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 همخص الدراسة:

ترتيب الشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في بورصة فمسطيف  ىدفت الدراسة إلى     

مساىمة العامة الصناعية المدرجة ترتيب الشركات الإلى  الأرباح ، كما ىدفتحسب مستوى جودة 

المقارنة بيف متوسط ىدفت الدراسة إلى  أيضاجودة الأرباح،  في بورصة عماف في حسب مستوى

جودة المستحقات لمشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في بورصة فمسطيف وبيف متوسط 

 .صة عمافجودة الأرباح لمشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في بور 

، استخدمت الباحثة نموذج المستحقات الكمية كمقياس لجودة الأرباحولتحقيؽ أىداؼ الدراسة     

حيث بمغ عدد الشركات   ،تي استوفت شروط الدراسةوتـ تطبيؽ المقياس عمى جميع الشركات ال

ي اعية المدرجة ف( شركة ، وعدد الشركات الصن12الصناعية المدرجة في بورصة  فمسطيف  )

،  تـ جمع  2014إلى سنة  2006خلاؿ الفترة الممتدة مف سنة شركة   (43)بورصة عماف 

 495شاىدة سنويا بواقع ( م55عدد المشاىدات السنوي ) تبمغالقوائـ المالية ليذه الشركات وقد 

لمشركات الصناعية  -مقياس المستحقات الكمية  ـااستخد . كما تـفترة الدراسة خلاؿمشاىدة  

ومدى قرب المتوسط  -مة العامة الفمسطينية والشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية المساى

مف الصفر لترتيب الشركات مف الأعمى إلى الأدنى حسب متوسط جودة الأرباح، كما تـ استخداـ  

الإحصاءات الوصفية والتحميؿ الإحصائي لتأكد فيما إذا كاف ىناؾ فروؽ بيف متوسط جودة الأرباح 

لمشركات الصناعية  المساىمة العامة المدرجة في بورصة فمسطيف وبيف متوسط جودة الأرباح 

لمشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في بورصة عماف، وقد أظيرت النتائج أف الشركات 

الصناعية المساىمة العامة الأردنية المدرجة في بورصة عماف تتمتع بمستوى جودة أرباح أعمى مف 



 ز

 

لشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في بورصة فمسطيف. وبناء عمى النتائج التي تـ ا

التوصؿ إلى التوصيات التالية: توصية لممستثمريف الذيف يتطمعوف إلى توزيعات الأرباح بالاستثمار 

ر في الشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية المدرجة في بورصة عماف عند اتخاذ القرا

الاستثماري، كما  تـ ادراج ترتيب الشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في بورصة 

فمسطيف والشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية المدرجة في بورصة عماف مف الشركات 

التي تتمتع بجودة أرباح أعمى إلى الشركات التي تتمتع بجودة أرباح اقؿ مما يفيد المستثمريف 

 ضافة عامؿ جديد يمكف الاعتماد عميو عند اتخاذ قرار الاستثمار. بإ



 س

 

Abstract: 

      This study aimed to index the  Palestinian industrial companies listed in  Palestinian 

stock market  upon level of Quality of  Earning. It also aimed to index the Jordanian 

industrial companies listed in  Amman stock market  upon level of Quality of Earnings. 

Finally the study aimed to compare the averages between the two stock markets " 

average quality of earnings in Palestinian stock market and the average quality of 

earnings in Amman's".  

      Total Accrual model  has been used as a measure of  quality of earnings,  Tthis 

measure has been used  for all the companies that fulfilled the  terms of the study. The 

number of the companies which were listed in Palestinian stock market was(12) , and 

the number for Amman stock market was(43) companies, during the study period from 

2006 to 2014. moreover financial statement had been observed  of  (55) observations 

per year a total of (495) observations for the whole study. 

     Descriptive  analysis method was used to answer the questions of this study,   Total 

Accrual model was calculated  to measure the average of Quality and how close it was 

to Zero as a way to index the companies of the study, together with the statistical 

analysis to insure  that there is a difference between the industrial companies listed in 

the two stock markets. 

    The results of the study have shown that the industrial companies listed in Amman 

stock market is higher than the one in  Palestinian stock market. leading to recommend  

investors who look for higher dividends payouts to invest in the industrial companies 

listed in Amman stock market. moreover they can use the  index for the industrial 

companies listed in Palestinian and Jordanian  stock markets classified from higher to 

lower quality of earnings as a guide for their investments. 
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 الإطار العام  لمدراسة

 هقدهة الدراسة  1-1

 باختلاؼ شركاتمف الأدوات اليامة التي تستخدـ في قياس نتائج أعماؿ ال المحاسبة تعتبر       

مالية يتـ إعدادىا بناء عمى معايير محاسبية  مف خلاؿ ما تقدمة مف قوائـ  ،وأىدافيا أشكاليا

في مجموعة مف  شركاتال أداءتعمؿ المحاسبة عمى تمخيص حيث  .مقبولة ومتعارؼ عمييا عالمية 

العمؿ داخؿ مف أجؿ تقييـ أداء  لتُستخدـ بشكؿ دوري  شركةإدارة ال ىانشر ت والتي، القوائـ المالية

 ،تعرؼ بذوي المصالح شركةارة الجيات أخرى غير إد ياتخدمستمالية الالقوائـ  تمؾ. كما أف شركةال

الذيف تربطيـ مصالح مباشرة أو غير ، وغيرىـ فيف والدارسيف المالييوالمحمم ئنيفوالدا يفالمستثمر ك

مف  ليتمكنواو  عمى اختلاؼ أنواعيا وأىدافيا أداء الشركات تقييـ لغرض وذلؾ  شركةبالمباشرة 

لذا يجب أف تحتوي ىذه القوائـ عمى  . تحقيؽ أىدافيـ ومصالحيـيدؼ بالقرارات المناسبة  اتخاذ

حتى تكوف مفيدة  الحقيقي ليذه الشركاتالمالية التي تعكس الوضع المالي  العادؿ و البيانات 

 وذلؾ يالمحاسبالنظاـ  مخرجات أىـمف تعد  فالقوائـ المالية ،(Santoso, 2014)لمتخذي القرار

مف  وما تحققو الشركات ، الشركات في لتقييـ الأداءومات ضرورية مف خلاؿ ما تقدمة مف معم

بالإضافة إلى القدرة التنبؤية المرتبطة في المستقبؿ، قدرتيا عمى تنمية أرباحيا مدى أرباح، و 

 .(Nodezh et al,2015) النقدية المستقبمية بالتدفقات 

مية في القوائـ البند الأكثر أىنو عمى أ" " الأرباح القوائـ المالية إلى بند  مستخدموينظر  كما      

الحالي، ومؤشر عمى الأداء التشغيمي المستقبمي،  الشركة مستوى أداء ما يعبر عفالمالية ل

وأحد أىـ المصادر   (Dechow et al ,2010) قيمة الشركةتقييـ ل قياس مفيدبالإضافة إلى أنو م

العديد مف مستخدمي  لكف .القرارات المستقبمية اتخاذلغرض  المستخدمةالمالية الرئيسية لممعمومات 
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 انو يعتبر الأرباح مقياس كمي،   يأ كرقـ مطمؽ في قائمة الدخؿ  القوائـ المالية ينظر إلى الأرباح

إلى الأرباح كمقياس  مف ناحية الجودة. فمف ينظرأي  إلى الأرباح كمقياس نوعي ومنيـ مف ينظر

، فينظر لكمية  لا مستوى الجودة الذي تتمتع بو الأرباحينظر إلى رقـ الربح متجاى فانوكمي 

مف أجؿ معرفة مبمغ الربح لمسيـ الواحد أو المقارنة بيف أرباح الشركة وبيف أرباح الشركات الأرباح 

المماثمة في السوؽ المالي، أما مف ينظر إلى الأرباح كمقياس نوعي فانو يعتمد عمى ما يتمتع بو 

 شركاتالقياس أداء ل الأفضؿ الأسموبخدـ فيو يستمف جودة  وبذلؾ المقياس الكمي للأرباح 

أرباح عالية تميؿ إلى البقاء والاستمرار في  لتي تتمتع بجودةا لشركاتفا  ،أرباحمف المستقبمي 

تيـ المستقبمية الممستثمريف يحفزىـ عمى زيادة استثمار  ياً وجي تعطي سبباً  و أطوؿزمنية  لفترةالسوؽ 

لذا يجب أف تكوف جودة الأرباح عالية حتى تكوف مفيدة أكثر لصناعة . (McClure، 2014) يياف

 القرار الإداري أو الاستثماري.

لا بد أف ينظر إلى الأرباح كرقـ كمي ونوعي في آف واحد  1مف ىنا فاف المستثمر الرشيد     

 عنو الربح المصرحعمى  اختيارات  المدراء: الدرجة التي تؤثر فييا تعني الأرباح جودةحيث أف 

حكـ أي بناء عمى ال)الطرؽ والبدائؿ المحاسبية بأسموب تحكمي ستخداـ افكمما كاف  ،إيجاباسمبا أو 

 لخدمة مصالح الوحدات الاقتصادية والتأثير بشكؿ أو آخر عمى القرار الاستثماري شخصي(ال

المرونة  ريتأثمف خلاؿ  حإلى جودة الأربا خر فينظرالآ. أما البعض قؿ جودةالشركة أ رباحأكانت 

التي المحاسبية  التي لا تغير السياسات والطرؽ شركات، فاللشركاتفي ا الأرباح المحاسبية عمى 

تُعتبر ذات ف أرباحيا فإلتؤثر عمى رقـ الربح  تستخدميا عمى الرغـ مف توافر الفرصة لتنفيذ ذلؾ 

المالية  الاستحقاقاتب بيف توقيت نظر إلى أف التقار يوىناؾ مف  .(2010)المعيني، جودة عالية 

                                                           
1
المستثمرالرشيد:هوالمستثمرالذييوجهاهتماماتهلعنصريالعائدوالمخاطرةبقدرمتوازن
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معينة دوف لطريقة محاسبية  ة الشركةإدار  اختياريت تسديدىا يزيد مف جودة الأرباح، وأف مع توق

 .   (Weil,2009) عمى جودة الأرباح  خرى لمتأثير عمى قيمة الأرباح لتخدـ مصالحيا يؤثر سمباً الأ

ب الشركات الصناعية المساىمة العامة العمؿ عمى ترتي دراسةمف خلاؿ ىذه السيتـ       

الفمسطينية والشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية حسب مستوى جودة أرباحيا ، كما سيتـ 

المساىمة العامة الفمسطينية صناعية الشركات ال بيف جودة الأرباحإجراء مقارنة ل في ىذه الدراسة

  . والشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية 

 ،ىذه الدراسة لما تتمتع بو كؿ مف بورصة فمسطيف وبورصة عماف مف تقارب جغرافي إجراء تـ    

وذلؾ لتقييـ العديد العوامؿ السياسية والاقتصادية،  ففمسطيف والأردبالإضافة إلى اشتراؾ كؿ مف 

 ر مف الناحية اح لممستثمأىمية الأربالعاممة في البمديف ومقارنتيا عمى أساس الشركات الصناعية 

 .   للاستثمارقبؿ الكمية والحكـ أيُّ البورصتيف أفضؿ النوعية 

 

 هشكمة الدراسة  1-2

ئـ القوا لذا فإف المستثمريف ومستخدمي ،سوؽ رأس الماؿ ة العالية للأرباح تؤثر ايجابيا عمى الجود

السوؽ الأكثر ب كما ييتموف (Ewert,2009) لسوؽ الأكثر فعاليةاعف  المالية عادةً ما يبحثوف

بيف الجغرافي  تقاربىذا ال . وبسبب وجودفييا للاستثمار ربحية وعمى الشركات الأكثر كفاءةً 

 اتخاذلغرض لمشركات تقييـ إجراء صعوبةً في  ، قد يواجو المستثمروفبورصتي فمسطيف والأردف

 لأخذايتطمب ف ىنا مـ. أموالي مف السوقيف أنسب ليـ لاستثمار أيّ  لاختيار الاستثماري أي القرار

 ،ناحية الكمية مففقط وليس  ،جودةبند الأرباح في القوائـ المالية مف ناحية ال أىمية بعيف الاعتبار
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حتى تكوف القرارات الاستثمارية مبنية عمى معمومات تتسـ بالجودة العالية لتفضي إلى قرارات 

 يفمساىمة في توجيو قرار المستثمر جاءت ىذه الدراسة لم عمى ما سبؽ فقد وبناءاستثمارية رشيدة.  

 .أرباح أعمى  المالي الذي تتمتع الشركات المدرجة بو بجودة نحو السوؽ

 :ةالتالي سئمةبالأة الدراسة مكوبالتالي يمكف صياغة مش

 أسئمة الدراسة: 1-3

ما ىو الترتيب الخاص بالشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في بورصة فمسطيف  .1

 جودة الأرباح؟ حسب مستوى

ما ىو الترتيب الخاص بالشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في بورصة عماف حسب   .2

 مستوى جودة الأرباح؟

جودة الأرباح في الشركات الصناعية المساىمة العامة الفمسطينية بيف متوسط  ؽو فر وجد ىؿ ت  .3

 الأردنية ؟ وبيف متوسط جودة الأرباح لمشركات الصناعية المساىمة العامة

 أىهية الدراسة :  1-4

  :لكؿ طرؼ مف الاطراؼ التالية الدراسةىذه  أىمية كمفت

ي بورصة  تعزز أحيث أف جودة الأرباح في  أىميتيا لبورصة فمسطيف وبورصة عماف  .1

ة أرباح عالية تعكس صوره البورصة التي تحوي شركات ذات جود كوف ثقة المستثمر فييا

  .جيدة عف السوؽ
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مف  الشركات التي  :ا ستقدـ معمومات حوؿ ترتيب الشركاتحيث أني ،لممستثمريف ياأىميت .2

تتمتع بمستوى جودة أرباح أعمى إلى الشركات التي تتمتع بمستوى جودة أرباح اقؿ 

ص في كؿ مف بورصة فمسطيف استثماراتيـ بيف الشركات بشكؿ خاوبالتالي كيفية توجيو 

 ،وتكرارىا الشركاتىذه في  رباحالأ ستمراريةاعف  يبحث المستثمر، فوبورصة عماف

كما  .ىـ يبحثوف عف أرباح ذات جودة عالية إذاً  . توزيع الأرباح تدفؽ استمراريةوبالتالي 

بالشركات الصناعية المساىمة العامة  ةأنيا ستقدـ مقارنة لمستوى جودة الأرباح الخاص

بالشركات الصناعية  ةاصالمدرجة في بورصة فمسطيف وبيف مستوى جودة الأرباح الخ

المساىمة العامة المدرجة في بورصة عماف، مما يساعد المستثمريف في اتخاذ القرار 

الخاص بالمفاضمة بيف الاستثمار في الشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في 

بورصة فمسطيف أـ الاستثمار في الشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في 

 اف.بورصة عم

فيي  عماف، جة في بورصة فمسطيف وبورصة در لمشركات الصناعية المُ  بالنسبة  أىميتيا .3

فيما  تخمؽ أجواء تنافسيةوبالتالي  ،بيانات ىامة حوؿ جودة الأرباح ليذه الشركات قدـت

 جاذبيةً  وأكثر أكثر كفاءةً في إدارة أعماليالتصبح  كبربذؿ مجيود أل تدفعيابيف الشركات 

 ستثمريف.في نظر الم

لمحمميف المالييف يأخذوف بعيف مف المعموـ أف ا حيث أنو ،لممحمميف المالييف أىميتيا .4

 وتكرار التوزيعات مف ناحية استمرارية الأرباحمستوى جودة الأرباح لمشركات  الاعتبار

 .ح المالي لممستثمر المرتقبعند إعطاء النص قوة الشركة مالياً و 
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   :الدراسة أىداؼ 1-5

تقدـ الدراسة مفاىيـ واضحة لجودة الأرباح وبياف مة في إثراء الإطار النظري حيث المساى .1

 .لأىميتيا ومقاييسيا

شركات الصناعية المساىمة العامة جودة الأرباح لم تيدؼ الدراسة إلى إيجاد مستوى .2

يجاد مستوى جودة الأرباح في لالفمسطينية  مشركات الصناعية المساىمة العامة ، وا 

 ردنية.الأ

في بورصة عماف  المساىمة العامة المدرجة تيدؼ الدراسة إلى ترتيب الشركات الصناعية  .3

جودة  حسب مستوى  ،بورصة فمسطيفالشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في و 

 اح.الأرب

بورصة  المدرجة فيالصناعية المساىمة العامة الشركات  الدراسة إلى مقارنة تيدؼ .4

بورصة المدرجة في الصناعية المساىمة العامة  الشركاتلية مع للأوراؽ الما فمسطيف

مف  أي   والغرض مف ىذه المقارنة معرفة ،لية مف حيث جودة الأرباحللأوراؽ الما عماف 

   . جودة أرباح أعمىب تمتعيالسوقيف 

لممستثمر المرتقب مساعدتو عمى   الاستثماري المساىمة في ترشيد القرار إلىالدراسة  تيدؼ .5

 .رباحجودة الأمى أساس ركات عقييـ الشت

 نطاؽ الدراسة وهحدداتيا  1-6

ترتيب الشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في كؿ مف تـ ة : الحدود الموضوعي .1

عمؿ مقارنة بيف تـ  بورصة عماف وبورصة فمسطيف حسب مستوى جودة الأرباح فييا، كما
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دة الأرباح في القطاع الصناعي في بورصة فمسطيف وبورصة عماف لفحص مستوى جو 

  وتحديد أي البورصتيف تتمتع بجودة أرباح أعمى. ،كلا البورصتيف

وذلؾ بسبب عدـ   2014-2006أعواـ مف عاـ  9 فترة الدراسة  شممتالحدود الزمنية :  .2

  .توفر البيانات المالية لأغمب الشركات  المدرجة في بورصة فمسطيف قبؿ ىذا التاريخ

صة مكانية : اقتصرت الدراسة عمى الشركات المدرجة في بورصة فمسطيف  وبور الحدود ال .3

  .ليذا الغرض لاحقا الدراسة التي تـ تحديدىا شروطعماف والتي تنطبؽ عمييا 

بشكؿ  الشركات وانضماـ ،ف حداثة التداوؿ في بورصة فمسطيفإ:  الدراسةهحددات 

حتى يتـ استعماؿ  9سنوات إلى  10مف  إلى تقميص فترة الدراسة أجبرنا لمبورصة  تدريجي

إلى عدـ  بالإضافةكبر قدر ممكف مف الشركات المدرجة في القطاع الصناعي الفمسطيني أ

وضوح العديد مف البيانات المدرجة في بورصة عماف خاصة البيانات المدرجة قبؿ عاـ 

 .البيانات فييا قراءةكانت عبارة عف نسخ مصورة معتمة يصعب  إذ 2008

 : الاجرائي تعريؼال 1-7

يدا للأداء الحالي لمشركة التي تحمؿ مؤشرا ج الأداءىي الأرباح التي تعكس : جودة الأرباح

 Detchow andتلاعب  أوكس القيمة الجوىرية لمشركة دوف تحريؼ تعالمستقبمي لممنشأة و 

Schrand ,2004). تضي بانومستحقات الكمية والتي تقوقد تـ قياس جودة الأرباح مف خلاؿ ال 

كمما كانت جودة المستحقات مرتفعة كانت جودة الأرباح منخفضة والعكس صحيح وعميو تـ 

تـ استخراج المستحقات الكمية بموجب المعادلة و  ( Richardson et al., 2005)استخداـ نموذج 

 التالية: 
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TACCi,t =(∆CA i,t - ∆CL i,t - ∆CASH i,t )+( ∆STDEB i,t - DEPN i,t ) 

المستحقات الكمية ترتيب مستويات الشركات الصناعية في بورصة  متوسط مف خلاؿ وقد تـ

ايضا عمؿ مقارنة بيف الشركات الصناعية في كلا  ف ، كما تـ مف خلالوفمسطيف وبورصة عما

 البورصتيف.
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 الفصل الثاني 

 الإطار النظري العام الهبحث الأول :

 تهييد: 2-1

دارة الأرباح في فترة التسعينات عندما اكتشفت لجاف الأوراؽ ازداد الاىتماـ بجودة الأرب      اح وا 

المالية والبورصات الأمريكية تلاعب المدراء والمدققيف، حيث اتيمت ىذه المجاف المدراء بالتركيز 

 ,Dechwo &Skinner)عمى إدارة الأرباح الانتيازية بيدؼ تمبية توقعات سوؽ رأس الماؿ 

عدة دوافع منيا : ازدياد الاىتماـ  بتقييـ الشركات  مف خلاؿ أدائيا   ، وقد كانت لممدراء (2000

زيادة قيمة الشركة في السوؽ، والأماف الوظيفي لممدراء بالإضافة إلى  و في السوؽ المالي ، 

التعويضات الخاصة بيـ ، كما أف إظيار  أرباح  الشركة بأكثر مف الواقع يعطي صورة جيدة عف 

ة تيجة لذلؾ تزداد المستحقات ويزداد معيا الربح التشغيمي والتدفقات النقديأداء الشركة، ولكف ن

   (Nodezh et al,2015).. ، مما يقمؿ مف جودة الارباحالتشغيمية

المتحدة وأمريكا، ازدادت في الولايات  2000بعد الفضائح المالية الكبيرة التي حدثت عاـ       

، الامر الذي دفع العديد مف الدوؿ ح وجودة التقارير المالية الأرباحوؿ جودة  دبيات التي تتمحورالأ

مختمؼ  الممارسات المحاسبية في التي تنظـ  المعايير الدولية المحاسبية إلى اصدار العديد مف

الفيـ  ةالجودة وسيم ةعالي ةمحاسبي ي معايير(  وىIFRS)  المعايير الدوليةالبمداف، وقد تـ تبني 

ستخدـ  لتسييؿ الدراسات المحاسبية وعمؿ مقارنة حوؿ  الأداء المحاسبي ت  ،متاز بالشفافيةتو 

،  كما ساىمت التكنولوجيا مف قبؿ مستخدمي القوائـ المالية لمشركات عبر الدوؿ ويسيؿ فيميا
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كانت سابقا صعبة اذ الحديثة في تسييؿ دارسة جودة الأرباح باستخداـ  عينات كبيرة مف الشركات 

  .(Verloop,2007) لية لجمع البيانات المحاسبية.بسبب التكمفة العا

ية لمشركات ف وتوقعاتيـ المستقبميف المالييييتموف بإرضاء المحمم  المدراء مف جية أصبح       

ف إف ، ومف جية اخرىنمو الشركات كوسيمة لممحافظة عمى نفسو ومركزه المحافظة عمى مف حيث 

ثمى لقياس جودة الأرباح كوسيمة لزيادة المحافظ الاستثمارية بالطريقة الم اً المحمؿ المالي أصبح ميتم

لذا أصبح مف الصعب الآف لممدراء والمستثمريف والمحمميف المالييف إىماؿ  أىمية جودة  ،لممستثمريف

 .(Lyimo,2014الأرباح كوسيمة لتوزيع الموارد ) 

 هفيوم جودة الأرباح : 2-2

مؤشر رئيسي لممعمومات حوؿ الشركات وربحيتيا في كالمفصح عنيا تستخدـ التقارير المالية 

(  فالأرباح  تستخدـ كمؤشر جيد لتوقع التدفقات Schipper & Vincent,2003الأسواؽ المالية )

النقدية المستقبمية  كما تعطي معمومات مفيدة  حوؿ  الوضع المالي لمشركة ، كما أنيا تدؿ عمى 

ية لإعلاـ المستخدميف  مف اح تستخدـ كوسيمة أساسقيمة الشركة  بيف مثيلاتيا ، لذا فالأرب

ولتكوف التوقعات  (Santoso, 2014)ف والإدارة نفسيا عف الوضع المالي لمشركة يف ودائنيمستثمر 

المستقبمية توقعات تتسـ بالجودة وحتى يعطي رقـ الربح لممستثمريف والدائنيف معمومات ذات جودة 

 ح يتمتع بجودة عالية .عالية فانيا يجب أف تبنى عمى رقـ رب

وسنأتي ىنا عمى توضيح أىـ  ،مف وجيات نظر متعددةدبيات قد عرفت جودة الأرباح في الأو 

 النواحي التي تـ تعريؼ  جودة الأرباح مف خلاليا : 
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 :   أىهيتيا في اتخاذ القراراتجودة الأرباح هن ناحية أولا:   2-2-1

 إذا تعتبر الأرباح ذات جودة عالية  ح في اتخاذ القرارات مف ناحية أىمية جودة الأربا             

كانت نتيجة الأرباح مفيدة  لتأدية الغرض منيا في اتخاذ القرار المناسب الذي يخدـ اليدؼ، وبناء 

 فمثلا يرى  ،حسب مستخدمي التقارير المالية اً عمى ذلؾ يعتبر تعريؼ جودة الأرباح متغير 

Schipper and Vincent, 2003))   جودة  الأرباح مف ناحية القدرة عمى اتخاذ القرارات

مى جانب والتركيز ع ( FASBالمجدية مف خلاؿ الإطار المفاىيمي لممعايير المحاسبة المالية )

تزويد ف اليدؼ مف القوائـ المالية ىو ف الإطار المفاىيمي ينص ألأ ،اتخاذ القرار المناسب

 قرارات الإدارية. معمومات تفيد في اتخاذ الالمستخدميف ب

بالأرباح التي   تـ تعريؼ الجودةحيث  (2011، خروفوآ عميابو ) ذلؾ مع دراسة  اتفؽوقد         

 الأىداؼتتصؼ  بالخصائص الرئيسة لممعمومات المحاسبية وىي الملائمة والموثوقية ، التي تقابؿ 

ف مستثمريف ومقرضيف مف الرئيسة للإبلاغ المالي مف حيث تمكيف مستخدمي البيانات المالية م

( عمى أنيا جدوى القرارات المتخذة بناء عمى الأرباح Vincent, 2004اتخاذ القرارات، كما عرفيا ) 

  .المعمنة لمستخدمييا

 ثانيا : جودة الأرباح هن ناحية استهرارية الأرباح   2-2-2

بمدى استمرارية جودة الأرباح   (2015)السويطي، (  المذكور في 2009عرؼ  )قراقش ،     

وقدرة الأرباح الحالية عمى عكس الأداء الحالي والمستقبمي  ،الأرباح الحالية في الفترات المستقبمية

ومدى  ،أو مدى تعبير الأرباح التي تعمنيا الشركة بصدؽ وعدالة عف الأرباح الحقيقية ،لمشركة

 و (2008،شريؼال)و (2012،مةيحمداف وأبو عج)ارتباطيا بالتدفقات النقدية . أما 
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Detchow,2010)  )  فقد عرفوا جودة الأرباح عمى أنيا الأرباح التي تحتوي عمى مؤشر جيد فيما

يتعمؽ بالأرباح المستقبمية حيث أف تقييـ الأداء الحالي لمشركة فضلا عف الأداء المستقبمي يعتمد 

 Srinidhi) قد دعـ ذلؾو   ،وبالإضافة إلى تقديـ مقياسا جيدا عف أداء الشركة ،عمى جودة الأرباح

et al ,2011 ) الحالية إلى الإشارة إلى الذي وصؼ جودة الأرباح عمى أنيا قدرة الأرباح المعمنة

 إشارة  (  جودة الأرباح عمى أنيا مدىChan et al, 2006مستقبمية  ، وقد عرؼ ) نقدية  تدفقات

الأرباح عمى التنبؤ بالأداء المستقبمي  الأرباح إلى درجة  التشغيؿ الأساسي لممنشأة  وىو ميتـ بقدرة

(  أف قيمة كؿ سيـ مف أسيـ الشركة Zariffard & Jahankhani, 1996لممنشأة  ، وأضاؼ ) 

يعتمد عمى الربحية والاعتمادية المتوقعة ليذه  وعمى الأرباح الحالية لمشركة ولكنلا يعتمد بالمطمؽ 

 الشركة  بناء عمى ىذه الأرباح. 

جودة الأرباح مف وجية نظر إلى تفسير  (Dechow & Schrand 2004) سة عمدت درا كما 

 ،حيث نظرا إلى قيمة جودة الأرباح  عمى أنيا  تعكس الأداء التشغيمي لمشركة بشكؿ واضح ،مالية

طريقة مفيدة لقياس قيمة  الشركة .  ييمي المستقبمي لمشركة وىيمكف مف خلاليا توقع الأداء التشغو 

ف لمتقارير يف و المحمميفيرى أىميتيا  مف ناحية المستثمر ( Dechow & Schrand ,2004أما )

ف كانت الأرباح تعكس بوضوح إلأرباح عمى أنيا ذات جودة عالية المالية الذيف  ينظروف إلى ا

وبيذا  ،فيي بالتالي مؤشر جيد لمعمميات التشغيمية المستقبمية عمميات التشغيمية الحالية لمشركةال

ومدى   ،جيد لقيمة الشركة ، ىذا بالاضافة إلى التحميؿ المالي الذي يقيـ أداء الشركةتكوف ممخص 

قدرة الأرباح الحالية في توقع الأداء المستقبمي لمشركة وتحديد ما اذا كاف سعر السيـ الحالي يعكس 

 قيمة الشركة الذاتية.
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 الأرباح هن إدارة الأرباح            ثالثا: خمو  2-2-3

بعض مستخدمي القوائـ المالية قد يعرؼ جودة الأرباح عمى أنيا الأرباح الخالية مف إدارة         

ف التلاعب بالأرباح ممكف ضمف المعايير المحاسبية مما يؤدي التي تشويو  فعالية ، ىذا لأالأرباح

قدرة عمى ، فالأرباح لا يمكف أف يكوف لدييا الوىو ما يعرؼ بإدارة الأرباح الأرباح  لممستخدميف 

 & skipper، أما )  (2012)حمداف، والقدرة التنبؤية  إف كانت ناتجة عف إدارة الأرباح ،الديمومة

Vincent 2003 فأضافا أف عقود  الديف المبنية عمى جودة أرباح منخفضة يؤدي إلى نقؿ لمثروة )

 قد يصعب استرداده.

 ة          رابعا:  جودة الأرباح هن ناحية الهبادئ الهحاسبي  2-2-4

ف كانت تتماشى مع إة أف الأرباح تتمتع بجودة عالية المعايير المحاسبي ويرى واضع        

المبادئ المحاسبية العامة المتعارؼ عمييا، فالأرباح يجب أف تكوف خالية مف التحايؿ وتعكس 

ابو عمي ا عرفيا  )الأداء المالي  الحقيقي لمشركة  حتى تكوف مفيدة لمستخدمي القوائـ المالية.  كم

( عمى أنيا الأرباح التي تتصؼ بالخصائص الرئيسة لممعمومات المحاسبية 2011 ،خروفآو 

التي تساعد عمى تحقيؽ أىداؼ الإبلاغ المالي عمى نحو عاـ وبيدؼ  ،المرغوبة لمستخدمي التقارير

  .الإبلاغ عف الربح المحاسبي عمى نحو خاص

 حية الشفافية خاهسا: جودة الأرباح هن نا  2-2-5

ىو أمر حيوي لتقييـ والتي تمتاز بالشفافية  الجودة العالية لمقوائـ المالية والإبلاغ المالي      

ف عمى الثقة بالشركات ذات الجودة العالية بالأرباح يالمالية كما أنيا تميـ المستثمر  الأوراؽ
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(Santoso,2014) اح لشفافية في الأربأىمية ا (2011، واخروف عميابو ). وقد بينت دارسة

 :عبر النقاط التاليةوتأثيرىا عمى السوؽ المالي 

إف تقديـ معمومات محاسبية أفضؿ يساعد المستثمريف عمى التميز بيف الاستثمارات الجيدة  .1

 والسيئة التي تخفض مخاطرة الاختيار لممستثمر.

ف الجيديف يدير مستثمريف عمى التمييز بيف المإف تقديـ معمومات محاسبية أفضؿ يساعد ال .2

 والسيئيف . 

   سواؽ الهالية:: جودة الأرباح هن ناحية الأسادسا   2-2-6

تعتمد عمى  المعمومات المحاسبية المالية لذا  جودة الأرباح  فإف الأسواؽ المالية ف ناحية م        

حد تعني يجب أف تكوف معتمدة  وذات مصداقية ، معتمدة اث الفرؽ أف لدييا القدرة عمى التأثير وا 

أي أنيا يجب أف تحتوي  : عند الاعتماد عمييا لاتخاذ القرارات مف قبؿ مستخدمييا ، أما المصداقية

عمى تمثيؿ وضع  ليا القدرةأي بعبارة أخرى  ،والأخطاءعمى معمومات كاممة خالية مف التحيز 

بكيفية قياس أداء الشركة المالي بشكؿ حقيقي وصادؽ. إف نوعية المعمومات المحاسبية مرتبط بقوة 

الشركة لذا فاف أي تحسف في جودة التقارير المحاسبية يساىـ في توفير أدوات أفضؿ لتقييـ 

. (Bertin & Iturriaga, 2010)الشركات مما يؤدي إلى زيادة  كفاءة وموثوقية الأسواؽ المالية  

 Kothari)يا وتعاقداتياوالخلاصة أف جودة الأرباح ميمة ومفيدة لأغراض قيمة الشركات وتقييـ أدائ

et al,2005)(فيي تعكس معمومات عف قيمة الشركة  في السوؽ المالي .Teets, 2002. ) 
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 سابعا: جودة الأرباح بناء عمى الدخل الاقتصادي:  2-2-7

فقد عرفيا   ،عرؼ جودة الأرباح بناء عمى الدخؿ الاقتصادي اليكساني بعض الباحثيف        

(Vincent, 2003  (Schippre&  عمى أنيا المدى الذي تعكس  الأرباح مف خلالو  الدخؿ

اليكساني بصدؽ، والانعكاس بصدؽ يعني التوافؽ بيف المقاييس والظاىرة المطموب قياسيا. وىذه 

الأرباح الحقيقية التي لا تعتمد عمى القواعد بيف الطريقة تقيس جودة الأرباح بناء عمى ارتباطيا 

قرب لمدخؿ أحاسبية .   وكمما كانت الأرباح  اح التي تعتمد عمى القواعد المالمحاسبية وبيف الأرب

يار محايد لذا ىي صعبة ف الأرباح الحقيقية ىي معأنت جودة الأرباح  أعمى.  عمما باليكساني كا

ف الدخؿ اليكساني  لا يمكف ملاحظتو وبناء عميو يكوف ىذا البناء غير عممي. والتركيز التقييـ لأ

خؿ اليكساني مناسب لأنو مستخمص مف قرارات المستخدميف أي مف القوانيف المحاسبية عمى الد

المعترؼ بيا التي تتضمف تسجيؿ العديد مف الأصوؿ والالتزامات بقيمتيا الاقتصادية وبالتالي تمنع 

    .الإدارة مف وضعيا بقيمة تقديرية أو متوقعو أو حسب تأثير المدققيف

رباح الأ ،  وىمارئيسييف ف جودة الأرباح تعتمد عمى عنصريفأ (Yee, 2006) وضح     

 الرقـ المحاسبي للأرباح يدؿ عمى  قدرة الشركة عمى تقديـ توزيعاتف . الجوىرية  والأرباح المعمنة

الأرباح المعمنة إشارة غير مباشرة  للأرباح الجوىرية أصبحت ف عمى أسيميا في المستقبؿ ، 

تستند جودة الأرباح عمى قدرة  الأرباح المعمنة    (yee,2006)  )الحقيقية( لمشركة ، وحسب

لمكشؼ بسرعة وبدقة عف الأرباح الجوىرية لمشركة وتزداد جودة الأرباح  كمما كانت الأرباح المعمنة 

 .  يةأكثر دقة وقرب للأرباح الجوىر 
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  الخلاصة 2-3

تي تكوف قابمة للاستدامة والتكرار لخص السويطي تعريؼ جودة الأرباح عمى أنيا الأرباح ال       

والثبات وتعكس اتجاه بعيد المدى للأداء وخالية مف البنود غير العادية ومبنية عمى خيارات إفصاح 

 & Detchowأما ) . (2015)السويطي، ثابتة والتي تكوف مدعومة بتدفقات نقدية حقيقية . 

Schrand ,2004 وسع مف اتخاذ القرار  فقد لخصا تعريؼ جودة الأرباح  بمنظور أ وضحا( فقد

ويجب   :الأرباح يجب أف تعكس الأداء الحالي لممنشأة، ثانيا :التعريؼ في ثلاث نواح وىي : أولا

القيمة الجوىرية الأرباح أف تعكس  :ثالثا  .للأداء المستقبمي لممنشأة اً جيد اً أف تكوف الأرباح مؤشر 

  .لممنشأة

ي يتـ فييا استخداـ جودة الأرباح لمتدليؿ عمى أىميتيا في وقد أوجز الشريؼ أىـ المجالات الت

 -:(2008)الشريؼ، النقاط التالية 

. تعتبر جودة الأرباح ىامة في عممية اتخاذ القرارات بشكؿ عاـ حيث أف القرارات التي يتـ 1

 اتخاذىا في ظؿ الاعتماد عمى أرباح تتمتع بجودة عالية تقضي إلى قرارات ذات جودة أعمى. 

  .. تعتبر جودة الأرباح ميمة في عممية تقييـ الأداء الإداري لممدراء2

 . تعتبر جودة الأرباح ىامة في مجاؿ تقييـ الأداء التشغيمي الحالي والمستقبمي لمشركة .3

 . تعكس قيمة الشركة بمستوى جيد مف الدقة .4

 ت.. تقدـ جودة الأرباح مؤشرا جيدا عف المخاطر المصاحبة لأسيـ الشركا5

 . توفر جودة الأرباح مستوى عاؿ مف الدقة لمتنبؤ بالأرباح المستقبمية لمشركة .6
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. تعتبر جودة الأرباح مؤشرا جيدا يعكس نية الشركة بتوزيع أرباحيا ونسبة ما ستقوـ بو مف 7

 توزيعات.

 الهؤثرة عمى جودة الأرباح العواهل  2-4

ى جودة الأرباح التي مف شأنيا أف تزيد أو تخفض في العوامؿ المؤثرة عم دبياتبحثت العديد مف الا

لستة عوامؿ  (2012)حمداف، وقد أشارت دراسة مف جودة الأرباح حسب اتجاىيا ودرجة تأثيرىا. 

 (: 2012(  المذكوره في  )حمداف، De-jun , 2009الأرباح وىي حسب )أساسية تؤثر في جودة 

مف ديد عمى الشركات لاستخداـ المعايير الصرامة والتش المحاسبية: حيث أف جودة المعايير (1

شأنيا أف  تقمؿ مف استغلاؿ الثغرات في المبادئ المحاسبية أي ممارسة إدارة الأرباح مما يزيد مف 

 جودة الأرباح. 

وجود اختلاؼ بيف المعايير المحمية والدولية في إعداد حيث أف اختلاؼ المعايير المحاسبية:  (2

مبادئ الميماً في التأثير عمى جودة الأرباح لأف الشركات التي تتبع  التقارير المالية يمثؿ عاملاً 

 جودة الأرباح مف مستوى رفعت، (IFRSالمالي ) للإبلاغوخاصة المعايير الدولية ، المحاسبة الدولية

 . (Verloop,2007)دارسة  حسب

ف أعضاء ي الشركات التي لدييا نسبة أعمى متزداد جودة الأرباح ف تركيبة حممة الأسيـ:  (3

لاف ممارسات إدارة الأرباح تقؿ في الشركات التي لدييا نسبة أعمى مف مجمس الإدارة المستقميف.

   .(2012)حمداف،  .الأرباحالذي يعزز مف جودة  الأمرأعضاء مجمس الإدارة المستقميف 
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ة يكوف لمدولة سيطرة عمى نسب ذات التوجو الاشتراكي  سيطرة حممة الأسيـ: في بعض البمداف (4

مف أسيـ الشركات. وانخفاض نسبة سيطرة حممة الأسيـ لأقؿ مف النصؼ يخفض مف جودة 

 .(2012)حمداف، الأرباح في ىذه الشركات. 

زداد ا الإدارةمجمس  أعضاءكمما ازداد عدد  تأثير أعضاء مجمس الإدارة عمى جودة الأرباح: (5

 .(2012)حمداف، باح. جودة الأر  مف خفضي التلاعب في القوائـ المالية، الامر الذي 

جودة ازدادت  لجنة التدقيؽكمما ازداد عدد اجتماعات تأثير لجنة التدقيؽ في جودة الأرباح:  (6

الأرباح. وىذا يعني أف تشكيؿ لجنة التدقيؽ وزيادة أعضائيا مف شأنو أف يحسف مف جودة الأرباح. 

 .(2012)حمداف، 

طبيؽ القواعد المحاسبية المتعارؼ عمييا ىي اتخاذ إجراءات مقصودة خلاؿ ت إدارة الأرباح :  (7

و  السرطاوي)(  وقد وضحيا Daivdson et al,1985لمخروج بمستوى معيف مف الأرباح ) 

بأنيا إحداث تحريفات متعمده في قيـ الأرباح بيدؼ إظيار حقيقة مغايرة لما ىو   (2013آخروف ،

بة بشكؿ متخذ القرار لاتخاذ قرارات محسو  عميو الواقع أو لتغيير مدلولات القوائـ المالية أو لتوجيو

أف بعض الشركات تقوـ باقتطاع الأرباح في فترة الأرباح المرتفعة وتوزيعيا في  فوامسبؽ . وقد أضا

، واخروف ف الشركة مستمرة بتحقيؽ الربح )السرطاويأرباح المنخفضة مما يوحي لمملاؾ بفترة الأ

ستخدـ المدراء  أحكاميـ الشخصية لمتأثير عمى القوائـ ( . كما وتظير إدارة الأرباح عندما ي2013

المالية  لتغيير التقارير المالية إما لتضميؿ المساىميف عف الأداء الاقتصادي الأساسي لمشركة أو 

(  Healy & Wahlen,1999لمتأثير عمى النتائج التعاقدية التي تعتمد عمى الأرقاـ المحاسبية )

  :ة إدارة الأرباح بعده أساليب منياتقوـ الإدارة بممارسيمكف أف 
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 أىميتوبعض المعمومات غير ميمة ولا تقوـ بالإفصاح عنيا وتبرر ذلؾ بعدـ الإدارة قد تعتبر   .1

  .ضمف الإطار المفاىيمي المحاسبي

ية وتوزيعيا عمى تأخير المصروفات عف طريؽ تدوير المصروفات بصفتيا مصروفات رأسمال .2

 .السنوات اللاحقة

عتراؼ بالإيرادات طبقا لطبيعة نشاطيا  فمثلا عممية بيع تمتد عمى مدى أكثر مف تعجيؿ الا .3

  .سنة  يتـ الاعتراؼ بأنيا إيراد لنفس السنة

إدراج مصروفات وىمية أو إيرادات وىمية أو الاعتراؼ بمصاريؼ طارئة عمى أنيا مصاريؼ  .4

  .عادية

براميا عقد إيجار وىمي .5 ؼ إيجار ثابتة يتدفع مقابمو مصار  قياـ الشركة باقتناء أصؿ ثابت وا 

 .(2013، واخروف لأصؿ ممموؾ ..... وغيرىا مف الأساليب )السرطاوي
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  الأرباحهقاييس جودة  2-5

كما أسمفنا سابقا ، تختمؼ طرؽ قياس جودة الأرباح باختلاؼ مستخدمي القوائـ المالية وذلؾ بسبب 

يتعمؽ بمفيوـ جودة الأرباح  فكؿ منيـ كاف اختلاؼ أىدافيـ وبالتالي اختلاؼ وجيات نظرىـ فيما 

يتدارس الجانب الذي يستيدفو مف جوانب الأرباح مثؿ المستحقات ، استمرارية  الأرباح، إمكانية 

    (Li,2011). متيا ، توقيتيا أو مف ناحية التحفظ ءتمييد الأرباح ، ملا التنبؤ بالأرباح،

لتي تقاس بيا جودة الأرباح إلى صنفيف: المعايير ا ( Francis et al,2003وقد صنؼ )  

 المقاييس أما ،ومقاييس مبنية عمى أساس المبادئ المحاسبية ،مقاييس مبنية عمى أساس السوؽ

مة، والتحفظ، والسمسمة الزمنية.  وىذه المعايير ءالملا :المبنية عمى أساس السوؽ فتتضمف 

 سبية  والعائد السوقي أو أسعار السوؽ.استخدمت عمى أساس العلاقة المتوقعة بيف الأرباح المحا

 ،ة التنبؤ: جودة المستحقات، إمكانيى أساس المبادئ المحاسبية فتتضمفالمبنية عمالمقاييس وأما 

النقدية التدفقات مة . وىذه المعايير تقاس وتقيـ باستخداـ معمومات مثؿ ءوالملا ،تمييد الأرباح

 والأرباح والمستحقات . 

كمقياس أيضا لجودة الأرباح  (التلاعب بالأرباح أو)إدارة الأرباح أضاؼ البعض و      

(Kamarudin & Ismail,2014 ).  

إلى قسميف: مقاييس مبنية عمى صفات الأرباح ومقاييس  المقاييس  ( Li,2011)وقد صنؼ     

ت، مبنية عمى إدارة الأرباح ، أما المقاييس المبنية  عمى صفات الأرباح فيي: جودة المستحقا

استمرارية الأرباح، إمكانية التنبؤ بالأرباح، وتمييد الأرباح. أما المقاييس المبنية عمى إدارة الأرباح 

-Non) ختياريةالإغير و ( Discretionary)ة أىميا المستحقات الاختيارية فيي متعدد
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discretionary)منيا  ف كلاً ختمؼ باختلاؼ اليدؼ مف الدراسة لأ، ومف ىنا نجد أف المقاييس  ت

حد أولا يمكف اعتبار  ،يمتاز عف غيره مف جودة التقارير  ولا يوجد مقياس اً محدد اً يقيس جزء

جودة  مقاييس( Detchow et al, 2010) قد صنفت و  ،المقاييس أفضؿ عمى غيره أو بديلا عنو

عية وىي المستحقات غير الطبي :إلى ثلاثة أنواع: مقاييس مبنية عمى أساس المستحقات الأرباح 

والقدرة  ،وىي تمييد الربح :خصائص الإيراداتوجودة المستحقات  ، ومقاييس مبنية عمى أساس 

لأىـ  السوؽ . وفيما يمي توضيح ومقاييس مبنية عمى أساس .واستمرارية الأرباح ،عمى التنبؤ

 .مقاييس جودة الارباح

 

 القياسات الهبنية عمى خصائص الإيرادات  2-5-1

قياس مدى ارتباط الإيرادات  بالتدفقات  عمى تعمؿ نية عمى خصائص الإيرادات المب النماذج      

أنواع مف القياسات المبنية  ةثلاث قد تـ عرضبب التغير في الإيرادات. و النقدية ومنيا يتـ استنباط س

 ، كما يمي:والقدرة عمى التنبؤ ،واستمرارية  الربح ،تمييد الربحب ممثمة خصائص الإيرادات  عمى

 Persistenceاستهرارية الأرباح  2-5-1-1

لديمومة في جودة الأرباح عمى أنيا  مستوى ا ( Kamarudin & Ismail,2014) وضح    

لى أي درجة يمكف استخداميا لتوقع الإيرادات المستقبمية ، أما ا  الإيرادات المسجمة  و 

(Ayres,1994 ) داء المتكامؿ للأرباح أي حد جوانب جودة الأرباح يعود إلى الأأأشار إلى أف فقد

 وقد وضح  ،يمكف أف تكوف مستدامة لفترة زمنية طويمة اً أف الأرباح ذات الجودة العالية تعكس أرباح

(Detchow & et al,2010 )رباح التي ف الأنو مف المطموب أف تكوف الأرباح  مستمرة وذلؾ لأأ
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كبر أحيث أنيا تعطي قيمة  ،مستخدميفكبر لمأيرادات المستقبؿ تعتبر ذات قيمة يمكف بيا التنبؤ بإ

 Schipperلأسيـ المنشأة وبالتالي الأرباح المستمرة ىي ذات جودة أعمى . وأشار )

&Vincent,2003  )في استمرارية  ف روعتيا تتجسدإالنظر عف حجـ الأرباح الحالية ف نو بغضأ

أف كما وبينت الدراسة مية،  المستقب مف سمسمة  الأرباح  دائماً  ف تصبح جزءاً أالأرباح الحالية ب

دعـ النظرية التي ي ذلؾ و  كبر مف قبؿ المستثمريف للأرباحأاح ترتبط دائما باستجابة استمرارية الأرب

 .لأسيـاكثر فائدة لممستخدميف عند عممية تقييـ ف استمرارية الأرباح أأتقوؿ ب

مف خلاؿ قياس الارتباط التمقائي المقياس المتعارؼ عميو لقياس استمرارية  الأرباح ىو  كما اف     

ية بيف الفترة  الماضية  والفترة الحال اُ بيف الأرباح  فعندما يكوف الارتباط التمقائي  للأرباح مرتفع

( نموذج الانحدار الذاتي Francis et al,2004كبر  واستخدـ )أتعتبر الأرباح  مستمرة  بشكؿ 

 لقياس استمرارية الأرباح وىو :البسيط 

  :المعادلة  بالشكؿ التالي توضيح يمكف و 

Xt=α+βXt-1+ε 

 كانت الأرباح المستقبمية أكثر استمرارية . ( 1( مف )βحيث كمما اقتربت )

α  - )قيمة الثابت )ألفا 

β- )الميؿ لممتغيرات المستقمة )بيتا 

 - Xt-1عف السنة السابقة تعبر عف أرباح ( قبؿ البنود الاستثنائيةExtra ordinary items) 

Xt   -  تعبر عف الأرباح المستقبمية 

ε - الخطأ العشوائي 
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نموذجا أكثر تعقيدا لقياس جودة الأرباح  ( Richardson et al., 2005)طورت دراسة      

، وىذا ما أكده ة وىما التدفؽ النقدي والمستحقاتحيث قسمت الأرباح إلى مكوناتيا الأساسي

(Sloan,1996حيث وضح أف الأرباح تقسـ )  إلى  تدفقات نقدية ومستحقات، و أف نسبة

ثر مباشر عمى أمف استمرارية المستحقات، وأف لو استمرارية التدفقات النقدية يجب أف تكوف أكبر 

 استمرارية الأرباح، ومف ىنا يمكف استخداـ المستحقات الكمية كمقياس للاستمرارية وبالتالي جودة

( يتـ احتساب استمرارية الأرباح مف خلاؿ Richardson et al., 2005)وحسب مفيوـ الأرباح. 

 القيمة المطمقة لممستحقات الكمية كالتالية :

 
TACC : (Total Accruals )القيمة المطمقة لممستحقات الكمية 

WC ∆ : (Change in Working Capital ) التغير في رأس الماؿ العامؿ 

NCO ∆ :(Change in Non Current Operational Assets ) التغير في الأصوؿ

 التشغيمية وغير المتداولة 

∆FIN :(Change in Financial Liabilities) حيث أف  التغير في الالتزامات المالية(

  الالتزامات المالية = الديوف طويمة الأجؿ + الديوف قصيرة الأجؿ + الأسيـ الممتازة(

كمما قمت المستحقات دؿ ذلؾ عمى كمما كانت المستحقات اكبر دؿ ذلؾ عمى جودة أرباح اقؿ و 

 جودة أرباح أعمى.
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 Predictabilityالقدرة عمى التنبؤ  2-5-1-2

( Schipper &Vincent ,2003ىو مفيوـ قريب مف مفيوـ الاستمرارية فحسب ) :التنبؤ     

قدرة قدرة القوائـ المالية عمى تحسيف قدرة المستخدـ لمتنبؤ بالشيء موضع دراستو ، مثلا  والتنبؤ  ى

الأرباح السابقة عمى التنبؤ بالأرباح المستقبمية . فاف كاف ىناؾ تبايف أو فرؽ  واضح تقؿ القدرة 

( فقد عرؼ جودة الأرباح المرتفعة عمى أنيا مجرى Francis et al,2004)عمى التنبؤ. أما 

ف  القوائـ أضؿ، و الأرباح الذي يمكف مف خلالو توقع  أو التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيمية بشكؿ أف

المالية  يجب أف تمد المستخدميف  بمعمومات مفيدة لتقييـ الكـ، والتوقيت ،  والتدفقات النقدية 

( إلى التنبؤ Perotti & Wagenhofer, 2014الداخمة التي يطمحوف لموصوؿ إلييا. وينظر )

المستقبمية، ويؤكد أف  نيا تزيد مف دقة التوقعات للأرباحمرغوبا بيا في الأرباح لأنيا سمة أعمى 

 السمسة الزمنية للأرباح تتأثر بتقمبات العمميات أو التغيرات في  التدفقات النقدية التشغيمية .

ويمكف قياس التنبؤ بنفس النموذج المستخدـ لقياس استمرارية  الأرباح مف خلاؿ  انحدار الانحدار 

 ابقة :( لأرباح السنة الس Autoregressive regressionsالذاتي )

NIi,t = b0 + b1NIi,t-1 + µi,t 

NIi,t :(Net Income ) أرباح السنة الحالية 

NIi,t-1أرباح السنة السابقة : 

µi,t الخطأ لمسنة الحالية : 

 (  التبايف في الخطأ كمقياس آخر لمتنبؤ بالأرباح. Dichev & Tang,2009وقد استخدـ ) 
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نو ينعكس في التبياف الموجود في أرباح عمى حوؿ مقياس التنبؤ بالأ  (Li,2011) أضاؼ      

 Francis etزاد التبايف وقمت القدرة التنبؤية أما   ) كانت الأرباح متقمبة أكثرالأرباح فكمما 

al,2004 فقد قاس القدرة التنبؤية مف خلاؿ الجذر التربيعي لتبايف الخطأ المتوقع والمقاس في  )

 قة الذكر. معادلة حساب استمرارية الأرباح الساب

 Smoothnessتهييد الأرباح  2-5-1-3

تمتزـ الشركات عادة بمعايير محاسبية مالية مبنية عمى أسس وطرؽ محددة في معالجة بنود      

ا ملشركة تستطيع الشركة الاختيار فيالقوائـ المالية  إلا أف ىناؾ  بعض المرونة  المتروكة لإدارة ا

الإدارة  ـمما يتيح المجاؿ أما  .صاريؼ والأصوؿ والالتزاماتبينيا عند معالجة  الإيرادات والم

 لاستغلاؿ ىذه المرونة في التأثير عمى دخؿ الشركة وىو  ما يطمؽ عميو ظاىرة تمييد الدخؿ .

( تمييد 2013( المذكور )حمد وأبو نصار، Acharya & Lambrecht,2011عرؼ  )     

يا الإدارة مف خلاؿ استغلاؿ المرونة المتاحة ليا في الدخؿ بأنو عبارة عف الإجراءات التي تقوـ ب

اختيار السياسات والإجراءات المحاسبية لمحد مف تقمبات الدخؿ عبر السنوات المتتالية أي لمحاولة 

عمى معمومات مميدة  تي تحتويلوعمى الرغـ مف أف البيانات المالية ا ،إظيار الدخؿ أكثر استقرارا

ف إوبناء عميو ف ،لإجراءات المحاسبيةلىذه الحسابات ليست مخالفة إلا أف  ،قؿ موثوقيةأتصبح 

باتخاذىـ قرارات مبنية عمى أرقاـ محاسبية مميدة مما يجعؿ  المستخدميف ضمؿتالبيانات المالية قد 

     .البيانات المالية محدودة الفائدة واقؿ موثوقية

ذج لقياس جودة الأرباح خاصة  نو  يمكف استخداـ تمييد الأرباح كنمو أمعظـ الأدلة  تشير 

الدراسات التي قاست البيانات  عبر الدوؿ وفحصت التذبذبات في النتائج  عمى المستوى الدولي 
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(  وقد استخدمت لذلؾ النموذج Dechow ,2010) وليس عمى مستوى الشركات في تمييد الربح

 التالي:

(σ(CFO)/ σ (EARN))   smth= 

smth  :تمييد الربح.  

 σ(CFO) ( :Cash flow from Operations )لمتدفقات النقدية التشغيمية الانحراؼ المعياري.  

σ (EARN): (Earnings ) للإيرادات.الانحراؼ المعياري 

  .الأصوؿ في بداية  السنةجميع المتغيرات تقسـ عمى مجموع 

مف التغير في الأرباح عمى في التدفقات النقدية التشغيمية أ التغير النسبة يعني أف ارتفاع  اف     

. نخفاض جودة الأرباح والعكس صحيحمما يعني استخداـ المستحقات لتمييد الربح  ويؤدي ذلؾ لا

(Li,2011). 

ووصؿ إلى أف  σ(EAR)   ( التغير في الأرباح Barth & Schipper,2008فحص )      

أعمى  بالتالي جودةييد الربح منخفض و التغير في الأرباح أف كانت نسبتو عالية يعني أف تم

أف التدفقات النقدية والمستحقات مف المتوقع أف يكوف  بينتف (Detchow ,1994)ما أ  .محاسبيا

ف المستحقات ممحاسبة المبنية عمى المستحقات لأمع الزمف وىي النتيجة الطبيعية ل اً ارتباطيما سالب

والتدفقات سالب بيف المستحقات  ف كانت النتيجة تشمؿ ارتباط كبيرإ. واقترحت أنو تسترد مع الزمف

يعني جودة محاسبية  ممادـ لتمييد التدفقات النقدية يعني أف المستحقات تستخقد فذلؾ   ،النقدية

دارة تقوـ بخفض  التدفقات النقدية  عف طريؽ زيادة المستحقات ف الإإ، وتبعا ليذا التصور فاقؿ

ف طريؽ خفض المستحقات وبالتالي تخفيض التدفقات النقدية ع زيادةوبالتالي زيادة الدخؿ، أو 
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قد تـ فحص ىذه العلاقة السمبية بيف التغير في المستحقات والتغير في التدفقات النقدية ، و الدخؿ

  :عف طريؽ معادلة العلاقة التالية

ρ(∆TA i,t, ∆CFO i,t) 

∆TA i,t: (Change in Total Accruals) التغير في المستحقات الكمية لمسنة الحالية  

∆CFO i,t ( :Change in Cash flow from Operations)  التغير في التدفقات النقدية لمسنة

  .الحالية

أف الشركات ذات الجودة العالية  ستظير لدييا ارتباط  (Barth & Schipper,2008)وقد افترض 

 .سالب منخفض بيف المستحقات والتدفقات النقدية عف الشركات ذات الجودة المنخفضة

 الهقاييس الهبنية عمى أساس الهستحقات : 2-5-2

تأخير الاعتراؼ  أو تعديؿ التدفقات النقدية عبر الزمف لتعطي  الأرقاـ  دور المستحقات ىو     

وتعبر المستحقات عف مجموع الإيرادات ، (Li,2011) أفضؿ حوؿ الشركة االمعدلة  قياس

فقد يكوف   ،ا تدفقات نقدية خلاؿ فترة النشاطوالمصاريؼ المسجمة في قائمة الدخؿ التي لـ تنتج عني

 & Ronenبيف توقيت حدوث التدفقات النقدية وتوقيت الاعتراؼ المحاسبي بالعمميات ) اً ىناؾ تباين

Yarri,2008والكثير مف مقاييس الجودة تفحص كيفية تأثير ىذه المستحقات عمى جودة الأرباح )،  

تعديؿ التدفقات النقدية المسجمة لتحسف مف شكؿ أداء  فالمستحقات تمعب دورا ميما في تغيير أو

أما الأرباح فتتكوف مف التدفقات  Detchow& Dichev,2002).المؤسسة عمى مدار عدة سنوات )

يمكف  الاعتماد فوبما أف المستحقات اختيارية  ومبنية عمى الحكـ الشخصي    ،النقدية والمستحقات

(،  وىناؾ Detchow,1994مف الاعتماد عمى الأرباح ) عمى التدفقات النقدية الصافية  أكثر
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، خصوصا أنيا مبنية العديد مف الدراسات ناقشت المستحقات  وأثبتت أنيا تقمؿ مف جودة الأرباح 

غيير في قيمة ف كانت تستخدـ لتغطية التإفيي تفتح الباب لإدارة الأرباح  عمى الحكـ الشخصي

أضافا  أف المستحقات إف  فقد( Detchow & Schrand  2004,ما )  أالتدفقات النقدية، 

أي تعمؿ عمى تمييد التقمبات في   ،استخدمت بشكؿ سميـ  فيي تخفؼ مف تقمبات التدفقات النقدية

   .التدفقات النقدية مما يرفع جودة  القرارات المبنية عمى الأرباح

غير  مستحقات وىي المستحقاتأنواع المقاييس المبنية عمى ال مف ةثلاث سيتـ عرض  فيما يمي     

 ، والمستحقات الكمية.الاعتيادية وجودة المستحقات

  Abnormal Accruals: الهستحقات غير الاعتيادية 2-5-2-1

إف الفكرة  مف قياس المستحقات غير الاعتيادية مبنية عمى أف  أساسيات المحاسبة  مثؿ  الأصوؿ 

يا  واليدؼ فيحقات  اعتيادية ولـ يتـ التلاعب المست ف كانت ىذهإالثابتة والإيرادات ىي مف يحدد  

مف نماذج القياسات المستخدمة لممستحقات  مقسومة إلى قسميف: المستحقات العادية غير 

والمرتبطة  بالعممية الربحية الأساسية في الشركة،  و المستحقات غير العادية   ،الاختيارية

قصودة أو غير مقصودة. فاف كاف مستوى المستحقات التي تنبع مف أخطاء محاسبية م ،والاختيارية

وغير مترابط مع عممية الأرباح الأساسية  في الشركة يعني ذلؾ أف الشركة تدير الأرباح  أو  اً مرتفع

وقد كاف أوؿ مف وضع نموذجا لممستحقات الاختيارية   مبنية عمى أساسيات  .تتلاعب بيا

وفية طور  إطار عمؿ عمى أف الاستحقاقات  (Kang,1999) 1991المحاسبة ىو نموذج جونز 

ف كاف ىناؾ  كميات كبيرة مف ا  ات والآلات والمعدات والعائدات و العادية  مبنية عمى الممتمك

   قؿأالمستحقات غير مرتبطة بيذه الأساسيات فيذا يعني  إدارة للأرباح  وبالتالي جودة أرباح 

 ونص المعادلة المستخدمة في نموذج جونز : 
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TaIT /Ait-1 = NIit-CFOit …………(1) 

TaIT وىو الفرؽ بيف صافي الدخؿ قبؿ البنود غير العادية وبيف صافي التدفؽ  :  المستحقات الكمية

 النقدي مف الأنشطة التشغيمية مف واقع قائمة التغير في المركز المالي

Ait-1 مجموع الأصوؿ لمسنة السابقة : 

 NIit صافي الدخؿ : 

CFOit فؽ النقدي مف الربح الأنشطة التشغيمية : صافي التد 

NDA i,t= b0 1/ A i,t-1 + b1 (∆ Rev i,t- ∆ RECit )+ b2 (PPE i,t / A i,t-1 )+ µ i,t (2) 

NDA i,t: لمسنة الحالية  غير الاختيارية  المستحقات. 

1/ A i,t-1   :1 مجموع /(Assets)بقة أصوؿ السنة السا 

∆ Rev i,t :(Change in Revenue) السنة الحالية  التغير في الإيرادات   

∆ RECit (Change in Receivables التغير في صافي حسابات المدينوف) 

PPE i,t :(Property and Equipments) القابمة  مجموع الممتمكات والآلات والمعدات

 لمسنة الحالية  لملاىتلاؾ 

µ i,t   :  لمسنة الحالية الخطأ 

 صوؿ السنة ى مجموع أجميع المتغيرات تقسـ عم

DAit=Tait/Ait-1-NDAit ……(3) 
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DAitالاستحقاقات الاختيارية : 

TaIT  المستحقات الكمية وىو الفرؽ بيف صافي الدخؿ قبؿ البنود غير العادية وبيف صافي التدفؽ  :

 النقدي مف الأنشطة التشغيمية مف واقع قائمة التغير في المركز المالي

Ait-1نة السابقة : مجموع الأصوؿ لمس 

NDA i,t :لمسنة الحالية . غير الاختيارية  المستحقات 

 والخطأ يقاس كما يمي 

µ i,t   = NDA i,t -(ˆb0 1/A i,t + ˆb 1 ∆ Rev i,t- ∆RECit + ˆb 2 ∆PPE i,t) 

 

µ i,t   :  لمسنة الحالية. الخطأ 

NDA i,t :لمسنة الحالية . غير الاختيارية  المستحقات 

 ˆ1/A i,t :مجموع 1مة متم/(Assets )أصوؿ السنة. 

ˆ ∆ Rev i,t :(Change in Revenue )متممة التغير في الإيرادات. 

∆ ˆ RECit (Change in Receivables متممة التغير في صافي حسابات المدينوف) 

ˆ PPE i,t :(Property and Equipments )في الممتمكات والآلات والمعدات مجموع  متممة . 

 السنة  أصوؿرات تقسـ عمى متوسط جميع المتغي

 (Kang,1999). يمثؿ مستوى المستحقات التقديرية  ذا المقياسوى



31 

 

بفحص إمكانية  إثبات إدارة الأرباح باستخداـ  ( Detchow et al, 1995قامت )  وقد    

 يـكنف الإيرادات كانت  غير اختيارية، أي أف المدراء يمأوانتقدتو بأنو يفترض ب  ،النموذج السابؽ

وىذه العممية  سوؼ تؤدي إلى زيادة في الأرباح  ،وبسيولة تسريع العائدات قبؿ نياية السنة المالية

) والتي قامت بتقدير العائدات(   والمستحقات والمدينوف أيضا .  فالمستحقات المرتبطة بإدارة الأرباح

في النتائج  إلى  ، مما يؤدي إلى انحياز تصنؼ  كمستحقات غير اختيارية  في نموذج جونز

ثر أ.  وعمى لف يستطيع نموذج جونز التقاطيا  الصفر وبالتالي الشركات التي تقوـ بتقدير الإيرادات

بتعديؿ النموذج  لالتقاط العائدات المقدرة أيضا عف طريؽ إضافة   Detchow ىذا الانتقاد قامت

يمكف بو  التالي والذي  المدينوف عند حساب  المستحقات غير الاختيارية.  وخرجت بالنموذج

( Dechow et al., 1995)  نموذج جونز المعدؿ وأسمتواستخراج المستحقات الكمية لمشركات 

 كما يمي :

TA i,t = b0 1/A i,t-1 + b1 ∆ Rev i,t - ∆ Rec i,t) + b2PPE i,t + µ i,t 

 

TA i,t  ( :Total Accruals)المستحقات الكمية لمسنة الحالية.  

: 1/A i,t-1 1مجموع أصوؿ /(Assets) السنة السابقة. 

 (Change In Revenue) : ∆ Rev i,t لمسنة الحالي التغير في الإيرادات.  

 ∆ Rec i,t :(Change in Receivables )التغير في المدينوف. 

PPE i,t: (Property and Equipments) جموع الممتمكات والآلات والمعداتم. 

 µ i,tية.: الخطأ لمسنة  الحال 

 جميع المتغيرات تقسـ عمى مجموع الأصوؿ لمسنة 
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 ويمثؿ الخطأ مف الانحدار السابؽ المستحقات الاختيارية المتوقعة

 جودة الهستحقات  2-5-2-2

أوؿ نموذجا  لقياس جودة الأرباح باستخداـ جودة   ((Dechow & Dichev 2002 وضعت 

تحرؾ بعض الأرقاـ المقررة في  تويعتمد النموذج عمى أف المستحقا 2002المستحقات عاـ

غير ف التقديرات إتحقات مبنية عمى تقديرات معينة فوبما أف المس ،التدفقات النقدية  لفترة مف الزمف

ف أخطاء التقديرات تقمؿ إونتيجة لذلؾ ف  ،سميمة  لممستحقات والإيرادات سيتـ تعديميا في المستقبؿال

. وقد وضعت مقياسا تجريبيا لجودة المستحقات يقوـ ىذا عممية المستحقات المتحققة مف فائدةالمف 

فاف كاف ىذا التطابؽ   ،المقياس بتعييف مستحقات رأس الماؿ العامؿ الموجودة في التدفقات النقدية

وىذا النموذج يقيس التغير في رأس الماؿ العامؿ لسنة   ،يعني جودة مستحقات ضعيفة اً ضعيف

 ادمة :سابقة ولمسنة الحالية والسنة الق

WCi,t = b0 + b1CFOi,t-1 + b2CFOi,t + b3CFOi,t+1 +µ i,t ∆ 

∆ WCi,t  :(Change in Working Capital)التغير في رأس الماؿ العامؿ لمسنة.   

CFOi,t-1 ( :Cash Flow form Operations )التدفقات النقدية التشغيمية لسنة سابقة. 

CFOi,t   :ة الحاليةلمسن التشغيمية التدفقات النقدية. 

CFOi,t+1  :لمسنة التالية التشغيمية التدفقات النقدية. 

   µ i,t : لمسنة الحالية  الخطأ 

  الأصوؿجميع المتغيرات تقسـ عمى متوسط 
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والخطأ ىنا يشير إلى أي مدى أثرت المستحقات عمى التدفقات النقدية، ويستخدـ ىنا الانحراؼ 

يعني ذلؾ أف الأرباح غير ثابتة واف  اً اف التبايف مرتفعالمعياري لقياس جودة المستحقات . فاف ك

 .(Dechow & Dechiv,2002) جودة المستحقات منخفضة 

 نهوذج الهستحقات الكمية : 2-5-2-3

نموذج جونز المعدؿ مف قبؿ  استخداـوىو ، الأكثر شيوعا في قياس جودة الأرباح المقياس     

(Dechow et al., 1995في استخراج وتقدي ) ،وذلؾ بالاستناد إلى مفيوـ  ر المستحقات الكمية

(Richardson et al., 2005 والقاضي إلى أنو كمما كانت المستحقات الكمية منخفضة كمما )

كانت جودة الأرباح مرتفعة وكمما كانت المستحقات الكمية مرتفعة كمما كانت جودة الأرباح 

 التالية:  ب المعادلةالمستحقات الكمية بموجمنخفضة، وعمية تـ استخراج 

TACCi,t =(∆CA i,t - ∆CL i,t - ∆CASH i,t )+( ∆STDEB i,t - DEPN i,t ) 

 حيث:

∆CA i,t (=Change in Current Assets)  التغير في الأصوؿ المتداولة لمشركةi  في السنةt. 

∆CL i,t ( =Change in Current Liabilities  التغير في الالتزامات المتداولة لمش ) ركةi  في

 . tالسنة 

∆CASH i,t (=Change in Cash التغير في النقدية لمشركة )i  في السنةt. 

∆STDEB i,t (=Change in Short-Term Debt التغير في الديوف قصيرة الأجؿ لمشركة )i 

 .tفي السنة 



34 

 

DEPN i,t (= Depreciation and Amortization expense  مخصصات الاستيلاؾ)

 .tفي السنة  iركة لمشوالإطفاء 

لمسنة  iبعد استخراج المستحقات الكمية يتـ قسمتيا عمى متوسط صافي الأصوؿ الكمية لمشركة      

t  مف ىذه المعادلة ىو مقاس والناتج ،(2)مجموع الأصوؿ لسنة سابقة والسنة الحالية مقسوـ عمى

فضا كمما دؿ ذلؾ عمى ، فكمما كاف المعامؿ منخجودة الأرباح  وىو عمى علاقة عكسية معيا

 مستوى جودة أرباح عالية والعكس صحيح.  

الكمية لقياس جودة الأرباح  نظرا لأىمية  اعتمدت الباحثة  في ىذه الدراسة مقياس المستحقات    

 المستحقات في كؿ مقياس مف المقاييس سابقة الذكر.
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 سوؽ الأوراؽ الهالية )البورصة (  2-6

حد أىـ وسائؿ التمويؿ نسبة لما تقوـ ألأسواؽ المالية بأىمية كبرى كونيا تتمتع  البورصات وا     

مف  اً وميم اً نشط اً بو مف حشد لممدخرات وتوجيييا نحو الاستثمار مما يجعؿ مف البورصة مكون

 مكونات الاقتصاد  في أي دولة. 

 أىهية البورصة : 

 ىي جزء ميـ ومؤثر عمى مستوى الاقتصاد الوطني كونيا :

ى لتجميع المدخرات وضخيا للاستثمار وتأميف السيولة لتبادؿ الأسيـ السندات ممتق .1

  .لمطروحةا

شارة قوية  عف  إشرات حركة الأسيـ  يمكف أف يعطي مؤشر لاقتصاد البمد فبناء عمى  مؤ  .2

  .الوضع الاقتصادي  الوطني

لاستثمار وسيمة لزيادة الثروة  وتوفير فرص العمؿ : فيي مجاؿ مفتوح لمعمؿ وزيادة ا .3

  .وتحسيف الدخؿ

وسيمة لتمويؿ الشركات دوف الحاجة للاقتراض مف البنوؾ عف طريؽ طرح السندات  .4

  .(2014والاكتتابات الجديدة )صالح ،
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سيتـ مف خلاؿ ىذه الدراسة العمؿ عمى مقارنة جودة الأرباح بيف شركات قطاع الصناعة       

ح لمشركات قطاع الصناعة المدرجة في بورصة المدرجة في بورصة فمسطيف  وبيف جودة الأربا

 عماف.

  مف : وسيتناوؿ الجزء التالي كؿ

 أولا : بورصة فمسطيف 

 ثانيا : بورصة عماف 
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  بورصة فمسطين: 2-6-1

كشركة  1995المالية )بورصة فمسطيف( في العاـ  تأسست شركة سوؽ فمسطيف للأوراؽ      

. وفي مطمع شباط مف 1997شباط مف العاـ  18في  ؿمساىمة خاصة، لتبدأ أولى جمسات التداو 

وتحوليا إلى شركة مساىمة عامة تجاوباً مع قواعد  كاف التطور الياـ في مسيرة السوؽ 2010العاـ 

أعمنت السوؽ عف ىويتيا المؤسساتية الجديدة لتصبح  2010أيموؿ  الحوكمة الرشيدة والشفافية. وفي

    تخذة مف "فمسطيف الفرص" شعارا ليا.التجارية م "بورصة فمسطيف" علامتيا

الماؿ الفمسطينية، طبقاً لقانوف الأوراؽ المالية  تعمؿ البورصة تحت إشراؼ ىيئة سوؽ رأس      

إلى تنظيـ التداوؿ في الأوراؽ المالية مف خلاؿ رزمة مف  . وتسعى البورصة2004( لسنة 12رقـ )

 .ماية والتداوؿ الآمفالتي توفر أسس الح القوانيف والأنظمة الحديثة

عمى صعيد حماية المستثمريف، حصمت  وضمف تصنيؼ لأسواؽ الماؿ 2009في العاـ       

 .بيف الأسواؽ العربية عالمياً، والمركز الثاني 33البورصة عمى المركز الػ

بقيمة سوقية تجاوزت   2014كما بتاريخ  شركة  48بمغ عدد الشركات المدرجة بالبورصة      

مميوف دولار موزعة عمى خمسة قطاعات ىي: البنوؾ والخدمات المالية، والتأميف،  38187

صؿ عدد شركات الأوراؽ المالية الأعضاء بالبورصة و  والاستثمار، والصناعة، والخدمات. في حيف

 (www.pex.ps).شركات 8إلى 
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 أىم الهحطات:

وقد كانت  1995صية عاـ  تأسست سوؽ فمسطيف للأوراؽ المالية كشركة مساىمة خصو         

% مسجلًا 306بنسبة  اً حقؽ مؤشر القدس نمو  2005. في عاـ 1997أوؿ جمسة تداوؿ ليا عاـ 

أعمى قيمة بيف أسواؽ العالـ كما أنو تـ إطلاؽ برنامج التوعية الاستثمارية وحممة التداوؿ عبر 

البورصة وفي تصنيؼ عالمي،  2009. أما في عاـ  2007-2006الانترنت بيف عامي  

كاف عاماً مميزاً  2013الفمسطينية  تحتؿ المركز الثاني عربياً في توفير الحماية لممستثمريف. العاـ 

 بالنسبة لبورصة فمسطيف فقد تميز بما يمي :

 .إطلاؽ مؤشر خاص بفمسطيف ضمف مؤشرات ستاندرد آند بورز ومورغاف ستانمي 

  أميركي.مميوف دولار  48أعمى قيمة تداوؿ في جمسة واحدة 

  براؽ”تنفيذ التسوية النقدية ذاتيا بعد الانضماـ إلى نظاـ المدفوعات الوطني.“ 

إدراج أوؿ  كما تـ FTSEإضافة فمسطيف ضمف "لائحة المراقبة" لمؤشرات  تـ  2014وفي العاـ 

 (www.pex.ps) سندات قرض في تاريخ البورصة.

 حول بورصة فمسطين

. وتعتمد بورصة فمسطيف منذ 18/02/1997بورصة في تـ عقد أوؿ جمسة تداوؿ في ال     

انطلاقتيا عمى أنظمة التداوؿ والإيداع والتسوية الإلكترونية، حيث تعتبر البورصة الأولى في 

المنطقة التي اعتمدت أتمتة جميع عممياتيا المتعمقة بالتداوؿ والإيداع والتسوية، وتعتمد البورصة 

كنظاـ تداوؿ ليا، كما تعتمد   "OMX" قبؿ شركةالمزود مف  “Horizon” حالياً نظاـ

  (www.pex.ps) .كنظاـ رقابة عمى التداوؿ  "SMARTS" نظاـ
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نشاء ىذه الييئة بموجب إعمى بورصة فمسطيف وقد تـ  بالإشراؼالماؿ  رأستقوـ ىيئة سوؽ       

وراؽ المالية لأشراؼ عمى كؿ مف سوؽ اوتيدؼ ىذه الييئة  إلى الإ 2005قرار مجمس الوزراء عاـ 

)البورصة لاحقا(  بما يكفؿ سلامة التعامؿ وشركات التأميف وشركات التأجير التمويمي وغيرىا كما 

شراؼ عمى المؤسسات المالية غير المصرفية ، تنظيـ نيا تقوـ بتنظيـ النشاطات والرقابة والإأ

متابعة تطور تخص القطاع المالي غير المصرفي و  تية بيانات أو معموماأفصاح  عف الإ

 ؿ الفمسطينية،) ىيئة سوؽ راس الما،المؤسسات المالية غير المصرفية بما يضمف سلامة عمميا

2014). 

 

 نبذة عن التداول في بورصة فمسطين:

مميوف دولار عاـ  200إلى ما يقارب  1997مميوف دولار عاـ   25ارتفع حجـ التداوؿ مف  

 2قبؿ أف يرتفع إلى ما يزيد عمى  2002عاـ  مميوف دولار 50ثـ انخفض إلى أقؿ مف  2000

( 2003-2001. ويعكس الانخفاض في حجـ التداوؿ خلاؿ الأعواـ )2005مميار دولار عاـ 

عاد ة احتلاؿ المدف الفمسطينية التداعيات السياسية والأمنية التي أعقبت اندلاع انتفاضة الأقصى، وا 

صاحب ذلؾ مف حالة عدـ تيقف سياسي  ، وما2002عاـ  فيائيمية قوات الاحتلاؿ الإسر  مف

واقتصادي كبير أثرا وبشكؿ سمبي عمى أداء السوؽ المالي ، وعاد حجـ التداوؿ لمتراجع خلاؿ 

يوف يخص القطاع الصناعي  مم 38حيث بمغ حجـ التداوؿ مميار دولار منيا   2006الأعواـ 

مميوف سيـ  8يا حوالي مميوف سيـ ما يخص القطاع الصناعي من 223سيـ ما يقارب وعدد الأ

 .(2006دليؿ الشركات المساىمة العامة ، )
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مميوف سيـ في بورصة فمسطيف وبقيمة إجمالية بمغت  181.5تـ تداوؿ  2014خلاؿ العاـ 

مميوف دولار أمريكي . وبالنسبة لمتوزيع القطاعي، كاف قطاع الخدمات الأكثر تداولًا مف  353.9

% مف حجـ التداوؿ(، يميو قطاع الخدمات 16.8جمالية و% مف القيمة الإ33.7حيث القيمة )

% مف حجـ التداوؿ(، وقطاع الإستثمار 36.7% مف القيمة الإجمالية و31.5المصرفية والمالية )

دليؿ الشركات المساىمة العامة ) % مف حجـ التداوؿ. 40.3% مف القيمة الإجمالية و30.9)

،2014.) 

 2014-2006رصة فمسطيف خلاؿ فترة الدراسة ثرت عمى أداء بو أاث التي حدأىـ الأ

فمسطيف، ما بعد  تعيشيا التي والاقتصادية حداث السياسية : الظروؼ السياسيةالأ .1

 العربية والأجنبية الاستثمارات جذب عمى السمبي حداث غزه ، وانعكاسياأالانتفاضة و 

 خاص.  بشكؿ وبورصة فمسطيف عاـ، بشكؿ الفمسطيني للاقتصاد

 الأمر والإقميمية، العربية البورصات مف الفمسطينية البورصة تواجو التي لشديدةالمنافسة ا  .2

 المتاحة في الفرص الاستثمار إلى المحمييف المستثمريف مف انتقاؿ العديد إلى أدى الذي

 (2015الماؿ،  رأس)ىيئة سوؽ  .الأسواؽ تمؾ توفرىا التي

ار  في ية يؤدي إلى عدـ استقر العجز في الموازنة والاعتماد عمى المساعدات الخارج .3

مجمة ستثمارات الخارجية. )نيا تحد مف جاذبية البورصة  للاأبورصة فمسطيف ونموىا كما 

 ( 2010،الفمسطيني  سوؽ الماؿ

 



41 

 

 بورصة عهان:  2-6-2

بدأ إنشاء الشركات المساىمة العامة في الأردف والتداوؿ بأسيـ ىذه الشركات منذ فترة طويمة       

شاء سوؽ الأوراؽ المالية الأردنية، فقد بدأ الجميور الأردني الاكتتاب بالأسيـ والتعامؿ بيا سبقت إن

كأوؿ شركة مساىمة عامة في  1930منذ أوائؿ الثلاثينات، حيث تـ تأسيس البنؾ العربي عاـ 

وشركة  1938وشركة الكيرباء الأردنية عاـ  1931الأردف وشركة التبغ والسجاير الأردنية عاـ 

. كما تـ إصدار إسناد القرض لأوؿ مرة في الأردف في أوائؿ 1951صانع الأسمنت الأردنية عاـ م

 (www.ase.com.jo).الستينات

مف خلاؿ نتيجة لذلؾ فقد ظيرت في الأردف سوؽ غير منظمة لتداوؿ الأوراؽ المالية وذلؾ        

سوؽ لتنظيـ إصدار الأوراؽ الحكومة إلى التفكير جدياً بإنشاء  امكاتب غير متخصصة مما دع

وكذلؾ حماية صغار المدخريف  ،المالية والتعامؿ بيا بما يكفؿ سلامة ىذا التعامؿ وسيولتو وسرعتو

وذلؾ مف خلاؿ إيجاد آلية لتحديد السعر العادؿ لمورقة المالية بناءً عمى قوى العرض والطمب، وقد 

ا السوؽ حيث بدأت الجيات المختمفة دعت خطط التنمية الاقتصادية المتعاقبة لإنشاء مثؿ ىذ

حيث قاـ البنؾ المركزي خلاؿ  وبدعـ مف الحكومة بالتحضير لإنشاء سوؽ منظـ للأوراؽ المالية،

 International Finance وبالتعاوف مع مؤسسة التمويؿ الدولية 1976و  1975عامي 

Corporation IFC  بيف منيا بأف حجـ المنبثقة عف البنؾ الدولي بإجراء دراسات مكثفة ت

الاقتصاد الوطني ومساىمة القطاع الخاص فيو مف خلاؿ الشركات المساىمة العامة وتوزيع 

مساىمتو فييا عمى عدد كبير مف المستثمريف يبرر إنشاء ىذه المؤسسة ، إذ مف المتوقع منيا أف 

يتيا دعما لو تضيؼ إلى السوؽ المالي الأردني أعمالا اقتضى التطور الاقتصادي تغطيتيا وتمب

( لسنة 31قانوف المؤقت رقـ )وبعثاً لمزيد مف النشاط الاقتصادي، وكثمرة ليذه الجيود فقد صدر ال
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 Amman Financial ، الذي تـ بموجبو تأسيس ما كاف يعرؼ بسوؽ عماف المالي1976

Market AFM .   وتـ تشكيؿ لجنة لإدارة سوؽ عماف المالي بقرار مف مجمس الوزراء بتاريخ

، وباشرت المجنة ميمتيا منذ ذلؾ التاريخ. كما باشر السوؽ أعمالو بتاريخ 16/3/1977

1/1/1978. (www.ase.com.jo) 

كاف قانوف سوؽ عماف المالي قد حدد أىداؼ السوؽ آنذاؾ بتنمية المدخرات عف طريؽ       

طني، وتنظيـ إصدار تشجيع الاستثمار في الأوراؽ المالية، وتوجيو المدخرات لخدمة الاقتصاد الو 

الأوراؽ المالية والتعامؿ بيا بما يكفؿ سلامة ىذا التعامؿ وسيولتو وسرعتو وبما يضمف مصمحة 

البلاد المالية وحماية صغار المدخريف، بالإضافة إلى توفير البيانات والإحصائيات اللازمة لتحقيؽ 

 .أىداؼ السوؽ

دور الييئة المنظمة لسوؽ رأس  :وىما ،ساسييفمنذ إنشاء السوؽ أوكؿ إليو القياـ بدوريف أ     

، وكذلؾ القياـ  Securities and Exchange Commission SEC الماؿ أو ما يعرؼ بػ

 Stock Exchange. (www.ase.com.jo) بدور البورصة التقميدية للأوراؽ المالية

 حول بورصة عهان

سسة أىمية مستقمة إداريا ومالياً ولا مياميا كمؤ  11/3/1999تولت بورصة عماف اعتباراً مف      

تيدؼ الى الربح وكجية وحيدة مصرح ليا مزاولة العمؿ كسوؽ نظامي لتداوؿ الأوراؽ المالية في 

أحكاـ قانوف الأوراؽ  إلىالمممكة الأردنية الياشمية تخضع لرقابة ىيئة الأوراؽ المالية وذلؾ استناداً 

 2002( لسنة 76وراؽ المالية الجديد رقـ )نوف الأ. ثـ صدر قا1997( لسنة 23)المالية رقـ 

 .وراؽ المالية في المممكةر مف سوؽ لتداوؿ الأأكثنشاء إوالذي سمح ب
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المالية في الأردف بيدؼ إعادة ىيكمة  1997وراؽ المالية لعاـ صدار قانوف الأإلقد جاء      

وراؽ المالية ليواكب الأسواؽ وتنظيـ سوؽ رأس الماؿ الأردني واستكماؿ البنية التحتية لسوؽ الأ

 (www.ase.com.jo)المالية الدولية. 

 بيئة توفير إلى البورصة تسعى حيث والسيولة، والشفافية العدالة بتوفير تمتزـ عماف بورصة     

 في وحماية المتعامميف والعادؿ السميـ التداوؿ أسس وترسيخ المالية الأوراؽ وصحية لتداوؿ سميمة

 المعايير مع وتعميمات تنسجـ أنظمة بتطبيؽ عماف بورصة بذلؾ قامت ولمقياـ الماؿ، رأس سوؽ

 مجيزة وقاعات ربط ووسائؿ إلكترونية أنظمة بتوفير كذلؾ عماف بورصة تقوـ كما .العالمية

 متابعة في الييئة مع والتنسيؽ السوؽ في التداوؿ عمميات ومراقبة التقنية الحديثة، والوسائؿ بالأدوات

 التداوؿ أعضائيا بمبادئ التزاـ لضماف الميني لمسموؾ بوضع معايير قامت ميات. كماالعم تمؾ

 بنفس الميتميف لجميع لممعمومات الفوري والصحيح النشر ضرورة عمى تحرص والسميـ، كما العادؿ

براـ العالمية البورصات مع تعاوف علاقات بإقامة عماف كذلؾ بورصة تقوـ كما .الوقت  اتفاقيات وا 

البورصات  إتحاد في فاعؿ عضو تمثؿ حيث العالمية، والمؤتمرات في الندوات والمشاركة ،معيا

تحاد العربية  (www.ase.com.jo)لمبورصات.  والإتحاد الدولي الأوروبية البورصات وا 

 إصدارعمى بورصة عماف وتيدؼ ىذه الييئة إلى مراقبة  بالإشراؼالمالية  الأوراؽتقوـ ىيئة       

ونشاطات الجيات التي تخضع لرقابتيا وىي  أعماؿلمالية والتعامؿ بيا وتنظيـ ومراقبة ا الأوراؽ

عف  الإفصاحومراقبة  ومعتمدي الميف المالية كما تيدؼ الييئة إلى تنظيـ الإيداعالبورصة ومركز 

المطمعيف وكبار  الأشخاصالمالية والجيات المصدرة ليا وتعامؿ  بالأوراؽالمعمومات المتعمقة 

 مساىميف ال
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داريالمالية باستقلاؿ مالي  الأوراؽتتمتع ىيئة       وترتبط برئيس الوزراء ، مما يعزز مف دورىا  وا 

 الماؿ بكفاءة عالية . رأسالرقابية عمى سوؽ  أىدافياالمستقبمي ويمكنيا مف تحقيؽ 

(www.ase.com.jo) 

 نبذة عن التداول 

، فقد ارتفع حجـ ة عماف شوطا طويلا ومراحلاً قطع السوؽ منذ إنشائو وحتى تأسيس بورص      

مميار دينار في  (2.3) إلى، ليصؿ 1978( مميوف دينار عاـ 9.7التداوؿ في السوؽ الثانوية مف )

( مميار دينار 18، كما تجاوزت القيمة السوقية للأسيـ المكتتب بيا الحالية حوالي ) 2014عاـ 

. كما ارتفع عدد الشركات المدرجة مف 1978ية عاـ ( مميوف دينار في نيا286مقارنة مع حوالي )

 .2014( شركة في عاـ 236) إلى 1978( شركة لعاـ 66)

شركة  79شركات منيا  227فقد بمغ  عدد الشركات المدرجة في بورصة عماف  2006عاـ      

 مميار دينار  منيا مميار 14في القطاع الصناعي وبمغ حجـ التداوؿ  في بورصة عماف حوالي 

مميار سيـ منيا ما 4.1المتداولة ما يقارب  الأسيـمغ عدد بونصؼ ما حققو القطاع الصناعي وقد 

 مميوف سيـ لمقطاع الصناعي   390يقارب 

وذلؾ بالرغـ مف الظروؼ  2014استطاعت بورصة عماف أف تحقؽ أداءً إيجابياً خلاؿ العاـ       

استمرار التوتر السياسي في بعض دوؿ المنطقة السياسية المحيطة بالأردف في المنطقة العربية و 

،  وتأثيرىا عمى الوضع الاقتصادي لممممكة بحسب ما ىو مذكور في الموقع الإلكتروني لمبورصة

( نقطة بنياية العاـ 2165.5حيث ارتفع الرقـ القياسي لأسعار الأسيـ المرجح بالأسيـ الحرة إلى )

%(. في 4.82اـ الماضي أي بارتفاع بمغت نسبتو )( نقطة بنياية الع2065.8مقارنة مع ) 2014

بشكؿ طفيؼ  2014حيف انخفضت القيمة السوقية للأسيـ المدرجة في بورصة عماف بنياية العاـ 
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%( مقارنةً مع إغلاؽ العاـ الماضي 0.8( مميار دينار أي بانخفاض بمغت نسبتو )18.1إلى )

 (www.ase.com.jo) .المحمي الإجمالي%( مف الناتج 75.8مُشَكِمةً بذلؾ ما نسبتو ) 2013

وعمى الرغـ مف التحسف في الرقـ القياسي العاـ لمبورصة إلا أف مؤشرات التداوؿ الأخرى      

حوالي  2014، حيث بمغ حجـ التداوؿ خلاؿ العاـ 2014شيدت تراجعاً في أدائيا خلاؿ العاـ 

، كما بمغ عدد الأسيـ المتداولة 2013( مميار دينار لمعاـ 3.0( مميار دينار مقارنة مع )2.3)

( 2.7( ألؼ عقد مقارنة مع )956( مميار سيـ نفذت مف خلاؿ )2.3حوالي ) 2014خلاؿ العاـ 

( ألؼ عقد. ومف الجدير بالذكر 1074نفذت مف خلاؿ ) 2013مميار سيـ تـ تداوليا خلاؿ العاـ 

التداوؿ في البورصة حيث بمغ قد شيد تحسناً في أحجاـ  2014بأف شير كانوف الثاني مف العاـ 

( مميوف دينار لنفس 10.5( مميوف دينار مقارنة مع )12.3المعدؿ اليومي لحجـ التداوؿ حوالي )

 .2013الشير مف العاـ 

، فقد أظيرت 2014بالنسبة لأداء الشركات المساىمة العامة للأرباع الثلاثة الأولى مف عاـ       

شركة بأف الأرباح قبؿ  218دت البورصة ببياناتيا والبالغ عددىا البيانات المالية لمشركات التي زو 

أيموؿ( مف  -( مميار دينار لمفترة )كانوف الثاني 1.2الضريبة ليذه الشركات قد ارتفعت الى حوالي )

بمغت نسبتو  وبارتفاع 2013( مميار دينار لنفس الفترة مف العاـ 1.1مقارنة مع ) 2014العاـ 

(7.9%). (www.ase.com.jo) 

 

جنسية  100بالنسبة للاستثمارات غير الأردنية ببورصة عماف التي تتوزع عمى أكثر مف        

المستثمريف غير الأردنييف  بأف قيمة الأسيـ المشتراة مفحوؿ العالـ، فقد أظيرت الإحصائيات 

دينار ( مميوف 318.2قد بمغت ) 2014تشريف الثاني( مف العاـ  -خلاؿ الفترة )كانوف الثاني 
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%( مف حجـ التداوؿ الكمي؛ في حيف بمغت قيمة الأسيـ المباعة مف قبميـ 16مُشَكِمةً ما نسبتو )

( مميوف دينار. وبذلؾ يكوف صافي الاستثمار غير الأردني قد انخفض بمقدار 344لنفس الفترة )

. 2013العاـ ( مميوف دينار لنفس الفترة مف 135دينار مقارنةً مع ارتفاع قيمتو ) ( مميوف 25.8)

وعميو تصبح نسبة مساىمة المستثمريف غير الأردنييف في الشركات المدرجة في البورصة في نياية 

%( مف إجمالي القيمة السوقية حيث شكمت مساىمة 48.9حوالي ) 2014شير تشريف الثاني 

%( مف 12.7%(، في حيف شكمت مساىمة غير العرب ما نسبتو )36.2العرب منيـ ما نسبتو )

 (www.ase.com.jo) .مالي القيمة السوقية لمبورصةإج

 

 2014-2006عمى بورصة عماف خلاؿ فتره  أثرتالتي  الأحداثأىـ 

الاقتصاد  أوضاعصورة إف بورصة عماف تعكس  :   2008-2007المالية العالمية  الأزمة .1

العالمية  المالية والأزمة .الشركات المساىمة المدرجة في بورصة عماف أداءالوطني مف خلاؿ 

ردني كما أثرت عمى الاقتصاد الأ بورصة عماف أداءعمى  وأثرتعمى الاقتصاد المحمي  أثرت

جنبية في البلاد الاقتصادي وتراجع الاستثمارات الأمف حيث انخفاض معدلات النمو  ككؿ

الخزينة كما تأثرت الصادرات وزادت نسبة البطالة.)المؤتمر الوطني  إيراداتوانخفاض 

  (2010،  الأردنيي الاقتصاد

بورصة عماف  فإالمحيطة :  والإقميميةالعربية  الأسواؽالسياسة والاقتصادية في  الأحداث .2

 كغيرىا مف الأسواؽ المالية العربية والإقميمية بالأحداث في جميورية مصر العربية ،   تأثرت

لمالية وحساسيتيا حيث يأتي ىذا التأثير بالدرجة الأولى في ضوء طبيعة الأسواؽ اوالعراؽ ، 

ف خلاؿ آلية استكشاؼ الأسعار، كونيا تعكس، م حداث السياسية والاقتصاديةالكبيرة للأ
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إلى  بالإضافة. يمكف أف تؤثر عمى أداء الشركات المدرجةالتي مستقبمية ال أوحالية التأثيرات ال

  ( 2011)الجنيني ،. الأحداثحالة الذعر التي تصيب المستثمريف بسبب 

الفائدة عمى عائد  وأسعار( وجود علاقة بيف معدلات التضخـ 2008راسة )يوسؼ،د أثبتت .3

 في بورصة عماف.  الأسيـ
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 هقارنة بين بورصة فمسطين وبورصة عهان : 2-6-3

 فمسطين :بورصة 

 25شركة وكاف حجـ التداوؿ حوالي  19 بإدراج 1997بدأت بورصة فمسطيف أعماليا عاـ     

شركة في القطاع  11شركة منيا  33إلى  2006داد عدد الشركات عاـ مميوف دولار  ، بينما از 

مميوف  353بمغ حجـ التداوؿ  2014الصناعي و بمغ حجـ التداوؿ حوالي مميار دولار . وفي عاـ 

في القطاع  12منيا  في القطاع المالي والبنكي ،  8شركة ،  48دولار وعدد الشركات المدرجة 

  .شركات تأميف 7شركات استثمارية و 9و في قطاع الخدمات 12الصناعي 

يعتبر الاقتصاد الفمسطيني متميزا بالمقارنة مع اقتصاد الأردف فيو بمد يقع تحت الاحتلاؿ       

الإسرائيمي الذي يفرض قيود عمى الحركة التجارية وحركة الأفراد فيو ، كما أف غياب العممة 

كؿ ، الدولار ، والدينار الأردني ( في التجارة الفمسطينية واستخداـ ثلاث عملات مختمفة ) الشي

 .والمعاملات البنكية أيضا يجعؿ مف الاقتصاد الفمسطيني استثنائيا

 : عهانبورصة 

مميار دينار  9.7شركة،  بما قيمتو  66بإدراج  1978بدأ سوؽ عماف المالي أعمالة في عاـ      

سميت بورصة عماف ،  في عاـ  انطمؽ الاسـ الجديد لمسوؽ حيث 1999أردني، و في عاـ 

في القطاع الصناعي وقد بمغ حجـ التداوؿ  79منيا   227بمغ عدد الشركات المدرجة  2006

 236بمغ عدد الشركات المدرجة في بورصة عماف  2014مميار دينار أما في عاـ  14حوالي 

 مميار دينار أردني .  2.3شركة وبمغ حجـ  التداوؿ 
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لشركات الأردنية خاصة في قطاع البنوؾ في فمسطيف ىو مفتاح يحدد وجود العديد مف ا      

أردنية  8منيا  17بمغ عدد البنوؾ في فمسطيف  2013العلاقة الاقتصادية بيف البمديف في عاـ 

الأصؿ وىذا يمثؿ حصة سوقية كبيره مف الناحية الإيداعات والتسييلات الائتمانية ، في نياية 

ي أصوؿ البنوؾ التي تعمؿ في فمسطيف كانت أصوؿ لبنوؾ % مف إجمال52.3حوالي  2013

احد ثلاث عملات  كونوأردنية، كما أف الاقتصاد الفمسطيني يمكف أف يتأثر بالدينار الأردني 

  .(2014)سمطة النقد الفمسطينية،مستخدمة في فمسطيف.
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 (1جدوؿ رقـ ) 

لقطاع الصناعي ونسبة جدوؿ مقارنة بيف بورصة فمسطيف وبورصة عماف  ككؿ وبشكؿ خاص ا

 تمثيؿ القطاع الصناعي لممجموع الكمي لمبورصة

 
الكمي بورصة 

 فمسطين

الكمي بورصة  

 عهان

الصناعي 

 فمسطين

 الصناعي

 عهان

نسبة 

الصناعي 

 فمسطين

نسبة 

الصناعي 

 عهان

عدد الشركات عام 

2006 
33 227  11 79 0.33 0.35 

عدد الشركات عام  

2014 
48 236  12 64 0.25 0.27 

حجم التداول عام 

2006 

 USD 

1067367951 

 JD 

14209900000 

USD 

38047735 

 JD 

1552121923 
0.036 0.11 

حجم التداول عام 

2014 

USD 

353917125 

JD 

2263400000 

USD  

9509195 

JD  

376803820 
0.027 0.17 

عام  الأسيمعدد 

2006 
  222689351  4104300000  8303794 670572110 0.037 0.16 

عدد الاسيم عام 

2014 
181545154 2321800000 4079238 387322576 0.022 0.17 

 

إلى حجـ البورصة الكمي   والأردفيمثؿ ىذا الجدوؿ نسبة قطاع الصناعة في فمسطيف       

% 33 حوالي بيففي كلا البورصتيف تتراوح  متقاربة و أف قطاع  الصناعة يمثؿ نسبة ويلاحظ من
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 . وقد تدنت ىذه النسبة لتصبح  2006% في بورصة عماف عاـ 35يف إلى في بورصة فمسط

وؿ في وعدد احجـ التدإلا أف  ، 2014في بورصة عماف عاـ  %27 في بورصة فمسطيف و 25%

مف حجـ التداوؿ في القطاع الصناعي  القطاع الصناعي في الأردف اكبر في داولةتالم الأسيـ

%  بينما قطاع الصناعة في فمسطيف 17% إلى  11وح بيف حيث يمثؿ نسبة ما تترا الفمسطيني 

 وىي نسبة متدنية جدا بالنسبة للأردف.% 3.7% إلى 2يمثؿ نسبة تتراوح ما بيف 
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 ثاني الفصل ال

 الدراسات السابقةالهبحث الثاني : 

كانت  المالية سواء والأسواؽىناؾ العديد مف الدراسات التي تناولت جودة الأرباح ومقاييسيا      

  الدراسات التي تناولت ىذه المواضيع. أىـوسنستعرض  أجنبيةىذه الدراسات عربية أو 

 الدراسات العربية   3-1

  العلاقة بين جودة الأرباح وبين توزيعات الأرباح  بعنوان: ( 2015،السويطي )دراسة 

ع الأرباح  بيف سياسة توزي وىدفت الدراسة إلى تقصي مدى وجود علاقة بيف جودة الأرباح 

  تحيث بمغ ،2013و 2006لمشركات المساىمة العامة المدرجة في بورصة فمسطيف بيف الأعواـ 

مشاىدة وتـ استخدـ نموذج الانحدار  160شركة مساىمة وعدد المشاىدات  20الدارسة  عينة

موذج وقد اعتمد الباحث ن  ،المتعددة لاختبار العلاقة بيف جودة الأرباح وسياسة توزيع الأرباح

وقد أظيرت الدراسة وجود علاقة ايجابية بيف جودة   لحساب جودة الأرباح، المستحقات الكمية

الأرباح وسياسة توزيع الأرباح وىذا يعني أف توزيعات الأرباح مؤشر عمى جودة الأرباح  كما 

نما أظيرت الدراسة وجود علاقة عكسية بيف توزيعات أرباح بأحجاـ صغيرة وبيف جودة الأرباح بي

 .كانت العلاقة طردية بيف توزيعات أرباح كبيرة وبيف جودة الأرباح 

نهوذج هقترح لقياس استخدام الهعموهات الهحاسبية لمتنبؤ  بعنوان: (2015دراسة )زلوم،

 باستهرارية الأرباح كأداة لجودتيا
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ي تنشره ىدفت الدراسة إلى بناء واقتراح نموذج كمي لقياس استخداـ المعمومات المحاسبية الت

الشركات المساىمة العامة الأردنية كوسيمة لمتنبؤ باستمرارية الأرباح كأداة لجودتيا  وقد بنيت 

الدراسة عمى سؤاؿ واحد وىو : ما النموذج الكمي الذي يساعد بالتنبؤ بجودة الأرباح؟ . أجريت 

 49ماف مكوف مف الدراسة عمى عينة مف الشركات المساىمة العامة الأردنية المدرجة في بورصة ع

شركة بيف عامي  72شركة خدمات، حيث بمغ مجموع عينة الدراسة  23شركة صناعية و

(  ثـ تـ تقسـ الشركات إلى مجموعات مختمفة وفقا لجودتيا باستخداـ أسموب 2002-2012)

التحميؿ العنقودي )جودة أرباح مرتفعة، جودة أرباح متوسطة، جودة أرباح مشكوؾ فييا(، ثـ تـ 

احتمالات انتماء الشركة إلى ىذه المجموعات باستخداـ التحميؿ الموجستي متعدد  حساب

الاستجابات وتحديد الجودة الأكثر احتمالا تمييدا لتحقيؽ اليدؼ مف الدراسة، وقد توصمت الدراسة 

 إلى بناء نموذج لاحتساب احتمالات درجة جودة الأرباح المختمفة.

 إدارة الأرباح وأثرىا عمى جودة الأرباح الهحاسبية .  ان:بعنو ( 2015دراسة )نور والعواودة ،

ىدفت الدراسة لاختبار مدى ممارسة الشركات الأردنية لإدارة الأرباح ، ولمعرفة مدى تأثير ممارسة 

شركة في  72إدارة الأرباح عمى جودة الأرباح المحاسبية المعمف عنيا. يتكوف مجتمع الدراسة مف 

شركة صناعية أردنية مساىمة عامة مدرجة  20مكونة مف   نة الدراسةأما عي ،2012نياية عاـ 

 تـ اختيارىا بطريقة العينة الطبقية العشوائية .  2012-2005في بورصة عماف خلاؿ الفترة بيف 

استخدمت الدراسة جودة الأرباح كمتغير تابع، بينما اشتممت المتغيرات المستقمة عمى إدارة الأرباح 

ومعدؿ العائد عمى  ،ونسبة المديونية ،حجـ الشركة :متغيرات ضابطة ىيبالإضافة لثلاثة 

الأرباح  إدارة وأساليبوقد طورت ىذه الدراسة نموذجا قياسيا يقوـ باختبار اثر ممارسة  .الأصوؿ

 .(2012وحمداف  2005عمى جودة الأرباح بالاعتماد عمى نموذجي )ريتشاردسوف 
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كما  ،صناعية الأردنية ذات جودة منخفضة بشكؿ عاـوقد خمصت الدراسة إلى أف الشركات ال

أظيرت النتائج ممارسة الشركات الصناعية الأردنية لإدارة الأرباح التي تستيدؼ تقميؿ الربح. أما 

نتائج تحميؿ الانحدار فقد أظيرت وجود اثر سالب وميـ إحصائيا لممارسات وأساليب إدارة الأرباح 

سبة المديونية تأثير موجب وذو أىمية إحصائية عمى جودة بينما كاف لن ،عمى جودة الأرباح

  .الأرباح

اثر تهييد الدخل عمى العوائد السوقية لمشركات بعنوان: ( 2013دراسة )خهيس و ابو نصار ،

  .الهدرجة في بورصة عهان للأوراؽ الهالية

الصناعية  ىدفت الدراسة إلى التعرؼ عمى اثر تمييد الدخؿ  عمى العوائد السوقية لمشركات

واختبار اثر حجـ الشركة ونوع القطاع عمى   ،والخدمية المدرجة في بورصة عماف للأوراؽ المالية

بيف الشركات الصناعية والشركات  العلاقة  :أولا،وبنيت عمى ثلاث فرضيات  ،عممية تمييد الدخؿ

مميدة لمدخؿ وحجـ بيف حجـ الشركات ال : العلاقةثانيا ،الخدمية فيما يتعمؽ بسموؾ تمييد الدخؿ

بيف سموؾ تمييد الدخؿ والعوائد السوقية غير العادية  العلاقة  :وثالثا ،الشركات غير المميدة لمدخؿ

 44صة عماف تتمثؿ في ر شركة مدرجة في بو  70لمشركات. أجريت الدراسة عمى عينة مكونة مف 

مت الدراسة أسموب وقد استخد ،( 2005-1996شركة خدمية لمفترة ما بيف ) 26شركة صناعية و

كما تـ استخداـ أربعة مقاييس  ،( لتصنيؼ الشركات إلى مميدة وغير مميدة لمدخؿ1981ايكؿ )

كما استخدمت   .وصافي الدخؿ ،والدخؿ قبؿ الضريبة ،والربح التشغيمي ،مجمؿ الربح :ىي ،لمدخؿ

دار المتعدد واختبار تحميؿ الانح :بالإضافة إلى استخداـ عدة أساليب إحصائية مثؿ ،مقاييس لمحجـ

حيث  ،أف بعض الشركات الأردنية تمارس تمييد الدخؿ ،وقد ظيرت نتيجة الدراسة .بيرسوف وغيرىا

وتبيف انو لا توجد فروؽ بيف الشركات الخدمية  ،ظير ذلؾ في جميع مقاييس الدخؿ الأربعة
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يدة لمدخؿ وغير وانو لا توجد فروؽ بيف حجـ الشركات المم ،والصناعية في سموؾ تمييد الدخؿ

وبيف أف ىناؾ اثر ذا دلالة إحصائية لسموؾ تمييد  ،المميدة لمدخؿ باستخداـ مقاييس الحجـ الثلاثة

 الدخؿ عمى العوائد السوقية غير العادية.

العواهل الهؤثرة في جودة الأرباح: دليل هن الشركات الصناعية  :( بعنوان2012دراسة )حهدان 

 الأردنية 

كات الصناعية بحث الأرباح المعمف عنيا في التقارير المالية الصادرة عف الشر  ىدفت الدراسة إلى

ودراسة العوامؿ  ،ف كانت بمستوى مقبوؿ مف الجودةا  و   ،ف للأوراؽ الماليةاالمدرجة في سوؽ عم

وقد ساىمت ىذه الدراسة في تحسيف القرارات الاستثمارية لمعديد مف   ،المؤثر في جودة تمؾ الأرباح

لاىتماـ بالعوامؿ التي تؤثر او   ،ؼ التي تعتمد عمى تمؾ الأرباح لاتخاذ قراراتيا  المختمفةالأطرا

مف  الشركات الصناعية المساىمة العامة شركة  50وقد شممت عينة الدراسة   ،عمى جودة الأرباح

وقد استخدـ الباحث ،  2009-2004الأردنية  والتي حققت شروط الدراسة في الفترة ما بيف 

سموب الإحصائي الوصفي ونموذجي ريتشاردسوف وجونز لتحميؿ البيانات والوصوؿ لمنتائج الأ

أولا أف نسبة مرتفعة مف الشركات الصناعية الأردنية تتميز أرباحيا بالجودة العالية ثانيا:  :التالية

أرباحيا تبيف في الدراسة أف ىناؾ ارتباط بيف حجـ الشركة وجودة أرباحيا فالشركات الكبيرة تتميز 

وأثبتت الدراسة أيضا أف عقود الديف تزيد مف جودة  ،بالجودة أكثر مف الشركات صغيرة الحجـ

وىناؾ عوامؿ أخرى تمت  ،بينما انخفاض دوراف المدقؽ الخارجي يقمؿ مف جودة الأرباح ،الأرباح

لو إحصائية دراستيا مثؿ العائد عمى الاستثمار ومستوى التحكـ المؤسسي لـ يكف ليا تأثير ذو دلا

  .عمى جودة الأرباح
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اثر جودة الهراجعة في جودة الأرباح وانعكاسيا عمى التوزيعات  :( بعنوان2012 ،دراسة )احهد

  .النقدية في الشركات الصناعية الهساىهة الهصرية

وتحديد اثر  ،ىدفت الدراسة إلى التعرؼ إلى العلاقة بيف جودة المراجعة الخارجية وجودة الأرباح

الأرباح في توزيعات الأرباح النقدية  في جميورية مصر العربية،  وذلؾ لاف العديد مف  جودة

الشركات ترغب إداراتيا في إضفاء الثقة عمى قوائميا المالية كما ترى المنظمات المينية أف تحقيؽ 

كما  ،يةالجودة عند تنفيذ مياـ المراجعة يضمف وفاء مينة المراجعة بمسؤوليتيا تجاه الأطراؼ المعن

أصبحت جودة المراجعة ىي العامؿ الترجيحي لمتمييز بيف مكاتب المراجعة نظرا  لحدة المنافسة 

كذلؾ ىدفت الدراسة لمتحقؽ مف أف ارتفاع   ،ولقياس ىذا العامؿ وأثره عمى جودة الأرباح ،بينيا

، يتكوف المصريةجودة الأرباح يؤثر عمى معدؿ التوزيعات النقدية في الشركات الصناعية المساىمة 

التي نشرت  ،جميع الشركات المساىمة المصرية المدرجة في البورصة المصرية مجتمع الدراسة مف

شركة منيا  50أما عينة الدراسة فتشمؿ  ،2009-2005تقاريرىا المالية في الفترة المالية مف عاـ 

ة أسموبيف يج الدراسعالمية، وقد اعتمد من 9مكتبا مف مكاتب المراجعة منيا  14بالإضافة إلى 

مف خلالو تحميؿ واستقراء أىـ الدراسات والبحوث المتعمقة بمفيوـ وخصائص الاستقرائي والذي يتـ 

وقد استخدـ الباحث الإحصاء الوصفي   ،ومفيوـ جودة الأرباح وسياسة التوزيع ،جودة المراجعة

ستنباطي والذي يتـ عمى وعدة نماذج مثؿ نموذج ريتشاردسوف.  وكذلؾ استخدـ الباحث المنيج الا

أساسو وضع تصور مقترح لكيفية الربط بطريقة منطقية بيف جودة الأرباح وجودة المراجعة 

. وقد توصمت الدراسة ةوتوزيعات الأرباح في الشركات الصناعية المساىمة المصري ،الخارجية

وعلاقة طردية أيضا   ،وجود علاقة بيف طردية بيف أتعاب المراجعة وجودة الأرباح :لمنتائج التالية

كما توصمت الدراسة إلى أف ارتفاع جودة المراجعة يساىـ  ،بيف حجـ مكتب المراجعة وجودة الأرباح
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 ،في تحسيف جودة الأرباح مف خلاؿ تخفيض المستحقات الكمية في الشركات الصناعية المساىمة

عدؿ التوزيعات النقدية في يجابي لجودة الأرباح عمى مإيوجد تأثير نو أكما توصمت الدراسة إلى 

  .الشركات الصناعية المساىمة العامة

جودة التدقيؽ في الأردن وأثرىا في إدارة وجودة  بعنوان: (2012دراسة )حهدان وأبو عجيمو، 

 الأرباح 

 ،صة عمافىدفت الدراسة إلى استكشاؼ ممارسة إدارة الأرباح لمشركات الصناعية المدرجة في بور 

عالية ومدى تأثير جودة التدقيؽ في الحد مف ممارسات إدارة الأرباح  بجودة ومدى تمتع أرباحيا

وتحسيف جودة أرباح الشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية، وتعالج ىذه الدراسة ظاىرة 

التلاعب بالأرباح أو إدارة الأرباح والتي تواجو المحمميف المالييف في أسواؽ الأسيـ حيث أنيا تدرس 

وتقديرات محاسبية لمتأثير في رقـ الربح المنشور أو إظيار مستوى معيف مف الربح كمقياس  أساليب

لأداء الإدارة مما يساىـ في تخفيض جودة الأرباح ويؤدي إلى تضميؿ المساىميف أو التأثير في 

 التعاقدات المالية لمشركة ، يتكوف مجتمع الدراسة مف جميع الشركات الصناعية المساىمة العامة

تممت عينة شوقد ا ،ومكاتب التدقيؽ ليا 2007المدرجة في سوؽ عماف للأوراؽ المالية خلاؿ عاـ 

-2001وقد امتدت فترة الدراسة بيف عامي  ،شركة ممف حققت الشروط لمدراسة 45الدراسة عمى 

وقد استخدـ الباحث نموذجيف لقياس اثر خصائص جودة التدقيؽ عمى إدارة الأرباح وجودة  ،2006

وقد أظيرت الدراسة إلى وجود دلائؿ ىامة إحصائيا حوؿ ممارسة الشركات  الصناعية  ،رباحالأ

وبنفس الوقت لـ تستطع الدراسة إثبات جودة أرباح  ،الأردنية لإدارة الأرباح  ولكف بنسب متفاوتة

     .ىذه الشركات ولـ تجد اثر لخصائص التدقيؽ مف اجؿ الحد مف ممارسات إدارة الأرباح
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جودة الأرباح الهحاسبية عمى تكمفة الاقتراض بعنوان:  (2011واخرون ، أبو عمي ،)اسة در 

  .طبقا لهعايير الإبلاغ الهالي الدولية

ىدفت الدراسة إلى التعرؼ عمى اثر جودة الأرباح المحاسبية عمى تكمفة الاقتراض لمشركات 

ة المعمومات المحاسبية والآثار لى تبياف أىميا  و   ،الصناعية والخدمية المدرجة في بورصة عماف

وذلؾ مف خلاؿ قياس  ،الاقتصادية الناجمة عف نوعية تمؾ المعمومات في تخفيض تكمفة الاقتراض

ثر جودة الأرباح المحاسبية عمى تكمفة الاقتراض باستخداـ خصائص المعمومات المحاسبية  أ

 2007-1993سة بيف الأعواـ  وقد تمت ىذه الدرا ،المحددة في معايير الإبلاغ المالي الدولية

وقد استخدمت الدراسة أكثر مف صفة في  ،شركة  مف الشركات الصناعية والخدمية 78عمى 

الأرباح المحاسبة لقياس جودة الأرباح المحاسبية مما أدى إلى إعطاء فكرة أدؽ حوؿ اثر جودة 

وخمصت الدراسة  .حصائيةباستخداـ عدد مف المقاييس الإ ،الأرباح المحاسبية عمى تكمفة الاقتراض

فاف استمرارية  ،إلى انو عند إدخاؿ جميع صفات الأرباح المحاسبية دفعة واحدة إلى النموذج

ىي الصفات التي تعكس  ،وجودة المستحقات ،وقيمة الملائمة ،والتغذية العكسية ،الأرباح المحاسبية

بمعني أف باقي الصفات   ،المضموف المعموماتي الذي تتضمنو باقي صفات المعمومات المحاسبية

تصبح غير ميمة إحصائيا فيما يتعمؽ بتكمفة الاقتراض، وأظيرت الدراسة أيضا انو بتقسيـ صفات 

كاف اثر المقاييس  ،الأرباح المحاسبية بناء عمى طريقة القياس إلى مقاييس محاسبية ومقاييس مالية

وجود علاقة عكسية بيف جودة المحاسبية أعمى عمى تكمفة الاقتراض، وأظيرت الدراسة أيضا 

 الأرباح وتكمفة الاقتراض .
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اثر جودة الأرباح الهحاسبية في تكمفة حقوؽ الهمكية بعنوان: ( 2011عمي واخرون ،دراسة )أبو 

 .طبقا لهعايير الإبلاغ الهالي الدولية

محاسبية وبالتحديد جودة الأرباح ال ،ىدفت الدراسة إلى التحقؽ مف أف صفات المعمومات المحاسبية

حيث يؤدي انخفاض جودة الأرباح المحاسبية إلى  ،اختلاؼ في تكمفة رأس الماؿ إلى  تؤديالتي 

زيادة مخاطرة المعمومات وبالتالي زيادة التكمفة، وتفترض الدراسة أف جودة الأرباح تؤدي إلى تحقيؽ 

لمعمومات ، منافع اقتصادية عمى شكؿ تخفيض تكمفة حقوؽ الممكية مف خلاؿ تخفيض مخاطرة ا

شركة جزء منيا  78شركة أما عينة  الدراسة فقد اقتصرت عمى  97وقد تكوف مجتمع الدراسة مف 

-1993شركة مف الشركات الصناعية خلاؿ الأعواـ  51شركة مف الشركات الخدماتية و 27

وقد استخدمت الدراسة الإحصاء الوصفي والخصائص النوعية لممعمومات المحاسبية  ، 2007

عمى معايير الإبلاغ المالي الدولية في قياس جودة الأرباح المحاسبية وأثرىا في تكمفة رأس وبناء 

الماؿ، وقد أثبتت الدراسة وجود اثر لكؿ صفة مف صفات الأرباح المحاسبية عمى نحو منفرد في 

وكانت إشارات معاملات الصفات موجبة ومتفقو مع العلاقة المتوقعة مع  ،تكمفة حقوؽ الممكية

مفة حقوؽ الممكية أما فيما يتعمؽ بأثر صفات الأرباح المحاسبية التي تشكؿ بعد ملائمة الأرباح تك

الأرباح المحاسبية  ،أثبتت الدراسة أف كلا مف استمرارية  دفق ،المحاسبية في تكمفة حقوؽ الممكية

 ،فة حقوؽ الممكيةميمة في التأثير في تكم ،والتغذية العكسية ،وقدرة الأرباح المحاسبية عمى التنبؤ

بحيث أف انخفاض صفات الأرباح المحاسبية يؤدي إلى ارتفاع تكمفة رأس الماؿ ويظير أف قدرة 

ومف ثـ استمرارية  ،يمييا التغذية العكسية ،الأرباح عمى التنبؤ كاف ليا اثر في تكمفة حقوؽ الممكية

  .رباح عمى تكمفة حقوؽ الممكيةوبشكؿ عاـ أثبتت الدراسة وجود اثر لجودة الأ ،الأرباح المحاسبية
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 جودة الأرباح وعلاقتيا بالحاكهية الهؤسسية  :( بعنوان2008 ،دراسة )الشريؼ

وقد قاـ الباحث  ،،ىدفت الدراسة لبحث العلاقة بيف جودة الأرباح وبيف جوانب الحاكمية المؤسسية

كاف ىناؾ علاقة بينيا وبيف  بعرض المفاىيـ النظرية لجودة الأرباح وبياف أىميتيا واختبار فيما أف

الحاكمية المؤسسية، وقد حدد الباحث جودة الأرباح في مدى استمرارية الأرباح الحالية لممستقبؿ 

وقدرة الشركات عمى المحافظة عمى تمؾ الأرباح لفترات زمنية طويمة  أما جوانب الحاكمية فقد 

  .ولجنة التدقيؽ الداخمي ،رة الشركةمجمس إدا :شممت عددا مف الجوانب قاـ الباحث بدراستيا مثؿ

مشاىدة لمشركات المساىمة العامة  315شركة  أي ما يقارب  45واشتممت عينة الدراسة عمى 

تمد الباحث  نموذج ، وقد اع2007-2001الصناعية المدرجة في بورصة عماف  خلاؿ الفترة 

وأظيرت نتائج   ،ة المؤسسيةلفحص العلاقة بيف جودة الأرباح وجوانب الحاكمي ر المتعددالانحدا

الدارسة أف ىناؾ علاقة عكسية بيف جودة الأرباح ونسبة ممكية أعضاء مجمس الإدارة لأسيـ 

واف ىناؾ علاقة طردية بيف جودة الأرباح  .فكمما زادت الممكية انخفضت جودة الأرباح ،الشركة

 وبيف استقلالية لجاف التدقيؽ .

 الدراسات الاجنبية   3-2

 Earnings Quality Measures بعنوان:  (Perotti & Wagenhofer,2014)دراسة 

and excess Returns 

 مقاييس جودة الأرباح وفائض العائد  

وتبحث ىذه الدراسة في قدرة مقاييس جودة الأرباح الأكثر شيوعا عمى إشباع اليدؼ الأساسي مف 

يدة مف قبؿ المستثمر. وقد تـ استخداـ التقارير المالية، وتحسيف القدرة عمى اتخاذ القرارات المف

مقياس يعتمد عمى سعر السيـ لتقييـ مقاييس جودة الأرباح.  وقد بنيت الدراسة عمى فرضيتيف 
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: مقاييس جودة الأرباح مرتبطة بشكؿ سمبي مع القيمة المطمقة لفائض العائد. الأولى أساسيتيف،

 الأعمىتحديد الشركات ذات جودة الأرباح  والثانية: تختمؼ مقاييس جودة الأرباح في قدرتيا عمى

عند قياسيا بالتغير في القيمة المطمقة لفائض العائد. وقد توقع الباحث أف الشركات ذات  الأقؿأو 

جودة الأرباح الأعمى سيكوف تسعير أسيميا أكثر كفاءة مف الشركات ذات جودة الأرباح الأقؿ ، 

بيف متوسط  القيمة المطمقة لفائض العائد لممحافظ  الخطأ في تسعير الأسيـ يقاس عف طريؽ الفرؽ

التي تشكمت بناء عمى القيـ  المرتفعة أو المنخفضة لممقياس، وقد درس الباحث ثمانية مف مقاييس 

جودة الأرباح وىـ  مقياس الاستمرارية، التنبؤ، طريقتيف لقياس تمييد الدخؿ، المستحقات غير 

استجابة الأرباح وأىمية القيمة . وقد تمت الدراسة عمى عينة جودة المستحقات، معامؿ  الاعتيادية

شركة  غير مالية في الولايات المتحدة خلاؿ الفترة ما بيف  1379كبيرة مف الشركات بمغ حوالي 

قائمة ليذه الشركات، وتبيف مف الدراسة أف  27589وقد تمت دراسة ما يقارب   ،1988-2007

مما  ،دخؿ ترتبط بشكؿ سمبي مع القيمة المطمقة لفائض العائدجميع المقاييس باستثناء تمييد ال

يشير إلى أف تمييد الدخؿ ىو سمة تتماشى بشكؿ ايجابي مع الأرباح أما قياسات المستحقات 

والقياسات  ،ويمييا تمييد الدخؿ ،حققت أعمى نسبة انتشار بالنسبة لمقيمة المطمقة لفائض العائد

الدراسة عمى نشر استخداـ  مقاييس المستحقات كأفضؿ  وأوصت .المبنية عمى أساس السوؽ

 .مقياس لجودة الأرباح
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 Quality of earnings components and the بعنواف : (Biliniski,2013)دراسة: 

joint issuance of analyst earnings and revenue forecasts 

 وقعة هن قبل الهحممين الهاليينهكونات جودة  الأرباح وعلاقتيا بالأرباح والإيرادات الهت

ىدفت الدراسة إلى قياس مكونات جودة الأرباح وىي جودة الإيرادات والنفقات وأثرىا عمى اتخاذ 

وقعاتيـ حوؿ الإيرادات، القرارات مف قبؿ المحمميف لإيجاد تكامؿ ما بيف توقعاتيـ حوؿ الأرباح وت

وبعد تطبيؽ الشروط مشاىدة  522120شركة أي ما يقارب  2552الدارسة مف مجتمع وقد تكوف 

وما يشمميا مف توقعات مستقبمية حوؿ الأرباح لمسيـ  مشاىدة، 331541وصمت عينة الدراسة إلى 

الواحد وحوؿ الإيرادات وآراء المحمميف والسماسرة حوؿ نظرتيـ ليذه الشركات وكيفية بناء التوقعات 

قد اعتمدت الدراسة الأسموب الوصفي التحميمي المستقبمية ليا مع ربطيا بمكونات جودة الأرباح، و 

الإحصائية لمقارنة النتائج بالتوقعات والخروج بنتائج  نماذجباحثاف ببناء مجموعة مف البعد قياـ ال

الدراسة ، وأظيرت الدراسة أف دقة توقعات المحمميف حوؿ الإيرادات لا تتأثر بجودة النفقات واف 

نت النفقات منخفضة الجودة إلا أف دقة توقعات  المحمميف  ىناؾ حاجة إلى توقع الأرباح أف كا

للأرباح يتأثر سمبا بالتراجع في جودة الإرباح ، واف المحمموف يزيدوف مف توقعاتيـ للأرباح بسبب 

 حاجة المستثمريف ليا أف كانت النفقات ذات جودة منخفضة.

 Earnings smoothing andبعنواف:  (Hamzavi & Aflatooni , 2011) دراسة :

earnings predictability  

 د الأرباح والتنبؤ بالأرباح .يتهي
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ىدفت الدراسة لفحص العلاقة بيف تمييد الأرباح والتنبؤ بالأرباح  والعلاقة بيف تمييد الأرباح 

واستمرارية الأرباح  وقد وضع الباحثاف الفرضيات التالية: القدرة التنبؤية لأرباح الشركات التي تقوـ 

ارسة تمييد الربح ىي أعمى مف الشركات التي لا تمارس تمييد الربح. والفرضية الثانية أف بمم

استمرارية الأرباح لمشركات التي تمارس تمييد الربح ىي أعمى مف الشركات التي لا تمارس تمييد 

ات (  لتمييد الدخؿ والتبايف لمتغير 2006الربح،  وقد استخدمت الدراسة إحصائيات  تاكر وزاويف)

في الأرباح كما قاـ بعممية بناء لممعادلات المتعارؼ عمييا لتمييد الأرباح وربطيا بمعادلات التنبؤ 

وذلؾ  لدراسة تمييد الدخؿ وأثره وارتباطو بالتنبؤ بالأرباح واستمرارية  الأرباح،بالأرباح واستمرارية 

وقد تمت  ، 2007 حتى نياية عاـ 2002الأرباح في سوؽ طيراف للأوراؽ المالية مف عاـ 

شركة في بورصة طيراف قسمت إلى أربعة أقساـ  مف حيث ممارستيا  لتمييد  66الدراسة عمى 

، وطبقت الدراسة عمى الربع الذي أثبتت ممارستو لتمييد الأرباح بنسبة اكبر مف الباقي ،الربح

تمدت عمى انحدارات تحميؿ العلاقة بيف تمييد الأرباح والتنبؤ بالأرباح واستمرارية الأرباح اعول

الانحدار الذاتي المتعارؼ عميو، وقد كانت النتائج تتماشي مع المعتقدات الإدارية الدارجة أف تمييد 

   .الدخؿ يزيد مف القدرة التنبؤية للأرباح ويزيد مف استمرارية الأرباح

 Earnings Quality and Earnings Management inبعنوان:  (Li,2011) دراسة :

Chinese listed companies  

دارةجودة الأرباح   .الأرباح في الشركات الهدرجة في بورصة الصين وا 

ىدفت الدراسة إلى الوصوؿ لمتغيرات التي تحدث لجودة الأرباح ولفعالية إدارة الأرباح وعلاقة  ذلؾ 

 بوضع الشركة المالي، حيث قسـ الشركات في سوؽ الصيف المالي إلى أربعة أقساـ رئيسو وىي

 -4مضغوطة ماليا وغير مفمسة  -3غير مضغوطة ماليا ومفمسة  -2مضغوطة ماليا ومفمسة  -1
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إلا أف الدراسة استثنت التقسيـ الثاني وىي غير مضغوطة ماليا  .غير مضغوطة ماليا وغير مفمسة

وقد قاـ الباحث بدراسة جودة  ،ومفمسة بسبب عدـ وجود عينة لدراستيا مف الشركات في ىذه السوؽ

لأرباح لمشركات الصينية المدرجة في كؿ مف أسواؽ شنغياي و تشنزىف المالية ما بيف الأعواـ ا

وتقيس ىذه الدراسة جودة الأرباح بأربعة طرؽ رئيسو وىي : جودة المستحقات،  ،2003-2007

ف تؤثر وكيؼ ليذه البنود الأربعة أ  .الأرباح وتمييد ،استمرارية الأرباح، القدرة عمى التنبؤ بالأرباح

وكذلؾ فحص فعالية إدارة الأرباح لكؿ تصنيؼ مف تصنيفات  ،في التوقعات المستقبمية للأرباح

الشركات السابقة الذكر وبالتالي التحقؽ مف جودة الأرباح في ىذه الشركات.  وقد تكونت العينة مف 

وذج وقد استخدـ الباحث  نم ،شركة مف الشركات المدرجة في أسواؽ شنغياي وتشنزىف 987

الانحدار لقياس  إف كانت الأرباح تدار بشكؿ فعاؿ أـ لا ولتصنيؼ تمؾ الأرباح لمستويات حسب 

ومف ثـ ربطيا بجودة الأرباح لتمؾ الشركات، وقد نتج عف ىذه الدراسة أف  ،وضع الشركة المالي

وضع بينما الشركات ذات ال ،الشركات المضغوطة ماليا تدير الأرباح حسب الفرص المتوفرة ليا

وأظيرت الدراسة أيضا أف إدارة الأرباح تقيس بشكؿ أكثر  ،المالي الجيد تدير أرباحيا بشكؿ فعاؿ

لو مؤشر إدارة الأرباح ف لأ ،فاعمية مف جودة الأرباح عند إعداد التوقعات لأرباح السنوات القادمة

  .دلالات أكثر قوه وايجابية مف مؤشر جودة الأرباح

 Earnings Quality and Earningsبعنواف:  (Bissessur ,2008)دراسة : 

Management : The role of accounting accruals  

 جودة الأرباح وادارة الأرباح : ودور الهستحقات الهحاسبية  

ىدفت الدراسة لبحث تأثير جودة المستحقات عمى القدرة التنبؤية لمتدفقات النقدية المستقبمية 

بحث   بمعنى المالية في تقييـ أداء الشركة باستخداـ البيانات المالية:لمساعدة مستخدمي التقارير 
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كيفية استخداـ المدراء لتقديراتيـ الشخصية لتسجيؿ الإيرادات والمستحقات  في القوائـ المالية مف 

اجؿ تعزيز وتحقيؽ مكاسب خاصة للإدارة نفسيا، حيث تقوـ الإدارة بذلؾ لعده أسباب منيا تضميؿ 

محة حوؿ الأداء الاقتصادي لمشركة أو لمتأثير عمى النتائج التعاقدية  التي تعتمد أصحاب المص

عمى الأرقاـ المحاسبية، أما فيما يتعمؽ بالمستحقات فاف ىناؾ العديد مف الطرؽ التي تمارسيا 

الإدارة لمتلاعب بالأرباح منيا عمر الأصؿ أو قيمتو في نياية المدة، استحقاقات التقاعد والضرائب 

مجتمع الدراسة مف جميع الشركات المدرجة  كوفتوقد ، المؤجمة وخسائر الديوف المعدومة وغيرىا

 40730 الىعينة البحث  وقد وصمت  2001وحتى عاـ  1972في بورصة المانيا مف عاـ 

وقد استخدـ الباحث  ،سنوات 7مشاىده سنوية لمختمفة أنواع الشركات ماعدا المالية ولمدة 

 ،وخاصة نموذج  دتشو ودتشيؼ نموذج الانحدار ونموذج جونز لتحقيؽ اليدؼ الإحصاء الوصفي

وقد أظيرت الدراسة النتائج التالية عندما تكوف جودة المستحقات منخفضة فاف ثبات التدفقات 

النقدية منخفض وتكوف درجة الاعتمادية عمى المستحقات عالية في توقع التدفقات النقدية 

نت جودة المستحقات عالية تتحسف ديمومة التدفقات النقدية وتنخفض المستقبمية، بينما أف كا

الاعتمادية عمى المستحقات في التوقع لممستقبؿ. واف المستحقات غير العادية لا تعكس بجدية 

إدارة الأرباح بؿ قد تعكس معمومات إجراءات خاصة  بالمدراء يستخدمونيا لعمؿ توقعاتيـ لمتدفقات 

دية لا تعكس عممية عاالغير ستحقات أف الم :مما أوصؿ الباحث إلى اتجاىيف ،النقدية المستقبمية

أو أنيا تعكس معمومات خاصة بالتدفقات النقدية المستقبمية وبالتالي قد لا يكوف  ،إدارة للأرباح

   .اليدؼ منيا التأثير عمى جودة الأرباح
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 Earnings Quality under Internationalبعنوان :  (Verloop,2007)دراسة 

Financial Reporting Standards 

 جودة الأرباح الخاضعة لمهعايير الدولية للإبلاغ الهالي  

المعايير  يوى ( IFRSىدفت الدراسة إلى بحث الآثار المترتبة عمى جودة الأرباح باستخداـ )

الية  التي المستخدمة والتي تعطي جودة وشفافية وفيـ أوضح لمقوائـ المدولية للإبلاغ المالي ال

بدورىا تعطي نتائج موثوقة ويعتمد عمييا وخاصة ما يتعمؽ  بنتائج الأرباح التي تعتبر أساسا  

(  IFRSلاتخاذ القرارات الناجحة، وقد جاء ىذا البحث ليتحقؽ أف  كانت الشركات التي تبنت  )

زاد مف جودتيا،  استخدمت كميات اقؿ مف المستحقات التقديرية وبالتالي قمؿ مف إدارة الأرباح و 

مشاىدة سنوية لمشركات المدرجة في سوؽ ىولندا المالي  3453وقد تكوف مجتمع الدراسة مف 

بدوف تحديد لقطاع معيف مف الشركات  ،2006-1985ستريـ ما بيف الأعواـ  وورلد سكوب داتا

شركة ،  2191وصمت عينة الدراسة إلى  ،وباستثناء الشركات التي لـ تنشر قائمة التدفؽ النقدي

واستخدـ الإحصاء الوصفي ونموذج جونز لقياس جودة الأرباح لأنو الأكثر شيوعا مع إضافة 

( تقؿ لدييـ إدارة  IFRSبعض التعديلات لتناسب الدراسة وقد أظيرت الدراسة أف مستخدمي )

( IFRSالأرباح عند استخداـ طريقة الاستحقاؽ وعند توزيع الأرباح أما الشركات التي لا تستخدـ  )

 ،ف يتبعوف طريقة المستحقات التقديرية لرفع الأرباح  تزيد لدييـ عممية  إدارة الأرباحمذيأي ال

(  ممارستيـ لإدارة الأرباح تكوف اقؿ وبالتالي  القوائـ المالية IFRSوخلاصة القوؿ أف مستخدمي )

ي يتحقؽ اليدؼ مف ليذه الشركات تكوف ذات جودة أعمى مما يزيد مف جودة الأرباح لدييـ وبالتال

 المعيار الدولي. 
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 السابقةالتعميؽ عمى الدراسات  3-3

فقد درسيا خاصة في بورصة عماف ، التي تناولت موضوع جودة الأرباح   الدراساتتعددت 

كما قاـ  .ودرس علاقتيا بحجـ الشركة ،مف حيث تحسيف القرارات الاستثمارية (2012)حمداف 

 .جودة الأرباح بالحاكمية مف ناحية نسبة الممكية ولجاف التدقيؽ بدراسة علاقة(  2008 ،الشريؼ)

بتكمفة الاقتراض وتكمفة حقوؽ  فقد درسوا علاقة جودة الأرباح  (2011 ،وآخروفابو عمي ) أما

جودة الأرباح وجودة  بدراسة (2012 ،حمد) . كما قاـالممكية بيدؼ تحقيؽ المنافع الاقتصادية

(  2015 ،السويطي )كما فعؿ .في البورصة المصرية لتوزيعات النقديةالمراجعة  وانعكاسيا عمى ا

تمت دراسة  أخرىومف ناحية  . يفحيث درس جودة الأرباح وسياسة التوزيع في بورصة فمسط

حيث درسا اثر جودة  ،(2012)حمداف وابو عجيمة،  لمؤثرات عمى جودة الأرباح مثؿ دراسةبعض ا

 .الأرباح عمييا إدارة( حيث درسا اثر 2013)نور والعواودة،  وأيضا ،التدقيؽ عمى جودة الأرباح

ومف الجدير بالذكر ىنا أف معظـ الدراسات المطروحة سابقا قد درست القطاع الصناعي عمى وجو 

فقد توغمت عمى  الأجنبيةالدراسات  أما. القطاع الصناعي جزءا مف الدراسةأو كاف  ،الخصوص

أنيا أيضا ربطتيا بدقة التوقعات   إلاائؽ قياس جودة الأرباح العموـ وبشكؿ اكبر في مقاييس وطر 

والإيرادات  بالأرباححيث وضح مكونات جودة الأرباح وعلاقتيا  ، (Biliniski,2013)كما فعؿ

كما  .في الأسيـ أمواليـ استثمارميـ لممستثمريف الذيف يرغبوف في  كأساس المتوقعة، 

وتأثيرىا عمى القدرة التنبؤية لمتدفقات النقدية لتقييـ دور المستحقات   (Bissessur ,2008)درس

فقد   (Hamzavi & Aflatooni , 2011) دراسة  أما .بياناتيا المالية أداء الشركات باستخداـ

 & Perotti) وايضا فعؿ تناولت  تمييد الربح والاستمرارية والقدرة التنبؤية كمقاييس لجودة الأرباح

Wagenhofer,2014)  ، اليدؼ  إشباعرس قدرة المقاييس الخاصة بجودة الأرباح عمى حيث د
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  (Li,2011)اما .وتحسيف القدرة في اتخاذ القرارات مف قبؿ المستثمر ،مف التقارير المالية الأساسي

الأرباح وجودة  لإدارةوفرؽ بيف المقاييس الأكثر فاعمية  ،حيث قاـ بتوضيح مقاييس جودة الأرباح

الأرباح أف قامت  إدارةأف جودة الأرباح تزداد وتقؿ    (Verloop,2007) دراسة أوضحت، الأرباح 

   . الشركات باستخداـ المعايير المحاسبية العالمية

وما تعطيو  ،يتضح مما سبؽ أىمية دراسة جودة الأرباح لقطاع المستثمريف والمحمميف المالييف     

ف جودة الأرباح تعطي صورة واضحة حوؿ كما أ ،ميمة في اتخاذ القرارات الاستثماريةمف نتائج 

 ،للاستثمار الأفضؿالقطاع مما يساىـ في الدلالة لممستثمريف حوؿ  ،الحقيقي لتمؾ الشركات الأداء

خداميا لقياس جودة الأرباح. كما أشارت الدراسات السابقة إلى العديد مف المقاييس التي يمكف است

ة عماف مف ناحية جودة الأرباح، كما تناولوا عمى وجو قاـ  العديد مف الباحثيف  بدراسة  بورصكما 

إلى ترتيب  ، التي تيدؼالحالية الدراسة في إثراءالخصوص القطاع الصناعي فييا  مما ساىـ 

الشركات الصناعية المساىمة العامة الفمسطينية مف حيث جودة الأرباح، وكذلؾ الشركات الصناعية 

لمقارنة بيف الشركات الصناعية  المساىمة العامة المدرجة لى اإ بالإضافةالمساىمة العامة الأردنية 

بيف الشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في في القطاع الصناعي في  بورصة فمسطيف و 

حيث أف جميع الدراسات السابقة لـ تتناوؿ موضوع بورصة عماف  مف ناحية جودة الأرباح.  

تقؿ لكؿ شركة ولـ تتطرؽ الدراسات السابقة إلى المقارنة يتخصص بجودة أرباح الشركات بشكؿ مس

الحاجة إلى مثؿ ىذا النمط مف  مف ىنا تمت ملاحظة ،بيف الأسواؽ المالية مف حيث جودة الأرباح

الدراسات لما لو مف أىمية في القرارات الاستثمارية مف حيث المفاضمة بيف الأسواؽ المالية كما 

ج ىذه الدراسة مف أىمية يمكف أف تستفيد منيا الشركات الصناعية يترافؽ ذلؾ ما ستعود بو نتائ
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المساىمة العامة في كؿ مف بورصة فمسطيف وبورصة عماف كما يمكف أف تساىـ ىذه الدراسة في 

 الإشارة إلى بعض الجوانب التي مف الممكف أف تستفيد منيا بورصة فمسطيف وبورصة عماف.
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 الفصل الثالي

 يجيتياوهنالدراسة  إجراءات

ومجتمع  ، وأسئمتيا طرؽ قياسيا لمتغير الدراسة و سيتضمف ىذا الفصؿ وصفا مفصلا         

 وفيما يمي توضيح لكؿ منيا: ،الدراسة والبيانات وطريقة الحصوؿ عمييا

 هتغير الدراسة:  4-1

دة جو لمتوسط  وسيتـ عمؿ مقارنة جودة الأرباح وىو متغير تابع مستوى متغير الدراسة ىو     

  .بورصة فمسطيف وبورصة الأردف كؿ مف فيلمشركات الصناعية المساىمة العامة  الأرباح 

  :الدراسة هقياس  1-7

تـ استخداـ مقياس لجودة الأرباح يعتمد عمى قياس  وصفية تحميمية ، تعتبر ىذه الدراسة       

دمت الباحثة نموذج جونز فقد استخ، لأكثر شيوعا في قياس جودة الأرباحالمستحقات الكمية  وىو ا

وذلؾ  ( في استخراج وتقدير المستحقات الكمية، Dechow et al., 1995)المعدؿ مف قبؿ 

( والقاضي إلى أنو كمما كانت المستحقات Richardson et al., 2005بالاستناد إلى مفيوـ )

رتفعة كمما كانت كمما كانت جودة الأرباح مرتفعة وكمما كانت المستحقات الكمية م الكمية منخفضة

 التالية:  المستحقات الكمية بموجب المعادلةجودة الأرباح منخفضة، وعمية تـ استخراج 

TACCi,t =(∆CA i,t - ∆CL i,t - ∆CASH i,t )+( ∆STDEB i,t - DEPN i,t ) 

 حيث:

∆CA i,t (=Change in Current Assets)  التغير في الأصوؿ المتداولة لمشركةi  في السنةt. 
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∆CL i,t ( =Change in Current Liabilities   التغير في الالتزامات المتداولة لمشركة )i  في

 . tالسنة 

∆CASH i,t (=Change in Cash التغير في النقدية لمشركة )i  في السنةt. 

∆STDEB i,t (=Change in Short-Term Debt التغير في الديوف قصيرة الأجؿ لمشركة )i 

 .tفي السنة 

DEPN i,t (= Depreciation and Amortization expense  مخصصات الاستيلاؾ)

 .tفي السنة  iلمشركة والإطفاء 

 tلمسنة  iوبعد استخراج المستحقات الكمية يتـ قسمتيا عمى متوسط صافي الأصوؿ الكمية لمشركة

(2)مجموع الأصوؿ لسنة سابقة والسنة الحالية مقسوـ عمى  ستحقات يمثؿ متوسط الم والناتج ،

 واقرب إلى الصفر عمى علاقة عكسية مع جودة الأرباح، فكمما كاف المعامؿ منخفضاالكمية وىو 

 كمما دؿ ذلؾ عمى مستوى جودة أرباح عالية والعكس صحيح.  

  :الدراسةأسئمة   4-3

 ىدفت الدراسة للإجابة عف الأسئمة التالية:

العامة المدرجة في بورصة فمسطيف ما ىو الترتيب الخاص بالشركات الصناعية المساىمة   .1

 حسب مستوى جودة الأرباح؟

ما ىو الترتيب الخاص بالشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في بورصة عماف حسب   .2

 مستوى جودة الأرباح؟
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جودة الأرباح في الشركات الصناعية المساىمة العامة الفمسطينية بيف متوسط  ؽو ىؿ يوجد فر   .3

 الأرباح لمشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية ؟وبيف متوسط جودة 

 هجتهع الدراسة   4-4

المدرجة في بورصة المساىمة العامة يتكوف مجتمع الدراسة مف جميع الشركات الصناعية       

احد  2006حيث كاف عدد الشركات عاـ   2014-2006مف عاـ  أيفمسطيف خلاؿ فترة الدراسة 

( www.pex.psقوائميا عبر الموقع الالكتروني لبورصة فمسطيف، ) تـ إدراجشركة  (11)عشر

  .مف خلاؿ التعامؿ الشخصي مع الشركة( 12)لشركة الثانية عشر لقوائـ ا ووصمت الباحثة

المدرجة في بورصة  المساىمة العامة  كما يتكوف مجتمع الدراسة مف جميع الشركات الصناعية      

تـ ادراج قوائميا مف خلاؿ شركة  64ي عبارة عفوى  2014-2006عاـ رة مف عماف خلاؿ الفت

.   شركة 43إلى   وصمت  الدراسة  شروطوبعد تطبيؽ  (www.ase.com.joالموقع الالتروني)

 وتتمثؿ شروط الدراسة بالآتية:

مف السوؽ خلاؿ فترة  أخرىالشركات التي انسحبت  أو اندمجت مع شركات استبعاد  .1

  .الدراسة

خلاؿ فترة ، ولـ تستطع الباحثة الحصوؿ عمييا ر قوائمياات التي لـ تنشالشركاستبعاد  .2

 .الدراسة
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 هصادر جهع الهعموهات  4-5

  المصادر الثانوية وتكونت مف:     

 .المراجع والدوريات المتخصصة   -أ

ىا والبالغ عدد جمع جميع القوائـ المالية لمشركات موضوع الدراسة حيث تـ  :القوائـ المالية  -ب

قائمة مالية،  495تـ جمع حوالي  أي (2014-2006مف عاـ ) سنوات 9شركة عمى مدار  55

(  www.pex.psالفمسطينية ). لكلا البورصتيفعف طريؽ تحميميا مف  المواقع الالكترونية 

مشاىدة لمشركات الصناعية  12 سنوية  مشاىدة 55بواقع   (www.ase.com.jo) والأردنية

 مشاىدة لمشركات الصناعية المدرجة في بورصة عماف. 43فمسطيف،  والمدرجة في بورصة 

 تحميل البيانات  أساليب 4-6

 اتشركلم الحسابي الوسط في، المتمثمة والاستنتاجية الوصفية الإحصائية الأساليب استخداـ تـ     

 باراخت كما تـ استخداـ ،إلى الانحراؼ المعياري بالإضافة ،مشاىدة أدنى مشاىدة، أعمى،و 

(Independent Sample t-testلمتأكد مف ) الفروؽ بيف المتوسطات في بورصتي عماف  أف

 .إحصائيةذات دلالة  وفمسطيف
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 الفصل الرابع

 : الدراسة نتائج

      تهييد 5-1

كمقياس  الكمية حساب المتوسطات الحسابية لممستحقات مف اجؿ تحقيؽ ىدؼ الدراسة تـ     

شركة مف الشركات الصناعية المساىمة العامة المدرجة في كؿ مف بورصة  في كؿ  الأرباحلجودة 

الشركات مف  شركة لكؿ الكمية فمسطيف وبورصة عماف كما تـ حساب المتوسط الكمي لممستحقات

 ، كما تـالمساىمة العامة في كؿ مف بورصة فمسطيف وبورصة عماف ولكؿ سنة مف سنوات الدراسة

مقياس جودة الأرباح  لمشركات الصناعية  المساىمة العامة اختبار الفرؽ بيف متوسطات 

الأردنية وبيف متوسطات مقياس جودة الأرباح في الشركات الصناعية المساىمة العامة  الفمسطينية 

ويتضمف ىذا الفصؿ عرضا  . (2006-2014خلاؿ الفترة ما بيف سنة )البورصتيف  المدرجة في 

 مصنفة حسب أسئمة الدراسة.  الدراسة إلييالمنتائج التي توصمت 

 

 : ها ىو الترتيب الخاص بالشركات الصناعية الهساىهة العاهة الهدرجة فيالأولالسؤال  5-2

 بورصة فمسطين حسب هستوى جودة الأرباح؟

مف الأعمى مف حيث جودة  المساىمة العامة الفمسطينية  الشركات(  ترتيب 2يظير الجدوؿ رقـ ) 

 : ودة الأرباحيث جالأرباح للأقؿ مف ح
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 ( 2جدوؿ )

 للأرباح إلى الأدنى بورصة فمسطيف ترتيب الشركات مف الأعمى جودة 

 متوسط المستحقات اسم الشركة 

 0.001696- دواجنفلسطين1

 0.0031-مصانعالزيوتالنباتية2

 0.005535 الوطنيةلصناعةالالمنيوموالبروفيلات3

 0.01337-فلسطينلصناعةاللدائن4

 0.01602العربيةلصناعةالدهانات5

 0.0206القدسللمستحضراتالطبية6

 0.02443-سجايرالقدس7

 0.0273دارالشفاء8

 0.02876مطاحنالقمحالذهبي9

 0.0300الوطنيةلصناعةالكرتون11

 0.05478مصنعالشرقللالكترود11

 0.057بيرزيتللأدوية12

 

اـ لممستثمر  حيث يستطيع الاستدلاؿ مف  خلالو عمى الشركات التي تتميز بجودة ىذا الترتيب ى

أرباح مرتفعة للاستثمار فييا، كما انو ىاـ لمشركات حيث تستطيع الشركات مف خلالو معرفة 

مستواىا بيف باقي الشركات مف حيث جودة الأرباح، مما يحفزىا عمى العمؿ والمنافسة لتكوف 

 الأفضؿ. 

  (0.025والانحراؼ المعياري )  (0.01645) الكميةمتوسط المستحقات  أف( 3دوؿ )يظير الج

 (3جدوؿ )

 متوسط المستحقات والانحراؼ المعياري لممستحقات(قيمة ل وأدنى أعمىبورصة فمسطيف )

 الانحراؼ الهعياري الهستحقات هتوسط قيهة أدنى أعمى قيهة

0.057 -0.0244 0.01645 0.0252 
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أعمى قيمة لمتوسط مقياس جودة الأرباح لمشركات الصناعية  أف  (3في الجدوؿ ) ريظي كما     
 المساىمة العامة  وقد بمغت بيرزيت للأدوية لمشركة  المساىمة العامة الفمسطينية كانت

 جودة الأرباح مف حيث ىي الأدنى الكمية متوسط المستحقاتوتعني أعمى قيمة في ( 0.05699)
وىي  (-0.0244) الكمية لمتوسط المستحقات فيما بمغت أدنى قيمة  ،بسبب بعدىا عف الصفر

إلا أنيا لا الكمية قيمة لمتوسط المستحقات  أدنىالمساىمة العامة، وتعني  سجاير القدسلشركة 
 وأظيرت النتائج أفبسبب بعدىا عف الصفر ولكف بالاتجاه السالب،  ارباح مرتفعة تعني جودة

 كونيا الأقرب مف حيثات مف حيث جودة الأرباح بسبب ركشركة دواجف فمسطيف أفضؿ الش
وتتبعيا بقية الشركات مف حيث  .(0.001696-الصفر حيث بمغ ) إلى الكمية مستحقاتالمتوسط 

 .(2مستوى جودة الأرباح كما ىو مرتب في الجدوؿ رقـ )

العاهة ة ها ىو الترتيب الخاص بالشركات الصناعية الهساىهالسؤال الثاني :  نتائج  5-3

 حسب هستوى جودة الأرباح؟ الهدرجة في بورصة عهان

رباح للأقؿ مف (  ترتيب ىذه الشركات مف الأعمى مف حيث جودة الأ4يظير الجدوؿ رقـ )        

 : حيث جودة الأرباح 

 (4جدوؿ )

 بورصة عماف ترتيب الشركات مف الأعمى جودة للأرباح إلى الأدنى

تحقاتمتوسط المس اسم الشركة الترتيب  

 0.000400678 الأردنيةمصانعالاجواخ1

 0.000508755- المصانعالدوليةللأغذية2

 0.000939591- الترافرتين3

 0.00128035 الاستثماراتالعامة4

 0.002188256- المواردالصناعيةالاردنية5

 0.0025419- العالميةالحديثةلصناعةالزيوت6

 0.002773289 الالبانالاردنية7

 0.004808995- العربيةلصناعةالمواسيرالمعدنية8

 0.005068596- القدسللصناعاتالخرسانية9

 0.005259578- القريةللصناعاتالغذائية11

 0.006755057- الاردنيةلانتاجالادوية11
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 0.007093114 الاردنيةلصناعةالانابيب12

 0.008044587- ومالعربيةلصناعةالالمني13

 0.008241493- الدوليةلصناعاتالسيليكا14

 0.008421709 العامةللتعدين15

 0.008770997- الوطنيةلصناعةالكلورين16

 0.008852573- المتكاملةللمشاريعالمتعدده17

 0.009048674- الوطنيةلصناعةالكوابلوالاسلاك18

 0.00914732 الوطنيةلصناعةالالمنيوم19

 0.01061657- حديدالأردن21

 010916089.-0 الاردنيةللصناعاتالخشبية21

 0.011293185 العالميةللصناعاتالكيماوية22

 0.012175243 شركةالاسمنتالاردنية23

 0.012537401 الوطنيةلصناعةالصلب24

 0.013119071- الوطنيةللدواجن25

 0.013350342 والاستثماراتعقاريللصناعات26

 0.014158809- مصانعالورقوالكرتونالاردنية27

 0.014198957- البوتاسالعربية28

 0.014495817 دارالغذاء29

 0.015801949- الاردنيةلتسويقالدواجن31

 0.01614058- دارالدواءللتنيمةوالاستثمار31

 0.016966465 الصناعيةالتجاريةالزراعية32

 0.018309272- العربيةللصناعاتالكهربائية33

 0.0195718 مجموعةالعصرللاستثمار34

 0.02049071- الاردنيةلتجهيزالدواجن35

 0.031504464- المركزالعربيللصناعاتالدوائية36

 0.032357408- الزيلصناعةالألبسةالجاهزة37

 0.035002734- مناجمالفوسفاتالاردنية38

 0.035592516- الشرقالاوسطللصناعاتالدوائية39

 0.039909661- الصناعاتالكيماويةالاردنية41

 0.053999514 اللؤلؤهلصناعةالورقالصحي41

 0.060923957 الاستثماراتالمتكاملة42

 0.063393763مصانعالزيوتالنباتيةالاردنية43

 

لممستثمر  حيث يستطيع الاستدلاؿ مف  خلالو عمى الشركات التي تتميز بجودة  ىذا الترتيب ىاـ

أرباح مرتفعة للاستثمار فييا، كما انو ىاـ لمشركات حيث تستطيع الشركات مف خلالو معرفة 

مستواىا بيف باقي الشركات مف حيث جودة الأرباح، مما يحفزىا عمى العمؿ والمنافسة لتكوف 

 الأفضؿ. 
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 والانحراؼ المعياري  (0.0016587-متوسط المستحقات  ) ( أف 5جدوؿ )يظير ال   

(0.022.) 

 (5الجدوؿ)

 متوسط المستحقات والانحراؼ المعياري(قيمة ل وأدنىبورصة عماف )أعمى 

 الانحراؼ الهعياري الهتوسط قيهة أدنى أعمى قيهة

0.063394 -0.03991 -0.001658695 0.022326 

 

اعية  المساىمة العامة لمشركات الصن المستحقاتف أعمى قيمة متوسط أ (5) الجدوؿ يظير    
( 0.063394) قد بمغت  المساىمة العامة الأردنيةمصانع الزيوت النباتية لشركة  كانت ردنيةالأ

بسبب بعدىا عف  ىي الأقؿ قيمة في جودة الأرباح الكمية وتعني أعمى قيمة في متوسط المستحقات
الصناعات وىي لشركة  (0.03991-) لمتوسط المستحقات الكمية نى قيمةفيما بمغت أد،  الصفر

إلا أنيا  ،الكمية متوسط المستحقاتقيمة رقمية في  أدنىوىي  المساىمة العامة، الكيماوية الأردنية
شركة  أفالب، وأظيرت النتائج لا تعني جودة عالية بسبب بعدىا عف الصفر ولكف بالاتجاه الس

أفضؿ الشركات مف حيث جودة الأرباح بسبب قرب متوسط مستحقاتيا  دنية مصانع الأجواخ الأر 
باح وتتبعيا بقية الشركات مف حيث مستوى جودة الأر  (0.00040إلى الصفر حيث بمغ )الكمية 

 .(4كما ىو مرتب في الجدوؿ رقـ )
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 عيةهتوسط جودة الأرباح في الشركات الصنا ىل يوجد فرؽ بين :الثالثالسؤال  نتائج  5-4

هتوسط جودة الأرباح لمشركات الصناعية الهساىهة العاهة  الهساىهة العاهة الفمسطينية وبين 

 الأردنية ؟

متوسط المستحقات الكمية )مقياس جودة الأرباح( لمشركات الصناعية  المساىمة العامة       

جودة مف متوسط المستحقات الكمية )مقياس  بعد عف الصفرا وىو (0.01645الفمسطينية )

حيث بمغ متوسط المستحقات الكمية  الأرباح( لمشركات الصناعية  المساىمة العامة الأردنية

يشير إلى أف جودة أرباح الشركات  وذلؾ ،(0.0016587-) لمشركات المساىمة العامة الأردنية

ة الصناعية  المساىمة العامة الأردنية أفضؿ مف جودة أرباح الشركات الصناعية المساىمة العام

 ولمتأكد  اف.لصالح بورصة عم (0.01812وقد كاف الفرؽ بيف البورصتيف حوالي )الفمسطينية. 

أكد مف أف لمت SPSSمف نتائج الدراسة تـ عمؿ التحميؿ الإحصائي باستخداـ البرنامج الإحصائي 

 Independent Sampleوذلؾ باستخداـ اختبار )إحصائية  ذات دلالة الفروؽ بيف المتوسطات 

t-test). فيما إذا كانت البيانات المتعمقة بمتوسطات مقياس جودة الإرباح  مف التأكد لا بد وىنا

لكؿ مف الشركات الصناعية  المساىمة العامة الفمسطينية والشركات الصناعية  المساىمة العامة 

( Kolmogorov -Smirnov لا وذلؾ مف خلاؿ اختبار ) أـالأردنية تتبع التوزيع الطبيعي 

 ( يبيف النتائج الخاصة بيذا الاختبار6دوؿ رقـ)والج

 (6جدول رقم)

 Kolmogorov-Smirnova 

Statistic Df Sig. 

Sample .117 55 .059 

 



81 

 

شركة 12 )( مشاىدة 55( لعينة الدراسة البالغة )059.( والبالغة ).Sigتشير الدلالة الإحصائية )

 الإحصائيةالتوزيع الطبيعي حيث اف الدلالة  البيانات تتبع أف إلىشركة أردنية(  43فمسطينية و

(Sig.( اكبر مف )( وبالتالي يمكف استخداـ اختبار )0.05Independent Sample T-test )

بيف متوسط جودة الأرباح  لمشركات الصناعية  المساىمة العامة  الفروؽكانت  إذالاختبار فيما 

دلالة  ذاتية  المساىمة العامة الأردنية اعالفمسطينية وبيف متوسط جودة الأرباح  لمشركات الصن

 لا. أـإحصائية 

  .( Independent Sample T-test( الخاص بنتائج اختبار )7الجدوؿ رقـ) يظير في      

ىناؾ فروؽ ذات دلالة  أي أف( 05.اقؿ مف ) أي( 019.تساوي ) .(Sigالدلالة الإحصائية ) أف

ت الصناعية  المساىمة العامة الفمسطينية وبيف متوسط إحصائية بيف متوسط جودة الأرباح  لمشركا

مما يؤكد أف ىناؾ فروؽ ذات دلالة  .جودة الأرباح  لمشركات الصناعية  المساىمة العامة الأردنية

بيف متوسط جودة الأرباح لكؿ مف الشركات الصناعية المساىمة العامة الفمسطينية وبيف  إحصائية

  الأردنيةصناعية المساىمة العامة متوسط جودة الأرباح لمشركات ال

 (7جدوؿ )

t-test for Equality of Means  

95% Confidence 
Interval of the 

Difference 

Std. Error 
Difference 

Mean 
Difference 

Sig.(2-
tailed) 

dft 

UpperLower

.033137 .00308.00749 .01811 .019 53 2.417 Sample  



 

لمشركات الصناعية  المساىمة العامة   المستحقات( اف مقياس متوسط 8يظير الجدوؿ )     

لمشركات   المستحقاتمف مقياس متوسط  الصفر وىو ابعد عف( 0.0164517الفمسطينية )
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المستحقات  متوسط ( فاف ذلؾ يعني أف0.0016587-) الصناعية  المساىمة العامة الأردنية

المستحقات متوسط مف  ابعد عف الصفرالمساىمة العامة الفمسطينية عية  الكمية لمشركات الصنا

الكمية لمشركات الصناعية  المساىمة العامة الأردنية وبالتالي تكوف جودة الأرباح لمشركات 

الصناعية  المساىمة العامة الفمسطينية اقؿ مف جودة الأرباح  لمشركات الصناعية  المساىمة 

 .لأردنيةالعامة ا

 

(8 رقم)جدول

Group Statistics 

 
Codes N Mean Std. Deviation Std. Error 

Mean 

Sampl

e 

Plscom

p 
12 .016451760166 .025180073024 .007268860969 

Jorcom 43 -.001658695232 .022325946476 .003404674919 
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  الفصل الخاهس

 النتائج والتوصياتتفسير 

 نتائج الدراسة    6-1

جودة الأرباح في الشركات الصناعية المساىمة العامة  ىدفت الدراسة إلى قياس مستوى     

الشركات التي تتمتع بمستوى جودة  :وذلؾ لترتيب الشركات مف حيث المدرجة في بورصة فمسطيف

جودة الأرباح في  اقؿ، وقياس مستوى أرباحأرباح أعمى إلى الشركات التي تتمتع بمستوى جودة 

 :وذلؾ لترتيب الشركات مف حيثناعية المساىمة العامة المدرجة في  بورصة عماف الشركات الص

، اقؿ أرباحالشركات التي تتمتع بمستوى جودة أرباح أعمى إلى الشركات التي تتمتع بمستوى جودة 

ىمة جودة الأرباح لمشركات الصناعية المسا كاف ىناؾ فروؽ بيف متوسطيما إذا كذلؾ معرفة ف

وقد تـ   ،جودة الأرباح لمشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية طينية وبيف متوسطالعامة الفمس

 التوصؿ إلى النتائج التالية:

ها ىو الترتيب الخاص بالشركات الصناعية الهساىهة العاهة  نتيجة السؤال الأول:   6-1-1

 الهدرجة في بورصة فمسطين حسب هستوى جودة الأرباح؟

( الذي يوضح ترتيب الشركات المساىمة العامة المدرجة في 2الجدوؿ رقـ ) بالرجوع إلى      

القوؿ أف أفضؿ يمكننا و  ، بورصة فمسطيف مف الأفضؿ مف حيث مستوى جودة الأرباح إلى الأدنى

الشركات مف حيث مستوى جودة الأرباح ىي شركة دواجف فمسطيف المساىمة العامة وشركة 

مة العامة والشركة الوطنية لصناعة الألمنيوـ والبروفيلات المساىمة مصانع الزيوت النباتية المساى

 لياجودة الأرباح كمما كانت الشركة سابقة في الترتيب تكوف كما يمكف القوؿ ىنا انو العامة، 
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ر في المستقبؿ، وقد أثبتت دراسة اتكر لم وقابمة مستمرةثابتة و  أي أف أرباح ىذه الشركات  ةمرتفع

بأف ىناؾ علاقة طردية بيف التوزيعات ومستوى جودة الأرباح فالمستثمر الذي ( 2015)السويطي،

كما يمكف . لشركة ذات جودة الأرباح الأعمىيبحث عف توزيعات أعمى يجب أف يبحث عف ا

لبورصة فمسطيف أف تعتمد عمى نتائج ىذه الدراسة في ترتيب الشركات مف حيث مستوى جودة 

ات الكمية كمقياس سنوي تخضع لو جميع الشركات في بورصة الأرباح واعتماد مقياس المستحق

فمسطيف مما يقدـ معمومات لممستثمريف بشكؿ سنوي حوؿ مستوى جودة الأرباح لكؿ شركة مف 

عف بياناتيا المالية بشكؿ عادؿ  الإفصاحالشركات مما يخمؽ لدى الشركات الحافز لمتنافس في 

بالنسبة  الأمردقة مف قبؿ المستثمريف وكذلؾ  أكثررية وىذا يؤدي بدوره إلى اتخاذ قرارات استثما

   ع الشركات بشكؿ عاـ.المصالح م وأصحابلممقرضيف 

ها ىو الترتيب الخاص بالشركات الصناعية الهساىهة العاهة  نتيجة السؤال الثاني   6-1-2

 الهدرجة في بورصة عهان حسب هستوى جودة الأرباح؟

ذي يوضح ترتيب الشركات المساىمة العامة المدرجة في بورصة ال (4بالرجوع  إلى الجدوؿ رقـ )

عماف مف الأفضؿ مف حيث مستوى جودة الأرباح إلى الأدنى،  ويمكننا القوؿ أف أفضؿ الشركات 

شركة مصانع الاجواخ الأردنية ـ.ع وشركة المصانع الدولية  مف حيث مستوى جودة الأرباح ىي

كما أف ىناؾ العديد مف  ،وشركة الاستثمارات العامة ـ.ع للأغذية ـ.ع  وشركة الترافرتيف ـ.ع 

 المستثمر نحرضوىي الشركات التي يمكننا أف  الشركات التي تعتبر ذات جودة أرباح مرتفعة،

فكمما كانت الشركة سابقة في الترتيب  فييا، الذي يرغب بالاستثمار في بورصة عماف أف يستثمر

ي تجدر الاشارة إلى توجيو المستثمر إلى الاعتماد عمى كمما كانت جودة أرباحيا أعمى بالتال

الاستثمارية بيف الشركات الصناعية المساىمة العامة ( لممفاضمة 4الترتيب الوارد في الجدوؿ رقـ )



84 

 

فجودة الأرباح ليا مرتفعة أي أف أرباح ىذه الشركات  ثابتة ومستمرة وقابمة لمتكرار في   الأردنية،

( بأف ىناؾ علاقة طردية بيف التوزيعات ومستوى 2015راسة )السويطي،المستقبؿ، وقد أثبتت د

جودة الأرباح فالمستثمر الذي يبحث عف توزيعات أعمى يجب أف يبحث عف الشركة ذات جودة 

كما يمكف لبورصة عماف أف تعتمد عمى نتائج ىذه الدراسة في ترتيب الشركات   الأرباح الأعمى،

عتماد مقياس المستحقات الكمية كمقياس سنوي تخضع لو جميع مف حيث مستوى جودة الأرباح وا

الشركات في بورصة عماف مما يقدـ معمومات لممستثمريف بشكؿ سنوي حوؿ مستوى جودة الأرباح 

لكؿ شركة مف الشركات مما يخمؽ لدى الشركات الحافز لمتنافس في الإفصاح عف بياناتيا المالية 

خاذ قرارات استثمارية أكثر دقة مف قبؿ المستثمريف وكذلؾ بشكؿ عادؿ وىذا يؤدي بدوره إلى ات

 الأمر بالنسبة لممقرضيف وأصحاب المصالح مع الشركات بشكؿ عاـ.  

ىل يوجد فرؽ بين هتوسط جودة الأرباح في الشركات  :نتيجة السؤال الثالث   6-1-3

ت الصناعية الهساىهة الصناعية الهساىهة العاهة الفمسطينية وبين هتوسط جودة الأرباح لمشركا

 العاهة الأردنية ؟

متوسط المستحقات الكمية )مقياس جودة الأرباح( لمشركات الصناعية  المساىمة العامة  بمغ    

مف متوسط المستحقات الكمية )مقياس جودة الأرباح(  ( ابعد عف الصفر0.01645الفمسطينية )

فاف ذلؾ يشير  ولا يتساوى معو (0.0016587-لمشركات الصناعية  المساىمة العامة الأردنية )

إلى أف جودة أرباح الشركات الصناعية  المساىمة العامة الأردنية أفضؿ مف جودة أرباح الشركات 

ؽ و أف ىناؾ فر ب الإحصائينتائج التحميؿ  وأكدت وىذا ما  ية  المساىمة العامة الفمسطينية.الصناع

 . الصناعي في بورصة عمافلصالح القطاع  بيف المتوسطيف إحصائيةذو دلالة 
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  : التوصيات  6-2

 :ينتوصيات لمهستثهر 

يرغب في الاستثمار فييا واستعماؿ احد عمؿ دراسة  دقيقة لمشركات التي عمى المستثمر القياـ ب .1

التي يرغب في  يساعده في اختيار الشركة  كدليؿ المذكورة في الدراسة  جودة الأرباحمقاييس 

( التي تـ فييا 5( والجدوؿ رقـ )2الجدوؿ رقـ )  نو الاعتماد عمىكما يمك .الاستثمار فييا

  لتحديد أولويات استثماره. المذكورة في الدراسة و  الجودةترتيب الشركات حسب 

النتائج أف القطاع الصناعي في بورصة عماف أفضؿ للاستثمار مف القطاع الصناعي  أظيرت .2

عني استقرار في التوزيعات واستمرارية ما ي في بورصة فمسطيف حيث أف جودة أعمى في الأرباح

مما يدفع الباحثة بأف  في الأرباح وتقمبات اقؿ لمدخؿ. وذلؾ يعني مخاطرة اقؿ في الاستثمار. 

بالاستثمار المستثمريف الذيف يعتمدوف جودة الأرباح ضمف مدخلات قرارىـ الاستثماري توصي  

  في الشركات الصناعية الأردنية.

  :اتتوصيات لمبورص

ى الشركات عم والإشراؼالرقابة تفعيؿ دورىا في المتابعة و بورصة فمسطيف ب ضرورة قياـ  .3

مدونة الحوكمة  المصدرة مفالمدرجة، كما انو مف الضروري تطبيؽ قواعد الحوكمة 

يمكف لبورصة فمسطيف الاستفادة و  ،جودة الأرباحالعمؿ عمى زيادة باتجاه  ، 2009الفمسطينية

مستوى جودة أرباح الشركات المتبعة لمرقابة في بورصة عماف لرفع  لأساليبوامف المعايير 

المالي  الإبلاغومحاولة تطبيؽ معايير  .اوتحسيف الصورة العامة عني في البورصة  الفمسطينية

 ( لزيادة جودة الأرباح.IFRS) الدولي
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راسة في كؿ مف بورصة فمسطيف وبورصة عماف أف تعتمد عمى نتائج ىذه الدل . توصية  .4

ترتيب الشركات مف حيث مستوى جودة الأرباح واعتماد مقياس المستحقات الكمية كمقياس 

سنوي تخضع لو جميع الشركات في كؿ مف بورصة فمسطيف وبورصة عماف مما يقدـ معمومات 

لممستثمريف بشكؿ سنوي حوؿ مستوى جودة الأرباح لكؿ شركة مف الشركات مما يخمؽ لدى 

نافس في الإفصاح عف بياناتيا المالية بشكؿ عادؿ وىذا يؤدي بدوره إلى الشركات حافز لمت

اتخاذ قرارات استثمارية أكثر دقة مف قبؿ المستثمريف وكذلؾ الأمر بالنسبة لممقرضيف وأصحاب 

 المصالح مع الشركة بشكؿ عاـ.

 توصيات لمشركات:

الاستفادة مف  اح لديياالأربيمكف لمشركات المساىمة العامة التي ترغب برفع مستوى جودة  .5

المحاسبية والإدارية والرقابية المستخدمة مف قبؿ الشركات التي تتمتع بجودة أرباح  الأنظمة

 .مرتفعة

مما يساعدىا عمى حشد لأىمية جودة الأرباح  الفمسطينية توعية الشركات الصناعية ضرورة .6

 العمؿ. وورشوذلؾ مف خلاؿ عقد الندوات  . الاستثمارات
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 العربية :الهراجع ة قائه -1

اثر جودة الارباح (. 2011محمد. ) ،وابو نصار .ماموف، و الدبعي .سوزي، ابو عمي .1

. المجمة الاردنية في  الهحاسبية عمى تكمفة الاقتراض طبقا لهعايير الابلاغ الهالي الدولية

 .460-433 صادارة الاعماؿ ،

أثر جودة الأرباح (. 2011محمد. )،و ابو نصار .مأموف،و الدبعي  .سوزي ،ابو عمي .2

. المجمة الاردنية الهحاسبية في تكمفة حقوؽ الهمكية طبقًا لهعايير الإبلاغ الهالي الدولية

 .94-67في ادارة الاعماؿ ، 

أثر جودة الهراجعة في جودة الأرباح، (. 2012محمد رضا. ) ،رياض . سامح ،احمد .3

. المجمة  عية الهساىهة الهصريةوانعكاسيا عمى التوزيعات النقدية في الشركات الصنا

 761-736الاردنية في ادارة الاعماؿ . 

خلال بداية  أدائياعمى  أثرت أحداثا، بورصة عهان استوعبت  (2011الجنيني ، سيؼ .) .4

موقع الكتروني   .عماف. 2011شباط  2. جريدة صحفي  الأسبوع،

http://www.sahafi.jo/files/ 

اثر تهييد الدخل عمى العوائد السوقية (. 2013محمد ) ،وأبو نصار  .حمد ، آمنة خميس .5

 40. دراسات العموـ الإدارية المجمد  لمشركات الهدرجة في بورصة عهان للأوراؽ الهالية

 351-329ص  2العدد 
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(. العواهل الهؤثرة في جودة الارباح : دليل هن 2012علاـ محمد موسى. )يناير، ،حمداف  .6

 صجمة الجامعةالاسلامية لمدراسات الاقتصادية والادارية ، . مالشركات الصناعية الاردنية

265-301. 
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 40. دراسات العموـ الادارية ،مجمد لمشركات الهدرجة في بورصة عهان للأوراؽ الهالية

 .351-329. ص 2العدد

( سوؽ فمسطيف للأوراؽ المالية. الشركات المدرجة 2006دليؿ الشركات المساىمة العامة ) .9

 سطيففي سوؽ فمسطيف للأوراؽ المالية  . نابمس. فم

( سوؽ فمسطيف للأوراؽ المالية. الشركات المدرجة 2014دليؿ الشركات المساىمة العامة ) .10

 في سوؽ فمسطيف للأوراؽ المالية . نابمس . فمسطيف

، نضاؿ عمر) .11 نهوذج هقترح لقياس استخدام الهعموهات الهحاسبية لمتنبؤ ( 2015زلوـ

( ص 3)11في إدارة الأعماؿ. المجمدالمجمة الأردنية  .باستهرارية الأرباح كأداة لجودتيا

621-640 . 

( 2013عماد )،عجيمة .وأبوصبري ،مشتييو  .علاـ ،و حمداف .عبد المطمب ،السرطاوي .12

 عمى الحد هن إدارة الأرباح الأردنيةاثر لجان التدقيؽ في الشركات الهساىهة العاهة 
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  846-820(  ص 4)27المجمد  .النجاح للأبحاث العموـ الإنسانية
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 اسهاء الشركات الهدرجة في بورصة فمسطين و ترتيبيا هن الأعمى جودة للأرباح إلى الأدنى 

 
 اسم الشركة

هتوسط 
 الهستحقات

 0.001696- دواجف فمسطيف 1
 0.0031- مصانع الزيوت النباتية  2
 0.005535 اعة الالمنيوـ والبروفيلاتالوطنية لصن 3
 0.01337- فمسطيف لصناعة المدائف 4
 0.01602 العربية لصناعة الدىانات 5
 0.0206 القدس لممستحضرات الطبية  6
 0.02443- سجاير القدس 7
 0.0273 دار الشفاء 8
 0.02876 مطاحف القمح الذىبي 9

 0.0300 الوطنية لصناعة الكرتوف 10
 0.05478 الشرؽ للالكترود مصنع 11
 0.057 بيرزيت  للأدوية  12
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 اسهاء الشركات الهدرجة في بورصة عهان وترتيبيا هن الأعمى جودة للأرباح إلى الأدنى

 هتوسط الهستحقات اسم الشركة الترتيب
 0.000400678 مصانع الاجواخ الأردنية 1
 0.000508755- المصانع الدولية للأغذية 2
 0.000939591- يفالترافرت 3
 0.00128035 الاستثمارات العامة  4
 0.002188256- الموارد الصناعية الاردنية  5
 0.0025419- العالمية الحديثة لصناعة الزيوت  6
 0.002773289 الالباف الاردنية  7
 0.004808995- العربية لصناعة المواسير المعدنية  8
 0.005068596- القدس لمصناعات الخرسانية  9
 0.005259578- القرية لمصناعات الغذائية  10
 0.006755057- الاردنية لانتاج  الادوية  11
 0.007093114 الاردنية لصناعة الانابيب 12
 0.008044587- العربية لصناعة الالمنيوـ  13
 0.008241493- الدولية لصناعات السيميكا 14
 0.008421709 العامة لمتعديف 15
 0.008770997- لوطنية لصناعة الكموريف ا 16
 0.008852573- المتكاممة لممشاريع المتعدده 17
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 0.009048674- الوطنية لصناعة الكوابؿ والاسلاؾ  18
 0.00914732 الوطنية لصناعة الالمنيوـ 19
 0.01061657- حديد الأردف 20
 010916089.-0 الاردنية لمصناعات الخشبية  21
 0.011293185 لمصناعات الكيماوية  العالمية 22
 0.012175243 شركة الاسمنت الاردنية  23
 0.012537401 الوطنية لصناعة الصمب 24
 0.013119071- الوطنية لمدواجف 25
 0.013350342 عقاري لمصناعات والاستثمارات  26
 0.014158809- مصانع الورؽ والكرتوف الاردنية  27
 0.014198957- البوتاس العربية  28
 0.014495817 دار الغذاء 29
 0.015801949- الاردنية لتسويؽ الدواجف  30
 0.01614058- دار الدواء لمتنيمة والاستثمار 31
 0.016966465 الصناعية التجارية الزراعية  32
 0.018309272- العربية لمصناعات الكيربائية 33
 0.0195718 مجموعة العصر للاستثمار 34
 0.02049071- الاردنية لتجييز الدواجف 35
 0.031504464- المركز العربي لمصناعات الدوائية 36
 0.032357408- الزي لصناعة الألبسة الجاىزة  37
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 0.035002734- مناجـ الفوسفات الاردنية  38
 0.035592516- الشرؽ الاوسط لمصناعات الدوائية  39
 0.039909661- الصناعات الكيماوية الاردنية  40
 0.053999514 المؤلؤه لصناعة الورؽ الصحي 41
 0.060923957 الاستثمارات المتكاممة  42
 0.063393763 مصانع الزيوت النباتية الاردنية  43
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 المستحقات للشركات الفلسطينية الصناعية المدرجة في بورصة فلسطين

    

  
  

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 اسم الشركة  الرقم         

 0.07106 0.04285 0.03889 0.01786- 0.09154 القدسللمستحضراتالطبية 1
-

0.00147 
-

0.03983 0.02682 
-

0.02637 

 0.06421 0.05408 0.02442 0.02941- 0.00942- 0.07734 مطاحنالقمحالذهبي 2
-

0.01166 
-

0.00737 0.09169 

 0.00701 0.00495 0.04989- 0.02901- 0.17034 0.16215- اللدائنفلسطينلصناعة 3
-

0.02966 
-

0.02146 
-

0.01153 

 0.10363 0.00491- 0.03129- 0.02445- 0.03724- دواجنفلسطين 4
-

0.03258 0.02078 
-

0.00430 
-

0.00436 

 0.02863 0.02025 0.07060- 0.04070 0.04005- 0.15935- سجايرالقدس 5
-

0.03586 
-

0.02904 0.02149 

 0.05986 0.04892 0.00219 0.01796 0.01380- 0.02707 0.02547 0.00585- العربيةلصناعةالدهانات 6
-

0.01749 

 0.00096- 0.05058- 0.09620- 0.03597 0.14696 مصانعالزيوتالنباتية 7
-

0.08043 0.02304 
-

0.01354 0.00823 

 0.01290- 0.02356- 0.05527- 0.02438- 0.05512 روفيلاتالوطنيةلصناعةالالمنيوموالب 8
-

0.02058 
-

0.00487 0.09184 0.04475 

 0.06870 0.08950 0.06119 0.01454- 0.08772 0.08616 بيرزيتللأدوية 9
-

0.02319 0.06921 0.08909 

 0.04690 0.03980 0.02778 0.03903 0.04921 0.00412- 0.05720 0.02873- 0.02192 دارالشفاء 10

 0.00341 0.01829 0.10745 0.02090 0.02328 0.04322 0.05956 الوطنيةلصناعةالكرتون 11
-

0.01990 0.01709 

 0.00877 0.01253 0.01398 0.04537 0.14697 0.02263 0.13986 0.01362 0.08035 مصنعالشرقللاكترود 12
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 في بورصة عمان  المستحقات للشركات الاردنية الصناعية المدرجة

    

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 اسم الشركة  الرقم           

 0.02348 الاردنيةلتجهيزالدواجن 1
-

0.12847 0.00234 0.00856 0.06548 
-

0.02520 0.06830 
-

0.01841 
-

0.18048 

 الاستثماراتالعامة 2
-

0.00498 
-

0.00089 0.03634 
-

0.00591 
-

0.03081 
-

0.00188 0.01922 
-

0.00760 0.00804 

 الاستثماراتالمتكاملة 3
-

0.19498 
-

0.13006 
-

0.06191 0.04070 
-

0.05821 0.10691 
-

0.07282 0.88474 0.03394 

 0.05268 شركةالاسمنتالاردنية 4
-

0.04861 0.05375 
-

0.07218 0.15069 0.02340 0.01361 
-

0.02994 
-

0.03382 

 بانالاردنيةالال 5
-

0.10038 0.23663 0.03051 
-

0.00899 
-

0.02168 
-

0.00563 
-

0.05511 
-

0.06203 0.01164 

 0.07464 البوتاسالعربية 6
-

0.05156 
-

0.14980 0.08229 
-

0.08986 
-

0.11575 0.08952 0.00869 0.02405 

 0.00276 المصانعالدوليةللأغذية 7
-

0.00053 
-

0.00353 0.00582 
-

0.00909 0.00728 
-

0.01914 0.01534 
-

0.00349 

 الزيلصناعةالألبسةالجاهزة 8
-

0.03416 
-

0.09276 0.08006 
-

0.11946 
-

0.03900 
-

0.06890 0.00462 
-

0.03963 0.01801 

 0.04145 الاردنيةلانتاجالادوية 9
-

0.03438 
-

0.09542 0.04355 
-

0.00081 
-

0.00370 
-

0.05061 0.05489 
-

0.01577 

 0.04047 0.05301 العالميةللصناعاتالكيماوية 10
-

0.10942 0.05247 0.06072 
-

0.01520 0.04350 
-

0.00580 
-

0.01810 

 العالميةالحديثةلصناعةالزيوت 11
-

0.02478 
-

0.02485 0.03475 
-

0.11152 0.15859 
-

0.13194 0.05999 0.03929 
-

0.02242 

 العامةللتعدين 12
-

0.01777 0.02479 0.01183 
-

0.24100 
-

0.01191 
-

0.01461 0.08292 0.10071 0.14085 

 العربيةللصناعاتالكهربائية 13
-

0.02090 
-

0.05914 
-

0.03124 0.05095 0.02230 0.00054 
-

0.04272 
-

0.02138 
-

0.06318 
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 0.09024 مجموعةالعصرللاستثمار 14
-

0.00202 0.07285 
-

0.05390 0.00733 
-

0.01759 
-

0.02643 0.06086 0.04480 

 0.02584 القريةللصناعاتالغذائية 15
-

0.40650 
-

0.15961 0.73119 
-

0.01233 
-

0.08442 
-

0.16520 0.22038 
-

0.19670 

 الوطنيةلصناعةالكوابلوالاسلاك 16
-

0.05620 0.06424 
-

0.12139 0.05351 0.01110 
-

0.02744 0.07771 
-

0.04560 
-

0.03737 

 لصناعاتالدوائيةالمركزالعربيل 17
-

0.04462 0.01359 0.06836 
-

0.06180 0.02476 
-

0.02105 
-

0.03770 
-

0.01426 
-

0.21081 

 العربيةلصناعةالالمنيوم 18
-

0.11746 0.06717 0.03499 0.06564 
-

0.09753 0.05338 
-

0.07600 
-

0.08122 0.07862 

 0.09416 الوطنيةلصناعةالالمنيوم 19
-

0.03907 
-

0.03357 0.04702 0.04831 0.06532 0.01096 
-

0.05671 
-

0.05409 

 المواردالصناعيةالاردنية 20
-

0.02573 
-

0.01081 
-

0.01402 
-

0.04066 
-

0.07342 0.15036 
-

0.00127 
-

0.00469 0.00055 

 0.11778 العربيةلصناعةالمواسيرالمعدنية 21
-

0.08042 
-

0.07653 0.11443 
-

0.03026 
-

0.00957 
-

0.14309 0.10278 
-

0.03840 

 مصانعالورقوالكرتونالاردنية 22
-

0.00840 
-

0.03472 
-

0.03501 0.00348 
-

0.02703 
-

0.01906 0.01282 0.04138 
-

0.06091 

 الوطنيةللدواجن 23
-

0.05369 
-

0.12062 0.00624 0.05378 
-

0.00797 
-

0.10166 
-

0.01003 0.02994 0.08596 

 0.02575 0.06521 لصحياللؤلؤهلصناعةالورقا 24
-

0.21154 
-

0.08358 0.05902 0.00239 0.53383 0.01779 0.07712 

 0.03031 الوطنيةلصناعةالصلب 25
-

0.03043 
-

0.04257 
-

0.05644 0.13437 0.00977 0.01286 0.26393 
-

0.20895 

 الوطنيةلصناعةالكلورين 26
-

0.00405 0.01409 
-

0.05020 0.05747 
-

0.00371 
-

0.02401 
-

0.04863 0.05914 
-

0.07904 

 الترافرتين 27
-

0.02075 0.01422 
-

0.00141 0.01300 0.03348 
-

0.00882 
-

0.01441 
-

0.05049 0.02674 

 0.02976 الاردنيةلتسويقالدواجن 28
-

0.10382 0.00347 
-

0.01244 
-

0.00420 
-

0.01385 0.01184 
-

0.02867 
-

0.02431 

 0.03382-- 0.12243 0.01305---- بيةالاردنيةللصناعاتالخش 29



112 

 

0.03689 0.05208 0.07908 0.02231 0.06635 0.01084 

 0.11508حديدالأردن 30
-

0.07399 
-

0.01517 
-

0.04997 
-

0.06562 0.02052 
-

0.07800 0.03509 0.01653 

 0.01512 دارالدواءللتنيمةوالاستثمار 31
-

0.01137 0.00143 
-

0.12743 
-

0.14922 0.10362 
-

0.01839 0.02208 0.01890 

 دارالغذاء 32
-

0.06132 0.03331 
-

0.10877 
-

0.07266 
-

0.06639 0.02353 
-

0.03778 0.35955 0.06098 

 المتكاملةللمشاريعالمتعدده 33
-

0.05836 
-

0.08362 
-

0.09318 0.03299 
-

0.02854 
-

0.00628 0.04435 0.08374 0.02923 

 0.01585 يكاالدوليةلصناعاتالسيل 34
-

0.04085 0.03480 
-

0.11302 0.01494 0.00297 0.08426 
-

0.00057 
-

0.07255 

 الشرقالاوسطللصناعاتالدوائية 35
-

0.11146 
-

0.08192 
-

0.05063 
-

0.00149 
-

0.08035 
-

0.05169 
-

0.05285 0.08309 0.02695 

 الصناعاتالكيماويةالاردنية 36
-

0.04603 
-

0.12165 0.03836 0.01629 
-

0.07677 
-

0.20444 
-

0.02132 
-

0.04646 0.10283 

 0.01925 0.06714 الاردنيةلصناعةالانابيب 37
-

0.14548 0.01034 0.09395 0.11842 
-

0.06297 0.05696 
-

0.09377 

 عقاريللصناعاتوالاستثمارات 38
-

0.07437 
-

0.05787 0.09849 
-

0.01704 0.03680 
-

0.11437 
-

0.35140 0.59335 0.00658 

 0.01595 0.01393 0.02844 الأردنيةمصانعالاجواخ 39
-

0.02607 0.01219 
-

0.01633 0.00352 
-

0.01367 
-

0.01437 

 مصانعالزيوتالنباتيةالاردنية 40
-

0.06324 
-

0.05824 0.02725 0.04138 0.20970 0.12210 0.05616 0.15111 0.08433 

 مناجمالفوسفاتالاردنية 41
-

0.11357 0.06132 
-

0.28937 0.01497 0.11940 
-

0.06810 0.06818 
-

0.06820 
-

0.03965 

 الصناعيةالتجاريةالزراعية 42
-

0.00096 0.19239 0.19526 
-

0.10020 
-

0.07349 0.04696 
-

0.34388 
-

0.12764 0.36426 

 القدسللصناعاتالخرسانية 43
-

0.00745 
-

0.05920 
-

0.02131 0.09163 0.03389 
-

0.02638 
-

0.05251 0.03972 
-

0.04402 

 


