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لٍاس أثر التمىٌل بإصتخذام بنىد خارج المٍزانٍت العمىمٍت على لٍمت المنشأة 

 بإصتخذام مذخل ممترح لنمىرج الذخل المتبمً

 أمنٍت محمذ عبذ العزٌز عابذٌن

 

 الملخص:

واٞ ٔشبؽ ِٓ أٔشطخ إٌّشأح ٠زطٛس ٠ٚزغ١ش رجؼبً ٌٍظشٚف ٚاٌؾبعخ ِٓ ٘زا      

إٌشبؽ ٚاٌج١ئخ اٌّؾ١طخ ٚاٌزغ١١شاد الإلزظبد٠خ ٚغ١ش٘ب، فاْ ٔشبؽ اٌز٠ًّٛ رطٛس 

ٚئخزٍف ػّب وبْ ِؼٙٛد فٟ اٌغبثك، ؽ١ش رؼذدد ِظبدس ٚٚعبئً اٌؾظٛي ػٍٝ 

خزٍفخ لإعزخذاِٙب فٟ اٌز٠ًّٛ، ِٓ ٕ٘ب اٌز٠ًّٛ ٚأطجؼ ٕ٘بن رط٠ٛغ لأٔشطخ إٌّشأح اٌّ

 Off-balance sheetظٙش اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ 

financing ٟئلا أٔٗ ِٓ إٌّبرط  -ٚئْ وبْ لذ٠ُ إٌشأح  -، ٠ٚؼزجش ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجم

ٟ اٌٙبِخ ٚاٌزٞ ٠ؼزّذ ػٍٝ سثؾ ػذح ِزغ١شاد ِؼبً ػٕذ اٌزم١١ُ، ؽ١ش أٔٗ ٠أخز ف

الإػزجبس وبفخ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ ٚاٌزشغ١ٍ١ٗ ٚاٌّؾبعج١خ ٚغ١ش٘ب، ٠ٕٚبلش ٘زا اٌجؾش 

دساعخ ١ِذا١ٔٗ ٌّذخً ِمزشػ لإعزخذاَ ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ فٟ ل١بط أصش اٌز٠ًّٛ 

 ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح.

 

Abstract: 

     As the activity of the enterprise evolves and changes 

according to the circumstances and the need of this activity, the 

surrounding environment and the economic and other changes, 

the financing activity evolves and differs from what was 

previously known, where the sources and means of obtaining 

financing varied and there is adaptation to the activities of the 

different establishment for use in financing, Off-balance sheet 

financing. The residual income model, although it is old-

fashioned, is an important model, which depends on the 

correlation of several variables together in the valuation. It takes 

into account all financial, operational and accounting data Etc. 

This study discusses a field study of a proposed approach to 

using the residual income model to measure the effect of 

financing using off-balance sheet items on the value of an entity. 
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 -ممذمت البحث:

٠ٛاعهٗ إٌّشهأح ػهبدحً اٌؼذ٠هذ ِهٓ اٌمهشاساد اٌظهؼجخ اٌزهٟ رهإصش ػ١ٍٙهب ثظهفخ ػبِههخ       

ٚػٍٝ ل١ّزٙب ثظفخ خبطخ، ٠ٚؼزجش ِٓ أ٘هُ ٘هزٖ اٌمهشاساد ٘هٛ لهشاس ئخز١هبس أٚ رمش٠هش 

ٔٛع ر٠ًّٛ ٠ُٕبعت ٠ٚلُائُ ٘زٖ إٌّشأح ِٓ ؽ١ش اٌؾغُ، ٔٛع إٌشبؽ، ػهذَ اٌزهأص١ش ػٍهٝ 

ٌههه، ِٚههٓ ٕ٘ههب ظٙههش اٌز٠ّٛههً ثاعههزخذاَ ثٕههٛد خههبسط ا١ٌٙىههً اٌّههبٌٟ ٌٍّٕشههأح، ٚغ١ههش ر

، وفىهشح ِجزىهشح لإعهزخذاَ  (Off-balance sheet financing)ا١ٌّضا١ٔهخ اٌؼ١ِّٛهخ

 أٔشطخ ٚثٕٛد رغغً خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ فٟ ر٠ًّٛ أٔشطخ إٌّشأح ٚئعزضّبسارٙب.

ٚل١هبط أصهش  ٚوّب رخزٍف ِظبدس اٌؾظهٛي ػٍهٝ اٌز٠ّٛهً ٚأٔٛاػهٗ فهاْ و١ف١هخ رم١ه١ُ    

٘ههزٖ اٌّظههبدس ٚالأٔههٛاع ػٍههٝ ل١ّههخ إٌّشههأح رخزٍههف ٚرزؼههذد، فٕٙههبن ٔغههت ِٚإ ههشاد 

ّٚٔههبرط ِب١ٌههخ ٚئلزظههبد٠خ ِٚؾبعههج١خ رمهه١ظ ٘ههزٖ اٌّظههبدس ٚالأٔههٛاع اٌّخزٍفههخ ٌٍز٠ّٛههً 

 Residual Incomeٚأصش٘هب، ِٚهٓ ٘هزٖ اٌّمهب١٠ظ ٚإٌّهبرطذ ّٔهٛرط اٌهذخً اٌّزجمهٟ 

modelٌجؾههش ٌم١ههبط أصههش اٌز٠ّٛههً ثاعههزخذاَ ثٕههٛد خههبسط ، ٚاٌههزٞ ٠ؼزّههذ ػ١ٍههٗ ٘ههزا ا

 ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح.

 -مشكلت البحث:

ئْ لهههشاس ئخز١هههبس ٔهههٛع ِٚظهههذس ر٠ّٛهههً ِٕبعهههت ٌٍّٕشهههأح ػٕهههذ ر٠ٍّٛٙهههب لأٔشهههطزٙب    

ٚئعزضّبسارٙب ٠ؼذ ِٓ أطؼت اٌمشاساد اٌزٟ رزخز٘ب ئداسح إٌّشأح، ٚرٌه لأْ فٟ أغٍهت 

الأؽ١بْ ٠إصش ٔٛع ِٚظذس اٌز٠ًّٛ ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٌٍّٕشأح، ٚدائّبً ِبرجؾش إٌّشأح 

ٛد ثؼبئهذ أػٍهٝ ِهٓ رىٍفهخ اٌؾظهٛي ػ١ٍهٗ، وّهب رٍغهأ ػٓ ٔٛع ِٚظذس اٌز٠ًّٛ اٌزٞ ٠ؼه

إٌّشهأح ئٌههٝ ٔههٛع ِٚظههذس ر٠ّٛههً يِههٓ، ٚاٌههزٞ ٠زّضههً فههٟ اٌز٠ّٛههً ثاعههزخذاَ ثٕههٛد ِههٓ 

 ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ.

ٚػٕذ اٌزفؼ١ً ث١ٓ اٌجذائً اٌّخزٍفهخ ٌٍز٠ّٛهً ٚل١هبط أصش٘هب ػٍهٝ ل١ّهخ إٌّشهأح فأهٗ      

اخً، ٚاٌزهٟ رؼهذدد ٚرطهٛسد رجؼهبً ٌٍزطهٛس فهٟ ٠ُّىٓ ئعزخذاَ اٌؼذ٠ذ ِٓ إٌّبرط ٚاٌّذ

اٌج١ئخ الإلزظبد٠خ ٚاٌّؾبعج١خ، ؽ١هش أطهجؾذ رزؼهّٓ ٌه١ظ فمهؾ ِؼٍِٛهبد غ١هش ِب١ٌهخ 

 ٌٚىٓ أ٠ؼبً ِؼٍِٛبد ِؾبعج١خ )ِب١ٌخ ٚغ١ش ِب١ٌخ( ٚرشغ١ٍ١خ.

ِههههههٓ ٘ههههههزٖ إٌّههههههبرط ٚاٌّههههههذاخًذ ِههههههذخً اٌزؾ١ٍههههههً الأعبعههههههٟ ٌٍّؼٍِٛههههههبد      

"Fundamental Analysis Approach" ّٔهٛرط اٌم١ّهخ اٌذفزش٠هخ ،"Book 

Value model" ِذخً اٌم١ّهخ اٌّلائّهخ ،"Value Relevance Approach ،"

"، ّٔههٛرط اٌم١ّههخ Cash Flow Valuation modelّٔههٛرط اٌزههذفمبد إٌمذ٠ههخ"

"، ّٔهٛرط اٌهذخً Economic Value Added modelالإلزظهبد٠خ اٌّؼهبفخ "

 ".  Residual Income modelاٌّزجمٟ "

 ٠ّٚىٓ اٌمٛي أْ ِشىٍخ اٌجؾش رزّضً فٟ اٌزغبؤي اٌزبٌٟذ

ً٘ ٠ُّىٓ ئعزخذاَ ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ فٟ ل١بط أصش اٌز٠ّٛهً ثاعهزخذاَ ثٕهٛد خهبسط  -

 ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح؟
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 -أهمٍت البحث:

د اٌؾذ٠ضهخ ٠ؼُزجش ئعزخذاَ ثٕٛد لارغُغً فٟ ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ فٟ اٌز٠ًّٛ ِٓ الإثزىهبسا -0

ٚاٌٙبِههخ اٌزههٟ رٍغههأ ئ١ٌٙههب إٌّشههأد ٌزغٕههت ِخههبؽش ئعههزخذاَ الأٔههٛاع اٌزم١ٍذ٠ههخ ٌٍز٠ّٛههً 

 "اٌز٠ًّٛ ثبلأعُٙ، أٚ اٌغٕذاد، أٚ غ١ش٘ب".

ػههشٚسح دساعههخ أصههش ئعههزخذاَ ثٕههٛد خههبسط ا١ٌّضا١ٔههخ اٌؼ١ِّٛههخ فههٟ اٌز٠ّٛههً ؽ١ههش أْ  -8

ِهٓ اٌشهشوبد اٌىجهشٜ  اٌزٛعغ فٟ ئعهزخذاَ ٘هزٖ اٌجٕهٛد أدٜ ئٌهٝ ئ١ٙٔهبس ٚعهمٛؽ اٌؼذ٠هذ

 "ِضً  شوخ ئشْٚ".

ػٍٝ اٌشغُ ِٓ ٚعٛد ِخبؽش ٌٍزٛعغ فٟ ئعهزخذاَ ثٕهٛد خهبسط ا١ٌّضا١ٔهخ اٌؼ١ِّٛهخ فهٟ  -3

اٌز٠ّٛههً ئلا أْ ٕ٘ههبن اٌؼذ٠ههذ ِههٓ اٌّضا٠ههب اٌزههٟ ٠ُّىههٓ ٌٍّٕشههأح ئوزغههبثٙب ئرا رّىٕههذ ِههٓ 

 ئعزغلاي ٘زٖ اٌجٕٛد الإعزغلاي الأِضً فٟ اٌز٠ًّٛ.

اٌّزجمٟ ِٓ أُ٘ إٌّبرط اٌزٟ رغُزخذَ فٟ اٌم١بط ٚاٌزم١١ُ ؽ١ش ٠أخز  ٠ؼُزجش ّٔٛرط اٌذخً -4

 فٟ الإػزجبس وبفخ اٌؼٍِٛبد اٌخبطخ ثبٌّٕشأح "اٌّب١ٌخ ٚاٌزشغ١ٍ١خ".

٠ؼزّذ اٌجؾش ػٍٝ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌم١بط ٚرم١١ُ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛهخ اٌزهٟ ٠هزُ  -5

ؽ١ههش رؼُزجههش اٌم١ّههخ اٌؼبدٌههخ ِههٓ أ٘ههُ  ئعههزخذاِٙب فههٟ اٌز٠ّٛههً ٚاٌٛطههٛي ٌم١ّههخ إٌّشههأح،

 ٚأفؼً اٌطشق اٌّغزخذِخ فٟ اٌم١بط ٚاٌزم١١ُ.

رزّزغ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ثؼذح ِضا٠ب ِٕٙبذ اٌّؼٍِٛبد اٌزٟ رمذِٙب رىْٛ ِلائّهخ أوضهش ِهٓ ئٞ  -6

ِم١بط أخش، رؼىظ ثشىً أفؼً اٌٛػغ اٌّبٌٟ اٌؾبٌٟ ٌٍّٕشأح، رغًُٙ ػ١ٍّخ رم١ه١ُ أداء 

 إٌّشأح فٟ اٌّبػٟ.

 -هذف البحث:

٠زّضً اٌٙذف اٌشئ١غٟ ِٓ اٌجؾش فٟ ٚػغ ِذخً ِمزهشػ لإعهزخذاَ ّٔهٛرط اٌهذخً      

اٌّزجمههٟ فههٟ ل١ههبط أصههش اٌز٠ّٛههً ثاعههزخذاَ ثٕههٛد خههبسط ا١ٌّضا١ٔههخ اٌؼ١ِّٛههخ ػٍههٝ ل١ّههخ 

 إٌّشأح.

 -منهح البحث:

 ٠ؼزّذ ٘زا اٌجؾش فٟ ِٕٙغٗ ٚرّب ١بً ِغ ٘ذف اٌجؾش ػٍٝ ئعزخذاَ ولاً ِٓذ

 -الإعزمشائٟذ إٌّٙظ -0

ٚرٌه ِٓ خلاي ئعزمشاء ٚػشع ٚرؾ١ًٍ اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌخبطهخ ثىهلاً ِهٓذ ّٔهٛرط      

"، Residual Income Valuation Modelاٌذخً اٌّزجمٟ ٚدٚسٖ فٟ اٌم١بط ٚاٌزم١١ُ "

"، Off-balance sheet financingٚاٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ "

 ٌّٕٙظ ٠خزض ثذساعخ اٌغض٠ئبد ٌٍٛطٛي ئٌٝ اٌؼ١ِّٛبد.ؽ١ش أْ ٘زا ا

 -إٌّٙظ الإعزٕجبؽٟذ -8

ٚرٌه ِٓ خلاي ػًّ دساعخ ١ِذا١ٔٗ لإخزجبس ِذٜ طؾخ اٌفشٚع اٌزٟ رُ ئ زمبلٙب ٌٙزا 

اٌجؾش، ؽ١ش أْ ٘زا إٌّٙظ ٠خزض ثذساعخ اٌؼ١ِّٛبد ٚرٌهه ٌٍٛطهٛي ئٌهٝ اٌغضئ١هبد 

 اٌذساعخ. ٚرٌه ِٓ خلاي اٌزطج١ك اٌؼٍّٟ ٌٍظب٘شح ِؾً
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 -فروض البحث:
 -٠مَٛ ٘زا اٌجؾش ػٍٝ أسثؼخ فشٚع سئ١غ١خ ٟ٘ذ     

لا رٛعذ ئخزلافبد راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ يساء فئبد اٌذساعخ ؽٛي اٌّضا٠ب اٌزٟ ٠ؾممٙب  -0

 ئعزخذاَ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ فٟ اٌز٠ًّٛ.

خ ؽٛي ئػزجبس اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ لا رٛعذ ئخزلافبد راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ يساء فئبد اٌذساع -8

 أٔغت اٌطشق ٌم١بط ٚرم١١ُ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ.

لا رٛعذ ئخزلافبد راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ يساء فئبد اٌذساعخ ؽٛي ئػزجبس أْ ئعزخذاَ  -3

 ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ فٟ اٌزم١١ُ ٠ُٛفش ٌٍّٕشأح ػذح ِمِٛبد رُّىٕٙب ِٓ رم١١ُ ل١ّزٙب ثذلخ.

ػلالخ راد دلاٌخ ئؽظبئ١خ لإعزخذاَ اٌّذخً اٌّمزشػ ٌّٕٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ لا رٛعذ  -4

 اٌزٞ ٠م١ظ اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح. 

 -خطت البحث:

 -رّب ١بً ِغ ٘ذف ٚؽج١ؼخ ِشىٍخ اٌجؾش ٠زُ رمغ١ُ ٘زا اٌجؾش اٌٝذ     

 .Residual Income Modelٟ أٚلاذً ئؽبس ػبَ ٌّٕٛرط اٌذخً اٌّزجم

 Off balanceصب١ٔبذً ئؽبس فىشٞ ٌٍز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ 

sheet financing. 

صبٌضبذً ِذخً ِمزشػ  ٌّٕٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ ٠م١ظ أصش اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط 

 ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح.

     

 -:Residual Income Modelرج الذخل المتبمً أولاً: إطار عام لنمى

ِٓ خلاي  (RIM)٠ٕبلش ٘زا اٌؼٕظش اٌغبٔت إٌظشٞ ٌّٕٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ      

 إٌمبؽ اٌزب١ٌخذ

 -الفرق بٍن الذخل المتبمً وصافً الربح:  -1

٠ؼُشف أؽذ اٌجبؽض١ٓ طبفٟ اٌهشثؼ ثأٔهٗذ ل١ّهخ طهبفٟ اٌهشثؼ اٌّزهبػ ٌؾٍّهخ الأعهُٙ       

ثؼذ رغط١خ رىب١ٌف اٌمشٚع ؽ٠ٍٛخ الأعً.
i
ٕٚ٘هبن ِهٓ ٠هشٜ طهبفٟ اٌهشثؼذ ٠ّضهً سلهُ  

ل١ّههخ اٌّج١ؼههبد اٌّزجمههٟ ثؼههذ خظههُذ ِظههشٚفبد اٌزشههغ١ً، اٌفبئههذح، اٌؼههشائت، ٚأسثههبػ 

عُٙ اٌؼبد٠خ" ِٓ ئ٠شاداد اٌششوخ اٌى١ٍخ.الأعُٙ اٌّّزبصح، "ٌٚىٓ ١ٌظ أسثبػ الأ
ii
 

(Net profit: represents the number of sales dollars remaining after 

all operating expenses, interest, taxes, and preferred stock 

dividends "but   not common stock dividends" have been 

deducted from a company's total revenue).  

٠ّىههٓ رٛػهه١ؾٗ ِههٓ خههلاي رٕههبٚي أساء  (RI)أِههب ثبٌٕغههجخ ٌّفٙههَٛ اٌههذخً اٌّزجمههٟ       

ثؼههغ اٌىزههبة ٚاٌجههبؽض١ٓ اٌههز٠ٓ رؼشػههٛا ٌههٗ فههٟ وزبثههبرُٙ، ؽ١ههش ٠ههشٜ أؽههذ اٌجههبؽض١ٓذ 

فهههٟ اٌّؾبعههجخ الإداس٠هههخ ٚاٌههزٞ ٠طٍُهههك ػ١ٍهههٗ  (RI)٠غُههزخذَ ِظهههطٍؼ اٌههذخً اٌّزجمهههٟ 

١ههش اٌؼبد٠ههخ" ؽ١ههش ٠ّضههً اٌههذخً اٌّزجمههٟ اٌض٠ههبدح فههٟ الإلزظههبد١٠ٓ ِغههّٝ "الأسثههبػ غ
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الأسثبػ ػٓ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌؾمٛق اٌٍّى١خ ػٕذ ثذا٠خ اٌفزشح ِؼشٚثخ ثّؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ 

ؽمٛق اٌٍّى١خ.
iii
ذ ٘ٛ ل١ّخ طبفٟ اٌشثؼ (RI)ث١ّٕب ٠شٜ أؽذ اٌىزبة أْ اٌذخً اٌّزجمٟ   

وبْ سأط ِبي ِمزهشع أٚ سأط ثؼذ رغط١خ رىٍفخ سأط اٌّبي ِٓ ع١ّغ اٌّظبدس عٛاء 

ِبي ٍِّٛن.
iv
 

٠أخههز فههٟ ئػزجههبسٖ ئعّههبٌٟ رىٍفههخ  (RI)٠ٚههشٜ أؽههذ اٌجههبؽض١ٓ أْذ اٌههذخً اٌّزجمههٟ      

ِظههبدس اٌز٠ّٛههً عههٛاء وبٔههذ ٍِّٛوههخ أَ ِمزشػههخ ٚرٌههه ػٍههٝ ػىههظ ِفٙههَٛ اٌههشثؼ 

اٌّؾبعجٟ اٌزٞ ٠أخز فٟ اٌؾغجبْ طهبفٟ اٌهشثؼ ثؼهذ خظهُ رىٍفهخ اٌّظهبدس اٌّمزشػهخ 

ٌزٟ رزّضً فٟ اٌفٛائذ، ؽ١ش أٔٗ ٠ٙذف ئٌٝ ػّبْ سثهؼ ٠غطهٟ رىٍفهخ سأط اٌّهبي فمؾ ٚا

اٌّٛظههف، ٠ٚههزُ اٌزؼج١ههش ػههٓ اٌههذخً اٌّزجمههٟ ثههبٌفشق ثهه١ٓ طههبفٟ اٌههشثؼ اٌزشههغ١ٍٟ ثؼههذ 

اٌؼشائت ٚل١ّخ اٌزىٍفخ اٌّزٛعطخ ٌشأط اٌّبي اٌّغزضّش ثبٌّٕشأح.
v
 

ػٓ ِفَٙٛ طبفٟ  (RI)ٌّزجمٟ ِّب عجك رشٜ اٌجبؽضخ أْ أُ٘ ِب١ّ٠ض ِفَٙٛ اٌذخً ا     

٠ّضهً اٌهشثؼ اٌّزجمهٟ أٚ اٌض٠هبدح فهٟ الأسثهبػ ثؼهذ   اٌشثؼ ٘هٛذ أْ ِفٙهَٛ اٌهذخً اٌّزجمهٟ

رغط١خ ولاً ِٓ رىٍفخ سأط اٌّهبي اٌّغهزضّش ٚسأط اٌّهبي اٌٍّّهٛن، ث١ّٕهب ٠غطهٟ ِفٙهَٛ 

 طبفٟ اٌشثؼ سأط اٌّبي اٌّغزضّش فمؾ.

 -نشأة نمىرج الذخل المتبمً:  -2

وٛعه١ٍخ  فٟ ثذا٠برٗ فٟ أدث١هبد اٌفىهش الإلزظهبدٞ (RI)ظٙش ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ      

ٌم١بط ل١ّخ ٚأداء إٌّشأح ؽ١ش رؼشع ٌٗ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌىزبة ٚاٌجبؽض١ٓ الإلزظبد١٠ٓ ِٕز 

ػظههش "أدَ عهه١ّش"، ؽ١ههش وههبْ ٠غههزخذَ الإلزظههبد٠ْٛ ِؼٍِٛههبد ٚث١بٔههبد ئلزظههبد٠خ 

، ٌٚىهٓ رطهٛس ٘هزا إٌّهٛرط ٚرهُ ئعهزخذاِٗ فهٟ أٚاخهش ٌم١بط الأداء الإلزظبدٞ ٌٍّٕشأح

اٌؼشش١ٕ٠بد ِٓ اٌمشْ اٌّبػٟ فٟ فىش اٌّؾبعجخ الإداس٠خ ِٓ خلاي ئعزخذاَ ِؼٍِٛبد 

 ٚث١بٔبد ِؾبعج١خ ٌم١بط ٚرم١١ُ أداء إٌّشأح.

صُ ئٔزمً ِفَٙٛ اٌشثؼ اٌّزجمٟ ئٌٝ أدث١هبد اٌز٠ّٛهً ٚاٌفىهش اٌّؾبعهجٟ لإلزظهبد٠بد       

" ِهٓ أٚائهً اٌجهبؽض١ٓ ٚاٌىزهبة اٌهز٠ٓ Preineich 1930اٌّبي، ٠ٚؼُزجهش "أعٛاق سأط 

رؼشػههٛا ٌّفٙههَٛ اٌههشثؼ اٌّزجمههٟ، ؽ١ههش لغههؾ ل١ّههخ الإعههزضّبس ٚفههك ٘ههزا إٌّههٛرط ػٍههٝ 

اٌغٕٛاد اٌّأخٛرح ِٓ خلاي ِهب٠ؼشف ثزىٍفهخ سأط اٌّهبي اٌٌّّٛهخ ٌٙهزا الإعهزضّبس، وّهب 

جٟ )ِخشعههبد اٌّؾبعههجخ( ٚاٌمهه١ُ ثههش٘ٓ ػٍههٝ ئِىب١ٔههخ اٌزٛف١ههك ثهه١ٓ إٌّههٛرط اٌّؾبعهه

 اٌّغغٍخ فٟ اٌجٛسطخ.

 Ball"ِٚٓ أُ٘ إٌظش٠بد ٚاٌذساعبد اٌزٟ رؼشػذ ٌّفَٙٛ الأسثبػ غ١ش اٌؼبد٠خذ      

and Brown 1968" ،"Watts and Zimmerman 1986-1990" ،"Wolk 

et al 1988"
vi

، ؽ١ش أ٘زّذ ٘زٖ اٌذساعبد ثادخبي اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ػٍٝ ّٔبرط 

١بط ٚرم١١ُ الأداء ٚاٌزٟ وبٔذ ِغهزخذِخ فهٟ اٌفىهش الإلزظهبدٞ، ٚ٘هزٖ اٌذساعهبد ٘هٟ ل

 ."Ohlson 1995"اٌزٟ ؽُٛس ِٕٙب ّٔٛرط 

رهُ ئعهزخذاِٗ فهٟ اٌفىهش اٌّؾبعهجٟ فهٟ  (RI)٠ّىٓ اٌمٛي أْ ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمهٟ      

ذ اٌؼذ٠هذ ِهٓ اٌجذا٠خ ٌم١بط ٚرم١١ُ ؽمهٛق اٌٍّى١هخ ٚرٌهه ٌزم١ه١ُ أداء إٌّشهأح، ؽ١هش رٕبٌٚه
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اٌذساعههبد ٚالأثؾههبس فههٟ ئؽههبس ٔظههشٞ ٌزم١هه١ُ ؽمههٛق اٌٍّى١ههخ ثبلإػزّههبد ػٍههٝ ث١بٔههبد 

 Peasnell 1982, Ohlson 1995, Penman and)ِؾبعج١خ ِٚٓ ٘زٖ اٌذساعبد 

Sougiannis 1998, Frankel and lee 1998, DeChow et al 1999, 

Francis et al 2000, Sougiannis and Yaekura 2001, Baginsky and 

Wahlen 2003, Choi et al 2006).
vii

  

ِّههب عههجك ٠زؼههؼ ٌٍجبؽضههٗ أْ أغٍههت اٌجؾههٛس ٚاٌذساعههبد رٕبٌٚههذ ّٔههٛرط اٌههذخً       

وّم١ههبط ٌزم١هه١ُ ؽمههٛق ٍِى١ههخ إٌّشههأح، أٚ ٌم١ههبط ٚاٌزٕجههإ ثغههؼش اٌغههُٙ  (RI)اٌّزجمههٟ 

ٌٍٛلههٛف ػٍههٝ وفههبءح عههٛق سأط اٌّههبي ٚرٌههه ثاعههزخذاَ ػههذح لهه١ُ ٚاٌزههٟ ِٕٙههبذ اٌم١ّههخ 

اٌغههههٛل١خ، اٌم١ّههههخ اٌذفزش٠ههههخ، ٚاٌم١ّههههخ اٌؾم١م١ههههخ، اٌم١ّههههخ اٌّلائّههههخ ٌٍغههههُٙ ٚ ٌؾمههههٛق 

ٌم١ّخ اٌؼبدٌخ "ػٍٝ ؽذ ػٍُ اٌجبؽضخ" فٟ ٍِى١خإٌّشأح، ٚرشٜ اٌجبؽضخ أٔٗ ٌُ ٠زُ ئعزخذاَ ا

 .(RIM)ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ ٌٍزم١١ُ 

 

 Off balanceثانٍاً: إطار فكري للتمىٌل بإصتخذام بنىد خارج المٍزانٍت العمىمٍت 

sheet financing:- 

٠ٕههبلش ٘ههزا اٌؼٕظههش اٌغبٔههت إٌظههشٞ ٌٍز٠ّٛههً ثاعههزخذاَ ثٕههٛد خههبسط ا١ٌّضا١ٔههخ      

 ي إٌمبؽ اٌزب١ٌخذاٌؼ١ِّٛخ ِٓ خلا

 -مفهىم التمىٌل بإصتخذام بنىد خارج المٍزانٍت العمىمٍت:  -1

٠شٜ أؽذ اٌجبؽض١ٓ أْ الأٔشطخ أٚ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ٟ٘ذ " ِغّٛػخ      

 –عٛاء وبٔذ ِششٚػخ ٚلب١ٔٛٔخ أٚ لا  –الأٔشطخ الإلزظبد٠خ غ١ش اٌظب٘شح ثب١ٌّضا١ٔخ 

 أٚ اٌزٟ ئسرجطذ ػٍٝ اٌم١بَ ثٙب فٟ اٌّغزمجً، ٚاٌزٟ ٌٙب اٌزٟ رمَٛ ثٙب إٌّشأد فؼلاً 

ئٔؼىبعبد ؽب١ٌخ أٚ ِغزمج١ٍخ رإصش عٍجبً أٚ ئ٠غبثبً ػٍٝ اٌّششٚع ٚخظٛطبً ػٍٝ لبث١ٍزٗ 

ٌٍجمبء ٚلذسرٗ ػٍٝ الإعزّشاس.
viii
 

-٠ٚشٜ ثبؽش يخش أْ ِٓ أُ٘ خظبئض الأٔشطخ خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ أٔٙبذ     
ix
 

 أٔشطخذ رّضً أفؼبي أٚ رظشفبد أٚ ػ١ٍّبد ٚػؼذ ِٛػغ اٌزٕف١ز أٚ رمشس رٌه.•  

 ئلزظبد٠خذ ٚرٌه ئرغبلبً ِغ ِب ٠ٕذسط رؾذ ِغبي اٌّؾبعجخ ِٓ ِغبلاد إٌشبؽ. •  

 غ١ش ظب٘شح ثب١ٌّضا١ٔخذ أٔٙب غ١ش ِذسعخ ثمبئّخ اٌّشوض اٌّبٌٟ ٌٍّٕشأح.•  

 ِششٚػخ أٚ لب١ٔٛٔخ أَ غ١ش رٌه.•  

 فؼ١ٍخ أٚ رُ اٌزؼبلذ ػ١ٍٙب فٟ اٌفزشح اٌؾب١ٌخ ػٍٝ أْ ٠زُ رٕف١ز٘ب فٟ اٌّغزمجً.•   

 ٌٙب ئٔؼىبعبد ػٍٝ إٌّشأح.•  

ِٓ اٌّفب١ُ٘ اٌغبثمخ ٠ّىٓ اٌمٛي أْ اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ 

 ٘ٛذ

 –فٟ اٌّغزمجً ئعزخذاَ أٔشطخ أٚ أؽذاس لذ رىْٛ ؽذصذ ثبٌفؼً أٚ رىْٛ عزؾذس       

فٟ  -ٚاٌزٟ رؾذس فٟ ربس٠خ لاؽك ٌزبس٠خ ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ٚلارغغً فٟ ا١ٌّضا١ٔخ 

اٌز٠ًّٛ ثذلاً ِٓ ِظبدس اٌز٠ًّٛ اٌزم١ٍذ٠خ ) اٌذائْٕٛ ٚؽمٛق اٌٍّى١خ ( ٚرٌه لإٔٙب 
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لارإصش ػٍٝ لبئّخ اٌّشوض اٌّبٌٟ ٌٍّٕشأح ٚلارإصش ػٍٝ ِؼذي اٌّذ١ٔٛ٠خ ٚؽمٛق اٌٍّى١خ 

 ٕشبح.فٟ اٌّ

 -مزاٌا و أصباب ظهىر التمىٌل بإصتخذام بنىد خارج المٍزانٍت العمىمٍت:  -2

ثؼذ ئعزمشاء اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌخبطخ ثبٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ      

 اٌؼ١ِّٛخ رشٜ اٌجبؽضخ أْ أُ٘ ِب١ّ٠ض ٘زا إٌٛع ِٓ اٌز٠ًّٛ رزّضً فٟ ا٢رٟذ

١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ لا٠إدٞ ئٌٝ ئخزلاي ا١ٌٙىً أْ اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا .أ 

 اٌّبٌٟ ٌٍّٕشأح ٚثبٌزبٌٟ لا٠إصش ػٍٝ لذسح إٌّشأح ػٍٝ ص٠بدح سأط ِبٌٙب.

أْ ئعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ فٟ اٌز٠ًّٛ ٠ز١ّض ثأخفبع رىب١ٌفٗ  .ة 

اٌزم١ٍذ٠خ"ذ ) ػٓ ئعزخذاَ اٌجٕٛد ِٓ داخً ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ "أعب١ٌت اٌز٠ًّٛ 

 الأعُٙ، اٌغٕذاد، ؽمٛق اٌٍّى١خ، ٚغ١ش٘ب(.

ئْ ئعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ فٟ اٌز٠ًّٛ ٠إٚي ئٌٝ خذِخ أ٘ذاف  .ط 

 ِٚظبٌؼ ئداسح إٌّشأح فٟ اٌىض١ش ِٓ الأؽ١بْ.

رغبػذ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ إٌّشأح فٟ ئداسح اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّخبؽش  .د 

ٖ إٌّشأح فٟ ظً اٌظشٚف ٚاٌزمٍجبد اٌّخزٍفخ ٌٍج١ئخ اٌّؾ١طخ اٌزٟ لذ رٛاعٗ ٘ز

 ٌٍٚغٛق.

رٛفش اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٕذ ئعزخذاِٙب فٟ اٌز٠ًّٛ اٌٛلذ ٚرمًٍ  .ٖ 

اٌزىب١ٌف اٌلاصِخ لإلبِخ ِششٚع عذ٠ذ أٚ اٌزٛعغ فٟ ِششٚع لبئُ ػٓ ئعزخذاَ 

 ٚعبئً اٌز٠ًّٛ اٌزم١ٍذ٠خ.

ضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ِغ اٌزطٛس ٚاٌزغ١١ش اٌزىٌٕٛٛعٟ اٌزٞ رزلائُ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّ .ٚ 

 ٠شٙذٖ اٌؼظش.

٠إدٞ ئعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ فٟ اٌز٠ًّٛ ئٌٝ رم١ًٍ اٌّشبوً  .ص 

إٌبرغخ ػٓ ػلالبد اٌٛوبٌخ )ػٍٝ ػىظ ئعزخذاَ اٌجٕٛد ِٓ داخً ا١ٌّضا١ٔخ 

 اٌؼ١ِّٛخ(.

 سط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ رشعغ ئٌٝ ِب٠ٍٟذأِب أعجبة ظٙٛس اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خب    

اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ؽشق ٚأٔٛاع اٌز٠ًّٛ اٌزم١ٍذ٠خ )ِٓ داخً ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ  (0

ِضً اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ اٌمشٚع ؽ٠ٍٛخ الأعً ( ٌٗ رأص١ش ػٍٝ لذسح إٌّشأح ػٍٝ 

ص٠بدح سأعّبٌٙب.
x
 

غت اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ؽشق ٚأٔٛاع اٌز٠ًّٛ اٌزم١ٍذ٠خ ٠إصش فٟ ٔ (8

 ػٕذ ئػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.

وّب أْ اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ اٌطشق ٚالأٔٛاع اٌزم١ٍذ٠خ ٌٍز٠ًّٛ ٠إصش ػٍٝ رؾشوبد  (3

أعؼبس الأعُٙ ٚاٌغٕذاد، رم١١ّبد ٚلشاساد اٌذائ١ٕ١ٓ ف١ّب ٠خض ِٕؼ الإئزّبْ، 

 ٚغ١ش رٌه.

خبطخ اٌمشٚع ٌزٌه وبْ ٕ٘بن ػشٚسح لإ٠غبد ثذائً ٌٙزٖ اٌطشق اٌزم١ٍذ٠خ ) (4

اٌّب١ٌخ(.
xi
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وبْ ٕ٘بن ؽبعخ ئٌٝ ئ٠غبد ؽشق  شػ١خ ٌزغط١خ ئؽز١بعبد اٌؼّلاء اٌز٠ٓ  (5

٠ؾزبعْٛ ٌغ١ٌٛخ ٚاٌزٟ ٠ٛفش٘ب ئعزخذاَ اٌز٠ًّٛ ثجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ 

 اٌؼ١ِّٛخ.

رغ١١ش اٌزؼبِلاد فٟ أعؼبس اٌظشف فجذلاً ِٓ اٌؼًّ ثأعؼبس اٌظشف اٌضبثزخ رُ  (6

اٌّزغ١شح ٚاٌّؼِّٛخ، ٚٔز١غخ ٌزٌه وبْ ٕ٘بن ؽبعخ  الإرغبٖ ئٌٝ أعؼبس اٌظشف

لإ٠غبد ٚع١ٍخ ٌّمبثٍخ اٌّخبؽش إٌبرغخ ػٓ اٌزمٍجبد اٌّغزّشح فٟ أعؼبس 

اٌظشف.
xii

 

 

 -أنىاع وطرق التمىٌل بإصتخذام بنىد خارج المٍزانٍت العمىمٍت: -3

ذ ٌٙب Financial Derivativesالأدٚاد اٌّب١ٌخ اٌؾذ٠ضخ " اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ "  -0

ػذح أٔٛاع رزّضً فٟذ اٌؼمٛد ا٢عٍٗ، اٌؼمٛد اٌّغزمج١ٍخ، ػمٛد اٌخ١بس، ػمٛد 

 اٌّجبدلاد.

ذ ٚاٌزٟ ٌٙب اٌؼذ٠ذ ِٓ Creative Accountingئعزخذاَ اٌّؾبعجخ الإثذاػ١خ  -8

الأعب١ٌت ِضًذ ر١ّٙذ اٌذخً، ئداسح الأسثبػ، ئٔشبء ٚؽذاد راد اٌغشع 

 اٌخبص، ٚغ١ش رٌه.

ٌٗ ػذح أٛاع ِٕٙبذ اٌزٕبصي، ئعزجذاي اٌذ٠ٓ، ذ Securitizationاٌزٛس٠ك  -3

 اٌّشبسوخ اٌغضئ١خ.

إٌّشأد راد اٌفشٚعذ ٚرٌه ِٓ خلاي ئرجبع ئؽذٜ اٌطش٠مز١ٓ ئِب اٌّشوض٠خ أٚ  -4

 اٌلاِشوض٠خ ػٕذ ئٔشبء اٌفشٚع.

أٔٛاع أخشٜ ِٓ اٌجٕٛد ٚاٌزٟ لارظٙش فٟ ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخذ ِضًذ رىب١ٌف  -5

ؾغبثبد اٌّذ٠ٕخ، اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ أٚساق اٌجؾٛس ٚاٌزط٠ٛش، ث١غ ثؼغ اٌ

 اٌمجغ

 

مذخل ممترح  لنمىرج الذخل المتبمً ٌمٍش أثر التمىٌلل بإصلتخذام بنلىد خلارج ثالثاً: 

 -المٍزانٍت العمىمٍت على لٍمت المنشأة:

٠ٕبلش ٘زا اٌؼٕظش اٌّذخً اٌّمزشػ ٌّٕٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ ٚاٌزٞ ٠غزخذَ ٌم١بط      

أصش اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح ٚرٌه ِٓ خلاي 

 إٌمبؽ اٌزب١ٌخذ

 -أهذاف المذخل الممترح:  -1

زٞ ٠م١ظ أصش اٌز٠ًّٛ رزّضً أُ٘ أ٘ذاف اٌّذخً اٌّمزشػ ٌّٕٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ اٌ     

 ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح فٟ ا٢رٟذ

ٚاٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ   RIاٌشثؾ ث١ٓ ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ -0

 اٌؼ١ِّٛخ.
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اٌزٞ ٠ّىٓ ئعزخذاِٗ فٟ ل١بط  RIاٌٛطٛي ئٌٝ ط١غخ ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ  -8

 أصش اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح.

 رؾم١ك اٌٙذف ِٓ ٘زا اٌجؾش ٚالأعبثخ ػٓ اٌغإاي اٌزٞ رطشؽٗ ِشىٍخ اٌجؾش. -3

ػًّ ئعزمظبء ٌٍزٛطً ئٌٝ اٌّضا٠ب اٌزٟ رمذِٙب اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ  -4

 ٌز٠ًّٛ.اٌؼ١ِّٛخ ػٕذ ئعزخذاِٙب فٟ ا

رٛػ١ؼ اٌذٚس اٌزٞ ٠ٍؼجٗ اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ فٟ  -5

 سفغ وفبءح ٚل١ّخ إٌّشأح.

 -مكىناث المذخل الممترح:  -2

رزّضً أُ٘ ِىٛٔبد اٌّذخً اٌّمزشػ اٌّذخً اٌّمزشػ ٌّٕٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ اٌزٞ      

 ؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح ف١ّب ٠ٍٟذ٠م١ظ أصش اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌ

 اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ. (0

 الأسثبػ غ١ش اٌؼبد٠خ. (8

 اٌم١ّخ الإلزظبد٠خ اٌّؼبفخ. (3

 اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ. (4

 ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛلبٌٍّى١خ. (5

 اٌزذفمبد إٌمذ٠خ. (6

 

 -ممىماث المذخل الممترح: -3

رزّضً أُ٘ اٌّمِٛبد اٌزٟ ٠مَٛ ػ١ٍٙب اٌّذخً اٌّمزشػ ٌّٕٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ اٌزٞ      

 ٠م١ظ أصش اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح فٟ ا٢رٟذ

ذ Linear Information Dynamics LIDد٠ٕب١ِى١خ اٌّؼٍِٛبد اٌخط١خ  .أ 

ػزجبس اٌج١بٔبد ٚاٌّزغ١شاد اٌّؾبعج١خ ؽ١ش ٚاٌزٟ رؼٕٟ أْ ٠أخز إٌّٛرط فٟ الإ

٠أخز فٟ الإػزجبس الأسثبػ اٌؾب١ٌخ ٚاٌّغزمج١ٍخ ٚغ١ش اٌؼبد٠خ دْٚ اٌٛلٛع فٟ 

ِشبوً اٌزٕجإ، ٚأ٠ؼبً رأص١ش رٛص٠ؼبد الأسثبػ ػٍٝ اٌّزغ١شاد اٌّؾبعج١خ 

 اٌؾب١ٌخ ٚاٌّغزمج١ٍخ.

اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ذ رّضً ٘زٖ اٌؼلالخ ثأْ اٌفشق ث١ٓ CSRػلالخ اٌفبئغ اٌظبفٟ  .ة 

ٌؾمٛق اٌٍّى١خ فٟ ٔٙب٠خ اٌفزشح ػٓ ثذا٠زٙب ٠غبٚٞ الأسثبػ اٌّؾبعج١خ ِطشٚؽبً 

ِٕٙب رٛص٠ؼبد الأسثبػ.
 xiii

 

ذ ؽ١ش أْ ٘زٖ اٌجٕٛد Off-balance Sheetاٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ  .ط 

ٚالأٔشطخ اٌزٟ لارذُسط ػّٓ ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ٚرغُزخذَ فٟ اٌز٠ًّٛ رؾمك 

أح اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّضا٠ب أّ٘ٙب اٌّؾبفظخ ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٌٍّٕشأح، ٚثبٌزبٌٟ ٌٍّٕش

 رؼُزجش ٘زٖ اٌجٕٛد ِٓ أُ٘ ِمِٛبد اٌّذخً اٌّمزشػ. 

ئعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ فٟ ل١بط ٚرم١١ُ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخذ رزّزغ  .د 

ٚاٌزٟ ِٕٙبذ١بط، اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ثبٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّضا٠ب ٚاٌفٛائذ ػٕذ اٌزم١١ُ ٚاٌم
xiv
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رٛفش اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ رؼزجش ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ أداح ٌزم١١ُ اٌّخبؽش ٚئداسرٙب، 

رأخز اٌم١ّخ ، ِم١بط دل١ك ٚٚاػؼ ٌّفَٙٛ اٌم١ّخ ٚاٌشثؼ الإلزظبدٞ ٌٍّٕشأح

٠ؼًّ ئعزخذاَ ، اٌؼبدٌخ فٟ ئػزجبس٘ب رغ١شاد فشع اٌمٛح اٌششائ١خ ٌٛؽذح إٌمذ

ؽّب٠خ اٌّغزضّش٠ٓ ٚرؾم١ك اٌشفبف١خ اٌىبٍِخ ٌُٙ ٚعزة اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٝ 

٠فشع ، اٌّض٠ذ ِٓ الإعزضّبساد ِّب ٠ؼزجش أداح ٘بِخ ٌّٕٛ اٌغٛق ٚئعزمشاسٖ

رطج١ك ِؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ِزطٍجبد ٘بِخ ٌٍؼشع ٚالأفظبػ ػٓ 

اٌّؼٍِٛبد اٌزٟ رجٕٟ ػ١ٍٙب الأؽشاف اٌّغزف١ذح داخً ٚخبسط إٌّشأح 

 .لشاسارٙب

أْ رىْٛ إٌّشأح اٌزٟ رغزخذَ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ فٟ اٌز٠ًّٛ ػٕذ  .ٖ 

رطج١ك اٌّذخً اٌّمزشػ رطجك اٌغ١بعز١ٓ اٌزب١ٌز١ٓذ اٌفظً ث١ٓ الأطٛي اٌّب١ٌخ 

fa  ٚالأطٛي اٌزشغ١ٍ١خoa رطج١ك ع١بعخ اٌؾ١طخ ٚاٌؾزس ػٍٝ اٌج١بٔبد ،

 اٌّؾبعج١خ اٌؾب١ٌخ ٚاٌّغزمج١ٍخ.

 

 -مذخل الممترح:مراحل تطبٍك ال -4
اٌّذخً اٌّمزشػ ٌّٕٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ اٌزٞ ٠م١ظ أصش ٌزطج١ك اٌّذخً اٌّمزشػ      

فأٗ ٠زُ ئرجبع اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح 

 اٌّشاؽً اٌزب١ٌخذ

اٌّبٌٟ عّغ ٚرؾ١ًٍ اٌج١بٔبد اٌلاصِخ ٌزطج١ك اٌّذخً اٌّمزشػذ ؽ١ش ٠مَٛ اٌّؾًٍ  .أ 

ثغّغ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ ِٓ اٌمٛائُ ٚاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٍِٚؾمبرٙب ٚاٌج١بٔبد غ١ش اٌّب١ٌخ 

ٚاٌزٟ ٠ؾظً ػ١ٍٙب ِٓ اٌّذ٠ش٠ٓ، صُ ٠ؾًٍ ٘زٖ اٌج١بٔبد ٠ٚزأوذ ِٓ ِذٜ رّب ١ٙب 

 ِغ ِمِٛبد اٌّذخً اٌّمزشػ ٚرؾم١مٙب لأ٘ذاف ٘زا اٌّذخً اٌّمزشػ.

ٕشأح اٌزٟ رغزخذاَ اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد اٌزأوذ ِٓ رٛافش ػذح ػٛاًِ فٟ اٌّ .ة 

خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٕذ رطج١ك اٌّذخً اٌّمزشػ ٚاٌزٟ ِٕٙبذ أْ رىْٛ 

إٌّشأح ِؾً اٌذساعخ رغزخذَ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ فٟ اٌز٠ًّٛ، أْ 

رزجغ إٌّشأح اٌّجبدب ٚاٌّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خ اٌزٟ رؾىُ ٚرٕظُ ئعزخذاَ اٌجٕٛد 

سط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ، أْ ٠ىْٛ ئعزخذاَ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ خب

فٟ اٌز٠ًّٛ ٠ؾمك ٠ّٕٚؼ إٌّشأح ِضا٠ب أوجش ِٓ اٌّخبؽش اٌزٟ لذ رٕزظ ػٓ 

ئعزخذاَ ٘زٖ اٌجٕٛد فٟ اٌز٠ًّٛ، أْ ٠ىْٛ رم١١ُ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ 

 اٌؼ١ِّٛخ ٠زُ ثاعزخذاَ اٌّؾبعجخ ػٓ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ.

ؾ١ًٍ أصش اٌجٕٛد خبسط اٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ اٌزٟ رغزخذَ فٟ اٌز٠ًّٛ ػٍٝ ل١ّخ ر .ط 

إٌّشأحذ ٠مَٛ ثٙزٖ اٌخطٛح اٌّغإٚي ػٓ لشاس اٌز٠ًّٛ "اٌّذ٠ش اٌّبٌٟ ٚاٌزٞ 

لذ ٠ىْٛ ربثغ ٌلإداسح اٌؼ١ٍب ٌٍّٕشأح أٚ ٠ىْٛ ٕ٘بن ئداسح ر٠ًّٛ ِٕفظٍخ ػٓ 

ْ ئعزخذاَ اٌجٕٛد خبسط الإداسح اٌؼ١ٍب خبطخ ثبٌز٠ًّٛ"، ثؾ١ش ٠زأوذ أ

ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِٛخ فٟ اٌز٠ًّٛ لذ ِٕؼ إٌّشأح ِضا٠ب أفؼً ِٓ الإػزّبد  ػٍٝ 
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ؽشق اٌز٠ًّٛ اٌزم١ٍذ٠خ )ِٓ داخً ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخذ ؽمٛق اٌٍّى١خ، 

 اٌذائ١١ٕٓ، ٚغ١ش٘ب(

ٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ ث١بْ ِذٜ لذسح ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ ػٍٝ ل١بط ٚرم١١ُ اٌج .د 

ؽ١ش أصجزذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌؼشث١خ ٚالأعٕج١خ ِذٜ  ١خذاٌؼِّٛ

فبػ١ٍخ ئعزخذاَ ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ ثظفخ خبطخ فٟ اٌّإعغبد اٌّب١ٌخ فٟ 

 اٌزم١١ُ ٚاٌم١بط

 

 -أثر المذخل الممترح على لٍمت المنشأة: -5

رشٜ اٌجبؽضخ أْ رطج١ك اٌّذخً اٌّمزشػ ٌّٕٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ ٌم١بط أصش اٌز٠ًّٛ      

 ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح ٠ٛفش ا٢رٟذ

٠زطٍت اٌّذخً اٌّمزشػ رٛف١ش وبفخ اٌّؼٍِٛبد اٌلاصِخ ػٓ ل١ّخ إٌّشأح ٚثبٌزبٌٟ  (0

مظٛس "خظٛطبً ِغ إٌّظّبد ٚاٌغٙبد ٠ؾّٟ إٌّشأح ِٓ اٌٛلٛع فٟ ِشىٍخ اٌ

 ا١ٌّٕٙخ" فٟ رٛف١ش ِؼٍِٛبد رغبػذ فٟ رؾذ٠ذ ل١ّخ إٌّشأح.

٠ؼزجش ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ أٔغت ّٔبرط رم١١ُ إٌّشأد ٚاٌزٞ ٠ز١ؼ ٌٍّٕشأح   (8

 ئِىب١ٔخ رم١١ُ أعؼبس أعّّٙب ٚؽمٛق ٍِى١زٙب ثغٌٙٛخ ٚدلخ.

إ ثأسثبؽٙب أٚ أعؼبس أعّٙٙب فٟ ٠ٛفش ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ ٌٍّٕشأح أداح ٌٍزٕج (3

 اٌّغزمجً.

٠غزخذَ ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ وبفخ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٚاٌّؾبعج١خ ٚغ١ش٘ب  (4

ٌٍٛطٛي ئٌٝ ل١ّخ إٌّشأح ِّب ٠ٛفش ٌىبفخ اٌطشاف اٌّزؼبٍِخ ِغ ٘زٖ إٌّشأح 

 اٌشفبف١خ ػٕذ رم١١ُ ل١ّخ إٌّشأح.

اٌؼ١ِّٛخ إٌّشأح ِضا٠ب ػذ٠ذح ٠ّٕؼ اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ  (5

 أّ٘ٙب اٌّؾبفظٗ ػٍٝ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٌٙزٖ إٌّشأح.

٠إُدٞ ئعزخذاَ اٌّذخً اٌّمزشػ ٌّٕٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ فٟ ل١بط أصش اٌز٠ًّٛ  (6

ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح ئٌٝ اٌٛلٛف ػٍٝ 

ب ٚاٌزغٍت ػ١ٍٙب ٚثبٌزبٌٟ سفغ ٔمبؽ اٌمٛح ٚاٌؼؼف فٟ ٘زٖ إٌّشأح ٚص٠بدرٙ

 وفبءح إٌّشأح وىً ٚص٠بدح ل١ّزٙب.

 

 -النتائح والتىصٍاث:

 أولاً: النتائح:

 -رٛطً ٘زا اٌجؾش ئٌٝ ػذح ٔزبئظ رزّضً أّ٘ٙب فٟذ    

 ِٚفَٙٛ طبفٟ اٌشثؼ. (RI)ٕ٘بن فشق ث١ٓ ِفَٙٛ اٌذخً اٌّزجمٟ  -0

رطٛس ٚعضء ِٓ ِفَٙٛ  (AVE)٠ؼُزجش ِفَٙٛ اٌم١ّخ الإلزظبد٠خ اٌّؼبفخ  -8

 اٌذخً اٌّزجمٟ.
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اٌزؼش٠ف اٌجغ١ؾ ٌٍز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ٠زّضً فٟذ  -3

ئعزخذاَ أٔشطخ رىْٛ ؽذصذ ثبٌفؼً أٚ عزؾذس فٟ ربس٠خ لاؽك ١ٌٍّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ، 

 .ٚاٌزٟ لارغغً فٟ ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ فٟ اٌز٠ًّٛ

خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ أدٜ ئٌٝ رلافٟ  ئْ ظٙٛس اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد -4

اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌؼ١ٛة اٌزٟ وبٔذ رٕزظ ػٓ ؽشق اٌز٠ًّٛ اٌزم١ٍذ٠خ ِضًذ ِشبوً 

اٌٛوبٌخ، ئخزلاي ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٌٍّٕشأح، ِٛاعٙخ اٌّخبؽش اٌزٟ رزؼشع ٌٙب 

 إٌّشأح ِٓ ِخبؽش اٌغٛق ٚغ١ش٘ب.

اٌزٞ ٠م١ظ أصش اٌز٠ًّٛ  ٠إُدٞ ئعزخذاَ اٌّذخً اٌّمزشػ ٌّٕٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ -5

ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح ئٌٝ اٌٛلٛف ػٍٝ 

ٔمبؽ اٌمٛح ٚاٌؼؼف فٟ ٘زٖ إٌّشأح ٚص٠بدرٙب ٚاٌزغٍت ػ١ٍٙب ٚثبٌزبٌٟ سفغ 

 وفبءح إٌّشأح وىً ٚص٠بدح ل١ّزٙب.

 

 ثانٍاً: التىصٍاث:

د الأػّبي اٌّم١ذح فٟ ثٛسطخ رطج١ك اٌّذخً اٌّمزشػ فٟ ٘زا اٌجؾش ػٍٝ ِٕشأ -0

 الأٚساق اٌّظش٠خ ٚاٌزٟ رغزخذَ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ فٟ اٌز٠ًّٛ.

فٟ ل١بط أصش  AVEدساعخ ِذٜ ئِىب١ٔخ ئعزخذاَ ّٔٛرط اٌم١ّخ الإلزظبد٠خ اٌّؼبفٗ  -8

ئعزخذاَ اٌجٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح، ٚػًّ ِمبسٔٗ ث١ٓ ٔزبئظ 

ذاَ ٘زا إٌّٛرط ٚٔزبئظ ئعزخذاَ ّٔٛرط اٌذخً اٌّزجمٟ لإ٠غبد الأفؼً ث١ّٕٙب فٟ ئعزخ

 ل١بط أصش اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح.

دساعخ أصش وً ٔٛع ِٓ أٔٛاع اٌز٠ًّٛ ثاعزخذاَ ثٕٛد خبسط ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ "ِٓ  -3

اٌّؾبعجخ الإثذاػ١خ، ٚغ١ش٘ب" ػٍٝ ؽذٜ ػٍٝ ل١ّخ ااٌزٛس٠ك، اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ، 

إٌّشأح ٚأسثبؽٙب ٚأعّٙٙب، ثاعزخذاَ ّٔبرط رم١١ُ ِخزٍفخ ١ٌٚظ فمؾ ّٔٛرط اٌذخً 

 اٌّزجمٟ.
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