإل متثمااا لإالمال امحامايلإل قتعررلإمراخ لإالق اسلإال .1

بحيث يؤيد  القيمة العادلة وتقدير لم يستقر الفكر المحاسبي على اعتماد نموذج محدد لقياس

مدخل تحديد القيمة العادلة للاستثمارات المالية  البعض ما ذهبت إليه المعايير المحاسبية على تبني

أن  (John, 2001)ويرى  ،ل كفاءة سوق الأوراق الماليةفي ظ على أساس القيمة السوقية العادلة

أفضل من مدخل القيمة السوقية  على أساس القيمة الحالية للتدفقات النقدية المخصومةالقياس والتقدير 
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 يهذا بالإضافة إلى نموذج التكلفة التاريخية كنموذج للقياس فالعادلة في ظل عدم كفاءة السوق، 

 موذج لقياس الاستثمارات المالية خاصةً وهو النموذج المتبع منذ فترة طويلة.ون عامةً  يالفكر المحاسب

إن عدم اعتماد نموذج معين لقياس وتقدير القيمة العادلة يجعل البيانات المالية أكثر تقلباً مما 

في حالة تقلبات الأسواق وعدم كفاءة السوق المالي، مما يفقد الثقة في  ، خاصةهو في الحقيقة

 ات المحاسبية وتكون غير ملاءمة لمستخدمي القوائم المالية.المعلوم
 

لإ:ك  لإخاصالإاتقر الإالق مالإالعارلامش .4

الاستعانة  الأمر الذي يوجب في هذه الحالةهذه المشكلات عند غياب السوق الكفء  تظهر

فقد القيمة وهذه التقديرات قد تكون ذاتية وغير موضوعية مما ي ،بأساليب تقديرية لقياس القيمة العادلة

نموذج القيمة الحالية ويعد ، العادلة موثوقيتها وبالتالي ملاءمتها لمتخذي القرار من المستثمرين وغيرهم

للاستثمارات  أهم الأساليب التقديرية المستخدمة لقياس القيمة العادلةمن  للتدفقات النقدية المخصومة

 .المالية المتداولة
 

لإ الإ)إراا لإالأاااح(:لإت عبلإالاراا لإاالمع مما لإالمحاما .3

تطبيق منهج القيمة العادلة في القياس والاعتراف أن تصنيف الأدوات  مشكلاتمن أهم 

لا تحكمه قيود محددة  (33)المالية ضمن المجموعات الأربعة التي ن  عليها المعيار الدولي رقم 

أو ما يطلق عليه نية  جلهاسوى توجهات الإدارة نفسها فيما يتعلق بالغاية التي تستخدم تلك الأدوات لأ

، وبالتالي فإن ذلك يعطي الإدارة مجالًا جيداً للتلاعب والتضليل إن أرادت ذلك، كأن تصنف رةاالإد

بعض الأدوات المالية ضمن الأدوات المحتفظ بها إلى حين الاستحقاق وذلك لإظهارها بقيمة التكلفة، 

غايات المتاجرة، وبالتالي تستطيع إبعادها عن القيمة بالاحتفاظ بها ل ةعلماً بأن نية الإدارة تكون مبيت

العادلة واستخدامها لغايات التحوط ضد مخاطر مستقبلية، كما يوفر فرصة جوهرية للإدارة للقيام 
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بالاعتراف بأرباح غير متحققة بعد )عملية البيع الفعلية( في قائمة الدخل مما يعني أن الشركة تستطيع 

ا يعرف بإدارة الأرباح، مما ينعكس سلباً على القرارات التي تتخذ بناء تضخيم الأرباح في سياق م

 (.2111عواد، عليها )

القيمة العادلة خروجاً عن المفاهيم والمبادئ المحاسبية التقليدية وليس هناك  يعتبر التوجه نحو .5

وليس من  مبررات محاسبية نظرية تبررها، وأن الإيرادات تتحقق من استمرارية المنشأة عبر الزمن

 (.2111)عواد،  سعار قصيرة الأجلالأتقلبات 
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لإالماحثلإالثاني

لإثااهالإع ىلإالأرما لإالمال اأالق مالإالعارلالإملإ

لإتمه ر:

والمناقشة مبررات التوجه التدريجي نحو تطبيق القيمة العادلة،  بالتحليل المبحث هذا يتناول

القيمة العادلة، وأثر التقييم بالقيمة العادلة  والمعايير الدولية ومعايير الإبلاا المالي الخاصة بمحاسبة

 على الأدوات المالية والخصائ  النوعية للمعلومات.

لإالعارلالإفيلإالق اسلإمالتق   :لإامتخرا لإالق ماماااا لإ:لإ1-1-5

يعتبر مبدأ التكلفة التاريخية أحد المبادئ المحاسبية التي لا زالت تتمسك بها النظرية 

ومن أهم المبادئ التي يعتمد عليها النموذج المحاسبي المعاصر  ،حاسبيالمحاسبية في القياس الم

 منها توفيركأساس لتقويم كل من الأصول والخصوم، ويقوم مبدأ التكلفة التاريخية على عدة مبررات، 

درجة كبيرة من الموضوعية في القياس حيث تكون الأرقام قابلة للمقارنة وتسهل عملية التحقق بدقة من 

 .التكلفة التاريخية وبالتالي إعطاء درجة عالية من الثقة في المعلومات المحاسبيةبيانات 

إلى  التقارير المالية لاحتياجات مستخدمي ةالتاريخي ةمعلومات التكلف ملاءمةعدم وقد أدى 

ا ويرجع هذحول مدى إمكانية استخدام مفهوم القيمة العادلة بدلًا من مبدأ التكلفة التاريخية،  جدل كبير

 ،ةوالموثوقي الملاءمةوخاصة  ةالمحاسبي الخصائ  التي يجب توافرها في المعلومات الجدل إلى

، إلا أن ةالقيمة العادلمع  ةبالمقارن ةوموضوعي ةينظر إليها على أنها أكثر موثوقي ةفالتكلفة التاريخي

 السائدة الاقتصاديةظروف خاصة في ظل ال ةالتاريخي بالتكلفة ةمقارن ملاءمةتعتبر أكثر  ةالقيمة العادل

ينظر إلى منهج القيمة العادلة في الاعتراف والقياس على أنه يعكس الوضع لذلك  (،2112)حماد، 
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ن كان أقل موثوقية في بصفته المقياس الأكثر ملاء منشأةالاقتصادي الحقيقي لل مة لاتخاذ القرارات، وا 

 (.2113)الأغا،  ذا الأساسالحالات التي لا تتوافر فيها اشتراطات معينة لتطبيق ه
لإ

 ا يلي:ااالقيمة العادلة بدلًا من مبدأ التكلفة التاريخية م محاسبة أسباب التوجه نحو استخدامومن 

إن تطبيق مبدأ التكلفة التاريخية يؤدي إلى تشويه نتائج القياس المحاسبي بسبب تجاهل التغير في  .1

 (:2118ا )شاهين، هأهم تمشكلاقيمة وحدة القياس المحاسبي مما يؤدي إلى عدة 

اتخاذ قرارات خاطئة سواء من قبل الإدارة أو مستخدمي القوائم المالية بسبب ما تظهره من  .أ 

 تحليلات غير صحيحة كالعائد على الاستثمار، وتسعير الإنتاج، والتمويل وتحديد تكاليف الإنتاج.

 دفع ضرائب على أرباح صورية قد لا تكون متحققة. .ب 

 س المال على شكل أرباح غير متحققة فعلًا.توزيع جزء من رأ .ج 

عجز الوحدة الاقتصادية عن إحلال أصول ثابتة جديدة محل الأصول الثابتة المستهلكة مما يؤدي  .د 

 إلى تراجع الطاقة الإنتاجية للمنشأة.

إن إتباع مبدأ التحقق بمفهومه التقليدي وفقاً للتكلفة التاريخية يؤدي إلى حدوث أخطاء في توقيت  .2

ثبات )الاعتراف المحاسبي( بالتغيرات في القيمة، حيث تكون نتائج الأعمال عبارة عن خليط الإ

من الدخل الخا  بالفترة المالية والدخل الذي تم اكتسابه حالياً والذي لم يتحقق في الفترات 

 (.2111السابقة )يونس، 
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لإ1-1-1 لإ: لإالعارلا لإل ق ما لإالمالي لإالاا غ لإممعا  ا لإالرمل ا لإاالأرما لإالمعا  ا الخاص

 المال ا:

بعد الانتقادات المتكررة لمبدأ التكلفة التاريخية توجهت مجالس معايير المحاسبة والهيئات 

م اشترك مجلس 1388في عام المهنية لتبنى مفهوم القيمة العادلة ليحل محل مبدأ التكلفة التاريخية، ف

 The Canadian Institute of) ينيب( مع المجمع الكندي للمحاسIASBمعايير المحاسبة الدولية )

Chartered Accountants) (CICA)  حول الاعتراف بالأدوات في مشروع لتطوير معيار شامل

المالية وقياسها والإفصاح عنها، وذلك كنتيجة طبيعية لديناميكية الأسواق المالية العالمية، ومنذ ذلك 

دوات المالية تأخذ طريقها نحو التطور المستمر التاريخ أخذت معايير المحاسبة الدولية المتعلقة بالأ

 (:2111)يونس،  لمواكبة التطورات في المعاملات الدولية كان أهمها

 ،م1388عام الأدوات المالية "العرض والإفصاح" ( 32صدور المعيار المحاسبي الدولي رقم ) .1

 م.1335في عام والمعدل 

في  "الاعتراف والقياس" الأدوات المالية (33)إقرار مجلس معايير المحاسبة الدولية معيار رقم  .2

 م.1/1/2111م، والذي أصبح ساري المفعول على البيانات المالية في 1338ديسمبر 

(، ولمعيار المحاسبة الدولي 33يدة لمعيار المحاسبة الدولي رقم )دإصدار المجلس نسخة منقحة ج .3

 م.2111( لتحل محل النسخة المنقحة عام 32رقم )

(، وفقاً لما ورد 32(، )33جلس نسخة جديدة ومعدلة لمعياري المحاسبة الدوليين رقمي )إصدار الم .1

م، 1/1/2117 فيوالذي بدأ تطبيقه  "الإفصاح" الأدوات المالية (7)في معيار الإبلاا المالي رقم 

( الإفصاح في القوائم المالية للبنوك والمؤسسات 31وذلك بعد سحب معيار المحاسبة الدولي رقم )

 المالية المشابهة.
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( فيما يخ  إعادة تصنيف الموجودات 33تم إدخال بعض التعديلات الخاصة على المعيار ) .5

م، بسبب حدوث الأزمة 13/11/2118وتقييم الاستثمارات المحتفظ بها للمتاجرة وذلك بتاريخ 

ق المالية العالمية، حيث تقرر معالجة الخسائر غير المتحققة في بند احتياطيات في حقو 

المساهمين وليس قائمة الدخل، وذلك للتخفيف قدر الإمكان من الآثار السلبية الناجمة عن تراجع 

 قيم الأصول.
 

الخصائصلإالنمع الإع قتهالإاملإلإالأرما لإالمال الإأثالإالتق   لإاالق مالإالعارلالإع ى:لإ1-1-4

 :المحاما الإل مع مما 

السمات الواجب توفرها في  بالصفات أوللمعلومات المحاسبية  تعرف الخصائ  النوعية

، أو تصبح اتلمتخذي القرار فائدة المعلومات المحاسبية المقدمة في القوائم المالية بحيث تصبح أكثر 

توجهت مجالس معايير المحاسبة المتخصصة وعلى و  ،(2113)الشامي،  معلومات ذات جودة عالية

نحو إصدار  IASBحاسبة الدولية ومجلس معايير الم FASBرأسها مجلس معايير المحاسبة المالية 

تحديد ماهية خصائ  ، و معايير عديدة تساهم في توفير الخصائ  النوعية للمعلومات المحاسبية

 (IASB) فقد أوصى مجلس معايير المحاسبة الدولية(، 2111)القشي، الخطيب، ات اوجودة المعلوم

يتطلب اختبار أثرها على أربع  بأنه عند الاعتماد على القيمة العادلة كأساس للقياس المحاسبي

مة، دة للمستخدمين، وهي "خاصية الملاءخصائ  أساسية من شأنها جعل المعلومات المحاسبية مفي

 .(2113)صالح،  والموثوقية، والقابلية للفهم، والقابلية للمقارنة"
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 خصائ  النوعية للمعلومات المحاسبية المتفق عليها في كثير منوفيما يلي عرض لأهم ال

 الدراسات وعلاقتها بالقيمة العادلة:

لإ:(Relevance)مالإالم ء .5

تعتبر خاصية الملاءمة أحد الخصائ  النوعية الرئيسية للمعلومات المحاسبية، ولكي تصبح 

 ملائمة المعلومات وتعتبرالمعلومات مفيدة فإنها يجب أن تكون ملائمة لحاجات متخذي القرارات، 

عندما تؤثر على القرارات الاقتصادية للمستخدمين  (IASB) ليةحسب مجلس معايير المحاسبة الدو 

 (.2113، صالح) من خلال مساعدتهم في تقييم الأحداث الماضية والحاضرة والمستقبلية

ويعتقد مؤيدو مفهوم القيمة العادلة أن قياس الأدوات المالية بالقيمة العادلة سيجعل المعلومات 

 لمعلومات المحاسبية وستساعدهم على اتخاذ قرارات رشيدةالمحاسبية أكثر ملاءمة لمستخدمي ا

 (.2113، الأغا)
 

لإ:(Reliability)لإالممثمق ا .1

تمتلك المعلومات خاصية الموثوقية إذا كانت خالية من الأخطاء الهامة والتحيز، ويمكن 

الاعتماد عليها من قبل المستخدمين كمعلومات تعبر بصدق عما يقصد منها، ويمكن أن تكون 

 (.2113)صالح،  لدرجة أن الاعتراف بها قد يكون مضللاً  معلومات ملاءمة ولكن غير موثوقةلا

ويمكن أن يحقق قياس القيمة العادلة خاصية الموثوقية للمعلومات المحاسبية في حالة توفر 

سوق نشطة، وفي حالة عدم وجود فروق جوهرية أثناء القيام بعملية التحقق من تقديرات قياس القيمة 

 (.2113)الأغا،  لعادلة، وهذا قد لا يتحقق في ظل عدم وجود سوق نشطةا
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 :(Understandability)القاا  الإل فه لإ .4

لا يمكن الاستفادة من المعلومات إذا كانت غير مفهومة لمن يستخدمها، وتتوقف إمكانية فهم 

لى قدرات من يستخدمها المعلومات على طبيعة القوائم المالية وكيفية عرضها من ناحية، كما تتوقف ع

 (.2113)إبراهيم،  وثقافتهم من ناحية أخرى

وهنا لا يقصد بأن تكون المعلومات المالية سهلة الفهم فقط ولكن يجب الإفصاح وعرض 

فة اجميع المعلومات المالية الجوهرية وذات الأهمية النسبية بأسهل الطرق لتسهيل فهمها من قبل ك

 المالية. مستخدمي القوائم
 

لإ:(Comparability)قاا  الإل مقاانالإال .3

التعرف على الأوجه الحقيقية للتشابه والاختلاف بين أداء المنشأة وأداء المنشآت ويقصد بها 

الأخرى خلال فترة زمنية معينة، كما تمكنهم من مقارنة أداء المنشأة نفسها فيما بين الفترات الزمنية 

 (.2113)إبراهيم،  المختلفة

السياسات المحاسبية به خاصية القابلية للمقارنة، إعلام المستخدمين ومن أهم ما تتضمن

وعن أي تغير في هذه السياسات وآثار هذا التغير، بحيث يمكن  تخدمة في إعداد التقارير الماليةالمس

المستخدمين من تحديد الاختلافات في السياسات المحاسبية المستخدمة في المنشآت للعمليات المالية 

والأحداث الأخرى من فترة لأخرى وبين المنشآت المختلفة، فالالتزام بمعايير التقارير المالية المشابهة 

ن  الدولية بما في ذلك الإفصاح عن السياسات المحاسبية يساعد في تحقيق خاصية القابلية للمقارنة، وا 

ية متداخلة مع هذه الخاصية من ثبات في تطبيق الطرق والأساليب المحاسبية يجعلها خاص تحتاجهما 

 (.2113)صالح،  خاصيتي الملاءمة والموثوقية
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لإ

لإ

لإالفص لإالثالث

لإلأمه لالعمائرلإالممق الإ
لإ

لإ(ف هالإ)المفهم ،لإالأهم ا،لإالعمام لإالمؤثا لإالماحثلإالأم :لإالعمائرلإالممق ا

 .العوائد السوقية وأنواعها ماهية: 3-1-1

 : أهمية العوائد السوقية.3-1-2

 ة على العوائد السوقية.: العوامل المؤثر 3-1-3

لإالماحثلإالثاني:لإاهتما لإالممتثما نلإاالعمائرلإالممق ا

 السوقية. : نظرة المستثمرين للعوائد3-2-1

 العوائد السوقية.ب والاقتصادية المعلومات المحاسبيةعلاقة : 3-2-2
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لإمقرما:

فكر الو  ادعلم الاقتص من قبل الباحثين في كبير باهتمامموضوع العوائد السوقية  يحظلقد 

 ىأول توكان والأرباح المحاسبية، هذه العوائدفي تفسير العلاقة بين  المحاسبي لما له من دور كبير

شركة  (261)جريت على أالتي و ( Ball and Brown, 1965)الدراسات في هذا المجال دراسة 

لالة د ذات علاقة موجبةكشفت عن وجود و ، 1957-1965مدرجة في سوق نيويورك خلال الفترة 

ن للأرقام المحاسبية مضموناً من إحيث ، المحاسبية والأرباح للأسهم العوائد السوقية إحصائية بين

 .(2118المعلومات يؤثر على أسعار الأسهم خلال فترة الإعلان عنها )حمدان وآخرون، 

 منشآتما تمارسه من قرارات وسياسات في ئد السوقية محور اهتمام الإدارة فيوتعتبر العوا

هائلة  اتور تطل تخضعوالتي الية المنهج المنظم لوظيفة الإدارة الم ذلكيجسد و لأعمال المعاصرة ا

تجاوزت فيه الإدارة أسلوبها ونمطها واهتمامها الإجرائي المجرد والذي ينحصر بالمحافظة على  حيث

شغيلية إلى كونها داخل المنشأة وتحديد السيولة الكافية واللازمة لمواجهة عملياتها الت تدفق الأموال

الاهتمام أملًا في تحقيق أكبر عوائد ممكنة وظيفة متكاملة للقرارات المالية بحيث يأخذ التخطيط محور 

 .(2113التي تؤدي إلى تعظيم ثروة الملاك )دبابنه، و 

أهمية كبيرة في الحكم على مدى نجاح  ن الوقوف على العوائد السوقية للأسهم يكون لها  و 

مقارنة العوائد التي ارها أو اتجاه نموها وازديادها، مع معرفة حجم هذه العوائد واستقر الشركة من خلال 

 .(2112)كويل،  المماثلة تحققها الشركة بالعوائد المحققة في الشركات الأخرى

وعليه فإن الأمر يتطلب التعرف على الجوانب المتعلقة بطبيعة هذه العوائد والعوامل المؤثرة 

العوائد،  تلك العوائد السوقية للأسهم، وأهمية ماهيةثين خص  الأول للتعرف على مبح فيها من خلال

المعلومات  وعلاقةوخص  المبحث الثاني لمعرفة اهتمام المستثمرين بالعوائد السوقية، ونظرتهم لها، 

 .العوائدتلك ب والاقتصادية المحاسبية
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لإالماحثلإالأم 

لإ(ف هالإم لإالمؤثا المفهم ،لإالأهم ا،لإالعما)العمائرلإالممق الإ

لإتمه ر:

والتعرف وأنواع عوائد الاستثمار،  العوائد السوقيةل والمناقشة مفهوم بالتحلي المبحثيتناول هذا   

 .العوائد تلك ، والعوامل المؤثرة علىللمستثمرينعلى أهمية العوائد 
 

لإ:العمائرلإالممق الإمأنماعهالإماه ا:لإ4-5-5

ثمر إلى الحصول عليه في المستقبل نظير استثماره العائد هو المقابل الذي يطمح المست 

وعرف ، ثروته لأمواله، فالمستثمر يسعى دائماً إلى استثمار أمواله بهدف الحصول على العائد وتعظيم

أيضاً بأنه ما يحصل عليه المستثمر من أموال في وقت لاحق مقابل تضحية بالاحتفاظ بأمواله في 

 (.2113)علوان،  اره لهذه الأموال لفترة زمنية محددةالوقت الحاضر وذلك من خلال استثم

ويعتبر العائد الهدف الرئيسي من الاستثمار حيث إن الاحتفاظ بالأموال دون استثمارها  

تكلفة الفرصة البديلة والتي تتمثل في العائد الذي يمكن تحقيقه على هذه الأموال، وبالتالي فإن يتضمن 

يسعى المستثمر إلى تحقيقها محاولًا تعظيم ثروته بقدر ما يستطيع العائد يعتبر هو الغاية التي 

 والتخفيف من حدة المخاطر المصاحبة للعائد قدر الإمكان.

العائد  ماالاستثمار في الأسهم العادية، وه منن من العوائد التي يمكن أن تتحقق وهناك نوعا 

وهناك بعض  باح على حملة الأسهم،ر الأن مقدار التوزيعات السنوية أو الدورية م المتمثل فيالجاري 

لتحقيق  وتحتجزها الشركات لا توزع أرباحاً للمساهمين خاصة شركات النمو التي تخص  الأرباح

هو و  أو عائد رأسمالي النمو وتطوير الشركة فيكون العائد هنا ارتفاع سعر السهم وتحقيق ربح رأسمالي
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، وهذا العائد لا يرتبط بفترة زمنية يع السهم وسعر الشراءعبارة عن الربح المتحقق من الفرق بين سعر ب

نما بطبيعة السه  (.2112آل شبيب، )م وحركة الأسعار في السوق المالي محددة وا 

العائد  يتمثل في Stock Market Returnالعائد السوقي السنوي على السهم  وبالتالي فإن

ر السهم أثناء الفترة المالية بالإضافة إلى ويحسب بقسمة التغير في سع، المتحقق من اقتناء السهم

 بموجب المعادلة التالية هويعبر عن، التوزيعات النقدية على القيمة السوقية للسهم في بداية الفترة المالية

 : (2117)العامري، 
 

 
لإن:إح ثلإ

Rit:العائد السوقي على السهم لإi  بالفترةt. 

P1:  سعر السهمi .لإفي نهاية الفترة

P0:لسهم سعر الإi .لإفي بداية الفترة

Dit:التوزيعات النقدية على السهم لإi  في الفترةt.لإ
لإ

لإ

 :(2113علوان، ) و (2117حنفي، )عوائد الاستثمار أنواع أهم وفيما يلي 

لإ:Actual Returnلإالعائرلإالفع يلإ)المتحقق( .5

لاستثمار، هو العائد الذي يحققه المستثمر فعلًا نتيجة لامتلاكه أو بيعه لأداة من أدوات ا 

أو يكون مزيجاً منهما،  أو العوائد الرأسمالية الإيرادية )الجارية(ويتكون معدل العائد الفعلي من العوائد 

الناتج  الجاري وتلقى العوائد الرأسمالية اهتمام المستثمرين لأنها توفر لهم مصادر دخل بخلاف الدخل

، حيث لا يدفع عند بيعهاحالة تحققها  لا تخضع للضرائب إلا في كما أنهامن هذه الاستثمارات، 
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مته السوقية إلا في حالة البيع، ومن أنواع هذه يالمستثمر الضرائب عن الاستثمار الذي ارتفعت ق

 العوائد )عوائد أذونات الخزينة، عوائد السندات، عوائد الأسهم العادية(.

لإ:Expected Returnالعائرلإالمتمقعلإ .1

مر الحصول عليه مستقبلًا عند استثمار أمواله في مشروع معين العائد الذي يتوقع المستثوهو  

، ويتم قياس العوائد المتوقعة عن طريق ضرب كل عائد محتمل للمشروع لمتوقعولذلك يسمى بالعائد ا

 في احتمال حدوثه، ثم جمع النتائج وتكون النتيجة هي العائد المتوقع.
 

لإ:Required Returnالعائرلإالمط مبلإ .4

ءم مع مستوى المخاطر التي الذي يرغب المستثمر في الحصول عليه وبما يتلا وهو العائد 

يتعرض لها الأصل أو أداة الاستثمار، فهو يمثل أدنى عائد يعوض المستثمر عن عملية تأجيل 

الاستهلاك ودرجة المخاطر المصاحبة للاستثمار، ويقصد بالمخاطر هنا المخاطر النظامية التي تزداد 

يقبل المستثمر بنوع من أنواع الاستثمار  وبطبيعة الحاللعائد على الأموال المستثمرة، بزيادة معدل ا

المقترحة أمامه إذا كان معدل العائد المتوقع أعلى من العائد المطلوب، أما إذا كان معدل العائد 

 .ه يرفض الاستثمارالمتوقع أقل من أو يساوي معدل العائد المطلوب من الأصل فإن
 

لإ:م الإالعمائرلإالممق ا:لإأه4-5-1

 وكذلك الإدارة ،الحاليين والمرتقبين في مدى اهتمام المستثمرين السوقية تكمن أهمية العوائد 

، ومدى تأثيرها على تقييم الاستثمارات والمخاطر المحيطة بهادور كبير في من  لها، لما بتلك العوائد

 .الاقتصاد الوطني

يضع أمواله وما الذي سيجنيه، فعندما يفكر أي شخ   ليعرف أينبالعوائد لمستثمر ا ويهتم 

الأمر  بوضع أمواله في استثمار معين يجب عليه أن ينظر إلى العائد المتوقع من الاستثمار، كما أن
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لإدارة الشركات والقائمين عليها على اعتبار أن ما يعكسه السوق هو مقياس دقيق وسريع أيضاً  مهم

يعتبر مهماً  الخاطئ، كذلك كانوا يسيرون في الطريق الصحيح أما إذا لإنجازاتهم ومؤشر يوضح لهم م

قتصاد الوطني لأن كل قرار سواءً أكان سياسياً أم اقتصادياً ى إدارة الالأصحاب القرار القائمين عل

 (.2113علوان، على حالة الاقتصاد الوطني )و يؤثر في السوق 
 

لإ::لإالعمام لإالمؤثا لإع ىلإالعمائرلإالممق ا4-5-4

 :(2113)دبابنه، أهمها العوائد السوقية  هناك العديد من العوامل المؤثرة على  

لإالأاااحلإالمؤقتالإمالأاااحلإالرائما: .5

الزيادة  وأالناتجة عن إعادة الهيكلة أو الأرباح الرأسمالية  الأرباحتتمثل الأرباح المؤقتة في 

اح المستقرة التي تتكرر باستمرار، مثل الأربفي القيمة السوقية، أما الأرباح التي تمتاز بالديمومة فت

وبطبيعة الحال يفضل المستثمرين الأرباح الدائمة لسهولة التنبؤ بالإيرادات المتوقعة من الاستثمار في 

 الأوراق المالية.
 

لإ:نمملإالشاكالإ)نمملإالأاااح( .1

النقدية أكثر  تكون بيانات أرباحها المحاسبية والتدفقاتعندما الشركة ذات نمو مرتفع  تعتبر 

قارنة بالشركة ذات النمو المنخفض، فكلما ارتفعت قيمة سهمها مملاءمة في تفسير العائد السوقي لأ

يرتفع معهما تراكم )الأرباح المحتجزة( وبالتالي نسبة الاحتجاز  اارتفعت معه المحققةالأرباح السنوية 

 (.2112)السبيعي،  حصحي الأرباح المحتجزة ومن ثم معدل نمو مرتفع للشركة والعكس

السوقية  من خلال زيادة القيمة في الشركة المرتفع أثر نمو الأرباح أن يظهر ويمكنهذا  

انطباعاً لدى المستثمرين بأن هناك ارتفاعاً في العوائد  يولد، مما لها الدفترية القيمة عنلحقوق الملكية 
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وبالتالي يتيح لى ربحية الاستثمارات القائمة، الحدية عن التكاليف الحدية للاستثمارات الجديدة، إضافة إ

 تدخل فرصاً استثمارية جديدة.النمو المرتفع أن لشركات ذات المجال ل
 

لإ:حج لإالشاكا .4

( إلى فرضية الحجم التي تن  على أن الشركة Charitou. et. al., 2001)أشارت دراسة  

ة التشغيلية أكثر ملاءمة في تفسير العائد ذات الحجم الصغير تكون أرباحها المحاسبية وتدفقاتها النقدي

سهمها مقارنة بالشركة ذات الحجم الكبير، ويعود ذلك إلى أن الشركة كبيرة الحجم تتسرب السوقي لأ

 .أسعار أسهمها قبل نهاية الفترةعنها معلومات أكثر تنعكس في 
 

لإ:مجمرلإتم  عا لإنقر الإع ىلإالمماهم ن .3

ن أن تكون مؤشراً جيداً لتوقع الأرباح يمكعات النقدية التوزي أنإلى الدراسات بعض تشير  

 للقيام بعملية التوزيع حيث أنها تقدم معلومة للمستثمرين حول ما إذا كان هناك سيولة كافيةالمستقبلية، 

(Miller and Modigliani, 1961)( وقد أشار ،Mcmenamin, 1999 إلى أن عملية توزيع )

تحتويه من معلومات إيجابية حول الأرباح المستقبلية  ظر إلى مابالنالأرباح تعطي إشارة موجبة 

( أن لسياسة Vafeas. et.al., 1998للشركة، مما يؤدي إلى زيادة سعر السهم السوقي، وقد بين )

ذلك لأن الأرباح و حاسبية والعوائد السوقية للأسهم، مالتوزيع أثر على طبيعة العلاقة بين الأرباح ال

لإعات النقدية تمثل وسائل بديلة لنقل المعلومات إلى المستثمرين.المحاسبية والتوزي
لإ

لإ:راجالإالافعلإالمالي .1

، لاف استجابة العائد السوقي للسهممن العوامل التي تؤدي إلى اختدرجة الرفع المالي  تعتبر 

( إلى أن معاملات الأرباح تكون أقل في حالة الشركات ذات الرفع المالي Scott, 2003وقد أشار )

 .من خلال الديونتتوسع في التمويل وهي الشركات التي لمرتفع، ا



 13 

لإالماحثلإالثاني

لإاهتما لإالممتثما نلإاالعمائرلإالممق ا

لإتمه ر:

بالتحليل والمناقشة مدى اهتمام المستثمرين بالعوائد السوقية، والنظرة لهذه  المبحثيتناول هذا  

 العوائد السوقية للأسهم.ب والاقتصادية المعلومات المحاسبية وعلاقةالعوائد، 
 

لإ:الممق الإ:لإنظا لإالممتثما نلإل عمائر4-1-5

بأن المستثمر الرشيد هو الشخ  الذي يسعى باستمرار إلى تحقيق أقصى عائد  يمكن القول 

ممكن وأقل مخاطر ممكنة وهو ما يطلق عليه الاستثمار الكفؤ، لأن الهدف من تضحيته باستهلاكه 

لى استهلاك أكبر في المستقبل وليس فقدانه أو الحرمان منه إلى الأبد الحالي هو تطلعه للحصول ع

 (.2118)الشواوره، 

العامل الأساسي في الرغبة في تحقيق العوائد المستقبلية التي يهدف إليها المستثمر هي  وتعد   

ذا توقع المستثمر عدم تحقيق و  الخسارة اتخاذ قرار الاستثمار وتضحية المستثمر باستهلاكه الحالي، وا 

 فلا يمكن أن يتخذ قرار الاستثمار ويخاطر بثروته.  عائد من استثماره

د الأكثر أهمية لكل من التوزيعات والقيمة السوقية للسهم هو الأرباح أو العوائد يعتبر المحدّ و 

على السهم، حيث تمثل الأرباح الحالية المصدر الأساسي لكل من التوزيعات والأرباح المحتجزة، 

 .افة إلى أن الأرباح الحالية والمرتقبة تعد من العناصر الرئيسية في تحديد السعر السوقي للأسهمبالإض

وتعد عملية تقييم الأسهم العادية عملية معقدة تتضمن إلى جوانب تحليل القوائم المالية، تقييم  

ي وجودة ونوعية عوامل معينة أخرى مثل الحالة الاقتصادية العامة ووضع الصناعة والموقف التنافس

تحليل وتقييم موسع إجراء عملية الإدارة، ويعتمد اتخاذ قرارات شراء أو بيع أو الاحتفاظ بالأسهم على 



 51 

عند إقدامه على على المستثمر المرتقب  حيث يتوجبومستفيض للمعلومات المالية وغير المالية، 

المختلفة الخاصة بتلك الشركة وأن يطلع على  أسهم معينة أن يحاول الحصول على المعلومات شراء

 (:2115المصادر التالية )حماد، 

 التقارير المالية السنوية وربع السنوية للشركة. .1

 .عن الشركةالبيانات المنشورة حديثاً  .2

 .الوساطة الماليةتحليلات وتقارير شركات  .3

 تقارير وتحليلات مؤسسات الخدمات الاستشارية. .1

الأسهم لا يحق لهم قانوناً المطالبة  تلك م العادية على حقيقة أن حملةويعتمد تقييم الأسه 

نما يبحث عن ثلاث مزايا لما يملكه من أسهم وهي  بربح محدد للسهم أو مكاسب رأسمالية معينة، وا 

 :(2115)حماد، 

 توزيعات أرباح جارية. .1

لمال أو حق الاكتتاب توزيعات خاصة مثل الأسهم المجانية أو أولوية الاكتتاب في زيادة رأس ا .2

 بالقيمة الاسمية في أسهم زيادة رأس المال في بعض الأحيان ووفقاً لما تقرره الجمعية العمومية.

 ها مكاسب رأسمالية.ئالزيادة في القيمة السوقية للسهم في المستقبل والتي يأمل أن يحقق من ورا .3
  

انخفاض العائد على حظ هذا وفيما يتعلق بحالة بورصة فلسطين للأوراق المالية فنلا

عائقاً يحول دون تنامي الطلب على هذه الأوراق والأدوات مما أصبح يشكل  ،الاستثمارات المالية

حجام  يحد  الأمر الذي في البورصةن زيادة استثماراتهم المستثمرين الحاليين والمرتقبين عالاستثمارية وا 

يام السوق المالية بنشر دراسات تفصيلية من نمو السوق، ويرجع ذلك إلى أسباب عديدة منها عدم ق

عن ربحية الشركات المساهمة المسجلة لدى السوق للجمهور للتعرف على أرباح الشركات وكيفية 

حول دون ي، كما أن ارتفاع أسعار الفائدة على الودائع في البنوك التجارية المساهمينتوزيعها على 
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كما أن النظام الضريبي يفرض ضرائب عالية وغير  ،البورصةتنامي الطلب على الأوراق المالية في 

 (.2111مشجعة للاستثمار في الأوراق المالية )الأشقر، 
 

لإ:العمائرلإالممق االإمالاقتصار الإالمع مما لإالمحاما اع قالإ:لإ4-1-1

وكيفية  المتاحة التعامل في سوق الأوراق المالية بشكل أساسي على المعلومات يستند 

ع أن ندرك أهمية إتاحتها وتماثلها مع الجميع لأن عكس ذلك سوف يؤدي استخدامها، ونستطي

وبالتالي  ،باتجاهات الأسعار صعوداً وهبوطاً بالتنبؤ  دون غيرهمبالضرورة إلى قيام بعض المستثمرين 

ب ساومن ثم يتحقق لهم عوائد ومكاسب غير عادية على ح ،قيامهم بشراء هذا السهم وبيع الآخر

فهم وجهل الآخرين بهذه نتيجة عدم عدم العدالة في توزيع المعلومات وأحياناً أخرى الآخرين نتيجة ل

 .المعلومات

معظم الأرباح غير العادية لبعض المستثمرين من جراء احتكارهم للمعلومات  وتتحقق 

ة من قدرة فائق به الخاصة والتي قد تتسرب إليهم من خلال مواقعهم أو نفوذهم، بالإضافة لما يتمتعون

 .على المعرفة الفورية والفهم السريع للمعلومات التاريخية والحالية والمستقبلية

الأوراق المالية وصفية  المعلومات الملائمة لاتخاذ قرار الاستثمار في سوقهذا وقد تكون  

تتمثل في الحقائق التاريخية وسلوكها الاقتصادي الحالي، وقد تكون تحليلية تتمثل في البيانات 

لومات الموضوعية المبنية على أسس علمية والتي يتمكن المستثمر بالاعتماد عليها من بناء والمع

توقعات رشيدة فيما يخ  عوائد ومخاطر الاستثمارات الحالية والمستقبلية التي ينوي الدخول فيها 

 (.2118)الشواوره، والتعامل معها 
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وضعها المالي تظهر  ة الرئيسية التيتعتبر التقارير المالية التي تعدها الشركات الوسيلو  

مجلس معايير المحاسبة  ووفقاً لما أقرهوأدائها للأطراف المعنية الخارجية )مستخدمي القوائم المالية(، 

ثمرين والدائنين الحاليين والمرتقبين وغيرهم تفإنه يحب أن توفر التقارير المالية للمس (FASB)المالية 

ات استثمارية وائتمانية رشيدة، لمساعدتهم في اتخاذ قرار معلومات مفيدة  ةالمالي للقوائم من المستخدمين

وتنطوي تلك التقارير المالية على اهتمامات المستخدمين المتصلة اتصالًا وثيقاً بأداء الشركة السابق 

مكاناتها المستقبلية، ويووضعها الحالي  قوائم عد تقييم الأداء السابق والحالي من الأمور المرتبطة بالوا 

يم الاحتمالات المستقبلية فيتم ما تقدير وتقيأالمالية ومرفقاتها ومناقشات الإدارة وتقرير مراقب الحسابات 

الاستعانة  مع التحليل الخا  بهم لأداء الشركة بأداءفضل ما يكون خلال قيام المستخدمين كأ

ى المستثمرين أخذ عدة أمور ، ويجب علتكميلية من أطراف ثالثة مثل بيوت الخبرة المالية بتحليلات

في الاعتبار مثل معدل الأرباح المتولدة من الموارد المتاحة، ومدى استقرار الأرباح، والمصادر 

 .(2115حماد، )النوعية للأرباح، والطرق المحاسبية المطبقة لقياس الأرباح 

ستثمرين والتي التي يتم الإفصاح عنها في سوق الأوراق المالية لترشيد الم المعلوماتومن  

)آل شبيب،  ما يليللأدوات المالية تساعد المحللين الماليين للتنبؤ بالعوائد والمخاطر المتوقعة 

2112): 

 :أملًا:لإمع مما لإمال الإمتشم 

   تاريخي عن البيانات المالية.خلم .1

 (.قائمة الدخل، التدفقات النقدية القوائم المالية المعتمدة وهي )قائمة المركز المالي، .2

 التقارير المالية الدورية )ربع سنوية، نصف سنوية(. .3

 .اث اللاحقة لنشر الميزانيةالأحد .1

 توزيعات الأرباح المسجلة وقائمة بالتوزيعات المستقبلية أو سياسة التوسع في الاستثمارات. .5
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 معلومات عن الاندماج والقوائم الموحدة والاستثمار في الشركة. .6

 ي، أو حسب تنوع العملاء والمواقع المحلية.نقطة التعادل لكل خط إنتاجي رئيس .7

 نقطة التعادل لإيرادات المبيعات لكل منتج رئيسي وحسب تبويب العملاء والموقع المحلي. .8

 في العام الماضي.عرض نتائج أعمال الشركة  .3

 

لإ:ثان اً:لإمع مما لإعنلإالاراا 

 أعضاء مجلس الإدارة ورؤساؤهم والحوافز والمكافآت الممنوحة لهم. .1

يرون في الشركة ومسؤولياتهم وطبيعة المعلومات عن المتعاملين الرئيسيين مع أعضاء مجلس المد .2

 الإدارة مثل مديري الفروع والسكرتارية والأمن.

 

لإ:ما لإالشاكالإثالثاً:لإمع مما لإعنلإاأس

سمية للسهم عند الإصدار، ورأس المال في الشركة، القيمة الاطبيعة مصادر تمويل رأس المال  .1

 لجزء غير المسدد.المسدد وا

 قائمة عن التغيرات في أسعار الأسهم للسنوات السابقة وأية تغيرات مستقبلية متوقعة في قيمتها. .2

 قيم كل التوزيعات وملخ  عن مختلف مجموعات رأس مال الأسهم. .3

عداد الأسهم أمعلومات عن المساهمين وأية معلومات عن طبيعة المساهمين الكبار وحجم  .1

 وأنواعها.

كبيراً من الأسهم بدرجة كافية للتأثير على الرقابة على ة أي الأطراف التي تمتلك عدداً الملكي .5

 أعمال الشركة.

 معلومات عن عقود الخيارات وعلاقتها بأنشطة الشركة. .6

 عتاد.مملخ  تاريخي عن اتجاه أسعار الأسهم أو حجم التداول ال .7

 معلومات عن رأس المال المقترض وطبيعة المديونية. .8
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لإلإ:اً:لإالافصاحلإعنلإحق قالإعناصالإالقمائ لإالمال ااااع

 الدعاوى القضائية التي يحتمل أن يكون لها تأثير جوهري على الشركة. معلومات عن كافة .1

 إلى تغير في أرس مال الشركة. الظروف التي يتوقع أن تؤدي .2

 عرض السياسات المحاسبية المهمة التي استخدمت في إعداد القوائم المالية. .3

 

لإلإ:التطماا لإالحر ثالإمالمتمقعلإحصملهالإخامماً:

 خر تاريخ للقوائم المالية.أمعلومات عن اتجاه أعمال الشركة منذ  .1

 معلومات جوهرية تؤثر على القيمة السوقية لأسهم الشركة. .2

العوامل الرئيسية التي تؤثر على نتائج العام القادم مع التأكيد على التدفقات المالية والتجارية  .3

 اح.والتنبؤ بالأرب
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لإالفص لإالاااع

لإ(مالمعمقا ،لإالماقعلإالماارئلإ)المفهم ،لإالحاكم الإالمؤمم ا
لإ

لإالماحثلإالأم :لإمفهم لإالحاكم الإالمؤمم ا

 الحاكمية المؤسسية. ماهية: 1-1-1

 .المؤسسية مبادئ الحاكمية: 1-1-2

 .وأهدافها الحاكمية المؤسسية أهمية: 1-1-3

لإلإالمصاف الإالا ئافيلإلإالحاكم الإالمؤمم اماقعلإالماحثلإالثاني:لإ

 المصرفية الفلسطينية. البيئة مدى تطبيق مبادئ الحاكمية المؤسسية في: 1-2-1

 .العمل المصرفي بيئة دور الحاكمية المؤسسية في :1-2-2

 .الفلسطينيةالمصرفية معوقات تطبيق الحاكمية المؤسسية في البيئة : 1-2-3
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لإمقرما:

بها من إلقاء الضوء على المشكلات التي تنشأ نتيجة  أدى ظهور نظرية الوكالة وما ارتبط 

تعارض المصالح بين أعضاء مجالس إدارة الشركات وبين المساهمين إلى زيادة الاهتمام والتفكير في 

ضرورة وجود مجموعة من القوانين واللوائح التي تعمل على حماية مصالح المساهمين والحد من 

قوم به أعضاء مجلس الإدارة بهدف تعظيم مصالحهم الخاصة، التلاعب المالي والإداري الذي قد ي

وزاد الاهتمام بمفهوم الحاكمية ، وذلك باعتبارهم الجهة التي تمسك بزمام الأمور داخل الشركات

براز أهميته في الحد أو التقليل من المشكلات التي قد تنشأ من الفصل بين الملكية والإدارة  المؤسسية وا 

 (.2118)أبو موسى،  الوكالة والتي مثلتها نظرية

وكان للأزمة المالية الأسيوية دور كبير في تغيير النظرة إلى مفهوم الحاكمية المؤسسية  

براز أهميتها بوضوح وضرورة تطبيقها، حيث يمكن وصف هذه الأزمة بأنها أ زمة ثقة في للمصارف وا 

 (.2113)نسمان، المؤسسات والتشريعات 

الباحثين والهيئات العلمية  كبير من قبل اهتمامة المؤسسية بي موضوع الحاكميظح وقد 

تحسين أداء الشركة ورفع كفاءة إدارة  ، لما له من أهمية فيسوق المالل المنظمة والهيئاتوالأكاديمية 

وتخفيض  وجذب الاستثمارات الخارجية، ،المصالحزيادة ثقة المساهمين وأصحاب و  الموارد المتاحة،

 .رض لها الشركةالمخاطر التي تتع

 لتعريف الحاكمية المؤسسيةمبحثين خص  الأول الموضوع ضمن  تناول هذا الفصليلذلك  

مدى تطبيق مبادئ الحاكمية  لمعرفة المبحث الثاني، وخص  ، وأهمية الحاكمية وأهدافهاهاومبادئ

العمل لسطينية و البيئة الف المؤسسية في المصارف المحلية الفلسطينية، ودور الحاكمية المؤسسية في

 ، ومعوقات تطبيق الحاكمية في فلسطين.المصرفي
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لإالماحثلإالأم 

 الحاكم الإالمؤمم الإماه ا

لإتمه ر:

إتباع ، وأهمية هاومبادئ بالتحليل والمناقشة مفهوم الحاكمية المؤسسية المبحثهذا  يتناول 

 .وأهداف تطبيقها القواعد السليمة للحاكمية،
 

لإ(:Corporate Governance لمؤمم الإ)الحاكم الإالإمفهم :لإ3-5-5

د للحاكمية المؤسسية أو حتى على تعريف محد الباحثين والممارسينلا يوجد اتفاق بين  

الأردني  ةاعتمد مجمع اللغة العربي فقد(، Corporate Governanceترجمة موحدة لمصطلح )

 (Corporate Governanceمصطلح الحاكمية المؤسسية على أنها المقابل الأنسب لمصطلح )

وبناءً عليه تم اعتماد مصطلح الحاكمية المؤسسية في هذه (، 2112عبد الجليل، و  ،)الشحادات

بأنها "النظام الذي من خلاله يتم توجيه أعمال  الحاكمية المؤسسية (2115)حماد،  عرفقد الدراسة، و 

معايير اللازمة للمسئولية المنظمة ومراقبتها على أعلى مستوى من أجل تحقيق أهدافها والوفاء بال

والنزاهة والشفافية، وهي إجراءات متخذة من قبل أصحاب المصلحة في المنظمة لتوفير إشراف ورقابة 

الآلية التي تنظم "بأنها  (Morin and Jarrell, 2001)ها وعرف على المخاطر التي تقوم بها الإدارة"،

ظفين والمديرين والموردين والعملاء والإدارة وتراقب تصرفات الأطراف المهمة مثل المساهمين والمو 

 Organization For) لتنميةوامنظمة التعاون الاقتصادي  وقد عرفت، "التنفيذية، ومجلس الإدارة

Economic Co-operation and Development) " نظام يتم الحاكمية المؤسسية على أنها

مختلف بين  سؤولياتموال العلاقاتوم بتحديد بواسطته توجيه منظمات الأعمال والرقابة عليها حيث تق

وأصحاب المصالح  والمساهمين الإدارةومجلس  المصرفإدارة المشاركين في المصارف، مثل 
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، كما أنها تبين القواعد والإجراءات لاتخاذ القرارات بخصو  شئون المصرف، وتوفر الهيكل الأخرى

، http://www.oecd.org) قهاه وضع أهداف المصرف ووسائل تحقيالذي يمكن من خلال

كما عرفت على أنها مجموعة من الآليات والإجراءات التي تمكن الجهات ذات ، (12/18/2113

 .(Velury, et. al., 2005العلاقة من مراقبة أداء إدارة الشركة )

ين أطراف المنظمة كافة، وهي تظهر مما سبق أن الحاكمية المؤسسية تنظم العلاقة بيتضح و  

أي أنها تمثل أسلوباً  ،والقرارات التي تهدف إلى حماية أصحاب المصالحواللوائح في مجموعة القوانين 

إلى  منظمات الأعمالفي  جيدة حاكمية مؤسسيةنظام وجود  ويؤدي، الأعمال منظماتفي إدارة متميزاً 

وتعزيز نقاط القوة في المؤسسة واستبعاد  ،المتوقعةوتخفيض المخاطر  ،ثقة أصحاب المصالح زيادة

مما يؤدي في المحصلة إلى الارتقاء بالمؤسسات الاقتصادية ورفع كفاءتها وفر   ،نقاط الضعف

 نجاحها وزيادة النمو الاقتصادي.
 

لإماارئلإالحاكم الإالمؤمم ا::لإ3-5-1

ة المؤسسية موضوع الحاكمي (OECD) تناولت منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية

عالجت فيها العديد من القضايا الإدارية والفنية المرتبطة بأداء مبادئ رئيسية  ستة للمصارف من خلال

لإ:(http://www.oecd.org ،12/18/2113) كالتالي وهيالمصارف 

 :صاافالمأماسلإلاطاالإفعا لإل حاكم الإالمؤمم الإفيلإلإمجمرالمارألإالأم :لإ

يعتبر هذا المبدأ هو الإطار العام لجميع مبادئ الحاكمية المؤسسية الأخرى، ويتناول تشجيع 

وضع إطار للحاكمية المؤسسية في المصارف وأثره على شفافية وكفاءة السوق، وأن تكون متوافقة مع 

والتنظيمية  لإشرافيةاتحديد توزيع المسئوليات بين مختلف الجهات  من خلاله القوانين السائدة، وأن يتم

 والتنفيذية داخل المصرف.

http://www.oecd.org/
http://www.oecd.org/
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ولكي يتم ضمان وضع إطار فعال للحاكمية المؤسسية في المصارف، فإن الأمر يستلزم 

وجود أساس قانوني وتنظيمي ومؤسسي فعال يمكن لكافة المتعاملين الاعتماد عليه في إنشاء علاقاتهم 

ر تشريعية وتنظيمية، وترتيبات للتنظيم الذاتي التعاقدية الخاصة، وعادة ما يضم هذا الإطار عناص

 داخل المؤسسة.

قيق الإطار والإيضاحات الفرعية اللازمة لتحويتضمن هذا المبدأ على عدد من الضوابط 

 اللازم والفعال للحاكمية المؤسسية في المصارف:

ق، ياااااتم وضاااااع إطااااااار الحاكمياااااة بهاااااادف التاااااأثير علااااااى الأداء الاقتصاااااادي الكلااااااي ونزاهاااااة الأسااااااوا .أ 

وخلااااااااق الحااااااااوافز للمشاااااااااركين فااااااااي السااااااااوق، وتشااااااااجيع قيااااااااام أسااااااااواق ماليااااااااة تتميااااااااز بالشاااااااافافية 

 والفاعلية.

أن تكااااااااون المتطلبااااااااات القانونياااااااااة والتنظيميااااااااة التاااااااااي تااااااااؤثر فااااااااي ممارساااااااااات الحاكميااااااااة ضااااااااامن  .ب 

 القانون وذات شفافية وقابلة للتنفيذ.اختصا  تشريعي ومتوافقة مع حكم 

ف الجهااااااات فااااااي المصاااااارف محاااااادد بشااااااكل واضااااااح والتااااااي وجااااااود توزيااااااع للمساااااائوليات بااااااين مختلاااااا .ج 

 تضمن خدمة المصلحة العامة.

أن تكاااااااون لااااااادى الجهاااااااات الإشااااااارافية والتنظيمياااااااة والتنفيذياااااااة السااااااالطة والنزاهاااااااة للقياااااااام بواجباتهاااااااا  .د 

بطريقاااااااة متخصصاااااااة وموضاااااااوعية، علاااااااى أن تكاااااااون أحكامهاااااااا وقراراتهاااااااا فاااااااي الوقااااااات المناساااااااب 

 وشفافة.
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 :هم نلإمالمظائفلإالائ م الإلأصحابلإحقمقلإالم ك احقمقلإالمماالمارألإالثاني:لإ

 :التاليحماية حقوق المساهمين حسب  حاكمية المصارف إطارأن يكفل  ينبغي

 على ما يلي:وتشتمل  ،الحقوق الأساسية للمساهمين ضمان .أ 

 تأمين أساليب تسجيل الملكية. -

 نقل وتحويل ملكية الأسهم. -

 المناسب وبصفة منتظمة. وقتفي ال بالمصرفالحصول على المعلومات الخاصة  -

 المشاركة والتصويت في الاجتماعات العامة للمساهمين. -

 انتخاب أعضاء مجلس الإدارة. -

 .المصرفالحصول على حص  من أرباح  -

للمساااااااهمين الحااااااق فاااااااي الحصااااااول علاااااااى معلومااااااات كافياااااااة عاااااان القااااااارارات المتصاااااالة باااااااالتغيرات  .ب 

اساااااي، طااااارح أساااااهم إضاااااافية، أياااااة مثااااال )التعاااااديلات فاااااي النظاااااام الأس المصااااارفالأساساااااية فاااااي 

 .تعاملات مالية غير عادية قد تسفر عن بيع المصرف(

فرصاااااااة المشااااااااركة الفعالااااااة والتصاااااااويت فاااااااي الاجتماعاااااااات العاماااااااة ينبغااااااي أن تتااااااااح للمسااااااااهمين  .ج 

 علماً بالقواعد التي تحكم اجتماعات المساهمين. إحاطتهمللمساهمين، كما ينبغي 

بااااات الرأساااامالية التااااي تمكاااان أعااااداد معينااااة ماااان المساااااهمين عاااان الهياكاااال والترتي الإفصاااااحيتعااااين  .د 

 ممارسة درجة من الرقابة لا تتناسب مع حقوق الملكية التي يحوزونها.

 بالعمل على نحو فعال ويتسم بالشفافية. المصارفينبغي السماح لأسواق الرقابة على  .ه 

ن التكاااااااليف ينبغااااااي أن يأخااااااذ المساااااااهمون "وماااااان بياااااانهم المسااااااتثمرون المؤسسااااااون" فااااااي الحساااااابا .و 

 والمنافع المقترنة بممارستهم لحقوقهم في التصويت.

 



 61 

 ل مماهم ن:لإ)المتكافئا(لإالمعام الإالمتمام االمارألإالثالث:لإ

 صغار بينهم ومن المساهمين، لجميع المتكافئة المعاملة حاكمية المصارف إطار يكفل أن يجب

 تعويض على الحصول فرصة لمساهمينا لكافة تتاح أن يينبغ كما، الأجانب والمساهمين المساهمين

 حسب التالي: حقوقهم انتهاك حالة يف يفعل

 .متكافئة معاملة الفئة نفس إلى المنتمون المساهمون يعامل أن يجب .أ 

 .التصويت حقوق نفس – فئة كل داخل – للمساهمين يكون أن يينبغ -

 أصااحاب مااع عليهااا متفااق بطريقااة المفوضااين أو الأمناااء بواسااطة التصااويت يااتم أن يجااب -

 .الأسهم

 المعاملااة للمساااهمين العامااة بالاجتماعااات المتصاالة والإجااراءات العمليااات تكفاال أن يينبغاا -

 عاان أو صااعوبة عاان المصاارف إجااراءات تساافر ألا يجااب كمااا، المساااهمين لكافااة المتكافئااة

 .التصويت عملية تكلفة يف ارتفاع

 .الشفافية أو بالإفصاح تتسم لا بصورة الأسهم تداول منع يجب .ب 

 أياة وجاود عان الإفصااح التنفياذيين الماديرين أو الإدارة مجلاس أعضااء مان يطلاب أن يينبغا .ج 

 .المصرف تمس بمسائل أو بعمليات تتصل قد بهم خاصة مصالح

 

 :رمالإأصحابلإالمصالحالمارألإالاااع:لإ

 رسيهايُ  كما المصلحة أصحاب بحقوق عترافالا على حاكمية المصارف إطار يينطو  أن يجب

 خلق مجال يف المصالح أصحاب وبين المصارف بين التعاون تشجيع علىاً أيض يعمل أنو  القانون،

 ة، ولتحقيق ذلك:سليم مالية أسس على القائمة للمشروعات الاستدامة وتحقيق العمل وفر  الثروة

 يالتا المصاالح أصاحاب حقاوق احتارام تأكياد علاىالمصاارف  حاكمياة إطاار يعمال أن يينبغا .أ 

 .القانون يحميها
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 فرصااة لهاام تتاااح أن يينبغاا أولئااك فااإن المصااالح أصااحاب حقااوق القااانون يحمااى ماااحين .ب 

 .حقوقهم انتهاك حالة يف تعويضات على الحصول

 وأن المصااالح أصااحاب لمشاااركة آليااات بوجااودحاكميااة المصااارف  إطااار يساامح أن يجااب .ج 

 .الأداء مستويات تحسين بدورها الآليات تلك تكفل

 فرصاة لهاام تكفاال أن يجااب ،حاكميااة المصاارف مليااةعي فاا المصااالح أصااحاب يشااارك حينماا .د 

 .بذلك المتصلة المعلومات على الحصول

 

لإ:الافصاحلإمالشفاف االمارألإالخامس:لإ

 كافة بشأن الملائم الوقت وفى الدقيق الإفصاح تحققحاكمية المصارف  إطار يكفل أن يينبغ

 ممارسة وأسلوب والملكية، ،والأداء ،يالمال الموقف بينها ومن ،المصرف بتأسيس المتصلة المسائل

 .السلطة

 :التالية المعلوماتعلى  الإفصاح يشتمل أن يجب .أ 

 .للمصرف والتشغيلية المالية النتائج -

 .المصرف أهداف -

 .لهم الممنوحة والمزايا والمرتبات ين،يالرئيس التنفيذيين والمديرين الإدارة مجلس أعضاء -

 .المنظورة المخاطرة عوامل -

 .المصالح أصحاب من وبغيرهم بالعاملين صلةالمت المادية المسائل -

 .حاكمية المصارف وسياسات هياكل -

 الجااودة ومعااايير يتفااق بأساالوب عنهااا الإفصاااح وكااذا المعلومااات ومراجعااة إعااداد يينبغاا .ب 

 الماليااة غياار الإفصاااح بمتطلبااات الأساالوب ذلااكي يفاا أني ينبغاا كمااا والماليااة، المحاساابية

 .المراجعة عمليات بمتطلبات اً وأيض
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 التاادقيق إتاحااة بهاادف مسااتقل، مراجااع طريااق عاان ساانوية مراجعااة بعمليااة الاضااطلاع يجااب .ج 

 .المالية القوائم تقديم إعداد يف المستخدم للأسلوب يوالموضوع جيالخار 

 يفاا عليهااا المعلومااات يمسااتخدم حصااول إمكانيااة المعلومااات توزيااع قنااوات تكفاال أني ينبغاا .د 

 .المناسبة وبالتكلفة الملائم الوقت

 

لإممؤمل ا لإمج سلإالاراا :ألإالمارس:لإالمار

 كما ،المصارف لتوجيه الإستراتيجية الإرشادية الخطوط حاكمية المصارف إطار يتيح أن يجب

 الإدارة مجلس مساءلة تضمن وأن ،الإدارة مجلس قبل من التنفيذية للإدارة الفعالة المتابعة يكفل أن يجب

 .والمساهمين المصرف قبل من

 سااسأ وعلاى للمعلومااات، كاماال تااوافر ساااسأ علااى الإدارة مجلاس أعضااء يعمال أن يجاب .أ 

 المصاارف مصااالح لتحقيااق يعملااوا أن يجااب كمااا المطبقااة، القواعااد وساالامة الحساانة النوايااا

 .والمساهمين

 فاإن المسااهمين، فئاات مختلاف علاى متبايناة تاأثيرات الإدارة مجلاس قارارات عان يناتج حينماا .ب 

 .المساهمين لجميع المتكافئة معاملةال تحقيق على يعمل أن يينبغ المجلس

 اهتماماات الاعتبااري فا يأخاذ وأن الساارية القاوانين ماع التوافاق الإدارة مجلاس يضامن أن يجاب .ج 

 .المصالح أصحاب كافة

 :بينها من الأساسية الوظائف من بمجموعة الإدارة مجلس لعطيض أن يتعين .د 

 السانوية، والموازناات خااطرة،الم وسياساة العمال وخطاط المصارف إساتراتيجية وتوجياه مراجعاة -

 عمليااات وعلااى يالرأساامال الإنفاااق علااى الإشااراف يتااولى أني ينبغاا كمااا النشاااط، وخطااط

 .الأصول وبيع الاستحواذ
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 ومتااابعتهم لهاام الممنوحااة والمزايااا المرتبااات وتقرياار الرئيسااين التنفيااذيين المساائولين اختيااار -

 ي.الوظيف التعاقب ططخ ومتابعة إحلالهم ذلك، الأمر ييقتض حينمااً وأيض

 وضاامان الإدارة مجلااس وأعضاااء التنفيااذيين المساائولين ومزايااا مرتبااات مسااتويات مراجعااة -

 .الإدارة مجلس أعضاء ترشيح لعملية والشفافية يالرسم الطابع

دارة متابعااة -  الإدارة، ومجلااس التنفيذيااة لاالإدارة بالنساابة المختلفااة المصااالح تعااارض صااور وا 

جااراء المصاارف أصااول اسااتخدام إساااءة)الصااور لااكت بااين وماان والمساااهمين،  تعاااملات وا 

 .(صلة ذوى لأطراف

 مراجااع وجااود) ذلااك متطلبااات وماان ،للمصاارف والماليااة المحاساابية التقااارير ساالامة ضاامان -

يجاااد مسااتقل،  والرقابااة المخاااطرة متابعااة نظاام خاصااة، وبصاافة الملائمااة، الرقابااة نظاام وا 

 .(القوانين حكامأب والالتزام المالية،

جراء ظلها يف المجلس يعمل يالت حاكمية المصارف فعالية متابعة -  .المطلوبة التغييرات وا 

 .والاتصالات الإفصاح عملية على الإشراف -

 يجارى وأن ،المصارف لشائون يالموضاوع التقيايم ممارساة مان الإدارة مجلاس ياتمكن أن يجاب .ه 

 ومن ذلك: التنفيذية الإدارة عن مستقل نحو على – خاصة بصفة – ذلك

 بالقاادرة يتصاافون الاذين التنفيااذيين غياار الأعضاااء ماان كاااف عادد تعيااين إمكانيااة يفا النظار -

 تلاك أمثلاة ومان، المصاالح لتعاارض إمكانياة هنااك تكاون حينماا للأعماال المساتقل التقيايم علاى

 أعضااء مكافاآت وتقريار التنفياذيين، المسائولين ترشايح المالياة، لتقاارير)ا الرئيساية المسائوليات

 ة(.دار الإ مجلس

 .مسئولياتهم لمباشرة كاف   وقت الإدارة مجلس أعضاء يخص  أن يجب -
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 إمكانيااة الإدارة مجلااس لأعضاااء يكفاال أن يجااب المساائوليات بتلااك الاضااطلاع يتحقااقي كاا .و 

لإب.المناس الوقتي ف لصلةا وذات الدقيقةت معلوماال على الحصول
لإ

لإ:مأهرافهالإالحاكم الإالمؤمم اأهم الإ:لإ3-5-4

ة المؤسسية للمصارف اهتمام الباحثين والمساهمين وغيرهم من أصحاب أثارت الحاكمي 

المصالح وذلك نتيجة لحالات الفشل والإفلاس المالي لكثير من الشركات الكبرى في الولايات المتحدة 

، ذلك لأن الحاكمية المؤسسية تؤدي إلى تحسين فعالية وانهيار الأسواق المالية في دول شرق آسيا

 (.2113)نسمان،  الخاصة وتخفيض الإنفاق الحكومي ب الاستثماراتني وجذالاقتصاد الوط

الثقة في المعلومات الواردة  لتعزيزفقد تزايدت أهمية الحاكمية المؤسسية في إدارة الشركات  

في القوائم المالية المنشورة لمستخدميها خاصة المساهمين والمتعاملين في سوق الأوراق المالية حفاظاً 

قهم، وتعاظمت أهمية حوكمة الشركات لتحقيق كل من التنمية الاقتصادية والرفاهية على حقو 

 .الاجتماعية للاقتصاديات والمجتمعات
 

 (:2118ما يلي )أبو موسى،  المؤسسية ة للحاكميةمويحقق إتباع القواعد السليهذا 

اتهم، سب لاستثمار ضمان قدر ملائم من الطمأنينة للمستثمرين وحملة الأسهم على تحقيق عائد منا .1

 العمل على الحفاظ على حقوقهم وخاصة صغار المساهمين.مع 

تعظيم القيمة السوقية للأسهم وتدعيم تنافسية الشركات في أسواق المال العالمية، وخاصة في ظل  .2

 استحداث أدوات مالية جديدة.

 المال.توفير مصادر تمويل محلية أو عالمية سواء من خلال الجهاز المصرفي أو أسواق  .3

ط الشركات العاملة محاسبية ومالية وتحقيق دعم واستقرار نشا مشكلاتتجنب الانزلاق في  .1

 .حدوث انهيارات بالأجهزة المصرفية أو أسواق المال المحلية والعالميةل بالاقتصاد ودرءً 
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 تخفيض المخاطر المتعلقة بالفساد المالي والإداري التي تواجهها الشركات والدول، ورفع مستوى .5

 (2116أداء الشركات وما يترتب عليه من زيادة عجلة التنمية والتقدم الاقتصادي )سليمان، 

من  ،ضمان وضع الإطار التنظيمي الذي يمكن من خلاله تحديد أهداف الشركة وسبل تحقيقها .6

خلال توفير الحوافز المناسبة لأعضاء مجلس الإدارة والإدارة التنفيذية لكي يعملوا على تحقيق 

 (.2118ف الشركة التي تراعي مصلحة المساهمين )جودة، أهدا

 

 :(2115الحفناوي، ) وهناك عدة أهداف تعمل الحاكمية المؤسسية على تحقيقها من أهمها

 الفصل بين الملكية والإدارة والرقابة على الأداء. .1

 تحسين الكفاءة الاقتصادية للشركات. .2

 ووسائل تحقيق تلك الأهداف ومتابعة الأداء. إيجاد الهيكل الذي تتحدد من خلاله أهداف الشركة .3

المراجعة والتعديل للقوانين الحاكمة لأداء الشركات بحيث تتحول مسئولية الرقابة إلى كلا الطرفين  .1

 )مجلس إدارة الشركة والمساهمون ممثلين بالجمعية العمومية للشركة(. وهما

نفيذيين ومهام مجلس الإدارة ومسئوليات عدم الخلط بين المهام والمسئوليات الخاصة بالمديرين الت .5

 أعضائه.

 تقييم أداء الإدارة العليا وتعزيز المساءلة ورفع درجة الثقة. .6

 تمكين الشركات من الحصول على تمويل من جانب عدد أكبر من المستثمرين المحليين والأجانب. .7

ر المراقبين بالنسبة إمكانية مشاركة المساهمين والموظفين والدائنين والمقرضين والاضطلاع بدو  .8

 لأداء الشركات.

محاسبية ومالية بما يعمل على تدعيم واستقرار نشاط الشركات العاملة  مشكلاتتجنب حدوث  .3

بالاقتصاد، ودرء حدوث انهيارات بالأجهزة المصرفية أو أسواق المال المحلية والعالمية، والمساعدة 

 في تحقيق التنمية والاستقرار الاقتصادي.
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لإثانيالماحثلإال

لإلإالمصاف الإالا ئالإماقعلإالحاكم الإالمؤمم الإفي

لإتمه ر:

 بالتحليل والمناقشة لدراسة مدى تطبيق مبادئ الحاكمية المؤسسية في المبحثيتعرض هذا  

 والمعوقات التي قد تواجه تطبيقها.، والمصارف المحلية البيئة الفلسطينية
 

لإ:الف مط ن الإالمصاف الإاالا ئالإفيلإ:لإمرىلإتطا قلإماارئلإالحاكم الإالمؤمم 3-1-5

ومتطلباته، فقد  لم تكن بيئة المصارف المحلية الفلسطينية بمعزل عن واقع الاقتصاد العالمي 

في  العاملة المصارفأداء  تطوير مستوى عنيت السلطات الرقابية بهذا الأمر ودعت إلى التوجه نحو

وفي ظل بيئة  ،والإقليمية ة العالميةفلسطين وضمان استقرارها، في ظل الأزمات السياسية والاقتصادي

بما في ذلك الالتزام بمبادئ  ،وضمان إدارتها وفق الممارسات الدولية الفضلى ،محلية عالية المخاطر

وتطوير البنية  ،وتدعيم رأسمال المصارف ،ومعالجة أوضاع المصارف الضعيفة ،المصرفية الحاكمية

، وقد قامت سلطة النقد العملاء بالجهاز المصرفيوالمحافظة على ثقة  ،التحتية للنظام المصرفي

مجموعة من الإجراءات في إطار تعزيز الحاكمية بما يكفل الانسجام مع معايير وأسس  باتخاذ

الحاكمية المؤسسية في المصارف، من حيث ضمان عدم وجود تضارب في الصلاحيات بين مجالس 

غار المساهمين والأعضاء المستقلين في مجالس الإدارة والإدارات التنفيذية، وكذلك تعزيز تمثيل ص

)التقرير  إدارة المصارف، بالإضافة إلى معالجة التركزات في نسب الملكية لدى بعض المصارف

لإ.(2112السنوي لسلطة النقد، 

لتطبيق الحاكمية المؤسسية، باستثناء قانون  لكافة الشركاتوفي ظل غياب قوانين ملزمة  

تسير بعض الشركات والمؤسسات لإتباع نهجاً جزئياً  ،2111لمصارف لعام غسيل الأموال وحوكمة ا
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لتطبيق الحاكمية المؤسسية من خلال التعليمات الملزمة للقطاعات التي تشرف عليها، كهيئة سوق 

رأس المال وسلطة النقد وغيرها، وبالتالي فهناك الكثير من الشركات والمؤسسات والبنوك تتبع هذه 

 .(2118السوق المالي، الأنظمة )مجلة 

جهة تمثل مؤسسات  (13)وقد قامت هيئة سوق رأس المال الفلسطينية وبالتعاون مع  

المجتمع المدني والجهات الإشرافية والتنظيمية الحكومية وممثلي القطاع الخا  بتشكيل "اللجنة 

المؤسسية في فلسطين  الحاكميةالوطنية للحوكمة" التي تضطلع بمهمة أساسية واحدة وهي إعداد قواعد 

همة العامة وبعض المؤسسات الأخرى، وبشكل خا  فيما يخ  الشركات المسا ،ومحاولة تثبيتها

 :(2118)جودة، وضمت هذه اللجنة كل من 

 هيئة سوق رأس المال الفلسطينية. .1

 سلطة النقد الفلسطينية. .2

 مراقب الشركات. .3

 المجلس التنسيقي لمؤسسات القطاع الخا . .1

غير مدونة الحاكمية المؤسسية في الشركات المساهمة العامة،  إصدارتم  2111وفي عام  

 الماسة هميةالأإلى  في الوقت نفسهونبهت التطبيق، بالشركات  لم تُلزم هيئة سوق رأس المالأن 

 (.2111، يسوق المالال)مجلة الجيدة  لتطبيق مبادئ الحاكمية

 لطة النقد الفلسطينية بهذا الجانبوفي مجال حوكمة النظام المصرفي فقد اضطلعت س 

مع  لتصبح ملائمةوعكفت على إجراء مراجعة شاملة لكافة التعليمات الرقابية التي أصدرتها سابقاً 

ضمان سلامة العمل المصرفي والحفاظ على ل ، وذلك2111( لسنة 3قانون المصارف الجديد رقم )

، واعتمدت سلطة (2111، تقرير سلطة النقد)الاستقرار النقدي وتشجيع النمو الاقتصادي في فلسطين 
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 أهمهاالنقد مجموعة من القرارات والتعليمات والنظم التي تصب في خانة الحاكمية المؤسسية الجيدة 

 (:2118)جودة، 

، مع التأكيد على من مجلس الإدارةأعضاء  تضمإلزام المصارف الفلسطينية بتشكيل لجان مراجعة  .1

مجلس الإدارة فقط، مع وضع إطار عام  ها تتبعارة التنفيذية وجعلاستقلال هذه اللجنة عن الإد

 لصلاحيات ومسئوليات هذه اللجنة.

استحداث وظيفة "مراقب الامتثال" في الهيكل التنظيمي لهذه المصارف، بحيث تكون مرتبطة  .2

ات واسعة منح سلط معمرجعياً بلجنة المراجعة ومجلس الإدارة ومستقلة تماماً عن الإدارة التنفيذية، 

 لمراقب الامتثال ليتمكن من أداء مهمته بشكل حر بعيداً عن أي تأثيرات.

كافة  إصدار دليل للحاكمية المؤسسية للمصارف، فقد أصدرت سلطة النقد الفلسطينية تعليمات إلى .3

المصارف العاملة في فلسطين، وشملت قواعد الحاكمية المؤسسية الواجب تطبيقها في المصارف 

 .الفلسطينية

موقع )على مبادئ أساسية لتنظيم الجوانب التالية  دليل الحاكمية المؤسسية للمصارف ويحتوي   

 (:http://pma.ps/index ،16/18/2113 سلطة النقد،

 .عضوية مجلس الإدارة -

 .دور مجلس الإدارة وتشكيله -

 رجي.الامتثال والتدقيق الداخلي والتدقيق الخا -

 إدارة المخاطر. -

 الشفافية والإفصاح. -

 المكافآت والتعويضات. -

 دور وحقوق المساهمين. -

http://pma.ps/index
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 دور وحقوق الأطراف الأخرى ذات العلاقة. -

 أخلاقيات وسلوك العمل. -

 

لإ:المصافيلإالعم لإا ئامم الإفيلإ:لإرمالإالحاكم الإالمؤلإ3-1-1

ستثمرين وخاصة الصغار إن العمل على تطبيق قواعد الحاكمية المؤسسية السليمة يساعد الم 

منهم على توجيه استثماراتهم نحو الأسواق المالية خاصة أن فلسطين تعاني من حالة عدم الاستقرار 

السياسي والاقتصادي وارتفاع درجة المخاطرة، فمن الواضح أن ضعف مستوى تطبيق قواعد الحاكمية 

يجب أن يكون حافزاً على إعادة  المؤسسية في الشركات المدرجة في سوق فلسطين للأوراق المالية،

النظر وتضافر الجهود من جميع الأطراف المعنية لتطبيق قواعد الحاكمية، الأمر الذي يؤدي إلى 

 .(2113)أبو حمام،  وجذب الأموال من مستثمرين جدد مرتقبين ،تحسين البيئة الاستثمارية للشركات

يؤدي  ،دة في المصارف الفلسطينيةيتضح أن تطبيق قواعد الحاكمية المؤسسية الجيبذلك و  

وجذب  بالأسواق المحلية، وتعزيز الأمان للأموال المستثمرة في فلسطين،إلى تعزيز ثقة المستثمرين 

 في فلسطين الجيدة غياب أو ضعف تطبيق قواعد الحاكمية وأنالمزيد من الاستثمارات الخارجية، 

 .هذا القطاعالتابعة لإلى تعثر بعض المؤسسات الاقتصادية  سيؤدي
لإ

 الف مط ن ا:لإالمصاف الإالإالمؤمم الإفيلإالا ئا:لإمعمقا لإتطا قلإالحاكم 3-1-4

ة الحال عالذي أثر بطبيالأمر ، والأمنيمن عدم الاستقرار السياسي الفلسطيني  المجتمع يعاني  

من حيث حجم التداول والأسعار، خاصة وأن  المالي سوقعلى وضع العلى الاستقرار الاقتصادي و 

 الناشئة. الأسواقعتبر من تفلسطين للأوراق المالية  رصةبو 

عدم تضافر جهود مراقب  الصعوبات التي أحالت دون تطبيق قواعد الحاكمية بشكل جيد وكانت  

الشركات مع هيئة سوق رأس المال، وضعف أداء بعض شركات التدقيق الخارجي، وندرة الخبرات 
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تتطلب تكاثف الجهود تحديات رئيسية  مما جعلها تواجهالإدارية والفنية المطلوبة ومحدوديتها، 

 :(2111، يسوق المالالو )مجلة  (2118)عورتاني،  ما يلي المشكلات تلك أهم ومن ،لتجاوزها

ضعف إيصال المعلومات الجديدة لأعضاء مجالس الغرف التجارية لأنهم في مواقعهم منذ فترة  .1

 طويلة ولا يتأقلمون مع الواقع الجديد.

دد الشركات المساهمة والمدرجة في السوق المالي، مما يؤدي إلى عدم المنافسة في جذب قلة ع .2

 الاستثمارات الداخلية والخارجية.

 أفراد العائلة على الإدارة. وتأثير العائلية في فلسطين الشركات انتشار .3

الفلسطينية قصور البيئة القانونية بالرغم من الجهود المبذولة لتطويرها، ما يعني أن الشركات  .1

 .تواجه قصوراً في الضوابط الداخلية

 ولا يهتم به المستثمر المحلي والأجنبي. لاقتصاد الفلسطيني محدود المواردا .5

 ايقوم به جمهور صغار المستثمرين رغم المحاولات الجادة التيضعف الوعي الاستثماري لدى  .6

 ين الصغار وحماية حقوقهم.سوق فلسطين للأوراق المالية من ندوات وتوعية وبخاصة المستثمر 

 وتقييم هذه المؤسسات لها.ة يكممدى الالتزام بتطبيق قواعد الحا عدم وجود مؤسسات تهتم بمتابعة .7

 ضعف مهنة المراجعة ومعاييرها في فلسطين، مما يؤثر سلباً على أداء الشركات المساهمة فيها. .8

 (.2111عدم وجود جمعية لحماية حقوق صغار المستثمرين )الأسطل،  .3
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لإ
لإ
لإ

لإالفص لإالخامس

لإالراامالإالتطا ق ا
لإ

لإالماحثلإالأم :لإمنهج الإالرااما

 .تهاوعينالدراسة مجتمع : 5-1-1

 .منهجية الدراسة: 5-1-2

 .مصادر جمع البيانات: 5-1-3

 .معالجة البياناتالأساليب الإحصائية المستخدمة في : 5-1-1

لإا الماحثلإالثاني:لإنتائجلإالتح   لإالاحصائيلإماختااالإالفاض 

 .اختبار الفرضية الأولى: 5-2-1

 .اختبار الفرضية الثانية: 5-2-2

 .اختبار الفرضية الثالثة: 5-2-3
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لإ:مقرما

لتعرف على العلاقة بين ليهدف هذا الفصل إلى تحليل ومناقشة الجوانب التطبيقية للدراسة  

الفلسطينية في ظل الحاكمية القيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم المصارف المحلية  (خسائر)مكاسب 

 المؤسسية.

لإ  ي:لإمامنلإخ  لإالممضمعلإلإتنام  ت لإلإذلكملتحق قلإ

لإالرااما:لإ لإمنهج ا والمنهجية المتبعة  الدراسة وعينة مجتمعبتحديد  ويتعلق الماحثلإالأم :

 نتائج.التم تطبيقه من إجراءات إحصائية للوصول إلى يومصادر جمع البيانات ومعالجتها، وما 

لإالفاض ا :الماح لإماختااا لإنتائجلإالتح    المالية  تحليل وتفسير البياناتب ويتعلق ثلإالثاني:

باستخدام  واختبار العلاقة بينهماالمصارف، القيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم  (خسائر)مكاسب و 

 يتم تحديد معنوية العلاقة بين حيث(، Multiple Regressionتحليل الانحدار المتعدد )طرق 

 .متغيرات الدراسة المستقلة وقدرة تلك المتغيرات على تفسير المتغير التابع

القيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم  (خسائر)العلاقة بين مكاسب أيضاً  يتناول المبحثكما  

 .في ظل الحاكمية المؤسسية المصارف

عة والعوائد السوقية لأسهم مجتم علاقة بين المتغيرات المستقلة والضابطةالفضلًا عن تحليل  

 الفلسطينية. المصارف المحلية
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لإالماحثلإالأم 

لإمنهج الإالرااما

لإتمه ر:

تعتمد الدراسة على المنهج الاختباري التحليلي الذي يهدف إلى تقييم العلاقة بين مكاسب  

اكمية القيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم المصارف المحلية الفلسطينية في ظل الح (خسائر)

لتلك السنوية المالية م البيانات المالية المنشورة في التقارير استخدتم االمؤسسية، ولتحقيق هذا الهدف 

الشهرية غلاق الإفصاحات، بالإضافة إلى الاعتماد على أسعار ا  من تحليلات و لمصارف بما تتضمنه ا

 لتلك اب العوائد السنويةلأغراض احتس فلسطين لبورصةالمنشورة على الموقع الالكتروني للأسهم و 

 لأسهم.ا

روعي أن تكون نتائج التحليل قادرة على  الدراسة فرضياتختبار وفي نفس الإطار أيضاً ولا 

معزل بالقيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم المصارف المحلية  (خسائر)العلاقة بين مكاسب  اختبار

 الحاكمية. تلك عن أثر الحاكمية المؤسسية ومن ثم دراستها في ضوء
 

لإ:مع نتهالإ:لإمجتمعلإالرااما1-5-5

 تطبقفلسطين والتي  بورصةيتكون مجتمع الدراسة من جميع المصارف المحلية المدرجة في  

التي أوصت بها منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية  والحاكمية المؤسسيةمحاسبة القيمة العادلة 

قوائمها المالية عبر والتي نشرت  سلطة النقد الفلسطينية، وتعليمات ومبادئ لجنة بازل للرقابة المصرفية

 حيث يبلغ عدد(، 2112وحتى عام  2116عام  تبدأ من( سنوات مالية )7سلسلة زمنية مدتها )

 ( مصارف.7تلك الشروط )تنطبق عليها و  مجتمع الدراسة التي تشكل المصارف
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حسب  فلسطينية( مصارف محلية 7) تتكون من كافة مفردات المجتمع وهيأما عينة الدراسة 

لإالجدول التالي:

لإ(1-5جرم لإ)
لإمجتمعلإمع نالإالرااما

لإتاا خلإالارااجلإفيلإالممقلإمنالإالتأم سلإام لإالمصافلإام لإالمصافلإ .
 PIBC 1331 13/12/1337 بنك الاستثمار الفلسطيني .1

 QUDS 1335 22/13/1337 بنك القدس .2

 AIB 1335 22/11/1337 البنك الإسلامي العربي .3

 ISBK 1335 12/17/2113 البنك الإسلامي الفلسطيني .1

 BOP 1361 22/13/2115 المحدود بنك فلسطين .5

 PCB 1332 21/12/2116 البنك التجاري الفلسطيني .6
 TNB 2115 23/11/2117 البنك الوطني .7

 

لإالرااما:لإمنهج الإ:1-5-1

النموذج الرياضي الذي حيث يتم استخدام  ،تعتمد الدراسة على المنهج الاختباري التحليلي 

 ( لدراسة أثر الإفصاح والحاكمية المؤسسية على الارتباط ما بين مكاسبBhat, 2008) طبقه

 خسائر القيمة العادلة والعائد السوقي لأسهم الصناعة البنكية في كندا، وكذلك النموذج الرياضيو 

خسائر و لتعرف على العلاقة بين صافي مكاسب ( في دراسته ل2113الذي استخدمه )دبابنه،  المعدل

لأسهم البنوك التجارية في ظل الحاكمية المؤسسية في القيمة العادلة غير المحققة والعوائد السوقية 

إضافةً إلى جمع الإحصائيات ، SPSS الإحصاء لا تحليل النتائج باستخدام برنامجكما يتم  الأردن،

 .م تحليلها ودراسة تغيراتها واتجاهاتهاوالبيانات اللازمة من مصادرها ومن ث
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 :لإمصارالإجمعلإالا انا :1-5-4

 تعتمد الدراسة في جمع البيانات والمعلومات اللازمة على مجموعة من المصادر الثانوية 

القوائم المالية السنوية المنشورة للمصارف المحلية الفلسطينية، والمبينة تشمل البيانات الواردة في  والتي

المصادر المتاحة  أو من خلال موقع المصرف نفسه، وكذلك بورصة فلسطينلموقع الالكتروني لعلى ا

من الكتب العربية والإنجليزية والدوريات والمقالات والأبحاث العلمية والرسائل الجامعية ومواقع 

 الكترونية ومنشورات متعلقة بموضوع الدراسة.
 

لإ:عالجالإالا انا فيلإملإالأمال بلإالاحصائ الإالممتخرما:لإ1-5-3

 SPSS (Statistical برنامج الرزم الإحصائية للعلوم الاجتماعية يعتمد تحليل البيانات على 

Package For Social Sciences)،  وذلك لحساب معاملات الارتباط ومعاملات الانحدار لإيجاد

جاه العلاقة بين المتغيرات واتالارتباط قوة يتم دراسة العلاقة بين المتغيرات المستقلة والتابعة، حيث 

المستقلة والمتغيرات التابعة، كما يستخدم نموذج الانحدار الخطي لاختبار صحة الفرضيات حيث 

يدرس الانحدار التوزيع المشترك لعدد من المتغيرات المستقلة والمتغير التابع، وذلك بهدف إيجاد 

لى المتغير التابع تبعاً للتغير في قيم العلاقة بينهما والتي تساعد في تفسير التغير الذي يطرأ ع

 (.2111المتغيرات المستقلة )صافي، 
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 ما يلي:الأساليب الإحصائية المستخدمة  وتشمل

 :الاحصاءا لإالمصف ا .1

 حيث يتم من خلالها وصف متغيرات الدراسة المختلفة.لإلإ

 (:Multiple Regressionتح   لإالانحراالإالمتعررلإ) .2

ة العلاقة بين المتغير التابع ومتغيرات الدراسة الأخرى المستقلة وقدرة يتم من خلاله تحديد معنويو  

المتمثلة تحديد معنوية العلاقة الرئيسية  تلك المتغيرات على تفسير التغير في المتغير التابع، كذلك

والعوائد  ةمستقلوالحاكمية المؤسسية كمتغيرات في الارتباط ما بين مكاسب وخسائر القيمة العادلة 

 وقية لأسهم المصارف كمتغير تابع.الس
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لإالماحثلإالثاني

لإنتائجلإالتح   لإالاحصائيلإماختااالإالفاض ا 

لإتمه ر:

يعرض هذا المبحث نتائج عملية التحليل الإحصائي لبيانات المصارف المحلية الفلسطينية 

، واختبار SPSSن خلال استخدام برنامج الرزم الإحصائية للعلوم الاجتماعية موالتي تم التوصل إليها 

 .الفرضيات

لإعاضلإا انا لإع نالإالرااما:

والتابعة التي  لمتغيرات المستقلةوفقاً ليتناول هذا الجزء بيانات المصارف المحلية الفلسطينية 

 :(5-2حسب جدول ) مصارفللتلك ا توضحها القوائم المالية

لإ(5-2جرم لإ)

لإ مط ن ال مصاافلإالمح  الإالفلإمالتااعالإالممتق الإمالضااطالإالمتغ اا 

لإ1051محتىلإلإ1006فيلإالفتا لإمالإا نلإعا لإ

لإام لإالانكلإ 

 المتغ الإالتااع ا نلإالمتغ اا لإعمام لإالتفاع  المتغ اا لإالممتق ا المتغ اا لإالضااطا

صافيلإ
لإالرخ 
NIلإ

انمرلإالرخ لإ
 الامتثنائ ا

OCI 

مكامبلإ
)خمائا(لإالق مالإ

 العارلا

FVGL 

الحاكم الإ
 المؤمم ا

GOV 

NI*GOV OCI*GOV FVGL*GOV 
 العمائرلإالممق ا

Rit 

 0.0919 0.0023 0.0023- 0.0345 1 0.0023 0.0023- 0.0345لإ1051انكلإالامتثماالإالف مط نيلإلإ.5

 0.3176- 0.0031- 0.0007- 0.0653 1 0.0031- 0.0007- 0.0653لإ1051انكلإالقرسلإلإ.1

 0.4358 0.0008 0.0027 0.0136 1 0.0008 0.0027 0.0136لإ1051الانكلإالام ميلإالعاايلإلإ.4

 0.3143 0.0103 0 0.1235 1 0.0103 0 0.1235لإ1051الانكلإالام ميلإالف مط نيلإلإ.3

 0.0935 0.0401- 0.0194- 0.2601 0.9091 0.0441- 0.0213- 0.2861لإ1051انكلإف مط نلإلإ.1

 0.0911 0.0041 0.0041 0.0021 1 0.0041 0.0041 0.0021لإ1051الانكلإالتجاايلإالف مط نيلإلإ.6

 0.3688 0.0504 0.0039- 0.0405 1 0.0504 0.0039- 0.0405لإ1051انكلإالمطنيلإاللإ.7
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لإام لإالانكلإ 

 المتغ الإالتااع ا نلإالمتغ اا لإعمام لإالتفاع  المتغ اا لإالممتق ا المتغ اا لإالضااطا

صافيلإ
لإالرخ 
NIلإ

انمرلإالرخ لإ
 الامتثنائ ا

OCI 

مكامبلإ
)خمائا(لإالق مالإ

 العارلا

FVGL 

الحاكم الإ
 المؤمم ا

GOV 

NI*GOV OCI*GOV FVGL*GOV 
 العمائرلإالممق ا

Rit 

 0.23 0.0018 0.0018 0.0482 1 0.0018 0.0018 0.0482لإ1055انكلإالامتثماالإالف مط نيلإلإ.8

 0.2429- 0.0087- 0.0076- 0.0916 1 0.0087- 0.0076- 0.0916لإ1055انكلإالقرسلإلإ.2

 0.0982- 0.0033- 0.02 0.0186 1 0.0033- 0.02 0.0186لإ1055الانكلإالام ميلإالعاايلإلإ.50

 0.05 0.0047 0 0.0877 1 0.0047 0 0.0877لإ1055الانكلإالام ميلإالف مط نيلإلإ.55

 0.1464- 0.0268- 0.02682- 0.2575 0.9091 0.0295- 0.0295- 0.2832لإ1055انكلإف مط نلإلإ.51

 0.0729 0.0133 0.0133- 0.0196 1 0.0133 0.0133- 0.0196لإ1055الانكلإالتجاايلإالف مط نيلإلإ.54

 0.0845 0.0015 0.0015- 0.019 1 0.0015 0.0015- 0.019لإ1055الانكلإالمطنيلإلإ.53

 0.3667 0.0042 0.0114- 0.0314 1 0.0042 0.0114- 0.0314لإ1050انكلإالامتثماالإالف مط نيلإلإ.51

 0.0965- 0.0146- 0.0146- 0.0881 1 0.0146- 0.0146- 0.0881لإ1050انكلإالقرسلإلإ.56

 0.2174 0.005 0.008 0.0558- 1 0.005 0.008 0.0558-لإ1050الانكلإالام ميلإالعاايلإلإ.57

 0.1429 0.0079 0 0.0346 1 0.0079 0 0.0346لإ1050الانكلإالام ميلإالف مط نيلإلإ.58

 0.1149 0.0395 0.0395 0.2738 0.9091 0.0434 0.0434 0.3012لإ1050انكلإف مط نلإلإ.52

 0.125- 0.0055- 0.0055- 0.0597 1 0.0055- 0.0055- 0.0597لإ1050الانكلإالتجاايلإالف مط نيلإلإ.10

 0.0874- 0.008- 0.008- 0.0071 1 0.008- 0.008- 0.0071لإ1050الانكلإالمطنيلإلإ.15

 0.3296 0.019 0.019 0.0732 1 0.019 0.019 0.0732لإ1002انكلإالامتثماالإالف مط نيلإلإ.11

 0.3444 0.0025 0.0025 0.0535 1 0.0025 0.0025 0.0535لإ1002رسلإانكلإالقلإ.14

 0.086 0.0118 0.0264 0.0219 0.8889 0.0133 0.0297 0.0246لإ1002الانكلإالام ميلإالعاايلإلإ.13

 0.069- 0.0275- 0 0.0103 1 0.0275- 0 0.0103لإ1002الانكلإالام ميلإالف مط نيلإلإ.11

 0.4057 0.0071 0.0061- 0.2580 0.9091 0.0078 0.0067- 0.2837لإ1002انكلإف مط نلإلإ.16

 0.0256 0.00167 0.0167 0.0667 1 0.00167 0.0167 0.0667لإ1002الانكلإالتجاايلإالف مط نيلإلإ.17

 0.0579 0.0014 0.0139 0.0621 1 0.00139 0.0139 0.0621لإ1002الانكلإالمطنيلإلإ.18

 0.1994 0.0075 0.0009 0.0737 1 0.0075 0.0009 0.0737لإ1008انكلإالامتثماالإالف مط نيلإلإ.12

 0.3023- 0.043- 0.0399 0.1194- 1 0.043- 0.0399 0.1194-لإ1008انكلإالقرسلإلإ.40

 0.42- 0.0059- 0.0508 0.1180 0.8889 0.0066- 0.0572 0.1327لإ1008الانكلإالام ميلإالعاايلإلإ.45
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لإام لإالانكلإ 

 المتغ الإالتااع ا نلإالمتغ اا لإعمام لإالتفاع  المتغ اا لإالممتق ا المتغ اا لإالضااطا

صافيلإ
لإالرخ 
NIلإ

انمرلإالرخ لإ
 الامتثنائ ا

OCI 

مكامبلإ
)خمائا(لإالق مالإ

 العارلا

FVGL 

الحاكم الإ
 المؤمم ا

GOV 

NI*GOV OCI*GOV FVGL*GOV 
 العمائرلإالممق ا

Rit 

 0.094 0.0121 0 0.1164- 1 0.0121 0 0.1164-لإ1008الانكلإالام ميلإالف مط نيلإلإ.41

 0.0872- 0.0218- 0.0218- 0.2637 0.9091 0.024- 0.024- 0.2901لإ1008انكلإف مط نلإلإ.44

 0.1143 0.0019 0.0025- 0.0072 1 0.0019 0.0025- 0.0072لإ1008الانكلإالتجاايلإالف مط نيلإلإ.43

 0.2581 0.0291 0.18869 0.1088- 1 0.0291 0.18869 0.1088-لإ1008الانكلإالمطنيلإلإ.41

 0.4035 0.0021 0.0013- 0.1045 1 0.0021 0.0013- 0.1045لإ1007انكلإالامتثماالإالف مط نيلإلإ.46

 0.078 0.0135- 0 0.0195 1 0.0135- 0 0.0195لإ1007انكلإالقرسلإلإ.47

 0.6061 0.0051 0 0.0821 0.8889 0.0057 0 0.0924لإ1007الانكلإالام ميلإالعاايلإلإ.48

 0.234 0.1232 0 0.1232 1 0.1232 0 0.1232لإ1007يلإالف مط نيلإالانكلإالام ملإ.42

 0.1471 0.001 0 0.3130 0.9091 0.0011 0 0.3443لإ1007انكلإف مط نلإلإ.30

 0.1765- 0.002 0.0164- 0.0029 1 0.002 0.0164- 0.0029لإ1007الانكلإالتجاايلإالف مط نيلإلإ.35

 0.1913 0.0098 0 0.0255 1 0.0098 0 0.0255لإ1007الانكلإالمطنيلإلإ.31

 0.0125 0.0384 0 0.093 1 0.03837 0 0.093لإ1006انكلإالامتثماالإالف مط نيلإلإ.34

 0.0247- 0.0368- 0 0.0346- 1 0.0368- 0 0.0346-لإ1006انكلإالقرسلإلإ.33

 0.3059 0.0615 0 0.1119 0.8889 0.0692 0 0.1259لإ1006الانكلإالام ميلإالعاايلإلإ.31

 0.334 0.1205 0 0.0574- 1 0.1205 0 0.0574-لإ1006لف مط نيلإالانكلإالام ميلإالإ.36

 0.0455 0 0 0.3482 0.9091 0 0 0.383لإ1006انكلإف مط نلإلإ.37

 0.15 0 0 0.0155- 1 0 0 0.0155-لإ1006الانكلإالتجاايلإالف مط نيلإلإ.38

 0 0.0535 0 0.0049 1 0.0535 0 0.0049لإ1006الانكلإالمطنيلإلإ.32

AVERAGE 0.0724 .00570 .00820لإ10010.لإ00810.لإ00550.لإ06750.لإ97790.لإ

لإ
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لإاختااالإالفاض ا :

يتناول هذا الجزء اختبار فرضيات الدراسة من خلال استخدام الأسلوب الإحصائي المناسب، 

 والتي تم صياغتها على أساس مشكلة الدراسة، وذلك كما يلي:

لإ:الفاض الإالأملى:لإ1-1-5

5-Haلإ لإإحصائ: لإذا لإرلالا لإع قا لإا نلإمكامبلإ مجر لإالممق الإلإ(خمائا) ا لإمالعمائر لإالعارلا الق ما

 الف مط ن ا.لإالمصاافلإالمح  الأمه لإ

والمتعلقة  (5-2رقم ) تم معالجة البيانات الواردة في الجدول السابق لاختبار هذه الفرضية

وذلك وقية(، بمكاسب )خسائر( القيمة العادلة كمتغير مستقل ومدى علاقتها بالمتغير التابع )العوائد الس

وكانت نتائج لعلاقة بين المتغيرين المذكورين، لقياس ا الخطي البسيط من خلال إجراء تحليل الانحدار

 :يليكما  تحليلال

لإ(1-4جرم لإ)

لإالق مالإالعارلالإ(خمائا)ل ع قالإا نلإمكامبلإلإالخطيلإالام طلإلانحرااالإتاا نلإتح   

لإالعمائرلإالممق الإلأمه لإالمصاافلإالمح  املإ

لإلممتق المتغ الإا
مصرالإ
لإالتاا ن

مجممعلإ
لإالمااعا 

راجا لإ
لإالحا ا

متممطلإ
لإالمااعا 

لإFق مالإ
لإالمحمماا

Sig.* 

ممتمىلإ
لإالرلالا

لإFق مالإ
لإالجرمل ا

مكامبلإ
الق مالإلإ(خمائا)

لإالعارلا

 1.15 0031. 9.789 0.377 1 3771. الانحدار
    0391. 47 1.811 الخطأ
     48 2.189 الكلي

 

لإ(.α≤لإ0001لالإإحصائ الإعنرلإممتمىلإرلالالإ)*لإمجمرلإع قالإذا لإرلالإلإلإ
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 معنويةذات دلالة إحصائية عند مستوى  خطية وجود علاقة السابق الجدولتظهر بيانات 

(<0.05α ) ارتفاع ذلك ؤكد يو العوائد السوقية لأسهم المصارف، و القيمة العادلة  (خسائر)مكاسب بين

كما أن (، 1.15)البالغة ( الجدولية Fيمة )( وهي أكبر من ق3.783بلغت ) التي( المحسوبة Fقيمة )

 (.0.05α>أصغر من )وهي  (0.003) بلغت مستوى الدلالة

يوجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين مكاسب  :القائلةيتم قبول الفرضية الأولى  وبذلك

 .(1.15المصارف المحلية عند مستوى معنوية )القيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم  (خسائر)

والتي تشير إلى وجود علاقة ذات دلالة  (2113تفق هذه النتيجة مع دراسة )دبابنه، وت

، وكذلك لأسهم البنوك التجارية الأردنيةإحصائية بين مكاسب وخسائر القيمة العادلة والعوائد السوقية 

لأسهم الشركات المدرجة في بورصة  أن العوائد السوقية التي تشير إلى (2111دراسة )يونس، 

 تتأثر إيجابياً بمكاسب وخسائر القيمة العادلة. سطين للأوراق الماليةفل

القيمة العادلة  (خسائر)مكاسب الارتباط الخطي بين و  معنوية معامل الانحدار ولقياسهذا 

 :(5-1) وذلك حسب الجدول البسيط الخطي تحليل الانحدار أجري العوائد السوقية لأسهم المصارف،و 

لإ(1-3جرم لإ)

لإالق مالإالعارلالإ(خمائا)الام طلإل ع قالإا نلإمكامبلإلإالخطيلإنحرااتح   لإالالإ

لإمالعمائرلإالممق الإلأمه لإالمصاافلإالمح  الإ

لإ
لإالا ان

(R)لإ
لإالااتااط

(R
(لإ2

معام لإ
لإالتحر ر

(R)لإ
لإالمعرلا

 tق مالإ

لإالمحمماا
 

βلإ
معام لإ
لإالانحراا

Sig.* 

ممتمىلإ
لإالرلالا

لإالثاا 
1.115 1.172 1.155 

2.677 1.178 1.111 
لإ(خمائا)لإمكامب

لإالق مالإالعارلا
3.123 2.713 1.113 

لإ(.α≤لإ0001*الااتااطلإذملإرلالالإإحصائ الإعنلإممتمىلإ)لإ
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بين مكاسب )خسائر(  ذات دلالة إحصائية وجود علاقة ارتباط السابقويتبين من الجدول 

 بسيطالخطي ال القيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم المصارف المحلية إذ بلغ معامل الارتباط

( من التغيرات في العوائد السوقية 1.172(، أي أن ما قيمته )1.172وبمعامل تحديد بلغ )(، 1.115)

تبين معنوية يكما  القيمة العادلة، (خسائر)لأسهم المصارف المحلية ناتج عن التغير في مكاسب 

 وهي أصغر من (1.113معامل الانحدار لمكاسب وخسائر القيمة العادلة حيث بلغت مستوى الدلالة )

(<0.05α ) تؤثر في العوائد السوقية.وهذا يعني أن مكاسب وخسائر القيمة العادلة  

القيمة العادلة والعوائد السوقية  (سائرخ)بين مكاسب  المهمةوفي ضوء علاقة الارتباط 

من مدى قوة هذه العلاقة في تعزيز تنبؤاته وقراراته  الاستفادةللأسهم فإن المستثمر يستطيع 

 .ابالإفصاح عنه البنكقوم وذلك باعتماده على البيانات المالية المنشورة والتي يالاستثمارية، 

يتضح أن تطبيق محاسبة القيمة العادلة في الاعتراف والقياس، يحقق عدة مزايا حيث وبذلك 

ؤدي إلى مما ي سلامة الإفصاح المحاسبي، وزيادة تساهم في إظهار نتائج المركز المالي أكثر واقعية،

 تعزيز موثوقية وملاءمة المعلومات المحاسبية لدى مستخدمي القوائم المالية.
 

 الفاض الإالثان ا::لإ1-1-1

1-Haلإ لإمكامبلإ: لإا ن لإالع قا لإع ى لإالمؤمم ا لإل حاكم ا لإإحصائ ا لإرلالا لإذم لإتأث ا لإ(خمائا) مجر

لإالف مط ن ا.لإالمصاافلإالمح  االق مالإالعارلالإمالعمائرلإالممق الإلأمه لإ

( والمتعلقة 5-2تبار هذه الفرضية تم معالجة البيانات الواردة في الجدول السابق رقم )لاخ

بأثر الحاكمية المؤسسية على العلاقة بين مكاسب )خسائر( القيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم 

 يةالحاكمية المؤسس لقياس تأثير الانحدار الخطي المتعدد المصارف، وذلك من خلال إجراء تحليل

 :(5-5وذلك حسب الجدول التالي رقم ) على العلاقة بين المتغيرين المذكورين،
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لإ(1-1جرم لإ)

لإالق مالإالعارلالإ(خمائا) ع قالإا نلإمكامبلإللإالخطيلإالمتعررلإلانحراااتح   لإتاا نلإ

لإفيلإظ لإالحاكم الإالمؤمم االعمائرلإالممق الإملإ

لإالمتغ اا 
لإاالممتق 

مصرالإ
لإالتاا ن

مجممعلإ
لإالمااعا 

راجا لإ
لإالحا ا

متممطلإ
لإالمااعا 

لإFق مالإ
لإالمحمماا

Sig.* 

ممتمىلإ
لإالرلالا

لإFق مالإ
لإالجرمل ا

لإ

لإالحاكم الإالمؤمم ا
لإ(خمائا)مكامبلإملإ

لإالق مالإالعارلا

 1.131 2 1.382 الانحدار

 1.133 16 1.817 الخطأ 3.21 1.112 1.857

 

  18 2.183 الكلي

لإ(.α≤لإ0001رلالالإ)*لإمجمرلإع قالإذا لإرلالالإإحصائ الإعنرلإممتمىلإلإلإ
 

عند مستوى  خطية ذات دلالة إحصائيةعلاقة وجود  (5-5السابق رقم ) يظهر الجدول

العوائد السوقية لأسهم المصارف المحلية في و القيمة العادلة  (خسائر)مكاسب بين ( 0.05α>) معنوية

( وهي أكبر من 1.857بلغت ) والتي( المحسوبة Fارتفاع قيمة )ذلك ويؤكد ظل الحاكمية المؤسسية، 

أصغر من وهي  (0.012)بلغت  مستوى الدلالة كما أن(، 3.21) البالغة( الجدولية Fقيمة )

(<0.05α).لإ

على العلاقة بين مكاسب ( الحاكمية المؤسسيةهذا ولقياس مدى  تأثير إضافة متغير )

أن  ( 5-6رقم ) تبين من بيانات الجدول التالي ،للأسهم القيمة العادلة والعوائد السوقية (خسائر)

يشير إلى مما ( α≤ 1.15)أكبر من  ي( وه1.711) كان ضعيفاً حيث بلغت مستوى الدلالة اتأثيره

على العلاقة بين مكاسب )خسائر( القيمة المعنوية لأثر الحاكمية المؤسسية  مستوى الدلالةضعف 

 .للأسهم العادلة والعوائد السوقية
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وهي لا تختلف كثيراً عما سبق توضيحه  (1.171) كما تبين أن قيمة معامل التحديد بلغت

للعلاقة بين مكاسب معامل التحديد  قيمة( والتي أشارت إلى أن 5-1في بيانات الجدول السابق رقم )

مما  ،(1.172) تالحاكمية المؤسسية قد بلغ (غياب)ظل في والعوائد السوقية  )خسائر( القيمة العادلة

 .لتحديد في كلا الحالتينيعني عدم وجود فروق بين معامل ا

يوجد تأثير ذو دلالة إحصائية للحاكمية  ذلك يتم رفض الفرضية الثانية القائلة:وبناءً على 
المصارف المحلية المؤسسية على العلاقة بين مكاسب وخسائر القيمة العادلة والعوائد السوقية لأسهم 

 .(1.15عند مستوى معنوية )
 علاقة ارتباط( التي تشير إلى وجود 2113دبابنه، سة )هذه النتيجة مع دراوتتعارض هذا 

لدور الحاكمية المؤسسية في التأثير على العلاقة بين مكاسب وخسائر القيمة  ذات دلالة احصائية

 .البنوك التجارية الأردنيةالعادلة والعوائد السوقية لأسهم 

لإ(1-6جرم لإ)

لإ(خمائا)مؤمم الإع ىلإالع قالإا نلإمكامبلإأثالإالحاكم الإاللق اسلإالمتعررلإالخطيلإتح   لإالانحراالإ

لإالعمائرلإالممق الإلأمه لإالمصاافلإملإالق مالإالعارلالإ

لإالا ان
(R)لإ

لإالااتااط

(R
(لإ2

معام لإ
لإالتحر ر

(R)لإ
لإالمعرلا

لإtق مالإ
لإالمحمماا

 

βلإ
معام لإ
لإالانحراا

Sig.* 

ممتمىلإ
لإالرلالا

لإالثاا 

1.118 1.171 1.138 

1.117 1.311 1.657 
مكامبلإمخمائالإ

لإعارلاالق مالإال
3.113 2.761 1.113 

 1.711 -1.228 -.332لإالحاكم الإالمؤمم ا
لإ(.α≤ 0001الااتااطلإذملإرلالالإإحصائ الإعنلإممتمىلإ)لإ*
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لإالفاض الإالثالثا::لإ1-1-4

4-Haمجتمعالإما نلإالعمائرلإلإا نلإالمتغ اا لإالممتق الإمالضااطالإرلالالإإحصائ الإا ذلإ مجرلإع قا:لإ

لإالف مط ن ا.لإ  االمصاافلإالمحالممق الإلأمه لإ

( والمتعلقة 5-2لاختبار هذه الفرضية تم معالجة البيانات الواردة في الجدول السابق رقم )

الضابطة المتغيرات و المتغيرات المستقلة )مكاسب وخسائر القيمة العادلة والحاكمية المؤسسية( ب

المصارف المحلية، وذلك من والعوائد السوقية لأسهم مجتمعة )صافي الدخل وبنود الدخل الاستثنائية( 

مذكورة، وكانت نتائج لقياس العلاقة بين المتغيرات ال الانحدار الخطي المتعدد خلال إجراء تحليل

 :يليكما التحليل 

لإ(1-7جرم لإ)

لإالع قالإا نلإالمتغ اا لإالممتق الإلق اسلإالخطيلإالمتعررلإلانحرااالإتح   لإتاا ن

لإمصاافالعمائرلإالممق الإلأمه لإالملإمالضااطالإمجتمعالإ

لإالا ان
مصرالإ
لإالتاا ن

مجممعلإ
لإالمااعا 

راجا لإ
لإالحا ا

متممطلإ
لإالمااعا 

لإFق مالإ
لإالمحمماا

Sig.* 

ممتمىلإ
لإالرلالا

لإFق ما
لإالجرمل ا

المتغ اا لإ
الممتق الإ
مالضااطالإ
لإمجتمعا

 1.133 7 1.618 الانحدار

2.163 1.133 2.21 
 1.138 11 1.511 الخطأ

  18 2.183 الكلي

لإ(.α≤لإ0001قالإذا لإرلالالإإحصائ الإعنرلإممتمىلإرلالالإ)*لإمجمرلإع لإلإ
 

 معنويةإحصائية عند مستوى  دلالة ذاتخطية وجود علاقة  أعلاه الجدوليتبين من 

(<0.05α للمتغيرات المستقلة والضابطة مجتمعة ) ؤكد يالعوائد السوقية لأسهم المصارف المحلية، و و
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 البالغة( الجدولية Fوهي أكبر من قيمة ) (2.163بلغت ) حيث( المحسوبة Fقيمة )ذلك ارتفاع 

 (.0.05α>أصغر من )وهي  (0.033) بلغتمستوى الدلالة كما أن  ،(2.21)

بين المتغيرات  ذات دلالة إحصائيةيوجد علاقة  :وبذلك يتم قبول الفرضية الثالثة القائلة

من عند مستوى  لفلسطينيةا المصارف المحليةمجتمعة وبين العوائد السوقية لأسهم  المستقلة والضابطة

  .(1.15دلالة )

( والتي تشير إلى وجود علاقة ارتباط مهمة 2113هذا وتتفق هذه النتيجة مع دراسة )دبابنه، 

 ذات دلالة إحصائية بين المتغيرات المستقلة )مكاسب وخسائر القيمة العادلة، الحاكمية المؤسسية(

الاستثنائية( مجتمعة وبين العوائد السوقية لأسهم والمتغيرات الضابطة )صافي الدخل، وبنود الدخل 

 المصارف.
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لإ
لإ
لإ
لإ
 

لإالفص لإالمارس

لإالنتائجلإمالتمص ا 
لإ

لإالنتائج:لإ6-5

لإالتمص ا :لإ6-1
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لإ:النتائج:لإ6-5

القيمة العادلة والعوائد السوقية  (خسائر)توجد علاقة ارتباط مهمة ذات دلالة إحصائية بين مكاسب  -1

 الفلسطينية. السنوية لأسهم المصارف المحلية

علاقة خطية ذات دلالة إحصائية لمكاسب )خسائر( القيمة العادلة على العوائد السوقية  تبين وجود -2

، في حين كان مستوى تأثير لأسهم المصارف المحلية الفلسطينية في ظل الحاكمية المؤسسية

 .الحاكمية المؤسسية على هذه العلاقة محدود جداً 

المتغيرات المستقلة )مكاسب وخسائر  كل من دلالة إحصائية بينتوجد علاقة ارتباط مهمة ذات  -3

والمتغيرات الضابطة )صافي الدخل وبنود الدخل  ،القيمة العادلة، والحاكمية المؤسسية(

 الاستثنائية( وبين العوائد السوقية لأسهم المصارف المحلية الفلسطينية.

تعزيز لمعلومات المالية التي تساهم في لها أثار في اظهار ا يمة العادلة إن تطبيق محاسبة الق -1

وجود علاقة ارتباط قوية بين  حيث انعكس ذلك من خلال مة المعلومات المحاسبيةموثوقية وملاء

يستطيع المستثمر من خلالها الأمر الذي  ،القيمة العادلة والعوائد السوقية للأسهم (خسائر)مكاسب 

 .المستقبلية قراراته الاستثماريةهذه العلاقة في تعزيز تنبؤاته و الاعتماد على 

جودة المعلومات ق يحقتإن استخدام محاسبة القيمة العادلة يؤدي إلى سلامة الإفصاح المحاسبي و  -5

التي تظهرها القوائم والتقارير متمثلة في توفير خاصيتي )الثقة والملاءمة( للبيانات المحاسبية 

 المالية.



 31 

لإالتمص ا ::لإ6-1

الذي  المهماسب وخسائر القيمة العادلة للأدوات المالية بالنظر إلى الأثر ضرورة القيام بإظهار مك -1

 تحدثه على البيانات والمعلومات المحاسبية تعزيزاً لجودتها.

العمل على ترسيخ مفاهيم محاسبة القيمة العادلة من خلال إصدار نشرات تعريفية من قبل  -2

القيمة العادلة وطرق الإفصاح عنها، بما السلطات والجهات الرقابية والمختصة حول آليات قياس 

يتلاءم مع الواقع الاقتصادي والاجتماعي الفلسطيني، بحيث تتضمن تحديد طرق واضحة ومحددة 

 لتطبيقها.

من مستجدات تطبيق محاسبة القيمة العادلة ومتابعة ما يطرأ بشأنها مفاهيم  تعزيز ضرورة -3

 تطورات في معايير الإبلاا المالي.و 

، البيئة المحلية الفلسطينيةتتلاءم مع لالحاكمية المؤسسية  ضوابطو  تطوير مفاهيمعلى  العمل -1

 تطبيق واختيار نظم الحاكمية المؤسسية الجيدة في النظام المصرفيوقواعد أسس بحيث تعكس 

 .الفلسطيني

ية قيام سلطة النقد الفلسطينية بمتابعة مدى التزام المصارف المحل أهمية استمرارية التأكيد على -5

العاملة في فلسطين بمبادئ وقواعد الحاكمية المؤسسية الجيدة ومدى التزامها بقواعد الإفصاح 

 .عنها في هذا الخصو الصادرة الجيد وبالتعليمات 

الفلسطينية لمعرفة  الاقتصادية على القطاعات الأخرى في البيئةمماثلة دراسات  على إجراء عملال -6

لأسهم وأثر الحاكمية المؤسسية على لالعادلة والعوائد السوقية العلاقة بين مكاسب وخسائر القيمة 

 هذه العلاقة.
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لإعةةالمااج

لإأملًا:لإالمااجعلإالعاا ا:

دلالة العلاقة بين خصائ  جودة المعلومات المحاسبية والعوامل إبراهيم، نبيل عبد الرءوف، " -1

لعالي للحاسبات وتكنولوجيا أكاديمية الشروق، المعهد ا ،المؤثرة على دقة قياس القيمة العادلة"

 .2113المعلومات، 

 :أبو حمام، ماجد، "أثر تطبيق قواعد الحوكمة على الإفصاح المحاسبي وجودة التقارير المالية -2

، رسالة ماجستير غير "دراسة ميدانية على الشركات المدرجة في سوق فلسطين للأوراق المالية

 .2113منشورة، الجامعة الإسلامية، غزة، 

وسى، أشرف، "حوكمة الشركات وأثرها على كفاءة سوق فلسطين للأوراق المالية" رسالة أبو م -3

 . 2118ماجستير غير منشورة، الجامعة الإسلامية، غزة، 

"استخدام القيمة العادلة في قياس الاستثمارات في الأوراق المالية وأثر ذلك  ،أحمد، خالد حسين -1

، جامعة عين شمس، كلية التجارة، قسم المحاسبة ة"م المالية للبنوك: حالة تطبيقيعلى القوائ

 .2113والمراجعة، 

دراسة  وء آليات الحوكمة:الأسطل، أحمد "دور بيانات التكاليف في تفعيل القدرة التنافسية في ض -5

، رسالة ماجستير غير "تطبيقية على الشركات الصناعية المدرجة في سوق فلسطين للأوراق المالية

 .2111سلامية، منشورة، الجامعة الإ

م ومدة تأثر العلاقة بحجم الأشقر، هاني محمد "إدارة الأرباح وعلاقتها بالعوائد غير المتوقعة للسه -6

، "دراسة تطبيقية على الشركات المساهمة العامة المدرجة في سوق فلسطين للأوراق المالية الشركة:

 .2111غزة، -رسالة ماجستير غير منشورة، الجامعة الإسلامية
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"الأسواق المالية والنقدية"، دار المسيرة للنشر والتوزيع، عمان، الأردن،  ،شبيب، دريد كاملآل  -7

 .2112 ،الطبعة الأولى

 :آل غزوي، حسين، "حوكمة الشركات وأثرها على مستوى الإفصاح في المعلومات المحاسبية -8

، رسالة ماجستير غير "دراسة اختباريه على شركات المساهمة العامة في المملكة العربية السعودية

 .2111منشورة، الأكاديمية العربية في الدنمارك، 

( "التمويل المالي للأسهم" ترجمة د. خالد العامري، دار الفاروق للاستثمارات 2112) ،برايان كويل -3

 .2117الثقافية، 

 .2111 لعام التقرير السنوي لسلطة النقد الفلسطينية -11

 .2112نية لعام التقرير السنوي لسلطة النقد الفلسطي -11

( "معايير التقارير المالية الدولية دليل التطبيق"، ترجمة د. طارق 2111، هيني فان )جريوننج -12

 .2116حماد، كلية التجارة، جامعة عين شمس، الدار الدولية للاستثمارات الثقافية، 

راسة ، دات القيمة العادلةر المدقق الخارجي وتقديجمعة، أحمد حلمي؛ وخنفر، مؤيد راضي، " -13

، 3، المجلد 1المجلة الأردنية في إدارة الأعمال، العدد  ،استطلاعية في مكاتب التدقيق الأردنية"

2117. 

 .2118جمعية المجمع العربي للمحاسبين القانونيين، عمان، الأردن،  -11

جوده، فكري، "مدى تطبيق مبادئ الحوكمة المؤسسية في المصارف الفلسطينية وفقاً لمبادئ  -15

دراسة حالة بنك : ون الاقتصادي والتنمية ومبادئ لجنة بازل للرقابة المصرفيةمنظمة التعا

 .2118رسالة ماجستير غير منشورة، الجامعة الإسلامية، غزة،  "فلسطين
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الحفناوي، شوقي عبد العزيز "حوكمة الشركات ودورها في علاج أمراض الفكر والتطبيق   -16

سبتمبر  11-8كلية التجارة، –معة الإسكندرية المحاسبي" المؤتمر العلمي السنوي الخامس، جا

 ، بعنوان"حوكمة الشركات وأبعادها المحاسبية والإدارية والاقتصادية".2115

حلس، سالم؛ جربوع، يوسف، "تأثير استخدام أساس التكلفة التاريخية في إعداد القوائم المالية في  -17

ء المراجعين دراسة تحليلية لآرا مراجع الخارجي من هذه الظاهرة:ظل التضخم المالي وموقف ال

 .2116 القانونين في فلسطين"،

في البيئة المصرية  ةعن القيمة العادل ةمشكلات تطبيق المحاسب” ،طارق عبد العال ،حماد -18

ين شمس، العدد المجلة العلمية للاقتصاد والتجارة، كلية التجارة، جامعة ع "بالتطبيق على البنوك

 .2112الثاني، 

التجارب" تطبيقات الحوكمة في  -المبادئ -بد العال، حوكمة الشركات "المفاهيمحماد، طارق ع -13

 .2115 المصارف، الدار الجامعية، الإسكندرية،

" الأدوات والمشتقات 33حماد، طارق عبد العال، موسوعة معايير المحاسبة الدولية "المعيار  -21

 .2113المالية، مكتبة عين شمس، 

ة معايير المحاسبة الدولية، الجزء الثالث، الأدوات المالية، الدار حماد، طارق عبد العال، موسوع -21

 .2116 الجامعية، الإسكندرية،

حمدان، وسام مصطفى؛ غرايبة، فوزي عبد الرحيم؛ الربعي، مأمون محمد "دور التدفقات النقدية  -22

عمال، وتسويات الاستحقاق في تفسير العوائد السوقية للأسهم"، المجلة الأردنية في إدارة الأ

 .2118، 3، العدد 1المجلد 

"إستراتيجيات الاستثمار في بورصة الأوراق المالية، أسهم، سندات وثائق  ،حنفي، عبد الغفار -23

 .2117الاستثمار والخيارات"، كلية التجارة، جامعة الإسكندرية، الدار الجامعية، 
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ققة والعوائد السوقية لأسهم دبابنه، تامر، "العلاقة بين مكاسب وخسائر القيمة العادلة غير المح -21

البنوك التجارية الأردنية في ظل الحاكمية" رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة الشرق الأوسط 

 . 2113للدراسات العليا، عمان، 

درغام، ماهر؛ الأغا، تامر "العلاقة بين أهمية القياس المحاسبي المستند إلى القيمة العادلة  -25

علومات المحاسبية، دراسة حالة المصارف المحلية العاملة في وتعظيم الخصائ  النوعية للم

فلسطين"، المؤتمر العلمي الدولي التاسع، الوضع الاقتصادي العربي وخيارات المستقبل، الجامعة 

 .2113الإسلامية غزة، 

القياس المحاسبي المستند إلى القيمة السوقية العادلة وأهميته للشركات يامن خليل، " الزعبي، -26

، رسالة ماجستير غير "دراسة ميدانية :اهمة الصناعية الأردنية المدرجة في بورصة عمانالمس

 .2115منشورة، جامعة اليرموك، 

أثر اختلاف بدائل القياس المحاسبي للقيمة العادلة لاستثمارات البنوك "محمود محمد ، زعطوط -27

، رسالة "دراسة تطبيقيةالأوراق المالية على ملاءمة المعلومات المحاسبية مع  يالتجارية ف

 .2117التجارة  ، كليةجامعة الإسكندريةماجستير غير منشورة، 

زهران، عماد حسني، "مشكلات القياس والإفصاح المحاسبي عن القيمة العادلة للاستثمارات  -28

دراسة تطبيقية"، رسالة ماجستير غير منشورة، كلية  :المالية في ضوء المعايير المحاسبية

 .2115عين شمس،  التجارة، جامعة

السبيعي، بداح محسن "العلاقة بين الرفع المالي والعائد على الاستثمار في الشركات المساهمة  -23

 .2112العامة الكويتية"، رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة الشرق الأوسط، كلية الأعمال، 

بلاا المالي"، ورشة عمل السعافين، هيثم "معايير المحاسبة الدولية المعدلة والمعايير الدولية للإ  -31

 .23/3/2115-28مهنية، الجلسة الثانية، عمان، الأردن، 
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دراسة مقارنة"  -"حوكمة الشركات ومعالجة الفساد المالي والإداري ،سليمان، محمد مصطفى -31

 .2116الدار الجامعية، الإسكندرية، جمهورية مصر العربية، 

مات المحاسبية على جودة التقارير المالية الشامي، أكرم يحيى "أثر الخصائ  النوعية للمعلو  -32

للبنوك التجارية العاملة في الجمهورية اليمنية"، رسالة ماجستير غير منشورة، كلية الأعمال، 

 .2113جامعة الشرق الأوسط للدراسات العليا، 

إطار فكري تحليلي وتطبيقي"، مكتبة الجامعة الإسلامية،  –"النظرية المحاسبية  ،شاهين، على -33

 .2111 ،الطبعة الأولى ة،غز 

شاهين، ياسر "دور الوعي الاستثماري في كفاءة واستقرار الأسواق المالية، سوق فلسطين   -31

للأوراق المالية عقد من الصمود والانجاز والتحدي" مداخلة مقدمة إلى الملتقى السنوي الأول 

 .2117لسوق رأس المال الفلسطيني، 

توفيق حسن "أثر تبني الشركات المساهمة العامة الأردنية الشحادات، محمد قاسم؛ عبد الجليل،  -35

لمبادئ الحاكمية المؤسسية في قرارات المستثمر المؤسسي في بورصة عمان"، المجلة الأردنية 

 .2112، 1، العدد 8في إدارة الأعمال، المجلد 

دراسة تطبيقية : الشرع، مجيد، "تأثير التقييم بالقيمة العادلة للأدوات المالية في العمل المصرفي -36

 .2111، يونيو، 1، العدد 31، المجلة العربية للإدارة، مجلد "على المصارف الأردنية

"الاستثمار في بورصة الأوراق المالية الأسس النظرية والعملية" مع  ،الشواوره، فيصل محمود -37

وائل  مدخل مقترح لتقويم الأسعار السوقية للأسهم العادية بالتطبيق على بورصة عمان، دار

 .2118 ،للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، الطبعة الأولى

" آفاق للطباعة والنشر والتوزيع، غزة، فلسطين، SPSS"البرنامج الإحصائي  ،صافي، سمير -38

2111. 
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صالح، رضا إبراهيم "أثر توجه معايير المحاسبة نحو القيمة العادلة على الخصائ  النوعية  -33

مة المالية العالمية"، مجلة كلية التجارة للبحوث العلمية، جامعة للمعلومات المحاسبية في ظل الأز 

 .2113، يوليو 2، العدد 16الإسكندرية، المجلد 

صالح، مفتاح؛ وفريدة، معارف "متطلبات كفاءة سوق الأوراق المالية العربية وسبل رفع كفاءتها"،  -11

 (.2111-2113) 7بسكرة، مجلة الباحث العدد  –جامعة محمد خيضر 

 .2117"الإدارة المالية"، دار المناهج للنشر والتوزيع، عمان، الأردن،  ،امري، محمد عليالع -11

العطعوط، سامح؛ والظاهر، مفيد، "أثر مقاييس التدفقات النقدية في تفسير العوائد السوقية  -12

، مجلة جامعة القدس "دراسة ميدانية على الشركات المساهمة العامة الفلسطينية: العادية للأسهم

 .2111، 21لمفتوحة للأبحاث والدراسات، العدد ا

"إدارة الاستثمار بين النظرية والتطبيق"، دار الثقافة للنشر والتوزيع، عمان،  ،علوان، قاسم نايف -13

 .2113 ،الأردن، الطبعة الأولى

عواد، روحي وجدي، "محاسبة القيمة العادلة وأثرها على الأزمة المالية العالمية" رسالة ماجستير  -11

 .2111ر منشورة، جامعة الشرق الأوسط، كلية الأعمال، كانون ثاني، غي

 .2118، 5عورتاني، هشام، مجلة السوق المالي، العدد  -15

توجه معايير المحاسبة نحو القيم العادلة والدخل الاقتصادي  القشي، ظاهر؛ والخطيب، حازم " -16

الثاني، العدد الثاني، جامعة  "، مجلة الزيتونة للبحوث العلمية، المجلدوأثر ذلك على الاقتصاد

 . 2111الزيتونة الأردنية، 

مجلة سوق المال، مجلة اقتصادية متخصصة تصدرها بورصة فلسطين، دورية تصدر بشكل  -17

 .2111، كانون أول 23ربعي، العدد 
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مجلة سوق المال، مجلة اقتصادية متخصصة تصدرها بورصة فلسطين، دورية تصدر بشكل  -18

 .2118 ، حزيران7ربعي، العدد 

المطارنة، غسان؛ وبشايرة، محمد، "مدى التزام الشركات العامة الأردنية بالمحاسبة عن الاستثمار  -13

، مجلة جامعة "دراسة ميدانية :33في الأسهم والسندات في ضوء معيار المحاسبة الدولي رقم 

 .2116، العدد الثاني، 22دمشق للعلوم الاقتصادية والقانونية، المجلد 

اهيم إسحق "دور إدارات المراجعة الداخلية في تفعيل مبادئ الحوكمة" دراسة تطبيقية نسمان، إبر  -51

على قطاع المصارف العاملة في فلسطين، رسالة ماجستير غير منشورة، الجامعة الإسلامية، 

 .2113غزة، 

دراسة : يونس، خالد، "أثر تطبيق محاسبة القيمة العادلة للأدوات المالية على عوائد الأسهم -51

رسالة ماجستير غير منشورة،  "حليلية للشركات المدرجة في سوق فلسطين للأوراق الماليةت

 .2111الجامعة الإسلامية، غزة، 
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Regression 

(R= a +FVGL) 

Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 FVGLb . Enter 

a. Dependent Variable: Rit 

b. All requested variables entered. 

 

Model Summaryb 

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

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .415a .172 .155 .196317978 2.004 

a. Predictors: (Constant), FVGL 

b. Dependent Variable: Rit 

 

ANOVAa 

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression .377 1 .377 9.789 .003b 

Residual 1.811 47 .039   

Total 2.189 48    

a. Dependent Variable: Rit 

b. Predictors: (Constant), FVGL 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 
Correlations 

B Std. Error Beta Zero-order Partial Part 

1 
(Constant) .078 .029  2.677 .010    

FVGL 2.743 .877 .415 3.129 .003 .415 .415 .415 

a. Dependent Variable: Rit 

 

Residuals Statisticsa 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value -.04345477- .41543379 .10007939 .088656445 49 

Residual -.479404300- .512957931 0E-9 .194262236 49 

Std. Predicted Value -1.619- 3.557 .000 1.000 49 

Std. Residual -2.442- 2.613 .000 .990 49 

a. Dependent Variable: Rit 



Regression 

(R= a +FVGL +GOV) 

Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 GOV, FVGLb . Enter 

a. Dependent Variable: Rit 

b. All requested variables entered. 

 

Model Summaryb 

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

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .418a .174 .138 .198202801 1.984 

a. Predictors: (Constant), GOV, FVGL 

b. Dependent Variable: Rit 

 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression .382 2 .191 4.857 .012b 

Residual 1.807 46 .039   

Total 2.189 48    

a. Dependent Variable: Rit 

b. Predictors: (Constant), GOV, FVGL 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 
Correlations 

B Std. Error Beta Zero-order Partial Part 

1 

(Constant) .301 .673  .447 .657    

FVGL 2.761 .887 .418 3.113 .003 .415 .417 .417 

GOV -.228- .688 -.045- -.332- .741 -.019- -.049- -.045- 

a. Dependent Variable: Rit 

 

Residuals Statisticsa 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value -.04639671- .41246179 .10007939 .089164338 49 

Residual -.499479711- .492661446 0E-9 .194029643 49 

Std. Predicted Value -1.643- 3.503 .000 1.000 49 

Std. Residual -2.520- 2.486 .000 .979 49 

a. Dependent Variable: Rit 



Regression 

 

Full model Regression 

Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 
FVGLGOV, GOV, OCIGOV, 

NIGOV, FVGL, OCI, NIb 
. Enter 

a. Dependent Variable: Rit 

b. All requested variables entered. 

 

Model Summaryb 

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

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .544a .296 .176 .193861042 2.247 

a. Predictors: (Constant), FVGLGOV, GOV, OCIGOV, NIGOV, FVGL, OCI, NI 

b. Dependent Variable: Rit 

 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression .648 7 .093 2.463 .033b 

Residual 1.541 41 .038   

Total 2.189 48    

a. Dependent Variable: Rit 

b. Predictors: (Constant), FVGLGOV, GOV, OCIGOV, NIGOV, FVGL, OCI, NI 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 
Correlations 

B Std. Error Beta Zero-order Partial Part 

1 

(Constant) 1.979 1.506  1.314 .196    

NI -9.621- 8.477 -5.161- -1.135- .263 .005 -.175- -.149- 

OCI -69.653- 26.846 -10.087- -2.595- .013 .014 -.376- -.340- 

FVGL 23.484 22.641 3.555 1.037 .306 .415 .160 .136 

GOV -1.921- 1.515 -.375- -1.267- .212 -.019- -.194- -.166- 

NIGOV 10.020 8.913 4.958 1.124 .267 .008 .173 .147 

OCIGOV 70.551 27.262 10.053 2.588 .013 .022 .375 .339 

FVGLGOV -20.952- 23.038 -3.111- -.909- .368 .412 -.141- -.119- 

a. Dependent Variable: Rit 



 

Residuals Statisticsa 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value -.25183344- .51841676 .10007939 .116174014 49 

Residual -.393790603- .372391731 0E-9 .179168580 49 

Std. Predicted Value -3.029- 3.601 .000 1.000 49 

Std. Residual -2.031- 1.921 .000 .924 49 

a. Dependent Variable: Rit 

 

Regression 

Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 FVGL . 
Stepwise (Criteria: Probability-of-F-to-enter 

<=.050, Probability-of-F-to-remove >=.100). 

a. Dependent Variable: Rit 

 

Model Summaryb 

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

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .415a .172 .155 .196317978 2.004 

a. Predictors: (Constant), FVGL 

b. Dependent Variable: Rit 

 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression .377 1 .377 9.789 .003b 

Residual 1.811 47 .039   

Total 2.189 48    

a. Dependent Variable: Rit 

b. Predictors: (Constant), FVGL 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 
Correlations 

B Std. Error Beta Zero-order Partial Part 

1 

(Constant

) 
.078 .029  2.677 .010    

FVGL 2.743 .877 .415 3.129 .003 .415 .415 .415 

a. Dependent Variable: Rit 

 



 

Excluded Variablesa 

Model Beta In t Sig. Partial Correlation 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 
Minimum 

Tolerance 

1 

NI .040b .298 .767 .044 .993 1.007 .993 

OCI -.039-b -.291- .773 -.043- .984 1.016 .984 

GOV -.045-b -.332- .741 -.049- .996 1.004 .996 

NIGOV .041b .305 .762 .045 .994 1.006 .994 

OCIGOV -.029-b -.215- .830 -.032- .985 1.015 .985 

FVGLGOV -1.531-b -.482- .632 -.071- .002 562.904 .002 

a. Dependent Variable: Rit 

b. Predictors in the Model: (Constant), FVGL 

 

Residuals Statisticsa 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value -.04345477- .41543379 .10007939 .088656445 49 

Residual -.479404300- .512957931 0E-9 .194262236 49 

Std. Predicted Value -1.619- 3.557 .000 1.000 49 

Std. Residual -2.442- 2.613 .000 .990 49 

a. Dependent Variable: Rit 

 



Correlations 

Correlations 

 NI OCI FVGL GOV NIGOV OCIGOV FVGLGOV Rit 

NI 

Pearson Correlation 1 -.278-* -.084- -.702-** .999** -.279-* -.083- .005 

Sig. (1-tailed)  .027 .282 .000 .000 .026 .285 .487 

N 49 49 49 49 49 49 49 49 

OCI 

Pearson Correlation -.278-* 1 .126 -.001- -.292-* .999** .121 .014 

Sig. (1-tailed) .027  .194 .497 .021 .000 .204 .463 

N 49 49 49 49 49 49 49 49 

FVG

L 

Pearson Correlation -.084- .126 1 .061 -.079- .121 .999** .415** 

Sig. (1-tailed) .282 .194  .339 .296 .204 .000 .002 

N 49 49 49 49 49 49 49 49 

GOV 

Pearson Correlation -.702-** -.001- .061 1 -.680-** .009 .070 -.019- 

Sig. (1-tailed) .000 .497 .339  .000 .475 .315 .448 

N 49 49 49 49 49 49 49 49 

NIG

OV 

Pearson Correlation .999** -.292-* -.079- -.680-** 1 -.294-* -.077- .008 

Sig. (1-tailed) .000 .021 .296 .000  .020 .299 .478 

N 49 49 49 49 49 49 49 49 

OCI

GOV 

Pearson Correlation -.279-* .999** .121 .009 -.294-* 1 .116 .022 

Sig. (1-tailed) .026 .000 .204 .475 .020  .213 .441 

N 49 49 49 49 49 49 49 49 

FVG

LGO

V 

Pearson Correlation -.083- .121 .999** .070 -.077- .116 1 .412** 

Sig. (1-tailed) .285 .204 .000 .315 .299 .213  .002 

N 49 49 49 49 49 49 49 49 

Rit 

Pearson Correlation .005 .014 .415** -.019- .008 .022 .412** 1 

Sig. (1-tailed) .487 .463 .002 .448 .478 .441 .002  

N 49 49 49 49 49 49 49 49 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (1-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (1-tailed). 

 

Descriptives 
 Descriptive Statistics 

 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

NI 49 -.11940 .38300 .0723388 .11455067 

OCI 49 -.02950 .18869 .0056733 .03092491 

FVGL 49 -.04410 .12320 .0082292 .03232206 

GOV 49 .88890 1.00000 .9779449 .04167772 

NI*GOV 49 -.11940 .34819 .0674586 .10565988 

OCI*GOV 49 -.02682 .18869 .0055469 .03042688 

FVGL*GOV 49 -.04300 .12320 .0081282 .03170277 

R 49 -.42000 .60610 .1000794 .21353637 

Valid N (listwise) 49     

 



Regression 

(R= a +FVGL +GOV*OCI) 
  

 Variables Entered/Removed(b) 

 

Model Variables Entered 
Variables 

Removed 
Method 

1 OCI*GOV, FVGL(a) . Enter 

a  All requested variables entered. 

b  Dependent Variable: R 

 

 Model Summary 

 

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

1 .416(a) .173 .137 .19834048 

a  Predictors: (Constant), OCI*GOV, FVGL 

 

 ANOVA(b) 

 

Model  
Sum of 

Squares 
df Mean Square F Sig. 

1 

Regression .379 2 .190 4.818 .013(a) 

Residual‌ 1.810 46 .039   

Total 2.189 48    

a  Predictors: (Constant), OCI*GOV, FVGL 

b  Dependent Variable: R 

 Coefficients(a) 

 

Model  
Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
t Sig. 

  B Std. Error Beta   

1 (Constant) .078 .030  2.652 .011 

 FVGL 2.766 .892 .419 3.100 .003 

 OCI*GOV -.204 .948 -.029 -.215 .830 

a  Dependent Variable: R 

 

 

 
 


