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 : ملخص

خػلو أظاظا بجىدة  جىذسج هزه الذساظت طمً مجاُ بدثي مهم في االإداظبت، وٍ

الهىائم االإالُت ومذي مىكػتها لاجخار الهشاساث، ورلَ غلى اغخباس أن االإىكػت 

االإالُت. وتهذف الذساظت إلى  للمعخخذمين هي الؿشض الشئِس ي مً إغذاد وغشض الهىائم

قدص مذي ملاءمت الأصىُ ؾير االإلمىظت لخهُُم االإؤظعاث االإذسحت في بىسصت 

الجضائش، مً خلاُ الىنىف غلى وانػها في الهىائم االإالُت للمؤظعاث، ودساظت غلانتها 

بالهُم العىنُت للمؤظعاث، ممثلت في أظػاس الأظهم، ختى ًدعجى نُاط مذي معاهمت 

ؾير االإلمىظت في جهُُم االإؤظعاث، ونُاط أزشها غلى ملاءمت االإػلىماث الأصىُ 

، مً خلاُ جصمُم مػادلاث 2013و 2005االإداظبُت الأخشي؛ ونذ جمذ الذساظت بين 

. وخعب الىخائج قئن 1995( لػام Ohlsonللاهدذاس الخؼي، بالاغخماد غلى همىرج )

ذسحت في بىسصت الجضائش، ؾير أن الأصىُ ؾير االإلمىظت ملائمت لخهُُم االإؤظعاث االإ

اًهذ طػُكت، يما أنها لم جؤزش في ملاءمت  نذستها غلى جكعير الهُم العىنُت للمؤظعاث 

 االإػلىماث االإداظبُت الأخشي.

ملاءمت االإػلىماث االإداظبُت، الأصىُ ؾير االإلمىظت، حىدة  الكلمات الذالة:

 في بىسصت الجضائشالهىائم االإالُت، جهُُم االإؤظعت، االإؤظعاث االإذسحت 
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Abstract 

This study is a part of an important accounting disciplinary 

research, which related to financial statements quality, and their 

usefulness for decisions making, this usefulness is consider as the 

main objective of financial statements. The study aims to test the 

value relevance of intangible assets in Algerian listed companies, 

through exploring their reality in financial statements, and their 

association with companies’ values, in order to measure their 

explanatory power and their effect on value relevance of other 

accounting information. The study has been carried out between 2005 

and     , using three models developed depending on Ohlson’ model 

of 1995. According to the results, intangible assets are value relevant 

for the valuation of Algerian listed companies, but they have a week 

explanatory power, and they do not affect the value relevance of other 

accounting information. 

Key words: Value relevance of accounting information, Financial 

statement quality, Intangible assets, Company valuation, Algerian 

listed companies. 

  المقذمة:

، قئن الهذف (IASB)خعب الؤػاس الخصىسي الإجلغ مػاًير االإداظبت الذولُت 

الأظاس ي مً الهىائم االإالُت هى جىقير مػلىماث مالُت، حعمذ بخهُُم أداء االإؤظعت 

ومشيضها االإالي والخؿيراث قيهما، ورلَ ختى جٍىن هاقػت للمعخخذمين غىذ اجخار نشاساث 

قي الهشاساث الأخشي. ومً أحل نُاط مىكػت الهىائم االإالُت، الاظدثماس والائخمان وبا

، "الزي ٌػبر غً (Value relevance)حعخخذم الذساظاث االإداظبُت مكهىم "االإلاءمت" 

؛ ولىصل هزا االإكهىم اظخخذم (1)أهمُت االإػلىماث االإداظبُت لأؾشاض الخهُُم االإالي"

(Watts and Zimmerman) (2) مصؼلح "آقام االإػلىمت "(Information perspective) ،

                                                           
(1) L. A. Beisland, A Review of the Value Relevance Literature, The Open Business 

Journal, Vol. 02, No. 08, 2009, p. 08. 

(2) R. L. Watts and J. L. Zimmerman, Positive Accounting Theory: A Ten Year 

Perspective, The Accounting Review, Vol. 65, No. 01, 1990, p. 132. 
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والزي ًصل الهىائم االإالُت باغخباسها مصذسا للبُاهاث االإعخخذمت يمذخلاث في 

 مخخلل همارج الخهُُم، التي ٌػخمذ غليها االإعخخذمىن غىذ اجخار مخخلل نشاساتهم.

تهذف الذساظاث االإداظبُت خىُ ملاءمت االإػلىماث االإداظبُت إلى قدص الػلانت 

ل، للىنىف غلى مذي جأزير جلَ البىىد بين الهىا ئم االإالُت ونُمت االإؤظعت في الأحل الؼىٍ

في نُمت االإؤظعت، ومذي نذستها غلى جكعير الخؿيراث التي جدذر قيها، ختى ًدعجى 

. وإلى حاهب رلَ، نذ ًٍىن الهذف مً (1)الحٌم غلى دوس االإػلىماث االإالُت في الخهُُم

الإػلىماحي للهىائم االإالُت، مً خلاُ دساظت مذي هزه الذساظاث هى قدص االإدخىي ا

اظخجابت االإؤؼشاث العىنُت ليؽش الهىائم االإالُت في الأحل الهصير، وجدذر جلَ 

ً. وفي هزا  اًهذ الهىائم االإالُت جلخص مػلىماث ملائمت للمعدثمشٍ الاظخجابت إرا 

أنها "نذسة "ملاءمت االإػلىماث االإداظبُت" ب (Francis and Schipper)الصذد غشف 

، قالبىىد (2)الهىائم االإالُت غلى جلخُص االإػلىماث االإىػٌعت في نُمت االإؤظعت"

 ً اًهذ حػٌغ االإػلىماث االإعخخذمت مً ػشف االإعدثمشٍ االإداظبُت جٍىن ملائمت، إرا 

 لخهذًش نُمت االإؤظعت.

، ولِغ (3)جخؼلب "االإلاءمت" بلىؽ حمُؼ الخصائص الىىغُت للمػلىماث االإداظبُت

بلىؽ االإلاءمت باغخباسها إخذي الخصائص الىىغُت، ورلَ هظشا لػذم إمٍاهُت  قهؽ

الكصل بين مخخلل الخصائص، إطاقت إلى الخػاسض االإىحىد بُنها، والزي ًكشض 

ادة حىدة الهىائم االإالُت؛ ومً هزا االإىؼلو قئن مكهىم  طشوسة االإىاصهت بُنها، مً أحل صٍ

ث االإالُت غلى الخصائص االإؼلىبت لخٍىن مكُذة في االإلاءمت ًهصذ به مذي جىقش االإػلىما

                                                           
(1) N. Dahmash and M. Qabajeh, Value Relevance of Ohlson Model with Jordanian 

Data, Interdisciplinary Journal of Contemporary Research in Business, Vol. 03, No. 

11, 2012, p. 551. 

(2) J. Francis and K. Schipper, Have Financial Statements Lost their Relevance?, 

Journal of Accounting Research, Vol. 37, No. 02, 1999, p. 326. 

(3) Voir: 

 M. D. Nayeri, A. F. Ghayoumi and M. A. Bidari, Factors Affecting the Value 

Relevance of Accounting Information, International Journal of Academic 

Research in Accounting, Finance and Management Sciences, Vol. 02, No. 02, 

   2, p. 71. 

 S. Karğın, The Impact of IFRS on the Value Relevance of Accounting 

Information: Evidence from Turkish Firms, International Journal of Economics 

and Finance, Vol. 05, No. 04, 2013, p. 71. 
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اجخار الهشاساث، وختى جٍىن االإػلىماث االإالُت مكُذة، ًيبغي أن جٍىن ملائمت ومىزىنت 

ونابلت للمهاسهت، ومٌخملت وؼاملت ومهمت وعبُا ونابلت للكهم، وأن ًخم إغذادها غلى 

حعمذ بخىقير صىسة أظاط حؿلُب الجىهش الانخصادي غلى الؽٍل الهاهىوي، وأن 

صادنت، حػٌغ الىانؼ الانخصادي للمؤظعت، وحػبر بٍل مىطىغُت وخُاد غً أداء 

 االإؤظعت ومشيضها االإالي والخؿيراث قيهما.

ً، مً خلاُ جأيُذ  مً االإؤيذ أن االإػلىماث االإالُت االإلائمت جؤزش في االإعدثمشٍ

اًهذ جخظمً هكغ االإدخىي االإػلىماحي الإػلىماث أخشي مخاخت  نشاساتهم العابهت، إرا 

؛ أو حػذًل جلَ الهشاساث، إرا (Le contenu informatif redondant)بؽٍل مخخلل 

عمذ بئيمالها  اًهذ جخظمً مدخىي مػلىماحي حذًذ، لٌىه مشجبؽ بمػلىماث ظابهت، وَ

(Le contenu informatif intrinsèque) بؽأن ً ؛ أو مً خلاُ حؿُير جىنػاث االإعدثمشٍ

اًهذ جخظمً إؼاساث خىُ آقام االإؤظعت االإعخهبل، إ . (La valeur prévisionnel)را 

ل رلَ ًيخج غىه خذور اظخجابت مً نبل االإؤؼشاث العىنُت؛ ونذ خاولذ غذة  وً

دساظاث نُاط مذي اظخجابت االإؤؼشاث العىنُت لػملُت وؽش الهىائم االإالُت، وحػشف 

، (Marginal information content studies)بـ"دساظاث االإدخىي االإػلىماحي الهامش ي" 

 والتي حعدىذ إلى مىهجُت دساظت الأخذار، خلاُ قتراث صمىُت نصيرة.

ًيخج أًظا غً االإػلىماث االإالُت االإلائمت ظهىس غذة اسجباػاث بين الأسنام االإداظبُت 

واالإؤؼشاث العىنُت، ًخم الخػبير غنها بػلاناث في ؼٍل همارج نُاظُت، ونذ خاولذ 

الذساظاث قدص جلَ الػلاناث وجهذًشها؛ وجصىل هزه الذاسظاث إلى  الػذًذ مً

، و"دساظاث الاسجباغ (Incremental association studies)"دساظاث الاسجباغ اليعبي" 

، وحػخمذ ًلها غلى قتراث (Incremental association studies)الؤطافي )الخصاغذي(" 

لت وعبُا. وججذس الؤؼاسة إلى أن خ ذور جلَ الاظخجابت مً نبل االإؤؼشاث صمىُت ػىٍ

العىنُت، ووحىد جلَ الاسجباػاث بين االإػلىماث االإداظبُت واالإؤؼشاث العىنُت، ًذُ 

غلى أن االإػلىماث االإداظبُت حعمذ بخكعير الخؿيراث في نُمت االإؤظعت، لأنها مىػٌعت 

 قيها.

ى دساظت الػلانت ؾالبا ما جشيض الذساظاث االإهخمت بملاءمت االإػلىماث االإداظبُت غل

لت  بين مخخلل البىىد االإٍىهت للهىائم االإالُت والهُم العىنُت للمؤظعاث خلاُ قترة ػىٍ

)دساظاث الاسجباغ اليعبي أو الؤطافي(، ونُاط مػامل الخدذًذ الزي ٌػبر غً مذي نذسة 
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جلَ البىىد غلى جكعير الهُم العىنُت للمؤظعاث؛ وجٍىن االإػلىماث االإداظبُت ملائمت، 

ت إخصائُا بين بىىد الهىائم االإالُت والهُم العىنُت غ ىذ وحىد غلاناث مػىىٍ

، قئن الػذًذ مً الذساظاث جىصلذ إلى وحىد اسجباػاث (Lev)للمؤظعاث. وخعب 

اًهذ مػاملاث الخدذًذ  طػُكت بين االإػلىماث االإداظبُت واالإؤؼشاث العىنُت، خُث 

؛ ومً (1)هخكاطا معخمشا بمشوس الىنذفي أؾلب الحالاث، يما أنها حؽهذ ا %10أنل مً 

م إلى هكغ الىخائج غىذ دساظت الػلانت بين  1991غام  (Cho and Jung)حاهبها جىصل 

 .(2)الػىائذ العىنُت والىخائج االإداظبُت والخؿيراث قيهما

ً، بشصث غذة دساظاث أزبدذ أن  بذاًت مً مىخصل حعػُيُاث الهشن الػؽشٍ

ء مهما مً ملاءمتها، وأن الػلانت بين الهىائم االإالُت االإػلىماث االإداظبُت جكهذ حض

 Graham)، 1994غام  (.Harris et al)، غلى ؾشاس: (3)والعىم االإالي حػشف جشاحػا معخمشا

et al.)  2000غام ،(Barth et al.)  2001غام ،(Chen et al.)  غام     ،(Black and 

White)  2003غام ،(Bartov et al.)  و2005غام ،(Shamy and Kaled)  2005غام ...

إلخ. في خين أزبدذ دساظاث أخشي أن ظاهشة جشاحؼ ملاءمت االإػلىماث االإداظبُت لم 

قئن الػذًذ مً الذساظاث أؼاسث إلى وحىد  (4)(Gjerde)جمغ حمُؼ البىىد، قدعب 

                                                           
(1) B. Lev, On the usefulness of earnings and earnings research: Lessons and 

directions from two decades of empirical research, Journal Accounting Research, 

Vol. 27, 1989, p. 163. 

(2)  Check: P. Dumontier et R. Labelle, Accounting earnings and firm valuation: the 

French case, European Accounting Review, Vol. 07, Iss. 02, 1998, p. 166. 

(3) Voir: 

 R. Graham, R. King and J. Bailes, The Value of Accounting: Information during 

a Financial Crisis: Thailand and the 1997 Decline in the Value of the Baht, 

Journal of International Financial Management and Accounting, Vol. 11, No. 

02, 2000, pp. 84-   . 

 E. L. Black and J. White, An international comparison of income statement and 

balance sheet information: Germany, Japan and the US, European Accounting 

Review, Vol. 12, No. 01, 2003, pp. 29-  . 

 A. Dontoh, S. Radhakrishnan and J. Ronen, Is stock price a good measure for 

assessing value-relevance of earnings? Review of Managerial Science, Vol. 01, 

No. 01, 2007, pp. 03-  . 

(4) Ø. Gjerde, K. Knivsfla and F. Sættem, The value relevance of financial reporting 

in Norway 1965-    , Scandinavian Journal of Management, Vol. 27, 2011, p.p. 

   -   . 
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جشاحؼ في ملاءمت الىخائج االإداظبُت ونائمت الذخل، مهابل وحىد جدعً في ملاءمت 

ُ الخاصت ونائمت االإيزاهُت، مما أدي إلى حؿير حضئي في ملاءمت االإػلىماث االإداظبُت الأمىا

، 1996غام  (Francis and Schipper)، 1996غام  (Ely and Waymire)يٍل، غلى ؾشاس: 

(Lev and Zarowin)   1999غام ،(Collins et al.)  1997غام ،(Hail)   إلخ.2008غام ... 

ت مً أهم االإؤؼشاث حػخبر الكجىة بين اله ُم العىنُت للمؤظعاث ونُمها الذقترً

التي اسجبؼذ بظاهشة جشاحؼ ملاءمت االإػلىماث االإداظبُت للخهُُم، وفي هزا الصذد ًشي 

(Cañibano et al.) أن هزه الكجىة لا حػبر غً مجشد حؿيراث في غملُاث جىلُذ الهُمت ،

ما الإهاًِغ االإداظبُت للخهُُم، مالانخصادًت، وإهما حػٌغ أًظا جشاحػا في ملاءمت ا

ش االإالُت في ؼٍلها (1)ًكشض طشوسة إغادة الىظش في الىمىرج االإداظبي الخهلُذي ، قالخهاسٍ

الحالي جىضح ما خذر، أما العىم االإالي قُخىنؼ ما ظُدذر، مما أدي إلى ؾُاب الخىاظش 

ًذ مً الباخثين بين ما ًخم مػالجخه مداظبُا وما ًهذس االإعدثمشون نُمخه؛ وخعب الػذ

، قئن جلَ الكجىة حػىد إلى غذة (Edvinsson, Malone, Pierrat and Lev)وغلى سأظهم 

أظباب، ومً أهمها االإىاسد ؾير االإلمىظت، التي لم جخمًٌ االإداظبت مً الاغتراف بجضء 

 يبير منها يأصىُ في االإيزاهُت )الجضء االإخكي مً نُمت االإؤظعت(.

جشاحؼ ملاءمت الىخائج االإداظبُت لصالح الأمىاُ  قئن (.Collins et al)خعب 

ادة يثاقت الاظدثماساث ؾير االإلمىظت ؛ (2)الخاصت ٌػىد إلى بػع الػىامل، ومً أهمها صٍ

قئن رلَ ًشحؼ في الأظاط إلى زباث االإػاًير  ((Francis and Schipperأما خعب 

ن الخؼىساث التي حػشقها االإداظبُت وغذم نذستها غلى مىايبت الخؿيراث الانخصادًت، أو أ

االإداظبت لا جخىاقو مؼ الخؿيراث الانخصادًت، وبالخالي لا حعمذ بخىقير مػلىماث 

أن جشاحؼ ملاءمت االإػلىماث  (Lev and Zarowin). وفي هزا الصذد، ًشي (3)ملائمت

االإداظبُت ظببه الخؿيراث التي ٌؽهذها مدُؽ الأغماُ، وغذم نذسة االإماسظاث 

                                                           
(1) L. Cañibano, M. García-Ayuso and P. Sánchaz, Accounting for Intangibles: A 

literature review, Journal of Accounting Literature, Vol. 19,     , p. 103. 

(2) D. W. Collins, E. L. Maydew and I. S. Weiss, Changes in the value-relevance of 

earnings and book values over the past forty years, Journal of Accounting and 

Economics, Vol. 24, 1997, p. 42. 

(3) J. Francis and K. Schipper, Op.cit., 1999, p. 326. 
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؛ وخعب الػذًذ مً الذساظاث (1)أخز هخائج هزه الخؿيراث بػين الاغخباساالإداظبُت غلى 

قئن الأصىُ ؾير االإلمىظت حػخبر مصذسا لخلَ الخؿيراث أو مدصلت لها، خُث ؼهذ 

ً، هخج غنها جضاًذ  اليؽاغ الانخصادي جدىلاث هامت مىز بذاًت حعػُيُاث الهشن الػؽشٍ

جُا طمً ظلع لت جىلُذ الهُمت، ظىاء يمذخلاث أو مٍاهت الأصىُ ؾير االإلمىظت جذسٍ

جي الإٍاهت الأصىُ االإلمىظت واالإىاسد الؼبُػُت، ؾير أن  يمخشحاث، مهابل التراحؼ الخذسٍ

 .(2)االإماسظاث االإداظبُت لم جخمًٌ مً مىايبت هزه الخدىلاث

ادة مىكػت  ًخؼلب مكهىم االإلاءمت بلىؽ حمُؼ الخصائص الىىغُت، مً أحل صٍ

خار الهشاساث مً ػشف االإعخخذمين، ؾير أن الىمىرج االإداظبي الهىائم االإالُت لاج

ت االإػاملاث، غىذ الاغتراف والهُاط  االإػاصش، االإخجه أيثر هدى االإاض ي، واالإشجٌض غلى هظشٍ

والؤزباث االإداظبي، والزي ًبدث أيثر غً االإىزىنُت غلى خعاب االإلاءمت، أصبذ ؾير 

الانخصادي بػين الاغخباس، وخصىصا قُما  نادس غلى أخز الخؿيراث التي ٌؽهذها اليؽاغ

ًخػلو باالإىاسد ؾير االإلمىظت، االإخجهت أيثر هدى االإعخهبل، والتي أصبدذ جدخل مٍاهت 

هامت طمً ظلعلت جىلُذ الهُمت، وطمً أهظمت جهُُم الأداء الحذًثت، مما أزش ظلبا 

أو بىذ انخصادي  غلى مىكػت االإػلىماث االإداظبُت. قىقها الإكهىم االإلاءمت، قئن أي خذر

ًمًٌ أن ًؤزش غلى االإشيض االإالي الحالي للمؤظعت، أو أدائها في االإعخهبل، ًجب إدساحه في 

خعاباتها، لًٌ الىطؼ مخخلل باليعبت للأصىُ ؾير االإلمىظت، لأن أؾلبها ؾير مػترف به 

لتي لا في الهىائم االإالُت للمؤظعاث، بعبب مػاًير الاغتراف والهُاط والؤدساج االإداظبي ا

جدُذ رلَ؛ وهدُجت لزلَ قهذث الهىائم االإالُت حضء مهما مً ملاءمتها، مما أزش ظلبا في 

ادة الكجىة بين  نذستها غلى جكعير الهُم العىنُت للمؤظعاث، الأمش الزي أدي إلى صٍ

ت  .(3)الهُم العىنُت للمؤظعاث ونُمها الذقترً

                                                           
(1) See: B. Lev, and P. Zarowin, The Boundaries of Financial Reporting and How to 

Extend Them, Journal of Applied Corporate Finance, Vol. 37, No. 02, 1999, pp. 

   -   . 

(2) W. R. Landsman and E. L. Maydew, Beaver (1968) Revisited: Has the 

Information Content of Quarterly Earnings Announcements Declined in the Past 

Three Decades?, 2001, p. 2, accessed 01 March 2014, available at: 

http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.204068. 

(3) Voir: 

 D. J. Skinner, Accounting for intangibles - a critical review of policy 

= 

http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.204068
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ش الأصىُ ؾير االإل مىظت وإداستها، باغخباسها غاملا ٌػخمذ الانخصاد االإػاصش غلى جؼىٍ

ت، ووقها للىظشة االإشجٌضة غلى االإىاسد (1)مهما لىمى وهجاح االإؤظعاث . قمً الىاخُت الؤداسٍ

(Resources-Based View) قئن الأصىُ ؾير االإلمىظت حػخبر أصىلا إظتراجُجُت، جمىذ ،

خُت الانخصادًت، للمؤظعت ميزة جىاقعُت، وجمٌنها مً البهاء والاظخمشاس؛ أما مً الىا

؛ (2)قئن الأصىُ ؾير االإلمىظت جمثل االإدكض الشئِس ي لخىلُذ الهُمت والىمى في االإعخهبل

ش مماسظاث مداظبُت  لزلَ قهذ غمل مجلغ مػاًير االإداظبت الذولُت غلى جؼىٍ

للاغتراف بالأصىُ ؾير االإلمىظت وإدساحها ونُاظها، وبػع الخىحيهاث للإقصاح غنها، 

 ىائم االإالُت وصٍادة ملاءمتها.بهذف إزشاء اله

غىذ جدلُل االإػاًير الصادسة غً مجلغ مػاًير االإداظبت الذولُت مىز زماهُيُاث 

ً، ًدبين وحىد جىحه واضح هدى جٌُُل الهىائم االإالُت مؼ الخؼىساث  الهشن الػؽشٍ

بذو رلَ حلُا باليعبت للػىاصش ؾير االإلمىظت، مً خلاُ حعهُل الاغتراف  الانخصادًت، وٍ

، (IFRS 3). قىقها الإػُاس الؤبلاؽ االإالي الذولي (3)بها بؽٍل مىكصل غً الؽهشة نذس الؤمٍان

قئن الػىاصش ؾير االإلمىظت االإهخىاة في غملُاث الاهذماج، ًجب أن ًخم الاغتراف بها 

اًن  خ الاهذماج، إرا  بؽٍل مىكصل غً الؽهشة، ونُاظها بالهُمت الػادلت في جاسٍ

اًهذ االإؤظعت االإهخىاة حػترف بها بالإمٍان جهذًشها ب مىزىنُت، بؿع الىظش غما إرا 

يأصىُ أو لا؛ أما الأصىُ ؾير االإلمىظت الهابلت للكصل مػا، قُخم الاغتراف بها مػا 

=                                                           
recommendations, Accounting and Business Research, Vol. 38, No. 03, 2008, pp. 

   -   . 

 H. Jaafar, Accounting Choice, Firm Life-Cycle and the Value-Relevance of 

Intangible Assets, Global Review of Accounting and Finance, Vol. 01, No. 01, 

    , pp. 18-  . 

 D. Zéghal, and A. Maaloul, The accounting treatment of intangibles - A critical 

review of the Literature, Accounting Forum, Vol. 35, 2011, pp. 262-   . 

(1) Y. R. Córcoles, Towards the convergence of accounting treatment for intangible 

assets, Intangible Capital, Vol. 06, No. 02, 2010, p. 186. 

(2) See: L. Moore, and L. Craig, Intellectual Capital in Enterprise Success: Strategy 

Revisited, John Wiley & Sons, New Jersey, USA. 2008 

(3)  P. Astolfi, IFRS   et reconnaissance des actifs incorporels : L’inertie des 

émetteurs en question, journée sur le thème : "Capital immatériel : état des lieux et 

perspectives", Montpellier, France, 18 juin 2010, p. 03. 
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ش نُذ الخىكُز  يأصل مىكصل غً الؽهشة، يما ًخم الاغتراف بمؽشوع البدث والخؼىٍ

 فى حػشٍل الأصل ؾير االإلمىط.للمؤظعت االإهخىاة يأصل مىكصل غً الؽهشة إرا اظخى

اًف، هظشا لىحىد الػذًذ مً االإىاسد ؾير االإلمىظت التي لا ًخم  لًٌ رلَ ؾير 

، وخصىصا قُما ًخػلو بشأط االإاُ البؽشي وسأط االإاُ  الاغتراف بها وإدساحها يأصىُ

شحؼ رلَ إلى نصىس الىمىرج االإداظبي االإػاصش، وغذم اظدُػابه لهزه  الػلاناحي، وٍ

ا غً البىىد االإادًت واالإالُت والىهذًت. االإىاس  د، هظشا لؼبُػتها الخاصت، التي جخخلل حىهشٍ

قئهه لا ًمًٌ الاغتراف بالػلاماث والأظماء  (IAS 38)قدعب مػُاس االإداظبت الذولي 

ً الصحل واالإجلاث، نىائم الضبائً،  ت، غىاوٍ ت االإىلذة داخلُا، البُاهاث الؤداسٍ الخجاسٍ

لها في الجىهش، وإدساحها يأصىُ ؾير ملمىظت، لػذم إمٍاهُت جمُيز والبىىد االإؽابهت 

ش وؽاغ االإؤظعت يٍل؛ يما حػخبر  االإصاسٍل االإشجبؼت بها غً االإصاسٍل االإشجبؼت بخؼىٍ

خعب هكغ االإػُاس ًل مً مصاسٍل بذء الدؽؿُل )إلا إرا جم إدماحها طمً جٍلكت 

ب، مصاسٍل الؤغلان والذ*أصل آخش غاًت، مصاسٍل حؿُير االإىنؼ أو (، مصاسٍل الخذسٍ

ت جذسج مباؼشة في الذوسة التي  إغادة جىظُم حضء مً االإؤظعت أو ًلها، يمصاسٍل حاسٍ

 خذزذ قيها، ولا ًمًٌ أبذا سظملتها.

 مضكلة الذساسة 1.1

 االإىاسد ؾير االإلمىظتحػخبر الجضائش مً الانخصادًاث الىامُت التي لا حػخمذ غلى 

ت أنل جىاقعُت غلى الصػُذ الذولي، بذلُل بؽٍل يبير، مما حػل االإ ؤظعاث الجضائشٍ

اًقُت،  ت خاسج االإدشوناث؛ لًٌ سؾم رلَ لا جخىقش بُاهاث  طػل الصادساث الجضائشٍ

ت، ومذي معاهمتها  الأصىُ ؾير االإلمىظتحعمذ بالحٌم غلى وانؼ  في االإؤظعاث الجضائشٍ

بذاًت  داظبُت في الجضائش مىزاالإماسظت االإ جخىاقوإطاقت إلى رلَ، و في جىلُذ الهُمت. 

االإداظبي االإالي''  الىظاممػاًير االإداظبت الذولُت، بػذ جبجي '' بؽٍل يبير مؼ 2010

ُ قُما ًخص االإداظبي االإالي ، لزا قئن أؾلب جىصُاث الىظام هااالإعخمذ من ؾير  الأصى

ما مً  ،حاءث مخىاقهت إلى خذ بػُذ مؼ ما وسد في مػاًير االإداظبت الذولُت ،االإلمىظت

هٍُل الهىائم االإالُت للمؤظعاث، وخصىصا باليعبت للأصىُ ؾير  فيؼأهه الخأزير 

                                                           
 واالإػذاث". واالإصاوؼ االإمخلٍاث" (IAS 16)وقها الإخؼلباث مػُاس االإداظبت الذولي  *
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ُ  هومً هزا االإىؼلو، قئن مىطىع هز .االإلمىظت ملاءمت  مذي الذساظت ًخمدىس خى

االإػلىماث االإداظبُت لخهُُم االإؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش، بالترييز غلى الأصىُ 

 مػالجت الؤؼٍالُت الآجُت:ؾير االإلمىظت، مً خلاُ 

 ما هو دوس الأصول غير الملموسة في ثقييم المؤسسات المذسحة في بوسصة الجضائش ؟

 فشضيات الذساسة 2.1

 جىؼلو الذساظت مً قشطِخين سئِعِخين وهما:

هىاى جأزير مىحب رو دلالت إخصائُت للأصىُ ؾير االإلمىظت غلى  الفشضية الأولى:

ت الهُم العىنُت للمؤظعاث ا  .%5الإذسحت في بىسصت الجضائش، غىذ معخىي مػىىٍ

: هىاى جأزير مىحب رو دلالت إخصائُت للأصىُ ؾير االإلمىظت غلى الفشضية الثاهية

الػلانت بين االإػلىماث االإداظبُت والهُم العىنُت للمؤظعاث االإذسحت في بىسصت 

ت   .%5الجضائش، غىذ معخىي مػىىٍ

 أهمية وهذف الذساسة 3.1

ظت إلى قدص الػلانت بين االإػلىماث االإداظبُت ونُمت االإؤظعت تهذف الذسا

ت، بالترييز غلى الأصىُ ؾير االإلمىظت، باغخباسها مشيض اهخمام في ظل الخدىلاث  الجضائشٍ

التي ٌؽهذها اليؽاغ الانخصادي، مً خلاُ اظخٌؽاف وانؼ الأصىُ ؾير االإلمىظت في 

لجضائش، والىنىف غلى مذي معاهمتها في الهىائم االإالُت للمؤظعاث االإذسحت في بىسصت ا

جهُُم االإؤظعاث؛ وجيبؼ أهمُت الذساظت مً الأهمُت التي جدظا بها ًل مً الأصىُ ؾير 

االإلمىظت واالإػلىماث االإداظبُت، وخصىصا بػذ جبجي "الىظام االإداظبي االإالي"، في ظل 

كػُل الشنابت؛ يما الاهخمام االإتزاًذ بـ"خىيمت االإؤظعاث"، مً خلاُ جدهُو الؽكاقُت وج

حػخبر هزه الذساظت مً أولى الذساظاث التي جؼشنذ لهزا االإىطىع في البِئت الجضائشي، 

 وحػخمذ غلى بُاهاث مالُت خهُهُت وخذًثت وعبُا.

 الذساسات السابقة .2

خظُذ ظاهشة ملاءمت الأصىُ ؾير االإلمىظت باهخمام يبير مىز مىخصل حعػُيُاث 

ً، في مداولت مً الباخثين الإىايبت مكهىم "سأط االإاُ الكٌشي" الزي اصدهش  الهشن الػؽشٍ

ت، ومكهىم "انخصاد االإػشقت" الزي غشف سواحا في الأدبُاث  في الأدبُاث الؤداسٍ
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ٌُت، حػخبر دساظت  مً أولى  (1)(Sougiannis)الانخصادًت. في الىلاًاث االإخدذة الأمشٍ

ش بذولاس ًؤدي إلى  الذساظاث في هزا االإجاُ، ونذ أزبدذ أن همى مصاسٍل البدث والخؼىٍ

ادة الهُمت العىنُت للمؤظعت بخمغ دولاساث في االإخىظؽ؛ ونذ ميزث بين الخأزير  صٍ

االإباؼش للمصاسٍل ؾير االإلمىظت غلى الهُم العىنُت، وجأزيرها ؾير االإباؼش مً خلاُ 

لـ قهذ أزبخا وحىد اسجباغ مىحب ونىي بين مب (2)(Aboody and Lev)الأسباح. أما 

البرمجُاث االإذسج يأصىُ مً حهت، والػىائذ العىنُت والأسباح االإعخهبلُت مً حهت 

أخشي، وخعبهما قئهه وبالشؾم مً أن البرمجُاث االإػترف بها يأصىُ جمثل حضء 

 مخىاطػا مً الأصىُ ؾير االإلمىظت، إلا أنها جلخص مػلىماث ملائمت لخهُُم االإؤظعت.

ً ٌعخجُبىن بؽٍل إًجابي  (3)(Seethamraju)مً حهخه، أزبذ  أن االإعدثمشٍ

للاغتراف بالػلاماث االإهخىاة في إػاس غملُاث الاهذماج، يما أن االإؤظعاث التي جيؽش 

مػلىماث يمُت غً هزه الػلاماث، لها غىائذ ؾير غادًت جكىم االإؤظعاث التي جيؽش 

ي جخكُع مػلىماث هىغُت قهؽ، الأمش الزي ًمًٌ إٌػاصه إلى دوس االإػلىماث الٌمُت ف

 (4)(Goodwin and Ahmed)غذم الخأيذ االإشجبؽ بالأداء االإعخهبلي للمؤظعت. يما أزبذ 

ادة ملاءمت الأسباح االإداظبُت، وهى ما ًؤيذ الأزش ؾير  أن الأصىُ ؾير االإلمىظت حعمذ بضٍ

 االإباؼش للأصىُ ؾير االإلمىظت غلى الهُم العىنُت للمؤظعاث.

ش،  (5)(Cazavan and Jeanjean)في قشوعا، خاوُ  دساظت ملاءمت مصاسٍل الخؼىٍ

؛ وخعب الىخائج، 2000و 1998مؤظعت مذسحت في بىسصت باسَغ بين  95بالاغخماد غلى 

ش االإذسحت يأصىُ جشجبؽ بؽٍل إًجابي بالأظػاس والػىائذ العىنُت،  قئن مصاسٍل الخؼىٍ

                                                           
(1) See: T. Sougiannis, The accounting based valuation of corporate R&D, The 

Accounting Review, Vol. 69, No. 01, 1994, pp. 44-  . 

(2) See: D. Aboody and B. Lev, The value relevance of intangibles: The case of 

Software capitalization, Journal of Accounting Research, Vol. 36, 1998, pp. 161-

   . 

(3) C. Seethamraju, The value relevance of trademarks, in Lev, B. and Hand, J., 

Intangible assets: values, measures and risks, Oxford University Press, NY, 2003, 

pp. 228-   . 

(4) J. Goodwin and K. Ahmed, Longitudinal value relevance of earnings and 

intangible assets: Evidence from Australian firms, Journal of International 

Accounting, Auditing and Taxation, Vol. 15,     , pp.   -  . 

(5) See: A. Cazavan-Jeny and T. Jeanjean, Value Relevance of R&D reporting: a Signalling 

Interpretation, Working paper 2003-12, CEREG, University Dauphine, France, 2003. 
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ش االإػترف بها طمً خعاب الىدُجت، قترجبؽ بها بؽٍل  ظالب. لزا أما مصاسٍل الخؼىٍ

ً حعمذ بخخكُع غذم  قئن االإػالجت االإداظبُت لهزه االإصاسٍل حؽٍل إؼاسة للمعدثمشٍ

ش. وخعب  ؼ الخؼىٍ ، قئن إدساج (1)(Loulou and Triki)الخمازل االإػلىماحي خىُ مؽاسَ

ً، بهذف الؤؼاسة  ش يأصىُ ٌػخبر مػالجت مكظلت باليعبت للمعيرً مصاسٍل الخؼىٍ

ً خىُ الآقام ا الإعخهبلُت للمؤظعت، والاظخجابت بؽٍل اهتهاصي للمخؼلباث للمعدثمشٍ

 الخػانذًت، مً خلاُ جخكُع الخٍالُل العُاظُت وجمهُذ الأسباح.

باالإدخىي االإػلىماحي للبُاهاث االإداظبُت االإخػلهت  (2)(Boulerne and Sahut)اهخم 

ذ االإداظبُت بالأصىُ ؾير االإلمىظت، في ظل مػاًير االإداظبت الذولُت، مهاسهت بالهىاغ

؛ ونذ أزبخا أن (SBF 250)مؤظعت مذسحت بمؤؼش  120الكشوعُت، بالاغخماد غلى 

االإػلىماث االإداظبُت االإخػلهت بالأصىُ ؾير االإلمىظت حعاهم في جهُُم االإؤظعاث، وأن 

االإػلىماث االإػذة وقو مػاًير االإداظبت الذولُت أيثر ملاءمت، مهاسهت باالإػلىماث االإػذة 

االإداظبُت الكشوعُت، يما أن معاهمت االإػلىماث االإخػلهت بالأصىُ ؾير وقو الهىاغذ 

 االإلمىظت في جكعير الأظػاس العىنُت، جكىم معاهمتها في جكعير الػىائذ العىنُت.

، قهذ اهخمذ بملاءمت الأصىُ ؾير االإلمىظت لخهُُم (3)(.Sahut et al)أما دساظت 

بُت، في ظل مػاًير االإداظبت الذولُت مهاسهت االإؤظعاث االإذسحت في الأظىام االإالُت الأوسو 

مؤظعت في غؽش دوُ أوسوبُت، خلاُ الكترة بين  1855باالإػاًير االإدلُت، ونذ ؼملذ 

. وخعب الىخائج، قئن الأصىُ ؾير االإلمىظت في ظل مػاًير االإداظبت 2007و 2002

اًهذ أيبر مً خُث الهُمت، وأيثر نذسة غلى جكعير الأظػاس والػ ىائذ العىنُت، الذولُت، 

اًهذ أنل ملاءمت لخهُُم االإؤظعاث،  مهاسهت بمػاًير االإداظبت االإدلُت؛ ؾير أن الؽهشة 

 مهاسهت بالأصىُ ؾير االإلمىظت الهابلت للخدذًذ بؽٍل مىكصل.

                                                           
(1) Voir: S. Loulou and M. Triki, Déterminants et pertinence de l’activation des 

dépenses de recherche and développement dans le contexte des entreprises 

françaises, 29e congrès de l'AFC - La comptabilité, le contrôle et l'audit entre 

changement et stabilité, France, 2008. 

(2) Voir: S. Boulerne and J. M. Sahut, Have IFRS improved the information content 

of intangibles?: The case of French listed companies, The 32nd  Annual Congress of 

the European Accounting Association, Tampere, Finland, 12-15 May 2009. 

(3) J. M. Sahut, S. Boulerne and T. Frédéric, Do IFRS provide better information 

about intangibles in Europe? Review of Accounting and Finance, Vol. 10, No. 03, 

2011, pp. 267-   . 
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قدص مذي ملاءمت الؽهشة والأصىُ ؾير االإلمىظت الأخشي  Istrate(1)))خاوُ 

ؼاهُا، بالاغخماد غلى لخهُُم االإؤظعاث، نبل وبػذ جبجي مػاًير  االإداظبت الذولُت في بشٍ

ت بين 2007و 2002 مؤظعت مذسحت في بىسصت لىذن بين 350 ؛ ونذ وحذ اسجباػاث نىٍ

الؽهشة والأصىُ ؾير االإلمىظت مً حهت، والهُم العىنُت للمؤظعاث مً حهت أخشي، 

مؤظعاث؛ وأن الؽهشة والأصىُ ؾير االإلمىظت ًكعشان حضء مهما مً الهُم العىنُت لل

يما أزبذ غذم وحىد أي جأزير الإػاًير االإداظبت الذولُت غلى ملاءمت الؽهشة والأصىُ ؾير 

ؼاهُت خلاُ قترة الذساظت.  االإلمىظت لخهُُم االإؤظعاث البرً

قدص أزش جبجي مػاًير االإداظبت الذولُت غلى ملاءمت  (2)(.Morricone et al)خاوُ 

 1996مؤظعت مذسحت في بىسصت سوما بين  267الأصىُ ؾير االإلمىظت في دساظت ؼملذ 

؛ ونذ جىصل إلى وحىد اهخكاض مػىىي في ملاءمت الأصىُ ؾير االإلمىظت، بػذ 2006و

ش ؾير  جبجي مػاًير االإداظبت الذولُت وخصىصا الؽهشة؛ يما جبين أن مصاسٍل الخؼىٍ

الهىاغذ  ملائمت لخهُُم االإؤظعاث الؤًؼالُت، ظىاء في ظل مػاًير االإداظبت الذولُت أو 

اخخباس ملاءمت  (3)(.Oliveira et al)االإداظبُت الؤًؼالُت. أما في البرحؿاُ، قهذ خاوُ 

 1998الؽهشة والأصىُ ؾير االإلمىظت لخهُُم االإؤظعاث االإذسحت في العىم االإالي بين 

، ومذي جأزير مػاًير االإداظبت الذولُت غلى رلَ، ونذ جىصل إلى وحىد غلاناث 2008و

ت  بين الأسباح الصاقُت، الؽهشة، والأصىُ ؾير االإلمىظت مً حهت، والأظػاس اسجباغ نىٍ

اًهذ أيثر ملاءمت في ظل الهىاغذ  العىنُت مً حهت أخشي، وسؾم أن الأسباح االإداظبُت 

االإداظبُت البرحؿالُت، قئن جبجي مػاًير االإداظبت الذولُت أزش إًجابا غلى ملاءمت الؽهشة 

 والأصىُ ؾير االإلمىظت.

ا الػشض االإىحض لأهم الذساظاث العابهت التي اهخمذ بملاءمت الأصىُ ؾير مً هز

                                                           
(1) See: R. Istrate, IFRS adoption and the value relevance of goodwill and other 

intangible assets: U.K. empirical evidence, University of Amsterdam, 2013, 

accessed 10 June 2013, available at: http://dare.uva.nl/document/490390. 

(2) See: S. Morricone, R. Oriani and M. Sobrero, The Value Relevance of Intangible 

Assets and the Mandatory Adoption of IFRS, 2010 AAA Annual Meeting and 

Conference on Teaching and Learning in Accounting, USA, July 31 - August 4, 2010. 

(3) See: L. Oliveira, L. Rodrigues and R. Craig, Intangible assets and value 

relevance: Evidence from the Portuguese stock exchange, The British Accounting 

Review, Vol. 42, 2010, pp. 241-   . 

http://dare.uva.nl/document/490390
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االإلمىظت لخهُُم االإؤظعاث، هلاخظ أن حمُػها سيضث غلى دساظت الػلانت بين مبالـ 

الأصىُ ؾير االإلمىظت االإػترف بها في االإيزاهُت والؽهشة مً حهت، والهُم العىنُت 

ا ما جم الخػبير غنها بأظػاس الأظهم، وأخُاها للمؤظعاث مً حهت أخشي، هزا الأخيرة ؾالب

اًهذ هخائجها حؽير في االإخىظؽ إلى ملاءمت الأصىُ ؾير االإلمىظت  بالػىائذ العىنُت، و

االإػترف بها في االإيزاهُت لخهُُم االإؤظعاث؛ ومً أهم الاهخهاداث التي ًمًٌ جىحيهها 

مخهذمت، وأحشٍذ بػظها للذساظاث العابهت هى أن مػظمها أحشٍذ في بِئاث انخصادًت 

ذ في بِئاث انخصادًت  في بِئاث انخصادًت صاغذة، وهىاى دساظاث نلُلت حذا أحشٍ

هامُت أو مخخلكت، لزا حاءث هزه الذساظت مً أحل جذاسى هزا الىهص، مً خلاُ 

إحشائها في الجضائش التي حػخبر بِئت انخصادًت هامُت، جكخهش إلى الػذًذ مً الأػش 

ت االإىحىدة في البِئاث الانخصادًت االإخؼىسة أو الصاغذة.االإؤظعاجُت والؤد  اسٍ

 الإحشاءات المىهجية للذساسة .3

 همورج الذساسة 1.3

لخدهُو أهذاف الذساظت، جم جصمُم زلار مػادلاث للاهدذاس اهؼلانا مً همىرج 

Ohlson))(1) الزي ًشبؽ في دالت خؼُت بين الهُمت العىنُت للمؤظعت مً حهت ونُمتها ،

ت وأسباخها ؾير الػادًت بالإطاقت إلى باقي االإػلىماث مً حهت أخشي. بذاًت، جم الذ قترً

لهُاط مذي ملاءمت االإػلىماث االإداظبُت الأخشي خاسج  (1)الاغخماد غلى االإػادلت 

 لخهُُم االإؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش. (CPPA_IM)الأصىُ ؾير االإلمىظت 

Pit = β  + β  CPPA_IIPAit + εit                                     

 حيث:

Pit خ : الهُمت العىنُت للمؤظعت، مهاظت بعػش ظهمها أسبػت أؼهش بػذ جاسٍ

الؤنكاُ، ونذ جم اخخُاس هزه الكترة مً أحل جشى قشصت للمػلىماث االإداظبُت ختى 

 جىػٌغ في أظػاس الأظهم.

CPPA_IIPAit : ؾير االإلمىظت بخاسٍخ الؤنكاُ، االإػلىماث االإداظبُت الأخشي خاسج الأصى ُ

                                                           
(1) See: A. J. Ohlson, Earnings, book values and dividends in equity valuation, 

Contemporary Accounting Research, Vol. 11, No. 02, 1995, pp. 661-   . 
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 مهاظت بالأمىاُ الخاصت بػذ ػشح الأصىُ ؾير االإلمىظت زم نعمتها غلى غذد الأظهم.

β  زابذ ًمثل نُمت االإؤظعت غىذما جأخز االإػلىماث االإداظبُت خاسج الأصىُ ؾير :

 االإلمىظت الهُمت صكش.

β  نت بين االإخؿير الخابؼ ، ٌعمذ بخدذًذ ػبُػت الػلا(1): مػامل اهدذاس االإػادلت

تها.  واالإعخهل واخخباس مذي مػىىٍ

εit (1):  مخؿير غؽىائي ٌػبر غً البىاقي الىاججت غً جهذًش االإػادلت. 

لخهُُم االإؤظعاث  (IIPA)زاهُا، ومً أحل نُاط مذي ملاءمت الأصىُ ؾير االإلمىظت 

 .(2)االإذسحت في بىسصت الجضائش، جم اظخخذام االإػادلت 

Pit = α  + α  IIPAit + μit                                                 

 حيث:

IIPAit.االإبلـ الصافي للأصىُ ؾير االإلمىظت بخاسٍخ الؤنكاُ مهعىمت غلى غذد الأظهم : 

α  زابذ ًمثل الهُمت العىنُت للمؤظعت غىذما جأخز الأصىُ ؾير االإلمىظت :

 الهُمت صكش.

α  ٌعمذ بخدذًذ ػبُػت الػلانت بين االإخؿير الخابؼ (2): مػامل اهدذاس االإػادلت ،

تها.  واالإعخهل واخخباس مذي مػىىٍ

μit (2): مخؿير غؽىائي ٌػبر غً البىاقي الىاججت غً جهذًش االإػادلت. 

 (IIPA)بذساظت مذي ملاءمت ًل مً الأصىُ ؾير االإلمىظت  (3)زالثا، حعمذ االإػادلت 

 الإؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش.لخهُُم ا (CPPA)واالإػلىماث االإداظبُت 

Pit = δ  + δ  CPPAit + δ  IIPAit + Зit                             

 حيث:

CPPAit خ الؤنكاُ، مهاظت : االإػلىماث االإداظبُت بما قيها الأصىُ ؾير االإلمىظت بخاسٍ

 بالأمىاُ الخاصت لٍل ظهم.

δ  ت : زابذ ٌػبر غً الهُمت العىنُت للمؤظعت غىذما جٍىن ًل مً نُمتها الذقترً
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خان للصكش.  وأصىلها ؾير االإلمىظت معاوٍ

 δ  ،δ  ٌعمدان بخدذًذ ػبُػت الػلانت بين االإخؿير    : مػاملي اهدذاس االإػادلت ،

تهما. ً االإعخهلين واخخباس مذي مػىىٍ  الخابؼ واالإخؿيرً

Зit مخؿير غؽىائي ٌػبر غً البىاقي الىاججت غً جهذًش االإػادلت :   . 

غلى ملاءمت االإػلىماث  (IIPA)أخيرا، وبهذف نُاط مذي جأزير الأصىُ ؾير االإلمىظت 

لخهُُم االإؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش، جم  (CPPA_IM)االإداظبُت الأخشي 

ت الؤطاقُت  ، والتي حػبر (Incremental Value Relevance)الاغخماد غلى الهذسة الخكعيرً

اد ت الإخؿير أو مجمىغت أخشي مً االإخؿيراث غً مذي نذسة مخؿير غلى صٍ ة الهذسة الخكعيرً

ت الؤطاقُت (1)االإعخهلت، بػذ إطاقخه في مػادلت للاهدذاس مًٌ نُاط الهذسة الخكعيرً ؛ وٍ

ومػامل     للأصىُ ؾير االإلمىظت مً خلاُ الكشم بين مػامل الخدذًذ للمػادلت 

 .   الخدذًذ للمػادلت 

R  
IIPA/CPPA = R 

 IIPA, CPPA - R 
 CPPA_IIPA                          

 حيث:

R 
IIPA/CPPA.ت الؤطاقُت للأصىُ ؾير االإلمىظت  : الهذسة الخكعيرً

R 
IIPA, CPPA والزي ٌػبر غً مذي ملاءمت ًل مً الأصىُ    : مػامل الخدذًذ للمػادلت ،

 جضائش.ؾير االإلمىظت واالإػلىماث االإداظبُت لخهُُم االإؤظعاث االإذسحت في بىسصت ال

R 
CPPA_IIPA : والزي ٌػبر غً مذي ملاءمت االإػلىماث    مػامل الخدذًذ للمػادلت ،

 االإداظبُت الأخشي خاسج الأصىُ ؾير االإلمىظت لخهُُم االإؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش.

 عيىة الذساسة وحمع البياهات 2.3

ت، جخمثل في طػل يك ت مؽٍلت حىهشٍ اءة بىسصت جؼشح خالت االإؤظعاث الجضائشٍ

الجضائش غلى ًل الأصػذة، وطػل وؽاػها لػذة أظباب، أهمها وحىد غذد نلُل حذا 

                                                           
(1) L. Escaffre and R. SEFSAF, La qualité informationnelle des Chiffres 

Comptables (IFRS Marché Français vs US GAAP Marché Américain) , 29e congrès 

de l'AFC sur le thème : La comptabilité, le contrôle et l'audit entre changement et 

stabilité, France, 2008, p. 15. 
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هذس هزا الػذد خالُا بعذ مؤظعاث؛ لزا ؼملذ الذساظت  مً االإؤظعاث االإذسحت، وٍ

، لٍُىن 2013و 2005حمُؼ االإؤظعاث التي لها أظهم مذسحت في بىسصت الجضائش بين 

مؽاهذة؛ ونذ جم الحصىُ غلى بُاهاث  22ظت هى غذد االإؽاهذاث خلاُ قترة الذسا

الذساظت مً الهىائم االإالُت للمؤظعاث، واالإخاخت غلى مىانػها الؤلٌتروهُت وغلى االإىنؼ 

 الؤلٌترووي لبىسصت الجضائش.

 الإحصاء الوصفي لبياهات الذساسة .4

جؼىس الهُمت العىنُت للمؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش  (1)ًىضح الؽٍل 

تمه الهُمت العىنُت للمؤظعاث،  جمثل؛ و خلاُ قترة الذساظت اسهت بهُمتها الذقترً

خ بػذ  هامجمىع أظػاس أظهم ت نكاُالؤأسبػت أؼهش مً جاسٍ ، أما الهُمت الذقترً

ت لأظهمها غىذ  خ للمؤظعاث، قخمثل مجمىع الهُم الذقترً  نكاُ.الؤجاسٍ

ًت للمؤظعاث االإذسحت في جؼىس الهُمت العىنُت والهُمت الذقتر  (:1) الضكل

  ًىاس حضائشي(.بىسصت الجضائش )د

 بالاغخماد غلى بُاهاث الذساظت. :المصذس

في  حذا ، غشقذ همىا ػكُكا2010و 2005 نبيالكترة  أن (1)ًخطح مً الؽٍل 

يكاءة بىسصت الجضائش، خُث لم إلى غذم  رلَ ٍشحؼو  الهُمت العىنُت للمؤظعاث،

 طػل ًشحؼ إلىزه الكترة بأي خذر انخصادي، يما خلاُ ه الأظهمجخأزش أظػاس 

ُ بعبب  ،هاوؽاػ وسؾم رلَ غشقذ الهُمت العىنُت  ؛طػل غملُاث وأحجام الخذاو
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الظػل، ججاوص  ،2011 خلاُ مهما وعبُاالجضائش همىا االإذسحت في بىسصت للمؤظعاث 

غادًا لأن  (، قئن الأمش ًصبذAllianceلًٌ إرا غلمىا أن هزا الػام ؼهذ إدساج مؤظعت )

ادة جمثل خصت هزه االإؤظعت مً الهُمت العىنُت أما في العيخين االإخبهُخين  .جلَ الضٍ

ؼهذ  2013، سؾم أن غام حذا قئن الهُمت العىنُت للمؤظعاث ؼهذث همىا ػكُكا

مًٌ إسحاع رلَ إلى طػل نُمت مؤظعت ''سوٍبت''إدساج مؤظعت  مهاسهت  ''سوٍبت''، وٍ

أًظا أن الهُمت العىنُت للمؤظعاث  (1)ح مً الؽٍل ًخط بهُم باقي االإؤظعاث.

ت خلاُ حمُؼ ظىىاث الذساظت،  اًهذ أنل مً نُمتها الذقترً االإذسحت في بىسصت الجضائش 

ين مخخلكين،  با، لًٌ في معخىٍ اًهذ في هكغ الاججاه وبىكغ الىجيرة جهشٍ إلا أن خشيتهما 

مًٌ جكعير هزه الكجىة 2010مما أدي إلى بشوص قجىة بُنهما، بلؿذ أنصاها غام  . وٍ

بىحىد بػع االإىاسد ؾير االإلمىظت، والػىامل الأخشي التي جؤزش ظلبا في الهُم العىنُت 

 للمؤظعاث، لًٌ لا ًخم الاغتراف بها وإدساحها مداظبُا في الهىائم االإالُت.

هلاخظ أن الأصىُ ؾير االإلمىظت جمثل وعبت طػُكت حذا مً  (1)مً الجذوُ 

ت للمؤظعاث، لم جخػذوال الهُمت العىنُت غلى الخىالي        و        هُمت الذقترً

مًٌ الخىصل لىكغ االإلاخظت خلاُ ظىىاث الذساظت، خُث  خلاُ قترة الذساظت يٍل؛ وٍ

ادة مهمت بذء مً   لم جخػذي خصت الأصىُ ؾير االإلمىظت وعبت  ، سؾم أنها غشقذ صٍ

ي. وججذس الؤؼاسة إلى أهه لم ًخم حسجُل ، يىدُجت لخبجي الىؼام االإداظبي االإال2009غام 

اًن  أي مبلـ للؽهشة في الهىائم االإالُت للمؤظعاث، يما أن غشض الأصىُ ؾير االإلمىظت 

 بؽٍل إحمالي، دون جىطُذ مخخلل البىىد االإٍىهت لها، ورلَ هظشا لػذم أهمُتها.

 صت الجضائش.خصت الأصىُ ؾير االإلمىظت مً نُم االإؤظعاث االإذسحت في بىس  :(1)الجذول 

 2013-2005 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 السىوات

حصة الأصول غير الملموسة 

من القيمة السوقية 

 )%( للمؤسسات

                                                   

حصة الأصول غير الملموسة 

من القيمة الذفترية 

 )%( للمؤسسات

                                                   

 بالاغخماد غلى بُاهاث الذساظت. :المصذس
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أن الجضء الأيبر مً ميزاهُاث االإؤظعاث االإذسحت في بىسصت  (1)ًخطح مً الجذوُ 

الجضائش غباسة غً غىاصش ملمىظت أو مالُت، وهى ما ًذُ غلى ؾُاب الاهخمام باالإىاسد ؾير 

ٍت، قشؾم أن الىظام االإداظبي االإالي الزي ٌػٌغ االإملىظت في االإؤظعاث الجضائش 

جىصُاث مػاًير االإداظبت الذولُت، ًدعم بمشوهت أيبر قُما ًخص الأصىُ ؾير االإلمىظت 

مهاسهت باالإخؼؽ االإداظبي الىػجي، إلا أن رلَ لم ًىػٌغ في الهىائم االإالُت 

ظت مً نُمتها للمؤظعاث، قمثلا مؤظعت ''صُذاُ'' لا جخػذي خصت الأصىُ ؾير االإلمى 

ت وعبت  ، سؾم أنها حػمل في نؼاع ًدعم باغخماده الٌبير غلى الػىاصش ؾير     الذقترً

ش، الػلاماث، الشخص والبراءاث... إلخ.  االإلمىظت، يأوؽؼت الخؼىٍ

، الزي وحذ أن الهُمت العىنُت للمؤظعاث (1)(Lasteyrie)جخخلل هزه الىخائج مؼ 

ت، خُث جمثل الؽهشة  (CAC 40)الكشوعُت االإذسحت بمؤؼش  جخجاوص بٌثير نُمتها الذقترً

 2006مً الهُمت العىنُت للمؤظعاث بين    %و    االإداظبُت وؾير االإداظبُت بين 

، (2)(Ernst & Young). يما لا جخكو مؼ الاظخهصاء الزي نام به مٌخب الخذنُو 2009و

ً الهُم العىنُت والزي أؼاس إلى أن الػىاصش ؾير االإلمىظت جمثل الجضء الأيبر م

. وجشحؼ هزه الاخخلاقاث إلى غىامل وخصىصُاث جشجبؽ        للمؤظعاث الأوسوبُت 

ت، قمً حهت جخميز بىسصت  باالإدُؽ الخاسجي، واالإدُؽ الذاخلي للمؤظعاث الجضائشٍ

ت  الجضائش بػذم الٌكاءة وطػل اليؽاغ، إطاقت إلى طػل اغخماد االإؤظعاث الجضائشٍ

 لمىظت غىذ جدهُو مخخلل أوؽؼتها.غلى الػىاصش ؾير االإ

 دساسة صشوط المشبعات الصغشى لمعادلات الذساسة .5

 الحوصيع الاححمالي للبواقي 1.5

ت،  (2)ًلخص الجذوُ  هخائج اخخباس ػبُػُت الخىصَؼ الاخخمالي للبىاقي االإػُاسٍ

ذًش الىاججت غً اظخخذام البُاهاث االإخػلهت باالإؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش لخه

                                                           
(1) R. Lasteyrie, Présentation du 5e Profil financier du CAC 40, Disponible sur: 
http://www.ricol-

lasteyrie.fr/doc/news/2011/Com%205eme%20Profil%20CAC%2040%20%20DEF.pdf 
(Consulter le 25/06/2014). 

(2) Ernst & Young, Capital immatériel, son importance se confirme, Disponible sur: 
http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/0108_Etude_Capital_Immateriel/$file/0108_Etu

de_ Capital_Immateriel.pdf (Consult er le            . 

http://www.ricol-lasteyrie.fr/doc/news/2011/Com%205eme%20Profil%20CAC%2040%20%20DEF.pdf
http://www.ricol-lasteyrie.fr/doc/news/2011/Com%205eme%20Profil%20CAC%2040%20%20DEF.pdf
http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/0108_Etude_Capital_Immateriel/$file/0108_Etude_Capital_Immateriel.pdf
http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/0108_Etude_Capital_Immateriel/$file/0108_Etude_Capital_Immateriel.pdf
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ً (2)مػادلاث الاهدذاس؛ وباليعبت للمػادلت  ت لٌلا الؤخخباسٍ ، هلاخظ أن معخىي االإػىىٍ

جدبؼ الخىصَؼ الؼبُعي؛ أما باليعبت  (2)، مما ًذُ غلى أن بىاقي االإػادلت   اًن أيبر مً 

ٌؽير إلى غذم ػبُػُت الخىصَؼ  (Shapiro-Wilk)قئن اخخباس  (3)و (1)للمػادلخين 

اًن أنل مً الاخخمالي لبى  ت للإخخباس  ، ؾير أن اخخباس   اقي ًل منهما، لأن معخىي االإػىىٍ

(Kolmogorov-Smirnov)  ٌؽير إلى ػبُػُت الخىصَؼ الاخخمالي لبىاقي يلا االإػادلخين، خُث

ت للإخخباس أيبر مً  ، وغلُه ًمًٌ الهىُ أن الخىصَؼ الاخخمالي   اًن معخىي االإػىىٍ

 ًدبؼ الخىصَؼ الؼبُعي. (3)و (1)لبىاقي االإػادلخين 

ت لٍل مػادلت. :(2)الجذول   اخخباس مذي ػبُػُت الخىصَؼ الاخخمالي للبىاقي االإػُاسٍ

 
 (Shapiro-Wilk)اخحبـاس  (Kolmogorov-Smirnov)اخحبـاس 

 المعىويةمسحوى  دسحات الحشية قيمة الإحصائية المعىويةمسحوى  دسحات الحشية قيمة الإحصائية

                               (1)المعادلة 

                0              (2)المعادلة 

                               (3)المعادلة 

 .(SPSS)بالاغخماد غلى مخشحاث البرهامج الؤخصائي  :المصذس

 الاسحقلال الزاجي للبواقي 2.5

ً جهذًش مػادلاث الاهدذاس اخخباس الاظخهلالُت للبىاقي الىاججت غ (3)ًلخص الجذوُ 

، هلاخظ أن نُمت (1)بالاغخماد غلى البُاهاث االإخػلهت باالإؤظعاث؛ وباليعبت للمػادلت 

(Durbin-Watson)  االإدعىبت جهؼ بين الهُمت الحشحت الهصىي(Max)  والهُمت الحشحت

، والتي حػخبر مىؼهت غذم جأيذ، لا ًمًٌ غىذها اجخار نشاس بؽأن (Min)الذهُا 

، ًخطح مً الجذوُ وحىد (3)و (2)خهلاُ الزاحي للبىاقي. أما باليعبت للمػادلخين الاظ

اًهذ نُمت  االإدعىبت أنل مً  (Durbin-Watson)اظخهلاُ راحي لبىاقي ًل منهما، خُث 

وأيبر مً الهُمت الحشحت الهصىي في الحالخين، والتي حػخبر مىؼهت نبىُ للكشض الزي  2

ت.ًىص غلى وحىد اظخهلاُ راحي   للبىاقي االإػُاسٍ
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ت لٍل مػادلت. :(3)الجذول   اخخباس مذي اظخهلالُت البىاقي االإػُاسٍ

 

 قيمة

(Durbin-Watson) 

 المحسوبة

 (Durbin-Watson)القيم الحشحة من حذول 

 الملاحظة n = 22و k = 1%، 5عىذ مسحوى معىوية 

 (Max)القيمة القصوى  (Min)القيمة الذهيا 

 Min < 1,330 < Max                   (1)المعادلة 

 Max < 1,761 < 2                 (2)المعادلة 

 Max < 1,753 < 2                   (3)المعادلة 

 .(SPSS)بالاغخماد غلى مخشحاث البرهامج الؤخصائي  :المصذس

 ثجاوس البواقي 3.5

ت الىاججت غً جهذًش هخائج اخخباس مذي ججاوغ البىاقي االإ (4)ًلخص الجذوُ  ػُاسٍ

االإػادلاث باظخخذام البُاهاث االإخػلهت باالإؤظعاث االإذسوظت، وحؽير الىخائج إلى أن بىاقي 

اًهذ  االإدصل  (F)االإدعىبت أنل مً  (F)االإػادلاث الثلار جخصل بالخجاوغ، خُث 

ت  (Fisher-Snedecor)غليها مً جىصَؼ   .  غىذ معخىي مػىىٍ

 ججاوغ بىاقي ًل مػادلت. اخخباس مذي :(4)الجذول 

 

مجموع مشبعات 

لسلسلة اأخطاء 

 ( SSE) الأولى

مجموع مشبعات 

لسلسلة اأخطاء 

 ( SSE) الثاهية

 ةالمحسوب (F)قيمة 

(F = SSE / SSE ) 

 ةـذوليـالج (F)ة ـقيم

عىذ  (Fisher-Snedecor)ثوصيع 

 %5مسحوى معىـوية 

                                   (1)المعادلة 

         F(8; 8)                   (2)المعادلة 

                                   (3)المعادلة 

 .(SPSS)بالاغخماد غلى مخشحاث البرهامج الؤخصائي  :المصذس

 الاصدواج الخطي بين المحغيرات المسحقلة 4.5

باليعبت للمػادلت ، قهي ؾير مػىُت بهزا الؽشغ، أما (2)و (1)باليعبت للمػادلخين 

، لزا قئن غلانت الاسجباغ بين الأصىُ ؾير      ، قهذ بلـ مػامل جطخم الخباًً (3)

ت، وهى ما ٌػجي غذم وحىد  اًهذ طػُكت أو ؾير مػىىٍ االإلمىظت واالإػلىماث االإداظبُت 
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 .(3)اصدواج خؼي بين االإخؿيراث االإعخهلت للمػادلت 

 اخحباس فشضيات الذساسة .6

 الكلية لمعادلات الذساسة المعىوية 1.6

ت غىذ معخىي  (2)أن االإػادلت  (5)ًخطح مً الجذوُ  ، خُث بلـ   اًهذ مػىىٍ

ت لاخخباس  ، مما ٌػجي أن مػامل الاهدذاس االإخػلو بالأصىُ       (Fisher)معخىي االإػىىٍ

ت للأصىُ ؾير االإلمىظت  خخلل غً الصكش، وأن الهذسة الخكعيرً ؾير االإلمىظت مػىىي وٍ

ت، خُث بلـ معخىي (1)لل غً الصكش. باليعبت للمػادلت جخخ ، ًبذو أنها ؾير مػىىٍ

ت لاخخباس  ، وغلى هزا الأظاط قئن مػامل اهدذاسها نشٍب حذا مً     (Fisher)االإػىىٍ

الصكش أو ؾير مػىىي، يما أن مػامل الخدذًذ للمػادلت مػذوم أو نشٍب حذا مً 

الإداظبُت الأخشي خاسج الأصىُ ؾير االإلمىظت الصكش، وهى ما ًذُ غلى أن االإػلىماث ا

للمؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش لا حعاهم في جكعير نُمها العىنُت. أما باليعبت 

ت لاخخباس (3)للمػادلت  بهلُل    ججاوص معخىي  (Fisher)، قشؾم أن معخىي االإػىىٍ

ت االإػادلت غىذ معخىي      لُبلـ  اخخماُ أن ًٍىن  ، وبالخالي %، ًمًٌ نبىُ مػىىٍ

خخلل غً الصكش، وأن ًخخلل مػامل الخدذًذ لهزه االإػادلت  أخذ مػاملاتها مػىىي وٍ

غً الصكش بؽٍل حىهشي، أي اخخماُ وحىد غلانت راث دلالت إخصائُت بين الهُم 

ً االإعخهلين غلى الأنل، وأن ٌعاهم أخذهما أو  العىنُت للمؤظعاث وأخذ االإخؿيرً

 الخؿيراث التي جدذر في الهُم العىنُت للمؤظعاث. يلاهما في جكعير حضء مً

ت الٍلُت لٍل مػادلت. :(5)الجذول   هخائج اخخباس االإػىىٍ

 مسحوى المعىوية (F)قيمة  دسحات الحشية 

                (1)المعادلة 

             20 (2)المعادلة 

                (3)المعادلة 

 .(SPSS)اث البرهامج الؤخصائي بالاغخماد غلى مخشح :المصذس

 ملاءمة المعلومات المحاسبية الأخشى )خاسج الأصول غير الملموسة( لحقييم المؤسسات 2.6

ت، مما ًىحي بػذم وحىد غلانت راث  (1)اجطح مما ظبو أن االإػادلت  ؾير مػىىٍ
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 دلالت إخصائُت بين االإػلىماث االإداظبُت الأخشي خاسج الأصىُ ؾير االإلمىظت والهُم

مًٌ جأيُذ رلَ مً الجذوُ  ، الزي ًبين أن معخىي (6)العىنُت للمؤظعاث، وٍ

ت لاخخباس  ، وبالخالي قئن مػامل الاهدذاس  %اًن أيبر بٌثير مً  (Student)االإػىىٍ

للمػادلت ؾير مػىىي؛ وهزا ما ًىحي بأن نذسة االإػلىماث االإداظبُت الأخشي خاسج الأصىُ 

اًهذ ؾير االإلمىظت غلى جكعير الهُم  العىنُت للمؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائشي 

خلاُ قترة الذساظت،  %    (1)طػُكت حذا، خُث بلـ مػامل الخدذًذ للمػادلت 

واهؼلانا مً هزه الىخائج ًخطح غذم ملاءمت االإػلىماث االإداظبُت الأخشي خاسج الأصىُ 

 ؾير االإلمىظت لخهُُم االإؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش.

ت مػاملي إهدذاس االإػادلت  :(6)ول الجذ  .(1)هخائج اخخباس مذي مػىىٍ

 (CPPA_IM)المعلومات المحاسبية الأخشى  (β)الثابت 

 مسحوى المعىوية (t)قيمة  قيمة المعامل مسحوى المعىوية (t)قيمة  قيمة المعامل

                                    

 .(SPSS)مج الؤخصائي بالاغخماد غلى مخشحاث البرها :المصذس

 اخحباس الفشضية الأولى 3.6

، %5مػىىي غىذ معخىي  (2)أن مػامل اهدذاس االإػادلت  (7)ًدبين مً الجذوُ 

خخلل غً الصكش، ونذ بلؿذ نُمخه  ، مما ًذُ غلى وحىد غلانت ػشدًت راث      وٍ

في  دلالت إخصائُت بين الأصىُ ؾير االإلمىظت والهُم العىنُت للمؤظعاث االإذسحت

ت غىذ  بىسصت الجضائش؛ يما أزبذ جدلُل الاسجباغ، وحىد غلانت اسجباغ مخىظؼت ومػىىٍ

؛      بين الهُم العىنُت للمؤظعاث والأصىُ ؾير االإلمىظت بلؿذ  %5معخىي 

، مما ٌػجي أن الأصىُ ؾير %24 (2)إطاقت إلى رلَ بلـ مػامل الخدذًذ للمػادلت 

ي معذ الهُم العىنُت للمؤظعاث؛ واهؼلانا مً مً الخؿيراث الت %24االإلمىظت جكعش 

هزه الىخائج، ًخطح صحت الكشطُت الأولى، أي هىاى جأزير مىحب رو دلالت إخصائُت 

للأصىُ ؾير االإلمىظت غلى الهُم العىنُت للمؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش، غىذ 

ت  االإؤظعاث ، مما ًذُ غلى ملاءمت الأصىُ ؾير االإلمىظت لخهُُم %5معخىي مػىىٍ

ت للأصىُ ؾير  االإذسحت في بىسصت الجضائش، وججذس الؤؼاسة إلى أن الهذسة الخكعيرً

اًهذ طػُكت لم جخػذي معخىي   .%25االإلمىظت 
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ت مػاملاث إهدذاس االإػادلت  :(7)الجذول   .(2)هخائج اخخباس مػىىٍ

 (IIPA)غير الملموسة  الأصول  (α)الثابت 

قيمة 

 المعامل
 (t)قيمة 
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 اخحباس الفشضية الثاهية 4.6

، بين %5هلاخظ وحىد اسجباغ مخىظؽ ومػىىي غىذ معخىي  (8)مً الجذوُ 

، في خين لم ًخم حسجُل      عىنُت للمؤظعاث بلـ الأصىُ ؾير االإلمىظت والهُم ال

اًن مػامل  أي اسجباغ بين الهُم العىنُت للمؤظعاث واالإػلىماث االإداظبُت، أًً 

ين، مما ًذُ غلى أن الأصىُ ؾير  الاسجباغ الٌلي ومػامل الاسجباغ الجضئي ؾير مػىىٍ

العىنُت للمؤظعاث؛ االإلمىظت لم جؤزش في معخىي اسجباغ االإػلىماث االإداظبُت بالهُم 

يما ًمًٌ أن هلاخظ أن إصالت جأزير االإػلىماث االإداظبُت لم ًؤزش يثيرا غلى غلانت 

الاسجباغ بين الأصىُ ؾير االإلمىظت والهُم العىنُت للمؤظعاث، خُث اهخكع مػامل 

 قهؽ.     الاسجباغ بمهذاس 

 .(3)مػاملاث الاسجباغ بين االإخؿيراث االإٍىهت للمػادلت  :(8)الجذول 
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، الزي ًبين أن مػامل الاهدذاس االإخػلو (9)ًمًٌ جأيُذ هزه الىخائج مً الجذوُ 

ا، ؾير أن مػامل الاهدذاس االإخػلو بالأصىُ ؾير  باالإػلىماث االإداظبُت لم ًًٌ مػىىٍ

ا غىذ معخىي  اًن مػىىٍ غلانت ػشدًت راث دلالت ، وغلُه ًخطح وحىد %5االإلمىظت 

إخصائُت بين الأصىُ ؾير االإلمىظت والهُم العىنُت للمؤظعاث، وغذم وحىد أي غلانت 

 راث دلالت إخصائُت بين االإػلىماث االإداظبُت والهُم العىنُت للمؤظعاث.

ت مػاملاث اهدذاس االإػادلت  :(9)الجذول   .(3)هخائج اخخباس مػىىٍ

 (IIPA) غير الملموسة الأصول  (CPPA) المعلومات المحاسبية (δ) الثابت

قيمة 

 المعامل
 المعىوية (t)قيمة  قيمة المعامل المعىوية (t)قيمة  قيمة المعامل المعىوية (t)قيمة 

                  -      -  138                     019 
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سهت بين مػاملي الاهدذاس االإخػلهين باالإػلىماث االإداظبُت في االإػادلخين مً خلاُ االإها

، ًخطح أن إطاقت الأصىُ ؾير االإلمىظت للمػلىماث االإداظبُت الأخشي، (3)و (1)

، لم ًؤزش غلى الػلانت بين االإػلىماث االإداظبُت (3)وإدساحها يمخؿير معخهل في االإػادلت 

كع مػامل الاهدذاس االإخػلو باالإػلىماث والهُم العىنُت للمؤظعاث، خُث اهخ

اًن ؾير مػىىي في  االإداظبُت بؽٍل حىهشي بػذ إطاقت الأصىُ ؾير االإلمىظت، و

الحالخين، وبالخالي لم جىحذ أي غلانت راث دلالت إخصائُت بين االإػلىماث االإداظبُت 

والهُم العىنُت للمؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش، ظىاء خاسج الأصىُ ؾير 

 االإلمىظت أو بػذها.

في الأخير، اجطح أن االإػلىماث االإداظبُت والأصىُ ؾير االإلمىظت ًكعشان مػا 

مً الخؿيراث التي معذ الهُم العىنُت للمؤظعاث، وبما أن الخدلُل الؤخصائي       

أزبذ غذم وحىد غلانت راث دلالت إخصائُت بين االإػلىماث  (3)و( 1)للمػادلخين 

ًمًٌ إٌػاصه  (3)لعىنُت للمؤظعاث، قئن مػامل الخدذًذ للمػادلت االإداظبُت والهُم ا

ت  للأصىُ ؾير االإلمىظت وغلى هزا الأظاط لا ًمًٌ الحذًث غً الهذسة الخكعيرً

الؤطاقُت للأصىُ ؾير االإلمىظت، وهى ما ًثبذ غذم صحت الكشطُت الثالثت، أي غذم 
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لػلانت بين االإػلىماث االإداظبُت وحىد أي جأزير داُ إخصائُا للأصىُ ؾير االإلمىظت غلى ا

 والهُم العىنُت للمؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش.

 خلاصة الذساسة .7

اهخم هزا االإهاُ بذساظت مذي ملاءمت الأصىُ ؾير االإلمىظت لخهُُم االإؤظعاث 

االإذسحت في بىسصت الجضائش، مً خلاُ دساظت الػلانت بين الأصىُ ؾير االإلمىظت 

ظبُت الأخشي مً حهت، والهُم العىنُت للمؤظعاث ممثلت في أظػاس واالإػلىماث االإدا

أظهمها مً حهت أخشي؛ ورلَ بهذف نُاط مذي معاهمت الأصىُ ؾير االإلمىظت في 

ت للمػلىماث  جكعير الهُم العىنُت للمؤظعاث، ونُاط أزشها غلى الهذسة الخكعيرً

ت في بىسصت الجضائش االإداظبُت الأخشي؛ ونذ ؼملذ الذساظت حمُؼ االإؤظعاث االإذسح

، ومً أحل اخخباس قشطُاتها جم جصمُم مػادلاث للاهدذاس 2013و 2005خلاُ الكترة بين 

 .    لػام  (Ohlson)الخؼي اهؼلانا مً همىرج 

خعب هخائج الذساظت قئن الهُمت العىنُت للمؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش 

ت خلاُ حمُؼ ظىىاث ا لذساظت، وهى ما ًمًٌ جكعيره اًهذ أنل مً نُمتها الذقترً

بىحىد بػع الػىاصش ؾير االإلمىظت التي جؤزش ظلبا في نُم االإؤظعاث، لأن نُمتها 

الانخصادًت ظالبت، لًٌ لا ًمًٌ الاغتراف بها وإدساحها في نىائمها االإالُت، لأنها لا 

اًقُت ، طل حعخىفي مػاًير الاغتراف والؤدساج االإداظبي، أو لا ًمًٌ نُاظها بمىزىنُت 

إلى رلَ غذم يكاءة بىسصت الجضائش وطػل وؽاػها، والػىامل الأخشي التي جؤزش في 

الهُم العىنُت للمؤظعاث، لًٌ لا ًمًٌ أخزها بػين الاغخباس غىذ إغذاد وغشض 

 نىائمها االإالُت.

اًن  اًهذ حمُؼ الأصىُ ؾير االإلمىظت غباسة غً بىىد نابلت للخدذًذ، لًٌ غشطها 

دذًذ البىىد االإٍىهت لها، ولم جخظمً الهىائم االإالُت للمؤظعاث بؽٍل مجمل، دون ج

اًهذ خصت الأصىُ ؾير االإلمىظت في نُم االإؤظعاث االإذسحت في  أي مبلـ للؽهشة، و

ت بؽٍل غام،  بىسصت الجضائش طػُكت حذا، يىدُجت لػذم اهخمام االإؤظعاث الجضائشٍ

ىاسد االإلمىظت لخدهُو أوؽؼتها، مما بئداسة الػىاصش ؾير االإلمىظت، واغخمادها ًلُا غلى االإ

أزش ظلبا غلى جىاقعُتها وخصىصا غلى االإعخىي الذولي. وججذس الؤؼاسة إلى أن جبجي الىظام 

ادة مهمت في نُم الأصىُ ؾير االإلمىظت، بعبب االإشوهت التي  االإداظبي االإالي هخج غىه صٍ
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االإلمىظت، هزه االإشوهت ًخصل بها قُما ًخص البذائل االإداظبُت االإخػلهت بالأصىُ ؾير 

ادة لا جضاُ خصت الأصىُ ؾير  مصذسها مػاًير االإداظبت الذولُت، وسؾم هزه الضٍ

 االإلمىظت في نُم االإؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش طػُكت حذا.

أزبدذ هخائج الذساظت أن االإػلىماث االإداظبُت الأخشي خاسج الأصىُ ؾير االإلمىظت لا 

شحؼ رلَ إما حعاهم في جكعير الهُم ال عىنُت للمؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش، وٍ

لػذم ملاءمتها أو غذم يكاءة بىسصت الجضائش، وبالخالي قئن أظػاس الأظهم لا حػٌغ 

اًهذ الأصىُ ؾير االإلمىظت ملائمت  االإػلىماث االإخاخت غً االإؤظعاث. وبػٌغ رلَ، 

ستها غلى جكعير الهُم العىنُت لخهُُم االإؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش، ؾير أن نذ

اًهذ طػُكت حذا، يما أنها لم جؤزش في نذسة االإػلىماث االإداظبُت الأخشي  للمؤظعاث 

غلى جكعير الهُم العىنُت للمؤظعاث االإذسحت في بىسصت الجضائش. وجخكو هزه الىخائج 

ى ؾشاس مؼ الذساظاث التي أؼاسث إلى أهمُت الأصىُ ؾير االإلمىظت في جهُُم االإؤظعاث غل

(Seethamraju; Loulou and Triki; Istrate) ؾير أنها جخخلل مؼ الذساظاث التي أزبدذ ،

وحىد أزش ؾير مباؼش للأصىُ ؾير االإلمىظت غلى الهُم العىنُت للمؤظعاث  غلى ؾشاس 

(Zhao; Goodwin and Ahmed) وسؾم أن أؾلب الذساظاث التي جمذ في مخخلل .

س االإػلىماث االإداظبُت الأخشي في جكعير الهُم العىنُت البِئاث الانخصادًت أزبذ دو 

اًهذ مخىانظت مػها، وهى ما ًمًٌ إسحاغه إلى  للمؤظعاث، إلا أن هخائج هزه الذساظت 

ت.  خصىصُاث البِئت الانخصادًت الجضائشٍ

ًمًٌ إبشاص إظهاماث هزه الذساظت في حاهبين أظاظُين، ًخػلو الأوُ بٍىنها الأولى 

هت نُاط الهذسة التي جىاولذ هز ت، أما الثاوي قُخػلو بؼشٍ ا االإىطىع في البِئت الجضائشٍ

ت الؤطاقُت؛ يما ًمًٌ إبشاص خذودها وأوحه نصىسها في نلت غذد االإؤظعاث  الخكعيرً

االإذسحت في بىسصت الجضائش، لًٌ سؾم رلَ قئن الاهخمام بهزا الىىع مً الذساظاث 

 مُت غلى ؾشاس الجضائش.طشوسي وخصىصا في البِئاث الانخصادًت الىا
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