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<Äe^ŠÖ]<Ø’ËÖ]< <
<íéÓßfÖ]<†-^~¹]<àÂ<|^’Êý]< <

jÖ]æ<íéÛãŠÖ]<løÚ^ÃjÖ]<»<ìƒç}`¹]<l^-çv< <

   �������� �����%	��� ��(��"�� �
  ��.���� �
�'��� ��?�� !��
�� &�
    ��-� 9���		  ��2 �	�� ������� &, ����$�� &� A�
� ��� ��'�0$�

 ���%	 �$, ��"��
��� ��(��"�� ����	�� �,��� �'�0���#    �������� 1�2�	
 � �8� 6 �
+�� H�# �$, �-	����2  ��	� �$, �8�,��� ���    1�� 7�4	�

�(�� R������������� ����%�� �
 ��(��"$� ��,  ���.��� R������ P 8 &�� 6
 �-4$� ��$"�%��� 6  &��	�-� &�	���� ��� �
�+��"  ��2�	��� �(��%�$� ��$"�%��

��2������� ��2�5���� ��8�.  
 &# �$
���� ������� V�	���� �$, �������� &� ������ ��-F#� ��'

 ����$�� ��
�	  ��-� 9��		 �	�� ������� &,� �'�0�� J�+�# &, ���?
�#  *"(	��� �-��� ����# ���
	 �
 �0�"� �5� C� 6�-� 9��		 &# &'���� &�

 ��?�� ���5	��� �
( &���5	���� C�?�	 ���	��"� �-��� :$	 �����".  
�YL��E�� 'D����� '�|� :  

 ��(���� ������ ��8����� ��'�0�� 9�" �0
 H'�(� �-	�4�	 �	 �	��
  ��	��� 6 &���5	���� ��>� &� ������" ��+�� 7�
�� �$, �%"�� �(�0� ��'
 :$	 �--?��	 �(�' �	�� ������� &, !��
�� &# �� �-"(?	 &'���� &� &�'
   � �� 6 <���(��� �2���"� ���'� 7�2� �'0" �-(, !��
�� �	 �2 ��'�0��

$, )��	�� ��� ������� P 8 �.� &� ���
(�  ����� ��
���
� V�	
� �
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    ������� ��8������ ��'��0$� ���(��� ������� ����%	�� �
 ������� �������
  1���? V�� ���8# &� :� � ���  �(���� ������ 7���� �
 �?����� ��(����
 &��8����� &������� &�(���� &���5	�� &� 6 �����	2�� �������� )���� .

  :لأسباب التاليةراسة أهميتها من اوتأخذ هذه الد
1 U  ��(���� ������ ��8����� ��'�0�� �
 ������# ��
��
� ����� �-(#

    � �-� ������ �������� &�'	 �2� �(���� ������ 7���� �
 �?�����
 !��
�� &� <(�?��..  

2 U       <�(?	�  ��'��0�� ����� ��"2 &�� � ��	��� ������� �$, )��	��            
������ ����,  &� )�4�	�� �#� 6 

3 U      ��
 ����%�� C�?�# ��$, �3�+� �%$	 )�� ������� P 8 _��	( &�
   !���
�� R��� ���
 ��"�?��� C?��� :� '� ������� &, !��
��

��O���� �,�����  ������ ��8����� ��'�0�� C?��	 �	�� ������� &,
 ��(����.  

'D����� '�T##�,:  
����� &, !��
��" ���2 ��?�" ������� �$'0� &�'	 �
 ������� ��

   �����" ��
 �?����� ��(���� ������ ��8����� ��'�0$� ���(��� ����%	��
  ������%��  ��	� A���	2�� ���%�� <�
�# ���# 7��, �'0� �2 ��� &��,

�
�40� �$��' ����$�� �$, �("	 �	�� �"��(���.  
  :�كن إدراك مشكلة الدراسة من خلال الإجابة على التساؤلات التاليةو 
1-  �$, ��(���� ������ ��8����� ��'�0$� ���(��� ����%	�� 3��	
� V��� 

  :  الافصاحات عن
�U  �-"(?	 ��4�'� �$���� �����.  
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 <–  �-"(?	 ��4�'�  ����4�� ��� �����.  
 D– �-"(?	 ��4�'� 9��	2��� 9��2�� �����  
�U �4�'� ������� ������ ������  �-"(?	.  

2U �� P 8 &, !��
�� �8 �
�'�� �'0��" &�' ���(��� ����%	�� �
 �����
��4�'��� ���'�� �
��(�� &�. 

3U    ��	�� �������� &, !��
�� �
 A�8�? ����
� ).	�� :�(8 �8
 �4$	���� �����	2�� ��,��%�� &�" ��'�0�� �-� 9��		 . 

'D����� '�y#Y1,:  
    &��5
�"�� �-" ��2 �	�� ��?-(���" ������� P 8 ��0�	��)Lajili & 

Zaghal  U2005 ( ����%	�� �
 �������  ��
��
� V�	
� ��$
	 ������
��(���� ���('�� ��'�0$� .  ����	 �	� " ����? "    1���? ��-�
 ��=�
 6

  ��'��0$� ���(��� ����%	�� �
 ������� ������� ��
��
�" �%$�	��� ��(��"��
����� ��8������ ������� �(��� ��(��� : خطوات التالية وتم ذلك وفقا ال.�

1.  ��(���� C����# C�8����# ��'�0$� ���(��� ����%	�� 1��?	 �	.  
2. 1+� �	 )D ��( ( &� ��
	�� ������� ��
 3�O?# ��"�# &� &�'�

  :والأجزاء هي ك� يلي������� 6 

�� � S*:��: �$���� �����.  
��
"�� S*:��: ����4�� ���.  
(�
"�� S*:��: �	2��� 9��2�� �����9�.  
,'���� S*:��: ������� ������ ����� .  
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1.  D ��(�� &� ��*� �' ��,#)4 ( �8 ����	�� ��"�# )  ���� 7"�(� �
 �("�� &, �
�
# 6 ��%( A# ���� )�������� �(" �'  A# (  ���,#�
 C"�	' �("�� &, �
�
# 6  &�	�%()���0(� �'0"(  6  ���%( �5.5 ��,#
 C��' ���0*�" �("�� &, �
�
# (#� ��%( ���� ��, 

2.  �>��"��� ��$�4�� ��?���� ���2)5 (��*� �' �$, ��?�� H��. 

'D����� J��}:  
   ���(���� ������� ��8����� ��'�0�� �
�' &� ������� 1�	?� &�'	

 �8��, S$"� �	��� ������ &��, 7�� �
 �?�����)243  (  ����-( �2 �'�0
  :موزعة ك� يلي6 2007,�� 

)104 (��� J��%�� �
 ���U )52 ( �������� J��2 �
U )87  (  ��

 6�,�(��� J��%��)������� 7����� ���8(  
 �(�,  �� �	"��%"� � " &� �(�'�)50 (  ���,��%�� )$	�� &� �'�0

 ���
 �'0� ��"20%  ��%4	� <��(	� �"�(" �,O��� ��'�0�� ����?� &�
6��'�0�� ��, ����?� ��� J��2 �' �
عـدد وكـان  ��0�� ��, �"�( 1'�� 

  : العينة ك� يلي
1 U )21 (������ J��%��.  
2 U )12 (������� J��2 . 

3 U )17 (�,�(��� J��%��  
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'D����� 3�� �L:  
  :سيتم اختبار الفرضيات التالية 

 J���- F��-� "#h�:��:-  
Ho :    &�, !���
��" ���(���� ������ ��8����� ��'�0�� ��%	 �

���(��� �8����%	 �
 �$���� �������.  
 �#2�Y- �"#2�E�� "#h�:�:-  

Ho :    &�, !���
��" ���(���� ������ ��8����� ��'�0�� ��%	 �
���(��� �8����%	 �
 ����4�� ��� �������.  

 �E��Y- "E��E�� "#h�:��:-  
HO :    &�, !���
��" ���(���� ������ ��8����� ��'�0�� ��%	 �

���(��� �8����%	 �
 9��	2��� 9��2�� �����.  
 �3��I- h�:��"3����� "#:-  

HO :    &�, !���
��" ���(���� ������ ��8����� ��'�0�� ��%	 �
���(��� �8����%	 �
 ������� ������ �����.  

 ��!�%- "�!�D�� "#h�:��:-  
HO:   ������	2�� ��,��%�� &�" �����
� ���� �  ).	�� �?�� �

 !��
�� V�� �
 ��(���� ������ ��8����� ��'�0$� �4$	���� ������� &,
�-� 9��		 �	��.  

'�I��\b� 3�4&�%���:  
-1�+�� k�.ZR� �;�1:  

  ��'
 �$, ��5/	$� ���4'�� �-�
 ����� ����$�� ������� ����%�� A�
	 &#
����$���� :$	� A��%��).kieso &et al 2007 –p1282 .(  
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1 ."#!�

�� �C�D6�� :Systematic Risk  
 7���� ����� :� ' ���	�market risk    ��?	�(�� ������� �8�

�	 �� ��, ��5/	 ��  ��,��	?�� ������� �����	2� ����, &,R   �'��0
 �(��" J��2 �# �-(��" 6  ��-"(?	( &# &'�� ������� J��(# 9�" �
 �(' � ��

   ��-�$, 7�$��� J�(	��" �-"(?	 &'�� � ������� &� J�(�� � 8 �4
 J�(	��"
	��" �-"(?	 &'�� � �	�� ������� J�( ).et –p-262&Ross (  

2 ."#!�

�� �#� �C�D6�� :Un systematic Risk  
 &��� J��2 R�	 �	�� ������� �8�6 �,�(� 6  ����� �# �����             

  P��?	� &�'$-	���� 7�� # �# ������ ���2� �3�4' �5� �(��� �'�0 R�� �#
 ��$�>0	 ����� �# �(��� ��$�Operating risk  ) .et –p-262&Ross  

3 .�C�D6�� @I�/+:  
 �-�
 �� �4(	�� ������� 6 ��0(��� ����# H$?� <(�? &� �		 ��$�, �8
  )��-" 6 ��0(��� ���� ��?�	��	�� ���" �
 7"�	� 6 &�4F���� &� �8��=�

�-�$, �5�	 �2 �	�� �$�	
��� W��
�� ���
	 . ���� �
 &�'	 ������� ������
	 &# &'�� �	�� ������� ���%�   ����%�� ��(���+ ���%	� �-$�
	 ��0(��� �"%

 �-
��8# 7�%
	" 7$�	� ���
.(  
)) .��"�	�(�
U 2007 U international@ccrek.be(  

 �
�,) ������� ��������U2007" ( ��
$����� ����2 " ��
4��� �2
)2413  ���  :المخاطر ك� يلي) 2461
1 . "#��6�� �C�D6��:   

 "%	�� ���>	 W��
 ����� �8 ��� &� �5'# �# �
�� �
 ��	
� �$
6 ����
    6 ������ �# �����# �0*� 6�"(?# )�� ��� 6 ����� ���# ���
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 ���
 �
 C(� �$, 6 ����>	��� &� �8��= �# 6 &��	��� �0*� 6�3.��� �?��
 �%��� �
 ��
� )��� ����� ��>	��� &�'� � ������ ��= ��>	��� .  

2 .(�6�B�� �C�D!:  
 �# �����  <"��	��� �� ��O	�� ��"$	 �
 ������� ����� )���# �
� 7�4

 ����� ����� ���� )���� ��
	� &# �
 .  
3 . "#����� �C�D6��:  

  ����q� ��$"%	���� ������� ��(��"$� ������� ���%��" 7$�		 �	�� �������
   67����� ���� �
تتضـمن المخـاطر ������� ��	� ��	� 	%$"-� "�"> ��	<�� 

  :وقية ثلاثة أنواع من المخاطرالس
1.  �$���� �����.  
2. �� ������  ����4��. 

3. V��# ����# �����  
� . "R63�� �C�D!:  

     �����# ��
 �����>	�� <"�" ����� ���# ���2 <$%	 ������ �8�
 �"(?�� )���� .  

S . @4B�:�� �3G �C�D!:  
   ���� ��$"%	����� ����%(�� ��%
�	�� �# ������� ���%�� &�" �(�	   ������

 7���� �
 ����4�� ��� �
 ����>	�� <"�" < " 		 )�� .  
4 ."��#��� �C�D!:  

 ����O	���" 3�
�$� ������ ��"�	 �
 ��0(��� C?��	 �	�� <����� �8�
 ������� ������" �%$�	��� .  
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5  .��%-� �3��� �C�D!:  
 ���� ��$"%	���� ���%(�� ��%
�	$� ������� ���%�� &�" �(�	�  )�� �����

 7���� ����# �
 ����>	�� <"�" < " 		 ) ������ &� ��?�(�� :$	 3�(5	��"
 �$���� ������ �# ����4�� ���(  �����, <"�" ����>	�� P 8 ��?( 3��� 6

 �$, �5*	 ����, �# �-	���# �	�� �-?�� �# ����4�� ������� ������" ����
 �����	��� �$5����� ������� ������ 1��? 7���� �
 .  

6 . 0����� @�/�:  
 �# ��
� 7	0� ) )�� ����# �
 �����>	�� ������ ��
	 ��
 �


 �%
 ��"(?�� �$����(  &# 1�2�	� 7	0� ��= ��
� ���� ��O	�� �# ���� ��#
 ��%
�	�� �# ������� ���%�� �
 ����>	�� ���%(�� C	�%
�	 �# ������� C	��2 ����	

 ��
� ��
� �("� ���%(��.   
 7 . 0��6�� 4
���:  

  6��? �$�	
� ��2�	� �$���� �# 6�'*� ��O	�� �# 6��O	�� �# 6��# �8
   :أو صافي استث�ر في عملية أجنبية 

 ) � ( ��%
�	�� �# ������� ���%�� �
 ����>	�� ������� ��0(��� 9���
 ��$"%	���� ���%(��.  

 ) < ( ��
� �(# �$, P���
	 �	� .  
  8 ."6BU6��:  

  ����$���� &�'	���.�     ������	2�� ������%�� ��$, �5*	 ���(,
    �����
�� �# ���+���� W���
�� ���%	 �
 �-	�,��� �.� &� &����	��$�                 
 ������� �-" ������ �%"���� ���%	�� ���$�, E�
�	 �# ��'/	 �# ��$"%	���� �#

���
�.    
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'0<�-�� 3�D�����:  
1 .�3�� T�G�I4��"#�:  

هناك العديد من الدراسات حول موضوع الإفصاح والمخاطر التي تواجه 
  :الشركات 

 ����� ��2 �%
)1999 ( &� ������� ����%	�� �
 !��
�� V�� �����"
  &�� �(�,  �� W�
 6  &���� �
 &���4	���� �F( �-?�)159 (  ����0

  �0��� :��("�� J��2� 3������ J��2� ������ �4F�� &�"�� C,O�� ��'�
  &# ��?�� 6&��(���� &��(�(�%�� ��"��
�� �%2��� ��(���� ������ ��8�����

 �(���� V�� !��
�� ���8# ���	�85% !��
�� �
 �"'�� ���	8�� &�'� 6
 &�%2���� V��.  

 ��", ����� ��#)2000(    &��" ��2.��� ���"� �
��� ��� �
�8 �%

6!�"���" *"(	�� �2�� ����F(�� ������� � '�:  �	�" &�" �2.��� ���"� �
���

!�"���" *"(	��" �2��� ��"��
��� .    �������� ��(�, �$��0�)28 (  �'��0
��8���   .  

 'D����� rI��
 +,�:  
1.     ��	�"� !��"���" *�"(	�� &�" �����
� ���� ��  �2., ��?� ��,

��"��
���  
2.  �����
� ���� ��  �2., ��?� ) �"���( ���� 7����� �	�" &�"  /��

!�"���" *"(	��". 

���� ����� �O'��)2001 ( &� �"�$���� ����$���� �
���  �$,
   ������4��  ���	� �
 ��-� �8�F( �-?� &� �"	�	 �	��� &���5	���� �"2
 �����5	�� �
( ��0�	��� �
 ��"��
��� ����$���� ���8# V��� �����5	���
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���%�� �
 ���%�� C?�# �$, )��	�� :� '� 6���?�     6�������� �����%	��� �
 &� �(�'� �����	
� ��= �(�, ���	�� �	 �2�)45 (�'�0.  

 3��# &�" �����
� ���� ��  7��
 �?�� � C(� ��� ������� ��$��
  <��
 ������� ����%�� �
 ���0(��� ��"��
��� ����$���� ��
 &���5	����

� ��  7���
 �?�� H'���"� ��5	���� ��
� �(-���� �����   ������
� ����
��$��� �8*��� <�
. �  ����0(��� ����$��$� ���"'�� ���8�� ������� �(�"

��'�0$� ������� ����%�� �
  
 ��"-�� ����� ���)2003(    �����$�	 ����.� V�� �
���� �
�8 �%


 �8�5#� &���� �
 ������� 7�����" ���5	��� ���2 ����� �-	��4'� !��
��
�$���� ���.� �$,    ����	��� ���2��� :� �'�6 ���0(��� ��"��
��� ���

 6������� ������� ��'�0� ���0(��� ��"��
��� ����$����  
 ���8 V�� ������� ������� ������� ��'�0 &� ������� �(�, �$'0	
    ����8 ��"2 &�� �������� ������ &��, 7�� �
 �$����� ������� 7�����

������� 7����� .� ������� ��$��   ��?��" !���
�� ����$�	 ���.� ��
   ���, ��2��� H4(" &'�� ������� 7����� �
 ���5	��� ���2 ����� ���"'

���%�� � -� �-	��4'.  
 �����
 ����� ��#)2004(     ��O�	�� V��� ��$, )��	� �
�8 �%


 ������� !��
�� ����$�	" &��, ����" �
 �?����� ��,�(��� ��'�0��
��� 7����� ���8 &,  ��2� ���%�� <?��" ����)1 (  �(���1998   ��������

 �$, ������� ���?# 6������� �"��
���)66 (   ��
 ��?��� ��,�(� �'�0
     &# ���� �������� ���$�� 6 &���, ����" �
 �(�5��� ���� &�2����
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  !���
��" �O	$	 ����"�� �
 �?����� ������ ��8����� ��,�(��� ��'�0��
��
�� ����$�	 �
 ������  �������� �"��
��� ������� ���-�� &, ������ !

 ����
 �8� T�"��%	 �"�(�� H4("79 . %  
    &���;� ���( �"# ����� ���)2004 ( &� 7%
	�� ��� �
�8 �%


    ����-�� &�, �������� !��
�� ����$�	 �-	(�+	 �	�� ��("�� ���8# V��
6������� 7����� � ����$�	 ���4' V�� &� 7%
	�� :� '�  �������� !��
�

   &�� &��'		 �����0, �(�, ��"	�� �	� 6 ������� 7����� ���8 &,)100 (
  ��'��0$� ������� ����%�� ���� �6&������� &�%2���� &�" �,O�� �(�"	��
     6 ��8������ ��'��0�� �-��# ��
 &���5	���� ��� �
�+��" 6��8�����

 ������� ��$����� � ��("�� &� ��F��� ��"��>�� &� ����$�	�� �-	(�+	 �	�
 �"$	 !��
�� ����$�	 &�� 6C�"�( ���8# ��  �8 ������� ��(��"��" ������
    &� 6 ����	��� &�� ��$,# V�	��" ������� ��(��"�� ����	�� ��?��	
�

A���	2�� ���%��  ��	� ��$�, �
 �,��	 ����$�	��.  
   A�(-��� ����� �
�8 �2�)2004 (  ���
�� V�	��� H��2 ��� !

  ��,�(���� ������ C�8����# ��'�0$� ���(��� ������� ����%	�� �
 �"��
���
     ��F( ��-?�� �����%	�� P �8 �
 �-(, E�4��� ����$���� ���4' :� '�

�� 6&���5	�� ��,�(��� ������ ��8����� ��'�0�� �
 ������� 1�	?� �5�	�
 �8��,� ����" �
 �?�����)84 ( �'�0.  

8# ��� ������� ��$�� ����%	�� �
 ������� ����$���� ��(" 1��? ���
  ��2 ������� ����$���� &, !��
�� V�	�� ���	� S$"� 6 ���(��� �������

 �"�( ���(��� ������� ����%	��)73 (%   S�$" V�	��� �$,# &# ��$,)85 (%
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 S$" V�	�� �(�#�)10 (%  !���
�� �
 ���	 :�(8 &# ������� �(�" �2�
V��# ��� �(� &� . 

����� ���  HODDER )2001 (�%
 �
�8    ��
 ).	���� �
����
  !���
�� &, _	�(�� ������� ��(��"�� &� &���4	���� �"2 &� �������� ���4	
   �3��(" ������� ��8����� ��'�0$� ���(��� ������� ����%	�� �
 ������� &,

 �2� ��'����� ������� 7����� ���8 &, ������� ����$�	�� �$, )FFR.48( 
 �(��1997  < �������� �(�, �$5�	� 6���(��� ������� ����%	�� ���,�)40 (

�>�� 6�������� �,�(� �5� ��,�(� �'�0O   ��������'6 �	��"�'6 ���	"6
 ��� �
�+��")91 (6 :("  ������� �$��	����     ��"2 &�� ��O�	��� ��,

��'�0��  ����$�	 7�"�	 �
 )FFR.48 (6 ��� ��
��
� &�� <?��" ����
�
+�� ����� ����%� �-� �?�� � ����$�	�� P 8.  

�8��?# �	�� ������� �
�8 �2�Mohan  )2002  ( �$, )��	�� ���
  ����$�	 7
� ������ ���(��� ����%	�� �
 ������� ��
��
� �5�FRR 48 

    ����� �����4�� �����# �$,  ��'����� ������� 7����� ���8 &, �������
����) �  �-	���2�	 ���%	� &���5	���� �F( �-?� &� ��$��� ���� �"(?

 ���(��� ����%	�� �
 �������� ��
��
� 12�� &�.   
 ������� �(�, �$�0)416 ( ���
 �
 C(� ��� ������� ��$�� �'�0

 ����$�	 ��?� ��,FFR.48) (   �'�0" ���>		 ����?	�� �.���	�� �?
 &�

 ��� &� �'� 7$�� �'0�� �"�?��   ��$���� ����� )���� ���� ����4��

 ����$�	 <?��" !��
�� ���
 �
 :� '�6FFR.48) (  �.���	�� �?
 &�

 ��$��� ���� )���� ���� ����4�� ���� /�"# �'0� �5/	� ����?	�� .  
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����� ���U ( 2003) Glaum & Street.   ��(��%��� ��� �
�8 �%

   ������� <��
 !��
�� ����$�	 ��"$�	� &�"  �������� �"���
���)IAS (

 <�
 !��
�� ��"$�	�� )GAAP ( T���, ��"2 ���"%��� ��"��
��� v��"���
 &� �(�, ������� �$�0 �2� 6��'����� ��
	��� ������� �
 �%"����)100 (

���C  ������� �"��
��� ������ 7"�	 �'�0 )IAS (��� :� '�C  V��# �'�0
 ��'����� �������� 7"�	 )GAAP  (   7"���	��" �������� �?�	( �3�?� 6

 &�" �� �(�'� ��'�0�� &� &�,�(�� .' &�" !��
�� ����	��")41.6  %
U 100  (% ���� ����"�83.7 %.  

 ����� ����(	( 2004) Mercer     A#� ��
 �5*�	 �����, ��"�#
�8� ������ ��
��
� ��2���� ��
 &���5	���� :   ��
 �����
 )2���

 6 !��
�� ��2�	 ������ ��2����))���%5��" ����?� 6!��
�� �$, ���% .((
C�4( !��
�� R���� 6�?������ �$����� �'/	�� V�	��.  

  &��'� ���(, ����, &�'	 !��
�� ��2���� &# ������� ��-F# �2�
 &�'	 &# ���	 &# �# &���5	���� ��$+	 �
 H��
�� &� ��$2 ������ V��

��-F# :� '� �%5��" ����?      ��
 �5/�		 !���
�� ��2����� &# �������
 ���'� 6��2�	���  6&�'��� � �2��� 6�5� C�4( !��
p� �4$	���� R������
  ����� ������ ��
��
� &# ������� ��-F# :� '� 6���%��� ����$����

&���5	��$� T.�
 &��5.  
  ����� �
�8 �2� Steven,et al )2005 (  &��" �2.��� R

 ���

 !��
����'�0�� P -� ������� J�(	�� � ��'�0$� �,���� .  &# 9��	
��"
 ���'��� )���'	 �?
� ����$���� 7��(	"������ "   �������� J��(	�� 1� ��O	
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����	�� ����O :� '� ��'�0�� P -� ���$��$� .   &�� �������� �(�, �(�'	�
)216 ( �$, �,O�� �'�0)17 (�	(�� ��� W
�"�� ���	� 6 ������ �
 �$" _�

����	�� :     ��$, ��"�2��� �����O ��
 &���5	���� �,��	 !��
�� ����O &�
������.   1�	�		 ��-(# &�"	 �����, ���$�, �5'# �-� �	�� ��'�0�� &� :� '�

������� �-����2 �
 �"'� A���	�� !��
Z".  ����$���� ����O &� ��� �
�+��"
���$���� J�(	 :� '� �'�0$� ����	�� ����O� ��������   �'��0�� ����� O4
	

!��
�� V�	�� 1
� �$,. 

 ����� ����(	( 2005) Iajili & Zeghal &, !��
�� V�	
� ��$
	
  ����('�� ��'�0$� ���(��� ������� ����%	�� �
 ������ �-����	 �	�� �������
 ������� ����$���� &� &���4	���� &��?����� )����� 1��?� �-(, !��
���

�$� �
�+��" 8 O'�	 �� 6&��8��P   ���(�� �%
 ������� ������� �$, �������
    ��$�>�0	�� ���������� ��2����� �������� �5� ������� ��= ������� �$,
   ��5.5 �������� �02�(� ����� <(��? 1��? �$, O'�	 �-(# A# 6����"���
   &�, !���
�� �8 J���(�� P 8� ����� )��0' <�����# &� J��(#

�p� ������ ���)�$��� ( !��
��� 6 ���*��� �����)�?����� ( !��
��
  6 !���
�� &� W��5�� J�(��� ������� ����%	��� ��(��"$� �?����� ���	��$�
  ��
 &��?����� &����	����� ������ �-� A �� ������� &, !��
�� �-


�2��� H4(.  
 �$, ������� ���?#)300 (�	2�� ��,��%�� )$	�� �
 �'�0 ����

    ������� 1��" �.�
�� O�>��� �4(�� ��,�(� � S"	��� ���"�� �,�(� &�
  :وأظهرت نتائج الدراسة أن��< ���� ���	���& 
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1.  !��
�� &� &�,�(�� H���	 ��'�0�� �F�� &# ) �,����� ���O��� (
���%�� <�
�# C(� ��4	�� �	
.  

2. ?�� !��
��� �,���� !��
�� &�" )$	�	 !��
�� �?�� &# A��".  
3.   ����$�, �$, ��5/	 �5'�� �8� ���	
� �5'# ��"	 ������� ������� &#

�'�0��.  
4. "�("� ��4�� ����$�� ��  �������� ��
��
� �F�� &#� 46,77.%  
5.   ��-� 9��		 �	�� ������� ����� &� ��-� ���(, ��-	 ����%	�� &#

�'�0��.  
6.    ���'*� ���� �����( &� ���4	� ������� J�2� �����	
� &#   <��


��
��
��.  
A�F(�� �����U  �-	�"$�	�� ������� ����# ��-4��6 �������� ��-4�

�-(, !��
���:  
���67� <
�?I� ���67� J�K/1 :  

���O�"�  C?��	 �	�� ������� ����O� �+�
�� ����� �
 ���
�� ��%�	
  W�
"�� � 8 �
 &
(�  �-	���� ����� ��%�	�  �-��'0� �,�(	� ��'�0��

���"    P �8 E��4	 )�'� ��(���� ��'�0�� C?��	 �	�� ������� �����
    &# &�'���� &�� �# ��-� �+��	 �	�� 3��� ������# P 8 &, ��'�0��
 �-"(?	 ��(�'��� ������# :$	� ��'�0�� P 8 ����� ��4�' :� '�6 �-� 9��		
  ��5	������ ��, �'0" ���	2�� &� �' �$, ��"$��� �8��5# &� )�4�	�� �#

'0"R�� �.  
��0#�)p2 U 2005  Lajili & Zaghal (  ����	 &� 12�	��� &� C(�

  P �8 ����	�� &'�	 �	
 ������� &, ����$�� �$, ���
$� ��'�0��
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   �,����� 6�������� P 8 �$, �����$� ���?�	��	�� 1+� &� ����$����
 1� ����	�� �
 ������ ��$,�
 ���%	� ������� �'�0��� �$, )��	�� �
 :� '

�
�	��� R�4��� ���,�� ��?� �
 <���+�� ���
.  
  W��
� )�� �� ��
 ���2�	 �$, ���	�� &�'	 ������� �����%���             
  �	� �-$�/" �	�� �%�����" 7%
		 &� �����%�� P 8 _��	( &# �� �"%	���� �


��2�	� &�' ��' ����� ���� � # �� ���%�� .� ��%�� ��$
	 &�
 :� ��  ��	�
  ��� �"+��" �8 12�	��� �8���� &, W��
�� )��
(� ��� A�*	 &# &'��

 �������" ���� ��0� ).A�%��U2008 (  
 ��������
)risk(  �8 ����	
�� ���F(� �%
�� ����� ��-4��� <�


    ����	
� ��(��" A# 61�2�	��� ����$� �
.� ���, W��
 ���
 &, ���",
�� ������ ).	���', ����" �$�4  ���2�	� &��' ��, ��)  &�8��02005 –

R4 .(  
 �
�,�)������ ��������� �"��
�$�U2007 R2433 (�8 �������� :

6 ����
 ��� &� �5'# �# �
�� �
 ��	
� �$"%	�� ���>	 W��
   ���# ����
    6�3.���� ��?�� 6 ������ �# ����# �0*� 6�"(?# )�� ��� 6 �����

����>	��� &� �8��= �# 6 &��	��� �0*�   ���= ��>	��� ���
 �
 �(# �$, 6
 �%��� �
 ��
� )��� ����� ��>	��� &�'� � ������ .  

 ��# )p- 449Jorgensen-2003( ��%�
 : ���>	 ���
�� �2��� �

 ����$�	 &# 6������ !��
�� ��"$�	�Financial Reporting Release 

No.48 (FRR No.48) �$���� &, E�4	 &# ��'�0�� �O$	 �	��� ��
 ���
��
�
" 7"�	 &# <?� �-� 9��		 &# &'���� &� A �� �������.  
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   ��-(Z
 A����	2� �# �,��	?� ��0( A# &� 3O? ������� �(�' � Z

�$�, O�O�	 )�-" ������� ����� &�'	 ���(, ���� ���8# <�	'	�    ��	�

    ��$, �������� ������ &� ��# A# ���%� &� W�
 6 A���	2�� ���%��
, 7�%
	  <?�	��� ��� :� � _��	(�� &��+� ��=� �'*� ��= ��# �8 ����

   �5��	 ��2 �	�� �# ��5*��� V�%�� ����� �����	2�� �����4�� <�
�# &�
     �����
�� �������� ������ A# �����, 7�%
	 �
 ���� :�  ���%� �$,

 �����5	��� C�?�	 �
 �8��5/	 V��� ��2�	���� .  
  ��0��)Ross-2002-p262 ( ��� ����?�� ����� <��	
� ������

  :الذي �كن أن يتعرض له السهم ك� يلي
Total risk of   Unsystematic or   
Individual Security = Portfolio risk +  diversifiable risk 

6 &�%��� ��, �8 A���	2��� A�>�� ��-4���" ������� � �  ��������
J�2��� ��, �# J�2��� �����	
� �-��� ) J�2��� &%�	� ��= ( ����� &� W�


  :��(8 &� �$�(� 6 ����� �# ��"$� �(�' &�� �	
 ������ �5�	 � ��(�%���
  ����	��� �-��� &���5	����
 6 ���5	��� �$, ������� �������� &�" �2.,
  �����, 7�%
	 �����	
� �
 �(�	2� � � �-	����5	�� �
 ����, ����� ��
	�

�-
 H'���� ��O?�     ��(�' � � �-	����5	��� ��$, ��(�	� �����" &�+��
�
�� �(�' �(8 &�� 6 ��(�	� �������   �������� ��
���� ����; ��?�� �?

�   ��
 �������� &, !��
�� �
�
�� �5'�� �?�
�� :� '� ������� H��%�
 ��'�0$� ���(��� ����%	�� .  

  ���%�
 ������� &, !��
�� ���8# ��
�)Michael-2003(  &�
 �
�� ������� ����%	�� &� 3O? E"��� C	��8# ����O� ������� &, !��
��
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  �����8� &���5	�� &� ������� ������ �
 &��	-�$� ������ ��"�	�� ���(,
 !��
�� �
 1��	��" ��"���� �-���?� &��	-��� R��0��� &�%2��� ��F(�

������� &, .  
��0�� )A�(-���U2004UR50 ( &, !��
�� ��� ��$�4�� ����$����

 ��%�� ��*"(	��� : ��2�	��� ����$���� &, C�$"%	���# ������� ����$���� �"�	
  ��' �(	��� C���� �����%	 �'0 �
 �� C���� ��*"(	 �'0 �
 ��# &�'	 �	��

   C���-�� ��"���
��� ��������� ��+��	
�� &� C,��?� �$, ��-(�.... 6
�" ��*"(	�� ���,� �	� :� ' ��%��  ��$, 3�(" C�$"%	���# C�"��
��# ����$���

 ��$"%	����� ������	�� 7��%
��� ����$����� ���0�� ���%	��� �'
�� &� �'
C�$"%	���# W��
p�  ������ 9��
 �$, *"(	�� �("�� ���%��� ����
���� .  

��%�� ) &�8�0U2005 R14  ( ��0	 ������� ����� ������ v��"��� &�:  
1U���� ���%	���  
2U  �����$� 9��	�� �$, �"�2���  
3U ������� ��"�	�.  

             إلى أنـه هنـاك نـوع� مـن المخـاطر)  p- 126  lajili – 2005(ويشـ{ 
  :أو اتجاه� من المخاطر وهي

 ���p  #���G�� ���67�RiskDownside  
     ��$, ��0�"��� �"$���� ��5�� ��  ������� &� J�(�� :$	 �8�

�2� 6���*���   ��,��� ������ V��# ��'�0� �"�(��" &�'	.  &� .5��

   ���O�( ������� �5�� ������� 7���� �
 �4(�� ��� J�4	�� ��	
� �����
  H�4( �
� �?�� �$��� ��%, �-��� &�' � � ������ ����� �%(�� ��'�0�
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���	
�� � 8 &�
 �2���)�4(�� ��� J�4	�� ( ��'�0� ��,�� ������ �"	��
�� W�
" �4(����
�+� ����, 7�%
	 &� �-(' .  

�����p <;��.�� ���67�� :RiskUpside  
   R��
 �'�0	 �	�� �-
 ��,���� ������� ���)Opportunities( 

  ����
�� ����# J�4	�� ��	
� &� .5�
 ��2�	� ��= ����, 7�%
	 �
 ��0(�$�
      ����
�� 1�(��	 ��'��0� ��,��� ������� �5�� �������� 7����� �


� ��'�0��� ����� �'0� �(# ��� 6 ����� ���
�� D���	��� �?�(� �-��� �	�
   ��$, ���	�	 �	�� ��(���	�� ��,�(���� ����0(��� ����%��� ��'�0$� ��O�(
     ���5# ���$%	� ��"2��� ���� �
�+��" �(/
  ���	��"� 6O8�?�� ���
�� 3��0

 ��� �$, ���%��� �-��� &�'	 &# ��'�0�� �$, <?� ��O�(�� ������� �.>	
 ���? ���
 �'�0$� �"�(��" �'0	 �	�� ������� A# ��,���� ������� ��5#

���� R�
 V��# ��'�0 �# �'�0� �"�(��" �-('��  ����, 7�%
	 �
.  
������ !��*:  

       ������	2�� ����F(�� �
 ������� ��-4�  &�
 �(�F( �-?� &�
	2�� ���
�� ��%�	� ��?	 1� ��?	�� ��? 1��� ��-4� �������� &�� 6 �����

   � �8 ��
 �� " �	�� ���"?�� ��-?��� �-,��	� �=�" ����� � -" ��	 �	��
������� <(��? 1��? ���>	 &, �O?�, P�?	�� .  

   �����%	�� ��	
� ���(��� ����%	�� �
 ������� &, ��"�	�� 7�� &#
��8� &����	�� &�"�$��� V�
Z" &�'	 V���� ������� :  

"�]� P��D]� – '��� ���  :ModelsQuantitative   
  ���%	 .5� ���' ���0*�" ������� &, !��
��" �'�0�� ��%	 �(8�

 �"�( �� A���	 �-$��
	 �
 :�'0��� &����� �"�( &#10%   �����?� &��
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 ���%�� ����� �
 94�(	 &# 12�	��� &� ����"��� &� ��%	 &# �# �(����� �� ��
 ���%�"20 %.5� .  

ــدوليوورد في الم ــار ال ــم  عي ــة  رق ــوائم المالي ــداد الق  -P667-2007(لأع
IFRS-7  (ما يلي:  

1.     ���
 ����$��� ����'�� ��(��"�� &, !��
�� ��0(��� �$, <?� �(#
  �4F���� ��$��� ��
�	��� ����$���� �$, �3�(" �����$� ��0(��� 9��	
  ���� <�����# ���, ��0(��� ���	�	 ���(,� ��0(�$� &������� ������ �

  ����	���" ����$���� &, !��
�� ��0(��� �$, &�
 �����$� 9��	��
��2�5�� ����$���� �5'# �
�	 �	�� <������ .  

2.  ������ &� ������� ��O�'�	 �?(	�6 ������� ��O�'�	 &, !��
��
   ��
 ����>	���" �5��� �'0" �5/		� �-"�0	� R���� �-� �	�� �������

 )��F��� �����	2�� )��F�� ������� O�'�	 ���
	 <$�	�� V����
 ��0(��� )��F ��"	,�� &��"  ��� 1� ���0�� �'
��.  

 �$, ������� �$�	
��� ������� �?
 &�" �2.��� ��� �%"�� �(�0� ��'�
    ���������� �������� �������� &�" �2�4	�� <?� �(# �(�� � 8 6 ���5	���


� � 8� ��?�� �������� �T � 6 ��(�	���   ������ �# H���%� ��?� ��� D�	
 7��" ������� &�" �(��%��� &� &���5	���� &'�	�� ������� �?�� H��%�
  ���2�	��� �����$� �
+�� ���� ���� �-	���2  ��	�� E+�� �'0"� ���'

 �-	����5	�� &�.  
��k�� P��D]�–  '���
 ��� :Qualitative models    

��� &, !��
�� �	� <�$��� � -"�  <�����/" �-(� ��
	�� �# ����
��,�( 6   6 ���$����� ��"�2��� ��F( �,�( )�� .5��#    �4��� !���
�

 �"%��� ����� �
 ������ �# �������� �# ����"��� 9�4�(� <�"���.  



239  

  

  �������� �
 ���)7IFRS—  ��("��33URU659 (   &���(, ��
	
 ��,�(�� ��
��
�� : ���� &�� ��?�(�� ������� &� J�( �'�  �������� �� 

  :على المنشاة الإفصاح ع� يلي 
1( �?(	 )�'� �����$� 9��	�. 

2(    ����	����� 7������ � ������� ����� <����#� ������� )��8#
�������� H��%�. 

3(  �("�� �
 ����>	 A#)1 ( �#)2(�%"���� ���	4�� &,. 

'L�Y�-�� 'YR� g�j +, ������ +� ��/Lb� ���:  
   ��%�)lajili &zeghal U2005  ( ��
 ����$���� &, !��
�� &�

 ��8 �4$	�� ����	�� �5.5 �", �		 ������" �-	����� ������� :  V�	�����
�%"���� &���	���� &�" ���	��� V�	���� 6�?����� V�	���� 6�$�����&   .  

 E�F
*G�
 H��I�
:  ���*�$�  �� �4(	�� ����p� ��%	 �	�� ����%	�� �8�
�+		� &����	����� 3���� ���	� �-���2� ������� )���	 �
 �-'��0� &

 P 8� 6 �-	"2����) ��$����� ����%	�� (   ��$, &����	������ ������ �,��	
  �����$��" �8���O	 �.� &� �-
��8# 7�%
	 �
 ���*��� 3��# �3�4' ����O
  ����*��� ��-� 9��		 �	�� ������� &, ��F	(� H�# 7
�  ��?�	��	��  

 ��/" ��#.   
 JG����
 H��I�
 �)� :   �?������ V�	���� &�" 1�?� V�	�� �8�

  V�	��� ��
 �-	(/��� ���*��� ����� H$?� ��� ��%�� �$����� V�	�����
������� <(?	 �
 7�4���� !�?(��� �� �4(	�� ������ V�� �"�2���.  

  E�&�GK
 H��GI�
:     ���-�?�� R��	 ��	�� ��
��
��)public 

disclosure(  �8�  !���
�� <�$����� ������� R�	 �	�� ����$����
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2 &� ���	�	� �F(�� ���� �'0" �-(,  &�(������� ������� ����*��� �"
) &��8������ :�("�� (    �������� ���
 �����$���� ��0	� 6&���5	�����

 ���*��� ���� D��� &��	-��� )����� 1��? �-	 �	�� �$�	
���� ��2�	���
�%	�� �.� &� �0(	�  �����$��" �8��O	� ���*�$� �������� ���(��� ���

�,�( �# ��' �'0" ��� ������� ��
.0  � 8����     ��
 ���$, O'�(��
  �%"��� ���"� �$, 3�(" �	/�� ����� J�2� 7"�� �h���� ��
	�� &# �(	����
     <���?	�  &���$����� &������$� ��*�"(	� ���0*�� ������	 ��(��"�

&�'� ��
	�� � 8� 6&���@�  ���*��� ����� &� ����#   � �� 6 ��5	���� &�
  ����	��� &� V�	�� �'� ����� J�(# &� J�( �' &# ��%�� ��� R$�(

 C(� ��
	��� ���
��  ��� ����	��� D.�$� 7�� C$"�%� �����.  
  �������� &�, ����*��� !��
� �.� &�� ��5	���� &�
 ���	��"�  

	��� P���2  �	� ���(��� �8����%	 �
   �������� ���
	� C	�$"�2 7
� A���5
  ��?
 &�" �2., :�(8 &#  ��� �%"��  �(2��	 W�
 6 ����, &� �-$"�%� ���

C���� �2., �2.��� P 8� ���5	��� �$, ������� �����.  
 '����� �������Y���
�� �Y1, ��
��� �I�D��:  

 #���7� ���67�:  Financial risk  
 ������� �
 ��� )7/%4����7U R652(   �����%	�� ���,# ������ &�

 �������:    ����	���� E��		 ��	�� ����$���� &, !��
�� ��0(��� �$, &#
������ �-���#� �8O'��� �"�(��" ������� ������ ���8# ���%	 ������� ��(��"��.  
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  :وهنا سوف نعرض أهم المخاطر المالية ك� وردت في المعيار وهي
��� :� .=9�� ���h #�.RiskCurrency:  

   ���$�, �.�� &� ��%4(��� �������� &� ��-�� ��%�� �$���� �5�	 �2
��"(?�� �.����" �8����	 �� �������� 1$�$� 3��0��.  

�
����� 
���>�:    �������� ����%�� < " 	 &, ��?�(�� ������� �-(/"         
>	�� <"�" ����� ���� ��$"%	���� ���%(�� ��%
�	�� �#  )����� ��� �
 ����

�"(?��.  
  :واوجب المعيار على المشروع أن يفصح عن

1.  E"��� &� �-" )�	���� )���� ��2��
 S$"��#  :$	 ��, �� �������
  E"���� �.� &� ������� ���%��" ���%��� ������� ������ &, ��O	 �	��

�#  �������.  
2. (� �("' ��'$��� 7�%
 &�+ �4(���� )���� ��2��
 �
��  ���4

 �-	��-(� ��	4�� ����" &�" �� )���� ��2��
 S$"�� �%"���� .  
 �2� ������ �"��
��� ����� &� ��' )39  (  ����
 �
� C(� ��� ��0#

   ����� �# ������� ��O	�.� &'�� ��"(?�� �$���� )�� ��� ��� ��?�
��
	 ���# &��'	 &# 7	0��� ��= ������  . ���
	 &'�� C(� �$, R( :� '�

( �5� ��
	�� ���# ���' &� �"�50 %   P��# ��-(# ��$, 6 ����� S$"��� &�
 C(��� ��
	 �2., �
 ��
	 .  

 ��0��)Pope  U2005 –RU278  (  ����*��� �
 ����� 12�	 &�
  ��?�	( ���%(�� ��%
�	�� �
 �8��5/	� �'/	�� ��, ���
 �$, ��"' �'0� ��	��

���'��	 &� C""�	 ��� �����	2�� W��
��   �8 &# ���� ��0� :� '� 6 P 
 ���� �$" &� )$	�	 W��
��.  
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   &�� �.����� �����/" ���0�� < " 	��  �+�
�� �2��� �
 F
.(�
  ����� � �'����� ������ .5� ��"(?�� �.���� &� �
�� J�(" F�4	
��
   V����� �.����� �"�%� C� 9��	 A �� ��
�� 9�4�(�� �?�	( ��'�0��

��0 &�" ��$,$, ��	%� � ��?����� �������� 1$��� 3�  �'����� ������
   9�4�� ���� �(���	��� ��(?��� &���� ������ �-(� �.�, ��, �$, �"

  �8��O� �� �.���� < " 	 �(, ����	0�$� ��%�%
�� ���%��  .  
 ���– l  . #�=9�� ���h m1 ���
�� -E�$� :  

��'�0�� �$, <?� �$���� ����� <(?	��   �������� &� ������  ��	�
 ������� &� �"	�	 �	��� �.���� < " 	 ����� &� �-�4( ����
�  �j�S�nZا�

  :ومن هذه الوسائل ما يلي 
1.    ��������� 1$���� ����# ����	 &� �'�0�� &'�	 ��?�	��	�� 1+�

    �����# ��
 ���
 9�4�(� W��
 ���
 �
 �'�0�� �"2 &� ���%���
�$���� )��.  

2. +��%� ��%, ��,��"(?�� ��'�0�� 1� �������� 1$�$� �.  
3.  ��>	 ��
 �
 3��0$� ��%�%
�� ��%�� ��
	 ������ A�
	 ��%, �=���

�"(?�� )���� ����#.  
4.   &�� J��(# ���" 9��%	��� :� '� �.���� &� J��(# ���" F�4	
��

 �.����.  
5. 3��0��� 1�"$� ��$"%	�� ���2�4	� 1�2�	.  

 �����– ) �  (� �9$ ���h <;E�/� :Interest Rate   
     �������� ����%�� < �" 	 &�, ��?�(�� �������� �-(# �$, )��	�                   
 �
 ����4�� ��� �
 ����>	�� <"�" ����� ���� ��$"%	���� ���%(�� ��%
�	�� �#

 7����)7 IFRS/��%4�� /�U  R– 662 . (  
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)�, �2�)���O.&�����U2006UR205 (�� ����# ����� �����4: 
�-(/"     ��F�� ����	� 6�����4�� ����# ��"$%	 �?�	( �������� 1?��	 �����

 6����4�� ����/" ��"	�� &�'	 )���'	� ������� ������ O'���� ����2 ���(,
  ��
 ���-�� ����� &� �"	�� ����4�� ����# �
 ��"$%	�� ����� �"2��� &��

������� ���q� ������ �3�4' ���%	 .  

 ���� ��%4�� �)22 ( �2� ������� &�)7 (  �����4�� ��� ������ &#

   ���(�O���� ��
 �-" )�	���� ����4�� �-�$, <�	
	 �	�� ������� ����q� �0(	
 �������� )   ���� 9���%�� ��5��� ��"� �$,   &����� ����#� ��(����� ��
������� (���� ��= ������� ������ 9�"�� ��������� ��(�O���� �
 �-" )�	 

) 9��%�� ����O	�� 9�" ��5��� ��"� �$, (  
�?�(�� ������� V��� ���"� &, ������� H4( �
 ��� :� '��   &�,

  ��,�(�� ��
��
�� �(" �
	 ������� ������.   
المنشـاة انه لكل نوع من أنواع المخاطر الناجمة عن الأدوات المالية على 

  : الإفصاح  ع� يلي 
1U ?(	 )�'� �����$� 9��	���.  
2U   H���%� ����	���� 7����� ������� ����� <����#� ������� )��8#

 �������.  
3U �("�� �
 ����>	 A#)� (�("���)<(�%"���� ���	4�� &,) .R– 659 .(  

 ��%4�� ��#)22 – R656 ( &� J�( �' &, !��
�� �$, ��( �%

 ������ �"��
��� ������� �
 �(�"��� ��
	�� J��(# )36  ) (�� ����
	 ���%

     ��
 �����5	���� �
��� �����
	� ���%(�� ��%
�	�� ����
	� �������
 ��"(?�� ���$���� :(  
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1U  ��
	�� &� J�( �'� )��.  
2U    �������� ��-	��2� ��
	 ����# �-(# ���
��� ������� ����q� )��           

����%	�� ���,# a���	 �
.  
3U �-��
	 �	� �	�� ������� ���"� .  

 ��#) &�8�0U2005  ( ��" ����4�� ����# ���>	 ����� )�,  ��D�
��
���:     �����4�� ������ ��$�	
��� ����>	�� �
 &�'	 �	�� ������� �8

  ��
 �-F	�6<��(��� �2��� �
 �,�+�# ���%	 �$, :("�� ���2�  &�8��?	�
��8.  

,�-� ^�7���-  ,��6�� ��I "6#� �C�D!:   �������� �8�
	 ���(, �(��� ���
 �-� 9��	� �	��  W��
 6 7���� �
 ����4�� ����# 14	�

 �$,�� ����4�� �  �(��� �"�%� �2�� ����4�� �  �(��� ��� 94�(�.  
 12�E�� ^�7���-   "��/����� �C�D6��:   �������� P 8 �0(	�

    &��'� ����(, ������ :("�� ��
	� �	��� ����4�� ����# �
 ��"$%	$� �?�	(
 ��
�� &��� ����
 ���" S��"�� �+�%�  ������ &�
 ����4�� <�( 14	�	 &�

  ������� �$,�� ����
 ������ ����� ����4�� A��� &�" 7��4�� �8 ��������
 3����� ���%��.  

��� ��p  l . <;E�/�� �9$ ���h m1 ���
�� -E�$�:  
هناك العديد من الوسائل التي �كن للمنشاة اسـتخدامها للتحـوط مـن 

  : مخاطر سعر الفائدة ومنها 
  1 –  ���>	�� �	"�5 ����
 ��  9��%�� &� _�O�.  
  2 – &'�# &# ����"� ��%, ����	��.  
  3 –  ��$"%	��  1�"� 3��0 ��%, ����	�� .  
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  4 – ��O��	
� ������ 1+�  .  
 �����–  ) � ( X��@R� ���h " m�;��:"RiskCredit  

 �2� ������ ������� �
 ��� )7 IFRS( ���� ������� �(" �
	 ���� :
)    9���	 ��?�� ���2# �5�� A �� S$"��� &, !��
�� ��0(��� �$, �(#

  A# ���"	,��"  ��� &��" ������� ����%	�� ���,# a���	 �
 &��	��� ������
V���� &��	��� ��(��
	 �# C" F4	
� &��+ )credit enhancements  .(  

 7
$��� �
� ) �– R662  (  ������� )����	 ��� ������� H4(� 
&��	���) :   ������ ��
 <"�	� ������� ����� )���# �
� &�" ������� �-(#

 ��O	���  �4(	" ����2 ���� �?�	( ���� )��$� ����� .(  
)�,�)���O.&�O���U2006UR205 (  &���	��� ����� :  ��8

, 3.���� )$�	� &# �����&   &����� ��/" 3�
��� &, �8O?, A#6 ������
�
 �"	�	��� ����4���    ������� &�, O?��� &, ���	��6 :� � ��
��� a���	��

 6����$� �(��	��� O'���� 1?��	 �� 69�%� S$"� A� ���O? �� ��$' �����
������ &, )$�	�� ���	
� ����O� ���	��"�.  

انـه عـلى المنشـاة الإفصـاح عـ� يـلي ) -IFRS 7(و}وجب المعيـار رقـم 
  :حسب فئة الأداة المالية

1U � A �� S$"���  a����	 �
 &��	��� ������� 9��	 �?�� ��2# �5�
     C�" F4	�
� &���+ A# ���"	,�� �
  ��� &��" ���%	�� ���,�              

 V���� &��	��� ��(��
	 �#.  
2U V���� &��	��� ��(��
	� &��+' �-" F4	
��� ��'$	��$� )�� .

 ��%4�� �
 �(, E�4��� S$"���" 7$�	� ���
)1 (P.,# . 
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3U �$��  ���	
 �+%(	 �� �	�� ������� ���q� &��	��� ��,�( ��
 ���
�-	��2 94�(	 ��� �-2�%
	��. 

4U     ���	
 ��+%(	� :� �� �
.� �	�� ������� ���q� �?���� S$"���
 �-2�%
	���#  �-���0 &�0" 9��4	�� ��,# �	��� 6 �-	��2 94�(	.  

 �����–  l . C�=
E�� ���h m1 ���
�� -E�$� :  
  �?�	(    �����O� ��+�
�� �(��, �
 ����?	�� ���,�� ���"� �%�	�

  ��?�
��� �������� ��,�(��� ����*���� ����	��  ����*� &�" ��"	���
     ��" �� �����	�� ������� ���O ���0(�� 1��? �
 ����	$� ����� �"0��
   P �8 &���  &��	��� ����� &� �-�4( ����
� ����; 1+� &� ����*�$�

 �	�� �������  �$��� �-,�"	� ����*�$� &'��:  
1U  ����, ����� �3.�� �3�4' �-��� ����*� 1� &���� ��%4� O�?(�.  
2U  9��2�� ����	� �%"�� ���0 ��  ���2�4	�� ��F(# 1+�.  
3U      ��
 ����� )��� ��'� ���
� ���
.�� ���
� )�%� ���
	

 ���*��� ���� 9��2�� .  
4U  �F	(� H��# �$, 3.���� ����# �"2��� .  
5U ��(�8��" :���	���     ����	$� ��$"�2� �����, �3�4' ��  ��(��+�

&���� ��� �������.  
 �9��
–  � : #���7� F��?4� ���h : 

    �-(# �$, ������� ������ )��	 ) : ����� .�# W�
� �%, A# �8
��# J��0�� ��'$� ���# �# ���� ��O	��� J��0�� . الأصل المالي هـو أي أصـل

  : عنيكون عبارة 
1U ���%( .  
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2U V��# ��,��0�� ��'$��� 7�%
 ����# . 

3U   A�2��	 7
 . 

4U  ������ ��'$��� 7�%
 ����# �
 C	���	 �		� �# &'�� A �� �%���
 ��0(���") ( �2� ������ �������32  R– 1366 .(  

الأدوات بعــض )  1378ص  - 32( وذكــر معيــار المحاســبة الــدولي رقــم 
  : المالية الأك� شيوعا وهي

    1 –  ����?	 �(��� �� � ����?	 �(��� �� .  
    2 – 1
�� 9"2 7���#.  
    3 – ���%�� � ��/� 9��2.  
    4 U �(���� �(��� ���(� . 

    5U ���(���� �-��� . 

 �2� �("�� �
�)31 (   ��2� �������� &�)7U IFRS (   ���0(��� ��$,
�� ��(��"�� ����	��� E�		 �	�� ����$���� &, !��
��   ����"� ����%	 �����

   ��
 ���0(��� �-� 9��		 �	�� ������� ������ &� �?	�(�� ������� V���
����%	�� ���,� a���	 . �2� �("�� �
�)33 (  ��'� C(� 7"���� ������� H4( &�

!��
�� ��0(��� �$, ������� ������ &� ��?�(�� ������� &� J�(  
  :ع� يلي 

1U �?(	 )�'� ������$� 9��	��.  
2U   ����	����� 7����� �������� ����� <����#� ������� )��8#

�������� H��%�.  
3U  �("�� �
 ����>	 C�#)162 (�%"���� ��	4�� &,.  

 �2� �("�� �
 ���)42 (�2� ������� H4( &� )7  ( ��0(��� �$, <?��

 ��2� �("�� <�
 �-(, !��
�� �	 �	�� �����
�� �.�$
	 &�'	 ���(, C(� 
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)40  ( �2� �("�� �#)41 (�������� �5�	 �   ��������� ����� �
 ���O.���
) C(��# �.� 9��	�� H'�� � �(��� ���-( �2 9��	�� ��5��� ��"� �$, (

   �.��$
	 &� ��8��%	,� <"�� �%�%
�� P 8 &, !��
�� ��0(��� �$, &�

 �������� P 8 �5�	 � �����
��.  

 �9��
–  ) l (���
�� -E�$�  #���7� F��?4� ���h ;Y :   
1U     &�, ��?	�(�� �����p� C���
	 �5'# &�'	� �
+�� ��%, ���"�

������� ������ .  
2U ������� ������ ��%" ��
�� 9�4�(�� &� ���2�$� R��� 1+�.  
3U ������ ������ 1��(	�  ��0(��� A�� .  
4U  3.��$� ������ ���? �����.  
5U �� J�(# &� J�( �'� ��$, ���
 1+�������� ����.  

'D����� rI��
:  
بعد جمع المعلومات المالية وتفريغها في الجداول الخاصة بها وتحليلها    

  أمكن التوصل إلى النتائج التالية
1 .  S�$" �������� ������� &, !��
�� ��"	�� ����� ���	��� &#)2.97( 6

 )��
(��A����� )0.5527 ( �0*� ������    ��8������ ��'��0�� &#
����(���� ����)  E�4	T��? ���
� �'0"� ( &,�������    ��
 ��������

6���(��� �8����%	  ) ��?���" ( ��
� ������� ������� &# ��"	,� �$, A#
   ������ 6 �������� ������ ����� 6 �$���� ����� �8 �	��� ��
��

 ����4�� ��� ����� 6 9��	2��� 9��2��  
2 .� ��"	�� ����� ���	��� &#  �������� ������ ������ &, !��
�   S�$"

)3.09(  A������ )��
(��)0.5925(6.    ���2 1���? &# F�
.��)t (
  ���(�� ��= �(�' �"��
����(,   ����� V�	���)α =0.05 .(  � �8�
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��� �(��%�  9
�    C�(� ��$, R(�	 �	�� ���4��� ��+�4���  ���%	 
   &�, !���
��" ��(���� ������ ��8����� ��'�0�� �� ������ ����

�������  �8����%	 �
���(��� ��"2� ��+�4�� �$��"��  &# �$, R(	 �	���
 ������� ������ ����� &, !��
��" ��%	 ��(���� ��8����� ��'�0��

)��? ���
� �'0��(.  
3 .&# &, !��
�� ��"	�� ����� ���	���   ��$���� ������  S�$")2.98( 6

 A����� )��
(��)0.6451 ( �0*� ������    ��8������ ��'��0�� &#
 ������ ��(����E�4	 )��? ���
� �'0"�(  &,  ��$���� ������   ��


 �8����%	
.�� ���(���F ��2 1��? &#)t (  ����(�� ��= �(�' �"��
���
�(, ���� V�	��)α =0.05 .(  ���� ��(��%� � 8�   9�
�  ���+�4��

 C(� �$, R(	 �	�� ���4���� ��%	 �� ������ ��8����� ��'�0�� ��(��
 �8����%	 �
 ��2���� ������� &, !��
��"���(���   ���+�4��  ��"2�

 !��
��" ��%	 ��(���� ��8����� ��'�0�� &# �$, R(	 �	��� �$��"��
�$���� ����� &,.   ��� ��'��0�� &� ��5'�� &� ��� �(8 ��0# &# ��#�

�-��� �	�� �.���� ��,�(� ���' &, E�4	 .  
4 . &#���	��� �����  ����� &, !��
�� ��"	������4�� ��� S$")2.87( 6

 )��
(��A����� )0.7353 (  ��8������ ��'�0�� &# �$, �0*� ���
 E�4	 ��(���� ������)��? ���
� �'0"�(  &,����� ����4�� ���  �


��2 1��? &# F
.�� 6���(��� �8����%	)t (  ���(�� ��= �(�' �"��
���
�(, ���� V�	��)α =0.05 .( �(��%� � 8����  9
�  ���+�4�� ��"2

 R(	 �	�� ���4����$, ��(���� ������ ��8����� ��'�0�� �  E��4	 
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 ����� &,����4�� ���  ���(��� �8����%	 �
��"2�   ��$��"�� ���+�4�� 
   &�, !���
��" ��%	 ��(���� ��8����� ��'�0�� &# �$, R(	 �	���

����4�� ��� �����.  
8 ��0# &# ��#� 9��	2�� ����
 ����# �'	 �� ��'�0�� 9�" &# ��� �(

 .5� ���, ����"�" ���0# ��(�� 9��	2�� ���' �� "  �����
 1��? &�
 7���� �
 ������ ����4�� ��� &�+ 1%	 9��%�� "�#  ���"�" " 1��? &�

 H
�(� ����
 ���" � �# 9��%�� "   �' �	 &# 9��	4��� &� C(# ��$,
� ���� 9�2 �' ���2 :� ' 9�2 �' �$, ����%�.  

5 . ���0#_��	(��  &#���	��� �����  &, !��
�� ��"	�� 9��2�� �����
9��	2��� S$")2.94( A����� )��
(�� 6)0.6648 ( ����0*�  �$,

E�4	 ��(���� ������ ��8����� ��'�0�� &#)��? ���
� �'0"�(   &�,
9��	2��� 9��2�� �����  �
�8����%	  6���(���F
.��   1���? &#

��2)t ( �(�' �"��
�����= ���(�� �(, ���� V�	��)α =0.05 .( ����
 7"��+	%� �$� �� :9
�     ��$, R(�	 ��	�� ���4��� ��+�4��&# 

 ��8����� ��'�0��������  ��(����E�4	 �   &�,   9���2�� ������
9��	2���  ���(��� �8����%	 �
��"2� �$��"�� ��+�4��    R(�	 ��	���

 �$,     ������ &�, !���
��" ���%	 ��(���� ��8����� ��'�0�� &#
9��2��� 9��	2��.   

     ��2 ��'��0�� &�� �����, �"�(  ��?� ��� ��0# ��?��� � 8 �
�
 �'  &��"� �-�� ����		 �	�� ������� ����*��� &, ���0(� �'0"� �
�
#

 ���	��' ����"�"�  �-(��� &, �# �-��� " :   ��-����/" �'��0�� F4	
	  ��
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 ���? �3.� ��  ��
��� ����*� " �# "     V��� ��%(��" �'��0�� F4	�
	
 <��(� &��	�� ��  ����� ����*� "   ��
 ��(����� ����?	�� �� �� O'�		 �#

 �'0	 �	��� 3.�, ��"�# �"'�26% �(����� �� �� &� " ����"��� &# F
.(�
��� ���*��� ��� �' 	 �� .5�
 �%�%
 !��
� �'0	 � �%"���� �� �# ��
��

 A �� H���� �8�"	,�    � �8 ��8� ����� �3.� ��  ���*��� &# �"?��"
� �# ���� )�(�	 �$, �$��
 ���*��� .  

6 . ��  7��
 �?�	 C(# _��	(�� ���0#C���    ���,��%�� ���>	�� �����
�
        ���?� W��
 �������� �������� &�, !���
�� ��
 �����	2��

&#)5.030F= (������ V�	���)0.010 =α( ���(�� �?�	(�� P 8� ��(, 
���� V�	��)0.01 =α(  � �-" 7$�	� ���
 ��+�4�� 9
� �+	%� ��� 6
�"2� ��>	���� �$��"�� ��+�4�� 7��4�� &#� 6�(�'    ��'��0�� E�����

m��� 	�C0�� [ '�
;�]� ',�%�� '|�-�� .  
3�������:  

  :  أن النتائج السابقة تقودنا إلى ما يلي
1U ��8 �$, A�
	 !��
� ����$�	 ����� �?� &� ����� ������� 7����� �

 �	�� ������� &, !��
�� �
 ��'�0$� ��O$�� P��
�� �
+�� ��("
  W��
 6 �������� R��(��" �4	'	 � &�� �-� 9��		 &# &'���� &�

  ����
�� ����$�	�� �
 ����	�� ���"��� ���� " &, E�4	 &# �'�0�� �$,
	 �	�� ��������-� 9��	. "  

   &��'� &�� �$���� ����� �5� ������� J�( �' 	 &� <?���� &��
 �?
 &, !��
��" ��'�0�� ��%	 &# 6  ��'� �,�( !��
� �-(, !��
��



252  

  

  ��'� ����4�� ���� 9��%�� ���2� �+�%��� ��-?�� �'  �	� &�� 9��%��
���4	��"� 9�%�� ���� ��	
� 9�2 .  

2U �� ��F(��� ����-�� �$,    ������ &���� ��
 7�2��	��� �"��
��� �(-
 W�
 6 ������� &, !��
�� ��4�' �
 ��'�0�� �0�	 D ��(� ����$�	

�(������ �����O�� �.� &� �� &�"	�  ��, �"2 &� �
��� ��, :�(8 &#
    &�, !���
�� ���4�' �
 ������� ����%	�� A���� &�"��
��� &� ��"'

 �������.  
3U �(��� W��
	 �	� &#  1���		� ��(���� �����?�� �
 ����$�	�� ������ _8

�4�'� ������� H���	 �
� �-(, !��
�� ��4�'� �-�� ����	��.  
4U   &�� ���%��� ������� ����%	�� ��%	� �(?� �'0	 &# ��'�0�� �"2��� �$,

    �"���
��� ��
 �������� ������$� �-	%"��� V�� &� �'/	��� ��'�0��
�
 ������� ���������   &��'	 &�� ���-�� ����$�	� ������� ����%	�� ���,�

     ���$, A#� 3���,� ��$, �����2� ��(-�� ������'# �$8*� �(?$�� P 8
 ������� ����$����" �%5�� ���%�� <�
�#� ��5	���� ���� �,�+���

 ���
� A#� �"�5�"� ������� ����%	��".  
5U � ��
 �
+�� ���0� ��"��
�� 72�� ���%	 &�+	� &#  ��	�� ������

 �-� 9��		�#  �'�0�� �-� 9��		 &# &'���� &�  .  
6U  ����( �%,� ����0��� C��,�	 ���0( ����� ������� 7����� ���8 �$,

  �.�� �-�$, )��	�� ��4�'� ������� �?
 ���%	 &� &���5	���� &'�	
��(��� ����%	$� �-	������  ��'�0$� .  


