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 الملخص:  
إستهدف البحث دراسة واختبار مدي أفضلية مقياس الأداء البديل غير المتوافق مع مبادئ      

عن صافي الدخل ، وذلك من حيث؛ المقدرة    Non-GAAPالمحاسبة المقبولة قبولًا عامًاً  
المستقبلي،   الدخل  المستقبلية وصافي  التشغيلية  النقدية  بالتدفقات  التنبؤية  والمقدرة  التقييمية، 

 والإستمرارية.  
ولتحقيق هدف البحث واختبار فروضه تم إجراء دراسة تطبيقية علي عينة من الشركات غير المالية       

. وقد بلغت العينة  2020إلي عام    2016المدرجة ببورصة الأوراق المالية المصرية في الفترة من عام  
 مشاهدة سنوية. 531شركة بإجمالي عدد مشاهدات  135النهائية للدراسة 

عن صافي الدخل من    Non-GAAPوقد توصلت الدراسة إلي أفضلية مقياس الأداء البديل       
حيث؛ المقدرة التقييمية، والمقدرة التنبؤية بصافي الدخل المستقبلي، والإستمرارية. إلا أن نتائج 

من حيث    Non-GAAPالدراسة أظهرت أفضلية صافي الدخل عن مقياس الأداء البديل  
 المقدرة التنبؤية بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية.  

 

، صافي الدخل، المقدرة التقييمية،  Non-GAAPالكلمات المفتاحية: مقياس الأداء البديل  
 المقدرة التنبؤية، الإستمرارية. 
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The extent of the superiority of the alternative performance measure that is 

not compatible with generally accepted accounting principles (Non-GAAP) in 

forecasting, evaluation, and continuity compared to the net income measure - 

evidence from companies listed on the Egyptian Stock Exchange 

Abstract 

The research aimed to study and test the superiority of an alternative 

performance measure that is not compatible with generally accepted 

accounting principles (Non-GAAP) over net income, in terms of: 

Evaluation ability, predictive ability of future operating cash flows, 

future net income, and continuity.  

To achieve the research goal and test its hypotheses, an applied study 

was conducted on a sample of non-financial companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange in the period from 2016 to 2020. The final 

sample of the study amounted to 135 companies, with a total number of 

531 annual observations. 

The study concluded that the non-GAAP alternative performance 

measure is superior to net income in terms of: Valuation ability, 

predictive ability of future net income, and continuity. However, the 

results of the study showed the superiority of net income over the 

alternative non-GAAP performance measure in terms of predictive 

ability of future operating cash flows. 

 

Keywords: Non-GAAP Alternative performance measure, Net 

income, Evaluative ability, Predictive ability, Continuity. 
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 مقدمة البحث  -1
من إعداد التقارير المالية وفقًا للإطار المفاهيمي لمجلس معايير المحاسبة  الهدف الرئيسي       

( ت  IASB (2018الدولية  حول    وصيلهو  مالية  مفيدًا  تي  تال  الشركةمعلومات  تقريرًا  عد 
في اتخاذ    والأطراف ذات المصلحة،  ،للمستثمرين الحاليين والمحتملين، والمقرضين والدائنين

 ( 1) ، ويتضمن هذا الهدف إعتراف صريح بكل من؛ المقدرة التقييميةهاالقرارات بشأن توفير الموارد ل
value relevance(2)، والدور التعاقدي  stewardship  (Ribeiro et al (2019.    محمد وقد أشار  

( إلي أن منفعة المعلومات المحاسبية تقاس بكل من مقدرتها التقييمية ومدي استمراريتها 2019)
(3)persistence(4)، ومقدرتها التنبؤية Predictive ability .بالنسبة للمستثمرين   
أرباحها حيث أنها توفر مقياسًا  الإفصاح عن  للشركة هو    الأهمفصاح  الإن  أويمكن القول       

للأداء التشغيلي الحالي والمستقبلي المحتمل للشركة. وهناك عدد كثير من التوثيقات البحثية 
الأرباح   معلومات  أن  إلى  تشير  الإعلان   تنعكسالتي  عند  الشركة  سهم  سعر  في  فوراً 

 )Entwistle et al., 2010 (عنه

 
 سعار الاسهم, والتي يمكن التعبير عنها بالعلاقة الاحصائيةمحاسبية علي تفسير التغييرات في أ قدرة الارقام ال  )1(

 (. (Ramli, 2018 سهمالأ و عوائدبين معلومات التقارير المالية وأسعار أ

 دارة فيما يخص استخداماتها للموارد من خلال توفير الدور التعاقدي في تمكين أصحاب المصلحة من مساءلة الإ  يتمثل  )2(

 (. (Hasso, 2013دارة  معلومات مفيدة لتقييم تصرفات الإ

( إستمرارية الأرباح بأنها: المدي الذي يؤدي به الجزء غير المتوقع في 2018)  عرفت دراسة الحوشي  ((3

وبالت سلسلة   المستقبلية.  الأرباح  بشأن  توقعاتهم  بتعديل  المستثمرين  قيام  إلي  غير الأرباح  الأرباح  تنقسم  الي 

إ المستقبلية. المتوقعة  النقدية  والتدفقات  الأرباح  توقعات  علي  يؤثر  والذي  مستمر،  مكون  وهما؛  مكونين  لي 

 ومكون مؤقت، والذي لا يؤثر علي تلك التوقعات. 

مقدرة العنصر  ،ليإنها مصطلح يشير أعلي  نبؤيةلي تعريف المقدرة الت إ(  2018(شارت دراسة الحوشي أ ((4

 .و التدفقات النقدية المستقبليةأرباح علي التنبؤ بالأ
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على أن الميزة المهمة للبيانات المالية،     & Osmundsen, (2015)Misundدراسة  تنص  و      
؛ هي التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية. ومع ذلك فإن الكثير من (5)وبالأخص صافي الدخل

المحللين الماليين يفضلون عددًا من مقاييس الأداء البديلة والمقاييس التي تعد وفقا لمبادئ 
على الأرجح و عن صافي الدخل المعلن.    عاماً   قبولاً غير متوافقة مع مبادئ المحاسبة المقبولة  

الأداء وخاصة   أنها ذات صلة أكبر بقياس  يُعتقد  المحاسبية لأنه  المقاييس  يتم اختيار هذه 
التقييم. ومن ثم قد تكون الحالة أن بعض المقاييس المحاسبية البديلة، والمقاييس غير المتوافقة 

ر من صافي بهي في الواقع ذات مقدرة تقييمية أك  قبولًا عاماً مع مبادئ المحاسبة المقبولة  
   . الدخل، وبالتالي تكون الخيار المفضل لدى المستخدمين

غير المتوافق مع   (6)ة في التقارير المتعلقة بمقياس الأداء البديلكبير قد حدثت زيادة  و      
قبولًا عاماً   المقبولة  المحاسبة  أسواق   Non-GAAPمبادئ  المدرجة في  قبل الشركات  من 
 

عداد إطار  لإ  عتراف بها وفقا  منية معينة والتي يتم قياسها والإنشطة وعمليات الشركة خلال فترة زأنتيجة    )5(

 لي، ويتم الإشارة إMaria & Camelia (2015); Nishikawa et al (2016المطبق ) التقارير المالية  

أو المعد وفقا للمبادئ المحاسبية المقبولة قبولا    IFRSصافي الدخل المعد وفقا  لمعايير التقرير المالي الدولية  

 . "للمعايير المطبقةالمعد وفقا داء ، في هذه الدراسة ب "صافي الدخل" أو "مقياس الأGAAPعاما  

مؤقتة أو فصاح عنه اختياريا ويتم حسابه عادة  عن طريق استبعاد بعض العناصر التي تعتبر  مقياس يتم الإ  )6)

 GAAP  (Bansal et al  عاما  رباح المعدة وفقا لمبادئ المحاسبة المقبولة قبولا  غير متكررة من أرقام الأ

أشارت اليه ؛  يطلق عليه العديد من المسميات وتختلف باختلاف الدراسات والدول فعلي سبيل المثالو ،2013)

( الأساسية  Albring et al., 2010دراسة  بالأرباح   )core earnings  ،الشارع  أ  streetرباح 

earnings  رباح الذي يقدم بواسطة خدمات تتبع المحللين  و مقياس الأأ(I / B / E / S) (Bhattacharya 

et al., 2003)    وأشارت  في الولايات المتحدة.  وذلك( دراسةHitz, 2010; Rahman, 2016 )   بألمانيا

الإ دول  الأ وبعض  الأ تحاد  المتحدة  وروبي  والولايات  الشكلية  الأب خري  الصورية  أرباح   pro formaو 

earnings  ،  الأرباح الرئيسية  كما يطلق عليهheadline earnings  ( في جنوب افريقياVenter et 

al., 2014 )  ،يضا اطلقت عليه العديد من الدراسات الأرباح المتكررة  أrecurring earnings   والأرباح

 earnings before one-off  والأرباح قبل العناصر غير المتكررة  normalized earningsالعادية  

items  Entwistle et al., 2006b; Marques, 2010)  ,)IFRS-Non    بأسترالياSinnewe (

et al., 2017)  ،( وقد اعتبرت دراسةRahman, 2016  ,)رباح قبل  رباح قبل بنود معينة مثل الأ ن الأ أ
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ن مقاييس الأرباح إ,    (Hitz, 2010)  1990الأوراق المالية الأمريكية خلال منتصف عام  
لتقديم صورة أوضح عن أرباح   ( 7) البديلة تستبعد العناصر الخاصة أو المؤقتة أو غير المتكررة 

المتكررة   أو  المستدامة  هذه    ويساعد،  (Bhattacharya et al., 2004)الشركة  إجراء 
بناءً على  المستقبلية  الشركة  أرباح  توقع  المستثمرين على  والمحللون  المديرون  الاستبعادات 

الحالية   المتكررة  بأن  ((Entwistle et al., 2010أرباحها  البعض  يجادل  كما   المقاييس. 
بشكل أفضل واتخاذ قرارات استثمار   الشركةالبديلة ضرورية لمساعدة المستثمرين على فهم أداء  

(. وهناك مجموعة كبيرة من الدراسات بالولايات  IFAC, 2014; CFA UK, 2015أكثر دقة )
المتحدة والتي تستكشف القضايا المتعلقة بالإفصاح عن صافي الربح البديل، بما في ذلك؛  

  ,Bradshaw & Sloanثباتها، ومقدرتها التقييمية، وفائدتها في التنبؤ بالأداء المستقبلي )

2002; Brown & Sivakumar, 2003 .) 

 
والضرائب   والإوالأ  ،EBITالفوائد  والفوائد  الضرائب  قبل  وارباح  ضمن م  EBITDA  لإستنفاذهلاك  ن 

لمقياس الأالأ الشائعة  المقبولة  متوافق  الغير  رباح  شكال  المحاسبة  وتتشابه معظم هذه   .قبولا  عاما  مع مبادئ 

داء س الأثرها من مقياأنها في البنود التي يتم استبعاد  نها تختلف فيما بي ألا  إ  ،المسميات من الناحية المفاهيمية

الأإ  التقليدي وصولا   مقياس  البديللي  الإ  .داء  الأإشارة  وسيتم  مقياس  البديل غير  لي  مبادئ  داء  المتوافق مع 

المقبولة قبولا   البديل    عاما    المحاسبة  الدراسة ب "مقياس الاداء  الربح و "أ"  Non-GAAPفي هذه    صافي 

 ". المقياس البديلو "أالبديل" 

يعتمد تحديد مفهوم واضح للبنود غير المتكررة والتي يستبعد أثرها من صافي الدخل المعد وفقا  للمعايير   )7(

لقياس الربح البديل علي التعرف علي خصائص البنود غير المنتظمة في قائمة الدخل، والتي تتعلق بالإيرادات  

المتوق  الأخري والعمليات  والمصروفات والخسائر  الأخري،  بعض والمكاسب  وهناك  الإستثنائية،  والبنود  فة 

وبالتالي يمكن استبعاد أثره من صافي =   المعايير التي يلزم توافرها في البند حتي يتصف بأنه غير متكرر،=

المعايير في؛ البديل، وتتمثل هذه  للمعايير وصولا  إلي مقياس الأداء  المعد وفقا   أن يكون العنصر ذا   الدخل 

أي أن البند غير المتكرر يعبر عن .  و/أو أن يكون العنصر غير متكرر أو نادر الحدوث  طبيعة غير عادية،

تختلف بشكل كبير عن النشاط الأساسي للشركة، ويتصف بأنه ذا طبيعة غير أحداث أو عمليات غير مرتبطة أو  

 (. 2019عادية، و/ أو أن يكون هذا العنصر غير متكرر أو نادر الحدوث )خليل، 
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ة في استخدام هذه التقارير قد أعقبها عدد كبير من حالات إدارة  كبير إلا أن هذه الزيادة ال     
استغلالو   (8)الأرباح المديرين  زيادة  قبَل  من  قانون   . للمستثمرين  إصدار  إلي  أدي  مما 

Sarbanes- Oxley   الماليةهيئة تداول الأوراق حيث كلف   2002لعام  SEC   باتخاذ إجراء
قياس والإفصاح عن مقياس الأداء البديل، وقد تمثل هذا الاجراء الذي التنظيمي فيما يتعلق ب

. 2003والتي أصبحت سارية إعتبارًا من مارس    G  (9)في إصدار اللائحة    SECصدر عن  
هذا التفويض وتقدم إرشادات للشركات المدرجة في سوق رأس المال بالولايات    SECتنفذ  و 

صافي الدخل وصولًا إلى الأرباح   عن المتحدة، على سبيل المثال، من خلال طلب التسويات  
البديل  Non-GAAPالبديلة   المقياس  على  المفرط  التركيز  حظر  خلال  ومن   ،Non-

GAAP  وتشير الدلائل الحديثة إلى أن اللائحة .G     قد حدت إلى حد كبير من تكرار وتركيز
مجلس   من جانب   قرارالإبو . إلا إنه  Hitz (2010)الإفصاحات عن مقياس الأداء البديل  

( الدولية  المحاسبة  صعوبات  (  IASBمعايير  هذه  بوجود  يلبي  واحد  أداء  مقياس  تواجه 
الضرورية   )و الإحتياجات  والتقييم(  )التنبؤ  شهدت  فقد  (،  IASB 2017; 2018bالمحتملة 

-Nonالسنوات الأخيرة إرتفاعًا ملحوظًاً في معدل قيام الشركات بالإفصاح عن مقاييس بديلة  

GAAP  الأساسي "الربح  مثل؛  متعددة  مصطلحات  باستخدام  وصفها  يتم  ما  وغالبًا   ،
underlying profit  و "الربح النقدي ,"cash profit  و "الأرباح المتكررة ,"recurring 

earnings  ذلك  ", وما شابه   (Ribeiro et al., 2019 .) 

 
تعرف إدارة الأرباح علي أنها سلوك محاسبي يقوم به المديرون لتحقيق أهداف انتهازية، أو لتحسين صورة     (8)

المالية، وذلك مع عدم الخروج عن المعايير المحاسبية،  القوائم  ثالث، أو أمام مستخدمي  الشركة أمام طرف 

المحاسب  السياسات  اختيار  في  التقديرية  سلطتهم  المديرون  يستخدم  وتضليل حيث  الذاتية،  أهدافهم  لتحقيق  ية 

تعتمد علي  التي  التعاقدات  للتأثير علي  أو  للشركة،  الإقتصادي  بالأداء  يتعلق  فيما  المالية،  القوائم  مستخدمي 

 (. Goel, 2012الأرقام المحاسبية المنشورة )

   مريكي بقانونالأوالتي تم تدوينها كاستجابة لتوجيهات من الكونجرس    ,مريكيةالأ  SECهي لائحة اصدرتها    )9(

Sarbanes-Oxley (SOX)  وتختص اللائحة  2002يونيو    30في .G    فصاح عن مقياس  والإبتنظيم القياس

   .وذلك كما سيتم سرده بالتفصيل لاحقا   Non-GAAPداء البديل الأ
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هذه الدراسة بالبحث في مدي أفضلية مقياس الأداء البديل عن صافي الدخل   اهتمتوقد       
وذلك من حيث؛ المقدرة التقييمية، والمقدرة التنبؤية، والإستمرارية، وذلك قياساً علي العديد من 

Entwistle et al., 2010; Kolev et al., 2008 ;التي بحثت في هذا الشأن )  الدراسات

Leung &  Albring et al., 2010; Venter et al., 2014; Bond et al., 2017;

Ribeiro et al., 2019;  Veenman, 2018; والتي توصل معظمها إلي أفضلية مقياس )
( التقييمية  المقدرة  الدخل من حيث  البديل عن صافي   ;Entwistle et al., 2010الأداء 

Albring et al., 2010; Venter et al., 2014; Ribeiro et al., 2019)  والمقدرة ،)
 Leung & Veenman, 2018; ; Bond et al., 2017; (Kolev et al., 2008التنبؤية

Ribeiro et al., 2019)والإستمرارية ،(Bhattacharya et al., 2003; Ribeiro et al., 

. وقد دعت الحاجه إلي اختبار أفضلية مقياس الأداء البديل عن صافي الدخل من (2019
حيث تلك الخصائص في البيئة المصرية حيث وجود ندرة ملحوظة في الدراسات المصرية،  

 . باحثوذلك في حدود علم ال مربهذا الأ  اهتمتبل والعربية التي  
 مشكلة البحث  - 2

الدخل      فائدة صافي  الضريبة(  تنخفض  بعد  الدخل  القرار   النهائي )صافي  اتخاذ    اتفي 
هذه   تؤدي  متكررة  وغير  بطبيعتها  مؤقتة  عناصر  علي  احتوائه  بسبب  وذلك  الوقت  بمرور 

وعدم يقين في الأرقام المبلغ عنها، وتعيق اتخاذ القرار بسبب حقيقة أنه   ،العناصرإلي تشويش 
 Andrejcikيجب على المستخدمين استبعاد مكونات الدخل المؤقتة أو غير ذات الصلة )

يؤدي  .  2017) آخر  التشغيلية  ومن جانب  وغير  المؤقتة  التدفقات  القدرة  إلي  تجنب  تعزيز 
التنبؤية للأرباح المبلغ عنها، وما يترتب على ذلك من فائدتها لأغراض تقييم حقوق الملكية 

(O’Hanlon & Pope, 1999 .) 
وغيرها   ،الإتحاد الأوروبي دول  و   ، الولايات المتحدة ؛  وقد ظهر في العديد من البلدان مثل     

من الدول، مقياس أداء يؤدي إلي معالجة حقيقية لمشكلة البنود المؤقتة التي تظهر بقائمة 
عن طريق و الدخل،   عادةً  احتسابه  ويتم  الدول،  هذه  معظم  في  اختياريا  عنه  الإفصاح  يتم 

استبعاد بعض العناصر التي تعتبر مؤقتة أو غير متكررة من أرقام الأرباح المعدة وفقاً لمبادئ 
يطلق عليه مقياس و   (.Bansal et al., 2013المحاسبة المقبولة قبولًا عاما )صافي الدخل( )
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(. وقد  Non-GAAPالأداء البديل غير المتوافق مع مبادئ المحاسبة المقبولة قبولًا عاماً ) 
الدراسات العديد من  البديل    قارنت  الأداء  الدخل و مقياس  من   Non-GAAPبين صافي 

فإن هناك    باحثإلا أنه في حدود علم ال.  حيث؛ المقدرة التقييمة، والمقدرة التنبؤية، والإستمرارية 
  بحثال  ا لذلك تتمثل مشكلة هذ  .في البيئة المصرية   مربهذا الأ  اهتمت ندرة في الدراسات التي  

 : التساؤل التالي  إثارة  في
حيث    Non-GAAP هل يعتبر مقياس الأداء البديل - من  الدخل  صافي  من  أفضل 

وذلك في عينة من الشركات المقيدة بالبورصة    المقدرة التقييمية، والمقدرة التنبؤية، والإستمرارية
 ؟المصرية 

 هدف البحث  -3
  Non-GAAPاختبار مدي أفضلية مقياس الأداء البديل  و   دراسة إلي  يهدف هذا البحث      

عن صافي الدخل من حيث؛ المقدرة التقييمية، والمقدرة التنبؤية، والإستمرارية. وذلك باستخدام  
 عينة من الشركات غير المالية المدرجة بالبورصة المصرية. 

 ودوافعه  أهمية البحث   -4
بالمفاضلة   اهتمت في وجود ندرة في الدراسات التي   بحث ال  اتنبع الأهمية الأكاديمية لهذ     

البديل   الأداء  ومقياس  الدخل،  لصافي  والإستمرارية  التنبؤية،  والمقدرة  التقييمة،  المقدرة  بين 
Non-GAAP   وبالتالي ستكون هذه الدراسة  باحثفي البيئة المصرية وذلك في حدود علم ال .

البحثية في هذا الإطار، ومساهمة لإثراء الفكر المحاسبي في بمثابة محاولة لتضييق الفجوة  
 . هذا المجال

في المفاضلة بين صافي الدخل، ومقياس الأداء   بحث ال  االأهمية العملية لهذوتتمثل       
في الكثير من   إليها، من حيث عدة خصائص والتي غالباً ما يشار  Non-GAAPالبديل  

مساعدة المستثمرين نحو  لجودة الارباح. وبالتالي فإن الدراسة تمثل مساهمة    كمؤشرات الدراسات  
الحاليين، والمحتملين، وغيرهم من مستخدمي القوائم المالية في الحصول علي مقياس قد يكون  

مدي مقدرتة التقييمية،    من خلالأكثر دلالة علي أداء الشركات سواء الحالي أو المستقبلي،  
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والمستقبلي  الحالي  التقييم  في  عليه  الإعتماد  إمكانية  وبالتالي  استمراريته.  ومدي  والتنبؤية، 
 للأداء، واتخاذ القرارات الاستثمارية الرشيدة. 

إلا أن أهمها تضييق فجوة البحوث العربية, وخاصة المصرية في  دوافع البحثورغم كثرة      
مبادئ  مع  المتوافق  غير  البديل  الأداء  مقياس  أفضلية  مدى  دراسة  من خلال  المجال  هذا 
المحاسبة المقبولة قبولًا عامًا في التنبؤ والتقييم والاستمرارية مقارنة بمقياس صافي الربح من 

 يدة بالبورصة المصرية. خلال التطبيق علي الشركات المق
 حدود البحث   -5    

  ، Non-GAAPعلي المفاضلة بين صافي الدخل، ومقياس الأداء البديل    يقتصر البحث      
نطاق  عن  يخرج  وبذلك  والإستمرارية.  التنبؤية،  والمقدرة  التقييمية،  المقدرة  حيث؛  من  وذلك 

الوقتية، والتحفظ، وتمهيد    ؛مثل )الدراسة، إختبار العديد من الخصائص الأخري لجودة الأرباح  
وكذلك  مدي إستجابة المستثمرين،  ويخرج عن نطاق البحث أيضا  ،  (الأرباح، والإستحقاقات 

  قبولأاختبار تلك الخصائص لمقاييس بديلة أخري غير متوافقة مع المبادئ المحاسبية المقبولة  
معينة  )  عاماً  بنود  قبل  الأرباح  مقاييس  قبل   ومنها؛  Earnings beforeمثل  الأرباح 

الفوائد   EBIالفوائد قبل  والأرباح  والضرائب   (EBIT)والضرائب،  الفوائد  قبل  والأرباح   ،
و  الذي  و ،   (EBITDA)الاستنفاذوالإستهلاك  الأداء  )مقياس  الشارع  خدمات أرباح  تقدمه 

(, ويخرج عن نطاق البحث أيضاً الشركات ذات الطبيعة (I/B/E/S)المحللين بالولايات المتحدة  
  المالية والمقيدة أو غير المقيدة بالبورصة المصرية نظراً لطبيعتها الخاصة.

 خطة البحث   -6
البحث وتحقيقًا لأهدافه وفي ضوء حدوده  الباحث خطوات    لمعالجة مشكلة  يستكمل  سوف 

 البحث علي النحو التالي: 
، وصافي Non-GAAPتحليل الدراسات الخاصة بالمقدرة التقييمية لمقياس الأداء البديل   6/1

 الأول  بحثالدخل، واشتقاق فرض ال
، وصافي Non-GAAPتحليل الدراسات الخاصة بالمقدرة التنبؤية لمقياس الأداء البديل    6/2

 بفرعية  الثاني  بحثالدخل، واشتقاق فرض ال
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بالإستمرارية   6/3 الخاصة  الدراسات  الربحتحليل  وصافي Non-GAAPالبديل    لصافي   ،
 الثالث   بحثالدخل، واشتقاق فرض ال

 منهجية البحث  6/4
 نتائج البحث والتوصيات ومجالات البحث المقترحة.  6/5
البديل   6/1 الأداء  لمقياس  التقييمية  بالمقدرة  الخاصة  الدراسات  ،  GAAP-Nonتحليل 

 الأول   بحثوصافي الدخل، واشتقاق فرض ال 
 صافي الدخل   تحليل الدراسات التي تناولت 1/ 6/1
 مفهوم صافي الدخل 1/1/ 6/1

زمنية معينة نتيجة أنشطة وعمليات الشركة خلال فترة  " صافي الدخل علي أنه:    تم تعريف      
ص 2019)نويجي " والتي يتم قياسها والإعتراف بها وفقا لإطار إعداد التقارير المالية المطبق

والدخل   ، والمتكررة  ، علي أنه:"الدخل الناتج من العمليات المستمرة  أيضاً   كما تم تعريفه  . (47
   (. 45ص 2016)  من البنود غير العادية" أبو طالب

  ( 2019)كما أشارت إليه دراسة نويجي    طريقة قياسة  تم تعريف صافي الدخل من حيث   و    
من خلال مدخلين وهما؛ مدخل الميزانية، والذي يطلق عليه مدخل   هأنه يمكن احتسابعلي  

المال   رأس  علي  الإيرادات  Capital Maintenance Approachالمحافظة  ومدخل   ،
العمليات   بمدخل  يعرف  والذي  لمدخل فوفقاً    .Transaction Approachوالمصروفات، 

، فإن الدخل هو "القيمة المتبقية من التغير في صافي الأصول وذلك بعد استبعاد  الميزانية
وعمليات توزيع الأرباح علي المساهمين".    ، التخفيض في رأس المالإضافة    عمليات الزيادة أو

لمبدأ المقابلة، حيث يتحدد صافي الدخل وفقاً    ، فيرتكز علي التطبيق السليممدخل العملياتأما  
والمصروفات   ناحية،  من  والمكاسب  الإيرادات  بين  الفرق  إحتساب  خلال  من  المدخل  لهذا 

نويجي أخري  ناحية  من  نتائج 47ص    2019)  والخسائر  علي  العمليات  مدخل  ويركز   .)
العمليات، والأنشطة التي حدثت خلال الفترة أكثر من التركيز علي التغيرات في قيمة الأصول  

 (. 2016والإلتزامات )أبو طالب، 
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الممارسة العمليةو       لقياس صافي الدخل محاسبيا وهما؛   استخدم في  مفهومين أساسيين 
النظيف   غير  الفائض  أو  الجاري  التشغيلي   Current Operating Or Dirtyالدخل 

Surplus  النظيف الفائض  أو  الشامل  الدخل  ومفهوم   ،All-inclusive Or Clean 

Surplus  فإن الدخل لايشتمل إلا علي العناصر التي الفائض غير النظيف . وطبقا لمفهوم ،
والتي تتعلق بنشاط الفترة الجارية، وعلي هذا الأساس فإن أي عناصر   ،ومتكررة  ،تعتبر عادية

في فترات أخري يتم استبعادها   الشركةغير عادية أو غير متكررة الحدوث أو تتعلق بنشاط  
عند تحديد صافي الدخل من العمليات الجارية للفترة الحالية. حيث باستبعاد العناصر غير 
مجال  في  فائدة  أكثر  الدخل  يكون  المستقبل  في  حدوثها  تكرار  لايُنتظر  التي  أو  المتكررة 

فيجب أن    )10(مفهوم الدخل الشاملالمختلفة. أما في ظل    والشركاتالمقارنات بين الفترات  
العمليات   أثر  باستثناء  الفترة  تمت خلال  التي  العمليات والأحداث  كافة  أثر  الدخل  يتضمن 

لل المال بوصفهم ملاكاً  تطبيق  .( 2019،نويجي )   شركةالرأسمالية مع أصحاب رأس  تم  وقد 
، والتي 2015( لسنة 110مفهوم الدخل الشامل في مصر بموجب قرار وزير الإستثمار رقم ) 

الآخر،   الشامل  والدخل  الشامل،  الدخل  مفهوم  المالية(؛  القوائم  )عرض  معيار  في  تناولت 
ة  وطريقة التقرير عن الدخل الشامل. وبالتالي أصبحت الشركات المقيدة ببورصة الأوراق المالي

الشامل الآخر من خلال إعداد   الدخل  الشامل، وبنود  الدخل  بالتقرير عن  المصرية مطالبة 
 

 (،130رقم ) SFAS ومعيار المحاسببة المالية (،6رقم )  SFAC إتفقت قائمة مفاهيم المحاسببة المالية  )10(

 2015المعدل لسببنة   (1)ومعيار المحاسبببة المصببري رقم  ،   (1)رقم   IAS المعدل  ومعيار المحاسبببة الدولي

خلال الفترة، والنبات  عن المعباملات   الشببببركبةعلي تعريف البدخبل الشبببببامبل ببأنبه "التغير في حقو  ملكيبة  

الشببامل جميع التغيرات في      والأحداث والظروف الأخري من مصببادر بخلاف الملاك"، وبالتالي يتضببمن

 .حقو  الملكية خلال الفترة باسببتثناء تلك التغيرات الناتجة عن الإسببتثمارات بواسببطة الملاك والتوزيعات لهم

ووفقا لمعيار المحاسبببببة   .الاخرويتكون الدخل الشببببامل من مكونين وهما؛ صببببافي الدخل، الدخل الشببببامل  

( فإن الدخل الشبببامل ا خر يتضبببمن العناصبببر التالية؛ إعادة قياس نظم المزايا المحددة، 1المصبببري رقم )

والمكاسببب والخسببائر الناتجة عن ترجمة القوائم المالية بالعملة الأجنبية لنشبباط أجنبي، والمكاسببب والخسببائر 

تاحة للبيع، والجزء الفعال من المكاسببببب والخسببببائر علي أدوات  الناتجة عن إعادة تقييم الأصببببول المالية الم

 .(2018)التغطية المستخدمة في تغطية التدفق النقدي الحوشي 
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قائمة منفصلة للدخل الشامل تضاف إلى القوائم المالية الأساسية التي تقوم الشركات بنشرها 
سنة   يناير  من  الأول  بعد  أو  في  تبدأ  التي  المالية  السنة  من  بدءاً  )الحوشي,   2016وذلك 

2018 .) 
 الإفصاح عن صافي الدخل  1/2/ 6/1

للمعايير        وفقاً  المعدة  الدخل  قائمة  في  كآخر رقم  الدخل  يتم الإفصاح عن رقم صافي 
يتم التعبير عنه   وتعد    .بربح السنةالمطبقة، وذلك بعد خصم الضريبة علي الدخل، والذي 

(  1هو موضح بمعيار المحاسبة المصري رقم )كما    قائمة الدخل وفقا للنظام المحاسبي الموحد 
   )عرض القوائم المالية(.

علي أنه من ضمن البنود    ( 82) رقم   كما نص معيار المحاسبة المصري الأول في الفقرة      
التي يجب عرضها في قائمة الدخل علي سبيل المثال لا الحصر؛ المكاسب والخسائر الناشئة 
عن إلغاء الإعتراف بالأصول المالية التي يتم قياسها بالتكلفة المستهلكة، وأي مكسب أو خسارة  

العادلة في تاريخ إعادة  ينتج عن الفرق بين التكلفة المستهلكة السابقة للأصل المالي وقيمته  
التبويب إذا تم إعادة تبويب أصل مالي خارج فئة القياس بالتكلفة المستهلكة بحيث يتم قياسه  
بالقيمة العادلة من خلال الأرباح والخسائر)كما هو معروف في معيار المحاسبة المصري رقم  

شامل الآخر، وتم  (، وأي مكسب أو خسارة متراكمة تم الإعتراف بها سابقا في الدخل ال 47
إعادة تبويبها إلي الأرباح أو الخسائر عند إعادة تبويب أصل مالي خارج فئة القياس بالقيمة 
العادلة من خلال الأرباح  بالقيمة  قياسه  يتم  الشامل الآخر بحيث  الدخل  العادلة من خلال 

 . والخسائر، ومبلغ واحد يمثل العمليات غير المستمرة 

أنه علي الرغم من أهمية رقم صافي الدخل ب  القول   لباحث ل   السابق يمكن من العرض       
كمقياس لأداء الشركات الحالي إلا أن هذه الأهمية تنخفض في مجال التنبؤ بالأداء المستقبلي 
وذلك بسبب احتواء رقم صافي الدخل علي العديد من العناصر التي قد لا تتكرر إلي حد كبير 

ولا ترتبط بالنشاط الأساسي للشركات مثل؛ إضمحلال قيمة الأصول، الأرباح/    ، في المستقبل
الإستحواذ،   أو  الإندماج  / خسائر  وأرباح  العملات،  تقييم  إعادة  ونتائج  الرأسمالية،  الخسائر 
هذه لمعظم  النسبية  الأهمية  من  الرغم  فعلي  بطبيعتها.  المتكررة  غير  العناصر  من    وغيرها 
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من  يقلل  بطبيعتها  متكررة  بأنها غير  اتصافها  أن  إلا  الدخل  لرقم صافي  بالنسبة  العناصر 
المستقبلي إمستوي   بالأداء  التنبؤية  مقدرته  وانخفاض  ككل،  الدخل  صافي  رقم  ستمرارية 
 للشركات. 

      Non-GAAPمقياس الأداء البديل  تحليل الدراسات التي تناولت  2/ 6/1
إلا أنه لم    1987بدأ الإهتمام بمقياس الأداء البديل في الولايات المتحدة الأمريكية عام         

وقد تزايد اهتمام الجهات التنظيمية والمهنية   . تكن هناك قواعد منظمة لقياسه والإفصاح عنه
في الولايات المتحدة ودول أخري وذلك بإصدار قواعد منظمة لمقياس الأداء البديل. وقد تزايد  

حيث    ؛اهتمام الباحثين باختبار مدي توفير ذلك المقياس لمعلومات إضافية بشأن أداء الشركة
تعتبر تلك المعلومات الإضافية بشأن الطبيعة المتكررة وغير المتكررة للعناصر المكونة للأداء 
وخاصة   المصالح  أصحاب  ومساعدة  للأعمال،  الأساسي  التشغيلي  الأداء  فهم  في  مفيدة 

ثمرين في فهم التغيرات في الأعمال وتأثيرها في المستقبل، فضلًا عن جعل مراقبة الإدارة  المست
 . (PWC,2014)لأعمال الشركات أكثر شفافية  

الأداء   Laurion (2020)وقد أوضح        مقياس  يبلغون عن  الذين  الشركات  مديري  أن 
اهتمام    عموماً البديل   من  يقلل  مما  المالي  للأداء  الأساسي  المقياس  أنه  على  إليه  ينظرون 

بالأنشطة  المتعلقة  القرارات  اتخاذ  عند  المطبقة  للمعايير  وفقاً  المعدة  بالأرباح  المستخدمين 
الحقيقية والخيارات المحاسبية. لذلك زاد الإعتماد علي مقياس الأداء البديل في الآونة الاخيرة.  

فإن   2015لعام    Audit Analyticsوفقًا لبيانات البحث الصادرة عن  ل المثال؛  فعلي سبي
تستخدم    S & P 500))   500استاندارد آند بورز  ٪ من الشركات في مؤشر  88أكثر من  

٪ من هذه الشركات التي تستخدم هذه المقاييس تتجه إلى قياس الأداء 82مقاييس بديلة، وأن 
٪ من الشركات في مؤشر 67إلى أن    FactSetرتها  بشكل أفضل. كما توصلت دراسة نش

Dow Jones  بديلة لكل سهم تقدم أرباحاً  فقد أشارت  (Dang, 2017)  الصناعي  . أيضا 
KPMG   شركة بمؤشر    30في تقريرها عنASX 200  من الشركات التي تمت   ٪   86، أن

من هذه    ٪69مراجعتها تفصح عن مقياس واحد على الأقل من المقاييس البديلة، وأن أداء  
يعتبر أفضل من صافي الدخل. ومع   2015الشركات التي أفصحت عن المقياس البديل لعام  
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أعلى دائمًا من صافي الدخل    2014ذلك بالنسبة للشركات نفسها لم يكن المقياس البديل لعام  
مما يشير إلى أن طبيعة التعديل الذي تستخدمه الشركات ليست منحازة لتقديم نتيجة أفضل 

 . (KPMG, 2016)بشكل مستمر من صافي الدخل 
ظهر أيضا في العديد من البلدان الإفصاح عن مقياس الأداء البديل حيث يُعتبر بصفة و      

عامة إفصاحاً إختيارياً أيضاً في البلدان التي تتبني تطبيق المعايير الدولية لإعداد التقارير 
معيار موحد    . Hitz (2010); Isidro & Marques (2013)المالية   أنه لا يوجد  حيث 

الولايات   مثل؛  البلدان  بعض  ففي  البلدان.  عبر  البديلة  المقاييس  عن  الإفصاح  أو  لقياس 
كما يتعين    ، ومنظمة،  المتحدة، وأستراليا تكون عمليات الإفصاح عن هذه المقاييس إختيارية

أوروبا والتي تخضع لمراقبة هيئة الأوراق ب  أسواق الأوراق المالية  على الشركات المدرجة في
ا والأسواق    European Securities and Markets Authority  لأوروبيةالمالية 

(ESMA البديلة المقاييس  عن  بالإفصاح  المتعلقة  التوصيات  من  مجموعة  في  النظر   )
Marques, 2017) ومن ناحية أخري جعلت جنوب إفريقيا عمليات الإفصاح عن مقياس .)

، كما يوجد جدول Marques, 2017)(Venter et al., 2014 ;  الأداء البديل هذه إلزامية
تفصيلي من العناصر المحددة التي يتم استبعادها من صافي الدخل وصولًا إلي مقياس الأداء 

 .  (Venter et al., 2014)كما أن عرض المقياس يخضع للمراجعة الإلزامية   ،البديل 
معلومات    وصلأن الإفصاح عن مقياس الأداء البديل ي  مما سبق يخلص الباحث إلي      

ذات فائدة هامة للمستخدمين، ويدعم هذا الإعتقاد؛ الإستخدام المتزايد لهذا المقياس عبر الكثير 
 )من الدول، وما توصلت إليه الكثير من الدراسات من زيادة قدرته علي تقييم أداء الشركات  

Entwistle et al., 2010; Albring et al., 2010; Venter et al., 2014; Ribeiro 

)et al., 2019    ومقدرته التنبؤية ،Leung ; Bond et al., 2017; Kolev et al., 2008(

Ribeiro et al., 2019)& Veenman, 2018;     واستمراريته ،(Bhattacharya et al., 

2003; Ribeiro et al., 2019)  ، عن صافي الدخل المعد وفقاً للمعايير المطبقة. إلا أن
هذه الفوائد المتعددة تظل مرهونة بالعديد من الإجراءات التنظيمية مثل؛ الإلتزام بشكل محدد  
للإفصاح عن المقياس البديل، والإلتزام بمجموعة محددة من العناصر التي يتم استبعاد أثرها 

البديل، وخضوع المقياس والتسوية بينه وبين صافي من صافي الدخل وصولًا إلي المقياس  
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الدخل للمراجعة الإلزامية. وهو ما يشابه الوضع في جنوب إفريقيا فيما يخص مقياس الأداء 
قياس والإفصاح عن المقياس البديل هو الأكثر تنظيماً بين ال، حيث أن  Non-GAAPالبديل  

ال علم  حدود  في  وذلك  عن باحث الدول،  الإفصاح  أن  بعدة خصائص وهي؛  يتميز  حيث   .
التي  العناصر  أن  كما  جوهانسبرج،  ببورصة  المقيدة  للشركات  إلزاميا  البديل  الأداء  مقياس 
يستبعد أثرها من مقياس الأداء التقليدي وصولًا لمقياس الأداء البديل محددة وملزمة، أيضا  

التقليدي الأداء  مقياس  علي  تتم  التي  التسويات  تخضع   فإن  البديل  الأداء  لمقياس  وصولًا 
 للمراجعة. 

 Non-GAAPمفهوم مقياس الأداء البديل   2/1/ 6/1
( من اللائحة 1)(a)101  رقم   لقاعدة لوفقاً    Non-GAAPتم تعريف مقياس الأداء البديل       

G  10  رقم   والبند(e)(2  ،)هيئة تداول الأوراق المالية  SEC  علي أنه مقياس رقمي للأداء ،
يعمل علي المالي التاريخي أو المستقبلي للشركة، أو المركز المالي، أو التدفقات النقدية والذي  

قائمة الدخل، أو الميزانية العمومية،  ب  GAAPاستبعاد المبالغ التي يتم تضمينها في مقياس  
  GAAPأويعمل علي تضمين المبالغ التي يتم استبعادها من مقياس    ، أو قائمة التدفقات النقدية

(SEC, 2003).   التعريف هذا  مع  أيضا  اتفق  الكنديةوقد  المالية  الأوراق  بورصة   إدارة 
Canadian Securities Administrators  (CSA )(CSA, 2003)  . 

 The International Organizationالمنظمة الدولية لهيئة الأوراق المالية وعرفته       

of Securities Commission  ( (IOSCO   بأنه مقياس يتم اشتقاقه من رقم صافي دخل
، أو من رقم إجمالي آخر في بيان الربح والخسارة، ولكن مع GAAPالشركة المحدد وفقًا لمبادئ  

 (. IOSCO, 2002تعديلات لتضمين أو استبعاد عناصر معينة )
الأستراليةكماعرفته        والإستثمارات  المالية  الأوراق   Australian Securitiesهيئة 

and Investments Commission  (ASIC)    يتم التي  المالية  المعلومات  أنه  علي 
 . (ASIC, 2011)تقديمها بخلاف ما يتم تقديمه وفقًا لجميع المعايير المحاسبية ذات الصلة 

نشره       لما  افريقيا  ووفقاً  بجنوب  القانونيين  المحاسبين  التحديث    SAICAمعهد  في 
يناير   في  البديل    2021المنشور  المقياس  معيار عرف  به  يسمح  إضافي  أرباح  رقم  بأنه 
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حيث تتمثل نقطة البداية في رقم الأرباح المعد وفقاً لمعيار   (. 33)  رقم   IAS  المحاسبة الدولي 
الدولي   )المحاسبة  القياس  (33رقم  إعادة  عمليات  باستثناء  بشكل   (11)وذلك  للتحديد  القابلة 

ذات   المسيطرة  غير  والحقوق  والمؤجلة(،  )الحالية  الصلة  ذات  الضرائب  وصافي  منفصل، 
الربح البديل صافي  الصلة، بخلاف عمليات إعادة القياسات المدرجة على وجه التحديد في رقم  

(SAICA, 2021 .) 
التي يتم تسويتها   GAAPبأنه أرباح    Bhattacharya et al (2003)عرفته دراسة  و      

 بالعناصر التي تعتبرها الإدارة غير عادية أو غير متكررة. 
وفقًا صافي الدخل  وقد عرفته عدة دراسات أخري على أنه مقياس للأرباح يعمل على تعديل      

أكثر تمثيلا للأرباح المتكررة،   مقياسلمعايير مثل الإستمرارية، أو الإقتراب من النقد، للوصول إلى  
الإلزامية   للمراجعة  يخضع  ولا  اختيارياً،  عنه  الإفصاح  ويتم  النقدية،   & Mulford)أو 

Comiskey, 2002; Phillips et al., 2002; Schiff & Schiff, 2003).  

بأنه مقياس يتم الإفصاح عنه اختيارياً،    Bansal et al (2013كما أشارت إليه دراسة )     
أو غير متكررة من   ،ويتم حسابه عادةً عن طريق استبعاد بعض العناصر التي تعتبر مؤقتة

 أرقام الأرباح المعدة وفقا لمبادئ المحاسبة المقبولة قبولًا عاماً.
لنفقات  ا أن السمة الرئيسية للمقاييس البديلة هي إستبعاد    Parrino (2016)وذكرت دراسة       

المتكررة شائع،    ،غير  بشكل  العادلة(  )بالقيمة  المعدلة  الأخرى  المالية  البيانات  ومبالغ 
النقدية  لمصروفات وا والاستنفاذ(    غير  الاهلاك،  الدخل  )مثل  رقم صافي  فإنه من  وبالتالي 

 يوضح الأعمال الأساسية أو الأداء الأساسي للشركة.
 

  غير  أو   محقق   سواء )  تغيير  بأي   المتعلق   الخسارة   أو   الربح  في   به   المعترف   المبلغ  هي   القياس  إعادة  ((11

 يمكن و  . لتزامالإ  أو   الأصل   لهذا  المبدئي  الاعتراف   بعد  نشأ  الذي   الالتزام  أو  ،للأصل  الدفترية   القيمة  في (  محقق

  الحالة   هذه   تحدث و  ،لاحقاً  أو  القياس  إعادة   حدوث  عند  إما      الخسارة   أو  الربح  في  القياس   بإعادة  الاعتراف

  لإعداد  الدولية  للمعايير  وفقاً )   الآخر   الشامل  الدخل  في   مبدئياً  القياس   إعادة عمليات  تسجيل   يتم  عندما  ،الأخيرة

 ،   المثال   سبيل  على.  تصنيفها  إعادة  أو   الخسارة   أو  الربح  في  لاحقاً  وإدراجها  ،(الصلة  ذات  المالية  التقارير

  في  التغيرات   آثار  -   21  رقم  الدولي   المحاسبة   معيار  بموجب   ،الأجنبية  العملات   تحويل   خسائر   أو   مكاسب

 . (SAICA, 2021)  - الأجنبية العملات  صرف  أسعار
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دراسة        باستبعاد    Mulford & Pfeffer (2016)كماعرفته  تعديله  يتم  مقياس  بأنه 
 . لفترة العناصر التي تراها الإداره على أنها غير متكرره، أو لا تمثل أداء الشركه الأساسي ل 

عبارة عن إفصاح إختياري يسمح   ه بأن  Black et al (2018)دراسة  إليه  كما أشارت       
مبادئ عدة وفقاً لللمديرين بالكشف عن مقاييس الأداء الخاصة بهم، والمستمدة من المعايير الم

 .  عاماً  قبولاً المحاسبة المقبولة 
علي أنه مقياس يتم بموجبه إعادة حساب للمعلومات   Gaber et al (2020)وعرفته دراسة     

، والتي إما تتضمن معلومات معينة  عامأ  قبولاً التي تم الإبلاغ عنها وفقًا لمبادئ المحاسبة المقبولة  
أو بدلًا من ذلك يعمل المقياس    ،PCAOBالخاصة بـ    GAAPلا يتم تضمينها عادةً في قواعد 

 . PCAOBالخاصة بـ  GAAPعلي استبعاد معلومات معينة مدرجة عادةً ضمن قواعد 
أن المديرين يقومون دائمًا بتعريف مقياس الاداء    Laurion (2020)وقد ذكرت دراســــة       

ــتحواذ   ــتبعد منها آثار نفقات الاســـــــــــ ، وإعادة  acquisitionالبديل علي أنها الأرباح التي يســـــــــــ
ــة    ســــــــــــــتنفـــاذ، وإrestructuringالهيكلـــة    amortization ofالأصــــــــــــــول غير الملموســــــــــــــ

intangibles  والإضمحلال في القيمة ،impairments. 
المقياس البديل على أنه مقياس يستند إلى تعديلات    Black et al (2021)وعرفت دراسة       

أرباح   أرباح    GAAPعلى  أو  والعمليات    GAAPالأساسية  العادية  غير  العناصر  قبل 
 المتوقفة. 

 هو  Non-GAAPمن التعريفات السابقة إلي أن مقياس الأداء البديل  ويخلص الباحث     
العناصر غير المتكررة أو التي   - بالإضافة أو بالخصم   - مقياس أداء يتم بموجبه استبعاد أثر"

من مقياس الأداء التقليدي )صافي الدخل( بعد الضريبة، وذلك للتعبير   عدم الإستمرارية تتسم ب
 ". شركاتعن نتيجة النشاط الفعلي والمستدام لل
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 مهني وتجربة جمهورية مصر العربية منظور من Non-GAAP البديل الأداء  مقياس 6/1/2/2
هتمامهم بالإفصاح عن مقياس الأداء البديل إ أعرب المنظمون، وواضعو المعايير عن       

Non-GAAP  ظهور تقارير مقاييس الأداء البديلة )أي من منتصف  بداية  . حيث أنه في
التسعينيات إلى أوائل القرن الحادي والعشرين( كانت هذه المقاييس البديلة غير شائعة، وأكثر 
غموضًا، ومتجمعة في صناعات معينة، وغير منظمة. ونتيجة لذلك، أعرب المنظمون خلال 

الإفصاحات عن  يتعلق بالدوافع الكامنة وراء  هذه الفترة الزمنية بشكل متكرر عن شكوكهم فيما  
(. ويمكن النظر إلى أهمية (GAAP-Non  Black & Christensen, 2018مقياس الأداء البديل  

البيئة التنظيمية على أنها تلعب دورًا رئيسيًا فيما يتعلق بتأثير إفصاحات معينة على اختيار المعلومات 
 . (Johnson et al., 2014) واتخاذ القرارات من جانب المستثمرين

علي مستوي   مجالس المهنيةوقد تعددت الطرق والإجراءات والإرشادات التي اتبعتها ال     
 - :علي النحو التالي  باحثتوصل إليه ال ما عرضالعالم حيال مقياس الأداء البديل، وسيتم 

 من منظور مهني  Non-GAAPمقياس الأداء البديل  2/3/ 6/1
 بالولايات المتحدة   SEC  هيئة تداول الأوراق المالية 2/3/1/ 6/1

( إصدار سلسلة المحاسبة SEC)   المالية  الأوراق  تداول  هيئة، أصدرت  1973في عام       
لتحذير المستثمرين بشأن المعلومات المضللة المحتملة، التي قد تنشأ عن استخدام  (  142) رقم  

مبادئ   مع  تتوافق  بديلة لا  مقاييس  التسعينات  GAAPأي  استخدامها خلال  انتشر    والتي 
(Charitou et al., 2018) . 

اتخذت عندما    2002( تحذيراتها في يناير  SEC)   المالية  الأوراق  تداول  هيئةوقد عززت        
البديل أفصحت  لها بناءً على معلومات مالية مضللة متعلقة بمقياس الأداء  أول إجراء تنفيذي 

  تداول   هيئةالمقاييس البديلة في ذلك الوقت. فقد اتهمت    والتي كانت تستخدم عنها بعض الشركات  
طريق    Trump Hotels & Casino Resorts  شركة  المالية  الأوراق  عن  الإحتيال  بتهمة 

استخدام مقاييس بديلة من أجل الترويج للنتائج الإيجابية المزعومة للعمليات، ولم توضح أن هذه 
لمرة واحدة إلى مكاسب غير عادية تحدث  الأول  المقام  تُعزى في  وغير متعلقة   ،النتائج كانت 

   (.(Parrino, 2016المستمرة المتعلقة بنشاط هذه الشركات  بالعمليات
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وكالة أخرى تنظم  لأو إرشادات    ، SEC، لم تكن هناك قواعد لهيئة  2003حتى عام  و       
البديلة   المقاييس  قانون    .Parrino (2016)استخدام  الأمريكي  الكونجرس  سن  أن  إلي 

(Sarbanes-Oxley (SOX  وكجزء من هذا التشريع الجديد، ضمن 2002يوليو    30، في .
تناول على وجه   - (  b)  401القسم    - تشريعات الكونجرس الأمريكي كان هناك بندًا محددًا  

 هيئةعلاوة على ذلك وجه القانون  و .  GAAPالتحديد مقاييس الأداء البديلة التي لا تتوافق مع  
لإصدار لوائح تقيد الإفصاح عن هذه المقاييس البديلة. ونتيجة لذلك،    المالية  الأوراق   تداول

بتSEC)  المالية  الأوراق   تداول  هيئةقامت   المحدد (  الكونجرس  توجيهات    قانون   في  ة دوين 
SOX    وذلك بإصدار اللائحةG    2003في مارس من عام  Black & Christensen, (

 . والتي اشترطت أن يتم تقديم مقياس الاداء البديل كما يلي: (2018
 .)12(((b) 100بطريقة غير خاطئة أو مضللة للمستثمرين )القاعدة  •

 واضحة ومفهومةتسوية كمية  إجراء  ، جنبًا إلى جنب، مع  GAAPتقديم المقياس   •
 (. (GAAP Parrino, 2016للمقياس البديل وصولًا إلى المقياس 

  ( 10) رقم  والبند S-Kمن اللائحة  (10)  رقم  على البند Gكما تتطلب تعديلات اللائحة      
من المسجلين الذين يستخدمون مقاييس مالية بديلة في الملفات المودعة   S-Bمن اللائحة  

 تقديم:  SECلدى 
ال • للمقياس  أكبر  أو  متساو  بشكل  تقديمي  لمبادئ  معد عرض  وفقًا  والمقدم   ،

GAAP (13). 

 
12))

  المعلومات   مع   يكون  والذي   –   بديل  مقياس   تقديم  للشركة   يجوز   لا:  يلي  ما  على (  b)  100  القاعدة  تنص  

  لحقيقة   صحيح  غير  بيان  على  يحتوي  -  المقياس   لهذا  مصاحبة   أخرى  مناقشة  وأي  ،المقياس  لهذا   المصاحبة

  التي   الظروف   ضوء  في   البديل  المقياس  عرض  جعل   أجل  من  ضرورية   جوهرية  حقيقة  ذكر  يغفل   أو  جوهرية

     (.(Parrino, 2016 مضلل غير فيها تقديمه يتم

عن مقياس    GAAPلمقياس الاداء المعد وفقا ل  أكبر  أو   متساوية  أهمية  إعطاء  عدم  على  أمثلةبعض     )13(

 NON GAAP:الاداء البديل  

  من  القليل   مع  ،GAAPالمتوافقة مع    غير   الربح  بمعلومات   فقط   الشركة   أداء   على   التعليق  يتم  عندما -أ

 . GAAPالمتوافق مع  ربح رقم  من التسوية  لبنود تحليل  بدون أو  التحليل
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للإختلافات بين المقاييس البديلة،    مبدئية إجراء تسوية كمية للحصول على معلومات   •
 . GAAPالمعدة وفقاً ل والمقياس 

 . (SEC, 2003)الإدارة عن المقياس البديل    من اجلها تُفصحالأسباب التي    عرض •

وقد حد هذا التنظيم على وجه التحديد من طريقة ومدى الإفصاحات عن المقاييس البديلة.       
اللائحة   تنفيذ  بعد  السائد  الشعور  كان  الحد    Gحيث  هو  اللائحة  هذه  من  الغرض  من أن 

 (. (Black & Christensen, 2018الإفصاح عن مقياس الأداء البديل  
تقدم و       إرشادات لا  المالية  الأوراق  تداول  لشكل هيئة  الدخل  بين التسوية محددة  صافي 

أن توفر الإدارة التسوية في شكل جدول يفضل  وصولًا إلي مقياس الأداء البديل، ومع ذلك،  
وقد وجدت بعض الدراسات دليلًا على .  Adams & Meckfessel (2021)  م بيانيأو رس

 يحسن من  -بدلا من نهج النص فقط    -  جدول أو رسم بيانيأن توفير التسوية في شكل  

   (Zhang & Zheng,2011; Dilla et al., 2013)التسوية  في المقدمة المعلومات فائدة
وقـد عـالجـت هيئـة تـداول الأوراق المـاليـة بشــــــــــــــكـل خـاص الأســــــــــــــئلـة المتكررة أو المتـداولـة      

frequently asked questions  (FAQs المتعلقة بالإفصــــــــــاحات عن مقياس الأداء البديل )
ــاح ــيرات الإمتثال والإفصـ   Compliance and Disclosure Interpretationsمن خلال تفسـ

 
المتوافق مع    غير   الربح  لمعلومات  حاشية   في   فقط   GAAPالمتوافق مع    الربح  رقم   عرض  يتم  ان -ب 

GAAP. 

ً   الربح  لمعلومات  الممنوح  التركيز  تغيير -ت      NON GAAP  رباح البديلةوالأ  GAAPل    المعد وفقا

 . (ما  لفترة نتيجة أفضل  يعطي ربح رقم أي  على  التركيز ، المثال سبيل  على)  أخرى إلى  فترة من

  يحتوي  مستند  كل  في  الأقل  على  واحدة  مرة  به  المرتبطة  والتسوية  GAAP  ربح  رقم  تقديم  عدم -ث 

 .GAAPغير متوافقة مع  أرباح معلومات  على

المتوافقة   الربح معلومات من وضوحًا أكثر GAAPالمتوافقة مع  غير الأرباح  معلومات تكون أن - ج

 .المستند من الأولى  الصفحة على GAAPمع 

  عند GAAP الربح رقم مع والتسوية GAAP مع المتوافق غير الربح رقم تفسير يظهر لا عندما - ح

 .  (ASIC, 2011)مرة لأول  GAAP المتوافق غير الربح رقم استخدام
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(C& DIs  بشــــــأن التقارير عن مقياس الأداء البديل والصــــــادرة في يناير )تم تحديثها   ، )2010
 (.(Black & Christensen, 2018  (2011يوليو في 

الأمثلة المحددة التالية للعروض التقديمية   C &DIsتوفر تفسيرات الإمتثال والإفصاح       
 غير ملائمة: لمقياس الأداء البديل التي تعتبرها هيئة تداول الأوراق المالية 

مقياس البديل إما بشكل فردي أو في شكل تسوية مع  لتقديم قائمة الدخل المعدة وفقاً ل  •
 بشكل مباشر.  GAAPمقياس الأداء 

البديل في عنوان أو شرح لإصدار الأرباح، أو تقديم مقياس الأداء    مقياسالتضمين   •
 في العنوان أو التسمية التوضيحية.  GAAPالبديل علي مقياس  

مقياس البديل أو  الإستخدام نمط خط عريض أو أكبر أو نمط عرض آخر لتميير   •
 . GAAPالتأكيد عليه، وتمييزه عن مقياس 

 . GAAPعرض المقياس البديل قبل المقياس  •

"  record performanceالمقياس البديل بأنه )على سبيل المثال "أداء قياسي  تمييز •
   .GAAPلمقياس  بنفس الأهمية "( دون تقديم وصفexceptionalأو "استثنائي 

س  المقي  مشابهعن المقاييس البديلة، دون تقديم إفصاح    في شكل جدولتوفير إفصاح   •
GAAP . 

بنفس القدر    وتحليل واضح توفير مناقشة وتحليل للمقياس البديل دون تقديم مناقشة   •
 ,GAAP  (SEC, 2016; Parrino, 2019; Adams & Meckfesselلمقياس  

2021) . 
، أنه على الرغم من عدم حظر مقياس الأداء   C& DIs( في  SECوقد أوضحت )       

 البديل، فقد يتم تحديد المقياس على أنه مضلل إذا كان: 
 يستثني نفقات التشغيل النقدية العادية والمتكررة اللازمة لتشغيل الأعمال.  •

 لا يتم تقديمه بشكل متسق من سنة إلى أخرى.  •

 يستبعد الخسائر غير المتكررة ولكنه لا يستبعد المكاسب غير المتكررة.  •

 .  (Adams & Meckfessel, 2021)  يقوم على طرق محاسبية مصممة بشكل فردي •
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من استخدام الشركات لمقاييس بديلة   SECلم تقلل اللوائح التنظيمية المطبقة من قبل  و      
(Adams & Meckfessel (2021 فعلي سبيل المثال أشارت دراسة .Parrino, 2016)  )

، إستمر عدد الشركات  2016في مايو    C & DIsإلي أنه في السنوات التي سبقت إصدار  
في  الشركات  عدد  انخفض  فقد  الإرتفاع.  في  البديلة  المقاييس  بانتظام  تستخدم  التي  العامة 

شركة   119من     فقط  GAAPالتي أبلغت عن نتائجها على أساس مبادئ    S&P 500مؤشر  
خلال هذه الفترة إرتفع عدد شركات    2016  –  2015شركة في عام    29إلى    2006في عام  

S&P 500    482إلى    2006شركة في عام    351التي تستخدم بعض المقاييس البديلة من  
% من 76أن    2018أيضاً وجد تقرير تحليلات المراجعة لعام    . 2016  -   2015شركة في  

، ولكن 2006في عام   الأقل على واحداً  بديلاً   مقياساً  إستخدمت  SECفي    قيدةالشركات الم 
عام   في  بقليل  عقد  من  أكثر  إلي    2017بعد  النسبة  هذه  الشركات  96إرتفعت  %من 

(Analytics, 2018) . 
   FASBمجلس معايير المحاسبة المالية  2/3/2/ 6/1

أدى انتشار إستخدام المقاييس البديلة إلى إعادة إهتمام واضعي المعايير بهذه الممارسة.       
 Financial Accountingتولى مجلس معايير المحاسبة الماليةو على وجه الخصوص،  

Standards Board  (FASB)    وعمل علي  2014مشروع تقرير الأداء المالي في عام ،
دراسة ما إذا كان انتشار المقاييس البديلة يشير إلى الحاجة إلى تنظيم قائمة الدخل بشكل 

إلي ما     ) (Black & Christensen, 2018. وقد أشارت دراسة  2017) Goldenأفضل )
السابق من أن إعادة تنظيم قائمة   FASBعضو مجلس إدارة    Thomas Linsmeier  ذكره

التفصيلية قد يخدم إحتياجات مستخدمي البيانات المالية  الدخل لتشمل المزيد من المجاميع الفرعية  
بشكل أفضل سواء في حساب مقاييس الأداء البديلة الخاصة بهم، أو في فهم أفضل للإفصاحات 

   عن المقاييس البديلة المقدمة من قبل المديرين.
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 IASBمجلس معايير المحاسبة الدولية  2/3/3/ 6/1

المحاسبةعملت مبادرة الإفصاح الصادرة عن         Internationalالدولية  مجلس معايير 

Accounting Standards Board  (IASB)   فصاح علي دراسة ما يعنيه التكرار المتزايد للإ
المالية   التقارير  لإعداد  الدولية  للمعايير  بالنسبة  البديلة  الأداء  مقاييس  أشارIFRSعن  وقد   . 

Hans Hoogervorst    رئيسIASB،   أن إستخدام   IASBإلى  من  التعلم  فكرة  على  منفتح 
وأن هذه المقاييس قد تشير   .المقاييس البديلة، لا سيما عندما يكون استخدام هذه المقاييس شائعًا

لكي يأخذها مجلس معايير المحاسبة الدولية في    IFRS  معايير   في   vacuumإلى ما يشبه ثغرة  
( بالإفصاح عن مقاييس الأرباح IAS 33)  33الإعتبار. لذلك سمح معيار المحاسبة الدولي رقم  

وفقاً  المعدة  المقاييس  من  أكبر  أهمية  المعدلة  الأرقام  هذه  إعطاء  ينبغي  لا  ولكن  البديلة، 
(. وأن يتم توفير تسوية مع رقم صافي الدخل، وأن تشمل (Charitou et al., 2018للمعايير

إفصاح الشركة  عن ملاحظات  بالإفصاح  يُسمح  كذلك  المقاييس.  هذه  احتساب  كيفية  عن  ات 
والتي تم تطبيقها في الإتحاد الأوروبي بما  IFRSالأرباح البديلة في صلب قائمة الدخل بموجب 

 (.(Charitou et al., 2018 2005في ذلك المملكة المتحدة منذ عام 
 PCAOB  بالبورصة الأمريكية  المقيدةحسابات الشركات    الرقابة علي مراقبيمجلس     6/1/2/3/4

 Public  بالبورصة الأمريكية  المقيدة حسابات الشركات    الرقابة علي مراقبيأما عن       

Company Accounting Oversight Board  (PCAOB)   فقد حافظ عمومًا على
خارج  تقليديًا  تم  قد  البديلة  بالمقاييس  المتعلقة  التقارير  إعداد  لأن  نظرًا  بأنه  القائل  الموقف 

فإن المراجعين غير مسؤولين   .البيانات المالية التي يتم مراجعتها في البيانات المنشورة للأرباح
السنوات الأخيرة   التأكيد علي هذه الإفصاحات الإختيارية. ومع ذلك في  بشكل مباشر عن 

. علاوة على ذلك  K-10و    Q-10كانت الشركات تناقش مقاييس الأداء البديلة ضمن ملفات  
إلى تساؤل الكثيرين عما إذا كان   FASBو    SECأدى الإهتمام المتجدد من قبل كل من  

التحقق، والتصديق على الإفصاحات   أكثر في  يلعبوا دورًا مباشرًا  أن  المراجعين  يجب علي 
على وجه التحديد دعت الدراسات المتعلقة بالمراجعة و الإختيارية عن مقياس الأداء البديل.  

،  Q- 10و  K- 10المراجعين منذ فترة طويلة إلى قراءة المعلومات المالية الأخرى في ملفات 
معقولة تبدو  المقدمة  البيانات  جميع  أن  تمت    ، لضمان  التي  المالية  البيانات  مع  ومتسقة 
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لا يقوم المراجعون بالإبلاغ علنًا عن المعلومات المالية الأخرى، ولكن يتعين عليهم  و مراجعتها.  
يبدو غير متسق مع البيانات    SECإبلاغ لجنة المراجعة عما إذا كان أي شيء في ملف  

فيما  المسؤولية  بالفعل بعض  المراجعين يتحملون  فإن  التي تمت مراجعتها. وبالتالي  المالية 
يتعلق بالمعلومات المالية المتعلقة بالمقاييس البديلة التي تظهر في تلك التقارير. ومع ذلك فإن 

البديلة   PCAOBمعايير   الأداء  بمقاييس  يتعلق  فيما  مباشرة  مسؤولية  المراجعين  تمنح   لا 
Black & Christensen, 2018)( . 

 المجالس المهنية في اوروبا   2/3/5/ 6/1
 The International Organizationأصدرت المنظمة الدولية لهيئة الأوراق المالية      

of Securities Commission  ( (IOSCO  بيانًا تنبيهيا، وتحذيريًا على نحو   2002في مايو
ينص   2001الأمريكية لعام    تداول الأوراق الماليةمشابه للنصيحة التحذيرية الصادرة عن هيئة  

على أن الأرباح البديلة يمكن أن تكون مفيدة للمستثمرين إذا تم استخدامها وعرضها بشكل صحيح. 
ستخدم بطريقة تحجب النتائج المالية  ولكن يمكن أيضًا تضليل المستثمرين إذا كانت هذه المقاييس تُ 

كما أن أحكام مكافحة   .أو تقدم وصفًا غير كامل للنتائج المالية الحقيقية  لمعايير،المحددة وفقًا ل
كانت  وقد  البديلة.  المقاييس  استخدام  على  تنطبق  الوطنية  المالية  الأوراق  قوانين  في  الاحتيال 

 : علي النحو التالي Non-GAAPتعلقة بمقاييس الأداء البديل المIOSCO) تنبيهات )
مع    واضحبشكل    للمعايير المطبقةأن يتم تقديم مقاييس الأرباح للفترة المحددة وفقًا   •

 المقياس البديل، وتوفير تسوية واضحة بين المقياسين. 

بيان منظم بحيث أنه اذا تم نشر مؤشرات أداء مالي ذات طبيعة غير متوافقة مع   •
وما إلى ذلك يجب أن    افصاحات الشركة، مبادئ المحاسبة المقبولة قبولًا عاماً في  

المطبقة  تكون مصحوبة دائمًا بإشارة إلى صافي الدخل / الخسارة المعد وفقاً للمعايير  
 لنفس الفترة. 

أن تكون البيانات المعدة وفقاً للمقياس البديل مصحوبة دائمًا بمقابلة موصوفة بوضوح   •
 . IOSCO, 2002) )  المعايير المطبقة  مع نتائج
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عام        يونيو  نشرت  2015وفي  الأوروبية ،  والاسواق  المالية  الأوراق   Theهيئة 

Predecessor of the European Securities and Markets Authority  
(ESMA)    هذه تطبيق  يتم  أن  البديلة  الأداء  مقاييس  بشأن  إرشاداتها  صحفي  بيان  في 

الإرشادات على الشركات التي لديها أوراق مالية يتم تداولها في الأسواق المنظمة. كما سيتم  
ذات   الأوروبي  الإتحاد  في  الأخرى  والهيئات  المختصة،  السلطات  قبل  من  عليها  الإشراف 

ب المنوطة بها  الشفافية  المسؤوليات  توجيه Transparency Directiveموجب توجيه  ، أو 
الإكتتاب   نشر Prospectus Directiveنشرة  على  الشركات  هذه  تشجيع  بهدف  وذلك   ،

معلومات تتسم بالشفافية، وغير متحيزة، وقابلة للمقارنة حول أدائها المالي لتزويد المستخدمين 
منظمي ع اللوائح والتوجيهات الأخرى الصادرة عن  تتوافق هذه الإرشادات مو بفهم شامل لأدائها.  

  (.ESMA, 2015الأوراق المالية في الولايات المتحدة، وأستراليا، وكندا بشأن هذه المسألة. )
 التجربة المصرية   Non-GAAPمقياس الأداء البديل  2/4/ 6/1

بالمملكة المتحدة،   1993( لسنة  3رقم )  FRS  علي نحو مشابه لمعيار التقارير المالية     
)نصيب    ( 22)فإن معيار المحاسبة المصري رقم    ( 33)  رقم   IAS  ومعيار المحاسبة الدولي

يسمح للشركات بالإفصاح عن أرباح إضافية لكل  منه  ( 73) رقم   السهم في الأرباح( في الفقرة 
المعيار يمكن الإفصاح عن مقياس الأداء   لهذا  المعيار. ووفقًا  التي يتطلبها  إلى تلك  سهم 

أيضا فإنه ينبغي    ( 22)  رقم  . وبناءاً علي المعيارEPSالبديل كمقياس إضافي لعائد السهم  
الإفصاح عن النصيب الأساسي والمخفض للسهم من الأرباح المحتسبه وفقاً للمقياس البديل  
اشترط  كما  المالية.  للقوائم  المتممة  الإيضاحات  ضمن  وعرضه  الأهمية،  من  القدر  بنفس 

للمقياس البديل، وما إذا كان هذا    المعيار أن يتم الإفصاح عن أساس قياس رقم الربح وفقاً 
للمعيار   الربح المعد وفقاً   الرقم قبل أو بعد الضريبة، وأن يتم الافصاح عن التسوية بين صافي 

 والمقياس البديل. 
إلي أن الكثير من الجهات التنظيمية في مختلف الدول في   مما سبق يخلص الباحث     

ما اتبعته الكثير من الشركات، ومستخدمو   أنكرت علي بداية ظهور مقياس الأداء البديل قد  
هذا المقياس في وكان لإنتشار إستخدام    . لمقياس الأداء البديل  همالقوائم المالية من استخدام

  الشركات   الكثير من الشركات بداية من الشركات بالولايات المتحدة الأمريكية، ثم تبعتها باقي
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التي ظهر فيها استخدام المقياس ردة فعل حازمة في بداية الأمر من الجهات  الأخري  الدول  ب
التنظيمية لاعتباره مقياساً مضللًا وقد يستخدم لأغراض انتهازية أو حتي إحتيالية وذلك لعدة  

 : أهمهاأسباب 
 قياس والإفصاح عن المقياس البديل للسلطة التقديرية للمديرين.  الخضوع عملية   •

الطريقة الإنتقائية التي تغلب علي عملية تحديد البنود غير المتكررة، واستبعادها من   •
الحد من    وبالتاليالمقياس المعد وفقاً للمعايير المطبقة وصولًا إلي المقياس البديل.  

اتساق المقياس، وصعوبة بل وإستحالة إجراء عملية المقارنة المتعلقة بالمقياس عبر  
قد يتم استبعاد بعض الخسائر  و   ،نفس الشركة، أو علي مستوي الشركاتلالسنوات  

 غير المتكررة ولا يتم استبعاد المكاسب غير المتكررة، للتعبير عن الأداء بشكل أفضل. 

 . يقوم على طرق محاسبية مصممة بشكل فردي •

المحاسبة   • لمبادئ  وفقًا  المحددة  المالية  النتائج  تحجب  بطريقة  المقياس  يُستخدم  قد 
 المطبقة، أو يُقدم وصفًا غير كامل للنتائج المالية الحقيقية. 

وحجم    ،أو غير المتكررة دون تقديم تفسيرات لطبيعة  ، قد يتم استبعاد البنود المتكررة  •
 . عمليات الإستبعاد 

 قياس صافي الربح البديل  2/5/ 6/1
من استبعاد أثر بعض العناصر غير المتكررة    يتم قياس صافي الربح البديل عن طريق       

استبعادها من  المراد  العناصر  وتحديد  البديل،  الربح  تقديم  قرار  فإن  ذلك،  الدخل. ومع  صافي 
بينما في جنوب   .أخرى   دولصافي الدخل في هذه العملية أمر إختياري في الولايات المتحدة و 

إفريقيا يعد الإفصاح عن صافي الربح البديل إلزاميًا، وهناك جدول تفصيلي من العناصر التي يتم 
 Venter et)استبعادها من صافي الدخل وصولًا إلي صافي الربح البديل. وقد أشارت دراسة  

al., 2014)  أن جنوب إفريقيا هي الدولة الوحيدة التي لديها مثل هذا التنظيم. إلي 
والدراسات السابقة في العناصر التي يجب    ، وقد اختلفت الكثير من الجهات التنظيمية     

استبعادها من صافي الدخل وصولًا إلي مقياس الأداء البديل فعلي سبيل المثال ووفقاً لمؤشر 
فإنه يُظهر العناصر   2002عن النشرة الصادرة عنه في أكتوبر    S&Pاستاندارد آند بورز  
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التي يتم إضافتها أو استبعادها من صافي الدخل من العمليات المستمرة )قبل البنود الإستثنائية(  
 وهي كالتالي:  Non-GAAPلقياس الأرباح البديلة  

استبعادها:   • يتم  التي  في  العناصر  الشهرة  وتتمثل  قيمة   Goodwillإضمحلال 

impairment charges  ، المكاسب / الخسائر من بيع الأصول  وGains/losses 

from asset sales  ، مكاسب المعاشات التقاعدية  وPension gains  ، تسويات  و
التأمين وعوائدها    Litigation or insurance settlements andالتقاضي أو 

proceeds  ، إلغاء رسوم ومخصصات السنة السابقة  وReversal of prior-year 

charges and provisions . 

اضافتها:   • يتم  التي  مصروفاتالعناصر  في  للموظفين    وتتمثل  الأسهم  خيارات 
Employee stock option grant expense  ،من    ومصروفات الهيكلة  إعادة 

الجارية   ،  Restructuring charges from ongoing operationsالعمليات 
 Write-downs ofإضمحلال الأصول التشغيلية القابلة للإستهلاك أو الإستنفادو 

depreciable or amortizable operating assets  ، المعاشات  و تكاليف 
 Pension costs-revised treatment ofنتيجة تعديل تكلفة الفائدة  – التقاعدية  

interest cost  ، نفقات البحث والتطوير المشتراة و  Purchased research and 

development expenses  ، با و المتعلقة  الإستحواذ  المصاريف   / لإندماج 
Merger/acquisition-related expenses  ، المكاسب / الخسائر غير المحققة  و

التحوط   أنشطة     Unrealized gains/losses from hedging activitiesمن 
((Albring et al., 2010 . 

    Venter et al (2014)جنوب إفريقيا كما أوردته دراسة  وتتمثل البنود المستبعدة في       
على الشهرة والممتلكات    reversalsإضمحلال القيمة وانعكساتها  في؛  وصولًا إلي الربح البديل  

دمج   لغرض(، والأصول غير الملموسة، ومكاسب صفقات الشراء  PPEوالمنشآت والمعدات )
الأعمال، والمكاسب / الخسائر من استبعاد العمليات المتوقفة، والمكاسب / الخسائر الناتجة 

والأصول غير الملموسة والإستثمارات، وإعادة تصنيف   ،عن استبعاد بنود الممتلكات الخاصة
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المالية  العملات الأجنبية، وإعادة تصنيف المكاسب أو الخسائر من الأصول  فروق تحويل 
المتاحة للبيع المعترف بها أصلًا في حقوق الملكية، وتعديلات القيمة العادلة على الإستثمار 

 (. SAICA, 2009العقاري )
  ، أن البنود التي يتم استبعاد أثرها من صافي KPMGاضاف تقرير    2016وفي عام       

 تتمثل في البنود التالية:  ASX 200الدخل وصولًا إلي مقياس الأداء البديل وفقاً لمؤشر 
الهيكلة:  • وإعادة  الإستحواذ  في؛    تكاليف  على وتتمثل  بالإستحواذ  المتعلقة  التكاليف 

 business، وإعادة هيكلة الأعمالdisposals  خلص من الأصل، وعمليات التلالأعما

restructures والإكتتابات العامة الأولية ،initial public offerings . 

إضمحلال قيمة الممتلكات والآلات والمعدات،  ويتمثل في؛ التدهور أو الإضمحلال:   •
والشهرة والأصول الأخرى غير الملموسة، والإستثمارات التي تحتسب بطريقة حقوق  

المخزون equity accounted investmentsالملكية   قيمة   write، وإضمحلال 

downs of inventories    . 

المكاسب والخسائر المتعلقة بتعديلات القيمة العادلة  وتتمثل في؛  المشتقات والتحوط :   •
، وتأثيرات التحوط  derivative financial instrumentsعلى المشتقات المالية  

 . economic hedgesالإقتصادي 

الإعتراف بالأصول  ,الضريبة على البنود الهامة / المعدلة،  وتتمثل في؛    الضرائب: •
الضريبية المؤجلة، والتكاليف / الفوائد المرتبطة بالمواقف الضريبية غير المؤكدة مع  

 مصلحة الضرائب. 

الإستثمارات:   • بيع  أو  بيع    وتتمثل في؛أرباح وخسائر شراء  والخسائر من  الأرباح 
الزميلة،   والشركات  التابعة  والشركات  الأعمال  ,الأصول  مجموعات  من  المكاسب 

 والمكاسب من حيازة الإستثمارات المحتسبة بطريقة حقوق الملكية.  ،)صفقات الشراء(

الهيكلة:   • إعادة  أو  وتتمثل في؛  تكاليف تمويل  المبكرة  بالتسوية  المرتبطة  التكاليف 
، وتعديل تسويات  derivative arrangementإنهاء الديون، وتسويات المشتقات  

 . modification of debt arrangementsالديون  
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في؛  المكافآت:   • الإختياري  وتتمثل  بالتسريح  المتعلقة   voluntaryالتسويات 

redundancies  ، المرتبطة  و المكافآت  وتسويات  الأسهم،  أساس  على  المكافآت 
 بالإكتتاب العام. 

بيع إستثمارات أخرى، وأرباح وخسائر  وتتمثل في؛  مكاسب وخسائر أخرى:   • أرباح 
 صرف العملات الأجنبية. 

باستبعاد بنود محددة من الإهلاك   التي تتعلق  التعديلاتويتمثل في  :  الإستنفاذ الإهلاك و  •
 .(KPMG, 2016)الأصول غير الملموسة المكتسبة  ستنفاذ، مثل إستنفاذأو الإ

دراسة        بنفقات    Laurion (2020)وأوضحت  تتعلق  أثرها  استبعاد  يتم  التي  العناصر  أن 
الإستحواذ على الشركات، ومصاريف إعادة   وتكاليف  ،الإقتناء، بالإضافة إلى النفقات الرأسمالية

( و مثل؛  الهيكلة  العمال(،  وتسريح  العقود،  وإنهاء  الأجل،  طويلة  الأصول  من   استنفاذالتخلص 
 ضمحلال قيمة الشهرة(. إالأصول غير الملموسة، والإضمحلال في القيمة )بشكل أساسي 

الأكثر شيوعًا من صافي   إلي أن الإستبعادات   Black et al (2021)دراسة    أشارتو      
ب  تتعلق  البديل  المقياس  إلي  وصولًا  الضريبية    تكاليف الدخل  والحلول  الهيكلة،   taxإعادة 

resolutions  تتعلق كما  الإستحواذ.  وعمليات  القيمة،    معظم،  باضمحلال  الإستبعادات 
 واستهلاك الأصول غير الملموسة، والمكافآت المبنية على الأسهم. 

 إلي أن البنود التي يستبعد أثرها تتركز فيما يلي: مما سبق يخلص الباحث      

 . ذإضمحلال قيمة الشهرة، والأصول التشغيلية القابلة للإستهلاك أو الإستنفا  •

المكاسب / الخسائر من بيع الأصول، وصفقات الشراء في دمج الاعمال، واستبعاد   •
 بنود الممتلكات الخاصة والأصول غير الملموسة والإستثمارات. 

 المكاسب / الخسائر من استبعاد العمليات المتوقفة.  •

 المكاسب / الخسائر المتعلقة بالإندماج / الإستحواذ، أو فقد السيطرة علي شركة تابعة.  •

إعادة    ؛ البنود المعاد تصنيفها من قائمة الدخل الشامل الآخر إلي قائمة الدخل مثل •
 تصنيف فروق تحويل العملات الأجنبية. 

إعادة تصنيف المكاسب أو الخسائر من الأصول المالية المتاحة للبيع المعترف بها   •
 في حقوق الملكية. 
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 تسويات التقاضي أو التأمين وفوائدها.   •

 ومخصصات السنة السابقة.   تكاليف، إلغاء  •

 تكاليف إعادة الهيكلة من العمليات الجارية.  •

 مكاسب / تكاليف المعاشات التقاعدية نتيجة تعديل تكلفة الفائدة.  •

 والتطوير المشتراة.  ،نفقات البحث   •

 المكاسب / الخسائر غير المحققة من أنشطة التحوط.   •
 الإفصاح عن مقياس الأداء البديل، والتسوية بين المقياس البديل وصافي الدخل  2/6/ 6/1

تقارير في  و   بشكل نظري، يتم الإفصاح عن مقياس الأداء البديل في العديد من الدول       
على   والملاحظات  الآخر،  الشامل  الدخل  وعناصر  والخسارة،  الربح  وبيان  الإدارة،  تعليقات 

المحددة   والإرشادات  الشركات  وتفضيلات  خيارات  حسب  وذلك  المالية  المتعلقة  و البيانات 
 .  Clinchet al., 2018)بمختلف البلدان )

أنه يمكن تقديم المعلومات   ، (  (ASICوقد ذكرت هيئة الأوراق المالية والإستثمارات الأسترالية
 المالية المتعلقة بمقياس الأداء البديل بشكل مشابه لما يلي: 

 قائمة المركز المالي.  •

 قائمة الدخل الشامل.  •

 قائمة التغيرات في حقوق الملكية.   •

 قائمة التدفقات النقدية.  •
ولكن لا يتم إعدادها وفقًا لمتطلبات التقارير المالية القانونية المطبقة على تلك البيانات.       

كأعمدة إضافية للقوائم المالية، أو عرضها في قسم  البديلة    لمقاييسكما يجب عدم تضمين ا 
منفصل أسفل قائمة مالية )على سبيل المثال ، أسفل قائمة الدخل الشامل، كتعديل الربح وفقا  

  الفقرة  295  وادعلى وجه الخصوص تنص المو للوصول إلى الربح البديل(.    المطبقةللمعايير  
التي يجب  2)الفقرة    303( و  2) المالية  القوائم  الشركات في أستراليا على أن  قانون  ( من 

 تضمينها في تقرير مالي سنوي أو نصف سنوي هي تلك التي تتطلبها معايير المحاسبة. 
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أيضا إلي أن هناك ثلاثة أنواع رئيسية من المستندات التي يتم فيها   ( (ASICوقد أشارت     
 عادةً الإفصاح عن المقاييس البديلة وهي: 

 التقارير المالية.  •

مثل   • المالية،  التقارير  غير  أخرى   transactionالمعاملات    مستندات مستندات 

documents  نشرات  المستندات المصاحبة للتقارير المالية، و   ؛)علي سبيل المثال
 السوق، والعروض التقديمية للمستثمرين، والبيانات الموجزة للمحللين(.  

  مستندات ، والprospectusesالنشرات الإعلامية    ؛المعاملات الأخري )مثل  مستندات  •
و scheme documentsالتخطيطية    takeoverالإستحواذ  مستندات ، 

documents)(ASIC, 2011)  . 

 هوكنموذج للإفصاح عن صافي الربح البديل في صلب قائمة الدخل، يُذكر الإفصاح عن     
، وأسواق رأس مال متطورة وهي للقانون   في المملكة المتحدة حيث أنها دولة ذات تطبيق قوي 

خصائص تميزها عن الدول الأوروبية الأخرى. والأهم من ذلك أن التقارير المالية في المملكة 
المتحدة تستند إلى المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية وهي إلزامية للشركات العامة في 

مع المتطلبات المتعلقة بالإفصاح عن الأرباح البديلة   كبيرجميع أنحاء أوروبا. وهناك تناقض  
والولايات المتحدة حيث تسمح المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية    ، بين المملكة المتحدة 

اً  وضوحهذه المقاييس الأكثر    لأهميةعرض مثل هذه الإفصاحات في صلب قائمة الدخل نظراً  ب
ومن المعلوم أن الحوافز والتأثيرات المرتبطة بالإفصاح عن الأرباح البديلة   .في البيانات المالية

في صلب القوائم المالية تختلف اختلافًا جوهريًا عن تلك المرتبطة بالإفصاحات التي يتم دمجها 
المالية  البيانات  غير  أخرى  أماكن  في  إجراؤها  يتم  التي  أو  الملاحظات،  في  بشكل ضئيل 

(Charitou et al., 2018) . 
( أن يتم الإفصاح عن ربحية السهم من صافي الربح 2019)وقد اقترحت دراسة خليل       

البديل في صلب قائمة الدخل مع الإفصاح عن تسوية بين مقياس الأداء التقليدي ومقياس 
 الأداء البديل من خلال قائمة الربح البديل وتظهر في الإيضاحات المتممة للقوائم المالية. 
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 Non-GAAPدوافع إستخدام مقياس الأداء البديل  2/7/ 6/1
البديل        الاداء  مقياس  أن  إلى  تشير  كثيرة  أدلة  كبيرة  Non-GAAPهناك  فائدة  له   ،

 & Bhattacharya et al., 2003; Doyle et al., 2003; Lougee)للمستثمرين  

Marquardt, 2004; Choi et al., 2007)  . 
أنه في حين أن نظام الأرباح المعدة وفقاً للمعايير    Aubert (2009)فقد ذكرت دراسة       

حيث  من  العيوب  من  عددًا  أيضًا  يحمل  أنه  إلا  جيدًا  مقياسا  يعتبر  يتضمن   ؛المطبقة  أنه 
 عناصر غير عادية، وغير متكررة. وهي سمة تعيق تقييم الأرباح المستقبلية. 

فإنه يعكس نتيجة النشاط الحقيقي للشركة   GAAP-Nonمقياس الأداء البديل  أما عن       
بشكل أكثر دقة. حيث أنه في أثناء عملية التشغيل ستحدث الكثير من البنود غير المتكررة  
مثل؛ عمليات الدمج والإستحواذ، والتخلص من الأصول، واضمحلال قيمة الأصول، وما إلى  

عندما و شغيلية الشائعة للشركة.  ذلك من العناصر التي لا تنتمي إلى الأنشطة التجارية أو الت 
تكون هذه المبالغ ضخمة فإن مثل هذه العناصر سيكون لها تأثير على أرباح الشركة والمقاييس 
المالية الأخرى وبالتالي لا يمكن أن تمثل هذه العناصر عمليات الشركة للفترة المحاسبية التي 

بديلة يمكن أن يقضي على تأثير حدثت فيها. لذلك تعتقد الإدارات أن استخدام المقاييس ال
في  للشركات  الفعلية  التشغيل  لتمثيل عمليات  المتكررة وذلك  التشغيلية، وغير  العوامل غير 

 . (Dang, 2017) البيانات المالية
والمقدم بشكل صحيح أن يساعد المستثمرين   ، كما يمكن لمقياس الأداء البديل المستخدم      

فقد يتم استبعاد عناصر معينة من النفقات، أو  .في اكتساب فهم أفضل للأداء المالي للشركة
إعادة قياسها، وفي هذه الحالة يقدم المقياس البديل صورة أكثر ملاءمة لأرباح الشركة مقارنة 

 . (IOSCO, 2002;CESR, 2005)بالدخل المقاس وفقًا لمبادئ المحاسبة المطبقة 
     ( دراسة  الأداء   Albring et al (2010وقد ذكرت  مقياس  الإفصاح عن  دوافع  بأنه من 

أنه أكثر تمثيلا للأرباح التشغيلية للشركة، وأنه يوفر مقياس أداء أرباح   Non-GAAPالبديل  
. وعلي الرغم من أن الكثير من GAAPمبادئ  ل  المعدة طبقاً   رباحالأأكثر صلة، وإستمرارية من  

الأدلة في السنوات الأخيرة قد أشارت إلى أنه في حين أن هناك مديرون يستخدمون إستبعادات 
مقياس الأداء البديل للإبلاغ عن وجهة نظر مفرطة في التفاؤل بشأن الأداء، فإن غالبية المديرين 
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استدامة  أكثر  بصورة  الشركة  عمليات  لتصوير  البديلة  الأداء  مقاييس  يستخدمون  والمحللين 
(Curtis et al., 2014).   كما استنتجت هذه الدراسة أن الغرض من هذه الإفصاحات هو إعلام

تماثل  عدم  من  يقلل  أن  يمكن  المقاييس  هذه  عن  الإفصاح  فإن  وبالتالي،  المال.  رأس  أسواق 
 المستثمرين برقم أرباح مفيد للتنبؤ والتقييم.   مدالمعلومات، وي

تماثل  و      عدم  من  تقلل  المقياس  هذا  تقارير  بأن  البديل  الأداء  مقياس  مؤيدو  يجادل 
المعلومات، وتساعد المستثمرين على فهم النتائج المالية للشركة بشكل أفضل لأن الإفصاحات  

البديل   الأداء  مقياس  المتكررة    تستبعد عن  غير  العناصر   Bhattacharya et)تأثيرات 

al.2003; Johnson et al. 2005; Lougee & Marquardt 2004).   فمن خلال إجراء
 ,Rahman)التسويات يمكن للمستثمرين مقارنة الأداء المالي للشركة والتباين فيه بسهولة أكبر  

الصدد ذكرت دراسة  (2016 هذا  تعمل علي   Dang, (2017). وفي  البديلة  المقاييس  أن 
إلى  المختلفة  الشركات  تنتمي  حيث  الشركات.  بين  المعلومات  مقارنة  إمكانية  من  الزيادة 
صناعات مختلفة مما يقلل من إمكانية مقارنة المعلومات المالية. فعلى سبيل المثال تمتلك  

أو زيادة    ،وارتفاع إضمحلال  ،لديها قدر أكبر من الإهلاك  عالية القيمةبعض الشركات أصولًا  
  لتلك الشركات، لا فائدة من مقارنة المعلومات المالية  تكون  قيمة الأصول. ففي هذه الحالة  

الأصول   ذات  التجارية المحدودة والشركات  المعلومات  مقارنة  إمكانية  تعزيز  سيتم  لذلك   .
الشركات من استخدام مقاييس بديلة تعمل علي استبعاد أثر المعلومات    للشركات إذا تمكنت

 غير التشغيلية. 
جدت أيضا العديد من الدراسات أدلة تشير إلى أن توفير معلومات أرباح مفيدة أو ذات و و      

ومنها مقاييس البديلة  المقدرة تقييمية لأصحاب المصلحة هو دافع كبير للمديرين للإفصاح عن  
 (. Entwistle, 2004; Kyung et al., 2016; Black et al., 2021على سبيل المثال؛ )

تساعد المقاييس البديلة على التخفيف من حدة استجابة أسواق رأس المال للتغيرات في و      
والتي من المفترض أن يتم إستبعاد أثرها   - بعض البنود  ظهورنتيجة اعمال الشركات. فبمجرد  

بكميات ضخمة في الشركات، سوف يتفاعل سوق رأس المال   - بموجب مقياس الأداء البديل  
لذلك سوف  قوةب كبيرة.  تغيرات  السوق الأخرى  الأسهم ومعلومات  أسعار  وبالتالي ستواجه   ،

بالبنود التي يتم اسبتعاد    GAAPتعمل تسوية الأرباح، والمعلومات الأخرى بموجب مبادئ  
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التعديل أسباب  عن  والإفصاح  البديل،  المقياس  إلي  وصولًا  تباطؤ   ؛ أثرها  علي  ذلك  يعمل 
  GAAPمبادئ  استجابة سوق رأس المال للتغيرات في نتيجة أعمال الشركات والمعدة وفقا ل

(Dang, 2017) . 
إلي أن أهم دوافع الإعتماد علي مقياس الأداء البديل تتمثل   مما سبق يخلص الباحث     

 فيما يلي: 
يوفر استبعاد أثر العناصر المؤقتة معلومات ذات قيمة أكبر عن طريق تقليل التشتت   •

 في مقياس الأرباح حيث يقتصر فقط علي البنود الأكثر إستمرارية.  

 يمثل مقياسًا محسنًا لتقييم التدفقات النقدية المستقبلية وقيمة الشركة. •

بشكل أفضل، وتحقيق المزيد من دقة التنبؤ بالتدفقات    الشركةفهم أداء  يساعد علي   •
 النقدية المستقبلية. 

  ، أكثر تمثيلا للأرباح التشغيلية للشركة، وأنه يوفر مقياس أداء أرباح أكثر صلةيعد   •
 واستمرارية. 

ويساعد المستثمرين على فهم النتائج المالية للشركة   ،يقلل من عدم تماثل المعلومات  •
 بشكل أفضل. 

 يوفر معلومات أكثر مقدرة تقييمية.   •

من    والتباين فيه بسهولة أكبر   ،يمكن المستثمرين من مقارنة الأداء المالي للشركات  •
 .خلال إجراء التسويات، والإلتزام ببنود محددة يتم استبعاد أثرها

يعمل الإفصاح عن مقياس الأداء البديل علي التخفيف من حدة استجابة سوق رأس   •
المفصح عنها وفقاً لمقياس الأداء المعد وفقاً  المال للتغير في نتيجة أعمال الشركات 

 للمعايير المطبقة. 

يمكن الإعتماد علي المقياس البديل في تحديد القدرة الائتمانية للشركات في حالة منح  •
 القروض، كما يمكن الإعتماد علي هذه المقاييس كأساس لتحديد مكافآت التنفيذيين 
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 Non-GAAPالإنتقادات الموجهة لمقياس الأداء البديل  2/8/ 6/1
عتباره مقياسا مضللًا، مما دفع ذلك لاوُجهت العديد من الإنتقادات لمقياس الأداء البديل و       

هيئة تداول الأوراق المالية بالولايات المتحدة لإصدار نشرتها   ؛العديد من الهيئات التنظيمية مثل
وترجع معظم أسباب انتقاد مقياس الأداء البديل إلي عنصرين رئيسيين؛   .2001التحذيرية عام  

للمديرين، وما يترتب علي ذلك    تقديريةيتعلق أحدهما بما يترتب عن طريقة القياس والإفصاح ال
من إدارة الأرباح الإنتهازية، ويتعلق العنصر الآخر بعدم الإتساق والقابلية للمقارنة الناتجة عن 
عدم وجود معيار موحد للعناصر التي يتم استبعاد أثرها من صافي الدخل وصولًا إلي المقياس  

 :علي النحو التاليتفصيل هذين العنصرين  عرضالبديل. وسوف يتم 
 إنتقادات تتعلق بإدارة الأرباح الإنتهازية   2/8/1/ 6/1

يؤدي قيام المديرين بإنشاء مقاييس بديلة إلى إثارة التساؤلات حول المدى الذي يمكن أن      
تقديم معلومات إضافية   اً يكون فيه هذا الإفصاح معد  لخدمة مصالحهم الشخصية بدلًا من 

Ribeiro et al (2019)الإفصاحات بشكل غير شائع، و تعريفها واحتسابها تنظيم هذه  . ف
 (. (Charitou et al., 2018إلى وفقًا لتقدير الإدارة يجعلها أكثر عرضة للدوافع الإنتهازية  

أن الإفصاح الإختياري عن الأرباح البديلة  Ribeiro et al (2019)دراسة  وقد ذكرت      
إلي أن المديرين يمارسون حرية   الأخري  قد يكون محاولة للتضليل. وتوصلت بعض الدراسات

المستخدم، والتأثير على   التصرف في تصنيف المعلومات المحاسبية للتأثير على تصورات 
السوقية   بالقيمة  المتعلقة  يؤدي و (.  McVay, 2006; Davis, 2002)للشركةالقرارات  قد 

إلى أرباح   GAAPتصنيف المديرين للعناصر التي يتم استبعادها إلى تحويل الخسارة وفقاً ل  
ل  أساس لوفقاً  على  التوقعات  فيها  تلبي  لا  التي  الحالة  من  الشركة  نقل  أو  البديل،  مقياس 

GAAP   لمقياس البديلاوقعات المستخدمين على أساس على ت  فوق إلى تلبية أو الت(Black 

& Christensen, 2009)  .يستبعد المديرون في بعض الأحيان بشكل استراتيجي البنود التي   وقد
 (.Curtis et al. 2014)  تهعدم استبعاد البنود التي تعمل علي زيادو تعمل علي تخفيض الدخل  

  مصروفات قد يكون مضللًا إذا استبعد ال  بديل من أن أي مقياس    SECوقد حذرت لجنة       
،  ((100.03  رقم  QUفي السؤال    SEC  هيئة. فقد أشارت  أرباحوالخسائر، ولم يستبعد أي  

القاعدة   بديلإلى أن أي مقياس   ينتهك  تم  G( من اللائحة  B)  (100)   رقم   يمكن أن  إذا   ،
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بال فقط  ب  مصروفاتالتعديل  التعديل  يتم  لم  حين  في  المتكررة،  غير  غير   الأرباحوالخسائر 
. وقد أدى تعديل من هذا النوع إلى (SEC, 2016)المتكررة، والتي حدثت خلال نفس الفترة  

  ها، برفع قضية ضد  SEC  هيئةحيث قامت    2002للمسائلة في عام    Trumpإخضاع فنادق  
لمرة واحدة من صافي  مصروفات حيث أصدرت الشركة بيانًا ربع سنوي لأرباح استُبعدت فيه 

حدثت لمرة واحدة، ولم تفصح الشركة عن   أرباحدون استبعاد أثر    GAAPدخلها وفقًا لمبادئ  
إلى استبعاد  بالإضافة    ربحهيئة تداول الأوراق المالية أن عدم قيام الشركة باستبعاد ال  ورأت ذلك.  

مضللًا بأن الزيادة في صافي الدخل المعلن عنها في البيان نتجت عن  خلق انطباعًا    مصروفاتال
 (.(Parrino, 2016غير المستبعد أثره   ربحتحسن الأداء التشغيلي، وليس من ال

يمكن استخدام الإفصاح عن مقياس أيضا أنه    Marques (2017)وقد أوردت دراسة        
الأداء البديل من قبل المديرين لمحاولة تضليل المستثمرين. وعادة ما يرتبط الدليل على السلوك  

 الإنتهازي بما يلي: 
البديلة • المقاييس  عن  يكون صافي   الإفصاح  )عندما  الدخل  تزيد عن صافي  التي 

 الدخل أقل من توقعات المحللين، أو رغبة المديرين(. 

 قيام المديرين بإجراء التسويات عن طريق استبعاد عناصر متكررة.  •

 توجيه مزيد من التركيز إلى المقاييس البديلة مقارنة بصافي الدخل  •
 إنتقادات تتعلق بعدم الإتساق والقابلية للمقارنة   2/8/2/ 6/1

أن القابلية للمقارنة تعمل علي تعزيز  إلي FASBمجلس معايير المحاسبة المالية    يشير      
بمقارنة معلومات مماثلة حول نفس   للمستثمرين  السماح  المعلومات من خلال   الشركةفائدة 

) FASBعبر الوقت، ومقارنة المعلومات حول شركة ما بمعلومات مماثلة عن شركة أخرى 

أن القدرة على إجراء مقارنات قد تكون أحد أهم الأسباب التي   FASB. كما أوضح  2010(
(. وبالتالي فإن إحدى  FASB 2010تدعو إلى الحاجة إلى معايير إعداد التقارير المالية )

المشكلات المحتملة من إنتشار تقارير الأرباح البديلة هي أن الشركات يمكن أن تحيد عن 
المطبقة،   المحاسبية  استحالة  المبادئ  للمقارنةوبالتالي  وقابليتها  المالية،  البيانات     اتساق 

(Black et al., 2021) . 
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المالية        الأوراق  لهيئة  الدولية  المنظمة  ذكرت  علي   (IOSCO)وقد  المترتبة  المشاكل  أن 
استخدام مقاييس الأرباح البديلة، تحدث إذا تم استخدامها بشكل غير متسق، أو لم يتم تعريفها 
بشكل كافٍ من قبل الشركة، أو إذا تم استخدام هذه المقاييس بطريقة ما لإخفاء النتائج المالية  

نظرًا و كامل لحقيقة النتائج المالية.  المحددة وفقًا لمبادئ المحاسبة المطبقة، أو تقديم وصف غير
لأن المعلومات المالية البديلة تخرج عن الأعراف المحاسبية التقليدية فإن استخدامها قد يجعل من 
الصعب على المستثمرين مقارنة المعلومات المالية للشركة مع فترات إعداد التقارير الأخرى، ومع 

البديلة إلى تضليل   الشركات الأخرى. لذلك يمكن أن يؤدي الإستخدام غير السليم لمقاييس الأرباح
 .(IOSCO, 2002)المستثمرين فيما يتعلق بالأداء المالي للشركة 

وفق تحليل البيانات التي تم جمعها من تقارير   Hassan (2019)كما توصلت دراسة       
المقاييس MD&Aمناقشات وتحليلات الادارة )  ( إلى أن الشركات تستخدم عدداً كبيراً من 

الشركات   أن  أيضاً  الدراسة  أوضحت  وقد  عنها.  الإفصاح  تم  التي  من   تهملالبديلة  العديد 
والوضوح،   للفهم،  القابلية  مثل؛  المحاسبية  المعلومات  في  تتوافر  أن  التي يجب  الخصائص 

تشكل الو  لذلك  ، والإستمرارية.  التقارير  هذه  بمعايير موحدة لإعداد  والإلتزام  المقارنة،  قابلية 
التقارير المتعلقة ب  الحفاظ الطرق إعداد  الذين يحاولون  مقياس البديل مصدر قلق للمنظمين 

 (.  (Gaber et al., 2020الية، وقابليتها للمقارنةعلى اتساق التقارير الم
الأخري والتي أدت إلي تخوف مجلس معايير   مشاكلومن ناحية أخري تنعكس بعض ال     

 بشأن فائدة هذه الأرباح في الأسباب التالية:  FASB (2001)المحاسبة المالية 
عدم وجود تعريفات مشتركة لعناصر الأداء المالي مما أدى إلى عدم الإتساق في   •

 الأداء المالي. مقاييس  عرض 

الزيادة في تقارير الربح البديل بالتزامن مع انخفاض واضح في استخدام صافي الدخل   •
 كمقياس للأداء. 

البيانات    • في  توفيرها  ينبغي  التي  الرئيسية  المالية  المقاييس  حول  الخلاف 
  (Albring et al., 2010).المالية

  إلي أن أهم العيوب التي تواجه مقياس الأداء البديل   وبناء علي ماسبق يخلص الباحث     
 تتمثل فيما يلي:  والتي وجهت له إنتقادات بسببها
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التقليدي   • الأداء  مقياس  من  أثرها  استبعاد  يتم  التي  العناصر  تحديد  خضوع  يؤدي 
البديل   الربح  لصافي  الأرباح  ل وصولًا  إدارة  إلي  الأحيان  غالب  في  المديرين  تقدير 

لتلبية    ، الإنتهازية أو  الشخصية،  مصالحهم  لخدمة  المديريرن  قبل  من  واستخدامه 
 توقعات الأرباح، وتصورات المستثمرين. 

 بعض ممارسات الإفصاح الشائعة عن مقياس الأداء البديل مع قواعد الوكالة.  تعارض •

وباختلاف الدول يؤدي    الشركات، عدم الإلتزام بمسميات وتعريفات موحدة باختلاف   •
 وصعوبة بل وإستحالة القابلية للمقارنة.  ، إلي عدم الإتساق

عدم الإلتزام ببنود محددة يستبعد أثرها، وتسويات من صافي الدخل وصولًا إلي الربح   •
والفترات    ، البديل يؤدي إلي معلومات غير متسقة، وغير قابلة للمقارنة بين الشركات

 المالية. 

مع زيادة الإعتماد علي مقياس الأداء البديل قد يعقب ذلك انخفاض شديد في الإعتماد   •
 علي مقياس الأداء التقليدي. 

،  Non-GAAPتحليل الدراسات الخاصة بالمقدرة التقييمية لمقياس الأداء البديل   3/ 6/1
 الأول   بحثوصافي الدخل، واشتقاق فرض ال 

المفاضلة بين المقدرة التقييمية لمقياس الأداء البديل،    عديد من الدراساتتناولت الدراسات ال    
المقياسين، وسعر وعوائد   أي من  بين  الدخل، وذلك من خلال مدي وجود علاقة  وصافي 

 . وقد توصلت معظم الدراسات السابقةOhlson 1995الأسهم أو أحدهما باستخدام نموذج  

(Bradshaw & Sloan, 2002; Brown & Sivakumar 2003; Entwistle et al., 

2010; Albring et al., 2010; Wieland et al., 2013; Venter et al., 2014; 

Ribeiro et al., 2019; Janin & Disle, 2020)     إلي التقييمية لمقياس   أن،  المقدرة 
 Clinchetصافي الدخل، بينما اختلفت مع تلك الدراسات دراسة )  أفضل عنالأداء البديل  

al., 2018 .حيث لم تجد دليلا علي زيادة المقدرة التقييمية للمقياس البديل عن صافي الدخل ،) 
عن بالولايات المتحدة    S&P 500شركات    Entwistle et al (2010)وفحصت دراسة      
باستخدام نماذج أسعار الأسهم والعوائد توصلت  و .  2004  عام   حتيو   2000  من عام   الفترة 
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الدراسة إلي أن الأرباح البديلة التي تم الإفصاح عنها من قبل الشركات الأمريكية الكبيرة، ذات  
 مقدرة تقييمية أكبر بكثير من صافي الدخل. 

على مستوى السعر لفحص   نماذج الإنحدار  Venter et al (2014واستخدمت دراسة )     
عنها   علنتالمقدرة التقييمية المتزايدة، والمتعلقة بالإفصاحات الإلزامية عن الأرباح البديلة التي أ 

إفريقيا.   جنوب  الدراسة   وكانتشركات  بورصة    424من    مكونة  عينة  في  مدرجه  شركة 
. وتوصلت الدراسة إلي أن الأرباح 2009  وحتي عام  2002  من عام   جوهانسبرج، عن السنوات 

أشارت نتائج لها مقدرة تقييمية أعلى من صافي الدخل. و   بشكل إلزاميالبديلة المُفصح عنها  
إلي أنه نظرًا لأن الإفصاح عن الأرباح البديلة إلزامي للشركات المكونة لعينة الدراسة،    الدراسة

هناك مجموعه محددة من البنود التي تلتزم الشركات باستبعادها بشكل موحد، وخضوع أن  و 
التي لا   شركاتفإن نتائج الدراسة لا تمتد لتشمل الوبالتالي  المقياس البديل للمراجعة الالزامية،  

 يخضع فيها المقياس البديل لمثل هذا التنظيم.  
اختبار العلاقة بين  قامت بإلي نتائج مختلفة، حيث    Clinchet al (2018دراسة )  وتوصلت          

السهم   الدولية   400من    مكونةعينة  لعدد من مقاييس الأداء، وسعر  المعايير  تتبني  شركة 
المالية التقارير  وهونغ    . لإعداد  وألمانيا،  وفرنسا،  أستراليا،  دول وهي؛  ثماني  من  تم جمعها 

تقاريرها السنوية للأعوام    بالإعتماد علي  كونغ، وإيطاليا، وسنغافورة، والسويد، والمملكة المتحدة،
. ولم تجد الدراسة فرقًا 2013  حتي عام و   2011  من عامو   ، 2008  حتي عامو   2005من عام  

وتلك التي   استخدمت مقاييس الأداء البديلةفي علاقة الأرباح / أسعار الأسهم للشركات التي  
البديلة المفصح عنها . إلا أن الدراسة   مقاييس ، أي لاتوجد مقدرة تقييمية إضافية للم تستخدمهال

 وجدت إختلافات كبيرة في طريقة تبني المقاييس البديلة المفصح عنها باختلاف الدول.  
دراسة مقارنة بين صافي الدخل، ومقياس الأداء البديل،    Ribeiro et al (2019)وأجري       

من حيث عدة خصائص للأرباح من بينها المقدرة التقييمية، وذلك علي عينة من الشركات  
داء  . وتوصلت الدراسة إلي أن مقياس الأ2014  وحتي عام  2000  من عام   سترالية في الفترةالأ

 البديل تزيد مقدرتة التقييمية عن صافي الدخل . 
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إختبار   Janin & Disle (2020)وفي سياق شركات الإستثمار العقاري، تبنت دراسة       
، كما أشارت إليه الرابطة الأوروبية للعقارات العامة EPRAالمقدرة التقييمية للأرباح المتكررة 

(EPRA  كمؤشر لمقياس الأداء البديل، وذلك ،) شركة، في   680عينة تتكون من    باستخدام
شركات الإستثمار العقاري الأوربية طبقاً   بنت، حيث ت2017  وحتي عام   2011  عام   الفترة من

الدولي  المحاسبة  في   فصاح الإ  ( 40)  رقم  لمعيار  الإستثمارية  للعقارات  العادلة  القيمة  عن 
الميزانية العمومية، وبالتالي الإعتراف بالتغيرات في القيمة العادلة في الربح أو الخسارة في 

مقياس البديل عن المقدرة التقييمة لقائمة الدخل، وتوصلت الدراسة إلي زيادة المقدرة التقييمية ل 
أشارت الدراسة إلي أن استبعاد البنود المؤقتة من و ،  IFRSلصافي الدخل المعد وفقاً لمعايير  

التشغيل الأساسية    صافي الدخل نتائج  مثل التغيرات في القيمة العادلة، تعمل علي حساب 
 بشكل أكثر دقة. 

التي و الدراسات    هذه  ، يخلص الباحث إلي أن معظمفي ضوء الدراسات التي تم عرضهاو      
بالمقدرة التقييمية لصافي   Non-GAAPالمقدرة التقييمية لمقياس الأداء البديل  بين  قارنت  

الدخل، توصلت إلي أن المقدرة التقيمية لمقياس الأداء البديل أكبر من المقدرة التقييمية لصافي 
إلي أن مقياس الأداء البديل يعمل علي استبعاد أثر العناصر التي تتصف  ذلك    الدخل، ويرجع

بالوقتية، وعدم الإستمرارية من صافي الدخل، مما يؤدي إلي التعبير عن أداء الشركات بصورة  
واستدامة  ارتباطا بسعر وعوائد الأسهم، ر  أكث استمرارية  اكثر  المقدرة    وبصورة  تزيد  وبالتالي 

يمية لمقياس الأداء البديل عن صافي الدخل. أما فيما يخص الدراسات التي توصلت إلي التقي 
انخفاض المقدرة التقييمية لمقياس الأداء البديل عن صافي الدخل فقد عللت ذلك، بأن الإفصاح 

غير إلزامي، وأن التسويات التي تجري علي   كانالشركات    لعينةعن مقياس الأداء البديل  
صافي الدخل وصولًا إلي مقياس الأداء البديل لا تخضع للمراجعة، وأن المديرين لهم الحرية 
في اختيار البنود التي يستبعد أثرها أو يضاف علي صافي الدخل وصولًا إلي مقياس الأداء 

إدارة الأرباح إلي  المقارنة   البديل، مما يؤدي في معظم الأحوال  الإنتهازية، وصعوبة إجراء 
 Jorion etات، وبين الفترات المالية للشركة الواحدة، وقد ذكرت دراسة  للمقياس بين الشرك
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al (2009)   أن المعلومات المحاسبية تفقد مقدرتها التقييمية مع مرور الوقت، ويرجع ذلك في
 غالبية الأحيان إلى زيادة إدارة الأرباح.  

 الأول علي النحو التالي:  البحثيمكن اشتقاق فرض  في ضوء ما تم عرضهو 
H1  :لمقدرة التقييمية لمقياس الأداء البديل  ل  توجد أفضلية معنويةNon-GAAP   مقارنة  

 . للشركات المقيدة بالبورصة المصرية المقدرة التقييمية لصافي الدخلب
البديل    6/2 الأداء  لمقياس  التنبؤية  بالمقدرة  الخاصة  الدراسات  ،  Non-GAAPتحليل 

 والفروض الفرعية له  الثاني  لبحثوصافي الدخل، واشتقاق فرض ا
مصطلح يشير "( إلي تعريف المقدرة التنبؤية علي أنها  2018(أشارت دراسة الحوشي       

ومن خلال استبعاد   ." إلي مقدرة العنصر علي التنبؤ بالأرباح أو التدفقات النقدية المستقبلية
عن أداء الشركة في المستقبل، يمكن أن   فائدة في التعبيربنود قائمة الدخل التي تكون أقل  

صافي الدخل ب   بالمقارنةتكون إفصاحات المديرين عن المقاييس البديلة أكثر إفادة للمستثمرين 
  . (Leung & Veenman, 2018)من حيث التنبؤ بالأداء المستقبلي

سواء بالأرباح   –وقد اهتمت بعض الدراسات بدراسة المقدرة التنبؤية بالأداء المستقبلي        
لكل من مقياس الأداء   -المستقبلية، أو التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية، أو كليهما  

المفاضلة بين ببعض الدراسات    قامت البديل وصافي الدخل والمفاضلة بين المقياسين. وقد  
مباشر   بشكل  إما  للمقياسين  التنبؤية   ,.Barth et al., 2012; Sinnewe et al)المقدرة 

2017; Leung & Veenman, 2018; Ribeiro et al., 2019)   المقدرة اختبار  أو   ،
التنبؤية للعناصر التي يتم استبعاد أثرها من صافي الدخل وصولًا إلي مقياس الأداء البديل 
(Doyle et al., 2003; Kolev et al., 2008; Bond et al., 2017; Bentley et al., 

يدل انخفاض المقدرة التنبؤية للعناصر المستبعدة علي زيادة المقدرة التنبؤية للمقياس و ،   (2018
 Doyle et al., 2003; Kolev)هذه الدراساتبعض  البديل عن صافي الدخل. وتوصلت  

et al., 2008; Barth et al., 2012; Bond et al., 2017; Sinnewe et al., 2017; 

Leung & Veenman, 2018; Bentley et al., 2018; Ribeiro et al., 2019)   ،
 إلي أفضلية مقياس الأداء البديل عن صافي الدخل من حيث المقدرة التنبؤية. 
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 Kolevإختبارات إضافية، وعينة أكبر من دراسة   Bond et al (2017)دراسة   أجرتو           

et al (2008)    ، اختبرت تأثير إصدار اللائحة  وG    وإصدار تفسيرات الإمتثال 2003في عام ،
على الإفصاح عن مقياس الأداء البديل. واعتمدت    2010( في عام  C & DIsوالإفصاح )

.  Compustatو    CRSPو    I /B / E / Sالدراسة علي استخدام بيانات من قواعد بيانات  
تم استخدام إعلانات ربع سنوية من عام  Gبالنسبة لاختبار أثر إصدار اللائحة  و   ،1998  

سنوات بعد الإصدار. وبالنسبة   5سنوات قبل إصدار اللائحة و    5  متضمنة  2008  وحتي عام 
  2005  عام   خدام الإعلانات ربع السنوية من، فقد تم است  C & DIsلاختبار أثر إصدار  

. ووجدت هذه  -سنوات بعد الإصدار  5سنوات قبل الإصدار و  5أيضًا    -  2015  وحتي عام 
مرتبط بزيادة في جودة الإستبعادات من صافي الدخل وصولًا   Gالدراسة أن إصدر اللائحة  
الدراسة إلي أن إصدار تفسيرات الإمتثال والإفصاح    أيضاً وتوصلت  إلي مقياس الأداء البديل.  

C & DIs -يرتبط بزيادة في جودة الإستبعادات،   -  على الرغم من أنها ليست لائحة رسمية
التنبؤية  المقدرة  وبالتالي زيادة  المستقبلية،  بالأرباح  التنبؤية  مقدرتها  انخفاض  يدل علي  مما 

 لمقياس الأداء البديل عن المقدرة التنبؤية لصافي الدخل.  
)وأجرت        شركات    باستخدام  Ribeiro et al (2019دراسة  من    ASX 500عينة 

الفترة من عام   في  للأرباح   2014  وحتي  2000الأسترالية  بين مجموعة خصائص  مقارنة 
لمقياس الأداء التقليدي ومقياس الأداء البديل، والتي شملت عدة خصائص وهي؛ الإستمرارية،  
بالمقدرة   التقييمية، والتحفظ، والوقتية. وفيما يتعلق  التنبؤية، والمقدرة  الدخل، والمقدرة  وتمهيد 

ء البديل أكبر مقدرة تنبؤية من صافي الدخل،  التنبؤية توصلت الدراسة إلي أن مقياس الأدا
الأداء   توقع  على  الحالية  الفترة  أرباح  قدرة  تحسين  على  البديل  الأداء  مقياس  يساعد  كما 

 المستقبلي للشركات. 
-Nonإلي أن مقياس ألأداء البديل   في ضوء الدراسات التي تم تناولها يخلص الباحثو      

GAAP   أكبر مقدرة تنبؤية من صافي الدخل سواء من حيث؛ التدفقات النقدية من الانشطة
يعمل مقياس الأداء البديل علي استبعاد المكونات التي   كماالتشغيلية أو الأرباح المستقبلية.  
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  بحث اشتقاق فرض ال   وفي ضوء ذلك يمكنتتصف بالوقتية، والتي قد يندر حدوثها مستقبلًا.  
 الثاني علي النحو التالي:  

H2  : لمقدرة التنبؤية لمقياس الأداء البديل  ل   توجد أفضلية معنويةNon-GAAP  مقارنة 
 . للشركات المقيدة بالبورصة المصرية  المقدرة التنبؤية لصافي الدخلب

 ولاختبار هذا الفرض، تم تحليله إلي الفرضين الفرعيين التاليين:      
H2a  : بالتدفقات النقدية التشغيلية لمقياس    المقاسة   لمقدرة التنبؤية ل   توجد أفضلية معنوية

البديل   الدخل  التنبؤية  المقدرةب  مقارنة  Non-GAAPالأداء  المقيدة    لصافي  للشركات 
 . بالبورصة المصرية 

H2b  : التنبؤية  ل  توجد أفضلية معنوية بصافي الدخل المستقبلي لمقياس  المقاسة  لمقدرة 
البديل   الدخلالتنبؤية    المقدرةب  مقارنة  Non-GAAPالأداء  المقيدة    لصافي  للشركات 

 . بالبورصة المصرية 
، وصافي  Non-GAAPالبديل    لصافي الربحتحليل الدراسات الخاصة بالإستمرارية    6/3

 الثالث  بحث الدخل، واشتقاق فرض ال
  الربحوقد عنيت القليل من الدراسات في حدود علم الطالب بالمفاضلة بين صافي الدخل و      

 Bhattacharya et)ستمرارية. وقد اتفقت دراسة كل منالإمن حيث  Non-GAAPالبديل 

al., 2003; Gu & Chen, 2004; Ribeiro et al., 2019; Janin & Disle, 2020; 

Gee et al., 2021)  الربح ، علي أن أكثر من صافي   صافي  البديل يتصف بالإستمرارية 
البديل، تتصف    الربحالدخل، أو أن العناصر التي يتم استبعادها من صافي الدخل وصولًا إلي  

 بالتقلب، وعدم التكرار. 
  مشاهدة   1149علي تحليل عينة من    Bhattacharya et al (2003)فقد عملت دراسة        

. وتم إجراء الدراسة في الفترة من LexisNexisعن الأرباح البديلة الفعلية، تم جمعها من  
ديسمبر  و   1998يناير   مقابل  2000حتى  البديلة  للأرباح  والإستمرارية  المعلوماتية  لتقييم   ،

صافي الدخل. وقد أشارت نتائج الدراسة إلى أن المشاركين في السوق يرون أن الأرباح البديلة  
أقرب إلى الأرباح الأساسية من صافي الدخل. وأشارت الدراسة إلي ان هذه النتيجة تتماشى 
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أوضح،    ياسمق  والبديل هالربح  مع وجهة النظر التي يتبناها مؤيدو تقارير الأرباح البديلة، بأن  
 وأكثر استمرارية من صافي الدخل. 

إلي أن استمرارية الأرباح البديلة أعلي بكثير من    Ribeiro et al (2019وخلصت دراسة )           
إستمرارية صافي الدخل، مما يشير إلى أن العناصر المستبعدة من صافي الدخل مؤقتة إلى 

 حد كبير.  
دراسة  و       البديل    Janin & Disle (2020)أشارت  الأداء  مقياس  فائدة  لمدي  أيضا 

جانب ما توصلت إليه الدراسة من زيادة المقدرة  وإلي  للمستثمرين والتي تزيد عن صافي الدخل،  
الدخل،   البديل عن صافي  الأداء  لمقياس  إلي أن  فالتقييمية  أيضاً  البديل    الربح قد توصلت 

أفضل من صافي الدخل من حيث الإستمرارية، حيث يعمل علي استبعاد العناصر المؤقتة 
مثل التغيرات في القيمة العادلة، وبالتالي فإنه لديه قدرة أكبر على نقل المعلومات حول الأرباح 

 التي يمكن لصناديق الإستثمار العقاري توزيعها في المستقبل. 
أفضلية    Gee et al (2021)دراسة    اختبرتو       الربح مدي  حيث    صافي  من  البديل 

الإستمرارية، عن طريق اختبار مدي إستمرارية العناصر التي يتم استبعاد أثرها من صافي 
تلك العناصر، وعدم   البديل. وذلك باستخدام مؤشرات عن مدي تقلب  ربحالدخل وصولًا إلي ال

تكرارها، وانخفاض قدرتها علي التنبؤ بالأرباح المستقبلية، والتدفقات النقدية التشغيلية، خلال 
 عينة مكونة من ربع سنوية ل  مشاهدة   49859  عينة الدراسة من  كونتفترات ربع سنوية. وت

الفترة من  4147 في  بين  2019  وحتي عام  2003  عام   شركة  الدراسة من  وقد توصلت   .
الإنتهازية في قرارات المديرين باستبعاد العناصر غير نتائجها إلي أنه  في حالة استبعاد أثر  

تعتبر أكثر تقلبا من العناصر    صافي الدخلالمتكررة من صافي الدخل، فإن الإستبعادات من 
بالمقياس علي و ،  البديل  المدرجة  يدل  مما  التنبؤية,  مقدرتها  بانخفاض  العناصر  هذه  تتسم 

 البديل عن صافي الدخل من حيث استمراريتة.   ربحأفضلية ال
-Nonالبديل  صافي الربح  إلي أن    في ضوء الدراسات التي تم تناولها يخلص الباحثو      

GAAP   يعمل علي استبعاد أثر العناصر غير المتكررة من صافي الدخل، للتعبير عن أداء
اتفقت الدراسات السابقة علي و يتصف بزيادة الإستمرارية للمقياس البديل عن صافي الدخل،  
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اشتقاق   وفي ضوء ذلك يمكن  البديل يتصف بالإستمرارية أكثر من صافي الدخل،  الربحأن  
 الثالث علي النحو التالي:   بحثفرض ال

H3ي الربح :  معنويةإستمرارية  أكثر    Non-GAAPالبديل    كون صافي   مقارنة  وبصورة 
 . للشركات المقيدة بالبورصة المصرية  صافي الدخلب
 منهجية الدراسة 6/4

. ولتحقيق هذا الهدف سيتناول الفصل كل الدراسة التطبيقية؛  رعيةالف   ه يتناول الباحث في هذ      
الدراسة التطبيقية، ومجتمع وعينة الدراسة، وتوصيف وقياس متغيرات الدراسة،  من؛ أهداف  

والنماذج الإحصائية المستخدمة في اختبار فروض الدراسة، والأساليب الإحصائية المستخدمة،  
والإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة، ونتائج اختبار فروض الدراسة وتحليلها، وذلك كما 

 يلي: 
 أهداف الدراسة التطبيقية   1/ 6/4

إختبار فروض الدراسة التي خلص في المقام الأول؛  التطبيقية  تستهدف هذه الدراسة       
البديل  الأداء  ومقياس  الدخل،  صافي  بين؛  المفاضلة  تتناول؛  والتي  النظري،  الإطار  إليها 

Non-GAAP  وذلك من حيث المقدرة التقييمية، والمقدرة التنبؤية ممثلا في؛ التنبؤ بالتدفقات ،
 والتنبؤ بصافي الدخل المستقبلي، والإستمرارية.  النقدية التشغيلية المستقبلية

 مجتمع وعينة الدراسة  2/ 6/4
المصرية      البورصة  في  المقيدة  المالية  غير  الشركات  كافة  من  الدراسة  مجتمع   يتكون 

(Banimahd et al., 2013; Abdallah, 2018)،    2020وحتي عام    2016في الفترة من  ،
قطاعاً. وقد اعتمد الباحث في جمع   15شركة تعمل في    135وقد بلغت العينة النهائية للدراسة  

بيانات الدراسة علي موقع معلومات مباشر مصر، بالإضافة إلي البيانات المنشورة علي المواقع 
( عدد ونسبة شركات عينة الدراسة مقسمة وفقاً  1الإلكترونية للشركات. ويوضح الجدول رقم ) 

 للقطاعات التي تنتمي إليها. 
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 (  1) رقم جدول
 عدد ونسبة شركات عينة الدراسة مقسمة وفقاً للقطاعات التي تنتمي إليها 

 النسبة  عدد الشركات  القطاع 
 % 4.4 6 إتصالات وإعلام وتكنولوجيا المعلومات 

 % 13.3 18 أغذيه ومشروبات
 % 0.8 1 وموزعون تجار 

 % 0.8 1 خدمات النقل والشحن
 % 4.4 6 خدمات ومنتجات صناعية وسيارات 

 % 10.4 14 رعاية صحية وأدويه
 % 8.9 12 سياحة وترفيه

 % 0.7 1 طاقة وخدمات مساندة 
 % 22.2 30 عقارات 
 % 1.5 2 مرافق 

 % 7.4 10 مقاولات وإنشاءات هندسية 
 % 2.2 3 منسوجات وسلع معمرة 

 % 11.1 15 بناء مواد 
 % 8.9 12 موارد أساسية

 % 3 4 ورق ومواد تعبئة وتغليف 
 % 100 135 إجمالي عدد الشركات 

 توصيف وقياس متغيرات الدراسة 3/ 6/4
تتمثل متغيرات الدراسة في سبعة متغيرات، وهي؛ سعر السهم, والقيمة الدفترية لحقوق       

، والتدفقات النقدية التشغيلية  (Non-GAAP)الملكية، وصافي الدخل، ومقياس الاداء البديل  
المستقبلية، وصافي الدخل المستقبلي، ومقياس الأداء البديل المستقبلي. وسيتم توصيف وقياس 

 متغيرات الدراسة بالرجوع إلي كل فرض من فروض الدراسة علي حده كما يلي: 
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 الأول بحثمتغيرات فرض ال  3/1/ 6/4
 : المتغير التابع -أ

(، أي سعر  2019،  الحناوي ) السعر السوقي لسهم الشركة  ، ويمثل  Pسعر السهم   •
  إقفال السهم الذي تنتهي به حركة تداول البورصة تعاملاتها في نهاية كل يوم عمل 

سعر السهم السوقي بعد ثلاثة أشهر من  ، ويقاس من خلال  ( 2021،  عبد الل )
 (. Clinchet al., 2018؛   2019نهاية السنة المالية )الحناوي،  

 : المتغيرات المستقلة  -ب
وهي القيمة الدفترية لحقوق الملكية :  Book vlueالقيمة الدفترية لحقوق الملكية   •

سهم   المساهمين   ،Ribeiro et al (2019)لكل  حقوق  إجمالي  عن  عبارة  وهي 
. ويقاس  (2021،  عبد الل)مطروحا منها القيمة الدفترية لحقوق حملة الأسهم الممتازة  

بالقيمة الدفترية لحقوق ملكية الأسهم العادية القائمة علي عدد الأسهم العادية القائمة  
(Ribeiro et al., 2019)  وهي عبارة عن عدد الأسهم العادية المصدرة مخصوم ،

 . (2021)عبد الل, منها عدد أسهم الخزينة إن وجدت 

نتيجة أنشطة وعمليات الشركة خلال فترة زمنية    هو عبارة عنو :  NIصافي الدخل   •
المطبق   المالية  التقارير  إعداد  وفقاً لإطار  بها  والإعتراف  قياسها  يتم  والتي  معينة. 

(Maria &Camelia, 2015; Nishikawa et al., 2016).     يتم قياسه عن  و
  من عام   طريق استخدام البيانات المنشورة في قائمة الدخل لشركات العينة عن الفترة

 . (2019؛ خليل, 2019؛ نويجي، 2019)الحناوي،  2020 وحتي عام 2016

وهو مقياس يتم الإفصاح عنه اختياريا،  Non-GAAP: مقياس الأداء البديل   •
استبعاد بعض العناصر التي تعتبر مؤقتة أو غير  ويتم حسابه عادةً عن طريق  

، ويقاس من خلال استبعاد أثر    Bansal et al (2013)متكررة من صافي الدخل
)بالإضافة أو بالخصم(  من مقياس الأداء   مجموعة محددة من البنود غير المتكررة

 . (2019؛ خليل،  Venter et al., 2014التقليدي )
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 الثاني  بحثمتغيرات فرض ال  3/2/ 6/4
 ان: التابع   نالمتغيرا  -أ

رقم يعبر عن    يوه:  it+1CFOالتدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية المستقبلية   •
الناتج من أنشطة التشغيل لأي نشاط تجاري أي النشاط الجاري للشركة، وهو مؤشر  
الإلتزامات   كافية لسداد  لمدي مساهمة عمليات الشركة الأساسية في توليد تدفقات 

إسماعيل  ) وأرباح المساهمين والحفاظ علي القدرات التشغيلية والقيام باستثمارات جديدة  
ستخدام قيمة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية بالقسم الأول  باويقاس    . (2017،

من قائمة التدفقات النقدية للشركات، وذلك في السنة التالية لسنة قياس صافي الدخل  
 (. 2019ومقياس الأداء البديل )محمد،  

  يتم قياسه و ،  وهو كما تم توصيفه بالفرض الأول:  it+1NIصافي الدخل المستقبلي   •
عن طريق استخدام البيانات المنشورة في قائمة الدخل لشركات العينة، في السنوات  

 (. 2019التالية لسنوات القياس )الحناوي، 
 ن: المستقلا   نالمتغيرا  -ب

 كما تم توصيفه وقياسه بالفرض الأول. : NIصافي الدخل •

 الأول. كما تم توصيفه وقياسه بالفرض  Non-GAAP: مقياس الأداء البديل  •
 الثالث  بحثمتغيرات فرض ال  3/3/ 6/4
   ان:التابع   نالمتغيرا  -أ

 كما تم توصيفه وقياسه بالفرض الثاني. :  it+1NIصافي الدخل المستقبلي  •

  وهو كما تم توصيفه بالفرض  1it+GAAP-: Nonمقياس الأداء البديل المستقبلي   •
)بالإضافة    البنود غير المتكررةالاول، ويقاس من خلال استبعاد أثر مجموعة محددة من  

الدخل صافي  من  بالخصم(   خليل،  Venter et al., 2014)  أو  وذلك (2019؛   ،
 بالسنوات التالية لسنوات القياس.
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 ن: المستقلا   نالمتغيرا  -ب

 كما تم توصيفه وقياسه بالفرض الأول. : NIصافي الدخل •

 وقياسه بالفرض الأول. كما تم توصيفه Non-GAAP: مقياس الأداء البديل  •
 نماذج التحليل الإحصائي   4/ 4/6

؛ الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة، معامل إرتباط بيرسون للمتغيرات  باحث ال   إستخدم      
الانحدار   نماذج  في  خصائص   . et al (2014) Venterالمستخدمة  ثلاث  قياس  وسيتم 

التقييمية،  لل المقدرة  وهي؛  البديل  بذات  مقياس  ومقارنتها  والإستمرارية.  التنبؤية،  والمقدرة 
 الخصائص لصافي الدخل، وذلك لاختبار فروض البحث الثلاثة، وذلك علي النحو التالي: 

نماذج اختبار الفرض الأول، والمتعلق بالمفاضلة بين صافي الدخل والمقياس    4/1/ 6/4
 من حيث المقدرة التقييمية  Non-GAAPالبديل 
التركيز الرئيسى لدراسات المقدرة التقييمية، هو تقييم مستوى الأهمية وقوة تفسير الأرباح      

 (. ,Hasso (2013والقيم الدفترية للتغير في أسعار الأسهم 
, والمتعلق باختبار  H1لاختبار الفرض الأول    Ohlson 1995إستخدام نموذج    سيتمو       

et  (Entwistle et al., 2010; Venterمقياس البديل عن صافي الدخل  المدي افضلية  

Ribeiro et  ; Misund & Osmundsen, 2015; Clinchet al., 2018;al., 2014

al., 2019)   :وذلك كما يلي ، 
…………..  (1)  i,tԐ+  i,tNI 2+ βi,t Bookval 1β+  0= αi,t P 

 حيث أن: 
▪ itP  سعر السهم السوقي للشركة :i  بعد ثلاثة أشهر من نهاية السنة الماليةt، 

▪  itBookval    للشركة لكل سهم  الملكية  لحقوق  الدفترية  القيمة   :i    نهاية في 
 ، tالسنة المالية 

▪ itNI  صافي الدخل لكل سهم للشركة :i نهاية السنة المالية   فيt ، 

▪ itԐ : مصطلح للدلالة علي الخطأ للشركةi  في العامt  . 
 مقياس البديل وذلك كما يلي: الب NIاستبدال صافي الدخل ب، وسيتم استخدام نفس النموذج 

(2)…………..    i, tԐ+  itNONGAAP 2β+ i,t Bookval 1β+  0α= i,t P   
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 حيث أن: 
▪ it: NONGAAP    للشركة البديل  الأداء  لمقياس  وفقاً  الربح  السنة    iصافي  عن 

 ،  tالحالية 
لكل نموذج. و اختبار مدي معنوية   2R  )14(وسيتم قياس المقدرة التقييمية من خلال معامل التحديد     

الفروق، فالنموذج الذي يكون له معامل التحديد اكبر يكون ذا مقدرة تقييمية أعلي، ويلي ذلك اختبار 
 (Weiss, 2011؛  2021مدي معنوية الفروق في معاملات التحديد )عبد الل,

الدخل   4/2/ 6/4 صافي  بين  بالمفاضلة  والمتعلق  بفرعيه،  الثاني  الفرض  اختبار  نماذج 
البديل   التشغيلية   Non-GAAPوالمقياس  النقدية  بالتدفقات  التنبؤية  المقدرة  حيث  من 

 وصافي الدخل المستقبلي 

-Nonسيقوم الباحث بقياس المقدرة التنبؤية لكل من صافي الدخل، ومقياس الأداء البديل       

GAAP  الثاني الفرض  من  الفرعيين  الدراسة  فرضي  لاختبار   ،H2،   دراستي علي  قياسا 
 ( من خلال نماذج الانحدار التالية: Ribeiro et al., 2019؛   2018)الحوشي، 

…………..  (3)it      Ԑ+ it = α + βNI it+1CFO 
…………..  (4)it   Ԑ+ it = α + βNONGAAP it+1CFO 

…………..  (5)it   Ԑ+ it = α + βNI it+1NI 
…………..  (6)it    Ԑ+ it = α + βNONGAAP it+1NI 

 حيث: 
▪ it+1CFO التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية للشركة :i   1عن السنة التالية+t ، 

▪  it+1NI :  صافي الدخل للشركةi  1عن السنة التالية+t ، 

 
التحديد   )14( المتغير    2Rمعامل  في  التغير  المتغيرات  يقيس نسبة  أو  المتغير  بواسطة  المُفسرة  التابع 

يعمل   R2و عائد علي المتغيرات المحاسبية، فإن معامل التحديد  سعر أالمستقلة، فإذا تم إجراء انحدار  

التي يتم تفسيرها بواسطة المتغيرات المحاسبية   ،سهمعار أو عوائد الأسار التغير في أعلي قياس مقد

المستقلة المستخدمة في الدراسة. ومن ثم، تصبح المقدرة التفسيرية مقياسا  للمقدرة التقييمية للمعلومات 

اختلاف  مدي  المختلفة لاختبار  الدراسة  لعينات  التفسيرية  المقدرة  مقارنة  يتم  ما  وغالبا  المحاسبية. 

 (.Hasso, 2013معلومات المحاسبية فيما بينها )المقدرة التقييمية لل

 



 
 
 
 
 
 

2024ول مارس الأالعدد  (11) المجلد                                 بحوث المحاسبية مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                     881             (ONLINE): ISSN 2682-4817 

 
 
 

▪ it+1NONGAAP  :  صافي الربح وفقاً لمقياس الأداء البديل للشركةi    عن السنة
 . t+1التالية 

(، واختبار مدي معنوية الفروق 2Rوسيتم قياس المقدرة التنبؤية من خلال معامل التحديد )     
في معاملات التحديد للنموذجين. فالنموذج الذي يكون له معامل تحديد أكبر يكون ذا مقدرة  

؛    2018تنبؤية أعلي. ويلي ذلك إيجاد معنوية الفروق لمعامل التحديد للنموذجين )الحوشي,
Weiss, 2011 .) 

نماذج اختبار الفرض الثالث، والمتعلق بالمفاضلة بين صافي الدخل والمقياس    4/3/ 6/4
 من حيث الإستمرارية  Non-GAAPالبديل 

-Nonفسوف يقوم الباحث بقياس استمرارية كل من صافي الدخل، ومقياس الأداء البديل            

GAAP   لاختبار فرض الدراسة الثالثH3  :من خلال نموذجي الإنحدار التاليين 
(7)  …………..it   Ԑ+ it = α + βNI it+1NI 

…………..  (8)it   Ԑ+ it = α + βNONGAAP it+1NONGAAP 

 حصائية المستخدمةساليب الإالأ 5/ 6/4

برنامج        علي  بالإعتماد  الدراسة  عينة  بيانات  جمع  علي  الباحث   Microsoftعمل 

Excel  ثم تم تحليل هذه البيانات باستخدام البرنامج الإحصائي ،SPSS  ( 25الاصدار رقم  .)
 وقد استخدم الباحث الاساليب الإحصائية التالية: 

الوصفي   • قيمة،    Descriptive Statisticsالإحصاء  وأعلي  قيمة،  أدني  لتحديد 
 والوسط الحسابي، والإنحراف المعياري لمتغيرات الدراسة.   

باستخدام   • لا،  أم  الطبيعي  التوزيع  تتبع  الدراسة  عينة  بيانات  كانت  إذا  ما  إختبار 
. كما قام الباحث باختبار  Kolmogrov-Smirnov& Shapiro-Wilk)اختباري )

 علاقات الإرتباط بين متغيرات الدراسة باستخدام معامل الإرتباط لبيرسون. 

إستخدام نماذج الإنحدار الخطي المتعدد لاختبار فرض الدراسة الأول، لتحديد العلاقة   •
أو   الدخل  صافي  كمتغيرات  البين  الملكية  لحقوق  الدفترية  والقيمة  البديل,  مقياس 

 مستقلة، وسعر السهم كمتغير تابع. 
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الثاني بفرعية، والفرض   • الفرض  البسيط لاختبار؛  نماذج الإنحدار الخطي  إستخدام 
أو   الدخل  بين صافي  العلاقة  لاختبار  البديل  الثالث.  مستقلة،  المقياس  كمتغيرات 

  ، وصافي الدخل للفترة التالية أوالتدفقات النقدية التشغيلية للفترة التالية كمتغيرات تابعة
أو  وا الدخل  بين صافي  العلاقة  البديلختبار  مستقلة، وصافي    المقياس  كمتغيرات 

 للفترة التالية كمتغيرات تابعة.  المقياس البديلالدخل للفترة التالية أو 

لتحديد مدي القوة التفسيرية للمتغيرات المستقلة لتفسير    R)2(إستخدام معامل التحديد   •
 التغير في المتغيرات التابعة. 

، لاختبار مدي معنوية  Hotelling's t Test, Steiger's Z Testإستخدام اختباري   •
 ، لفرضي الدراسة الأول، والثاني بفرعية. R)2(الفروق في معامل التحديد التحديد 

المعنوية   • تحديد مستوي  أنه  Significance level   (P-Valueتم  المقبول علي   )
 ( أو أقل لقبول معنوية نموذج الإنحدار. 0.05يساوي )

 الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة 6/ 6/4
إعتمد الباحث علي عدد من الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة، كالوسط الحسابي،      

توفر هذه الاحصاءات وصفا شاملا  قيمة. حيث  وأعلي  قيمة،  وأدني  المعياري،  والإنحراف 
 ( هذه الإحصاءات الوصفية علي النحو التالي: 2)رقم  لبيانات الدراسة. ويعرض الجدول 

 ( الاحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة2) رقم جدول
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation المتغير 

itP 531 0.035 618.580 12.168 38.076 
itNI 531 -5.144 165.788 1.200 7.452 

itNONGAAP 531 -5.046 150.936 1.207 7.480 
itBOOKVAL 531 0.053 317.153 9.230 17.768 

it+1CFO 531 -72.448 43.688 0.620 4.762 
it+1 NI 531 -7.631 187.320 1.535 11.073 

it+1NONGAAP 531 -8.231 194.648 1.428 10.885 
السابق أن المتوسط الحسابي لكل من ربحية السهم، المقياس (  2رقم )يتضح من الجدول       

بلغ؛  Non-GAAPالبديل   قد  العينة  لشركات  للسهم  الدفترية  والقيمة   ،1.200  ،1.207  ،
علي التوالي. أيضا فإن هناك فرقاً كبيراً بين أعلي قيمة، وأدني قيمة لهذه المتغيرات،    9.230
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علي التوالي وهو أعلي  17.768،  7.480،  7.452حيث بلغ الانحراف المعياري للمتغيرات؛  
، بالاضافة 12.168من المتوسط نفسه لتلك المتغيرات. كما بلغ المتوسط الحسابي لسعر السهم  

الي وجود فرق كبير بين أعلي قيمة وأدني قيمة لسعر السهم، لذلك بلغ الإنحراف المعياري 
وهو أعلي أيضاً من المتوسط الحسابي، بما يشير إلي تباين أسعار   38.076لسعر السهم  

 أسهم شركات العينة.  
أيضا فقد بلغ المتوسط الحسابي لكل من التدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية، وصافي      

البديل   والمقياس  المستقبلي،    1.429،  1.535،  0.620المستقبلي؛    Non-GAAPالدخل 
بالإضافه إلي أن هناك فروقاً كبيرة بين أعلي قيمة وأدني قيمة لهذه المتغيرات،    .علي التوالي 

علي   10.885،  11.073،  4.762مما انعكس في قيم الإنحراف المعياري لها والتي كانت؛  
   . التوالي، وهي أعلي من المتوسط الحسابي لهذه المتغيرات

أن تشتت قيم متغيرات عينة الدراسة، يرجع إلي أن عينة الدراسة تتكون من   الباحث   ري وي     
الظروف    مشاهدة  531 إلي  بالإضافة  مختلفة.  قطاعات  في  تعمل  شركات  من  جمعها  تم 

المختلفة التي طرأت علي البيئة المصرية خلال سنوات الدراسة، من فرض العديد من قوانين 
الضرائب الجديدة، وقرارات تعويم الجنية المصري، وتداعيات انتشار فيروس كورونا، وغيرها.  

ال الكثير من  السلع مما أثرعلي تعرض  الكلي، وأسعار  لتقلبات في العرض والطلب  شركات 
الحالية  النقدية  يؤثر ذلك علي الأرباح والتدفقات  وبالتالي  الشركات.  التي تقدمها  والخدمات 

 تقلبات أسعار الأسهم.     فيبدورة والمستقبلية، والذي ينعكس 
 نتائج اختبار الإرتباط لبيرسون  7/ 6/4

اختبار الإرتباط لبيرسون بين كافة متغيرات  الدراسة؛ المستقلة، والتابعة.   إجراءقام الباحث ب     
حيث تساهم نتائج هذا الإختبار في تحديد مدي وجود علاقة تأثيرية بين هذه المتغيرات، وذلك 

( مخرجات مصفوفة الإرتباط لبيرسون، والتي  3) رقم قبل اجراء تحليل الانحدار. ويوضح الجدول
 توضح معاملات ارتباط كل متغير من متغيرات الدراسة مع باقي المتغيرات: 
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 ( مصفوفة الإرتباط لبيرسون 3) رقم جدول

وجود علاقة ارتباط معنوية موجبة (  3بالجدول رقم )يتبين من مصفوفة الإرتباط السابقة       
الارتباط ) معامل  بلغ  الدخل، حيث  السهم وصافي  معنوية 0.757بين سعر  ( عند مستوي 

وجود علاقة ارتباط معنوية موجبة بين سعر السهم ومقياس الأداء البديل   وكذلك   ، (0.000)
Non-GAAP ( وبمقارنة 0.000( عند مستوي معنوية )0.911حيث بلغ معامل الإرتباط .)

-Nonمقياس الأداء البديل   معامل الإرتباط في الحالتين يتضح أن علاقة الإرتباط الطردية بين

GAAP أقوي من مثيلتها بين صافي الدخل وسعر السهم، وهو ما يعطي مؤشراً   ، وسعر السهم
عن صافي الدخل. وذلك ما   Non-GAAPمبدئياً عن زيادة المقدرة التقييمية للمقياس البديل  

 سيتم التحقق منه لاحقا عند إجراء تحليل الإنحدار.
وجود علاقة إرتباط معنوية سالبة متوسطة بين صافي   أيضاً   أوضحت مصفوفة الإرتباطو      

( عند مستوي 0.546-الدخل، والتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية. فقد بلغ معامل الارتباط )
( المستقبلية 0.000معنوية  التشغيلية  النقدية  التدفقات  بين  الارتباط  معامل  بلغ  حين  في   ،)

( أي علاقة 0.000( عند مستوي معنوية )0.375-)Non-GAAP ومقياس الأداء البديل  
ارتباط معنوية سالبة منخفضة. لكن يظهر أن العلاقة العكسية في حالة صافي الدخل أكبر 
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عن زيادة    اً مبدئي  اً وهو ما يعطي مؤشر ،  Non-GAAP منها في حالة مقياس الأداء البديل  
.  عن المقياس البديل   العلاقة التأثيرية في حالة صافي الدخل، وبالتالي زيادة مقدرته التنبؤية

 نحدار.  وهو ما سيتم التحقق منه بتحليل الإ
وبتحليل معاملات الإرتباط بين صافي الدخل الحالي وصافي الدخل المستقبلي، يتضح      

( عند مستوي معنوية  0.763حيث بلغ معامل الإرتباط )  .وجود علاقة ارتباط معنوية موجبة
 (. إلا ان علاقة الإرتباط المعنوية الموجبة كانت أقوي بين مقياس الأداء البديل  0.000)

Non-GAAP( عند مستوي 0.944، وصافي الدخل المستقبلي، حيث بلغ معامل الارتباط )
( الدخل  0.000معنوية  بصافي  التنبؤية  المقدرة  زيادة  علي  مبدئي  بشكل  يدل  ما  وهو   .)

البديل   بلغ معامل Non-GAAP  المستقبلي لمقياس الأداء  عن صافي الدخل. أيضاً فقد 
( عند مستوي 964 .0الحالي والمستقبلي )Non-GAAP الإرتباط بين مقياس الأداء البديل  

(، وهي علاقة ارتباط معنوية موجبة قوية، وهي أكبر منها في حالة الإرتباط 0.000معنوية )
هو ما يشير بشكل مبدئي إلي زيادة  بين صافي الدخل الحالي وصافي الدخل المستقبلي. و 

 عن صافي الدخل.   Non-GAAPإستمرارية مقياس الأداء البديل 
   بحثنتائج اختبار فروض ال 8/ 6/4

 يتناول الباحث فيما يلي نتائج اختبار فروض البحث، كما يلي:        
 H1نتائج اختبار الفرض الأول   8/1/ 6/4

مقارنة   Non-GAAPإستهدف هذا الفرض اختبار المقدرة التقييمية لمقياس الأداء البديل       
(. وتم الإعتماد علي قيمة 2( و ) 1نحدار )بصافي الدخل، بالإعتماد علي نموذجي تحليل الإ

 فضل كبر هو الأأن النموذج الذي له معامل تحديد  أ، للنموذجين، حيث  R)2معامل التحديد )
في  الفروق  معنوية  مدي  اختبار  تم  ذلك  وبعد  التقييمية.  المقدرة  حيث  من  مبدئي(  )بشكل 
المتغيرات علي عدد الأسهم. ويوضح  تم قسمة  أنه  العلم  مع  للنموذجين.  التحديد  معاملات 

 كما يلي:  H1( نتائج اختبار الفرض الأول 5)  الجدول رقم 
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 H1( نتائج اختبار الفرض الأول 5) رقم جدول

 
الجدول        من  )يتضح  المعنوية (  5رقم  مستوي  بلغ  حيث  النموذجين،  معنوية  السابق 

(، وهو ما يشير إلي صلاحية كلا النموذجين لاختبار العلاقتين 0.000(، )0.000)   ؛ للنموذجين
التحديد   معامل  أن  إلي  بالجدول  الإحصائي  التحليل  نتائج  تشير  كما  الدراسة.   R)2(محل 

( علي التوالي، وهو ما يشير بشكل مبدئي لزيادة  0.863(، )0.796)  ؛(2(،)1للنموذجين )
عن المقدرة التقييمية لصافي الدخل.    Non-GAAPالمقدرة التقييمية لمقياس الأداء البديل  

وباختبار مدي معنوية الفروق بين معاملي التحديد للنموذجين، حيث كانت نتيجة احصائية 
Hotelling’s t  (-8.439  وإحصائية ،)Steiger’s z  (8.025 وتشير تلك النتائج إلي ،)

بين النموذجين. وبالتالي يدل ذلك علي زيادة المقدرة    R)2(معنوية الفروق في معاملي التحديد  
عن المقدرة التقييمية لصافي الدخل. وبناء علي   Non-GAAPالتقييمية لمقياس الأداء البديل  

   يتم قبول فرض الدراسة الأول. ما سبق، 
 Entwistle et al., 2010; Albringوتتفق تلك النتيجة مع ما توصلت إليه دراسات )     

et al., 2010; Venter et al., 2014; Ribeiro et al., 2019) في حين تختلف مع ,
.  وتعتبر نتيجة اختبار فرض الدراسة الأول أمراً منطقياً .  ((Clinchet al., 2018نتائج دراسة  

باستبعاد أثر العناصر غير المتكررة بطبيعتها من صافي الدخل وصولًا إلي المقياس   أنه  حيث 
، يؤدي ذلك إلي اقتراب رقم المقياس البديل من نتيجة الأعمال الأساسية Non-GAAPالبديل  

والمتكررة للشركات. الأمر الذي يؤدي بدورة إلي صلاحية المقياس البديل بصورة أكبر في 
 ترابة بصورة أكثر من سعر السهم السوقي لها. تقييم أداء الشركات، واق
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 H2aول للفرض الثاني نتائج اختبار الفرض الفرعي الأ  8/2/ 6/4
إستهدف هذا الفرض اختبار المقدرة التنبؤية بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية لمقياس      

مقارنة بصافي الدخل، بالإعتماد علي نموذجي تحليل الانحدار   Non-GAAPالأداء البديل 
للنموذجين، بحيث يكون النموذج   R)2تم الإعتماد علي قيمة معامل التحديد )و (.  4( و )3)

)بشكل مبدئي( من حيث المقدرة التنبؤية بالتدفقات   فضلكبر هو الاأالذي له معامل تحديد  
النقدية التشغيلية المستقبلية. وبعد ذلك سوف يتم اختبار مدي معنوية الفروق في معاملات  

 ول للفرض الثاني( نتائج اختبار الفرض الفرعي الأ6)  رقم  جدول ال التحديد للنموذجين. ويوضح  
H2a ي: كما يل 

 H2aول للفرض الثاني ( نتائج اختبار الفرض الفرعي الأ 6) رقم جدول

 
الجدول        من  )  يتضح  المعنوية (  6قم  مستوي  بلغ  حيث  النموذجين،  معنوية  السابق 

لي صلاحية كلا النموذجين لاختبار العلاقتين إ (، وهو ما يشير  0.000(، )0.000)   ؛ للنموذجين
تشير   كما  الدراسة.  الإمحل  التحليل  بالجدول  نتائج  التحديد  ألي  إحصائي  معامل   R)2(ن 

( علي التوالي، وهو ما يشير إلي انخفاض المقدرة  0.140(، )0.298)  ؛(4(،)3للنموذجين )
 ها لكلا النموذجين، مع زيادة المقدرة التنبؤية ب   بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية  التنبؤية

. وباختبار مدي معنوية الفروق بين  Non-GAAPداء البديل  لصافي الدخل عنها لمقياس الأ
نتيجة   كانت  حيث  للنموذجين،  التحديد  Hotelling’s t  (12.142  ،)حصائية  إمعاملي 

 R)2(بما يدل علي معنوية الفروق في معاملي التحديد  و Steiger’s z   (10.758  ،)حصائية  إو 
التشغيلية النقدية  بالتدفقات  التنبؤية  المقدرة  زيادة  علي  ذلك  يدل  وبالتالي  النموذجين.   بين 

الأ  المستقبلية  الدخل عنها لمقياس  البديل  لصافي  يتم رفض بالتالي،  و .  Non-GAAPداء 
 ول لفرض الدراسة الثاني.  الفرض الفرعي الأ 
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 ;BentleyLeung & Veenman, 2018 ليه دراسات  إتوصلت    ويختلف ذلك مع ما     

)et al., 2018 ;  (Doyle et al., 2003  ،ن نتيجة الفرض تتفق بشكل جزئي مع ما ألا  إ
  ، وتعتبر نتيجة اختبار الفرض غير منطقية .)(Sinnewe et al., 2017ليه دراسة  إ توصلت  

ن تزيد مقدرتها أمن المفترض   ،بالمقياس البديلستمرارية ن المكونات التي تتصف بالإلأ نظراً 
الأ  بالنشاط  ترتبط  والتي  التشغيلية  النقدية  بالتدفقات  للشركات.  التنبؤية  نتيجة ألا  إساسي  ن 

التي تعرضت لها البيئة المصرية خلال فترة    عوامللي العديد من الإ اختبار الفرض قد ترجع  
الإالدراسة   القرارات  من  العديد  بسبب  اقتصادية  تقلبات  سعر   مثل؛  قتصادية،من؛  تحرير 

لي زيادة معدل التدفقات النقدية إدي  أ الصرف، وتداعيات انتشار فيروس كورونا، وغيرها. مما  
وتعرض الكثير من الشركات للخسائر خلال تلك الفترة. وهو ما يتشابه مع   ،التشغيلية الخارجة

إلي أن ضعف المقدرة التنبؤية للمقياس   ،)(Sinnewe et al., 2017ليه دراسة  إشارت  أ  ما
إلي البيئة الإقتصادية ذلك  قد يرجع  و بعد الأزمة الاقتصادية العالمية،    فترة ما كان في  البديل  

أزمة الديون السيادية الأوروبية، وسلسلة من الكوارث الطبيعية   ؛ الدولية الضعيفة، بما في ذلك 
 التي أثرت على الإقتصاد الأسترالي خلال هذه الفترة الزمنية. 

 H2bنتائج اختبار الفرض الفرعي الثاني للفرض الثاني   8/3/ 6/4
الأداء       لمقياس  المستقبلي  الدخل  بصافي  التنبؤية  المقدرة  اختبار  الفرض  هذا  إستهدف 

نحدار بالإعتماد علي نموذجي تحليل الإ وذلك  مقارنة بصافي الدخل،    Non-GAAPالبديل  
النموذج   حيث أنللنموذجين ،    R)2الإعتماد علي قيمة معامل التحديد )(. كما تم  6( و )5)

فضل من حيث المقدرة التنبؤية بصافي الدخل المستقبلي.  كبر هو الأأالذي له معامل تحديد  
 جدولالوبعد ذلك تم اختبار مدي معنوية الفروق في معاملات التحديد للنموذجين. ويوضح  

 كما يلي:  H2b ( نتائج اختبار الفرض الفرعي الثاني للفرض الثاني7- 4) رقم 
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 H2b( نتائج اختبار الفرض الفرعي الثاني للفرض الثاني 7) رقم جدول

 

الجدول        من  ) يتضح  معنوية(  7رقم  المعنوية    كلا   السابق  مستوي  بلغ  حيث  النموذجين، 
النموذجين لاختبار العلاقتين محل لي صلاحية  إ(، وهو ما يشير  0.000(، )0.000)  ؛للنموذجين

(، 0.582)  كان؛  ( 6(،)5للنموذجين )  R)2(ن معامل التحديد  ألي  إ  ،الدراسة. كما تشير النتائج
مقياس  ل( علي التوالي، وهو ما يشير إلي زيادة المقدرة التنبؤية بصافي الدخل المستقبلي ل0.891)

البديل عنها لصافي الدخل. وباختبار مدي معنوية الفروق بين معاملي التحديد للنموذجين، كانت 
(، بما يدل 23.349)  Steiger’s zحصائية  إ(، و 44.966-)  Hotelling’s tحصائية  إنتيجة  

بين النموذجين. وبالتالي يدل ذلك علي زيادة المقدرة   R)2(علي معنوية الفروق في معاملي التحديد  
يتم قبول الفرض صافي الدخل. وبالتالي    مقياس البديل، عنلالتنبؤية بصافي الدخل المستقبلي ل

 الفرعي الثاني من فرض الدراسة الثاني.  
 ;Bond et al., 2017; Ribeiro et (Barth et al., 2012مع دراسات  ذلك  يتفق  و      

al., 2019)  . حيث تمثل العناصر التي تتصف  يةوتعتبر نتيجة اختبار الفرض نتيجة منطق ،
ن يكون أحيان. لذلك فمن المنطقي  كبر في غالب الأ الدخل المكون الأستمرارية بصافي  بالإ

الأ مقياس  بالإرقم  يتصف  والذي  البديل  الدخل أ  ،ستمراريةداء  بصافي  تنبؤية  مقدرة  كثر 
لا تصلح   ،والذي يحتوي بدوره علي عناصر غير متكررة  ،صافي الدخل الحالي  عنالمستقبلي  
 داء المستقبلي. للتنبؤ بالأ
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 H3  ثنتائج اختبار الفرض الثال 8/4/ 6/4
مقارنة   Non-GAAPستمرارية لمقياس الأداء البديل  إستهدف هذا الفرض اختبار الإ      

(. وسيتم الإعتماد علي  8( و ) 7بصافي الدخل، بالإعتماد علي نموذجي تحليل الانحدار ) 
نحدار من الواحد، دل ذلك  نه كلما اقتربت قيمة معامل الإأبحيث  ،  ( β) معامل الانحدار     قيمة
نحدار من الصفر، دل ذلك علي ذا اقتربت قيمة معامل الإإكثر استمرارية. و أن المتغير أعلي  

  H3  ( نتائج اختبار الفرض الثاث 8ستمرارية. ويوضح جدول )قل من حيث الإأن المتغير  أ
 كما يلي: 

 H3( نتائج اختبار الفرض الثاث 8) رقم جدول

       
(، 7للنموذجين )  2Rن المقدرة التفسيرية  أ(  8)  رقم  نحدار بالجدولنتائج تحليل الإيتضح من      

نحدار لصافي الدخل يضا فإن قيمة معامل الإأ  .( علي التوالي0.929(، )0.582) ؛( كانت8)
نه علي الرغم علي أ( علي التوالي. وتدل النتائج  0.964(، )0.763)  ؛داء البديل كانتومقياس الا

نحدار في حالة المقياس  ن معامل الإأ  لاإ(،  0.763نحدار لصافي الدخل )من زيادة معامل الإ
كبر أستمرارية بدرجة عالية  نه يتصف بالإأ( واقترابه من الواحد الصحيح يدل علي  0.964البديل )

 .  وبناء علي ذلك يتم قبول فرض الدراسة الثالثمن صافي الدخل، 
 ;Janin & Disle, (Ribeiro et al., 2019ليه دراسات  إتوصلت    ويتفق ذلك مع ما     

Gee et al., 2021) 2020;  . ن طريقة احتساب أ، حيث  وتعتبر نتيجة اختبار الفرض منطقية
 ،والتي تعمل علي استبعاد العناصر غير المتكررة بطبيعتها من صافي الدخل  ،المقياس البديل

ساسي كبر من النشاط الأأواقترابها بصورة    ، للمقياس البديللي استمرارية العناصر المكونة  إتشير  
 .والمستمر للشركات
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 تحليل الحساسية  9/ 6/4
ساسية في ظل ختبارات الأعادة تشغيل نماذج الإ إ عتمد الباحث في تحليل الحساسية علي  إ      

تنتمي   التي  الشركات  عينة  وهما؛  فرعيتين  عينتين  إلي  الدراسة  عينة  القطاعات  إ تقسيم  لي 
عادة اختبار فروض إ لي القطاعات التجارية والخدمية. و إالصناعية، وعينة الشركات التي تنتمي  

( وذلك  H3، والفرض الثالث  H2a   ،H2b، والفرض الثاني بفرعيةH1ول  )الفرض الأ  بحث ال
   علي النحو التالي: 

 باستخدام عينة الشركات الصناعية   بحثض الو نتائج اختبار فر  1/ 4/9

 باستخدام عينة الشركات الصناعية    H1 ولالأ  بحث نتائج اختبار فرض ال 1/1/ 4/9
مقارنة   Non-GAAPلمقياس الأداء البديل    التقييميةإستهدف هذا الفرض اختبار المقدرة       

( وذلك باستخدام عينة 2( و ) 1نحدار ) نموذجي تحليل الإ   مع إعادة تشغيلبصافي الدخل،  
باستخدام    H1  ولالأ  بحث ( نتائج اختبار فرض ال 9جدول رقم ) الشركات الصناعية. ويوضح ال 

 كما يلي:  وذلك  عينة الشركات الصناعية
 ( 9جدول رقم )

 باستخدام عينة الشركات الصناعية ول الأ  بحثنتائج اختبار فرض ال 

 

     ( رقم  الجدول  من  المعنوية 9يتضح  مستوي  بلغ  حيث  النموذجين،  معنوية  السابق   )
(، وهو ما يشير إلي صلاحية كلا النموذجين لاختبار العلاقتين 0.000(، )0.000للنموذجين؛ ) 

التحديد   معامل  أن  إلي  بالجدول  الإحصائي  التحليل  نتائج  تشير  كما  الدراسة.   R)2(محل 
( علي التوالي، وهو ما يشير بشكل مبدأي إلي زيادة  0.872(، )0.819(؛ )2(،)1للنموذجين )

مقياس البديل عن المقدرة التقييمية لصافي الدخل، وباختبار معنوية الفروق لالمقدرة التقييمية ل 
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Hotelling’s t  (-5.963  ،)بين معاملي التحديد لنموذجي الاختبار كانت نتيجة إحصائية  
 R)2((، بما يدل علي معنوية الفروق في معاملي التحديد  5.758)   Steiger’s zوإحصائية  

   الأول.  بحثيتم قبول فرض ال بين النموذجين. وبناء علي ما سبق، 
باستخدام عينة الشركات    H2aنتائج اختبار الفرض الفرعي الأول للفرض الثاني    9/2/ 6/4

 الصناعية 
ختبار المقدرة التنبؤية بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية لمقياس إإستهدف هذا الفرض       

البديل   الدخل،    Non-GAAPالأداء  بصافي  تشغيلمقارنة  بإعادة  تحليل   وذلك  نموذجي 
(  10علي عينة الشركات الصناعية. ويوضح الجدول رقم )  لإعتماد( با4( و )3نحدار )الإ

باستخدام عينة الشركات الصناعية    H2a  نتائج اختبار الفرض الفرعي الأول للفرض الثاني
 كما يلي: وذلك 

 (  10جدول رقم )
 باستخدام عينة الشركات الصناعيةH2a نتائج اختبار الفرض الفرعي الأول للفرض الثاني 

 
     ( قم  الجدول   من  المعنوية 10يتضح  مستوي  بلغ  حيث  النموذجين،  معنوية  السابق   )

(، وهو ما يشير إلي صلاحية كلا النموذجين لاختبار العلاقتين 0.000(، )0.000للنموذجين؛ ) 
التحديد   معامل  أن  إلي  بالجدول  الإحصائي  التحليل  نتائج  تشير  كما  الدراسة.   R)2(محل 

( علي التوالي، وهو ما يشير إلي انخفاض المقدرة  0.152(، )0.318(؛ )4(،)3للنموذجين )
التنبؤية بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية لكلا النموذجين، مع زيادة المقدرة التنبؤية بها 

ل عنها  الدخل  التحديد  للصافي  معاملي  بين  الفروق  معنوية  مدي  وباختبار  البديل.  مقياس 
 Steiger’s(، وإحصائية  10.571)  Hotelling’s tللنموذجين، حيث كانت نتيجة إحصائية  

z  (9.311  مما يدل علي وجود فروق معنوية في معاملي التحديد ،))2(R    .بين النموذجين
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عنها  الدخل  لصافي  المستقبلية  التشغيلية  النقدية  بالتدفقات  التنبؤية  المقدرة  زيادة  وبالتالي 
 الثاني.   بحثيتم رفض الفرض الفرعي الأول لفرض ال مقياس البديل. وبالتالي،  لل

باستخدام عينة الشركات    H2bنتائج اختبار الفرض الفرعي الثاني للفرض الثاني    9/3/ 6/4
 الصناعية 

ل      المستقبلي  الدخل  التنبؤية بصافي  المقدرة  اختبار  الفرض  البديل لإستهدف هذا  مقياس 
بالاعتماد    (6( و )5نموذجي تحليل الإنحدار )   اعادة تشغيلمقارنة بصافي الدخل، وذلك ب 
( نتائج اختبار الفرض الفرعي الثاني 11. ويوضح الجدول رقم )علي عينة الشركات الصناعية

 كما يلي: بالاعتماد علي عينة الشركات الصناعية   H2b للفرض الثاني
 عينة الشركات الصناعية  H2b( نتائج اختبار الفرض الفرعي الثاني للفرض الثاني  11جدول رقم )

 
      ( الجدول رقم  من  المعنوية  11يتضح  بلغ مستوي  النموذجين، حيث  معنوية كلا  السابق   )

(، وهو ما يشير إلي صلاحية النموذجين لاختبار العلاقتين محل 0.000(، )0.000للنموذجين؛ )
التحديد   إلي أن معامل  النتائج  (،  0.587( كان؛ )6(،)5للنموذجين )  R)2(الدراسة. كما تشير 

مقياس  ل( علي التوالي، وهو ما يشير إلي زيادة المقدرة التنبؤية بصافي الدخل المستقبلي ل0.902)
البديل عنها لصافي الدخل. وباختبار مدي معنوية الفروق بين معاملي التحديد للنموذجين، كانت 

إحصائية   يدل Steiger’s z  (11.546(، وإحصائية  14.021)  Hotelling’s tنتيجة  بما   ،)
بين النموذجين. وبالتالي يدل ذلك علي زيادة المقدرة   R)2(علي معنوية الفروق في معاملي التحديد  

يتم قبول الفرض مقياس البديل، عن صافي الدخل. وبالتالي  لالتنبؤية بصافي الدخل المستقبلي ل
 الثاني.  البحث الفرعي الثاني من فرض 
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 باستخدام عينة الشركات الصناعية   H3نتائج اختبار الفرض الثالث   9/4/ 6/4
مقارنة   Non-GAAPإستهدف هذا الفرض اختبار الإستمرارية لمقياس الأداء البديل       

علي عينة   ( 8( و ) 7نموذجي تحليل الانحدار )  إعادة تشغيل   بصافي الدخل، بالإعتماد علي 
باستخدام عينة   H3  ث ل( نتائج اختبار الفرض الثا12. ويوضح جدول )الشركات الصناعية 
 كما يلي: الشركات الصناعية 

 باستخدام عينة الشركات الصناعية  H3ث ل( نتائج اختبار الفرض الثا12جدول رقم )

 
(، 7للنموذجين )  2R( أن المقدرة التفسيرية  12يتضح من نتائج تحليل الإنحدار بالجدول رقم )     

( علي التوالي. أيضا فإن قيمة معامل الإنحدار لصافي الدخل 0.931(، )0.587) ( كانت؛8)
( علي التوالي. مما يدل علي زيادة استمرارية  0.965(، )0.766داء البديل كانت؛ ) ومقياس الأ

 .  الثالث بحثوبناء علي ذلك يتم قبول فرض المقياس الأداء البديل عن صافي الدخل، 
 باستخدام عينة الشركات التجارية والخدمية   بحثض ال و نتائج اختبار فر  9/5/ 6/4

 باستخدام عينة الشركات التجارية والخدمية H1 ولالأ  لبحثنتائج اختبار فرض ا 6/4/9/5/1
مقارنة   Non-GAAPلمقياس الأداء البديل    التقييميةإستهدف هذا الفرض اختبار المقدرة       

علي بالإعتماد  الدخل،  تشغيل  بصافي  الإ   إعادة  تحليل  )نموذجي  )1نحدار  و  وذلك  2(   )
( نتائج اختبار فرض 13جدول رقم )الشركات التجارية والخدمية. ويوضح ال باستخدام عينة  

 كما يلي:  وذلك تجارية والخدميةباستخدام عينة الشركات ال  H1 ولالأ  بحثال
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 باستخدام عينة الشركات التجارية والخدمية   H1  ولالأ   بحث( نتائج اختبار فرض ال13جدول رقم )

 

     ( رقم  الجدول  من  المعنوية 13يتضح  مستوي  بلغ  حيث  النموذجين،  معنوية  السابق   )
(، وهو ما يشير إلي صلاحية كلا النموذجين لاختبار العلاقتين 0.000(، )0.000للنموذجين؛ ) 

التحديد   معامل  أن  إلي  بالجدول  الإحصائي  التحليل  نتائج  تشير  كما  الدراسة.   R)2(محل 
( علي التوالي، وهو ما يشير بشكل مبدأي إلي زيادة  0.483(، )0.478(؛ )2(،)1للنموذجين )

مقياس البديل عن المقدرة التقييمية لصافي الدخل، وباختبار معنوية الفروق لالمقدرة التقييمية ل 
Hotelling’s t  (-0.400  ،)ختبار كانت نتيجة إحصائية  بين معاملي التحديد لنموذجي الإ

معاملي Steiger’s z  (0.400وإحصائية   بين  معنوية  فروق  وجود  عدم  علي  يدل  بما   ،)
   الأول.   بحثيتم رفض فرض ال للنموذجين. وبناء علي ما سبق،   R)2(التحديد 

الثاني    9/5/2/ 6/4 للفرض  الأول  الفرعي  الفرض  اختبار  عينة    H2aنتائج  باستخدام 
 الشركات التجارية والخدمية 

للمقياس إستهدف هذا الفرض اختبار المقدرة التنبؤية بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية       
الدخل،    البديل  بصافي  تشغيل مقارنة  باعادة  )   وذلك  الانحدار  تحليل  ) 3نموذجي  و   )4  )

ال   لإعتمادبا الجدول رقم )تجارية والخدميةعلي عينة الشركات  اختبار 14. ويوضح  نتائج   )
باستخدام عينة الشركات التجارية والخدمية وذلك    H2a  الفرض الفرعي الأول للفرض الثاني

 كما يلي: 
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باستخدام عينة   H2a ( نتائج اختبار الفرض الفرعي الأول للفرض الثاني 14جدول رقم )
 الشركات التجارية والخدمية

 
     ( قم  الجدول   من  المعنوية 14يتضح  مستوي  بلغ  حيث  النموذجين،  معنوية  السابق   )

(، وهو ما يشير إلي صلاحية كلا النموذجين لاختبار العلاقتين 0.000(، )0.000للنموذجين؛ ) 
التحديد   معامل  أن  إلي  بالجدول  الإحصائي  التحليل  نتائج  تشير  كما  الدراسة.   R)2(محل 

( علي التوالي، وهو ما يشير إلي انخفاض المقدرة  0.462(، )0.465(؛ )4(،)3للنموذجين )
التنبؤية بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية لكلا النموذجين، مع زيادة المقدرة التنبؤية بها 

عنها   الدخل  البديللصافي  التحديد  للمقياس  معاملي  بين  الفروق  معنوية  مدي  وباختبار   .
 Steiger’s(، وإحصائية 0.128)  Hotelling’s tللنموذجين، حيث كانت نتيجة إحصائية 

z  (0.128  مما يدل علي عدم وجود فروق معنوية في معاملي التحديد ،))2(R    .بين النموذجين
 الثاني.    بحثيتم رفض الفرض الفرعي الأول لفرض ال وبالتالي 

الثاني    9/5/3/ 6/4 للفرض  الثاني  الفرعي  الفرض  اختبار  عينة    H2bنتائج  باستخدام 
 الشركات التجارية والخدمية 

مقارنة   للمقياس البديل إستهدف هذا الفرض اختبار المقدرة التنبؤية بصافي الدخل المستقبلي       
بالإعتماد علي عينة    (6( و )5نموذجي تحليل الإنحدار )  إعادة تشغيلبصافي الدخل، وذلك ب

( نتائج اختبار الفرض الفرعي الثاني للفرض 15. ويوضح الجدول رقم )الشركات التجارية والخدمية
 كما يلي: بالإعتماد علي عينة الشركات التجارية والخدمية  H2b الثاني
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باستخدام عينة   H2b( نتائج اختبار الفرض الفرعي الثاني للفرض الثاني 15جدول رقم )
 الشركات التجارية والخدمية

( السابق معنوية كلا النموذجين، حيث بلغ مستوي المعنوية 15يتضح من الجدول رقم )      
العلاقتين (، وهو ما يشير إلي صلاحية كلا النموذجين لاختبار  0.019(، )0.000للنموذجين؛ ) 

(، إلي أن معامل التحديد  15محل الدراسة. كما تشير النتائج بجدول التحليل الإحصائي رقم )
)2(R   ( علي التوالي، وهو ما يشير مبدأياً إلي 0.037(، )0.051( كان؛ ) 6(،)5للنموذجين )

. وباختبار للمقياس البديلزيادة المقدرة التنبؤية بصافي الدخل المستقبلي لصافي الدخل عنها  
  Hotelling’s tمدي معنوية الفروق بين معاملي التحديد للنموذجين، كانت نتيجة إحصائية  

(، بما يدل علي عدم معنوية الفروق في معاملي 1.617)   Steiger’s z(، وإحصائية  1.631)
  بحث يتم رفض الفرض الفرعي الثاني من فرض ال بين النموذجين. وبالتالي    R)2(التحديد  
     الثاني. 

 باستخدام عينة الشركات التجارية والخدمية   H3نتائج اختبار الفرض الثالث    9/5/4/ 6/4
مقارنة   Non-GAAPإستهدف هذا الفرض اختبار الإستمرارية لمقياس الأداء البديل       

باستخدام    ( 8( و )7نموذجي تحليل الانحدار )  إعادة تشغيل  بصافي الدخل، بالإعتماد علي
والخدمية التجارية  الشركات  ) عينة  جدول  ويوضح  الثا 16.  الفرض  اختبار  نتائج    H3  ث ل( 

 كما يلي: باستخدام عينة الشركات التجارية والخدمية 
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 باستخدام عينة الشركات التجارية والخدمية H3( نتائج اختبار الفرض الثاث 16جدول رقم )

       
( 8(، )7للنموذجين )  2R( أن المقدرة التفسيرية  16يتضح من نتائج تحليل الإنحدار بالجدول رقم )

( علي التوالي. أيضا فإن قيمة معامل الإنحدار لصافي الدخل ومقياس  0.625(، )0.051) كانت؛
التوالي. مما يدل علي زيادة استمرارية مقياس  0.790(، )0.225الاداء البديل كانت؛ ) ( علي 

 .  الثالث بحثوبناء علي ذلك يتم قبول فرض الالأداء البديل عن صافي الدخل، 

بالتحليل  مقارنة  الحساسية  تحليل  في ظل  البحث  فروض  اختبار  نتائج  يلي خلاصة  وفيما 
 الأساسي: 
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 المستقبلية   النتائج والتوصيات ومجالات البحث  6/5
 نتائج البحث  1/ 6/5
 نتائج اختبار فروض البحث    1/1/ 6/5

البديل        الأداء  مقياس  أفضلية  مدي  باختبار  العملي،  شقها  في  الدراسة  -Nonإهتمت 

GAAP عن صافي الدخل، من حيث؛ المقدرة التقييمية، والمقدرة التنبؤية بالتدفقات النقدية ،
التشغيلية المستقبلية، والمقدرة التنبؤية بصافي الدخل المستقبلي، والإستمرارية. ويمكن عرض 

 النتائج والإجابة علي التساؤلات الواردة في مشكلة البحث علي النحو التالي: 
 نتائج اختبار فروض البحث في ظل التحليل الأساسي   1/1/1/ 6/5

حيث قام الباحث باجراء الدراسة علي مستوي العينة الكلية، وقد أشارت نتائج الإختبارات إلي 
 مايلي: 
الأول • الفرض  المقدرة  H1))  قبول  زيادة  الإحصائي،  التحليل  نتائج  أوضحت  حيث   ،

 ، عن المقدرة التقييمية لصافي الدخل.Non-GAAPالتقييمية لمقياس الأداء البديل 

، حيث تبين أفضلية   (H2a) رفض الفرض الفرعي الأول من فرض البحث الثاني •
، من حيث المقدرة التنبؤية  Non-GAAPصافي الدخل عن مقياس الأداء البديل  

 بالتدفقات النقدية التشغيلية المستقبلية. 

حيث أظهرت النتائج    ،(H2b) قبول الفرض الفرعي الثاني من فرض البحث الثاني •
  Non-GAAPزيادة المقدرة التنبؤية بصافي الدخل المستقبلي لمقياس الأداء البديل  

 عن صافي الدخل. 

صافي الربح البديل   حيث أظهرت النتائج أفضلية ،(H3)قبول فرض البحث الثالث  •
Non-GAAP .عن صافي الدخل من حيث الإستمرارية ، 

  ،(H2b)، والفرض الفرعي الثاني من الفرض الثاني  H1))وتعد نتائج اختبار الفرض الأول  
نتائج منطقية في بيئة الاعمال المصرية؛ حيث أنه يتم استبعاد أثر    (H3)والفرض الثالث  

العناصر غير المتكررة والتي تكون غير مرتبطة إرتباطاً مباشراَ بالنشاط الأساسي للشركات  
من صافي الدخل المعد وفقاً للمعايير المطبقة للحصول علي المقياس البديل، وبالتالي يكون 
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المقياس البديل أكثر تعبيراً عن الأداء الأساسي للشركات، وبالتالي سيكون أفضل من حيث  
 المقدرة التقييمية، والمقدرة التنبؤية،والإستمرارية.  

تعد غير منطقية،    (H2a)إلا أن نتيجة اختبار الفرض الفرعي الأول من الفرض الثاني       
حيث أظهرت نتيجة اختبار الفرض زيادة المقدرة التنبؤية المقاسة بالتدفقات النقدية من الأنشطة 
التشغيلية لصافي الدخل عنها لمقياس الأدء البديل علي الرغم من زيادة استمرارية المقياس 

ة أكبر من الأداء البديل عن صافي الدخل لاستبعاده العناصر غير المتكررة، واقترابه بصور 
التشغيلي الأساسي للشركات. إلا أنه قد يرجع السبب في هذه النتيجة إلي العديد من العوامل 
التي تعرضت لها البيئة المصرية خلال فترة الدراسة من التقالبات الإقتصادية نتيجة تحرير 

الصرف،  وتداعيات    سعر  الشركات،  علي  المفروضة  الضريبية  والإلتزامات  القوانين  وزيادة 
انتشار فيروس كورونا مما أدي إلي زيادة معدل التدفقات النقدية الخارجة، وتعرض الكثير من 

 الشركات للخسائر خلال تلك الفترة.    
 نتائج اختبار فروض البحث في ظل تحليل الحساسية   1/1/2/ 6/5
حيث قام الباحث بإجراء تحليل الحساسية بتقسيم عينة الدراسة إلي عينتين فرعيتين وهما؛      

 عينة الشركات الصناعية، وعينة الشركات التجارية والخدمية. وقد أظهرت النتائج ما يلي: 
، علي مستوي الشركات الصناعية بما يتفق مع التحليل  H1))  قبول الفرض الأول •

تم   بينما  الفرضالأساسي,  بما    رفض  والخدمية  التجارية  الشركات  عينة  حالة  في 
 يختلف مع التحليل الأساسي.  

، علي مستوي عينة الشركات  (H2a) رفض الفرض الفرعي الأول من فرض البحث الثاني •
 الصناعية وعلي عينة الشركات التجارية والخدمية بما يتفق مع التحليل الأساسي. 

في حالة عينة الشركات   H2b) قبول الفرض الفرعي الثاني من فرض البحث الثاني  •
تم   بينما  الأساسي.  التحليل  مع  يتفق  بما  الفرضالصناعية  عينة    رفض  حالة  في 

 الشركات التجارية والخدمية بما يختلف مع التحليل الأساسي. 

وذلك علي مستوي كل من الشركات الصناعية،    ،(H3)قبول فرض البحث الثالث   •
 و الشركات التجارية والخدمية بما يتفق مع التحليل الأساسي. 
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 توصيات الدراسة 2/ 6/5
في ضوء مشكلة البحث، وأهدافه، وحدوده، وما انتهي إليه من نتائج يوصي الباحث بالتوصيات           

 -التالية:
المصرية، علي إضافة قائمة  • المحاسبة  القائمون علي وضع معايير  ضرورة أن يعمل 

، إلي القوائم المالية، في شكل مشابه لقائمة الدخل Non-GAAPصافي الربح البديل  
الشامل. بحيث تبدأ برقم صافي الدخل، ويتم استبعاد أثر العناصر غير المتكررة منه،  
وصولًا إلي المقياس البديل. مع مراعاة؛ أن يتم توضيح البنود التي يتم استبعاد أثرها،  

، وأن تكون تلك البنود ملزمة علي  وأن تتوافر تسوية بين صافي الدخل والمقياس البديل
في   تطرأ  قد  التي  التغييرات  علي  بناء  البنود  تلك  تحديث  يتم  وأن  الشركات،  مستوي 

 والبيئية. الظروف والعوامل السياسية، والإقتصادية، والقانونية، 

ضرورة أن تهتم الجهات المعنية بوضع معايير المراجعة المصرية، بإضافة بنود لكيفية   •
مراجعة المقياس البديل، والتأكد من صحة ودقة البيانات المفصح عنها، وذلك لتقليص 
من صحة   المالية  القوائم  مستخدمي  طمأنة  وبالتالي  والغش.  الأخطاء  إرتكاب  فرص 

وأن تكون اجراءات مراجعة    لقرارات المتعلقة باستثماراتهم.البيانات، وتمكينهم من اتخاذ ا
 المقياس البديل ملزمة. 

ضرورة أن تعمل هيئة الرقابة المالية، ووزارة الإستثمار، والجهاز المركزي للمحاسبات،    •
وجمعية المحاسبين والمراجعين المصرية، والجهات الاخري المعنية بتنظيم مهنة المحاسبة  
والمراجعة في مصر، بعقد الندوات والدورات التدريبية للتعريف بمقياس الأداء البديل، 

 ية قياسه، والافصاح عنه، وكيفية مراجعته. وأهميته، وكيف 

البديل،  • الأداء  المصرية بمقياس  بالجامعات  المحاسبة والمراجعة  أقسام  إهتمام  ضرورة 
وذلك لما له من أهمية كبيرة، والتي انعكست في اهتمام الجهات التنظيمية، والمستخدمين  
مرحلة   مستوي  علي  دورية  بصفة  المناهج  بتحديث  وذلك  به.  العالم  مستوي  علي 

المستجدات   لتشمل  بذلك  البكالوريوس،  الإهتمام  أيضاً  والمراجعة.  المحاسبة  علم  في 
المقياس من جانب مرحلة الدراسات العليا، والباحثين. وأن يكون المقياس البديل موضوعا 

 للعديد من المؤتمرات المحاسبية.
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ضرورة التنسيق بين هيئة الرقابة المالية، وإدارة البورصة المصرية بإنشاء قاعدة بيانات   •
للشركات. وأن يتم استخدام لغة موحدة للإفصاح )علي  المالية  التقارير  للإفصاح عن 

لغة   المثال؛  استخراج  XBRLسبيل  في  والمستخدمين  الباحثين  للتيسير علي  وذلك   )
البيانات المالية بصورة أكثر دقة، وفي وقت محدود، مما يشجع علي إجراء المزيد من 

 الأبحاث العلمية، والتوصل الي نتائج أكثر دقة.  

 مجالات البحث المستقبلية المقترحة  6/5/3
بناء علي ما توصل إليه البحث من  نتائج، وفي ضوء حدوده، يقترح الباحث مجموعة من      

 مجالات البحث المستقبلية، وذلك علي النحو التالي:
دراسة تطبيقية    -عن صافي الدخل    Non-GAAPمدي أفضلية مقياس الأداء البديل   •

 علي الشركات المالية المقيدة بالبورصة المصرية. 

إطار مقترح للعناصر التي يتم استبعاد أثرها من صافي الدخل وصولًا إلي مقياس الأداء   •
 دراسة تطبيقية علي الشركات الصناعية المقيدة بالبورصة.  - Non-GAAPالبديل 

إطار مقترح للعناصر التي يتم استبعاد أثرها من صافي الدخل وصولًا إلي مقياس الأداء   •
المقيدة    -  Non-GAAPالبديل   والخدمية  التجارية  الشركات  علي  تطبيقية  دراسة 

 بالبورصة. 

البديل   • الأداء  مقياس  لمراجعة  مقترح  علي    -Non-GAAPإطار  تطبيقية  دراسة 
 الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. 

دراسة    -أثر الإفصاح عن مقياس الأداء البديل علي قرارات مستخدمي القوائم المالية   •
 تجريبية. 
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