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 إهــداء

 كل من : إلىأهدي هذا العمل 

 

عمرها,اللذين يعجز مداد قلمي أن يخط لهم عبارات  ووالدتي الحبيبة أطال الله روح والدي رحمه الله

 لسان عن شكرهماالوفاء ويعجز ال

 عزاء الذين هم سندي ودعمي غير المحدودأخواني الأ 

 زوجتي العزيزة

 زهور حياتي )محمد,عبدالرحمن,أسماء,عائشة(

 تيرأسأصدقائي الذين ساندوني أثناء د

 

 لي فيهم جميعاا  بارك الله

  



 و 

 شـكر وتقـدير

يدنا على ســـ لآخرة , وصـــلى الله والىوالأفي  الذي أنعم علينا بنعمة العلم , والحمد لله الحمد لله

 محمد أشرف الخلق وعلى آلة وصحبة أجمعين .

تاذ أســتاذته الضاةــلة الأســ إلىيتشرــف الباحفي في هذا المقاأ أن يتقدأ بالشــكر الجزيل والعرفان 

الدكتور / ثناء علي القباني ، لما قدمته للباحفي من إرشـــادات وتوجيهات بناءة  طوال جمير مراحل إعداد 

شراف , كان له أكبر الأثر على معنويات الباحفي لاستكمال ، ولما وجده من صدر رحب في ال  دراسـةالهذه 

 خير الجزاء . مسيرة البحفي العلمي , فجزاها الله

 ة على مناقشة الرسالة .فجنة المشر لال إلىوبمشاعر الاعتزازوالاحتراأ يتوجه الباحفي بالشكر 

ــكر ان يتقدأ  كما يطيب لة ــتا إلىبالش جهوده ل الأعمالذ الدكتور / موسى اللوزي عميد كلية الاس

 .ية رأسالمبذولة في تذليل الصعاب التى تواجه الطلبة في المراحل الد

ن بجامعة عما الأعمالوالتمويل بكلية عضــاء هي ة التدريب بقســم المحاســبةوالشــكر موصــول لأ 

 ات العليا وجمير العاملين بالكلية .سار العربية للد

أن  فكر فأسأل الله أوبرأي  الدراسةتماأ هذه إ أ بالشـكر لكل من قدأ له يد العون في وأخيراا يتقد

 يجزيهم عني كل خير .

 

 الباحــفي                                                              
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 الدراسةملخص 

 دور المعلومات المحاسبية في توجيه القرارات الاستثمارية

 راق المالية "و ة تطبيقية على سوق الكويت لل سار " د

 

تحديد المعلومات المحاسبية التي تؤثر على سعر السهم السوقي ومن ثم  إلى الدراسةهدف هذه ت

 راق المالية ، كخطوة نحو الاسترشاد بها في المستقبل.و ت لل  سوق الكويفيالقرار الاستثماري 

لحديفي عن امنها  لو الأل أو عدة مباحفي تن إلىه رأســولتحقيق هذه الغاية فقد قســمت هذه الد

،  يهاإل الحاجةنواعها، و أ من حيفي طبيعتها، وخصـــائصـــها النوعيه والقيود عليها ، و  المحاســـبيةالمعلومات 

ات ل المبحفي الثاني الحديفي عن الاستثمار والقرار أو ها ، في حين تنيومسـتخدم بيةالمحاسـوفوائد المعلومات 

من حيفي مضهوأ الاسـتثمار ، والعائد والمخاطره ، ونظرية الاسـتثمار ، وعملية صنر القرارات  الاسـتثمارية

الاســتثماري  راللازمه لتوجيه القرا الماليةل الحديفي عن النســب أو المبحفي الثالفي فقد تن أما،  الاسـتثمارية

 والتي تمثلت بنسب الربحيه ، والسيوله ، والمديونيه ، ونسب السوق .  

ــلوباعتمد الباحفي على  ــلوب( , ك Stepwise Regressionالانحدار التدريجي ) أس ــائي   أس إحص

 لدراسةاة أثر النسب المالية على القرارات الاستثمارية لكل شركة من الشركات الخاصة بمجتمر عينة سـار لد

المالية   راق المالية ، وذلك لمعرفة النسبو شركة( التي تمثل شركات قطاع الاستثمار في سوق الكويت لل  01)

( والتي يتم الاســترشاد بها 0227-0221راق المالية خلال الضترة )و التي تؤثر على سـعر السـهم السـوقي لل 

 عند اتخاذ القرارات الاستثمارية المستقبلية .

 

 النتائج التالية : لىإوقد تم التوصل 

يوجد أثر للمعلومات المحاسبية المنشورة في القوائم المالية على القرارات الاستثمارية في سوق الكويت   -0

راق و مما يبرز أهمية المعلومات المحاسـبية في اتخاذ القرار الاستثماري في سوق الكويت لل  ,راق الماليةو لل 

 .المالية

ســـتثمارية القرارات الا ثير المعلومات المحاســـبية المنشـــورة في القوائم المالية علىفي تأ  اا ن هناك اختلافإ  -0

النسـب تأثيرا على سـعر السهم ، تليها نسبة المديونية , ثم  أكثرالمال هي  رأسحيفي تبين أن نسـبة هيكل 

 ة الدفترية.تنسبة سعر السهم السوقي إلي قيم

  



 ن 

ة دارات مختصه لتوعيإ سـتحدا  اوصـيات تمثلت بتفراز العديد من الإ إلىه رأسـوقد خلصـت الد

بطرف  ةانستعالاضرورة  إلى بالةافةعنها ، هذا  الفصـاحوضروره  المحاسـبيةهمية المعلومات أ المسـتثمر ب

يه ، وضرورة موةوع أكثرجراء عمليات التحليل المالي وتقديم النصح والمشوره للحصول على نتائج محايد ل 

 إلى الةافةبالمنشوره  الماليةمر قوائمها  المالية السوق بنشر مجموعه من النسب لزاأ الشركات المدرجه فيإ

  للمستثمرين في السوق .لماليضرورة نشر الوعي ا
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Abstract  

 

This study aimed at exploring the effect of accounting 

information on the stock market value and on the subsequent 

investment decisions in Kuwait Stock Exchange Market, and in order 

to be as a guidance for further research.  

 

In order to achieve the objectives of the study, the thesis was 

divided into several subunits . The first subunit discussed the 

accounting information in terms of its nature, qualitative 

characteristics and constrains, types, necessity , and its users and 

advantages . Meanwhile the second subunit dealt with  investment, 

and investment decisions, in terms of investment concept, risk and 

return, investment theory , and investment decision making  process 

, The third subunit discussed the financial ratios needed to direct 

investment decision such as profitability ratio , liquidity liability  and 

market ratios.  

  



 ع 

Stepwise Regression  was employed as a statistical method  to 

explore the financial ratio's effect on the investment decisions by each 

enterprise included within the study sample ( 23 firms) that are listed 

in  the Kuwaiti stock exchange market , as an attempt to determine 

the ratio's affecting the stock value during the study period of  2003 -

2007 and to be as guidelines for a future investment decisions .  

 

The analysis revealed the following results: 

1- There is an effect of the accountancy information that is 

displayed in the financial lists upon the investment decisions in 

the Kuwaiti stock market. This reveals the accounting 

information significance in the decision making process in the 

Kuwaiti Stock exchange market. 

2- There are differences in the effects of displayed accounting 

information, in the financial lists upon investment decisions. It 

has olso been shown that the capital structure’s ratio is the ratio 

which has the most effect in share value, followed by liability 

(debt) ratio then share market price to book value. 

 

Based upon these results, the study has suggested several  

recommendations such as: establishing specialized managements 

in order to enhance investor’s awareness in regard to the 

significance of accountancy information and the necessity for its 

disclosure  seeking the help of a neutral party to conduct financial 

analysis, provide advice in order to attain more subjective results. 

having companies enlisted in the financial market to display a set of 

financial ratios with their already displayed financial lists, in addition, 

and increasing educative awareness for investors in the market. 
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 لو الأالضصل 

 ةسار طار العاأ للدال 

 المــقدمة :

خــرى هــو المعلومــه التــي تمتلكهــا الشـركـة أ يميــز قــوة شركــة  عــن  مــان إكــما هــو معــروف فــ

هميــة امــتلاك المعلومــه وخاصــة في رــل التطــورات أ ن إفــ، ومــن هنــا  ةقــل قــو القويــه عــن الشـركـات الأ 

ــه الآ  ــه الحديث ــه والعلمي ــف بالاتســاع و  ةخــذالتكنولوجي ــوع عــلى مختل ــا  الأصــعدةالتن ــان له ــي ك و الت

ــر الأالأ  ــوأ المث ــي شــهدتها العل ــبر في التطــورات الت ــةك ــه للتطــور الاقتصــادي ،  ختلض ــي ، و نتيج الاجتماع

بــات الحياتيــه لســاس في تطــور هــذه العلــوأ لتتــأقلم مــر المتطالســياا الــذي بــات الحجــر الأو 

 الجديده .

ــوأ  ــم المحاســبه مــن ةــمن العل ــان عل ــي تماشــت مــر هــذه التطــورات المطــرده في لقــد ك الت

ــير و الأ ــه الاخ ــادي ، ةن ــارير الاقتص ــم المش ــبر حج ــت بك ــي تمثل ــوع  ، ةوالت ــادة أ وتن ــطتها وزي ــداد أ نش ع

ــكان ــ , الس ــذه المنش ــلى ه ــر  ع ــذا وذاك ف ــل ه ــتهلاكيه ، ك ــات الاس ــات والرغب ــوع الحاج ن أ ت آ وتن

ــتهلاكيه ا ــات الاس ــات والرغب ــبر الحاج ــبر لتش ــر وتك ــائيللا تتوس ــتهلك النه ــدى المس ــه ل ــر،  متناهي  الأم

ــلى الوحــدات الا  ــر  ع ــذي ف ــه  قتصــاديةال ــا المعلوم ــوفر له ــاتي محاســبي ي ــوفير نظــاأ معلوم ــةت  المالي

 ه . أجلبحيفي تصف النشاط  الذي وةعت من  ةالمطلوب ةوالشضافي ةوالتي تتصف بالدق ةالملائم

هــم المعلومــات التــي تعتمــد أ مــن  ةوالماليــ ةصــبحت المعلومــات المحاســبيأ وعليــه فقــد 

مــن  ة، معتمــده بــذلك عــلى المعلومــات المســتقا ةداريــال في اتخــاذ القــرارات  ختلضــةدارات المعليهــا ال 

 . ةالصادره عن الشرك ةالقوائم المالي

ــاءا  ةن القــرارات الاســتثماريإ  مــن  ةعــلى معلومــات وتجــارب ســابقه ، مســتقا تبنــى وتتخــذ بن

ــي ــرارات السياس ــروف ا ةالق ــاديوالظ ــذا  ةلاقتص ــالي ه ــوق الم ــه الس ــذي  يعكس ــتثماري ال ــاا الاس والمن

 لاستثمار فيها .االمستهدف  الشركةالمعلومات التي تصدر عن  إلى ةةافبال 
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ــبي و ــاأ المحاس ــبر النظ ــأ يعت ــات الرئيس ــد المكون ــات  ةح ــنظم المعلوم ــال ل ــدف  ةداري ــي ته الت

ــا  ــاج إلىبمجمله ــات  إنت ــيل المعلوم ــتخدميها  إلىوتوص ــد مس ــان لاب ــذا ك ــارجيين ، ل ــداخليين والخ ن أ ال

ـــالجوده والملاءمـــه والدقـــه عنـــد اعـــدادها هـــذا ضرورة  إلى بالةـــافة تتصـــف هـــذه المعلومـــات  ب

هـــا لا اذ إنصـــبحت عديمـــة الجـــدوى أ لا إتوفيرهـــا في الوقـــت المناســـب لاتخـــاذ القـــرار الاســـتثماري و 

 تخدأ الغر  و الوقت الذي انتجت فيه .

ــد ــا تق ــلى م ــاء ع ــينأ وبن ــات أ  يتب ــة المعلوم ــبيةن طبيع ــه  المحاس ــن الاهمي ــه م ــل درج تحت

ـــرارات المتخـــذه عـــلي ـــرارات خاصـــه بأ، ســـواء  أساســـها لاعـــتماد الق ـــت هـــذه الق  أأ ،  الشـرـكـةكان

ن يكــون أ هــذه المعلومــات يجــب  إنتــاجن فــإ ثــم ، ومــن ةالمحتملــين للشـركـ أا,بالمســتثمرين الحــاليين 

 الصواب . إلىن قرب ما تكو أ دقيقاا لبناء قرارات 

ــة التي حدثت في ن إ  أخذ معظم الدول بضلســضة الحرية الاقتصــادية والبدء بإجراءات الخصــخص

ــة إلىتحويل الكثير من شركات القطاع العاأ  إلى والتي أدت نهايات القرن العشرين وبالتالي  ، شركات خاصـ

ذلك  ، ومما لا شك فيه أن تصاديةسر أماأ القطاع الخاص للمشاركة في التنمية الاقأوفسـح المجال بصـورة 

ـــواق مالية ذات كضاءة عالية نظراا لما تقدمه من مزايا أهمها : تو  ـــيولة ايتطلب وجود أس ليل تق و ،فر الس

 و ،والمؤســـســـات في المجتمر  الأفرادات مدخر  إليهاخلق أدوات مالية تتجه  و ، مخاطر الاســـتثمار المالي

كـات على تحســين كضاء مارات وتشــجير الاســتث الأرباحاتها في الأداء والعمل على زيادة تحضيز إدارات الشـر

تسرير و , ورفر مستويات الدخل ، إيجاد فرص عمل جديدة  إلىمالية في الاقتصـاد القومي بالةـافة رأسـال

 معدلات النمو الاقتصادي.

ــوق المالي ه   مر فيه يجتاذ يعتبر مكانا  هالدولةــاع الاقتصــادية في و المرآة التي تعكب الأ ىوالس

برى شركات البلد بك الخاصة شراـء وبير الأسهم الماليةالمتعلقه ب التجاريةالبائر والمشـتري لاتماأ الصـضقات 

ا ، وعليه ماله رأس، حجمها ،  الشركةوالتي فر  عليها التسـجيل في السـوق المالي لاعتبارات عده مثل نوع 

 يمكن في البلد والتي تلعب دورا لاالاهم نسبيا ت ن السـوق المالي يتعامل باسـهم الشركـاأ نسـتطير القول ب

 راقو الأ في التجاريةمن تســـهيلات للتعاملات  المالي وفره الســـوقياقتصـــاد ، ونظرا لما ى أ  عنه في ضيالتغا

 إلى ةبالةاف، هذا  أداة ضرورية لقرا  الحكومات ومشروعات القطاع الخاص نهأ نسـتطير القول ب المالية

بالســعر ،  ةالخاصــمثل المعلومات  كافةتضيد المســتثمرين  محاســبيةتوفير معلومات في الدور الذي يلعبه 

 الةافةب، هذا  ةداره المحافظ الاستثماريل  الخاصة، توفير المهارات  اقتصاديةوقرارات سـياسـيه ، وقرارات 

الشركات  لي لمختلفإبراز التوقعات وةـمان يية المعلومات وشـضافية المعلومات المحاسبية والأداء الما إلى

 المسجلة. 
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 الماليةن المعلومات التي تصورها القوائم أ ه التأكد من رأسل الدأو بناء على ما تقدأ تح 

لخدمة قراره الاستثماري تحمل في طياتها  مختلضةوالمعلومات التي يحصل عليها المستثمر من جهات 

 . اجحنالستثماري الاقرار اللاتخاذ  ةاللازم ةالقيمه المعلوماتي

 

 :  الدراسةمشكلة 

يتم  ، حيفي المالية راقو الأتعتبر المحاســبة من أهم المصــادر للمعلومات الاقتصــادية في ســوق     

وكذلك  راقو لأاالمالية وتقييم المخاطر المرتبطة بهذه  راقو الأالاعتماد على المعلومات المحاســـبية في تقييم 

اـء والبي ـ  كما إنها تهدف إلي تحديد وقياس الأحدا ر في الســـوق. تقييم البـدائـل المختلضة لعمليات الشرـ

المســتضيدين من خلال معلومات وقوائم مالية دورية تتضــمن  إلىالمالية للمنشــاة وتوصــيل نتائج القياس 

، وعن صــافي حقوقها ومركزها  صــورة ذات درجة عالية من الثقة عن العمليات التي قامت بها المؤســســة

الهدف تكون المحاسبة قد ةمنت مصالح كافة المهتمين بشؤونها من المساهمين المالي وفي حال تحقيق هذا 

 (.15,ص 0996) طربية،                   الدولة  إلىالدائنين  إلى

ن تقديم معلومات مالية صـــحيحة ومعلومات محاســـبية ذات موثوقية بموجب القوانين إلذلك ف

 لسوق المالي في درجة عالية من إقبال المستثمرين.والمعايير المحاسبية من شأنه أن يساعد في وةر ا

تحديد أثر المعلومات المحاسـبية للقوائم المالية المنشورة للشركات المدرجة  الدراسـةل هذه أو وتح

الغر  من  ويمكن تحقيق ، على اتخاذ المسـتثمرين لقراراتهم الاستثمارية راق الماليةو الكويت لل  في سـوق

 : التالية لاتؤ استال نجابة ععن طريق ال  الدراسةهذه 

وق القرار الاســتثماري في ســ على في القوائم المالية المنشــورة للمعلومات المحاســبية أثرهل هناك  .0

 راق المالية ؟و الكويت لل 

ت المعلومـات المحـاســـبيـة المنشـــورة في القوائم المالية من حيفي تأثيرها على القرار أو تتضـهـل  .0

 اق المالية ؟ر و الاستثماري في سوق الكويت لل 

: هي   (Liquidity Accounting Information) المعلومات المحاســـبية المتعلقة بالســـيولة .0

 . اقهافي موعد استحق جلالمعلومات التي تبين مقدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأ 

  المديونية  أوالملاءة بالمعلومات المحاسبية المتعلقة  .0
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1.  : ( Debit Accounting Information)  نســـبة اســـتخداأ  أوهي المعلومات التي تبين مدى

, والتي تضيد في معرفة قدرة الشركة على سداد ديونها  الأصولالمقترةة لجزء من  الأموالالتمويل ب

 . ودفر الضوائد في تواريخ استحقاقها

: هي ProfitabilityAccounting Information)  المعلومات المحاســـبية المتعلقة بالربحية ) .4

 . الأرباحالمعلومات التي تبين مقدرة الشركة على تحقيق 

 Investment Accounting )المعلومـات المحاســـبية المتعلقة بالاســـتثمار في الســـوق المالي  .5

Information)  هي المعلومات التي تبين المقابل الذي يتوقر المســـتثمر الحصـــول علية مقابل :

 ة الاستثمار في شركة ما.أدا أجلالتي يدفعها من  الأموال

زيادة  أوهو القرار المتعلق بشراء أسهم جديدة :   ( Investment Decision )القرار الاستثماري .6

 . في الشركة السهاأتصضية  أوتخضيضه  أوحجم الاستثمار في أسهم شركة ما 

ية , بهي الســمات التي يجب أن تتصــف بها المعلومات المحاســ الخصــائص النوعية للمعلومات : .7

 والتى يمكن من خلالها الحكم على مدى تحقق الضائده من هذه المعلومات . 

 

 :  الدراسةأهمية 

،  ينةفي التوجه نحو الاســتثمار في شركة مع اا كبير  اا يمكن القول بأن للمعلومات المحاســبية الهامة أثر 

دى المحركات في السوق تعتبر إح فالمعلومات المتعلقة بالربحية والسـيولة والمديونية والعائد من الاسـتثمار

وجود معلومات محاســبية يعطي المســتثمر  حيفي إن،  المالية الأســواقالاســتثمار في  إلىالهامة في اللجوء 

 . حافزا كبيرا نحو التوجه الاستثماري

راق المالية على و اعتماد المســـتثمرين في ســـوق الكويت لل  ىلمعرفة مد الـدراســـةوتـأتي هـذه 

ــوق في اتخاذ قراراتهم المعلومات التي  كـات المدرجة في الس ــورة للشـر توفرها القوائم والتقارير المالية المنش

, مما يساعد بالخروج بتوصيات من شأنها أن  ومعرفة درجة الوعي المالي والمحاسـبي لديهم ، الاسـتثمارية

ستثمارية ذ القرارات الاتنمي الوعي لدي المستثمرين بأهمية المعلومات المحاسبية والقبال عليها عند اتخا

ـــة. كما أن هذه  ـــاهمة لمح الدراس ـكـات المس ـــاا للشـر لة إبراز المعلومات الهامة التي يحتاجها أو مهمة أيض

 المستثمرون في تقاريرها الدورية والسنوية مما يؤدي إلي جذب المستثمرين للاستثمار
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ــة، وتعتبر  فيها  ــب الدراس ــمية للرقابة كذلك ذات أهمية لدارة الرقابة المحاس ية وهي الجهة الرس

اجها طبيعة المعلومات التي يحتعلى راق المالية للتعرف و المحاســـبية على الشـرـكـات في ســـوق الكويت لل 

  . المستثمرون للزاأ الشركات المدرجة في السوق للإفصاح عنها عند إعداد القوائم المالية

 : الدراسةهدف أ 

 شكل نسب مالية والتي تؤثر على علىحاسـبية الموجودة تحديد المعلومات الم إلى الدراسـةتهدف 

 سعر السهم السوقي ومن ثم القرار الاستثماري كخطوة نحو السترشاد بها في المستقبل .

  الدراسةفرةيات 

 كما يلي : الدراسةيمكن صياغة فرةيات  الدراسةبالاعتماد على عناصر مشكلة 

 ســبية المنشــورة في القوائم المالية على القرارات الاســتثمارية في: يوجد أثر للمعلومات المحالىوالأالضرةــية 

 . راق الماليةو سوق الكويت لل 

ـــية الثانية: تتض ـــورة في القوائم المالية من حيفي تأثيرها على القرار أو الضرة ـــبية المنش ت المعلومات المحاس

 . راق الماليةو الاستثماري في سوق الكويت لل 

 : الدراسةحدود 

 راق المالية .و لشركات المدرجة في قطاع الاستثمار في سوق الكويت لل ا على الدراسةأ ( تقتصر 

 . (سنوات 5) لمدة  أ0227أ وحتى نهاية العاأ 0221الضترة الزمنية من بداية العاأ  الدراسة( تغطي ب

 من القطاعات .  هنسب المالية المتعلقة بقطاع الاستثمار دون غير لا الدراسةتستخدأ ج ( 

 : الدراسة ليةهيك

 ة فصول :خمسفي  الدراسةمناقشة موةوع  تتم

 . ةسار الاطار العاأ للد:  لو الأيناقش الضصل 

 ستثمار .يناقش الضصل الثاني : طبيعة المعلومات المحاسبية اللازمة للا

 . ات السابقةاسر الديناقش الضصل الثالفي :

ــل الرابر :  ــبية يناقش الضص ــتثماري لىع ثؤثر التي المعلومات المحاس ــوق الكويت ل القرار الاس راق و ل بس

 .   الميدانية ( الدراسة)  المالية

 : النتائج والتوصيات .خامبيناقش الضصل ال
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 الضصل الثاني 

 اللازمه للاستثمار  ةطبيعة المعلومات المحاسبي

 المقدمة :

كما أن توافر  المالية , راقو الأتلعـب المعلومـات المحاســـبية دورا هاما في خدمة وتطوير ســـوق 

مكانية المقارنة يعد من أهم الركائز الأســاســية في كضاءة إمعلومات تتصــف بالملاءمة والوقتية والموثوقية و 

ــافة  ــوق ونجاحة إة ــوق . وتضقد  إلىالس ــتثمرين في الس ــهل وتحمى المس ــيعات والقوانين التي تس التشر

ماري اد قيمتها وأهميتها لمتخذ القرار الاستثالمعلومات المحاسـبية أهميتها إذا لم تدرس وتحلل وتعالج لتزد

عن الشـركـات هو مســاعدة المســتثمرين على اتخاذ  ة, فالهدف الأســاا للتقارير المالية الســنوية الصــادر 

والتي  الشـركـةالعليا في  الدارة إلىن المعلومات تقدأ كما أ  .(91,ص0992قراراتهم الاســتثمارية )الحســيني,

 الأصولشراء و مثل شراء المواد الخاأ ،  ، ةللشرك ةالتشغيلي ةنشطارات متعلقه بالأ قد يسـتعان بها لاتخاذ قر 

كـةالمال العامل  رأسزيادة  أو،  ةالحصــول على تســهيلات ائتمانيو ســهم ، أصــدار إ و ،  ةالثابت وغيرها  للشـر

(,2008http://en.wikipedia.org/wiki/Financial_analysis .) 

ناقش فيه المعلومات  لو الأ، ةحفي مستقلامب ةثلاثفرد الباحفي في هذا الضصل أ وبناء عليه لقد 

 ها .يومستخدم وفوائدها , ، إليها الحاجةو  نواعها ،أ و  قيودها ,و  خصائصها ،و ،  هامن حيفي طبيع المحاسبية

صنر  نظرية الاستثمار ، وعمليةو  ، العائد والمخاطرهو مار، المبحفي الثاني فقد ناقش مضهوأ الاستثو   

نواع أ و  للقرار الاستثماري ، ةاهمية المعلومات بالنسبو  هميتها ،أ من حيفي مضهومها ، و  الاستثماريةات القرار 

ذ سب اتخاأو  ، الاستثماريةالقرارات  ذافي اتخ الأفرادالمعلومات التي يعتمد عليها و  ، الاستثماريةالقرارات 

بحفي الثالفي أما الم . عند اتخاذ القرار الاستثماري الاستثماريةساليب تقييم البدائل أو  القرار الاستثماري ،

 القرار الاستثماري . متخذ نسب المالية اللازمة لتوجيةلأهم ا إلىتم الطرق من خلاله 

  

http://en.wikipedia.org/wiki/Financial_analysis
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 المحاسبيةالمعلومات   لو الأالمبحفي 

 التالية : ل هذا المبحفي مناقشة العناصرأو سوف يتن

 . المحاسبيةلاا / طبيعة المعلومات أو 

 . المحاسبية للمعلومات النوعيةثانياا / الخصائص 

 . المحاسبية ثالثا ا/ القيود على الخصائص النوعيه للمعلومات

 .المحاسبيةرابعاا / أنواع المعلومات 

 .المحاسبيةالمعلومات  إلى الحاجةخامسا ا/ 

 حاسبية .سادساا / فوائد المعلومات الم

 . المحاسبيةاا / مستخدمو المعلومات بعسا

 وفيما يلي مناقشة كل منها :

 :ةيحاسبلاا / طبيعة المعلومات المأو 

التي  رق المالية فهيو هم الركائز الداعمة لنجاح وتطوير سوق الأأ تعتبر المعلومات المحاسبية من 

يل أسهم معينه عن وتضض المتاحةلة بين البدائل تساعد المستثمرين على اتخاذ قراراتهم الاستثمارية والمضاة

غيرها , كما أن المعلومات المحاسبية هي الأساس في تحليل المركز المالي للشركة وقياس نتائج أعمالها وتحليل 

 ( .59,ص0992التعثر وتوةح مستقبل الشركة )لطضي, أوأرباحها ومستويات النمو الذي تحققة 

ــه لىإشــاره وفي هــذا الصــدد تجــدر ال ــتم  نأ يجــب  القــول بأن  المحاســبيةالمعلومــات  دعــداإ ي

ــا لل  ــك ل  المحاســبيةصــول وفق ــا ، وذل ــارف عليه ــاجالمتع ــ نت ــات مالي ــر  ةصــحيح ةمعلوم تعكــب الواق

ــ ــالي للمنظم ــرارات الأ ةالم ــاذ الق ــا لاتخ ــاد به ــن الاسترش ــي يمك ــثروالت ــي ك ــةو  ةحساس ــتقبل  الخاص بمس

مــا تأخــذ بعــين الاعتبــار عنـــد  ةن المعلومــات عــادأ  ذلــك إلى أةــفككــل ،  قتصــاديةالا  ةالوحــد

ــارب إ  ــدادها التج ــابق أوع ــائج الس ــادي  ةالنت ــمان تض ــذه لض ــرارات المتخ ــأ للق ــلبيات ناتج ــن  ةي س ع

ــول  ــالي الوص ــل وبالت ــرار مثي ــاذ ق ــ إلىاتخ ــات موثوق ــوفير معلوم ــد  ةت ــلي للوح ــدف الك ــدأ اله  ةتخ

 . قتصاديةالا 
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ـــوفير  ـــن ضرورة ت ـــر م ـــا ذك ـــلى م ـــاء ع ـــه بالنشـــاط الاقتصـــادي وبن ـــات ذات علاق , معلوم

، ومـــدى ملاءمتهـــا ، ودقتهـــا ، الا ان  الماليـــة ةللمحاســـب ةعـــراف الدوليـــعـــدادها وفقـــا لل إ وضرورة 

ــاس لكــون  ــةبقواعــد المحاســبه  اا عــدادها محكومــإ هــذه المعلومــات عــادة مــا يشــوبها التب ــي  المالي الت

ــ ــر الأ أو تح ــن جمي ــه ع ــه ومطابق ــات عادل ــوفير معلوم ــد ةنشــطل ت ــاديةالا  ةللوح ــول  قتص ــا للاص وفق

 والتي يمكن ذكر بعضها على النحو التالي : ةالمتحضظ ةالمحاسبي

  وتجرى  جراء تلك العمليات (إ يتم تسجيل العمليات بقيد التكلضه التاريخيه ) التكلضه وقت

 ذا انخضضت فقط .إ  ةالتعديلات على القيم الحالي

  فقط يرادات عند البيريتم الاعتراف بال . 

  ــات لل ــوين مخصص ــتم تك ــول ي ــةص ــتم  المتداول ــذلك ي ــدو ( وب ــة الح ــائر محتمل ) خس

 (. 01- 00،ص ص  0222)محمد منير وآخرون ،   الأرباحتخضيض 

نهــا "مخرجــات النظــاأ ونتــائج أ عــلى  ةهــذا وقــد عــرف عبــد الملــك حجــر المعلومــات المحاســبي

ــلى  ــدرتها ع ــز بمق ــات، وتتمي ــز المعلوم ــير فيإ تجهي ــدا  تغ ــر ،  ح ــتقبليها" )حج ــلوك مس ، ص  0997س

19) . 

 المحاســـبية ةفي تحديـــد جـــودة المعلومـــ ةهميـــه بالغـــأ مـــن  المحاســـبيةولمـــا للمعلومـــات   

ن مثــل هــذه المعلومــات أ كــون  إلى بالةــافةنتجــت لقياســها ، هــذا أ التــي  ةنشــطومــدى ملاءمتهــا لل 

ــةتنشــأ نتيجــة للتعــاملات  ــه مــن ال ــوري إف،   الاســتثمارية ةبالوحــد الخاصــة قتصــاديةوالا  التجاري ن

 : الأنشطةالمعلومات وصضا لهذه  أكثربمكان تحديد المصادر التي يمكن الحصول منها على 

  كعمليـــات البيـــر ،  ةاليوميـــ ةالخارجيـــ ةعـــن العمليـــات الروتينيـــ ةالمعلومـــات الناشـــ

 المدفوعات ، والتحصيلات .و الشراء ، و 

  ـــ ـــات الناش ـــير  ةالمعلوم ـــات غ ـــن العملي ـــلاع ـــ ةروتيني ـــ ةالخارجي ـــد ةالمحيط  ةبالوح

 . ةوالتشريعات القانوني ةكالسياسات الحكومي الاستثمارية

  ــ ــات الناش ــه  ةالمعلوم ــات الروتيني ــن العملي ــةع ــر  الخاص ــل دائ ــل  ةبك ــدوائر داخ ــن ال م

 ختلضــةقســاأ الممــا بــين الأ  ةعــن التعــاملات المتبادلــ ةو تشــمل المعلومــات الناشــ  الشـركـة

 داخل المنشأه .
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  ــه الناشــ الالمعلومــات غــير ــال عــن القــرارات  ةروتيني ــة ةداري ونتيجــه للسياســات  الداخلي

 . ( 50ص  ,0226) القصاص ،  ةداريال و  ةالمحاسبي

 

 : المحاسبية للمعلومات نوعيةثانياا / الخصائص ال 

 في ثلاثة عناصر هي : المحاسبية للمعلومات النوعيةيمكن تلخيص أهم الخصائص 

 .  ( Relevancy )الملاءمه  (0

 .  (Information reliability )في المعلومات  يهثقلمو درجة ا (0

 .  ( Neutrality )الحياديه   (1

بمجملهــا تعتمــد  ةوالمحاســبي ةداريــال ن جــودة القــرارات أ القــول بــ يمكــنعــلى مــا تقــدأ ،  بنــاءا 

ــي تســتند أ ــد لمســتخدأ  إليهــاساســا عــلى جــودة المعلومــات الت ــه كــان لاب ن أ  ةالمحاســبيةالأنظم، وعلي

 ةنشــطه التشــغيليلل  قتصــاديةوالتــي تصــف العمليــات الا  الماليــةكافــة المعلومــات  إدخــاليحــرص عــلى 

ــ ــ ةوالمســتقاه مــن مصــادر المعلومــات الداخلي كـة ةوالخارجي ــتم  للشـر ــا إدخال، لي صــوليا عــلى النظــاأ أ ه

 أودى ملاءمتهــا ليــه مــن معلومــات بغــض النظــر عــن مــإالمحاســبي ، ولكــون النظــاأ يعــالج مــا يــدخل 

ـــار  أصـــحابوجـــود  إلى ةدقتهـــا ، ازدادت الحاجـــ ـــذي ينطـــوي  دورهـــم عـــلى اختي الاختصـــاص وال

 الأنشـــطةهـــا عـــلى النظـــاأ للتأكـــد مـــن ان هـــذه المعلومـــات هـــي التـــي تصـــف إدخالالمعلومـــه و 

معلومــه ذات علاقــه تضيــد متخــذ القــرار  إنتــاجالــذي يســاعد عــلى  الأمــر،  ةدقيقــ ةبصــور  قتصــاديةالا 

، ولكــن الســؤال الــذي يطــرح نضســه هــو مــا هــو الشــت الــذي يميــز المعلومــات الجيــده عــن  الشـركـةفي 

ــير  ــك غ ــدالتل ــ ةجي ــات كضيل ــه للمعلوم ــائص النوعي ــلاع عــلى الخص ــرد الاط ــبال  ة؟ ان مج             عــن ةجاب

 : هذا التساؤل

 :    ( Relevancy )(  الملاءمه 0

ــ ــز المعلوم ــت تتمي ــبية ةل ــ المحاس ــرار ال  ةوتصــبح ملائم ــاذ الق ــب  داريلاتخ ــتثماري ، يج والاس

ــذا أ  ــاضي ه ــتيعاب الم ــلى اس ــدرتها ع ــاز بق ــافةن تمت ــدر  إلى بالة ــمونها ةق ــلى  مض ــؤ بالأ ع ــدا  التنب ح

ــتجلى صــضة الموةــوعي ةموةــوعي ةبصــور  ةالمســتقبلي ــز هــذه  ةتخــدأ القــرار ، هــذا ولت يجــب أن تتمي

ــن ــق م ــة التحق ــة وامكاني ــدرة التنبؤي ــات بالق ــات  المعلوم ــب ، صــحة التوقع -29، ص ص  0224)النقي

92 ): 
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 : ( Prediction Ability )*  القدرة التنبؤيه 

 إلى بالةــافةن تمتــاز بقــدرتها عــلى التنبــؤ هــذا أ يجــب  ةالمنتجــ المحاســبيةن المعلومــات إ 

ــتماد عليهــا ، لكونهــا معلومــات ســتبنى عليهــا سياســات ماليــ ةصــادق ةكونهــا معلومــ  ةيمكــن الاع

يســتطير متخــذ القــرار ان يتنبــأ  ةالملائمــ المحاســبية، فمــثلا باســتخداأ المعلومــات ةإداريــ واخــرى

ــدو   ــة ح ــا لمواجه ــب اتخاذه ــات الواج ــدار المخصص ــائر في أ بمق ــولي خس ــيرا  الأص ــات ، مش والالتزم

 عـــلى مـــدى ملاءمـــة لىوالأن مـــدى قـــرب وصـــحة مقـــدار المخصـــص المتخـــذ يعتمـــد بالدرجـــه أ  إلى

ــاذ  ــات لاتخ ــات ، المعلوم ــذه المخصص ــه به ــرارات المتعلق ــرالق ــانع الأم ــبر ص ــذي يج ــرارات في  يال الق

ـــاع سياســـات  الشـرـكـة ـــؤ  محاســـبيةاتب ـــدرتها عـــلى التنب ـــادة الاهـــتماأ بالمعلومـــه وق تســـاعد في زي

 بالمستقبل .  

 :  (Verify  Expectations) * امكانية التحقق من صحة التوقعات 

ــارم ال  ــت تتع ــادول ــات  ةف ــن المعلوم ــبيةم ــو  المحاس ــب االمت ــرار ، يج ــذي الق ــدى متخ فره ل

المعلومــات  اذ إن،  ةالماةــي قتصــاديةحــدا  الا مــن  قــدرة اســتيعاب هــذه المعلومــات لل  الفــادة

خــذه بعــين الاعتبــار التجــارب الماةــيه للاســتضاده آ و  مســتمرة بصــورة متجــددةتكــون عــادة  المحاســبية

مـــن هـــذه المعلومـــات  الفـــادةخـــرى يجـــب أ واقعيـــه ، ومـــن جهـــة  أكـــثرمنهـــا في بنـــاء معلومـــه 

ــا نســتطير القــول  ــؤ بالمســتقبل ، ومــن هن ــا للتنب ن الاعــتماد عــلى المــاضي والاسترشــاد إ والاسترشــاد به

 ختلضـــةحـــد كبـــير في تصـــحيح التوقعـــات الم إلىيســـاعد  إداري أوبالمســـتقبل لبنـــاء قـــرار اســـتثماري 

ــتم التنبــؤ للنشــطة التشــغيلية ــاس مســب بهــا والتــي عــادة مــا ي ــه لقي ــات التقديري قاا باســتخداأ الموازن

ــا ســيتم  ــتر إ م ــ ةنجــازه خــلال ف ــ ةزمني ــات هــذه  ةمعين ــدابير أ و  الأنشــطةللتعــرف عــلى انحراف خــذ الت

ــا و  ــه لمعالجته ــد أ اللازم ــإ خــذها بالحســبان عن  ةلرســم السياســات المســتقبلي المحاســبية ةعــداد المعلوم

 . ةللشرك

 :  (Information Reliability )ة في المعلومات يثقو (  درجة الم0

عمالهـــم ومهـــنهم يضضـــلون اســـتخداأ أ ن مســـتخدمي المعلومـــات عـــلى اخـــتلاف طبيعـــة إ 

مثــل هــذه المعلومــات تزيــد مــن  اذ إن،  ةمــن الموثوقيــ ةعاليــ ةالتــي تمتــاز بدرجــ ةالمعلومــات الصــادق

ــرار المتخــذ  ــرمصــداقية الق ــرارات  الأم ــاذ ق ــا في اتخ ــتماد عليه ــبرر الاع ــذي ي ــثرال ــحي أك ــ ةوي  , ةوفاعلي

ومنطقيــه بحيــفي تكــون مقنعــه للكــادر  ةواقعيــ أكــثرن مثــل هــذه القــرارات تكــون أ  إلى بالةــافةهــذا 

ــي في  داريال  كـةوالمهن ــولا  الشـر ــا وص ــذها ومتابعته ــيقوأ بتنضي ــذي س ــا إلى اوال ــو منه ــدف المرج لا أ له

 : التاليتين ، وتتسم المعلومات المالية الجيده بالخاصتين ةوهو المصلحه العليا للشرك
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ن أ يجب  ةالمحاسبيالمعلومات  اذ إندقيقا :   تقديمه تصويرا إلى* تصوير المضمون التي تهدف المعلومات 

مه المقدمه ن تعكب التوافق بين المعلو أ تعبر عن الواقر تعبيرا نسبيا دقيقا ، لت تستطير هذه المعلومات 

معين نستطير من خلاله الحكم على مدى تمثيل  أسلوبنه لا يوجد حتى الآن أ  إلى شارةوتجدرالوالواقر ، 

الذي يثبت صحة  الأمرزال نسبيا ، يما  الأمر اذ إن الشركةالمعلومات للحقائق والوقائر داخل وخارج 

لينا نه يتوجب عأ  إلىاستخداأ الاجتهادات والخبرات العمليه عند اتخاذ القرار ، ومن هنا نستطير القول 

راء جإ خذه بعين الاعتبار عند آ و  ةنشاط تشغيلي داخل المنظم أو ةبكل حال تقدير الظروف المحيطه

 مكانية مطابقته للواقر .إعليه لزيادة  ةالمعالج

مكانيـــة الاعـــتماد عليهـــا ليســـت مرادفـــة إمانـــة المعلومـــات و أ ن أ  إلىشـــاره كـــما تجـــدر ال

ـــة المطلقـــة“ ـــب والتقـــد المحاســـبية، لأن المعلومـــات ” للدق ـــةتنطـــوي عـــلى التقري ،  يرات الاجتهادي

ــى أن  ــة  ســلوبالأبمعن ــة معين ــائج عملي ــاس نت ــاره لقي ــم اختي ــذي ت عــن  الفصــاححــد  معــين و  أوال

ــذلك الحــد  يــؤدي  أونتائجــه  في رــل الظــروف التــي أحاطــت بتلــك العمليــة  معلومــات  إنتــاج إلىب

 ةزمـــدارة الأإ في  المحاســـبيةالمعلومـــات امـــن جـــودة دور ) الحـــد  أوتصـــور جـــوهر تلـــك العمليـــة 

 http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2009/11/30.pdf, 27/12/09ةالعالميــــــــ

 ,2009 ,) . 

 

  : (Information Revision)*  قابلية المعلومات للمراجعة 

ســاليب أعــن طريــق شــخص معــين باســتخداأ  إليهــاالنتــائج التــي يــتم التوصــل  نأ يقصــد بــذلك         

ــبي و  ــاس المحاس ــه للقي ــاحمعين ــل  الفص ــن التوص ــي يمك ــائج الت ــب النت ــي نض ــا، ه ــق  إليه ــن طري ع

 ةعليــه فــان المعلومــات الصــادق المحاســبي ، وبنــاءا  ســلوبالأخــر  فــيما لــو اتبــر نضــب آ شــخص 

خاصــيه لتــتمكن مــن قياســها واســناد الــدليل القــوي عــلى مــدى فر فيهــا هــذه الايجــب ان تتــو  ةمينــوالأ 

ــأ لا إعدمــه ،  أوصــحتها  ــه مــن الملاحــظ ب ــاس المحاســبي و أ ن ــالي ن القي ــم قياســه لا  الفصــاحبالت عــما ت

ــم ــ يتس ــ ةبالدق ــيه و  ، ةالمتناهي ــادلات الرياة ــتخداأ المع ــن اس ــفي لايمك ــبيةحي ــض  المحاس ــف بع لوص

 الذي  الأمرداخل المنشأه  الأنشطة

  

http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2009/11/30.pdf,%2027/12/09
http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2009/11/30.pdf,%2027/12/09
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المالية لا تتصف بأنها في كافة الأحوال  ن  المعلومات التي تستمد من المحاسبةأ  إلىالقول  إلىيقود الباحفي 

ها للتحقيق والمراجعه تزيد من منضعتها اذ يمكن التأكد تن قابليأ لا إ،  معلومات موةوعية بصورة قاطعة

)دورجودة امن عدادها إقامت ب من مدى ثباتها عن طريق استخداأ جهة اخرى محايده غير الجهه التي

-http://iefpedia.com/arab/wp ةالعالمي ةدارة الازمإ في  المحاسبيةالمعلومات 

content/uploads/2009/11/30.pdf, 27/12/09,2009 ,) . 

 :  ( Neutrality )( الحياديه1

ـــرئيب مـــن تصـــميم و  ـــاجعـــداد و إ يتركـــز الهـــدف ال ـــة  في المحاســـبيةالمعلومـــات   إنت خدم

ــ ــات الداخلي ــ ةالجه ــات  ةوالخارجي ــان المعلوم ــار ب ــين الاعتب ــا اخــذ بع ــبيةللمشرــوع ، واذا م  المحاس

عــلى الــرغم مــن اخــتلاف مصــالحهم وتعارةــها في  ةالمســتخدمه مــن قبــل هــذه الجهــات هــي واحــد

ن لا يؤخــذ بعــين الاعتبــار أ ن هــذا الاخــتلاف والتعــار  في المصــالح يجــب أ لا إ،  حيــانبعــض الأ 

ــاجعنــد  ــك لضــمان  إنت ــاجهــذه المعلومــات وذل ــ ةتتصــف بالدقــ محاســبيةمعلومــه  إنت ،  ةوالحيادي

تخــدأ  ةإداريــو  ةالــذي يزيــد مــن ثقــة  مســتخدمي هــذه المعلومــات لبنــاء قــرارات اســتثماري الأمــر

الــذي يضــضي عليهـــا صــضة الغمـــو  الــذي يكتنـــف  الأمـــراعهــا ، نو أ مصــالحهم عــلى اخـــتلاف 

ــاءا  ــتقبل ، وبن ــات  المس ــف المعلوم ــب ان تتص ــه يج ــبيةعلي ــر  المحاس ــا الواق ــتعكب لن ــه ل بالحيادي

الــذي يســاعد في تقليــل المخــاطر المســتقبليه المصــاحبه لاتخــاذ هــذا النــوع مــن  الأمــر ةالمــالي للشـركـ

 . (0224) النقيب ،  القرارات

اصـــطلاح يصـــف لنـــا أمانـــة  المحاســـبيةن حياديـــة المعلومـــات إلى مـــا تقـــدأ فـــعـــ ءوبنـــا

ــرارات  ــاذ الق ــا في اتخ ــتماد عليه ــا والاع ــه به ــة الثق ــات ودرج ــال المعلوم ــتثماريةو  ةداري ــة الاس  الخاص

احتياجـــات مســـتخدمي هـــذه المعلومـــات ، والا  إلى، دون النظـــر  المحاســـبيةبمســـتخدمي المعلومـــات 

ــ ــت صــضة الحيادي ــوا ةانتض ــ ةلنزاه ــا المعلوم ــر به ــي تتمت ــي هــذه الصــضه  المحاســبية ةالت ــه تلق ، وعلي

ــوائم  ــه و الق ــايير الدولي ــدي المع ــاتق مع ــلى ع ــةع ــؤولي المالي ــين  ةمس ــن ب ــار م ــرارات الاختي ــاذ ق اتخ

ــاس و  ــة للقي ــاليب البديل ــاحالأس ــة  الفص ــات ذات العلاق ــديم المعلوم ــار تق ــك الاختي ــل ذل ــفي يكض بحي

 ها. أجلتعد من التي  هدافالوثيقة بالأ 

  

http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2009/11/30.pdf,%2027/12/09
http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2009/11/30.pdf,%2027/12/09
http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2009/11/30.pdf,%2027/12/09
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ــافة ــو  إلى بالة ــائص اضرورة ت ــبيةفر الخص ــمان أ  المحاس ــلاه ، ولض ــاجع ــات  إنت ــبيةمعلوم ــاز  محاس تمت

ــاس  ــلى قي ــدرتها ع ــا وق ــطةبنوعيته ــغيلي الأنش ــار  ةالتش ــأه ، ليص ــ إلىفي المنش ــرارات منطقي ــاذ ق  ةاتخ

 : ةالتالي ةن تمتاز هذه المعلومات بالخواص الثانويأ ، يجب  ةوواقعي

 ــال ــ ةقابلي ــة ( Comparability )  ةللمقارن ــن مقارن ــات  : يمك ــةالمعلوم ــة المالي كـتين  الخاص بشـر

فــيما بيــنهما  قتصــاديةنقــاط الاخــتلاف والتشــابه بالتعــاملات الا  إلىمختلضتــين ماليــا والتوصــل 

ــ ــرف بالنهاي ــلى  ةللتع ــفي الأ أ ع ــن حي ــلهما م ــيرا فض ــاءه ، مش ــذه أ  إلىداء والكض ــل ه ــةن مث  المقارن

ــن  ــو لايمك ــائج المرج ــي النت ــب إ لا إ ةان تعط ــر نض ــفي تتب ــدار البح كـات م ــت الشـر ــلوبالأذا كان  س

 المحاسبي . 

  ــات ــق النظــاأ المحاســبي ( Consistency )الثب كـة: يطب  المحاســبيةوالمعــايير  الأســبنضــب  للشـر

خــرى ، ولا يوجــد مــا يمنــر مــن تغيــير أ  إلىمــن فــتره  الشـركـةفي  قتصــاديةالا  الأنشــطةعــلى جميــر 

ـــه اذا اســـتدعت  الأســـب ـــايير المطبق ـــةوالمع ـــك و  إلى الحاج ـــانإ  بخاصـــةذل ـــير  ذا ك هـــذا التغي

بهــا  ةللاســتعان الأصــولعنهــا حســب  الفصــاحفضــل يــتم أ  محاســبيةمعلومــات  إنتــاجسيســاعد في 

 . (70 -70ص ص  0229) دونالد كيسو وآخرون ،  الاستثماريةفي القرارات 

تمتــاز بحياديتهــا ،  محاســبيةمعلومــات  إنتــاج لأغــرا نــه أ عــلى مــا تقــدأ يــرى الباحــفي ء وبنــا

ــا ، و ءوبملا  ــرارات إمته ــاذ الق ــا لاتخ ــتماد عليه ــة الاع ــتثماريةمكاني ــب  الاس ــوأ أ ، يج ــون مضه ــأ ن يك ن ب

 اقتصــاديةحــدا  أ والتــي بــدورها تعــبر عــن  الماليــةهــذه المعلومــات يــتم مــن واقــر المســتندات  إنتــاج

ــ ــ ةتاريخي ــب  ةو حالي ــما يج ــدرك، ك ــد أ  أن ن ــه ق ــالج ن ــتقبل ويع ــبي ليس ــاأ المحاس ــميم النظ ــم تص ت

ــات ــبية البيان ــ المحاس ــ ةالمدخل ــتم  ةحســب الطريق ــي ي ــا إدخالالت ــلى إه ــد ع ــان لاب ــا ك ــن هن ــه ، وم لي

ــوارد البيانــاتتحليــل ، وتــدقيق و ،  مســتخدأ النظــاأ بــذل العنايــة اللازمــه المعقولــه في تصــنيف في  ةال

ــتندات  ــالال مس ــح دخ ــن ص ــد م ــتو ،  تهاللتأك ــط مس ــالال ندات رب ــاتورة  دخ ــط ف ــل رب ــبعض ) مث ب

 التأكد من توجيه الحسابات و الشراء ، بسند استلاأ البضاعه ( ، 
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ــراف والمبــاد  أ و  ــم وفقــا للاع ــا قــد ت ــبيةن توجيهه  إنتــاجالمتعــارف عليهــا لضــمان  المحاس

 الأمــر،  الأعــمالالتــي تحــد  داخــل مــنظمات  قتصــاديةمعلومــات تعــبر بشــكل دقيــق عــن الوقــائر الا 

ــ ــةصــحة تمثيــل القــوائم  ةالــذي يضــمن بالنهاي ــادة  المالي ــالي زي ــا النظــاأ وبالت ــر التــي ينتجه ثقــة جمي

ــوائم  ــتخدمي الق ــةمس ــد المالي ــن م ــين و  ينريم ــتثمرين محتمل ــتثمرين ومس ــورضين ومس ــة أ وم ي جه

ض في الاعــتماد عليهــا لاتخــاذ قــراراتهم بغــ،  ةغــير مبــاشر  أو ةمبــاشر  بصــورةخــرى لهــا علاقــه بالمنظمــه أ 

 . الماليةمستخدمو القوائم  إليهاالنظر عن اختلاف مجالاتهم والقطاعات التي ينتمي 

 

 للمعلومات : ةثالثاا / القيود على الخصائص النوعي

ـــدد مجلـــب معـــايير  ـــد ح ـــة المحاســـبيةلق  FASB( "Financial Accounting" المالي

Standards Board)  قتصـــاديةالتكلضـــه الا  هـــما المحاســـبيةين رئيســـيين عـــلى المعلومـــات يقيـــد 

 يلي مناقشة كل منهما : وفيما ( ،FASB ,1999, pp 45-49) النسبية ةهميوالأ 

 : ( Economic Cost ) قتصادية(  التكلضه الا 0

ــب     ــاجيتطل ــات  إنت ــما يســتوجب  المحاســبيةالمعلوم ــدده م ــاليف متع ــةتك ــك  المقارن ــين تل ب

في  الدارة، ويعتمــد قــرار  المحاســبيةت مــن اســتخداأ المعلومــا ةالتكــاليف والمنــافر المتحققــ

هــا مــر المنضعــه المحققــه مــن إنتاجى تكلضــة أو عنــدما تتســ المحاســبيةالحصــول عــلى المعلومــات 

ــتخدامها كحــد  ثــل هــذا القيــد معيــارا يمدنى تطبيقــا لمبــدأ اقتصــاديات المعلومــات ، كــما أ اس

 . ةممكن ةات بأقل تكلضساسيا للحكم على مدى كضاءة النظاأ المحاسبي في توفير المعلومأ

 :  ( Importance Relativity )  هميه النسبيةالأ  (0

ـــة الأ        ـــتوى ودرج ـــد مس ـــذا القي ـــدد ه ـــويح ـــبي ةهمي ـــات  ةالنس ـــبيةللمعلوم ـــب المحاس  ةبالنس

وفقـــا  الماليـــةضرورة تبويـــب وتصـــنيف المعلومـــات في القـــوائم والتقـــارير  إلىلمســـتخدميها ، ويشـــير 

 . هميتها النسبيهلأ 
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جــدوى اســتخداأ نظــاأ معــين ، يتوجــب عــلى النظــاأ ان  إثبــات لأغــرا نــه أ ى الباحــفي ويــر 

ــى  ــه ، بمعن ــبرر تكاليض ــا يجــب أ ي ــر الحصــول عليه ــافر المتوق ــأو ن تتجــأ ن المن ــاليف المترتب ــلى   ةز التك ع

كـةوتشــغيل نظــاأ مــا في  إدخــال  أهــدافخدمــة  لأغــرا     ن يعــدل النظــاأ أ كــما يجــب ,  الشـر

ــا  الأنشــطةو  الأعــمالاســب مــر طبيعــة ن يتنأ و  , المنشــاه ــي تقــوأ به كـةالت ن تكــون تكــاليف أ و  , الشـر

ـــبرره  ـــديل م ـــا أ التع ـــين الا إ ، يض ـكـتين مختلضت ـــبي لشـر ـــاأ المحاس ـــب النظ ـــتخداأ نض ـــن اس ن أ ذ يمك

الـــذي يســـتدعي بال ـــوره  الأمـــر افي كـــلا الشـرـكـتين تختلـــف عـــن بعضـــها بعضـــ الدارةمتطلبـــات 

 هذه المتطلبات .حدا  بعض التعديلات لتناسب إ 

 

 : المحاسبيةرابعاا / أنواع المعلومات  

 ،  كما يلي : الشركةية التي تستخدأ داخل حاسبتصنف المعلومات الم

 ( حسب احتياجات الدارة لها :0

مـــن  ا، ربحهـــا وغيرهـــ الشـرـكـة: مثـــل مبيعـــات (Financial Information) معلومـــات ماليـــه   -

 . المالية المعلومات التي تظهر في القوائم

ــه  - ــير مالي ــات غ ــاملين   ( Non Financial Information )معلوم ــورضين الع ــدد الم ــل ع : مث

 .الشركةداخل 

ــه   - ــات نوعي ــا ( Qualitative Information)معلوم ــير عنه ــن التعب ــي لا يمك ــات الت ــي المعلوم : ه

 وغيره . للشركة بشكل رقمي لكونها تعبر عن صضه معينه مثل مهارة المورضين والوةر التنافسي

 : الشركةلها ب داري( حسب احتياجات المستوى ال 0 

العليـــا  الدارة:المعلومـــات التـــي تحتاجهـــا  (Strategic Information) ةالمعلومـــات الاســـتراتيجي  -

ورســم السياســات والخطــط الواجــب  ةللشـركـ ةالمســتقبلي هــداففي تحديــد الأ  إليهــاوتســتند  الشـركـةب

ن مثـــل هـــذه المعلومـــات عـــادة لا أ  إلى ةالشـــار  وتجـــدر ، هـــدافذه الأ هـــ إلىتنضيـــذها للوصـــول 

ــ ــ ةتتصــف بالدق ــا مبني ــلى  ةلكونه ــأع ــب توقعي ــتقبل  ةس ــأه في المس ــه المنش ــتكون علي ــا س ــب م تعك

ــ ــأتي مــن البي  ــذي عــادة مــا يكتنضــه الغمــو  المت ــ ةالبعيــد ال ــ ةالداخلي ــ ةللمنظمــ ةوالخارجي  ةالمتمثل

 يمكـــنوغـــيره ، و  ةوالعـــادات الاســـتهلاكي ةوالسياســـي ةت الاجتماعيـــوالتغـــيرا قتصـــاديةبالتقلبـــات الا 

عــلى مثــل هــذه  الأمثلــةوطويلــه ، ومــن  جــلالقــول بــأن هــذه المعلومــات تكــون متوســطة الأ 

 المعلومات ما يلي :
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 . الشركة* الوةر الحالي والمستقبلي لسلعه تنتجها 

 أومــا يكــون لهــا اثــر مبــاشر والتــي عــادة  ةجــراءات التــي قــد تتخــذها الدولــ* القــرارات وال 

والتــي عــادة  أجهــزةباســتخداأ  الصــناعيةككــل ، مثــل الــزاأ الشـركـات  الشـركـةغــير مبــاشر عــلى نشــاط 

لا فــر  إو  في الجــو ةن انبعــا  الغــازات الســاممــا تكــون باهظــة الــثمن ، بحيــفي تســاعد في الحــد مــ

ــات  كـات غرام ــلى هــذه الشـر ــيرةع ــة كب ــ مالي ــه ف ــراراتإ، وعلي ــل هــذه الق ــلى  ن مث ــر  ع كـةتض  الشـر

 طضاء مثل هذا التكاليف . إبها ل ورة ةم و  الخاصة التسعيريةاعادة النظر بالسياسات 

 وحصتها السوقيه وما ستكون عليه في المستقبل . للشركة* الوةر الحالي والمستقبلي 

ـــه   - ـــات التكتيكي ـــا   ( Tactical Information )المعلوم ـــي تحتاجه ـــات الت  الدارة: المعلوم

ــون  ــا تك ــادة م ــي ع ــه والت ــثرالوســطى داخــل المنظم ــا  أك ــي تحتاجه ــات الت ــك المعلوم ــن تل تضصــيلا م

ــون  الدارة ــا لك ــؤول الدارة ) لىوالأالعلي ــي المس ــطى( ه ــة  ةالوس ــن ترجم ــدافع ــا  الدارة أه  إلىالعلي

ايــه هــذه الغ إلىالتــي تنــير طريقهــا وصــولا  ةالواقــر العمــلي مســتنده بــذلك عــلى المعلومــات التكتيكيــ

ــدى  أكــثرن مثــل هــذه المعلومــات عــادة مــا تكــون أ  إلى وتجــدر الشــاره ، دقــه مــن تلــك الموجــوده ل

ــذا  الدارة ــا ، ه ــأ  إلى بالةــافةالعلي ــد ع ــترة لا تزي ــا تغطــي ف ــن  لىنه ــامين ، وم ــةع ــلى هــذه  الأمثل ع

 ي وغيره .إنتاجله ، تغيير خط آ ، قرار شراء  الشركةب الخاصة الأنشطةالمعلومات تمويل 

المعلومـــات التـــي تحتاجهـــا هـــي :   (Operational Information)المعلومـــات التشـــغيليه -

ــتويات  ــال المس ــدنيا ب ةداري كـةال ــا  الشـر ــادة م ــي ع ــأه والت ــل المنش ــاملين داخ ــالمورضين والع ــه ب الممثل

ــون  ــثرتك ــل ال  أك ــا تمث ــه لكونه ــدا وتضصــيلا ودق ــدف الجــزئي تحدي ــق اله ــه لتحقي جــراء الواجــب اتباع

مــن كــل قســم ومورــف وعامــل ، هــذا وتتصــف هــذه المعلومــات بكونهــا تغطــي فــترة زمنيــه  المرجــو

عليهــا  نوعيــة المــادة الخــاأ  ة، ومــن الامثلــةفي المنشــأ  ةالتشــغيلي الأنشــطةنهــا تخــدأ أ قصــيره و 

 نتـــاجكميـــة ال و عـــلان ، نوعيـــة ال و المســـتهلك ،  إلىطريقـــة توصـــيل المنـــتج و الواجـــب اســـتخدامها ، 

 . (01 - 00، ص ص  0225)ابو نصار ،   اليومي ، وغيره

محـــددة  ةن تكـــون واةـــحأ واعهـــا يجـــب أنن المعلومـــات عـــلى اخـــتلاف أ ويـــرى الباحـــفي 

ــدافالأ  ــن ال  ه ــبر ع ــو  الأ تع ــا لبل ــب اتباعه ــبل الواج ــراءات والس ــدافج ــب  ه ــما يج ــوه ، ك ن أ المرج

ــدد ا ــللأتح ــديل الس ــات لتع ــخيص الانحراف ــا تش ــن خلاله ــن م ــي يمك ــرق الت ــاليب والط ــدعيم س بي وت

ــبرز  ــا ت ــن هن ــا، ، وم ــتويات أ الايج ــن المس ــوارده م ــات ال ــة المعلوم ــة ملاءم ــال همي ــا  ةداري  إلىالعلي

ــتويات  ــال المس ــر الأ  ةداري ــدنيا م ــدافال ــة  ه ــه و طبيع ــمالالجزئي ــذه ال  الأع ــن ه ــه م دارات المطلوب

  . ينالمطلوبت ةوالضاعلي ةنجازها حسب الخطط المرسومه لها بالكضاءإ ليتم 
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 :حاسبيةالمعلومات الم إلى ةامساا / الحاجخ 

ــالم   ــلى دول الع ــياا ع ــي والس ــادي والاجتماع ــاح الاقتص ــوجي والانضت ــور التكنول ــل التط في ر

ــةالم ــوع  ختلض ــم وتن ــاد حج ــطةوازدي ــاديةالا  الأنش ــةالم قتص ــذا  ختلض ــافة، ه ــور السرــير  إلى بالة التط

ــوأ  الم ــالات العل ــةفي مج ــن ازد ختلض ــه م ــتج عن ــا ن ــ، و م ــات المتاح ــوع في  المعلوم ــاد وتن ــة  ةي لخدم

ـــف  ختلضـــةالقـــرارات الم ـــنظم  إلى الحاجـــة، تعارمـــت   الأصـــعدةعـــلى مختل ـــال اســـتخداأ ال  ةداري

 لاتخاذ القرارات على اختلاف طبيعتها . ةالمعلومات الملائم إنتاجوالتي  تساعد على  ةالمختص

جــه أو ب ةمتعلقــ أنظمــةاعد عــلى اســتحدا  وبنــاء عليــه يمكــن القــول بــان التطــور التكنولــوجي ســ      

ــةالم الأنشــطة ــفي تســاعد هــذه  ختلض ــب وعــر  الأنظمــةفي المشرــوع ، بحي ــل وتبوي ــب وتحلي على ترتي

عـــدادها واختيارهـــا للبـــديل إ في  ةمعتمـــد ةمعلومـــ إنتـــاج إلىبالنشـــاط ليصـــار  الخاصـــةالمعلومـــات 

،  ةفي طياتهـــا صـــضة الدقـــ مثـــل عـــلى مبـــدأ المنضعـــه والتكلضـــه ، بحيـــفي تحمـــل هـــذه المعلومـــهالأ 

)صـــياأ  ةفر صـــضة الوقتيـــاضرورة تـــو  إلى بالةـــافة، هـــذا  قابليتهـــا  للقيـــاس والتحقـــقو ،  ةالملاءمـــو 

 . (0، ص  0996وآخرون ، 

ــتم  ــه ته ــبيةوعلي ــات  الأنظمةالمحاس ــوفير المعلوم ــةبت ــبيةو  المالي ــف  المحاس ــي تصــف مختل الت

ــا قــابلا للقيــ الشـركـةجــه النشــاط داخــل أو  اس ، بحيــفي تســتخدأ هــذه المعلومــه مــن قبــل وصــضا كمي

ــال في اتخــاذ القــرارات  الدارة ــلي بعــض الأ  الخاصــة الاســتثماريةو  ةداري ــيما ي ــبالمشرــوع ، وف عــلى  ةمثل

 ( :6-4، ص ص  0222)الظاهر ،  المحاسبيةالقرارات التي تستخدأ النظم 

ــه ، الأمــوال( القــرارات المتعلقــه باســتثمار 0 ــرارات  حيــفي يشــم في منشــأه معين ــوع مــن الق ل هــذا الن

 المحاســبيةالمنشــأه والمســتثمريين الحــاليين والــدائنين ، حيــفي يســتخدأ كــل مــنهم المعلومــات  أصــحاب

كـة أصــحابمــن قبــل  المحاســبيةوفقــا لطبيعــة عملــه ، فمــثلا تســتخدأ المعلومــات  لمعرفــة  الشـر

، فــيما  للشـركـة ةكمالكــن تســتمر أ وفــيما اذا كــان مــن مصــلحة هــذه الشرــيحه  للشـركـةالموقــف المــالي 

عــلى الســداد ، بيــنما  الشـركـةمعرفــة قــدرة  أجـلمــن قبــل الــدائنين مــن  المحاســبيةتسـتخدأ المعلومــات 

في  الشـركـةتســتخدأ هــذه المعلومــات مــن قبــل المســتثمريين الحــاليين لمعرفــة الــربح المتــأتي مــن هــذه 

 زيادة المبالغ المستثمره ..... وهكذا . أوحال الاستمرار 
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مثــل هــذه القــرارات تتخــذ مــن  حيــفي إنارات المتعلقــه بال ـاـئب والمراقبــه عــلى المنشــأت، القــر  (0

ــد ،  ــرة المبيعــات في البل اـئب ودائ ــل مصــلحة ال ـ ــفي إنقب ــا تعتمــد في اتخاذهــا عــلى حي نظمــة أ ه

الملائمــه لاتخــاذ القــرار ال ــيبي ،  المحاســبيةوالتــي بــدورها تنــتج المعلومــه  المحاســبيةالمعلومــات 

كـةداخــل  الأنشــطةالقــرارات المتعلقــه بمراقبــة  إلى ةــافةبال هــذا  ن أ ، مثــل التأكــد مــن  الشـر

ـــد مـــن ان ا الشـرـكـة ـــتم دفعـــه حســـب لتتقي ـــر أ ، ومـــن  الأصـــولحـــد الادنى للاجـــور ي ن جمي

 . التكاليف والمصاريف يتم تحميلها بالقيم الحقيقيه لها داخل المنظمه

تنظــيم و مــن تخطــيط ،  ختلضــةالم ةداريــال رــائف القــرارات التــي تتخــذها المنشــأه والمتعلقــه بالو  (1

ن اتخـاذ قــرار بشراـء آلـه معينـه يــؤثر عـلى النقـد المتــاح إ ، فعـلى ســبيل المثـال  ةتوجيـه ، ورقابـو ، 

كـة ــا للشـر ــلى التزاماته ــما  ، وع ــاب ( ك ــلى الحس اـء ع ــال ان الشرـ ــلى مصرــوف أ ) في ح ــؤثر ع ــه ي ن

في  الدارةيســاعد  ةالصــحيح المحاســبية ةفر المعلومــان تــو إ، وبنــاء عليــه فــ الأصــولالاهــلاك و 

أبعــد الحــدود  إلىقيــاس واختيــار طريقــة التمويــل المناســبه والتــي مــن شــأنها تخضــيض التكــاليف 

 ككل . للشركة ةينتاجوزيادة الطاقه ال 

ــأه ،  (4 ــل المنش ــاملين داخ ــه بالع ــرارات متعلق ــفي إنق ــر  حي ــرد النظ ــة  إلىمج ــوارد في قائم ــربح ال ال

ــن ــأتي م ــدخل والمت ــطة ال ــغيلي الأنش ــير  ةالتش ــات غ ــالوالعملي كـة ةطبيعي ــاعد  للشـر ــد  إلى، يس ح

ــ ــعورهم ب ــورضين لش ــدى الم ــه ل ــادة الطهنين ــير في زي كـةن أ كب ــ الشـر ــق ارباح ــة إن أ و  اا تحق مكاني

 مر مستبعد .أ الاستغناء عنهم في المدى المنظور 

ره التــي تحــتم عــلى تنشــأ مــن ال ــو  المحاســبيةالمعلومــات  إلى الحاجــةالقــول بــأن يمكــن واخــيرا 

كـة ةدار إ  ــديل الأ  الشـر ــار الب ــات اختي ــات ومتطلب ــم احتياج ــق و يلائ ــذي يحق ــل ال كـةمث ــق  الشـر ويحق

ــالي   أووتقــديم ســلر  إنتــاجها الكليــه والمتمثلــه بتخضــيض التكــاليف و أهــداف خــدمات للجمهــور ، وبالت

ــه  ــق المســؤوليه الاجتماعي كـةتحقي ــا شخصــي للشـر ــ ةباعتباره ــل ةمعنوي ــفي تتمث هــذه المســؤوليه  ، حي

الــذي يــدعم وجودهــا و وهــا  الأمــر اوغيرهــ ةعــلى البي ــه والمشــاركه في الجمعيــات الخيريــ الحضــا في 

ي تــال ةالاجتماعيــ يــةالرفاه إلى، و يســاعد عــلى زيــادة النــاتج القــومي للبلــد وصــولا  الأســواقفي 

 في العالم .    ختلضةالبلدان الم اتصبو إليه
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 اي تصـــبو إليهـــتـــال ةالاجتماعيـــ يـــةالرفاه إلىســـاس للوصـــول أن الأفـــومـــن هـــذا المنطلـــق 

مــن زيــادة في ربحيــة الشـركـات وتلبيــة الاحتياجــات الاســتهلاكية وغــيره  اومــا يتخللهــ ختلضــةالبلــدان الم

ــرار ال  ، ــل للق ــار الأمث ــلى الختي ــاا ع ــادة مبني ــون بالع ــلى  دارييك ــل المشرــوعات ع ــتثماري داخ والاس

ــ ــي تنتم ــات الت ــاي اخــتلاف القطاع ــرهــذه المشرــوعات ،  إليه ــة  الأم ــلى أهمي ــلط الضــوء ع ــذي يس ال

عــلى شــكل بــدائل  الدارةللقيــاأ بتحليلهــا وتبويهــا وعرةــها عــلى  الماليــةوغــير  الماليــةجمــر المعلومــات 

القــول  إلى، وفي هــذا الســياق تجــدر الاشــاره  للشـركـةنســبها أ فــيما بينهــا لاختيــار  المقارنــةتم تــ مختلضــة

 والأخــيره تقــر عــلى عــاتق معــدي المعلومــات ومحلليهــا ، إذ يتوجــب علــيهم لىوالأن المســؤوليه إ 

ــات  ــلى اعــر  المعلوم ــات  بصــورةلدارة ع ــى أن المعلوم ــا ، بمعن ــيما بينه تســتطير الأخــيره المضاةــله ف

ــا  ــي يحتويه ــثرالت ــار  أك ــتبعادها ليص ــتم إس ــب أن ي ــديل يج ــن ب ــذه  إلىم ــين ه ــات ب حصرــ الاختلاف

ـــي تقـــر عـــلى عـــاتق معـــدي  ارةالدالبـــدائل ومســـاعدة  في اتخـــاذ القـــرار ، كـــما أن المســـؤوليه الت

المعلومــات كتلــك المســؤوليه التــي تقــر عــلى عــاتق صــانر القــرار خاصــة إذا مــا أخــذنا بعــين الاعتبــار 

قـد تعمـد و ،  ةمتغـير  أكانـت هـذه التكـاليف ثابتـه أ أبـه سـواء  الخاصـةبان لكـل قـرار متخـذ تكاليضـه 

مــن اتخــاذ مثــل هــذا النــوع مــن  الفــادةلقــرار ذات التكلضــه الأعــلى إلا أن مقــدار اتخــاذ ا إلىالدارات 

 -040، ص ص  0227القـــرارات لا يكـــون عـــلى المـــدى المنظـــور بـــل عـــلى المـــدى البعيـــد  )الرجبـــي ، 

040. ) 

نـــه في رـــل التطـــور والانضتـــاح الاقتصـــادي والاجتماعـــي أ ويـــرى الباحـــفي في هـــذا الصـــدد 

ــم الم ــبر حج ــياا  وك ــا والس ــأ شرــوعات وتنوعه ــذل العناي ــن ال ــوري ب ــبح م ــ ةص ــار  ةاللازم لاختي

ــدورها تســهم بشــكل  ــي ب ــد المرةــيه والت ــق العوائ كـات عــلى تحقي ــي تســاعد الشـر ــدائل والت افضــل الب

متابعــة مــن هــذه الشـركـات لفاعــل في زيــادة ثــروات المســتثمرين ، ولغــر  تحقيــق هــذا الهــدف لابــد 

اص بهــا لتــتمكن مــن اســتثمار هــذه المعلومــات مــر مــا هــو كــل مــا هــو جديــد ومتعلــق بالنشــاط الخــ

ــو  ــي امت ــة ترم ــابقه بطريق ــارب س ــات وتج ــن خــبرات ومعلوم ــديها م ــرارات  إلىفر ل ــة الق ــادة فاعلي زي

 بالةــافةفي تقويــة مركزهــا المــالي في الســوق هــذا  ملحــو والتــي تســهم بشــكل  ةالمتخــذ الاســتثمارية

 . ةالمتنامي ةفي مواجهة المنافس الشركةتدعيم موقف  إلى
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 : ( Accounting Information Uses)المحاسبية المعلوماتاستخداأ ساا : ساد

ــر  ــن ذك ــوان ، أو يمك ــالي )رة ــبية كالت ــات المحاس ــتخداأ المعلوم ــه اس ( 62-52ص ص  0225ج

 :  ( Decision Making)اتخاذ القرارات فىالمعلومات استخداأ  -0:

وتوصـــيل معلومـــات محاســـبية  إنتـــاجة هـــو إن الهـــدف الـــرئيب للمحاســـبة بصـــورة عامـــ 

، أي أن المحـــور الأســـاا هـــو منضعـــة المعلومـــات. وتخـــتص المحاســـبة  مضيـــدة في اتخـــاذ القـــرارات

الماليـــة بتقـــديم معلومـــات تضيـــد في ترشـــيد القـــرارات الاســـتثمارية والائتمانيـــة المتعلقـــة بالمنشـــأة 

ــرتقب ــة الأســهم( الحــاليين والم ــم المســتثمرين )حمل ــي ته ــذلك والت ــة الســندات( وك ين والمقرةــين )حمل

 الدائنين.

ــرارات  ــاذ الق ــدة في اتخ ــون مضي ــى تك ــات حت ــة للمعلوم ــائص النوعي ــد الخص ــد  ولتحدي ، فلق

ــم / FASBأصــدر  ــان رق ــدة إذا اتصــضت بصــضتين أساســيتين: 0البي ــات تكــون مضي / موةــحاا أن المعلوم

ـــنهما: القءالملا  ـــربط بي ـــانوتيين ت ـــة، وبصـــضتين ث ـــة والموثوقي ـــق م ـــات في تطبي ـــة والثب ـــة للمقارن ابلي

 السياسات المحاسبية.

 : ( Evaluating Cash Flow)تقدير التدفقات النقدية المستقبليةفى المعلومات  استخداأ -0

،  ، والمـــدير المـــالي تحتـــاج مجموعـــة مـــن المســـتخدمين الـــداخليين )الدارة العليـــا للمنشـــأة 

ــاهمين ــارجيين )المس ــاملين..( والخ ــين، والم والع ــدائنين..(  قرة ــن  إلى، وال ــة" ع ــورة تاريخي ــوين "ص تك

ــؤ "بالصــورة  مـة للتنب ــدورة المنصرـ ــي حــدثت فعــلاا خــلال ال ــة والخارجــة الت ــة الداخل ــدفقات النقدي الت

المســتقبلية" للتــدفقات النقديــة، مــر تحديــد حجــم وتوقيــت تلــك التــدفقات النقديــة المتوقعــة 

ــد  ــدأ التأك ــة ع ــ أوودرج ــة به ــاطرة المحيط ــتثمر , واالمخ ــتم المس ــد  أويه ــدير العائ ــثلاا بتق ــر  م المق

ــتثمار.  ــذا الاس ــلى ه ــة ع ــاطرة المترتب ــة المخ ــيم درج ــأة وتقي ــتثماره في المنش ــن اس ــر م ــدي المتوق النق

ومـــن الواةـــح أن حجـــم ونوعيـــة ذلـــك العائـــد النقـــدي الـــذي يعـــود عـــلى المســـتثمر )في صـــورة 

ــاح  ــثلاا( يتوقــف بشــكل أســاا أوتوزيعــات أرب ــد م ــدفقات  فوائ ــق ت ــة المنشــأة في تحقي عــلى إمكاني

 . نقدية موجبة في الضترات المقبلة
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ولتحقيــق هــدف تقــدير التــدفقات النقديــة فقــد طــورت مهنــة المحاســبة قائمــة إةــافية  

ـــة، فأصـــدر  جديـــدة ـــدفقات النقدي ـــدولي رقـــم / FASB، وهـــي قائمـــة الت ـــار المحاســـبي ال / 7المعي

ومنــذ ذلــك الحــين أصــبحت قائمــة التــدفقات النقديــة جــزءاا  .0990"معلومــات التــدفق النقــدي" عــاأ 

 أساسياا من القوائم المالية يتم إعدادها دورياا.

ــتخداأ -1 ــتقبليةفى المعلومــات  اس ــدفقات الماليــة المس ــدير الت  Evaluating future Cash )تق

Flow) : 

ــن أهــم   ــدافإن م ــوارد الو  أه ــة بم ــات المتعلق ــوفير المعلوم ــة ت ــوائم المالي ــبية الق حــدة المحاس

والتزاماتهــا والتغــيرات التــي طــرأت عــلى هــذه المــوارد والالتزامــات. ويــتم ذلــك بصــورة أساســية عــن 

ــابقة ــدورات س ــالي ل ــز الم ــة المرك ــداد قائم ــق إع ــوارد  طري ــك الم ــة في تل ــيرات المالي ــد التغ ــر  رص ، بغ

 والالتزامات.

 الأمــر،  عــن التــدفقات الماليــة تصــلح المعلومــات الســابقة أساســاا لبنــاء التوقعــات المســتقبلية 

الــذي يؤكــد ويكمــل صــورة توقعــات التــدفقات النقديــة. مــن ناحيــة ثانيــة تســاعد المعلومــات 

الســـابقة في تقيـــيم كضـــاءة أداء الدارة في اســـتغلال المـــوارد الاقتصـــادية للمنشـــأة وفي التقريـــر عـــن 

 مسؤوليتها.

 Accrual Basis Profitability)فائـــدة معلومـــات الربحيـــة عـــلى أســـاس الاســـتحقاق -4

Information): 

يــتم  ســلوبالأاذ وفقــا لهــذا  ةفي المحاســب ةالمهمــ الأســبســاس الاســتحقاق مــن أيعتــبر  

ــل الســن ــة ةتخصــيص وتحمي ــه إ بمــا يخصــها مــن  المالي ــؤدي بالنهاي ــرادات ونضقــات مــما ي اةــضاء  إلىي

ــات  ــلى المعلوم ــوعيه ع ــن الموة ــوع م ــبيةن ــوائم  المحاس ــورها الق ــي تص ــةاالت ــن  لمالي ــبر ع ــا تع لكونه

 لتلك القوائم . المالية ةنجازها في الضتر إ التي تم  الأنشطة

 : (Liquidity and Solvency)تقدير السيولة واليسر الماليفى المعلومات  استخداأ -5

ــن  ــدافإن م ــة  أه ــيولة والمرون ــة الس ــد درج ــد في تحدي ــي تضي ــات الت ــوفير المعلوم ــة ت ــوائم المالي الق

ـــة واليسرـــ ـــالي المالي ـــتثمارية  الم ـــغيلية والاس ـــطة التش ـــائج الأنش ـــة نت ـــق معرف ـــن طري ـــك ع ، وذل

ــا المنشــأة ــوأ به ــي تق ــة الت ــر،  والتمويلي ــل مصــادر  الأم ــدها في تحلي ــذي يضي واســتخداماتها  الأمــوالال

ــالي،  ــز الم ــة المرك ــدخل، وقائم ــة ال ــأة: قائم ــدها المنش ــي تع ــية الت ــة الأساس ــوائم المالي ــن الق ــاا م انطلاق

 تدفقات النقدية، وقائمة التغيرات في حق الملكية.وقائمة ال
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  (Financial Information End User)اا / مستخدمو المعلومات المالية :بعسا

ــ ــن ه ــو م ــه ه ــذه المرحل ــه في ه ــرح نضس ــذي يط ــؤال ال ــات  يان الس ــتضيدةالجه ــن  المس م

ــه  المحاســبيةالمعلومــات  ــدورها الكثــير مــن العناي ــي تلقــى ب خصــائص  هــذه  كــما اتضــح مــن ,والت

ــد  ــات  عن ــديمها ، للإ إ المعلوم ــدا لتق ــا تمهي ــدادها ومعالجته ــع ــه ع ــيم ن جاب ــم تقس ــؤال ت ــذا التس ه

 المســتضيدة الأطــرافثــلا  جهــات تمهيــداا لــذكر  إلىمــن هــذه المعلومــات  المســتضيدةالجهــات 

 :( 120-092، ص ص 0224)النقيب ، 

 . قتصاديةالا  الوحدةف ات من داخل  -0

 .هاب ةلها علاقه مباشر  قتصاديةالا  الوحدة ف ات من خارج -0

 . ةلها علاقه غير مباشر  قتصاديةالا  الوحدةف ات من خارج  -1

 كالآتى : المحاسبيةمن المعلومات  المستضيدة الأطرافويمكن تصنيف 

 : قتصاديةالا  الوحدةف ات من داخل  ( 0

 قتصاديةالا  ةالعليا للوحد الدارة . 

 شرافيه .ت ال الوسطى والمستويا الدارة 

  قتصاديةالا  الوحدةداخل  ةجهزة التخطيط والمتابعأ . 

  الداخليةمكتب المراقبه . 

 . النقابات والاتحادات والروابط العماليه والمهنيه 

 الشركةن في لو العام . 

 : هاب ةلها علاقه مباشر  قتصاديةالا  الوحدةف ات من خارج ( 0

 ن. و ن والمساهمو المالك 

 . المستثمرون الجدد 

 . الممولون والمقرةون الحاليون والمتوقعون 

 .الموردون والعملاء 
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  وشركات التأمين . ةالمصرفي جهزةالأ 

 سواق المال والبورصات .أ 

 ن .و الوسطاء المالي 

 . المحللون الماليون 

 ن .و ون القانونيبمراجعو الحسابات والمحاس 

  دارات ال ائب والضمان الاجتماعي .إ مصالح و 

  لخارجيةا ةجهزة الرقابأ . 

  جهزة التخطيط المركزي .أ 

  ةفي الدول الماليةو  ةالنقدي  ةعن رسم السياس ةجهزة المسؤولالأ . 

 ات العليــا ســار دالجامعــات ومراكــز البحــفي العلمــي ومؤسســات التــدريب وطــلاب ال

 نترنت .وبنوك المعلومات وال 

ــات مــن خــارج (  1 ــه غــير مبــاشره قتصــاديةالا  الوحــدةف  ــ: تضــم هــذه لهــا علاق ــي  ةالض  الجهــات الت

 تهتم بأمن وسلامة المواطن ، نذكر منها ما يلي :

  ومكافحة التلو  . ةمراكز حماية البي 

  ةالمهني ةمن الصناعي والمدني  والسلاممؤسسات الأ . 

 ةالمشروعات الخيري . 

 شعاع الذري والنووي .مراكز ال 

  نسان .منظمة حقوق ال 

 ةو الاحزاب السياسي ةالنقابات المهني . 
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ـــرى الباحـــفي  ـــات أ وي ـــار  المحاســـبيةن المعلوم ـــور  ةعب ـــا جمه ـــرى به ـــي ي ـــرآه الت ـــن  الم ع

ــةمســتخدمي القــوائم  كـة المالي ــا تعــبر عــن الأ  الشـر ــتم داخــل هــذه  قتصــاديةحــدا  الا ، لكونه ــي ت الت

، بــات مــن ال ــوري  المحاســبيةزيــادة ثقــة جمهــور مســتخدمي المعلومــات  أجــل، وعليــه مــن  الشـركـة

المســتخدمه وســبل الحصــول عليهــا لضــمان متابعــة  المحاســبيةلى نوعيــة المعلومــات تســليط الضــوء عــ

ــ ــاز بموثوقي ــي تمت ــه والت ــات الملائم ــف المعلوم ــتم توري ــفي ي ــد، بحي ــو جدي ــا ه ــل م ــ ةك وطرح ةعالي

 إلىشــاره الســليمه  ، كــما تجــدر ال الاســتثماريةلضــمان اتخــاذ القــرارات  ةلائمــالمالمعلومــات غــير 

لعبــت دورا هامــا في اتخــاذ القــرارات لكونهــا تضــر المســتثمر عــلى  الفصــاح ن عمليــةأ  إلىالقــول 

ــه  ــة المعلوماتي ــين القيم ــا تب ــتثماري لكونه ــراره الاس ــه لق ــات الملائم ــار المعلوم ــحيح لاختي ــق الص الطري

ــا الأ ــبر عنه ــي تع ــاأ الت ــبيةرق ــاهر  المحاس ــوائم  ةالظ ــةفي الق ــد  المالي ــتثمر عن ــا المس ــد به ــي سيترش والت

 رار الاستثماري .اتخاذه للق

 

  الاستثماريةالاستثمار والقرارات  المبحفي الثاني 

 : المقدمة

ــات إ  ــبيةن المعلوم ــدوائر  المحاس ــدها ال ــي تع ــةالت ــاع  المالي ــن القط ــر ع ــض النظ كـات بغ في الشـر

ــه ،  ــل ب ــذي تعم ــنال ــتمخض ع ــات الا  ت ــة العملي ــجيل كاف ــاديةتس ــة قتص كـةب الخاص ــنيضها  الشـر وتص

ــا وتلخيصــا ــيم وتوبيبه كـات كنل ــذه الشـر ــاص به ــربح الخ ــد ال ــة مركزهــا المــالي تحدي ، الا ان  ومعرف

ساســـيه التـــي يعتمـــد عليهـــا المســـتثمر عنـــد اتخـــاذه لقـــراره هـــذه المعلومـــات تعتـــبر الركيـــزه الأ

بمكــان تحديــد ماهيــة وطبيعــة المعلومــات التــي  ةنــه مــن الصــعوبأ  إلى شــارةوتجــدر الالاســتثماري ، 

ــة المســتثمرين ينصــب جــل اهــتمامهم  يمكــنه عامــة تهــم المســتثمرين ، ولكــن بصــض ــول ان غالبي الق

ــلى د ــار ع ــربح س ــاطرة وال ــل المخ ــواء  أوة عام ــل س ــتقبلي المحتم ــدي المس ــدفق النق ــة أالت ــان نتيج ك

نتيجـــة  أوالتـــي يمتلكونهـــا  الماليـــة راقو الأنتيجـــة بيـــر جـــزء مـــن  أالـــدخول في اســـتثمار جديـــد ا

 . اليةالم راقو الأب الخاصة الأرباحتوزيعات 
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عنــد  اا ن يكــون المســتثمر عقلانيــأ قــل مخــاطره ممكنــه ، يجــب أ عــلى عائــد بأ تحقيــق  أجــلو مــن 

ــه د ــب علي ــتثماري ، اذ يتوج ــرار الاس ــاذه الق ــار اتخ ــب س ــن الجوان ــد م ــةة العدي ــلى  المالي ــزه ع المرتك

 لا وهي :أ والتي تساعده في توجيه قراره الاستثماري  المحاسبيةالمعلومات 

 . ةبالربحي الخاصة حاسبيةالمالمعلومات  –0

 . ةبالسيول الخاصة المحاسبيةالمعلومات  –0

 . ةبالمديوني الخاصة المحاسبيةالمعلومات  –1

 بنسب الاستثمار في السوق  . الخاصة المحاسبيةالمعلومات  –4

ــق  ــل الممــ قــدما بالتحــد  عــن هــذه المعلومــات التــي تضــيت الطري مــاأ المســتثمر أ ولكــن قب

 إلىراره الاســتثماري ، مــن المناســب التحــد  عــن الاســتثمار بشــكل عــاأ ثــم الانتقــال عنــد اتخــاذه لقــ

 هذه المعلومات وذلك من خلال مناقشة العناصر التالية :

 لاا / مضهوأ الاستثمار.أو 

 ثانياا / العائد والمخاطرة.

 ثالثاا / نظرية الاستثمار .

 . الاستثماريةصنر القرارات  عملية رابعاا /

 : امناقشة كل منه وفيما يلي

 :( Investment Concept )لاا / مضهوأ الاستثمار أو 

 اقتصــاديةيســتمد الاســتثمار مضهومــه مــن علــم الاقتصــاد ، لكونــه عــلى صــله وثيقــه بمضــاهيم 

ــرد أ  ــا اســتطاع الض ــي اذا م ــا اســتطاع أ خــرى ، والت ــدرك معانيه ــى الاســتثمار، وهــذه أ ن ي ــم معن ن يضه

 المضاهيم هي :

  الدخل( Income ) . 

  الاستهلاك( Consumption ) . 

  الادخار( Saving ) . 

   الاقترا( Borrowing ) . 
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نضــة الــذكر والتطــرق لآ ا قتصــاديةولضهــم الاســتثمار بالصــوره الصــحيحه ، يتوجــب معرفــة المضــاهيم الا 

ســاس في عمليــات الاســتثمار ن الأإطبيعــة العلاقــه التــي تربطهــا بالاســتثمار ، فكــما هــو معلــوأ فــ إلى

الـــدخول  أو الاســـتثماريةاللازمـــه التـــي تســـاعد في تكـــوين المحـــافظ  الأمـــوالاطبـــة هـــو وجـــود ق

، ولكــن يبقــى الســؤال المطــروح ، مــن ايــن يتــأتى  اغيرهــ أو اقتصــاديةكمســتثمريين جــدد في مشــارير 

ــتثمارات  ــذه الاس ــاأ به ــافي للقي ــد الك ــ؟ النق ــ ةان الاجاب ــؤال  نع ــذا الس ــؤده ــدخل إلى يي ــوأ ال  مضه

ذات العلاقــه بالاســتثمار والــذي يمكــن تعريضــه عــلى  قتصــاديةحــد المضــاهيم الا أ الــذي يعتــبر  القــومى

الضــرد  خــلال تلــك الضــتره ممثلــه  أوالتــي يمتلكهــا المشرــوع  نتــاجنــه جملــة عوائــد خــدمات عوامــل ال أ 

 (.9-1، ص ص 0999في صوره نقديه )مطر ، 

ذي مــن خلالــه يســتطير العنصرــ الــ يعتــبر أنــهفمــن التعريــف الســابق لمضهــوأ الــدخل 

 شـــباع حاجاتـــه ورغباتـــه مـــن الســـلرإالمؤسســـات (  أوالمعنـــوي ) الشـرـكـات  أوالشـــخص الطبيعـــي 

شــباع هــذه الحاجــات والرغبــات ، والتــي بــدورها الــدخل لكــل  أونضــاق جــزء إ ي أ والخــدمات ، 

ــا  ــتهلا إلىتقودن ــروف بالاس ــتثمار والمع ــه بالاس ــه علاق ــذي ل ــاني ال ــادي الث ــوأ الاقتص ــفي المضه ك ، حي

مــن قبـل الضــرد لقــاء  بـةالمطلو ةنـه مقــدار التضــحيأ عــلى  قتصـاديةيمكـن تعريضــه مـن وجهــة النظــر الا 

ى مقــدار الانضــاق مــر الــدخل المتحصــل ، يقــال بــان الضــرد في حالــة أو ذا تســإ و  الحصــول عــلى منضعــه .

ــ ــفي تعــرف هــذه الحال ــوازن ، حي ــد دخــل يتســ ةبانهــا المقــدر  ةت حجــم ى في مقــداره مــر أو عــلى تولي

 لىن زاد الــــدخل عــــأ ) الاســــتهلاك ( المطلــــوبين ، وعليــــه اذا حصــــل و          شــــباع والرغبــــات ال

قــد  أوتــوفيره لغايــات الاســتثمار ،  إلىالاســتهلاك ، فهــذا يعنــي وجــود فــائض في الــدخل يعمــد الضــرد 

 وأ قـل مـن الاسـتهلاك فضـي هـذه الحالـه يعمـد الضـرد أ يحصل العكـب ، كـأن يكـون الـدخل المتحصـل 

 . ((Gliem ,2002, p 254الاقترا  لتغطية التمويل اللازأ للاستثمار  إلىالمؤسسات 

ــور  ــتثمرين وتط ــدى المس ــتثماري ل ــوعي الاس ــب ال ــد لع ــذا وق ــواقه ــة الأس ــما في  المالي دوره

ان الاســتثمار لم يلــق الاهــتماأ  إلىانشــاء شركــات الاســتثمار وازدهارهــا رغــم حداثــة عهــدها ، مضــيضا 

ــرع  ــير كض ــو الكب ــتثمار ه ــه فالاس ــضة عام ــبعينات ، وبص ــف الس ــد منتص ــوأ الا بع ــن العل ــتقل م مس

الأصــلي المــال  رأس إلىالةــافة الضعليــة  مجمــوع التوريضــات التــي مــن شــأنها زيــادة الــدخل وتحقيــق

ــا  الأمــرفي رــل المخــاطر المحيطــة بالمشرــوع ،  ــذي يضسرــ اصرار المســتثمر دوم ــد  عــلىال ــق العائ تحقي

 المستقبليه.  الاستثماريةوالاستراتيجيات  من خلال رسم الخطط
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 والمضـــاهيم لىوالأ ةوبنـــاء عليـــه يمكـــن القـــول بـــأن الاســـتثمار يعتمـــد عـــلى الـــدخل بالدرجـــ

ســابقا ، حيــفي يمكــن تعريضــه عــلى انــه " ذلــك الجــزء المســتقطر  إليهــاالتــي تــم التطــرق  قتصــاديةالا 

ــه ال  ــدخل لاســتخدامه في العملي ــه بهــدف تكــوين نتاجمــن ال ــك مــن خــلال  سرأ ي المــال ، ويتحــدد ذل

ســعر الضائــده والكضــاءه الحديــه للاســتثمار ، فحجــم الاســتثمار يتوقــف اساســا عــلى حجــم إلى النظــر 

  .(02-05، ص ص  0221الادخارات  ) صياأ ، 

ــفي  ــرى الباح ــو ن العنصرــ الأأ وي ــتثمار ه ــات الاس ــا في عملي ــب دورا محوري ــذي يلع ــاس ال س

ن كانــت عمليــة الزيــادة إ نــي بال ــوره زيــادة الــوفر المــالي المتــاح، و زيادتــه تع اذ إنعنصرــ الــدخل ، 

هميــة البحــفي عــن الســبل والوســائل التــي مــن أ مصــحوبه بزيــاده نســبيه في الاســتهلاك ، وعليــه تــبرز 

ــو  ــل ت ــدخل مث ــادة ال ــر المســتجدات الماشــانها زي ــه اســتثماريه ملائمــه تواكــب جمي عــلى  ختلضــةفر بي 

ــوالمن جــذب الاســتثمارات و الصــعيد المحــلي والخــارجي وتضــ ــتح المشــارير الم لأغــرا  الأم ــةف  ختلض

ــادة الوفــورات  الأمــر ــالي زي ــدخل وبالت ــة ال ــذي يســاعد في تنمي ــةال الاســتثمار ،  لأغــرا  ةالمتاحــ المالي

ــ ــر الدول ــرى الباحــفي ضرورة تمت ــة في جــذب أ بالاســتقرار الســياا لمــا لهــذا العنصرــ مــن  ةكــما ي همي

مــان عــلى أ ن اســتثماراتهم في أ هــا عــلى يقــين مــن و رى محليــه لكــون مالكخــأ جنبيــه وفــتح أ اســتثمارات 

 قل. المدى المنظور على الأ 

 : ( Risk & Return )ثانياا / العائد والمخاطرة 

اذ لا يمكــن تضســير وفهــم  ان مخــاطرة الاســتثمار وعائــده مضهومــان مترابطــان مــر بعضــهما بعضــإ 

يــراد المســتقبلي المتوقــر الاســتثمار يعتــبر بمثابــة الخــر ، فمضهــوأ العائــد عــلى لآ حــدهما بمعــزل عــن اأ 

خــر آ داة الاســتثمار ، بمعنــى أ حيــازة  أجــلالتــي يــدفعها المســتثمر مــن  الأمــوالالحصــول عليــه مقابــل 

ن العائــد عــلى الاســتثمار يمثــل المكافــأه التــي يتوقــر المســتثمر الحصــول عليهــا مقابــل تخليــه عــن إفــ

ــه  ــباع آنيإ أومنضع ــاطر الاأ ،  ش ــا مخ ــم ــد المحيط ــدأ التأك ــة لظــروف حــالات ع ــتثمار فتنشــأ نتيج  ةس

ــق  ــيراا في تحق ــب دوراا كب ــروف تلع ــذه الظ ــل ه ــا  ، اذ مث ــتثمار به ــوي الاس ــتثمارات المن ــدأ  أوبالاس ع

ــاء  ــه ، وبن ــل مســتثمر للحصــول علي ــذي يســعى ك ــدي ال ــد النق ــل بالعائ ــر المتمث ــد المتوق ــق العائ تحق

 :  ساستين هماأعن ناحيتين  يينيض للمستثمرعن تعو ةن العائد عبار إعلى ما ذكر ف
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  مستقبلي . إلىتأجيل استهلاكهم الحالي 

 . قبولهم المخاطره 

ن أ كـــما  قبـــل عـــلى الاســـتثمار ،أ ومـــن هنـــا اذا مـــا تـــم تعـــويض المســـتثمر بالعائـــد المـــرضي ، 

يضاةــل ن المســتثمر أ مــما يعنــي  اا عــلى عائــدوالأ  ةقــل مخــاطر ن دائمــا مــا تكــون الأ يتضضــيلات المســتثمر

ــواع المســتثمر ــا مــن هــذه النقطــه يمكــن تقســيم ان ــد والمخــاطره ، وانطلاق ــين العائ ــا ب ) حــداد إلىن يم

 : (002 – 007، ص ص 0229فايز، 

  المسـتثمر غــير المبــالي : وهـو المســتثمر الــذي يقبـل عــلى الاســتثمار بغـض النظــر عــن المخــاطره

ــ. ــوط : وه ــتثمر المتح ــلى ا والمس ــل ع ــذي لا يقب ــتثمر ال ــده المس ــت عوائ ــتمثار الا اذا كان لاس

 تبرر مخاطره .

 حتــى لــو قلــت العوائــد  ةالــذي يتحمــل مخــاطر عاليــ والمســتثمر الباحــفي عــن المخــاطر : وهــ

 .  ةالمتوقع

ـــه المســـتثمر العقـــلاني يجـــب أ ويـــرى الباحـــفي  ـــذي يطلب ـــد ال ـــر أ ن العائ ن يكـــون في جمي

 الأصـــولصـــل مــن حيازتــه لأ مـــر مــا ســيتحمله مـــن مخــاطر اســـتثماريه جــراء  اا حــوال متناســبالأ 

ــر تكــاليف الاســتثمار ، الاســتثمارية ــك لتبري اـئي ، وذل ــاع الأ ةانخضــا  القــوى الشرـ ســعار للنقــد ، وارتض

 . 

 : ( Investment Theory )ثالثاا / نظرية الاستثمار

ــز )  ــاموا بتحليــل العوامــل المــؤثرة عــلى الاســتثمار، فقــد أو ( مــن 0916يعتــبر كين ــل الــذين ق ائ

الضرصــة  تكلضــةســتثمار يعتمــد عــلى الكضايــة الحديــة بالنســبة لســعر الضائــدة التــي تمثــل لاحــظ أن الا

ــ ــة الحديــة ل ــة للامــوال المســتثمرة، حيــفي يقصــد بالكضاي المــال ســعر الخصــم الــذي يجعــل  رأسالبديل

ــن الأصــل ال ــر م ــد المتوق ــافي العائ ــة لص ــة الحالي ــالقيم ــه ال رأس ــدة حيات ــة م ــنتاجمالي طيل ــة مس يا أوي

ــل ال لســعر شراء ــالأص ــرأس ــة ل ــة الحدي ــد  رأسمالي ، اي أن الكضاي ــدل العائ ــن مع ــارة ع ــي عب ــال ه الم

 . ماليرأسالمتوقر من الأصل ال

المــال مــر ســعر  رأستم مقارنــة الكضايــة الحديــة لــتــوعليــه فإنــه لــدى اتخــاذ قــرار الاســتثمار  

ري أعــلى مـن ســعر الضائـدة الســائد في السـوق فــإذا كـان معــدل العائـد المتوقــر مـن المشرــوع الاسـتثما

ـــربح ـــي أن الاســـتثمار م ـــك يعن ـــإن ذل ـــدة ف ـــر مـــن المشرـــوع  الضائ ـــد المتوق ـــان العائ ـــا إذا ك ،  أم

 . الاستثماري أقل من سعر الضائدة السائد في السوق فإن هذا يعني أن الاستثمار غير مربح
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يات رلى نظأول الاقتصاديون شرح سلوك الاستثمار حيفي يعتبر النموذج المعجل من أو ولقد ح 

زيادة رصيد  إلى الأعمالساس أن الحافز الذي يدفر رجال أالاستثمار. وتقوأ هذه النظرية على 

ية اجنت، أي أن هذه الزيادة تضر  ةغوطا على الطاقة ال  نتاجالمال هو الزيادة في ال  رأسمشروعاتهم من 

اق وهذا يتطلب أيضا معدل انض ، المال رأسية التوسر في نتاج، وتتطلب زيادة  الطاقة ال الأعماللمنشآت 

. ومن هنا  تاجناستثماري أعلى ، وبناء عليه يتوقف معدل الانضاق الاستثماري على التغيرات في مستوى ال 

رأى  )ماليضاند(  فقد نتاجكل من الربحية والطلب على ال لالاستثمار كدالة  إلىينظر الكينزيين التقليديين 

ثانية بقرار ية وتتمثل النتاج بقرار زيادة مستوى الطاقة ال لىوالأتتمثل  ان قرارات الاستثمار لها مرحلتان

رجة التوقر على د ات الاستثمارلقرار ل لىوالأالمرحلة عتمدت، و  ية الاةافيةنتاجالمال للطاقة ال  رأسكثافة 

المال  أسر على الاسعار النسبية مثل تكاليف  المرحلة الثانية عتمدتللطاقة المستخدمة في الاقتصاد و 

 . (Gliem , 2002,pp 83-86)  والعمالة

كانـــت ذات صـــله أســـواء  المتاحـــة الاســـتثماريةو يـــرى الباحـــفي ضرورة اســـتغلال الضـــرص 

ــاشره ا ــاشر  أمب ــير مب ــلى  ةغ ــل ع ــي تعم ــرق الت ــبل والط ــة الس ــن كاف ــفي ع ــائم ، والبح بالمشرــوع الق

ــاءه لل  ــه والكض ــادة الضاعلي ــاليف وزي ــيض التك ــطتخض ــ ةنش ــل ةالقائم ــن  ، ك ــذا وذاك م ــله ــادة  أج زي

ــوفير  رأس ــالي ت ــاح وبالت ــال المت ــوالالم ــ الأم ــرا  ةاللازم ــر  لأغ ــان التوس ــواء ك ــارير س ــر في المش التوس

ــ ــمأ ،  اا افقي ــأ أ ،  اا عمودي ــ أو،  اا مختلط ــون داخلي ــد يك ــوط  اا ق ــتح خط ــل ف ــه إنتاجمث ــده ، وعلي ــه جدي ي

ــ ــه ال إف ــادة الطاق ــات التوســر هــذه مــن شــأنها زي ــه و نتاجن عملي ــي تعمــل عــلى توســير قاعــدة ي الت

خــذنا أ المســتثمرين مــن خــلال جــذب المســتثمرين المحتملــين وزيــادة حصــص الحــاليين مــنهم ، واذا مــا 

ــار  ــراد يتحقــق بمجــرد ال ن الإ بعــين الاعتب ــاجي ــ نت ــادة الطاق ــان زي ــة النظــر الاقتصــادية ، ف  ةمــن وجه

ــنتاجال  ــ ةي ــذي يش ــتثمار ال ــن الاس ــر م ــد المتوق ــادة العائ ــي زي ــافز الأتعن ــاس وراء كل العنصرــ والح س

 دخول مستثمر في استثمار ما .

 : ( Investment Decision Making ) الاستثماريةصنر القرارات  عمليةرابعاا : 

ــن  ــرارات م ــة صــنر الق ــبر عملي ــن أ تعت ــد م ــال العدي ــغلت ب ــا ش ــي طالم ــوعات الت ــم الموة ه

عمليـــة صـــنر القـــرارات  ةم و خاصـــنظـــرا لارتبـــاط هـــذا العلـــ الدارةالكتـــاب والمضكـــرين في علـــم 

كـات عـــلى حــد الســواء  ، لل  ةاليوميــ ةواتخاذهــا بالحيــا عمليــة صــنر القـــرارات  اذ إنفــراد والشـر

 لا يقتصر استخدامها في مجال العمل الرسمي فقط ةعام ةبصض
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التــي يعيشــيها الضــرد ، فعــلى ســبيل المثــال  الخاصــةبــل تتعــدى هــذا الحــد لتــدخل في الحيــاه  

ــ ــيإف ــ أو ةار ن شراء س ــزل ،  ةثلاج ــلع أوللمن ــة س ــار نوعي ــى اختي ــ أو ةحت ــب  ةخدم ــا ، يتطل دون غيره

مثــل هــذا القــرار يؤخــذ بالعــاده بعيــدا عــن  اذ إناتخــاذ قــرار مــن قبــل الشــخص المعنــي دون غــيره ، 

 .   ةثناء تأديته لوريضته الرسميأ جواء الرسميه التي يعيشها الضرد الأ 

 الخاصــةوالمــنظمات  الأفــرادن اتخــاذ القــرارات تحيــا مــر القــول بــأ  يمكــنعــلى مــا تقــدأ بنــاء و 

ــه ،  ــنوالعام ــ كــما يمك ــول ب ــرار أ الق ــيب عــلى اتخــاذ الق ــرد والمــنظمات يعتمــد بشــكل رئ ن نجــاح الض

بــالضرد والمــنظمات بشــكل  الخاصــةالســليم والرشــيد بالوقــت المناســب والــذي يتناســب مــر الظــروف 

ة المعلومــات ســار عنــد د اا ن يكــون عقلانيــأ مــن الضــرد  ن اتخــاذ القــرار الســليم يتطلــبإعــاأ ، وعليــه فــ

ــ الخاصــة ــة معين ــاج  ةبحال ــى  إلىتحت ــرار ، بمعن ــاذ ق ــر يتوجــب آ اتخ ــادر أ خ ــون ق ــة  اا ن يك ــلى موازن ع

ــي عــلى الأ  ــرار مبن ــور واتخــاذ ق ــأم ــز لطــرف دون  ةســب علمي ــاد الشخحــ والتحي ــدا عــن الاجته بعي

ــيضا  ــر ، مض ــابأ  إلىاخ ــذ بالحس ــاجح يأخ ــرار الن ــاع و الأ ن الق ــةة ــه لأ  المالي ــرد والمنظم ــرار أ ن للض ي ق

ـــاج  ـــوفر نظـــاأ  إلىاســـتثماري متخـــذ يحت ـــر ضرورة ت ـــا تظه ـــن هن ـــذه ، وم ـــل مناســـب لتنضي تموي

ــات  ــةللمعلوم ــير  المالي ــةوغ ــرار ،  المالي ــاذ الق ــد اتخ ــا عن ــتماد عليه ــن الاع ــفي يمك ــه بحي  اذ إنالموثوق

ن طبيعــة أ  إلىمشــيرا  , اتخــاذ قــراراتهمالمســتثمر والمــدير يعتمــدان عــلى هــذه المعلومــات عنــد 

ــن الآ  ــف ع ــنهما تختل ــل م ــل ك ــن قب ــتخدمه م ــات المس ــما ، المعلوم ــال عمله ــتلاف مج ــرا لاخ ــر نظ خ

ــائج المتحصــل عليهــا مــن هــذا النظــاأ لتضــت أ ولكــنهما يتشــابهان في  ن الطــرفين يقومــان بتحليــل النت

لـــة تخضـــيض أو توقـــر مـــر محطريقـــه وتوجهـــه للـــدخول في الاســـتثمار النـــاجح وزيـــادة الـــربح الم

 قدر المستطاع . ةالمخاطر 

ــ ــوهر العملي ــرارات ج ــبر الق ــة تعت ــال  ةوفي النهاي ــا  اذ إن ةداري ــمن لن ــليمه تض ــرارات الس الق

والعكــب  الشـركـةالمتبــر داخــل  ةالســليم الدارةدواأ النجــاح والتقــدأ ، الــذي بــدوره يعــبر عــن نظــاأ 

 من ذلك صحيح . 

 مناقشة كل من العناصر التالية : إلىستثماري وتحتاج عملية صنر القرار الا

 القرار . عملية صنر تعريف 

  همية القرار الاستثماري.أ 

  همية المعلومات اللازمة للقرار الاستثماري .أ 
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  الاستثماريةنواع القرارات أ . 

  الاستثماريةالعناصر التي يحتاجها صنر القرارات. 

 . أسب اتخاذ القرار الاستثماري 

  البدائل عند اتخاذ القرار الاستثماري.اساليب تقييم 

 وفيما يلي مناقشة كل منها :  

 :  ( Decision Making Process Definition )القرار  عملية صنر تعريف

ــ ــددت المح ــد تع ــة أو لق ــب لعملي ــف مناس ــر تعري ــرين لوة ــاحثين والمضك ــل الب ــن قب لات م

ــار ــة اختي ــا " عملي ــا عــلى انه ــين  صــنر القــرارات فمــنهم مــن عرفه ــدائل  أكــثر أوحــل مــن حل مــن الب

 . (07، ص  0922في بي ة العمل لحل مشكله معينة ) ياغي،  المتاحة

ــار  ــة اختي ــا " عملي ــلى انه ــرارات ع ــنر الق ــة ص ــه لعملي ــر في تعريض ــبعض الاخ ــه ال ــيما اتج ف

ــديلين  ــن ب ــد م ــديل واح ــثر أوب ــدف  أك ــق ه ــة أولتحقي ــن الأ  مجموع ــدافم ــه  ه ــتره زمني ــلال ف خ

للمنظمــه  )حنضــي ،   المتاحــةوالخارجيــه والمــوارد  الداخليــةمعطيــات كــل مــن البي ــه  محــدده في ةــوء

 . (22، ص  0994

ــرف   ــد ع ــذا وق ــل  Chris Goreه ــة مضاة ــا " عملي ــلى انه ــرارات ع ــنر الق ــة ص ــين  ةعملي ب

 Chris Gore and Others ,1992, p)العديـد مـن البـدائل ثـم اختيـار واحـد مـن هـذه البـدائل  

1) . 

ــه  وعــلى ةــوء ــذه العملي ــف له ــرار يمكــن وةــر تعري ــة صــنر الق ــات الســابقه لعملي التعريض

لـــة جمـــر أو لهـــا ومح ةوالخارجيـــ الداخليـــةة الظـــروف البي يـــه ســـار ود ةتـــتلخص بتحديـــد المشـــكل

 .  فضلها لاعتمادهأ واختيار  ةتاحتحديد البدائل الم مكنبهذه المشكله لي الخاصةالمعلومات  

ــل التطــرق  ــة القــرارات إلىقب ــه مــن الواجــب أ و  الاســتثمارية ماهي ــرى الباحــفي أن ــا  ، ي هميته

ــه المؤكــد ــالثروه الحالي ــه " التضــحيه ب ــه عــلى ان ــذي يمكــن تعريض ــى الاســتثمار وال ــذكير بمعن ــاء  ةالت لق

 ( . 02، ص  0999ي ، أو " )الر  ةالحصول على ثروه في المستقبل غير مؤكد
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ــول  ــن الق ــدأ يمك ــا تق ــلى م ــاء ع ــرارات إ وبن ــتثمارين الق ــاط بأ  ةالاس ــأ خــذت تح ــه  ةهمي بالغ

ــرين في مح ــاحثين والمضك ــل الب ــن قب ــأو م ــا ،  ةل ــنهم لتعريضه ــلى إ م ــبعض ع ــا ال ــة أ ذ عرفه ــا " مبادل نه

في المســتقبل وعــلى عــدد مــن  الأمــوالمــوال التــي بحــوزة المشرــوع في الوقــت الحــاضر بعوائــد هــذه لل 

 .( 021- 020، ص ص  0997"  ) كنجو كنجو ،  مختلضةالدفعات لسنوات 

ــرارات  ــرف الق ــن ع ــاك م ــتثماريةوهن ــلى  الاس ــذي أ ع ــتثماري ال ــديل الاس ــار الب ــة اختي ــا " عملي نه

ــن د ــه م ــلى مجموع ــي ع ــتثماري والمبن ــد اس ــبر عائ ــي اك ــيعط ــة رأس ــبق عملي ــي تس ــدوى الت ات الج

 . ( 45-41،ص 0222الاختيار"  )عبد الحميد ، 

جــراء عــن ال  ةالاســتثماري عبــار أن القــرار  إلىومــن التعــاريف الســابقه يمكــن للباحــفي أن يخلــص 

ــديل الأ  ــار الب ــه اختي ــتم بموجب ــذي ي ــة ال ــب لمنظم ــل والمناس ــمالفض ــ الأع ــدائل المتاح ــين الب ــن ب  ةم

تضــمن الحصــول عــلى العوائــد  ةوعقلانيــ ةوموةــوعي ةســب علميــأعــلى  اا بحيــفي يكــون الاختيــار مبنيــ

 .  المستقبليه المتوقعه لتغطية تكاليف الاستثمار وتحقيق هامش ربح مر 

 :( Investment Decision Importance ) همية القرار الاستثماري أ 

ــرارات  ــة الق ــزى اهمي ــتثماريةتع ــه إلى  الاس ــى بالدرج ــا تعن اـء لىوالأكونه ــول بشرـ ــ الأص  ةالملموس

ـــل الأ ـــاني ، وغـــير و لات والمعـــدات، راضي ، الآ مث ـــل شـــهرة  ةلموســـالمالمب ـــا مث ـــراءة و حـــل ، الممنه ب

ــتراع ، ل ا ــوالخ ــةال ةعلام ــو  تجاري ــاك ، اغيره ــض الأ  وأن هن ــا في بع ــق عليه ــن يطل ــالقرارات م ــان ب حي

ــى رأســال ــي تبن ــادة خطــوط ال  لأغــرا ماليه ، والت ــي تشــمل زي ــاجالنمــو الت  أوتوســير المصــانر و ،  نت

،  الماليــة راقو الأعمليــات التوســر والتــي تشــمل الاســتثمار بــ أجــلقــد يتخــذ القــرار الاســتثماري مــن 

ــر ، و  ــدخول و الودائ ــرار ال ــين الق ــا ب ــز م ــب التميي ــه ، ويج ــات حليض ــر شرك ــتراتيجيه م ــات اس في شرك

ــتثماري والتمــويلي ، اذ يعنــى الاخــير بد ــادر التمويــل ســار الاس  ةللعمليــات التشــغيلي المتاحــةة مص

ــى بدأ  إلى بالةــافة، هــذا  ةالمطروحــ الاســتثماريةللمنظمــه وللمشــارير  ة ســار ن القــرار التمــويلي يعن

ــة  ــال  رأستركيب ــار الم ــارير ليص ــذه المش ــل ه ــثلى لتموي ــ إلىالم ــبة المديوني ــد نس  ( Debit )ةتحدي

 . (41-6، ص ص  0227)الشعباني ، (Equity )والتمويل الذاتي الواجب اتباعها 
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 : أهمية المعلومات اللازمة للقرار الاستثماري

المعلومـــات  أن القـــرارات العديـــد مـــن القيـــود أهمهـــا عـــدأ التأكـــد مـــن ويواجـــه صـــانع

، لــذا فقــد  ةمــما يضــضي عليــه صــضة عــدأ التأكــد والمخــاطر ر عنــد اتخــاذ القــرا ةفره لــديهم كاملــاتــو الم

ــد  ــد  ان يراعــو أ نتجــي المعلومــات لمكــان لا ب ــة إنتــاجتــوافر صــضات المعلومــات الجيــده عن ــا بغي هم له

ــتثماري  ــرار الاس ــيد الق ــن ، أ  إلىترش ــد ممك ــد ح ــفي إنبع ــة ،  حي ــءملا و دق ــة المعلوم ــب دورا  ةم تلع

ن كانــت عمليــة صــنر القــرار بحــد ذاتهــا تتــأثر بالعديــد مــن العوامــل ، منهــا إ في هــذا الصــدد و  ا  ير كبــ

ــات  ــبيةالمعلوم ــو  المحاس ــتعانه في الأاالمت ــم الاس ــد ت ــذا وق ــيه و فره ، ه ــاليب الرياة ــيره بالاس ــه الاخ ن

ــة اتخــاذ القــرار الأ ــات بغي ــد كــثروبحــو  العملي ــق ونضعــا وخاصــة وان القــرار الاســتثماري  ةفائ متعل

ــتقبلي ــه مس ــد نقدي ــلى عوائ ــا  ةبالحصــول ع ــن هن ــن، وم ــأن  يمك ــول ب ــد أ الق ــتثماري يعتم ــرار اس ي ق

يـــرادات قيـــاس ال إلىن متخـــذ القـــرار يعمـــد أ ي أ ،  ةوالمنضعـــ ة عـــلى مبـــدأ التكلضـــلىوالأبالدرجـــه 

ــرار ــانر الق ــلى ص ــب ع ــه يتوج ــب ، وعلي ــرار المناس ــاذ الق ــة اتخ ــتثمار بغي ــه للاس ــاليف المتوقع  والتك

ــتثماري  ــري دأ الاس ــار ن يج ــس ــ ةة كلضوي ــدائل المتاح ــلى الب ــلى  ةع ــها ع ــد في قياس ــي يعتم ــه والت لدي

ــن الأ ــد م ــالعدي ــل القيم ــاليب مث ــ ةس ــ ةالحالي ــدفقات النقدي ــه   ( Present Value ) ةللت الخارج

ــافي ــلى ص ــول ع ــر للحص ــد المتوق ــل العائ ــم يمث ــدل خص ــمها بمع ــتم خص ــي ي ــه والت ــة  والداخل القيم

ــة ــدل الحالي ــه لت اســتخداأ  إلى، كــما قــد يلجــأ صــانر القــرار   (Net present Value )فقات النقدي

 Internal Rate of Return )معــدل العائــد الــداخلي  أو ( Pay back Period )فــترة الاســترداد

ــدائل  ( ــين الب ــ المتاحــةللمضاةــله ب ــه ف ــة وحيإللاســتثمار ، وعلي ــد ان دق ــرار الاســتثماري تعتم ــة الق دي

، ص  0227)الشـــعباني ، الماليـــةالمـــؤشرات غــير  إلى بالةـــافة الماليــة عـــلى المـــؤشرات لىوالأ ةبالدرجــ

 ( .41-6ص 

 

 : Types of Investment Decision ) ) الاستثماريةنواع القرارات أ 

 :  (45-41، ص ص 0222)عبد الحميد ، في الآتي الاستثماريةيمكن تلخيص أهم انواع القرارات   

 : ( Investment Priority Decision ) لويات الاستثمار و أ ( قرارات تحديد  0

ــرار  ــوع مــن القــرارات يكــون صــانر الق ــار البــديل الأ أ في هــذا الن ــدائل مــاأ اختي ــل مــن الب  المتاحــةمث

مــدخل يعتمــد عليــه  أوالتــي يعمــل بهــا ، بحيــفي يقــوأ بأختيــار معيــار  الشـركـةلديــه والتــي تناســب 

 يقوأ بترتيب هذه البدائل في اختيار البديل المناسب ، ومن ثم
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لويات تنضيذها مسترشدا في عملية الترتيب على المعيار الذي قاأ باختياره ، فمثلا لو كان عنصر أو حسب  

لويات ترتيب البدائل ، فسيقوأ صانر القرارات بترتيب هذه البدائل تصاعديا أو المخاطره هو الذي يحدد 

لتنضيذه ، وعلى غرار ذلك  ةقل مخاطر تم اعتماد البديل الأ ، وهنا ية على مخاطر الأ  إلىة قل مخاطر من الأ 

قل عائد  ، الأ  إلى اا على عائدن ترتيب البدائل سيكون تنازليا من الأ إف فاذا كان المعيار هو العائد المتوقر ،

ر لا ن صانر القراأ  إلى شارةتجدر ال في هذا السياق وعلى عائد ، أ بحيفي يتم اعتماد البديل الذي يحقق 

من مدخل ، كأن يأخذ  أكثره بالعاده يأخذ اذ إن،  المتاحةتمد على مدخل واحد عادة لترتيب البدائل يع

مدخلي المخاطره والعائد من كل بديل ، ويقوأ باختيار البديل المناسب تبعا لذلك ، الا انه في هذه الحاله 

يعني  ، والذي ةمعين ةتحمله مخاطر مقابل  اا مرتضع اا اختيار بديل يحقق له عائد إلىقد يلجأ صانر القرار 

ار قد ن صناع القر أ يضا ، وعليه نستطير القول بأ قل أ  ةقل ولكن عائدأ  ةخر يعطي مخاطر آ نه يوجد بديل أ 

 على .أ في سبيل تحقيق عائد  ةالمخاطر  إلىن أو يلج

: فضــي  (Investment decision acceptance rejection )قبــول الاســتثمار  أو( قــرار رفــض 0

ــرارات يكــون هــذا  ــن الق ــوع م ــه أ الن ــه قبول ــد يتوجــب علي ــديل وحي ــرار ب ــاأ صــانر الق رفضــه ،  أوم

ــى  ــدأ بعمليــة الاســتثمار ،  أن  مــاإبمعن ــوالن يحتجــز أ  أويقبلــه ويب المخصصــه لتمويــل هــذا  الأم

ــو  ــدأ  ةفر فــرص اســتثمارياالاســتثمار لحــين ت ــه عائ ــدر علي  حيــفي إنتغطــي تكاليضــه ،  اا مرةــي اا خــرى ت

ات رأســجــراء دإ الــذي يــبرر  الأمــر ةســب علميــأعــلى  ةن تكــون مبنيــأ القبــول يجــب  أوض عمليــة الــرف

ــ ــدوى اللازم ــول  ةالج ــه القب ــي علي ــذي ينبن ــاح وال ــتثماري المت ــديل الاس ــدوى الب ــة ج ــض  أولمعرف رف

 الاستثمار ككل .

 Certain , Uncertain , & Risky )في حالات التأكد والمخاطره وعدأ التأكد  الاستثمارية( القرارات 1

Investment Decision  : 

 المتاحــةن نتيجــة جميــر البــدائل إن القــرار الاســتثماري يؤخــذ في حــالات التأكــد فــأ في حالــة 

ــه مســبقا  ــر بخطــوره بســيطه  إلىتكــون معروف ــرارات يتمت ــن الق ــوع م ــذا الن ــون ه ــرار لك صــانر الق

مــن القــرارات ) البرمجــه  شــهر الــنماذج المســتخدمه في هــذا النــوعأجــدا تكــاد تكــون معدومــه ، ومــن 

 البرمجه الديناميكيه ( و العائد على الاستثمار ، و  الخطيه ،
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صـــانعيها لكـــون  إلى ةوعـــدأ التأكـــد تكـــون مبهمـــ ةمـــا نتـــائج البـــدائل  في حـــالات المخـــاطر أ  

في بعــض الحــالات ، وعليــه كلــما اقتربــت درجــة  %022 إلىعــلى  مــن الصــضر وتكــاد تصــل أ مخاطرتهــا 

ــديل أ  %022 إلىالخطــوره  ــاد خطــورة الب ــد بســبب  ازدي ــدائل تتصــف بحــالات عــدأ التأك صــبحت الب

طلــب عائــد متوقــر مرتضــر يــوازي بارتضاعــه  إلىالــذي يــدفر صــانر القــرار  الأمــرالمتعلــق باســتثمار مــا 

ن طلــب عائــد مرتضــر لا يمنــر وقــوع علــماا بــأ  , المخــاطره المحتملــه لــت يــدخل في مثــل هــذا الاســتثمار

ــح فــخســاره ، ولكــن في  ــإحــال تحقــق رب ــربح يكــون مرتضع ــر غــيره مــن  نســبيا اا ن هــذا ال ــة م مقارن

ــاءا الاســتثمارات  ــ ، وبن ــي تقــترب إعــلى مــا ذكــر ف ــي تحيطهــا حــالات عــدأ التأكــد والت ن القــرارات الت

 ةات جـــدوى دقيقـــرأســـخـــبرات عاليـــه ود إلىتحتـــاج في صـــنعها واتخاذهـــا  %022مخاطرتهـــا مـــن 

ــافة ــانعيها  إلى بالة ــاج ص ــق  إلىاحتي ــات دقي ــم معلوم ــنظ ــوي ت ــتثمار المن ــن الاس ــات ع وفر معلوم

صــبحت البــدائل تتصــف أ ،  %022المخــاطره عــن  تالــدخول بــه ، ومــن ناحيــة اخــرى كلــما قلــ

ات وخـــبرات عنـــد رأســـد إلىيضـــا بحاجـــه أ ن هـــذا النـــوع أ  إلى شـــارةوتجـــدر الفقـــط ،  ةبـــالخطور 

 .د ئل الذي يتصف بحالات عدأ التأكمن البدا ةاتخاذه كسابق

 Investment Decision Making ) الاستثماريةالعناصر التي يحتاجها صنر القرارات 

Elements  : 

ــي إ  ــات الت ــد ين المعلوم ــط عن ــف فق ــتثماري لا تق ــرار الاس ــاذه للق ــد اتخ ــتثمر عن ــا المس ــد عليه عتم

ـــة أو المحاســـبيةالمعلومـــات  ـــلي المالي ـــا ي ـــداها لتشـــمل م ـــل تتع ـــز الد، ب ات والبحـــو  ســـار ) مرك

 : (06 – 04هـ، ص ص 0406سعودي ، ال

ــ  ( Market Index )مــؤشرات الســوق - ــي تعطــي المســتمثر انطباع ــإ  أو اا ســلبي اا : والت ــن  اا يجابي ع

 القطاع المنوي الاستثمار به . أوالوةر العاأ للسوق 

ــائل ال  - ــا وس ــي تبثه ــات الت ــلاأالمعلوم ــذه   ( broadcasted Information )ع ــترك ه ــفي ت : حي

ــات  ــالمعلوم ــاأ للحال ــر الع ــن الوة ــا ع ــاديةالا  ةانطباع ــب الس قتص ــييوالجوان ــ ةاس ــي  ةوالاجتماعي الت

 .   ةمن شأنها ان تؤثر على الاستثمار في الدول

  



 36 

ــل  - ــه ل ــةراق و الســجلات التاريخي ــزود   ( Financial Historical Data)المالي ــا ت ــادة م ــي ع : والت

ــتثمر بمعلومــات تاريخيــه يمكــن الاعــتماد  عليهــا في  احتســاب العائــد المتوقــر مــن الاســتثمار المس

 راقو الأســعار أل و أو وتقــدير حجــم المخــاطره المصــاحبه لــه ، فمــن هــذه المعلومــات حجــم التــد

 . المالية

ـــ - ـــةو  قتصـــاديةالا  ةتقـــارير الحال  Entities Financial/Economic Status )للشـرـكـات المالي

report )  ــا عــن وةــر ــي تعطــي المســتثمر مــؤشرا عام ــفي  كةالشر ــ: والت موةــوع الاســتثمار مــن حي

ووةـــعها  ةخارجيــ أأ  ةكانــت داخليـــأالمســتقبليه ســـواء  الاســـتثماريةقــدرتها التنافســـيه وخططهــا 

 . الأرباحالمالي وقدرتها على توليد 

ــــن الأ  - ــــات م ــــاربصــــدقاء والأ معلوم ــــل هــــذه  (Past Experience Information) ق : تمث

ــو  ــاط الق ــات التجــارب الســابقه ونق ــي يم ةلضــعف المســتوحاوا ةالمعلوم ــا والت ــمنه ــد ك ــا عن ن توريضه

 اتخاذ القرار الاستثماري .

ــارون - ــؤلاء الأ (Consultant)  المستش ــبر ه ــن : يعت ــخاص م ــحابش ــبره  أص ــاص و ذوي الخ الاختص

 قد يستعان بخبرتهم وتجاربهم السابقه في السوق عند اتخاذ القرار الاستثماري . الذين

ــدر ال ــياق تج ــذا الس ــارهوفي ه ــول  إلى ش ــأ الق ــتثماري ب ــرار الاس ــاذ الق ــاصر اتخ ــلاه لا أ ن عن ع

ن اعــتماد أ  إلىات ســار شــارت بعــض الدأهميــه النســبيه لــدى المســتثمر ، حيــفي تتمتــر بــنضب الأ 

المعلومـــات التـــي تبثهـــا و  قـــارب ،صـــدقاء والأ المســـتثمرين عـــلى مـــؤشرات الســـوق ، معلومـــات الأ 

ــلاأ تكــون وســائل ال  ــثرع ــن غيرهــا ،  أك ــرم ــ الأم ــدفعنا ال ــول  إلىذي ي ــاذ أ  إلىالق ــاصر اتخ ن بعــض عن

ــبر  ــرار تعت ــةالق ــتثمر  هام ــبه للمس ــثربالنس ــز  أك ــتثماري ) مرك ــرار الاس ــاذ الق ــد اتخ ــا عن ــن غيره م

 ( .06 – 04هـ، ص ص 0406ات والبحو  السعودي ، سار الد

 : ( Investment Decision Criteria)أسب اتخاذ القرار الاستثماري 

ــت ــرار الاس ــى الق ــتثمار يعن ــوالثماري باس ــلي  الأم ــا ي ــار م ــين الاعتب ــذه ان يأخــذ بع ــلى متخ ــد ع ، ولا ب

 عند اتخاذ القرار :

ــر - ــد المتوق ــما إ :   ( Expected Return ) العائ ــق أن الهــدف الاســاس للمســتثمر ك ســلضنا تحقي

ــرضي ــد الم ــ العائ ــق ربحي ــتثماره وتحقي ــاليف اس ــة تك ــه تغطي ــذي يضــمن ل ــب ةال ــر  ةمناس تتناســب م

 التي تحملها لقاء دخوله في استثمار معين دون غيره ،  ةطر المخا
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موالــه أ وعليــه فالعائــد هــو مــا سيحصــل عليــه المســتثمر بالمســتقبل نتيجــة تضــحيته في الوقــت الحــالي ب

ــتر  الاســتثمارية ةمــن خــلال توريضهــا بالعمليــ ــتثمر عــلى العائــد أ لا إ،  ةمحــدد ةلض ن حصــول المس

ذي يصــعب عــلى المســتثمر لــلمســتقبل الــذي يكتنضــه الغمــو  واالمتوقــر لــيب مؤكــدا نظــرا لتعلقــه با

ــه  ــؤ ب ــؤ باســعار  %022التنب ــتثمر التنب ــعب عــلى المس ــوجي ، اذ يص ــي والتكنول ــور العلم ــم التط رغ

ــوف وراء الأ ــلات والوق ــؤدي الصرــف للعم ــي ت ــباب الت ــاع  إلىس ــ أوارتض ــعر ورق ــا  س ــ ةانخض  ةمالي

 ( . 10،ص 0221)صياأ ، 

ــاطره - ــلى  ( Risk ) المخ ــاطره ع ــرف المخ ــا : تع ــير  أنه ــدار التغ ــد          أومق ــب في العائ  أوالتقل

ــما ازدادت درجــة المخــاطر  ــيراا كل ــير كب ــان هــذا التغ ــما ك ــه كل ــر ، وعلي ــردود  المتوق ــان تشــتت  ةالم وك

ــه  ــر الاحــتمالي للمشرــوعات الممكن ــب في  أوكــبر ، والعكــب صــحيح في حــال كــون التغــير أالتوزي التقل

ــيلاا ــا أ  عوائــد يكــون تشــتت التوزيــر الاحــتمالي لل العائــد قل التوزيــر الاحــتمالي الطبيعــي  إلىقــل مقترب

 ( . 170، ص 0929)الميداني ، 

انــواع المخــاطر الواجــب اخــذها بعــين  إلىوفي هــذا الســياق انــه مــن ال ــوري التطــرق  

أ عــن المحــيط : وهــي التــي تنشــ ة( مخــاطر نظاميــ0) وهــي : ســتثماريالاقــرار الالاعتبــار عنــد اتخــاذ 

ــتثمرين ــة المس ــلى كاف ــؤثر ع ــارجي للمشرــوع وت ــل الخ ــاطر  : )أ( مث ــده أمخ ــعار الضائ ــذي س ــؤثر  ال ي

ارتضاعهــا يعنــي انخضــا   اذ إنعــلى العائــد المتوقــر بشــكل رئــيب ،  ســعرهاانخضــا   أوارتضــاع 

ــحيح  ــب ص ــر والعك ــد المتوق ــ.)ب( العائ ــي ارتضاع ــذي يعن ــخم وال ــاطر التض ــتمر  اا مخ ــدل اا مس  في مع

ــالأ ــيم الحقيقي ــا  في الق ــعار وانخض ــودات و  ةس ــولللموج ــ الأص ــؤثر عــلى القيم ــخم ي ــون التض  ةلك

اـئي كـةصــول واةــعا لل  ةالشرـ ــا مســببة خســار  الشـر ــه عــن ســداد التزامته ــد تعجــز ب ــالي ق  ةفي وةــر م

ــتثمريين ــ0) للمس ــير نظامي ــاطر غ ــو :  ة( مخ ــل المنظم ــن داخ ــأ م ــي تنش ــاطر الت ــي المخ ــون  ةه وتك

ــ ــيطرة  تتح كـةة دار إ س ــتثمريها الشـر ــلى مس ــؤثر ع  Gliem ,previous ref.,2002, pp ) . وت

303,304) 

ن يختــار التوقيــت أ : بمعنــى انــه يتوجــب عــلى المســتثمر   ( Timing ) ت المناســبيــالتوق -

ــب للإ  ــل المناس ــتثمار مث ــتقره للاس ــروف المس ــي الظ ــد تعن ــه ق ــتثمار ، فالوقتي ــة الاس ــلى عملي ــداأ ع ق

ن القـــرار أ دخــل الضـــرد ، بمعنــى و جتماعـــي ، لا او ســياا ، الســـتقرار لااو ،  ةضائــدســـعار الأاســتقرار 

ــب  ــتثماري يج ــيولأ الاس ــوفر الس ــه ت ــد نقدي ــلى عوائ ــول ع ــمن الحص ــروف تض ــل ر ــذ في ر  ةن يؤخ

 ، ة ن احتمالية الخسائر تبقى واردأ للمم قدما في عمليات الاستثمارات ، الا  ةاللازم
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ي خســـائر أ ســـاليب التحـــوط في اســـتثماراتهم لحمايـــتهم مـــن أ ســـتخداأا إلىلـــذا لجـــأ المســـتثمرون 

 متوقعه .

 ســاليب تقيــيم البــدائل عنــد اتخــاذ القــرار الاســتثماري أ(Alternatives of Investment 

Decision Making Evaluation:  

 متخذ القرار منها :  إليهان يلجأ أ هناك العديد من البدائل التي يمكن 

 :   ( Pay Back Period  )ال المستثمر الم رأسفترة استرداد  -أ

ــا     ــي به ــي يغط ــه الت ــتره الزمني ــن الض ــترداد ع ــترة الاس ــبر ف ــتثمار إ تع ــراد الاس ــتثمر  رأسي ــال المس م

 حيفي يمكن قياس فترة الاسترداد بالمعادلة الآتية :

 قيمة الاستثمارات الأصلية                       

 نقدي السنوي صافي التدفق ال                    

النقـدي الخــاص بضــترة الاســترداد  هـذا ويعــاب عــلى هـذه الطريقــه كونهــا تاخــذ بعـين الاعتبــار التــدفق

ــل ، , و  ــدى الطوي ــلى الم ــتقبليه ع ــه المس ــدفقات النقدي ــار الت ــين الاعتب ــذ بع ــترة أ لا تأخ ــد ف ــا بع ي م

ــترداد  ، ــود  الاس ــة للنق ــة الزمني ــار القيم ــين الاعتب ــذ بع ــما لا تأخ ــوال ك ــت ــ ادورهي ب ــرار ت ــلى الق ؤثر ع

 الاستثماري المتخذ .

 : ( Net Present Value ) ةصافي القيمة الحالي –ب 

ــة ــين القيمــة الحالي ــة عــن الضــرق ب ــة للمشرــوع  تعــبر صــافي القيمــة الحالي ــة الداخل ــدفقات النقدي للت

لتــدفقات ) أي زيــادة ا اا ن كــان النــاتج موجبــإوالقيمــة الحاليــة للتــدفقات الخارجــة لــذات المشرــوع فــ

مربحــا.   الدراســةالنقديــة  الداخلــة  عــن مثيلتهــا الخارجــة (  اعتــبر المشرــوع الاســتثماري محــل 

ــة الخارجــة  ــدفقات النقدي ــاع الت ــبر المشرــوع الاســتثماري خــاياا في حــال ارتض والعكــب صــحيح اذ يعت

ــة ســالبة وفي ــل هــذه الحال ــة في مث ــدفقات النقدي ــة حيــفي تكــون صــافي الت ــا الداخل ــة  عــن مثيلته حال

  .قيمة حالية من مشروع استثماري يضضل المشروع الذي يعطي أكبر صافي أكثروجود 

ويــتم احتســاب صــافي التــدفقات النقديــة عــن طريــق خصــم التــدفقات النقديــة الخاصــة بمشرــوع مــا) 

. والــذي بــدوره يعــبر عــن الأمــوالالداخلــة والخارجــة(  بنســبة معينــة تعــبر عــن تقــدير الادارة لتكلضــة 

-http://www.arabلادنى المقبــــــــــــول للعائــــــــــــد عــــــــــــلى الاســــــــــــتثمار الحــــــــــــد ا

api.org/course2/c2_5_2_23.htm#b1) ) 
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 ( Internal Rate Of Return) : معدل العائد المحاسبي  -ج

ــلوبهو  ــلخر آ  أس ــتثمر ، حيفي يعبر م الأرباحفضــل أ التي تحقق  المتاحةبين البدائل  ةللمضاة عدل للمس

 ةالتي تم تحديدها عن طريق صـــافي القيم الأرباحليه المشرـــوع في تحقيق العـائد الداخلي عن مدى فاع

 إلى ةالحالي ةي عنده صافي القيمو اي تست، وبالتالي وفقا لهذا المعدل يتم اسـتخراج سـعر الضائده ال ةالحالي

لي ، داخلذلك سمي بال الشركةنه لا يأخذ بالحسبان العوامل المحيطه بأ ب سلوبالأالصضر ، ويعاب على هذا 

 الأمرن ، اذ يك الشـرـكـةفي تحديد معدل العائد المســتهدف من قبل  ةالموةــوعي إلىافتقاره  إلى بالةــافة

ب مضهوأ القيمه الزمنيه للنقود ، فضلا عن انه لا ياخذ بعين انه لا ياخذ بالحسأ ، كما  لشركـةادارة ل  اا متروك

جتهادات لبعض الا  اا بي والذي يكون عاده خاةعويعتمد كليا على الربح المحاسـ ةالاعتبار التدفقات النقدي

      خرىأ المحاســب مثل اختيار طريقة اهلاك معينه دون  أأ  الدارةكانت من أوالتقديرات الشــخصــيه ســواء 

 . (002 – 006ص ص  0227) حداد فايز، 

 : (Profitability Index)مؤشر الربحيه  –د 

، حيفي يتم اســـتخدامه عندما تكون تكلضة الاســـتثمار  المتاحةخر للمضاةـــله بين البدائل آ  أســـلوبوهو 

 ترتبط لكونها لا ةالحالي ةمكانية اســتخداأ صــافي القيمإ، مما يعني عدأ  مختلضةلمشــارير امالي بين رأســال

هذا لا يعني  نإعلى فذا كان صافي القيمه الحاليه لمشروع ما هي الأ إمالي ، وعليه فرأسـبتكلضة الاسـتثمار ال

 كالاتي : ة، ويمكن احتساب مؤشر الربحيربح المشروع هو الأ اهذن أ بال وره ب

 القيمه الحاليه للتدفق النقدي الخارج   /مؤشر الربحيه = القيمه الحاليه للتدفق النقدي الداخل 

 وهنا تكون قاعده القرار كالاتي : 

 (.010 – 012ص ص  0227) حداد فايز،  نقبل المشروع والعكب صحيح  0كبر من أاذا كان مؤشر الربحيه 

قرار اســتثماري ناجح ، يتوجب التأكد من صــحة و صــدق  إلىالوصــول  أجلنه من أ يرى الباحفي 

 المعلومات التي يعتمد عليها بناء القرار الاستثماري ، وذلك على النحو التالي :

ــائل ال المعلومات التي تؤخذ من الأ  (0 ــدقاء، ووس ــورات وغيرها ، هنا يتوجب علىص ذ  متخعلاأ ، والمنش

 ن يتأكد من مصدر هذه المعلومات ، وصحتها ، ومدى ملاءمتها للقرار المراد اتخاذه.أ القرار 
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ــتثمر التأكد من  الماليةفي القوائم  ةالمعلومات الوارد (0 قد تم  اليةالمعداد القوائم إ ن أ ، يتوجب على المس

قوائم ثراء هذه الإ ن أ بلد ، كما المتعارف عليها والمعمول بها في ال المحـاســـبيةعراف والمبـاد  وفقـا لل 

ـــاحب ـــحة تمثيل الارقاأ الوارد الفص ـــوء على مدى ص  في هذه ةاللازأ عن بنودها يلقي مزيدا من الض

ـــافةالقوائم ، هذا  ـــاحن عملية أ  إلى بالة ة التي تقدمها القائم ةتعمل على زيادة قيمة المعلوم الفص

عدأ التأكد التي تواجه المســتثمر عند اتخاذ القرار ، الذي يســاعد على تقليل حدة حالات  الأمر المالية

 مما يعني اتخاذ قرار استثماري في جو يسوده الثقه بالمستقبل مما يساعد على نجاح القرار الاستثماري 

 

 القرار الاستثماريمتخذ  المستخدمه لتوجيه الماليةالنسب  المبحفي الثالفي . 

 المقدمة :

القرار  خذمت ب المالية المتعارف عليها والمستخدمة في توجيةسوف يناقش المبحفي التالي النس

لنسب من مجموعات اة الضرعي الماليةبعض النسب  ستخداأنه تم اأ  إلىشاره الاستثماري , ومن ال وري ال

الهدف وراء استخداأ هذه النسب دون غيرها يكمن  اذ إن التحليل المالي ، لأغرا المتعارف عليها  المالية

 لماليةاأن المعلومات التي تصورها القوائم  إلى بالةافةاستخداما من الناحيه العمليه ، هذا  كثرا الأفي كونه

 لدراسةاه ليست متماثله ، وقد قاأ الباحفي بإختيار النسب التي يمكن احتسابها لكافة عينة سار لعينة الد

 تخدامهاسوفيما يلي ذكر للنسب التي تم ا على ةوء ذلك ،  ةسار تماأ الدإ فيما بينها و  المقارنةتمهيدا لاجراء 

 : وهى النسب التالية ةسار تماأ هذه الدإ  لأغرا 

 :  ةالتالي ةالنسب الضرعي ستخداأ، حيفي تم ا ةبالربحي الخاصة المحاسبيةأ( المعلومات 

 هامش الربح الاجمالي . (0

 . الأصولالعائد على  (0

 .   ةالعائد على حقوق الملكي (1

 ( .RI)العائد على الاستثمار  (4

 ( . ROIالعائد على الدخل ) (5
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 النسب الضرعيه التاليه :ستخداأ بالسيوله ، حيفي تم ا الخاصة المحاسبيةب( المعلومات 

 ل .و ا( نسبة التد6

 . ة( نسبة النقدي7

 ( معدل دوران النقديه . 2

 النسب الضرعيه التاليه : ستخداأبالمديونيه، حيفي تم ا الخاصة المحاسبيةج( المعلومات 

 المال . رأس( نسبة هيكل 9

 إجمالي الديون . إلى( نسبة حقوق المساهمين 02

 ( نسبة المديونيه .00

ــات  ــبيةء( المعلوم ــة المحاس ــم ا الخاص ــفي ت ــوق ( ، حي ــب الس ــتثمار) نس ــلى الاس ــد ع ــتخداأبالعائ  س

 النسب الضرعيه التاليه :

 . ( EPSربحه )  إلى( نسبة سعر السهم السوقي 00

 قيمته الدفترية . إلىهم السوقي ( نسبة سعر الس01

 وسوف يناقب الجزء التالي كلاا من هذه النسب :

 :( Profitability )الربحية  نسب -أ

ــة   ــاليف الكلي ــلى التك ــة ع ــرادات الكلي ــادة الي ــه زي ــة المحاســبية بان ــن الناحي ــربح م يعــرف ال

مــا مــن الناحيــة أ  ،ضهــا يلاكتخــلال مــدة معينــة ، أي أنــه الضــرق بــين قيمــة العوائــد المتحققــة و 

ــافا  ــا مض ــن تكاليضه ــة ع ــرادات المتحقق ــادة الي ــي تتضــمن زي ــثروة الت ــادة في ال ــو الزي ــادية فه الاقتص

ــا ــاليف  إليه ــلى التك ــة ع ــرادات الكلي ــادة الي ــه زي ــذلك بأن ــرف ك ــما يع ــدة ك ــرص الجدي ــاليف الض تك

تكـــاليف الكليــة وهـــذا يعنـــى أن الــربح الاقتصـــادي أقـــل مــن الـــربح المحاســـبي بســبب وجـــود ال

 ( .025ص 0220الضمنية )آل علي ، 

هــو توليــد  ةربحيــ ةي شركــأ ن الهــدف الاســاا مــن وراء تأســيب إوكــما هــو معلــوأ فــ

كـةلمــلاك  الأربــاح ــرواتهم ، وذلــك مــن خــلال تحقيــق اقمــ ربــح ممكــن ةــمن  الشـر لتعظــيم ث

ـــه لتحقيـــق هـــذا الهـــدف يتوجـــب عـــلى  المتاحـــةمكانـــات ال  جـــم دارة المنشـــأه معرفـــة حإ ، وعلي

منهــا ، حيــفي  ةوالمتغــير  ةلتغطيــة المصــاريف الثابتــ إليهــاالنقطــه الواجــب الوصــول  أوالمبيعــات 

ــق ــادل ) يطل ــة التع ــه بنقط ــذه النقط ــلى ه ــار ، Break Even pointع ــو نص  - 20، ص  0225( )اب

22. ) 
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ه المشروع قى عندها ما يحقأو وبناء على ما تقدأ يمكن تعريف نقطة التعادل على انها " النقطه التي يتس

يرادات مر مجموع ما ينضقه المشروع من تكاليف متغيره وثابته )تكلضه اجماليه ( " )نور وآخرون، إ من 

 .(  14، ص  0226

ـــاحن تحقيـــق إ  مـــن التوســـر والنمـــو ومواجهـــة المنافســـة  الأعـــماليمكـــن مـــنظمات  الأرب

لات ومعــدات آ ج عنــه مــن المطــرده وخاصــة اذا مــا اخــذنا بعــين الاعتبــار التطــور التكنولــوجي ومــا نــت

ــب  ــب المتقل ــوى العــر  والطل ــة ق كـات لمواجه ــن ال ــوري بمكــان ان تســتخدمها هــذه الشـر ــت م بات

ــواقفي  ــذا  الأس ــافة، ه ــدرات  إلى بالة ــاين بالق ــةالتب ــ المالي ــن شرك ــذه إلى أ  ةم ــل ه ــاء مث ــرى لاقتن خ

بالشـركـات  اي حــدالــذ الأمــرالتقنيــه والــذي ســاعد وبشــكل كبــير في تقــدأ بعــض الشـركـات عــن غيرهــا 

ــدرات  ــةذات الق ــيم  المالي ــه لتعظ ــائل الممكن ــة الوس ــاع كاف ــيره باتب ــأالمتواةــعه والكب ــا للحض   ارباحه

 .   الأسواقعلى استمرارها في 

ــأ تضــادي  أجــلومــن  ــربح والربحي ــين مضهــومي ال ــاس قــد يــذكر ب ــرى الباحــفي  ةي التب ــه أ ، ي ن

الــربح بــالمنظور المحاســبي هــو الضــرق بــين  اذ إنمــن ال ــوري بمكــان توةــيح الضــارق فــيما بيــنهما ، 

، في حـــين تعتـــبر الربحيـــه نتيجـــة لمجموعـــة مـــن   (Eugene,1992,P39)يـــرادات والمصرـــوفات ال

ــ ــرارات المتعلق ــيول ةالق ــولادارة و ،  ةبالس ــالأص ــا  ة، والمديوني ــي له ــغيليه أ والت ــائج التش ــلى النت ــر ع ث

 .  (Eugene,1992,P57)للمنشأه

تي المتحققه والاســـتثمارات ال الأرباحما بين  ةعن العلاق ةعبار  ةن الربحيـأ القول بـ عليـه يمكن وبنـاء    

ن خلال م أووالمبيعات ،  الأرباحبين  ةسـهمت في تحقيق هذا الربح ، حيفي يمكن قياسها من خلال العلاقأ

مة ي، حيفي يقصـــد بالاســـتثمارات ق الأرباحســـهمت في تحقيق هذه أبالاســـتثمارات التي  الأرباحعلاقة 

ـكـةن تعكب لنا مدى قدرة أ ل أو ، وعليه فأن الربحيه تح قيمـة حقوق الملكيـه أو الموجودات ، لى ع الشـر

 اذ إن ، الشـرـكـةداء في الحديفي عن مســـتوى الأ  إلىالذي يقودنا  الأمر الأرباحاســتثمار موجوداتها لتوليد 

ـــحوب ـــير  بدوره  الأرباحبزيادة  ةزيادة الربحيه تكون مص اتها                  دارة موجودإ اءة الادارة في كض إلىوالذي يش

 . (27 – 20، ص ص 0227)حداد فايز ،        صحيحوتعظيم  ثروة مالكيها   والعكب    الأرباحلتحقيق  
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ــ ــدأ ف ــا تق ــاء عــلى م ــه مــن المــؤشرات إوبن ــتم مــن خــلال مجموع ــه ي ــاس الربحي ــةن قي  المالي

ــ ــي تعت ــير أ بر ذات والت ــة كب كـات ، لأ إ  إلى ةهمي ــي دارات الشـر ــن معــدلها تعن ــاع هــذه النســب ع ن ارتض

ارتضاعهـــا يعنـــي ارتضـــاع الـــربح المتولـــد مـــن جـــراء العمليـــات  حيـــفي إن الشـرـكـةمـــلاك  إلىالكثـــير 

ــير  ســتمرةالم ــالي  ســتمرةالموغ ــادة  ةتاحــإ وبالت ــم بزي ــرص له ــة  أوالض ــن جه توســير اســتثماراتهم ، وم

ــأ  ــرضي  ن نســبإخــرى ف ــم مق ــه ته كـةالربحي ــر   الشـر ــة الق ــن قيم ــؤشرا واةــحا ع ــا تعطــي م لكونه

 الأربــاحصــل القــر  مــن أ ن المقرةــين عــادة مــا يتوقعــون ســداد أ ، وبمــا  الشـركـة إلىه ؤ الواجــب اعطــا

 أوحتــى التذبــذب  أون الارتضــاع المســتمر إ، فــ الشـركـةالتــي تمتلكهــا  الأصــولالمتحققــه ولــيب مــن بيــر 

ــتمر  ــا  المس ــب الانخض ــتره الواج ــر  والض ــة الق ــد قيم ــد تحدي ــير عن ــم الكث ــي له ــذه النســب يعن له

 ( .Helfent,1991, p 110سداده خلالها  )

 قتصادية للربحية :الا الورائف  

ــاحن إ  - ــتطير  الأرب ــي لا تس ــك الت ــة تل ــاطر ، خاص ــة المخ ــة لمقابل كـةضروري ــن  الشـر ــا ، وم ــد منه الح

 -هذه المخاطر ما يلي :

 والاستثمار ، والمتمثله بمخاطر عدأ السداد .ينلدائن واينمخاطر المدين  

  الماليـــة بـــالرغم مـــن  راقو الأمحضظـــة  أوالمخـــاطر المتعلقـــة بتـــدهور قيمـــة الاســـتثمارات

تخضـــيض  إلى ةيهـــدف بالدرجـــه الاساســـي الاســـتثمارية ةن تنويـــر المحضظـــأ  كـــماتنوعهـــا ، 

 . ةوزيادة الربحي ةالمخاطر 

 ينهة طلب الدائنمخاطر التصضية الجبارية لمواج.  

 . مخاطر السرقة والاختلاس 

  ه والتــي بالعــاده مــا يبــالقرارات السياســ الخاصــةمخــاطر أخــرى مضاج ــة ) مثــل تلــك المخــاطر

كـةللبلــد التــي تعمــل بهــا  قتصــاديةالظــروف الا و  تصــدر فجــأه دون ســابق انــذار ،  الشـر

 وغيرها ( .

 -لمستقبل وذلك عن طريق:المال اللازأ في ا رأسضرورية للحصول على  الأرباح  -

  الأرباحإعادة استثمار . 

 الشركةم والذي يزيد من ثقتهم في مالهرأسعلى  مقبولاا اا إعطاء المساهمين عائد. 

  الشركةمال  رأستشجير المكتتبين عند زيادة . 
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 هي مقياس لمدى فاعلية الدارة في إدارة الموجودات : الأرباح 

ــي  ــلى الدارة أن تجن ــب ع ــفي يتوج ــاحالأحي ــق  رب ــن طري ــةع ــبقة الدراس ــن  , المس ــق حس ــن طري وع

والموجــودات و الحــد مــن النضــاق غــير المجــدي  ولــيب برفــر أســعار الخــدمات والســلر  الأمــوالإدارة 

 ( .92، ص 0996) رمضان وجوده ،  الأرباحلتحقيق 

ــن  ــه م ــا للربحي ــأ ولم ــه بالغ ــاءة  ةهمي ــدى كض ــن م ــبر ع ــا تع ــيم الدارة، لكونه ــيتم تقس  ، س

 قسمين رئيسين هما : إلىالمالية التي تقيسها  النسب

 المبيعات . إلىالنسب الناتجه عن نسبة الربح  -

 . الاستثمارات إلى الأرباحالنسب الناتجه عن نسبة  -

 : هذه النسب وفيما يلي مناقشة كل من

 : المبيعات إلىالنسب الناتجه عن نسبة الربح  –

المنشـــأه عـــلى الرقابـــه عـــلى عنـــاصر تقـــيب هـــذه المجموعـــه مـــن النســـب مـــدى مقـــدرة 

مــن المبيعــات المتحققــه  الأربــاحقمــ الــدرجات الممكنــه وتوليــد أ  إلىالتكــاليف بحيــفي يــتم خضضــها 

ــعور بالأ  ــوفر الش ــذي بــدوره ي ــذه النســب يــذكر ، وال ــن ه ــل ، وم ــتثمر الحــالي والمحتم مــان للمس

 الباحفي ما يلي :

 =          مجمل الربح   (Gross Profit Margin) هامش الربح الاجمالي -0

 صافي المبيعات                                                    

ــاءة ال  ــدرة وكض ــة المبيعــات تقــيب هــذه النســبه مــدى ق ــه لتكلض ــاصر المكون دارة في ادارة العن

معــبره بــذلك عــن  ةزيــادة هــذه النســب إلىالــذي يــؤدي  الأمــربحيــفي يــتم تخضيضــها قــدر المســتطاع 

ن ارتضـــاع هـــذه إفي الســـيطره عـــلى عنـــاصر التكـــاليف هـــذه ، وعليـــه فـــ الشـرـكـةدارة فضـــل ل أ ء داأ 

بتكــاليف قليلــه والعكــب مــن ذلــك صــحيح )  نتــاجعــلى ال  الشـركـةمكانيــه إالنســبه يعنــي بال ــوره 

  . (077-076، ص 0222كراجه وآخرون، 

 الاستثمارات: إلى الأرباحالنسب الناتجه عن نسبة 

 (  Return On Asset)الأصولالعائد على  -0

 =          صافي الربح التشغيلي قبل الضوائد وال ائب

 ( الأصولمجموع  توسطم أومجموع الموجودات )            
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ــبي لل  ــدار النس ــبه المق ــذه النس ــيب ه ــتثمار تق ــة اس ــده نتيج ــاح المتول ــولرب ــد  الأص في تولي

 الأربــاحنشــأه في توريــف موجوداتهــا لتوليــد ، حيــفي تقــيب هــذه النســبه مقــدرة وكضــاءة الم الأربــاح

 ( . 62، ص  0227)العامري واخرون ، 

 ( Return On Equityالعائد على حقوق المساهمين العاديين ) -1

 توزيعات الاسهم الممتازه –=                صافي الربح بعد ال يبه         

 اهمين العاديين  متوسط حقوق المس                                  

ــدخل  ــم ال ــيب حج ــبه يق ــذه النس ــاب ان البســط في ه ــل احتس ــغيليه قب ــات التش ــن العملي ــاتج ع الن

 ةن هــذه النســبإ، وعليــه فــ ةخــلال الضــتر  ة، في حــين يقــيب المقــاأ متوســط الاســهم العاديــال ـاـئب 

مـــن  نـــهإ، ومـــن هنـــا ف الشـرـكـةمـــوال المســـاهمين في أ نتيجـــة اســـتخداأ  ةالمتولـــد الأربـــاحتقـــيب 

ــتم اســتبعاد كافــة أ ال ــوري  ــا  الأمــوالن ي ــي حصــلت عليه كـةالت ــق الاقــترا   الشـر مــن  أوعــن طري

، ومــن ناحيــة  ةمــا وةــعت لــه مــن ناحيــ ةخــرى عنــد التحليــل لــت تعكــب لنــا هــذه النســبأ مصــادر 

ــأ  ــاع هــذه النســبإخــرى ف ــل الســابق يضسرــ ارتض ــ ةن التعلي ــربح خــرى لأ الأ  ةقياســا بنســب الربحي ن ال

 ( .  Clyde P. Sterny, 1995.p203لمستخدأ في الحساب يبقى ثابتا )الصافي ا

 

 ( Return On Investment )معدل العائد على الاستثمار   -4

 عناصر رئيسه الا وهي : ةتحد  عن ثلاثال ه يتمناالمال المستثمر ف رأسعند الحديفي عن 

 . الاهلاك " مجمر"  الثابته مطروح منها الأصولصافي   -

 ، اي الاستثمارات التي ليب لها علاقه بالنشاط التجاريةغير ستثمارات " يستثنى منها الاستثمارات الا  -

 . " للشركةالرئيب 

 . ه"لأو له على الخصوأ المتدو االمتد الأصولالمال العامل " حيفي تضاف الزياده في بنود  رأسصافي  -

 التالي :المال المستثمر على النحو  رأسومن جهة اخرى يمكن احتساب 

غير  الأصول) –) اسهم عاديه + اسهم ممتازه +احتياطيات + قرو  طويله (  المال المستثمر  = رأس

 . العاطله" ( الأصول"  للشركةالتي ليب لها علاقه بالنشاط الرئيب  الأصول+  ةلموسالم

 الأرباحمة سب قيحده نالمال المستثمر باحدى الطريقتين اعلاه ، فاننا بالعا رأسعند الانتهاء من احتساب 

 للحصول على ما يعرف بالعائد على الاستثمار ، المال المستثمر رأس إلى قبل الضوائد وال ائب
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 ن : فاخر آ بمعنى 

 الربح التشغيلي قبل الضوائد وال ائب  العائد على الاستثمار  =

 المال المستثمر  رأس               

 ةالمال المستثمر في نقط رأسعلاه يعبر عن أ وارد في المعادله المال ال رأسن أ  إلىشاره تجدر ال  

ما  أوالمال المستثمر)  رأسن يقوأ المحلل المالي باعتماد ما يعرف بمتوسط أ ، لذا جرت العاده  ةمحدد

خلال  لمستثمراالمال  رأسثر التغير الحاصل في أ يعرف بمعدل العائد على الاستثمار(  لكونه ياخذ بالحسبان 

 أسر عن مدى عدالة  ةواقعي أكثرنه يعطي صوره إ اي  خسائر تشغيليه ، أووالناتج عن تحقيق ارباح  العاأ

دها موةوعيه يمكن اعتما أكثرلحصول على نتائج الذي يساعد المحلل المالي في ا الأمرالمال المستثمر ، 

 .( 022- 021، ص ص 0221)النوايسه ،  ةناجح ةيه لبناء قرارات استثماريأوكحجر ز 

 : ( ( Return On Incomeالعائد على الدخل : -5

قياس  إلى ها تهدفاذ إنلقد اعتمد الباحفي في احتسابه لنسبة العائد على الدخل على المضهوأ الذي تعنيه ، 

هنا  يمكن  ، ومن ةالتشغيلي   الأنشطةالمستثمر في توليد صافي الربح المتأتي من  المال رأس إسهاأمدى 

المال  رأس على تكلضة المحاسبيةالمتولده خلال الضترة  الأرباحه من خلال قسمة صافي احتساب هذه النسب

 تكون على النحو الاتي :  (RI)ن  معادلة أ المستثمر في نضب الضتره ، اي 

  الأرباحالعائد على الدخل = صافي الربح التشغيلي بعد الضوائد و 

 المال المستثمر رأس               

(http://www.eagletraders.com/advice/securities/income_return.htm) 

 

 : ( Liquidity )السيولة نسب  -ب  

مهــما كــان طبيعــة القطــاع الــذي تنتمــي اليــه ، تهــدف دائمــا  ةي شركــأ ن إكــما هــو معــروف فــ    

ــق  إلى ــاحاتحقي ــدرتها  لأرب ــادة مق ــا الســوقيه وزي ــير في تعظــيم قيمته ــي تســاعد بشــكل كب ــه الت اللازم

ــب عــلى الســلر والخــدمات المصــحوبه  ــات العــر  والطل ــاء في الســوق رغــم تقلب ــافب والبق عــلى التن

، ولتحقيــق هــذه الغايــه يتوجــب  اســعار وغيرهــوتذبــذب الأ ةيــلو الأبتقلبــات ســوق العمالــه والمــواد و 

ــو  ــأه ت ــلى المنش ــات ع ــتمرار في عملي ــا الاس ــمن له ــي تض ــه الت ــيوله النقدي ــن الس ــافي م ــدر الك فير الق

 ،  ةالتشغيل وعدأ التوقف عن العمل من ناحي

  

http://www.eagletraders.com/advice/securities/income_return.htm
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ــة  ــن ناحي ــأ وم ــرى ف ــو إخ ــيولان ت ــا ا ةفر الس ــاء بالتزاماته ــلى الوف ــدره ع ــأه المق ــمن للمنش ــلآ يض  ةني

الاســـتثمار وغـــيره مـــن في موعـــد اســـتحقاقها ، كـــما يســـاعدها في عمليـــات التوســـر و  ةوالمســـتقبلي

ــ الأنشــطة ــد تلجــأ  ةالثانوي ــي ق ــاالت ــت تحــافظ عــلى نضســها وتضــمن اســتمراريتها في  إليه كـات ل الشـر

 ( .96، ص 0996)رمضان وجوده ،  الأسواق

ــيولإ  ــق هــدفي الس ــ ةن تحقي ــن الأ  ةوالربحي ــم ــور الهام ــ ةم ــعها ال  ةوالحيوي ــي تض دارات الت

الســهل لوجــود تبــاين واةــح فــيما بيــنهما  الأمرلــيب بــ ينن الهــدفين تحقيــق هــذأ لا إعينهــا ، أ نصــب 

الــذي  الأمــرتنويــر اســتثماراتها  ،  أو نتــاجيتطلــب مــن المنشــأه زيــادة ال  الأربــاحزيــادة  اذ إن، 

الاســتثمارات الخارجيــه لتحقيــق هــذا الهــدف  أونضــاق عــلى عمليــات التشــغيل يحــتم عليهــا زيــادة ال 

ــادة  ــاح) زي ــ الأرب ــا ف ــن هن ــادإ( ، وم ــي بال ــوره ال ن زي ــاق يعن ــدخرات ة الانض ــن بعــض الم ــراج ع ف

ــو  ب ــه للنه ــات اللازم ــذه الاحتياج ــة ه ــأه لتلبي ــدى المنش كـةل ــادة  الشـر ــاق أوزي ــير نط ــا وتوس رباحه

عملهــا وبالتــالي تقويــة مركزيهــا المــالي والتنافسيــ في الســوق ، والعكــب صــحيح فــان الحــد مــن نشــاط 

الاحتضــا  بمــدخراتها عــلى الــرغم مــن  للشـركـةويتــيح  ةمــن جهــ ةالمتحققــ الأربــاحيقلــل مــن  الشـركـة

نســبيا اذا مــا قورنــت  ةمرتضعــ ةنقديــ ةالــذي يــوفر لهــا ســيول الأمــر ،الســنويه لــديها الأربــاحانخضــا  

ــ ــلىوالأ ةفي الحال ــه ف ــه ( ، وعلي ــه ( إ ) هــدف الربحي ــدفين ) الســيوله والربحي ــق اله ن التضــاد في تحقي

مثــل والــذي يــوفر دارات الشـركـات عنــد وةــعها المــزيج الأ إ  لــدى ةشــكاليإجــلي و واةــح، مــما يخلــق 

ــيول ــا س ــ ةله ــ ةنقدي ــا الآ  ةكافي ــي باحتياجاته ــتض ــتقبلي ةني ــ ةوالمس ــن جه ــا  ةم ــق له ــاح، ويحق  الأرب

 The Paradoxشــكاليه ب ) طلــق البــاحثون عــلى هــذه الأ خــرى ، هــذا وقــد أ  ةمــن جهــ  ةالمرةــي

of Liquidity  ). 

ن ذلــك يعنــي اةــعاف الربحيــه لأ  إلى هــدف الســيوله يــؤدي ن التركيــز عــلىإوبشــكل عــاأ فــ 

الــذي يعنــي تعطيــل المصــادر  الأمــربعوائــد قليلــه  أولــه قــد تكــون بــدون عوائــد و االمتد الأصــولن أ بــ

ــد  ــاحوعــدأ اســتغلالها بالشــكل الصــحيح  لتولي ــة  الأرب ــز عــلى أ ، ومــن ناحي ــأن التركي ــاحخــرى ف  الأرب

التــي قــد تــدر عوائــد  الاســتثماريةأه مــن اســتغلال الضــرص الــذي يحــرأ المنشــ الأمــريضــعف الســيوله 

ــا ــأس به ــافة ، لا ب ــر  أ  إلى بالة ــد  يع ــيوله ق ــعف الس كـةن ة ــدر  إلى الشـر ــدأ الق ــاطر ع ــلى  ةمخ ع

ــيرة الأ  ــات القص ــداد الالتزم ــد س ــريض ، م ــالي تع كـةوبالت ــل  الشـر ــا  إلىكك ــذي يقوده ــالي ال العسرــ الم

 . ( Mayers and Rajan , 1998, p 733 & p 39)فلاسهاإشهار إ إلىبالنهايه 
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والربحيــه  ةالناجحــه هــي تلــك التــي تجعــل هــدفي الســيول الدارةن إعــلى مــا تقــدأ ، فــ وبنــاء

ــط القصــيره الأ أ نصــب  ــم الخط ــد رس ــا عن ــات عينه ــم سياس ــوأ برس ــفي تق ــا ، بحي ــة منه ــد والطويل م

قــوي بتعظــيم القيمــه تضــمن تحقيــق التــوازن مــا بــين الســيوله والربحيــه ، وذلــك لارتبــاطهما ال ةماليــ

لــت تســتطير الوفــاء بالتزاماتهــا تجــاه الغــير  للشـركـةالســوقيه لــثروة المســاهمين ، فالســيوله ضروريــه 

 إلىعــن الحــد المقبــول يــؤدي  ةن زيــادة الســيولإوتجنــب الوقــوع في العسرــ المــالي ، وبــنضب الوقــت فــ

جــراء الموازنــه إ هنــا لا بــد مــن  ســتغله ، ومــنالمغــير  الماليــةنتيجــة زيــادة الوفــورات  الأربــاحانخضــا  

 الشـرـكـةللوفـــاء بالتزامـــات  ةكافيـــ ةفر ســـيولا) الربحيـــه والســـيوله ( لضـــمان تـــو    بـــين العنصرـــين

ــق  ــنضب الوقــت تحقي ــاحوب كـةلضــمان  ــو وتوســر  الأرب ــا  الشـر ــذي  الأمــروالمحافظــه عــلى كينونته ال

ــد مــن فــرص الحصــول عــلى مصــاد ــده ب ريزي ــدأتمويــل جدي ــ ةســعار فائ ــادة  إلى بالةــافة،  ةمقبول زي

 ( . 04- 02، ص ص  0229، فايزثقة دائنيها بها ) حداد 

وبصــضة عامــه يمكــن تعريــف نســب الســيوله عــلى انهــا " تلــك النســب التــي يمكــن مــن خلالهــا قيــاس 

خــرى يمكــن أ صــول أ مــما لــديها مــن نقديــه و  جــلمقــدرة المنشــأه عــلى الوفــاء بالالتزامــات قصــيرة الأ 

 ( .60، ص  0221نسبيا " )النوايسه ،  ةلال فترة زمنيه قصير نقديه خ إلىتحويلها 

 ه :رأسالتحليل في هذه الد لأغرا وفيما يلي ذكر لنسب السيوله التي تم استخدامها 

 : ( Current Ratio ) ل أو التد ةنسب -6

والــذي  , لــهأو لــه عــلى الخصــوأ المتدأو المتد الأصــولعــن طريــق قســمة  ةتحســب هــذه النســب

الجاريـــة  الأصــول إلى بالةــافةفرة في تــاريخ الميزانيــة اعــلى النقديــة المتــو  اا مــؤشر  يعطــي بــدوره 

ــا  ــه ، هــذا  إلىالمتوقــر تحويله ــاريخ الميزاني ــة خــلال ســنة لمواجهــة الالتزامــات خــلال ســنة مــن ت نقدي

ــمنهم ــن ة ــاحثين م ــن الب ــد م ــد العدي ــد وج ــلال د (Eljelly,2004,pp14-48)وق ــن خ ــ، م ــاأ رأس ه ق

ــر الســيولأ النســب  أكــثرن هــذه النســبة تعتــبر مــن أ الســعودي  بهــا عــلى الســوق  ةهميــه في قيــاس اث

ــ ــاليون أن نســبة ةعــلى الربحي ــون الم ــبر المحلل ــد اعت ــاأ  0:0، هــذا وق ــة بشــكل ع اذ هــي نســبة مقبول

وجــود ســيوله كافيــه  إلىالــذي يشــير  الأمــرلــه ةــعف الالتزمــات و االمتد الأصــولن أ هــا تعنــي إن

 . جلالأ  لتغطية الالتزمات قصيرة
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 :) ( Cash Ratioنسبة النقديه  -7

 شبه النقديه  الأصولالنقديه +  الأصول     نسبة النقديه     =  

 له أو الالتزمات المتد                   

ــه ، الأ الأصــولويقصــد ب ــب و شــبه النقدي ــوك تحــت الطل ــبض أو رصــده المودعــه في البن راق الق

 .  المالية راقو الأالقابله للبير في سوق  المالية راقو الأالقابله للخصم و 

ــان  ــر ف ــى اخ ــزون الســلعي ، بمعن ــه والمخ ــذمم المدين ــتبعاد ال ــتم اس ــذه النســبه ي ــد احتســاب ه وعن

انخضــا  بالقيمــه  إلىلــه التــي تمتــاز بعــدأ تعرةــها و االمتد الأصــولمكونــات هــذه النســبه تقتصرــ عــلى 

 . ( Fred Weston, 1987, p95)عند عملية التصضيه 

ــد و  ــه لا يعتم ــالي في كون ــدير الم ــد هــذه النســبه الم ــير مضــطر  أوتضي ــن  إلىغ ــزء م تحصــيل ج

ــذمم  ــه  أوال ــه الجاري ــة التزامات ــن المخــزون الســلعي لســداد كاف ــر جــزء م ــا هــو إ و , بي ــي بم ــا يكتض  

ــدوره يعطــي المســتثمر مــؤشر  ــد ، وهــذا ب ــد وشــبه نق ــن نق ــه م ــاءة  اا موجــود ل  الدارةعــلى مــدى كض

ــة ــلى ا المالي ــارير وع ــن التق ــتقاه م ــضافيه المس ــةلوةــوح والش ــتثمر في  المالي ــا المس ــد عليه ــي يعتم والت

 اتخاذ قراره الاستثماري .

  :   Cash Turn Over Averageمعدل دوران النقديه -2

 صافي المبيعات          =                  

 شبه النقديه  الأصولالنقديه +  الأصول      

ة المنشــاه عــلى تــدوير النقديــه وشــبه النقديــه لــديها خــلال الســنه تقــيب هــذه النســبة مقــدر 

،  الشـركـةمثــل للنقديــه في ن ارتضــاع هــذه النســبه يعتــبر مــؤشرا عــلى الاســتخداأ الأ ا، وعليــه فــ الماليــة

ــما ــبة معــدل دوران أ  ك ــان نس ــتطير القــول ب ــا وصــلت اليــه النقديــه نس ــد معيــار اذا م نــه لايوج

ــل  ــن الح ــد ، لــذا يكم ــه جي ــذه الالأ النقدي ــل له ــكاليمث ــر النســب  ةش ــبه م ــذه النس ــة ه في مقارن

ــوائم  ــن الق ــتخرجه م ــةالمس ــ المالي ــه ، ف كـات المثيل ــوحي إللشـر ــك ي ــان ذل ــتوى ف ــمن المس ــت ة ن كان

   المنــــوي الــــدخول بهــــا الشـرــكـةمــــان للمســــتثمر للممــــ قــــدما والاســــتثمار في أ بمصــــدر 

(Emery&Finery, 1997,p50 ) . 
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 :  (Leverage Ratio )يونيةالمد أونسب الملاءة  -ج

ــؤشر  ــه م ــلى اعطائ ــدرتها ع ــفي ق ــن حي ــد هــذه النســب المســتثمر م ــدرة  اا تضي كـةعــلى مق  الشـر

ــة الأ  ــديونها طويل ــاء ب ــة النشــاط  إلى، مشــيرا  جــلعــلى الوف ــاختلاف طبيع ــف ب ان نســب المــلاءه تختل

ــه  ــذي تنتهج كـةال ــم  اذ إن،  الشـر ــاختلاف حج ــف ب كـةهــذه النســب تختل كـات الشـر ــناعية ، فالشـر  الص

ــلاءه  ــك نســب م ــاده تمتل كـات أ بالع ــا الشـر ــي تمتلكه ــك الت ــن تل ــلى م ــةع ــاج  التجاري ــا تحت  إلى، لكونه

الطويــل  جــلالاقــترا  عــلى الأ  إلىدارتهــا إ الــذي قــد يــدفر  الأمــر التجاريــةعــلى مــن مثيلتهــا أ ســيوله 

ـــات التشـــغيليه في  ـــي تضـــمن اســـتمرار العملي ـــا الت ـــل احتياجاته ـكـةلتموي ـــة ت الشـر ـــا لتغطي كاليضه

 ( .70-41، ص  0222المنظوره  )مطر ،  الأرباحوتحقيق 

ــبر نســب ــه بالنســبه للمســتثمرين اذ   هــذا وتعت ــيما إنالمــلاءه مــن المــؤشرات المهم ــين ف ــا تب ه

ــت  ــوالاذا كان ــتثمره في  الأم ــة و  الأصــولالمس ــر طبيع كـةداء أ تتناســب م ــادة  الشـر ــى ان زي اأ لا ، بمعن

ــوال ــاع الأم ــترك انطب ــتثمره ي ــن  المس ــتثمرين ع ــدى المس ــد ل كـةداء أ جي ــاح  الشـر ــذا إ ونج ــا ، ه دارته

ان هـــذه النســـب توةـــح الـــوزن النســـبي لمصـــادر التمويـــل اي ان بمقـــدور المســـتثمر  إلى بالةـــافة

 أوتعتمــد بدرجــه اعــلى عــلى  التمويــل الخــارجي عــن طريــق الاقــترا   الشـركـةمعرفــة فــيما اذا كانــت 

في القـــرار  اا كبــير  اا الــذي يلعـــب دور  الأمـــر ل عملياتهــا ،انهــا تعتمــد عـــلى حقــوق الملكيـــه في تمويــ

ــتثمر ــدى المس ــتثماري ل ــتماداا  , الاس ــيما اذا  واع ــتثمر ف ــدد المس ــتطير ان يح ــب يس ــذه النس ــلى ه ع

كـةكانــت  انهــا تســتطير ســداد  أومغرقــه بالــديون وبالتــالي اســتبعاد قــرار الاســتثمار بهــا  ،  الشـر

ــوز  ــون ال ــتحقاقها لك ــد اس ــا في مواعي ــديونه ــل موزع ــبي للتموي ــديون  بصــورة اا ن النس ــين ال ــه ب منطقي

وفــيما  وحقــوق الملكيــه بشــكل يضــمن اســتمرار العمليــات التشــغيليه عــلى المــدى القصــير والطويــل  ،

 المديونيه : أوهم نسب الملاءه يلي ذكر لأ 

 :  Capital Structure Ratio المال رأسنسبة هيكل  -9

   جليلة الأ =                      الديون طو

 جلمصادر التمويل طويلة الأ                      
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ــة الأ  ــل طويل ــادر التموي ــأن مص ــوأ ف ــو معل ــما ه ــل الأ  جــلك ــترا  طوي ــن الاق ــون م ــلتتك  ج

ــه الأ ــوق المســاهمين ، مضــافا الي ــازه وحق ــوق المســاهمين اذ إنســهم الممت ــازه وحق ــما ) الاســهم الممت ه

ــل الأ  ــل طوي ــدر تموي ــثلان مص ــل( يم ــون ج ــود  ، لك ــا في الســوق يع ــد طرحه ــهم عن ــر الاس كـةري  للشـر

اـء لل إلى، مشـــيرا   الشـرـكـةكـــثمن لامـــتلاك المســـتثمر حصـــه في  ســـهم بـــين ان عمليـــة البيـــر والشرــ

ــه  ــؤثر عــلى التمويــل الــذي حصــلت علي كـةالمســتثمرين لا ت ــأثر  الشـر ــد طرحهــا للاســهم ، ولكــن يت عن

ــذت  ــال اتخ ــل في ح ــذا التموي كـةه ــ الشـر ــزء م ــحب ج ــرار بس ــهمها المتدق ــن أو ن اس ــوق ع ــه في الس ل

الــذي يقلــل  الأمــرهــا ) اســهم الخزينــه ( مــن المســتثمرين الــذين اســتعدوا لعمليــة البيــر ئطريــق شرا

مثــل هــذا القــرار في إلى مــن التمويــل الــذي حصــلت عليــه كنتيجــه حتميــه ، وعــادة مــا تلجــأ الشـركـات 

ــدا   ــدماج ع ــدف الســيطر  ( Hostile Merger)حــال تعرةــها لان ــلى به كـةه ع ــون  أو،  الشـر ــد يك ق

ــر قيمــة الســهم الســوقيه ، أو الســبب لمجــرد مح ــة في رف ــل هــذه الأ  اذ إنل مــور يأخــذها المســتثمر مث

ســهم يعنـــي لــه ارتضـــاع عنصرـــ ســـحب الأ اذ إن الشـرـكـةته للاســتثمار برأســـبعــين الاعتبـــار عنــد د

ــاطره  ــرالمخ ــه  الأم ــد يدفع ــذي ق ــد إلى ال ــب عائ ــتثأ طل ــه الاس ــال قبول ــلى في ح ــذه ع كـةمار به ،  الشـر

ــل ، أ  إلىمضــيضا  ــل كك ــن مصــادر التموي ــة م ــديون الطويل ــين للمســتثمر نســبة ال ن النســبه نضســها تب

في تمويــل عملياتهــا  جــلعــلى الــديون طويلــة الأ  الشـركـةعــن مــدى اعــتماد  اا الــذي يعطيــه مــؤشر  الأمــر

هــذه الـــديون لقــاء نظـــره فاحصــه عــن كيضيــة مقابلــة إلى إالتشــغيليه ، والــذي يقــود المســتثمر 

 ( .040، ص  0927ثرها على المدى المنظور )صديق ، أ لسدادها في موعد استحقاقها  لمعرفة 

 :  Total Debit to Equity Ratio لتزاماتاجمالي الا إلىنسبة حقوق المساهمين   -02

  اجمالي حقوق المساهمين=                           

 لتزاماتمالي الااج                                 

جــمالي التمويــل المقــدأ إ مــن  الشـركـةتقــيب هــذه النســبة ، نســبة التمويــل المقــدأ مــن مــلاك 

ــي  ــل دائن ــن قب كـةم ــة  الشـر ــن المعادل ــظ أ ، اذ م ــلاه نلاح ــي أ ع ــبه تعن ــذه النس ــما انخضضــت ه ــه كل ن

مويـــل المقـــدأ مـــن ثبـــات الت أوجـــمالي التمويـــل المقـــدأ مـــن قبـــل الـــدائنين وانخضـــا  إ ارتضـــاع 

ــة لمســاهمين ا ــي حماي ــذي يعن ــدائني أ ، وال ــل ل كـةق ــاع هــذه  الشـر ــلى المــدى المنظــور ، في حــين ارتض ع

عــلى تــوفير حمايــة لــدائنيها عــلى المــدى المنظــور الــذي بــدوره  الشـركـةالنســبه يعنــي بال ــورة مقــدرة 

 ( . 074، ص  0997)هندي ،  الشركةمان للمستثمر في حال دخوله كمستثمر في هذه يوفر الأ 
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 :  Debit Ratio نسبة المديونيه -00

 (   جل) قصيره + طويلة الأ  لتزاماتجمالي الاإ =                

 الأصولجمالي إ                                

ــن   ــبه م ــذه النس ــبر ه ــل أ تعت ــتخدمه مــن قب ــم النســب المس ــيم كضــاءة إ ه كـات في تقي دارات الشـر

 الأمــواللتغطيــة  الشـركـةمــان الموجــود لــدى م نســبة هــامش الأ هــا تبــين لهــاذ إن،  ةسياســاتها التمويليــ

مــان المتــوفر لســداد ديــون نســبة هــامش الأ  تالمقترةــه ، وعليــه فكلــما انخضضــت هــذه النســبه كانــ

ــين  ــو أ المقرة ــي بال ــوره ت ــبه يعن ــا  النس ــون انخض ــلى ، لك ــة أ فر اع ــة  لتغطي ــول كافي ــوالص  الأم

ــأ المقترةــه ، هــذا اذا مــا  ــه مــن المقــر  يتو  أون الــدائن أ ار خــذنا بعــين الاعتب  الأصــولقــر ســداد ديون

 ( .60، ص  0995)خان ،   الشركة فيفعلا  ةالموجود

 

 نسب السو ق : -ء

ــ ــب بالقيم ــذه النس ــق ه ــوقي ةتتعل كـة ةالس ــاص  للشـر ــوقي الخ ــهم الس ــعر الس ــه بس والمقاس

كـةب لي والمســـتقبلي الحــا الشـرـكـةداء أ ر عــلى هــذا النســـب بالعــاده ليقــيم م، ويعتمــد المســـتث الشـر

ــه وتحقيــق العائــد المتوقــر والمــرضي مــن وجهــة  لمعرفــة مــدى قــدرتها عــلى مواجهــة المخــاطر المحتمل

ن مقــدار مــا يحققــه مــن عائــد يــبرر المخــاطر التــي قــد أ نظــر المســتثمر ، وعليــه اذا وجــد المســتثمر بــ

ــراره بالاســتثمار في  ــذ ق ــه كمســتثمر يتخ ــة دخول ــا نتيج كـةيتحمله ــ الشـر ــن ذل ــب م صــحيح ،  كوالعك

في اتخــاذ القــرار  ةالمســاعد لأغــرا  ةســار في هــذه الد ســتخدامهاوفــيما يــلي نســب الســوق التــي تــم ا

 تثماري :الأسس

 

 :  P/E Ratioربحيته  إلىنسبة سعر السهم السوقي  -00

 سعر السهم السوقي                                        

 ربحية السهم الواحد                                        

  



 53 

تعـــبر هـــذه النســـبه عـــن مقـــدار الـــدولارت التـــي يســـتعد المســـتثمر التضـــحيه بهـــا لقـــاء 

 الشـركـةداء أ الحصـول عـلى دولار واحــد كعائـد متوقــر ، وبالتـالي فهــي تعـبر عـن مــدى ثقـة المســتثمر بـ

ــ ــي ازديــاد ثقــة المســتثمر ب ــذه النســبه يعن ــن هنــا فــان ارتضــاع ه كـة ، مــما يأ ، وم عنــي داء الشـر

ـــة الاســـتثمار بهـــا  ،  ـــادة احتمالي ـــذي يـــؤدي بالمحصـــله  الأمـــربال ـــورة زي توســـير قاعـــدة  إلىال

 . للشركةالمستثمرين وتدعيم المركز التنافسي والمالي 

 :  Market / Book Ratio السوقي إلي قيمته الدفتريه همنسبة سعر الس  -01

 سعر السوق للسهم                                  

 القيمه الدفتريه للسهم                                 

 

 جمالي حقوق الملكيهإ القيمة الدفتريه =             

 سهم  عدد الأ                                    

ــأ كــما هــو الحــال بالنســبه  ــلاه ف ــالي أ ن هــذه النســبه تعــبر عــن إع كـة ، وبالت كـةداء الشـر  الشـر

ــر  ــن المتوق ــي م ــدن أ الت ــق عائ ــهمها الســوقي و  اا تحق ــعر س ــر وس ــا المتوق ــاجافضــل يحســن ربحه  إنت

ــه  إلىن يكــون ســعر الســهم الســوقي لهــا مقاســا أ ســلر ناجحــه تســويقيا مــن المتوقــر  ــه الدفتري قيمت

 .(Lawrence Gitman,2009, PP. 69-70 )  على من غيرها في السوق أ 

ــ ــلى الق ــؤثر ع ــي ت ــة الت ــب المالي ــح النس ــدول يوة ــلي ج ــيما ي ــي وف ــتثماري والت ــتخدمها أرار الاس س

 راق المالية .و القرارات الاستثمارية في سوق الكويت لل متخذ الباحفي لتحديد دورها في توجيه 

 

 (0/0جدول رقم )

 القرار الاستثماري متخذ ملخص النسب التي تؤثر على

 المعادلة اسم النسبة الكود

Ind 1a مجمل الربح هامش الربح الجمالي 

 يعاتصافي المب

Ind 1b  صافي الربح التشغيلي قبل الضوائد وال ائب الأصولالعائد على 

 مجموع الموجودات
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Ind 1c صافي الربح بعد ال يبة –توزيعات الأسهم الممتازة  العائد على حقوق المساهمين 

 حقوق المساهمين العاديين

Ind 1d  العائد على الاستثمار(RI)  وال ائبالربح التشغيلي قبل الضوائد 

 المال المستثمر رأس

Ind 1f  العائد على الدخل(ROI) الربح التشغيلي بعد الضوائد وال ائب 

 المال المستثمر رأس

Ind 2a المتداولة الأصول لأو نسبة التد 

 المتداولةالخصوأ 

Ind 2b النقدية الأصولشبه النقدية +  الأصول نسبة النقدية 

 المتداولةالخصوأ 

Ind 2c  صافي المبيعات دوران النقديةمعدل 

 النقدية الأصولشبه النقدية +  الأصول

Ind 3a  جلديون طويلة الأ  المال رأسنسبة هيكل 

 مصادر تمويل الديون

Ind3b  إجمالي حقوق المساهمين الالتزاماتإجمالي  إلىنسبة حقوق المساهمين 

 الالتزاماتإجمالي 

Ind3c جل+ الديون طويلة الأ  جلالديون قصيرة الأ  نسبة المديونية 

 الأصولإجمالي 

Ind4a  سعر السهم السوقي هيتربح إلىنسبة سعر السهم السوقي 

 ربحية السهم الواحد

Ind4b يالسوقالسهم سعر  ةقيمته الدفتري إلىالسوقي  السهم نسبة سعر 

 القيمة الدفترية للسهم
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 الضصل الثالفي 

 ات السابقة سار الد

 المقدمة :

تحديد المعلومات المحاسـبية التي تؤثر على سـعر السهم السوقي ومن  إلى الدراسـةهدفت هذه 

 راق المالية ، كخطوة نحو الاسترشاد بها في المستقبل .و ق الكويت لل  ثم القرار الاستثماري في سو

 ها في ترشيد القراراتلت اهمية الملومات المحاسبية ودور و اات التي تنسار وهناك مجموعة من الد

سهم في عدة اسواق مالية عربية وعالمية , وقد تم تصنيف هذه سعار الأأالاستثمارية , ومدى تأثيرها علي 

زمني من  ساسأ ات علىسار , وقد روعي ترتيب هذه الد ات أجنبيةسار ات عربية ودسار د إلىات سار الد

 :  القديم إلىالحديفي 

 ات العربية السابقة : سار الد

" التغير في سعر السهم وأثر العوامل الأساسية غير المتماثلة  , بعنوان (0222ة )الديحاني و الثامر ,سـار د -0

 . والحوكمة عليه "

لمعظم  0225 -0221في الضترة  Gross sectional   الماليةنسب ال الدراسـةوقد اسـتخدمت هذه 

حد هو اختبار مدى تأثير أ  لو الأولها هدفان راق المالية و الشـرـكـات الكويتية المدرجة في ســـوق الكويت لل 

عرفة , أما الهدف الثاني فهو م عوامل الحوكمة في التغير في ســعر الســهم بعد تثبيت بعض العوامل الأخرى

  Symmetricأثرها تماثليا  إثبـاتلتلـك العوامـل والتي ســـبق  Asymmetricأثر الطبيعـة غير المتماثلـة  

, والتغير في القيمة الدفترية للســـهم, والتغير في  عائد على ســـعر الســـهموهذه العوامل هي التغير في ال

عدأ وجود دليل على أثر عامل الحوكمة  إلى الدراسة. وقد أشـارت نتائج هذه  التوزيعات النقدية للسـهم

 . وجود دليل قوي على أثر العوامل ذات الطبيعة غير المتماثلة إلىعلى التغير في سعر السهم إلا أنها تشير 

 

المحاســبية والتدفقات النقدية التشــغيلية  الأرباحأثر إشــارة ( , بعنوان "0222ة )جبر والدبعي ، ســار د -0

 . "على محتواهما المعلوماتي

المحاســـبية والتدفقات النقدية  الأرباحاختبار تأثير إشـــارة كل من  إلى الدراســـةهذه  تهـدف

الباحثان وجود محتوى معلوماتي هاأ لأي من هذين  التشـــغيلية في المحتوى المعلوماتي لهما، حيفي افتر 

 المتغيرين عندما يكون موجبا 
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، كما افتر  الباحثان ازدياد المحتوى  وعدأ وجود محتوى معلوماتي هاأ لأي منهما عندما يكون سالبا

بين سال وأ المعلوماتي للمتغيرين معا عندما تكون إشارة المتغيرين منسجمة ) عندما يكونان موجبين معا 

 معا(.

على عينة من الشركات المساهمة العامة من قطاعي الصناعة  الدراسةوقاأ الباحثان بتطبيق هذه    

وبلغ  0221-0995راق المالية خلال الضترة و شركة مدرجة في بورصـــة عمان لل  22والخـدمـات بلغ عددها 

 . مشاهدة 640عدد المشاهدات الكلية 

ــبية وقد أرهرت النتائج وجود محتوى معل  ــغي أووماتي للرباح المحاس لية التدفقات النقدية التش

عندما يكونان موجبين وعدأ وجود محتوى معلوماتي لهما عندما يكونان سـالبين كذلك فقد أشارت النتائج 

في  طالتدفقات النقدية التشــغيلية ( الموجبة فق أووجود محتوى معلوماتي إةــافي للرباح المحاســبية )  إلى

غير الآخر، كما ازداد المحتوى المعلومـاتي للمتغيرين معـا عنـدمـا كانت إشـــارة التغير فيهما رـل وجود المت

 موجبة .

" اختبار فر  كضاءة الســوق باسـتخداأ إســتراتيجيات ( , بعنوان 0227،ة )الجوازنة و الحراحشـة سـار د -1

 . القيمة والنمو في سوق عمان المالية "

ــواقر  كضاءة اختبار صــحة ف إلى الدراســةهدفت هذه  عـة كافية  الأس المالية التي تعكب بسرـ

الســوق دون تحقيق أرباح غير عادية عند اســتخداأ أدوات التحليل الأســاا بما في  إلىالمعلومات الواردة 

ذلك اســتخداأ إســتراتيجيات القيمة والنمو وغيرها مما يرى أنصــار هذه الاســتراتيجيات انه يمكن التنبؤ 

 سهم والمحافظ المشكلة منها. بالأداء الاستثماري لل

وقـد دلت النتائج على رهور ارتباط عال ومعنوي للعوائد الشـــهرية لمحافظ القيمة والنمو وفقا 

وتضوق أداء محضظة القيمة على محضظة النمو, كما أشــارت النتائج  الدراســةلمعايير التصــنيف المعتمدة في 

حصائيا باستثناء أثر الحجم الذي لا يختلف إ  الدراسةج معنوية المتغيرات المسـتقلة المسـتخدمة في  وذ  إلى

عن الصـضر مما يعني أن أسـعار الأسـهم لا تسـتجيب لأثر الحجم في سوق عمان المالي, ومن ثم فان نتائج 

ــتراتيجيه القيمة والنمو وتدحض فر   الدراســةهذه  تؤكد إمكانية تحقيق عوائد غير عادية باســتخداأ إس

 . السوق إلىلومات الواردة الكضاءة التي تعكب المع
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ــار د -4 ــين ، س ــهم في المملكة العربية ( , بعنوان 0227ة )الحس ــوق الأس ــتثمرين في س " مدى اعتماد المس

 . السعودية على المعلومات المحاسبية عند اتخاذ القرارات الاستثمارية "

المعلومات  اســتطلاع أراء ف ات المســتثمرين حول مدى اعتمادهم على إلى الدراســةهدفت هذه 

والتعرف  , , واختبار درجة الوعي المالي والمحاســبي للمســتثمرين المحاســبية عند اتخاذ القرار الاســتثماري

أهم  التعرف على إلى الدراسة، وكذلك هدفت  على أهم  مصـادر المعلومات التي يعتمد عليها المستثمرون

خداأ , ومدى اســت الأرباحة وســياســة توزير ة القوائم الماليســار الخطوات التي يتبعها المســتثمرون عند د

تحقيق  أجل . ومن ة أهم الطرق والسياسات المحاسبيةسار النسـب المالية للتنبؤ بمسـتقبل استثماراتهم ود

فقد تم اســتخداأ اســتبانه تم توزيعها على عينة من ف ات المســتثمرين الأربر في ســوق  الدراســة أهداف

في إدارة  نو ن المسؤولو ن, والمستثمر و ن المضـاربو , والمسـتثمر  رادالأفن و الأسـهم السـعودي وهم المسـتثمر 

حليل ن في أحد مكاتب الاستشارة والتو ن المسؤولو حد صـناديق الاسـتثمار بالأسـهم في البنوك, والمسـتثمر أ 

اســـتبانه بنســـبة اســـتجابة  004وقد أعيد منها  الدراســـة( اســـتبانه على عينة 092المالي وقد تم توزير )

أن التقارير المالية المدققة والمنشورة من قبل الشركات المساهمة العامة  إلىد توصـل الباحفي وق .(65،0%)

 كأحد مصـادر المعلومات التي يتم الاعتماد عليها في اتخاذ القرار الاستثماري بالأسهم لىوالأاحتلت المرتبة 

 . في حين جاءت نشرات السوق المالي في المرتبة الثانية

ية ة وتحـــليل القوائم المالسار اهتماأ المستثمرين في سوق الأسهم السعودي بد الدراسةوأرهرت  

سهمها, للشركة التي ينوون شراء أ الأرباحة سياسة توزير سار عند اتخاذ قراراتهم الاستثمارية في الأسهم, ود

موةر  ةواحتساب مجموعة من النسب المالية التي تساعدهم على التنــبؤ بمستقبل استثماراتهم بالشــــرك

ة السـياسـات والطرق المحاسـبية  التي تتبعها الشركة لعداد حساباتها الختامية, والقياأ سـار الاسـتثمار, ود

 مكتب استشارات مالية قبل اتخاذ قرار الاستثمار بالأسهم. أومحلل مالي  أوباستشارة خبير 

ات أسر لى القياأ بدصى الباحفي ب ـورة إنشـاء إدارة خاصـة داخل هي ة السوق المالية تتوأو وقد 

 . نو طلعن والمو ن والباحثو وأبحا  عن سوق الأسهم السعودي وتوفير المعلومات التي يحتاجها المستثمر 
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ر المالية في ترشيد قرا راقو الأالمحاسبي في سوق  الفصاح"دور  ( , بعنوان0227ن ،ية ) زيود وآخرسار د -5

 . الاستثمار"

مة المالية لخد الأســـواقفرة في اعلومات والمعايير المتو التعرف على الم إلى الدراســـةهدفت هذه 

 مدى وعي المالية ، والتعـــرف على راقو الأالمستثمرين الحاليين والمرتقبين عند اتخاذهم لقرار الاستثمار في 

المالية بأهمية المعلومات المحاســـبية ، وكذلك التعرف على العوامل التي تؤثر في  الأســـواقالمتعـاملين في 

ها في عن الفصــاحتحديد المعلومات التي يتم  إلى الدراســةالمالية وأخيرا هدفت هذه  راقو الأســوق  كضاءة

وقد  . تقارير الشـرـكـات المدرجة في ســـوق عمان المالي ومقارنتها مر تقارير الشـرـكـات في البلدان المتقدمة

تخلاص حفي وتحليلها واسعتمد الباحفي على المنهج الوصـضي التحليلي من خلال تتبر واسـتقصـاء مادة البأ 

 ســواقالأة بعض المراجر والمصــادر المتعلقة بســار ة المضــمون من خلال دســار منهج د إلىالنتائج بالةــافة 

ومن خلال التعرف على واقر العمل في سوق عمان  , اتسار المحاسبي ومراجعة بعض الد الفصـاحالمالية و 

 . لجمر المعلومات والبيانات تبيانالمقابلة و الاس أسلوبقد تم الاعتماد على و  المالي .

 : النتائج التالية إلىوقد توصل الباحثون 

 في التقارير المالية زادت فعاليتها في ترشيد القرارات . الفصاحكلما زاد  .0

كلما اشـــتملت التقارير على أرقاأ مقارنة لعدة ســـنوات زادت كضاءة المعلومات و ملاءمتها لخدمة  .0

 . الشركات مستقبلاا توقعات المستثمرين عن أداء

لي تصبح واقعية وبالتا أكثركلما تعددت التقارير وقصرت دورتها خلال السنة المالية احتوت معلومات  .1

 المستثمرين. أهدافملاءمه لخدمة  أكثر

ـــنوية  .4 ـــهرية والصـــحف والمجلات والتقارير المالية الس إن أهم مصـــادر المعلومات هي التقارير الش

ل المساهمين الكبار لأسهمهم أو ل محدود لعدأ تدأو لسوق خاصةا وأن حجم التدالمنشـورة والشـاعات في ا

 و احتضارهم بها.

ـــابات  الأرباحإن الميزانية العمومية وقائمة  .5 ـــائر وقائمة التدفقات النقدية وتقرير مراقب الحس والخس

فر اتو  ضرورة قبولاا لدى المســـتثمر ومر ذلك يرى المســـتثمر أكثرتعتبر أهم أجزاء التقـارير الســـنويـة و 

ل الأسهم وأهمها معلومات تضصيلية عن أسعار الأسهم أو اتخاذ القرار بشأن  تد لأغرا معلومات إةافية 

 وقت استرداد قيمتها وبعض معلومات عن أعضاء مجلب إدارة الشركة التي يسهم فيها .
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على  ة تطبيقيةسار الي: د" هيكل الملكية وعلاقته بالهيكل الم(، بعنوان 0227ة )الديحاني والسـعد ،سـار د -6

 . راق المالية "و الشركات المدرجة في سوق الكويت لل 

ـكـات  إلى الدراســـةهذه  هدفت  معرفة مدى تأثر الهيكل المالي )حجم الدين( كمتغير تابر للشـر

راق المالية ببعض المتغيرات ذات العلاقة بهيكل الملكية كمتغيرات مســتقلة و المدرجة في ســوق الكويت لل 

, وحجم حقوق  , وحجم حقوق الســـيطرة في حال وجود مدير من العائلة وجود مدير من العائلة )وهي 

تركز و  , , ونســبة الســيطرة إلي حقوق التدفقات النقدية التدفقات النقدية في حال وجود مدير من العائلة

 . السيطرة في أيدي العائلات(

قوق السيطرة بالمقارنة بحجم حقوق وجود علاقة بين حجم الدين وحجم ح الدراسـةوقد أثبتت  

, كما أثبتت وجود علاقة بين حجم الدين ووجود مدير من العائلة التي تملك حصـــة  التـدفقـات النقـدية

, وبين حجم الدين وكل من حجم حقوق السيطرة وحجم حقوق التدفقات النقدية وتركز  غالبة في الشركـة

)هي تقديم المدير التنضيذي للشركة والذي قد  لة الوكالة, وهو ما يعزز وجود مشك السـيطرة في يد العائلة

على مدى جدية هذه  الدراسةوأكدت  على مصـلحة باقي المسـاهين(لأحد الملاك صـلحته الخاصـة المكون ت

المشـكلة التي قد يتحمل نتائجها باقي المساهمين عند حدو  الأزمات المالية بسبب طبيعة تركيبة الهيكل 

 . 0997أسيوية عاأ  –صضت بأسواق المال الشرق المالية كتلك التي ع

 

 . راق المالية "و " قياس كضاءة سوق الكويت لل ( , بعنوان 0226ة ) أسيري ،سار د -7

وتقوأ  , راق الماليةو في سوق الكويت لل  المدرجةأسهم الشركات ا سلوك  قياس الي الدراسة هدفت

ذا إ سهم فيها بشكل عشوائي وتحدد أسـعار الأة ءضاالمالية تعمل بك راقو الأعلى فرةـية أن سـوق  الدراسـة

 0222يناير  0أسعار الأسهم اليومية في الضترة من  تم استخداأ الدراسةتم قبول الضرةية , ولاختبار فرةية 

ــــ و والمعلنة في ســوق الكويت لل  0220ديســمبر  10 إلى  الدراســةلتحقيق هدف و  . شركة 22راق المالية لـ

دكي ) أو الوحدةجدر  اختبار وهي: داأ خمسة اختبارت لقياس التحرك العشوائيأستخ إلى الدراسـةعمدت 

لذاتي اختبار الارتباط ا إلىةـــافة بال  لو الأفلر( بالضرق   –واختبـار)دكي  , الاتجـاهوبـ رافجبـالان (فلر  –

ق المالية راو وجمير هذه الاختبارات أثبتت أن أسـعار الأسـهم في سوق الكويت لل  ,التمهيد الأا  واختبار 

 لكل قطاع على حدة . أوتتحرك عشوائياا سواء للعينة بوجه عاأ 
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ــتنتجت   وبناء  ــةعلى ذلك فقد اس ــوق الكويت لل  الدراس راق المالية ذو كضاءة معلوماتية و أن س

راق المالية في السوق تعكب الصورة الحقيقة و بصورة عامة ولكل قطاع على حدة أي أن الأسعار الحالية لل 

 . الشركاتةاع و لأ

المحاسبي في تحديد القيمة الحقيقية لأسهم الشركات  الفصـاح" دور ( بعنوان 0226ة )العجمي ،سـار د -2

 . راق المالية "و في سوق الكويت لل  المتداولة

طراف المســـتضيدة منها وأثر عدأ ل فرة لامة المعلومات المالية المتو ءبيان ملا  إلى الدراســـةهدفت 

راق و ت لل في سوق الكوي المتداولةنشرهـا في تحديد القيم الحقيقية لأسـهم الشركات  التأخر في أوفرها اتو 

 .  نالمحاسبي وحماية مصالح المستثمري الفصاحالمالية ، وبيان دور الهي ات الرقابية في تضعيل عملية 

ــة عتمد الباحفي علىاوقد  ــتبانه تم الميدانية من خلال الدراس ــميمها و اس ة توزيعها على عين تص

 راق المالية,و قطاع الشركـات المساهمة في سوق الكويت لل  ( شركة من شركات71عدد ) التي تمثل الدراسـة

بار .وتم اخت في دولة الكويت  قطاع مكاتب تدقيق الحســـابات المعتمدة( مكتـب تدقيق من 00عـدد )و 

 نتائج منها إلىباحفي وتوصل ال (One sample of-T-testالضرةـيات باستخداأ اختبارات العيتة الواحدة )

: 

لشركات ا مة المعلومات المالية المضصح عنها من قبل الشركات المساهمة لتحديد القيم الحقيقية لأسهمءملا 

ر معلومات فاأن عدأ تو  الدراسةراق المالية ، وقد اعتبرت جمير ف ات عينة و في سوق الكويت لل  المتداولة

وقت المناسـب ذو أثر سلبي على القيمة السوقية لأسهمها ما عدأ نشرهـا في ال أومالية عن أداء الشركـات 

 قيم الحقيقية لها.إلى العدأ التوصل  إلىيؤدي 

 

" بنية عناصر العائد على الأسهم في أسواق الدول النامية: ( , بعنوان 0226ة )أبراهاأ و السكران ،سـار د -9

 . حالة المملكة العربية السعودية "

وهي ) 0976خداأ نظرية التقييم الموازن  التي أطلقها روس عاأ اســت إلى الدراســةهدفت هذه 

جداا  اا طار عملي يسـتخدأ كنموذج تضسـيري يستخدأ طريقة تطبيق صضر بيتا للعوائد الذي يعتبر منخضضإ

لمعالجة العناصر المؤثرة في أسعار الأسهم السعودية بالتحديد وذلك  ة مر المعدل الخالي من الخطر ( نمقار 

ــت  والتقويم ــة، وقد خلص ــهم  إلى الدراس ــير تباين العائد في الأس ــ واحد مهم ومؤثر في تضس وجود عنصر

 ، السعودية ويؤكد ذلك فرةية اعتماد الاقتصاد السعودي اعتمادا كبيرا على النضط والصناعات المتعلقة به
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ســعودية لوقد تم اســتخداأ نظرية التقييم الموازن بوصــضها  وذجا لمعرفة تباين عوائد الأســهم ا 

ليضسرـ بنجاح هذا التباين حين تم اسـتخداأ الأسـعار الأسـبوعية نظراا لكون العائد  الضمني على المحضظة 

جدا مقارنة بالعائد على الآليات الاستثمارية الخالية المخاطرة ، هذا  ذات القيمة الصضرية لمعامل بيتا قليلاا

ا التباين ليعطي دلالات للمؤســســات وإدارات في تضســير هذ الدراســةولوجود عنصرــ واحد كما اســتنتجته 

الصــناديق الاســتثمارية وكذلك المســتثمرين الآخرين فيما يتعلق بطلب الحماية من تلك التقلبات وتضعيل 

 . الآليات الاستثمارية المناسبة لذلك

 

بكة ة اســتكشــافية لمدى اســتخداأ الشـركـات لشــســار " د( , بعنوان 0225ة )الخلايلة، وآخرون ،ســار د -02

 . ة تطبيقية على الشركات المدرجة في سوق عمان المالي"سار الانترنت للإفصاح عن المعلومات : د

ــركات الأردنية المدرجة في سوق عمان المالي  إلى الدراسةهدفت هذه  ــخداأ الشـ معرفة مدى استـ

 . نتـرنت للإفصـاح عن المعلومات المالية وغير الماليةلشبكة ال 

نترنت مر من الشركات الأردنية لديها موقر على شبكة ال  %45قل من أ أن  إلى لدراسةاوقد أشـارت نتائج  

 06ت )نترنملاحظة تقدأ البنوك في هذا المجال حيفي لوحظ أن معظم البنوك لديها مواقر على شـــبكة ال 

 ت(  كما لوحظ تقـدأ البنوك من حيفي حجم المعلومات المالية المضصـــح عنها على شـــبكة الانترن 07 إلى

هناك  أن الدراســةتضصــح عن معلومات مالية على مواقعها, وبينت  الدراســةفمعظم البنوك التي شــملتها 

بكة فر موقر للشـركـة على شــاارتباطا بين كل من حجم الشـركـة وحجم الاســتثمارات الأجنبية فيها ومدى تو 

ومات المالية يرين وحجم المعلوجود علاقة بين هذين المتغ إلىنتائج تشير  إلى الدراسةنترنت, ولم تتوصـل ال 

 . نترنتالمضصح عنها على شبكة ال 

 

" الأهمية النسبية للمعلومات الواردة في قائمة التدفقات النقدية ( بعنوان 0225ة )الخريسـات ،سـار د -00

 . ( من وجهة نظر المستثمر في بورصة عمان "7وفقا للمعيار المحاسبي الدولي رقم )

الأهمية النســـبية للمعلومات الواردة في قائمة التدفقات النقدية تحديد  إلى الدراســـةهـدفـت 

( من وجهة نظر المستثمر الضرد والمؤسسي، والتعرف 7كوحدة واحدة وفقا للمعيار المحاسـبي الدولي رقم )

على أهمية المعلومات الواردة ةـمن الأنشـطة التشـغيلية وةـمن الأنشـطة الاســتثمارية وةمن الأنشطة 

من  قامت الباحثة بإعداد اســـتبانه تتكون هدافائمة التدفقات النقدية، ولتحقيق هذه الأ التمويليـة في قـ

 ل العناصر الرئيسة لقائمة التدفقات النقدية والبنود المرتبطة أو ( سؤالا يتن10)
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بكل عنصرـ من عناصر القائمة )الأنشـطة التشـغيلية والأنشطة الاستثمارية والأنشطة التمويلية ( 

المتمثلة بالمســتثمر الضرد والمســتثمر المؤســسيــ  012والبالغة  الدراســةلاســتبانة على عينة وقد تم توزير ا

شركة صناعية مدرجة في  56 الدراسةممثلا بالشركـات المسـاهمة العامة الصـناعية في الأردن ، وقد شـملت 

لاختبار الأهمية   T-test, وقد تم استخداأ اختبار  0224لسنة  –والثانـــي في بورصة عمان  لو الأالسوقين 

 إلىبالةــافة  الدراســةالنســبية للمعلومات الواردة في قائمة التدفقات النقدية, واختبار للضرق بين عينتي 

أن قائمة التدفقات النقدية مهمة من وجهة نظر كل  إلى الدراسةأسـاليب إحصـائية وصـضية. وقد خلصـت 

ت الاســتثمارية, وان المعلومات الواردة ةــمن من المســتثمر الضرد والمســتثمر المؤســسيــ عند اتخاذ القرارا

الأنشــطة التشــغيلية والاســتثمارية والتمويلية مهمة من وجهة نظر كل من المســتثمر الضرد والمســتثمر 

 المؤسسي.

" فحوى المعلومات في التدفقات النقدية والتدفقات النقدية ( , بعنوان 0999ة )قارود وهادي ،ســار د -00

 . يدانية "ة مسار د للسهم الواحد :

 الأرباحالبحـفي الميـداني عن فحوى المعلومـات في التدفقات النقدية و  الـدراســـةلـت هـذه أو تنـ

لعادي  مر العائد التراكمي غير ا الأرباحوانتهجـت لبلو  هذا الهدف بحفي الارتباط بين التدفقات النقدية و 

Cumulative Abnormal Return   علومات التدفقات تقييم فائدة م إلى الدراســـةوقـد هدفت هذه

وتقديم    Financial Reporting Standards FRS No.1النقدية حســـب المعيار المحاســـبي البريطاني 

لى معلومات ه عؤ التدفقات النقدية للسهم الواحد كتطوير محتمل لقائمة التدفقات النقدية إذا ثبت احتوا

 المالية. راقو الأقيمة لسوق 

ين وأ معلومات أكبر من العنعلى مكونات التدفقات النقدية  احتواء الدراســـةوقد اقترحت نتائج 

ليب مثالياا من ناحية   FRS1الرئيســـة ومن جهـة أخرى فان تقســـيمات التدفقات النقدية وفق المعيار 

 . أهمية المعلومات
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 ات الأجنبية السابقة:سار الد

Trading and  Pairs" , بعنوان   George Papadakis,2007)  & (Peter Wysockiة  ســـار د -0

" Accounting Information " 

 وأ أثر الأحدا  المحاسبية )مثل العلان عن تحقق العائدات  البحفي عن إلى الدراسةهذه  هدفت  

تنبؤ المحللين الماليين بتحصيل عائدات معينة( على ربحية الشركات التي تتبر إستراتيجية المتاجرة المزدوجة 

 ،  (Gatev et. al., 2006التي اقترحها )

لوك محضظة ة سسار . و لدى دسهم المتشابهه لل أوالتي يقصد بها تحقيق ارباح من التسعير النسبي الخط

زوجا من السندات مر كل فترة تجارية إعتمادا على عائدات  02أخذ عينة مكونة من عن طريق أميركية 

ة من ريقة جمر البيانات مأخوذعشر شهرا لضترة تشكيلها . وكانت ط اثنى ةسندات قديمة تم تتبعها لمد

ة تأثير المعلومات المحاسبية على استراتيجية التجارة المزدوجة كان هناك سار . ولد CRSPـ عوائد اليومية لل

ينه حصر العتم الربعية . ولت يتم ةمان ذلك فقد  الأرباحعلان إ معلومات دقيقة عن مواعيد  إلىحاجة 

,  0226-0920في الضترة ما بين عاأ   U.S NYSE / AMEX  NASDAQبسندات  الدراسةالخاصة بهذه 

 . أن نشاط التجارة المزدوجة يرتبط دائما بوجود النشاطات المحاسبية إلى الدراسةتوصلت وقد 

ــكل  ة على ذلكو علا   ــتراتيجية المتاجرة المزدوجة تقل بش كـات التي تتبر إس ، تبين أن ربحية الشـر

لا تحد   قاتأو لنشـاط المحاسـبي عن تلك التي تضتتح أسهمها في كبير إذا افتتحت أسـهمها بعد حدو  ا

ــبية ذلك، فقد تبين أن عائدات إةــافية تدريجية يمكن أن تتحقق عند  إلى. إةــافة  فيها نشــاطات محاس

بشكل  سةالدرا. و توصي نتائج  تأجيل حالة الغلاق للسـهم المزدوجة حتى ينتهي وقت النشاط المحاسبي

ســعار التي تلي العلان عن توقر تحصـــيل العائدات و تنبؤات المحللين بحصـــولها تعتبر عاأ أن تغيرات الأ

 .  عاملا هاما يؤثر في ربحية الشركات التي تتبر إستراتيجية المتاجرة المزدوجة

 

  On the information role، بعنوان " (Oya Altinkilica &Robert S.Hansen,2006)ة رسد -0

" ionsof stock recommendat  

عتبر التي ت، ل الأسهمأو دور المعلومات في إحدا  تغييرات خاصة بتد معرفة إلى الدراسةهذه  هدفت

ة من على اسعار الأسهم اليوميه خلال فتر  الدراسةوتم التركيز في هذه  . احد أهم النتائج للمحللين الماليين

 عن طريقة إحصاءات تتعلق بالأسهم . 0221 إلى 0997

  



 64 

سهم ل الأأو أن التغييرات الخاصة بتد إلى الدراسةالنتيجة الرئيسة المتمخضة عن هذه وقد أشارت  

لان عن ها ترتبط بالعاذ إن،  بتقلبات في معدل الأسعار غير ذات أهمية من الناحية الاقتصادية المتعلقة

ى ج أخر . كما تشير نتائ عن نشاطات أخرى خاصة بها أوأخبار مستجدة عن إيرادات متحققة للشركات 

أن مثل هذه التغييرات ترتبط أيضا بسوء اختيار الأسهم الناتج عن التركيز على  إلى الدراسة إليهاتوصلت 

أحدا  ماةية  لىإ، بينما ترتبط عملية اختيار الأسهم غالبا بالرجوع  في المستقبل القريب الأرباحتحقيق 

 .   نتج عنها تحقيق السهم للرباح

 أن التوصيات التي خرج بها المحللون الماليون الدراسـةدلائل التي سـاقتها كما تبين من اسـتقراء ال

ـــتند  ـــاق وراء الأخبار المعلنة إلىلم تكن تس ـــةا، بينما أغضلت نتائج  معلومات مثبتة بل كانت تنس  لدراس

تحقيق  خة التي تضيد بدور التغييرات و المعلومات الهامة التي يوصي بها المحللون الماليون فيرأسالنظرية ال

 .   الأسواقاستقرار 

 

  , Limited Attention"  بعنوان ، (David Hirshleifer and Siew Hong Teoh,2005) ةسار د -1

 " Information Disclosure, And Financial Reporting ، 

التي يتم بموجبها عر  المعلومات  ختلضةجراء مقارنه بين الوسائل المإ  إلىه رأسهذه الد تهدف

 لسعار السوق ، حيفي تم قياس اثر البدائأثر على أ ، لمعرفة فيما اذا كان لطريقة عر  هذه المعلومه  اليةالم

( درجة التوحيد في 1( طرق احتساب التعويض للمورضين )0المقدره ) الأرباحعن  الفصاح( 0) الا وهي 

( التعويضات 5يرادات )علوماتي للإ ( مستوى النمو والثبات والمحتوى الم4)  المحاسبيةالتقرير عن المعلومات 

) ويلطبيعي على المدى الطالخطأ التقييم ، العائد غير ، من خلال ربطها بسلوك السهم مثل  جلقصيرة الأ 

 . الشركة، قرارات ادارة  انخضا  ( أوارتضاع 

 لخاصةان المستثمر لديه انتباه محدود لضهم المعلومات التي تحيط به و أ ه رأسوتضتر  هذه الد

لمعلومات المضصح ن اأ هي  ةيصعب تحقيقها ولكنها ليست مستحيلالتي  ةن النتيجإباستثماراته ، وبالتالي ف

 الذي يؤثر على القرار الاستثماري الخاص الأمرلها  ستثمر دراك المإ فاعل في اختلاف  عنها قد يكون لها دور  

  . به
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 ليها صراحة وواةحه في التقرير الماليع اا ان المعلومات التي يكون منصوص إلىه رأسصت الدلوقد خ

ن الاختلاف يكون في المعلومات الضمنيه إسهل من قبل الجمير وبالتالي فأدراكها ل  ةتكون القابلي

 .  ن المستثمر متحوطأ على افترا   الماليةر يللتقار

 

ــار د -4  g The Information Content of Earnin(   بعنوان "Qenae and others,2002)  -Alةس

" on Stock Prices: The Kuwait Stock Exchange 

 للرباح والمتغيرات الاقتصــادية حتوى المعلوماتيثر المأ عن ســتقصــاء الا إلى الدراســةهدفت هذه 

والتي يقصد بها وجود محتوى معلوماتي في ،  الكلية الأخرى على أسـعار الأسهم من خلال الأسعار القيادية

 لشركة ما  الماليةرقاأ ةر تصور مبدئي عن الأالسوق يساعد المستثمر على و 

شركة من الشـركـات  65تم اخذ عينة من  الدراســةولتحقيق هدف  وبالتالي التنبؤ بســعر ســهمها ،

ه الضتره أسر حيفي غطت الد راق المالية والتي تملك بيانات لمبادلات سـنوية .و المدرجة في سـوق الكويت لل 

ســـهم تحتوي على معلومات ســـعار الأأن أ ه برأســـعلى هذه الدن و افتر  القائمو ،  0997 – 0920ما بين 

يفي حبؤ بالايرادات ، نيرادات المتوقعـه لاحتواء الســـوق على معلومـات يمكن من خلالهـا التمتعلقـه بـال

كلما ازداد المحتوى المعلوماتي   P/E( Price /Earning)يرادات ال إلىتحسـن نسـبة سـعر السهم  لاحظوا 

ســـواق وتم تعديل النتائج أفي عدة   P/Eيرادات ، حيفي قاأ الباحثون بضحص تنبؤ بـالفر لـديهم للاالمتو 

ــبيةرقاأ المتحصــل عليها لضحص المحتوى المعلوماتي لأ ــتعينا أ  محاس ــا أ خرى مثل التدفقات النقديه مس يض

لباحثون د اوج ةسار ، وكنتيجه لهذه الد الشركةكليه وجزئيه مثل الدخل القومي ، حجم  اقتصاديةبمتغيرات 

دع م  راهرة قيادة الأســـعار للرباح  في بورصـــة الكويت بعد الســـيطرة على المؤشرات ي أن هناك دليلاا

وقد ، ية الضترات القــــياد إلىبالنسبة  المقدرة أصبح حساساا  الأرباحمعامل اسـتجابة و الاقتصـادية الكلية ، 

 لأرباحاان الأسعار تتوقر بالنتائج قتراح بوقد تم الا ،  زادت عندما يكون هناك فتــرات قيادة سعرية أخرى

 . راق الماليةو مستثمرين سوق الكويت لل  إلىوتعمل على  تقديم معلومات جيدة 
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 relevant -Is accounting information value"بعنوان،  (   and othersCharles(2001,ة   سار د -5

"in the emerging Chinese stock market   

فحص إدراك المســتثمر المحلي للمعلومات المحاســبية والتي تعتمد على  إلى دراســةالهدفت هذه 

درجة في على جمير الشركات الم الدراسـةفقد اشـتملت عينة  ،في الصـين  المباد  المحاسـبية المتعارف عليها

 في مهمه المحاسبيةلومات عن المأ الباحثون بافترا  ، حيفي  0992-0990سوق شنغهاي وشينزن من الضترة 

حصائي لقياس مدى اعتماد المستثمر على المعلومات إ  أسلوب، حيفي تم اعتماد الانحدار ك السـوق الصـيني

ــبية ــبيةلمعلومات ان زيادة الاعتماد على أ من  انطلاقا المحاس ون هميتها ، وكذلك قاأ الباحثأ تعكب  المحاس

( 0) : تيهك بالاعتماد على العوامل الا بها وذل تنبؤ مة المعلومات في الصــين بطريقه يمكن الءبضحص تغير ملا 

( سيولة السهم ، هذا 4( استمرارية تحقيق الايرادات )1( حجم الشركـة )0خرى سـالبه )أ ايرادات موجبه و 

  نيف سهم الشركات المهمه ذات التصلأ المحاسبيةمة المعلومات ءبضحص ملا  قاموا ينان الباحث إلى بالةافة

"A" نيف هميه ذات التصــأ قل وتلك الأ"AB" كبر على أن يعتمدون بشــكل ي، حيفي وجدوا بان المســتثمر

 فبالشركات ذات التصني الخاصة المحاسبيةالمعلومات 

  "A" ،ه فقد حصـــل الباحثون على دلالة حول أهمية هذه المعلومات في ســـار وكنتيجه لهذه الد

أن  إلىل الباحثون وأيضـــا فقد توصـــالســـوق الصـــيني الناشـــت والتي تعتمد على العائد و وذج الســـعر 

ــبية دور  ــوق المال الصــيني بالرغم من حداثة عمر  اا كبير  اا للمعلومات المحاس ــتثمرين في س وذو علاقة بالمس

 . السوق والدراك الكبير لعدأ كضاية التقارير المالية والمحاسبية في الصين

 

tric CrossInformation Diffusion and Asymme-( , بعنوان "  (Kewei Hou,2000ة ســـار د -6

"Autocorrelations in Stock Returns   

علومه انتشار المفيما إذا كان التباطؤ في عائدات الأسـهم ناتجا عن البطء في  الدراسـةبحثت هذه 

حيفي قاأ الباحفي بالتأكد من ذلك بافترا  ان المعلومه المملوكه لدى المســتثمر في الســوق  الشـركـات ، بين

السـعريه ، حيفي توصـل بأن انتشار المعلومه السي ه بين الشركات تمتاز بالبطء هي المسـؤولة عن التغيرات 

ــهم بالتبعيه ، حيفي لاحظ بان ال الأمر ــعر الس ــلبيالذي يؤثر على س كـات الكبرى ت ةيرادات الس عني للشـر

س يه ن المعلومات الأ نه وجد بأ يرادات سلبيه للشركات الصغرى ولكن العكب غير صحيح ، كما إ بال ـوره 

و بعد تثبيت أثر كل من عاملي العلاقات بين المحافظ   ي ،تتســارع بالانتشــار كلما ســاء الوةــر الاقتصــاد

ر تباطؤ ، تبين أن أث فرة عن العائدات على الســـوقاالاســـتثمارية و البطء في الاســـتجابة للمعلومات المتو 

 . يةجود معلومات سلبالسوق ينتج بشكل رئيب عن التراجر في تعديل أسعار الأسهم الذي يرتبط بو 
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فقد تبين أن هذا الأثر يعتبر راهرة مسيطرة بين الشركات التي تعمل في نضب القطاع  ولا  ذلك إلى إةافة

. إن  وقفي زخم العمليات الاستثمارية في الس انحرافاا يقتصر أثره على التباطؤ في السوق بل يمتد ليحد  

 ع معين تعود بالضائدة على الشركات الأخرى في نضب القطاعالعائدات التي تجنيها الشركات الرائدة في قطا 

، كما يمتد أثر العائدات التي تحصلها الشركات المتعثرة على زميلاتها من الشركات التي لا تعاني من نضب 

طؤ ، يتضح أثر التبا ، و ذلك في حال تحييد أثر حجم الشركة و مدى نشاطها. من جهة أخرىة المآزق المالي

الشركات الصغيرة الحجم و التي يتداخل نشاطها في نضب القطاع وتعمل في رل بي ة تنافسية أقل  جليا بين

ائدات ، كما تبين أن هذه الع ، و يرتبط ذلك مر البطء في نشر هذه الشركات لنتائج عملياتها المالية شدة

تقاريرها لالقطاع   نضبالمتحققة للشركات في الماضي قد ارتبطت بالتباطؤ في نشر الشركات التي تعمل في

 . كذلك

 ات السابقة :سار الحالية عن الد الدراسةاختلاف 

  لت المعلومات المحاســبية في ســوق و اات الســابقة والتي تنســار مختلضة عن الد الدراســةجاءت هذه

مار راق المالية تغيرات كبيرة في مجال الاستثو راق المالية في مرحلة شـهد سوق الكويت لل و الكويت لل 

. 

 وأ بمجتمعها وعينتها  أو الدراســةات الأخرى عموماا ، إما بمتغيرات ســار الحالية عن الد الدراســةختلضت ا 

 الحصائي المتبر لقياس العلاقة بين المتغيرات . سلوبالأب
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 الضصل الرابر

 راق الماليةو المعلومات المحاسبية التي تؤثر على القرار الاستثماري بسوق الكويت لل 

 ( الميدانية سةالدرا )

 المقدمة :

ــ  ــة لتوجي ــة اللازم ــد النســب المالي ــد تحدي ــتثماري )الجــدول  هبع ــرار الاس ــدأ البحــفي في 0/0الق ( يب

 راق المالية .و تحديد أهم النسب تأثيرا  على القرار الاستثماري بسوق الكويت لل 

 : الدراسة. مجتمر 0

( شركة موزعة على عدة 020من ) 10/00/0227راق المالية حتى تاريخ و يتكون ســوق الكويت لل 

ــوق الكويت لل  كـات المدرجة قي كل و قطاعات , والجدول التالي يوةــح قطاعات س راق المالية وعدد الشـر

 قطاع .

 (0/4جدول رقم )

 راق المالية وعدد شركاتهو قطاعات سوق الكويت لل 

 راق الماليةو المصدر : سوق الكويت لل 

 عدد الشركات القطاع

 9 نوكالب

 43 الاستثمار

 7 التأمين

 30 العقارات

 26 الصناعة

 46 الخدمات

 6 الاغذية

 20 غير كويتي

 1 الصناديق الاستثمارية

 14 السوق الموازي

 202 الاجمالي 
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 الماليةراق و ه جمير الشركات المدرجه بقطاع الاستثمار في سوق الكويت لل رأسويتضمن مجتمر الد

(. وهي الشركات المرخص لها التعامل بمختلف 0)ملحق   10/00/0227( شركه حتى 41والبالغ عددها )

نشطة أ دارة العقارات ، إ ،الاستثمار العقاري ، تأجير و  المالية راقو الأنشاطات الاستثمار مثل المتاجرة في 

لعملات ، عقود ا ةواستثمارها مر مؤسسات مالي جليداع ، قبول ودائر لأ صدار شهادات الإ الاكتتاب و 

 .الاستثماريةدارة المحافظ إ ، و  ةجنبيالأ 

(http://www. kuwait stock exchange market.) 

 : الدراسة. عينة 0

ه راق المالية والتي تضــمنتها الضتر و ه شركات الاســتثمار المدرجه في ســوق الكويت لل رأســتشــمل عينة الد

سنوات والبالغ  5القوائم المالية لكل منها عن ( لتوفر 0227وحتي نهاية عاأ  0221ه )بداية رأسالزمنيه للد

راق و دراجها في سوق الكويت لل إ سماء هذه الشركات وتاريخ أ(  شركة , والجدول التالي يوةح 01عددها )

 المالية  : 

 (0/4جدول رقم )

 الدراسةأسماء شركات الستثمار عينة 

 راق الماليةو المصدر : سوق الكويت لل 

 الشركة التسلسل

الدراج في سوق  تاريخ

 راق الماليةو الكويت لأ

 29/09/1984 الشركة الكويتية للاستثمار 1

 29/09/1984 شركة التسهيلات التجارية 2

 29/09/1984 شركة مشارير الكويت )القابضة(  3

 09/09/1987 شركة الستشارات المالية الدولية 4

 05/11/1989 شركة الساحل للتنمية والاستثمار 5

 07/06/1995 شركة الأهلية القابضةال 6

 07/05/1996 شركة المستثمر الدولي 7

 28/05/1996 المالية راقو الأبيت  8
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 06/07/1996 شركة الستثمارات الصناعية والمالية 9

 21/12/1996 المالية راقو الأشركة مجموعة  10

 31/12/1996 الشركة الدولية للتمويل 11

 07/04/1997 المركز المالي الكويتي 12

 29/07/1997 سط للإستثمار الماليوشركة الكويت والشرق الأ 13

 23/11/1997 المجموعة الدولية للإستثمار 14

 09/07/1998 شركة الستثمارات الوطنية 15

 22/11/1998 مجموعة عارف الستثمارية 16

 27/04/1999 شركة دار الستثمار 17

 14/11/1999 شركة الأمان للإستثمار 18

 30/06/2000 الشركة الخليجية الدولية للإستثمار 19

 01/12/2001  للإستثمارليوالأالشركة  20

 15/01/2002 شركة المال للإستثمار 21

 22/05/2002 بيت الستثمار الخليجي 22

 29/06/2002 شركة أعيان للإجارة والستثمار 23

 

 : الدراسةمتغيرات 

-0221( محسوبة للسنوات الخمب)0/0افة النسـب المالية الموةحة بالجدول ): هي كالمتغيرات المسـتقلة

 ( لكل شركة على حدة .0227

كـات  المتغير التابر  : هو متوســط ســعر الســهم الســوقي للســنوات الخمب لكل شركة على حده من الشـر

 ( .0/4الموةحة بالجدول )

المالية المنشورة لهذه الشركات والتى  وقد قاأ الباحفي بحسـاب هذه النسـب بإسـتخداأ معلومات القوائم

 . ةراق المالية لكل سنة على حدو حصل عليها من سوق الكويت لل 

تحديد المتغيرات )النسب المالية( التي تؤثر على سعر السهم السوقي في سوق الكويت  إلىويهدف التحليل 

ذ القرارات الاستثمارية في الضترات ( وذلك للاسـترشـاد بها في اتخا0227-0221راق المالية خلال الضترة )و لل 

 . التالية
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 اختبار الضرةيات :

مة و بيان مصضوفة البيانات المستخد , الدراسةالباحفي بالتعريف لكل شركة من شركات عينه  قاأ

( , ونتائج التحليل الحصـــائي لكل شركة على حده  Stepwise Regressionفي معامل الانحدار التدريجي )

 كما يلي :

 ( الشركة الكويتية للاستثمار :0) 

 رأسب 09/29/0924راق المالية في و وأدرجت في سوق الكويت لل  05/00/0960تأسـسـت بتاريخ 

( دينار كويتي ، بغــر  التعامل في مختلف نشاطات الاستثمار والمتاجرة 55,005,222مال مدفوع بقيمة )

 المالية . راقو الأفي 

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

 

 (1/4جدول رقم )

 للشركة الكويتية للاستثمارمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

 

 

 

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستق

الم
لة
 

Ind1a 0.70 0.64 0.79 0.69 0.70 هامش الربح الجمالي 

Ind1b 0.13 0.09 0.18 0.09 0.15 الأصوللعائد على ا 

Ind1c 
العائد على حقوق 

 0.23 0.17 0.30 0.17 0.22 المساهمين

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.22 0.17 0.49 1.11 0.42 

Ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.23 0.17 0.26 1.15 0.43 

Ind2a 1.02 0.83 1.17 0.98 1.45 لأو نسبة التد 

Ind2b 0.26 0.19 0.37 0.41 0.41 نسبة النقدية 

Ind2c 1.51 1.33 1.44 0.69 1.80 معدل دوران النقدية 
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 Ind3a  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 1.14 0.94 1.34 1.12 2.32 الديون

Ind3c 0.47 0.52 0.43 0.47 0.30 نسبة المديونية 

Ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 5.40 9.84 4.69 9.52 7.13 هيتربح

Ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 1.24 1.67 1.43 1.59 1.56 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.46 0.5 0.5 0.38 0.34 السوقي

 

أنه لايوجد تأثير لأي  إلىتم التوصل   Stepwise Regressionستخداأ معامل الانحدار التدريجي نتيجة لا

 من النسب على سعر السهم السوقي للشركة الكويتية للاستثمار  .

 

 ( شركة التسهيلات التجارية :0)

ــوق الكويت لل  06/20/0977تأسست بتاريخ   رأسب 09/29/0924راق المالية في و وأدرجت في سـ

ي ، بغــــــــر  منح التسـهيلات الائتمانية لتمويل السلر ( دينار كويت51, 676, 170مال مدفوع بقيمة  )

 الاستهلاكيـة .

http://www. Kuwait Stock Exchange Market) ) 

 (4/4جدول رقم )

 لشركة التسهيلات التجاريةمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

قسأال تاير تغأال
ةلت

 

Ind1a 0.63 0.61 0.92 0.90 0.87 هامش الربح الجمالي 
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 Ind1b  0.10 0.08 0.08 0.08 0.09 الأصولالعائد على 

Ind1c 
العائد على حقوق 

 0.22 0.20 0.22 0.20 0.21 المساهمين

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.21 0.20 0.22 0.20 0.22 

Ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.22 0.21 0.23 0.21 0.23 

Ind2a 0.22 0.95 0.88 0.24 0.28 لأو نسبة التد 

Ind2b 0.10 0.71 0.08 0.15 0.24 نسبة النقدية 

Ind2c 28.44 7.29 21.63 21.97 9.11 معدل دوران النقدية 

Ind3a  1.19 1.49 1.55 1.55 1.30 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 0.76 0.64 0.59 0.62 0.71 الديون

Ind3c 0.57 0.61 0.63 0.62 0.59 نسبة المديونية 

Ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 7.66 11.63 10.47 12.84 15.45 هيتربح

Ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 1.70 2.34 2.29 2.55 3.21 الدفترية

توسط سعر السهم م المتغير التابر

 0.57 0.67 0.76 0.83 1.02 السوقي

 

 رأسأن نسبة هيكل  إلىتم التوصل   Stepwise Regressionنتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

والجدول التالي  ،تأثيرا سلبياا  المال هي النسـبة المؤثرة على سـعر السهم السوقي لشركة التسهيلات التجارية

 الاختبار:يوةح نتائج هذا 
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 (5/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 رأسنسبة هيكل 

 المال 
002.292 2.222 2.962 2.912 - 2.962 

 

 ( شركة مشارير الكويت :1) 

ـــوق الكويت لل  20/22/0975تأسست بتاريخ   رأسب 09/29/0924راق المالية فيو وأدرجت في سـ

حصص بشركات مساهمة  أو(  دينار كويتي , بغــــــــر  تملك أســهم 005,452,077مال مدفوع بقيمة )

 ات التيإقرا  الشركو الاشـتراك في تأسـيسـها وإدارتها وإقراةـها وكضالتها لدى الغير, و أجنبية ,  أوكويتية 

ســـتغلال او للازمة لمباشرة نشـــاطها ، تملك المنقولات والعقارات او تملك فيها أســـهما وكضالتها لدى الغير، 

مالية وعقارية تدار من قبل شركات  فرة لدى الشركـة عن طريق اسـتثمارها في محافظاالضوائض المالية المتو 

 متخصصة .

 

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

 (6/4جدول رقم )

 رير الكويتلشركة مشامصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

Ind1a 0.67 0.41 0.47 0.50 0.44 هامش الربح الجمالي 

Ind1b  0.14 0.05 0.05 0.04 0.04 الأصولالعائد على 

Ind1c 
العائد على حقوق 

 0.63 0.20 0.19 0.15 0.11 المساهمين

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.11 0.15 0.19 0.20 0.63 
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 Ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.17 0.21 0.20 0.20 0.65 

Ind2a 0.43 0.54 0.44 0.60 0.63 لأو نسبة التد 

Ind2b 0.36 0.36 0.26 0.41 0.43 نسبة النقدية 

Ind2c 1.01 0.75 0.86 0.58 0.59 معدل دوران النقدية 

Ind3a  0.93 1.37 0.83 1.65 1.37 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 0.28 0.32 0.37 0.29 0.35 الديون

Ind3c 0.78 0.76 0.73 0.71 0.67 نسبة المديونية 

Ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 1.59 10.09 8.99 8.58 10.37 هيتربح

Ind4b 
لسوقي /قيمته ام سعر السه

 1.01 2.03 1.75 1.30 1.18 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.82 0.49 0.33 0.21 0.19 السوقي

 

 رأسأن نسبة هيكل  إلىتم التوصل   Stepwise Regressionنتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

ل التالي ، والجدو تأثيرا سلبياا  ة مشارير الكويتالمال هي النسـبة المؤثرة على سـعر السـهم السـوقي لشركـ

 يوةح نتائج هذا الاختبار:

 (7/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 رأسنسبة هيكل 

 المال
46.459 2.222 2.904 2.251 - 2.904 
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 رأسب 29/29/0927راق المالية في و وأدرجت في سـوق الكويت لل  10/20/0974تأسست  بتاريخ 

ــــر  المتاجرة في 70,222,222مال مدفوع بقيمة ) ـــــ المالية وإدارة صــناديق  راقو الأ( دينار كويتي ، بغـ

 الاستثمار والمحافظ الاستثمارية , وتقديم خدمات الاستشارات المالية .

http://www. Kuwait Stock Exchange Market) ) 

 (2/4جدول رقم )

 لشركة الاستشارات المالية الدوليةمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

Ind1a 0.81 1.92 0.91 0.68 0.77 هامش الربح الجمالي 

Ind1b  0.17 (0.08) 0.44 0.13 0.18 الأصولالعائد على 

Ind1c 
العائد على حقوق 

 المساهمين
0.52 0.32 0.69 (0.16) 0.33 

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.52 0.32 0.69 -0.16 0.33 

Ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.54 0.33 0.70 -0.15 0.34 

Ind2a 3.87 4.38 2.44 1.65 7.57 لأو نسبة التد 

Ind2b 1.06 0.66 1.14 0.70 0.83 نسبة النقدية 

Ind2c 1.65 (0.55) 3.60 1.65 4.19 معدل دوران النقدية 

Ind3a  0.79 0.77 0.42 1.10 1.63 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 الديون
0.55 0.65 1.64 1.01 0.97 

Ind3c 0.51 0.50 0.38 0.59 0.62 نسبة المديونية 

Ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 هيتربح
5.09 14.59 3.02 (26.41) 4.36 
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Ind4b 

لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 الدفترية
2.62 4.65 2.07 4.12 1.44 

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 السوقي
0.55 1.74 1.58 1.51 0.85 

 

 سعر السهم أن نسبة إلىتم التوصل   Stepwise Regressionاأ معامل الانحدار التدريجي نتيجة لاستخد

النسـب تأثيرا على سـعر السـهم السـوقي لشركـة الاستشارات المالية  أكثرالدفترية هي  قيمته إلي السـوقي

ح نتائج هذا لي يوةـــوالجدول التا وذلك تأثيرا ســـلبياا  المال رأستليها نســـبة هيكل  تأثيرا ايجابياا ، الدولية

 الاختبار:

 (9/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 سعر السهم نسبة

 قيمته إلي السوقي

 ألدفتريه

22.709 2.222 2.954 2.902 2.710 

 2.160 - 2.920 2.990 2.222 096.060 المال رأسنسبة هيكل 

 

 : كة الساحل للتنمية والاستثمارشر ( 5)

ــوق الكويت لل 09/27/0975تأسست بتاريخ    رأسب 25/00/0929راق المالية في و وأدرجت في سـ

 الأنشـطـة الاستثمارية المتـعـددة . ة(  دينار كويتي ، بغــر  ممارس60,509,105مال مدفوع بقيمة )

http://www. Kuwait Stock Exchange Market) ) 
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 (02/4قم )جدول ر 

 لشركة الساحل للتنمية والاستثمارمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستق

الم
لة 
 

Ind1a 0.69 0.88 0.54 0.53 0.83 هامش الربح الجمالي 

Ind1b  0.13 0.22 0.03 0.04 0.21 لالأصو العائد على 

Ind1c 
العائد على حقوق 

 0.37 0.08- 0.49 0.07 0.30 المساهمين

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.27 0.28 0.37 0.27 0.28 

Ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.29 0.29 0.38 0.22 0.08 

Ind2a 2.37 1.95 4.63 4.23 5.53 لأو نسبة التد 

Ind2b 2.37 0.07 0.10 0.04 0.07 نسبة النقدية 

Ind2c 0.28 13.75 2.63 9.33 20.66 معدل دوران النقدية 

Ind3a  0.57 0.53 0.29 0.34 0.18 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 0.62 1.22 1.06 1.35 2.29 الديون

Ind3c 0.55 0.52 0.39 0.42 0.30 نسبة المديونية 

Ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 6.24 3.74 34.44 38.59 6.18 هيتربح

Ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 2.28 (0.29) 16.97 2.64 1.86 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.34 0.29 0.38 0.42 0.35 السوقي

 رأسأن نسبة هيكل  إلىتم التوصل   Stepwise Regressionنتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

النســب تأثيرا على ســعر الســهم الســوقي لشـركـة الســاحل للتنمية والاســتثمار ، تليها نســبة  أكثرالمال هي 

 والجدول التالي يوةح نتائج هذا الاختبار: وذلك تأثيرا سلبياا  لأو التد
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 (00/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F بةالنس

  2.610 - 2.719 2.259 2.222 00.604 المال رأسنسبة هيكل 

 2.507 - 2.964 2.920 2.222 94.921 لأو نسبة التد

 

 : الشركة الأهلية القابضة( 6) 

 رأسب 27/26/0995راق المالية في  و وأدرجت في سـوق الكويت لل  01/24/0974تأسست  بتاريخ 

 الأموال( دينار كويتي ، بغــــــر  القياأ بكافة عمليات الاستثمار وإدارة 20,205,219ع بقيمة )مال مدفو 

المالية وأعمال القرا  والوســـاطة  راقو الأوالمحـافظ والصـــنـاديق الاســـتثماريـة والأدوات والكضالات و 

ةـ والاتجـار في المعادن الثمينة في الكويت وخارجها ـ في  ســـهاأال عن طريق أوبطريق مباشر  والســـمسرـ

 الشركات القائمة بهذه الأنشطة .

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

 (00/4جدول رقم )

 للشركة الأهلية القابضةمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغ
ير 

ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

Ind1a 0.65 0.34 0.72 0.84 0.86 هامش الربح الجمالي 

Ind1b  0.13 0.02 0.12 0.17 0.34 الأصولالعائد على 

Ind1c 
العائد على حقوق 

 0.21 0.04 0.20 0.30 0.42 المساهمين

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.42 0.30 0.20 0.04 0.21 

Ind1f لدخلا على العائد (ROI)  0.44 0.31 0.21 0.04 0.21 
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 Ind2a 2.49 1.16 1.11 1.61 4.54 لأو نسبة التد 

Ind2b 0.02 0.29 0.21 0.27 1.10 نسبة النقدية 

Ind2c 24.77 0.48 4.25 2.73 3.00 معدل دوران النقدية 

Ind3a  0.41 0.51 0.34 0.21 0.11 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
 / إجمالي حقوق المساهمين

 1.07 0.71 1.50 1.42 3.77 الديون

Ind3c 0.56 0.72 0.40 0.39 0.21 نسبة المديونية 

Ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 5.44 34.71 6.68 8.85 3.89 هيتربح

Ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 1.12 1.39 1.35 2.65 1.63 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.25 0.28 0.37 0.52 0.46 السوقي

 

 رأسأن نسبة هيكل  إلىتم التوصل   Stepwise Regressionنتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

تليها نســبة  ، تأثيرا ســلبياا  النســب تأثيرا على ســعر الســهم الســوقي لشـركـة الأهلية القابضــة أكثرالمال هي 

 لتالي يوةح نتائج هذا الاختبار:, والجدول ا وذلك تأثيرا ايجابياا  المديونية

 

 (01/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 0.019 - 2.621 2.206 2.222 07.006 المال رأسنسبة هيكل 

 2.591 2.917 2.962 2.222 50.642 نسبة المديونية
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 : شركة المستثمر الدولي( 7)

 رأسب 27/25/0996راق المالية فيو وأدرجت في سـوق الكويت لل   09/00/0990أسست  بتاريخ ت

( دينار كويتي ، بغــــــر  العمل في مجال الاستثمارات والخدمات المالية 49,000,095مال مدفوع بقيمة )

 المتعلقة بها التي تسمح بها الشريعة السلامية السمحاء.

 

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

 (04/4جدول رقم )

 لشركة المستثمر الدوليمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستق

الم
لة
 

Ind1a 0.36 0.47 0.62 0.70 0.01 هامش الربح الجمالي 

Ind1b  0.07 0.08 0.18 0.06 0.01 الأصولالعائد على 

Ind1c 
العائد على حقوق 

 0.15 0.15 0.23 0.06 0.02 المساهمين

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.02 0.06 0.23 0.15 0.15 

Ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.00 0.06 0.24 0.15 0.16 

Ind2a 13.03 12.48 10.27 2.54 0.64 لأو نسبة التد 

Ind2b 1.75 0.73 2.83 0.22 0.17 نسبة النقدية 

Ind2c 1.98 3.66 1.65 3.41 1.85 معدل دوران النقدية 

Ind3a  1.05 0.72 0.26 0.00 0.00 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 0.88 1.25 2.90 8.34 7.75 الديون

Ind3c 0.52 0.43 0.25 0.11 0.00 نسبة المديونية 
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Ind4a 

سعر السهم السوقي/ 

 8.21 10.33 6.53 23.75 54.67 هيتربح

Ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 1.27 1.50 1.53 1.47 0.89 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.23 0.31 0.31 0.28 0.16 السوقي

 

أن نسبة سعر السهم  إلىتم التوصل   Stepwise Regressionنتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

تأثيرا  لدوليلشركة المستثمر ا النسـب تأثيرا على سـعر السهم السوقي أكثرقيمته الدفترية هي  إلىالسـوقي 

ــلبياا  إجمالي الديون إلىل ثم نســبة حقوق المســاهمين أو ، تليها نســبة التد ايجابياا  والجدول  ,وذلك تأثيرا س

 ح نتائج هذا الاختبار:التالي يوة

 (05/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 إلىنسبة سعر السهم السوقي 

 قيمته الدفترية
00.169 2.220 2.251 2.702 2.009 

 2.710 - 2.255 2.905 2.220 02.651 لأو نسبة التد

 لىإنسبة حقوق المساهمين 

 إجمالي الديون
029.294 2.222 2.997 2.991 - 2.559 

 

 : المالية راقو الأشركة بيت ( 2) 

 رأسب 02/25/0996راق المالية في و وأدرجت في سـوق الكويت لل  02/21/0920تأسست  بتاريخ 

لعقارات في االمالية والاستثمار  راقو الأ( دينار كويتي ، بغــر  المتاجرة في 62,222,222مال مدفوع بقيمة )

 دارة المحافظ والصناديق نيابة عن الغير وفقاا لأحكاأ الشريعة السلاميةإ وأنشطة التمويل الاستهلاكية وفي 

.  http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) )  
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 (06/4جدول رقم )

 المالية راقو الألشركة بيت مصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 ر : إعداد الباحفيالمصد

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

ind1a 0.26 0.51 0.56 0.50 0.51 هامش الربح الجمالي 

ind1

b  0.03  0.06 0.14 0.11 0.11 الأصولالعائد على 

ind1c 0.28 0.27 0.37 0.28 0.27 العائد على حقوق المساهمين 

ind1

d 

  ( RI) الاستثمار على العائد

0.29 0.23 0.32 0.24 0.20 

ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.30 0.24 0.33 0.25 0.20 

ind2a 1.05 0.95 1.04 1.07 1.37 لأو نسبة التد 

ind2

b 0.05 0.03 0.05 0.03 0.04 نسبة النقدية 

ind2c 3.09 6.17 7.53 9.71 7.84 معدل دوران النقدية 

ind3a  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 المال رأسنسبة هيكل 

ind3

b 0.53 0.39 0.60 0.57 0.61 حقوق المساهمين / إجمالي الديون 

ind3c 0.66 0.72 0.62 0.64 0.62 نسبة المديونية 

ind4a 
 هيتسعر السهم السوقي/ ربح

23.6

1 12.84 9.03 17.15 10.94 

ind4

b 

ه لسوقي /قيمتاسعر السهم 

 3.09 4.63 3.33 3.65 6.47 الدفترية

 0.69 0.86 0.87 0.67 0.52 متوسط سعر السهم السوقي المتغير التابر

ـــتخداأ معامل الانحدار التدريجي  ـــل   Stepwise Regressionنتيجة لاس أن معدل دوران  إلىتم التوص

، تليها نسبة  ياا تأثيرا سلب المالية راقو الأالنسب تأثيرا على سعر السهم السوقي لشركة بيت  أكثرالنقدية هي 

, والجدول التالي يوةـــح وذلك تأثيرا ايجابياا ( RI) الاســـتثمار على العائد هامش الربح الجمالي ثم معدل

 نتائج هذا الاختبار:
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 (07/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

معدل دوران 

 النقدية
02.724 2.220 2.249 2.700 - 2.516 

هامش الربح 

 الجمالي
19.274 2.222 2.952 2.902 2.422 

 على العائد معدل

 ( RI) الاستثمار
54.921 2.222 2.920 2.965 2.009 

 

 ( الاستثمارات الصناعية والمالية :9)

ـــوق الكويت لل  24/24/0921تأسست بتاريخ   رأسب 26/27/0996ية فيراق المالو وأدرجت في سـ

ــتثمار والتمويل 45,996,741مال مدفوع بقيمة ) ـــــــــر  القياأ بكافة عمليات الاس ( دينار كويتي ، بغـ

 أولمكملة لها ا أووالحقوق المنقولة وغير المنقولة الخاصة الصناعية  الأموالوالاتجار والدارة بالنسبة لكافة 

 كويت وخارجها.لحساب الغير في ال أوالمرتبطة بها لحسابها 

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

 لشركة الاستثمارات الصناعية والماليةمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

ind1a 0.62 0.54 0.34 0.39 0.29 هامش الربح الجمالي 

ind1b  0.08 0.06 0.05 0.06 0.17 الأصولالعائد على 

ind1c 
العائد على حقوق 

 0.16 0.09 0.15 0.14 0.36 المساهمين

ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.36 0.14 0.15 0.09 0.16 
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 ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.14 0.08 0.08 0.10 0.16 

ind2a 1.59 1.48 3.98 4.90 2.16 لأو نسبة التد 

ind2b 0.12 0.06 0.29 0.32 0.15 نسبة النقدية 

ind2c 2.64 4.61 2.74 3.21 6.47 معدل دوران النقدية 

ind3a  0.26 0.04 0.24 0.26 0.87 المال رأسنسبة هيكل 

ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 0.95 1.34 1.94 2.13 0.73 الديون

ind3c 0.51 0.43 0.34 0.32 1.59 نسبة المديونية 

ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 7.37 16.83 7.57 10.63 3.24 هيتربح

ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 1.15 1.54 1.17 1.48 1.18 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.22 0.26 0.24 0.30 0.21 السوقي

 

 همأن نسبة سعر الس إلىتم التوصل   Stepwise Regressionنتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

 قيمته الدفترية هي المؤثرة على سـعر السـهم السـوقي لشركـة الاسـتثمارات الصناعية والمالية إليالسـوقي 

 ، والجدول التالي يوةح نتائج هذا الاختبار:تأثيرا ايجابياا 
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 (09/4جدول رقم )ال

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

ــهم  ــعر الس ــبة س نس

قيمتــه  إلىالســـوقي 

 الدفترية

07.096 2.220 2.279 2.771 2.279 

 : المالية راقو الأشركة مجموعة ( 02) 

ـــوق الكويت لل  04/02/0920تأسست بتاريخ   رأسب 00/00/0996المالية في راقو وأدرجت في سـ

ل الأســهم المدرجة في ســوق الكويت أو ( دينار كويتي , بغــــــــــر  تد05, 502, 170مال مدفوع بقيمة )

ن الخليجي وإدارة المحافظ الاســـتثمارية والتمويل وإعداد أو راق المـاليـة وأســـواق دول مجلب التعو لل 

ن الغير والحصول على قرو  م أوبأغرا  الشركة  الاستثمارية والمالية في كل ما يتعلق البحو  والخدمات

السوق المالية ومنح قرو  للغير والوساطة في عمليات القرا  والاقترا  مر مراعاة قواعد السلامة المالية 

 للشركة .

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

 (02/4جدول رقم )

 المالية راقو الألشركة مجموعة ائي مصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحص

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

ind1a 0.84 0.40 0.77 0.88 0.82 هامش الربح الجمالي 

ind1b  0.22 0.04 0.11 0.16 0.11 الأصولالعائد على 

ind1c 
العائد على حقوق 

همينالمسا  0.24 0.24 0.19 0.07 0.34 

ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.24 0.24 0.19 0.07 0.34 

ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.25 0.25 0.19 0.07 0.35 
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 ind2a 8.48 53.08 14.25 8.78 8.59 لأو نسبة التد 

ind2b 5.85 7.33 0.54 0.38 0.55 نسبة النقدية 

ind2c 3.31 1.40 8.21 18.99 12.07 وران النقديةمعدل د 

ind3a  0.59 1.11 0.76 0.53 1.29 المال رأسنسبة هيكل 

ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 1.65 0.89 1.22 1.75 0.75 الديون

ind3c 0.38 0.53 0.45 0.37 0.57 نسبة المديونية 

ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 2.88 18.61 6.36 5.06 4.45 هيتربح

ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 0.97 1.36 1.20 1.21 1.06 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.40 0.31 0.41 0.37 0.33 السوقي

أن نسبة سعر السهم  إلىتم التوصل   Stepwise Regressionنتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

 المالية راقو لأامجموعة  النسب تأثيرا على سعر السهم السوقي لشركة أكثرية هي السوقي إلي قيمته الدفتر

 ختبار:، والجدول التالي يوةح نتائج هذا الا  وذلك تأثيرا سلبياا  المال رأس، تليها نسبة هيكل  تأثيرا ايجابياا 

 

 (00/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

نسبة سعر السهم السوقي 

 قيمتة الدفترية إلى
40.021 2.222 2.907 2.240 2.529 

 2.442 - 2.914 2.966 2.222 49.591 المال رأسنسبة هيكل 
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 : الشركة الدولية للتمويل( 00) 

 رأسب 10/00/0996راق المالية في و وأدرجت في ســــوق الكويت لل  05/4/0922تأسست بتاريخ 

ــــر  منح التســهيلات الائتمانية لتمويل الســلر 46,570,561مال مدفوع بقيمة ) ـــــ ( دينار كويتي ، بغـ

 . ةالاستهلاكي

 

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

 

 (00/4جدول رقم )

 لشركة الدولية للتمويلمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي ل

 فيلمصدر : إعداد الباحا

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

ind1a 0.64 2.09 0.89 0.78 0.68 هامش الربح الجمالي 

ind1b  0.06 0.07- 0.20 0.13 0.07 الأصولالعائد على 

ind1c 
العائد على حقوق 

 0.10 0.12- 0.30 0.22 0.14 المساهمين

ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.14 0.22 0.30 -0.12 0.10 

ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.15 0.23 0.31 -0,12 0.10 

ind2a 9.08 12.10 15.01 19.20 24.71 لأو نسبة التد 

ind2b 0.83 1.41 2.37 0.14 1.92 نسبة النقدية 

ind2c 1.85 0.51- 2.73 30.26 1.70 معدل دوران النقدية 

ind3a  0.73 0.70 0.47 0.72 1.09 المال رأسنسبة هيكل 

ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 1.19 1.29 1.91 1.26 0.86 الديون
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 ind3c 0.46 0.44 0.34 0.44 0.54 نسبة المديونية 

ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 16.68 11.71- 3.21 6.91 15.18 هيتربح

ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 1.68 1.39 0.95 1.52 2.20 دفتريةال

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.30 0.29 0.34 السوقي
0.30 0.40 

 

 رأسأن نسبة هيكل  إلىتم التوصل  Stepwise Regression نتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

تليها نسبة  ، تأثيرا ســلبياا  ويلالنسـب تأثيرا على سـعر السـهم السـوقي للشركـة الدولية للتم أكثرالمال هي 

 ار:، والجدول التالي يوةح نتائج هذا الاختب وذلك تأثيرا ايجابياا  سعر السهم السوقي إلي قيمته الدفترية

 (01/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 2.760 - 2.212 2.905 2.222 40.075 المال رأسنسبة هيكل 

ـــهم  ـــعر الس ـــبة س نس

ــه  إلىالســـوقـي  قـيمت

 الدفترية

076.206 2.222 2.994 2.927 2.407 

 

 :شركة المركز المالي الكويتي ( 00) 

 رأسب 27/24/0997راق المالية في و وأدرجت في سـوق الكويت لل  0974/ 2/ 07تأسست  بتاريخ 

ـــــر  منح القرو ، تحويل العملة الأجنبية ( دينار كو52,  622,  222مال مدفوع بقيمة ) ــــــ يتي ، بغـ

 ورؤوس أموال الشركـات . والاستثمار في العقارات والأسهم

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 
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 (04/4جدول رقم )

 شركة المركز المالي الكويتيمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي ل

 باحفيالمصدر : إعداد ال

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

ind1a 0.76 0.44 0.87 0.72 0.82 هامش الربح الجمالي 

ind1b  0.15  0.04 0.26 0.13 0.13 الأصولالعائد على 

ind1c 
العائد على حقوق 

 0.21 0.37 0.11 0.16 0.14 المساهمين

ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.14 0.16 0.11 0.37 0.21 

ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.14 0.17 0.31 0.05 0.21 

ind2a 2.98 1.60 3.05 1.84 2.82 لأو نسبة التد 

ind2b 0.08 0.08 0.16 0.07 0.18 نسبة النقدية 

ind2c 15.23 4.24 12.83 13.44 9.51 معدل دوران النقدية 

ind3a 0.21 0.00 0.00 0.00 0.00 المال رأسبة هيكل نس 

ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 2.61 3.21 7.30 4.95 35.39 الديون

ind3c 0.27 0.23 0.12 0.16 0.03 نسبة المديونية 

ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 5.32 29.91 5.09 5.94 8.18 هيتربح

ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 1.09 10.93 0.57 0.95 1.10 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.35 0.39 0.50 0.21 0.20 السوقي
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أن نســبة المديونية  إلىتم التوصــل   Stepwise Regressionنتيجة لاســتخداأ معامل الانحدار التدريجي 

كـة المركز المالي الكويتي ،  أكثرهي  دية  ثم تليها نســبة النقالنســب تأثيرا على ســعر الســهم الســوقي لشـر

 , والجدول التالي يوةح نتائج هذا الاختبار:وذلك تأثيرا ايجابياا  (RI) الاستثمار على العائد معدل

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 نسبة المديونية

 
10.696 2.222 2.296 2.221 2.120 

 نسبة النقدية

 
10.901 2.222 2.950 2.924 2.511 

 45.921 2.222 2.979 2.952 2.155 ( RI) الاستثمار على العائد معدل

 

 : سط للاستثماروشركة الكويت والشرق الأ( 01)

ــوق الكويت لل 20/20/0924تأسست  بتاريخ   رأسب 09/27/0997راق المالية في و وأدرجت في سـ

ــــر  القياأ بأعمال الاســتثمارات وإدارة المحافظ 06.120.499مال مدفوع بقيمة) ـــــ ( دينار كويتي ، بغـ

 وللعملاء . الاستثمارية لنضسها

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

 (06/4جدول رقم )

 رسط للاستثماولشركة الكويت والشرق الأمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 إعداد الباحفي المصدر :

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 0.55 0.50 0.62 0.73 0.39 هامش الربح الجمالي ind1a ة

ind1b  0.13 0.11 0.16 0.24 0.09 الأصولالعائد على 

ind1c 
العائد على حقوق 

 0.21 0.20 0.24 0.30 0.10 المساهمين
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 ind1d الاستثمار على ائدالع (RI )  0.10 0.30 0.24 0.20 0.21 

ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.11 0.31 0.24 0.21 0.22 

ind2a 1.68 0.53 3.64 3.77 9.48 لأو نسبة التد 

ind2b 1.68 0.53 0.79 0.85 2.35 نسبة النقدية 

ind2c 3.07 4.97 4.89 10.73 1.88 معدل دوران النقدية 

ind3a  0.67 0.73 0.40 0.28 0.06 المال رأسنسبة هيكل 

ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 1.34 1.11 1.97 3.06 8.25 الديون

ind3c 0.43 0.47 0.34 0.25 0.11 نسبة المديونية 

ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 9.54 17.36 7.38 6.32 14.26 هيتربح

ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 2.03 3.56 1.74 1.90 1.43 فتريةالد

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.60 0.73 0.52 0.42 0.21 السوقي

أن نســبة  إلىتم التوصــل  Stepwise Regression نتيجة لاســتخداأ معامل الانحدار التدريجي 

قـ ا أكثرالمال هي  رأسهيكل  كـة الكويت والشرـ ــوقي لشـر ــهم الس ــعر الس ــب تأثيرا على س ــط ولأالنس س

ـــتثمار ـــلبياا  للاس ـــبة المديونية تأثيرا س ـــح ن وذلك تأثيرا ايجابياا  ، وتليها نس تائج هذا ، والجدول التالي يوة

 الاختبار:

 (07/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 2.207 - 2.570 2.756 2.200 02.720 المال رأسنسبة هيكل 

 2.600 2.954 2.977 2.222 70.560 نسبة المديونية
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 : شركة المجموعة الدولية للاستثمار( 04)

ــوق الكويت لل 06/26/0991تأسست  بتاريخ   رأسب 01/00/0997راق المالية في و وأدرجت في سـ

ــــر  التعامل في الاســتثمارات والخد45,672,152مال مدفوع بقيمة ) ـــــ مات المالية ( دينار كويتي ، بغـ

 لأحكاأ الشريعة السلامية وفقا لما تقره هي ة الضتوى والرقابة الشرعية للشركة . المتعلقة بها طبقا

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

 

 (02/4جدول رقم )

 لشركة المجموعة الدولية للاستثمار مصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي

 در : إعداد الباحفيالمص

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

ind1a 0.66 0.74 0.86 0.45 0.48 هامش الربح الجمالي 

ind1b  0.07 0.16 0.37 0.10 0.10 الأصولالعائد على 

ind1c 
العائد على حقوق 

 0.14 0.29 0.55 0.14 0.11 المساهمين

ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.11 0.14 0.55 0.29 0.14 

ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.11 0.15 0.56 0.29 0.15 

ind2a 0.89 1.09 1.88 1.24 4.45 لأو نسبة التد 

ind2b 0.32 0.17 0.16 0.01 0.21 نسبة النقدية 

ind2c 0.60 2.60 8.12 52.92 7.96 معدل دوران النقدية 

ind3a  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 المال رأسنسبة هيكل 

ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 0.88 1.15 1.99 1.91 7.32 الديون

ind3c 0.53 0.47 0.33 0.34 0.12 نسبة المديونية 
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ind4a 

سعر السهم السوقي/ 

 10.87 8.03 3.43 13.45 18.27 هيتربح

ind4b 
ه تلسوقي /قيماسعر السهم 

 1.56 2.30 1.88 1.94 2.00 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.40 0.62 0.42 0.19 0.17 السوقي

 

أنه لا يوجد تأثير  إلىتم التوصل   Stepwise Regressionنتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

 تثمار .لأي من النسب على سعر السهم السوقي لشركة المجموعة الدولية للاس

 : ( شركة الاستثمارات الوطنية05)

ــوق الكويت لل  26/00/0927تأسست  بتاريخ   رأسب 29/27/0922راق المالية فيو وأدرجت في سـ

( دينار كويتي ، بغــــــــر  ممارسة مختلف الأنشطة الاستثمارية 27,600,114,222مال مدفوع بقيمة )

 والخدمات المالية المتعلقة بهـا.

http://www. Kuwait Stock Exchange Market) ) 

 (09/4جدول رقم )

 لشركة الاستثمارات الوطنيةمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستق

الم
لة
 

ind1a 0.81 0.75 0.83 0.64 0.80 هامش الربح الجمالي 

ind1b  0.14  0.14 0.25 0.16 0.19 الأصولالعائد على 

ind1c 
العائد على حقوق 

 0.20 0.24 0.32 0.23 0.29 المساهمين

ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.29 0.23 0.32 0.24 0.20 

ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.30 0.24 0.33 0.25 0.20 
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 ind2a 1.16 0.76 1.41 0.94 1.03 لو أ نسبة التد 

ind2b 0.44 0.26 0.12 0.25 0.30 نسبة النقدية 

ind2c 1.39 1.67 9.91 3.02 2.64 معدل دوران النقدية 

ind3a  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 المال رأسنسبة هيكل 

ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 2.41 1.31 2.88 1.96 2.17 الديون

ind3c  0.29 0.43 0.26 0.34 0.30 المديونيةنسبة 

ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 1.00 1.72 8.49 9.43 5.81 هيتربح

ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 1.98 4.15 2.71 3.71 16.63 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.80 0.91 1,02 0.46 0.29 السوقي

 

أن نســبة  إلىتم التوصــل   Stepwise Regressionالتدريجي نتيجة لاســتخداأ معامل الانحدار 

كـة  النســب تأثيرا على ســعر الســهم أكثرقيمته الدفترية هي  إلىســعر الســهم الســوقي  الســوقي لشـر

، والجدول  يجابياا وذلك تأثيرا ا لأو ، تليها نسـبة المديونية ، ثم نسبة التد تأثيرا سـلبياا  الاسـتثمارات الوطنية

 ائج هذا الاختبار:التالي يوةح نت

 (12/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

نسـبة سـعر السهم السوقي 

 قيمتة الدفترية إلى
06.646 2.220 2.277 2.769 - 2.426 

 2.221 2.909 2.952 2.222 19.560 نسبة المديونية

 2.494 2.920 2.990 2.222 029.771 لأو نسبة التد
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 : ( شركة مجموعة عارف الاستثمارية06)
ــوق الكويت لل 02/00/0975تأسست  بتاريخ   رأسب 00/00/0992راق المالية في و وأدرجت في سـ

 الأسواقأنشـطة الاستثمارات في  ة( دينار كويتي , بغــــــــر  ممارسـ026,009,042مال مدفوع بقيمة )

والعقارات والخدمات المالية بما في ذلك تمويل الشركـات والاسـتشارات لعملائها والمرابحة  المحلية والدولية

 الكويت. وخدمات إدارة الصناديق وذلك بصورة رئيسة داخل دولة

http://www. Kuwait Stock Exchange Market) ) 

 (10/4جدول رقم )

 الاستثماريةلشركة مجموعة عارف مصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

ind1a 0.56 0.70 0.79 0.76 0.65 هامش الربح الجمالي 

ind1b  0.13 0.10 0.21 0.12 0.08 الأصولالعائد على 

ind1c 
العائد على حقوق 

 0.19 0.14 0.45 0.20 0.15 المساهمين

ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.15 0.20 0.45 0.14 0.19 

ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.17 0.23 0.46 0.15 0.20 

ind2a 5.14 9.07 2.52 1.84 1.10 لأو نسبة التد 

ind2b 1.24 3.59 0.66 1.31 0.61 نسبة النقدية 

ind2c 3.23 1.05 7.13 1.26 1.37 معدل دوران النقدية 

ind3a  0.91 0.94 0.88 0.82 0.68 المال رأسنسبة هيكل 

ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 1.00 1.00 1.00 1.00 1.02 الديون

ind3c 0.69 0.68 0.46 0.54 0.50 نسبة المديونية 
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ind4a 

سعر السهم السوقي/ 

 4.31 8.06 6.92 8.07 11.69 هيتربح

ind4b 
لسوقي /قيمته ام سعر السه

 0.82 1.15 3.12 1.63 1.78 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.55 0.62 0.51 0.35 0.26 السوقي

 

 رأسأن نسبة هيكل  إلىتم التوصل   Stepwise Regressionنتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

عر مجموعة عارف الاستثمارية ، تليها نسبة س شركةالنسب تأثيرا على سعر السهم السوقي ل أكثرالمال هي 

 ، والجدول التالي يوةح نتائج هذا الاختبار:تأثيرا سلبياا  وذلك ( EPSه ) يتالسهم السوقي إلي ربح

 (10/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 0.002 - 2.916 2.967 2.222 006.022 المال رأسنسبة هيكل 

ـــهم  ـــعر الس ـــبة س نس

 السوقي إلي ربحيته 
044.620 2.222 2.922 2.976 

- 2.104 

 

 : شركة دار الاستثمار( 07)

 رأسب 07/4/0994راق المالية فيو وأدرجت في ســــوق الكويت لل  00/02/0994تأسست  بتاريخ 

ر  بير وتأجير ســيارات وعقارات للمســتهلكين ( دينار كويتي ، بغــــــــــ95,405,029مال مدفوع بقيمة )

مة وإسـتصـناع وإجارة ,و الاسـتثمار في مرابحات مر مؤسـسات مالية إسلامية محلية أو بموجب عقود مسـ

شطة وفقا تم ممارسة جمير الأنتإدارة المحافظ المالية للغير. و  إلىوالمتاجرة في الأراضي والعقارات بالةافة 

 السمحاء. لتعاليم الشريعة السلامية

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 
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 (11/4جدول رقم )

 لشركة دار الاستثمارمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

ind1a 0.60 0.60 0.31 0.54 0.63 هامش الربح الجمالي 

ind1b  0.10 0.09 0.06 0.08 0.05 الأصولالعائد على 

ind1c 
العائد على حقوق 

 0.31 0.25 0.44 0.24 0.19 المساهمين

ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.19 0.24 0.44 0.25 0.31 

ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.21 0.25 0.19 0.26 0.32 

ind2a 0.28 0.59 0.58 1.07 0.98 لأو نسبة التد 

ind2b 0.04 0.18 0.06 0.12 0.09 نسبة النقدية 

ind2c 6.60 1.42 4.42 2.01 1.13 معدل دوران النقدية 

ind3a  0.14 0.18 0.00 0.01 0.01 المال رأسنسبة هيكل 

ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 0.47 0.54 0.43 0.52 0.32 الديون

ind3c 0.68 0.65 0.67 0.66 0.76 نسبة المديونية 

ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 6.71 9.77 8.04 8.16 8.06 هيتربح

ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 2.09 2.47 3.55 1.95 1.54 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 1.12 1.35 1.30 0.45 0.34 السوقي

أن نســبة المديونية  إلىتم التوصــل   Stepwise Regressionعامل الانحدار التدريجي نتيجة لاســتخداأ م

 بة معدل، تليها نســ تأثيرا ســلبياا  النســب تأثيرا على ســعر الســهم الســوقي لشـركـة دار الاســتثمار أكثرهي 

 , والجدول التالي يوةح نتائج هذا الاختبار:وذلك تأثيرا ايجابياا (RI) الاستثمار على العائد
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 (14/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 2.767 - 2.679 2.204 2.221 06.910 نسبة المديونية

 على العائد معدل

 ( RI) الاستثمار
07.010 2.220 2.900 2.212 2.191 

 

  )02( شركة الأمان للاستثمار :

ــوق الكويت لل  05/00/0994تأسست  بتاريخ   رأسب 04/00/0999راق المالية فيو وأدرجت في سـ

ل في الأسهم والسندات والصكوك المالية ، أو ( دينار كويتي ، بغــر  التد42,610,522مال مدفوع بقيمة )

 الاســتثمار في القطاعات العقارية والصــناعيةو القياأ بورائف أمناء الاســتثمار ومديري ووكلاء الصــدار ، و 

تقديم عمليات و ،  الأصــولالمالية وغيرها من  الأصــولالوســاطة في عمليات بير وشراء و والزراعية وغيرها , 

 . تقديم الخدمات الضنية الخاصة بتأسيب الشركاتو التمويل للغير ، 

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

 (15/4جدول رقم )

 لشركة الأمان للاستثمارليل الحصائي مصضوفة البيانات المستخدمة في التح

 المصدر : إعداد الباحفي

 

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

Ind1a 0.77 0.79 0.82 0.53 0.53 هامش الربح الجمالي 

Ind1b  0.13 0.05 0.04 0.17 0.19 الأصولالعائد على 

Ind1c 
العائد على حقوق 

لمساهمينا  0.19 0.17 0.04 0.05 0.16 

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.19 0.17 0.04 0.05 0.16 
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 Ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.21 0.19 0.04 0.05 0.17 

Ind2a 0.59 3.59 18.41 9.20 8.51 لأو نسبة التد 

Ind2b 0.50 2.92 18.02 3.04 7.43 نسبة النقدية 

Ind2c 1.66 0.45 0.96 1.51 0.51 دل دوران النقديةمع 

Ind3a  0.02 0.00 0.00 0.01 0.01 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 3.58 20.09 319.84 11.07 8.71 الديون

Ind3c 0.22 0.05 0.00 0.08 0.10 نسبة المديونية 

Ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 9.89 36.48 59.00 11.20 8.56 هيتربح

Ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 1.58 1.81 2.55 1.91 1.66 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.20 0.22 0.33 0.28 0.22 السوقي

 

 (16/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 2.662 2.227 2.940 2.222 60.551 نسبة المديونية

 2.122 - 2.965 2.920 2.222 97.261 المال رأسنسبة هيكل 

العائد على حقوق 

 المساهمين
061.267 2.222 2.994 2.922 2.070 

 2.020 2.995 2.997 2.222 040.604 معدل دوران النقدية
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  )09( الشركة الخليجية الدولية للاستثمار :

ــوق الكويت لل   02/6/0997تأسست  بتاريخ   رأسب 12/26/0222راق المالية في و وأدرجت في سـ

 ( دينار كويتي بغـــر  تقديم العديد من الخدمات المالية والاستثمارية09,422,222مال مدفوع بقيمة )

.http://www. Kuwait Stock Exchange Market) ) 

 (17/4جدول رقم )

 للشركة الخليجية الدولية للاستثمارمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

Ind1a 0.73 0.77 0.92 0.91 0.87 هامش الربح الجمالي 

Ind1b  0.12 0.09 0.26 0.24 0.17 الأصولالعائد على 

Ind1c 
العائد على حقوق 

 0.19 0.11 0.31 0.27 0.20 المساهمين

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.24 0.24 0.19 0.07 0.34 

Ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.25 0.25 0.19 0.07 0.35 

Ind2a 1.10 0.52 2.71 2.56 2.89 لو أ نسبة التد 

Ind2b 0.01 0.01 0.06 0.06 0.07 نسبة النقدية 

Ind2c 52.82 45.91 29.17 30.53 13.76 معدل دوران النقدية 

Ind3a  0.19 0.00 0.00 0.00 0.00 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 1.63 2.69 4.62 6.29 4.12 الديون

Ind3c 0.38 0.27 0.18 0.14 0.20 نسبة المديونية 

Ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 1.48 14.65 4.48 3.20 3.63 هيتربح
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Ind4b 

لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 0.28 1.68 1.39 0.87 0.72 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.40 0.31 0.41 0.37 0.33 السوقي

 

أن نسبة سعر السهم  إلىتم التوصل   Stepwise Regressionحدار التدريجي نتيجة لاستخداأ معامل الان

النســب تأثيرا على ســعر الســهم الســوقي للشـركـة الخليجية الدولية  أكثرقيمته الدفترية هي  إلىالســوقي 

هذا  ح نتائج، والجدول التالي يوةــ تأثيرا ايجابياا وذلك  للاســتثمار ، تليها نســبة النقدية ثم نســبة المديونية

 الاختبار:

 (12/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

نسبة سعر السهم السوقي 

 قيمته الدفترية إلى
02.472 2.220 2.242 2.709 2.160 

 2.400 2.220 2.919 2.220 06.262 نسبة النقدية

 2.161 2.950 2.975 2.222 12.496 نسبة المديونية

 

  )02( الشركة الأولى للاستثمار :

ــوق الكويت لل  06/27/0997تأسست بتاريخ   رأسب 20/00/0220راق المالية في و وأدرجت في سـ

( دينار كويتي بغــــــــر  تقديم الخدمات المتعلقة بعمليات الاستثمار 65,027,255مال مدفوع بقيمة )

 عة السلامية الغراء.والخدمات المالية وفقا لتعاليم الشري

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 
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 (19/4جدول رقم )

  للاستثمارلىوالأللشركة مصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : سوق إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

Ind1a 0.70 0.64 0.79 0.69 0.70 هامش الربح الجمالي 

Ind1b  0.13 0.09 0.18 0.09 0.15 الأصولالعائد على 

Ind1c 
العائد على حقوق 

 0.23 0.17 0.30 0.17 0.22 المساهمين

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.09 0.10 0.24 0.23 0.18 

Ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.09 0.10 0.24 0.24 0.19 

Ind2a 1.02 0.83 1.17 0.98 1.45 لأو نسبة التد 

Ind2b 0.26 0.19 0.37 0.41 0.41 نسبة النقدية 

Ind2c 1.51 1.33 1.44 0.69 1.80 معدل دوران النقدية 

Ind3a  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 1.14 0.94 1.34 1.12 2.32 الديون

Ind3c 0.47 0.52 0.43 0.47 0.30 نسبة المديونية 

Ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 11.59 11.86 11.51 19.78 16.93 هيتربح

Ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 2.11 2.75 2.71 1.90 1.51 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.53 0.49 0.44 0.26 0.22 السوقي
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 رأسأن نسبة هيكل  إلىتم التوصل   Stepwise Regressionنتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

تليها نسبة  ، تأثيرا سلبياا   للاسـتثمارلىوالأالنسـب تأثيرا على سـعر السـهم السـوقي للشركـة  أكثرالمال هي 

, وذلك تأثيرا ايجابياا (  RIالاستثمار )  على العائد العائد على حقوق المسـاهمين ثم نسبة المديونية ومعدل

 الجدول التالي يوةح نتائج هذا الاختبار:

 (42/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 2.659 - 2.551 2.744 2.204 9.901 المال رأسنسبة هيكل 

 2.417 2.251 2.904 2.220 02.161 العائد على حقوق المساهمين

 2.049 2.951 2.976 2.222 42.067 نسبة المديونية

 RI) الاستثمار على العائد معدل

) 
22.992 2.222 2.991 2.926 2.002 

 

  )00( شركة المال للاستثمار :

 05/20/0220راق المالية في و وأدرجت في سـوق الكويت لل  20/20/0922تأسست بتاريخ 

( دينار كويتي بغر  ممارسة نشاطات الاستثمار 50,  202,  005ال مدفوع بقيمة )م رأسب

 بمختلف أنواعها.

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

 (40/4جدول رقم )

 لشركة المال للاستثمارمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

قسأال تاير تغأال
ةلت

 

Ind1a 0.27 0.39 0.75 0.62 0.20 هامش الربح الجمالي 
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 Ind1b  0.02 0.03 0.21 0.08 0.03 الأصولالعائد على 

Ind1c 
العائد على حقوق 

 0.05 0.07 0.32 0.16 0.06 المساهمين

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.06 0.16 0.32 0.07 0.05 

Ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.06 0.17 0.33 0.07 0.05 

Ind2a 1.49 4.91 5.50 2.15 4.67 لأو نسبة التد 

Ind2b 0.55 1.31 0.93 0.68 0.72 نسبة النقدية 

Ind2c 1.99 2.66 7.25 2.33 3.34 معدل دوران النقدية 

Ind3a  1.16 0.71 0.51 0.80 0.79 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 0.75 1.32 1.73 1.02 1.08 الديون

Ind3c 0.58 0.35 0.37 0.49 0.48 نسبة المديونية 

Ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 34.95 33.98 5.05 7.87 20.01 هيتربح

Ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 1.80 2.31 1.63 1.27 1.23 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.35 0.37 0.41 0.16 0.10 السوقي

 

 رأسأن نسبة هيكل  إلىتم التوصل   Stepwise Regressionنتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

وذلك  لو أ النسـب تأثيرا على سـعر السـهم السـوقي لشركـة المال للاستثمار ، تليها نسبة التد أكثرالمال هي 

قدية  ومعدل دوران و نسبة الن ايجابياا تأثيرا  ثم نسبة سعر السهم السوقي إلي قيمته الدفتريةأثيرا سلبياا ، ت

 والجدول التالي يوةح نتائج هذا الاختبار: تأثيرا سلبياا , النقدية
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 (40/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 2.550 - 2.242 2.906 2.222 40.902 المال رأسنسبة هيكل 

 لأو نسبة التد

 
60.267 2.222 2.971 2.946 - 2.005 

نسبة سعر السهم السوقي 

 إلي قيمتة الدفترية
24.620 2.222 2.922 2.977 2.040 

 2.109 - 2.990 2.996 2.222 044.292 نسبة النقدية

 2.005 - 2.996 2.922 2.222 104.072 معدل دوران النقدية

 

 :شركة بيت الاستثمار الخليجي ( 00)

مال  رأسب  00/25/0220راق المالية في و وأدرجت في ســــوق الكويت لل  22/29/0992تأسـست في         

( دينـار كويتي بغر  التعـامـل في أنشـــطـة الاســـتثمار والخدمات المالية 44،009،004مـدفوع بقيمـة )

قة بها جمير أنشــطة الشـركـة وفقا لتعاليم الشرــيعة الســلامية الغراء طيقا لما تعتمده والاســتثمارية المتعل

 هي ة الضتوى والرقابة الشرعية للشركة .

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

(14/4جدول رقم )  

 لشركة بيت الاستثمار الخليجيصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي م

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 

ستقل
الم

 0.73 0.76 0.85 0.78 0.77 هامش الربح الجمالي Ind1a ة

Ind1b  0.15 0.18 0.28 0.19 0.11 الأصولالعائد على 
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Ind1c 

العائد على حقوق 

 0.20 0.23 0.34 0.23 0.16 المساهمين

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.16 0.23 0.34 0.23 0.20 

Ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.17 0.24 0.35 0.24 0.21 

Ind2a 0.51 0.70 0.94 0.89 1.21 لأو نسبة التد 

Ind2b 0.14 0.40 0.05 0.06 0.02 نسبة النقدية 

Ind2c 4.94 2.37 33.28 20.37 19.73 معدل دوران النقدية 

Ind3a  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 2.32 2.96 3.90 3.78 2.03 الديون

Ind3c 0.30 0.25 0.20 0.21 0.33 نسبة المديونية 

Ind4a 
سعر السهم السوقي/ 

 7.39 11.81 7.33 9.05 13.09 هيتربح

Ind4b 
 /قيمتهلسوقي اسعر السهم 

 1.50 2.72 2.51 2.07 2.08 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.27 0.48 0.45 0.28 0.26 السوقي

 

أن نســبة المديونية  إلىتم التوصــل   Stepwise Regressionنتيجة لاســتخداأ معامل الانحدار التدريجي 

والجدول التالي  ، تأثيرا ايجابياا  ر الخليجيهي النسـبة المؤثرة على سعر السهم السوقي لشركة بيت الاستثما

 يوةح نتائج هذا الاختبار:

 (44/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 2.269 2.755 2.269 2.220 04.661 نسبة المديونية
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 : شركة أعيان للإجارة والاستثمار( 01) 

 09/26/0220راق المالية في و وأدرجت بسوق الكويت لل 24/20/0999ست بتاريخ تأس

( دينار كويتي بغــر  العمل بصورة رئيسة في أنشطة 61,220,921مال مدفوع بقيمة ) رأسب

 .وفقا لتعاليم الشريعة السلاميةالجارة والاستثمار 

http://www. Kuwait Stock Exchange Market ) ) 

 (45/4جدول رقم )

 لشركة أعيان للإجارة والاستثمارمصضوفة البيانات المستخدمة في التحليل الحصائي 

 المصدر : إعداد الباحفي

  

 الكود
 النسبة

 السنة

2003 2004 2005 2006 2007 

المتغير 
ت
ا

 
ستقل

الم
 ة

Ind1a 0.28 0.29 0.42 0.36 0.45 هامش الربح الجمالي 

Ind1b  0.05 0.04 0.07 0.05 0.07 الأصولالعائد على 

Ind1c 
العائد على حقوق 

 0.21 0.16 0.29 0.19 0.33 المساهمين

Ind1d الاستثمار على العائد (RI )  0.33 0.19 0.29 0.16 0.21 

Ind1f الدخل على العائد (ROI)  0.35 0.20 0.30 0.16 0.21 

Ind2a 0.42 0.47 0.41 0.60 0.44 لأو نسبة التد 

Ind2b 0.07 0.07 0.08 0.07 0.03 النقدية نسبة 

Ind2c 3.56 3.27 3.06 3.47 6.51 معدل دوران النقدية 

Ind3a  0.41 0.57 0.36 0.39 0.63 المال رأسنسبة هيكل 

Ind3b 
حقوق المساهمين / إجمالي 

 0.29 0.34 0.29 0.37 0.25 الديون

Ind3c 0.77 0.74 0.77 0.73 0.80 نسبة المديونية 
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Ind4a 

سعر السهم السوقي/ 

 9.20 15.35 10.75 12.43 6.19 هيتربح

Ind4b 
لسوقي /قيمته اسعر السهم 

 1.89 2.44 3.14 2.38 2.01 الدفترية

متوسط سعر السهم  المتغير التابر

 0.46 0.57 0.74 0.51 0.37 السوقي

 رأسأن نسبة هيكل  إلى تم التوصل  Stepwise Regressionنتيجة لاستخداأ معامل الانحدار التدريجي 

والجدول  ،تأثيرا سلبياا  هي النسـب المؤثرة على سـعر السهم السوقي لشركة أعيان للإجارة والاستثمار المال

 التالي يوةح نتائج هذا الاختبار:

 (46/4الجدول رقم )

   Stepwise Regression أسلوبنتائج  وذج 

 Sig F R 2R Beta المحسوبة F النسبة

 رأسنسبة هيكل 

 المال
50.616 2.222 2.910 2.262 

- 2.910 

 

 : الدراسةتائج اختبار فرةيات ن

: يوجد أثر للمعلومات المحاســبية المنشــورة في القوائم المالية على القرارات الاســتثمارية في لىوالأالضرةــية 

 راق المالية .و سوق الكويت لل 

 السابق يتبين لنا النتائج التالية : في ةوء نتائج التحليل الحصائي

  .لا يوجد تاثير لاي من النسب المالية على سعر السهم السوقي للشركة الكويتية للاستثمار  (0

نسـبة هيكل المديونية هي النسبه المؤثره على سعر السهم السوقي لشركة التسهيلات التجارية، حيفي  (0

 . 2,25( وهي دالة عند مستوى 002.29)ف( بلغت )وان قيمة الاحصائي  , (2.96بلغ معامل الارتباط )
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النسب تأثيرا على سعر السهم السوقي لشركة مشارير الكويت، حيفي  أكثرنسـبة هيكل المديونية هي  (1

 . 2,25( وهي دالة عند مستوى 46,45وان قيمة الاحصائي )ف( بلغت ) , (2.90بلغ معامل الارتباط )

النسب تأثيرا على سعر السهم السوقي لشركة  أكثرترية هي الدف تهقيم الي يالسوقالسهم  سـعر نسـبة (4

( 2.99، حيفي بلغ معامل الارتباط المتعدد ) هيكل المديونيةنسبة  يها، وتل الاسـتشارات المالية الدولية

 . 2.25( وهي دالة عند مستوى 096.06وان قيمة الاحصائي )ف( بلغت )

ــبة هيكل المديونية هي  (5 ــب تأثيرا على  أكثرنس ــاحل للتنمية النس كـة الس ــوقي لشـر ــهم الس ــعر الس س

ــبة التد ــتثمار ، وتليها نس ــائي  , (2.92، حيفي بلغ معامل الارتباط المتعدد ) لأو والاس وان قيمة الاحص

 .2.25( وهي دالة عند مستوى 94.92)ف( بلغت )

وتليها  ،النسـب تأثيرا على سعر السهم السوقي لشركة الأهلية القابضة أكثرنسـبة هيكل المديونية هي  (6

( 50.64وان قيمة الاحصائي )ف( بلغت ),  ( 2.96حيفي بلغ معامل الارتباط المتعدد ) نسبة المديونية ,

 .2.25وهي دالة عند مستوى 

شركة ل النسب تأثيرا على سعر السهم السوقي أكثرهي  الدفترية هتقيم إلى يالسوق السهم نسـبة سـعر (7

لغ إجمالي الديون، حيفي ب إلىنســـبة حقوق المســـاهمين  ل ثمأو ، وتليها نســـبة التد المســـتثمر الدولي

( وهي دالة عند مســتوى 029.29حصــائي )ف( بلغت )ن قيمة ال إ و  , (2.99معامل الارتباط المتعدد )

2.25. 

الية ، الم راقو الأالنســب تأثيرا على ســعر الســهم الســوقي لشـركـة بيت  أكثرمعدل دوران النقدية هي  (2

الاستثمار، حيفي بلغ معامل الارتباط المتعدد  على العائد جمالي ثم معدلوتليها نسـبة هامش الربح ال 

 .2.25( وهي دالة عند مستوى 54.92حصائي )ف( بلغت )ن قيمة ال إ و , ( 2.92)

ة الدفترية هي المؤثرة على سعر السهم السوقي لشركة الاستثمارات تقيمالي  يالسوقالسهم نسبة سعر  (9

( وهي 07.09حصائي )ف( بلغت )ن قيمة ال إ و , ( 2.27عامل الارتباط )، حيفي بلغ م الصناعية والمالية

 .2.25دالة عند مستوى 

كة النسب تأثيرا على سعر السهم السوقي لشر  أكثرة الدفترية هي تالي قيم يالسوق السهم نسـبة سـعر (02

, ( 2.966) ، حيفي بلغ معامل الارتباط المتعدد المال رأسالمالية ، وتليها نسبة هيكل  راقو الأمجموعة 

 .2.25( وهي دالة عند مستوى 49.59وان قيمة الاحصائي )ف( بلغت )
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النســب تأثيرا على ســعر الســهم الســوقي للشـركـة الدولية للتمويل ،  أكثرالمال هي  رأسنســبة هيكل  (00

 , (2.994، حيفي بلغ معامل الارتباط المتعدد ) ة الدفتريةتالي قيم يالسوق السـهم وتليها نسـبة سـعر

 .2.25( وهي دالة عند مستوى 076.20حصائي )ف( بلغت )ة ال ن قيمإ و 

ليها وقي لشركة المركز المالي الكويتي ، وتسالنسـب تأثيرا على سـعر السـهم ال أكثرنسـبة المديونية هي  (00

ـــبة النقدية  ثم معدل ـــتثمار، حيفي بلغ معامل الارتباط المتعدد ) على العائد نس ن إ و  , (2.979الاس

 .2.25( وهي دالة عند مستوى 45.92لغت )قيمة الاحصائي )ف( ب

قـ  أكثرالمال هي  رأسنســبة هيكل  (01 كـة الكويت والشرـ النســب تأثيرا على ســعر الســهم الســوقي لشـر

ن قيمة إ و , ( 2.977، حيفي بلغ معامل الارتباط المتعدد ) ســط للاســتثمار ، وتليها نســبة المديونيةوالأ

 .2.25 ( وهي دالة عند مستوى70.56حصائي )ف( بلغت )ال 

 النسب المالية على سعر السهم السوقي لشركة المجموعة الدولية للاستثمار. لاي من تأثير لايوجد  (04

ــوق  (05 ــعر الس ــبة س ــهم أكثرة الدفترية هي تقيم إلىنس ــعر الس ــوقي لشر ــ النســب تأثيرا على س كة الس

اط المتعدد الارتبل، حيفي بلغ معامل أو الاســتثمارات الوطنية ، وتليها نســبة المديونية ، ثم نســبة التد

 .2.25( وهي دالة عند مستوى 029.77حصائي )ف( بلغت )ن قيمة ال إ و , ( 2.990)

ــبة هيكل  (06 كـة أكثرالمال هي  رأسنس ــوقي لشـر ــهم الس ــعر الس ــب تأثيرا على س مجموعة عارف  النس

، حيفي بلغ معامل الارتباط المتعدد  ةيتالاســتثمارية ، وتليها نســبة ســعر الســهم الســوقي الي ربح

 .2.25( وهي دالة عند مستوى 044.62حصائي )ف( بلغت )ن قيمة ال إ و , ( 2.922)

ليها نسبة وت  النسـب تأثيرا على سـعر السـهم السوقي لشركة دار الاستثمار ، أكثرنسـبة المديونية هي  (07

ـــتثمار، حيفي بلغ معامل الارتباط المتعدد ) على العائد معدل ـــائي )ف( , (2.90الاس وان قيمة الاحص

 .2.25( وهي دالة عند مستوى 07.01بلغت )

النسب تأثيرا على سعر السهم السوقي لشركة الأمان للاستثمار ، وتليها نسبة  أكثرنسـبة المديونية هي  (02

، حيفي بلغ معامل الارتباط  المال ثم العائد على حقوق المساهمين و معدل دوران النقدية رأسهيكل 

 .2.25( وهي دالة عند مستوى 040.60بلغت )حصائي )ف( ن قيمة ال إ و , ( 2.997المتعدد )

كة النسب تأثيرا على سعر السهم السوقي للشر  أكثرالدفترية هي  هتقيم إلى يالسوق السهم نسـبة سعر (09

رتباط ، حيفي بلغ معامل الا الخليجية الدولية للاســـتثمار ، وتليها نســـبة النقدية ثم نســـبة المديونية

 .2.25( وهي دالة عند مستوى 12.49)ف( بلغت ) وان قيمة الاحصائي, ( 2.975المتعدد )
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ثمار ،  للاســتلىوالأالنســب تأثيرا على ســعر الســهم الســوقي للشـركـة  أكثرالمال هي  رأسنســبة هيكل  (02

الاستثمار، حيفي بلغ  على العائد وتليها نسـبة العائد على حقوق المساهمين ثم نسبة المديونية ومعدل

( وهي دالة عند مســـتوى 22.99حصـــائي )ف( بلغت )ن قيمة ال إ و , ( 2.99معامل الارتباط المتعدد )

2.25. 

النسب تأثيرا على سعر السهم السوقي لشركة المال للاستثمار ، وتليها  أكثرالمال هي  رأسنسـبة هيكل  (00

ل و أ ة الدفترية و نســبة النقدية  ونســبة التدتإلي قيم يالســوقالســهم ثم نســبة ســعر  لأو نســبة التد

ـــائي )ف( بلغت 2.992، حيفي بلغ معامل الارتباط المتعدد ) يةومعدل دوران النقد ( وان قيمة الاحص

 .2.25( وهي دالة عند مستوى 104.07)

حيفي  ،على سـعر السـهم السـوقي لشركة بيت الاستثمار الخليجي المؤثرة ةنسـبة المديونية هي النسـب (00

 .2.25هي دالة عند مستوى ( و 04.66حصائي )ف( بلغت )ن قيمة ال إ ( , و 2.26بلغ معامل الارتباط )

المؤثرة على ســـعر الســـهم الســـوقي لشـرـكـة أعيان للإجارة  ةهي النســـب المال رأسأن نســـبة هيكل  (01

ــتثمار، حيفي بلغ معامل الارتباط ) ــائي )ف( بلغت ), ( 2.26والاس ( وهي دالة 50.61وان قيمة الاحص

 .2.25عند مستوى 

 

ــوء ما تقدأ من نتائج  ــائية يإ وفي ة ــهم  اا ثير أ ت ن هناكأ ضــح تحص ــعر الس للنســب المالية على س

 , وهي وجود أثر للمعلومات المحاسبية المنشورة في القوائم لىوالأالضرةية قبول  إلىمما يقودنا ،  السـوقي

ية في مما يبرز أهمية المعلومات المحاسب راق المالية .و المالية على القرارات الاستثمارية في سوق الكويت لل 

   .راق الماليةو تثماري في سوق الكويت لل اتخاذ القرار الاس

ت المعلومات المحاســـبية المنشـــورة في القوائم المالية من حيفي تأثيرها على القرار أو الضرةـــية الثانية : تتض

 راق المالية .و الاستثماري في سوق الكويت لل 

 في ةوء نتائج التحليل الحصائي السابق يتبين لنا النتائج التالية :

على سعر السهم السوقي للشركة الكويتية للاستثمار, لذا لايوجد  المالية د تاثير لاي من النسـبلا يوج (0

 .  ة للاستثمارللشركة الكويتي ت بين النسب المالية المختلضة في التاثير على سعر السهم السوقيأو تض

ن إ و ،  اريةالتجهي النسبه المؤثره على سعر السهم السوقي لشركة التسهيلات المال  رأسنسـبة هيكل  (0

  .%91.2جمالي ما فسرته من التباين بلغ إ 
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على سـعر السـهم السـوقي لشركـة مشارير الكويت، وان  المؤثره ةهي النسـب المال رأسنسـبة هيكل  (1

 . %25.1من التباين بلغ  تهاجمالي ما فسر 

كة وقي لشر النسب تأثيرا على سعر السهم الس أكثرالدفترية هي  ةتقيم الي يالسوق السهم سـعر نسـبة (4

ثرت أ  ة الدفترية لوحده قدتقيم إلى يالسوق السعر نسبة سعر حيفي إن،  الاسـتشـارات المالية الدولية

، في حين أن هيكل المديونية قد فسر %90على سـعر السـهم السوقي وبلغت نسة ما فسرته من تباين 

ر ثير النسـب المالية على سعفي تا اا تو ضا، لذا نجد أن هناك ت جمالي التباين لوحدهإ من  %7.0ما نسـبته 

 .  لشركة الاستشارات المالية الدولية السهم السوقي

ــبة هيكل المديونية هي  (5 ــاحل للتنمية  أكثرنس كـة الس ــوقي لشـر ــهم الس ــعر الس ــب تأثيرا على س النس

من  %01ل أو ، وأن نســبة مافسرـتـه نســبة التد%71، وأن مقدار ما فسرـتـه من تباين بلغ  والاســتثمار

تنمية لشـركـة الســاحل لل ت تاثير النســب المالية على ســعر الســهم الســوقيأو ، لذا تتض يناجمالي التبا

 .  والاستثمار

ن إ ة، و لشركة الأهلية القابضلالنسـب تأثيرا على سـعر السهم السوقي  أكثرنسـبة هيكل المديونية هي  (6

هـ من تباين بلغ  تـه نســبة المديوينة بلغت %62مقدار ما فسرـ أن  إلىيشــير وهذا  .%05، وان ما فسرـ

  في تاثير النسب المالية على سعر السهم السوقي للشركة الأهلية القابضة . اا تو اهناك تض

شركة ل النسب تأثيرا على سعر السهم السوقي أكثرهي  الدفترية ةتقيم إلى يالسوقالسهم نسـبة سـعر  (7

ل والتي بلغت نسبة و أ ، وتليها نسبة التد %70المسـتثمر الدولي والتي بلغت نسبة مافسرته من تباين 

. %04إجمالي الديون  إلى، كما أن نســبة مافسرـتـه نســبة حقوق المســاهمين  %01مافسرـتـه من تباين 

 تثمر الدوليلشركة المس في تاثير النسب المالية على سعر السهم السوقي اا تو اهناك تضأن  إلىوهذا يشير 

 . 

،  اليةالم راقو الأم الســوقي لشـركـة بيت النســب تأثيرا على ســعر الســه أكثرمعدل دوران النقدية هي  (2

،  %02، وتليها نسبة هامش الربح الجمالي والتي فسرت ما نسبته  %70حيفي بلغت نسـبة ما فسرته 

ت في تاثير النسب المالية أو وجود تض إلى، وهذا يشير  %5الاسـتثمار والذي فسرـ  على العائد ثم معدل

 . المالية  راقو الألشركة بيت  المختلضة على سعر السهم السوقي

ة الدفترية هي المؤثرة على سعر السهم السوقي لشركة الاستثمارات تقيمالي  يالسوق السهم نسبة سعر (9

 . %77، والذي بلغت نسبة ما فسرته من تباين  الصناعية والمالية
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كة النسب تأثيرا على سعر السهم السوقي لشر  أكثرة الدفترية هي تالي قيم يالسوق السهم نسـبة سـعر (02

المال والتي فسرــت  رأسنســبة هيكل ، وتليها  من التباين %24المالية والتي فسرــت  راقو الأمجموعة 

م ت في تاثير النسب المالية المختلضة على سعر السهأو وجود تض إلى, وهذا يشير  من اجمالي التباين 9%

 .   المالية راقو الأالسوقي لشركة مجموعة 

نسب تأثيرا على سعر السهم السوقي للشركة الدولية للتمويل والتي ال أكثرالمال هي  رأسنسبة هيكل  (00

،  %05ة الدفترية والتي فسرت تالي قيم يالسوق السهم ، وتليها نسـبة سـعر من التباين %21فسرـت 

ت في تاثير النسب المالية المختلضة على سعر السهم السوقي للشركة الدولية أو وجود تض إلىوهذا يشـير 

   . للتمويل

تي وقي لشـركـة المركز المالي الكويتي والســالنســب تأثيرا على ســعر الســهم ال أكثرة المديونية هي نســب (00

 على العائد ،  ثم معدل من التباين %02، وتليها نسبة النقدية والتي فسرت  التباين من %22فسرت 

عر ختلضة على ست في تاثير النسب المالية المأو وجود تض إلى, وهذا يشـير  %5.4الاسـتثمار والذي فسرـ 

 .  السهم السوقي لشركة المركز المالي الكويتي 

قـ  أكثرالمال هي  رأسنســبة هيكل  (01 كـة الكويت والشرـ النســب تأثيرا على ســعر الســهم الســوقي لشـر

ــتثماروالأ ــبته  من التباين %57.0والتي فسرــت ,  ســط للاس ، وتليها نســبة المديونية وفسرــت ما نس

ت في تاثير النسب المالية المختلضة على سعر السهم السوقي لشركة و أ وجود تض إلى, وهذا يشير  12.0%

 . سط للاستثمار والكويت والشرق الأ

ذا لالنسـب المالية على سعر السهم السوقي لشركة المجموعة الدولية للاستثمار،  لاي منيوجد تأثير لا  (04

جموعة الدولية لسوقي لشركة المت بين النسب المالية المختلضة في التاثير على سعر السهم اأو لايوجد تض

   للاستثمار.

سوقي لشركة ال النسب تأثيرا على سعر السهم أكثرة الدفترية هي تقيم إلى يالسوق السهم نسـبة سـعر (05

 %05، وتليها نسبة المديونية والتي فسرت  %76.9الاسـتثمارات الوطنية حيفي بلغت نسـبة ما فسرته 

ت في أو وجود تض إلى, وهذا يشير  %6.1لذي فسرت ما نسبته ل واأو ، ثم نسـبة التد من اجمالي التباين

  تاثير النسب المالية المختلضة على سعر السهم السوقي لشركة الاستثمارات الوطنية .
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ــبة هيكل  (06 كـة أكثرالمال هي  رأسنس ــوقي لشـر ــهم الس ــعر الس ــب تأثيرا على س مجموعة عارف  النس

، وتليها نســبة ســعر الســهم الســوقي الي ربحة  %91.6وان نسـبة ما فسرــت من تباين  , الاسـتثمارية

ت في تاثير النسـب المالية المختلضة على سعر أو وجود تض إلى, وهذا يشـير  %4والتي فسرـت ما نسـبته 

 . السهم السوقي لشركة مجموعة عارف الاستثمارية 

تي فسرت وال , النسـب تأثيرا على سـعر السـهم السوقي لشركة دار الاستثمار أكثرنسـبة المديونية هي  (07

ــبة معدل جمالي التباينإ من  67.9% ــتثمار والتي فسرــت  على العائد ، وتليها نس , وهذا  %05.0الاس

   ت في تاثير النسب المالية المختلضة على سعر السهم السوقي لشركة دار الاستثمار.أو وجود تض إلىيشير 

ي فسرت ة الأمان للاستثمار والتالنسـب تأثيرا على سعر السهم السوقي لشرك أكثرنسـبة المديونية هي  (02

ثم العائد على حقوق المساهمين  %7.2المال والتي فسرت  رأس، وتليها نسبة هيكل  %22.7ما نسبته 

ت في تاثير أو وجود تض إلى, وهذا يشير  %2.7والذي فسرـ  و معدل دوران النقدية  %0.1والذي فسرـ 

 الأمان للاستثمار . النسب المالية المختلضة على سعر السهم السوقي لشركة

كة النسب تأثيرا على سعر السهم السوقي للشر  أكثرة الدفترية هي تقيم إلى يالسوق السهم نسـبة سعر (09

ثم نسبة  %06.1، وتليها نسبة النقدية والتي فسرت %70.9والذي فسر , الخليجية الدولية للاستثمار 

تاثير النسب المالية المختلضة على سعر  ت فيأو وجود تض إلى, وهذا يشير  %6.9المديونية والتي فسرـت 

 .  السهم السوقي للشركة الخليجية الدولية للاستثمار

ثمار، حيفي  للاستلىوالأالنسب تأثيرا على سعر السهم السوقي للشركة  أكثرالمال هي  رأسنسبة هيكل  (02

ثم  %12ت ، وتليها نسبة العائد على حقوق المساهمين والتي فسر  من التباين %55.1فسرـت مانسبه 

 %1الاستثمار والذي فسر  على العائد من التباين ومعدل %02نسبة المديونية والتي فسرت ما نسبته 

 لىولأات في تاثير النسب المالية المختلضة على سعر السهم السوقي للشركة أو وجود تض إلى, وهذا يشـير 

 . للاستثمار 

السهم السوقي لشركة المال للاستثمار والذي النسـب تأثيرا على سـعر  أكثرالمال هي  رأسنسـبة هيكل  (00

إلي  يالسوق السهم ثم نسبة سعر , %02.6ل والتي فسرت أو ، وتليها نسبة التد من التباين %24فسر 

ومعدل دوران ,  %0.4و نســبة النقدية والتي فسرــت , %1.0والتي فسرــت ما نســبتهة الدفترية تقيم

ت في تاثير النسـب المالية المختلضة على سعر أو جود تضو  إلى, وهذا يشـير  %2.5النقدية والتي فسرـت 

 .  السهم السوقي لشركة المال للاستثمار

  



 116 

على سـعر السـهم السـوقي لشركة بيت الاستثمار الخليجي والتي  ةالمؤثر نسـبة المديونية هي النسـب  (00

  جمالي التباين.إ من  %75.5 مانسبته فسرت

ســـعر الســـهم الســـوقي لشـرـكـة أعيان للإجارة  هي النســـب المؤثرة على المال رأسأن نســـبة هيكل  (01

 من اجمالي التباين.  %26.2والاستثمار والتي فسرت ما نسبته 

 

نشــورة في المعلومات المحاســبية الم في تأثير اا يتبين أن هناك اختلافعلاه أ وفي ةــوء النتائج المذكوره 

تبين الآتي  حيفي راق الماليةو ت لل القوائم المالية على سـعر السهم السوقي للشركات المدرجة في سوق الكوي

, ثم  ، وتليها نسبة المديونية السوقي النسـب تأثيراا على سـعر السهم أكثرالمال هي  رأس: أن نسـبة هيكل 

ونسبة  لأصولانسبة سعر السهم السوقي إلي قيمته الدفترية , وأن أقل النسب تأثيراا هي نسبة العائد على 

قبول الضرةية الثانية وهي : أن  إلى( , مما يقودنا 47/4ح بالجدول رقم )العائد على الدخل , كما هو موةـ

 سوق ت من حيفي تأثيرها على القرار الاستثماري فيأو المعلومات المحاسـبية المنشـورة في القوائم المالية تتض

 راق المالية. و الكويت لل 
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 الضصل الخامب

 النتائج والتوصيات

 النتــــائج :

لنموذج   Stepwise Regressionج التحليل الحصــائي باســتخداأ معامل الانحدار التدريجي في ةــوء نتائ

 : إلىتم التوصل  الدراسة

أنه يوجد أثر للمعلومات المحاسبية المنشورة في القوائم المالية على القرارات الاستثمارية  إلىأشارت النتائج 

الخاصـة بالمديونية ونسـب السوق، وتتضق هذه ، وبشـكل خاص النسـب  راق الماليةو في سـوق الكويت لل 

ــل ــار داليه  تالنتيجة مر ما توص ــين ، س ــار بأ( والذي 0227ة )الحس ــعوديين يولون أ ش ــتثمرين الس ن المش

ــــليل القوائم المالية عند اتخاذ قراراتهم الاســتثمارية في الأســهمســار اهتماما  بد ك في همية ذل، ولأ  ة وتحـ

للشـركـة التي ينوون شراء أســهمها,  الأرباحة ســياســة توزير ســار جانب د إلى،  اتخاذ القرارات الاســتثمارية

واحتساب مجموعة من النسب المالية التي تساعدهم على التنــبؤ بمستقبل استثماراتهم بالشــــركة موةر 

والقياأ  , التي تتبعها الشركة لعداد حساباتها الختاميةة السـياسـات والطرق المحاسـبية سـار الاسـتثمار, ود

 .  مكتب استشارات مالية قبل اتخاذ قرار الاستثمار بالأسهم أومحلل مالي  أوباستشارة خبير 

ن الميزانية العمومية وقائمة أ ( ب0227كما واتضقت هذه النتيجة مر ما توصل الية زيود وآخرون، )

الســنوية  تقاريروالخســائر وقائمة التدفقات النقدية وتقرير مراقب الحســابات تعتبر أهم أجزاء ال الأرباح

خاذ القرار ات لأغرا قبولاا لدى المســتثمر ومر ذلك يرى المســتثمر ضرورة توفير معلومات إةــافية  أكثرو 

وقت اســـترداد قيمتها وبعض و أســـعار الأســـهم  ل الأســـهم وأهمها معلومات تضصـــيلية عنأو بشــأن  تد

 معلومات عن أعضاء مجلب إدارة الشركة التي يسهم فيها .

ــا ــار بهت هذه النتيجة مر نتائج دكذلك فقد تش ــارت أ( والتي 0226ة العجمي )س أن عدأ  إلىش

هـا في الوقت المناســـب ذو أثر ســـلبي على القيمة  أوفر معلومات مالية عن أداء الشـرـكـات اتو  عدأ نشرــ

 لقيم الحقيقية لها.إلى اعدأ التوصل  إلىالسوقية لأسهمها ما يؤدي 
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ت الاســـتثمارية غالبا ما تعتمد في اطارها العلمي على ن القراراأ ويعلـل البـاحـفي هذه النتيجة ب

ة مؤشرات اســتقرارها ســار جانب د إلى،  ة مؤشرات الربح والخســارة لدى الشـركـات موةــر الاهتماأســار د

كـة المالي وبالتالي لتنبلالمالي، وهذه من شــانه أن يعطي الضرصــة للمســتثمرين  نعكب يؤ في مســتقبل الشـر

 .  رييجابا على قراره الاستثماإ 

ــ - 0 ــاك تض ــين أن و اهن ــفي تب ــتثماري حي ــرار الاس ــلى الق ــبية ع ــات المحاس ــأثير المعلوم ــفي ت ــن حي ت م

، ويعلــل الباحــفي هــذه  الســوقي النســب تــأثيرا عــلى ســعر الســهم أكــثرالمــال هــي  رأسنســبة هيكــل 

ته ســار مــن بــين العوامــل الــذي ياخــذها المســتثمر بعــين الاعتبــار عنــد دالمــال  رأسن نســب أ النتيجــة بــ

ــتثمار ب كـةللاس ــل ،  الشـر ــل كك ــادر التموي ــن مص ــة م ــديون الطويل ــبة ال ــين نس ــي تب ــروالت ــذي  الأم ال

في تمويــل عملياتهــا التشــغيليه ،  جــلعــلى الــديون طويلــة الأ  الشـركـةيعطيــه مــؤشراا عــن مــدى اعــتماد 

عــن كيضيــة مقابلــة هــذه الــديون لســدادها في موعــد  ةلقــاء نظــره فاحصــإلى إوالــذي يقــود المســتثمر 

ــة اثرهــا عــلى المــدى المنظــور )صــديق ، اســ ــة كــما أن  ( .040، ص  0927تحقاقها  لمعرف نســبة المديوني

ــي تعــد مــن  ــة والت ــة الثاني ــاثير بالمرتب ــفي الت ــاتي مــن حي ــل أ ت دارات إ هــم النســب المســتخدمه مــن قب

ــه ــاتها التمويلي ــاءة سياس ــيم كض كـات في تقي ــامش الأ اذ إن،  الشـر ــبة ه ــين نس ــا تب ــدى ه ــود ل ــان الموج م

خــذون ذلــك بعــين الاعتبــار في قــرارهم أ ، لــذلك فــان المســتثمرين ي المقترةــه الأمــواللتغطيــة  الشـركـة

ــتثمار ــ الاس ــبه كان ــذه النس ــت ه ــما انخضض ــه فكل ــامش الأ  ت،  وعلي ــبة ه ــو نس ــان المت ــداد ام فر لس

ــون المقرةــين  ــلىأ دي ــتوى ال  ع ــن مس ــد م ــالي يزي كـة، وبالت ــتثمار في الشـر ــلى الاس ــال ع ــبة  . قب ــم نس ث

النســبة مهمــة  ذهن هــأ بــ، ويعلــل الباحــفي هــذه النتيجــة  ر الســهم الســوقي إلي قيمتــه الدفتريــةســع

العائـــد ، وربحهـــا المتوقـــر وســـعر ســـهمها  أو الأربـــاحبالنســـبة للشـرـكـات في تحديـــد المتوقـــر مـــن 

 إلىن يكــون ســعر الســهم الســوقي لهــا مقاســا أ ســلر ناجحــه تســويقيا مــن المتوقــر  إنتــاجالســوقي و 

 .على من غيرها في السوقأ  ةيالدفترقيمته 

الاســتنتاج بــان المســتثمرين يركــزون في البدايــة عــلى المــؤشرات الماليــة  إلىوهــذا يقودنــا 

ــة  ــارةبالمرتبط ــاطرة والخس ــو  المخ ــون نح ــانهم يتجه ــالي ف كـة الم ــتقرار الشـر ــن اس ــق م ــد التحق ، وبع

 .  تهم الاستثماريةاوالنتائج المالية المترتبة على قرار  الأرباح
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 توصــيات :ال

لمعلومات اراق المالية على و في ةوء النتائج التي أرهرت واقر اعتماد المستثمرين في سوق الكويت لل 

 المحاسبية وأهميتها في اتخاذ القرار الاستثماري يوصي الباحفي بما يلي :

 ةمحاســبيبتوعية المســتثمر وذلك من خلال ما توفره له من معلومات  ةداره مختصــإ اســتحدا   .0

اـت الدوريه و ه في اتخاذ القرارات مثل عقد دورات تدريبيه وندوات مختصـــة ، تضيد زيادة النشرــ

 التركيز على أهمية المعلوماتو والتي تســـمح بمتـابعة كل جديد على المســـتوى المحلي والدولي ، 

دمة المسـتثمر على كيضية استخدامها لخ لكترونية للشركـات المدرجة وتدريبالواردة في المواقر ال

 تثماره ...  .اس

عن المعلومات المحاسـبية المنشـورة في القوائم المالية وبيان قيمتها المعلوماتية  الفصـاحالاهتماأ ب .0

 للمستثمر وأثرها على اتخاذ قراره الاستثماري .

ضرورة التركيز على إجراء التحاليل المالية اللازمة للقوائم المالية للشركـات المنوي الاستثمار بها من  .1

سـتثمرين مسـتعينين بذلك بجهات مختصة توفرها إدارة السوق الكويتي لضمان بناء قرار قبل الم

 استثماري بعيدا عن الاجتهادات الشخصية .

ـــاطة المالية في ســـوق الكويت لل  .4 راق المالية ، وتوجيهها لخدمة قرارات و تضعيل دور شركات الوس

 هلعاأ للسوق والجهات المستثمر المستثمرين من خلال ما تقدمه من نصح ومشورى حول الوةر ا

 نوي الاستثمار بها .الم أو

ضرورة إلزاأ الشركات المدرجة في السوق بنشر مجموعة النسب المالية مر القوائم المالية المنشورة  .5

. 

مرين والمتعلق للمستث اليبنشر الوعي الم بأن تقوأ جمعية المحاسبين والمراجعين الكويتية تشـجير .6

لومات المالية في اتخاذ القرارات الاســتثمارية وذلك من خلال عقد الدورات همية اســتخداأ المعأ ب

اـت التعديلات  ةالمختصـــ ةالتدريبي ات واللازأ اتباعها من الشـرـكـ ةبالمعايير الدولي الخاصـــةونشرــ

 . كافةوضرورة نشرها للمستثمرين  ةالمدرج
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 (، ـــد المطلـــب ـــد ,عب لاتخـــاذ القـــرارات  قتصـــاديةات الجـــدوى الا رأســـد(, 0222عبـــد الحمي

 ، الدار الجامعيه للنشر ، الاسكندريه . الاستثمارية

  مة الحقيقية لأســهم الشـركـات المحاســبي في تحديد القي الفصــاح(، دور 0226) العجمي ، محمد

، رســالة ماجســتير غير منشــورة ، جامعة عمان العربية راق الماليةو في ســوق الكويت لل  المتداولة

 ات العليا.سار للد

  (، فحوى المعلومات في التدفقات النقدية والتدفقات النقدية 0999)قـارود, نيـل و هادي, مهدي

,العدد  6ة ، جامعة الكويت ، المجلد داريية للعلوأ ال ، المجلة العربة ميدانيةسار للسهم الواحد :د

 .072-050, ص 0999, يناير لو الأ

 ( ،ـــد ـــد احم ـــل محم ـــاص خلي ـــين ( ، 0226القص ـــزي الاردني في تحس ـــك المرك ـــة البن دور رقاب

ــات  ــة نظــم المعلوم ــاءة وفاعلي ــادة كض ــبيةوزي ــوك  المحاس ــه في البن ــةالمطبق ــه التجاري ،  الاردني

 ات العليا  .سار منشورة ، جامعة عمان العربيه للدرسالة دكتوراه غير 

 ( ، 0222كراجـــه عبـــد الحلـــيم واخـــرون ، )دار صـــضاء للنشرـــ  والتحليـــل المـــالي الدارة ،

  ،الاردن .لىوالأوالتوزير ، الطبعه 
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 (، ابراهيم فهد ، 0997كنجو كنجو , )الاردن .   –، دار المسيره ، عمان  المالية الدارة 

 ـكـات  لأغرا ( التحليل المالي للتقارير المالية 0992)يـد احمـد لطضي، أمين الســـ تقييم أداء الشـر

 القاهرة . ،، دار النهضة العربية البورصاتوخططها المستقبلية والاستثمارية في 

 ــرون ــاكر واخ ــير ش ــد من ــالي( ، 0222) , محم ــل الم ــرارات التحلي ــناعة الق ــدخل لص ــه  م ، الطبع

 دن .الثالثه ، دار وائل للنشر ،الار 

 ورقة عمل  السوق المالية السعودية " الواقر والمأمول "ات والبحو  السعودي ،سار مركز الد ، 

 هـ . 0406

 ( ، 0999مطر محمد , )مؤسسة الوراق للنشر والتوزير. ادارة الاستثمارات ، 

 (، 0222مطر محمد , )دار وائل للنشر ،الاردن . التحليل المالي والائتماني ، 

  ـــايير ـــايير  ســـبيةالمحاالمع ـــة المع ـــن لجن ـــه الصـــادره ع ـــه المحاســـبيةالدولي ـــة  الدولي ، ترجم

ــانونين ،  ــه ، مــن منشــورات المجمــر العــر، للمحاســبين الق ــه الدولي ــو غزال مجموعــة طــلال اب

 . 49 – 45، ص ص 0999عمان ، 

 (، ـــد ـــداني محم ـكـات الدارة( , 0929المي ـــه في الشـر ـــترول  التمويلي ـــد للب ـــك فه ـــة المل ، جامع

 ن، المملكة العربية السعودية .والمعاد

 (، ــمال ــب ك ــدخل ( , 0224النقي ــبه  إلىالم ــم المحاس ــةعل ــه  المالي ــل للنشرــ ،  0، الطبع ، دار وائ

 الاردن .

 (، 0221النوايسه ابراهيم , ) مركز طارق للخدمات      الجامعيه  الماليةتحليل ومناقشة القوائم ،

 ،الطبعة الثالثه ، الاردن .
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  ــاصر ــد الن ــور عب ــراهيم ،)ن ــاليف ( , 0226اب ــبة التك ــناعيةمحاس ــه  الص ــيره ، الطبع ، دار المس

 الثانيه ، الاردن .

 (، ــير ــدي , من ــة الدارة( , 0997هن ــاصر المالي ــيلي مع ــدخل تحل ــر،  1، الطبعــه  م ــب الع ، المكت

 الحديفي ، الاسكندريه  .

 (، 0922يـــاغي محمـــد عبـــد الضتـــاح ,)ر الضـــرزدق ، مطـــابر دا اتخـــاذ القـــرارات التنظيميـــه

 بالريا   . التجارية

 انترنت :

  :online available , في ادارة الازمه العالميه المحاسبيةدورجودة امن المعلومات  (0

http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2009/11/30.pdf, 27/12/092009 , 

التضاعل بين قرار الاستثمار و قرار التمويل، السنه الثالثه ،  سعيدي يحيى ، مجلة الجندول ،  (0

 :online available، 0226،  02العدد 

 http://www.ulum.nl/b102.htm 

 :online availableراق المالية ، و موقر سوق الكويت لل  (1

http://www. kuwait stock exchange market 

 :online available،  0229المعاير الاقتصادية ،  (4

5) api.org/course2/c2_5_2_23.htm#b1-http://www.arab 

http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2009/11/30.pdf,%2027/12/09
http://www.ulum.nl/b102.htm
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 (1) ملحق

 نتائج التحليل الحصائي

 الشركة الكويتية للاستثمار

 

Regression 

 

 

 شركة التسهيلات التجارية

 

Regression 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

Dependent Variable:  DEPa. 

Variables Entered/Removeda

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 

Model Summary

.968a .938 .930 62.06407

Model

1

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Aa. 
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ANOVAb

465691.0 1 465691.017 120.898 .000a

30815.586 8 3851.948

496506.6 9

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Dependent Variable: DEPb. 

Coefficientsa

432.393 27.612 15.660 .000

-301.630 27.433 -.968 -10.995 .000

(Constant)

IND3A

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 

Excluded Variablesb

.070a .696 .509 .254 .819

-.002a -.014 .989 -.005 .569

.051a .547 .602 .202 .984

.190a 2.351 .051 .664 .757

.143a 1.636 .146 .526 .836

.024a .193 .852 .073 .556

-.023a -.245 .814 -.092 .970

-.085a -.563 .591 -.208 .371

-.206a -1.867 .104 -.577 .487

.289a 2.073 .077 .617 .283

-.120a -1.306 .233 -.443 .850

.157a 2.047 .080 .612 .942

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

Model

1

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Aa. 

Dependent Variable:  DEPb. 
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 شركة مشارير الكويت

Regression 

 

 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 

Model Summary

.924a .853 .835 95.55935

Model

1

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

ANOVAb

424243.8 1 424243.781 46.459 .000a

73052.713 8 9131.589

497296.5 9

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Dependent Variable: DEPb. 

Coefficientsa

413.014 41.548 9.941 .000

-316.026 46.365 -.924 -6.816 .000

(Constant)

IND3A

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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 شركة الاستشارات المالية الدولية 

Regression 

 

  

Excluded Variablesb

.096a .360 .729 .135 .289

-.037a -.178 .864 -.067 .476

-.160a -1.218 .263 -.418 .998

.113a .724 .493 .264 .803

.080a .532 .611 .197 .893

.202a .946 .376 .337 .410

-.017a -.110 .915 -.042 .870

.011a .050 .962 .019 .417

.013a .053 .959 .020 .375

-.265a -1.047 .330 -.368 .282

-.004a -.019 .986 -.007 .471

.216a 1.155 .286 .400 .504

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

Model

1

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Aa. 

Dependent Variable:  DEPb. 

Variables Entered/Removeda

IND4B .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent Variable: DEPa. 
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Model Summary

.954a .910 .899 74.72718

.991b .982 .977 35.22485

Model

1

2

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND4Ba. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND3Ab. 

ANOVAc

450801.3 1 450801.260 80.729 .000a

44673.216 8 5584.152

495474.5 9

486788.9 2 243394.472 196.161 .000b

8685.532 7 1240.790

495474.5 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND4Ba. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND3Ab. 

Dependent Variable: DEPc. 

Coefficientsa

-127.855 45.270 -2.824 .022

244.662 27.230 .954 8.985 .000

28.281 35.998 .786 .458

182.974 17.204 .713 10.636 .000

-145.781 27.069 -.361 -5.386 .001

(Constant)

IND4B

(Constant)

IND4B

IND3A

Model

1

2

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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Excluded Variablesc

-.065a -.539 .607 -.200 .852

.080a .706 .503 .258 .940

-.001a -.009 .993 -.003 .920

-.056a -.459 .660 -.171 .841

-.041a -.347 .739 -.130 .916

-.237a -2.270 .058 -.651 .680

-.142a -.537 .608 -.199 .178

-.048a -.414 .692 -.154 .934

-.361a -5.386 .001 -.898 .557

.228a 3.049 .019 .755 .993

-.243a -3.567 .009 -.803 .983

.305a 2.468 .043 .682 .452

-.078b -1.595 .162 -.546 .850

.016b .283 .786 .115 .889

.030b .540 .609 .215 .909

-.018b -.296 .777 -.120 .826

-.007b -.123 .906 -.050 .903

.043b .420 .689 .169 .269

-.065b -.518 .623 -.207 .175

.050b .907 .400 .347 .830

.053b .663 .532 .261 .423

-.046b -.459 .662 -.184 .278

.145b 2.058 .085 .643 .346

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3A

IND3B

IND3C

IND4A

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

Model

1

2

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND4Ba. 

Predictors in the Model: (Constant), IND4B, IND3Ab. 

Dependent Variable:  DEPc. 
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 شركة الساحل للتنمية والاستثمار

Regression 

 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND2A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent Variable: DEPa. 

Model Summary

.859a .739 .706 127.46778

.982b .964 .954 50.27330

Model

1

2

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND2Ab. 

ANOVAc

367425.4 1 367425.447 22.614 .001a

129984.3 8 16248.035

497409.7 9

479717.9 2 239858.948 94.903 .000b

17691.834 7 2527.405

497409.7 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND2Ab. 

Dependent Variable: DEPc. 
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Coefficientsa

386.956 53.644 7.213 .000

-881.278 185.323 -.859 -4.755 .001

514.771 28.554 18.028 .000

-648.145 81.029 -.632 -7.999 .000

-71.334 10.702 -.527 -6.666 .000

(Constant)

IND3A

(Constant)

IND3A

IND2A

Model

1

2

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 

Excluded Variablesc

.094a .495 .636 .184 .998

.073a .382 .714 .143 .996

-.131a -.696 .509 -.254 .985

.183a .897 .400 .321 .808

.276a 1.628 .148 .524 .941

-.527a -6.666 .000 -.929 .814

.258a 1.349 .219 .454 .812

-.338a -2.098 .074 -.621 .883

-.367a -2.433 .045 -.677 .887

.471a 4.485 .003 .861 .873

-.225a -1.293 .237 -.439 .998

-.191a -1.060 .324 -.372 .995

-.020b -.255 .808 -.103 .942

-.012b -.159 .879 -.065 .964

.069b .861 .423 .331 .832

.145b 2.336 .058 .690 .804

.098b 1.281 .248 .463 .795

.040b .429 .683 .172 .664

-.049b -.482 .647 -.193 .557

-.132b -1.626 .155 -.553 .625

.190b 1.773 .127 .586 .340

-.022b -.261 .803 -.106 .810

.033b .389 .711 .157 .788

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

Model

1

2

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Aa. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND2Ab. 

Dependent Variable:  DEPc. 
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 الشركة الأهلية القابضة

 

Regression 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND3C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent Variable: DEPa. 

Model Summary

.826a .683 .643 140.44342

.968b .937 .918 67.15210

Model

1

2

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND3Cb. 
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ANOVAc

339571.3 1 339571.279 17.216 .003a

157794.8 8 19724.355

497366.1 9

465800.3 2 232900.143 51.648 .000b

31565.834 7 4509.405

497366.1 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND3Cb. 

Dependent Variable: DEPc. 

Coefficientsa

374.190 58.119 6.438 .000

-984.483 237.271 -.826 -4.149 .003

-11.063 77.938 -.142 .891

-1357.575 133.579 -1.139 -10.163 .000

993.740 187.825 .593 5.291 .001

(Constant)

IND3A

(Constant)

IND3A

IND3C

Model

1

2

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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Excluded Variablesc

-.511a -3.129 .017 -.764 .707

-.479a -3.618 .009 -.807 .899

-.483a -3.315 .013 -.782 .830

.168a .691 .512 .253 .715

.090a .377 .717 .141 .783

-.425a -2.986 .020 -.748 .985

-.407a -2.521 .040 -.690 .911

-.016a -.067 .948 -.025 .779

-.482a -3.906 .006 -.828 .937

.593a 5.291 .001 .894 .721

.298a 1.585 .157 .514 .945

.146a .559 .594 .207 .634

-.089b -.443 .674 -.178 .254

-.108b -.545 .606 -.217 .258

-.099b -.521 .621 -.208 .281

.018b .147 .888 .060 .669

-.024b -.202 .847 -.082 .752

-.135b -1.007 .353 -.380 .501

-.125b -.970 .369 -.368 .552

.031b .269 .797 .109 .773

-.099b -.441 .675 -.177 .204

-.038b -.285 .785 -.116 .582

-.077b -.574 .587 -.228 .562

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND4A

IND4B

Model

1

2

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Aa. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND3Cb. 

Dependent Variable:  DEPc. 
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 شركة المستثمر الدولي

 

Regression 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND4B .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND2A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND3B .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

3

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 

Model Summary

.853a .728 .694 130.16952

.925b .855 .814 101.49598

.997c .993 .990 23.87113

Model

1

2

3

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND4Ba. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND2Ab. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND2A, IND3Bc. 
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ANOVAd

362070.8 1 362070.847 21.369 .002a

135552.8 8 16944.103

497623.7 9

425513.6 2 212756.814 20.653 .001b

72110.044 7 10301.435

497623.7 9

494204.7 3 164734.896 289.094 .000c

3418.985 6 569.831

497623.7 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

3

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND4Ba. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND2Ab. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND2A, IND3Bc. 

Dependent Variable: DEPd. 

Coefficientsa

-366.729 133.142 -2.754 .025

331.809 71.780 .853 4.623 .002

-162.894 132.377 -1.231 .258

263.198 62.424 .677 4.216 .004

-18.167 7.320 -.398 -2.482 .042

338.838 55.296 6.128 .001

89.216 21.602 .229 4.130 .006

-32.521 2.162 -.713 -15.043 .000

-46.247 4.212 -.559 -10.979 .000

(Constant)

IND4B

(Constant)

IND4B

IND2A

(Constant)

IND4B

IND2A

IND3B

Model

1

2

3

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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Excluded Variablesd

.034a .124 .905 .047 .523

.024a .103 .921 .039 .735

.113a .438 .675 .163 .571

-.060a -.162 .876 -.061 .285

-.017a -.057 .956 -.022 .461

-.398a -2.482 .042 -.684 .804

-.270a -1.504 .176 -.494 .910

-.334a -2.021 .083 -.607 .898

-.274a -1.476 .183 -.487 .859

-.096a -.410 .694 -.153 .697

.032a .127 .903 .048 .614

.211a .991 .355 .351 .753

.034b .156 .881 .064 .523

.137b .768 .472 .299 .689

.331b 1.889 .108 .611 .495

-.006b -.022 .983 -.009 .283

.023b .101 .923 .041 .458

-.005b -.020 .984 -.008 .443

-.215b -1.371 .219 -.488 .745

.428b 1.191 .278 .437 .151

-.559b -10.979 .000 -.976 .442

.512b 3.588 .012 .826 .378

-.300b -1.135 .300 -.420 .285

.006c .113 .914 .050 .522

.039c .923 .398 .382 .654

.069c 1.288 .254 .499 .355

.005c .076 .942 .034 .283

-.009c -.169 .873 -.075 .456

-.004c -.080 .939 -.036 .443

.025c .495 .642 .216 .527

.051c .499 .639 .218 .127

-.041c -.348 .742 -.154 9.610E-02

-.040c -.545 .609 -.237 .243

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3A

IND3B

IND3C

IND4A

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2B

IND2C

IND3A

IND3B

IND3C

IND4A

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2B

IND2C

IND3A

IND3C

IND4A

Model

1

2

3

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND4Ba. 

Predictors in the Model: (Constant), IND4B, IND2Ab. 

Predictors in the Model: (Constant), IND4B, IND2A, IND3Bc. 

Dependent Variable:  DEPd. 
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 بيت الأوراق المالية

 

Regression 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND2C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND1A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND1D .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

3

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 

Model Summary

.849a .721 .686 131.53369

.958b .918 .894 76.36941

.982c .965 .947 53.89831

Model

1

2

3

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND2Ca. 

Predictors: (Constant), IND2C, IND1Ab. 

Predictors: (Constant), IND2C, IND1A, IND1Dc. 
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ANOVAd

358202.3 1 358202.348 20.704 .002a

138408.9 8 17301.113

496611.3 9

455785.2 2 227892.623 39.074 .000b

40826.004 7 5832.286

496611.3 9

479181.1 3 159727.027 54.983 .000c

17430.169 6 2905.028

496611.3 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

3

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND2Ca. 

Predictors: (Constant), IND2C, IND1Ab. 

Predictors: (Constant), IND2C, IND1A, IND1Dc. 

Dependent Variable: DEPd. 

Coefficientsa

463.755 68.029 6.817 .000

-59.582 13.094 -.849 -4.550 .002

-74.578 137.408 -.543 .604

-41.608 8.781 -.593 -4.738 .002

792.565 193.762 .512 4.090 .005

-146.755 100.256 -1.464 .194

-37.581 6.358 -.536 -5.911 .001

756.114 137.351 .488 5.505 .002

198.407 69.914 .229 2.838 .030

(Constant)

IND2C

(Constant)

IND2C

IND1A

(Constant)

IND2C

IND1A

IND1D

Model

1

2

3

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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Excluded Variablesd

.512a 4.090 .005 .840 .750

.375a 2.643 .033 .707 .991

-.127a -.505 .629 -.187 .608

.270a 1.479 .183 .488 .908

.297a 1.751 .123 .552 .962

-.012a -.058 .956 -.022 .983

.437a 1.468 .186 .485 .343

.215a .902 .397 .323 .627

-.392a -1.666 .140 -.533 .514

-.053a -.268 .797 -.101 .990

-.117a -.408 .695 -.153 .471

-.016b -.073 .944 -.030 .272

-.120b -.849 .429 -.327 .607

.229b 2.838 .030 .757 .901

.216b 2.565 .043 .723 .924

-.110b -.978 .366 -.371 .940

-.338b -1.220 .268 -.446 .143

-.108b -.645 .543 -.255 .454

.053b .241 .818 .098 .276

-.105b -.953 .377 -.363 .977

.000b .000 1.000 .000 .456

.033c .204 .846 .091 .268

-.082c -.796 .462 -.336 .594

.001c .005 .996 .002 8.179E-02

.007c .068 .948 .031 .693

.202c .632 .555 .272 6.342E-02

.016c .123 .907 .055 .389

-.093c -.570 .594 -.247 .246

-.018c -.195 .853 -.087 .812

-.056c -.455 .668 -.199 .443

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

IND1B

IND1C

IND1F

IND2A

IND2B

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

Model

1

2

3

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND2Ca. 

Predictors in the Model: (Constant), IND2C, IND1Ab. 

Predictors in the Model: (Constant), IND2C, IND1A, IND1Dc. 

Dependent Variable:  DEPd. 
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 شركة الستثمارات الصناعية والمالية

 

Regression 

 

 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND4B .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 

Model Summary

.879a .773 .745 118.74100

Model

1

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND4Ba. 

ANOVAb

384854.5 1 384854.461 27.296 .001a

112795.4 8 14099.425

497649.9 9

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND4Ba. 

Dependent Variable: DEPb. 

Coefficientsa

-381.821 120.898 -3.158 .013

343.084 65.668 .879 5.225 .001

(Constant)

IND4B

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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 شركة مجموعة الأوراق المالية

 

Regression 

 

  

Excluded Variablesb

.390a 2.007 .085 .604 .544

.218a 1.271 .244 .433 .894

.135a .774 .464 .281 .975

-.073a -.265 .799 -.100 .420

.015a .059 .955 .022 .484

-.268a -1.429 .196 -.475 .713

.293a 1.950 .092 .593 .930

-.354a -1.948 .092 -.593 .634

-.175a -.823 .438 -.297 .656

.076a .417 .689 .156 .941

-.046a -.248 .811 -.093 .944

.176a .985 .358 .349 .893

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3A

IND3B

IND3C

IND4A

Model

1

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND4Ba. 

Dependent Variable:  DEPb. 

Variables Entered/Removeda

IND4B .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent Variable: DEPa. 
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Model Summary

.917a .841 .821 99.55692

.966b .934 .915 68.44095

Model

1

2

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND4Ba. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND3Ab. 

ANOVAc

418099.6 1 418099.623 42.183 .000a

79292.643 8 9911.580

497392.3 9

464603.1 2 232301.561 49.593 .000b

32789.145 7 4684.164

497392.3 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND4Ba. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND3Ab. 

Dependent Variable: DEPc. 

Coefficientsa

-330.064 90.158 -3.661 .006

326.996 50.347 .917 6.495 .000

-44.051 109.915 -.401 .701

210.063 50.747 .589 4.139 .004

-209.810 66.589 -.448 -3.151 .016

(Constant)

IND4B

(Constant)

IND4B

IND3A

Model

1

2

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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Excluded Variablesc

.058a .379 .716 .142 .956

.100a .677 .520 .248 .990

.090a .610 .561 .225 .997

-.136a -.638 .544 -.234 .476

-.065a -.353 .734 -.132 .655

-.253a -1.901 .099 -.583 .850

-.157a -1.014 .344 -.358 .826

-.184a -1.117 .301 -.389 .709

-.448a -3.151 .016 -.766 .465

.213a 1.623 .149 .523 .958

-.195a -1.455 .189 -.482 .973

.151a .970 .364 .344 .829

-.055b -.488 .643 -.195 .846

-.077b -.647 .542 -.255 .734

-.022b -.197 .850 -.080 .871

-.087b -.587 .579 -.233 .471

-.047b -.366 .727 -.148 .653

-.078b -.552 .601 -.220 .526

-.058b -.491 .641 -.196 .747

-.126b -1.094 .316 -.408 .688

-.107b -.610 .564 -.242 .339

.213b 1.231 .264 .449 .293

.101b .928 .389 .354 .808

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3A

IND3B

IND3C

IND4A

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

Model

1

2

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND4Ba. 

Predictors in the Model: (Constant), IND4B, IND3Ab. 

Dependent Variable:  DEPc. 
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 الشركة الدولية للتمويل

 

Regression 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND4B .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent Variable: DEPa. 

Model Summary

.915a .838 .817 100.47873

.994b .987 .984 29.83099

Model

1

2

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND4Bb. 
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ANOVAc

416707.4 1 416707.412 41.275 .000a

80767.802 8 10095.975

497475.2 9

491246.0 2 245623.000 276.016 .000b

6229.215 7 889.888

497475.2 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND4Bb. 

Dependent Variable: DEPc. 

Coefficientsa

409.515 43.503 9.413 .000

-514.551 80.092 -.915 -6.425 .000

60.267 40.287 1.496 .178

-427.733 25.601 -.761 -16.708 .000

169.359 18.505 .417 9.152 .000

(Constant)

IND3A

(Constant)

IND3A

IND4B

Model

1

2

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 



 156 

 

 

Excluded Variablesc

-.118a -.778 .462 -.282 .922

-.063a -.376 .718 -.141 .815

-.003a -.015 .989 -.006 .806

.236a 1.474 .184 .487 .690

.179a 1.112 .303 .388 .760

-.125a -.295 .777 -.111 .128

-.173a -.962 .368 -.342 .630

-.069a -.438 .674 -.163 .915

-.304a -2.801 .026 -.727 .930

.334a 3.531 .010 .800 .930

.145a .962 .368 .342 .901

.417a 9.152 .000 .961 .863

.002b .047 .964 .019 .840

-.012b -.244 .815 -.099 .803

-.009b -.180 .863 -.073 .806

-.063b -.994 .359 -.376 .447

-.035b -.616 .561 -.244 .595

.063b .498 .636 .199 .124

.005b .080 .939 .033 .546

-.017b -.355 .735 -.143 .900

.007b .092 .930 .037 .387

.020b .240 .818 .098 .310

.013b .252 .809 .102 .804

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

Model

1

2

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Aa. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND4Bb. 

Dependent Variable:  DEPc. 
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 المركز المالي الكويتي

 

Regression 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND3C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND2B .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND1D .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

3

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 

Model Summary

.896a .803 .779 110.56161

.951b .904 .876 82.63842

.979c .958 .937 58.83585

Model

1

2

3

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Ca. 

Predictors: (Constant), IND3C, IND2Bb. 

Predictors: (Constant), IND3C, IND2B, IND1Dc. 
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ANOVAd

399675.6 1 399675.586 32.696 .000a

97790.953 8 12223.869

497466.5 9

449662.8 2 224831.391 32.923 .000b

47803.756 7 6829.108

497466.5 9

476696.6 3 158898.864 45.903 .000c

20769.947 6 3461.658

497466.5 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

3

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Ca. 

Predictors: (Constant), IND3C, IND2Bb. 

Predictors: (Constant), IND3C, IND2B, IND1Dc. 

Dependent Variable: DEPd. 

Coefficientsa

-157.850 74.546 -2.117 .067

1254.897 219.462 .896 5.718 .000

-218.237 60.023 -3.636 .008

975.947 193.747 .697 5.037 .002

651.910 240.958 .374 2.705 .030

-241.028 43.506 -5.540 .001

532.826 210.169 .381 2.535 .044

927.683 197.912 .533 4.687 .003

278.767 99.754 .355 2.795 .031

(Constant)

IND3C

(Constant)

IND3C

IND2B

(Constant)

IND3C

IND2B

IND1D

Model

1

2

3

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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Excluded Variablesd

.213a 1.366 .214 .459 .913

.168a 1.026 .339 .362 .909

-.092a -.536 .609 -.199 .925

.058a .264 .799 .099 .573

.086a .431 .679 .161 .692

-.291a -1.026 .339 -.362 .303

.374a 2.705 .030 .715 .717

-.409a -2.037 .081 -.610 .438

-.271a -2.037 .081 -.610 .996

.320a 1.594 .155 .516 .512

-.082a -.475 .649 -.177 .925

-.163a -1.040 .333 -.366 .995

.097b .699 .511 .274 .770

.070b .510 .629 .204 .818

-.049b -.377 .719 -.152 .910

.355b 2.795 .031 .752 .430

.275b 2.270 .064 .680 .588

-.172b -.762 .475 -.297 .288

-.190b -.842 .432 -.325 .281

-.173b -1.454 .196 -.510 .841

.213b 1.313 .237 .472 .472

-.119b -.967 .371 -.367 .914

-.067b -.510 .628 -.204 .892

.107c 1.152 .301 .458 .769

.083c .881 .419 .367 .816

-.037c -.390 .712 -.172 .907

.087c .443 .676 .194 .209

-.064c -.369 .728 -.163 .269

.033c .169 .872 .075 .214

-.077c -.734 .496 -.312 .684

.076c .528 .620 .230 .377

-.115c -1.432 .212 -.539 .913

-.092c -1.046 .344 -.424 .883

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3A

IND3B

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2C

IND3A

IND3B

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1C

IND1F

IND2A

IND2C

IND3A

IND3B

IND4A

IND4B

Model

1

2

3

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Ca. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3C, IND2Bb. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3C, IND2B, IND1Dc. 

Dependent Variable:  DEPd. 
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 شركة الكويت والشرق الأوسط للاستثمار المالي

 

Regression 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND3C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent Variable: DEPa. 

Model Summary

.756a .572 .519 163.03342

.977b .954 .941 57.16441

Model

1

2

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND3Cb. 
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ANOVAc

284465.2 1 284465.159 10.702 .011a

212639.2 8 26579.897

497104.3 9

474230.0 2 237114.976 72.562 .000b

22874.385 7 3267.769

497104.3 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND3Cb. 

Dependent Variable: DEPc. 

Coefficientsa

349.127 65.172 5.357 .001

-609.460 186.298 -.756 -3.271 .011

-73.558 59.990 -1.226 .260

-658.318 65.635 -.817 -10.030 .000

1142.851 149.971 .621 7.620 .000

(Constant)

IND3A

(Constant)

IND3A

IND3C

Model

1

2

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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Excluded Variablesc

.371a 1.557 .164 .507 .800

-.123a -.504 .629 -.187 .993

.176a .737 .485 .268 .991

.398a 1.835 .109 .570 .879

.319a 1.401 .204 .468 .920

-.602a -6.055 .001 -.916 .991

-.511a -2.984 .020 -.748 .917

-.358a -1.444 .192 -.479 .765

-.585a -4.921 .002 -.881 .971

.621a 7.620 .000 .945 .990

.138a .559 .593 .207 .956

.508a 2.754 .028 .721 .862

.058b .531 .614 .212 .622

.054b .609 .565 .241 .916

.074b .876 .415 .337 .963

.019b .166 .874 .068 .579

-.028b -.258 .805 -.105 .665

-.232b -1.327 .233 -.476 .194

-.040b -.281 .788 -.114 .378

-.062b -.575 .586 -.228 .620

-.091b -.442 .674 -.177 .173

.009b .102 .922 .042 .916

.105b .864 .421 .333 .465

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND4A

IND4B

Model

1

2

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Aa. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND3Cb. 

Dependent Variable:  DEPc. 
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 المجموعة الدولية للاستثمار

 

Regression 

 

 

 شركة الستثمارات الوطنية

Regression 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

Dependent Variable:  DEPa. 

Warnings

For models with dependent v ariable DEP, the f ollowing v ariables are constants or

have missing correlations:  IND3A. They will be deleted f rom the analy sis.

Variables Entered/Removeda

IND4B .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND3C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND2A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

3

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 
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Model Summary

.877a .769 .740 119.73038

.958b .919 .895 75.94118

.991c .982 .973 38.48614

Model

1

2

3

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND4Ba. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND3Cb. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND3C, IND2Ac. 

ANOVAd

381985.3 1 381985.334 26.646 .001a

114682.9 8 14335.365

496668.3 9

456298.8 2 228149.408 39.561 .000b

40369.438 7 5767.063

496668.3 9

487781.2 3 162593.719 109.773 .000c

8887.098 6 1481.183

496668.3 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

3

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND4Ba. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND3Cb. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND3C, IND2Ac. 

Dependent Variable: DEPd. 

Coefficientsa

397.148 51.256 7.748 .000

-1.395 .270 -.877 -5.162 .001

-50.440 128.856 -.391 .707

-1.109 .189 -.697 -5.865 .001

1078.707 300.502 .427 3.590 .009

-1101.535 237.157 -4.645 .004

-.645 .139 -.406 -4.646 .004

2233.187 293.086 .883 7.620 .000

513.468 111.374 .494 4.610 .004

(Constant)

IND4B

(Constant)

IND4B

IND3C

(Constant)

IND4B

IND3C

IND2A

Model

1

2

3

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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Excluded Variablesd

-.089a -.425 .683 -.159 .742

-.120a -.681 .518 -.249 .995

-.041a -.213 .837 -.080 .884

.261a 1.533 .169 .501 .854

.200a 1.144 .290 .397 .910

-.204a -1.209 .266 -.416 .960

-.161a -.871 .413 -.313 .873

-.101a -.512 .625 -.190 .818

-.389a -2.941 .022 -.743 .843

.427a 3.590 .009 .805 .822

-.079a -.083 .937 -.031 3.595E-02

.044b .314 .764 .127 .681

.096b .748 .483 .292 .750

.162b 1.357 .223 .485 .726

.070b .489 .642 .196 .643

.015b .107 .918 .044 .714

.494b 4.610 .004 .883 .259

-.061b -.482 .647 -.193 .818

.133b .979 .365 .371 .632

.539b .943 .382 .359 3.610E-02

-.479b -.807 .450 -.313 3.468E-02

-.004c -.059 .955 -.026 .664

.017c .240 .820 .107 .693

.062c .882 .418 .367 .628

.073c 1.082 .329 .436 .643

.045c .656 .541 .282 .707

-.006c -.088 .933 -.039 .786

-.062c -.719 .504 -.306 .437

-.306c -.860 .429 -.359 2.460E-02

.093c .267 .800 .118 2.880E-02

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND4A

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2B

IND2C

IND3B

IND4A

Model

1

2

3

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND4Ba. 

Predictors in the Model: (Constant), IND4B, IND3Cb. 

Predictors in the Model: (Constant), IND4B, IND3C, IND2Ac. 

Dependent Variable:  DEPd. 
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 مجموعة عارف الستثمارية

 

Regression 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND4A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent Variable: DEPa. 

Model Summary

.967a .936 .928 63.27320

.988b .976 .970 40.96994

Model

1

2

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND4Ab. 
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ANOVAc

465159.2 1 465159.215 116.188 .000a

32027.979 8 4003.497

497187.2 9

485437.4 2 242718.720 144.601 .000b

11749.753 7 1678.536

497187.2 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND4Ab. 

Dependent Variable: DEPc. 

Coefficientsa

431.852 28.133 15.351 .000

-503.946 46.752 -.967 -10.779 .000

669.655 70.801 9.458 .000

-635.732 48.518 -1.220 -13.103 .000

-16.443 4.731 -.324 -3.476 .010

(Constant)

IND3A

(Constant)

IND3A

IND4A

Model

1

2

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 

Excluded Variablesc

.019a .196 .850 .074 .993

.057a .614 .559 .226 .999

.050a .529 .613 .196 .995

.186a 2.321 .053 .659 .806

.142a 1.633 .146 .525 .879

.129a 1.100 .308 .384 .567

.086a .695 .510 .254 .559

.034a .319 .759 .120 .809

-.154a -1.692 .135 -.539 .784

.206a 1.986 .087 .600 .545

-.324a -3.476 .010 -.796 .389

.093a .959 .370 .341 .859

.027b .429 .683 .173 .991

-.022b -.332 .751 -.134 .856

-.011b -.167 .872 -.068 .908

.077b .932 .387 .356 .501

.047b .627 .554 .248 .662

.119b 1.744 .132 .580 .566

.129b 1.935 .101 .620 .547

-.027b -.373 .722 -.151 .754

-.098b -1.568 .168 -.539 .721

.130b 1.795 .123 .591 .485

.036b .518 .623 .207 .793

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4B

Model

1

2

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Aa. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND4Ab. 

Dependent Variable:  DEPc. 
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 شركة دار الستثمار

 

Regression 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND3C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND1D .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent Variable: DEPa. 

Model Summary

.824a .679 .639 141.07639

.911b .830 .782 109.66013

Model

1

2

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Ca. 

Predictors: (Constant), IND3C, IND1Db. 
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ANOVAc

336977.4 1 336977.416 16.931 .003a

159220.4 8 19902.549

496197.8 9

412020.4 2 206010.195 17.131 .002b

84177.416 7 12025.345

496197.8 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Ca. 

Predictors: (Constant), IND3C, IND1Db. 

Dependent Variable: DEPc. 

Coefficientsa

972.214 188.430 5.160 .001

-1342.788 326.333 -.824 -4.115 .003

793.010 163.093 4.862 .002

-1250.291 256.350 -.767 -4.877 .002

331.545 132.720 .393 2.498 .041

(Constant)

IND3C

(Constant)

IND3C

IND1D

Model

1

2

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 

Excluded Variablesc

.282a 1.142 .291 .396 .633

.028a .078 .940 .029 .348

-.194a -.924 .386 -.330 .927

.393a 2.498 .041 .687 .979

.374a 2.297 .055 .656 .984

-.047a -.160 .877 -.061 .534

.102a .205 .843 .077 .184

-.212a -.976 .362 -.346 .856

-.221a -1.008 .347 -.356 .833

-1.410a -2.442 .045 -.678 7.426E-02

.000a .001 .999 .000 .372

.145a .689 .513 .252 .975

.332b 2.036 .088 .639 .628

.071b .251 .810 .102 .347

-.185b -1.177 .284 -.433 .927

.075b .165 .875 .067 .135

.119b .506 .631 .202 .489

.707b 2.065 .084 .645 .141

-.216b -1.360 .223 -.485 .856

-.148b -.833 .437 -.322 .804

-.960b -1.682 .144 -.566 5.897E-02

.232b .840 .433 .324 .333

-.120b -.596 .573 -.236 .655

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3A

IND3B

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1C

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3A

IND3B

IND4A

IND4B

Model

1

2

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Ca. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3C, IND1Db. 

Dependent Variable:  DEPc. 
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 شركة الأمان للإستثمار

 

Regression 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND3C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND1C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND2C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

3

4

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 
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Model Summary

.942a .887 .872 83.99644

.982b .965 .955 49.74211

.994c .988 .982 31.70063

.997d .995 .991 22.63276

Model

1

2

3

4

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Ca. 

Predictors: (Constant), IND3C, IND3Ab. 

Predictors: (Constant), IND3C, IND3A, IND1Cc. 

Predictors: (Constant), IND3C, IND3A, IND1C, IND2Cd. 

ANOVAe

441197.9 1 441197.920 62.533 .000a

56443.213 8 7055.402

497641.1 9

480321.2 2 240160.596 97.063 .000b

17319.941 7 2474.277

497641.1 9

491611.6 3 163870.517 163.067 .000c

6029.581 6 1004.930

497641.1 9

495079.9 4 123769.981 241.624 .000d

2561.208 5 512.242

497641.1 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

3

4

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Ca. 

Predictors: (Constant), IND3C, IND3Ab. 

Predictors: (Constant), IND3C, IND3A, IND1Cc. 

Predictors: (Constant), IND3C, IND3A, IND1C, IND2Cd. 

Dependent Variable: DEPe. 
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Coefficientsa

-74.726 45.621 -1.638 .140

1111.003 140.494 .942 7.908 .000

-2.113 32.609 -.065 .950

988.330 88.735 .838 11.138 .000

-10056.9 2529.130 -.299 -3.976 .005

-53.677 25.856 -2.076 .083

798.331 80.070 .677 9.970 .000

-11939.6 1706.881 -.355 -6.995 .000

642.676 191.737 .213 3.352 .015

-80.762 21.192 -3.811 .012

778.936 57.650 .660 13.512 .000

-12787.9 1261.484 -.380 -10.137 .000

514.158 145.529 .171 3.533 .017

48.437 18.614 .102 2.602 .048

(Constant)

IND3C

(Constant)

IND3C

IND3A

(Constant)

IND3C

IND3A

IND1C

(Constant)

IND3C

IND3A

IND1C

IND2C

Model

1

2

3

4

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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Excluded Variablese

.076a .610 .561 .225 1.000

-.018a -.143 .890 -.054 .978

.067a .397 .703 .148 .559

.079a .445 .670 .166 .497

.007a .044 .966 .017 .585

.205a 1.156 .286 .400 .434

.167a 1.026 .339 .362 .532

.022a .160 .877 .060 .875

-.299a -3.976 .005 -.833 .879

.152a 1.109 .304 .387 .738

.177a 1.322 .228 .447 .719

.180a 1.546 .166 .504 .887

-.008b -.098 .925 -.040 .913

.155b 2.544 .044 .720 .748

.213b 3.352 .015 .807 .499

.069b .659 .534 .260 .497

.016b .158 .880 .064 .585

.042b .337 .748 .136 .365

.003b .024 .982 .010 .434

.149b 2.367 .056 .695 .762

.002b .016 .988 .006 .582

-.125b -1.054 .333 -.395 .347

.063b .728 .494 .285 .719

.041c .813 .453 .342 .836

-.197c -.968 .378 -.397 4.913E-02

.095c 1.706 .149 .607 .490

.079c 1.380 .226 .525 .536

.051c .655 .541 .281 .364

.050c .681 .526 .291 .417

.102c 2.602 .048 .758 .674

.079c 1.333 .240 .512 .513

.104c .975 .375 .400 .178

.079c 1.691 .152 .603 .713

.016d .402 .708 .197 .767

-.050d -.282 .792 -.139 4.068E-02

.080d 2.419 .073 .771 .479

.062d 1.590 .187 .622 .522

.039d .684 .531 .324 .361

.051d 1.028 .362 .457 .417

.045d .925 .407 .420 .455

.045d .515 .634 .249 .159

.068d 2.583 .061 .791 .703

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3A

IND3B

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND3B

IND4A

IND4B

Model

1

2

3

4

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Ca. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3C, IND3Ab. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3C, IND3A, IND1Cc. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3C, IND3A, IND1C, IND2Cd. 

Dependent Variable:  DEPe. 
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 الشركة الخليجية الدولية للإستثمار
 

Regression 

 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND4B .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND2B .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND3C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

3

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 

Model Summary

.848a .719 .684 132.21145

.939b .882 .848 91.73426

.975c .951 .926 64.00205

Model

1

2

3

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND4Ba. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND2Bb. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND2B, IND3Cc. 
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ANOVAd

357806.6 1 357806.553 20.470 .002a

139838.9 8 17479.867

497645.5 9

438739.3 2 219369.636 26.068 .001b

58906.220 7 8415.174

497645.5 9

473067.9 3 157689.305 38.496 .000c

24577.578 6 4096.263

497645.5 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

3

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND4Ba. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND2Bb. 

Predictors: (Constant), IND4B, IND2B, IND3Cc. 

Dependent Variable: DEPd. 

Coefficientsa

-169.791 95.480 -1.778 .113

243.950 53.920 .848 4.524 .002

-163.411 66.280 -2.465 .043

156.683 46.813 .545 3.347 .012

716.483 231.034 .505 3.101 .017

-265.387 58.132 -4.565 .004

104.277 37.343 .362 2.792 .031

583.574 167.601 .411 3.482 .013

624.984 215.891 .363 2.895 .028

(Constant)

IND4B

(Constant)

IND4B

IND2B

(Constant)

IND4B

IND2B

IND3C

Model

1

2

3

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 



 176 

 

 

Excluded Variablesd

-.383a -2.158 .068 -.632 .767

-.159a -.790 .456 -.286 .909

.025a .125 .904 .047 .999

.081a .305 .769 .114 .566

.055a .233 .822 .088 .707

-.132a -.575 .583 -.212 .724

.505a 3.101 .017 .761 .639

-.498a -2.508 .041 -.688 .537

-.378a -1.906 .098 -.585 .673

.482a 2.487 .042 .685 .567

.169a .662 .529 .243 .580

-.258b -1.932 .101 -.619 .682

-.130b -.946 .381 -.360 .905

-.039b -.273 .794 -.111 .975

.352b 2.437 .051 .705 .475

.302b 2.228 .067 .673 .589

-.119b -.753 .480 -.294 .724

-.200b -.733 .491 -.287 .243

-.249b -1.675 .145 -.565 .608

.363b 2.895 .028 .763 .525

-.226b -1.076 .323 -.402 .375

.022c .103 .922 .046 .209

.157c 1.150 .302 .457 .417

.114c 1.112 .317 .445 .753

.251c 2.399 .062 .731 .419

.208c 2.040 .097 .674 .518

.186c 1.329 .241 .511 .373

-.290c -1.840 .125 -.635 .237

.331c 1.234 .272 .483 .105

-.236c -1.920 .113 -.652 .375

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2C

IND3B

IND4A

Model

1

2

3

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND4Ba. 

Predictors in the Model: (Constant), IND4B, IND2Bb. 

Predictors in the Model: (Constant), IND4B, IND2B, IND3Cc. 

Dependent Variable:  DEPd. 



 177 

ولي للإستثمارالشركة الأ  

 

Regression 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND1C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND3C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND1F .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

3

4

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 
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Model Summary

.744a .553 .498 166.62689

.924b .853 .811 102.08174

.976c .953 .929 62.62775

.993d .986 .975 37.11736

Model

1

2

3

4

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND1Cb. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND1C, IND3Cc. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND1C, IND3C, IND1Fd. 

ANOVAe

275223.8 1 275223.783 9.913 .014a

222116.2 8 27764.521

497340.0 9

424395.2 2 212197.589 20.363 .001b

72944.776 7 10420.682

497340.0 9

473806.5 3 157935.514 40.267 .000c

23533.411 6 3922.235

497340.0 9

490451.5 4 122612.865 88.998 .000d

6888.494 5 1377.699

497340.0 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

3

4

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND1Cb. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND1C, IND3Cc. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND1C, IND3C, IND1Fd. 

Dependent Variable: DEPe. 
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Coefficientsa

344.787 66.193 5.209 .001

-4671.813 1483.842 -.744 -3.148 .014

-30.022 107.043 -.280 .787

-5181.116 918.968 -.825 -5.638 .001

2013.266 532.116 .554 3.784 .007

-167.792 76.285 -2.200 .070

-4210.313 626.637 -.670 -6.719 .001

1563.153 350.223 .430 4.463 .004

581.905 163.948 .365 3.549 .012

-163.683 45.227 -3.619 .015

-4136.873 371.987 -.659 -11.121 .000

1590.925 207.719 .437 7.659 .001

398.156 110.616 .249 3.599 .016

165.183 47.523 .218 3.476 .018

(Constant)

IND3A

(Constant)

IND3A

IND1C

(Constant)

IND3A

IND1C

IND3C

(Constant)

IND3A

IND1C

IND3C

IND1F

Model

1

2

3

4

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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Excluded Variablese

-.396a -1.665 .140 -.533 .810

.388a 1.615 .150 .521 .806

.554a 3.784 .007 .820 .979

.473a 2.400 .047 .672 .899

.402a 1.893 .100 .582 .934

-.181a -.679 .519 -.248 .839

-.205a -.820 .439 -.296 .931

.000a .000 1.000 .000 .741

-.382a -1.718 .130 -.545 .905

.531a 2.880 .024 .736 .860

-.564a -3.071 .018 -.758 .805

.525a 2.733 .029 .718 .837

-.344b -3.329 .016 -.805 .804

-.543b -2.059 .085 -.643 .206

.325b 2.916 .027 .766 .813

.326b 3.419 .014 .813 .914

-.159b -1.008 .352 -.381 .838

-.174b -1.190 .279 -.437 .928

.069b .383 .715 .155 .733

-.245b -1.775 .126 -.587 .840

.365b 3.549 .012 .823 .747

-.285b -1.412 .208 -.499 .451

.267b 1.484 .188 .518 .554

-.168c -.936 .392 -.386 .250

.921c 1.970 .106 .661 2.439E-02

.208c 2.633 .046 .762 .637

.218c 3.476 .018 .841 .705

.298c 2.700 .043 .770 .316

.288c 2.397 .062 .731 .304

-.052c -.440 .678 -.193 .660

.467c 2.690 .043 .769 .128

-.104c -.682 .526 -.292 .370

.170c 1.528 .187 .564 .518

-.073d -.622 .568 -.297 .231

.434d 1.138 .319 .495 1.798E-02

-.343d -1.166 .308 -.504 2.980E-02

.177d 2.077 .106 .720 .231

.176d 2.184 .094 .737 .244

-.011d -.154 .885 -.077 .639

.253d 1.578 .190 .619 8.300E-02

.142d 1.389 .237 .570 .222

-.014d -.120 .910 -.060 .265

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1D

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND4A

IND4B

Model

1

2

3

4

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Aa. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND1Cb. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND1C, IND3Cc. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND1C, IND3C, IND1Fd. 

Dependent Variable:  DEPe. 
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 شركة المال للإستثمار

Regression 

 

  

Variables Entered/Removeda

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND2A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND4B .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND2B .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

. IND2A

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

IND2C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

2

3

4

5

6

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 
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Model Summary

.916a .840 .820 99.82942

.973b .946 .930 62.07413

.988c .977 .965 43.74276

.996d .991 .985 29.17544

.994e .988 .982 31.28052

.998f .996 .993 19.54824

Model

1

2

3

4

5

6

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND2Ab. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND2A, IND4Bc. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND2A, IND4B, IND2Bd. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND4B, IND2Be. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND4B, IND2B, IND2Cf . 

ANOVAg

417852.8 1 417852.760 41.928 .000a

79727.308 8 9965.914

497580.1 9

470607.7 2 235303.840 61.067 .000b

26972.388 7 3853.198

497580.1 9

486099.5 3 162033.165 84.682 .000c

11480.573 6 1913.429

497580.1 9

493324.0 4 123331.009 144.890 .000d

4256.031 5 851.206

497580.1 9

491709.2 3 163903.081 167.509 .000e

5870.825 6 978.471

497580.1 9

495669.4 4 123917.350 324.278 .000f

1910.668 5 382.134

497580.1 9

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Regression

Residual

Total

Model

1

2

3

4

5

6

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND2Ab. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND2A, IND4Bc. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND2A, IND4B, IND2Bd. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND4B, IND2Be. 

Predictors: (Constant), IND3A, IND4B, IND2B, IND2Cf . 

Dependent Variable: DEPg. 
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Coefficientsa

409.988 43.247 9.480 .000

-482.103 74.454 -.916 -6.475 .000

485.903 33.824 14.366 .000

-379.037 54.029 -.720 -7.015 .000

-48.338 13.064 -.380 -3.700 .008

287.810 73.585 3.911 .008

-334.157 41.211 -.635 -8.108 .000

-44.312 9.314 -.348 -4.758 .003

88.733 31.185 .205 2.845 .029

278.620 49.181 5.665 .002

-290.910 31.239 -.553 -9.312 .000

-15.919 11.557 -.125 -1.377 .227

108.481 21.876 .251 4.959 .004

-196.501 67.449 -.284 -2.913 .033

262.678 51.249 5.126 .002

-282.066 32.778 -.536 -8.605 .000

118.693 22.066 .275 5.379 .002

-274.841 38.870 -.398 -7.071 .000

301.036 34.172 8.810 .000

-290.322 20.644 -.552 -14.063 .000

104.674 14.461 .242 7.238 .001

-227.497 28.396 -.329 -8.011 .000

-14.683 4.561 -.115 -3.219 .023

(Constant)

IND3A

(Constant)

IND3A

IND2A

(Constant)

IND3A

IND2A

IND4B

(Constant)

IND3A

IND2A

IND4B

IND2B

(Constant)

IND3A

IND4B

IND2B

(Constant)

IND3A

IND4B

IND2B

IND2C

Model

1

2

3

4

5

6

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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Excluded Variables g

-.186a -.808 .446 -.292 .394

-.211a -1.213 .265 -.417 .624

-.182a -.975 .362 -.346 .581

.213a 1.243 .254 .425 .640

.150a .882 .407 .316 .714

-.380a -3.700 .008 -.813 .734

-.383a -3.054 .018 -.756 .623

-.307a -2.687 .031 -.713 .865

-.302a -2.551 .038 -.694 .849

.332a 3.343 .012 .784 .894

.143a .861 .418 .309 .752

.258a 1.785 .117 .559 .755

-.167b -1.232 .264 -.449 .394

-.069b -.547 .604 -.218 .540

-.057b -.443 .673 -.178 .527

.154b 1.499 .185 .522 .625

.103b .983 .364 .372 .703

-.134b -.652 .539 -.257 .199

-.078b -.471 .654 -.189 .320

-.166b -1.682 .144 -.566 .633

.179b 1.497 .185 .521 .460

.066b .603 .568 .239 .718

.205b 2.845 .029 .758 .738

-.140c -1.577 .176 -.576 .390

-.031c -.330 .755 -.146 .526

-.034c -.371 .726 -.164 .522

.046c .454 .669 .199 .439

.021c .240 .820 .107 .586

-.284c -2.913 .033 -.793 .180

-.017c -.140 .894 -.062 .307

-.078c -.859 .429 -.359 .490

.122c 1.389 .224 .528 .432

-.012c -.134 .899 -.060 .623

-.102d -1.801 .146 -.669 .370

-.060d -1.052 .352 -.466 .511

-.061d -1.069 .345 -.471 .510

-.124d -1.843 .139 -.678 .255

-.094d -1.717 .161 -.651 .408

-.143d -2.391 .075 -.767 .246

-.018d -.255 .811 -.127 .426

-.014d -.142 .894 -.071 .218

.066d 1.178 .304 .508 .509

-.082e -1.177 .292 -.466 .382

-.078e -1.458 .205 -.546 .572

-.078e -1.408 .218 -.533 .554

-.138e -2.699 .043 -.770 .365

-.111e -2.410 .061 -.733 .516

-.125e -1.377 .227 -.524 .207

-.115e -3.219 .023 -.821 .597

-.018e -.246 .815 -.110 .426

-.028e -.271 .797 -.120 .221

.085e 1.774 .136 .621 .637

-.024f -.451 .676 -.220 .312

.038f .597 .583 .286 .217

.029f .464 .667 .226 .241

-.080f -1.659 .172 -.638 .245

-.067f -1.868 .135 -.683 .399

.061f .601 .580 .288 8.534E-02

.019f .385 .720 .189 .398

-.040f -.639 .558 -.304 .220

.017f .328 .759 .162 .348

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND3B

IND3C

IND4A

Model

1

2

3

4

5

6

Beta In t Sig.

Par tial

Correlation Tolerance

Collinearity

Statistics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Aa. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND2Ab. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND2A, IND4Bc. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND2A, IND4B, IND2Bd. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND4B, IND2Be. 

Predictors in the Model: (Constant), IND3A, IND4B, IND2B, IND2Cf. 

Dependent Variable: DEPg. 
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 بيت الاستثمار الخليجي

 

Regression 

 

 

 

 

 

Warnings

For models with dependent v ariable DEP, the f ollowing v ariables are constants or

have missing correlations:  IND3A. They will be deleted f rom the analy sis.

Variables Entered/Removeda

IND3C .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 

Model Summary

.869a .755 .724 123.40523

Model

1

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Ca. 

ANOVAb

375596.4 1 375596.424 24.663 .001a

121830.8 8 15228.851

497427.2 9

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Ca. 

Dependent Variable: DEPb. 

Coefficientsa

-393.081 129.208 -3.042 .016

1757.783 353.947 .869 4.966 .001

(Constant)

IND3C

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coeff icients

Beta

Standardized

Coeff icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 
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 شركة أعيان للإجارة والاستثمار

Regression 

 

 

  

Excluded Variablesb

.035a .130 .900 .049 .478

.380a 1.565 .162 .509 .441

.330a 2.018 .083 .607 .828

.118a .522 .618 .194 .657

.032a .147 .887 .056 .730

.280a 1.792 .116 .561 .983

.277a 1.604 .153 .518 .857

-.150a -.612 .560 -.225 .553

.327a .443 .671 .165 6.265E-02

.108a .519 .620 .193 .781

.032a .170 .870 .064 .975

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND4A

IND4B

Model

1

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Ca. 

Dependent Variable:  DEPb. 

Variables Entered/Removeda

IND3A .

Stepwise

(Criteria:

Probabilit

y -of -F-to-e

nter <=

.050,

Probabilit

y -of -F-to-r

emove >=

.100).

Model

1

Variables

Entered

Variables

Removed Method

Dependent  Variable: DEPa. 

Model Summary

.932a .868 .852 90.53733

Model

1

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Est imate

Predictors: (Constant), IND3Aa. 
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ANOVAb

431454.0 1 431454.005 52.636 .000a

65576.068 8 8197.009

497030.1 9

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), IND3Aa. 

Dependent Variable: DEPb. 

Coefficientsa

416.447 39.528 10.535 .000

-837.832 115.483 -.932 -7.255 .000

(Constant)

IND3A

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent Variable: DEPa. 

Excluded Variablesb

.490a 2.093 .075 .620 .211

.200a .988 .356 .350 .405

.069a .499 .633 .185 .961

.228a 1.832 .110 .569 .822

.177a 1.369 .213 .460 .887

.079a .300 .773 .113 .266

.002a .008 .994 .003 .229

.219a .728 .490 .265 .193

-.023a -.099 .924 -.037 .358

-.182a -.555 .596 -.205 .168

-.136a -.911 .392 -.326 .759

.039a .285 .784 .107 .992

IND1A

IND1B

IND1C

IND1D

IND1F

IND2A

IND2B

IND2C

IND3B

IND3C

IND4A

IND4B

Model

1

Beta In t Sig.

Part ial

Correlation Tolerance

Collinearity

Stat istics

Predictors in the Model: (Constant), IND3Aa. 

Dependent Variable:  DEPb. 


