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� إدارة ا�ر��ح� ا�� ���ا�����ت �
�� ا���ف 	� ا��را������ ا��%�� $� ا��#"�! ا ��$ 

ا���2"�ة &01 إدارة ا�ر��ح  ر��ح �"/&��� (���ا�����ت ادارة او	� ا,+ ذ�( ، �' ا&���د 

�� �' ا��:��9 &� ا��#"�!  &01 ا��س ا ��
�7�3ت ) و إدارة ا�ر��ح ��45 ا�
��3�3 ا; ،

 ����  . 	� ?<ل ا�"2> ا������ا ��

� ا�:�ا7� C�D أُ $�#�ا��:1/	�ت ا������  �' ا�
#/ل &F��,01 ا��را�� $� ا��43ع ا�

#�$� ً �1��ة  �&�دھ� ا�" �I1، �"�5ط ;+ 	#�ف 	� ا��#�رف &�"� ا��را��   <ز	�ا�	�5 &

  .  2016 و�"���� &�م   2004	� 

�  ا ر��ح ?<ل �"/ات ا��را�� ، و��92 إ�' ا���Oام ��92 ا���N ا�2"/ي ����0 ا,

، ����وا?��9ر ا ر��9ط ا�P�29 ، وا?��9ر 	:"/�� ا ر��9ط  ا��ا$:� ا������ ���3س ا��#"�! ا ��

T و ، P�29ار ا��
�
�ار ، وا?��9ر ا ����3س �2R  ���Q	:�	+ ا��
��� ، و Fا?��9ر 	:"/�� ا 

� ، وا?��ا  ا���%��ات ا���13�2 &01 ا���%��ات ا����:���#D ا R	��  .  SPSS �21' ا���Oام ا��9

+S/0 إ �' ا��� T�Q� �#�O	 +U5� ��"& ��9:ا�� �U�� ��/&� 	� ا ��"��,�ت ا���	

� ���Q� �,/� ادارة ا ر��ح 12/;��ت �	ف �#	 +U� ����&01 ا��%�� $� ا��#"�! ا ��

����R ا��را�� ان  .و	���:� ً � +U5	�V"دا ًا��#�رف ا�:�ا��7  F"ر��ت���� 	� ا�ر��ح إدارة 	

� ��3 أز	� إ�X� 0دي$ �"�	 �9��
�
�����9 ا�#�درة &�ا������ ا���3ر�� و ا�� ز��دة������� و ا�

��Oط�ا� 	/ا,�� &01 ا�:�ا��7 ا��#�رف  دارةة ا�7ر  �������ر��ت	� ?<ل ا ��	  ���1�

��ر��ت�  . ������Dا  وا ��:�د &� ا�

���:��� 	� ا��/��Sت ا���:�31 ����را��ت ا�
���� وا��را��ت ا?���F ا��را�� و

��193�2���دت ��� ا � ��� .���2��%��ات ا�ا��Q5ن  ا� �ا�V�' ا���� ��را�� ;�ن 	� ا��/��Sت ا��

��ر��ت ��� ا����Zة $� ا��5;�ت �اھ��� ا�"�Y ادارة ا ر��ح و�;/
و�3�94�� �U5+ �;��] ا�

 �  .ا�]ا	
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 �����Introduction ا�

� ا	��� ا	��	�  ، ا	����� ���� وا���د����، 	��� اھ���م ا�د
��ت ا	��	�� وا	�������  

ا	'(�( �0 ���ب ا	(ا.�� 	-'�, 
��، و�( )+ا�( ھ*ا ا�ھ���م 
'( )'&ض 
$دارة ا�ر
�ح وا�

��4ر إدارة ا�ر
�ح 
'(ة �56-��ت ���� ا	������  . ا	4&��ت ا	'�	��� وا	'&
�� 	3 2س

ا����ط��ت ;&ة ا:
(ا.�� و)���( ا	(9,، و )���( ا�ر
�ح، وا	��(�� ا	��	�� وا	������ ا	���8-�� و

����(Cookie jar reserves)  (ة���	ت ا����	ا �� ، وا	�56-? ا	�<=,    �	��	�
ا��&�@��، و

�� ��F ��ل ھ*ا ا	���Dع ھ� "إدارة ا�ر
�ح"، و	@0  � أورو
� ا	�56-? ا	�<=, ھ�  GH'�

� ھ*ه ا	(را�� ھ� ادارة ا�ر
�ح .  K�  "ا	������ ا�
(ا.��" ا�� ا	�56-? ا	*ي ���G ا��L(ا

 ، ���������	�� و &���'�و.�(�� )@�ن �8��Q )'��( .�-�� ا.(اد ا	�PاGO ا	��	�� .-N .(ة 

� ا	 �S 0�
G�� ، �P اا�.��ل ا	�� )�H&ھ� ا	�PاGO ا	��	�� ا�, �T	ات ا��T	ا �  ?
& &H�	دة ا�.

�0 29ل ا)��ع ا��	�F ادارة ا�ر
�ح ا���9ر ا	����Tت  �T�U�	،  �'�, ادارة ا ��	��	ت ا�Q���	�



�0 ا	�������، ������9ر ��P�&ط VTP	ا �
�W	ر ا�X)Q0 ھ*ه  او ا�@	 ، ��
�W	-��;�دات ا	'8, �	ا

���X��� ا	�PاGO ا	��	�� و)'��&ھ� ا	(���8��Q 0. Y ا	��4ط ، N-. ً��-� &XU( ن أ� إ ا�;&اءات ��ف

���ر��  N-. ح �&ص ا�دارة�
�(�&�0 وا	�2ك. ھ�� ��&ز -، )Uدي إ	O��Q N^ ا��8
�� 	إدارة ا�ر

�0 ا	��Pم 
�*ه ا:;&اءات و��<��� )�Xa&ھ� .-N ار��م ا	(9, ا	�'-0  �T�O&	ا F�T	ا.  

��L-<��0، زاو���0 �0 إدارة ا�ر
�ح��H& ا	N ��&ا)���8ت  N	ا�و ,W+ام  )���	(ى ا��


Y��5�
ا	���دئ ��F.2( ,W و�, ا	���ر��ت ا	��L	<� 	�*ه  ،.-��� ا	��'�رف ا	������� ا	���دئ 

��K )=-�, ا	��T<�(�0 ا	�(ف ^O��Q 0� ا	�'�ر�Dن ھG ا	��	�، وھ�Uء وا	�&�+ ا�.��ل 

� 	-4&��ت ا	@��&ة ا	��	�� 
��ز��ت وا	*��4�T� 0(ون ،إدارة ا�ر
�ح 	T-����ت  G	�'	وا 2س ا 

����
�ت 	�(��Y اQ(ر��ن وآر &X	�5-�� d&�� اQ&ون �W, ا	'(�( �T�	ا F�T
 ادارة ���ر��ت 

� ا	+او�� ا	��Q�W ا�� . ا�ر
�ح�  ,W+او�� )�	(ة ا�U�	ح ���&ا)���8ت ا�

 �&ون ��f إدارة ا�رaن 

 وادارات ا	������0 ��, � 0	�����T-ت ا	�������ذ���  ���ر��ت .��رة .0 ھ� إدارة ا�ر
�ح

  .وا	�&�+ ا	��	� ا	(,9����O ا	�'-�� 	@, �0  ا	�PاF�*4( GO ، ا	�(ف ���� ھ� ا	4&��ت

ا���Q���O ا	�6درة 	�6(ري ا	�T(ات ط��-� ا�;, )��, إ	N أن )@�ن  (ر;�ت
�� أن ا	�


�	� ��T	�GH' ا	4&��ت 0��T	ا &� N-. ة&P�T�� ا	�   &�h�	ر�^،  $ن ا) �Q���Oا�  ُ� ّ')  ً �X)� T�Oر ً � 

 0� &Wأ� G�(��&4	 ��-�P�T�	ق ا� lت أ =, .0 ا���-'�
�(�&و ا	4&��ت  m6(ر���. و�����	
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	N ��4ر إو إ	m�; N ا	�'-���ت �0 ا:دارة. (ر�^ا	��W�T&�0 ا	�Lر;��f�� 0 )��, و���ت ا	�

�Q���O(رج ا��	ا  ����
'(ة �56-��ت ��Oا� +��� وا	�&Q���Oا� o��6�	وا �Q���O(ر�^ ا��	ا �Q�


�&ا��� ا	��Lط& ا� (رج)�Pم و���ت ا	�إذ . وا	�2ءة ا	��	�� وا	8(ارة ا	��	��  �Q���Oلا���. 


��ءً  (ر�^ا	��	�� 	-4&�� ور m )�Pر�& .0 ا	�ا	��Lط& و �Q���Oا�  ����H��	وا ��	��	ر�& ا�P�	ا N-.

��ت ا��-'��2ت ا	��	�� وا	�'-���ت ا	8(�(ة �0 و�'�	�
 �S�L	داء ا +�&( p	*	 .�.������6در 

ا	�N-. �-�P إ �6ح ا	4&��ت .0 أدا��O  �ا��Q���O (ر;�تھ*ه ا	(را�� .-N ��<�� )�Xa& )�h&ات ا	�

و��ا +ھ� ا:دار�� 	-��4ر�� 
��4ط  � إدارة أر
���� ا	��+ا�(ة ، ��@0 	-�(�&�0 �'�	�8 ا�ر
�ح 

�� �'&ف 
���8, ا	�ا;��  N	وإwindow-dress �
 �S�L	, ا�� ��	��	ا GOا�P		'�م5&ح ا	ا 

�(�&ي ا	4&��ت وا��  0	qوراق ا	��	�� r��'( ز��دة ����، 	��Y�P ا	'(�( �0 ا�ھ(اف 

 .����H��	ا )O<�ا	أو ز��دة ا ����H��	ا o�	�@�	ا r>L	 &اض، أو�د ا:�P. ك���Qا F�8�	 ،�ا	�ظ�<

� ھ*ه ا	(را�� ����ول  
��ن ا	'2�� 
�0 ا	��ا + ا:دا  o-�L�	 ح ر���
��&ا)���8ت إدارة ا�ر

� ا�دب ا	������ و ا	��	� . (رجو)�h& ا	�  �Q���Oا�  

 



  

  

  

  

  

  

  !+  

 

  

  

  

  

  

  

  ولا����� ا�

 �ــ������ ا�
را�

  ا����� ا����� 

�� ا�
را������� �� �ــ�ت ا��ــ� 
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  ا	��� ا�ول


 ا	��
��

ا	�را��ت �����
 ا	و �را�����  

 ��
��  


 ا�د� ������

���و ا�
ت ا�����
 �����

و�� ا��� ا��ار�
ت م� �� ا�ر�
ح إدارة م� �ع �


ول ذ(�و ،ا'&��
%� �رجا��و��ا��7
ل و560  ان �3 ھ2�ا��� ا���� 1
 ا��
0/ ا��ار�
ت أھ, �



 ا��را�
 و�;�8 ا��;9:
، .  ا��86:6 ا��م�� �89 درا��71���1ف ھ2ا ا�@?8 إ�< =�ض م

 

 وا���:�:�
 ا���B�6م�&
?0C5 ا��

ت، ا��%
ا�ھ��
، ا�ھ�اف، ا�@� �
ت، أ�
��D�E 5 ا���

 ،
1
 و��G�F أھ�ا13�

 إدارة �3 ا���
ر �3 �G:����ا 

 وا��������Eا� 
G�
IJ3ً =� ا��را�
ت ا�6

  : ، و6G� ,� �L�, ا�@?8 إ�< ا����/�� ا�K���ا'&��
%�  ج�روا�� ا�ر�
ح


 ا��71�  . �را�
ا����ــN ا�ول: م


��

 وم
 �P� ,16 ا��را�
 ا��G�
  . ا����N ا�/
%�: ا��را�
ت ا�6
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� ا�ول �  ا	��

 
��
��
   ا	�را�

 ً�
 ا	�را�
 :  او!"��  

1, �3 ا���Gار ؛ (�1%
 �6 م�ر ا���1
�3 ا�;�(
ت ��� م� ا� إدارة ا�ر�
حن =�:�
 إ


 م
 ور�
ح م��'ت ا�=�% 
���
ط� �1�2�2
 IJ3 =� �ا�6B8 م�:G� ��
��

 ��B�� S:) إ�%
م9

  8J3 .أا�����8 �;89 


ت ���را�� (�
 ان)�;:� �%
��/�3P  8 ھ2ه ا�;�(
ت (�%و���
ت ا���6/���� أ� م� ج ا'&��


س �Gت وم

ط� ا��� ����ض �1
 ا�;�(B��ار ا�G��,ار ا� م� ث�Gم ����� �&
�� ا'��/�
ر �3 �=

6
ؤ'ت أ�1, أھ2ه ا�;�(
ت ��اء �;�اء ��
� 

 ���9 ان �?
غ م;9:
 ا��را��و ا�6��ات ، وم� ھ

 
  :ا'��


���ا��7�
ت  ��1,ھ8  .1� 
 .إدارة ا�ر�
حادارات ا��?
رف ا�����ث

 ا'&��
%� . �رج
��ادارات ا��?
رف ا�����ث
 � ��1,ھ8   .2


 م
 ؟ وھ8 ����9] أھ8  .3=�% 

ر�Gم� 

 ��� ا��?
رف ا�����ث���ن م��'ت ا'ر�
ح ا�6

 ا'&��
%� �89 م?�ف ؟ �رجا��ذ�[ =:< 


ك �`ث�� م���ي م�
^� '���ا��7�
ت  .4� �3 ا���رج ا'&��
%� إدارة ا�ر�
حھ8 ھ

 : ً��$�% 
  اھ�اف ا	�را�


ت ج ا'&��
%� b� �3��� ا���ر إدارة ا�ر�
حاث� ا���ا��7�
ت ��1ف ا��را�
 ا�< ��
ن )�;:�



 ��6< ا�< ��G�F ا'ھ�اف ا'���)    :  

1.  
1
 (8 م?�ف �6:6:GG�� ���ح ا

 وم��3
 م�ى ا���Gارھ
 .درا�
 و��:�8 ا'ر��� زم

3
 ا(/� م1
 ا'&��
%� و�رEا��?
رف ا�����ث
 ��56 � �رج�درا�
 و��:�8 و .2��


 ً، وا��� ��FG ا=:<%

�L ا��?
رف ا&��
%� �رج ا�� ا��?
رف ام� Dم 

ر1�%Gوم

. 
 ا�����ث


 و���G, ا��@
ھ�, وا�ط�  .3��e� . وا���رج ا'&��
%� دارة ا�ر�
حCا��@
ھ���
  ا�

4.  

&f ا�< ا�;�(
ت ا�����ث?�
ت وا��g���م� ا 
ا=��
دا =:< م
 �����G� 8g, م�7�=

   . ��h���G�P ا��را�
 �3 ا�7
%��� ا���eي وا�إ
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 : ً�(	�% 
  اھ��
 ا	�را�


ح م@1�م ���ا��7�
ت Jا� �0
و� 
1
  إدارة ا�ر�
ح�����ر اھ��
 ا��را�
 م� (�1%Lوط�


ح م�ى Jوا� ، 

ب ا��Gار �3 ادارات ا��?
رف ا�����ث�gت ا
�;89 �16, �3 ����� م�:�م


 م� �Iل ا���

ا9�%
س ذ�[ �3 ا�?�
 ا��Eر�  
�%

 �ا'&���
�L 8 م?�ف) 
1GG�� ���ا
 ��
�E


 kرا�
ت �3 ا������DE اھ��
 ا�7
%5 ا'(
د��� �:�را�
 ا�< %�رة ا� ا�����ث
 .ا��?
رف 


 ا��Lا���ا �
و��6
ت و�:�?
رف  �رجا��=:<  إدارة ا�ر�
حث� ���ا��7�
ت أ�� ��l�:� �%
ا'&��


م= 89;� .  

 
�) 
7
 =� Kھ��
 اأم�  إدارة ا�ر�
ح���D اھ���
�
 وا�6:��
 ا���
ا���Bام ث
ر ا'�7


1�

 ا�8E  ���ا��7�:��h�ة وا��?G�ا 

 ��FG أھ�ا13�� ��

ط وا���SL ا��;�Cظ1
ر %��7
 ا�


  و�;89 �
ص ����� 
��

مو 2007ا����ض �Iزم
 ا���L  ت
1
ر ا(��ى ا�;�(^o��I3
1 

. 
  وا1%�
رھ

�%
��E�P ��7:< �3  ا���  (�
 ��داد اھ��
 ا��را�
 �5�6 اھ��
 م� �ع ا���رج ا'&��


��ات ا'��/�
ر�G�ا ��% 
0

ب ا���6/����  ، ا���ارد ا���hGي م1, �3 ا����م8 0
= �13 
�)


��
�
ذ ا��Gارات ا'��/�
ر�
 ا��Bا���6/���� �3 ا� �=
6� 3��

ت  �رج)�;:� �%
��9] ا'&��

I��ا 
Eءدر
1� D���� ���ا 
��
1
 �3  ا�;�(
ت ة ا����%
و�Lر�1
 �3 ا��?�ل =:< ا��Gوض وام9


  �رجا��ھ2ا  . ا��6اد�%

 إ د���1
ا�����ح ���ز م� ام9��
وا���8 3�1
 وا��@
ظ �< ا'��اق ا��

 
�L�6�ا 
  .=:< ا��?

  ,+*��ت ا	�را�
را�(� ً : 

1. 
  ا�@� �
 ا��&�6
 ا'و�< : ا��� م@
دھ

 
�&
qqq?0ا 
qqq�'ط ذات د
qqqار�� 
qqqLI= �qqqE�� '' ت

ح ا� إدارة���qqqا��7�qqqرا� ور��qqqج�  �%
qqq��&'ا

 

رف ا�����ث?�:�.  

2.  

ا�@� �
 ا��&�6�%
  : ا��� م@
دھ
  ا�/

 '� �E�وث� ذأ  
�&

رف ا�����ث
 ج�را'ر�
ح �3 ا�� Cدارةد'�
 ا0??�:� �%
  .ا'&��


 ا	����01
 ,/ ا	�را�
 ��	ا�دوات ا	-����ً : �  


���< إ�6%
 ا���f ا�6��ي  .1�Eح ا� ا
 ). I�2004 – 2016ل ���ات ا��را�
 ( ر�

2.  
��

س �6%
 ا��ا�3
 ا���G���رجا� �%
  ا'&��


ت��:h��ا	��
�Eا


+F0	ا��:9� 
ت��:h��ا
= 	
��
 ا��ا�3
	ا��
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3. s�6��ط ا
 ا���
ر ا'ر��


 ا'ر��
ط  .4���  Tا���
ر م�

5.  s�6��ر ا'%��ار ا
 ا���


 ا'%��ار  .6���  Fا���
ر م�

   2Rم�
م8 ا������  .7

 �&
    SPSS 21و�, ا���Bام ا���%
مt ا'0?

  �2ود ا	�را�
 ��د�� ً : 

1. : 
� م�ة أم�ھ
 (  ا	��ود ا	$��3�hu 
��
 زم:6:6� 
� �013دت م�ة ا��را�� (
 ام��qت 

) ��qq�2004–2016�8 اqq�:��� 
qqزمI�ت ا
qq%

 ا���qq1�= �qq��E (رف
qq?�  .
qqا��را� 
qq��=


 ��:[ ا���ة ��
وم��رات ا���
ر ھ2ه ا���ة ھ� ا'���Gار ا����6 �6�ق ا���اق �wوراق ا��


  ، إذ�
ت �L:وم
  �2003, ا����
د �)�q;�ا �q�
7
 ��eوف ا��:� وا��0اث ا���q ط��% 
1

 
��
6
ت ا���l��وا 

 =� م�
ر���
3
 إ�< ��SL ��ق ا���اق �wوراق ا��
 C
� Pط
;%

.

ت ا��را��:hث� =:< م�l� 
  ���ة ط��:
 م�


 qq� �qq3�ق ا���qqاق  ا	�"�$�44
 :ا	��44ود  .2qqEوا���ر 
qq�Lرف ا���ا
qq?��ا �qqد م�qq= ر
qq�ا�� ,qq�

 ،
qqq��

ري ا���ا�qqqL ، وھwqqq� �qqqوراق ا��qqq7��ف ا�qqq?��ا�qqqLر ا���ا
�/�qqq�'ف ا�qqq?م ،


ريqq7��ن ا
qq��&'ف ا�qq?م ، �qqLا���ا �qq:ف ا'ھ�qq?��ف ا�qq?م ،�qq����ف ا�qq?��ا ،

 8qqqg���ف ا�qqq?ري ،م
qqq7��ا t�qqq:B�ف ا�qqq?م ، sqqqق ا'و��qqq;�ف ا�qqq?ل، م
�qqq;�ا، 

8�
  .، م?�ف ��bاد، م?�ف دار ا�I6مم?�ف �
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� ا	)�$/�  ا	��

 
����� 5)� 
  ا	�را��ت ا	����

1.  ، 7��8 ) 
 ) 2008درا�

: 
  �8;ان ا	�را�


 " درا�
 _ ر��حا� إدارة �8!��ت 8!7 ا	�0ر=�
 ا	�+ا=(
 " أ%+ =;دة ����B�  

 : 

 E�دة�:6�s ا�J�ء =:< �3  ا��را�
 �/8 ھ�ف�ھ�ف ا	�را��Eا���ا ,��Gم�ى  و�



ت I� ,70م)�^  
�Eوا���ا ،,��G� م�ى 
� ا���ام8 ا'��ى ��I� yم�e0 ���م ا

ھ��� 


ت�

 ا��9G�

 �7�دة (�l^�ات ا�6�:�= 
�Eا���ا 
�Eر
B�دور وا��از ا
 =� ا�S;9 �3 ھ


، وم
 ا�G�ا&, 0�ل �gق و=�ا�
 ا��أي إ��اءو ، ا��?�ي ا�6�ق �3 ا�ر�
ح إدارة =�:�
ت��
 ا��


 إ @
ء م� ذ�[ =:< ����5G/�ت� ا
%
���
1
 ا��� ��J�� ]:� ,&ا�G�ا .   

 : 

 �< وE�دإ �, ا���CD�1$ 8g ا	�را�LI= 

 E�دة ��� �:���Eك ا���ا�إدارة و�: 


 وھ2ا �@�6 ا���6�ى ا��
�� �7�دة ا�ر�
ح،�:�= 
�Eدي ا���اl� ���فإ ا

ء �< ا(�;hا�� 



ت ا�7�ھ��@�
B��وا 
1�7�
��9] م�
 ، وم��  ً
��

 E�دة =:< ا�7��
  . ا���;�رة ا�G�ا&, ا��

2.  
   (Kuang & Qin, 2009)  درا�

 " 
  Credit Rating and CEO Risk-taking Incentives "�8;ان ا	�را�

  ا���1D$/ و 2;ا,3 ا	+D�J ا	��1�Iي ا	��G 	!��0ط+ " ج�را	1 "

: 
دمt  �3 ا'&��
%�، �رجا�� و(
'ت (@
ءة =:< ا����ف إ�< ا��را�
 ��1ف ھ�ف ا	�را�


ت �3 ا����Gة ا���:�م
ت�:�= ,��G� ط�
B��ا 
g
B�ا .
1�  

: 

&t =�ة إ�< �, ا���CD�1$ 8g ا	�را��% �)l�  رجا��أن� ،�%

ت ا'&�����G��وا 
�� ا��1


ط�B�� ن

ت، ا'&��)�;:� �h�� 

'ت أھ��)�� 
��Lن و
 ا���hB� S:B ا����l �3 آرا&1, ا'&��


، ا���اق �3 ا��6اد =���

تا�� أن (�
 ا��Eر� 
�%
1
 دور ا'&��� ��
Lت، ردع �3 ر
و  ا�;�(


 م� ا��:�
 اCدارة��

ط�، ا���@�3
 تاا'��/�
ر م�B��
� 
 �3 ا'&��
ن و(
'ت ���ز دور م�

  . ا���م ا��
ل أ��اق رأس
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 )2010درا�
 (�2;دي،  .3

       : 

 ا	�+�Kت ,/ إدارة ا�ر��ح " �8;ان ا	�را��K;2 +%أ-  
��)	 
��-� أ-�L/ درا�

;��$ 
M,��� /, 
  " ى��10رة �N ا	�+�Kت ا	���ھ�

: 

ث� ا��(
&� ا��&�6أ�� �f  ا��را�
 �3ا��1ف م� ھ2ه  ���/8 ھ�ف ا	�را�  
�)���


ن أث� وا�;�(
ت ��G��h�  
1 
��
 وا��1�LIا=� ا���G�د =:< ا
��='
�3 ا��� م� م�
ر�
 إدارة �


رة ا�ر�
ح �B��ت ا
��ى ���y ا�;�(�% 
e3
  . �3 م�

 : 

ت 0�(�
 ا�;�(
ت �, ا���8g إ�< CD�1$ ا	�را��LIأ� ��� 
���
ت ار��
ط م�LI= د�Eو


 وإدارة ا�ر�
ح �) ،����  t&
�% 

ت 0�(�
 ا�;�(
ت �3 =�  ا��را��LI�� ي��وE�د �`ث�� م�

  .إدارة ا�ر�
ح 

  

4. 
   ( Hilscher & Wilson,2012 ) درا�

 
  :  " Credit ratings and credit risk " �8;ان ا	�را�

  ا���1D$/ و��0ط+ ا���1Dن"ج "ا	�1ر



س �3 
ت�رEا�� ھ2ه م6
ھ�
 : �� �f م�ى ھ�ف ا	�را��L 
Eت، ��/� در

س ا�;�(�Lو 

�h� 8;3 ��6@ت ا��6اد، و�

 ا�?@g
B�ا ��Eت�ر
  ا'&��
ن. 



ت�رEا�� أن �, ا���8g إ�<:  CD�1$ ا	�را� 
�%
1
 ا'&����� 
��
 ���/� ا�����L �3 lرة =


ك ، م/:< ��6� ا��Gرة ھ2ه و��9 ، ا�;�(
ت�13 
LI= ط

 ار����L ا�E ��ا ���Eت�ر
 
�%
 ا'&��


ت)�;� 
1
، ا��6اد 3;8 و��h ، ا��6
ھ���� ��
��

ط�ة، ��Iوة و�B��ھ2ه ا�� ��9 اEت�ر
 ' 

�h�� I��د 

ط�L >:= ا��6اد . 3;8 �0وث  
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5. ): 
 ), .2013Rahman et. alدرا�

: 
 Techniques, Motives and Controls of Earnings "�8;ان ا	�را�

Management" 

  " �����ت ودوا,Q و*;ا�P إدارة ا�ر��ح "

: 
إدارة ا�ر�
ح ������ ��� �1, ا�;�(
 �G  P�ما�2ي � ��
ن ا��ور ا��&�] ا	
�ف ا	�را�


  ؛و(B� ]�2?�} ا���ارد م�
^�ة �3 ��ق رأس ا��
لh;%w� 
��L ات�^lح م
'ن ا�ر�


، o3ن �:�G�6��ا 
10

 �ر���

 ا����G�

س �G� 

ت. و��
 أن أ�1, ا�;�()�;:� 
ا��7
ر�


ت ذات آ3
ق )�;�

ذ��
 م�Bون م���. 3E ������ ح
ا���6/���� وا���::�� ��h:��ن إ�< ا�ر�

1
 آ3
ق E��ة.ا���8 ا��J�S ��9�ن =
دة أ��
ر أ�1, أ8L م� �:[ ا��� ���  

 : 

 ا���L�F �, ا���8g إ�< CD�1$ ا	�را��7:� 

 ا�?
رم
، وا���=����
أن ا���
��� ا���

 

ب ا��?:��g� قI=� وا���ت وا�

 ، و0�(�
 ا�;�(�Eدي�وا���اl  �3 
دورا 0���

  ا�6��hة =:< إدارة ا�ر�
ح .

6.  ، N�2) 
 ) 2015درا�


  : �8;ان ا	�را�


 ا�12��ط��ت أ%+" R+�	;ك /, ا�ر��ح إدارة 8!7 ا��	ا 
R+��	ا-  

 درا�����B�"  

: 

ب ا�2ي ا��b�ض ا�J�ء 0�ل �:6�s ھ�ف ا	�را��� وذ�[ ، ا���6
 ا'�0�
ط�
ت م@1�م �


و��P ����د ا��@
ھ�, ا����
تاا��ر �� 
���

 ا���G�
7
  ا���6
 ا'�0�
ط�
ت أث�و��
ن  ا�6��%


 ا��b�
��3 ���G� ط
6Lر  أ

L}) 560(ا'%�ث�
 ا'%�ث
ر ا���Gط�� >:= 
�6% 
�
 ا��
ل رأس (@



 إدارة ا�ر�
ح ^89 م� ا^9
ل ��/9� 8�1%���
  .  ا���

: 

�L م� وأ=, �8^أ ا���6
 ا'�0�
ط�
ت م@1�م أن�, ا���8g إ�<  CD�1$ ا	�را�� 


ت�:h?��ا 

 ا����او�g

 ا���8 ظ3� 8 �k��  ، �3�?��ك وأنا��
 ا��76:
 ا��gر���
� 


1
 ا��?���
م �oدارة أ8E م� ���
 ا�0�
ط�
ت �9��� ��9�G�ح ا
�6%
 ��G�F ��1ف ، ا�ر� 
�
@) 


رت^أ (�
، ا��
ل راس t&

م إ�< 
�را�ا� %��L ]:� ك��
 �oدارة ا�ر�
ح ا���G�G��ل م� اI� 

��L���ا �&
G�%'ا D��� دات�E���ا F�G��� ح

 أر���
�6%
 ��G�F أ8E م� رأ�� 
�
  .ا��
ل رأس (@
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7. ) 
 )Kelly  5,201درا�

 : 
 The Joint Effect of the Sarbanes-Oxley Act and "�8;ان ا	�را�

Earnings Management on Credit Ratings"   


�ر=�أو�K!/ وإدارة ا�ر��ح 8!7 ا	1 -" ا�%+ ا	��1+ك 	��$;ن ��ر���3 �$��1D�  " ت ا

: 

%�ن ھ�ف ا	�را�L ��� 

 م;��(LI= د�Eو 
��
��0
� 
-�G�Sarbanesم� ھ2ه ا��را�

Oxley Act  (SOX) ��ح وا
� ھ2ه ا��را�
 م�  �رجوإدارة ا�ر�GG�� ص
ا'&��
%� . و�;89 �

F��h� ح �3 م�ة

 =:<  (SOX) �`ث�� إدارة ا�ر�Eن ا���رجدر
  .ا'&��

: 

ر%
 ��� ا�;�(
ت ا���  CD�1$ ا	�را�Gم ��=�F�h  ن�%
LSOX  F�h� ' ���ت ا
وا�;�(


%�ن G�8 إ�< ھ2ا اg���د �, ا�Eن و�%
L F��h�  ء ��3ة
�
ت ا���8 اثG��6ف �3 ا%��ار مIا��

SOX  ،PG3ع  و ا�2ي ��ا

 L?��ة ا'8E ،ا'&��
%�  �رجا��ار�@�%

ت ا'&��Eر��:�  
�6��
�


%�ن ،G�ا F�h� ���ت ا

%�ن ام
 ا�;�(
ت ا��� ' �:;�(L F�h� SOX  ا�< =�م 
� ا��را�:g��


%�ن  وE�د �`ث��G� م;��ك SOXح

ت:�� وإدارة ا�ر�E8 �رEا� 

 ط��:�%
 .  ا'&��

 



  

  

  

  

  @+  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  ول ا����� ا�

 �حــر�دارة ا����ا�����ت إ�ھ��� �ــ�ر ا���ــطا�

  ا����� ا�!� � 

 �� �ـ$رج ا�"�ـ�ـا�
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  ا
	��� ا�ول

  ر��حا� إدارة�ت ـ��ا����ـ��ھ�	� �ـ�ر ا
	�ـا�ط

The concept of earnings management strategies  

  ! ـ �ـ	ـ�


  ا�ر��ح ا�����س ������	 �����ت إدارة ا����	 ا�������	 وا����
��	 وا���
��ر
	 وا���ارات �!

دار
	 وا��3���2	 �1
�دة إ!0ا��� م$��. دارة ا�- !�,+ ا* �#ا ؛ ا�)����ت ���'& !�%ا���$#ة وا���"��	 

4��
�@5  ."�?	 و ��$��< ا�0
�ن ا��أ،  :� 89 و67 م"�5ار ����E مD م2�دئ ?�ن 
�أو�"< ھ#ه ا��0ا

 :�و�@? )(Generally Accepted Accounting Principles GAAP ���م� ا��3��2	 ا�����2	

 &(4�FG 	:'و 	���وا�وراق ا�� 	Iا��2ر 	?,� 	��Jا��"�8 ، !@�ن م �5 وا7":� 	وم$���.  

  ا
	� %م وا�ھ	�#  إدارة ا�ر��ح:  او�ً 

 �
، ��*�Nن �5 ار��ح م��"7	  M'�اءات وا�)����ت ا��3���2	�!�
  إدارة ا�ر��ح ا��K�ر ا��0

 �
0�! ��O+! 	ت ، و�����8 �5 ا��"��م��Pو ا�@�. ا� 	2��7م3�تا����3�  	�
�P���- أر��ح 

 و!��2P:� ا�)����ت !�% !S��R ا*دارة ��- @��ءة� ا�)����ت ا��3���2	ا��K�ر  ���ءة��� !03د  م��Rدة.

),2011:471& RaposoGaio(  ،إذ إ"
و�Iل ا��"��م�ت  �7 ن 0�9ان م0Rا�7	 ا��2�G�ت ا�����	، 


5 وا���
�(���5�V��� ل�5 4)5 ��� أ��اق رأس ا���  (Ahmed,et al ,1999:1).  

 ��� 5@�
�دارة إم5  &�Nر او ا�����Kا E
م3���2	  ����&أ���"��م�ت ا�����	 ا��?��رة �5 ط�

���و�#�% ا��K�ر ا���6�7 ا��?��& *�0اد ا����ر
� ا�����	 م03دة &�N5 ا��@�
ر��ح . و��@  K�ص 

)����$0ام �0د م5 ا���?��ت، ��� 89 ذ�% ا��K�ر ط�
�	 !)"�� ا��$1ون FIFO versus LIFO( 

 Z(ر 4)& ا���O0Gب ا��ا�4) 	�
وم���Z ا�@��	 ا���'3	 وط�
�	 !$��< �7�	 ا���'�دات وط�

 .8'��G6 او ا�"�� ا���

	 رأس ا���ل ، إدارة ا�ر��ح !)�:0ف  اذا���� E��3!82 ، أ
�Jو أو ا��:�ب ا�

 ]��R�ب ا��3Iا  ��J!، أ 	س ������دي ا���R�7ا�?�4ل ا�داء ا� -�� ��O+ا��8 و ا�� 	
��`_ ا��"�07

  . )51: 2015(4)5، !"��0 ��- ا�ر7�م ا��3���2	 ا��?��رة 

  ) Kin ,2008 : 357(: 04 ا��@��5أ7)��:� ا�- إدارة ا�ر��ح ا�b& ا�د���ت ا��8 !?�و�6 إن 

 . ا��3���2	�ت ا����3�7 ھ� إدارة ا�ر��ح �5 ط�
E إدارةا��@  ا�ول  .1

  . ا�?�0
	 ا���90�ت ��- !c� �Odر��ح ا��8 ا�����3	 ا*دارة ا�
�8Gا��@   .2
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 وھ� ا�
�8G ام� ا��@  ا��3��2	 ا*�0ا��	 م�:�م !���f 63� و
?0رج ا��
� ھ�ا�ول  ا��@ 


�J�5 ا���N& ا*دارة gG�� ت�م5 ا���� �ا7  روا' gG8 ا� اG�
����2�دئ  ا�����3	 ا�
� �PKا م5 ا�

  .  (Herve &Breton,2004: 19)  ا��3���2	 وم$����:�

���ن  ،م5 إدارة ا�ر��ح ھ#
5 ا��@��5 ر�1ت م"SF ا�0را��ت ��-  Sح و�����م�:�م إدارة ا�ر

�3)& ا��)�)  ا�1م?F� 8:�رھ�  ) S7م5�2 89 ا�,0ول ر �1و��  (   

  )  1'!ول ( 

  �حـر�دارة ا�إ%م ـ� ـم

  ت

 #)*
ا�, ا
��+� وا

#��-
  وا


  %مــ� ـ	ـا

1 

( Schipper,1989:92) )  #�'ر�.

�# ا�	
�!47 م0-%د م6 4�5 ا�دارة �3 1	�2# إ1!اد ا
��0ر/� ا

  )ا
�-%ل 21> م;��: #9�7 
2%+!ة ا��5-�د/# أو �دار� �  م6 ا'4

2 

(Ashari,et.al.,1994: 50) =>?�  ً@	1  ًا!	Aإدارة م6 4�5 م� #B�C
 ا
!47 ���20ت �.���E� Fاض ا

G

*����ت وا�دوات ا
	�����# ا
	��A# �3 �م6 7@ل  وذ��1: @�
  . ا

3 

(Healy&Wahlen,1999:368)   ��
ا
�;, ا
C.-� �3 إ1!اد ا
��0ر/�  ��!ث 1(! ا��.!ام ا�دارةا
A	�2# ا

 4�2J�

�# أم� �	

�# و�3 إ�1دة ھ�;2# ا
	2A%م�ت 
����K ا
��0ر/� ا�	
ا

ا���س 
B�C2# أو ا
�?��N �3  ا��5-�دي�FA ا
	*�ھ	�6 +%ل ا�داء 

 � )1 62A	
  ا
(��PQ ا
�5�A!/# ا
�� ��A	! 21> ا�ر�5م ا
	�����# ا

4 

(Stephen, et. al., 2000, 2)   ً�5%�ً �1م� #
%�0	
ا< � 1	�2# ا���7ر ط�اTQ م�����# S �3%ء ا
	��دئ ا

(GAAP) .#0�0�

;( � � �V � ا ،  

  

5  

 

(Mohanram,2003:1)  X/م0-%د �3 ا���<
 �C;4 م.��2# أر�5م م�����# �ر��ح ا
Yي /%49 ا

 1(!م� /�.Y وذ
G ا
�@��E ،:1ب �3 �21= �;%ن أن /	;6 1	� أ��س

/!	

A�2!/4 ���ا����# ����ب �.J\ � �5ارات �ونا ]6 03;
 <21 

  . ا�ر��ح

  

6  

(Sidney & et al, 2005:24) .^%ات��0ارات 
م6 7@ل ا����A<#  م!رو�#وم�ا+4  1	�2# ا�.�ذ ا

T32# و�*	
%�0
# �#�ا
	��� ا
	��دئ ��
�0%د ا	
ا
	*�%ى  
2%9%ل ا
> ا


�#. ا
0%اQ, وا
��0ر/� �3 ا
	2A(# ا�ر��ح م6 ا
	^2%ب�	
  ا

7 

(Mckee,2005:1) .�0ار ذ�ا�
 ا
(��PQ إ
> ا
%9%ل �0-! ا
�`�!، و<�Cھ� ا
�0<%<� ا�داري ا

�
�	
  وا
	�A5%# وا
	�%از<# ا
�a��# #ا

8 


��N?�2 �2#�م. أ��
�: ا���ع م6 7@ل ا
B�C# إدارة �	�ر�= 5! �2%ك"   )8 :2010ا
�`�!ي،( 


�# ا�ر��ح 21>��

2%9%ل ا
> ر5, ا e�ر :E�� �0/� �3 ا�دارة�
 ,=1( ا
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�Jورة �g;A � أر��ح 16 ا
��0/� إ
> /fدي ا
Yي ا�م��� \S%
 ا

�0�0�
2#
 اB�C"   .  

9 
 ���رة �ن ���ر��ت ��م اداؤھ� �� �وء ا�	�زام ��	�����ر ا	�������   ) 1549:   2017(عبد اللطيف،

و	 '&� �ؤدي ا	$ ��ر�ف ا�داء ا	�"�"� 	�!ر � و����ل ����د�� 

  ا	"وا,م ا	��	�� ��� �ؤ+ر ��	��ب ��$ (ودة ا	�"�ر�ر ا	��	�� .

�������د ��-إم5 ا��0Rر :  	
  ا�د���ت ا��اردة �0اد ا�2�4


�@5 ا���لمNK 5ل م� ورد ا�Nه  +�وا��0ا���  �M'�اءاتا*دارة  م��ر�	 ( ھ8 ن إدارة ا�ر��ح

و67  م��ر�	 ا�S@3 ا��$8Rو،  إ�0اد ا���ا`S ا�����	 اO?�ء���K0  ا���"�0 �، ا���4از
	 ا����4	 �:� 

 ���2	 ���م�م�وG	 ا��2�دئ ا��3���2	 ا��ا���Nل  ��-ا�دارة !"�   اذ، !��3  ا��"��م�ت ا�����	

(GAAP)  رة�I 5�(3��	����ا� S`ا���ا   @��D7ھ0اف  م$��. �5 ا��ا�ل  وا م03دة ،NK 5ل مNا���


�@5 ا��$0ام 3� او ���:��ا�$�وج �?:� ��@  ��b ا87NK  م�وG	 ا�)����ت ا��3���2	 jت��ا��"��م 

�:� 	3V��ت ا��وا����9 	���ا�� �
ا��5���3 ا������5  ا��?�9)�5 وو����J  ا��)�ھ��5  ا�R�درة 89 ا����ر

  .)89 ا���اق ا�����	

 ً��>�N : \3حدوا��أھ, أو إدارة ا�ر � ����   

 .إدارة ا�ر�m�ح  ���ر��تا�دارة �ا!2�ع وراء اD9 ا*دار
	 وا�0را��ت ا�32
�	 ا��$���	 ا�0ظ:�ت أ

دون ��bھm�  ���	 م3���2	� ����J دواD9 و'�د RG  27. �7ن !��
2�  04Hepworthدت درا�	 0�9 


2ا� ����J ا����4	  	�ا�02
����& ا�م5 ��5 ا��Pق و�Jم ا�����، K0س ا��- أ��� 	ھ��5 و �m(�ا� 	�O


�?��m& مDm ر�m�ح م)���mة ا�5m  ا�mR9�حا�"�م��5 89 ا*دارة ��- 07رة  و �m��ز
m�دة أو  �m4لا���m"7�ت 

R�Gن� 	ادات ا����7"�
   . )Hepworth, 1953: 34( ا*

0
�وmm�0 ا�mm��"
���ر�mm�ح  نإن و �O+mm�! 5�?`0اmm5 وا�
��
�mm(�ارات ا��mm7 	mm?�"�؛ا� +mm,�
�mm- إ ون�mm#ا 

 	mmر��م� &���mmح ا��mm�ا�:0mmف ا�mm#ي 
8mm��2  إن، ) Healy & Wahlen،374-1999:371(إدارة ا�ر

���وط ا���7اض  ��- ��ق ا�وراق ا�����	 و!���  ا�4����	 ا*NKل ا��+��O ھ� ��gإا���Iل  نو�0
�ا�

 	�F?�ا� 	ت ا�3@�م��o�:م5 ا�  K0و!,?& ا�� �mم��1ھ -m�� ظ�m�3�� 5 أو����m�5 ا��m��3�ت ا��m"7�! 	m�2���


�2	!,?& ا�@�. ا�)����	 و ا��?�9)8 89 ا�)�ق�J0ر و وا�
  . )203:2010،ا�Kون(�fو

�gm� 8 9!�:�0 ا�K0   م�ا�m,

��m7 0 Dm7ا��m$�  8m�ط�ا���S�m��! -m ا�وراق ا�����m	 ��0m3 م5m ا��mO ا*

0
0ة ا�m�� p�3�m- ا�SF?m ا��3���2m	 !"��0 و.  (Beidleman, 1973 : 657)  04وO:� ��5���3اmf ا�0�2ان

��m�ول أ��0m�:�! -m�� Income smoothing   1m�3 ا�K0m (ا��0m3! 8m مm2��! 5m�ت ار�m�ح ا����m�ت)  

��m@  واmV[ . امm� ا� 	m��ت ا���ا��mRR$�8 ا�m9 �O+mم5 ا�� �:?@�
1m�3�  8m9 gm(�G ض�m�
ا��mK ا�m#ي 
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�"< ا��4�ن 
)�- م3��2	 "big bath"  ، 	��mا�� 	m��و�� S`N�m
 ���  K0ا� 	`��7 &
#���ا��8 !"?- 


,"  ا�$)�`� ا��)����2	 rم
N �� !�7"6 ا����	 K)�`� م)����2	 9  @��:G� ��K SF")�`� ا�"�م ا�3��8 

  @�� �:F!أ)  J9,2005:56 Gowthorpe  &Amat( .   

�$�'�ت � ����	 ا��?J! d2�?6 أ�Kى دواGHealy & Wahlen, 1999: 368 ) ( D9�s7و07 

�����	 و!�7"�ت @�ن ھ?�ك 9,�ة ��5 ا�داء ا��"�8 !، �?0م�  ��ق رأس ا���ل89  ا�@��2ة��R�ت ا�

���	  !�:�0 ا�K0 �4ل  
�'[ ا��K�ر �0ا`  .ا��5���3 &�Nح 89 ا�����ا�ر�P��� 	��3��ح ا���E مD ا�ر

�)2& ����	 ا����	 و.  ���7"	�ا g� D9دا 	�2��ح ا��3���+ر7�م ا�ر &�Nا��?��#ي م5 ا�� �

+K# ا��0

���K0  ا���0ر . م�!P2	 م@�9+ة ا�دارة ا��?��#
	 ,"  م5!ا��8   

ا��$��رة ����	 !+��O ا�)����ت ا��3���2	  
���2�� ]V	V�5 �7ا�0 ا��3��2	 ا����ر
� ن ا�0اد ا�إ

�"< ا�����ت 89 g�9 &��?�! ا�#ي  @����ھ#ه ا�)���	 ا��3���2	 و!@�ن   ا����7"	مD  ا�ر��ح ا��"�?	 

0
�ة ' 	�
��� ، �:G�� 	��2��(�ح ا����:� م5 ا�): !��� إ�- أن ا�ر d2?و07  . ا�� p9�4و�
ا�����ت  م0

	o�(ر ا��2K�5 ا� �F?ا� >��             ��- !���� ا�)���	 ا��3���2	 ��)�
	 ا�K0  ا�3��8 

(Caton,e t al ,2011:5)  ،ر و�f2010:8, ا) Oyerinde & Odejayi( ت �-إ�(�d�ا� 	��4� 


�� م5 ا�����ت ا��)�ھ�	 �@�� S:م D90ا 	ا��"�? 	���ت ا���G��2م)�$0م8 ا� 	�O دة�.89 ا� 	9�V*���- إ 

�,�وز !�7"�ت ا��5���3 
 �82 أودارة ا��)�2	 ��ن ا�K0  ا��"�5 89 �7ا`S ا�����	 
,& ان 
م"�9	 ا* ان

!�7"�ت أدG- م5 �- إا�ر��ح ��@  م��3ظ �G$��ض 9ا����8.  ا��3�
 ھ�  ا�'�اء 89 ا�I  اوھ#


�PJھ� ا�- ا����	  �4ل و4DV��	 ذ�� E�K ا��5���3 07 
dدي إ�-  07D��ان ، 89 5�4  :�أ�:� 

E��3! وز ا��ح ���2ة !�,��
N  .��دم 89 ا�"�م ا� ����4	
dدي إ�- !�7"�ت d2?� 07  ��bاتأر�9 D�� 0?�

 j32ا� .���@! 	�P��� 	�2��إ�- ا�)?�ات ا� 	���ح ا�3��ا��?�,�ت !��م ا�����ت ��+'�  '1ء ���2 م5 ا�ر


� ود�S ا�"�Nء ا���3���5. �Pوا�� ّ"
ا���J�! 8:� ا�b& 04 ا�)����ت ا��3���2	 أ���ب 0 ھ#ا ا�

��- �"� ا�):S  �3�ظ89 ا�إدارة ا�ر��ح !)��0 إذ . ) Mccullers, et.al, 1982: 74-75( ا�����ت

ا����	 أV��  7	  j�4 !02و،  ا�F�ھ�
	 < م)��
�ت ا���7اض�$�!�5 ط�
g��$J!  Eأو 

0 ��@)&  '0
0 ا!,�ه !@�
��5�$�ط�ة، مNK 5ل ��(
 �5 ط�
89E ز
�دة رأس ا���ل ھ#ا ا�'�اء . و 

ا� ان ا���K�ر ا���b ��K م�J   . ا����3اذط�ح أ�:�:� 89 ��وض  وأ .إ0Iارات ا��:S ا�,0
0ة


"�ف �- ا�إدارة 0�9 !�,+ ا* ��d)�تا� ى�0 ��� 	G�"��"   K5 م5 ا�0ا�"�P�ا�Insiders "  S:89 أ�

S:!���f *89 ا S:�I�9 1
1"��، 5�"�P�ت ا��دة م5 م"��م�8 ����@5 م5 9������م��ر��ت ا��$0ام  و

ن ا�)����ت ا��3���2	 ھ#ه !E�3 أ��- ا��Sb م5 و .ا��"��م�ت ��)�ق��+��K إ0Iار إدارة ا�ر��ح 

 �0ى ا�2"�0 ، و���$�Rص�!�E3 ا��Jر ����	 ا��:S ��- اG:� إا�  ا���������R�ت ار��ح ��- ا��0ى 
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�	 مV �fd". 89  8:9ع �9:� ا��5���3 وا���ا5�27 89 ا���اق ا�@��ءة ن ھ#ه ا�'�اءات � 
?$0أ�
��

  . ) Gowthorpe ,2005:6  &Amat( ا�داء ا����8 �����	

�0ة دواD9 ��- و'�د  ) Clikeman, 2003: 70و(  (Feng,2011:41) 89 ھ#ا ا��,�ل �0وأ

  م?:�:

�- !�7"�ت ا��5���3 89 ا���اق ا�����	 ، إ!G 8G0)2	 ا�ر��ح ا�����3	 2(G	  �A5%� :ت ا��%اق -1

�"0 ا��Nن �5 ا�ر��ح ، ��ف 
"�ض  S:ر ا���ض ا�"��$Gط� ا�م$ �ط� م?:�"0ة م$� 	ا����


�)2& اG$��ض ا�ر��ح ا�������	ا����R	 ا�'2�ر 	  .���  	
 �?0ھ�`�	  ��Vط����ا'g ا�دارة ا��?��#

 �"� S�F"!  'وذ�% م5 ا 	5 �5 أداء ا��������ھ��5 وا��5���3 ا���ت ا��)�7"�! 	�� ا�)��87:�:� ام��

 . و!E��3 اھ0اف ا����	

2- : 47!
 �3G$)�`� وا�ر��ح 
@�ن ام�م:� 4�19 ا�ا��?F��ت ا��8 !�ا'g !��2�ت ���Iة 89  �	 �! ا

����$0ام ادوات م3���2	. ��� دارة ��- !!"�  ا* ذإ . ا�3���	 ا��0ة!S�$J أر��ح   K05 ا�
ام�  !2�

��@  ��b ا����دي ، 9)�"�  ��- !�3
  '1ء م5 ا�ر��ح ا�3���	  	�$V ح��ا�����ت ا��8 6��4 أر


@�ن ؛ �- 4)�ب ا���4�ط��ت إ %�#� .���@! 	�P��� زمNم5 ا� �
���:Z2V S 4)�ب ا����3�7�ت أ�

 �:F
��@  ر��ح ا� ���م)����2	 �8@  	Gر�م� .�"V ��b D�ا��"�?	 ا��F! 8:� ا����ر
� مD م���

	

5 مS�F"! 5 أ�"�ر ا��:S  ا����ار !1ا
0 ا�ر��ح ا����R	 وا�)?��
0��� 5@�
  ����!:�S، و�?0`# 

(Rahman atel,2013:3-4)  . 

3- : #/!5�A� \307م  دوا  (Healy& Wahlen ,1999:368)  07ي�ا��" D9أ07م ا��0`  �4ل ا�0ا

 ����P� .ح��
R3  *دارة ا�ر 5
�
إدارة I�89 ا�   K0	�S: I�9:#ا 
��[ 9 ، م"��م�ت دا��K	 ��-ا��0

�S:!w9�@دة م�

ا� ر��حأز
�دة  و�#�% 9�5 ا���'[ ؛ ا��8 !1داد مD ز
�دة أداء ا�����ت 1�
 ا��0ة 0�5 89

 ا��2�G�ت ا��3���2	 S�F?! 89ا��F! -�� 0?�(! 8:� أھ��	 ا�0واD9 ا��"�07
	 ��1�3 *دارة ا�ر��ح  .ا�3���	

	
��	 مD ا���� م
  ���د ا*�7اض ا��8 !��ك أ�Oاً وا3V�ً ��- !�ز
D ا���اد  �"< ا�"7N�ت ا��"�07����

 ,Cornett at.el)ا��)�ب م1ا
� �?0 ا����وض مD ا�?����ت  أV. إ�- ذ�%،  ا��@���. ا����!2	 ���:�

���ر��ح و ن ا�0اD9 ھ� ا��3�ظ ��- ا�م5 ا��ظ��8 ،أو . (430–412 :2009 &�N��� ون�

�,+ ا��0

  م
  ZPK م@�9+ة وا�!��7�ت ا�0
�نا��"�?	 ��E��3 أR7- 07ر م5 ا��@�w9ت 

(DeFond & Jiambalvo,1994 :146)  .   

4-  #�	�V)� \3ض :  دوا��

"�ت م$���	 07  ا��)�ھ�	 ��  ا�����ت��! D95 ا�0ا
�
!��0 �0ى ا��0

��P�ع م"�5 0�9 !@�نا�ر��ح . *دارة  	I�K ت�"

"�ت  ھ#ه ا�������� DJ$
م
  P7�ع ا�2?�ك ا�#ي 

. و07 !@�ن !��
"�ت ��م	  Kcapital adequacy requirements�I	 م
  م�2�P�ت ���
	 رأس ا���ل 


"�ت م@�39	 ا�4@�ر ��!  
 دارة ا* 
1�3 ھ#ه ا����
"�ت أو ��bھ� . و'�د antitrust regulationم
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�:#ه ا����
"�ت ���ض !,?& ا��K0  ا�3@�م8  م0ى ا��1ام:�ا�����ت  �N����:F! -�4& 89 ا�ر��ح 

 	�3� .��R3ل ��- ا*��G�ت ا�3@�م�	 �و89 �"< ا��4�ن �@8 !02و أ7  ر

�:� ا����	 ( م
  ا�)?0ات ) !�J�5 �0ة م�ا0��E�O ا�0
�ن ط�
�	 ا�'   : %د ا
!/%ن1  -5 0:"�! 


	 أ3I�ب ا�0
�ن. ��3� g'!�ا	���. ����ت !@�ما0���4م ا �?0 ا�����#�% ؛ ��% ا�":�د� :� ��2ز ھ?
 

y�`ر D9حم5 ا��0راء  دا��  ���2  �- 04ٍ إ - K)�`��إ!"�S:V ��,?&  ؛ *دارة ا�ر

(Chi&Brossa,2013:10) و (Defond & Jiambalvo,1994:147) . 


:�  ان(Stice et al ,2005:600- 601) ��� ا�0 �
�- 04 ���2 إ!�+�O ا�����ت و�Oوة م0

 �:?� ]R��ا� 	�2��ح ا��3��b��2� م� !��ض ��7دا ��- ا�����5�V  �8 ظ  ا!���7�ت ا�0
�ن9،���ر

 E�"�
�?0  �ّ إم
  �0م !�ز
D ا�ر��ح ��- ا��)�ھ��5 .  ��ر7�م ا��3���2	�ا�3����5 م5 ا�0ا`?��9 5�� 

 -Gح ا��1,�3ة �5 ا�03 ا�د��م5 ا���وض ا�,0
0ة إ� 89 ظ   !�% ا�����ت !�3م 07 ، أوز
�دة ا�ر

�����ا`S ا�����	 م
  G)& ا�0
�ن إ�- ��4ق ا���@�	 أو G)& ا��0اول 	P2!م� 	ع م"�?�Vأو �0م?� N
�9  .


�  I�89 ا�K0  ا��"�5 
?$�< م"G g)2	 ا!���7�ت ا���وض و
dدي ھ#ا إ�- ار!��ع أ�"�ر ا���`0ة 

�0م !E��3 ھ#ه ا���وط !�,+ ا�دارة إ�- ا��K�ر ا��Pا`E وا*'�اءات ا��3���2	 �����O+ 89 ������ض . 


S�$J! �3G 5 ا�ر��ح ا��"�?	 89 �0 وھ?� 
�2ز داD9 ر`�yا���ا`S ا�����	 ������ء ھ#ه ا���وط �
ى ا��0

  �2�5
  . ا��R3ل ��- �7وض '0
0ة دون ا*NKل ���وط ا�0

�3)& م� ذ��هإ�?��Pق  دا��K	 و K�ر'�	 ا�0واD9 ا�-�"< ا�2�4
�5 وا�@��ب S(7 07 و �:��:   

   ا
.�ر'�# ا
!وا3\:  و�ً أ


��8 م���3ن ��ق ا��:S اھ���م ً ھ#ه ا�ر��ح . واG &�b��ذج  و!�90�ت���	 ا�ر��ح � اً ���2 �


?8�2 ��- ا�����ت ا*�Nغ �5 ��`0ات أ��- �?	 �"0 � ؛ G�� ا�ر��حا����ار  !"��S����-�� 0 ا� %�#

	?�  &G�' 5ط� ، آ. وم�ا��5���3 �����  ا��$ -"(
 �Kو����ح إن ط��م�fd  :#ا9 ��0ة!�2�
5  ا�ر

م���	  م0ة �#ا !)"- ا�����ت �J��ن !�:�0 ار!����ت ا�ر��ح ا��"�?	 وا�$G�V�!:� م5 ؛��$�ط�ة ���2ة 

   . (Stice et al ,2005: 601- 602) أ�Kى�- إ

  : �- �0ة دواD9 ا�Kى م?:�إ )f ، 8��)2010  :40�ر وأ

 .ا��?�+ة أداء !���S !3�ول ا��8 ا����	 �4ل ا������5 ا��d2?! 5���3ات����	 م .1

����?�+ة ا�"7N	 ذات ا�ط�اف '��D أم�م ا�داء �Iرة !3)�5 .2  

5 ا�0ا`?�5( م��
 وا��)�

 ) ا��Kى ا��R��[ وأ3I�ب

 ا�����	 ا����ر
� ��ن أ��2، ���7	 ا��R3ل ��- R4	و ا�)�ق 89 ���?�9)	 ا��?�+ة م)��0ة .3

.R! 	��3ا� 	���ا�� �0ور وم
 .ا�����ار
	 ��- و07ر!:� ا��?�+ة، 89 
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82 ا��:�ب .4�J. و!$��< ا����ا��@ 	���ا�)�. 

������	 ا�وV�ع ا�R�7�د
	 وا�)����	 وا�'�����	  !"0ّ  	P�3�م5 ا�"�ام  ا��8 ا� g'�!*دارة ا

��	
�?" �، 9"?0م� 
@�ن ھ?�ك !K0  ����8 ���"��م�ت ا��3���2	 ا��#��رة 89 ا����ر
� ا�����	 ا��"�?	 

�"< ا�����ت ا�� 	P�Gدي و4@�م8 89 ا�R�7ط ا����2 ��- ا�?�� ��O+! �:� 8 ، ت�ھ#ه ا����  ",



"8P 9#�% �ت ا��7���	 �o:�ب ا�م� �?�b 0أ .��@  دا`S ا�,:�ت ا�3@�م�	 وا��أي ا�"�م مZ3 اFG�ر 

 	I�9أ 	�2��ح ا��3������"��م�ت ا�����	 وار7�م ا�ر &�N��� ت�& �5 ط���2 ��������ا��$0ام ا� E


  . ) 14: 2006(م3�0 ،إدارة ا�ر��ح 

ا��@���. �9ض ��- ا��9�ھ�	 ا�����	 ������ت مNK 5ل  !+:� ��2� ��O� �P�(�ت ا�3@�م�	اان 

ن ا�ر��ح ا��3���2	 �r#ا 9 ؛��@�39	 ا��4@�را�Kى '�اءات وا���Jا`& وا*��G�ت ا�)����	 �

 -�� �Od! 5 أن@�
!�3�  !@���. ��ف ��ا`0 او G�� 89�3! E:� ��ف ا����	  ار'�3	ا��?��رة 

�� �:
�
�"< ا�����ت وم0 D90
داgG��  D9،  م5 ا�K0  ا��"�5 ���� ا��K0  ا�3@�م8. وھ#ا ا�)2& ا�#ي 


5 ����ر�	 ا����& إدارة ا�ر��ح�
   .(Stice et al ,2005:600- 601)  م:S �0ى ا��0

 : ��>�N\3وا!
 ا
!ا�27# ا


�@5 ز
�دة ا�
�وة  8������
5 ��- ا�ر��ح ا��3���2	 ا��"�?	 . �
b��2� م� !)�?0 م@�w9ت ا��0

 	�R$9+ة. �ا���ا��@ SF"! 8ا�� 	�2��ذ ا���ارات ا��3�ل ا!$NK 55 م
�
0��<21 	��Kا�0ا D9ھ8  ان ا�0وا

�@  مS,4 5 ا����	 ور���3:� وھ�@  ا !�% ا��8 !?�+ Z2!�!و 	ا����  Kم5 دا 	�G�
���'�دات وا��0

��5 ا���@�	 وا�دارة .  	7N"أوا� �م 	
�@���	 ا��K�ر ا����	 ���Pق وا�)����ت  ��9�
 ا��3ا19 ا�دار

��	 �����	 ، و�,
ا�����ت ���2ة ا�S,3 م�وG	 ا��2�دئ ا��3���2	 !)��  ا��3���2	 �:0ف !E��3 م1ا
� ا

�- ا�"�م ا���2  �:0ف !E��3 إ�- !$��< او !+'�  ا�ر��ح ا�3���	 إ89 ا��G�ء �����ت م3���2	 d!دي 


82 و!,?& ا��K0  ا�3@�م8 . 89 5�4�Jا���9 ا� &?,�!  S,3ة ا����I ت�أا���� &�Nا�� &����

���ر��ح �4- !��@5 م5 ز
�دة رأس ا���ل �5 ط�
E �����ت ا���7اض                                            


�� و ��ادي، ( � ��2014 :20(  .  

: 8��،2010 ((Moses, 1987: 359)  ھS ا�0واD9 ا�0ا��K	 ا��8 ا��"�V:� ا�2�4
�نأوم5 

40( :  


�S ا��8 ا*دارة وم@�9+ة �4ا19 .1 �:����!  @��
N ا�����	، ا��2�G�ت �Vء ��-أ��س  �07 9   R3



"�ف م� وھ� ا�I  K0�G 89 89�� ھ?�ك ��ن م� إذا إV��9	 م@�9+ة ��- ا��0
�ون 	�V��� 	PK 

  ا��@�9�ة .


% د�Kل أو ا�0Gم�ج �"����ت ���?�+ة م�3��	 ���ا!�,�	 �7ارات ا��2�ق .2�f 8,�!ا���.  
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3. S@3ا�� _`��?�
	 ا���ازG�ت �

	 ا���ازG�ت وإ�0اد ا����V	 ا���0�

�S وا����5 ا��)����2	 ا���0 

 . ا�3���	 ا�����	 ا��2�G�ت ��- �?�ء إ�0ادھ��

�"< ا�����ت 
)�[ �Mدارة م5   .4 5�Gا��7ا 	��Kت ا�0ا�دة م5 ا��"��م���� �89 !0اول ا�:�:

 	
�3�
�5 ن ھ#ه ا���اI�9 S�0! 5�G	r9و������8 �2�87 ا��)�ھ��5 �
����$0ام ���'2:� 9�دة م5 ا� ��0

  ا�����3	 ���cاق ا�����	 ��?D و�Iل ا��"��م�ت إدارة ا�ر��ح ����& أ


  �Gع  ا��R?�. ا��:?8 : .5�
إدارة j�4 !)�$0م ا����	 م��ر��ت  �K م5 ا�0واD9 ا�0ا��K	آ

، ا�#ي !��م �g م�d)�ت ا��R?�. ا����3	 :���R! -?�. م:?8 م��0م ��- م?�9)إ ر!��ء���	 ا� ا�ر��ح

( ا�b� ،  وE9 م"�
�� ا�����S ا��V��! 8:� !�% ا���d)�ت �5 ط�
E !@��. ا���ا`S ا�����	وا�0و��	 

2011 :83  (.  

�5 ا���3�  9، � ��- ا�ر7�م ا��3���2	 ا��"�?	ا��Jا`& ��@  م2�fم�0ار  
"��0 : ا��Jا`& .6

!���   م5 ا'  ا��"�?	 �ر��حا*'�اءات ا��3���2	 ا��d! 8دي إ�- !$��< اا�)����ت و ةا�دار أن !$��ر

 S,4	��90�ا� 	2
�J2ا���وض ن أ . )63-62 :2003(�24&، ا�
�Jا�� 	  

D90 ا�دارة  �م:� ا4�19!�


���2ض ا��:�ب م5 إدارة ا�ر��ح ا�- م��ر�	 �Jا�	) Niskanen& Keloharju, 2000:  449(.  

 ً �a
�N  : ح اھ!اف��إدارة ا�ر :  

��5 ا��Pق ��K�رات ا��?0  �- !���3:�إم5 ا�ھ0اف ا��8 !)"- ا�����ت  @
��ھ?�ك ا�


�S`N مD ام@�G�ت ا����	 و�3���2	 ا�)�����ت وا� ���ا��Fوف و�9� ��� !)�[ �g ا��"�
�� ا��3���2	 و

مD ا��J�م�5 ا�?�'�	 �5 إدارة ا�ر��ح !E��3 اھ0اف �- إ!)"- ا�دارة  �#ا ؛ا��o�2	 ا�0ا��K	 وا�$�ر'�	 

  : ) 2( ا����م �:� ا��8 
�@V�� 5:� 89 ا�,0ول 
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  )2'!ول ر5, (

  ھ!اف إدارة ا�ر��ح وم�Jم�( �أ

  م�Jم�( �  إدارة ا�ر��حھ!اف أ  ت

 ���.!$��< G)2	 ا��@  1

   ا�)����	

م5 ا'  ا�"�  ��- !��2	 ا���2�P�ت ا�3@�م�	 ا��8  .1

و���:� م�ا':�:� ��Pق ا�$�ر'�	 ا����	 �����Jط  ھ�!"��2

�2	 م�2�P�ت ا��fاف ��"�  ��- !�، � ����	 م3���2�

� 	I�$ا�	ت ا�3@�م��o�:��.  

  .ا��?�F��	 وم?:� ���
	 رأس ا���ل م�2�P�ت  .2

3. .  K0ا� 	2
�V م"�0ت >��$!  

2   	��� 
89 ا�����V	  ا����

و  ةل ا����R�'ا{

P����ا�	 �
�Pوا� 	Dم 

إم�   :��fوط ا�����ء

�6 أو م�?�7~�O  @��.  

�0م (ا��8 م?:� !03
0 ���د ا�0
5 و!,?& ا��G:���ت ا�����	 

��5 ا�ط�اف ذات ا��3�R	 ���1اما 	
�����وط ا��"�07(  ،

 �:?�V 5ت ا��8 م�ا���1ام 	9�@�و�#�% ا�"�  ��- ا��9�ء 

  .�0اد !�ز
"�ت ا�ر��ح 


5 مNK 5ل !"S�F �7�	 ا'���8   دارة!"�O S�Fوة ا*   3�

��O S�F"! Sوة ا��0

   .'  ا����Rوا��"�f�ت 89 ا� وا��@�w9تا��3ا19 

���ءة  �1
�دة وا����اره ا�م5 ا��ظ��8 ا��3�F9	 ��-و

S:��'��Gإ S�F"!ز ا�3@�م8 و�م��5 89 ا�,:�أداء ا�" 	����و9.  

�A� <21 ا
* , درا�# ا���7ر/# 21> ا
�B�Cت ا
	*�ھ	#  ا�ر��حإدارة ا�N م	�ر�# ا��0Rر: ا���زي، K��0 م3�0: 

  .3�I37	  2013،ا
	!ر'# �3 �%ر9# 1	�ن

 ً�A��2# :  را	ة 21> 1�Nf	
  :  إدارة ا�ر��حا
A%ام4 ا

��ارات ا�و�������Od! 8 ��- م��ر�	 ادارة ا�ر��ح  ا�"0
0 م5 ا�"�ام  ا���Od! 8 ��-ھ?�ك 


2	  S,4، ا����	  ،ا����	  ر��3	م?:� 89 ا����	  	 
ا�دار�J�� DV�$ا� ]�ا�@
�9	 ا��أ�����	  ،ا��

���ن !�8��R �@  ھ#ه ا�"�ام  +!8وا�����& ا��1��3
	 ، و�9�� 
���د ا�0
5 و 

(Emanuel,2003:154) :  
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1. #B�C
�3�R	 ا� ذات!�@5 ا�ط�اف وا����3	 y��! ا�@��ءة ا�������	 ����d)	  : ر���# ا

07رة ا��(�d	 ��E��3! - ا�"�ا`0 ا�@��9	  03دم�ا�27:�، وا�@��ءة ا�������	 !و��ر!��ع ھ#ه ا�@��ءة 

�,��D ا���d)�ت وأم� �Vوري ��2�`:� وا����ارھ�  ھ0ف أ��س 8:9،  �����@�5 وا����5�V وا�"�م��5

�g ا�0ا`?�ن �?0 !"�ما��8 ��
	 ا�و S�:
 �fdون وم��

�D�P إ��:� ا��)� Dم S:�	(�d�إ .ا����� gG  زادت


?�F،  ر��ح ا���d)	 زادت ا��4���	 S�F"! !�ز
"�ت ا�ر��حأ  8?"
ا�0ا`?�5 ان ز
�دة ار��ح ا����	 

 �:G�
0�
)��0 اذ ، 07ر!:� ��- ا��9�ء  gGا �، ��	ا����@ E4و 	0ة ���'�دات ا������7  K089 ا��I  
�



5 89 '#ب رأ��
  ا����7"�5 .س ا���ل م5 ا��)�

2.  : #B�C
ا����3�7�ت وا�2?�د S�F?! ��b وا���Rو9�ت  Z�V �-إ4�'	 ا�����ت �)2& +�, ا

 	
�?0م�   GAAP وا�ــا���Nل ا���وG	 ا�@��2ة 89 ا�)����ت ا��3���2	 �- إ�,+ !07 ا����	  r9نا�"�د

V�"!�:  ح��8 9�و ى�Kأُ �?	 و�K او ��5 آR9  و��5 ����2�ت 89 ا�ر�����r دة�
'S3 ا�����ت ن ز

 g����
��@  م�1ا
0 ا
J� .إدارة ا�ر��ح ا�4����	    

3.  : 6/!
�- ا��K�ر ا�)����ت إا�����ت ا��:�9 D�!�! 8� G)& ا��0
��G	  !�� `�وط 01%د ا

�9ض �"< ا����د ��- K0! &?,�� 89  ا�0ا`?�5  ،و������8 ز
�دة ا�ر��ح ا���R[ �?:�  ا��3���2	

 	�G�
  .م)��N2  او ��,?& ا�G:�ك �fوط ���د ا���7اضا����	 ��G,	 ز
�دة G)& ا��0

4. #3�aB ل�	
��	 :  رأس ا�
 ا'����8- إ!��
  ا�@
�9	 ا��أ�����	 ��:G� 4�I  7)�	 ا���'�دات ا�

�6 و������y@"! 8ا�?)2	 ھ#ه  ا���'�دات�
0ي �- ا�
إ!�  ا�3�'	  ا����د ا����	 ��- رأس ا���ل ا�

 07 !)�"�ض �?:�ا��8 ا�����9ة  وا{�ت- م0ى �
�9	 ا��"0ات إ�ار!��ع ھ#ه ا�?)2	 
��� إن و،  ا�"�م�	


���
3�  ا����	 ا�2�ء اV��9:� م?:� ا��@���. ا�)����	 وم)dو��	 ا�"�م�	 ، وار!���:� �#�%  0ي

 , Moses(89 ا����	 إدارة ا�ر��ح ھ��	 ا�"�  �)��ك أ�< م"0ل ا�P2��	 ، وھ?� !�2ز �����	 و!$�ا'

1987: 361. (   


�J2اQ: :ا� .5 #AS�.

2	  إنّ ا����	 4)& ا�����د ا�)�`0 ر��ح ا�J:�ب م5 ا���� �دا`� -"(!

 	V؛ �#�% ا����و �ا��$0ام���:  	أط�ق م��و�E
NKل إدارة ا�ر��ح ����ر�	 ا��3�
   و �5 ط�

  .) :Herrmann &Inoue, 1996 169(ا�����	 ا�������	  �0دا�

6. : #/k����
�"< ا�����ت أ�y �9)��	� !��07  ا
%��4Q ا  5�V 	م�ا�" �!:�����	���� �م?: 

�@  م5 ا���!2�ت وا��"�
J�ت ��S@3 ا� E�"�! 8�2ام_ ا����دارة*�� 	I�$و ا�  Z�ا�����	 مD  ا��@�w9تر

���"�م��5و ،�:S 89 ا����	 داء ا�"�ر ا�أ 	I�$ا� S:ب 89 ا���رات ا������K  ،ا��3ا19 وا���ا`0 و

��E��3 ا�م5 اداء  �+J9  ��"� ا��0
�  D90! ھ#ه�1��3
	 ا�)����ت ��9،  )��
?�`�	وات ا�ا�"N( ا��1ا
�و

ا���زي، (او ���:�� �:� ا��?�9)	 ا���ا�1 ���ا':	 و  م��1 ا����	 89 ا�)�ق��- ���3�ظ  وأا��ظ��8 
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ام� �Vوري و07 
1داد ھ#ا ا���'g مD إدارة ا�ر��ح دارة �3G �#ا ��ف 
@�ن !�'g ا* ؛ ) 40: 2013

1
	 !2?8 ا����	 ����`  !3ا�4����	 ز
�دة ��). (Healy,1985: 89   

 ً    :ا
!47 9%ر و��	�4 ا
	�����# إدارة ا�ر��حا��
�: : �7م*�

ا���:�0
	 �cر��ح م5 أ'   وا��$��J�ت ��5 4��	 ا�1
�داتظ�ھ�ة �����	 !,�D إدارة ا�ر��ح ن أ

ا����س وا�R9�ح �5 ا�ر��ح ا��3���2	 89 ا�@��9�ت ا�����	، ��E��3 ا�"�ض وا���4�ل 89 ����	 

�?��`_ أ���ل ا����	 أو �rدار!:�  	I�$وا� 	أھ0اف م"�?)Schipper,1989,92(  .9 0
0
� ا�,0���

�
�S ا��K�ر م� 
"�ف 
��رس ا����& إدارة ا�ر  K0ض ا���$G0 ا?� 	I�Kو S
�ح ا�
� م5 ا��0
� ا��0

�  ا��4N	 ا��0ةو������8 ز
�دة S:I�9 89 �)& ا��@�9+ة �F?!big bath  ” 89. ا�90�3�  “ �!��2	

(Chi&Brossa,2013:10) .  

)
�ى وDeFond & Jiambalvo,1994 :147ن ا* (+�	
�d 5و�	 ا��) !@�ن دارة ا��?��#

 y��,�2ن وا����70ن، وم��، ا��3�0ة أھ�:
م��ر�	 إدارة ا�ر��ح، NJ9ً �5 أط�اف أ�Kى �0


)��  أ�J�ءإذ . ا*دارات  y�,إدارة م  	��f`��5 ��- ا�0اد�ت ا��:?�5 ا���G��2ا� 	���ا�� S:G�� 

 ����Nل وا�02ا`  ا����4	 ا��3���2	 �Pق وا��"��,�تا� ���K�ر�و ا��3��2	 89�0ا��	 ا ات
���1ون ��0ر

	�G�G�ات ا����
و�"   . وأھ0اف م$���	 دواD9 �$0م	 وذ�% ا�ر��ح �5 " م�J  " ا2PG�ع !�0
Sو ا�

و!�:�0 ا�K0  ا�0وري ھ� ر�2b:� 89 !,?& إدارة ا�ر��ح دارة 89 م��ر�	 ا����& ��ز م� 
1�3 ا*أ


�+�O ا�K0  ا��"�5 ا�- 04 ���2 ����K�ر  اذ .إ�- أ�Kى م0ةإظ:�ر ا��2�
�G 89 5�`_ أ���ل ا��?�+ة م5 

، وط�
�	 ا��"��,	 ا��3���2	 �$��رات ا��:S  ا����	 ط�
�	 ا�O0G�ر وا��9اض !E90 !@��	 ا��$1ون

                                  . ����ظ��5

 أھS �?)�"�ض +!8
 و�9�� ھ#ا ا��,�ل، 89 !)�$0م ا��8 وا����ر��ت ا�����& م5 @
��وھ?��% ا�

�:�  ا����م م5 وا�:0ف ا����ر��ت !�%.  

1- 47!
�rظ:�ر �b&! م��?0 ���ب !)�$0مg ا�����تأھ� :  �	 �! ا S(�! 	���م �
�?�� !��ر 6��O 

89 ظ   ،او7�ت ا�زم�ت89 ا��"�8  ا�K0  !���اتوا�"�  ��- ا�K�ء  ، م)��� G)�2�ً  وأ ر��حا� 89

��G 89,	 ا���ل ����  ا��2�
5 ��5 ط�
E ا'�اء ا��)�
�ت ا�����2	 وم2�دئ ا*دارة وم2�دئ ا��3��2	 

�?���5 م5 ا��"�
. ھ#ا  
03د .,#ب ا��)�ھ��5و� ا��?�+ة �:P��+P�G	 ا���:�0 مNK 5ل ر 	I�K د�"�أ

	P�Gا���ارات وا�:    

0
  ا�K0  89 04ود ا���وG	  ا���$#ة ا���ارات وا�P�G	 ا��3���2	 : ھ� ول �ا�?�ع ا  •"��

  .GAAP ا����4	 89 ظ  
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•  8G�
ا���ارات وا�P�G	 ا�������	 ا����4	 �Mدارة 89 ظ  م2�دئ ا*دارة ا��8 م5  ھ�:  ا�?�ع ا�

 . G+f(Fudenberg& Tirole,1995:78-79):� ا��+��O 89 ا�K0  ا��"�5 �����	  

2- &�Nح ا�������	 ا��"��	 ���ر �:���P!  D. م 	ح ا����7"��ھ#ا !��@5 ا����	 مE��3! 5 ذ إا�ر

E��Pا�� �0ة ط�ق م?:"� ��3,	 ا��)����2	 ��)?�ات 	ا�����3 "�ا`1,0ء م5 ا�!+'�  ا����اف  	�P�! 

 . )10: 2011(ا��s�P وا�89�R، ا�"�Nء ود�S ا�,�دة !3)���G 5�ت


5 دارة ��b�! 07 ��J& ا* -3��
�0 899 ا���اق ا�����	 ،  ا�)�o	 ا�2K�ر �5 5�27اأو ا��� ا��)�

دارة 89 �27ل ا�)����ت ا��3���2	 ا���2"	 وم0ى ���
	 ا�R9�ح ا��3��82، وھ?� 
$��. ا���ا5�27 مD ا*

��*R9�ح وا�����9	 ، �:0ف  89 إدارة ا�ر��ح!�2ز �PKرة  	I�$ا� ��
�"����!��J   ظ  �0م ا���1ام 


5 وا���ا5�27 89 ��
  .ا����	 أداء 89 ا��)���ة ��b ا���
��ر
	 ا��Fوف م"�9	ا��)�

�+ر7�م ا�دارة ��� م3�و�	 �?0دوراً ر`�)�ً !�
  ا��3��2	 ا��0ا��	 :  ا
	����# ا��!ا#�1 -4 &�N�


,"  ا����	 و�+G:� م�� �g  ا�?:�ض أو �5 ط�
E ا���4�ظ �)"� ا�):Sا�ر��ح ا��3���2	 DJ$! 

اظ:�ت V". أداء �"� ا�):�K   89 Sىو89 درا�	 ا،  )10: 2011وا�89�R، (ا��s�Pا7  ��$�ط� 

1
�دة � 	�4Nا�ا�)?�ات ا� 	�2��ت ا��3���ر ا�)����Kا������ات 89 ا 	,��G  K08 ا��! -�� �Od3I 	

 & Dharan(ا*دارة ��Rرة K�I	 ا����	 ��Rرة ��م	 أو �E��3 أھ0اف �	 
ا�F�ھ� ر7�ما�

Lev,1993:6 (.  


��P& ا�O0G�ر Z(7 ا�4)�ب -5 �
 �#ا ؛O0G�ر�N ا�����	 ��Icل ا�$�دة و�7�	 ا*�G�'8 ا�"�� !�0


 وذ�% ،���+��O ��- ا�ر��ح ��!,�ه او ���K ا�$�دة و�7�	 8ا��G�' �"��ا !�0
�ات ون��0
�ا )�$0م

  . ( Scott & Pitman,2001:42) ا�ر��ح !S�$J م5 ا'  O0G�را� م�Rوف$��< ��


�ى ) (Dechow & Skinner,2000:239 	ھ��ان ا��9 	���ا �ا����
� �O+�! �:
�
�����ت وم0

ا��8 !��9 07ر ��89 ��03
0 ا��2�دئ ا��3���2	 ا�����ت  
D90وھ#ا ا�3�19 .  ���ر��ح ا��3���2	 ا��?��رة

�م5  E�"�
 ���9 	Gاراتا���و����ات �
����$0ام  دارةا* !E��3 أھ0اف ���	، ا��3���2	  وا���0

���K0  و!+'�  او .  إدارة ا�ر��ح ��ا!�,��ت� &�N5 م5 ا��
�
و�9� �:#ه ا���وG	 ��ف 
��@5 ا��0

 g�
  (Stice et al ,2005:602) : ا�����&  وم5 ھ#ه- ا�)?�ات ا��4N	 إ�!",�  !�3

%�0
# 1	%م�  .1	

GAAP  #B�C2م��دئ ا
	����# ا e)	��Q�0�>م5  أ�2%ب " ا����7ر ا� "

�:�دارة ��- !"S�F �7�	 ا�ر��ح وا�02ا`  ا����G�G	 ا����4	 . !"�  ا* ��5 ا�)����ت ا��3���2	 ا��)��ح 


�ادات او ا���Rو9�ت ا��"�?	 ،*��) FIFOط�
�	 ا�ـ (م� ��5 ا��K�ر او  ،�r'�اءات !�6�7 ا����اف 

�O0G� 6�ر �#�% ، وا��$1ون (��- ا��9اض ار!��ع ا��"�ر) �����LIFO(  Sط�
�	 (و�
ط�
�	 ا��)Z ا�

.	���
 ا���'�دات ا�
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 	�
 أ�Kى، ��� 
����O+! 0ھ� إ�- ا!,�ه ا�ر��حو
���& م)��ى ا�ر��ح ��?�+ة ا����ل ����$0ام ط�

Earnings Trend  �:�9 ا�����ار 	ودر'Earnings Stability ،	�
N$231: 2000( ا�( .  

07م6 �"< ا�0را��ت ا���0  ��- �,�ء ا�����ت ا��)�ھ�	 إ�- إدارة  ا
	��'�ة ا
!ا#�27: .2

 اذ).8: 12009م�،(ا�ا�ر��ح �:0ف !E��3 م@��& K�I	 �?0 ا!$�ذ �7ار ��D أو �fاء أ�:S ا����	 


�� م5 @� �

03د ا��0
�ون م,���	 م�?��	 م5 ا���9اV�ت وا���0
�ات ا�#
5 ھS ��- اطNع �:� ا�

م8�70 ا�3)���ت ا��E�2P! -�� �Od! 8 ا�)����ت ا��3���2	 ا��"��ل �:� وE9 ا��"�
�� ا��3���2	 

، ��:Nك وا�$�دة ، و!�0
�ات ا�"�� ا*�G�'8 و�7�	 ا�  ا�����2	 ���م�. م
  4)�ب م�Rو9�ت ا�O0G�ر

0
�ات م"���	 ، �!  �@�! �
0�! 5
�
و!�0
� 4)�ب ا�0
�ن ا���@�ك ��R3! 89:�. وھ?� 
?8�2 ��- ا��0

 &G�' 5م 	�2��ا��3 ��
 . ) 138: 1989(ا���0ا�K،8G آوم�?��2	 مD ����	 ا����	 م' 5�G& و ا��"�

� 3�  م�1ا�G	 ا����	 ا�2�ء ���2ة 07 
.��2ن وا
�Aم6�2 �3 ا�' kة ا�دار/# ا
 ز/�دة ا1!اد .3


�ازي !�% ا��2�ء أي 9����	 ، وم5 ا'  V��ن ��� ا�':1ة ا�دار
 ّ"
�fط� ا���� �J��ن  0	 ا�#ي 

�#ا 
��'& ��- ا����	 ھ?� ا!$�ذ �7ار ���ا!�,8 
�"�E  ؛��� ا��?F�	 و!�@�?:� مE��3! 5 اھ0ا9:� 

�?�ات �0ة و!)���ق !��P& !@���. ���2ة  :�@�	ا���r�دة �"SF �����ت 9ة ، دارا*��r�دة ھ�@�	 

 .ا����ا!�,8 و!E��3 اھ0اف ا����	ر��ح ���	 !?��# ا���ار دارة ا�إ، وھ?� 
�2ز دور م��ر��ت �*����:


mر��حا� .4 #�BY
ا������ �+�"�ر ا�وراق  نإ :وا���7ر ا
�n�5% ا
	(��: �'�اء ا
-��0ت  دارة ا

  
�

?8�2 ا��K�ر ر��4�أا�����	 89 ا�)�ق ا����8 �  ��Gاو ا���اء ، وھ#ا ا���6�7 ھ� م5 ��7!، ا D�26 ا�


,�& ا�.(D�2و�"� ا� 	�$
 ر��ح (ا���ق ��5 ا��@��	 ا���ر

ت 9"��	 ���G� !)�$0م ا�����ت ا����& !)"�� ا��$1ون ا��8 !"��0 ��- ام�:  �*��A ا
	.kون .5

	
�
1
1 أو او ���G�ت !�0"! E
 . �3& أر0Iة ا��$1ون ، م5 ا'  ا��+��O ��- ا�ر��ح ا��"�?	 ط�

�Od! ت أن��F?�ا� D�P�(! 89  �:4��م
   ، D�2 ا��Iل�!�6�7 ���ا!�,8  ا��?��رة �������د ��-أر

 ، و�4- ا�����ت ا����"	. ا�)?0ات وا��"0ات ��b ا��)�$0م	

  ���ا�����ت إدارة ا�ر��ح��د��ً : 

!�J[ ام@��G	 م0
�ي ا����	 م5 ا��$0ام إدارة ا�ر��ح �@��ءة ، �?0م� !@�ن ھ?�ك !�7"�ت �4ل  

، اذ 
�'��G 0�ن م5 إدارة ا�ر��ح ا��8 
�@5 ���0راء  !���ات ا��R?�. ا�`���8G 89 ا��)��2  �����	

ل ھ� إدارة ا�ر��ح ا����O	 ��- ا��س ا���ارات ا��?��#
�5 ا��$0ام:� ������ ا�ر��ح ، ا�?�ع ا�و

ا��3���2	 أو ا��)��3�ت وھ8 "إدارة ا�ر��ح ا��3���2	" ، وا�?�ع ا�
�8G إدارة ا�ر��ح ��- ا��س 


�:� ��- أG:� "إدارة ا�ر��ح ا�����3	 . �"! S! 8ا�� 	ا�����3 	P�G�أو ا 	ا�����3 	
ا���ارات ا��,�ر

  ط�ق �7�س إدارة ا�ر��ح ا��E2(! 8 ا����� 89 ا��R?�. ا�`���8G . و��ف 
�S ط�ح اO?�5 م5
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 Accruals-based earnings ا
Q�0	# 21> أ��س م����# ا�����0ق : إدارة ا�ر��ح .1

management (AM)   

�?0 م����	 و!�6�7 ا�
�ادات وا���Rو9�ت �FG1  89ا ����@Nت ا��� 8�G- م?:� ا���س ا�?�0ي


	 ا��0ة ا�����	 ، أOَ�رتْ ا�"0
0 م5 ا��@�ك 89 ام@��G	 �7�س أداء ا����	 �������د ��- ھ#ا ا���س. �:G

�g أ��س ا����3�ق 89 إ�0اد ا��2�G�ت ا�����	 ا��?��رة م5 ا���2ل ا���م وا�S�0 م5  D���
89 م���  م� 

��DV ا��"�
�� ا��3���2	27  ا�:�o�ت ا�� 	��$  _`��G 0
، ��gG أ�
� �0ا�	 م5 ا���س ا�?�0ي 03! 89

  . )18: 2004ا�)�0،(أ���ل ا�����ت 

5@�

�	 ا��$0ام و�P� 	�2��3�ت ا��، ا��)��3 	ت ا���������� 	9�"�� SO 55  ا�@�. وم�


�	 أن ا�ر��ح ا��3���2	  .  (George & Thomas,2013:37)إدارة ا�ر��ح ا���بN$ى ا��
 ���

 8'��G*ء ا�"�� ا�?Oأ ً�
0��R! ً�ھ�ا!, #K+! ���9 ، م��  @���K+! 6# ا!,�ھ�ً !?�ز���ً �

�	 ا��)Z ا��P� ً��9و

،	�
N$7<  ( ا��0 ا���?�Iا�� ."Vم ا�)?�5 و�8 م,��ع أر7��
�P� َ��9231، 2000و ( .  

�:� ا��س ا����3�ق ���fd �داء ا����	 ، ا� ان اgG رSb ا��1ا
� ا !,0ر ا�f�رة D���
 8��

M� ]�(! 07دارة �����K�ر ��5 ا�)����ت ا��3���2	 ا�02
�	 وا��$0ام ا���0
�ات م�وg�G ا��ا�"	 

ا��3���2	 ��E��3 اھ0اف K�I	 . و���?��,	 !��J  ا3I�ب ا��R��[ �5 ا��DV ا�R�7�دي ا�)�`0 

. 	�����Healy & Wahlen, 1999:368) (   


  م3��2	 ا����3�ق�!  S(�! �:Gا �، �� �م���27 � 	ا�����2 	�2��ت ا��3���م5 ا�)� 	م,���

���وG	 ���9	 ، وھ#ه ا���وG	 '"��:� ا04ى ا����`  ا�����	 وا��
� ا��$0ام� *دارة ار��ح ا����	 

�2	 89 ا�@��9�ت ا��?��رة . ��� ان �@�G:� م5 ا�"����ت ا�0ا��K	 ا��8 � !@�. �?:� ا�ر7�م ا��3��

  @����ا���وG	 ا���'�دة E�2P! 89 ا��س ا����3�ق ا��8 مG+f 5:� ا��+I -�� ��O�89 ا�ر��ح ا��"�?	 

، 5(4) 5
�Kا� ]��R�ب ا��3Iھ0ف ا 	ب دا��ھ0ف ا�دارة ��- 4) 	دا� E�3
  ) .51: 2015ا�#ي 

 ا*
�ادات ��9	 ��:G� ����	 accrual accounting  ,(!و!"�ف م3��2	 ا����3�ق 

 ا�R�7�د
	 ا�"���	 04وث و67) ا�R��9	 ا���@�	 (ا��Iل و��4ق وا��Iل وا�$�Rم وا���Rو9�ت

��< ذات 	�Rا� �F?!0اول و67 �5 ا� ���م ا��2N( ا��	���ة أو ا����G) .(D9د SFG ت�م"��م Mدارة� 

م���  ا���6�7 وا������	 ا���!P2	  و�#�% !?�+ ھ#ه ا����3�7�ت �GFMIS  .  3 )��3@�م	 ا�����	

                                                           

	 ا���دام ��د 1���
��لا�دارة  �وم� ، basis accounting-cash ا���د أ��س ��� ا���
�ت 
��
 أو ���ما� ��� ��طوي ا��  ا����ر�	 ا�
��ھل ��مو. $�ط ��دا د$#ا�� #�
��ت 
��
� . ا'�رى ا����ر�	 ا�(

���ت 

�دار ا����ري ا��-�ط ,�ن إذا$
 ، ا����ب، ��� $ 1000 ��.
ن 

#

��	 ل������وم 
 �ن $3ن ا�دارة ھ�� ��ق، ��ر�1 ��� )
�0� د$# دون و�,ن ��
.��	 ا��
�ل ����م � #�

ن ا���دي ا�د$# ���م� ��� ا� 

)ل،. ا��
�ل��

��7ا� $�� �دد�ُ  ��� ���با� ��� ا�
�زون 
ن $ 2 000 �4
	 ا�
-�ر��ت ���ل �ن ا�-ر,	 $3ن و

-�ر��ت ���ك ا� ��د�	ا�  $ 

ورد 
ن ا�
�زون أ;��ف ا���
ت أ�0� 
ن ا�ر9م ��� ��ق، ��ر�1��0  ��$. 
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����0ة ا��3���2	 م
  4)�ب ا��2< و4)�ب ا�D90 و 4)�ب ا�O0G�ر  	I�$ت ا��ت ا���90�م��"��

  ).14: 2010وا��$1ون ( ا��0�fي،

إدارة  إ�- أن م3��2	 ا����3�ق !ّ"0 م5 أھS ا��Pق ا���2"	 89) 10: 2004(ا�)�0، وأf�ر 

  ا�ر��ح  وذ�% ؛ �ن !@���. !��2P:� !@�ن م?$�J	 و ا�?��`_ ا����!2	 �:?� b��2� م� !@�ن ��b ظ�ھ�ة .

 ا���1ا�G	 ا����3�ق !SJ ��. ا�K0  و ��3��2	 ا�����	 ا��2�G�ت و!,0ر ا�f�رة إ�- ان

�����90�ت و���ن ا�"��م�	  R29"0 م� 	
 إدارة وم��ر��ت ���3�قا� إدارة ��5 ا�"7N	 ا����ف ا�?�0


��دھS م� �9:� 
,0ون �"�:S ا�?�0
	 7�`�	 ا���90�ت �3G ا���ا5�27 أFG�ر ا!,:6 ا�ر��ح، .�@� %�! 

!)"- ا�دارة ����ر�	 إدارة ا�ر��ح وا'�اء ا��"0
Nت اO?�ء و07  .  )37: 2015(4)5،ا����ر��ت 

�"< أ3I�ب ا��3�R	 �4ل ا�داء   ��J!ل و�ا��� _`��G ����! 0ف:�إ�0اد ا����ر
� ا�����	 ، 

ا�R�7�دي ا���س �����	 ، أو ا��+��O ��- ا�?��`_ ا��"�07
	 ا��)�?0ة ��- ا�ر7�م ا��3���2	 ا��?��رة 

Healy& Wahlen, 1999: 367). ( "9�- �2�   ��#
 م"�
�� أن م,�y )18: 2004(ا�)�0،ا��
�ل 

) ، 07 أf�ر إ�- أن ا��"��م�ت �5 ار��ح 1رS7  (ا��3���2	 ا����ھ�S 7�`�	 89 ا�م�
@8 ا��3��2	


  اJ9  م�0f �داء !�% �
ا���
��رات 
�S �7��:� �5 ط�
E ا��س ا����3�ق ا��3��9 82:� 

و���'& ا��2�دئ ا��3���2	 ا�����2	 �27ل ا�3���	 . �4ل ا���V�2�ت وا����90�ت ا�?�0
	ا���
��رات 

 ,DeFond & Jiambalvo)ا��"�?	 إدارة ا�ر��ح ��م 
��@5 ا��0راء م5 إ'�اء ا��"0
Nت �4ل 

. ��- ��2  ا��
�ل 
�@5 !",�  أو !+'�  اO0G�ر ا���'�دات أو !$��< ا����	  (1994:146

�5 م0ة م���	 وا�Kى ، و
�@5 ز
�دة أو R�G�ن ا�3)���ت ��- أ��س ا���3�7:� ��أس ا���ل � واط��`:�

؛ �#�% �?0م� !�b& ا*دارة ��E��3 أر��ح م)�:90	 :Gr9� 07  (Shores at. el, 1995: 260) ا�"�م 

�
	 ����Iل إ�- ا��S7 ا��)�:0ف وا���N& ھ?� 
,"  ا�ر�
�ح !)"- ����N& 89 ا��)��3�ت ا���0

!$DJ ا��"�?	 أ7  اھ��	 ��)�$0م8 ا��"��م�ت ا��?��رة �?S���! 0 ا��DV ا����8 ا�8���3 �����	 و

89!)�
	 ا����3�ق �)��Pة ا�دارة   -�� SO 5وم 	�2��ح ا��3��
� ا����ر��ت ا��0ا��	 �cر�P! 	����

�
��0 م5 �7�	 ا����	 مNK 5ل ا�K0  ا��"�5 . وم5 4��ت ا���N& ا��+'�� ا���� 	���
8 ����'�دات ا�

 	�Gرج ا���1ا�K D�! د�?� g�"�2ا�$�8 وط  

"�ف ا���� sم�ھ  
�
 Offا����م ���ا`:� وا��3�
  ھ?� 

Balance Sheet (DeAngelo at.el, 1996: 344).  


5 وا��3��5�2 07 و'0وا أن إدارة ا����3�ق ا��3��82  ان) 69: 2015(4)5،ذ�� ��� �
ا��0

��- ا��س ا����3�ق ھ� ام� ��b ظ�ھ� !��م�، و������8 إدارة ا�ر��ح ام�اً '#ا�� ًوا�)2& 89 ذ�% ان 

  @�� g����@! ض��$G2& ا(�0
:S ؛ � 	�Jم� 	و���  
�

�3�ج إ�- ا�R9�ح �?g او !�2
�ه 9:�  �
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��2P"	 ا�"�  �"?��I ا����3�ق ��b ا���`�	 !,"  ا�@�. ا��2�G �f)82. �@5 ا��3 	I�$ا� 	��


5 �)���	 ا���N& 89 ا����3�7�ت ����N& 89 ا�ر��ح ام�ا ً g2f م)��3  �
، وا�)2& م5 ا��K�ر ا��0

� 6G�� 5 ��اء
�
0��� 	
�

�y ا�داء، وأن ا��K�رات ا����3�ق ا���0����?�  ا��3���2	 �ر!2�ط:� 

 E0 م5 ا���
1! �:Gا� ا 	�2��ح ا��3��0 �0
:S ا��"��م�!�	 �cر
1! 	
ا��"��م�ت او ��6G ا��K�رات ا�G:�ز

  .) Subramanyam ,1996: 3( �4ل ا�ر��ح ا��"�?	

) E�!219:2008 و07 ا (Fonseca & Gonzai , )درو�ك) 857: 2017، �02 ا���أن ھ? -�� 

  K�)	 م03دات *دارة ا�ر��ح ����$0ام م$K ~R)�`� ا���وض و ھ8:

1. 5
��

	 ا��)���5 4�G�7ا  .  

  . م)��ى ا�R9�ح .2

3. . 89�R�ع ا��Pاف ��- ا���fوا� S�F?ا��  

 .وم)��ى !�Pر ا�?F�م ا����8 ��0و�	  .4

  !�':�ت ا�)�ق .  .5

و!��
  ا�2�ب ا�����1 ��- م3��2	 ا����3�ق �+04 م0اK  إدارة ا�ر��ح 4)& م� ذ��ه 

  ) :23-20: 2004(ا�)�0،

A.  �K89 آ 	
ا�"�2P	 ��b ا�F�ھ�ة ا��8 !���1 �:� ا���90�ت ا�?�0
	 ا��8 
,& ان 
)�وي ر0�I ا�?�0

 6O04 89 ھ#ه ا��0ة .ا��0ة ر0�Iھ� 89 أول ا��0ة مJ�9�ً إ��I g�89 ا���90�ت ا�?�0
	 ا��8 

B.  و� 	�2��ل �7ارات م3NK 5ح م���S�! j�3 �����ت إدارة ا�ر ، g. ا��$0ام���ض !@��$Gا

0
0ة.' 	

��P& �����ت اR�7�د 

C.  	�4�?��� E�"�
م��
�y م3��2	 ا����3�ق b��2� م� !@�ن م��
	 م5 ا�?��4	 ا�"���	 Z�9، و�9�� 


�I D��,! S���O+! 89 ا� gGr9 	
�F?س ا��82 89 م����س ا��3�ن ا����اف وا���+��0
0 م5 ا���ارات "

.5
�
 وا04، ��� أن �7ارات ا����3�ق ھ8 �7ارات �9د
	 م5 ا��0

�?0 م��ر�	 ا����3�ق  89 ا�دب ا��3��82
�'0 دوران !)"- ا��:�� ا*دارة ��E��3 أھ0ا9:� 

    James et.al) (2013:2120, ا��3��82 ھ�� :


@����0ق ا�<� �زيا
!ور  • �����	
  :ا

�?�F!:� ا�)��2	 ا�ر��ح إدارة م��ر��ت !S�0 :�ا��3���2	 أG ا����3�7�ت م5 ا�:0ف ���  07

&!��
 �:���  ��J! 5م >"�  ا*دارة . ور2b�ت أھ0اف !E��3 م���  ا�ط�اف 
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@����0ق ا�1@م� ا
!ور • �����	
  :ا

�g ان !)�$0م ا*دارة 0R�
 	Gا���و 	4�89 ا��� E�2P! ق�ا����3 S�0� ،82��3�5 ا�
��
 ا��)�

 و'�دة ا����	 ا��)����2	 و��3)�5 �+ر��4:� وا��?d2 ا����	 ا��)���0ة مS���! 5 أداء ا��Kى وا�ط�اف

  ا��?��رة.  ا�ر��ح

 ا��"��م�ت f@  ا��3��82 ��- ا����3�ق أن !+��O (Shores at. el, 1995:260) وأV�ف

����م ا��3��& �0�rاد م"��م�تومG��J:�،  ا��3���2	  
��
0
� ا����8 ا����1 ا��اردة 7 89�`�	 �! g��� 

��	 ا���'�دات ����
 ���S م0ة �@  ا�$�ص وا�4)�ب ا�O0G�ر ا�"�� ھ#ا م0ى :��7� ��SO ~�R$! - ا�

�
S��9  ا�K0  7�`�	 . ام� ا�0اد م"��م�ت ا��Kى �5 م)���	 م0ة �@  �:#ه ا��Iل I�89 ا����	 !��

�g !�ز
D ��02أ ا������	 و�9� 0R�

�S !3��  م?:� ا�����دة ��9ات ��- وا���Rو9�ت ا*
�ادات ، و 8@� 

��� م0ة م3���2	 �  �:R$
  . )(Kao&Wei,2014: 247  وم�Rو9�ت إ
�ادات م5 


�@5 ا���ل E2� ��ن  وم+�
,�دا م5 ا'  ا��3���2	 �����& ا����3�7�تا�دارة !�,+  �Od! 	و��� 

  .ا�����	 ا�3���	 ���0ة ا�ر��ح ا��3���2	 ��-

ا����3�7�ت  م5���G 5 م5 !�@�ن Total Accruals و
�@5 ا*
,�ز إن ا����3�7�ت ا�@��	 

  : ھ8

  Discretionary Accrualsا����7ر/#    ا�����5�0ت .1


)�$0م ھ#ا ا�?�ع ��@�. 	�G�@ت �5 م0ى ام�ا���� 	ر��ح إدارة 89 م��� ھ#ه وذ�% ؛ �ن ا�ر

) . و !�
  ا
J� Shores 256 :1995,( ا�?�0
	 وا���90�ت ا�ر��ح ��5 ا���ق !�
  ا����3�7�ت

 	"�?�� ����3! 8R$ا�� �ءً ��- 4@�:�?�ا��"0
Nت ��- ا���90�ت ا�?�0
	 �����	 ا��8 !��م �:� ا�دارة ، 


�ادات وا���Rو9�ت ا��S@3! 8 ا�دارة 89 ا�0اد K�I	. و
�S مNK 5ل ا��S@3 89 !�6�7 ا����*��اف 

 	
�"< ا���0
�ات ا��3���2	 و
�S مNK 5ل ا���ق ��5 ا'���8 ا����3�7�ت وا����3�7�ت ��b ا���K�ر

. و
�S �7�س ا'���8 ا����3�7�ت NKل ا�)?	 �5 ط�
E ا���ق ��I 5�89 ا�K0  وا��E90 ا�?�0ي 

،.�P1549: 2017ا������8 (�02 ا��. (  

  . Non-Discretionary Accruals    ا�����5�0ت ا�'��ر/# .2

(G�!,	 م5  ا�3���	 ا��0ة 89 ا����	 �:� !��م ا��8 ا��"�مNت م5 !?�+ ا�'2�ر
	 ا����3�7�ت

، (�:�9 	
 ��- ا��)��ى وا�04اث ا�"� ، وا!���7�ت ا����	  أداءو ا���ا!�,�	 !"@y ��� ا�P�G	 ا�,�ر

���ً وان أي   )ا*'2�ري( ا��2P"8 �����3�ق. 9ا��Kى  ا�R�7�د
	 ا�"�ام  و ا�@�8،�O ن�@

���ض ان 

   (Ronen& Yaari, 2008:4). ا���K�ري!���� 
R3  89 ا����3�7�ت ا�@��	 
�'D إ�- ا����3�ق 
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8"�2P1ى إ�- ا�?�� ا�"

"�ف ا����3�ق ا��3��82 ا�'2�ري �+gG '1ء م5 ا�ر��ح ا�#ي   89

�:� و!S�3 !�% ا��Fوف !S�$J او !���  ا�
�ادات  	P�3�وف ا��Fا� gV��! ، ا�#ي 	ط ا������G

 	,��G 	�"�2رة ط�R���0ة م3���2	 م"�?	 دون !K0  ا�دارة م
  ا�
�ادات ا{'�	  	I�$ت ا��9�R�وا�

�5  ذ 
ُ"0 ا��3�
 ز
�دة S,4 ا��P& ��- م?�_ ا��04ة ا�R�7�د
	 دون ا�����f 89 Dوط ا�`���ن. إ

E
0
0ة ؛  ��- ا����	 !R3  أن 
�@:�NK 5� M� 5�9دارة، م:�	 و���	 ا����3�7�ت ط�� �
��gG م1ا

 
�
 �0�0
N و�:N ام�م ا�����ت � N4 5ت !���� م���ت ا�)��,��، وا��"	�2��ا��3  �ان�� ��O+! 


5 م5 �7ارات�

�@5 � ا��)��3�ت 89 ا������ �ن و4�V�؛ اNK  7ل ا��)��3�ت ا��0 g��� 	��:(� 


��@5  ا��8 ا��3���2	 ا�����& ������ م��رG	 ،ا�3)���ت وم�ا'"8 ا�����	 ا��)���0
5 م5 ا��2�G�ت م5 07

  . )29: 2015(4)5، ا����9:� ا��:?��ن ذا ا�@��ءة 89 م,�ل ا��3��2	 ا�����	 م5

  RM  (Real earnings managementا
��0�0# : (  . إدارة ا�ر��ح 2

��R	 ��م	 ر�1ت ا��32ث ا�)���	 ��- م��ر�	 إدارة ا�ر��ح ا��3���2	. وf:0ت ا�)?�ات 

0 !�3
  ��  ا�دارة إدارة ا�ر��ح ا�����	 ا����V	 ��G ا�"0
0 م5 ا��3�ث �4ل م��Vع "�ا�����3	 ، 

7Oxley -Sarbanes��Gن ا��?��#
	 م5 ا����3�ق ا��3��82 إ�- ا�ر��ح ا�����3	 �"0I 0ور

(SOX)2  89 ت������ 	���ا�� S`ل 89 ا���ا�و ا�03 م5 ا���4��

	 ا��)���4   
إدارة ا�ر��ح . و!�

او !
induce  Z�2ا�����3	 �4  '0
0 89 ا��3�ث ا���د
��	 ، 9��زال ا�,0ل 7�S` �4ل ����	 !1��3 

mitigate  E
ا�"�  �:� واھS ا�0واD9 وا����د و!03
0 ا�"�ام  ا��)�ھ�	 ��J! 89  ا�ر��ح �5 ط�

   . (Sellami,2015:206) ا�P�G	 ا�����3	

إن أول م5 أدK  م�:�م ا�دارة ا�����3	 �cر��ح 89 !"�
. إدارة  (Sellami,2015:207)ذ�� 

إذ ��9:� ��G:� ا����م ������ل �5 ط�
E !�6�7 ا���
��ر أو �7ارات  �1989�م Shipperا�ر��ح ھ� 

ا�����3	 إدارة ا�ر��ح أن (Janin ,2000: 3) ا����
  ������ ا�ر��ح ا��"�?	 أو '1ء م?:� ، وذ�� 

!��  أP�G	 ا����ل ا�����3	 ا��:� 8� ��O+! م2��f ��- ا���90�ت ا�?�0
	 ا�������	. ��� ��2 

)�:?�Ewert&Wagenhofer,2005:1102 	�@ت أو !��� 89 ھ�Nم�89 !�6�7 ا��" ���! �:G�� (

��G:� ����	  (Sellami,2015:206)ا��"�مNت ا��,�ر
	 ا�����3	 م5 ا'  !���� ا�ر��ح . ��� ��9:� 

 أو ا����� 89 !�6�7 أو ھ�@�	 �7ارات ا*دارة (�����ارات ا��,�ر
	 ا�����3	 ا���"��	 �+P�G	 ا����� 

                                                           

 القانون هذا حسبف .الداخلية الرقابة أنظمة خلال من المالية المعلومات وتعتمد تضمن أن الشركات على يوجب أمريكي قانون هو 2

 هذا جاء وقد .خاطئة مالية بيانات إعلان عن شخصية مسؤولية CFO المالي القطاع ومدير CEO التنفيذي الرئيس تحميل سيتم

  .كوم ووورلد إنرون شركتي انهيار إلى أدت التي الجسيمة المالية المخالفات تداعيات إثر القانون
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 	2b��ا���
��ر أو ا����
 ) ا��:� 8� ��O+! م2��f ��- ا���90�ت ا�?�0
	 و������8 89 ا�ر��ح، م��90� 


��J! 89 5  أ3I�ب ا��3�R	 �4ل ا�داء ا�8���3 ا����	�
  . ) �1�� 89 ا��@  رS7 ( ا��0

  

  

                

                  

  

  

  

  ) 1`;4 ر5, (

  ا
�X/�A� #�0�0 إدارة ا�ر��ح

Source: Sellami ,Mouna: Incentives and Constraints of Real Earnings 

Management : The Literature Review , International Journal of Finance and Accounting , 

4(4) 2015, p207. 

ذ�% إ�- !$��< م5 م��ر�	  أدى ���� ا��3���2	 وا��"�
�� ا���ا`[ و�Iام	 0fة ازدادت ����

ا�����3	 ��@  م�1ا
0 ، ا� ان م�وG	 إدارة ا�ر��ح ادارة ا�ر��ح ��- ا��س ا����3�ق وا���3ل إ�- 


��8 ادارة ا�ر��ح و�@?��4 g� ���Od ��- ط�2"�:�  . � ��
إذ !��رس ا*دارة ھ?� ����	 إدارة ھ#ه ا��"�

"��	 و��y مNK 5ل ا�)����ت ا��3���2	 أو مNK 5ل أر��ح ����4	 مNK 5ل �7ارات !�����	 9

 g�Gق آ�ا����3 	2��63: 2015(4)5،ا�#�� إ'�اءات م3 (.  

ا{O�ر ا�R�7�د
	 !�Od ��2� ��- إدارة ا�ر��ح ا�����3	 إ�ّ أن م��ر�	 ��- ا��Sb م5 ان 

ا�P�G	 ا�����3	 NKل ا��0ة ا�3���	 �Od! 07 ��- ا���90�ت ا�?�0
	 89 ا��0ة ا��4N	 ، وا��0
� ھ?� 
@�ن 

�����90�ت ا�?�0
	 ا��)����2	 ���R3ل ��- ا�K0  ا�$�ص ����0ة ا�3��� 	�3J��� - ا��"0اد�� 	���وا��2 	

 5�
����ر�	 ا'�اءات ا�K0  ذات ا�O�ر ا�)��2	 ا��d! 8دي إ�- !$��< �7�	 ا����	  ، وا��0راء ا��?��#

���ر��ح مNK 5ل إدارة ا�P�G	 ا�����3	 ��0 م5 إدارة ا�ر��ح ��-  &�N��� �2ا��"0ادا أ� S:
0�

إدارة ا'ر
�ح 
 ا������	

	���
 ا�ر
�ح ا�

ھدف �.��ل ا;��ب ا�
;��< �ن ا�و.# ا��4;�دي ا���=د 
 ��-ر,	 

�و�4ت او ا��دة ھ�,�	 ا��-ط	  ا��د$ق ا���دي
 ا������	
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 �
��V	 ���ا'"	 ا�3)���ت أو ا��E�70 أ��س ا����3�ق �ن ا���N& ��- أ��س ا����3�ق ھ� أ�

و07  (Graham et al.,2005:10) . ا��?�F�8 م5 �7ارات ا�?��ط�ت ا�����3	 �4ل ا��)"�� وا*�G�ج

 �
�Pوا�� j32ت ا����Gو 	
ر�1 ��- درا�	 أ�Gاع أ�Kى م5 إدارة ا�ر��ح ا�����3	 م?:� ا��3ا19 ا*دار

-Dechow & Sloan,1991:51) وا*�9اط 89 ا*�G�ج، وا*�GN�ت، وا�?���ت ا*دار
	 وا�"��م�	 

89).  

?��	 مD ا�"�Nء ��� !�Od ��"	 ا����	 ��- ادا`:� 89 ا��)��2  و!"1
7N� 1�ت �7
	 وم�

5 ���0
� !3)�5 دور ������ت @�
ا�����3	 ا��8 !�82 إدارة ا�ر��ح وا���رد
5 ⁄ او ا�0ا`?�5 ؛ �#�% 

�+P�G	 ����4	 9"��	 ��,?&  م"�
�� ا�"�  �fr�رة ���@��& ا��)����2	. 5
�
إذ إن و'�د !�N& ا��0

 �
	 ��?[ �RKم�ت ����	 ��- ا���2"�ت م���?� �`�(K  �,(!  0��"
 j�4 ، �:�9 	�7dدة م�
ز

��2 ��- �4
	 ا���Rف 89 ا��)��3�ت ا��3���2	 �����	 م5 و��`  �  @�� 5
�
إدارة ا�ر��ح ا��0

sugata,2006:20)  .(  

   ا
��0�0# ا�ر��ح إدارة ط�ق .1

�:#ا ا�?�ع م5 ا�دارة اھ�:�  	I�$ت ا��0 م5 ا���?�
 ھ?�ك ا�"0

)Roychowdhury,2006:339: (  

1-1. . D900 !",�  ا�R�� ا�$SR ا���?�ح ��"�Nء ��اء �?0 ا�D�2 أو 

  .مNK 5ل !���  !@���. ا�J2��	 ا��2��	   ا*�G�ج ز
�دة �5 ط�
E ا*�G�ج إدارة .1-2

!$��< ا��2�ء ا*V��9	 �5 ط�
E ا��K�ر ا���6�7 ا��?��& ����Nاف �2"< ا���Rو9�ت  .1-3

.
 ا���K�ر
	 ). م
  ا���Rو9�ت ا�دار
	 وا�"��م�	 ( ا��R�ر

1-4.   . 	��J253 ا�f 0م�ا�� ���! 

1-5.  . �
�Pوا�� j32. ا����!@ 	ر��� 

��	 . ا���
��رات  إدارة  .1-6�
�5 ط�
E ا��K�ر ا���6�7 ا��?��& �D�2 او �fاء ا���'�دات ا�

 E�3!) اي 	
��	 ا��8 �:� �7�	 ���7	 ا��- م5 ا����	 ا���90�
9�R9*�ح �5 ����	 ��D ا���'�دات ا�

�4��5 !�3
�:� إ�- ا���4�ط��ت ا��أ�����	 و�9�  أر@�
رأ�����	 ) !"�ف �����4�ط��ت ا�0ا��K	 ا��8 

����:S وا�����ت ا��)dو��	  م7 5��Gن ا�����ت 40�4@�م ا���دة  	�Iت ا������fو 	ھ��ا��)

 S7159ا��03ودة ر  	20: 2015(4)5،  �1981)?( . 
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2.  #�0�0�
  دوا3\ إدارة ا�ر��ح ا

ا��3���2	  ا�ر��ح إدارة ��0 م5 ا�����3	 ا�ر��ح ا*دارة �����م ����ر�	 إدارة !�'g أ�2�بوھ?�ك 

  (Ibrahim, 2012: 3-4)  : اھ�:�

 � !ُّ"0 إدارة ا�ر��ح ا�����3	 ا�G:��� ���2�دئ ا��3���2	 ا�����2	 ��27ً ��م�ً. .1

2.   ��Jوا��  
�3��� D0ى وا���  - و�#�% !)�[ �Mدارة ����D���!  K0 إدارة ا�ر��ح ا�����3	 

 Dق وا��P?�-  . 	��
 89 ا�P�G	 ا�������	 وا���
��ر
	 وا����


R"& ا����ف م��ر�	 إدارة ا�ر��ح ا�����3	 م5 ا���ا'"�5 �"0م ام�S:�N ا�$�2ة ا�@��9	  .3 07

����:�رات وا�0را
	 ا��8 
���@:� ا��0
�ون . 	Gر�م� 

5 !03
ONO 0	 أ�Gاع و@�
 (Sellami,2015:208)م5 ا�0واD9 وھ8 : ����	 أ

  دوا3\ �%ق رأس ا
	�ل :  .1


5 *دارة �
ا�����  ��5 ا��"��م�ت ا��3���2	 و رد 9"  ��ق ا�وراق ا�����	 
�@5 أن 
D90 ا��0

  ا�ر��ح مNK 5ل ا�P�G	 ا�����3	، و!�)S دواD9 ��ق رأس ا���ل إ�- ONO	 ا�Gاع ھ8:

 ���2# ا
�! ا�د<> �دارة ا�ر��ح  .1-1

ا�����3	 !�
  اJ9  م�0f ر`��I��� yل إ�- ا�03 ا�دG- ا�8���3 م5 إدارة ا�ر��ح ان 

. N��7 وزه�,�
إذ !)��0 ا�دارة ��- !,?& ا�$)�`� ا����Rة او ا�ر��ح ا��?$�J	.  ا�ر��ح أو 07 



	 �5 ط�
E ا�K0  ا���E�3 م5 ��D و07 ا��$0ام م0
�و ا�����ت ا������G	 ا�)�P	 ا���0�

ا!�Herrmann& Inoue,1996:164 .( 5�4 89 E( ا���'�دات ������  م5 أPK�ء إدارة ا���7"�ت

)340Roychowdhury ,2006: ( 	P�G5 89 أ
�
ا�����3	 إدارة ا�ر��ح ��- 9@�ة اG$�اط ا��0

  ����2	 !�7"�ت ا��5���3 �4ل ا�ر��ح .

 �	 �! ا�ر��ح   .1-2

!���  ا��3Gا9�ت �V�9 +2?�! ��b	 !�:�0 ا�ر��ح �+ن ا�:0ف م5 ا���N& 89 ا�ر��ح ھ� 

  K089 ا� 	�2"�Pا�E�3��ا�  g�89 ظ  م2�دئ ا��3��2	 وا*دارة إ�- ا�03 ا���@5 أو ا��)��ح 

  . )(Sellami,2015:208وا�#ي !g�R ا����	 ا'�اءً ط�2"�� ا�����2	 


  89 ا�K0  ھ� اf�رة إ�- ادارة ا�ر��ح ا�����3	 ، �j�3 و89 ��ق ا�)?0ات 
"��2 ا��3�


��N& ا��0
�ون ���ر��ح مNK 5ل ��D ا���'�دات �����  م5 ا�����ات 89 ا�ر��ح و���?��,	 أن 
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 	Gر�م� 	
���?)2	 ������ت ا��8 !�:0 ا�$G�V� 89 ا�ر��ح ا�)?� ��
@�ا�K0  ا���E�3 ھ?� أ��- 


�������ت ا��8 !�:0 ز.��Rدات 89 ا{'  ا���) Bartov,1993: 843(  

�+��اق ا��:S 0�9 اظ:�ت درا�	 أ'�!:� ا*دارة ا��?��#
	 و�2�ر  	I�$ت ا���ا�3 �ام


5 *دارة ا�ر��ح ا�����3	 ��- �
ا��)dو��5 ا�R�7�د
�5 89 ا�����ت، و63V م��ر�	 ا��0

89 !��
  �  م5 م��و��ت ا�P�G	، و!�6�I إ�- أھ��	 ا�0ور ا�#ي !dد
g ا*دارة ا 	����3�

 5

5 ا��?��#�
  ) . (CEO Cohen & Zarowin,2011:23وا��0

2.  #+��	
 دوا3\ ا<� �ز ا
��ص ا


5 ا����م �
م5 ا'   89 ا�����ت ا���Nء ��S:�I ا�)���	 ������ر��ت
��'& ��- ا��0

E��3! -R7م5 م�@5 07ر ا E9ا�! ]��R�5 ا��� 89 ا����O  م�@�	 �0م و4  وا������5 ا���Nء 


  ا��0Rر ا��`�F� y:�ر ، :�� ��? ا��"��م�ت�
��5 ھ#ه ا�ط�اف  ]��R�رب ا��J! إ�ّ أن

ا��$�R	 ،  م?�"�:S�F"�� S���$0ام ا*دارة ا�����3	 ا��8 !�
  و���	 م:�	  ا��3��2	 ا*�0ا��	 �

�"7N	  وھ?� !�2ز 5���G ��0واD9 ا��G:�ز
	 ا��`�)	 . ا�?�ع ا�ول 
"�ف 	�
���0واD9 ا��"�07
	 (ا����


"�ف ���0واD9 ا��$�R	 (م
  ا*�9اط 89  8G�
ا�����	 ��5 ا�0ا`?�5 وا��)�ھ��5) ، وا�?�ع ا�


J� 5��ن ��"	 '�0ة).�
 (Sellami,2015:208)  ا���
��ر وھ8 أداة إدار
	 ����4	 !��د ا��0

3.  )1 #�0�0�
  !  م�0ر<� � م\ إدارة ا�ر��ح ا
	�����#ا
	kا/� ا
�� �0!م � م	�ر�# ا�ر��ح ا

 	P�Gل أNK 5م S:4��
F:�ون ر2b	 89 إدارة أر 5
�
ا�0ت �0د م5 ا�0را��ت ا�)���	 إن ا��0

��0 م5 ا���?��ت ا��3���2	 . و
�@5 !�)�� ھ#ا ا����J  ؛ �ن  ا���ارات ا*دار
	 ا�����3	 �5  	����4

 S:��� !"�د 	ح ا�����3���rدارة ا�ر��ح ا��3���2	ط�
E ا�ر 	Gر�ا`0 م������ (Graham et al. 

                             .  (Bruns& Merchant,1990 : 23)  و  (2005:7

 0��(
r9دارة ا�ر��ح ا�����3	 !���ز ��+��Oھ� ا��2��f ��- ا���90�ت ا�?�0
	 �����	. و������8 ھ#ا 

 �9�! � �:Gr9 	�2��3�ح ا���ا�����ت ��- ا���0اG	 ا�"���	 �����0 ا�?�0 و!)0
0 �7وV:�. ام� إدارة ا�ر

�
ا��Kى ������ ا�P�G	 ا�����3	  ھ#ه ا���وG	 y��9 ، �:� ��ى ا��+��O ��- ا�ر��ح. NJ9ً ا��1ا

����N& 89 ا�ر��ح أن م�ا'"8 ا�3)���ت وا��?F��5 ھS أV��  7	 ����E�2P! 0?� E ھ#ا ا�)��ك ؛ 


�S ا�@�. �?:� ��@  ���S 89 ا��2�G�ت ا�����	  j�4 ، �:?� .�@ا� &"R
 �b gG��2� م� 

(Sellami,2015:209).  

   ا�ر��ح ا
��0�0# :ا<%اع ا
�0%د ا
�� ��! م6 ادارة  .3

 إدارة ا�ر��ح!��� ا�0را��ت إ�- م"�9	 م� إذا ��RK 6G�`~ ��4�	 ا�����ت !��~ م5 ��  

ا�����3	 �+�Gا�:�. وأن آ���ت ا���3�	 ا��0�fة !�Od ��- ��ا`0 ا�)?0ات و!R?���!:� مNK 5ل !+��Oھ� 
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، وھ?�ك ا�Gاع م��Bhojraj& Sengupta,2003 :472(  5- م$�ط� ا��$�. �5 ا�)0اد �����	 (

���3�	 ا�����ت ا��8 
�@5 أن !�"& دورا 89 ا�03 م5  	P2!��حا����د ا���  ا�����3	 ھ8 :  إدارة ا�ر

3-1. 6�20�*	

ُّ"0 !��3  ا�0ور ا��7�� 8��J�ء م,�y ا*دارة ��-  :ا�J1ء م�g2 ا�دارة ا


� أ04 ا�0را��ت ا��8 ا�����3	 ���G*�ق ��-  إدارة ا�ر��حم,���	 وا04ة م5 �7ارات �Pوا�� j32ا�

�:� �  م5 ا�J�ء . واو63V ا�0را�	 دور  (Garcia,2008:120)07م:�  D���
ا�$R�`~ ا��8 

م,�y ا*دارة، و�,�ن ا���ا'"	 ���I:� إ04ى �,�ن م,�y ا*دارة ��- !�ز
"�ت ا�ر��ح 89 


5 ا��)����5 
��م�ن �����  ا�4����	 �7�م ا����	 ��$��< ا*�G�ق   ا�����ت�
، و��G,	 �#�% 9+ن ا��0


� ��G,	 ا��0ة ا�)���	 ��b ا�,�0ة ، أو !S�$J ا�ر��ح ��E��3 أھ0اف ا��0ة �Pوا�� j32ا� -��

��- ا��س  ��� أن ا�$R�`~ ا�"�م	 ���3�	 ا�����ت م:�	 '0ا 89 ا�03 م5 إدارة ا�ر��ح   ا�3���	.

ا����3�ق و��)6 م:�	 89 ا�03 م5 ادارة �G�ط ا�ر��ح ا�����3	 ، واو63V أن ا�?)2	 ا���- م5 


5 ا��)����(! 5���G ]2� -�� 0�ط ا�دارة ا�����3	 �cر��ح �
. (Visvanathan,2008:12) ا��0



�P2ن  Sا*دارة و04ھ y�,أن ا��)����5 89 م 	م اظ:�ت ھ#ه ا�0را��� g'��م��ر��ت ا�دارة و

  ا�����3	 �cر��ح .

3-2.  #�*�f	
إن ا��)�
�� ا��g� 8(�d دورٌ ��2ٌ� 89 ��. ط�ق ا���N& 89 ا�P�G	 : ا
	2;�# ا

 . &�Nف ا���ا��� 	�G�@وام 	رة وا��0رات ا������3�ا�$�2ة وا��: g�N، وذ�% ؛ �م��وا�03 م?: 	ا�����3 

(Roychowdhury, 2006:346).  

3-3.  #/Y��)�
ا�����3	 ھ8 إدارة ا�ر��ح م5 ا�"�ام  ا��8 !��  م5 ������ت  :��J/%Aت ا
�2(# ا

 �
�Pوا�� j32ت ا����G لNK 5م 	P�Gc� 	����3ا��?��#ي ��- ا�دارة ا� y�`ت ا���J
�"! ��O+!

(Cheng, 2004: 320)  

3-4.  #B�C
دور ��$��< م$�ط� م5 ا�"�ام  ا���"��	 �$R�`~ ا����	 ذا!:� ا��:� 8� pQ�-7 : ا

���ا�1 را`0ة 89 ا�)�ق،  D���! 07 ت�ا���� >"�ا*دارة ا�����3	 �cر��ح ، وم5 ھ#ه ا�"�ام  

 82
�Jا� sم�أ��- م"0ل م5 ا�: �ت ا��8 �:�وا���� ، 	��"Jا� 	���ا�� 	مN(ت ذات ا��وا����

(Sellami,2015:210).  

3-5.  #�����	
�0و��	 *�0اد ا����ر
� ا�����	 89 إدارة ا�ر��ح إن ا�0ور ا��"�ل ���"�
�� ا: ا
	�A/�� ا

�5 ط�
E ا�03 م5 ا��G:���ت ا*دار
	 ا��G:�ز
	 89 إدارة ا�P�G	 ا�����3	 !"�ض ��@
�� م5 ا�,0ل. 

 �
و���G 6G�`_ ذ�% !���  م��ر�	 !�?��ت ا�دارة ا�����3	 �P�Gc	 �E�2P! 0? ا��"��ر ا�0و�8 �����ر

  .(Sellami,2015:210)ا�����	 
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  ) 2`;4 ر5, (

#�0�0�
  أ`;�ل م.��2# م6 إدارة ا�ر��ح ا

Source: Sellami ,Mouna: Incentives and Constraints of Real Earnings 

Management : The Literature Review , International Journal of Finance and Accounting , 

4(4) 2015, p208. 

ا��Gاع ا��$���	 م5 ا�P�G	 ا�����3	 ا��8 
�@5 م�NK 5:� !���� ا�ر��ح �5 ) 2و
F:� ا��@  (

  ط�
E م��ر�	 اP�G	 ادارة ا�ر��ح ا�����3	 .

 &R?
!�0د ا���ا5�G ا��ط?�	 '��":� ��- ا��2P"	 ا��7NK	 ����3�	 ا��0�fة ������ت. و


��م ��- �0د م5 ا���S ا��7NK	 ا��`�)	. إن 7�`�	 ا���S ا��8  0�fا�� S@3ص ��- أن ا��K  @��ا�����1 


,& ا���1ام �:� 89 ا�S@3 ا��0�f ھS�7 8 ا�����9	 Transparency 	ء��وا��) accountability 

) . و
�'0 ا�"0
0 م5 2375: 2017(مprobability ، 0�3وا���4���	  responsibilityوا��)dو��	 

�����  ا�PK�ء ا����Rدة و ��b ا����Rدة أO?�ء م��ر�	  مNK 5ل ا���3�	ا��Pق ا��8 
�S ا��$0ام:� 

   ا*دارة �����& إدارة ا�ر��ح وم5 ھ#ه ا��Pق :

  ا�3-�ح ا
	�����  .أ


  أ04ث م��ر��ت ا���3�	 89 ا�o�2	 ا�"�ا�7	 89 !�@�  �,?	 ا���3�	 و!�@�ن م5 أ�J�ء !��

م,�y ا�دارة ��b ا��?��#
�5 وا��)����5، و!03
0 ا�"0
0 م5 ا��:�م م?:� ا�����S ا�0وري �?F�م ا���3�	 

الانشطة الحقيقية لادارة الارباح

:                                ية مثل نشطة التشغيلالا:ثالثا

التلاعب بالمبيعات                     .1

الافراط في الانتاج                        .2

المخزون                             .3

في  النفقات التقديرية بما.4

ذلك مصاريف البحث 

ية والتطوير ومصاريف الادار 

والمصاريف العمومية 

.ومصاريف الدعاية والاعلان 

الانشطة : ثانيا

الاستثمارية              

بيع الموجودات .1

طويلة الاجل     

نفقات البحث .2

والتطوير       

انشطة التمويل                  :اولا 

التوريق                                      .1

خيارات الاسهم                                         .2

اسهم  اعادة الشراء                         .3

التحوط.4
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���ا�0 ا���3�	 ، 	��f  � م0ى ا��1ام ]V�
��� ان ھ?�ك  ������	، و�0اد ا����
� ا�)?�ي ا�#ي 

 E�2P! 	27، وم�ا 	دئ ا���3��ء م2�0ة ��- إر���)��� 	ء إدارة ����3���Gr�  
م��ر��ت أ�Kُى !��

  @� D��,�م��5 وا��ه ا�"�!, 	����� 	���ا�'�� 	و��d(0 م
03! Dم 	�9�ح وا����R9ا���0  م02أ ا�)

  .) 14 -2: 2016ا�"�ا87 ���3�	 ا�����ت ،


	 18: 2016(��9	 وم��,8،ذ�� �FG ق�) أن �� 	���2ر ا���
 	7N"ا� 	V����5 ا��� FG�م 


  و��b ا�����	 ا��"��م�ت'��D  ��ض و�?0ا���3�	 وا*R9�ح . �
 أ04 وا�����9	 ا*R9�ح ا�����	 

 ؛ �#ا ان (Ahmed & Courtis, 1999:38)ا�����ت  ��4�	 �7ا�0 ���:� !��م ا��8 ا��`�)	 ا�ر��ن


"0 ا��3��82 ا*R9�ح  ً �2�Pم �ً���6 أ�
4 g��� ن�؛  	ا�:0ف ا���3� E��3! 8����م5 ا 	�FGأ 

ً  م�1م	 ��f	 ا��Kى. و�  ا�ط�اف ا��)�ھ��5 و�#�% مR��[ ��- ا��3�ظ ھ� ا�����ت ��4�	 �G�G�7 

   .(Chau,2002:247) ا���"�م��5  �@  و���9	 �Vور
	 ، I�د7	 م"��م�ت �P�r�ء


"��0 0�9 ا����3	 2�P��� ،�ت 
"0 إ':�V�ً  إ�K�ء ا��"��م�ت r9ن ذ�% م5 ا�"@y و��- S:J"� 

�:0ف ا��3�E` م$���	 *�K�ء أ����& ا�G:�ج ��- ��O+ت ��- ا���ھ�5 و�7ارات ا���اق ا!,
��
 ا��)�

  (Cheng & Courtenay,2006:271)  :ق�ا�P وم5 ھ#ه

• .�
1! D7ل م5 ا��اNK  ��J! E`��3ا��ظ��8 . وا��$�ف ا�  

  ا��$�ف ا��ظ��8  •

  ا��2:�	. ا�@���ت •

  ا��3�PR�ت. b��ض •

  ا��"�
�� .  وازدوا'�	 ا��3���2	 ا�)����ت اN�Kف •

: �����	
  ا
�3��C# �3 ا�3-�ح ا

 	7N�"ا� 	����ت ا�"�م5 ا���� ��
�"0 ا�زم�ت ا�����	 ا�"����	 وا�G:��رات ا��6V�"! 8 �:� ا�@

ا���ا`S ا�����	 ا�R�درة �5 ا�����ت ،0�9 أf�رت ا��,?	 ا��?2
�	 �5 ازدادت ا�3�'	 إ�- ا�����9	 89 

8 89 !��
�ھ� �5 ا��E��3 �4ل ا��2�ب ا��8 ادت إ�- اG:��ر@
 Enron companyا�@�G,�س ا�م�

ا�#ي !�'D أھS أ�2��g إ�- ا���Rر 89 ا*R9�ح �5 ا�"����ت ا���2�د�	 ��5 ھ#ه ا����	 و��f�ت 

 	�4�G 5ر م��
   (Alkhafaji, 2003:289) . مG 5��4	 أ�Kى  Andersonو!�اط��f d	 ا��E�70ا���

ا��)& م��Vع ا�����9	 وا*R9�ح ا��1
0 م5 ا�ھ���م �"0 !1ا
0 ا�0ور ا�R�7�دي ���اق  


5 89 ا��R3ل ��- ��
�(��� 	o9�@م� �I�9 ��9ه��� 	0ا�� �
ا���ل �,"  ا��"�م  89 ھ#ه ا���اق أ�

1
0 مI�9 5	 G�� وازدھ�ر وا����
ار
	 ا�)�ق ا��"��م�ت، وھ#ا �0وره 
��9 م?�K� ا��
��ر
� مN`�� و

)،إذ !"0 ا����ر
� ا�����	 ا��?��رة م0Rراً م:��ً ���"��م�ت ا�Nزم	 1990:322(ا����ازي،ا����8 
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 ،�Pذ ا���ارات (م��2003!$ �م� .( :%f� g�9 ر أن�Rت 89 ا���2�Pم� 	�9�ح ا����R9*وا  ",
 

ً  ھ#ا و
?"@y  .ا�����	 م��J	 ا���ا`S 89 ا��اردة ا��"��م�ت  أ3I�ب م5 ا���ارات ا!$�ذ ����	 ��- ��2�

]��R�م� وھ� . ا��دى اd
 !��O  �0م أ�2�ب أھS أ04 !"0 ا��8 ا*R9�ح 9,�ة 04وث إ�- ا�#ى 


5 �5 م"�?	 م"��م�ت 4,& ا�����ت إدارة ا���ل، ھ?� !�"�0 ��ق 89 ا��"��م�ت��
 ���$0ام:� ا��)�

E��3! 89 0`�� ��b  دي��An abnormal return  5م S:��ا��8 ا �:G�@��
 إدارة !3,& 07 أو 

  . )688: 2017ا���در، ا��?�9)8(�02 ����1ھ� أ:G� �J! 07 !"��0 ا�Kى م"��م�ت ا�����ت

 ا�����	 م
  �?0 ا��"�م  ���دوات ا�3��8 وK�I	 ا��67 89 م�1ا
0ة أھ��	 ا*R9�ح أ��)& ��0

 !0او�:� �FG �2@� S,4ا م5 ا��"�مNت ا���9�R	ا�����	 و��bھ�  وا�وراق ���د ا��)����2�ت وا�$��رات

 وا��?F��ت ا��:?�	 ) ،S�:! j�4 �  م5 ا�:�o�ت 15: 2012( م"�اج وآدم ، �:� ا���"��	 وا��$�ط�

��- ا��)��ى ا��8�3 وا�0و�8 ��"��ر ا�R9�ح ا��3���� 82� �g م5  ا�32
�	 ا�0و��	 و�#�% ا�0را��ت

��
و���6 ھ#ه ا�:�o�ت ��- ا0Iار ا�"0
0 م(Davies,2002:15)،  5ر دور 9"�ل 0�f�! 89 �7ار ا���

ا��?��رة 89  ا�@��9�ت �5 ��- ا*R9�ح ا��8 4
Basel Accord 6 3ا����ل م?:� ا!���7	 ��زل 


� !)��0 89 ا��R9M� 8�ح م�2�P�ت �0ة ��ق ا�وراق ا�����	 ، ��� 07م6�P! اق 07رة���ا  	���ا��

0
03�� 	(�d�ط� ا��و�7��: م$�. (Adamson,2012:1) 

   ا
	�����# ا
	2A%م�ت '%دة  .ب

 
وا04ى ا��@�G�ت ا��`�)	 ا��8 
�@�ن م?:� FG�م  أ����	 أداة ا��3���2	 وا��"��م�ت ا��2�G�ت !�


   G��1 أن ، إذ 
?8�2) 41: 2009ا��3��82 (ا�0ا
	 ، ا��"��م�ت�! �:G�� ت�ت وا��"��م�G��25 ا���

 !�Od �و��b مR?�	 ، م�!2	 و ��b أو��	 !�ر
$�	 �4�E` وم@�G�ت ھ9 8���2�G�ت ، مNK0ت ذ�% ا�?F�م

�)�P	، أم� ا��"��م�ت 8:9 وم?�"�:� �7��:� �#ا !@�ن ا���ار؛ ا!$�ذ ��- 	
ا��S! 8  ا��2�G�ت ��9	 ا�R�7�د

،�:��F?! و �2:�!�! S! SO 5وم �,�:��ل ��- ، 07 !@�ن م"�@fأ 	89 ر7�� �
م5 27  و!)�$0م  ا�����	 !��ر

م$�ط� ا�02ا`  ا����4	  !���  89 !)��0 ، ���وا��?d2ات ا��)����2	  ا���ارات ا!$�ذ 89 ا�دارة

(Moscove ,et al, 2001: 351).   


�@5 ا2�K�ر ا��2�G�ت ا�����	 89 !�0
S م"��م�ت  ����4	 و ��د�	 مNK 5ل !?��# �7ارات ا*دارة 

)، 4)& م� (Christensen et al., 2008:10) و(Barth et al., 2007:9 89 إ�0اد ا���ا`S ا�����	

أن ا��2�G�ت ا�����	 !�0م م"��م�ت ��م�	 مNK 5ل  (Daske & Gebhardt, 2006: 466) ذ��ه

م�2�P�ت ا*R9�ح ا��8 
�S !?��#ھ� و�9� ���"�
�� ا��3���2	، وا��1
0 م5 م�2�P�ت ا*R9�ح ���'& ھ#ه 

,
��@  إ �Od! ��
��� ��- '�دة ا��3��2	 .ا��"��  
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����"��م�ت (Paredes ,2003: 9 )إ� أن  	��
 �g رأي آj�4 �K !�ى أن ا�دارة 2R! 07[ م

�)2& ا��1
0 م5 م�2�P�ت ا*R9�ح ، � ا����I	 ، و ا�@��	 	o�� ذ �7ارات�$!�� ���� ومD ذ�% !��م 

	�7�O��ا� ��9� ~$
 >"�0  �
5وا���P�ب مK0ا�,0
0ة ، ا ا���
��رات "
ا7  و�8 ����	 ا�):S ا�#ي 

ا�دارة و
$�.  �7ارات !��
g إ�- 
dدي 07 ا���b E�70 ا��3��82 م"��را ا����� ����	 ا����	. ا*R9�ح

g?� ر�Oآ  	�2�� (Steven, 2002, 29).  

 – '"	اا��� �,?	 دور وK�I	 -ا�����ت ��4�	 آ���ت ان ) 18: 2016ا�0 (��9	 وم��,8،

Sھ�!) 	0ر'� ا��3���2	 ا��"��م�ت '�دة ز
�دة SO وم5 ا�ر��ح، إدارة م5 م��ر��ت ا�03 89 ���2ة 

	�R���R	 quality earning و'�دة ا�ر��ح ��م	،  	I�K.  ،	��,� �� 2009و
�ى ( ا���
. وا

:11 gG+9 ، 	����� 8��3و�@)6 ا�داء ا������8 ا� 	6 ����4G�� اذا 	ح ذات '�دة ا���!�"��) إن ا�ر


�@5 ا����دھ� م�fdا �5 ا�داء ا������8 ا��)��8�2 �:� ،و!)��0 89 !�0
S م����� '�0ا �7�	 ا����	 

 . %�#�  

�j3 ا���د
���ن �4ل م0ى  ��� ��O+! ~`�R$ا� 	ا�?��� 	"��م��� 	�2��دة ��- ا��3�' 

�
 !���9 ��- ا���d)�ت م0ى �4ص ���S م?��7	 ھ#ا ا����Vع مNK 5ل م"�9	و .ا�����	 ا����ر

~`�R$ا� 	ا�?��� 	"��م��� 	�2��89 ا��3 �!:�9��� 	���ا��  	�2��ت ا��3�دة ا��"��م�' ��O+! و م0ى

ا�@��9�ت ا�����	 ��- ا�$R�`~ ا�?���	 ���"��م�ت ا��3���2	 ا��8 ��- ا�ر��ح. 
?�Pي م�:�م '�دة 

!�J�?:� ا����ر
� ا�����	 ا��?��رة �5 ا�����ت. إن !:�o	 ا��2�G�ت ا�����	 وا�0اد ا��"��م�ت ا�����	 ام� 


	 89 ا�ھ��	 ���?)2	 *دارة dfون ا�����ت ، و��@  K�ص �?0 ا!$�ذ ا���ارات ا��N`�	 ؛ �#ا 9+ن�b 

،8f��"0 . (ا��fذ ا���ار ا���ر`�)8 89 ا!$  @�� Sھ�!) 	�2��ت ا��3�18: 2010'�دة ا��"��م(  


�@5 ا���ل �+ن ا���1ام ��E��3 ا�����9	 
"��2 م5 أھS ا��y ا��8 
�@5 ا�����د ���:�  E2� ��م

� �Od! 07 8ح، ا�����8 م)��2  م?F��ت 89 ا�03 م5 ا{O�ر ا�)��2	 ا��8  ا�?�!,	 �5 ���ك إدارة ا�ر

  ا����ل.
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	�ا����� ا��  

  Credit Rating  ا����
	� �رجا��

  ��ـ��ـت

�اق ا������ �
	 ���م ا�����ت ��
	ار �
	ا��� �� ا�� ���� 	رج�%$� ا�# و��!ت ا� �	 ، �

 ً����(� ��)
��  ً����� ���ا��أ��اق ��م6	ا�� �� ��+ ا!و��ط ا!� ��4ر�2 �� از�2دة ج. أم+  ا* ��

�ت ا!* ����� 	رج(%%�+ م����+ م>;و��+ �+ �(%�. ا� � :��+ م ج	ر89 �)�م و��!ت ا�  ا�	و��� .

ا���A ا
	ارا ��  55و2 �@+ ا��(%. م+ ا�)��م � (%�. م� 2)�رب ، �%<��*+ م+ ا�����ت وا�	ول 

<B�C و.�%)� ��%�� +�D � ام. ا������ وا�:�ام. ا�@�ا!* ��ن ا�:
 	رج م
F ا� م	ة �� ، ام�

��او �	 �	ة ا�����I <� Jق و� �ً 62. إ�# �: �	 �%# درج� �:)�	 ا!
	ار وC�$G �)	  ا!* ��

   . ا��K �> �� �:	ة

   ا����
	� �رجا�� : ����م و�ً أ
�ل  م �66N+ راء واG@�م م(%%�+آ ا!* ���� 	رج4�2. ا� G ا!ج����� ���ا�$	ارة ا!* ��


	ات او أي ا� <ام�ت م���� ا�Qى ، �% :��O �+ ام@���� ا�$�� <%� ����%����ت او ا�$	ارة ا!* ��

:
�ض م�Bھ�8  ا��6	رة �%# ا����ء ��!� <ام�ت ا������ ا�� ���O �%��� ا�9 ا!� �اض . و�

  ) 3ا!* ���� V<G اراء ا�@ �ب ��� �� ا�$	ول (  ج	را� 

  )  3 �ول ( 
  ا����
	� ج�ر����م ا��

  ا����
	�ج �را�� ����م  ا��"�ر  ت

1  
(George & Clay,1978: 1)  " '&% $�ل��ت ا��)�
�" و1
�)0/  ا�.�دة ھ� ا��"�ر ا�'���( ��*(�

  . ت)�&7 �6�(5 إ�3ارات ا�)�2ات

��Bرة ا��و�/ ا��A'�B/ @(? ا��<
ء  ج�رھ� رأي ا��;
�/ ا��
	�/ �(�  )18: 2005ط(�
ح،( 2 �>
.
�	�&�0  

3 

(Feschijan,2008:273) 
 

 
ھ� ا��Bرة ا����'A/ @(? ا��<
ء 0
���ا@�� ا��2
��/ ا����7 @(��
 /&��$ ?)@ '�DE�دون ا� /B��(ة ا����
وا���*(B/ 0)�اد ا����
ن وا��

 �> G)�(ا�� HI�2 إ�? ا���(أن ت J.& ض، و@�(�/ ا�)�اد'�Bا�� /�)�@
. /��

 @(? وL*A ا��
��، و	�
�.L ا���)M '�DE�ض دون ا�'�Bا��  

4 

  )2: 2009،ا������(
  
  


ت إ�? ت�<�' ت��ف @�(�/ @% @�
رة E0	L &*'ف�ا��)�HB  وا��G��B ا��*(�
�Pءة ��ى $�ل /;'Qا� /��

ت�
 @(? و�1رت�
 ا��� ا��*
�1&/، ا��<
ء 0
��Rا

 ج�را�� &*��' � ا�� V1	�U و<� ا��
��/، ا��2�.
ت أو اTوراق  �دة أو

	
�A رة�B0 /(MWا�� ?)@ ء

ت�
 ا��<�0
��Rا  .  
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5 

(White, 2010:218)  R�;'�ا� X� ،%&��)� /�)Yا� /�	

ري $�ل ا�.�ارة ا����Q�Mرأي ا G&�Bھ� ت
�1
. ا� 
B��M�2 ا@ /��

تL ا���@(? �1رة ا��"�ر ورL��Z <� ا��<
ء 0
��Rا

 � L	ام اR�ر ط��*/ ا��

��/ و� &IE] <� ا�@���
ت �&��د اي ا��Rا
�L، و$
�/ ا�<Pس أو ا��"��/ .
Y$وأ  

6  
��ى ���P/ ا��MW)/ ا��
��/   )R*)0)2010 :3وز و��ا	�، G��Bت وت
�@�(�/ ت��ف ا�? ت�<�' ا��*(�


ت�
 ا��*
�1&/ أو  �دة ا�وراق أو ا��2�.
ت �و�1رت�
 @(? ا��<
ء 0
��Rا
./��
  ا��

7 
(Doh-Shin& Stefano, 
2013: 24) 

  

�"B& 0ءةP� ت
;'Qرة ا��Bا� /��
 ��)�&� ا��ا��/ ا����<'ة 0"�رة ا��

ت،�
ت ت�Yن ھ]ه أن أي ا���Rا;'Qدرة ا�
��ا �/ @(? 1 

ت��<�  ا��Rا


�1
B��Mا@�� ا��  . ا��B'رة 

8 

(Matthew,2013:12)  ?رة ًإ�
 �ر 
ت �دت�
 ا����
	�/ وھ]ه ا��ھ� در / ت*`? �()�2ات ا_
ت*�B)� UYة ا��
��/ ��"�ر ا�)�2ات، أو �1رتL @(? د<X أH3 ا�)�2ات 
 G�&�2 ا�3ار ا�)�2ات أو� و@ 
و<�ا��ھ
 <� ا��V1 ا��2
JM و&�G ت��&�ھ

.Ga�2�
س Mأ ?)@ 
�'ا *��  

9  

www.businessdictionary.co

m/definition/credit-

rating.html 

 ديون أو شركة أو لأفراد المناسب الوقت في السداد على القدرة تقييم

 الائتمان والوضع أساس تاريخ بناءه على يتم ).السندات مثل( الأمن

 الإبلاغ حيث تعمل وكالات. المستقبل في المحتمل والدخل الحالي المالي

  .المعلومات هذه وبيع وتلخيص وتحليل وتخزين الائتمان على جمع عن

10        

www.aliqtisadi.com  الائتماني في الملاءة المالية والرغبة في الوفاء بالديون التدرجرأي وكالة 

لمصدر الورقة المالية على مقابلة الالتزامات المالية الحالية والمستقبلة 

  بشكل كامل وفي الوقت المحدد .

 /�$

د @(? ا�د�0
ت ا��اردةا��"�ر: ا@�اد ا����@�
0  

 ���Kت ���Oة ھ� ا!* ����� جا� 	ر و��!تن �� �2@+ ا�)�لم+ XQل م� ورد ا�Xه 

#���ن ا��) �ض ( دول  � � ���و أ���Kت  وأ��%��ت ا� )	GX� �2 ��ل ا�
>�N�� �Oط� ا!* ��

 +� Y%N 2 ف��ك ) �
ا�6:���ت ا������ ا����!ت �%# �)	�G �2^ �:�. ھ[ه ا�>	اد ، �

   .ا������ ا���Nط�ة ��6	ري ا�>
	ات ��� �$
�8�O ا�4)� ز�2دة ��	فوزان ا���Nط� أو�(	2	 

�(%�. م�Nط� ا!* ��ن  ا� :��O �+ ج�دة ا�	2�ن م+ XQل ا!* ���� ھ� 	رجام� ا� 

� �_O��4ر �� ا���� �أداة م���� أو�! �_Oا���� Jس  ���ن م��� م��م �%# أ�(2 . a2�B ا� b*�9و

 �cا��� �� ��� Aاض ا� � ��م��dا!� �اض وا ^�G +ت ا������ �%����، م����Oا� �)
وم	ى 


	 إ�# ا� �رe2 ا����� ��X �اض أو  <6. 2B�2 م�(� .@K #%� ��. و2@�ن ا� 	رج ا!* ��

�
�C ا��dاض وا�$	ارة ا!* ����� �%@��ن أو �%�fN ا�[ي 2 8 ا�(6�ل �%�C م+ �����ت أ

6�مC ��	ف �(	2	 �	ر�C �%# ا����ء ��� <ام�ت ا�	2+، ��� 2>��	 �� �)��8 مXءة ا������ Qو

 جر	. م+ ا�:	2	 م+ و��!ت ا� 6Bّ �ت �
�ء �%# �(%�. مُ 	رج�[�g ا�@��ن. 2 8 ��� ھ[ه ا� 

�رز� 	�أن  	رجإذا ا� 
 $A و���� �م�دN� >2	م� ا��> 2��4+، و ا!* ���� م4. � ��	رد آ
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� ،A
ا�>
	ات، ام� إذا  	رج�# ر�J م> �ى �إن ذ�g 2;دي �ا�$	ارة ا!* ����� �%�6	ر �	 �(>

  ا�>
	ات 2
aBN ا�D2. 	رجا� 
 $A أن ا�$	ارة ا!* ����� �%�6	ر �	 �	ھ�رت، ��ن م> �ى �


ً : ت
ر&b و;
�ت ا���رج ا����
	�/ ا��و��/ :�	
D  

� ���	 ا�@g@<%� ��O ا�(	2	�2 �+ ط�b2 ج ��@. ر*�k إ�# ا2:�د أ
. و��!ت ا� 	ر

 g@<ت ا����K ا�2 ا�)�ن ا�:��2+. إذ �( �ج	و� ��� J�� ن ا��(ل ا�XQ ة	) �2ت ا��!�ا�

 �2�_� �ا�(	2	�2 إ�# ����ت ���Oة م+ رؤوس ا!م�ال، و��ن ا�(. � ��2. ھ[ه ا����رJ2 ھ

�ق ��Nc م+ �
	ات ا�	2+ �)Hossein,2005:9) , (Jesus& Ramon,2015:11( .  

 	:� ���� �� �ان ��ق �
	ات ا�����ت �� ا��!�2ت ا�� (	ة ا
FO 4�2. ا� @�را م����، ا

�ل �
	ات م
(���K A ج�ن م�دي أول �	ر 1909إ�# ج��J ا�(�ء ا�:��8. �� ��م G ج�ت

ا�>@g ا�(	2	�2 ، �
	م� �$�ت ���Kت �@g ا�(	2	�2 ا�# ���K م�د2< م+ اج. �)��8 �
	ا��� 

ا� � ���A م Poor  �66Nأم� ���K . (Moody’s,2008:6)ا� � ط��X� �� G  �ب ا�:�م 

 1941ج ا�>
	ات. و�� ��م دA%Q �� �_�ع �	ر B���1916:. �� ا�6(��� ا������، �� ��م 

 ���K A$م	����K F أ�Qى ج	2	ة �� �_�ع ، � Standard O6م���K J ا� )��Poor’s  8ا

 publisher McGraw ا�	م$���K A ا�
��  1960)  . و�� S & Pج ، ������K A (ا� 	ر

Hill  ا� )����ت ���K JمS & P ت و�� 1924. و�� ��م����� �� n وھ� ��9^ أ��O و���� 

ج ا�>
	ات ا�(@�م�� � 	ر 1920. وا� ��ت و���� م�د2< ��م (www.oecd.org) ج �	ر

ا�X4ث �� ا���A ا�(��c ��  . و�> �� ھ[ه ا�����ت	ول ا�� )	م� وا��6درة ���	و!ر �%

� ����6Gر	ق م+ �_�ع ا� ��ا�� %# م:�6G 8p ا�>G 82 ٪95ج	ل �)XQ +م ����_� J��، و�

�اع م+ ا�	2�ن ��Y% N اج���� ا�)��6ة وا�� ��_� وا�_�2%�. و�� ��م ��)����ت ��Y% N ا!

�ر
�ت �� ا��!�2ت ا�� (	ة، � 1934Oا�وراق ا������ وا� �
� أ�)�ب ا��_���O �8 إ���ء �$

�ك �%# ا!� ��4ر �� �
	ات آم
� وم_���O ا�����ت ��
	ار �����ت م���� م�G	ة 
Oا� J�$� �

  .  (Standard &Poor,2007:3-4) )1934(م$%k ا��!�2ت ا�� (	ة ا�م�2@�� 

و� �$� ا�>�ع ا� $�رة ا�:����� وز�2دة ا� �Oدل  �1945:	 ا�(�ب ا�:����� ا��4��� ��م 

. .2�ج م��� �	ر و���� م�د2<�:	ھ� ���A  ا!� �6دي ازدادت ا�(�ج� إ�# ا��<2	 م+ ا� �

 �

��ت ا�)�ن ا�:��2+ .  1986ا�>
	ات ا��6درة �:�Xت ��r ا�	و!ر �� ��:O� J%_و�� م

Kا��O� را�	�� ا������ �� ا��!�2ت ا�� (	ة  � �$� ظ��ر ا��
 �	ت ا!��اق ا������ �_

 Jاض ، ا�[ي د���dط� ا�N!ت م	ز�2دة �� م: COG�
ا!م�2@��. إ! أن ھ[ا ا� _�ر 


# ��8 ا!طXع �%# مXءة ��2+ إ�# ط%Q V	م�ت و��!ت ا� 	ر����> 4< �� ���ج ا!* ��
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 >BG ا!� �اض ، ا!م� ا�[ي �B%� Jر��� �%# د�	>�ت و��ر ا�ا��;�:	2	 م+ و��!ت �%# ظ�

ج ا!* ����� إ! أن ج��:�� �J � � +@� 8 ���)	رة �%# ا��
��>� وا�O)�ء �� ا�>�ق � �K 8اء ا� 	ر

�ر و �� n) ا� � اG @�ت �� � 	��:a م
�� م+ و��!ت ا��*�>� ا�X4ث (م�د2< و � ��	رد ا


�� م� 2)�رب �G95 % ر	ا�  �_�� & Blumenthalج �%# ا�6:�	 ا�:���� (م+ ا

Juneau,2011: 1-2 ود ��� �� و����	ق م(�_� #%� A%�� 	(� ى�Q!ت ا!���) ، ام� ا�

) ��
�t ا��6�rداDagong ]
) ا� � �:�. �� م$�ل �)��8 ا�$	ارة ا!* ����� �%�;�>�ت وا�	ول م

2�ن ا�>��د�2 �� ا�G +�6 # ام 	 روا� ��ت إ�# أن �	أت ��
F ا� 	  ��1994م	%� ��ج ا!* ��

�م�+ �%# ا� $�رة ا��Nرج��  ��72%�� إ�# م> �ى  %� ��<��Bك ا����� ا��
دو��. وھ

)COFACE � ا� ���ط� ا������ وا!� �6د�2 وا�>���N�2 �. م+ ا��	(� #%� A%�� � ا� (

�����	أت و��!ت  2002 �2@+ ان �: �ض ا� ��4رات م;�>� م� �� �%	 مY�D . و�� 2

�ر �%:	2	 ا� 	ر� 	�ج ا!* ����� ا� :�م. �� ا�	ول ا�
�م�� و��@. �Qص و��� � م�د2< و� ��	رد ا

�ك	رجم+ ا� 
Oر2+ �%����ت وا�	2%� ا�ج. �%�6�  .)5: 2010م	ا��، و �%:<وز ( �ت ط

 : ً
��
D: ـ�	
  وظ��/ و;
�ت ا�ـ�ـ�رج ا����


��� ا�)��� ا�(���� �% 	�)�ت  راء�%�	� �4. أG	 ا�����. ا��*�>�  	2	)� ��B�� �� +ا������

 �:��م�ج�دات م���� او G)�)�� ، و���
�p �:	م �	رة ا��> 2��4+  � �$� �X� ��4ر ��ا�
)	�2 ا�� 


� � %g ا!��اق و�(%�%�Nم�ت ا���ل إ�# ا��:%
������cd إ�#  ���� ا!��اق ا������ �%# ا�

�ن ج��ت م �66N �� 8 � )��8 �أن ھ[ه ا�:�%��ت �:	 م@%�B ج	ا %��2 8��%�> 2��4+ ؛ �[ا ��

ھ[ه  ف'ـ*تُ و.  �
	ات ا��;�>�ت وا�	ول وا�(@�م�ت ا��(%�� ، و�)	�2 اوزان م�Nط� ا�)�وض

واJ��$� �)c  ت�:�. �%# �<و2	 ا�	ا*
�+ � (%�Xج ا!* ����� ا� � ا�$��ت ����!ت ا� 	ر


 $�ت ا���������� �_Oط� ا�����Nر2+ ا��	داء ا��6� 	
،  ، و��[ه ا� (%�Xت أ�D2 وظ��B ر

 .Boot et al) ج�6(�(�� م+ أج. �$
a�BN� V ا� 	رم+ XQل 8�4G �%# ا��Nذ إج�اءات 

2006:93)   .  

��ت ، و�%# ھ[ا ا!��س ! 4�2. ا� 	ر��c kات آراء و��	
�ح �%>
(�. � ج ا���

��BNض �)��g%� 8�� 8 ا�>
	اتو��!ت ا� 	ر! �$� �، ا!م� ا�[ي �	  ج ا!* ����� أي �O:�ت 

 �*�<Q #رة إ�	6 ،2:�ض ا�����ت ا��6)� A��� �cا��� �B� J�� لXQ +إ�2ادا��� م #%� .

�ذج �	�:�ت ا��> ��4  +���� �%$	ارة ا!* ����� �%�> 2��4	رج����ت م�د2< ��
	م� ا�investor 

pay   ��1909 ��م(White, 2010:218) .  ت!����ذج أ������ ا!�Qى و�@+ ا�����rت 

�ذج��
��ت م+ XQل ا� (�ل إ�# �:O<ا� J%_ر   �� م	د�:�ت ا��6 issuer pays  ن ا�[ي��@���
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�م �	ر62	ر ا�>
	ا�Bرج �� م	ا�  ����� J�	2 ا�[ي C<B� � &Jesus )ج ا�>
	اتت ھ

Ramon, 2015:14)   .  

ج� �	ر��� ج ا!* ���� �� مY% N ج�ا�V ا����� �
	م� �6	ر �
�p و��!ت ا� 	رو

�م و���� ((� X4م ���ج ا* ���� �%���� �:	 �)��8 ا�:	2	 م+ ج�ا��N�� ��Oط� ) � 	رS&Pا* ��

�م ((� ��� .����%� �<��
 )S&Pا!���ل وا���Nط� ا������ وم�Nط� ا�6
��� و�(%. ا��Jc ا� 

ھ�@. رأس ا���ل � )��8 ا���Nط� ا������ ا�:�م� م+ XQل م�اج:� ا�>���� ا������ وا���(�� و

�ج	 ا��X Qت ��+ و��!ت �)��8 ا!* ��ن ا�	و��� �� �(	2	ھ� �� _%�Oت  و�)��8 ا���ج�دات� ��� .

+�OO<� فX Q!د ھ[ا ا�  :  رأس ا���ل ، 2:

 ��ل �Y%N ا�_�ف ا��6	ر �+ ا�>	اد، وم+ 89 ج ا!* ���� ھ� �)��8 ذا�� !G) ا� 	ر1(

ج وا��
�$�� ا�� O:� وم)��س ا� 	ر Y% N2 �� ج��J أ�(�ء ا���VO<� �x ا!��X Qت �� ا��أي

 .gذ� ��rت وو��X Qد ا�م+ ا��( �. أن �;دي ھ[ه ا!��X Qت �� ا� 	رج�ت ا!* ����� إ�# وج

  �� م _%�Oت رأس ا���ل . �� اوزان ا���Nط� ا� 
����p ، و��� ��� اX Qف 

)2 kB� Standard( جا� �O� ��_I ا�	ول و أ��اق ا� 	ر) ��k ��[ه ا����!ت 

&Poor’s 2008( .  

 : ً
  ا����
	�  ا���رج ھ��/أرا0*

�ا*	ا�:	2	 م+ ا� ��� ا!* ���� 	رج��%�� ا� B  ��
: ا� � �())�� �%����ت ا��6	رة �[�� م

   )3: 2009) و( ا� ���� ،6:  2010) و (ط%�Bح،4: 2010و م	ا��، �%:<وز(

� ا!* ���� B)2< 	رجا�  .1�
 .ا����� ا�:�b ا���اق ا������ ��� b%Q �� 8�<2 �� ا�

2. �*���2��� ا!� )�ار وا��6	ا��� وا!م�ن ا� 

 2<2	 م+ ��Bءة ا���اق ا������ م(%�� ودو��� . .3

 2<2	 م+ ا!�	م�ج ��+ ا�>�ق ا��(%�� وا�:�����  .4

�ل ا�)�وض وا��Bص ا!� ��4ر�2. .5G م�ت� ام	اد م N[ي ا�)�ار ا!� ��4ري �)��	ة م:%

 . )4: �2010%:<وز و م	ا��،( �:<ز م ��� ا!ج�<ة ا������ .6

����  	رجا�  .7c�ا!* ���� �B2ض �%# ا�����ت ا��6	رة �_b�O ا�%# ا��:���2 ا��

 ����B(وا��> )%� و��،�� . )4: �2010%:<وز و م	ا
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 ج ا!* ���� ��!�� :�)>�8 اھ��� ا� 	رو�2@+ 

��/ : �رجھ��/ ا��أ .1
  ا����
	� <� ا��ول ا�2

 +� ^)Oا� 	م� ��2	
رؤوس ا!م�ال ا�@��Oة �:��� ا�	ول ا�
�م�� م+ م�@Xت ج�� �

�2:�� وY:c �� ا!ج�<ة 
وا�Xزم� �X� ��4رات ، ��pاً !��BNض م�6در ا�	Q. و�	م �

�ض �
ا������ � %g ا�	ول ، وھ[ا 2$:. ا�����ت وا�	ول �O(^ �+ م�6در ���2. دو��� �%

�Q	ا�����ت �� ا� g%� #:<� 	� �
ل إ�# ����Jc ا!� �6دي وم�ا��O ا!� ��4رات ا�(	�42 ،ھ

��، k@:2 درج� ا��Xءة  �ا���اق ا��أ������ ، ھ[ا ا!م� V%_ 2 م
�� ا�(6�ل �%# درج� ا* ��

 Gautam)ا������ ا� � � � J ��� و�	ر��� �� ا�(6�ل �%# ا�)�وض وام@��� �� �� ا�>	اد 

&Randall,2003: 1)    .  

� ا�%:V ا)� �G� ارد ا����ات ا!� ��4ر�2 ���اق ا������ دور م�8 �� ��ج�C ا��
ن أ! إ�)

���ھ� . � ���ا�6:���ت ا� � ��اجC ا�	ول ا�
�م�� � �)� �� .4	2	 ��B% ا� 	��(ت ا������ وام@�

�اجC ز�2دة ��  ���
�BQ! �pق � ����� ����� ���ا�:	2	 م+ ا�����ت �� ا�(6�ل �%# ��x ا* ��

، و��� ���   Y%N �+ ا�>	اد�%�B ا� ��2. ا��) �ض و�Kوط ا* ����� ا�Qى �%(	 م+ م�Nط� ا�

	%Oرج ا��Q ة��O� ال�. ام� ا�BQق �:a ا�	ول ا�
�م�� �� ا�(6�ل �%#  �Qوج رؤوس ام

�ن ھ[ه ��;�9 ��@. م�K�O �%# ا�����ت وا��) ��c+ داQ. �)����ت ا* ����� ���د2� �:Bم�� �

 	%Oا�(Elkhoury,2009:167) .  

�/ھ��/ ا���رج ا����
	� �(�ول أ .2�B�ا��  

دورا ر*�>� �� �<و2	 ا���اق ا��أ������ �	رج�ت ��� ا!* ���� ا�	و���  	رجو��!ت ا� 

�ل ا�����ت ا��6	رة ، �@� �>��	 ا��> 2��4+ �� ا��Nذ ا�)�ارات  	رجا� G ���ا!* ��

 . �O��
ج ا!* ���� ��@. اج���� �+ ا�	ول ��� �:�. �%# �)	82 �)�ر�2 ا� 	را!� ��4ر�2 ا��

وا�����ت وا!
	ارات ا������ وم:%�م�ت �+ ا!و�cع ا!� �6د�2 ا�>�*	ة وم:	ل م�Nط� 

وا���Nط� ا������ وم�Nط� ا!���ل �zوراق ا������ ذات ا���Nط�ة وا�وراق ا� Y%N �+ ا�>	اد 

�� ����ھ+ ا�:)�ري��Dدات أو ا�وراق ا������ ا����ج���� ����Dا������ ا�� (Ministry of 

Finance,2009:14)   ر. ��� 4�2. ا�	ج  �O
ا!* ���� أG	 ا��(	دات ا��*�>� �X� ��4ر ا!ج

 �K�Oا��FDI  C���ي م�8 �� ا� )_�ب ا��> 2��4+ ،  ��G .ط  و4�2. ��م�Oار� ��X� د�وج

 ��  . (Mateev,2008:24)ا2$���� ��+ �	�)�ت ا!� ��4ر ا!ج
�O ا���K�O وا� 	رج ا!* ��
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ت :أ .3;'Q)� �	
  ھ��/ ا���رج ا����

: 2013،  (زم%}:  �%����ت ا��6	رة وم
�� b()2 ا� 	رج ا!* ���� ا�:	2	 م+ ا��<ا�2

   (Hossein,2005 :35) و  )109

3-1. /��
�Mاق ا�'أ�MTل ا�? ا�Iاق  ا����ل ا�# ا��Q	م� �>:# ا�����ت ا�# ا�	
� :

2�ن k@:2 م6	ا�� �� �� 	%� ��ا��أ������ ا�:����� 2
�IO �%��� ا�(6�ل �%# �)��8 ا* ��

	!ت م�Nط� ا� Y%N ا!��اق ا������ و�[�g 4�2. ��م. م�8 �$[ب ا��> 2��4+ وا�(	 م+ م:

 . .2��>�B%� �O ا� � a�BNرة �%# ا!� �اض و�	(�� ا�)
 �+ ا�>	اد م�� �2

� 8 ا� :�مXت ا������ ��+ ا�����ت �%# أ��س  ت�M %&�Y*/ $)2/ <� ا��Mاق : .3-2

�جV �%# ا�����ت ا�>:� ��  2 �
����BK و9)� ا!ط�اف ا�� :��	ة ���	رج� ا���س ، وھ


� �� ا���اق ا������ ا�:����� وا�(6�ل �%# ��:� <G� #%� ل��جV �%��� ا�(6 2 ��� ��

�ت ا* ����� م��B:� ، م+ أج. ا� )_�ب ا��> 2��4+ و ز�2دة 6G �� ا�>���� وا� ��ر �	رج

 ا�:Xم� ا� $�ر�2 ��� .

3-3. : H&���ا� /�); e��6ط� ا* ��ن أ�. وت�Nم C%��(2 JBا���� ���� ��� �ا� 	رج ا!* ��

�>��O م)�ر�� �  �@+ ا� �DBN
����ت م+ ا�(6�ل �%# �>��Xت ا* ����� ��:	!ت ��*	ة م

�kB ا�)_�ع . +�c .�:� aBN
  �����ت أ�Qى �(�. درج� �Y�6 ا* ���� م

3-4. %�(>
$	ارة ا!* ����� ا�داة م��� �% :��O �+ أ�4. 2ا!* ����  جا� 	ر: ا����R @% ا��2

 g%� >��2 ا�)_�ع ا�����6 ا�[ي ا�:���� �%����ت وھ[ا م� �
�6Qاق و�ا�����ت �� ا��

 8D2 درج� م
��>� م(	ودة  �:	د �%�. م+ ا�����ت .


ً : أ	�اع(�
I جا���ر �	
  ا����

ا��> :�%� �@.  �%�:���2 ا���B% N و�)� جو��!ت ا� 	ر ��� �)�م ا� � 	رجا�  
�t �:	دت

 : ��
�ظمB)و( )60-52 :2004،  ( مwww.aliqtisadi.com( 

 ا�)�ض. ا� ()�ق م:��ر أ��س �%# ا� 	رج .1

 ا��6
�B. ا�داة م:��ر أ��س �%#  ا� 	رج .2

 ا��6
�B. ا�$�� م:��ر أ��س �%#  ا� 	رج .3

 .ا�_%V م:��ر أ��س �%#  ا� 	رج .4
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ر $)J ا����
	� جا���ر .1�*�
ق B��Mض ا'Bر ا��:��ر، ��[ا و�)�  :ا�	8 ا� <(
إ�#  ج2

+���
 :ا� ����+ ا�

ا� ()������  ��ارG e2	دت ا� � ا�	2�ن 	رجا�  ھ[ا fN2 : اH T 1"�'ة ا��&�ن ت�رج .1-1

 ج	ر�>%8 � م)�ر�� ا�	رج�ت م+ أ�. �	د �%# 2( �ى ���	رج �%8 ج�ء ��[ا . �
� م+ �.أ ا�و���

 �)	 اAB% Q ا�ج. ���6ة وا�دوات ا�	2�ن 	رج� �� ا��> :�%� ا��م�ز أم� .ا�ج. ط�2%� ا�	2�ن

�A وان ��Qى و���� م+�� JO � kB� b_
�ظ،  ا� 	رج �� ا��B)52: 2004( م( .  

 ��رe2 ا� ()���� 2 $�وز ا� � ا�	2�ن 	رجا�  ھ[ا ��2. : اH T ط�&(/ ا��&�ن �رجت .1-2

،�
�ن م� و��دة  .ا�ج. وا�_�2%� ا�� ��_� 8D2 ا�	2�ني أ �@� 8�X� رج�	م+ �� J�أو g%� 

�ن م+  (Standards &Poors) ا�ج. . �ـُ>%8  ���6ة ا�	2�ن 	رج� �� ا��> :�%�@ 2+2��� 

 �:	 م> �ى،) 219 @�ن م+( (Moodys)و   (Fitch)م+  �. ُ��G 8%+ �� م> �ى، )20(

���cر��+ أو  3) ،2،(1 ا�ر��م  إ�Kd�2ت إ�# (+) أو (-) ا� �. �$<*� ��Iض ا��*�>� ا��> 

���4 أ��4 	رجا�  � �K .�6Bا*F ج<*�� إ�# م> �ى�.   


ر $)J ا����
	� ا���رج  .2�*� إ�# ا��:��ر ��[ا و�)� 	رجا�  �B 2ع : ا��"�2/ اTداة 

  .و��rھ� ا�>
	ات 	رجو� ا��� �زة ا���8 �	رج

���9 م+ �
�� وم� V�� 2 ا�	و�� 	رج� �C 2)6	 : ا�)�
د&/ ا��&�ن ت�رج .2-1� #%� 

6���� وام@����مXء��� G #%� 2.، م�6در�
�B[ ا��Dور�2 ا���وط ����� وم+ 89 ا� � � 

. ���
 ��ام{ ا� 

�C م+ أھ�� C ا�>
	ات	رج � 2> �	 : ا�)�2ات ت�رج .2-2�� k@:2 رة	� �xأو ا��� 


	ار ا�� :%)� ا����ء ��� <ام���� �%# ا����� ا��6	رةd�� �
�Q 	2	<� 	*ا�Bا� �� 

��N2ار�� �[�g .ا!� ()�ق �
	 ا�
%� ا��t%O وا��دةا��(	دة  ��� ! Y% N2 ��4ا� +� 

�ظ،�%�6	ر ا!* ����� ا�)�ة ج�	ر أو ا�:�د�2، ا�)�وض �	رجB)53: 2004( م( .  

3�	

ر $)J . ا���رج ا�����*� ا��:��ر إ�# ھ[ا و�b 	رجا�  �)>�8 �2@+  :ا��"�2/ ا�.�/ 

: 


��، ا��;�>�ت �	رج �C 2)6	 م� وھ� : ا��اI(� جا���ر .3-1*��>� ^�G 	ج�� #%� 

 م+ ا��)	م� ا�)�وض درا�� ط%�Oت �� م �66N �$�ن ا��dاض م> �ى م;�>�ت

�ء �%# و� N[ ا�)�ارات ا�<��*+c gذ�.  ��� J%_D� ����� �:�� ا�)�وض م �G�
 ا���

 ��زل �$
� A:$K و�)	.ا���Nط� � )��8 �	��2 ا�� ���ة �%# ا��:%�م�ت ذ�g �� م: �	ة
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�ك
O:��ل �%# ا� �م�� ا�p� �%Qا	رج�%  ا�	س �%# ��أ  g
Oأن ا� )Y
 ) ا�	اQ%� ا��6

C
�ل �2@
� ا��Nرج��+ �%# ا��6
�B+ 2 :[ر ا� � ا�	اQ%�� ا��:%�م�ت �:a إ�# ا�

�ل
� �+ ا�
XD� F*�6 ���، ا��أ����� ا���@. و�)	2	 م�Nط�ھ� �8��( �� إ���� ا�

�ظ، ا�>
	ات  �>�ق b%: 2 ���� �%<��*+ ا��)	م� وا� �ج���تB)57: 2004( م( . 

 ا�	ول،(  ا!� �6د�2+ ا�� :�م%�+ ��Y% N ا���Nط� �)��8 ���ط ھ� : ا�6
ر � جا���ر .3-2


	ار �:�%��ت ��م�ا ��اء ا!��اد ) ا�����ت، ا����xت ا��(%��،dاق �� ا� ا������ ا�وراق أ�

  .ج ا� 	ر م$�ل �� ا�� �66N ا��: �	ة ا����xت ط�ف م+ وذ�g !، أم ا��ط
�� وا�	و���


ت �رجت .3-3gا��� /��M'ا� : ��<� a:� ت�xا��� ����ط� ا���Nت ا�� :%)� ا��������� �� 

�ل ���:���� و�
�� �%	 م:�+G ل�� G�4 ا:� g%� ا�����ت �� +� 
�ات ا�X4ث أو ا�>
 . ا�)�دم� �


g ا������ ا����xت �%g وم+ أم�%4� �<��م ا�[ي ��(2 ]
 �ـ  ا� :�4 م;�K و��� �(>�ب  1995م

90000���K ����

 ��<��� Jل ���ن م�� Gا ��B���ات ا�X4ث �� ا� >	2	 �+ �
ا�)�دم� ،  �

�� X�: <م g�6*�� ط�2)� ذ�Gد�� �:�ف إ�:�� {�(
 . Z scoring ا� 


ر $)J ا����
	� ا���رج.4�*� J)`را�  2)>8 : ا�	إ�# ا��:��ر ��[ا و�)� ج +���� 

 : ھ�� أ�����+


�ءً  2 8 ج ا�[ي 	را� ھ� : ا��`(�ب ا���رج .4-1� #%� V%ت أو ا�����ت ط�xرة ا���	ا��6 

ا�(6�ل  م+ ا��:
�� ج	را�  ����!ت F�<2 م� ا�>
	ات، إ
	ار ���G !���� ، ا������ �zوراق


� ،	رج ا�  �%)��م �:�%�� ا��Dور�2 ا��:%�م�ت �%#�Q م�ت�وا�N_}  ا��(����O ا��:%

ا���Qة  ھ[ه أنو . 	رجا�  ط���O ا����� م+ ا�>��2 ا��:%�م�ت �:a ذ�g �� ��� ، وا� ��:�ت

��Vr ن�� ��p� ى� ح�$� ��ص م+ 2<2	 م�� ، ا!* ����� و�	ر��� ��Xء��� ا�:��� ا��> 

�>��O م�>�ة و���وط ��� ��ار ا�م�ال رؤوس �%# � وا�(6�لا��إ
	ار.   

���!ت �2@+  :ا��`(�ب �Z' ج�را�� .4-2%� �6 Nر� ا��	أي ج 	أو �% ���K 82 دون	(� 

�ن أن دون ط%V م
�� أو@� �Orرا �� gوھ[ا ، ذ� ��I� مXا��> ��4 إ� ��:c� ا����x أو ا�	و�� �

�ظ،  	رجا�  ا����� م(. أوB)60: 2004( م ( . 


MMد'�&
*� : ً
 �	
    :ا���رج ا����

 ����
�>:# ا�(@�م�ت ��B6 ��م� إ�# ا�(6�ل �%# �	رج�ت ا* ����� � �>�� و

�ل ا��6	ر2+ ا��)���+ �� �%	ا��8 إ�# أ��اق رأس ا���ل ا�	و��� ، وذ�g �ھ��� 
 ���وإم@�

ا�:����� �� ا!��اق ا������ ا�:����� ، وV%_ 2 م+  ا� 	رجا�	ور ا��*�k ا�[ي �)	مC و��!ت 
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�ك 
Oل ا�����ت وا��
�ا�(�Bظ �%# �Kوط ا� 	رج ا!* ���� ا�:	2	ة ���Dن إم@���� ا�

118 :�2007����ل،أ(وا!� ��ار �� ھ[ه ا!��اق وھ[ه ا���وط 2[��ھ�  (:  

  .ا�6
��� ا� )�ار درج� �

�ة ا� 
��>�� ا�)	رة ��
�%� . 

�ة ا�
)	�2 وا� 	�)�ت وا� ��I%� ا����� ا�داء و� �*{ ا� ��2. وھ�@. ا����� ا����< ��
�%�.  

 ا�>	اد . ا��> ()� ا�ر
	ة ا�	اQ%��، وا������ اdدارة �

 ا!* ����� جا� 	ر ���Kت �� ��ا��ھ� V$2 ا� � ا��:�a:� ��2 2 ��زل ا�G����B	دت و

# G �����:ل �2@+ ا��O(� ���%� ا� ��د ، ��
*��>� C)
 ھ[ه وم+ ا� �م�< ا!* ���� ا�[ي ��

   ) 12: 2014(م(��د، :ا��:���2

1. /�@�Aا��� V$2  : ن أن� م �	دا و��pم��، ا!* ����� ا� )	�2ات �(	2	 أ�%�ب 2@

�:c�Qع و�
 أن ا� )	�2ات إ�# ذ�g ، أYc . ا� �ر��N2 ا� $��� إ�# ا� 
�دا وا� ��	 ا� ()b م+ �

V$2 أن JDN� #ا��> ��ة، ا���اج:� إ� V�$ <ات إ�# و����I ا����< ا����� �� ا�.   


ح :  .2">iاV$2 أن F6B� �<�;�2 م	ا� ) ��  :ا~��� �+ ا��:%�م�ت ا��Nرج� ا!* ��

2-1. ��O�����2 �� أ	ا� ) 


>Vا .2-2� ��%:Bرة ا��<N%� � ا� A(()� .@� �)2�K ،�2	(� 

�ل جا� 	ر �� ا� :	X2ت .2-3)� X4ر م	ج� �O���� AA #ر إ�	ج�A  A��  .��O ا�

3. /��PB�Mا� V$2  : ن أن� أن V$2 ���  .م> )%� ا��Nرج� ا!* ���� ا� )	�2 م;�>� �@

�ن !@� �:c�Q ط�ID%� �����<ا� � وا!� �6د�2 ا� 	رج ا�[ي �� �;�9 �	ا�  .
� � ،Cإ�� ��� 

V$2 ن أن��د أي م+ م �)رة ا� 8��( ��%�� �@�� 	� ��
  .م$%k اdدارة م+ �

 ، ا� � ا�@���� ا���ارد ا��Nرج� ا!* ���� ا� )	�2 م;�>� �� %g أن V$2ا���ارد :  .4

��
  .ا�$�دة �%�� ا!* ����� ا� )	�2ات إج�اء م+ �ُ�@

 �[�g؛ أYc  .أ�Xه إ���� ا����ر ا��:���2 م+ م� G	 إ�# ا��6	ا��� �ُ> �	ا��"�ا�1/ :  .5

 ا� )	�2ات ا� $�ر2�ن ) �%# وا�����ء وا��6	رون (ا��> ��4ون  ا��> )%� ا�ط�اف ا� ��د أن

  .�)	�2ا��� �%# م6	ا��� د��. ھ� �O. م+ ا��Nرج� ا!* ���� ا� )	�2 م;�>�ت �	م �� ا� �


<�//ا��و�� ا���Iل .6�Qا�: V$2 �2ات � �ح أن	>�ت م+ �@. ھ[ه ا� )�ا��(%�� ا��; 

��O
 أن V$2 ا��Nرج� ا!* ���� ا� )	O� �2. م;�>� م+ ا��> N	م ا�:�م ا��%�ب وأن . وا�ج

��
2 �
 . ا�$���ر إ�# ��@. �%

*0
M ً 
  : �	
���دات ا���رج ا����  
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	ات �%# ج�%� �: �	 و��!ت ا� 	ر<%� �����(� 	
� ���
# �%8 ج ا!* ��O � ��� . ��2�:م+ ا��
�C�%� A6 ��ارات ��زل�	ر ��� C�� ج �% <م II ر	ل ا� �G: وراق ا������z� �� ج ا!* ��

  )18 :2009(ا� ����،و  )18-2: 2013، ا�_�ھ�(

�م و��!ت ا� 	رج ا!* ����� ج ا����
	�/ ا����*/ �% H�1 و;
�ت ا���ر�رج آ��
ت ا�� .1(� :


�$�� م(	دة م4. درا�� ا��x�Oت ا������ ��
F ا� 	ر�� ����Oا� b2ص �%)�8 ا������ �+ ط��Nج ا�

وا�
)	�2 وا�>����� وا!� �6د�2 و�(%�. G>���ت ا��;�>�ت وا�	ول ، ��� 2:�. م>;و�� ھ[ه 

��� �%# ا!��6ل ��دارات ا��;�>�ت ا��	رج� �%(6�ل �%# م:%�م�ت �+ ا����!ت ا!*�� 

او�cع ھ[ه ا��;�>�ت و Q__�� ا!� �ا��$��. �
�ءا �%# ھ[ه ا��:%�م�ت 2 8 �(	2	 �	رج� م���� 

�ل ا�)�8 ا������ �@+ ���وط �Y% N �+ ا���وط ;�>�ت ،ام� ا�	ول �� 8 م
(�� �	ر� %g ا��G ج�

���%� �:O ر�ت اا��	رة . إذ أن و��!ت ا� 	ول �%# ��6	ءة ا�X�� �����(� �� >��� �����:ج ا�

����  ا����ه ا!ج ���� ���اط
� ا�	و�� م> �ى ���س�� م
�� 2ا�:	2	 م+ ا��:��وم> �ى م	2

��� و�[�g ط�O:� ا�
�pم ا�>���� ا�� JO وم	ى ا� )�ار ا�	و�� ��%#  .وم	ى �	ر��� �%# �	اد د2

��O. ا���4ل ار��Bع ا�$	ارة ا!* ����� �� �:a ا�	ول ا�
��xK مJ �	م ا� )�ار ا��Jc ا�>���� 

�ح ���. 
 ���� 4�2. ا�9ا �%��O �%# ا� 	رج ا���

ج ا�>
	ات 4�2. : �	رج ا��و��/ �� �% H�1 و;
�ت ا���رج ا��*�G)M ا���ر .2

�ن ا�@��4 م+ ا���6رف ا� $�ر�2 � C(2�<� �����%�� م��� ج	ا �)��س �%�B ا�	2+ وإم@�

 aBN

�دb2 ا� )��	 وا����!ت ا�(@�م�� � $
V ا!� ��4ر �� �
	ات ذات م��< ا* ���� م
و

�ل ، و�> N	م و@
��� م+ �:��N�� ��cط� ا�Qر	ز 2 �اوح ��+ ��!ت ا� � �O	أ Dو  Aج رم

 V���� #%دةم+ ا��و�@�ن م�Nط� ا� Y%N �+ ا�>	اد ���� 2AAA  COK �4. �ـ  ا�>
	ات �$

D  �� .��� ^�Gو C و Bوھ@[ا ا�(�ل �ـ%�xBت  �A	رج� ا* ����� ا�. AA  89م:	وم� وم+ 89 

��BNض ج�د��� ، و� Junk bondsY6 �� ا���Dر��  f*�6Qھ[ه ا��xBت �� Cاج� و�

ج �%	2�ن ا�>��د�2 م� ��+ ا�>
	ات ��� ���< �
	 م
(�� ا� 	ر . ا�>	اد �+ ا� ��G�� Y ��!ت

�>��O . ام� ��xت ا!� ��4ر 2 8  �DBN
ط�2%� ا!ج. وا�>
	ات ���6ة ا!ج. ا� � �(�. ��ا*	 م


$	 ا�>
	ات ذات ا���Nط� ا��(	ودة وا��6درة �+  ا� ���< ��
�� �8 ط�b2 م> �ى ا���Nط� ،�

ج ، 89 2%��� ا�>
	ات ذات ��� �( . ا��xBت ا�:%�� م+ ا� 	را* ����� ��م> 2��4+ ذوي ج	ارة 

�ا*	 �@�ن م��B:� ا�D2 ، وا��Qا �$	 ��x ا�>
	ات ����� B!ت ا�	وم: �_��ا���Nط� ا�� 

�ا*	 ����� ا�I� �D2ض � Jم �B�:c ءة م����X8�2 م	ن ��@� +�
ا���Nط�ة ا� � 62	رھ� م	2

   (Fabozzi & Peterson,2003 : 509) م .ج[ب ا��� ��X� +2  �ب ا�:�
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�1
ت 0
زل  .3
���� ا���اق  �)	 ازدادتج ا��و��/ : EQ0ن @�H و;
�ت ا���ر 2ات��

�ات ا���Qة ��@. ���O ا������
� �$� ا2$�د ادوات �>�F � )	�2 ا���Nط� ا��( �%�  �� ا�>

�%# ھ[ه ا����!ت ��@.  2وا�
��$� �+ د2�ن ا�����ت وا�	ول ، اذ ا� �	ت ا�����Bت ��زل 

�ك وا�	ول �%# ا����ء ��� <ام���� ا������ ا�@��Oة ، وم+ 89 
Oرة ا�����ت وا�	ى �	�2 م	( � ��O�

ج م�<ت ھ[ه ا!�����B ��+ ا� 	رم	ى ا� �Bد��� م+ ��
� ا�(6�ل �%# ��وض ج	2	ة . 



�p ا!� �Oر، ام� اذا  [م+ و���� واG	ة ��� Q;2ج 
�درا �ح �%)�8 ا������ ، ان ��ن ا� 	را����

Y% Q ج ا�>
	ات 
�در م+ و��� �+ و��ن م >�و�2ً ���Q;2 C[ م+ اG	اھ��، أم� إذا ا��ن �	ر

�ح Q;2[ ا� 	را� 	ر

�p ا!� �Oر ، وإن رأت ا����� او ا�	وج ا���� �Ic!رة ج ا	ا��6 ��

إ�# و���� �4��9 ��� ا�%$�ء ج ا!N2 ! �Ic	م م��6(�� ا!� ��4ر�O� ، �2م@��%>
	 ان م
(�� �% 	ر


�p ا!� �Oر.وھ
� Q;2[ ا� 	ر� �I
 )5-3: 2009(ا� ����، ج�ن ا!

ج ا!* ����� ا���B% N 2;�9 �%# ا�(	 ا�د�# �� _%�Oت Q ��ر م� ��+ م;�>�ت ا� 	ر!ن اإ

�ك ا�>��د�2 . و
Oوض ا�����ت وا��(� �O<
�ك ا�d �6د�2 ���
Oى ا�	ن�رأس ا���ل ��� ��� �� 

�ف �Y% N ا��O� ��X Qا م� ��+ و��!ت ا� 	رج� ���. وھ[ا ا!X Qف ��  ا� 	رج�ت ا!* ��

�ك !� ��د واG	ة 
O%� >ا��G b%N2 	� ��_I را�	و��� � 	ج ا�)�8 ا������ أو ا��4 م+ ا�����ت ا�

  . (Van,2005:32)�	! م+ آ�Qى 

 �% 	رج�ت ا�>��د�2 و�)�م(	دات ا�Qى ��9���  (Cantor,Packer,1996:78)و�	 ذ�� 

�C وھ� ا!��� :��ر، ا� � ��4. �	رة ا�O%	 ورN� C Or	م� د2� 	����� � م�د2< و� ��	رد ا�  

1.  HIا�� %�: �%�� زادت ا�)��	ة ا���O2�D ا��O%� �%� )%	 ا��( �ض، زادت  	"�J ا��'د 

� X2	� ن��ى ا!� )�ار �	رة ا�(@�م� �%# �	اد ا�	2�ن. و�2@+ ��[ا ا�� ��I أ�D2 أن 2@ <�

  . ا�>���� وا�:�ام. ا����� ا��Qى

2.  ��
� iا���(� ا kت
� ا!� �6دي إ�# أن  	�� ا�2�
: ���2 ا!ر��Bع ا�
>�O ��:	ل ا�

.A��  �Vء ا�	2�ن ا�)�*�� �� ا�%O	 � FO6 أ��4 ����� �� ا�:�. مJ م�ور ا�

3. G6l�م� إ�# ا� : ا������. ا���@%�� �	��2. ���2 ار��Bع م:	!ت ا� 8ND �� م���� ا�(@

�B)�ت ا���<ا��� ا�(���� م+ XQل ا��Dا*V أو  Jدرة �%# د��� ��r م��و�
	ھ� ��ف �O	و ا�(@

��ND ي ا�	(
. و��� ��� ��ن �	م ا���c ا�:�م �+  إ
	ار ا�>
	ات ؛ �[ا �	 �%$� إ�# ا� ��2. ا�

  . ا� 8ND 2;دي إ�# �	م ا!� )�ار ا�>����
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4. ��

g ا����<ي 2�جC ا!دارة ��C إ�# �(V  : ا���ازن ا��Oا� �� ��O@ا�:$< ا�


�، ھ[ه د!�� واc(� �%# أن ا�(@�م� �B )� إ�# ا�)	رة أو اdرادة �Nات ا��(%�� ا��Q	ا��

.����  ��Bض �cا*V �%# م�اط
��� � I_�� ا�
B)�ت ا�$�ر�2 أو �N	م� د2

�%�� . و � ا� Y%N �+ ا�>	اد2
�IO أن 2
>V� 8$ء ا�	2+ مJ اG ���� : ا��&% ا�6
ر �  .5

  زاد ا�:Vء زادت د2�ن ا�O%	 ���:�%� ا�ج
��O م)�ر�� ���2ادا�C م+ ا�:�%� ا�ج
��O (ا��6درات) .

���2 ا�:$< ا�@��O �� ا�(>�ب ا�$�ري إ�# أن ا�)_���+ ا�:�م  ا�'��3 ا�6
ر � : .6

:$< �� ا�(>�ب ا�$�ري وا��Nص م:� 2: �	ان ا� ��دا ���Oا �%# ا� ��2. ا!ج
�O . و2;دي ا�

.A����� ا��Nرج��، ا� � �	 ���r FO6 م> 	ام� مJ م�ور ا��� ا��	2�� ا�[ي م� زال م> ��ا إ�# 

(Cantor& Frank,1995:14)  

�: 4�2. م> �ى ا�  ا���2 ا�1�"
دي .7�
م)��س �:%�� �� ��I دQ. ا��Bد ؛ �[ا  ا!� �6دي 

 . ���ان و��!ت ا� 	رج �(	د ����9 ا�(	 ا!د�# �%:��X ��+ ا� 
��� ا!� �6د�2 وا���Nط� ا!* ��

 C�
	م� 62. ا�O%	 إ�# �V�6 م:�+ م+ ا�	Q. أو إ�# م> �ى م:�+ م+ ا� 
��� ا!� �6د�2 ، ��:�

d�� . اد	ا�> +� Y%N %� �c�� .ن أ��@� 	� 	(

	وق ا�
 C)

Y ا�[ي �2����c إ�# ا�

. } 
  ا�	و�� ��ن ھ[ا ا�O%	 ھ� �%	 م


�p ا!� �Oر م:	ل  ت
ر&b ا��6(5 @% ا�)�اد .8� ]Q;2 ، هXا� bO� إ�# م� ���cd�� :

 . V2�(ا� �cن ا�>��د�2 �� ا����ا!ر��Bع ���Nط� ا!* ��ن ا� �رY%N %� ��N2 �+ �	اد ا�	2

C
� �O� ا�[ي (Eaton,1996:27) +�����<ة ا��� �>�:� ا�	2+ ا�>��دي وأ�Kر إ�# م:�

 ��� . +�
 م;�K(Ozler,1991:84) ا� N	م ا�� :2�4+ � �$� �	ھ�ر �Gد �� وc:�8 مJ ا�	ا*

�C ا������6 ا�	و��� .�  ��:� ا!* ��ن ���Kرة إ�# ا�O%	 ا�[ي �	 Y%N 2 �+ د2

2�
Dت
g> : ً
  ا����
	� : جا���ر 

�ل و��!ت ا� 	ر �>:#G اق ا��������z� �%( <م�ت م�ج ا!* ����� إ�# �)	82 م:%

��8 �� اج���� ، ا�ج. و ط�2%� ا��
 $�ت ا������ وا�>
	ات��ل �	رة ا��) ��c+ �+ �	اد د2G

 (Standard & Poor’s Ratings,2014:17-18)و�2@+ �)>�8 ھ[ه ا��xBت إ�# :  

� : Best Credit Quality Category AAA   

�x� #%رج ��4. أ�	ارة �	$%� ��� ا����ء �%# ���Oة ج	ا �)	رة ا����� اذ � � J ا!* ��

�ا*	 م+ ��!� <ام�تB2+ �� ا�	وا�>�ط ا�  �Orاد ور	: �رة � �4. �� ا	()���� ، ھ[ه ا�) �ا e2ر��

��� م)�ر�� �����ت ا�Qى �:�. �� �kB ا�)_�ع�  .ھ[ه ا����� �%# Q	م� د2

� : Very Good Credit Quality Category AA  
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�ن @� �xBه ا�]�� ��� �%# �%���� ج	ا ���2 ����� ا�D2 إذ �:@k �	رة�)��8 ا�$	ارة ا!* ��

 ا!* ����� ا���Nط� ا! ان ��ارe2 ا!� ()�ق ، �� �
. ا�>
	 و��ا*	ه ��� <ام���� ا����ء

 �� ا��6
�X� �B <ام�ت ا���OG�6 ا���Nط� �+ ط�B�B ا!� <ام�ت �Y% N ا��X Q ا��Xزم� ��[ه

�xBا� .AAA  

� A  : More susceptible to economic conditions, still Good 

Category  

�ن @� �xBه ا�]�� ���2�Fc م	ى����� ا�D2، وا� 	ر�)��8 ا�$	ارة ا!* �� �
 ا�)	رة ج ھ

�2��ن�@+ م� ��2< ، م���� �%# �	اد م� �%��� م+ ا� <ام�ت  �%���� ا�)@� ��� أ��4 ھ[ه ا��xB ا

�c�� ات��I %� ��r �:������ت ا� �	رة مJ ����)�ر�� وا������ ا!� �6د�2 ا�و�cع �� ا�� 

  .أ�Xه  ��xت ا� )��8 �� ا��	رج�

� :Lowest Credit Quality Category BBB 

Xة� >8 ا��	ن ج��@� �xBءة ا������ ��[ه ا�  k@:رةو�	اد �%# ا����� �	�د�:�ت م+  �. 

�ا*	B2+ ا�	()�ق آج�ل �� وا� �ا Jم �cات ��@. م���I� ��9� � ��c�:� ل�� Gا ��r �:�� م 

��  ا��	رج� ا����� �	رة م+ ا��O �@��4 ا!� �6د�2 وا������ وا�>����� ��)	ار �� ا�و�cع

  .��xت ا� )��8 أ�Xه

� : Caution is necessary Category BB 

k@:2 ر ھ[ا	جا�   ���G {�)� � ا� 	���Xرة ا����� �� ا�	� #%� ��O%�  +م� �%��� م

ا����� ھ
�  ا� <ام�ت �: �O اذ ا� ()���� ، �� ��رe2 وا�>�ط ا�)�ض م+ ��ا*	  ا� <ام�ت

���B)ط���� م�N� ��� ��رe2 ا� ()���� �� �	اد ھ[ه ا!� <ام�ت و�	ر��� �%# ، م� G	 إ�# ا!* ��

��� VO<� ����Dم ��r ن����9ھ� � ��Iاتف �@ ��r ا����ا�و�cع ا�>�����  �� م

  .ا������ أو وا!� �6د�2

�  : Vulnerable to changes in economic conditions Category B  

�ا*	 ��� <ام���� ا����ء �%# ا����� �	رة �� ا��@�ك ج م	ى ز�2دةk@:2 ھ[ا ا� 	رB%�  ��

e2()���� ،  ��ر �ا �
��� !ا�)�8 ا������ ھ � �2��G ��� ����� ن� ��I � �c�� ��rات ، �)	 �@

��� ���Nط� ��أ� ��� ا������، أو ا!� �6د�2 او ا�و�cع ا�>����� �� م�ا���B)ن م�@� ��� ا* ��

�Oط� م+ أ��Nدة ا���  ا��%#. ا� )���x� 8ت �� ا���ج

� currently vulnerable to non-payment Category CCC  
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م:�����G �c �:	م ا�>	اد، � �$� ا��pوف ا� $�ر�2 وا!� �6د�2 �@�ن ��r م�ا��� 

���ء ��� <ام��C ا������ %� +2	�%�،  Cء ��� <ام�����م+ ��r ا��( �. أن 2@�ن �%�	2+ ا�)	رة �%# ا�

  ا������ �� م��	 ا!� ()�ق.

� Category CC currently highly vulnerable to non-payment 

Jc��ن ھ� �	م �	رة ا��6	ر �%# ا�	�J م� �%�C م+ م> ()�ت.  ا�(��� ��[ه ا��xB ا�@�

 ���G �����K S & P �	م �Y%N ا��6	ر �+ ا�>	اد ا� <ام��C، و�@+  جا� 	رو2 8 ا� N	ام 

 J���ل أو �	 2@�ن COK م;�	، �aI ا�
�p �+ ا���A ا�� @
��J وJc م��� ��V2 ج	ا �% �

�ل.@
%�  

� currently highly vulnerable to non-payment and the obligation 

C Category  

 ���� .
�ا��Jc ا�(��� ��6	ر ا�)�8 ا������ 2@�ن ا��c�� �4 �:	م ا�	�J وا!� <ام �

 �*��
  �ت أ�Xه.ا� 	رجم)�ر�� ��!� <ام�ت ا� � �� ا�>
	 و�%C B، م4. ا��BNض ا!� :�ش ا�

*M

ً: ت 

رھ*Mة <� ا'DWا�� H� ت�رج ا�)�2ات و ا�*�ا

ن ا� 	رج�ت ا!* ����� ھ� ا��(�ر ا��*�k � ���< ا��	2�2+ ا������+ وأن ��O��r ھ;!ء إ

 b�() � ����$2ا�)��� ا�(���� إ ���
ا��	2�2+ �%# ا� :	اد �% N%� �+ م��و��ت ا�[ي 2(�. 

  . (Graham et al,2005:187) ا�ھ	اف ا������ ���6ة ا�ج.

��4. ا�>
	ات ��@. ��م �:�	 �	�J �	�)�ت �)	�2 ��@. د(� ، A��9 .Q	 VG�62 ھ[ا 

�ل م6	ر ا�>
	 �+ ا����ء ��� <ام��C ؛ �[ا 2 8 ا� ���< @�ا�	a:� .Q ا���Nط� وم
�� م�Nط� 

�ك و���س اG ����� �	م �	ر��� �%# 
Oت وا�����%� �*��
�ا*	 �	اد�%# ا����< ا����� ا�� 

.
�ل ھ[ه ���Nط�  ا�	2+ وأ@
ج ا�>
	ات ا!* ��ن ، ا� � �)�م و��!ت �	ر، و�>�# م�Nط� ا�

�ت ���. ا�:	2	 	رجا� �� V<G ا�$	ارة ا!* ����� �%$�� ا��6	رة ، �N	م� ا��> 2��4+ ،  	رج�

�ق ا��%@��، و����� ا�����. (Gن و�م+ ا�:�ام. م4. ا�ر��ح ا��> )O%�� ا�� ��:�، و�>�O ا�	2

  ا�>
	ات ا�D2 و�)� ���Nط� ا� Y%N �+ ا�>	اد ا�� ��:� م
��  	رجو�

(bodie,et.al,2014:468) .  

وا� ���I �� ا� 	رج ا!* ���� �C ا�:@���ت ���Oة �%# ا��6	ر إذ 2(	د �@%�B ا!� �اض 

	م� �@�ن �	ى ا����� أ :Kisgen, 2006) 1041(ا��> )O%��. ا�Kرت ا�	را��ت ا�>��)� � C�

�ل �. م+ �>xBOا* ���� �� ا��	رج G �K�O��9 م�� �xBا� g% � ا��ا�:� ا������  �� ا�:%�� ، ��ن
رة ا!ر��ح �%(�Bظ �%# وا���_� ا!� ��4ر�2 �%����ت ، ا� � ���O} ��@. ا��س �(�ا�< ادا

ا� ���9 ا�����I %� �K�Oات ا�( ��� �� ا� 	رج �%# �%�ك ا��	2�2+  ذ��وج او �(>�
C ذ�g ا� 	ر
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ا~راء ا� � �:%+ �
�� ھ[ه ا����!ت  )2: 2009(ا� ����، �2ىو .�� ادارة ا!ر��ح ا������+ 
�! إ�# �
	ات ا��Nدة 
��@. �	رج�ت ، ��4. إ�Kرة �%>
	ات م+ ا���ا�V ا!� ��4ر�2 ا�:%�� و
�ح 
مJ اX� ���cم� ا���جV او ا�>��b�() � V م> �ى أ�%# �
	 ا� :�م. مJ ا� 	رج ا���


�� ھ[ه ا����!ت م� 2:�ف �)�ا*8 � ��� . k��
ا���ا��O ا� � ���< �%# أ�b زم
� � �$�J ا� 
�C<B � وھ� م;�Kات ����I � �2ات ا� 	ر��6 A��  . ج �� ا�

��2: �	 �	ر� 	رج�� �> N	م�� و��!ت ا� 	رج � ج ا�>
	ات �%# �	ة ��ام. ���� و

    (Fabozzi & Peterson,2003 : 508) ا�>
	ات وم+ ھ[ه ا�:�ام. :

م+ ا�
>V ا������ ھ� م��� �@+ �. م+  �Financial Ratios: ��4ا�J(2 ا��
��/   -أ

�>V ا� I_�� وا��ا�:� ا������ ���� ���b�D ا����� ،  وا���(�� ھ� وا�>�O
 � ����م��� ج	ا �

: ��!�� ��
�Fc �. م
 -و�

•   /�`m�ا� /�(	Coverage ratios : #%� � ��4ا� ��B���@� #ار��ح ا����� إ� �O<�ھ� 

�ا*	 ا��B*	ة ھ� �O<��ا*	 ( ��O. ا���4ل Bإ�# ا� <ام�ت ا� V*ا�Dوا� 	ا*�Bا� .O� ا!ر��ح �O<� �

( ��I%� ��:د� V$2 � ا� 	ا*�Bا� 

•   /��
اي �>�O ا�	2+ إ�# bG ا��%@�� ، اذ ان : Leverage ratio	)�/ ا�'ا<*/ ا��

��� ا����� م�� �	 ��c�:2 إ�# �	م ا�)	رة �� ا����ء �ار��Bع ا�
>�O ���� إ�# ار��Bع م	2

 ���� ا������ .��� <ام

���+  ھ�� �>�O ا� 	اول: Liquidity ratios	)�/ ا�)���/   •� current و�@�ن �%# 

ratio   �:2�<ا� �O<
(  quick ratio( ا���ج�دات ا�� 	او�� / ا��_%���ت ا�� 	او�� ) وا�

�>�O ا�>���� �	رة ا�����  - ا���ج�دات ا�� 	او�� k�(او��) و�	ت ا�� ����� ا��N<ون / ا��_%

���� ا�>�*%�.
 ا����ء ��� <ام���� ا��> ()� م+ XQل ا

و�)�k ا�:�*	 �%# ا���ج�دات او ا�:�*	 �%# : Profitability ratios	)�/ ا�'��0/   •

 ��%Dد!�� �%# ا� �O<
bG ا��%@�� و���� ا�
>�O إ�# اداء ا����� ��@. ��م �@%�� ار�A:B ا�

 ا�����.

ھ
�ك اG@�م م��� �%:V دور �� : Bond Contract Terms_'وط @�B ا�)�2   -ب

�ل م(	ده او �	ر
�اء ا���A ��ھ+ ا� ����Dات م	
ج ا�>
	ات � �4. ���� اذا ���A ا�>

 ��� �����_�O:� ادارة د2�ن ا����� ا��6	رة �%>
	 ، اذ �	 �a:� JD ا�����ت G	ود �($8 د2

 �	 �(	د �>V ��*	ة ��ق م> �ى م:�+ .

�� G>���� ا����� إ�# ��ة ا!� �6د  � �Qualitative Factors: .4@�ا�H 	�@�/   -ج

وم)	ار ���9ھ� ��> ��2ت ا� 8ND او ان �@�ن �	��2 م���. مJ ا�:�م%�+ ، �XD �+ ���س م	ى 
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 ��x�� .:�ض ��� م+ م��� � 	ان ا� � �> ��4 ���� وم� �	%O)�ار ا� �و��� وا	ا� ���Xر م:�م�_�

.gوم� إ�# ذ� 


	ات ، اذ ان �:� ا�>
	 k@:2 ا�)��� <%� 8��(� ��%�� �
�c 	:� ات	
ام� ��%�� �>:�� ا�>

�ن و���� ا�>
	 ا!���� ) �%# ا��س م:	ل ��ا�(���� �% 	�)�ت ا�
)	�2 ا��> )O%�� ( م	����ت ا�@

 	

��I� C �� �:� ا�>� } 
، ا�:�*	 ا��_%�ب ��:
# أن أي ���I �� م:	ل ا�:�*	 ا��_%�ب ��

��� ان م:	ل ا�:�*	 ا��_%�ب 2 @�ن م+ ( م:	ل ا�:�*	 ���Q م+ ا���Nط�ة + �Xوة ا���Nط�ة 

 C
� } 
�ن اي ���I ��:	ل ا�:�*	 ا����N م+ ا���Nط�ة او �Xوة ا���Nط�ة ��� ( 	
��6	ر ا�>

} ا��@. اد��ه 2�Fc ا�:�ام. ا��;�9ة �� �:� ا�>
	 ��@. �>� .���I �� م:	ل ا�:�*	 ا��_%�ب 

ج	ا اذ �O2+ ان ا�:�ام. ا� � �;�9 �%# م:	ل ا�:�*	 ا����N م+ ا���Nط�ة � �4. �� ( ا�>���� 

ا������ �%	و�� ، ا�>���� ا�
)	�2 �%	و�� ، ا��Jc ا!� �6دي ) �[�g ا�:�ام. ا� � �;X� �� �9وة 

��Nص ا���Nط�ة ھ� ( ا��Jc ا!� �6دي ، ا��Jc ا�)_��� �%$�� ا��6	رة �%>
	 ، ا��Jc ا

  : (Madura,2010:178)���$�� ا��6	رة دون ��rھ� ) 

  

 HY_ G13(ر (  
  ا�*�ا�H ا��� تDW' @(? M*' ا�)�2

Resource: Madura Jeff; Financial Markets And Institutions, 9th,South-Western ,Usa, 

2010 , p182. 

. واG	ة أو ا�� (	ة م+ �Oج ا
	ارات ا�>
	ات ا�� 	او�� �� ا��!�2ت 2 8 ��@. �%
� �	ر

�رز، �� n) ، ��	ف ھ[ه ا� 	رج�ت إ�# أ��4 م+ و��!ت ا� 	ر� 	�ج ا�>
	ات (م�د2<، � ��	رد آ
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���س م�Nط� ا� Y%N �+ ا�>	اد �%# ا��	ى ا�_�2. ، �� ���4 م+ ا!��Gن �)�م و���� ا� 	رج 

�ك أ�:�ر �
	ات ا�����ت XQل %<� ً�:O� ات	
ا�B �ة ا��(�_� ���Xن ����I � ���I �	رج ا�>

�ھ[ه ا� ���Iات � �D+ أي "م( �ى ا��:%�م�ت" وان أي  Aا� 	رج ، م+ أج. �(	2	 م� إذا ��

 ج ا�>
	اتا�>���� ا�:�م� �:�. و��!ت �	ر ����9 �%# �:� ا�>
	ات �C آ�9ر م��� ��

(Madura,2010:182) .  

 (%�. ا����� ��	ف �)��8 ا���D 2 Jc+ ��. و��!ت ا� 	رج ا!* ���� ���م�� ������ 

 .Dأ� 	2	م+ أج. �( ��cة ا�(���� وا���	�%� �
ا����� و� �*{ ا!���ل ��G	ة ا� �6د�2 م:�


(%�.  ا�و ) .20: 2009(ا�� ز2	 ، ا��> )O%��� �+ ا��pوف ا!دار�2 ا� )	�2ات وا� 
O;ات ا���@

�ا�	 ا� � 2$�ي إ��رة و����� ( �B>�� ا�)�ا*8 ا������ ا��
�ھ� ا����� � bو� ��cادھ� و��	

�ءc �� ����cت إ��
�� ا��:���2 وا�
�2�pت ا���)�( ��O ��>��	ة ����D � دة	رات  م(�O ا�

 (م:�	ا!* ���� :  ج	ر (%�. ا����� �
	 ا�)��م ��� ��ام. ا�ام�  م:�
� و��rاض م(	دة .

  )2: 2010ا������6  ،  ا�	را��ت

 وا�2dادات. ا���(�� .1

�ل درج� �)��8( ا���ج�دات .2
 .)ا�

 ا���ل رأس ( ا� ��2. وا�>���� درج� – ا�
)	�2 و�	�)�ت ا������ ا���ارد .3

 ) و��rھ� ا�(���� وا�)�وض

4. �2�B� ا���ل. رأس  

2: �	 م(%%� ا!* ��ن �%# ا�:	2	 م+ م�6در ا��:%�م�ت م4. ا��:%�م�ت ��r م�K�Oة 

ا������ ا��:%
� وا!�6G*��ت وا!و�cع ا!� �6د�2 أو  ا�� ��G �� ا���اق ا������ م4. ا� )�ر�2

 �:��
2 8 ا�(6�ل �%# ا��:%�م�ت ��@. م�K�O �+ ط�b2 ا!ج ��ع مJ ادارة ا����� و 

� F

g ا����<ي ��O�2 ا�	رجا�)�ار و وزارة ا������ او م	 ��ت ا* ����� ���د�2 ، و2)�م م(%%

�ع ا�B6)�  ا������ � bB � �(2�_� 8�%�%) مJ ا��:���2��رة ا��_O)� �%# ا�@��ن ا��:�+ أو �
ا��

�ل أو ا��
_)� أو ا�)_�ع
  . (Fitch Ratings,2015:2) أو ��x ا�

2:�. م(%. ا!* ��ن �%# �)	82 �)��2 إ�# �$
�  �(%�. ا�:�ام. ا�>��)��:	 ا!� ��ء م+ 

ا!* ���� ا�[ي  ج	را!* ��ن ا� � �)�م ��
���� �)��2 م(%. ا!* ��ن م+ اج. ا�_�ء �)��8 ا� 

�ح �O� C.  ج	روم+ 89 ا�Xغ ا��6	ر ��xB ا�  ج	روم��ھ	ة ا�  ج	ر8D ا�$�ه ا� 2
ا!* ���� ا���


# �%�6	ر ر��D أو ط%V �)���� ا�Q م+ و���� ا�)��م �
��ه ا�# ��م� ا�$���ر ، �@< 2 �

�م �$
� ا!* ��ن ����دة ��%�� �)�82 ا� )����ت  . (Fitch Ratings,2015:2-3) ا�Qى(� ���
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�ي �
	 مpGX �� �(	وث ����Iات �� ا��6	ر أو ا���اق 
� .@�� �G�
ا���

(Hossein,2005:30)  . ا� ��%�� Fc�� +@�2 g�]رو�	ات ا~��� :  ج�_N��� ��  ا!* ��

  

) G1ر HYQ4ا�(  

�	
  @�(�/ ا���رج ا����

Source : Barry M. Jackson, “Obtaining a Municipal Credit Rating”, UK, 
London,2006, P. 19. 
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 ��دل ا���
د ا��ط�وب
��� ا���د

��دل ا���
د ا����� 
��دل (�ن ا����طرة 

)��دات ا��ز���

��ا������ ا������ ��دو

دو�� ا������ ا���د�� ��

ا�و$# ا"! ��دي 

�%وة ا����طرة 
����در

� ا�و$# ا��ط��� ��'&
ا���درة ����دات

 ا�و$# ا���ص )��'&�
ا���درة دون +�رھ� 

  

  

  

  

  

  

      

  

  

  

  

  

  

  

  

    

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

��ر ا���د
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� ط�ب ا�/ر.� )��-  ���,
ا
 ����� �د�و�&�

درا�� ���0و ا"
 ����ت 
�����و��ت ا����� وا�����

�د�م  �ر�را �&�
�� ا�� �  ��'
ا"
 ��ن

�دم ���!/� ا��'�� � �ر�ر ا��
�# ا�����0ن 

 ا)%غ ا���در )�� ���ف
ا"
 ���� ا����وح

���� 
�5  �/ر ا� ���ف ا"
ا"�واق ا������

��� 
� �را!)� ا� ���ف ا"
ا���در



  

  

  

#+  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  ول ا����� ا�

 �نــ� ا����ــ�ح و��ر�ــر�� ا�ـ�
ـ��

����  ا����� ا�


ـ! ا�ر��ـ�  ��ـ�
ـ��"�# $
 !ـ)ات ا��را&ـ�ط �
 ھ��رـوا(��

����  ا����� ا�


�س� �
ـ �"�# $
 !ـ)ات ا��را&ـ! ا�,) �



  

  

  

  

  

  

#+  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  ول ا����� ا�

 ���ــا���� �ر
�ا��

  ا����� ا�����

 ���ــا���� ��ر
���ت ا�ــو�
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	�ا����� ا��  

�
��� ا�ر��
ط ��� �����ات ا��را� ����� 
  وا!��
رھ

�ة ������ ا���������� ھ����� ��ز������ ��ز������ ط	�������  نّ إ    ��������ا&�	�����ر  $�#����"!������� ا�	�� �����ت ا�

Kolmogorov-Smirnov  ��1��� ا����0/ات  �p.value.��س ا���ا��� ا���ز�� ا,+����� و(� ) '��

�4>" ھ;ا ا��	�: ���9 '���س �8'�� ا,ر�	��ط $��6 ����0/ات  ، و %5(	/ �6 �#��ى ا����4�� وا�	��3 أ

�A�4� ا�@/?��� ا�/<�#��� ا=��B� ا����� ��Cرا���) ا�D���Cا ���A;ا ا���0/ض ������� ا,ر�	���ط  ا�	�+���Eو���9، و'�

 ���GDـ���ا� )person ( ر���	ام ا&��D���C�$ ط���	8ت ا,ر���ر ���4���� �������	ا&� J��� Kذ��� ����$ ،(t) ���!و���6 أ .

��#�  (:ا���� �@�دھ�� ��6 ����U  و��9ا=إ�G�ء '/ار د'�PQ$ Rن O	�ت ��N ا�@/?��� ا�/<�#�� � �#$%� �

 ��#� ��&

رف ا����%0#�ا��#�ر�#/  ر�#
حدارة ا,إار��
ط ذات د��#� ا)'##'��� �	
و���9 ا����4  )ج ا�&��#

:��Wا  

   

 

  
   
  

      
�ى '�رة (�� �>�/ف ��� � ��/��دارة إوG� J��C	�R ھ;ه ا�@/?�� ��9 (� �>/ف $�YQ �4@/د �

�ر!U ا,<��� �أ�$ Kو�8'� ذ� U+�$ر W�)و: ��  

  ا��'�ف ا��5
ري ا��3ا�� -1

6 ����J�� ، U ا&�	��ر '���� ������ ا,ر�	��ط ا�	#��\  و��9ا�/<�#�� ا=�6 أ!�� '	��ل ا�@/?���       ��

�ام ا&�	�ر 18ا��اردة $��1�ول (D�C�$ ،((t)  6��$ ��'8��� ��>��<+_ا ��,�ر$��ح دارة ا=إ، ���'�ف ��9 ا�

(X) ر�)  ���>/ف ج ا,<��� �وا��Y(.  

  

  

  

  

  

  

  

 جالتـــدر  و ربـــاحالأ  دارةإ بـــين احصـــائية دلالـــة ذات ارتبـــاط علاقـــة توجـــد لا:  )0Hفرضـــية العـــدم (

   المبحوثة للمصارف الائتماني

 جالتـــدر  و ربـــاحالأ  دارةإ بـــين احصـــائية دلالـــة ذات ارتبـــاط علاقـــة توجـــد:  )1H(فرضـــية الوجـــود 

  المبحوثة للمصارف الائتماني
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  )18ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� �  (Y) ��'�ف ا��5
ري ا��3ا�� ج ا�&��
	�وا���ر (X)إدارة ا,ر�
ح 

  المتغير          

  X  المستقل         

 

  المتغير

 Y المعتمد

 الارباح ادارة

)X( 
  العلاقة نوع )T( قيمة

 معامل

 R الارتباط
 المحسوبة

 الجدولية

)5%( 

 ارتباط علاقة توجد 

ــة ذات  عنــد إحصــائية دلال

   %5 المستوى

 Y 0.703 3.281 1.684 الائتماني جالتدر 

�ر: �6 إ��اد     <�  .SPSS 21ا����داً ���  9�b>  ا�	�+�Eا�

)، و!��د �8'�� ار�	��ط ذات د,��� إ+>��<�� ��4� �#���ى dB��18 ��6 ا���4�b> ا���اردة $���1�ول (

، إذ ��0�$) '����� ������� ا,ر�	���ط (Y) ج ا�&��##
	� ���'##�فوا��##�ر (X)إدارة ا=ر$���ح ) 6���$ �4��5%���� (

 ��A4�$ \�#	( 0.703 )ا�  ��ا�1�و���� ا�	����0  (t)، و ھ� ا(	�/ ��6 '����  ( 3.281 )ا���#�$�  (t)، و '�

(1.684 )  ) ���4��.)4�5%� �#��ى ا�  �	�#4��$ �������� ����4 ر��f �/?��� ا����م و'	��ل ا�@/?��� ا�	

�>/ف ا��1�ري ا��/ا'�.��  


ر ا��3ا�� -2���
 �'�ف ا�

���6 أ!��� '	���ل ا�@/?���� ا�/<�#���  )19ا����اردة $����1�ول (���J ا&�	���ر '����� ������� ا,ر�	���ط ا�	#���\ 

�ام ا&�	�ر و�9 �6 ���U ا=D�C�$ ،(t) 6��$ ��'8��� ��>��<+_ا ���,� (X)إدارة ا=ر$��ح ، ���'�ف ��9 ا�

  .(Y) ج ا�&��
	� ���'�فوا���ر

  ) 19ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� �
ر ج ا�&��
	� ��'�ف وا���ر (X)إدارة ا,ر�
ح ���
  (Y) ا��3ا��ا�

 X  المستقل المتغير       

  

  المتغير

 Y المعتمد

 الارباح ادارة

)X( 
  العلاقة نوع )T( قيمة

 معامل

 R الارتباط
 المحسوبة

 الجدولية

)5%( 

 ذات ارتبــاط علاقــة توجــد 

ـــــــة ـــــــد إحصـــــــائية دلال  عن

   %5 المستوى
 Y 0.755 3.820 1.684 الائتماني التدرج

     b>��  9�� ًدا���ر: �6 إ��اد ا�	�+�E ا��<�  .SPSS 21ا�

)، و!�د �8'� ار�	�ط ذات د,��� إ+>��<�� ��4� �#���ى  dB��19 �6 ا��4�b> ا��اردة $��1�ول (   

�>�/فوا���ر (X)إدارة ا=ر$�ح ) 6�$ �4��5%�� (�� � ��، إذ �0�$) '���� ������ ا,ر�	��ط (Y) ج ا,<�
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 ��A4�$ \�#	( 0.755 )ا�  ��ا�1�و���� ا�	����0  (t)، و ھ� ا(	�/ ��6 '����  ( 3.820 )ا���#�$�  (t)، و '�

(1.684 )  ) ���4��و'	��ل ا�@/?��� ا�	����� $��4#�	�  ��� ����4 ر��f �/?��� ا����م .)4�5%� �#��ى ا�

��ر��>/ف E�C,ا��/ا'�. ا  

 ا��'�ف ا�ھ�� ا��3ا�� -3

و��9 ��6 ����J�� ، U ا&�	��ر '���� ������ ا,ر�	��ط ا�	#��\ �6 أ!�� '	��ل ا�@/?��� ا�/<�#�� ا=      

�ام ا&�	�ر  )20ا��اردة $��1�ول ( D�C�$ ،(t)  6�$ �'8��� ��>�<+_ا ��,�إدارة ا=ر$�ح ، ���'�ف ��9 ا�

(X) فوا���ر�'��� �	
  .(Y) ج ا�&��

  ) 20ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� �  (Y) ��'�ف ا�ھ�� ا��3ا��ج ا�&��
	� وا���ر (X)إدارة ا,ر�
ح 

 X  المستقل المتغير     

  

  المتغير

 Y المعتمد

 الارباح ادارة

)X( 
  العلاقة نوع )T( قيمة

 معامل

 R الارتباط
 المحسوبة

 الجدولية

)5%( 

ـــــــة توجـــــــد لا   علاق

ــــــــــــــاط ــــــــــــــة ذات ارتب  دلال

 المســـتوى عنـــد إحصـــائية

5%   
 Y 0.034  -0.112 1.684 الائتماني جالتدر 

     b>��  9�� ًدا���ر: �6 إ��اد ا�	�+�E ا��<�  .SPSS 21ا�

�م و!���د �8'��� ار�	���ط ذات د,���� إ+>���<�� ���4�  )d��B��20 ���6 ا����4�b> ا����اردة $����1�ول (��� ،

�>�/فوا����ر (X)ا=ر$�ح إدارة ) $�6 %�5#��ى ���4�� (�� � ���، إذ �0�$) '���� ������ (Y)  ج ا,<�

 ���A4�$ \��#	ط ا���	( 0.034 )ا,ر�  ���0/ ��6 '����  ( 0.112- )ا���#��$�  (t)، و '��N)، و ھ�� اt( 

�� ���4 '	��ل �/?��� ا����م $���#4	� ���>�/ف  .)4�5%� �#��ى ا����4�� (  ( 1.684)ا�1�و��� ا�	���0 

  ا,ھ�� ا��/ا'�.

 �'�ف ا�&��
ن ا��5
ري -4

��6 أ!�� '	��ل ا�@/?��� ا�/<�#�� ) J�21 ا&�	�ر '��� ����� ا,ر�	��ط ا�	#��\ ا���اردة $���1�ول (   

�ام ا&�	���ر ا=D���C6 &��8ل ا��� ، U����إدارة ، ���'���ف ����9 ا��,���� ا_+>���<�� ���(t) 6���$ ���'8و���6��� 9 �

  .(Y) ج ا�&��
	� ���'�فوا���ر (X)ا=ر$�ح 
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  ) 21ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� �  (Y) ج ا�&��
	� ��'�ف ا�&��
ن ا��5
ريوا���ر (X)إدارة ا,ر�
ح 

 X  المستقل المتغير     

  

  المتغير

 Y المعتمد

 الارباح ادارة

)X( 
  العلاقة نوع )T( قيمة

 معامل

 R الارتباط
 المحسوبة

 الجدولية

)5%( 

 علاقــــــــة توجــــــــد لا

ــــــــــــــاط ــــــــــــــة ذات ارتب  دلال

 المســـتوى عنـــد إحصـــائية

5%   
 Y 0.078 -0.259 1.684 الائتماني جالتدر 

     b>��  9�� ًدا���ر: �6 إ��اد ا�	�+�E ا��<�  .SPSS 21ا�

�م و!��د �8'�� ار�	���ط ذات د,��� إ+>��<�� ���4� 6��21 ا���4�b> ا����اردة $���1�ول (    ��� d�B�� ،(

، إذ ��0�$) '����� ������� (Y) ج ا�&��##
	� ���'##�فوا��##�ر (X)) $���6 ادارة ا,ر$���ح %�5#����ى ���4���� (

 ���A4�$ \��#	ط ا���	( 0.078 )ا,ر�  ���0/ ��6 '����  ( 0.259- )ا���#��$�  (t)، و '��N)، و ھ�� اt( 

�� ����4 '	��ل �/?��� ا����م $���#4	� ��>�/ف  .)4�5%� �#��ى ا����4�� (  ( 1.684)ا�1�و��� ا�	���0 

  ا,<���ن ا��1�ري.

 �'�ف ا�>��; ا��5
ري -5

أ!��� '	���ل ا�@/?���� ا�/<�#��� ) ���J���22 6 ا&�	���ر '����� ������� ا,ر�	���ط ا�	#���\ ا����اردة $����1�ول (

�ام ا&�	�ر =اD�C�$ ، U�� (X)إدارة ا=ر$��ح ، ���'�ف ��9 ا��,��� ا_+>��<�� ���(t) 6��$ ��'8و�6� 9 �

  .(Y) ج ا�&��
	� ���'�فوا���ر

  )22ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� �  (Y) ج ا�&��
	� ��'�ف ا�>��; ا��5
ريوا���ر (X)إدارة ا,ر�
ح 

  المستقل المتغير 

X               

  المتغير

 Y المعتمد

 الارباح ادارة

)X( 
  العلاقة نوع )T( قيمة

 معامل

 R الارتباط
 المحسوبة

 الجدولية

)5%( 

 ارتباط علاقة توجد 

ــة ذات  عنــد إحصــائية دلال

 Y 0.747 3.723 1.684 الائتماني جالتدر    %5 المستوى

     b>��  9�� ًدا���ر: �6 إ��اد ا�	�+�E ا��<�  .SPSS 21ا�

)، و!�د �8'�� ار�	��ط ذات د,��� إ+>��<�� ��4� �#���ى dB��22 �6 ا��4�b> ا��اردة $��1�ول (   

، إذ ��0�$) '����� ������� ا,ر�	���ط (Y)  ج ا�&��##
	� ���'##�فوا��##�ر (X)) $���6 ادارة ا,ر$���ح �4��5%���� (

 ��A4�$ \�#	( 0.747 )ا�  ��ا�1�و���� ا�	����0  (t)، و ھ� ا(	�/ ��6 '����  ( 3.723 )ا���#�$�  (t)، و '�
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(1.684 )  ) ���4��.)4�5%� �#��ى ا�  �	�#4��$ �������� ����4 ر��f �/?��� ا����م و'	��ل ا�@/?��� ا�	

�>/ف ا�b��D ا��1�ري.�  

6- =
 �'�ف ا�?�ق ا�و

) ���6 أ!��� '	���ل ا�@/?���� ا�/<�#��� $23����1�ول (���J ا&�	���ر '����� ������� ا,ر�	���ط ا�	#���\ ا����اردة 

�ام ا&�	���ر ا=D���C6 &��8ل ا��� ، U����إدارة ، ���'���ف ����9 ا��,���� ا_+>���<�� ���(t) 6���$ ���'8و���6��� 9 �

  .(Y) ج ا�&��
	� ���'�فوا���ر (X)ا=ر$�ح 

  )23ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� �   (Y)  ا�و
=ا�?�ق ج ا�&��
	� ��'�ف وا���ر (X)إدارة ا,ر�
ح 

 X  المستقل المتغير     

  

  المتغير

 Y المعتمد

 الارباح ادارة

)X( 
  العلاقة نوع )T( قيمة

 معامل

 R الارتباط
 المحسوبة

 الجدولية

)5%( 

 علاقــــــة توجــــــد لا  

ــــــــــــــاط ــــــــــــــة ذات ارتب  دلال

 المســـتوى عنـــد إحصـــائية

5%   
 Y 0.040 0.133 1.684 الائتماني جالتدر 

     b>��  9�� ًدا���ر: �6 إ��اد ا�	�+�E ا��<�  .SPSS 21ا�

�م و!��د �8'�� ار�	���ط ذات د,��� إ+>��<�� ���4� 6��23 ا���4�b> ا����اردة $���1�ول (    ��� d�B�� ،(

، إذ ��0�$) '����� ������� (Y) ج ا�&��##
	� ���'##�فوا��##�ر (X)إدارة ا=ر$���ح ) $���6 %�5#����ى ���4���� (

 ����A4�$ \���#	ط ا����	( 0.040 )ا,ر�  ����0/ ���6 '�����  ( 0.133)ا���#���$�  (t)، و '���N)، و ھ��� اt( 

�� ����4 '	��ل �/?��� ا����م $���#4	� ��>�/ف  .)4�5%� �#��ى ا����4�� (  ( 1.684)ا�1�و��� ا�	���0 

.\Cق ا,و/Qا�  

 �'�ف ا�?�
ل -7

ا�	#��\ ا���اردة و�9 �6 ���J� ، U ا&�	�ر '���� ������ ا,ر�	��ط �6 أ!� '	�ل ا�@/?�� ا�/<�#� ا=

�ام ا&�	���ر $24����1�ول (D���C�$ ،((t) 6���$ ���'8��� ��>���<+_ا ����,� (X) إدارة ا=ر$���ح، ���'���ف ����9 ا�

  .(Y) ج ا�&��
	� ���'�فوا���ر
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  )24ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� �  (Y) ا�?�
لج ا�&��
	� ��'�ف وا���ر (X)إدارة ا,ر�
ح 

 X  المستقل المتغير         

  

  المتغير

 Y المعتمد

 الارباح ادارة

)X( 
  العلاقة نوع )T( قيمة

 معامل

 R الارتباط
 المحسوبة

 الجدولية

)5%( 

 ارتباط علاقة توجد 

ــة ذات  عنــد إحصــائية دلال

 Y 0.801 4.438 1.684 الائتماني جالتدر    %5 المستوى

  .SPSS 21المصدر: من إعداد الباحثة اعتماداً على نتائج     
 dB��) ول�)، و!��د �8'�� ار�	��ط ذات د,��� إ+>��<�� ��4� �#���ى 6��24 ا���4�b> ا���اردة $���1

، إذ ��0�$) '����� ������� ا,ر�	���ط (Y) ج ا�&��##
	� ���'##�فوا��##�ر (X)) $���6 ادارة ا,ر$���ح �4��5%���� (

 ��A4�$ \�#	( 0.801 )ا�  ��ا�1�و���� ا�	����0  (t)، و ھ� ا(	�/ ��6 '����  ( 4.438 )ا���#�$�  (t)، و '�

(1.684 )  ) ���4��.)4�5%� �#��ى ا�  �	�#4��$ �������� ����4 ر��f �/?��� ا����م و'	��ل ا�@/?��� ا�	

��ل.Qف ا�/<��  

 ا��'�ف ا����� -8

) ���6 أ!��� '	���ل ا�@/?���� ا�/<�#��� J���25 ا&�	���ر '����� ������� ا,ر�	���ط ا�	#���\ ا����اردة $����1�ول (

�ام ا&�	���ر ا=D���C6 &��8ل ا��� ، U����إدارة ، ���'���ف ����9 ا��,���� ا_+>���<�� ���(t) 6���$ ���'8و���6��� 9 �

  .(Y) ج ا�&��
	� ���'�فوا���ر (X)ا=ر$�ح 

  )25ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� �   (Y) ا�����ج ا�&��
	� ��'�ف وا���ر (X)إدارة ا,ر�
ح 

 X  المستقل المتغير      

  

  المتغير

 Y المعتمد

 الارباح ادارة

)X( 
  العلاقة نوع )T( قيمة

 معامل

 R الارتباط
 المحسوبة

 الجدولية

)5%( 

 علاقــــــة توجــــــد لا  

ــــــــــــــاط ــــــــــــــة ذات ارتب  دلال

 المســـتوى عنـــد إحصـــائية

5%   
 Y 0.322 -1.128 1.684 الائتماني جالتدر 

     b>��  9�� ًدا���ر: �6 إ��اد ا�	�+�E ا��<�  .SPSS 21ا�

�م و!��د �8'�� ار�	���ط ذات د,��� إ+>��<�� ���4� 6��25 ا���4�b> ا����اردة $���1�ول (    ��� d�B�� ،(

، إذ ��0�$) '����� ������� (Y) ج ا�&��##
	� ���'##�فوا��##�ر (X)إدارة ا=ر$���ح ) $���6 %�5#����ى ���4���� (

 ����A4�$ \���#	ط ا����	( 0.322 )ا,ر�  ����0/ ���6 '�����  ( 1.128-)ا���#���$�  (t)، و '���N)، و ھ��� اt( 
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�� ����4 '	��ل �/?��� ا����م $���#4	� ��>�/ف  .)4�5%� �#��ى ا����4�� (  ( 1.684)ا�1�و��� ا�	���0 

.����  ا�

9- � �'�ف ا��%@

و�9 �6 ���J� ، U ا&�	�ر '��� ������ ا,ر�	��ط ا�	#��\ ا���اردة �6 أ!� '	�ل ا�@/?�� ا�/<�#� ا= 

�ام ا&�	���ر $26����1�ول (D���C�$ ،((t) ح�<�� ���8'��� $���6 ادارة ا,ر$���ا_+>�� ����,� (X)، ���'���ف ����9 ا�

�>/فوا���ر�� � �� .(Y)  ج ا,<�

  )26ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� �  (Y) ا��%@�ج ا�&��
	� ��'�ف وا���ر (X)إدارة ا,ر�
ح 

 X  المستقل المتغير        

  

  المتغير

 Y المعتمد

 الارباح ادارة

)X( 
  العلاقة نوع )T( قيمة

 معامل

 R الارتباط
 المحسوبة

 لجدولية

)5%( 

ـــــــة توجـــــــد لا   علاق

ــــــــــــــاط ــــــــــــــة ذات ارتب  دلال

 المســـتوى عنـــد إحصـــائية

5%   
 Y 0.23 0.077 1.684 الائتماني جالتدر 

     b>��  9�� ًدا���ر: �6 إ��اد ا�	�+�E ا��<�  .SPSS 21ا�

�م و!�د �8'� ار�	�ط ذات د,�� إ+>�<�� �4� �#��ى $26��1�ول (��dB �6 ا��4�b> ا��اردة � ،(

�>�/فوا���ر (X)إدارة ا=ر$�ح ) 6�$ �4��5%�� (�� � ��، إذ �0�$) '���� ������ ا,ر�	��ط (Y) ج ا,<�

 ��A4�$ \�#	( 0.23 )ا�  ��0/ ��6 '����  ( 0.077)ا���#�$�  (t)، و '��N)، و ھ�� اt(  ��0��	و���� ا��ا�1

(1.684 )  ) ���4��4�5%� �#��ى ا�(. .�N��  �� ���4 '	�ل �/?�� ا���م $��#4	� ���>/ف ا�

10- ��
 �'�ف �

) ���6 أ!��� '	���ل ا�@/?���� ا�/<�#��� J���27 ا&�	���ر '����� ������� ا,ر�	���ط ا�	#���\ ا����اردة $����1�ول (

�ام ا&�	���ر ا=D���C6 &��8ل ا��� ، U����إدارة ، ���'���ف ����9 ا��,���� ا_+>���<�� ���(t) 6���$ ���'8و���6��� 9 �

�>/فوا���ر (X)ا=ر$�ح �� � ��  .(Y) ج ا,<�
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  )27ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� ��ج ا�&��
	� ��'�ف وا���ر (X)إدارة ا,ر�
ح �
� (Y)   

 X  المستقل المتغير    

  

  المتغير

 Y المعتمد

 الارباح ادارة

)X( 
  العلاقة نوع )T( قيمة

 معامل

 R الارتباط
 المحسوبة

 الجدولية

)5%( 

 علاقــــــة توجــــــد لا  

ــــــــــــــاط ــــــــــــــة ذات ارتب  دلال

 المســـتوى عنـــد إحصـــائية

5%   
 Y 0.230 -0.784 1.684 الائتماني جالتدر 

  .SPSS 21المصدر: من إعداد الباحثة اعتماداً على نتائج     
�م و!��د 6�27 ا��4�b> ا���اردة $���1�ول (    �� d�B�� ،( ��8'�� ار�	��ط ذات د,��� إ+>��<�� ��4

، إذ ��0�$) '����� ������� (Y) ج ا�&��##
	� ���'##�فوا��##�ر (X)) $���6 ادارة ا,ر$���ح %�5#����ى ���4���� (

 ����A4�$ \���#	ط ا����	( 0.230 )ا,ر�  ����0/ ���6 '�����  ( 0.784-)ا���#���$�  (t)، و '���N)، و ھ��� اt( 

�� ����4 '	��ل �/?��� ا����م $���#4	� ��>�/ف  .)4�5%� �#��ى ا����4�� (  ( 1.684)ا�1�و��� ا�	���0 

.�$�$  

 �'�ف ���اد -11

و�9 �6 ���J� ، U ا&�	�ر '���� ������ ا,ر�	��ط ا�	#��\ ا���اردة �6 أ!� '	�ل ا�@/?�� ا�/<�#� ا=

�ام ا&�	���ر $28����1�ول (D���C�$ ،((t) 6���$ ���'8��� ��>���<+_ا ����,� (X) ا=ر$���حإدارة ، ���'���ف ����9 ا�

�>/فوا���ر�� � ��  .(Y) ج ا,<�

  )28ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� �  (Y) ���ادوا���رج ا�&��
	� ��'�ف  (X)إدارة ا,ر�
ح 

 X  المستقل المتغير         

  

  المتغير

 Y المعتمد

 ادارة

 )X( الارباح
  العلاقة نوع )T( قيمة

 معامل

 R الارتباط
 المحسوبة

 الجدولية

)5%( 

 ارتباط علاقة توجد 

ــة ذات  عنــد إحصــائية دلال

 Y 0.783 4.172 1.684 الائتماني جالتدر    %5 المستوى

     b>��  9�� ًدا���ر: �6 إ��اد ا�	�+�E ا��<�  .SPSS 21ا�

)، و!��د �8'�� ار�	��ط ذات د,��� إ+>��<�� ��4� �#���ى dB��28 ��6 ا���4�b> ا���اردة $���1�ول (

�>�/فوا���ر (X)) $�6 ادارة ا,ر$�ح �4��5%�� (�� � ��، إذ �0�$) '���� ������ ا,ر�	��ط (Y) ج ا,<�

 ��A4�$ \�#	( 0.783 )ا�  ��ا�1�و���� ا�	����0  (t)، و ھ� ا(	�/ ��6 '����  ( 4.172 )ا���#�$�  (t)، و '�
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(1.684 )  ) ���4��.)4�5%� �#��ى ا�  �	�#4��$ �������� ����4 ر��f �/?��� ا����م و'	��ل ا�@/?��� ا�	

0$�اد . ��>/ف  

�م -12Bف دار ا��'�  

) ���6 أ!��� '	���ل ا�@/?���� ا�/<�#��� J���29 ا&�	���ر '����� ������� ا,ر�	���ط ا�	#���\ ا����اردة $����1�ول (

�ام ا&�	���ر ا=D���C6 &��8ل ا��� ، U����إدارة ، ���'���ف ����9 ا��,���� ا_+>���<�� ���(t) 6���$ ���'8و���6��� 9 �

�>/فوا���ر (X)ا=ر$�ح �� � ��  .(Y) ج ا,<�

  )29ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� ��مج ا�&��
	� ��'�ف وا���ر (X)إدارة ا,ر�
ح B) دار ا�Y(   

 X  المستقل المتغير     

  

  المتغير

  Y المعتمد

 الارباح ادارة

)X( 
  العلاقة نوع )T( قيمة

��
3� 

 R ا�ر��
ط
��%Bا��5و��� ا��� 

)5%( 
 علاقــــــة توجــــــد لا  

ــــــــــــــاط ــــــــــــــة ذات ارتب  دلال

 المســـتوى عنـــد إحصـــائية

5%   
 Y 0.279 -0.962 1.684 الائتماني جالتدر 

     b>��  9�� ًدا���ر: �6 إ��اد ا�	�+�E ا��<�  .SPSS 21ا�

�م و!��د 6��29 ا���4�b> ا����اردة $���1�ول (    ��� d�B�� ،( ��8'�� ار�	���ط ذات د,��� إ+>��<�� ���4

�>�/فوا����ر (X)) $��6 ادارة ا,ر$��ح %�5#��ى ���4�� (�� � ���، إذ �0�$) '���� ������ (Y) ج ا,<�

 ����A4�$ \���#	ط ا����	( 0.279 )ا,ر�  ����0/ ���6 '�����  ( 0.962-)ا���#���$�  (t)، و '���N)، و ھ��� اt( 

�� ����4 '	��ل �/?��� ا����م $���#4	� ��>�/ف  .)4�5%� �#��ى ا����4�� (  ( 1.684)ا�1�و��� ا�	���0 

  دار ا�#8م.

 ا$�
�� ا��'
رف -13

و�9 �6 ���J� ، U ا&�	�ر '���� ������ ا,ر�	��ط ا�	#��\ ا���اردة �6 أ!� '	�ل ا�@/?�� ا�/<�#� ا=

�ام ا&�	���ر $30����1�ول (D���C�$ ،((t) 6���$ ���'8��� ��>���<+_ا ����,� (X) إدارة ا=ر$���ح، ���'���ف ����9 ا�

�>�رف ا��	���O وا���ر�� � ��  .(Y) ج ا,<�
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  )30ا��5ول (

��� ا�ر��
ط ��� إ�
�� ا��'
رف وا���ر (X)ر�
ح دارة ا,�$, �	
  (Y) ا����%0�ج ا�&��

 X  المستقل المتغير         

  

  المتغير

 Y المعتمد

 الارباح ادارة

)X( 
  العلاقة نوع )T( قيمة

��
3� 

 R ا�ر��
ط
��%Bا��5و��� ا��� 

)5%( 
 ارتباط علاقة توجد 

ــة ذات  عنــد إحصــائية دلال

 Y 0.573 2.317 1.684 الائتماني جالتدر    %5 المستوى

     b>��  9�� ًدا���ر: �6 إ��اد ا�	�+�E ا��<�  .SPSS 21ا�

)، و!��د �8'�� ار�	��ط ذات د,��� إ+>��<�� ��4� �#���ى $30���1�ول (��dB ��6 ا���4�b> ا���اردة 


رف ا����##0%� $�##
�� اج ا�&��##
	� ,وا��##�ر (X)) $���6 ادارة ا,ر$���ح �4��5%���� (##'�� )Y( ����، إذ ��0�$) '�

 ��A4�$ \�#	ط ا��	ا,ر� ���( 0.573 )��  �� (t)، و ھ�� ا(	�/ ��6 '����  ( 2.317 )ا���#��$�  (t)، و '�

�� ����4 ر��f �/?��� ا����م و'	��ل ا�@/?���  .)4�5%� �#��ى ا����4�� (  ( 1.684)ا�1�و��� ا�	���0 

��##� ار��##
ط ذات د��##� ا)'##
&�� �##��  (:ا����� �@�دھ��� و���9 ا�	������ ا�/<�#��� ا=�ادارة ا�ر�##
ح �##/ �%$##� 


رف ا����%0�ا���ر'��� �	
  )ج ا�&��
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  ا�	���ا����� 


  ���س ���
 ا��� ��� �����ات ا�
را�

����� �ا�������� ا�������ا������ر �����ف ھ���ا ا�	����� إ���� �������ار  ا��وذ���% $��"�	���د " ��� !� ���� ا

) ������� ��51ار 2Rا�4+�ام 1�21� ا������� ( /.- ", ) Linear Regression simple( ا�+*( ا����)

  ا��( !*�أ " � ا�	���7 $�����7ات ا�	��5� !��89 ا�	���7

ا��ي ��5@ �1ى ا�4<�$� ا�	���7 ا�	�2	��  BETAا�	1�2� ا�	��2ري �-���ار  /.-ً ",ا�	�2	�  

وا��( !E  ا����)-���ار ا�+*( �وا�	�2د�� ا�+*��  ."�1�D ����7 ا�	���7 ا�	��5� $�ر�C ��21ر�� وا�Bه 

 F1��  ھ( :  21SPSSا"�	�دھ� �	, $�

+ e 1X1Y = a + b  

 
����  ا��!� 
 ا�	���
ا����ر ا�

 

  

   

  

      

����/ ��H تI�8 9نK$ L�Mار د�M ذج  ا��را�4 و$��ف إ"*�ءI�	�E! P1�" ,1 ا����ر ��ID21 أ

���ار��	Iذج ��7ض !���� �1ى !(F) ��89ا�+*( ا����) ، $��4+�ام ا����ر  اSا ��ID21 � " فIMI � ،

�( � 	�Vرف ا�	���8I /( ا���ر (X)إدارة اSر$�ح �	���و �W� ��V1ف �1, ا�	��Vرف "�(Y)  ��Dج ا

X�Yا��را�4 و:)!  

  ا��'�ف ا��%�ري ا�#�ا�" -1

����K� ) ذج !�����5) إ����  31 ا�<���ولI��	������ار ا�+*��(  أ�إدارة ، ����7ض ����Mس !����89 ا������) ا

�( � 	���Vف ا��<���ري ا��2ا��M( ا�����ر/��(  (X)اSر$���ح ���	���ا����ي ����I\ 21 	���ت �	��Iذج  (Y)ج ا

X�Y �M-2ن !���� ا�IW�4 )�����$و �	�2	ذج ا�I	Dا� L/+��1 و��	ار ا�����  !(:ا

  

  

  

 للمصارف الائتماني جالتدر  في رباحالأ  لإدارة احصائية دلالة وذ ثرأ وجدي لا): 0Hفرضية العدم (

  المبحوثة

 للمصارف الائتماني جالتدر  في رباحالأ  لإدارة احصائية دلالة وذ ثرأ وجدي): 1H(فرضية الوجود 

  المبحوثة
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ول (   +31 (    

 
ج ا4!����" ��3'�ف ا��%�ري 2" ا��
ر (X)ر��ح ا� 0دارةا�#��
 ا��-���,

   (Y)ا�#�ا�"

 X  ا�� �67  ا������         
  
  

  ا������

 Y ا��#��

 

 
CONSTANT 

 ادارة
 )X( ا4ر��ح


��� )F( 

6��#� 

�� � 2R ا��

 ا��6��#
 ا��#��ري


ار����  
  
BE

TA 
A Β 
 ا��� �9


 ا�%
و��
)5%( 

 Y 8.602 19.180  10.763 3.20 0.495 0.703 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����:  

إدارة اSر$��ح ���� ��1 �����ه ���7�1 أي إن  .0 )495 () �51ار  �M ]7 $2R	� 1�21� ا������(   -أ

(X)  )/ ھ(ا���ر1, ا����7ات ا��( !*�أ )��	��� (%50.5)ا�1 ا����D ا������M وا������7  (%49.5) ج ا

 /�I2د �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى

ي ز���دة /�( ���7�1 أن إ!�D2(  (0.703)وا������7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-����ارإ   -ب

�(ا����ر��� !����, إ��21ر��� وا��Bة ��4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)إدارة اSر$�ح ��	���$	��5ار  ج ا

(70.3%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� إ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	1, أوھ(  (10.763)ذ $ 7[ إا� ��Y

��8 أ1	�� ��D2( وI�Cد "-��M 12و$�رI��1 �D"5%  ����B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

� ���D��$ دICIل /���� ا�I�M )�����$��7ات و�	ا� ,�$ ��ID21 ��� 	�Vف ا��<�ري ا��2اM(. ذات د

  ا4��	��ر ا�#�ا�" �'�ف -2

����ار ا�+*�( ا�����) ، ���7ض ���Mس !���89  !����5) ، إ���  ��K� 32 ا�<��ول (�إدارة أ�	�Iذج ا

���4�	�ر ا��2ا��M(ا�����ر/��(  (X) اSر$���ح��( �	���Vف ا���	���ا����ي ����I\ 21 	���ت �	��Iذج  (Y) ج ا

X�Y �M-2ن !���� ا�IW�4 )�����$و �	�2	ذج ا�I	Dا� L/+��1 و��	ار ا�����  !(:ا
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ول ( +32 (  

 
  (Y)ا�#�ا�" ��	��رج ا4!����" ��3'�ف ا24" ا��
ر (X)ر��ح ا� 0دارةا�#��
 ا��-���,

 X  ا�� �67 ا������          
  
  

  ا������

 Y ا��#��

CONSTANT 
 ادارة
 )X( ا4ر��ح


��� )F( 

6��#� 
�� � 2R ا��

 ا��6��#
 ا��#��ري

ار����  

  
BETA 

A Β 
 ا�%
و��
 ا��� �9
)5%( 

 Y 5.192 38.506 14.595 3.20  0.570 0.755 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����: 

إدارة اSر$��ح ���� ��1 �����ه ���7�1 أي إن  ( 0.570 )) �51ار  �M ]7 $2R	� 1�21� ا������(   -أ

(X) ھ( 1, ا����7ات ا��( !*�أ /( ا���ر )��	���/�I2د  (%43)ا�1 ا����D ا�����M وا�����7  (%57)ج ا

 �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى

ي ز���دة /�( ���7�1 أن إ!�D2(  (0.755)وا������7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-����ارإ   -ب

�( $	��5ار ��� !����, ا����رإ��21ر��� وا��Bة ��4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)إدارة اSر$�ح ��	���ج ا

(75.5%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� إ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	1, أوھ(  (14.595)ذ $ 7[ إا� ��Y

��8 أ1	�� ��D2( وI�Cد "-��M 12و$�رI��1 �D"5%  ����B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

�4�	�ر�	�Vف ا�$�����D ذات د��� ��ID21 $�, ا�	���7ات و$�����( I�Mل /���� ا�ICIد  .)Mا��2ا 

 ھ3" ا�#�ا�"ا��'�ف ا� -3

����ار ا�+*�( ا�����) ، ���7ض ���Mس !���89  !����5) ، إ���  ��K� 33 ا�<��ول (�إدارة أ�	�Iذج ا

�( � 	�Vرف /( ا���ر (X) اSر$�ح�	������ار  (Y) ھ ( ا��2اM(اSج ا�ا��ي ��I\ 21 	�ت �	Iذج ا

X�Y �M-2ن !���� ا�IW�4 )�����$و �	�2	ذج ا�I	Dا� L/+��1 و��	ا�)! :  
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ول ( +33 (  

 
   (Y)ا�#�ا�" ھ3"ا�ج ا4!����" ��3'�ف 2" ا��
ر (X)ر��ح ا� 0دارةا�#��
 ا��-���,

  X  ا�� �67  ا������         
 

  
  ا������

  Y ا��#��

CONSTANT 
 دارةإ
 )X( ر��ح�ا


��� )F( 

6��#� 
�� � 2R ا��

 ا��6��#
 ا��#��ري

ار����  

  
BETA 

A Β 
 ا�%
و��
 ا��� �9
)5%( 

 Y 7.020 - 1.264  0.013 3.20 0.001  - 0.034 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����:  

إدارة اSر$��ح ن ���� ��1 �����ه ���7�1 إي أ .0 )001 () �51ار  �M ]7 $2R	� 1�21� ا������(   -أ

(X) ھ�( 1, ا����7ات ا��( !*�أ /( ا����ر )���	��� (%99.9)ا��1 ا�����D ا������M وا������7  (%0.1)ج ا

 /�I2د �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى

ي ز��دة /( ���7�1 أن إ!D2(  (0.034 -)وا�����7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-���ارإ   -ب

�( $	��5ار ا����ر ا�+���ض�� إ��21ر�� وا�Bة �4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)إدارة اSر$�ح ��	���ج ا

(- 3.4%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� أ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	�7أوھ(  (0.013)ذ $ 7[ إا�H  ,1

وI�Cد "-��M "��م 1	� ��D2( 12و$�رI��1 �D"5%  ���B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

 ا��2اM(. ھ ( � ���D��$S	�Vف ا �2م�8 ذات د��� ��ID21 $�, ا�	���7ات و$�����( I�Mل /���� ا�أ

 �'�ف ا4!���ن  -4

����ار ا�+*�( ا�����) ، ���7ض ���Mس !���89  !����5) ، إ���  ��K� 34 ا�<��ول (�إدارة أ�	�Iذج ا

�( �	��Vا�����ر/��(  (X) اSر$���ح ���	��������ار  (Y) ا���	���ن�ف ج ا�ا����ي ����I\ 21 	���ت �	��Iذج ا

X�Y �M-2ن !���� ا�IW�4 )�����$و �	�2	ذج ا�I	Dا� L/+��1 و��	ا�:)!  

  

  

  

  

  

  



 
88 


ول ( +34 (  

 
   (Y)ا4!���ن ج ا4!����" ��'�ف 2" ا��
ر (X)ر��ح ا� 0دارةا�#��
 ا��-���,

  ا������          
                    

  X  ا�� �67
  

  ا������

 Y ا��#��

 

CONSTANT 
 ادارة

 )X( ا4ر��ح

��� )F( 

6��#� 

�� � 2R ا��

 ا��6��#
 ا��#��ري

ار����  

  
BETA 

A Β 
 ا��� �9

 ا�%
و��

)5%( 

 Y 5.755 - 3.809  0.067  3.20  0.006 - 0.78 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����:  

إدارة اSر$��ح ن ���� ��1 �����ه ���7�1 أي أ .0 )006 () �51ار  �M ]7 $2R	� 1�21� ا������(   -أ

(X) ھ�( 1, ا����7ات ا��( !*�أ /( ا����ر )���	��� (%90.4)ا��1 ا�����D ا������M وا������7  (%0.6)ج ا

 /�I2د �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى

ي ز��دة /( ���7�1 أن إ!D2(  (0.078 -)وا�����7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-���ارإ   -ب

�( $	��5ار ا����ر ا�+���ض�� إ��21ر�� وا�Bة �4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)إدارة اSر$�ح ��	���ج ا

(70.3%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� إ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	7أوھ(  (0.067)ذ $ 7[ إا�H ,1 �

وI�Cد "-��M "��م 1	� ��D2( 12و$�رI��1 �D"5%  ���B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

 ا��<�ري.ا���	�ن $�� � ���D	�Vف  �2م��ID21 $�, ا�	���7ات و$�����( I�Mل /���� ا��8 ذات د��� أ

 �'�ف ا��3C: ا��%�ري -5

����ار ا�+*�( ا�����) ، ���7ض ���Mس !���89  !����5) ، إ���  ��K� 35 ا�<��ول (�إدارة أ�	�Iذج ا

�( �	Vا���ر/(  (X) اSر$�ح�	�������ار ا��ي �(Y)  \�I ا�+ �F ا��<�ري�ف ج ا�21 	�ت �	Iذج ا

X�Y �M-2ن !���� ا�IW�4 )�����$و �	�2	ذج ا�I	Dا� L/+��1 و��	ا�)! :  
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ول (   +35 (    

 
   (Y)ا��%�ري ا��3C: ��'�ف ����" ج ا4!2" ا��
ر (X)ا4ر��ح  0دارةا�#��
 ا��-���,

  ا������          
                    

  X  ا�� �67
  

  ا������

 Y ا��#��

 

CONSTANT 
 ادارة

 )X( ا4ر��ح

��� )F( 

6��#� 

�� � 2R ا��

 ا��6��#
 ا��#��ري

ار����  

  
BETA 

A Β 
 ا��� �9

 ا�%
و��

)5%( 

  Y 3.434 24.364 13.863 3.20 0.558 0.747 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����:  

إدارة اSر$��ح ���� ��1 �����ه ���7�1 أي إن  0.5 )58 () �51ار  �M ]7 $2R	� 1�21� ا������(   -أ

(X) ھ( 1, ا����7ات ا��( !*�أ /( ا���ر )��	��� (% 44.2)ا�1 ا����D ا�����M وا�����7  (%55.8)ج ا

 . /�I2د �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى

ي ز���دة /�( ���7�1 أن إ!�D2(  (0.747)وا������7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-����ارإ   -ب

�( $	��5ار ��� !����, ا����رإ��21ر��� وا��Bة ��4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)إدارة اSر$�ح ��	���ج ا

(74.7%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� إ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	1, أوھ(  (13.863)ذ $ 7[ إا� ��Y

��8 أ1	�� ��D2( وI�Cد "-��M 12و$�رI��1 �D"5%  ����B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

 ا��<�ري.ا�+ �F ذات د��� ��ID21 $�, ا�	���7ات و$�����( I�Mل /���� ا�ICIد $�� � ���D	�Vف 

 و��F'�ف ا��Eق ا� -6

����ار ا�+*�( ا�����) ، ���7ض ���Mس !���89  !����5) ، إ���  ��K� 36 ا�<��ول (�إدارة أ�	�Iذج ا

�( �	�Vف ا��Kق اSا���ر/(  (X) اSر$�ح�	�������ار  (Y) و4)ج ا�ا��ي ��I\ 21 	�ت �	�Iذج ا

X�Y �M-2ن !���� ا�IW�4 )�����$و �	�2	ذج ا�I	Dا� L/+��1 و��	ا�)! :  
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ول (   +36 (    

 
   (Y)و�Fا��Eق ا��'�ف ج ا4!����" �ا��
ر2"  (X)ر��ح ا� 0دارةا�#��
 ا��-���,

  ا������          
  X  ا�� �67            

  
 

  ا������

 Y ا��#��

 

CONSTANT 
 ادارة

 )X( ا4ر��ح

��� )F( 

6��#� 
�� � 2R ا��

 ا��6��#
 ا��#��ري

ار����  

  
BETA 

A Β 
 ا��� �9

 ا�%
و��

)5%( 

 Y 20820  1.337  0.018 3.20 0.002 0.040 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����:  

إدارة اSر$��ح ����� ��1 �����ه ���7�1 أي إن  )0.002() ��51ار  �M ]7 $2R	� �1�21� ا�������(   -أ

(X)  )ھ�( !*��أ /�( ا����ر1, ا�����7ات ا��� )���	��� (%0.8)ا��1 ا�����D ا������M وا������7  (%0.2)ج ا

 /�I2د �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى

ي ز���دة /�( ���7�1 أن إ!�D2(  (0.040)وا������7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-����ارإ   -ب

�( $	��5ار ��� !����, ا����رإ��21ر��� وا��Bة ��4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)إدارة اSر$�ح ��	���ج ا

(4%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� إ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	�7أھ(  (0.018)ذ $ 7[ إا�H  ,�1

وICد "-��M "�م 1	� �D2(  12و$�رI��1 �D"5%  ���B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

 .و4) ا��Kق اS	�Vف $�����D � �2م$�����( I�Mل /���� ا� �8 ذات د��� ��ID21 $�, ا�	���7ات وأ

 ا���Eل �'�ف -7

����ار ا�+*�( ا�����) ، ���7ض ���Mس !���89  !����5) ، إ���  ��K� 37 ا�<��ول (�إدارة أ�	�Iذج ا

�( �	����Vف ا����K	�لا������ر/���(  (X) اSر$����ح����	���������ار  (Y) ج ا�ا�����ي �����I\ 21 	����ت �	���Iذج ا

X�Y �M-2ن !���� ا�IW�4 )�����$و �	�2	ذج ا�I	Dا� L/+��1 و��	ا�)! :  
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ول ( +37 (  

 
   ��E(Y)ل��'�ف ا�ج ا4!����" ا��
ر2"  (X)ر��ح ا� 0دارةا�#��
 ا��-���,

  ا�� �67  ا������

X         
  

  ا������

 Y ا��#��

 

CONSTANT 
 ادارة

 )X( ا4ر��ح

��� )F( 

6��#� 
�� � 2R ا��

 ا��6��#
 ا��#��ري

ار����  

  
BETA 

A Β 
 ا�%
و��
 ا��� �9
)5%( 

 Y 4.601  36.191  19.695  3.20 0.642 0.801 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����:  

إدارة اSر$��ح ن ����� ��1 �����ه ���7�1 إي أ )0.642() ��51ار  �M ]7 $2R	� �1�21� ا�������(   -أ

(X) ھ( ��ر1, ا����7ات ا��( !*�أ /( ا� )��	��� (%35.8)ا�1 ا����D ا������M وا������7  (%64.2)ج ا

 /�I2د �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى

ي ز���دة /�( ���7�1 أن إ!�D2(  (0.801)وا������7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-����ارإ   -ب

�( $	��5ار ��� !����, ا����رإ��21ر��� وا��Bة ��4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)إدارة اSر$�ح ��	���ج ا

(80.1%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� إ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	1,  (19.695)ذ $ 7[ إا� ��Yوھ( ا

��8 أ1	�� ��D2( وI�Cد "-��M 12و$�رI��1 �D"5%  ����B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

���D��$ دICIل /���� ا�I�M )�����$��7ات و�	ا� ,�$ ��ID21 ��� .K	�ل	�Vف ا�� ذات د

8- 
 ا��'�ف ا����

����ار ا�+*�( ا�����) ، ���7ض ���Mس !���89  !����5) ، إ���  ��K� 38 ا�<��ول (�إدارة أ�	�Iذج ا

�( � 	����Vف ا�	������ا������ر/���(  (X) اSر$����ح����	���������ار  (Y) ج ا�ا�����ي �����I\ 21 	����ت �	���Iذج ا

X�Y �M-2ن !���� ا�IW�4 )�����$و �	�2	ذج ا�I	Dا� L/+��1 و��	ا�)! :  
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ول ( +38 (  

 
   (Y) ا����
��'�ف ج ا4!����" ا��
ر2"  (X)ر��ح ا� 0دارةا�#��
 ا��-���,

  ا������          
                    

  X  ا�� �67
  

  ا������

 Y ا��#��

 

CONSTANT 
 ادارة

 )X( ا4ر��ح

��� )F( 

6��#� 

�� � 2R ا��

 ا��6��#
 ا��#��ري

ار����  

  
BETA 

A Β 
 ا��� �9

 ا�%
و��

)5%( 

 Y 9.148  - 5.928  1.273 3.20 0.104  - 0.322 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����:  

إدارة اSر$��ح ����� ��1 �����ه ���7�1 أي إن  ) 1.273() ��51ار  �M ]7 $2R	� 1�21� ا������(   -أ

(X) ھ���( ���1, ا�������7ات ا�����( !*����أ /���( ا������ر )�����	���ا����1 ا�������D ا��������M وا��������7  (%12.73)ج ا

 /�I2د �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى (87.27%)

ي ز��دة /( ���7�1 أن إ!D2(  (0.322 -)وا�����7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-���ارإ   -ب

�( $	��5ار ا����ر ا�+���ض�� إ��21ر�� وا�Bة �4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)ادارة ا�ر$�ح ��	���ج ا

(32.2%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� إ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	�7أوھ(  (1.273)ذ $ 7[ إا�H  ,1

وI�Cد "-��M "��م 1	� ��D2( 12و$�رI��1 �D"5%  ���B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

 .ا�	���  $�� � ���D	�Vف ��2م��ID21 $�, ا�	���7ات و$�����( I�Mل /���� ا�8 ذات د��� أ

9- 6G9ف ا���'� 

����ار ا�+*�( ا�����) ، ���7ض ���Mس !���89  !����5) ، إ���  ��K� 39 ا�<��ول (�إدارة أ�	�Iذج ا

�( �	���Vف ا�	��HI�ا�����ر/��(  (X) اSر$���ح���	��������ار  (Y)ج ا�ا����ي ����I\ 21 	���ت �	��Iذج ا

  : !(و/L ا�D	Iذج ا�	�2	� و$�����( IW�4ن !���� ا�X�Y �M-2 ا�	��+��1
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ول (   +39 (    

 
   ��6G9�(Y)'�ف ا�ج ا4!����" ا��
ر2"  (X)ر��ح ا� 0دارةا�#��
 ا��-���,

  ا������          
                    

 X  ا�� �67
  

  ا������

 Y ا��#��

 

CON
STANT 

 ادارة
 )X( ا4ر��ح


��� )F( 

6��#� 

�� � 2R ا��

 ا��6��#
 ا��#��ري

ار����  

  
BETA 

A Β 
 ا�%
و��
 ا��� �9
)5%( 

  Y 8.195  0.463  0.006  3.20 0.001 0.023 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����:  

  

إدارة اSر$��ح ���� ��1 �����ه ���7�1 أي إن  .0 )001 () �51ار  �M ]7 $2R	� 1�21� ا������(   -أ

(X) ھ�( 1, ا�����7ات ا���( !*��أ /�( ا����ر )���	��� (%0.9)ا��1 ا�����D ا������M وا������7  (%0.1)ج ا

 /�I2د �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى

ي ز���دة /�( ���7�1 أن إ!�D2(  (0.023)وا������7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-����ارإ   -ب

�( $	��5ار ��� !����, ا����رإ��21ر��� وا��Bة ��4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)ادارة ا�ر$�ح ��	���ج ا

(2.3%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� إ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	�7أوھ(  (0.006)ذ $ 7[ إا�H  ,1

وI�Cد "-��M "��م 1	� ��D2( 12و$�رI��1 �D"5%  ���B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

 .�	�Vف ا�	HI����D��$  م��82 ذات د��� ��ID21 $�, ا�	���7ات و$�����( I�Mل /���� ا�أ

 �'�ف ���6 -10

����ار ا�+*�( ا�����) ، ���7ض ���Mس !���89  !����5) ، إ���  ��K� 40 ا�<��ول (�إدارة أ�	�Iذج ا

�( /( ا���ر (X)اSر$�ح �	������ار ا�	���+��(Y)  �1	�Vف $�$� ج ا�ا��ي ��I\ 21 	�ت �	Iذج ا

X�Y �M-2ن !���� ا�IW�4 )�����$و �	�2	ذج ا�I	Dا� L/و)! :  
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ول (   +40 (    

 
   (Y)����6'�ف ج ا4!����" �ا��
ر2"  (X)ر��ح ا� 0دارةا�#��
 ا��-���,

  ا������          
                    

  X  ا�� �67
  

  ا������

 Y ا��#��

 

CONSTANT ادارة 
 )X( ا4ر��ح


��� )F( 

6��#� 

�� � 2R ا��

 ا��6��#

 ا��#��ري

ار����  

  
BETA 

A Β 
 ا��� �9

 ا�%
و��

)5%( 

 Y 10.356 - 26.630  0.614 3.20 0.053 - 0.230 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����:  

  

إدارة اSر$��ح ���� ��1 �����ه ���7�1 أي إن   )0.053 () �51ار  �M ]7 $2R	� 1�21� ا������(   -أ

(X) ھ�( 1, ا�����7ات ا���( !*��أ /�( ا����ر )���	��� (%4.7)ا��1 ا�����D ا������M وا������7  (%5.3)ج ا

 . /�I2د �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى

ي ز��دة /( ���7�1 أن إ!D2(  (0.230 -)وا�����7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-���ارإ   -ب

�( $	��5ار ا����ر ا�+���ض�� إ��21ر�� وا�Bة �4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)إدارة اSر$�ح ��	���ج ا

(23%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� إ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	�7أوھ(  (0.614)ذ $ 7[ إا�H  ,1

وI�Cد "-��M "��م 1	� ��D2( 12و$�رI��1 �D"5%  ���B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

 .$�$�	�Vف $�����D � �2م�8 ذات د��� ��ID21 $�, ا�	���7ات و$�����( I�Mل /���� ا�أ

 �'�ف ��
اد  -11

����ار ا�+*�( ا�����) ، ���7ض ���Mس !���89  !����5) ، إ���  ��K� 41 ا�<��ول (�إدارة أ�	�Iذج ا

�( /( ا���ر (X)اSر$�ح �	������ار ا�	��+�� (Y)  �1	�Vف $�7ادج ا�ا��ي ��I\ 21 	�ت �	Iذج ا

X�Y �M-2ن !���� ا�IW�4 )�����$و �	�2	ذج ا�I	Dا� L/و)! :  
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ول (   +41 (    

 
)��
اد�'�ف ج ا4!����" �ا��
ر2"  (X)ر��ح ا� 0دارةا�#��
 ا��-���,Y(   

  ا������          
                    

  X  ا�� �67
  

  ا������

 Y ا��#��

 

CONSTANT ادارة 
 )X( ا4ر��ح


��� )F( 

6��#� 

�� � 2R ا��

 ا��6��#

 ا��#��ري

ار����  

  
BETA 

A 
 

Β 
 ا��� �9

 ا�%
و��

)5%( 

 Y 0.149 69.066 17.403 3.20 0.613 0.783 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����:  

  

إدارة اSر$��ح ���� ��1 �����ه ���7�1 أي إن  .0 )613 () �51ار  �M ]7 $2R	� 1�21� ا������(   -أ

(X) ھ( 1, ا����7ات ا��( !*�أ /( ا���ر )��	��� (%38.7)ا�1 ا����D ا������M وا������7  (%61.3)ج ا

 /�I2د �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى

ي ز���دة /�( ���7�1 أن إ!�D2(  (0.783)وا������7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-����ارإ   -ب

�( $	��5ار ��� !����, ا����رإ��21ر��� وا��Bة ��4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)إدارة اSر$�ح ��	���ج ا

(78.3%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� إ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	1, أوھ(  (17.403)ذ $ 7[ إا� ��Y

��8 أ1	�� ��D2( وI�Cد "-��M 12و$�رI��1 �D"5%  ����B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

 .$�7اد 	�Vف $�����D �ذات د��� ��ID21 $�, ا�	���7ات و$�����( I�Mل /���� ا�ICIد 

 �'�ف دار ا� �م -12

����ار ا�+*�( ا�����) ، ���7ض ���Mس !���89  !����5) ، إ���  ��K� 42 ا�<��ول (�إدارة أ�	�Iذج ا

�( �	���Vف دار ا����-م �را����/��(  (X)اSر$���ح ���	��������ار ا����ي ����I\ 21 	���ت  (Y)ج ا��	��Iذج ا

X�Y �M-2ن !���� ا�IW�4 )�����$و �	�2	ذج ا�I	Dا� L/+��1 و��	ا�)! :  
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ول ( +42 (  

 
   (Y)  دار ا� �م �'�فج ا4!����" �ا��
ر2"  (X)ر��ح ا� 0دارةا�#��
 ا��-���,

  ا������          
                    

  X  ا�� �67
  

  ا������

  Y ا��#��

CONSTANT ادارة 
 )X( ا4ر��ح


��� )F( 

6��#� 
�� � 2R ا��

 ا��6��#

 ا��#��ري

ار����  

  
BETA 

A Β 
 ا��� �9

 ا�%
و��

)5%( 

 Y 4.479 - 9.231 0.926 3.20 0.078 - 0.279 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����:  

إدارة اSر$��ح ���� ��1 �����ه ���7�1 أي إن   )0.078 () �51ار  �M ]7 $2R	� 1�21� ا������(   -أ

(X) ھ�( 1, ا����7ات ا��( !*��أ /�( ا����ر )���	��� (%2.2)ا��1 ا�����D ا������M وا������7  (% 7.8)ج ا

 /�I2د �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى

ي ز��دة /( ���7�1 أن إ!D2(  (0.279 -)وا�����7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-���ارإ   -ب

�( $	��5ار ا����ر ا�+���ض�� إ��21ر�� وا�Bة �4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)إدارة اSر$�ح ��	���ج ا

(27.9%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� إ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	�7أوھ(  (0.926)ذ $ 7[ إا�H  ,1

وI�Cد "-��M  "��م 1	� ��D2(12و$�رI��1 �D"5%  ���B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

 . دار ا��-م $�� � ���D	�Vف �2م�8 ذات د��� ��ID21 $�, ا�	���7ات و$�����( I�Mل /���� ا�أ

13-  
I�� ا����ا+���" ا��'�رف 

�( /( ا���ر (X)إدارة اSر$�ح ��7ض ��Mس !��89     �	��� C  (Y)	��( ا�	�Vرف ا�	��b�8Iج ا

�����ار ا�+*��( ا������) ،  !�����5) ، إ����  ����K� 43 ا�<���ول (�ا����ي ����I\ 21 	���ت �	��Iذج أ�	��Iذج ا

X�Y �M-2ن !���� ا�IW�4 )�����$و �	�2	ذج ا�I	Dا� L/+��1 و��	ار ا�����  : !(ا
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ول ( +43 (  

 
   (Y)ج ا4!����" 2" ا��
ر (X)ر��ح ا� 0دارةا�#��
 ا��-���,

  X  ا�� �67  ا������      
  
  

  ا������

  Y ا��#��

CONSTANT ادارة 
 )X( ا4ر��ح


��� )F( 

6��#� 
�� � 2R ا��

 ا��6��#

 ا��#��ري

ار����  

  
BETA 

A Β 
 ا��� �9

 ا�%
و��

)5%( 

 Y 3.865  40.760 5.370 3.20 0.33 0.573 ا4!����" جا��
ر

  21spss vا��'
ر / ا�
اد ا���>	
 ������4د �3; ���!: �����:  

  

ر$��ح دارة اSإ����� ��1 �����ه ���7�1 أي إن  .0 )33 () ��51ار  �M ]7 $2R	� �1�21� ا�������(   -أ

(X) ھ( 1, ا����7ات ا��( !*�أ /( ا���ر )��	���/�I2د  (%67)ا�1 ا����D ا�����M وا�����7  (%33)ج ا

 �	��ھ	� ��7�1ات ا��ى

ي ز���دة /�( ���7�1 أن إ!�D2(  (0.573)وا������7   (Beta)ن �M	� ا�	1�2� ا�	��2ري �-����ارإ   -ب

�( $	��5ار ��� !����, ا����رإ��21ر��� وا��Bة ��4_دي  ة$	�5ار ا���اف و�B (X)ر$�ح دارة اSإ��	���ج ا

(57.3%). 

���ار ا����)  (F)ن �M	� إ  -ج��	Iذج ا ��ID21 @�5! �$I��	�1, أوھ�(  (5.370)ذ $ 7[ إا� ���Y

��8 أ1	� ��D2( وI�Cد "-��M  12و$�رI��1 �D"5%  ���B �Cى �M(3.20)  ��ID21	��� ا�<�و��� ا�����7 

��1, ا��������  I���Mل /������ ا�I��CIدر/��c /����� ا����2م وذات د���� ����ID21 $���, ا�	�����7ات و$�������( 

��� وا��( ��1دھ� ا������ ��
 ا���� 

 0دارة ا�أ(ت9+�!�K'<ا 

ر�� ذات د�4Kا�� "K2 ح�Kر� "��K��!4ج ا


 . ) ��3'�رف ا�����9

 �	Y ��Kو��WKإ) 18( ا�Sا �M-" ��ID21 �8 �� �1ى��D���!و  ��D�" رف��V	ف �1, ا���V1 �W�

�(ج ا���	������رار$��ح /�( اS دارةI�M �� " bة !���89أن �V1ف ا�K	�ل L5B أذ ���d إ،  ا����  ]�7 $

64.2%  ���D$ ف $�7اد�V1 61.3!-ه%  ���D$ )Mر ا��2ا�	��4�  .�V1 E857%ف ا

�( ��Yن ا�	��Vف ا����Sرار$��ح /�( اb SدارةM� ا�	�Vرف !���89ا أ�1 أ��	���ھ �( و��V1ف ج ا

  .اSو4) ا��Kق 
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W���Kا� \����I(و� �) 18 �	�����1ھ ��������( ����W� ����V1ف ���1, ������رار$����ح /���( اS إدارة����	���ج ا
 .e�B ا��M-2 ا�+*�� "��D ا��را�4 ا�	�Vرف 


ول (+44(  


 ا�I�� 6 �'�ف �� ا��'�رفN� 
�������ت ا���
 ا��G 
,9I#�

را�  

ج �رر$�ح وا��دارة اSإ��ID21 ا��M-2 $�,  اE4 ا�	�Vف ت
�8I��	رف ا��V	 � )��	��� ا


 ا��  ا��'�ف ا��%�ري ا�#�ا�" 1���
,9I#�  

 �'�ف ا4��	��ر ا�#�ا�" 2,9I#� ا�� 
��� 
ھ3" ا�#�ا�"�ا��'�ف ا 3  
,9I#� ��R ا�� 
��� 

 �'�ف ا4!���ن ا��%�ري 4,9I#� ��R ا�� 
��� 

 �'�ف ا��3C: ا��%�ري 5,9I#� ا�� 
��� 
و��F'�ف ا��Eق ا� 6  
,9I#� ��R ا�� 
��� 

 �'�ف ا���Eل 7,9I#� ا�� 
��� 
8 

 ا��'�ف ا����,9I#� ��R ا�� 
��� 
9 6G9ف ا���'� 
,9I#� ��R ا�� 
��� 


 �'�ف ���6 10,9I#� ��R ا�� 
��� 

 �'�ف ��
اد 11,9I#� ا�� 
��� 

 �'�ف دار ا� �م 12,9I#� ��R ا�� 
��� 
13 

 

 ا����I�� "���+ا 
,9I#� ا�� 
��� 

�� ا"�	�داً 1, ا�	�Vر: Bإ"�اد ا��� �ا��� � F���� � "  

0.495
0.57

0.001

0.006

0.558

0.002

0.642

0.104

0.001
0.053

0.613

0.078

ا��وة ا�����ر��



 60 

  ا
	��� ا�ول

 ��
  ج ا���	�نر��ح و��را���


 ھ�ا ا�����      � �
 ����

ر��ح و���ب ا���را�������ا��'"$ف  ���'�رف ا�%$ا#�"! ( ج ا


���"""�نا�%$ا#"""
 ، -'"""$ف  ھ�"""
ا�، ا��'"""$ف  -'"""$ف ا�,"""�+��ر ا�%$ا#"""
 ، ا��("""�ري ا�%$ا#"""� ا

، ا����"�، ا��'"$ف  ا�2"��ل، -'"$ف  و,�3ا�2$ق ا، -'$ف  ا��(�ري ا���0/، -'$ف  ا��(�ري

 - 2004) ���""�ة دار ا��"":م، -'""$ف  ا��(""�ري �8""�اد، -'""$ف  ���""�، -'""$ف  ا��56""�-'""$ف 


 -"�ى �D"�ت ا�ر��ح دارة ا�إر��ح �A@ -?<6م ا�
���� ، وا,�=�  2016"=%F ل ,��"�! ا�"�ي:"G ر�"�ح


 ا�إ���! ا�$�M ا��=6ي ( ا�ھ��! ا�=���! :  ز-=�! -%�=! و
� ���ب ذ�G H- I:ل���Nر��ح ����ه �@ ا

  . )���'$ف 2016  - 2004


 ��� ا����Aد �A@ درN! ا�$ا�%"! ا�����"! ا��"=Q� !F6"� -'"$ف و-�Pر��<"� ا-� ا���ر   ������ج ا

 

�ر
� و،  �=?S ا��=! ا��'�رف-R ا�$ا�%! ا�����! ���# H- %! -���! أج ا��'�رف�را @� �@ ا��A"@إد

و-"�A1 (  �>��"�# �"D H@ را�%"! -���"! ر#"� ( أ) و 12د�@ را�%! -���! ر#� ( أ=M ا��'$ف V��5 -ُ  ذإ

 @�A)100(  �>�F6إ��� 
�
 ا�(�ول ( �@ ��F6Y- V! �8$ض ا��M�W6 ا����� ��Z ھ�[�-$
 �D H-4و .(  

  ) ��4ول ( 

��� ا
��ر ���  ج ا���	�'& 

	%�رف #�"  ا
�را! ��

��م 
ج ا��در

��
 ا����

1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10% 11% 12% 

ر�ز 
ج ا��در

��
 ا����

CC- CC CC+ CCC BB- BB BB+ BBB AA- AA AA+ AAA 

�* ا�()���'�� +
  ا
	%�ر: ا#�اد ا
��.-  ا#�	�دا #


 ,"=6ات ا��را,"!إو�[ ���! ا����ھ�! ا��=F6! ا�ر��ح 
���� و�%� اN$اء     ��"�Nو#�"�س  �"@ ا


 ا���ر������
 ا���6�a"�ت / ا���6�a"�ت و�"[ ا����Q"! ) :اھ� -`_$ ( ا�$ا�%! ا�����!  �����Aدج ا���Nا 

 /��c ا�=���Zd�Z

:  
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  ا
��2ري ا
0�ا�&ا
	%�ف  -1


 A"�م �A@ أن أ )eF)5<$ ا�(�ول "� c��Z 6ي=, Mر� !���
:ھ"�  (%14.21)ذ ��c"8 إ 2012

  .)  �A �D2013  !��=� )11.86%م  �A2014  !��=�(12.03%)م 


 ��P"[ ا��'"$ف ا-� ا���ر  ������وا#"� ) AAA( ��رN"! 2016ا-"�ن A"�م  
'"=��Af"@ أج ا

f�='
  . (BBB)��ر�Z2004   !Nن �
 �Aم  

  )�N5ول (

����نج ر��ح و
�ردارة ا�إ�  2016-2004ا�%$ا#
 ����ة  ا��(�ري ���'$ف ا

  
  المصدر: اعداد الباحثة اعتمادا على برنامج الاكسيل

  MW6Fا�وQ2� )5 ( ]�6ا

 G":ل -R ا��"�رإدارة ا�ر��ح -�ى ��"����- 2004ا��"=6ات ( ج ا

و-""D H""� ا�0?""�ض ا��""�رج -""R زF""�دة  ) D (2010- 2013""� ا,""�P$ار ا��""�رج G"":ل ا��""=6ات (  2010

 !=, 
ذ M"i�F إو-"A �"D H"6دة ا��"�رج �:ر
?"�ع و#���"g زF"�دة ا�ر�"�ح ، 2015و,"=!  2014ا�ر�Fح �


(""�ه ,""6اء �""
 ا�ر
?""�ع أ�
أ�<�""� �""=?S ا""=%F �""- 0?""�ض��دارة إ�H""- �""Q دارة ا��'""$ف إاھ��""�م  و ا

  . 2015و ��2014,�+=�ء ,=!  ر���<� و ا�$ا�%! ا�����!أ

  
  )5شكل (

  2016- 2004ج الائتمان للمصرف التجاري العراقي للمدة وتدر إدارة الأرباح 

 

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

ادارة 

ار�
ح
2.1%2.5%3.1%3.6%3.4%6.4%11.8%8.5%14.2%11.9%12.0%9.7%10.9%

ا��در�� 

��
ا����
8%9%10%9%9%11%11%11%11%11%10%9%12%


ري ا��را�� �ا���رف ا��

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

14.0%

16.0%


ري ا��را���ا���رف ا��

ادارة ار��ح

	
���
ا��در�� ا�
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2- &��%�ف ا�!�-	�ر ا
0�ا 


 A"�م أ) eF6<$ ا�(�ول (  "� c"��Z 6ي=, Mر� !��� @�Aإ 2015ن ا c"8�� ھ"�  (%20.1)ذ:


  ) . �A �D2013  ) !��=�7.17%م  �A2014  !��=�(19.5%)م 

��ا-� ا���ر  �
 ��P[ ا��'$ف ا�A@ ج ا���f�="'
  H"- 6ام"Aj�2012 �2015"@ إ   !"Nر�� )

AAA �#وا (f�='
  . (-CC) ��ر�Z2004  !Nن �
 �Aم  

  

  )��6ول (



	�ة  ا�!�-	�ر	%�ف 
 ج ا���	�نر��ح و��ردارة ا�إ &�  2016-2004ا
0�ا

  
�* ا�()���'�� +
  ا
	%�ر: ا#�اد ا
��.-  ا#�	�دا #


 G:ل -�ة ا��را,! -R ا���رإدارة ا�ر��ح ) -�ى 
6ا�[ Q2� )6وMW6F ا� ������ذ M"i�F إج ا


(�ه ,"6اء �"
 ا�ر
?"�ع أ�
 أ�<�� �=?S ا"=%F �"- 0?"�ض��ر���<"� أ 
<"�� �"kدارةدارة ا��'"$ف إ انو ا


 ���'$فو
6ا�[ ذ�R- I ا���ر������  . ج ا

  
) �Q_6(  

����نو
�رإدارة ا�ر��ح � 2016-2004ا�%$ا#
 ����ة  ا�,�+��ر��'$ف  ج ا

 ھ
& ا
0�ا�&ا
	%�ف ا� -3


 �Aم أن أ) eF7<$ ا�(�ول (     � c��Z 6ي=, Mر� !��� @�A2012 إ c8�� ھ�  (%26.8)ذ:


  ) . �A �D2014  ) !��=�13.2%م  �A2013  !��=�(24.4%)م 

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

%6.9%20.1%19.5%17.7%5.3%6.5%5.9%3.0%5.2%5.4%0.3%3.4%0.8ادارة ار�
ح

ا��در�� 

��
ا����
1%5%4%7%7%9%10%8%12%12%12%12%7%


ر ا��را������رف ا���

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%


ر ا��را������رف ا���

ادارة ار��ح

	
���
ا��در�� ا�
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 ��P[ ا��'$ف ا�A@ ا-� ا���ر  ��������رAj�2009  !"F�8�2011   !"N"6ام ا-"�ن  
'=�fج ا

 )AAA �#وا (f�='
  . (CC) ��ر�Z2006 !Nن �
 �Aم  

  )��7ول (



	�ة  ھ
&ا�ج ا���	�ن 

	%�ف و��رإدارة ا�ر��ح  &�  2016- 2004ا
0�ا

  
�* ا�()���'�� +
  ا
	%�ر: ا#�اد ا
��.-  ا#�	�دا #

  MW6Fو �Q2[ 7(ا��6ا

 G:ل -R ا���رإدارة ا�ر��ح ) -�ى ������  2004ا��=6ات  -"H ج ا


   2009ا�@ ������
 H- �Z ادارة ا�ر��ح وا���رج ا� $��Z ب���
�P"�ء و-"D H"� ا,"�P$ار �Y"! ا��"�رج 

 !"Y� H�"� 6,"3 -�'"6ر�- 
��"���ا�ر��ح -=i?0!  و-D H� ز�Fدة ا�ر��ح -R ا��'6ل �A@ -�"�6ى ا


  ،ا��را,"!  G:ل ,=6ات %6و  5%"=%F �"- f%"W دارةدارة ا��'"$ف إاھ��"�مk"� ج وا��"�ر ر�"�حا�


������  . ا

  
) �677(  



	�ة  ھ
&�او��ر8* ا���	�ن 

	%�ف إدارة ا�ر��ح  &� 2016- 2004ا
0�ا

�%�ف ا���	�ن -4 


 �Aم أن أ) eF8<$ ا�(�ول (� c��Z 6ي=, Mر� !��� @�A2012 إ c8�� م  (%15.1)ذ�A ھ�:



 ��P""[ ا��'""$ف أ ) . A �""D2011  ) !�""�=�11.1%""�م  (13.1%)�=�""�!  2007��""����-""� ا��""�رF/ ا

 @�Aاf�='
�"@ ا��'"=�f ا�G @"�A":ل -"�ه إ�"F �"� g'"� إ��%="@ ) BBB( ��رN"! 2016ا-�ن �Aم  

  . (-CC)  ��ر�Z2006 !Nن �
 �Aم  
'=�f#� أ-� أا��را,! ، 

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

%12.2%6.1%13.2%24.4%26.8%4.3%2.0%1.0%5.2%2.7%1.1-%2.7%0.6ادارة ار�
ح

ا��در�� 

��
ا����
6%7%2%3%5%12%12%12%9%5%5%6%6%

ا���رف ا�ھ�� ا��را��

-5.0%

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

30.0%

ا���رف ا�ھ�� ا��را��

ادارة ار��ح

	
���
ا��در�� ا�
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  )��8ول (

2004-2016

	�ة  ا���	�ن
	%�ف  و��ر8* ا���	�نإدارة ا�ر��ح   

  
  المصدر: اعداد الباحثة اعتمادا على برنامج الاكسيل


 G:ل -�ة ا��را,! دارة ا�إ) -�ى 
6ا�[ Q2� )8وMW6F ا� ������ذ Mi�F إر��ح -R ا���رF/ ا


(�ھ�ت -��0?!�<�� أ��  �- �A6�
 أ,6اء �
 ا�ر
?�ع =%F �- 0?�ض��دارة ا��'"$ف إاھ���م f%W و ا

 H- �Q%! ا�����!ور���<� أدارة إ��ا�$ا 
������  . وا��%���ة �
 ا���رF/ ا

  
) �678(  

2004-2016

	�ة  ا���	�ن
	%�ف  ر��ح و��ر8* ا���	�ندارة ا�إ 

5- *�
9
�%�ف ا 


 �Aم أن أ) eF9<$ ا�(�ول (    � c��Z 6ي=, Mر� !��� @�A2013 إ c8�� ھ"�  (%25.4)ذ:


  ) . �A �D2012  ) !��=�16.5%م  �A2014  !��=�(19.4%)م 


 ��P[ ا��'$ف أ  ������#"� أ) وAAA(  ��رN"! 2013-"�ن A"�م أ 
'=��Af@ أ-� ا���رF/ ا

f�='
 -�A 
  . (+CC)��رN!  2007و  2006 
�Zن �

  

  

  

  

  

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

%2.4%7.0%8.0%8.2%15.1%11.1%5.8%5.4%11.0%13.1%8.5%3.9%0.4ادارة ار�
ح

ا��در�� 

��
ا����
5%2%1%5%6%8%5%6%5%6%7%7%8%

��رف ا����
ن

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

14.0%

16.0%

��رف ا����
ن

ادارة ار��ح

	
���
ا��در�� ا�
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  )��9ول (

9
�*	%�ف 
 ر��ح و��ر8* ا���	�ندارة ا�إ
2004-2016

	�ة  ا  

  
  -.��
�* ا�()��ا
	%�ر: ا#�اد ا�'�� +
  ا#�	�دا #


 G:ل -�ة ا��را,! إدارة ا�ر��ح ) -�ى 
6ا�[ Q2� )9وMW6F ا�������ذ M"i�F إ-R ا���رF/ ا


(""�ه ,""6اء �""
 ا�ر
?""�ع أ�
 اھ��""�م أ�<�""� �""=?S ا""=%F �""- 0?""�ض��دارة إدارة ا��'""$ف �H""- �""Q إو ا


 ا�$ا�%! ا�����!ور���<� أ������  ا��%���ة �
 ا���رF/ ا

  
) �679(  

9
�* و��ر8* ا���	�ن إدارة ا�ر��ح 
2004-2016

	�ة 
	%�ف ا  

 و!>�%�ف ا
;�ق ا� -6


 A""�م أن أ) eF10<""$ ا�(""�ول (    ""� c""��Z 6ي="", M""ر� !�""�� @""�A2012 إ c""8�� (%18.6)ذ 

  ) . �A �D2011  ) !��=�14.1%م  (15.9%)�=��!  2013
:ھ� �Aم 


 ��P""[ ا��'""$ف أ  ��""����#""� أ) وc""8��BB (  2014ا-""�ن A""�م  
'""=��Af""@ أ-""� ا��""�رF/ ا

f�='

 ا6Aام �Aه G:ل -�ة ا��را,! ��ر�Z !Nن � )CC-( .  

  

  

  

  

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

%4.4%6.3%19.4%25.4%16.5%5.7%7.3%3.6%7.0%2.2%1.2%0.7%0.2ادارة ار�
ح

ا��در�� 

��
ا����
4%6%3%3%5%4%6%5%9%12%4%4%4%

�����رف ا�!

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

30.0%

�����رف ا�!

ادارة ار��ح

	
���
ا��در�� ا�
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  )��10ول (

2016- 2004

	�ة  و!>ا
;�ق ا�	%�ف 
 ر��ح و��ر8* ا���	�ن�دارة اإ  

  
 *��'�� +
  ا�()��ا
	%�ر: ا#�اد ا
��.-  ا#�	�دا #


 G:ل -�ة ا��را,! دارة ا�إ) -�ى 
6ا�[ Q2� )10وMW6F ا� ������ذ Mi�F إر��ح -R ا���رF/ ا


(�ه�<�� أ�
 اP,�=�- $�l  
=%F �- م�A إاھ���م H"- �Q� %"! ا�����"! ر�"�ح وا�دارة إدارة ا��'$ف�ا�$ا

-
������
'=�?g ا @�A ���, SQ%�  . �� ا

  
) �6710(  

2016- 2004

	�ة و!> 
	%�ف ا
;�ق ا�و��ر8* ا���	�ن إدارة ا�ر��ح  

�%�ف ا
;	�ل -7 


 A""�م أن أ) eF11<""$ ا�(""�ول (    ""� c""��Z 6ي="", M""ر� !�""�� @""�A2012 إ c""8�� (%25.7)ذ 

  ) . �A �D2011  ) !��=�15.9%م  (18.3%)�=��!  2013
:ھ� �Aم 


 ��P[ ا��'$ف   ������#"� أ) وAAA(  ��رN"! 2012ا-"�ن A"�م  
'=��Af@ أا-� ا���رF/ ا

f�='

 �Aم   �Zن �2014 !N) ��رCC+( .  

  

  

  

  

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

%4.3%4.3%2.8%15.9%18.6%14.1%5.3%7.2%8.6%7.5%2.5%5.4%3.5ادارة ار�
ح

ا��در�� 

��
ا����
2%1%2%1%1%1%3%3%4%4%6%5%5%

��رف ا�%رق ا�و�ط

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

14.0%

16.0%

18.0%

20.0%

��رف ا�%رق ا�و�ط

ادارة ار��ح

	
���
ا��در�� ا�
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  )��11ول (

2004-2016

	�ة  ا
;	�ل
	%�ف  و��ر8* ا���	�نإدارة ا�ر��ح   

  
�* ا�()���'�� +
  ا
	%�ر: ا#�اد ا
��.-  ا#�	�دا #


 G"":ل -""�ة ا��را,""! �دارة اإ) -""�ى 
6ا�""[ Q""2� )11وM""W6F ا� ��""����ذ إر�""�ح -""R ا��""�رF/ ا

 M""i�Fع أ�""?

(""�ه ,""6اء �""
 ا�ر��0?""�ض -""� أ�<�""� �""=?S ا�دارة ا��'""$ف إاھ��""�م  F""�ل �A""@و ا


 و������  . ر��ح �R- V,�=�F �Q2 ا���رF/دارة ا�إ����'=�f ا

  
) �6711(  

2004-2016

	�ة 
	%�ف ا
;	�ل ر��ح و��ر8* ا���	�ن دارة ا�إ  

8- ���	
 ا
	%�ف ا


 A"�م أن أ) eF12<$ ا�(�ول ("� c"��Z 6ي=, Mر� !��� @�A2012 إ c"8�� ھ"�  (%22.2)ذ:


  .ا�A �D2011  ) !��=�6.17%  ( �iFم  �A2010  !��=�(17.6%)م 


 ��P"[ ا��'"$ف -� ا��"�رأ��"����) وا#"� AAA(  ��رN"! 2004ا-"�ن A"�م  
'"=��Af"@ أج ا

/Fر�

 �Aم  �Zن �2009 !N) ��رBB( .  

  

  

  

  

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

%0.5%1.2%4.2%18.3%25.7%15.9%11.2%8.0%6.4%6.8%1.1%0.6%0.0ادارة ار�
ح

ا��در�� 

��
ا����
3%5%8%10%9%9%10%11%12%11%2%3%3%

��رف ا�%�
ل

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

30.0%

��رف ا�%�
ل

ادارة ار��ح

	
���
ا��در�� ا�
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  )��12ول (

2004-2016

	�ة  ا
	���ر��ح و��ر8* ا���	�ن 

	%�ف دارة ا�إ  

  
�* ا�()���'�� +
  ا
	%�ر: ا#�اد ا
��.-  ا#�	�دا #


 G"":ل -""�ة ا��را,""! ر�""�ح -""R ا��""�ردارة ا�إ) -""�ى 
6ا�""[ Q""2� )12وM""W6F ا� ��""����ذ إج ا

 Mi�Fأ ��>�
 أ,6اء �
 ا�ر
?�ع  ��
(�ھ�ت -��0?!=%F �- 0?�ض��دارة ا��'$ف �H"- �Q إ f%Wو ا


 ا���رج ?Y!ا����دة �و ا�$ا�%! ا�����!  ر��ح�ادارة إ������  . ا

  
) �6712(  

2004-2016

	�ة 

	%�ف ا
	��� ج ا���	�ن ر��ح و��ردارة ا�إ 

9- �=>	
�%�ف ا 


 A""�م أن أ) eF13<""$ ا�(""�ول (    ""� c""��Z 6ي="", M""ر� !�""�� @""�A2013 إ c""8�� (%38.1)ذ 

  ) . �A �D2011  ) !��=�10.5%م  (% 16)�=��!  2012
:ھ� �Aم 


 ��P""[ ا��'""$ف ا�A""@ ا-""� ا��""�ر  ��""����
'""=�fج ا -�""A ا-""�ن
 2014-2015  !""Nر��  )

AA+م أ) و�A 
� c��Z !N2008#� در  c8��(BB-) .  

  

  

  

  

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

%1.3%10.0%11.5%12.6%22.2%17.6%17.6%7.3%0.3-%0.2%1.2-%0.6%0.7ادارة ار�
ح

ا��در�� 

��
ا����
12%8%9%8%11%6%9%9%8%8%8%8%9%

ا���رف ا���'د

-5.0%

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

ا���رف ا���'د 

ادارة ار��ح

	
���
ا��در�� ا�
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  )��13ول (

2004-2016

	�ة  ا
	<=�	%�ف 
 ج ا���	�نو��ر ادارة ا�ر��ح  

  
�� ا*��
دا *�( �ر�
�� ا�)��ل'
  ا���در: ا*داد ا��


	 ر����ح ���� ا����دردارة ا�إ) ���دى �وا���ق 13( ����لو�و���� ا������

$���� #���ر أذ ������ إج ا�

 	%�&�
��� ) %-0.3 �2%�ت �����1رف (&��
ر /�درت ��ـ(  2015، ��س &�
'   (�)ل ��دة ا�درا&�'��

 	��
���� ا
���3س &����8 7��89  وا�را���3' ا�������'ر����ح دارة ا�إدارة ا����1رف ����ل ���ن إاھ�����م  ���3ف�3

. 	
���
1
�>; ا�� 

  
) �6713(  

2004-2016

	�ة 
	%�ف ا
	<=� ج ا���	�ن ر��ح و��ردارة ا�إ 

�%�ف ���� -10 


 A""�م أن أ) eF14<""$ ا�(""�ول (    ""� c""��Z 6ي="", M""ر� !�""�� @""�A2008 إ c""8�� (%11.5)ذ 

  ) . �A �D2011  ) !��=�10.2%م  (10.4%)�=��!  2012
:ھ� �Aم 


 ��P""[ ا��'""$ف ا�A""@ -""� ا��""�رأ  ��""����) 2007-2005واA""6ام (  A2016""�م  
'""=�fج ا

!Nر��  )AA+ م�A 
� c��Z !N2015) وا#� در  c8��(CC) .  

  

  

  

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

%1.3%0.3-%1.8%38.1%16.0%10.5%10.1%6.8%6.3%4.2%2.3%1.6%1.3ادارة ار�
ح

ا��در�� 

��
ا����
10%7%6%6%5%7%8%7%10%9%11%11%10%

��رف ا��و�ل

-5.0%

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

30.0%

35.0%

40.0%

��رف ا��و�ل

ادارة ار��ح

	
���
ا��در�� ا�
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  )��14ول (

2004-2016

	�ة  ����	%�ف 
 ج ا���	�نر��ح و��ردارة ا�إ  

  
�* ا�()���'�� +
  ا
	%�ر: ا#�اد ا
��.-  ا#�	�دا #


 G:ل ا���رو ا��$��8 �
 ر��ح دارة ا�إ�6ا�[ ا�) Q2� )14وMW6F ا�������ا��را,!  ,=6اتج ا


  وا�$ا�%""! ا�����""!ر�""�ح �""kدارة ا� ���""� -'""$فدارة إذ f%""W M""i�F اھ��""�م إ""� $""��Z ب�""��
�<=""�ك 


  ��Z$ و
��HFا�ر��ح � 
������� 6Fازي -��6ى ا�ر��ح ا����PP!  ،ا���رج ا.  

  
) �6714(  

2004-2016

	�ة  
	%�ف ���� ج ا���	�نر��ح و��ردارة ا�إ 

�%�ف �?�اد -11 


 A""�م أن أ) eF15<""$ ا�(""�ول (    ""� c""��Z 6ي="", M""ر� !�""�� @""�A2013 إ c""8�� (%15.5)ذ 

  ) . �A �D2012  ) !��=�11.9%م  (13.1%)�=��!  2014
:ھ� �Aم 


 ��P[ ا��'$ف ا�A"@ ا-� ا���ر  ������) وا#"� AAA(  ��رN"! 2013ا-"�ن A"�م  
'"=�fج ا


 �Aم  
'=��Z fن�2010  c8��(CC-) .  

  

  

  

  

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

%5.5%6.3%8.6%8.7%10.4%10.2%8.8%7.6%11.5%8.4%6.3%4.1%3.5ادارة ار�
ح

ا��در�� 

��
ا����
9%11%11%11%8%10%7%10%7%6%5%2%11%

��رف �
�ل

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

14.0%

��رف �
�ل

ادارة ار��ح

	
���
ا��در�� ا�
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  )��15ول (

2004-2016

	�ة  �?�اد
	%�ف  ج ا���	�نر��ح و��ردارة ا�إ  

  
 +
�* ا�()��ا
	%�ر: ا#�اد ا
��.-  ا#�	�دا #�'��  


 G"":لر�""�ح -""R ا��""�رإدارة ا��""�H �6ا�""[ ا�) -""�ى Q""2� )15وM""W6F ا� ��""���� ,""=6ات ج ا


 ���  2010و,=!  ��2009,�+=�ء ,=! ا��را,! ��"����
%$ض ا��'$ف ا�@ ا�0?�ض _��F ا��"�رج ا

 g"ر���� 

�A �>"2@ ا�$H- �l ا�,�P$ار ا�=�� 
��"�Nا �Q"2ھ���-�دارة ا��'"$ف إ، و���">  H"- �"Q�


 ���'$ف وا�$ا�%! ا�����!ر���<� أدارة إ������
 ا��'=�f ا� SQ%=F ��- .  

  
) �6715(  

2004-2016

	�ة 
	%�ف �?�اد ج ا���	�ن ر��ح و��ردارة ا�إ 

�%�ف دار ا
)Aم -12 


 A""�م أن أ) eF16<""$ ا�(""�ول (    ""� c""��Z 6ي="", M""ر� !�""�� @""�A2013 إ c""8�� (%21.7)ذ 

  ) . �A �D2008  ) !��=�20.8%م  (21.3%)�=��!  2012
:ھ� �Aم 


 ��P[ ا��'$ف ا-� ا���ر  ������#"� أ) وAAA(  ��رN"! 2005ا-"�ن A"�م  
'"=��Af"@ أج ا


 �Aم  
'=��Z fن�2011 !N) ��رCC-( .  

  

  

  

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

%6.5%5.3%13.1%15.5%11.9%10.0%6.5%7.4%8.8%9.0%3.9%0.9%1.1ادارة ار�
ح

ا��در�� 

��
ا����
4%2%4%7%9%2%1%4%10%12%11%3%2%

��رف �,داد

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

14.0%

16.0%

18.0%

��رف �,داد

ادارة ار��ح

	
���
ا��در�� ا�
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  )��16ول (

2016- 2004

	�ة  دار ا
)Aم	%�ف 
 ج ا���	�نر��ح و��ردارة ا�إ  

  
�* ا�()���'�� +
  ا
	%�ر: ا#�اد ا
��.-  ا#�	�دا #


6ا�""[  A""�م وN""6د) Q""2� )16وM""W6F ا� H�""ا��""�ردارة ا�إ� R""- ل -""�ة ر�""�ح:""G 
��""����ج ا


 أذ M"i�F إ���Zn<� ا��را,! P",�=�- $"�l �"�>�  !"Y� 6ى�"�- R"- �>"W�?0�-"H ��"� زF"�دة ا�ر�"�ح او ا


������
 �Aم اھ���م  ا���رج ا=%F �-إ H- �Q� %! ا�����!ر��ح دارة ا�إدارة ا��'$ف�وا�$ا - SQ%��� ا

 ���,
� . 
������
'=�?g ا 

  
) �6716(  

2016- 2004

	�ة 
	%�ف دار ا
)Aم ج ا���	�ن ر��ح و��ردارة ا�إ 

13-  !=�A ا��'�رف 
���Nا��را,!ا 

���! ر�M ,=6يأن أ) eF17<$ ا�(�ول (     @�A  !"=�A ا��'"�رف 
��"�N�!",ا��را  
"� c"��Z

  ) . �A �D2011  ) !��=�11.3%م  (17.2%)�=��!  2012
:ھ� �Aم  (% 18)ذ ��c8 إ �A2013م 


 ���A ]Pم -� ا���رأ  ������
'=�f ��رN!أ 2013ج ا @�A  )AAA ( م�A ه:
2009  !Nر��

(AA+) ن#� أ-� أ�Z f�='

 �Aم  �2004  c8��(CC-) .  

  

  

  

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

%2.5%0.7-%16.4%21.7%21.3%13.4%1.4%12.0%20.8%2.4%11.9-%0.8%0.0ادارة ار�
ح

ا��در�� 

��
ا����
11%12%3%2%2%3%2%1%3%3%3%2%2%

��رف دار ا��-م

-15.0%

-10.0%

-5.0%

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

��رف دار ا��-م

ادارة ار��ح

	
���
ا��در�� ا�
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  )��17ول (

2016- 2004

	�ة  ��	�
& ا
	%�رف #�"  ا
�را! ج ا���	�ن و��رر��ح دارة ا�إ  

  
�* ا�()���'�� +
  ا
	%�ر: ا#�اد ا
��.-  ا#�	�دا #


 G"":ل -""�ة ا��را,""! ر�""�ح -""R ا��""�ردارة ا�إ) -""�ى 
6ا�""[ Q""2� )17وM""W6F ا� ��""����ج ا


 ا��'�رف �A=! ا��را,! ���Nإ� Mi�F أذ 
=%F �- 0?�ض��
(�ه ,6اء �
 ا�ر
?�ع او ا��<�� �=?S ا

 H"- �"Z H�"� g�N6- ط��

 وھ"�ا -"� ,"=��ول ر�"�ح وا��"�ردارة ا�إو6Nد A:#! ار��"����
 إج ا"� g"
��D


��'��  . ا������ ا

  
) �6717(  

2016- 2004

	�ة ��	�
& ا
	%�رف #�"  ا
�را!  ج ا���	�ن ر��ح و��ردارة ا�إ 

ا�م 

ا���رف

2004200520062007200820092010201120122013201420152016ا����

%4.1%6.5%11.0%18.0%17.2%11.3%8.5%6.3%7.1%5.7%1.5%1.9%0.9ادارة ار�
ح

ا��در�� 

��
ا����
1%5%2%7%13%11%4%3%10%12%9%8%6%


�� ا���
رف *��� ا�درا����ا

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

ادارة ار��ح 	
���
ا��در�� ا�



  

  

    

  

  

  

$+  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  ول ا����� ا�

 ا��ـ���ـ��ـ�ت

  ا��
	ث ا�����

 �ت ـو��ـ
ـا�
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  ولا����� ا�

  Conclusions ا������
�ت

  �ـ��ـ�ـت

ا�(را�' &%�$	#"�  �#"� !  ��لإ�� ا����� ھ� ا��������ت ا��� ��اض �ھ�ا ا�
	�� ا���� 

   وا���-#-� : �+�يا�

  ���� ا��را�$ #"�!��� ا�� �ي إا������
�ت ا��� ت���� او� : 

1.  �
<�ل =>' ا�(ا;�#   دارات ا�
:��#' /-9 �8	#7 �-�6#�ت ادارة ا�ر&�ح �0�12ا/

<>#>' ا�
�A6 ا�
��� ا�@�-� �-
:�ف  �6$"� �-�6#�ت ا<�#��#' �"(ف ا�9 �1-#� 

�B

�ري ا�
���C ا�D>�ار ا����ذ ا�F2  <�ل ا��
D. 

2.  �
/-9 ��وK2 ا�
��%�ت �(ى ا�
:�رف !  ��ل ا��
� ا����Hو$� و!�I ا�
G��Hت ا��

 A;%�ا�داوا�
 .  /-9 $�ع و<%� وط�2>' ا�2(ا/�ت  ًا/�

/-9  &��ب دا/�6  �� �:>2013 Q�Pو ��2003  ���ض ا�	-( ا�9 �>�ط ا��+�م&�(  .3

 ST��� رف�:
ا���اق ���ST ا��(2( !  ا��	�ك ا�9 ��&�ب 6	#� �� ار&�<"� و&�U ا�

 X�� .ا�9 ا��BF;� و ا��(2( !�"� اY"� ا�

 ر&�<"� ا�2��B'أ�� ز�2دة أ!   &�
-#�ت ا�	�� وا���2�8 
:�رفدارة ا�إاھ�
�م   .4

 . 2015و�:��� &�( /�م 

دارة ا�
:�رف �-
	�دئ ا�
���	#' ا�
>	��' \	�ل /�م ذات ا�
�و$' ا���!' و��2�8 إا�	�ع  .5

  #<\)
ر&�ح و �>-#� دارة ا�إ���2�8 !"�را�"� �� �8	#7 �-�6#�ت !"�رات ا�
���	#  وا�

 ا���&�ب �� !��Bى ا�ر&�ح .

@� <��' � ا���ا\#'/-9 ا��Bق ا�
:��#'  !����	'ا�;�
�$� �"� آ=�ر  جا��(رأن ا��_#�ات ��  .6

ا��%�  <#� ا�;�
�$�، ��U@F ا�
:�رف �� ا��Bق ا�
:��#' !  ج(را$F@�ض ا��


�$�، ا� ج(را�� ار�@�عو�� <��'  و�e:F رأس ا�
�ل �6<�#�ط#�ت �->�وض ا�
���Dة.�;

/-9 أن ھ�ه  وھ�ا د�#�،  ا�
���دات�e#:F  ا/�دة<%
"� و �� 
:�رف�2A( ا�


:�رفا� D62"� $+�ة أ)�.'#��
أ�D6 ��@+� �%�ه $"� إ6
�  � �@�ؤ� /  أو�T/"� ا�

 ا�;�
�$�. ج(را�
�Fط�ة �� <�ل <(وث �_##� ا��
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�ل  !"� دار2#  دوراi وأ )
(\>#  و!���	# ا� (إن �-��!-#   .7�  ! '6�j�أداء ا  #B�� ��

�ل  ا�6�j'داء أ/(اد ا��>�ر�2 ا�
��#' ا�
��jرة /  إ!�jر��6"� �� �)
 .ا�
�(دة ة ا�
��#' ا�

  

����� ا��را�$ #"�!��� ا�إ: ا������
�ت ا��� ت���� '�!�� ً�����   

�ل  .1� ً�#;��Dاً ا���
!>�ر$'  9% إذ <>7 ر&��ً ���� 2007 /�مY"( !:�ف &_(اد $

ا����ا�#%�  �A2Aات ا��>�#' و!  ��اء ا�ھ�
�مط�72 ا��/  ،  &����Bات ا��B&>' �"�ا ا���م


��<'ا�@�ص ا� �� ا��_�لدوراً �ّ���ً  
:�فھ�ا ا� l2دي&������ &��
�B>	�. و  �2�8��

 .ا�>�8/�ت ا��@8#' وo#� ا��@8#' و�� &��ء ا�	�#' ا����#' و�
��2 ا�	��ء

2>-� !  6
#'  ج(رإ�(ار ا�� .2 �$�
ھ�ه ،$�/#' ا�
�-�!�ت ا�
��<' �� ا���اق ا�
��#' وا�;�

B� ات�#=p��رة ا):
"� �� ��1رب ا�
:��I و!�6�j ا���6�' �� ا���\' &#  ا�%"' ا�

وا���>�ر إ�9 ا��(ا&#� ا���+#
#' ا��� ا�F��"� ا�"#�qت ا���+#
#'  ا�;�
�$�. ج(روو�6�' ا��

6 'q#"ر��تا��	�وا '#��
 .  وراق ا�

�#r �(2"� !%�ل ��$�Fاط &��jط ��  ا�;�
�$� ا�
�U@F ج(ر��<	' ا�� 
:�رفأن ا� .3

 /��#'. و!(�2$#'إدارة ا�$8j' ا��>#>#' �$"� �
#� إ�9 أن ��Hن أ\� ر&�#' 


� ج ا�;�
�$� ر&�ح �� ا��(را� iدارةاظ"�ت ا����;K ا�<:�;#' و��د �p=#� !���ي  .4!

 �#j29 إ�من إ�
�� ��B#  ا��:�#0 ا�;�
�$� ر&�ح 6 �Hj& �"B2	t& �#دارة ا� ا�ھ�


:�رف /#�' ا�(را�' .-� 

5.  �#=p�  H2 �� رف�:
ج ا�;�
�$� �	�U ا��(ر /-9ر&�ح وا��T ًدارة ا�إ/-��B! 9ى ا�

ر&�<"� واي أدارة إو�H  �6ن �p� X=#� واIT /-9 !:�رف ا��ى �� 6#@#' ا�
:�رف 

 ا�;�
�$� . ا����ا�#%#�ت �F�B(م ���B#  ا��:�0#
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  ����� ا�)�!� ا

  Recommendationsا������ت 

  تـ�ـ��ـ�

   : '#�uا '>��<
  �� �Tء ا����;K ا�S-��� '<&�B ا�	�<D' إ�9 !%
�/' !  ا����#�ت ا�

ا��6p#( /-9 ز�2دة ا��:�ح وا�0jH ا��H!� /  ا�
�-�!�ت �� ا��>�ر�2 ا�
��#' ا�
��jرة  .1


:�رف ا���ا\#' .-� 

2.   '���H! :�ل /-9 !�-�!�ت��وا '#��@j�(/� ا��6ت �j�ا '
6�> 7#	8� A2A�� 9-/ �
ا��

 .ا�@�Bد ا�
��� وا�داري 

ا��
� /-9 ��وK2 ا�
��%�ت �(ى ا�
:�رف !  ��ل ا��
� ا����Hو$� و!�I ا�
G��Hت  .3

 وا�%�ا;A ا/�
�دا ً /-9 $�ع و<%� وط�2>' ا�2(ا/�ت  .

4. '#
�� 9-/ �
 وا�@�Bد ا�_Q <��ت l2 9-/ 0j6ھ-"� و!"�رات ا���!-#  &�Hj \(رات ا��

���
�ل &�ا!K ا���2�8 وا��(رC2 ا�داري وا�
��� . ا��6�jت دا�� واiداري ا��  !  

 ���؛  وذ�P ا�
��#' ا�
���	' !%�ل �� ا�
�B>	� �� وا�(را��ت ا�	��ث ا�
2A( !  إ��اء .5

ا�
:�رف ا�
(ر�' �� ��ق ا���اق  !  أ6	� /(د �� وا�
�ا��#  ا�
���	#  !  أ6	� أراء /#�'

P�وذ '#��
 .وا�@�Bد ا�_Q <��ت !���H' /-9 ا�
��#' ا�
���	' آ�#�ت أ=�ر ���( )2�wوراق ا�

ا���>7 !  \�ار ��\#x#& S ا�
���دات �#
� إذا S$�6 �2	_� /-9 ا�
�jر6#  �� ا���اق  .6


�ر2' ام ا$�"�ز2' Dارات ا���\ x#	�رف\�ارات ا�:
 . وأ=� ذ�P /-9 إدارة ا�ر&�ح ا��>#>#' �-

�2	_� /-9 ا�	�P ا�
�A6ي ا�Aام إدارة ا�
:�رف &��i:�ح /  أ�	�ب ا��F(ا!"� iدارة  .7

. '<<��! �#o '#��
 ا�ر&�ح ا��>#>#' !x#& �D ا�
���دات ا��D&�' ا��� ��>7 أر&�ح رأ�

$(=�ر !�(دة �-
���دات =�&�' <�9 � �2	_� /-9 ا�	�P ا�
�A6ي ا�Aام إدارة ا�
:�رف &�CB ا .8

  ��F-0 ا�/
�ر ا�$���#' �#
� &#  ا�
:�رف .

2
H  �>(�2 /(ة ا\��ا<�ت وط�ق ���2�8 ا�	�� �� ھ�ا ا�
%�ل، !�D �>(�2 ا�(را��ت  .9

.'��	<
 ا�
�B>	-#' <�ل ا������ت &#  ا��:�#@�ت ا�
:(رة ا�
>	��' وo#� ا�


:�ف ا�� .10-�  #

�ر .ز�2دة /(د ا�
�BھD0 ا���#��H� '#8_� �� �"B2 )>ا 

�ل ا��
� /-9 إدراج  .11�  ! '#
!��و�' ا���2�8 وا�$(!�ج !x ا���اق ا�
��#' ا����


�2  &"�ه D�B

� ���P !  أھ
#' /��#' �� ��>#7 =>' ا�� '#
ا��6�jت �� ا��:�#@�ت ا�;�
�$#' ا����

  ا��6�jت .
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ABSTRACT 

  

 This study aims to determining the effect of Earnings 
management strategies on Credit rating changes . And this is 
executed by depending on Earnings management strategies Both 
types: the first Accruals-based earnings management (AM) and 
the second Real earnings management (RM) . As was expressed  
Credit rating through financial ratios.  

The study is being conducted in the Iraqi banking sector. The 
financial information is obtained by each bank of the study 
sample, analyzed for this purpose, and the sample consists of 
twelve banks. For the period from 2004 to the end of 2016. 
 

 To measure the meaningful relationship between the study 
variables, Annual earnings ratio to total earnings during the years 
of study , And leverage ratio to measure credit rating , T-test  and 
Simple correlation factor are used. To determine the 
meaningfulness of the regression equation, the Simple regression 
analysis and F-test is used, R2 is used to explain the amount of 
effect the independent variable have on the dependent variable. 
Finally, use the statistical program SPSS 21. 

The study reached several conclusions that can be expressed 
briefly that there is an impact of the behavior of profit 
management on the changes in the credit rating of each of the 
Iraqi banks individually and collectively. . The results of the study 
showed that profit management practices lead to a crisis of 
confidence in the profession of accounting and financial reports 
issued by accountants and thus increase the ability of the 
management of Iraqi banks to cope with credit risks through 
sound practices and away from fraudulent practices. 

The study arrived to many recommendations which related 
with the present study and the future studies on key variables. One 



 

 ث

of the recommendations advocated by the study was a good 
understanding of profit management practices and the importance 
of considering and applying the principles of good corporate 
governance. 
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