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 / مقدمة: 1

تلعب أسواق رأس المال دوراً هاماً في تخصيص  الميوارد اتصاصيادبين ايس اتسيات اما  
  اتصاصادبين التي تسيات مها اففيا أ أر ين ميير  . هيات وتعاي  المتالفين وتوجصهها إلى الوح ا

القييوا ا المالصييين وسييصلين لاوعيييصت المعلومييا  الييتي تفصيي  في اتخييياي القيينارا  اتصاصييادبين حيي   فيييير 
المفاضيييلين ايييس اتسيييات اما  الو بليييين لل،يييوارد المااحيييينب وميييير   لييي   ا سيييالصب ا اسيييوصين اليييتي 

ا سيييوؤ تيييرجن ا رجيييين روييي أ دلييير المعلوميييا  اليييواردأ االييي  اسيييات م  في إدييي اد تلييي  القيييوا 
 القوا ا واالاالي دلر صنارا  المسات مس لهات

ولميييا رااييي  المعييياب  ا اسيييوصين تسييي،ي ااسيييات اة أسيييالصب و ييينق  الفيييين لمعا يييين افييي  
 الفييييين لمعا ييييين تفلفييييين المتيييي و ب إهيييي   ا عييييول  يييينق  –ا حيييي الأ وا اايييياين اتصاصييييادبين 

لإدارا  اعي  الاينرا  أ  تسياتت تلي  الوي ا ت لاأقصيف أهي اؤ ل اه  فير  –إلخ تت تال اااين
معصنييين وإاهييار ااييا ا ا د،ييال والمنريي  المييالي ااييفت  ييالب للواصيي  أو مييا  ييب أ  تفييو  دلصييه 

 القوا ا المالصينب وهو ما ص  برجن دلر صنارا  المسا ،نبير في أسواق المالت

ا  اليييتي تعنضييي  لهيييا مناييي   روييي أ دلييير وصييي  رايييف  الع بييي  ميييير المايييارت وا  مييي
مساوى العالم أ  ممارسا  الإدارأ النفعصين في اتخاصيار ا اسي ب ل يت ديام ً مه،ياً في المايارت 

ب والمسييا لين Enronالييتي تعنضيي  لهييا هييت، المنايي  ب لعييت أان هييا ات صييار الييت  أعييا   يينرين 
دييييير دور، في  KPGMب ومييييا تعييينت لييييه مفايييب Arthur Andersonاليييتي خلهييي  لهييييا 
 ت Xeroxاا  منها دا  ما  التي 

 Earningsوميييير أهيييا الصيييور الايييا عين لهيييت، ا سيييالصب ميييا بعييينؤ اييي دارأ ا رايييا  

Management  والييتي تا، ييت في الا دييب في ا راييا  للوعييول لموليي   يي د مسييوقاً   وضييعه
 ساقنت بمعنلين الإدارأ أو دير  نبف تنورا  ا للس المالصسب أو لاأقصف دخت م

 طبيعة المشكلة:  1/1
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بعا،ييي  المسيييا ،نو  ا يييالصو  والمنتقويييو  وا لليييو  الميييالصو  و.ييي ها في حصيييولها دلييير 
الف يي  مييير المعلومييا  دييير  نبييف القييوا ا المالصييين الييتي تعيي ها وتنايينها المنايي أب لهييت، المعلومييا  

هيت، ا قصقيين ل  يا صي  تع،يت  تعا  أساساً تتخاي القنارا  اتسا ،اربينب و   إدارأ المنا أ تعليا
دلييير الاييي ج  دلييير هيييت، القييينارا  وتوجصههيييا  يييو اميييا، معيييس ميييير خييي ل اسيييات اة ماتييي ا  

 الفيين  اسوصين ود،لصا  حقصقصيين للوعيول إلى رصيا معيس لحرايا ب ويلي  ااصويين لوجيود اي ا ت 
ين إلى تتصيي  السصاسييا  للقصيياس والاقصييصا ا اسيي ب ولايي  الإدارأ بمنواييين اتخاصييار اصنهيياب االإضييال

والايينق ا اسييوصين ورييتل  اتخا لييا  في الاقيي بنا  ا اسييوصينب وهييو مييا أ لييف دلصييه مصييالي 
 ت Earnings Managementإدارأ ا راا  

وتايييفت إدارأ ا رايييا  أحييي  اماهيييا  الوأييي  ا اسييي  المعاعييينب وتقيييوة دلييير ايييودس 
الموييادا ا اسييوصين المقوولييين صوييوتً داميياً  ر صسييصس مييير المقومييا ب ا ول باأيي د مييير خيي ل  وصعييين

GAAP  و وصعيين أسياس اتسيياأقاقب اليتي تايصي لييخدارأ اتخاصيار ايس أر يين ميير اي بت لمعا ييين
افيي  الصييفقا  وا حيي الأ والقصيياة االع بيي  مييير الاقيي بنا ت وال يياو باأيي د مييير خيي ل موصيي  

 ةتالإدارأ في المنا أ و وصعين دوال  اتخاصار ا اس  اافت دا

ا  يييا تييي خت يو متييي ى في  Schipperوميييير أهيييا الاعنبيييب لإدارأ ا رايييا  ميييا أورد، 
اتينت تسيهصت د،لصيين د،لصين الاقنبن المالي الخارجصينب اقص  ا صول دلر أرايا  خاعيينب وليص  

 ت  (1)الااتصت ا صاد  لهت، الاقاربن 

ا ا  ا تح لأ دني ما تسيات ة الإدارأ أحفامهي Healy and Wahlenر،ا دنلها 
المالصيييينب إميييا لالهيييلصت  في د،لصيييين الاقنبييين المييياليب وفي هصفليييين الصيييفقا ب ميييير أجيييت تتصييي  الاقييياربن

                                                           

(1 )  Schipper, K., Commentary on Earnings Management: Accounting 

Horinzons, Vol. 3, December 1989, p. 92 
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أعأا  المصلأين حول ا دا  اتصاصاد  ا ساسي لل،نا أ أو للا ج  دلر النايا ا الاعاص بيين 
 ت  (1)التي تعا،  دلر ا رصاة ا اسوصين التي بقنر دنها 

راييا  ل ييت تيي خت الإدارأ في الاقنبيين المييالي مييير خيي ل ومييير    فييير القييول أ  إدارأ ا 
الاسوبا  ا اسوصين ا  دأ ولقاً  ساس اتساأقاقب للاقنبين ديير أرصياة لليناي ا اسي ب متيابنأ 

  دا  المنا أ اتصاصاد  الفعليب وماوالقين م  أرصاة مساه لينت

دارأ لم،ارسيين إدارأ ومير تحلصت اع  ال راسا  السااقين باوس أ  أها ال وال  لي ى الإ
 :  (2)ا راا  تا، ت لص،ا بلي 

سيييعي الإدارأ لاع يييصا منفعاهيييا التاتصيييين ميييير خييي ل  بيييادأ حوال هيييا وتحقصيييف ا ميييا  اليييواصفي  -
 دن ما تنتوط حوال ها ومفال تها انصا الناي ا اس ت 

                                                           
(1 )  Healy, P. and Wahlen, J., A Review of the Earnings Management 
Literature and its implications for Standard Setting, Accounting 
Horizons, Vol. 13, December, 1999, p. 386 

 اا ن في يل : ( 2)

- Guenther, D., Earnings Management in Response to Corporate tax 

rate changes: Evidence From The 1986 Tax Reform Act, The 
Accounting Review, Jan. 1994, pp. 230 – 243.  

- Bartov, E, The Timing Of Asset Sales and Earning Manipulation, The 
Accounting Review, Vol. 68, 1997, pp. 840 – 855.  

لااوصف دليير ا سييها الما اولييين في دت مميي و  دويي  ا ،صيي ب أجيين السصاسييا  ا اسييوصين لإدارأ ا راييا  دليير أسييعار ا سييها اييا -
ب ص ص 9111سييوق المالصييين المصيينبينب الففيين ا اسيي ب رلصييين الاوييارأب جامعييين دييس ليي ب العيي د ال يياوب السيينين ال ال ييينب 

 ت 542 - 504
دت أميال  ،ي   ،ي  ديوتب صصياس أجين الي ور ا ييور،ي لمناجي  ا سيااا  دلير سيلو  إدارأ ا رايا  للاينرا  المسييولين في  -

ب 2002ق ا وراق المالصييين المصيين ب الييين ال راسييا  المالصييين الاواربييينب رلصييين الاوييارأ ليينل ايية سييوببب جامعييين القيياهنأب سييو 
 ت  990 – 54ص ص 
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النسييب تفيياد   الفييين  يينوة واردأ في دقييود اليي بير حييول الناييا ا ا اسييوصين أو تحقييف اعيي   -
 المالصينت 

 تحقصف ولورا  ضنبوصينت -

تخفييص  عييافي الييناي لاونييب الافييالصب السصاسييصين م ييت  بييادأ معيي ت  اللهيينا ب أو تح،ييت  -
 أدوا  اجا،ادصينت 

 :  (1)أما الوسا ت وا دوا  المسات مين في إدارأ ا راا  ل،نها 

اهييار رصييا اليي خت اسييات اة  يينق الإهيي   الو بلييين ورييتا  يينق تقييوي المتيي و  السييلعي في إ -
 المعلير بما بافف م  رصا ال خت المساه ؤت

اسيييييات اة الونييييييود الخاعييييييين افييييييت مييييييير: تفيييييالصب الاقاديييييي ب تفييييييالصب الوأييييييولأ والااييييييوبنب  -
مصيييينولا  الوصيييي  والاو بيييي ب ويليييي  دييييير  نبييييف إدييييادأ تووبييييب وتخصييييص  الافييييالصب 

دليير رها السييااقين سييوا  ايياتد اؤ رييا ر،صيينولا  تخيي  الفيي أ أو ر لاهييا واسيياه  
 أر ن مير ل أ حسب ا حوالت 

دناعيين الإبيينادا  والمصيينولا  .يي  العادبييين )العنضييصين( وتووبوهييا حسييب ال يينوؤ اسييات اة  -
اتيينت إاهييار رصييا اليي خت مييير الع،لصييا  بمييا بافييف وا هيي اؤ ا يي دأ مسييوقاً لييخدارأ 

 ت  (2)

                                                           
دت حسيييير دليييي  ،ييي  سيييوبلاب تييي ج  اسيييات اة الإدارأ اتسييي اتصوصين لهصييي  الييي خت دلييير أسيييعار ا سيييها ايييالااوصف دلييير ( 9)

صن ب دراسين اخاواربينب المرلن السينو  ال الي ب إدارأ الان،صيين بمصين في ايت الاأيوت  الانرا  المسولين في سوق المال الم
 ت 9111العالمصينب رلصين الاوارأب جامعين ال صا بفب 

ميييير أم ليييين هيييت، العناعييين: مفاسيييب وخسيييا ن اصييي  ا عيييول ا عيييولب مفاسيييب وخسيييا ن اصييي  اتسيييا ،ارا ب مفاسيييب ( 2)
 لااوبنت وخسا ن اص  الاهنأب مصنولا  الوأولأ وا
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ل وواضيييعي وصييي  أعيييوأ  إدارأ ا رايييا  اييياهنأ ت ييي  صليييف المسييي ولس ديييير أسيييواق الميييا
المعييياب  ا اسيييوصين لا ج هيييا الموا ييين في جيييودأ ا رايييا  المنايييورأب ولا ج هيييا .ييي  الموا ييين في وضييي  

 السوق الماليت 

ويحفيييييا سيييييلو  الإدارأ في هيييييتا اييييييال ماتييييي بير أساسيييييصس  يييييا معييييي ل العا ييييي  دلييييير 
بفلهيييت   اتسيييا ،ار ودرجيييين المتيييا نأب وبفييي ت وجيييود د صيييين  ندبيييين اصنه،يييا والمسيييا ،ن الن يييص

اخاصييار اييات  اتسييا ،ار الييتي تحقييف أدليير دا يي  ممفييير ميي  أصييت صيي ر مييير المتييا نأت وبفيي ت 
أبلهيياً أ  اسيياقنار معيي ل اليي خت وةييو، ا رجييين معقولييين مييير سيينين إلى أخيينى بوعيي  ال قييين في إدارأ 

صص،يين المنا أب وبعا  مر ن جص  لإاقاص مساوى المتا نأب وهيتا اي ور، بهصيل الفنعيين ت دبياد 
نا أ وت اب  صص،ين أسيه،ها في سيوق رأس الميالت وصي  تسيعر الإدارأ لاأقصيف هيتا الهي ؤ ديير الم

 نبييييف إدارأ ا راييييا  إمييييا ا بييييادأ اليييي خت إ  رييييا  منتفلهيييياً أو ااتفصلهييييه إيا رييييا  منتفعيييياً دييييير 
 المساوى العاد  أو المساوى الماوص  مير صوت المسا ،نبير وا  ناؤ المعنصين ا خنىت 

راسيييا  أ  هنيييا  ا،وديييين مر ييينا   فيييير أ  بعا،ييي  دليييير وصييي  توعيييل  اعييي  ال 
 :  (1)إح اها أو اعلهها المسا ،نو  في تح ب  اخاصاراتها مير ا سها 

 ت Net Profit After Taxعافي الناي اع  اللهنبوين  -

 ت Dividend Yieldاصصب السها مير الاو بعا   -

                                                           
 اا ن دلر سوصت الم ال: ( 9)

- Denis Cormeir & Isabelle Martinez, The association between Management 
Earning forecasts, Earning Management, and stock valuation: Evidence 
from French IPOS, the International Journal Of Accounting, Vol. 4, 2006, 
pp. 209 – 236  

 دت مم و  دو  ا ،ص ب منج  سوف يرن،ت  -
 دت حسير دلي  ،  سوبلاب منج  سوف يرن،ت  -
دت وعيفي دوي  الفايا  حسييرب تسيوبين ا رايا  خي ل الفي ا  ا اسيوصين ميير من يور اصاصياد  وأخ صييب اليين رلصيين الاويارأ  -

 ت 12 – 1ب ص ص 9111 للوأولأ العل،صينب رلصين الاوارأب جامعين الإسفن ربينب الع د ا ولب
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 ت Return On Equityالعا   دلر حقوق الملفصين  -

 ت Earning Per Shareا مير ا راا  اصصب السه -

دلييير أ  ميييير هيييت، المر ييينا  اليييتي وبييينى الواحييي  أ  إدارأ ا رايييا  سيييوؤ تييينعف  
حوييا  بعا،يي  دلصهييا المسييا ،نو  في توجصييه اسييا ،اراتها لايينا  ا سييها الما اولييين ممييا باأيي د معييه

سيييوق ا وراق  لحسيييها الما اوليييين فيالاليييب دلييير ا سيييها واالايييالي الاييي ج  في القص،يييين السيييوصصين 
 المالصينت 

ومير ااحصين أخنى لالا ج  دلير القص،يين السيوصصين لحسيها الما اوليين اليت  لارسيه الإدارأ 
 دير  نبف إدارأ ا راا  بعا  أمناً مانوداً اساناداً إلى الم را  أو ا سوا  الاالصين: 

 صاصاد ت أ ا ت تخالب القواد  القااواصين سوا  راا  دامين أو خاعين االنااة ات -

 أ ا ت تخالب الموادا ا اسوصين الماعارؤ دلصهات  -

 أ ا ت تاواو  اااق سلااتها الإداربينت  -

ولفير بوقر السرال هت ا   ا نبين راملين لخدارأ لافعيت ميا تنبي  مميا صي  بهي د أسيواق 
 المال ا  ما  حادأ؟ 

لفايب ديير الا ديب  فير القيول أ  الي ور الإ ينافي لل،ناجعيين الخارجصيين بقيوة دلير ا
اليت   فييير أ  لارسييه الإدارأ دليير الاقنبيين المياليب في تاوصقهييا لل،وييادا ا اسييوصين لالهييلصت  لييين 

 م ى مص اصصين هتا الاقنبنت ا سها أو الم  ب والع،ت دلر تق ي ض،ا  مساقت دير 

 ور.ييا أ  موضييول إدارأ ا راييا  بعايي  مييير أر يين الموضييودا  جيي تً واقا يياً في اليي وا ن
ا اسيييوصين خييي ل العقييي  الماضييييب إت أ  .الوصيييين ال راسيييا  اليييتي لييي  في هيييتا اييييال رااييي  في 
الييييي ول التناصيييييين وفي السييييينوا  القلصليييييين الماضيييييصين اماييييي   إلى دول  ييييينق  سيييييصا ومصييييينت وا يييييناً 
تخا ؤ الوص ين القااواصيين وا اسيوصين ايس الي ول ل ايه ميير الصيعب تع،يصا اايا ا هيت، ال راسيا  

 ا  ا خنىب وإ  را  مير اللهنور  أختها في ا سوا ت دلر الوص 
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لتا بنى الواح  أ  دراسين تل  ال اهنأ )إدارأ ا راا ( دلر مساوى الم،لفيين العناصيين 
السييييعودبين بعايييي  ضيييينورأ حا،صييييين في اييييال الوأيييي  ا اسيييي  االم،لفييييينت ور.ييييا أ  هنييييا  اعيييي  

ين إت أ  موضيول إدارأ ا رايا  في ال راسا  ا اسوصين اليتي تناولي  خصيا   الي خت في الم،لفي
الاييينرا  السيييعودبين وأجييين، لم ب خيييت اصيييصوه ميييير ال راسيييين والوأيييولأ ولم بليييف اتها،ييياة ميييير صويييت 

 ،ست الواح س والمها

ل راسيييين دسييي   اسيييات م  ةويجييياً اسيييصااً بعا،ييي  دلييير عيييافي الييي خت والموصعيييا  
 ت  (1)أة ت  لاأ ب  ما إيا راا  الانرا  السعودبين تع،ت دلر لهص  دخلها

ودراسين الايو ن ب ودوي  ايصي  تناولي  الع صيين ايس حويا المناي أ وصي رتها دلير الانوير 
اليي خت ا اسيي  توادهييا لا،هصيي  إاا راييا  المسيياقولصين ميي  توضييصي اخلصييا  المتالفييين الييتي  فييير 

 ت  (2)

تناوليي  خصييا   اليي خت في الم،لفييين والع صييين  Alseheli and Speerودراسييين 
 ت  (3)اا  ال خت وتقصصا الانرا  المسا ين اس مفو 

تناول  الع صين اس مفواا  اتساأقاق ا اس  وصيصا ا سيها  Aleshaliودراسين 
 ت (4)في الانرا  السعودبين 

                                                           
دت دو  الله دلي دس  ب لهص  ال خت مير صوت الانرا  المسا ين السعودبين دراسين مص ااصيينب اليين رلصيين الاويارأ للوأيولأ ( 9)

 ت 2009ب الع د ال اوب 23العل،صينب جامعين الإسفن ربينب ال  
الي خت ا اسي  ري داأ ل بيادأ صي رأ المناي   دلير دت ماهن مصافر دو  ايص ب دت دو  الن ير اير دلي الاو ن ب لهصي  ( 2)

 ت 2005ب 54الانور اا راا  المساقولصينب منر  الوأولأب رلصين اتصاصاد والإدارأ االقصصاب جامعين المل  سعودب رصا 
(3)  Alsehali, M. and N. Speer. The Decision Relevance an timeliness of 

Accounting Earning in Saudi Arabia, The International Journal of 
Accounting, Vol.  39, 2004, pp.  197 – 217.  

(4 )  Alsehali, M. S., The Value Relevance of Accrual Component in Smdi 

listed Firms, The Administrative Science Journal, King Saudi University, 
2006.  
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ودراسين السهلي تناول  ااهنأ إدارأ الناي في الانرا  المسا ين السيعودبين ميير خي ل 
 الايينرا  السييعودبين ودراسييين اعيي  اليي وال  تقيي بن اتسيياأقاق اتخاصييار  )لهصيي  اليي خت( في

 ت  (1)ا ساسصين التي معت إدارأ الانرا  لارس إدارأ الناي في الم،لفين 

وميييير   رأى الواحييي  دراسيييين إدارأ ا رايييا  في الاييينرا  المسيييولين في سيييوق ا سيييها 
وأ   االم،لفين العناصيين السيعودبين وت ج هيا دلير القص،يين السيوصصين  سيها هيت، الاينرا ب خصوعياً 

سييوق ا سييها االم،لفييين تعيي  سييوصاً اا يي ين وح ب ييين ت تاويياو  العقيي  مييير اليي ميرب ميي  اافااحهييا 
 دلر المسا ،نبير ا لصس و. ها مير دول الخلصا والعالمت 

 وبنمي الواح  مير ورا  يل  إلى  اولين إ اد إجااين دير ا س لين الاالصين: 

 السعودبين؟ اا  في الانرا  المسا ين ما هو الم ى الت  وعل  إلصه ممارسين إدارأ ا ر  -

مييا هييي اليي وال  وا سييوا  وا هيي اؤ الييتي تاوخاهييا الايينرا  المسييا ين السييعودبين مييير تليي   -
 الم،ارسين؟ 

ميا هييي ا سيالصب الييتي تسييات مها الإدارأ في الاينرا  المسييا ين السيعودبين لاأقصييف أهيي الها  -
 مير إدارأ ا راا ؟

لصهيييا المسيييا ،ن في اتخييياي صييينار اتسيييا ،ار في سيييوق ا سيييها ميييا هيييي المر ييينا  اليييتي بعا،ييي  د -
 السعودبين؟ 

ميييييا مييييي ى تييييي ج  إدارأ ا رايييييا  دلييييير القيييييصا السيييييوصصين لحسيييييها الما اوليييييين في سيييييوق ا سيييييها  -
 السعودبين؟ 

 أهمية البحث:  1/2

                                                           
إدارأ الناي في الانرا  السيعودبينب دوربيين الإدارأ العاميينب ايلي  السيادس وا راعيو ب العي د دت  ،  اير سلاا  السهليب ( 9)

 ت  454 – 492ب ص ص 2004ال ال ب النباتب 
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تعايي  ايياهنأ إدارأ الييناي الماييفلين ا ساسييصين تسييات اة أسيياس اتسيياأقاق في صصيياس 
ب وحصيييي  أ  الإدارأ ليييي بها مييييير ا سييييالصب ا اسييييوصين مييييا  فنهييييا مييييير الايييي ج  في الييييناي ا اسيييي 

ا راا  المناورأ  بادأً أو اقصابً مير خ ل منواين تاوصف أسياس اتسياأقاق ا اسي ب ليتا لي   
هت، ال اهنأ  فير توص  ح وجها في اص يين ا د،يال ميير جاايب ماتيت  القينارا ب إت أ  إصاميين 

ورا هيييا وتح بييي  مييي ى ت ج هيييا دلييير سييي  أسيييوا  حييي وجها والييي وال  الفامنيييين الييي لصت دلصهيييا وتف
القص،ين السيوصصين لحسيها الما اوليين بعي  د،لصيين عيعوين اسيوصابً وأ  هيتا الي لصت مي    تق  يه ل ايه 

   ت إضالين دل،صين للففن ا اس ت 

إدارأ  وتحلييت ايياهنأ ممارسييينلييتا ليي   أ صييين هييت، ال راسييين تا، ييت في أ ييا دراسييين تعيينت 
ا راييا  في اص ييين الايينرا  المسييا ين السييعودبين للاعيينؤ دليير ميي ى تيي خت الإدارأ في تح بيي  رصييا 

 النايب ومير   الا ج  في حوا الالب دلر ا سها وتح ب  القص،ين السوصصين لهات 

ر،ييا تاويي  أ صييين هييت، ال راسييين في مسيياد تها لل،ييناجعس وا للييس المييالصس دليير تقيي بن 
ين للايي ج ا  ا اسييوصين المصييانعين في ا راييا  وتح،صييت ا راييا  الفعلصييين وتوصيي  ا راييا  ا  صييين النسييوص

 المساقولصين توعاً لتل ت 
 أهداف البحث:  1/3

 به ؤ هتا الوأ  إلى: 

 الاعنؤ دلر ال وال  ورا  أسوا  ممارسين إدارأ ا راا  في الانرا ت  -9

 دارأ ا راا ت دراسين م ى ممارسين الانرا  المسا ين السعودبين لإ -2

تح بيي   جييار ممارسييين إدارأ ا راييا  دليير القص،ييين السييوصصين لحسييها الما اولييين في سييوق ا سييها  -2
 السعودبينت 

 منهج البحث:  1/4
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بصييينب هيييتا الوأييي  ميييير حصييي  النيييول ضييي،ير الوأيييولأ اتسافايييالصين الوعيييفصين اليييتي 
 دواملهيييا ا ساسيييصين تهيي ؤ إلى إلقيييا  اللهيييو  دلييير ال ييياهنأ  يييت ال راسيييين ووعيييفها وتحلصلهيييا إلى

 ومات اتها وتح ب  أاعادها وجم  رالين الوصااا  والمعلوما  دنها واسات ص ااا وهات

ولييتا ليي   الواحيي  سييوؤ بقييوة اع،ييت دراسييين اسافاييالصين ويليي  ا لقييا  اللهييو  دليير 
ااهنأ ص  تفو  موجودأ في الوص ين السعودبينب   وعب هت، ال اهنأ وتحلصيت دوالعهيا والوسيا ت 

 مين واصيييا  الييي ور اليييت  تلعويييه إدارأ ا رايييا  وأجييين يلييي  دلييير القص،يييين السيييوصصين لحسيييها المسيييات
والمعلوميا  الماعلقيين ريتا الما اولين في سيوق ا سيها السيعودبين ميير خي ل جمي  وتحلصيت الوصاايا  

 السوقت 

ولتا بعا،  الواح  دلر رت مير المينها اتسياقنا ي والمينها اتسيانوا يب ويلي  ميير 
س أسييييلو  ال راسييييين المفاوصييييين معا،يييي اً دليييير المناجيييي  العناصييييين وا جنوصييييين افالييييين خيييي ل ا ،يييي  ايييي

أ ييفالها  اولييين وضيي  الإ ييار الن يين  لل راسييين   وضيي  الفيينوت واخاوارهييا مييير خيي ل تح بيي  
اول الوصااا  والمعلوما  المالواين وجمعها ميير مصيادرها   تحلصلهيا ااسيات اة أسيالصب الاألصيت 

 ير   باا اسات ص وتفس  الناا ات الإحصا ي المناسوين وم
 فروض البحث:  1/5

الم،لفييين باأيي د هيي ؤ ال راسييين اتخاواربييين في اصييا  ميي ى اسيياوااين سييوق ا سييها في 
العناصييين السيييعودبين لحرصيياة ا اسيييوصين المعلنييين ضييي،ير الاقيياربن المالصيييين وخصوعيياً رصيييا عييافي الييي خت 

الويييي ا ت ا اسييييوصين الماعيييي دأب ويليييي  دنيييي  والييييت  سييييوف لييييخدارأ القصيييياة االايييي ج  لصييييه ااسييييات اة 
اسات اة تل  ا رصاة المعلنين في تقصصا أسعار ا سها في سوق ا سها ا مين اليت   فيير معيه 

 الاعنؤ دلر وتح ب  م ى الا ج  دلر القص،ين السوصصين ااسات اة إدارأ ا راا ت 

 لاالصس: وح   فير تحقصف أه اؤ ال راسين ل   ا من باالب عصا.ين الفنضس ا

 أوتً: توج   نرا  مسا ين مسولين اسوق ا سها السعودبين لارس إدارأ ا راا ت 

 ت توج  د صين اس إدارأ ا راا  في  نرين معصنين وأسعار ا سها الما اولين لهت، الانرينت جااصاً: 
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وسوؤ باا اسات اة أسالصب لاألصت الوصااا  التي تافف و وصعين الوصااا  واسيات اة 
 يج الإحصا صين الم  ،ين لتل  الاألصتت الن،ا

 خطة البحث:  1/6

 لاأقصف أه اؤ الوأ    تقسصا الوأ  دلر النأو الاالي: 

 الفصت ا ول: إدارأ ا راا  في الففن والااوصف ا اس ت

 الفصت ال او: د صين ممارسين إدارأ ا راا  ا سعار ا سها الما اولين وأسالصب الفاب دنهات 

ال : دراسين اخاواربين  جن إدارأ ا راا  دلر القص،ين السوصصين لحسها الما اولين اسيوق الفصت ال 
 ا سها السعودبينت 
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 / الفصل الأول 2
 إدارة الأرباح في الفكر والتطبيق المحاسبي

 مقدمة: 

ممارسييييين إدارأ ا راييييا  أعييييوأ  ايييياهنأ في ايييييال ا اسيييي  المهيييية وا ريييياد ي صيييي  ت 
مييي  المويييادا ا اسيييوصين المقووليييين صويييوتً داميييابً وصييي  اييياا ديييير ممارسييياها ا صيييار  تاعيييارت في ال ييياهن

اعييي  الفصاايييا  اتصاصيييادبينب ويلييي  ب هييين أ صيييين إلقيييا  اللهيييو  دلييير د،لصيييين إدارأ ا رايييا  في 
المنا   ودراسين ا ه اؤ وال وال  المتالفين وا سالصب المسات مين في يلي  للا ديب ايالونود 

 ا اسوصينت 

 راييييا  ر،ييييا بيييياا ممارسيييياها اخ  تعايييي  تاييييوراً لقصيييياة الإدارأ االايييي ج  دليييير رصييييا وإدارأ ا
 ا راا  سوا  دير  نبف تتص  الاق بنا  ا اسوصين أو دير  نبف لهص  ال ختت 

 طبيعة إدارة الأرباح:  2/1

أو  Net Incomeوتسييي،ر أحصااييياً اصيييافي الييي خت  – Earningتعاييي  ا رايييا  
العنصيين أو الونيي  ا ر يين أ صييين في القييوا ا المالصييينب لهييي  – Bottom Lineالناصوييين ا خيي أ 

تايي  إلى الميي ى الييت  وعييل  إلصييه المنايي أ في ممارسيياها لحاايياين يا  القص،ييين الملهييالينت وتعايي  
 ا راا  من  اً بساد  في الاتصص  الموا ن لل،وارد في أسواق رأس المالت 

 هي القص،ين ا الصين  رااحهيا المسياقولصينب وحص  أ  القص،ين الن نبين  سها الانرين تعا 
 ل بادأ ا راا  ل ت  بادأ في صص،ين الانرينب اصن،ا اق  ا راا  با  إلى اق  في هت، القص،ينت 

وا يييناً   صيييين ا رايييا ب لييي   إدارأ الاييينرين لهيييا مصيييلأين حصوبيييين في رصفصيييين الاقنبييين دنهيييات 
  Accounting Choicesا اسيوصين  وليتل  لي   رييت مي بن مييالي يحاياج لفهييا أجين اخاصاراتييه

الميي بنبير المييالصس  ييب رييي  فييير اتخيياي أحسييير القيينارا  الم،فنييين للايينرينت في دوييارأ أخيينى ليي   
 ت Learn to Manage Earningsأ  باعل،وا رصب ب بنو  ا راا  
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إ  المسيييا ،نو  ا يييالصو  والمنتقويييو  وا لليييو  الميييالصو  و.ييي ها بعا،ييي و  في حصيييولها 
الايييينرينب لهييييت، دييييير  نبييييف القييييوا ا المالصييييين الييييتي تعيييي ها وتنايييينها  يييي  مييييير المعلومييييا  دليييير الف

المعلوما  تعا  أساساً تتخاي القنارا  اتسا ،اربينب و   إدارأ الانرين تعلا هيت، ا قصقيين ل  يا 
صييي  تع،يييت دلييير الاييي ج  دلييير هيييت، القييينارا  وتوجصههيييا  يييو اميييا، معيييس ميييير خييي ل اسيييات اة 

صين ود،لصيين حقصقصيين للوعيول إلى رصيا معيس لحرايا ب ويلي  ااصويين لوجيود اي ا ت مات ا   اسيو
 الفييييين للقصيييياس والاقصييييصا ا اسيييي ب ولايييي  الإدارأ بمنواييييين اتخاصييييار اصنهيييياب االإضييييالين إلى تتصيييي  

 اتخا لا  في الاق بنا  ا اسوصينت السصاسا  والانق ا اسوصين ورتل  

دليير دنصيين الييناي تسييات امه في تحسييس عييورأ  ولييتا تقييوة اعيي  الايينرا  اييال رص 
صوا ،ها المالصين دير  نبف تلهتصا رصا ا راا  ال اهن رت، القوا ا ااسيات اة اعي  السصاسيا  
ا اسييوصينب ر،ييا صيي  تلهييان هييت، الايينرا  في اعيي  ا حصييا  إلى تخفييص  رصييا ا راييا  ال يياهن 

 االقوا ا المالصينب ويل  رله لاأقصف أه اؤ معصنينت 

في الففيييين ا اسيييي  ا يييي ب  ااسييييا إدارأ ا راييييا  الم،ارسييييا  و. هييييا دنليييي  وهييييت، 
Earnings Management ت 

 Pervasiveتيينى ال راسييا  والوأييولأ في اييال إدارأ ا راييا  أ ييا ايياهنأ مناايينأ 

Phenomenon ا رايا  إميا لخاقيا  دلير ةيو ب وأ  د داً رو اً ميير الاينرا  تسيات ة إدارأ
 ت  (1)أو لاونب الاقنبن دير خسا ن ا راا  ا الصين 

ودن ما تلو  إدارأ الانرين إلى إدارأ ا راا  ل  يا تسيان  إلى اعي  المي را  اليتي معيت 
 :  (2) مانوداً وهيسلورها هتا سلوراً 

 إ ا ت تخالب القواد  القااواصين سوا  راا  دامين أو خاعين االنااةت * 

                                                           
(1 )  Thomas E. Mckee, “Earning Management, An Executive Perspective”, 

Tomson, Ohio, USA, 2005, p. 1 

 ت 99سوف يرن،ب ص  دت وعفي دو  الفاا  حسيرب منج ( 2)
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 ولين صووتً داماتً تخالب الموادا ا اسوصين المقو* إ ا ت 

 * إ ا ت تاواو  اااق سلااتها الإداربينت 

ما ت   صلف المس ولس دير أسيواق الميال وواضيعي المعياب  والواص  أ  إدارأ ا راا  دادأ 
ا اسيييوصين لا ج هيييا الموا ييين في جيييودأ ا رايييا  المنايييورأب ولا ج هيييا .ييي  الموا ييين في وضييي  السيييوق 

 الماليت 

المسيييا ،نبير حيييول اعييي  الم،ارسيييا  الماعلقيييين ايييي دارأ  ميييير جاايييب وهنيييا  صليييف ما ابييي 
اتراييا ب والييتي تلهييعب ال قييين في القييوا ا المالصييين وتعييوق الايي لف الفييب  ليينأس المييال في ا سييواق 

 المالصينت

وتعايي  ايياهنأ إدارأ الييناي الناصوييين ا ساسييصين تسييات اة أسيياس اتسيياأقاق في صصيياس 
بها مير ا سالصب ميا  فنهيا ميير الاي ج  في ا رايا  المنايورأ الناي ا اس ب حص  أ  الإدارأ ل 

ت وأ  ا اسيوس بي ررو  (1)ا اسي   بادأ أو اقصاً مير خ ل منواين تاوصف أساس اتسياأقاق 
تفييوق أسيياس اتسيياأقاق دليير مقييابص  الايي لف النقيي   خاعييين في ماييارت الاوصصيي  والمقاراييين 

 ت  (2)والمعلوما  ال اخلصين 

اس اتسييياأقاق بااليييب د،يييت مقااليييين ايييس الإبييينادا  والمصييينولا  اليييتي ولميييا ريييا  أسييي
تالهيي،ير تقيي بنا  لص،ييا باعلييف ااوصصيي  اتديي اؤ اييالإبنادا  والمصيينولا  والييتي تخلهيي  لسييصانأ 

مييير الإدارأ الييتي  فنهييا تاوبيي  هييت، الع،لصييين لاأقصييف ر.واهييا اايي   تح بيي  مقيي ار هييا تقيين دنييه 
 راييا  خيي ل الفيي أ ا اسييوصينت لييتا ليي   الميي بنبير باوهييو  أراييا  وتحقصييف المسيياوى المفلهييت مييير ا
                                                           

دت م جن  يه أايو الخي ب رتقنبين مي ى تي خت الإدارأ في تقنبين ا رايا  السينوبين المنايورأ ميير خي ل منوايين تاوصيف أسياس  –( 9)
ب ص ص 9111اتساأقاق ا اس رت ايلين المصنبين لل راسا  الاواربينب رلصين الاوارأب جامعين المنصورأب الع د ال ياوب 

 ت  30 – 41
 ت  454 – 492  اير سلاا  السهليب منج  سوف يرن،ب ص ص دت  ، -

دت ميي جن  ييه أاييو الخيي ب رإدارأ الييناي ا اسيي  في الايينرا  المصيينبين دلصييت مصيي او مييير الاتيي ا  في المتصصييا  اييالقوا ا ( 2)
 ت 2ب ص 9111المالصينرب الين الا،وبت والاوارأب رلصين الاوارأب جامعين  نااب الع د ال اوب 
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إلى الاييي ج  في صيييصا أ  ميييير انيييود الإبييينادا  أو المصييينولا  أو ر  يييا للوعيييول إلى رصيييا اليييناي 
 المن.و ت 

 و فير القول أ  ااهنأ إدارأ ا راا  تاا،ت دلر ا وااب الاالصين: 

اليناي أو تخفيص  تقلواتيه أو منيب الاقنبين ديير * إ  ممارسين إدارأ ا راا  تاا ر ؤ تح ب  رصا 
 خسا ن وهي د،ت ماع،  مير جااب الإدارأ لوجود دوال  معصنينت 

* إ  يل  بعا،  دلر اودس أساسيصس ميير ا سيالصب  يا المفاضيلين ايس الماتي ا  ا اسيوصين أو 
 القصاة اع،لصا  حقصقصينت 

ناي بقي   ميير الماوصي  أو العياد  أو * إ  اله ؤ ا ساسي مير إدارأ ا رايا  هيو جعيت رصيا الي
المسيياه ؤت ممييا باييفت اسيياقنار في اليي خت دييير  نبييف تقلصييت الاوييابير أو الاقلوييا  في 

 رصا النايت 

وتايييفت إدارأ ا رايييا  أحييي  اماهيييا  الوأييي  ا اسييي  المعاعييينب وتقيييوة دلييير ايييودس 
لمقووليييين صويييوتً دامييياً ر صسيييس ميييير المقوميييا ب ا ول باأييي د ميييير خييي ل  وصعيييين المويييادا ا اسيييوصين ا

GAAP  و وصعيين أسياس اتسيياأقاقب اليتي تايصي لييخدارأ اتخاصيار ايس أر يين ميير اي بت لمعا ييين
افيي  الصييفقا  وا حيي الأب والقصيياة االع بيي  مييير الاقيي بنا ت وال يياو باأيي د مييير خيي ل موصيي  

 الإدارأ في المنا أ و وصعين دوال  اتخاصار ا اس  اافت داةت 
 الأرباح:  دوافع إدارة 2/2

هنيييا  ر ييي  ميييير ال راسيييا  اليييتي لييي  لمعنليييين الييي وال  اليييتي معيييت الإدارأ ليييارس إدارأ 
ا راا ب وهت، ال وال  تا، ت في المنال  التي تحصت دلصهيا الإدارأ ااصويين الاي خت في تح بي  رصيا 

 عافي النايب وراا  ااا ا هت، ال راسا  تا، ت في أح  أو اع  ال وال  الاالصين: 
 قيق منافع ذاتية للإدارة: تح -أ
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.الوييياً ميييا تا، يييت المنيييال  التاتصيييين ليييخدارأ في رايييط ا يييوال  النق بيييين لهيييا انسيييوين م وبيييين ميييير 
هييييي عييييافي الييييناي أو معااييييا  أخيييينى منتواييييين االقص،ييييين السييييوصصين لل،نايييي أت وحصيييي  أ  الإدارأ 

اسيوصين اليتي تييرد  إلى المسي ولين ديير إدي اد القييوا ا المالصيين ل ايه بفييو  لهيا حنبيين اخاصيار الويي ا ت ا 
تع يييصا عيييافي اليييناي أو  بيييادأ القص،يييين السيييوصصين لل،ناييي أب وميييير   ليييارس إدارأ ا رايييا  رييي ؤ 

 ت  (1)عافي الناي الت  باا الإلصا  دنه في القوا ا المالصين تحسس 
 تفادي شروط عقود الديون:  -ب

ايالقوا ا المالصيين ص  تاله،ير دقود الي بو   ينو اً تعا،ي  دلير اسيات اة ا رصياة اليواردأ 
للأييي  ميييير تصييينلا  الإدارأ ويلييي  رييي ؤ  ابيييين حقيييوق الييي ا نسب وهيييت، الاييينوة صييي  تفيييو  
مصيييا.ين في عيييورأ صصيييود دلييير ا رصييياة ا اسيييوصين أو في عيييورأ اسيييبت في م يييت هيييت، ا اليييين لييي   
الإدارأ بفييو  ليي بها دوالييي  صوبييين لم،ارسييين إدارأ ا رايييا  ريي ؤ  بييادأ اليييناي لاتفييص  احا،يييال 

د ة اتلا اة اال  الاينوة الولا  أو  الفين  نوة ال بيرب وتفاد  الافالصب الم توين دلر  د ة
واليييتي صييي  تا، يييت في ا ييي  ميييير صييي رأ الإدارأ دلييير سييي اد تو بعيييا  ا رايييا  دلييير المسيييا س أو 

 ت  (2)تت إلخ تإع ار دبو  ج ب أ أو د ة إجنا ا  د،لصا  إح ل لحعول
 تحقيق وفورات ضريبية:  -ج

                                                           
ر،يال  ،يود  ،يي  ال رييب ردور السصاسيا  ا اسييوصين في إدارأ ا رايا  وأجنهيا دلير أسييعار ا سيها ايالااوصف دليير رحيا   ( 9)

 91ب ص ص 2005سوق ا وراق المالصين المصنبينرب رسالين ماجسا  في ا اسوين .  مناورأب رلصين الاوارأب الإ ادصلصينب 
 ت  20 –

(2 )  - Dechow, P. M. and D.J. Skinner, “Earning Management: Recording The 

View Of Accounting Academies, Practitioners, And Regulators”, 
Accounting Horizons, No. 14, 2000, p. 241.  

- Norman M. S. and Kamran A., “Earning Management of Distressed 
Firms During Debt Renegotiation”, Accounting and business Research, 
Vol. 35, No. 7, 2005, P. 69 
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  تهيييي ؤ إدارأ الايييينرين إلى تقلصييييت اليييي خت الخاضيييي  لللهيييينبوين واالاييييالي  بييييادأ عييييافي صيييي
الا لقا  النق بين ااصوين الولن في اللهنبوين ويلي  ااخاصيار سصاسيا   اسيوصين تيرد  إلى تخفيص  

 عافي الناي واالاالي تخفص  ودا  اللهنبوينت 

ناي ا اسييي  في ر،يييا صييي  تهييي ؤ إدارأ الاييينرين ميييير ممارسيييين إدارأ ا رايييا  إلى  بيييادأ الييي
الفيي أ الييتي تا،ايي  رييا الايينرين ا دفييا  ضيينب  حيي  بييرد  يليي  إلى  بييادأ أسييعار أسييها الايينرين 
واالاالي  بادأ صص،اها وما ب تب دلر يل  مير  بادأ جينوأ المسيا ،نبير و بيادأ مفالي   المي بنبير 

 ت  (1)
 تفادي التكاليف السياسية:  -د

التي تاأ،لها المناي أ ااصويين لميا تاتيت، ال وليين  الافالصب السصاسصين هي رالين الافالصب
ميييير صييينارا  سيييصادبين أو إجييينا ا  تن ص،صيييين ميييير  ييي  ا أ  تيييرجن سيييلواً دلييير صص،يييين المناييي أت وميييير 
أم لاهييا الايي خت ا فييومي في تح بيي   سييعار القصييود دليير الييواردا ب  بييادأ أسييعار اللهيينا ب أو 

 اساأ الأ ضنا ب ج ب أت 

ا وييييا إلى اخاصييييار سصاسييييا   اسييييوصين مييييير  يييي  ا  صيييي  تلويييي  اعيييي  الايييينرا  رويييي أ
تخفييص  عييافي اليينايب ويليي  حيي   فنهييا منييب الافييالصب السصاسييصين الييتي صيي  تفنضييها ال ولييين 
دليير المنايي   اتصاصييادبين رويي أ ا وييا أو يا  ا راييا  العالصييين أو يا  ر الييين رأس المييال م ييت 

صيييين منتفعيييين أو إلييي اة الاييينرين ااعصيييس  بيييادأ معييي ت  اللهييينا ب أو تح،صيييت الاييينرين ا دويييا  اجا،اد
 مساوى معس مير الع،الينت 

                                                           
 ب اق ً دير: 429دت  ،  اير سلاا  السهليب منج  سوف يرن،ب ص  –( 9)

- Coppens L. and E. Peed, “An Analysis of Earning Management By 
European Privates Firms Journal of International Accounting Auditing & 
Taxation, Vol. 14, Issue 1, 2005, pp. 1 – 17.  

- Spyrons B., “Creative Accounting In Small Advancing countries: The Book 
Care”, Managerial Auditing Journal, Vol. 19, No. 3, 2004, p. 440.  
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 التأثير في سوق الأوراق المالية:  -هـ

تييينتوط دوالييي  إدارأ ا رايييا  اسيييوق ا وراق المالصيييين حصييي  بييياا الاقنبييين ديييير أرصييياة لليييناي 
 هات ا اس  تافف م  تنورا  ا راا  المناورأ مير صوت ا للس في السوق أو لنل  أسعار ا س

ولييتا تلويي  إدارأ الايينرين إلى إدارأ ا راييا  ايي جنا  اعيي  الاتصيي ا  الييتي تاعلييف اويي ا ت 
السصاسييا  ا اسييوصين أو اليياأفا في اعيي  العناعيين حيي  باسييء لهييا تحقصييف أخاييا  الانوييرت ر،ييا 
تلويي  الإدارأ إلى إدارأ ا رايييا  مييير أجيييت الاييي ج  دليير أسيييعار ا سيييها سييوا  ااتفيييص  ا رايييا  

تن.يييب في  ييينا  أسيييها الاييينرين اليييتي تييي بنها أو  بيييادأ ا رايييا  في لييي ا  دييينوت الاييينا  دنييي ما 
 ا دا  المساقولي للانرينت لإداا  اااوال لل،سا ،نبير دير ارتفال مساوى 

 مفهوم إدارة الأرباح:  2/3

تعيي د  الاعيياربب الخاعييين ايي دارأ ا راييا  والييتي ورد  اال راسييا  والوأييولأ الخاعييين 
 رتا الموضولت 

ااصينصب الع بي  ميير تعياربب إدارأ ا رايا  إلى ج جيين  Ronen & Yaariوصي  صياة 
 ت  Gray (1)ورماد   Blackوأسود  Whiteتصنصفا  أاص  
 الأبيض:  –التصنيف الأول 

تعيييي   وتيييي دا  Beneficialبالهيييي،ير الاعيييياربب الييييتي تيييينى أ  إدارأ ا راييييا  مفصيييي أ 
المعا ييين  راييا  هيي اسييات اة مصيي أ المنوايين في اخاصييار  يفالصين الاقيياربن المالصييينت وميير   ليي   إدارأ ا

 ا اسوصين لخ ارأ إلى المعلوما  الخاعين لل، بنبير دير الا لقا  النق بين المساقولصينت
 التصنيف الثاني )الأسود(:

                                                           
(1 )  Joshua Ronen & Verda Yarri “Earning Management. E. Merging Insights 

In Theory, Practice and Research”, Spring Science to Business Media, 
Inc, New York, 2008, pp. 25 – 26.  
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تالهيي،ير الاأنبييب  pemiciousبالهيي،ير الاعيياربب الييتي تيينى أ  إدارأ ا راييا  ضييارأ 
ا راييييا  هييييي ممارسييييين اسييييات اة ا صييييت والخيييي ل لاأنبييييب أو والفاييييت الايييياةت ومييييير   ليييي   إدارأ 
 تخفص   فالصين الاقاربن المالصينت 
 التصنيف الثالث )الرمادي(: 

هي ل  إلى إيا  Neutralباله،ير الاعياربب اليتي تينى أ  إدارأ ا رايا  تفيو   ابي أ 
ة االمعييييياب  الا ديييييب في الاقييييياربن المالصيييييين سيييييوا  لل،نفعيييييين أو لاييييي دصا الففيييييا أ في حييييي ود اتلاييييي ا

 –الواضيييأينت وميييير   لييي   إدارأ ا رايييا  هيييي اخاصيييار المعا يييين ا اسيييوصين اليييتي صييي  تفيييو  افعصيييين 
 أو يا  رفا أ اصاصادبينت  –تع صا المنفعين لخدارأ لقط 

 أساليب إدارة الأرباح:  2/4

وتسييات ة الإدارأ اعيي  ا سييالصب دنيي  صصامهييا ايي دارأ ا راييا ب هييت، ا سييالصب  فييير 
 :  (1)إلى اودس ص  تخاار الإدارأ أح  ا أو رلصه،ا للا ج  في رصا الناي ا اس  و ا  تصنصفها

                                                           
 ت  522 – 591دت مم و  دو  ا ،ص ب منج  سوف يرن،ب ص ص  –( 9)

 ت  41دت أمال  ،   ،  دوتب منج  سوف يرن،ب ص  -
 ت  99 – 90رحا  ر،ال  ،ود  ،  ال ريب منج  سوف يرن،ب ص ص  -
دت    رامت  ،  دصسرب رأجن جودأ المناجعين الخارجصين دلير د،لصيا  إدارأ ا رايا  مي  دراسيين تاوصقصيينرت اليين رلصيين  -

 91 – 94ب ص ص 2003(ب بولصييو 54( ايليي  رصييا )2الاوييارأ للوأييولأ العل،صييينب جامعييين الإسييفن ربينب العيي د رصييا )
 اق ً دير: 

- Magrath, L., and L. G. Weld, “Abusive Earning Management And Early 
Warning Sings”, 2002, 
http.www.nysscpa.org/cpajournal/2002/0802/features/f085002.htm.  

- Thomas, E. Mckee, Op. cit, pp. 13 – 22 

- Joshua Ronen & Verda Yaari, Op. cit., pp. 31 – 38.  

- Howard, Schilit, Financial Shenanigans How To Detect Accounting 
Gimnicks & Fraud In Financial Reports, 2nd Edition, McGraw-hill, 2002, 
pp. 61 – 63.  
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* النول ا ولب بقوة دلر اسات اة صنارا  إداربين تاعلف ا اااين الإااياج واتسيا ،ار والموصعيا  
ويليييي  لاعيييي بت الإبيييينادا  أو المصيييينولا  الماوصعييييين وبالييييف دلصهييييا ماتيييي ا  حقصقصييييينب 

تتصييي  توصصييي  حييي ولأ أحييي الأ مالصيييين معصنيييينب ل،ييي  ً بفيييو   بييييادأ أو ويلييي  رييي ؤ 
تخفيييص  اليييناي ديييير  نبيييف تتصييي  توصصييي  اعييي  الماييي با  أو الموصعيييا  لاييياا في ا ابيييين 
الف أ الاالصيين اي تً ميير  خين الفي أ ا الصيينت وباليف دلير هيتا النيول ا سيالصب ا قصقصيين 

Real ت 

ااجصيين واسيا ،اربين وتايتصلصين حقصقصيين تيرجن وباله،ير هتا النول ميير ا سيالصب صينارا  إا
 دلر الا لقا  النق بين م ت: 

 صصاة إدارأ المنا أ ااسهصت  نة الوص  اخجت أو مني خصا لاع ب  وتلهتصا رصا الموصعا ت  -

 صصاة الإدارأ اا جصت  نا  اع  ا عولت  -

ين لاعييوب  اليينق  في صص،اهييا السييوصصصصيياة الإدارأ اوصيي  اعيي  ا عييول المالصييين في حالييين ارتفييال  -
 أراا  الااتصتت 

صصييياة الإدارأ ااتفيييص  اعييي  الافيييالصب اتخاصاربيييين م يييت اعييي  افقيييا  الوأيييولأ والاايييوبن  -
والصييصااين وال دابييينب أو ت جصلهييا إلى الفيي ا  القادمييين مييير أجييت تخفييص  افقييا  الفيي أ 

 ا الصين ومير    بادأ النايت 

صاييييا  معصنييييين لاأقصييييف مفاسييييب رأ الصييييين لايييي دصا صصيييياة الإدارأ اوصيييي  ا عييييول ال اااييييين في توص -
 ا راا  ومنب الاقلوا  السلوصين لحراا ت 

* النيييول ال ييياوب بقيييوة دلييير اسيييات اة ماتييي ا   اسيييوصين تاعليييف ااخاصيييار السصاسيييا  أو الاييينق 
ا اسوصين الماعلقين االقصاس أو الاووبيب أو الاقي بنب اسيات تً لل،نوايين المااحيين في اخاصيار 

ا اسييوصين للايي ج  دليير رصييا الييناي الماعلييف اييالف أ المالصييين وبالييف دلصهييا ماتيي ا  الويي ا ت 
مصيييانعينب ل،ييي  ً  فيييير تو بييي  تفلفيييين ا عيييت ال ااييي  دلييير الفييي ا  المسييياقولصين ميييير 
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خ ماتيييه ااسيييات اة دييي أ  ييينق ا بليييين لخهييي  ت وباليييف دلييير هيييتا النيييول ا سيييالصب 
 ت Artificialالو صين أو اتعانادصين 

هييييتا النييييول ميييييير ا سييييالصب صيييينارا   اسيييييوصين تاعلييييف االقصيييياس أو الاتصييييي  أو بالهيييي،ير 
الاووبييب أو الاقيي بنا  ااصوييين المنواييين النسييوصين في اتخاصييار مييير الويي ا ت ا اسييوصين المااحييين لييخدارأ 

 م ت: 

صصاة الإدارأ ااخاصار الانق والسصاسا  ا اسوصين التي ميير  ي  ا  بيادأ عيافي الينايب ر،يا صي   -
الايينق وا سييالصب ا اسييوصين الييتي تييرد  إلى خفيي  الفوييوأ اييس ا راييا  الفعلصييين  تخاييار

وا راييا  الماوصعييين اتيينت تخفصييب تقلوييا  اليي خت و بييادأ القص،ييين السييوصصين لل،ناييي أ في 
 الم ى الاوبتت 

 صصاة الإدارأ ااسوصت الإبنادا  صوت مصعاد اساأقاصها للا ج  دلر عافي ال ختت  -

للاق بن الاتصي في اع  ا مور م ت تح بي  الع،ين الإااياجي لحعيت أو  اسات اة الإدارأ -
 تق بن المتصصا  لمواجهين  ا ن معصنينت 

ممارسييين الإدارأ خرا هييا وأحفامهييا دليير رأس المييال العامييتب م ييت تح بيي  مسيياوبا  المتيي و    -
 توصصيي  د،لصييا   ييأير أو  يينا  المتيي و ب تح بيي  السصاسييا  الماعلقييين االميي بنبيرب ممييا

 برجن دلر تخفص  الافلفين وعافي العا  ا ت 

 اتد اؤ االعا  ا  المنتواين اعقود خ ما  لا  لع أ سنوا  اافت رامت في سنين الوص ت  -

إلى أ  الإدارأ تفلهييت اسييات اة ا سييالصب الو صييين حصيي  وتايي  ر يي  مييير ال راسييا  
  صيييي  ت تفييييو  الإدارأ أ ييييا ت تييييرجن دليييير الايييي لقا  النق بييييينت م ييييت الاتيييي ا  ا قصقصييييينب حصيييي

أاييه  فييير مسيياع أ للالهييأصين االقص،ييين ا الصييين للايي لقا  النق بييين لتيينت إدارأ ا راييا ب وخاعييين 
 ااسات اة مات ا  و صينت منب تل  الالهأصين 

 إدارة الأرباح في الفكر المحاسبي:  2/5
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ارأ و فييير للواحيي  تح بيي  ج جييين مناحييت ماعاصوييين مييير تاييور الففيين ا اسيي  في اييال إد
 ا راا  هي: 

 ت Accounting Estimates Changesالاتص  في الاق بنا  ا اسوصين  -أ

 ت Income Smoothingلهص  ال خت  - 

 ت Earnings Managementإدارأ ا راا   -جي

 وسوؤ باناول هتا الموأ  المناحت ال  لأ ااي  مير الافصصت والاألصتت 
 ت المحاسبية: المرحلة الأولى: التغيير في التقديرا

تعا  القوا ا المالصين المناورأ مير أها مصادر المعلوما  التي يحااجهيا مسيات مي هيت، 
أو القوا اب وص  ت بفو  االإمفا  صصاس ر   مير الونود في هيت، القيوا ا ا صيين ااصويين لاوصعاهيا 

ا اسيييوصين تقييي بنهات لالاقييي بنا   اليييين دييي ة الا رييي  ا صايييين اناييياة المناييي أب وميييير   تاييي  ميييير 
تخلهي  للاتيي ا  المنتواييين ايالواص  الع،لييي للوص ييين ا صايين االمنايي أب سييوا  ميير حصيي  اايي أ ايينوؤ 

 أ ايييال نوؤ السيييا  أب أو تيييوالن معلوميييا  ج بييي أب ودلييير يلييي  ليييالففن ج بييي أ  و بيييادأ الخييي
ا اسيي  بعيي ؤ ا  صييين الاقيي بن واتجاهيياد وا حفيياة الاتصييصين تسيياتناج أرصيياة اعيي  الونييود 

 المالصين بما يحقف الا اوج اس الففن ا اس  والواص  الع،لي لم،ارسين مهنين ا اسوينت 

ول يت السصاسيا  ا اسيوصين  يوراً هامياً في إدي اد القيوا ا المالصيينب ويلي     صيصا الونيود 
السصاسيا  اليتي بياا التي تحوبها تل  القوا ا أ  الاق بنا  ا اسيوصين تاأي د دلير أسياس تلي  

هيياب و   الإدارأ هييي الييتي تقييوة ا ديي اد القييوا ا المالصييين لل،نايي أب ل اييه  فنهييا اليياأفا في تاوصق
اخاصييار السصاسييا  ا اسيييوصين الم  ،ييين لهييياب خاعييين أ  المعيياب  ا اسيييوصين صيي  ولييين  ا،ودييين ميييير 

ل  دن  إد اد ودنت القيوا ا المالصيينت وليتالو ا ت أو المعا ا  لاتاار الإدارأ ما بناسوها منها 
لقييي  تقيييوة الإدارأ ااخاصيييار أو الاتصييي  إلى سصاسيييين  اسيييوصين معصنيييين وميييير   تقييي بن  اسييي  معيييس 

 يحقف ه لها ودوالعها دن  إد اد ودنت القوا ا المالصينت 
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وتعا  الاق بنا  ا اسوصين يا  أجن دلر دتلين القيوا ا المالصيين المنايورأ لميا لهيا ميير تي ج  
ايي ور، دليير  وصعييين القيينارا  الييتي تاتييتها صييينب والييت  صيي  بييرجن دليير درجييين إبلهييا  القييوا ا المال

ا  يييناؤ المسيييات مين لهيييت، القيييوا ات ليييتل  اهييياا الففييين ا اسييي  بمفهيييوة الاتييي  في الاقييي بنا  
 ت  (1)ا اسوصين وأجنها دلر دتلين وإبلها  القوا ا المالصين 

القييوا ا المالصييين وت يي  أ  اخييا ؤ الاقيي بنا  ا اسييوصين لييه  تيي ج  واضييي دليير دتلييين 
وإبلهيياحاتها حصيي  اتها،يياة ا ريي  بفييو  بميي ى جييودأ الوصااييا  والمعلومييا  ا اسييوصين وخلوهييا 

واتسيياصها االصيي ق وا مااييين  Reliabilityحيي   فييير اتدا،يياد دلصهييا مييير ا خاييا  والاأصيي  
Faithful  ح  ل ت الع،لصا  وا ح الأ ا رجين مقوولينت 

ا  ا اسيييوصين هيييو تاوبيييي  مصيييان  لحرايييا  ا اسييييوصين ودلييير يلييي  لييي   تتصيييي  الاقييي بن 
ااسيات اة سصاسييا   اسييوصين معصنيين في توصصيي   ميية معييس لاتصي  اعيي  الاقيي بنا  ا اسييوصين في 

ااييي  مييير ا ييتر خاييصين أ  تييرد  في إ ييار الموييادا ا اسييوصين الماعييارؤ دلصهيياب وبيياا ممارسيياها 
 النهابين إلى اول مير التش في القوا ا المالصينت 

وتنتوط  نق تتص  الاق بنا  ا اسوصين االسصاسا  الماعلقين االونود  ت الاق بن و فيير 
 :  (2)توضصي يل  ااختي 

                                                           
(1 )  - Kathy. P. and B. Mark, “Errors in Accounting Estimates and Their 

Relation to Audit Firm Type”. Journal of Accounting Research, Vol. 34, 
No. 1, Spring 1996, pp. 151 – 171.  

- Imhoff, E., Robert and D. Wright, “Operating Leases: income Effects of 
Constructive Capitalization”, Accounting Horizon, June, 1997, pp. 12 – 
32.  

- Thomas, N., P. Pasewark and S- Jerry, “An Investigation of the accuracy 
of Pre-Implementation Estimates Required by SAB 74”, Journal of 
Accounting & Public Policy, Autumn 1998, pp. 227 – 2420.  

 ،  حسس دو  الن يرب رالفأ  ا اس  للاتص  اتخاصيار  في السصاسيا  ا اسيوصينرب رسيالين درايورا، في ا اسيوين .ي  ( 2)
 ت 49ب ص 2005ب رلصين الاوارأب جامعين القاهنأب مناورأب صسا ا اسوين
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 ( 1شكل رقم )
 علاقة السياسات المحاسبية بطرق تغيير التقديرات المحاسبية 
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 المرحلة الثانية: تمهيد الأرباح: 

الاق بنا  ا اسوصينب  نأ أسلو   اوليين إاهيار اع  ل أ  منصين مير ممارسا  الاتص  في 
اليي خت ا اسيي  ور اييه بن،ييو اصييورأ ماوا اييين دليير ميي ار اليي مير دو  تقلوييا ب أ  الن،ييو المسيياقن 
لايي لف ا راييا ب وادايي   جيي   جييوهن  مييير ممارسييين د،لصييين الااوبيي  المصييان  لحراييا  ا اسييوصين 

 ت  (1)ماوالف م  ر.وين الإدارأ حالين خاعين مير الإلصا  ا اس  رو ا مير  للهً  

الماع،يي  مييير صوييت الإدارأ اتيينت في الففيين ا اسيي  إلى الايي خت وبايي  لهصيي  اليي خت 
منب ح ولأ أبين مات ا  مرجنأ في اما، رصا ال خت المعلير والمسياه ؤ للا،هصي  بميا بافيف مي  

 أه اؤ الإدارأ ا  دأ مسوقاً بخصوص الإلصا  دير المعلوما  ا اسوصينت 

أ  لهصييي  الييي خت هيييو سيييلو  إدار   ايييط لتييينت إاهيييار ااصويييين أد،يييال المناييي أ بميييا 
يخيييالب الناصويييين الفعلصيييين حييي  بييياا إاهيييار رصيييا الييي خت المعليييير بميييا بافيييف مييي  إسييي اتصوصين الإدارأ 
في ا يي دأ سييااقاً بخصييوص الإلصييا  دييير دخييت الفيي أت وبيينى هوبيي   أ  الإدارأ ليي بها المنواييين 

اسيييييوصين الو بلييييين رييييي ؤ منييييب إاهيييييار ا نالييييا  .ييييي  من.ييييو  لصهيييييا اسييييات اة السصاسييييا  ا 
 ت  (2)بخصوص رصا عافي الناي المناور مير ل أ إلى أخنى وهو ما بعنؤ اا،هص  ال خت 

ودلييير يلييي  لييي   لهصييي  الييي خت بقصييي  ايييه تقلصيييت حييي أ الافييياو  والاقلويييا  في أرصييياة 
اع،يييي  اييييالاتفص  أو ال بييييادأ في اليييي خت الخاعييييين اييييالف ا  ا اسييييوصين المتالفييييينب أ  اليييياأفا الم

ا راا  المناورأ لاصيوي في مسياوى معيس بعاي  حالصياً المسياوى العياد  لحرايا  ويلي  ولقياً لميا 
 تس،ي اه المعاب  ا اسوصين الماعارؤ دلصهات 

                                                           
الييي وال   –دت حسيييس أ ييي  دوصييي ب ردراسيييين مص ااصيييين ل ييياهنأ الااوبييي  المصيييان  لحرايييا  ا اسيييوصين لخ ميييين أ.ييينات الإدارأ ( 9)

 ت 42 – 42ب ص ص 2005واخجاررب الين رلصين الاوارأ للوأولأ العل،صينب جامعين الإسفن ربينب الع د ال اوب سوا، ب 
دت دليييي  ،ييي  حسيييير هوبييي  ب ردراسيييين اخاواربيييين ليييوع   ييي دا  لهصييي  الييي خت في الاييينرا  المسيييا ين الفوباصيييينرب اليييين ( 2)

 ت 215ب ص 9113الإدارأ العامينب الع د ال اوب أ.سا  
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وتسات ة الإدارأ لتنت لهص  ال خت الخصارا  ا اسوصين الو بلين والماع دأ اليتي بولنهيا 
ب حصي  تاعي د  ينق صصياس ال ياهنأ الواحي أ مي  إمفااصيين اسيات اة أبياً ميير هيت، الففن ا اسي 

الانق ر.ا اخا ؤ الناصوين النها صين للقصياس توعياً تسيات اة ريت  نبقيينب ا مين اليت  بينعف  
 في النهابين دلر رصا ال خت المعليرت 

الي خت المعلييير وتانيول اتسي اتصوصا  ا اسيوصين اليتي تاوعهييا الإدارأ في الاي ج  دلير رصيا 
تخفيييص  درجيييين لص،يييا ايييس: إسييي اتصوصين تع يييصا الييي ختب إسييي اتصوصين ت اصيييين الييي ختب إسييي اتصوصين 

الاتاييت  في رصييا اليي ختت ودنيي  اخاصييار إسيي اتصوصين لهصيي  اليي خت ليي   يليي  بعيية صصيياة الإدارأ 
عيياد  ال اااوصيف ا،ودييين مييير السصاسييا  والااوصقيا  ا اسييوصين الييتي تحقييف لهيا الوعييول إلى اليينصا

والاوصعيييي  رايييا  المناييي أب وبميييا بافيييف مييي  ا هييي اؤ ا ييي دأ مسيييوقاً بخصيييوص أرصييياة اليييناي في 
 ت  (1) الف ا  المااالصين  وال ل أ حصاأ المنا أ

 المرحلة الثالثة: إدارة الأرباح: 

وضي مما سوف أ  مافلين لهصي  الي خت إةيا ااي   ميير داخيت المهنيين اسيوب دو هيا 
   يي دأ لل يياهنأ ا اسييوصين الواحيي أب حصيي  مييا رييا  مييير الم،فيييير أ  دييير الاوعييصت إلى صصاسييا

بخصيوص صصياس والإلصييا  والخصيارا  المناسيوين ت هين هيت، المايفلين في حاليين دي ة تييوالن الوي ا ت 
 دير حوا النفقين أو الإبناد ومير   تح ب  رصا ال ختت

 ا  أ  ضيوط اميا، ا رايا  دلير مي ار دي أ ليوص  تايور ا مين ميير اتها،ياة بمسي لين 
لهص  ال خت وهو ما بعنؤ ا ياهنأ إدارأ ا رايا  اليتي في جوهنهيا تعية القصياس الما،صي  لحرايا  
ا اسييوصين ر.ييا وجييود ضييوااط تا، ييت في المعيياب  ا اسييوصين ود،لصييين المناجعييينت وصيي  سييوف إبييناد أ  

المناييور حسييب  إدارأ ا راييا  هييي تاوبيي  ا سييالصب والاقيي بنا  ا اسييوصين للايي ج  في رصييا الييناي
                                                           

دير ااا ا الإس اتصوصين ا اسوصين في أ  منا أ هي الإ ار الففن  الت  يحفا سلو  الإدارأ بخصوص الاقنبن والإلصا  ( 9)
ر،يا ورد في:   –أد،ال المنا أ في الف أ الاوبلينب وبما يحقف ا ه اؤ الإداربيين ا ي دأ مسيوقاً الخاعيين اا رايا  في المناي أ 

دت أ   هياو يري    يادب ردراسيين تحلصلصيين اخاواربيين لماالويا  الإسي اتصوصين الإداربيين للتصيارا  ا اسيوصين في مصينرب اليين 
 ت 95 – 3ب ص ص 9112لصين الاوارأب جامعين ال صا بفب بنابن الوأولأ الاواربينب ر
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معصنييييين أو للاقنبيييين دييييير منوييياً لمواصييييب تعاص بييييين إسييي اتصوصا  الإدارأ وصيييي  الاقنبيييين دييييير ا راييييا  
 ت  (1)مساوى منضي مير الناي ااداوار، المقصاس الاقلص    دا  الإدارأ 

 وسا ت إدارأ ا راا  رتا المعء صا ،ين لحسوا  الاالصين: 

ووليين صويوتً دامياً ويلي  لوجيود اي ا ت ماعي دأ لفيت سصاسيين ا اسيوصين المقمنواين تاوصف المويادا  -
  اسوصينب ومع ؤ رات 

ضييينورأ إجييينا  اعييي  الاقييي بنا  ا اسيييوصين في مواصيييب ماعييي دأ لاأ بييي  اعييي  الونيييود المالصيييين  -
 الواردأ االقوا ا المالصينت 

 اخاصار الإدارأ لاوصص  اتد اؤ االإبنادا  والمصنولا ت  -

 :  (2)ت ال  لأ في الافت الاالي و فير توضصي المناح
 ( 2شكل رقم )

 مراحل تطور الفكر المحاسبي في مجال التأثير على الأرباح 

                                                           
 ت  9دت م جن  ه أاو الخ ب منج  سوف يرن،ب ص ( 9)
 الافت مير إد اد الواح ت ( 2)
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 إدارة الأرباح في التطبيق المحاسبي:  2/6

وصيي  اخاييار الواحيي  حييالاس مييير أهييا ا ييات  الييتي بن يين إلصهييا دليير أ ييا أهييا ا صييار 
ه  يينرا  ضييت،ين ود، صييينب وهييي حالييين  يينرين إايينو  وحالييين دليير مسيياوى العييالم تقاالييوإليي س 

  نرين وورل روةت 
 : Enron (1)حالة شركة إنرون 

إ  إجميييالي الإبييينادا  ميييير جمصييي   2000بوضيييي الاقنبييين السييينو  لاييينرين إاييينو  لعييياة 
% ميير 50ملصيار دوتر أمنبفيي ا بيادأ صي رها  900ا اااين بما لصها ا اااين ال ولصين ص  الي  

 ت  (2)مع تته   السااقين مما أدى إلى ارتفال سعن سها الانرين إلى أدلر ال  لأ سنوا

وصيي  تالييب هييتا الن،ييو اسييا ،ارا  رأ الصييين أولصييين رويي أب ولم بفييير مييير الماوصيي  أ  توليي  
أراييا  هامييين أو تيي لف اقيي   في ا جييت القصيي ب إت أ  إايينو  اداقيي   أ  هييت، اتسييا ،ارا  

 ب وصيي   ييفت هييت، اتسييا ،ارا  ضييتو اً  اصييين دليير سييوؤ تفييو  مفصيي أ اعيي  ليي أ مييير الوصيي
 صا ،ين المنر  المالي لإانو  والتي ل بها لع ً دب  دبير جوهن ت

إ  لوبت اتسا ،ارا  ا  بي أ ديير  نبيف إعي ار دبيو  إضيالصين ريا  .ي  مقويول    
الاي لف النقي   في السيينوا  ا ولى سيوؤ بفيو  .يي  رالصياً لخ ميين هييتا الي بير وسيوؤ باييفت 

 لإانو ت  Credit Ratingsااً دلر المنر  ات ا،او ضت

ر،ا أ  لوبت اتسا ،ارا  ا ع ار أسها إضالصين را  أبلهاً .ي  مقويول    ا رايا  
 في السنوا  ا ولى سوؤ بفو  .  رافي لاونب تخفص  اصصب السها مير ا راا ت 

                                                           
 ل سا ادأ دير حالين إانو  بنج  إلى: ( 9)

- Jerry W. Markham, “A Financial History of Modern U. S. Corporate 
Scandals From. Enron to Reform”, M. E. Share, Inc., New York, 2006, pp. 
95 – 140.  

 ال روس المسافادأ مير ا صار  نرين إانو ب اورعتي القاهنأ والإسفن ربينب ا و ت ( 2)
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 التمويل خارج الميزانية: 

   أ مييييير القواديييي  ا اسييييوصين في الوتبييييا ييييت ماييييفلين الا،وبييييت اسييييات م  إايييينو  مصيييي
الايييينرا  لإصامييييين رصااييييا  مايييي رين تسيييي،ر الوحيييي ا  يا   الماأيييي أ ا منبفصييييين والييييتي تسيييياد 

 ت (1)لإدارأ أعول خارج المص ااصين  Special Purpose Entities (SPEs)التنت الخاص 

 :(2)بلي ما  Enronلق  اتلهي للونين الاأقصف ال اخلصين التي  فلها ال  إدارأ 

اسات م  تل  الانرا  اتسا ،اربين )الوحي ا  يا  التينت الخياص(  Enronإ  إدارأ  -
 في د،لصا  د ب أ لم بفير مير الواجب أو اللهنورأ ال خول لصها أعً ت 

أ  أ.ليييب تلييي  الع،لصيييا  عييي،،  اايييفت مييياقير رييي ؤ الا ديييب وإاهيييار القيييوا ا المالصيييين  -
 اافت جص  يخ ة مصالح خاعينت 

ا إتوييال الإجيينا ا  والموييادا ا اسييوصين الماعييارؤ دلصهييا ومييير   لم بيياا إاهييار تليي  إاييه لم بييا -
 المالصين ر عول أو الا اما ت  Enronالوح ا  في صوا ا  نرين 

أ  هنا  د،لصا    تاوصقها اافت .  عأصي وبموالقين المساااربير الميالصس )مفايب  رجين  -
الناميين ديير د،لصيا  الاأيوة الو صيين أا رسو  لل،ناجعيين( إي   إ فيا  اعي  الخسيا ن 

 ت Enronفي حس أاه لو راا  هت، الع،لصا  عأصأين لناا دنها أراا  لانرين 

رااييي  هيييي المالفيييين لالييي  الوحييي ا  وهيييت، الملفصيييين   إخفا هيييا اايييفت   Enronإ   ييينرين  -
الوحييي ا  رييااوا مييي بنبير ميياقير ولم ت هيين إت دنييي  حيي ولأ ا ييي لأب وإ  الميي   لهييت، 

 ت Enronنرين وموافس اا
                                                           

(1 )  Gary Giroux, “Detecting Earning Management”, John Wiley & Sons, Inc. 

N. J., 2004, pp. 289 – 296.  

 سااف اق ً دير: المنج  ال( 2)
- Original Documents (Enron Financial Statement For 5 Years And Powers 

Report), Department Of Accounting, College Of Business Administration, 
University Of Illinois At Chicago, April 4, 2002.  



 

887 

والماييييفلين أ  الايييينؤ المسيييياقت رييييا  با، ييييت في أ ييييتاص الميييي بنبير ايييياانو  و وجيييياتها 
وص    اسات اة هت، الوح ا  بمعنلين إدارأ إاينو  في الي خول في معيام   لم تفيير وأوتدها 

لايييياا ميييي  أ  وحيييي ا  ماربييييين .يييي  منتواييييين رييييات والع بيييي  مييييير هييييت، المعييييام   الهامييييين صيييي    
ل دلييير اايييا ا المالصيييين من.وايييين وليييص  لاأقصيييف أهييي اؤ اصاصيييادبين أعيييصلين أو تصييي،ص،ها للأصيييو 

لاأوبت المتا نب لق   أ  هت، الوح ا  أ  تحوب دير السوق خسا ن ر  أ ااوي  ديير 
 اتسا ،ارا  الاواربين لإانو ت 

 : Manipulating Revenueالتلاعب في الإيراد 

ا اسيوصين تهي ؤ ميير الم،ارسيا   في الف أ التي سوق  ا صار إانو ب اسيات م  دي داً 
 اوضو  لالهتصا الإبنادا  أو لاتفص  تقلوهات

صام   نرين إانو  اوع  الإجنا ا  ا اسوصين .  العادبيين واليتي    2009في اول،  
بمقالهيياها تعيي بت أراييا  الايينرين خيي ل ا رايي  سيينوا  السييااقينت واد ليي  إدارأ إايينو  في يليي  

ت (1)دييير  نبييف حوييب اعيي  اليي بو  اييا  في السيينس السييااقين أ ييا صاميي  االهييتصا ا ر الوصيي  
ومييير   ديي ة إدراج لوا يي  اليي بو  في صا ،ييين اليي خت االإضييالين إلى أصسيياة اليي بو  ممييا ب بيي  مييير 

 رصا ا راا ت 

 بالهي مما سوف أ  اع  م بن  إانو  صاموا بم،ارسا  إدارأ ا راا  دير  نبف: 

 د،لصا  لوبت خارج المص ااصينت  -

 دب في الإبنادا ت الا  -

 اااها  الموادا ا اسوصين المقوولين صووتً داماتً  -

 وأ  يل  ص    لاأقصف ا ه اؤ الاالصين: 

 تحسس عورأ القوا ا المالصين ولص  للوعول إلى أ  منال  اصاصادبين لإانو ت  -
                                                           

 اورعتي القاهنأ والإسفن ربينب منج  سوف يرن،ت ( 9)
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 المنفعين التاتصين لوع  م بن  الانرينت  -

   الااتصت العادبينت إخفا  أو تخفص  خسارأ اامين دير د،لصا -

 صوالين الونو  وجها  الا،وبتت ا فاظ دلر الموصب ات ا،او للانرين  -
 :.WorldCom (1)حالة شركة وورلدكوم 

راايي   يينرين وورليي روة تعايي  جيياو أريي  مييورد ل تصييات  اعصيي أ الميي ى في الوتبييا  
  في العيييالم حييي  وصييي  الماأييي أ ا منبفصيييينب وأرييي   ييينرين تلصفوايييا  دولصيييينب وأرييي   ييينرين إا اييي

إل سهاب وص  اما   د،لصاتها في س  صيارا  والهي  م يا  ميير الي ولب والتي  إبناداتهيا صويت 
ملصييو   20دامييت وتخيي ة أر يين مييير  400000ملصييار دوتر وبع،ييت رييا أر يين مييير  20إل سييها 

 د،صتب لتل  بعا  توصفها أر  إل س في العالمت 

روة ل تصيات  االييب ر يي إلى ا ف،ييين تقيي م   ينرين وورليي   2002بولصيو  29في 
لإديي   إل سييها لاصييوي اييتل  أريي  د،لصييين إليي س في الايياربا ا منبفيييت وتايي  الوجييا ف الييتي 
ص ماها الانرين إلى  ف،ين مناقين جنو  اصوبور  ووضع  الاينرين افسيها بموجوهيا تحي   ابيين 

ين الإجمالصييين  عييول الايينرين الفصييت ا يياد  دايين مييير القييااو  ا منبفييي لخليي س إلى أ  القص،يي
ملصييار دوترت وصيي  هوايي  صص،ييين أسييها الايينرين مييير  59ملصييار دوترب وأ  ا،ييول دبو ييا  901
دنيي ما اد ليي   2002سييناا  لقييط في بواصييه  1إلى  9111دوتر للسييها في ديياة  40 ييو 

                                                           
(1 )  - Jerry W. Markham, Op. cit., pp. 330 – 354.  

- Jenny Mead, “Cynthia Cooper and Worldcom. (A)”, Darden Graduate 
School of Business Publishing, University of Virginia, 2008. Available at: 
http://papers.ssrn.com/so13/Delivery.cfm/UVA-E-
0279.pdf?abstracid=908776&mirid=2 

- Jay W. Lorsch & Ashley C. Robertson, “Restoring Trust at Worldcom.”, 
Harvard Business School, Nov. 2004, pp. 1 – 27.  
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ملصييييار دوترب ودويييي   دييييير سيييي اد  5الايييينرين بمتالفييييا   اسييييوصين صيييي ر  حييييس يليييي  انأييييو 
 ت  (1)بو  مساأقين دلصها أصساة د

 الممارسات المحاسبية ودورها في الإفلاس: 
 التلاعب في الحسابات المالية:  -

اييييياا دنيييييه ا فيييييات في  2009اتلهيييييي أ  تع ييييين اتصاصييييياد في  SECفي لأييييي  ليييييي 
إبيييينادا  وأراييييا  وورليييي روة ممييييا جعييييت مييييير الصييييعب ا فيييياظ دليييير هييييت، ا راييييا  في مسيييياوى 

مير   اي أ  الاينرين في الا ديب في تقاربنهيا ا اسيوصين دلير ااياق الاوصعا   للي الصنادينب و 
 واس  اتنت إخفا  القص،ين ا قصقصين لهتا ات فاتت 

 Aهنييييييا  مييييييير بيييييينى أ  وورليييييي روة راايييييي   ايييييي اً ومع،يييييي ً في دييييييالم ا اسييييييوصين 

Laboratory For The Accounting World وديياة  9114ت لفييي مييا اييس ديياة
ملصيييار دوتر في تقاربنهيييا المالصيييين المنسيييلين لهص يييين  94ير أرايييا  صييي رها أدلنييي  وورلييي روة دييي 2000

سييوق المييال اصن،ييا اتلهييي اعيي  يليي  أاييه أصييت مييير ملصييار دوتر ريي خت خاضيي  لللهيينبوينب ومييير   
 ت Cooking of the Books (2)ل   الانرين راا  تقوة االا دب في ال لاتن 

 رسملة التكاليف:  -

ب ومي  اسيا،نار وا فيات الإبينادا ب صياة المي بن 2009 م  ا ابين النا  الناا  ميير دياة
المالي للانرين افصت تفالصب ا صول دلر  اصيين الايوفين لمعاملاهيا معامليين المصياربب النأ الصيين 
ايي تً مييير اداوارهييا تفييالصب تاييتصتب ادا،يياداً دليير أ  دقييود ا صييول دليير هييت، الااصييين تعاييي 

صيييا  مسيييياقولصين دنيييي ما بايييا  الالييييب دييييير الفنعيييين للايييينرين للييي خول في السييييوق اسييييندين في أو 
                                                           

(1 )  http://www.Islamicnews.Net/Common/ViewTem.Asp?Docid=541 

(2 )  - Robert S. Kaplan & David Kiron, “Accounting fraud at worldcom.” 

Harvard Business School, May 2005, p. 14  

- U. S. House of Representative Committee at financial Services, “Wrong 
Numbers, The Accounting Problems at WorldCom”, 2002, pp. 21 – 22.  
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المسياوى ا يياليب ولم بسيا،  خرا  ا اسييوصس ايي   يلي  باعييارت ميي  المويادا ا اسييوصين الماعييارؤ 
 دلصهات 

 :  (1)التلاعب في رقم الأرباح  -

  لصييت الميي بن المييالي مييير الخ مييين اسييوب اسييات امه لم،ارسييا   2002بواصييه  24في 
  الاييينرين أ يييا سييياعص  حسيييا  أرااحهيييا اعييي  اد الهيييا أايييه    اسيييوصين مايييفو  لصهييياب وأدلنييي
ملصييار دوتر تفييالصب تاييتصت ممييا جعييت الايينرين ت هيين أ ييا  201حسييارا اانبقييين .يي  عييأصأين 

 سن ت  1رايرين دلر .  ا قصقينب وا ف  سعن السها إلى 

ملصيييار دوتر أخييينى   معيييا اها  202ألصيييأ  الاييينرين أ   2002أ.سيييا   3في 
أ  وورليييي روة مارسيييي  إدارأ ا راييييا  ااأنبييييب  SEC  عييييأصأينت وأاهيييين لأيييي  اانبقييييين .يييي

 ملصار دوترت  11ملصار دوترب و  تخفص  ا عول والاهنأ اقص،ين  1أرااحها يروالي 

خلهيييييييع  وورليييييي روة لقيييييييااو  الإليييييي سب وخسييييييين المسيييييييا و   2002بولصييييييو  29في 
مييير سييوق ا وراق المالصييينت ورأ   ملصييار دوتر و   يياب الايينرين 930حقييوصها المالصييين الوالتييين 

  ف،ين لص رالصين أاه ربما بفو  يل  أر  د،لصين .ش  اس  في الااربات 

بالهييييييي ممييييييا سييييييوف أ  اعيييييي  المسيييييي ولس اوورليييييي روة صيييييياموا بم،ارسييييييا  إدارأ ا راييييييا  
 والا دب في ا سااا  دير  نبف: 

 ر لين تفالصب الااتصتت  -

 تلهتصا الإبنادا  والا دب لصهات  -

 د ة الإلصا  دير ا راا  والخسا ن ا قصقصينت  -

                                                           
(1 )  United States District Court of New York. Complaint (Securities Fraud), 

SEC V. Bernard J. Ebbers, pp. 1 – 16, 
http://www.sec.gov/litigation/complaints/comp19301.pdf. 
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 د ة الإلصا  دير القنوت والله،ااا  الم،نوحين لن ص  ال  الإدارأ ل بواه الخاعينت  -

 اااها  القواد  والموادا ا اسوصين الماعارؤ دلصهات  -

 اسات اة اتحاصا صا  لا دصا ا راا  لص،ا هو .   ص  لهات  -
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 / الفصل الثاني 3
قة ماارسة إدارة الأرباح بسسعار الأسهم المتداولة علا

 وأساليب الكشف عنها
 دور المعلومات المحاسبية المرتبطة بالأسهم في سوق الأوراق المالية:  3/1

 طبيعة وأهمية سوق الأوراق المالية: 

با  مفهوة سوق ا وراق المالصين إلى الإ ار الت  تنسيا  ميير خ ليه ا ميوال مقاايت 
ا  يا المالصين لص،ا اس ا لناد والمرسسا  إع اراً ج ب اً أو تي اوتًب ودنلاهيا أايو موسير  ا وراق

الإ ار الت   ،  اا عي ا وراق المالصين بما   تل  ا وراقب ويل  ات  الن ن دير الوسيصلين 
ااينة تيولن صنيوا  اتصيال لعاليين التي باأقف منها هتا ا ،  أو المفا  اليت  بياا لصيهب ولفيير 

،ييا اييس الماعيياملس في السييوق يرصيي  معييت ا سييعار السييا  أ في أبييين   ييين  منصييين معصنييين واحيي أ لص
 ت  (1)االنسوين  بين ورصين مالصين ما اولين لصه 

 ودلر يل   فير القول أ  أسواق ا وراق المالصين: 

 * وسصلين سهلين وسنبعين لا،وبت رأس المالت 

 المق ت لحوراق المالصينت * تع،ت روسصط اس الوا   والما  ب أو المقنت و 

 * تولن الخصارا  المانودين في اتسا ،ار  عأا  الم خنا ت

 * تولن السصولين والمنواين العالصين لحعول المالصين التي بصعب توالنها ا و  ا سواقت 
 دور المعلومات المحاسبية في سوق الأوراق المالية: 

                                                           
 ت 99ب ص 2005ر صين أ   أاو موسرب ا سواق المالصين والنق بينب الاوعين ا ولىب المعا  للنانب د،ا ب ( 9)
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ورأ منها والتي باا إد ادها وااينها  فير القول أ  المعلوما  ا اسوصين خصوعاً المنا
اواساين الإدارأ في أ  منا أ تعا  أح  أها المصيادر ا ساسيصين لل،علوميا  اليتي بياا اتدا،ياد 
دلصهييا واسييات امها مييير صوييت رالييين ا  ييناؤ المها،ييين ايي دا  المنايي أب حصيي  أ ييا تييولن معلومييا  

 :  (1)مفص أ في تحقصف ا .نات الاالصين 

مسييييات مي المعلومييييا  ا اسييييوصين ا ييييالصس ميييينها والميييينتقوس في الاوصصيييي   تلوصييييين احاصاجييييا ت 9
 المناسب واالفا المناسبت 

ت تحقصف وض  أللهت لمسات مي المعلوميا  ا اسيوصين دني  الاعينت لل،واصيب القناربيين الخاعيين 2
 المعلوما ت االاعامت م  المنا أ لص،ا لو اتختوا القنارا  ا و  تل  

لمعلوما  ا اسيوصين في اتسيات اة ا م يت لل،يوارد اتصاصيادبين المااحيين ت مساد أ مسات مي ا2
 في ات الق رأ واتسات اما  الو بلينت 

وتلعيييييب المعلوميييييا  ا اسيييييوصين دوراً هامييييياً وأساسيييييصاً في سيييييوق ا وراق المالصيييييينب لايييييول  
 ،اراتها المعلومييا  وخاعييين المعلومييا  ا اسييوصين لل،اعيياملس لفيينها مييير توصيي  العا يي  دليير اسييا
 ت  (2)وتح ب  درجين المتا نأ لهت، اتسا ،ارا  واالاالي تح ب  ا سعار المناسوين لحسها 

وتعاييي  المعلوميييا  ا اسيييوصين اايييقصها الاقييي بن  والفعليييي النرصييي أ ا ساسيييصين اليييتي بعا،ييي  
تقصيصا أسيعار دلصها المسا ،نو  دني  اتخيايها لقيناراتهاب لهيي ا سياس اليت  بعا،ي و  دلصيه في 

أو أريييي  مييييير  وراق المالصيييين ااييييفت مسييييا،نب وتح بييي  تليييي  ا وراق الييييتي تعايييي  أسيييعارها أصييييت ا
( Under and Over Priced Securities) يصص،اهيا ا قصقصيين بمعيء تح بي  ميا بعينؤ اي

 ت  (3)

                                                           
  ت14دت حسير دلي  ،  سوبلاب منج  سوف يرن،ب ص ( 9)
 ت 12رحا  ر،ال  ،ود  ،  ال ريب منج  سوف يرن،ب ص ( 2)
دت رضيييا إايييناهصا عيييالحب دور الوصاايييا  ا اسيييوصين في سيييوق ا وراق المالصيييينب دراسيييين ا نبيييين اخاواربيييين ايييالااوصف دلييير الم،لفيييين ( 2)

 ت 5ب ص 2000ولب العناصين السعودبينب ايلين العل،صين الاوارأ والا،وبتب رلصين الاوارأب جامعين  نااب الع د ا 
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 المعلومات المحاسبية وكفاءة سوق الأوراق المالية: 

وتعايي  سييوق ا وراق المالصييين الفييب  هييي السييوق الييتي تسيياوصب لصهييا أسييعار ا وراق 
المالصين سنبعاً لفت معلومين ج ب أ تع،ت دلر تتص  الماعياملس لقيناراتها اتسيا ،اربين ااصويين لاتي  
ا ييينتها ميييا، الاييينرين المصييي رأ للورصيييين المالصيييينب وميييير   تعفييي  أسيييعار الاييي اول راليييين المعلوميييا  

الييواردأ إلى السييوق في رالييين ا وصييا ب حصيي  تاعييادل القص،ييين السييوصصين للسييها ميي  صص،اييه  المااحييين
 ت  (1)ا قصقصين أ  أ  القص،ين السوصصين للسها تفو  صص،ين دادلين 

و فييير تووبييب المعلومييا  الييتي تهييا سييوق ا وراق المالصييين وا،ييول المسييا ،نبير ا ييالصس 
 :  (2)إلى ج جين ا،ودا  ر صسصين هي والمنتقوس وترجن دلر أسعار ا وراق المالصين 

المعلوميييا  الااريخصيييينب وهيييي المعلوميييا  المنايييورأ ميييير صويييت المناييي   والمااحيييين للو،صييي  واليييتي  -9
ليي  الإدارأب أسييعار ا سييها تعاييي ليي ا   منصييين سييااقين م ييت القييوا ا المالصييينب تقيياربن ا

 في ل ا   منصين سااقينت 

لمااحين أو المناورأ في الوصي  ا يالي وصي  تفيو  ح ب يين المعلوما  ا الصينب وهي المعلوما  ا -2
أو تعييي  ديييير تايييور لوصاايييا  سييييااقين وتاييي،ت الاقييياربن ا الصيييين وتسييياها في تفييييوبير أو 

 تع بت توصعا  المسا ،نبيرت 

تاا  لف يين معصنيين دو  اياصي الماعياملس في الخاعينب وهي المعلوما  التي تاوالن أو المعلوما   -2
 ا الا ج  دلر أسعار الا اول في السوقت السوق والتي مير    

 العلاقة بين المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم في سوق الأوراق المالية: 

                                                           
دراسيين  –دو  الله اير سعص  اير له  الم راصيب م ى ت ج  المعلوما  ا اسوصين و.  ا اسوصين دلر القص،ين السوصصين لحسيها ( 9)

مص ااصييين دليير السييوق المالصييين السييعودبينب رسييالين ماجسييا  في ا اسييوين .يي  مناييورأب رلصييين اتصاصيياد والإدارأب جامعييين المليي  
 ت  21 – 23ةب ص ص 2001 -هي 9523لم،لفين العناصين السعودبينب دو  الع ب ب ا

دت  ،ييي  ااييي   ليييراد  ،ييي ب دراسيييين اخاواربيييين لقصييياس مييي ى لادلصيييين المعلوميييا  ا اسيييوصين في سيييوق ا وراق المالصيييينب ايليييين ( 2)
 ت 944ب ص 9115العل،صينب رلصين الاوارأب جامعين أسصوةب الع د العانو ب 
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وبينى الواحي  أ  ماتي  اليناي والانوير ايه بعايي  ميير أهيا العواميت اليتي بعا،ي  دلصهييا في 
أمفيير  بيادأ الاو بعيا   تح ب  صص،ين اتسا ،ارا  المتالفين ااداوار أاه رل،ا  اد رصيا اليناي رل،يا

النق بينب ور  ا برجن دلر سيعن ا سيها في سيوق ا وراق المالصيينب ر،يا أ  رصيا اليناي بعي  ديير 
 م ى رفا أ اسات اة إدارأ المنا أ لل،وارد المااحين ل بهات 

 :  (1)ودلر يل   فير القول 

دارأ في تسييييات ة ا راييييا  ا ققييييين في افيييي  العيييياة ر،ر يييين للأفييييا دليييير ميييي ى رفيييييا أ الإ -
 اسات اة الموارد المااحين لهات 

تسيييات ة ا رايييا  ا ققيييين في تقييي بن الاييي لقا  النق بيييين ال اخلصيييين في السييينين المالصيييين ا الصيييين أو  -
 الماضصين والانور االا لقا  النق بين المساقولصينت 

تسييات ة ا رايييا  ا ققييين خييي ل ليي ا  ماضيييصين ر سييياس للأفييا دلييير مقيي رأ المناييي أ دلييير  -
 أراا  في السنوا  المساقولصين دن  تقصصا المسا ،ن لحوراق المالصينت تحقصف 

رل،ا  اد رصا الناي ا قف رل،ا أدى يل  إلى  بادأ الاو بعا  ومير    بادأ أسيعار ا سيها   -
 المااحين االمنا أ في السوقت 

ا رايا  في وا ناً لما للناي مير أ صين في اتخياي القينارا  لي   الإدارأ صي  تقيوة االا ديب 
 ااداوارها مير المعلوما  ا اسوصين ويل  لاأقصف أه اؤ معصنينت 

وبسيياتل  الواحيي  مييير ال راسييا  السييااقين في اييال المعلومييا  ا اسييوصين ود صاهييا 
مييييير صوييييت ا سييييعار ا سييييها اعيييي  المر يييينا  الييييتي  فييييير اتدا،يييياد دليييير إحيييي اها أو اعلهييييها 

 أها تل  المر نا  ما بلي: المسا ،نو  في تح ب  اخاصارها مير ا سهات ومير 

                                                           
لله دنبيب دور تنورا  ا راا  المناورأ في تن يص  صينارا  اتسيا ،ار في سيوق ا وراق المالصيين بمصينب  ،  دو  الع ب  دو  ا( 9)

 ت 31ب ص 9112رسالين دراورا، في ا اسوين .  مناورأب رلصين الاوارأ اوورسعص  جامعين صناأ السوب ب 
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عافي الناي اع  اللهينبوين حصي  بهياا المسيا ،نو  اقص،يين عيافي اليناي اعي  اللهينبوين ااداويار،  -9
 مر ناً دلر م ى ص رأ الإدارأ دلر اتسات اة ا م ت لل،وارد المااحين ل بهات 

اصيييصب السيييها ميييير الاو بعيييا  حصييي  بوجييي  الع بييي  ميييير المسيييا ،نبير بوأ يييو  ديييير صص،يييين  -2
مع ل الاو بعا  المااحين لفت سها حص  بفلهلو  ا سها يا  الاو بعيا  المنتفعيين و 

 وتعاي تو بعا  ا راا  مر ناً دلر العا   الماوص  تحقصقه في ل أ مالصين تالصينت 

ورل،ا  اد  الاو بعا  للسها في ل أ ميا رل،يا  اد إصويال المسيا ،ن دلير  ينا  السيها 
 االاوعصين تحقصف دا   رأ الي دن  اص  السهات واالاالي  بادأ صص،اه السوصصين و 

اصصب السيها ميير ا رايا  حصي  بعاي  ميير أهيا المعلوميا  اليتي بعا،ي  دلصهيا المسيا ،نو   -2
في تقصصا أدا  الانرين وبوضيي مقي ار العا ي  اليت  يحصيت دلير السيها ا ي  اسيا ،ار، 

  ابيييين ريييت دييياة في هيييت، الاييينرينت لهيييو بويييس اصيييصب المسيييا ،ن ميييير ال ييينوأ الماو،عيييين في
سييوا    تو بيي  جيي   منييه دليير المسييا س أو   احاوييا ، في عييورأ احاصا صييا  وأراييا  
منحلين ولتا ل   ريرصيين السيها هيي ميير أهيا المنيال  اليتي تحققهيا الورصيين المالصيين لل،سياها 

 ومير   بعا  مير أها المعلوما  اللهنوربين لقنارا  اتسا ،اربين في ا وراق المالصينت 

إلصهيييا الايييفت الايييالي الع صيييين ايييس المر ييينا  المنتوايييين ايييالناي السيييااف الإ يييارأ وبوضيييي 
 ت  (1)ود،لصا  إدارأ ا راا  وأسعار ا سها اسوق ا وراق المالصين 

                                                           
 الافت مير إد اد الواح ت ( 9)
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 ( 3شكل رقم )

 

 العلاقة بين مؤشرات الأرباح وأسعار الأسهم بسوق الأوراق المالية 
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 دراسة ظاهرة إدارة الأرباح:  3/2

   مير ال راسيا  السيااقين اليتي لي  في ايال إدارأ ا رايا  بينى الواحي  ااساعنات ر
 أ : 

ر يي  منهيييا ليي  في اص يييين صااواصييين و اسيييوصين .ييي  الوص ييين السيييعودبين الييتي صييي  بفييو  هنيييا  تويييابير   -
 اصنه،ا مما بنعف  دلر  نق وألفار ودوال  إدارأ ا راا  في رتت 

ودبين لم    جوهن المافلين المعنوضين سوا  ميير ااحصيين أ  ما   منها في الم،لفين العناصين السع -
الييييي وال  أو ا سيييييوا  أو ا هييييي اؤ اليييييتي تنميييييي إلصهيييييا إدارأ الاييييينرين السيييييعودبين دنييييي  
ممارسييييياها لإدارأ ا رايييييا  أو لمييييي ى الاييييي ج  دلييييير القص،يييييين السيييييوصصين لحسيييييها في سيييييوق 

 ا سها السعودبينت 

عودبين تنجيي  إلى مييا صوييت إااييا  هص ييين سييوق أ  ال راسييا  الييتي ليي  في الم،لفييين العناصييين السيي -
المال في الم،لفين وتن يصا سيوق ا سيها السيعودبين دي ا دراسيين واحي أ مميا ت  يو  معيه 

 تع،صا الناا ا تخا ؤ ال نوؤ صوت واع  إااا  هص ين سوق المالت 

الاييينرا  لم توضيييي أ  ميييير ال راسيييا  اليييتي لييي  في الم،لفيييين ا سيييالصب اليييتي تسيييات مها  -
 بين دن  ممارسين إدارأ ا راا ت السعود

توجيييي  دراسييييين واحيييي أ أوضييييأ  ديييي أ ماتيييي ا   اسييييوصين صيييي  بعا،يييي  دلصهييييا المسييييا ،نو  في  -
الم،لفين في اتخاي صنار اتسا ،ارب دو  توضصي النسب الم وبين لفت ماتي ب مميا بصيعب 

 أبين دراسين اخاواربين في هتا ايالت 

رأ ا راا ( دلر مساوى الم،لفيين العناصيين لتا بنى الواح  أ  دراسين تل  ال اهنأ )إدا
السييييعودبين بعايييي  ضيييينورأ حا،صييييين في اييييال الوأيييي  ا اسيييي  االم،لفييييينت ور.ييييا أ  هنييييا  اعيييي  
ال راسا  ا اسوصين اليتي تناولي  خصيا   الي خت في الم،لفيين إت أ  موضيول إدارأ ا رايا  في 

لم بليييف اتها،ييياة ميييير صويييت الاييينرا  السيييعودبين وأجييين، لم ب خيييت اصيييصوه ميييير ال راسيييين والوأيييولأ و 
 الواح س والمها،ست 
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ل راسين دس   اسات م  ةويجاً اسصااً بعا،  دلر عيافي الي خت والموصعيا  لاأ بي  ميا  -
 ت  (1)إيا راا  الانرا  السعودبين تع،ت دلر لهص  دخلها أة ت 

الانويييير ودراسييييين الاييييو ن ب ودويييي  ايصيييي  تناوليييي  الع صييييين اييييس حوييييا المنايييي أ وصيييي رتها دليييير  -
اا راييا  المسيياقولصين ميي  توضييصي اخلصييا  المتالفييين الييتي  فييير إتوادهييا لا،هصيي  اليي خت 

 ت  (2)ا اس  

تناوليي  خصييا   اليي خت في الم،لفييين والع صييين اييس  Alseheli and Speerودراسييين  -
 ت  (3)مفواا  ال خت وتقصصا الانرا  المسا ين 

اتسيياأقاق ا اسيي  وصييصا ا سييها في  تناوليي  الع صييين اييس مفواييا  Alsehaliودراسييين  -
 ت(4)الانرا  السعودبين 

ودراسين السهلي تناول  ااهنأ إدارأ الناي في الانرا  المسا ين السعودبين مير خي ل تقي بن  -
اتساأقاق اتخاصار  )لهص  ال خت( في الاينرا  السيعودبين ودراسيين اعي  الي وال  

 ت  (5)رأ الناي في الم،لفين ا ساسصين التي معت إدارأ الانرا  لارس إدا

ا رايييا  في الاييينرا  المسيييولين في سيييوق ا سيييها وميييير   رأى الواحييي  دراسيييين إدارأ 
االم،لفين العناصيين السيعودبين وت ج هيا دلير القص،يين السيوصصين  سيها هيت، الاينرا ب خصوعياً وأ  

ااحهييا سييوق ا سييها االم،لفييين تعيي  سييوصاً اا يي ين وح ب ييين ت تاويياو  العقيي  مييير اليي ميرب ميي  ااف
ميا باناوليه الفصيت ال اليي ب إت دلير المسيا ،نبير ا لصيس و.ي ها ميير دول الخليصا والعيالمت وهيتا 

                                                           
 دت دو  الله دلي دس  ب منج  سوف يرن،ت ( 9)
 دت ماهن مصافر دو  ايص ب دت دو  الن ير اير دلي الاو ن ب منج  سوف يرن،ت ( 2)

(3 )  Alsehali, M. and N. Speer., Op. cit., pp. 197 – 217.  

(4 )  Alsehali, M.S., Op. cit. 
 ت  454 – 492دت  ،  اير سلاا  السهليب منج  سوف يرن،ب ص ص ( 4)
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أ  ا مييين بااليييب اللويييو  إلى أسيييلو   اسييي  لاأ بييي  د صيييين إدارأ ا رايييا  ا سيييعار ا سيييها 
 الما اولين وهتا ما باناوله الموأ  ال ال ت 

 دارة الأرباح: الأساليب المحاسبية للكشف عن عمليات إ 3/3

إ  صصيييييياة إدارأ الايييييينرا  ااسييييييات اة اعيييييي  الم،ارسييييييا  ا اسييييييوصين في إدارأ ا راييييييا  
ومصيييالح ياتصيييين ليييخدارأب واليييتي صييي  تا، يييت في رواتيييب ومفالييي   ودييي وا  لاأقصيييف ا هييي اؤ 

و. هييا مييير الم ابييا الييتي بيياا تح بيي ها في ضييو  ا،ودييين مييير اتداوييارا ب والييتي مييير أ هييا عييافي 
 قف في  ابين الف ا  ا اسوصينب وسعن سها تل  الانرا  اسوق ا وراق المالصينت الناي ا 

تفينت الوأيي  ديير أسييلو  أو ةيويج بسيياد  في الفايب دييير تلي  الم،ارسييا ب ممييا 
 جودأ المعلوما  ا اسوصين وتحقصف اتساقنار في سوق ا وراق المالصينت بساد  دلر تحقصف 

  في اييال أسييالصب وةييايج الفاييب دييير إدارأ وااسيياعنات اعيي  ال راسييا  الييتي ليي
 ا راا  بنى الواح  ما بلي: 

لم تناط اس ممارسيا  إدارأ ا رايا  ودوالعهيا  Bauwhede et al. 2003ل راسين 
في ةييويج اتسيياأقاصا ب ر،ييا أ ييا لم تلهيي،ير الن،ييويج  الييب ا سييالصب الييتي  فييير إدراجهييا 

 ض،ير ةويج إدارأ ا راا ت 

لم تلهيي،ير الن،ييويج المسييات ة  الييب أسييالصب  Park & Shin 2004ودراسييين 
إدارأ ا راييا  ا خيينى ممييا  عييت الن،ييويج .يي  رامييت وبصييعب اسييات امه بمفييند، لقصيياس موييال  

 ا راا  التي باا إدارتها في الانرا ت 

مر يين للفاييب ديير مييا إيا راايي  الايينرين تقييوة  94تسييات ة  2004ودراسيين خلصييت 
ورا  يل ب ويحااج رت مر ن إلى اصااا  معصنين وتفس  معس مما بصيعب  ا دارأ ا راا  وال ال 

مييير النييادر وجودهييا أو معييه د،لصييين الفاييبب ر،ييا أ ييا تحايياج لوصااييا  دليير مسيياوى الصيينادين 
 ا صول دلصها االإضالين إلى العصو  الاقلص بين الموجودأ في النسب المالصين وا اسوصينت 
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ر،قصيياس   –ا لم تيي خت ماتيي  الصيينادين ل  يي Bradubry et al. 2006ودراسييين 
في المعادلييين ال ااصييين   –لماوسييط اسيياأقاصا  رأس المييال العامييت .يي  العادبييين ميي  مسيياوى الصيينادين 

 ر ح  المات ا  المساقلينت 

وضييع  ةويجيياً  فييير مييير الانويير ا سييعار ا سييها في  Gavious 2007ودراسييين 
ا  ر،اتييي  مسييياقت إت أايييه لم بفيييير ميييير سيييوق ا وراق المالصيييين ميييير خييي ل أخيييت أجييين إدارأ ا راييي

أه الها اصا  رصفصين اسات اة الن،ويج في تق بن مول  ا راا  الت    الا ديب لصيهب االإضيالين 
إلى ديي ة ا ييا،ال الن،ييويج دليير العناعيين المتالفييين الييتي  فييير اسييات امها مييير صوييت الإدارأ في 

 د،لصين إدارأ ا راا ت 

نوييير ايي دارأ ا راييا  في الاييينرا  المسييا ين إت أايييه ودراسييين الملصوييي وضيييع  ةويجيياً للا
اسات ة دصنين مفواين مير  نرا   الفين في  وصعين الع،ت وحو،ه وإبينادا  وأرااحيه وال ينوؤ 

ر،ييا أاييه   –المتالفييين لفييت اييول مييير أاييوال النايياة ممييا ت  فييير معييه مييير القوييول اييه للالهييتصا 
الصيييينادين ر.ييييا اخييييا ؤ  با،صيييي  اف يييينأ خاييييوا  الع،ييييت واسييييات اة مر يييينا  دليييير مسيييياوى

 مفوااتهاب و فير القوول اصعواين الااوصف في اص ين  الفين رالم،لفين العناصين السعودبينت 

وهييو  Eckelودسيي   والسييهلي لقيي  اسييات ماا ةييويج   أميا دراسييتي ريي ً مييير هنبيي 
مقصييياس اسيييصط لاأ بييي  ميييا إيا رااييي  الاييينرين ليييارس إدارأ ا رايييا  أة ت وبعا،ييي  دلييير عيييافي 

الموصعييا  دو  أ  باايينق ل سيياأقاق اتخاصييار  ومييا بصيياحب يليي  مييير عييعواا  اليي خت و 
ويحااج لمعنلين أجن إدارأ ا راا  دلر أسعار ا سها ميير معيام   ات ي ار واترتوياة ايس سيعن 

ااداوار، المقصياس المسيات ة في الاعوي  ديير د،لصيين إدارأ ا رايا ب وهيتا  –السها وعافي ال خت 
 له الواح  وسصقوة ااسات امه في الفصت ال ال ت الن،ويج هو ما بفله
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 / الفصل الثالث 4
دراسة اختبارية لأثر إدارة الأرباح على القيمة 

 السوقية للأسهم المتداولة بسوق الأسهم السعودية
 نشأة وتطور سوق الأسهم السعودية:  4/1

ا ييييت السييييعودبين إلى ا ابييييين اهييييور  يييينرا  المسييييا ين في أو تنجيييي  اايييي أ سييييوق ا سييييها 
ال  جصنصيييييا  ميييييير القييييين  العاييييينبير حصييييي    ت سيييييص  أول  ييييينرين مسيييييا ين في الم،لفيييييين العناصيييييين 

ب ومير   توالي إااا   ينرا  المسيا ين حي  اي أ سيوق الميال في  ابيين 9125السعودبين في داة 
 السوعصنصا  دن ما ت اب  د د الانرا  المسا ين اافت ملأوظت 

 السعودبين إلى منحلاس: و فير  تقسصا مناحت تاور سوق ا سها 
 م: 2001المرحلة الأولى ما قبل عام 

وتع ب تييه المصيي ر ا ساسييي  9144بعيي  ا يياة الايينرا  السييعود  الصييادر في ديياة 
اليييت  بييين ا إعييي ار ا وراق المالصيييين في الم،لفيييين ميييير حصييي  اودهيييا والاييينوة والإجييينا ا  اليييتي 

سيا ،ار في السيوق اعي  حي ولأ الافينأ تحفا د،لصين الإعي ار والاي اولت وصي   اد اتها،ياة اات
ةب وسعودأ الونو  الاواربين في السعودبين في أواسيط السيوعصنا ب 9112الو ولصين ا ولى في داة 

 95ولياي ايييال لل،يوا نس لل،سييا ين في ملفصاهيا ورييا  دي د الايينرا  المسيا ين صيي  وعييت إلى 
 ت  9132 نرين في داة  53 نرين ارتفع  إلى 

صيينار و ار  يرصيين تيي اول ا سييها في الونييو  السييعودبين ومنيي   عيي ر 9132وفي إانبييت 
إجنا  أ  ت اول لحسها ا و  وسيا اها مي  ا  ين دلصهيا أ  تقيوة االماياجنأ موا ينأ اا سيها 

 ت  (1) سارا الخاص 
                                                           

 ت 92سوف يرن،ب ص دت رضا إاناهصا عالحب منج  ( 9)
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ولق  راا  د،لصا  الا اول وتسوباتها وتحوبت واقت ملفصاها باا اافت تقلصي   في 
  اقسييا مناصوييين ا سييهاب حصيي  رييا  الايي اول بسيياتنق أسييوودس مرسسييين النقيي  العيينبي السييعود

دليير ا صيييت حيي  بييياا تنفصيييت الع،لصييين االفاميييت ا يييناً ل دا،يياد دلييير الن ييياة الصيي و  ميييير ااحصيييين 
 ت  (1)وتاوصف المنر بين في تنفصت د،لصا  الا اول مير ااحصين أخنى 

ب حصييييي  ة اييييي أ تاوصيييييف الن ييييياة اخلي لمعلوميييييا  ا سيييييها السيييييعودبين9110وفي دييييياة 
أعيوأ  د،لصييا  تيي اول ا سييها وتسيوباها وتحوبييت واقييت ملفصاهييا تياا اانبقييين إلف واصييين دييير 
 نبييف راييط وحيي ا  الايي اول المنر بييين المناايينأ في الع بيي  مييير ليينول الونييو  السييعودبين اا اسييب 

 ت  (2)اخلي المنر   بمرسسين النق  العنبي السعود  
 م وحتى الآن: 2001المرحلة الثانية من عام 

تاوصيف ا ياة رتي اولر اليت  بعاي  اماي اداً وتايوبناً لن ياة  2009 90 4حص    في 
تي اول ا سيها الإلفي ووب مميا أمفيير معيه تنفصيت أوامين الوصي  والاينا  في افي  الصيوةب والسيي،ا  
ا مفااصين اص  و نا  ا سها د  الإا اي ب وأبلهياً سيندين وسيهولين اقيت الملفصيين والاسيوبا  اليتي 

 ت  (3)  الصوة تاا في اف

ر،يييا   إدراج سيييوق ا سيييها السيييعودبين ضييي،ير مر ييين ا سيييواق النا ييي ين اليييتي تاييينؤ 
 ESISدلصييه مرسسييين الا،وبييت ال ولصييينب واايين أسييعار ومعلومييا  ا سييها مييير خيي ل ا يياة 

                                                           
دت  ييينبب سيييعص  الييي ادب مييي ى تييي جن أسيييعار أسيييها الاييينرا  االإلصيييا  الميييالي و.ييي  المييياليب دراسيييين تاوصقصيييين دلييير سيييوق ( 9)

ب ص 2003ا سها السعودبينب ايلين العل،صين ل صاصاد والاوارأب رلصين الاوارأب جامعين ديس لي ب العي د ال ياوب إانبيت 
 ت 5

 ت 21له  الم راصيب منج  سوف يرن،ب ص  دو  الله اير سعص  اير( 2)
 ت 5ةب ص 2002ب خنبب 2الين سوق ا سها السعود  رت اولرب الع د ( 2)
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WEB   إلى المسييا ،نبير دييير  نبييف الونييو  ا لصييينب وتعيي بت وحيي أ الاتيي  في السييعن دليير أجيي ا
 ت  (1) ن أسعار ا سها لصصوي  لصاً النبالب وتح ب  ا  مر 

عيييي ر المنسييييوة الملفييييي ان يييياة السييييوق المالصييييين الييييت  صيييينر إااييييا   2002 1 29وفي 
السوق المالصين رانرين مسا ين ااسا رالسوق المالصين السعودبينرب وإااا  هص ين السوق المالصيين يا  

 اتساق ل المالي والإدار  والاااعين موا نأ لن ص  ال  الو را ت

ؤ هص ييييين السييييوق المالصييييين إلى تن ييييصا وتاييييوبن السييييوق المالصييييين في الم،لفييييين العناصييييين وتهيييي 
السيييعودبينب ولهيييا عييي حصين وضييي  الليييوا ي والقوادييي  والاعلص،يييا  ال  ميييين لااوصيييف أحفييياة ا ييياة 

 السوق المالصين ح   فير تول  الع الين وض،ا  الففا أ في السوق و ابين المسا ،نبيرت 

االع،ييت ومنالسييين الونيييو ب  صييين لاييينرا   سيينأ مسيياقلين وصيي   أيي  هص ييين السييوق المال
صاميي  ر،يا   إليي اة الونييو  افصيت اايياة الس،سيينأ اليت  راايي  تقييوة ايه إلى  يينرا  مسيياقلين 

 الونو  اا سصسهات 

وصيييي  تصيييي ر  السييييوق المالصييييين السييييعودبين أسييييواق ا سييييها العناصييييين الم رجييييين في صاديييي أ 
القص،يين السيوصصين لحسيها ا سيها الما اوليين و اصااا  عن وق النق  العنبي مير حص  صص،ين ودي د 

  ت  (2)المص رأ 
 خصائص السوق المالية السعودية:  4/1/1

ا ناً   اجين السوق المالصين السعودبين وتاورهاب ل  ا تا،ص  اعي أ خصيا   دلير النأيو 
 الاالي: 

 حداثة الإنشاء:  -أ

                                                           
دت دوت س مين لاب  النحصليب دور ا اة السوق المالصين ا  بي  في تع بي  الايفالصين والإلصيا  ا اسي  في الوص يين السيعودبين ( 9)

ب العييي د ال ييياوب 59ولأ العل،صيييينب جامعيييين الإسيييفن ربينب الإسيييفن ربينب ايلييي  دراسيييين تحلصلصيييينب اليييين رلصيييين الاويييارأ للوأييي –
 ت  291ب ص 2005

 ت 20ةب ص 2001 –ة 2004و ارأ اتصاصاد والاتاصط االم،لفين العناصين السعودبينب خاين الان،صين ال امنينب النباتب ( 2)
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المالصيييين العالمصيييين م يييت  تعاييي  السيييوق المالصيييين السيييعودبين ح ب يييين الافيييوبير مقارايييين اا سيييواق
ةب ر،ييا أ  هنييا  أسييواصاً 9304ة والسييوق المالصييين في انباااصييا ديياة 9143اورعييين اصوبييور  ديياة 

 ت  (1)صارا  الما ين داة م ت السوق المالصين في الصواا  وأسوااصا وا رجناس والهن  والمفسص  
 صغر قاعدة السوق:  -ب

ها التي   إعي ارها مينتف  للتابيين حص  د د ا سها المااحين للا اول مقاراين اا س
% لع أ سنوا  ماضصين ارتف  خي ل السينوا  ا خي أ ميير الاسيعصنا  4إي لم باواو  اسواها 
 ت  (2)% وهي اسوين ما اصين للتابين إيا ما صورا  االمقابص  العالمصين 90إلى ما بقن  مير 

 محدودية أدوات السوق:  -جـ

سيها العادبيين لاينرا  المسيا ين السيعودبين بقاصن اااة السيوق المالصيين دلير تي اول ا 
لقييطب وت باايينق إلى ا سييها الم،اييا أ أو السيين ا  القاالييين للاأوبييت إلى أسييها دادبييينب إت أ  

دلير إاايا  سيوق مالصيين لاي اول الصيفو   2001 4 4ال  هص ين السوق المالصيين صي  واليف في 
 والسن ا  في الم،لفين العناصين السعودبينت 

 أوامر الشراء: محدودية أنواع  -د

ت باا الاعامت في السيوق المالصيين السيعودبين إت ايا من ا ي د لقيط دو  .ي ، ميير أايوال 
 أوامن الانا  الماعارؤ دلصها في ا سواق المالصينت 

 محدودية أنواع التعامل:  -هـ

                                                           
 بيي  ا دا  اتسييا ،ار  اسييوق ا سييها في .ييادأ أ يي   ،يي  رليياديب ميي ى إمفااصييين تاوصييف أسييلو  الاألصييت الفيية في تح( 9)

الم،لفيييين العناصيييين السيييعودبينب رسيييالين ماجسيييا  .ييي  منايييورأب رلصيييين اتصاصييياد والإدارأب جامعيييين الملييي  دوييي  الع بييي ب جييي أب 
 ت  22ب ص 2002

 ت 94دت رضا إاناهصا عالحب منج  سوف يرن،ب ص ( 2)
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الاعامت المس،و  اه في السوق المالصين السعودبين هو الاعامت العاجت أو ا اضن واليت  
أساسيه بياا تنفصيت العقي  ليورابً وت ايال للاعاميت ميير خي ل ا سيواق اخجليين أو الخصيارا  دلر 

 أو . ها مير المااقا  المالصينت 
 عدم وجود صانعي السوق:  -و

ت بوجيي  في السييوق المالصييين السييعودبين  يينرا  ماتصصييين تقييوة بمه،ييين عييااعي السييوق 
ل خول روا   أو ر،ا   للهي،ا  اسيا،نار لا مس السصولين الفالصين والمالواين لاأنب  السوق اا
ا اايييا  عييين وق الايييوا   لصقيييوة بمه،يييين  2004واسييياقنار السيييوق وعييي ر أمييين ملفيييي في ميييارس 
 عاا  السوق إت أاه لم باا الانفصت ح  اخ ت 

 إتباع أسلوب المضاربة:  -ز

تا،صيي  السيييوق السيييعودبين اارتفيييال ا سيييعار وهوو هييا اايييفت .ييي  مييي ر دل،صييياً ود،لصييياً 
ت ر،يا أ  الن يياة الإلفي وو الماويي  في السييوق (1)لقصياة اعيي  الملهياراس الفوييار ااي اوت  و صييين 

السعودبين الت  بس،ي ااااقال ا سها مير الوا   إلى الما   واااقيال صص،اهيا ميير الماي   إلى 
المايييي اولس االقصيييياة اعاييييينا  الوييييا   ااييييفت   ييييي وتييييي امير في جييييوا  معيييي ودأ وأدى إلى صييييي رأ 

 فقا  في الصوة الواح  مما ألهب الملهاراا ت الص
 منهج الدراسة الاختبارية:  4/2

 هدف الدراسة الاختبارية:  4/2/1

ال راسييين اتخاواربييين إلى اصييا  ميي ى اسيياوااين سييوق ا سييها في الم،لفييين العناصييين تهيي ؤ 
ت اليت  صي  السعودبين لحرصاة ا اسوصين المعلنين ض،ير الاقاربن المالصينب وخصوعياً رصيا عيافي الي خ

 القصيييياة االايييي ج  لصييييين ااسييييات اة الويييي ا ت ا اسييييوصين الماعيييي دأب ويليييي  دنيييي  بفييييو  سييييوف لييييخدارأ

                                                           
سيييوق ا سيييها السيييعودبينب اليييين الوأيييولأ الاواربيييينب رلصيييين  دت  ابييي  ايييير لهييي  ا صيييا ب  ييي دا  ومعوصيييا  اتسيييا ،ار في( 9)

 ت 909ب ص 2002الاوارأب جامعين ال صا بفب الع د ا ولب 



 

877 

ا رصاة المعلنين في تقصصا أسعار ا سها في سوق ا سها ا مين اليت   فيير معيه  اسات اة تل 
 الاعنؤ دلر وتح ب  م ى الا ج  دلر القص،ين السوصصين ااسات اة إدارأ ا راا ت 

 يل   فير تح ب  ه ؤ ال راسين اتخاواربين في اختي: ودلر 

 الفاب دير د،لصا  إدارأ ا راا  االانرا  المسا ين السعودبينت  -9

دراسيييييين أجييييين د،لصيييييا  إدارأ ا رايييييا  دلييييير أسيييييعار ا سيييييها الما اوليييييين في سيييييوق ا سيييييها  -2
 السعودبينت 

 فروض الدراسة الاختبارية:  4/2/2

 الفنوت الواردأ في إ ار الوأ  رالاالي: لنوت ال راسين اتخاواربين هي 

 أوتً: توج   نرا  مسا ين مسولين اسوق ا سها السعودبين لارس إدارأ ا راا ت 

 جااصاً: ت توج  د صين اس إدارأ ا راا  في  نرين معصنين وأسعار ا سها الما اولين لهت، الانرينت 
 مجتمع وعينة الدراسة الاختبارية:  4/2/3

 راسييييين اتخاواربييييين دليييير الايييينرا  المسييييا ين المسييييولين اسييييوق ا سييييها بيييياا تاوصييييف ال
السيييعودبينب ولميييا ريييا  دييي د هيييت، الاييينرا  واليييتي لهيييا اايييا ا أد،يييال ديييير سييينين رامليييين ومنايييورأ 

 ييييييييييينرين لقيييييييييييط بمتاليييييييييييب  11هيييييييييييو  2003ب 2001ب 2004ب 2004ب 2005لحديييييييييييواة 
ار أ  بفيو  دصنيين ال راسيين القاادا  ال ،ااصين المفواين للسوق في هت، الفي أب لي   الواحي  اخاي

 % ويل  في ضو  العوامت الاالصين: 20داوا صين  وقصين وانسوين 

 أ  تاواج      نرين داخلين في العصنين معام   اااين اسوق ا سها السعودبينت  -9

 أ  تاوالن الوصااا      نرين داخلين في العصنين رص ين السوق المالصين السعودبينت  -2

 ين دير سنوا  مص دبين هي سنوا  الف أ ال منصين المتاارأت أ  بفو  لها صوا ا مالص -2

 % مير د د الانرا  المساولاأ لال  الانوةت 20 نرين ل ت  94ومير     اخاصار 
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 أسلوب تحليل البيانات:  4/2/4

  م،صي  اصاايا  ديير عييافي الي خت والإبينادا  واصيصب السييها ميير ا رايا ب و. هييا 
مها دني  تاوصيف الن،يويج الخياص االفايب ديير د،لصيا  إدارأ مير الوصااا  التي  فيير اسيات ا

ا راا  االانرا  المسا ين ودن  دراسين أجن إدارأ ا راا  دلر القص،ين السوصصين لحسها الما اوليين 
 اسوق ا سها السعودبينت 

للوعيييول إلى معنليييين الاييينرا  اليييتي تقيييوة اييي دارأ ا رايييا  في العصنيييين  يييت ال راسيييين بييياا 
 ويل  ولقاً لل،عادلين الاالصين:  Eckalن تاوصف خاوا  مر 

 معامت اخا ؤ ال خت للانرين     

 تتت  = ييييييييييييييتمعامت إدارأ الناي للانرين

 معامت اخا ؤ الإبنادا  للانرين     

حص  بياا م،صي  الوصاايا  ديير عيافي الي خت والإبينادا  لسلسيلين  منصيين صي رها  ي  
 سنوا ت 

ابي وات ييناؤ المعصييار ب ومعامييت اتخييا ؤ لفييت   حسييا  رييت مييير الماوسييط ا سيي
 مير عافي ال خت والإبنادا  دلر ح أت 

إيا اهييين المعاميييت أصيييت ميييير أو بسييياو  واحييي  عيييأصي ل،عيييء يلييي  أ  الاييينرين ليييارس 
إدارأ ا راييييا  أمييييا إيا اهيييين المعامييييت أر يييين مييييير الواحيييي  الصييييأصي ليييي   الايييينرين ت لييييارس إدارأ 

 ا راا ت 

ين أجيين د،لصييا  إدارأ ا راييا  دليير أسييعار ا سييها الما اولييين لقيي    أمييا االنسييوين ل راسيي
اسييات اة ةييويج ا يي ار اسييصط بييناط اييس أسييعار ا سييها ر،اتيي  تيياا ب والقصيياة اع،لصييا  إدارأ 

 ا راا  ر،ات  مساقتت 

 ص = أ +   س 
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حصييي  ص هيييي الماتييي  الاييياا  وبعييي  ديييير أسيييعار أسيييها  ييينرا  العصنيييين  يييت ال راسيييين 
 ربين اسوق ا سها السعودبينت اتخاوا

وحصيي  س هييي عييافي دخييت  يينرا  العصنييين  ييت ال راسييين اتخاواربييين )ااداوييار، مقصيياس 
 لع،لصا  إدارأ ا راا ت 

 نتائج الدراسة الاختبارية:  4/2/5

اعيي  تاييتصت اصااييا  ال راسييين اتخاواربييين واخاوييار الفيينوت حصيي    اسييات اة مر يين 
Eckel 21(  يينرا  أ  انسييوين 5ارس إدارأ ا راييا  والتيي  )في إاهييار الايينرا  الييتي ليي %

مسيييا ين تقنبوييياً وهيييتا ميييا ب وييي  عيييأين الفييينت ا ول لل راسيييين اتخاواربيييين وهيييو توجييي   ييينرا  
مسولين اسوق ا سها السعودبين لارس إدارأ ا راا ت ر،ا   حسا  معامت اترتوياة انسيو  

ال راسيييين اتخاواربيييين واتلهيييي  يييت  ايييس أسيييعار ا سيييها وعيييافي الييي خت لاييينرا  العصنيييينللع صيييين 
وجيييود د صيييين دفسيييصين ايييس عيييافي الييي خت )المقصييياس المسيييات ة في الاعوييي  ديييير د،لصيييا  إدارأ 

ا ايه وميير     رلي  الفينت ال ياو  00004ا راا ( وأسعار ا سها ا رجين معنوبين أر  ميير 
ليييين لهيييت، الاييينرين أ  وأسيييعار ا سيييها الما او ت توجييي  د صيييين ايييس إدارأ ا رايييا  في  ييينرين معصنيييين 

وجيييود تييي ج  لع،لصييييا  إدارأ ا رايييا  دليييير القص،يييين السييييوصصين لحسيييها الما اولييييين اسيييوق ا سييييها 
 السعودبينت 

 توصيات البحث:  4/2/6

بوعيييييي الواحييييي  الهييييينورأ إسيييييناد مسييييي ولصين ارااييييياؤ ومنييييي  ممارسيييييا  إدارأ ا رايييييا  في  -9
المناجعييييين ال اخلصيييييين االييييي  الايييينرا  المسيييييا ين السييييعودبين إلى  يييييا  المناجعيييييين وإدارا  

 الانرا  للأ  مير هت، الم،ارسا  وااا وها التي ص  تعود االلهنر دلر الانرينت 

الوي ا ت ا اسيوصين بوعي الواح  اقصاة هص ين سيوق الميال السيعودبين ا راسيين ا ي  ميير اعي   -2
م ييت اخاصييار  نبقييين واحيي أ لإهيي   ا عييول و نبقييين واحيي أ لاقصييصا المتيي و  السييلعي 
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جمصيي  الايينرا  المسييا ين المسييولين ليي بها للأيي  مييير ممارسييا  إدارأ ا راييا   تسيين  في
 دير هت، الانق وفي مناين الن اة ا اس  الموح  بمصن ما  فير اتساناد إلصهت 

بوعييي الواحيي  اقصيياة هص ييين سييوق المييال السييعودبين ا راسييين منيي  ر لييين المصيينولا  الإبنادبييين  -2
 راييا  أسييوأ بمييا   في معيياب  ا اسييوين بخصييوص حيي  ت تسييات ة في ممارسييا  إدارأ ا

مصييياربب الا سيييص ب وميييير   الاييي اة المنجييي  الخيييارجي ايييتل  وإاييي ا  رأ  دفسيييي في 
 حالين صصاة الانرين اتل ت 

 قائمة المراجع 
 أولًا: مراجع باللغة العربية: 

 الكتب:  -أ

ب المعاييي  للناييينب د،يييا ب ر صيييين أ ييي  أايييو موسيييرب ا سيييواق المالصيييين والنق بيييينب الاوعيييين ا ولى( 8)
 ت  2005

 الدوريات العلمية:  -ب

( دت أ يييي  هيييياو يريييي    ييييادب ردراسييييين تحلصلصييييين اخاواربييييين لماالوييييا  الإسيييي اتصوصين الإداربييييين 9)
للتصارا  ا اسوصين في مصنرب الين الوأولأ الاواربينب رلصين الاوارأب جامعين ال صيا بفب 

 ت  9112بنابن 

صصيياس أجيين اليي ور ا ييور،ي لمناجيي  ا سييااا  دليير سييلو  ردت أمييال  ،يي   ،يي  دييوتب ( 2)
ب اليييين ال راسيييا  رإدارأ ا رايييا  للاييينرا  المسيييولين في سيييوق ا وراق المالصيييين المصييين 
 ت  2002المالصين الاواربينب رلصين الاوارأ لنل اة سوببب جامعين القاهنأب 

رايا  ا اسيوصين لخ ميين ( دت حسس أ   دوص ب ردراسيين مص ااصيين ل ياهنأ الااوبي  المصيان  لح2)
اليييي وال  واخجيييياررب الييييين رلصييييين الاوييييارأ للوأييييولأ العل،صييييينب جامعييييين  –أ.يييينات الإدارأ 

 ت  2005الإسفن ربينب الع د ال اوب سوا، ب 
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( دت رضيييا إاييييناهصا عييييالحب دور الوصااييييا  ا اسيييوصين في سييييوق ا وراق المالصييييينب دراسييييين ا نبييييين 5)
ين السيييعودبينب ايليييين العل،صيييين الاويييارأ والا،وبيييتب  اخاواربيييين ايييالااوصف دلييير الم،لفيييين العناصييي

 ت  2000رلصين الاوارأب جامعين  نااب الع د ا ولب 

( دت  ابييي  ايييير لهييي  ا صيييا ب  ييي دا  ومعوصيييا  اتسيييا ،ار في سيييوق ا سيييها السيييعودبينب 4)
 ت  2002معين ال صا بفب الع د ا ولب الين الوأولأ الاواربينب رلصين الاوارأب جا

 ،  دصسرب رأجن جودأ المناجعين الخارجصين دلر د،لصيا  إدارأ ا رايا  مي  ( دت    رامت 4)
دراسين تاوصقصينرت الين رلصين الاوارأ للوأولأ العل،صينب جامعيين الإسيفن ربينب العي د رصيا 

   ت2003(ب بولصو 54( ايل  رصا )2)

اليب دت  يينبب سييعص  اليي ادب ميي ى تيي جن أسييعار أسييها الايينرا  االإلصييا  المييالي و.يي  الميي( 1)
دراسين تاوصقصين دلر سوق ا سيها السيعودبينب ايليين العل،صيين ل صاصياد والاويارأب رلصيين 

 ت  2003الاوارأب جامعين دس ل ب الع د ال اوب إانبت 

( دت دوييي  الله دليييي دسييي  ب لهصييي  الييي خت ميييير صويييت الاييينرا  المسيييا ين السيييعودبين دراسيييين 3)
ايلي  امعين الإسفن ربينب الع د ال ياوب مص ااصينب الين رلصين الاوارأ للوأولأ العل،صينب ج

 ت  2002الااس  وال  جو ب سوا،  

( دت دليييييي  ،ييييي  حسيييييير هوبييييي  ب ردراسيييييين اخاواربيييييين ليييييوع   ييييي دا  لهصييييي  الييييي خت في 1)
 ت  9113الانرا  المسا ين الفوباصينرب الين الإدارأ العامينب الع د ال اوب أ.سا  

السيييوق المالصيييين ا  بييي  في تع بييي  الايييفالصين  ( دت ديييوت سييي مين لييياب  النحصلييييب دور ا ييياة90)
دراسييين تحلصلصييينب الييين رلصييين الاوييارأ للوأييولأ  –والإلصييا  ا اسيي  في الوص ييين السييعودبين 

 ت  2005ب الع د ال اوب 59العل،صينب جامعين الإسفن ربينب الإسفن ربينب ايل  

  الي خت ا اسي   ( دت ماهن مصافر دو  ايص ب دت دو  الن ير اير دلي الايو ن ب لهصي99)
رييي داأ ل بيييادأ صييي رأ المناييي   دلييير الانوييير اا رايييا  المسييياقولصينب منرييي  الوأيييولأب رلصيييين 

 ت  2005ب 54اتصاصاد والإدارأ االقصصاب جامعين المل  سعودب رصا 
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( دت  ،  اير سلاا  السهليب إدارأ الناي في الاينرا  السيعودبينب دوربيين الإدارأ العاميينب 92)
 ت  2004 أ.سا راعو ب الع د ال ال ب ايل  السادس وا 

( دت  ،  اا   لراد  ، ب دراسين اخاواربين لقصاس م ى لادلصيين المعلوميا  ا اسيوصين في 92)
سييوق ا وراق المالصييينب ايلييين العل،صييينب رلصييين الاوييارأب جامعييين أسييصوةب العيي د العايينو ب 

 ت  9115

ب الييييين الا،وبيييييت الايييينرا  المصييييينبيندت ميييي جن  ييييه أايييييو الخيييي ب رإدارأ اليييييناي ا اسيييي  في ( 95)
 ت  9111والاوارأب رلصين الاوارأب جامعين  نااب الع د ال اوب 

ب رتقنبن م ى ت خت الإدارأ في تقنبن ا راا  السنوبين المناورأ مير خي ل منوايين تاوصيف ي( يي94)
أسيييياس اتسيييياأقاق ا اسيييي رت ايلييييين المصيييينبين لل راسييييا  الاواربييييينب رلصييييين الاوييييارأب 

 ت  9111لمنصورأب الع د ال اوب جامعين ا

دت ممييي و  دوييي  ا ،صييي ب أجييين السصاسيييا  ا اسيييوصين لإدارأ ا رايييا  دلييير أسيييعار ا سيييها ( 94)
اييييالااوصف دلييييير ا سيييييها الما اوليييييين في سيييييوق المالصييييين المصييييينبينب الففييييين ا اسييييي ب رلصيييييين 

 ت  9111الاوارأب جامعين دس ل ب الع د ال اوب السنين ال ال ينب 

في دوييي  الفايييا  حسييييرب تسيييوبين ا راييييا  خييي ل الفييي ا  ا اسيييوصين ميييير من ييييور ( دت وعييي91)
اصاصيييياد  وأخ صيييييب الييييين رلصييييين الاوييييارأ للوأييييولأ العل،صييييينب رلصييييين الاوييييارأب جامعييييين 

 ت  9111الإسفن ربينب الع د ا ولب 
 الرسائل العلمية:  -جـ

 رايا  وأجنهيا دلير ( رحا  ر،ال  ،ود  ،ي  ال رييب ردور السصاسيا  ا اسيوصين في إدارأ ا9)
أسييييعار ا سييييها اييييالااوصف دليييير سييييوق ا وراق المالصييييين المصيييينبينرب رسييييالين ماجسييييا  في 

 ت  2005ا اسوين .  مناورأب رلصين الاوارأب الإ ادصلصينب 

( دوي  الله اييير سييعص  اييير لهي  الم راصيييب ميي ى تيي ج  المعلوميا  ا اسييوصين و.يي  ا اسييوصين دليير 2)
دراسييييين مص ااصييييين دليييير السييييوق المالصييييين السييييعودبينب رسييييالين  –القص،ييييين السييييوصصين لحسييييها 
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ماجسا  في ا اسوين .  مناورأب رلصيين اتصاصياد والإدارأب جامعيين الملي  دوي  الع بي ب 
 ةت 2001 -هي 9523الم،لفين العناصين السعودبينب 

ب مييي ى إمفااصيييين تاوصيييف أسيييلو  الاألصيييت الفييية في تح بييي  ا دا  ايييا.ي( .يييادأ أ ييي   ،ييي  2)
 ،ار  اسيييييوق ا سيييييها في الم،لفيييييين العناصيييييين السيييييعودبينب رسيييييالين ماجسيييييا  .ييييي  اتسيييييا

 ت  2002مناورأب رلصين اتصاصاد والإدارأب جامعين المل  دو  الع ب ب ج أب 

(  ،  حسس دو  الن يرب رالفأ  ا اس  للاتص  اتخاصار  في السصاسيا  ا اسيوصينرب 5)
سيا ا اسيوينب رلصيين الاويارأب جامعيين القياهنأب رسالين دراورا، في ا اسوين .  منايورأب ص

 ت  2005

(  ،  دو  الع ب  دو  الله دنبيب دور تنورا  ا راا  المناورأ في تن ص  صينارا  اتسيا ،ار 4)
في سييوق ا وراق المالصييين بمصيينب رسييالين دراييورا، في ا اسييوين .يي  مناييورأب رلصييين الاوييارأ 

 ت  9112اوورسعص  جامعين صناأ السوب ب 
 أخرى:  -د

 ا و ت  ( اورعتي القاهنأ والإسفن ربينب ال روس المسافادأ مير ا صار  نرين إانو ب9)

دت حسيييير دليييي  ،ييي  سيييوبلاب تييي ج  اسيييات اة الإدارأ اتسييي اتصوصين لهصييي  الييي خت دلييير ( 2)
أسيييعار ا سييييها ايييالااوصف دليييير الاييينرا  المسييييولين في سيييوق المييييال المصييين ب دراسييييين 

ال اليييي ب إدارأ الان،صييييين بمصيييين في اييييت الاأييييوت  العالمصييييينب  اخاواربييييينب المييييرلن السيييينو 
 ت  9111اول،   3 – 1ال صا بفب 

 ةت 2002ب خنبب 2الين سوق ا سها السعود  رت اولرب الع د ( 2)

و ارأ اتصاصيييياد والاتاييييصط االم،لفييييين العناصييييين السييييعودبينب خاييييين الان،صييييين ال امنييييينب النبيييياتب ( 5)
 ةت 2001 –ة 2004
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