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 ملخص البحث
ديقة  استكشةف  القدةدرا التدميقية  لقماتقةفت ت دةفت الواةتط تالتنةتلار قةل لةأث تاامةى الرهةف  اة  الاستهدفت هذه الدراسة    

ر  ةةى قةةل ن يمةة  التشةةفل تاةةة  الشةةةر    السةةتةي  لادةةتم القاكيةة  وشةة ى قوفشةةر ات  مةةر قوفشةةرإ وفارةةفف   لةة   لتوةةفر تةة لم
قدمةدا  ( شر    مةر قفلية 106تةفئا   ترتتف  ا  القددرا التدميقي  لتاك القماتقفتإ تا تقدت الدراس   ا   يفتفت  مت  قل )

( قف ومد ةفئا   ترتتةف  جةقةفلي قشةفهدات  اة  2020( قف ة ى ةفئا   ترتتف  ت)2019في ال ترص  القصرلا  لأث  فقي )
 ( في تاامى التتفئج تالتوفر فرتض الدراس إ(STATAست   تت  استلدا   رتفقج  -( شر  212)
اء تة   ل  تةتد قددرا تدميقي  قوفشرا لقماتقةفت ت دةفت الواةتط تالتنةتلار امةط تةكلر تاةك الت دةفت  سةت  وقد توصلت الدراسة 

 الةةة ء الةةذا يمةةفلج قتهةةف  قصةةرتففت هةةت ا كلةةر رسةةقاتهف ات قمفلةتهةةف  قصةةرتففت  اةة  الديقةة  السةةتةي  لادةةتم القاكيةة   تال
مةةط تةة لمراف فةةي الديقةة  السةةتةي    قةةف تتصةةات  لةة   ةةد  تةةةتد قدةةدرا تدميقيةة   مةةر قوفشةةرا لقماتقةةفت ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار ا
  اةة  اترةةع  ةةد  تةةةتد تةة لمر لقماتقةةفت هةةذه الت دةةفت  اةة  المأةةة   ةةمل الديقةة  الدفترلاةة  تالديقةة  السةةتةي  قةةل تفايةة   ت ةةذلك
التنةتلار المأة   مل الربع تالديق  الستةي  قةل تفاية  الةركإ  قةف تتصةات  لة  ال القدةدرا التدميقية  لقماتقةفت ت دةفت الواةتط ت 

 ل  تت لر و ى قل ن يم  التشفل  تاة  الشر   في امل ت لرت امةفوفف  ةفئا   ترتفإ
 ةل  صةدار  الةهفت تالقتظقفت القهتي  الدتلية  القسةئتل ت ت اهتقف  صتفع السيفسف  تتةيهذلك توصي الدراسة  استناداً إلى   

ةةرا ءات القمفممر القافس ي   تتامد القمفلةة  القافسة ي  لت دةفت الواةتط تالتنةتلار  تتم لاة  اافصةف   تهةف  تترةو سيفسةفت تا 
اةتط هتقةف   ت دةفت الوقافس ي  تارا  تت صماي  تةف ا  لاتن مق لرسةقا  ت دةفت الواةتط تالتنةتلارإ ت ةذلك تتةيةه الشةر فت لأ

هقيةةة   وفارةةةفف  رةةةرترا  دراك القسةةةتلقرلال تالقاااةةةمل القةةةفلممل  تالتنةةةتلار لتاسةةةمل ا داء تتم لاةةة  الق ايةةةف التتففسةةةي  لاشةةةر   
 قستد ىإ قماتقفت ت دفت الواتط تالتنتلار لت لمرهف  ا  ةراراته  تتددمراته  وش ل ةدرا الشر    ا  الا تكفر تالتنتلار في ال

هةةذه الدراسةة  فةةي ا دا القافسةة ي قةةل لةةأث تدةةديقهف  دلةة   قايةة  قةةل  مئةة  ا  قةةفث القصةةرلا    اةةد  ةتصةةفديفت  تتسةةه  
ت سةةمراف  الةةدتث التفشةةئ   ةةل القدةةدرا التدميقيةة  لقماتقةةفت ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار ققةةف يداةةى قةةل الةةةدث القلةةفر وشةة تهف   قةةف تدةةد 

 م القفلي  في ظى توفمل نرم اافصف   ل ت دفت الواتط تالتنتلارإ رففيفف لردتد ال مى القلتا   في ستم ا ترا

تلار  القدةةدرا التدميقيةة  لقماتقةةفت ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار  رسةةقا  ت دةةفت الواةةتط تالتنةة الكلمااات الماتاح:ااة 
 قصرتففت الواتط تالتنتلار  الديق  الستةي  لاشر    ن يم  الصتف    اة  الشر    ةفئا   ترتتفإ
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  The value relevance of research and development expenditures 

information:  Empricial evidence from non-financial companies 

listed in Egyptian Stock exchange. 

Abstract 
 

This study aimed to explore the valuation value of research and development 
expenditures information by analyzing its impact directly or indirectly on the market 
value of equity. In addition to examining the effect of the industry type, the firm size, 
and the Corona pandemic on the valuation value of this information. The study used 
data from (106) non-financial companies listed on the Egyptian Stock Exchange during 
the years (2019) before the Corona pandemic, and (2020) after the Corona pandemic, 
with a total of (212) company year observations. and using the STATA program in 
analyzing the results and test the study hypotheses.  
    The study concluded that there is a direct value for the research and development 
expenditures information, where these expenditures, whether capitalized or expensed, 
affect the market value of equity, and that the expensed part is the most influential in the 
market value. The results also show that there is no indirect value for research and 
development expenditures, as it does not affect the relationship between book value and 
earnings with market value. In addition, the results indicated that the value relevance of 
research and development expenditures was not affected by both industry type and firm 
size, while it was positively affected by the corona pandemic.  
    Accordingly, the study recommends policy makers and international accounting 
standards setters to standardizing the accounting treatment of research and development 
expenditures, enhancing their disclosure, and issue clear, detailed, and applicable 
accounting policies and procedures to capitalize research and development expenditures. 
As well as companies need to pay attention to research and development expenditures to 
improve performance and enhance their competitive advantages. In addition, investors, 
and financial analysts need to realize the importance of information on research and 
development expenditures as it affects their decisions and estimates regarding the 
company's ability to innovate and develop in the future.    
    This study contributes to the accounting literature by providing practical evidence 
from the Egyptian business environment as one of the emerging economies concerning 
the value relevance of research and development expenditures, which reduces the 
controversy raised about them and provides an additional explanation for the different 
reactions in the stock market considering the different methods of disclosure of research 
and development expenditures.   
Keywords: The value relevance of research and development expenditures, 

capitalization of research and development expenditures, research and 
development expenses, the firm’s market value, the industry type, the firm 
size, the Corona pandemic. 
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 المقدمة -1
فتةةا شةةهدت ال تةةرا ا لمةةرا ت امةةد الاهتقةةف  وفلديقةة  التدميقيةة  لقماتقةةفت ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار قةةل ة   

       الوةةةةةفالمل تالقشةةةةةر مل لفصةةةةة  قةةةةةو ال لاةةةةةفدا الةتهرلاةةةةة  تالتاةةةةةتث وشةةةةة ى   مةةةةةر  لةةةةة  الاةتصةةةةةفد القمرفةةةةةيإ 
       تفةةةةي  دايةةةة  ذلةةةةك الدةةةةرل اترةةةةع       (Ilhan, 2019)فةةةةفلدرل الاةةةةفلي متسةةةة  وفلقمرفةةةة  تالقماتقةةةةفت تالا تكةةةةفر

Lev (2000)  ا صةتث  مةر القاقتسةه   لة ال اللةرتا تالتقةت فةي الاةتصةفد الاةفلي ترةةو وشة ى اسفسةي
ات ال  رلاةة إ توفلتةةفلي مةةةا  اةة  الشةةر فت التتةةةه وشةة ى اك ةةر لأسةةتلقفرات  مةةر القاقتسةةه قلةةى  ةةراءات 

    قسةةةةةةةتقر فةةةةةةةي القتتةةةةةةةةفت تاكتسةةةةةةةفا قمةةةةةةة ا تتففسةةةةةةةي            الالتةةةةةةةراع تاتشةةةةةةةن  الواةةةةةةةتط تالتنةةةةةةةتلار لاتاسةةةةةةةمل ال
(Wang, 2013)  إ تةةد ةةدقت دراسةCiftci,et al. (2014)  ادلة   اة  تاةتث الاسةتلقفر فةي التلايةفت

 القتادا قل الش ى القاقتس  ل   مر القاقتس وقف متسق قو سقفت الدرل الافليإ

تقةد  اة  ا صةتث  مةر القاقتسة   فةجل القافسةو   ةل توفلر   قل التاةتث  لة  تظةف  ااةتصةفد القم     
ف قة  تهةت ما زالت محلًا للنقاش على المستوى الأكاد:مي وعلاى مساتوى واياعي المعااييرتاك ا صةتث 

 مةةةر القاقتسةةة  ت ةةةد  الت كةةةد اةةةتث القتةةةففو الاةتصةةةفدي   مرةةةةو  لةةة  صةةةمتو  الديةةةفس القتلةةةتم لامتفصةةةر
إ تالتدةةفح اةةتث القافسةةو   ةةل ا صةةتث  مةةر (Ertugrul, 2020)القسةةتد اي  لأسةةتلقفر  مةةر القاقةةتس 

 القاقتسةة  مت اةةتر وشةة ى   مةةر فةةي قمفلةةة  الاسةةتلقفر فةةي الواةةتط تالتنةةتلار تقةةف  ذا  ةةفل مةةت  رسةةقاتهف ات
 لة  ال قماتقةفت التدرلاةر  Lev & Zarowin (1999)إ تةد اشفر (Napoli, 2015)  توفرهف قصرتففف 

في افل   د  ةدرا الققفرسفت القافس ي   ا  تسةمى ومةض ا تشةن   القفلي تصوع اةى قت م  تقأءق 
الا تكفرلاةة  قلةةةى الاسةةةتلقفر فةةةي الواةةةتط تالتنةةةتلار  ةةة ء قةةةل ا صةةةتث  مةةةر القاقتسةةة   امةةةط ال ال لاةةةفدا 
 الةتهرلاةة  فةةي اهقيةة  ا صةةتث  مةةر القاقتسةة  القتلةةدا دالايةةفف مةةكدك  لةة  تتةةفةض   مةةر  ةةمل الدةةي  السةةتةي 

تهةةةت  الدراسةةةه الافليةةةه  وفاااي  اااذا السااا:ا  إ (Boulton et al., 2000)لدفترلاةةة  لهةةةف لاقاكيةةة  تالدةةةي  ا
 وفستكشف  القددرا التدميقيه لقماتقفت ت دفت الواتط تالتنتلارإ

تةةةةد شةةةهد المةةةفل  لةةةأث المةةةف  السةةةف ق ظرتفةةةفف  مةةةر قسةةة تةه تتمةةةة  ةفئاةةة  فمةةةرتس  ترتتةةةف امةةةط ادت   
اصةةةةوع هتةةةفك افةةةةة  لاتةةةةتا ل  ةةةةمل صةةةةا  الوشةةةةر تالترةةةةو الةفئاةةةه الةةةة  تومةةةةرات ةتهرلاةةةةه اةةةةتث المةةةةفل  ت 

إ تةد الرت الةفئاه  ا   مئ  ا  قفث المفلقيه وش ى ةةتك (Manuel & Herron, 2020)الاةتصفدك 
امةةط تسةة  ت فةةي ا قةةه اةتصةةفدي  تقفليةة   تي ةةه  تم سةةت وشةة ى سةةا ي  اةة  القسةةتلقرلال وقةةف مةةكدك ل لاةةفدا 

لتدمةةي  ا قةةتر وشةة ى افرةةى فةةي ظةةى ظةةرت  -فت القافسةة يهتفةةي قدةةدقتهف القماتقةة–اةةفةته  لاقماتقةةفت 
و و ما يثير التساؤل حاول المقادرة التقي:م:ال للمعلوماات المحاساب:ل فاي  ال تلاك  ةتصفديه قرنرب   

إ تقةةل تفايةة  الةةرك  ففلةفئاةة  ل تةةت الاتتوةةفه وشةةدا  لةة  اهقيةة  تشةةفل الواةةتط تالتنةةتلار  فوفل يةة  ال اارو 
 ةل ومةد تالا تقةفد  اة  التكتتلتةيةفإ  قةف ال ةنف ةفت قلةى الصةتف فت الشر فت ا تقدت اسةاتا المقةى 
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الدتائي  ادلت  هف ن ره في تشفل الواتط تالتنتلار لاتمفقى قو الةفئا   تايرةف ةنف ةفت الةرك اهتقةت 
وفلواةةط  ةةل ااةةتث لقتاةهةة  الا قةةه القفليةة إ توةةفلر   قةةل تاةةك ا هقيةة  لتشةةفل الواةةتط تالتنةةتلار   لا ال 

يةةة  تتدةةةا القةةةتارد تدةةةتد لتةهةةة  تظةةةر الةةةرك وةةة ل الشةةةر فت ةةةةد تل ةةةض قةةةل ت دةةةفت الواةةةتط ا  قةةة  القفل
وبالتااالي يثااار التساااؤل حااول  اال :مثاال ذلااك الساا:ا  الميااطرن دافعاااً للمسااتثمرين لتو :اال تالتنةةتلارإ 

ا تمام أكبر بمعلومات البحوث والتطوير؟  و ل تلعن دوراً في تقي:مهم لأوياا  الشاركات فاي  ال تلاك 
؟إ  تفء  ا  ذلك  تهت  الدراس  الافلي  وفلتوفر التة لمر الةذا ةةد تاموةه ا قة   ترتتةف  اة  القدةدرا ال رو 

 التدميقي  للإفصف   ل قماتقفت ت دفت الواتط تالتنتلارإ

لافصةةف  ا: هةى مةكلر بناا  علاى العاارس الساابن  تتناااول الدراساة الحال:اة الأساا لة البحث:اة التال:ااة     
ت نةةتلار  اةة  الديقةة  السةةتةي  لاشةةر  ؟  هةةى تلتاةةي القدةةدرا التدميقيةة  لرسةةقا  ت دةةف ةل ت دةةفت الواةةتط تالت

الواةةتط تالتنةةتلار  ةةل ا توفرهةةف قصةةرتففت؟  هةةى تةةكلر ن يمةة  التشةةفل  اةة  القدةةدرا التدميقيةة  لقماتقةةفت 
ت دةةةفت الواةةةتط تالتنةةةتلار؟  هةةةى مةةةكلر اةةةة  الشةةةر    اةةة  القدةةةدرا التدميقيةةة  لقماتقةةةفت ت دةةةفت الواةةةتط 

 لار؟ هى تفلرت القددرا التدميقيه لقماتقفت ت دفت الواتط تالتنتلار و  ق  ةفئا   ترتتف؟تالتنت 

لقدةةدرا قةةل تدةةديقهف لةةدليأف تن يديةةفف قةةل ال مئةة  القصةةرلا   ةةل تةة لمر اوت هاار أ م:ااة الدراسااة الحال:ااة     
ي ظةى الظةرت  التديقي  لقماتقفت ت دفت الواتط تالتنتلار  ا  الديق  الستةي  لادةتم القاكية  لفصة  فة

ر  مةةر القسةةةتدرا التةةي يشةةةهدهف المةةفل  تتمةةةة  ةفئاةةة   ترتتةةف  تتوةةةفمل القمفلةةةفت القتفاةةة  لهةةف فةةةي القمةةةفمم
تتةةةفئج هةةةذه الدراسةةة  ةةةةد تكةةةتل قاةةةى  هتقةةةف   ةةةى قةةةل القسةةةتلقرلال  تقةةةةفلس اادارا  القافسةةة ي    قةةةف ال 

 القوفشةةةر ت مةةةر القوفشةةةر لاقدةةةدرا تتارةةةمي القمةةةفممر القافسةةة ي  تالهمئةةةفت الرةف يةةة  امةةةط ال تاامةةةى ا لةةةر
التديقيةة  لقماتقةةفت ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار يظهةةر اهقيةة  تةة لمر الشةةق  مةةر القاقةةتس فةةي  تائةةد ا سةةه   

 تاهقي  الافة   ل  الات فم  ا  افرى قمفلة  لهف في القمفممر القافس ي إ  

 كمال البحاثالبحث:اة  فقاد تام اساتانطلاقًا من أ م:ة البحث وتحق:قًاا لأ دافال واا اباة علاى تسااؤ تل  
القساام : تاامةةى الدراسةةفت السةةفود  تتنةةتلار ال ةةرتض  تلاتتةةفتث القساام الثاااني: يمةةرض علااى النحااو التااالي

لتوةفر : تاامةى تتةفئج الدراسة  التن يدية  تاالقسام الرابا : تصقي  الدراس  تقتهةي  الواةط  تيمةرض الثالث
 ئج تالتتصيفت تالدراسفت القستد اي إ: اللأص  تالتتفالقسم الخامسال رتض  تيمرض 

 تحليل الدراسات السابقة وتطوير الاروس -2
 اافصاح عن معلومات ناقات البحوث والتطوير 2-1

 (FASB)ةف   1974مدتر التدفح اتث قمفلة  ت دفت الواتط تالتنتلار قتذ تةت قو ر  ف ي  ف       
ا توفرهةف قصةرتففت  ةدتل اسةتلتفء توشة ى قوفشةر   جلوفء رسقا  تاك الت دفت   سةاتا لقمفلةتهةف تتناةا 
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قل ذلك الاستلقفر فةي ال رقةيةفت امةط تناةا رسةقا  تاةك الت دةفتإ  (FASB)استلت   1985تفي  ف  
هي القمفممر السفئدا في قمظ  الةدتث وةفلر   قةل  ةد   ل اقمتهةف فةي  ((IFRSاصوات  2005تقتذ  ف  

( "اافصةف   ةل 38متناا القميفر الدتلي رةة  ) (IFRS)اك ر لأط اةتصفديفت في المفل   ت ة ء قل 
الاصةةتث  مةةر القاقتسةة : رسةةقا  ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار  تةةفء  اةة  تدمةةي : الةةةدتك ال تيةة  ل صةةى  مةةر 
القاقةتس  تالتية  اكقةةفث ا صةى قةةو  ق فتية  ال يةةو ات الاسةتلدا   تتةةتافر القةتارد القفليةة  تال تية  اكقفلةةه  

لت دفت  دة   تالددرا  ا  ت رلار القتففو القستد اي  التةي متلةدهف ا صةىإ توفلتةفلي متةيع تالددرا  ا  ةيفس ا
IFRS))  قمةةةفلةتمل قلتا تةةةمل لت دةةةفت الواةةةتط تالتنةةةتلار  تةةةفء  اةةة  ن يمةةة  المقايةةة  امةةةط  ذا اسةةةةتتفت

 الت دفت القمفممر القاددا مت  رسقاتهف  ة ء قل ا صتث  مر القاتس إ 

محاولة استكشاا   ال :مثال ا فصااح عان معلوماات ح الدراسفت القافس ي   ل  تةد دفو ذلك التدف    
 لة  ال الشةر فت  Verrecchia (1983)امةط اشةفرت دراسة   ناقات البحوث والتطوير ق:ماة للساو ؟ 

 تةةةد  تلةةةفذ ةةةةرار اافصةةةف   ةةةل قماتقفتهةةةف اللفصةةةه تدةةةت  وفلق فرةةةا   ةةةمل تكا ةةة  ذلةةةك اافصةةةف  تال تائةةةد 
          تاةةةك الق فرةةةا  تكةةةتل اكلةةةر اسفسةةةي  فةةةي             ال  Zhao (2002)ي  هةةةذا السةةةيفم نةةةر القترتوةةة   ايةةةه تفةةة

افلةة  اافصةةف   ةةل ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار  تةةه يمت ةةر  اةة  درةةةه   مةةرا قةةل اللصتصةةي إ تاترةةات 
ةةدرا  التدميقي  لاقماتقفت القافس ي  تتمة  لمد  القددرافي   تل فض Lev & Zarowin (1999)دراس  

فت تظةةف  التدرلاةةر القةةفلي  اةة  تقلمةةى الظةةرت  الاةتصةةفدي  التةةي تتسةة  وفلاسةةتلقفرات الك مةةرا وقةةف فمهةةف ت دةة
ال  ال السقف   رسقا  ت دفت الواةتط تالتنةتلار  Zahid, et al. (2019)الواتط تالتنتلارإ  قف اشفر 

م القفليةةة   تدةةةةدي  فةةةةي لدقةةة  القشةةةفر مل فةةةةي ا سةةةتا ((IFRSيسةةةفه  فةةةي تادمةةةق الهةةةةد  ا سفسةةةي قةةةل 
 قماتقفت قفلي  قتلتة  في الدتائ  القفلي إ

                قةةةةةةةةةةل ةهةةةةةةةةةة  الةةةةةةةةةةرك  اشةةةةةةةةةةفرت ومةةةةةةةةةةض الدراسةةةةةةةةةةفت  لةةةةةةةةةة  ال اافصةةةةةةةةةةف   ةةةةةةةةةةل ت دةةةةةةةةةةفت الواةةةةةةةةةةتط     
تالتنةةتلار يق ةةل ال يسةةتلد   ةة داا ادارا الةةربع  ففلشةةر فت يق ةةل ال تتأ ةةا  تاةةك الت دةةفت لقدف اةة  الةةربع 

 Prencipe et al., 2008; Oswald and) ات تقهمد الدلى  (Mande et al., 2000)القستهد 
Zarowin, 2007).   تاشةفرت دراسة Cazavan-Jeny et al. (2011)  لة  ال القةدمرلال يدتقةتل 

 رسةةةقا  تاةةةك الت دةةةفت لقدف اةةة  ات تةةةةفت  التتةمةةةفت وشةةة ى اك ةةةر قةةةل تتصةةةمى قماتقةةةفت اةةةتث قشةةةرت فت 
وفستكشةةف  الةةدتافو تراء  Markarian, et al. (2008)ت دراسةة  الواةةتط تالتنةةتلار التفةاةة إ تةةةد ةفقةة

رسةةقا  الواةةتط تالتنةةتلار تتةةةدت ال تاةةك الرسةةقا  نرلادةةه لققفرسةة  ادارا الةةربع  وقةةف يشةةمر الةة  ت رةةمى 
  فةةي قدفرتةةه دتليةة Zhao (2002)قمفلةةة  تاةةك الت دةةفت  قصةةرتففت  ةةل رسةةقاتهفإ تةةةد تةةةدت دراسةة  

اتط تالتنتلار ال ذلك اافصف  مكلر وش ى ةتهرا  ا  المأة   مل اتث ةيق  الافصف   ل ت دفت الو
سمر السه  ت ةى قةل ا ربةف  القافسة ي  تالديقة  الدفترلاة  لاقاكية   وقةف يشةمر  لة  ال ذلةك الافصةف  مةتفر 



 .....تطويرلبحوث والمات نفقات االمقدرة التقييمية لمعلو    مجدي مليجي عبدالحكيم مليجي /دأ. ،عبد الوهاب نصر عليأ.د/
    

  6  

 

قماتقةةفت  رةةففي  اةةتث ا ربةةف  القافسةة ي  تالديقةة  الدفترلاةة  فةةي  ةةى قةةل الةةدتث التةةي تمفقةةى تاةةك الت دةةفت 
 فلكفقى )قلى اقرلا ف  تالقفتيف( تالدتث التي تسقع  رسقاتهف قلى الققاك  القتاداإ  قصرتففت و

لياال تناولاات الدراسااات تحتفةةي سةةيفم ااهتقةةف  وفستكشةةف  القدةةدرا التدميقيةة  لت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار     
  ارةةف القستلقرلال يدتقتل  تمدمى ال Dukes, et al. (1980)  فدد نر  لملا مة المعال ات المختلاة

صففي الدلى  تفء  ا  ا توفر الواتط تالتنةتلار  قصةرتففت وقةف يم ةس ال القمفلةة  القتفسةو  لاواةتط 
تالتنةةةتلار تكةةةتل اكلةةةر ااتقةةةفلاف اتتةةةف  قماتقةةةفت قفليةةة  ذات قت مةةة  اك ةةةر قةةةل تةهةةة  تظةةةر القسةةةتلدقمل  

ظةةر ةةد التا ةةت تةهةفت التتوفلتةفلي ففلقمفلةةة   مةر القتفسةةو  تاةد قةةل قأءقة  قماتقةةفت الدةتائ  القفليةة إ ت 
فا:مااا يتعلاان تا دلةة  التةة  ةةةدقتهف الدراسةةفت السةةفود  اةةتث رسةةقا  تاةةك الت دةةفت ات ا توفرهةةف قصةةرتففتإ 

ل رسةةقا  ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار يسةةف د ا Healy, et al. (2002)  نةةر  برسااملة تلااك الناقااات
 لقشةرت فت تلاةتفر قماتقةفت اةتث اداءالقستلقرلال  ا  التقمم   ةمل ااسةتلقفر القتةتج ت مةر القتةتج فةي ا

سةمفر االشر هإ  قف ال رسقا  تاك الت دفت تمت ر ررترلاه لت سمر  تائد ا سةه  تالديقةه التدميقيةه لت سةمر 
تةه  تةفء  اة  ا Tsoligkas & Tsalavoutas (2011)تنةر   (Gong et al., 2016).ا سةه  

يق ةل تتةةو ال    فجتةهاةتصةفديه فة  القسةتد ى تةه  التظةر ال ا صةتث قةل القتتةةو ال متةتج  تهةف قتةففو
قتودةة  الةةة ء الةةذك مةةت  رسةةقاته قةةل الواةةتط تالتنةةتلار مةةرتوي امةفوةةفف قةةو الدةةي  السةةتةي   توفلتةةفل  فةةفلة ء ال

 تالذك يمت ر قصرتففف مرتوي ساوفف وفلدي  الستةي إ
  لة  ال Cazavan-Jeny et al. (2011)قل ةه  الرك   تتدد الومض تةه  التظر تاك  ف شفر    

الشةةةر فت التةةةي تدةةةت   رسةةةقا  تاةةةك الت دةةةفت تت ةةةق اةةةةى  اةةة  اتشةةةن  الواةةةتط تالتنةةةتلار تتكةةةتل تتةةةفئج تاةةةك 
ا تشةةن  اكلةةر تذ ةةذوفف قةةو ا داء الرةةممي قدفرتةة  وفلشةةر فت التةةي تمةةفلج الواةةتط تالتنةةتلار  قصةةرت إ 

ةةدراف   مةراف قةل التةدلى الشلصة  وفارففه ال  ذلك فرسقا  ت دفت الواتط تالتنتلار تمت ر ةةراراف مترةقل 
 ,Bushee)وقةةف مةةتفر قةةةفلاف لادارا الةةربع قةةل لةةأث التأ ةةا فةةي اافصةةف   ةةل الواةةتط تالتنةةتلار 

1998; Mande et al., 2000) إ 
كدك تة  فجتهف تتسق قةو ق هةت  الةتا و  تةةد وف:ما يتعلن بمعال ة ناقات البحوث والتطوير كمصروفات  

يةةةه القماتقةةةفت  ةةةمل القسةةةتلقرلال تاادارا تالةةةذا مةةةكدا اتل ةةةفض الدةةةدرا التدميق تاةةةك القمفلةةةةه لمةةةد  تقفلةةةى
 ل  ال  ل اقي  قمفلة   Amir, et al. (2007)دراس   تةد اشفرتإ (Lev, 2004)لاقماتقفت القافس يه 

قرلا يةةه يمت ةةر  فرانةةفف فةة  الةةتا وإ  قةةف نراةةت  ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار  قصةةرتففت نودةةفف لاقمةةفممر ا
لة  ا كلر دراي  وقمف تل ف  ظى القمفممر ا قرلا ي  ةد متلدع القستلقر  اته Ali, et al. (2012)  دراس

تاك الت دفت  قصرتففت تيدااتل قةل قتةففو اات ةفم  اة  الواةتط تالتنةتلار توفلتةفل  مل رةتل قةل ةيقة  
 ةةة  ا سةةةه إ قةةةل ةهةةة  الةةةرك فةةةفل قمفلةةةة  الواةةةتط تالتنةةةتلار  قصةةةرت  مل ةةةض قةةةل فةةةرا رسةةةقا  تكا

القشةةةرت فت التةةةي تكةةةتل فةةةرا تةفاهةةةف قاةةةدتده وقةةةف مل ةةةي قةةةل التاةةةي فةةةي اصةةةتث الواةةةتط تالتنةةةتلار 
(Nixon, 1997) إ   
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                    تةةةةةةةةةد التا ةةةةةةةةت الادلةةةةةةةةه التةةةةةةةة  ةةةةةةةةةدقتهف الدراسةةةةةةةةفت السةةةةةةةةفود  اةةةةةةةةتث قأءقةةةةةةةة  القمفلةةةةةةةةةفت القلتا ةةةةةةةة      
 دفت الواتط تالتنتلار تكلر وش ى ل رسقا  تاتةدت  Tsoligkas & Tsalavoutas (2011) فدراس  

ل رسةقا  ت دةفت الواةتط ا تةةدت  Mitrione et al. (2014) امةةف    اة  الدةي  السةتةيهإ  متقةف دراسة 
سةةمفر ات  تائةةد ا سةةه    لا اتهةةف تتصةةات  لةة  تةةةتد  أةةةه فةة  اتالتنةةتلار لا تةةكلر وشةة ى ةةةتهرك  اةة  

ف لأث فترا الا قة  القفلية إ اقة biotechnology scienceالدنفع الذك ير   ات  التكتتلتةيف الامتيه 
دةةةةفت الواةةةةتط فدةةةةد تةةةةةدت تةةةة لمراف سةةةةا يفف لرسةةةةقا  ت  Cazavan-Jeny & Jeanjean (2006)دراسةةةة  

اته وفلتسوه لاشر فت  Cazavan-Jeny et al. (2011)تالتنتلار  ا  اسمفر ا سه إ تتةدت دراس  
توفرهةةف قصةةرتففت فةةجل الةةة ء الةةذا يمةةفلج  قصةةرت   ا ات  الواةةتط تالتنةةتلارالتةة  تدةةت   رسةةقا  ت دةةفت 

التدميقية   القدةدراترةات ا Shah, et al. (2008)ي ةتل اكلةر ارتوفنةفف قةو ا داء القسةتد ايإ تدراسة  
 ةى  الفتةةدت  Han & Manry (2004)الامةف يه لقمفلة  الواتط تالتنتلار  قصرتففتإ اقف دراس  

رهةةف قصةةرتففت مةةكلر  اةة  اسةةمفر ا سةةه   تال تةة لمر الرسةةقاه قةةل رسةةقا  ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار تا توف
 اكلةةر ةةةتا قةةل تةةفلمر ا توفرهةةف قصةةرتففت وقةةف يم ةةس ال القدةةدرا التدميقيةة  لرسةةقا  تاةةك الت دةةفت اك ةةر قةةل

تالتنةتلار قةل لةأث  اةتطالت ةرت القدةدرا التدميقيةه لاو  Oswald (2008)ا توفرهةف قصةرت إ تدراسة 
  تدت   رسقا  ة ء قل تاك الت دفت تالشةر فت التة  تمفقاهةف وفلكفقةى  قصةرت التقمم   مل الشر فت الت  

تدرلاوةةفف( تاتةةه  %14.5تتةةةدت ال تسةةوه صةةومرا قةةل الشةةر فت هةة  التةةي تدةةت   رسةةقا  الواةةتط تالتنةةتلار )
 متةد التأ  ف  القددرا التدميقيه  مل فئت  الشر فتإ 

بي معلومااات ناقااات البحااوث والتطااوير وأساالو فااي يااو  ذلااك ا خااتلا  حااول المقاادرة التقي:م:ااة ل     
ختبااار الااارس التااالي المتعلاان بالمقاادرة التقي:م:ااة المباشاارة لااذلك ا  فصاااح المعال ااة :مكاان صاا:اغة وا 

 والذي :أخذ الشكل البديل 
 ل:ااة الااارس الأول  تو ااد مقاادرة تقي:م:اال لمعال ااة ناقااات البحااوث والتطااوير فااي الشااركات غياار الما

 لمصرية  المقيدة بالبورصة ا
مااة فاا ن أرقااام الق:وفارةةفف   لةة  القدةةدرا التدميقيةة  القوفشةةرا للإفصةةف   ةةل ت دةةفت الواةةط تالتنةةتلار      

 لة  ال  Burgstahler & Dichev (1997)تلد  اهدا  قلتا ة   فدةد اشةفرت  الدفترية للملك:ة والربح
ي يةة   سةةتلدا  تاةةك الاصةةتثإ صةةتث الشةةر     متقةةف الةةربع يم ةةس  االديقةة  الدفترلاةة  لاقاكيةة  تم ةةس ةيقةة  

تيق ل تتةو ال اافصف   ل ت دفت الواةتط تالتنةتلار ياسةل قةل القاتةتك القماتقةفتي لتاةك ا رةةف  وقةف 
يم ةةس القدةةدرا التدميقيةة   مةةر القوفشةةرا لةةذلك الافصةةف إ امةةط اتةةه فةةي سةةيفم ن يمةة  الاةتصةةفد فةةي التةةةت 

إ ط تالتنةةتلار ياسةل قةةل   ةةفءا ا داء القسةةتد ايالاةفلي فجتةةه قةةل القتتةةو ال ااسةةتلقفر فةةي ت دةفت الواةةت 
ال  ال  دد قةل الدراسةفت تفةرت ادلة   اة  الارتوةفل اامةةف ي  Markarian et al. (2008)تةد اشفر 

  مل رسقا  ت دفت الواتط تالتنتلار تالاربف  القستد اي إ
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اساب:ة  الأرقاام المحوبالتالي فقد تؤثر معال ة ناقات البحوث والتطوير بشكل غيار مباشار علاى ق:ماة  
 واختبار ذلك :مكن ص:اغة الاريين التاليين 

 ين الااارس الثاااني  يااؤثر اافصاااح عاان معلومااات ناقااات البحااوث والتطااوير إي اباااً علااى العلاقااة باا
 الق:مة الدفترية للملك:ة والق:مة السوق:ة للشركات المقيدة بالبورصة المصرية 

 ين الاربح ناقات البحوث والتطوير إي اباً على العلاقة ب الارس الثالث  يؤثر اافصاح عن معلومات
 والق:مة السوق:ة للشركات المقيدة بالبورصة المصرية 

  لمعلومات ناقات البحوث والتطوير طب:عة الصناعل والمقدرة التق:مي:ة 2-2
تط اةةةةتث القدةةةةدرا التدميقيةةةةه لقماتقةةةةفت ت دةةةةفت الواةةةة  ةةةةةدقت الدراسةةةةفت السةةةةفود  تتةةةةفئج  مةةةةر افسةةةةق     

 لة  ال تاةك التتةفئج تمت ةر  فقة  تظةراف  تهةف تمتقةد  Kumari & Mishra (2019)تالتنتلارإ تةةد اشةفر 
ال تة لمر قمفلةة  ت دةفت  Amir & Lev (1996)  اة   متةفت قةل ةنف ةفت قتمةدداإ تاترةات دراسة 

رةةةف  الواةتط تالتنةتلار ي ةتل اكلةةر ترةتافف فةي الصةةتف فت  لي ة  الواةتط تالتنةةتلار  امةط تةةدت ال ا 
ت  تائةةد االقافسةة ي  )الديقةة  الدفترلاةة  لاقاكيةة  تا ربةةف  تالتةةدفدفت التدديةة  التشةةوماي ( لا تةةكلر  اةة  اسةةمفر 

 ا سه إ
 Francis & Schipper (1999) تدراس  Collins et al. (1997) تةد اشفرت  ى قل دراس       
ر هتقةف  وفلشةق  مةةر القاقةتس تتاةك  مةةال قأءقة  الدةةتائ  القفلية  تلتاةي قةةف  ةمل الشةر فت  لي ةة  الا  لة 

 ال Ciftci et al. (2014) تدراسة Ahmed & Falk (2006)   ةى قةل دراسة تتةةدت  الكلي ة إ 
لشق  مةر االتدميقي  لادتائ  القفلي  في الشر فت  لي    القددرارسقا  ت دفت الواتط تالتنتلار تكدك ل لافدا 

فت  مةةر  لي ةة  الاهتقةةف  وفلشةةق  مةةر القاقةةتسإ ت ةةذلك القاقةةتس   متقةةف لا متةةةد ذلةةك التةة لمر فةةي الشةةر 
ل ا Aboody & Lev (1998)تدراسةة   Chambers et al. (1998) اةةت  ةةى قةةل دراسةة نر 

                   تالتنةةةةةتلار قةةةةةل القاتقةةةةةى ال تتتةةةةةةو التقةةةةةت القسةةةةةتد اي تالقتةةةةةففو فةةةةةي تطالقماتقةةةةةفت اةةةةةتث ت دةةةةةفت الواةةةةة
ال هتةفك تة لمر  Shah, et al. (2008)قف اترات دراسة  الشر فت  لي   الشق  مر القاقتس فديإ  

 مةةةةف ي لت دةةةفت الواةةةتط تالتنةةةتلار  اةةة  الديقةةة  السةةةتةي  لاشةةةر فت الصةةةتف ي  ت مةةةر الصةةةتف ي إ تدراسةةة  
Shah, et al. (2009)  رةةات ال الشةةر فت الصةةتف ي  ي ةةتل لةةدمهف اهتقةةف  اك ةةر  تشةةفل الواةةتط ات

(  لة  تةةتد تة لمر  مةةف ي 2019إ  قةف تتصةات دراسة   اة  )تالتنتلار قدفرت  وفلشر فت  مةر الصةتف ي 
  مر قمتتا لتتع الدنفع الصةتف ي  اة  اسةمفر ا سةه  فةي سةيفم المأةة  الت لمرلاة   ةمل قماتقةفت الديقة 

 الدفترلا  لادتم القاكي  تصففي الدلىإ
ل ف  متلار تلتاي ق تفء  ا  ذلك  يق ل تتةو ال القددرا التدميقي  لقماتقفت ت دفت الواتط تالتن     

 الشر فت  لي   ت مر  لي   الشق  مر القاقتس توفلتفلي يق ل صيف   ال رض التفلي:
   ات التقي:م:ااة لمعلومااات ناقااات البحااوث والتطااوير مااا بااين الشاارك المقاادرةالااارس الراباا   تختلاا

 الصناع:ة وغير الصناع:ة المقيدة بالبورصة المصرية 
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 ويري:ة لمعلومات ناقات البحوث والتطة والمقدرة التق:مح م الشرك 2-3
 ات  دراس  ت دفت الواتط تالتنتلار  ا  تنفم تاسو  فستلقفر هف  في ا صتث  مر القاقتس  القتلةد   

  تيمت ةر التوةفر (Ciftci and Cready, 2011; Ali et al., 2012; Ciftci et al., 2014)دالايةفف 
 دةةةفت الواةةةتط تالتنةةةتلار قةةةل ا قةةةتر الهفقةةة   امةةةط نةةةر  تةةة لمر اةةةة  الشةةةر    اةةة  القدةةةدرا التدميقيةةة  لت

Tsoligkas & Tsalavoutas (2011) ل رسقا  ة ء قل الواتط تالتنتلار تظهتره رقل ا صتث ا
مةةةةكدا  لةةةة   لةةةةتأ  فةةةةي القدةةةةدرا التدميقيةةةة  لقماتقةةةةفت ت دةةةةفت الواةةةةتط تالتنةةةةتلار  ةةةةمل الشةةةةر فت الك مةةةةرا 

فةةةي الشةةةر فت الك مةةةراإ تي تةةةرض الةةةومض ال الشةةةر فت  تالصةةةومرا امةةةط تكةةةتل تاةةةك الديقةةة  اكلةةةر ترةةةتافف 
الك مرا تستلقر وش ى اك ر تتدةت   رسةقا  ةة ء اك ةر قةل ت دةفت الواةط تالتنةتلار تال اةة  تاةك الشةر فت 

إ تقل القتتةةو (Connolly & Hirschey, 2005; Pindado, et al., 2010)متفر لهف قم ا تدميقي  
   ةأتا  اة  (Shah, et al., 2008) ا  تادمق تدد  تكتتلةتةي ال الشر فت الك مرا تكتل اكلر ةدرا 

ال الشةةةر فت الك مةةةرا تكةةةتل اكلةةةر فمفليةةة  فةةةي تتتيةةةو القتتةةةةفت قةةةو ةةةةتده  فليةةة  لأ تكةةةفر تذلةةةك قدفرتةةة  
  (Tsoligkas & Tsalavoutas, 2011) وفلشر فت الصومرا

اك ةةةةةةر قةةةةةةل ت دةةةةةةفت                 قةةةةةةل ةهةةةةةة  الةةةةةةرك  مةةةةةةرك الةةةةةةومض ال الشةةةةةةر فت الصةةةةةةومرا تدةةةةةةت   رسةةةةةةقا  ةةةةةةة ء    
تال تاةةك الشةر فت اكلةةر   ةفءا قةةل الشةةر فت  (Hirschey & Spencer, 1992)الواةتط تالتنةةتلار 

    قةةف(Grilliches, 1990)الك مةةرا فةةي تتلمةةد  ةةراءات الالتةةراع وفلتسةةو  لديقةة  ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار 
لذا مت  رسقاته قل الواتط تالتنتلار ال الة ء ا Tsoligkas & Tsalavoutas (2011)تةدت دراس  

ةةةد تمةةرتوي امةفوةةفف وةةفلدي  السةةتةي  تلا متةةةد الةةتأ  فةةي ذلةةك  ةةمل الشةةر فت الك مةةرا تالصةةومرا  ت ةةذلك لةة  
 بالتاالي :مكانتاك ال ةرتم فةي التدمةي   ةمل الشةر فت الك مةرا تالصةومراإ  Shah, et al. (2008) دراس  

 الصاري  ص:اغة الارس التالي والذي :أخذ الشكل
  الاااارس الخاااامس    تو اااد اختلافاااات معنو:اااة فاااي المقااادرة التقي:م:اااة لمعلوماااات ناقاااات البحاااوث

 والتطوير بين الشركات الكبيرة والصغيرة المقيدة بالبورصة المصرية

 لمعلومات ناقات البحوث والتطوير زمة كورونا والمقدرة التق:مي:ةأ 2-4
فل  لةأث المةف  القفرةي  اة  قلتاةي قظةفهر الايةفا الوشةرلا  الرت ةفئا   ترتتةف التةي اةتفاةت المة    

اةةتث المةةفل   وقةةف فةةي ذلةةك التةة لمر المتمةةي  اةة  التشةةفل الاةتصةةفدك تالقةةفل إ ففلةفئاةةه الةةرت  اةة   مئةة  
ا  قةةفث و شةة فث قلتا ةةة   ففلمدمةةد قةةل الشةةةر فت فةةي صةةةتف فت قلتا ةة  تاةهةةت ارةةةنراوفت فةةي ساسةةةا  

القلرةفت ت لافدا في تكا ة  ااتتةف    قةف ال قمظة  الشةر فت تاتلةت  التترلاد ادت  ل  اتل فض في اة 
لامقةةى  ةةةل ومةةد تادك الودةةةفء فةةةي القتةةف ث  لةةة   تل ةةفض فةةةي الناةةةا  اةة  المدمةةةد قةةل السةةةاو تاللةةةدقفت  
وفارةةففه  لةة  ال السةةاتك الشةةرائي لاقسةةتهاك ةةةد تومةةر فةةي  تةةةفه  لاةةفدا   مةةرا فةةي الشةةراء   ةةر الاتترتةةت 

(Manuel & Herron, 2020) إ وفارةةففه  لةة  ذلةةك  وشةة ى تةةفرلال  فجتةةه التةةفء الةفئاةةه ياةةدط
فقةو تاةك ا اةداط يقمةى الافةراد لتةتةا  (Jorda, et al., 2020) اتل ةفض فةي المفئةد  اة  ا صةتث 
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 ,.Rababah, et al)الاستلقفر وقف مل ض قل التشفل الاةتصةفدا توفلتةفل  اتل ةفض فةي التقةت المةف  
ةفئاةةةه ادت الةةة  افلةةةةه قةةةل الوقةةةتض ت ةةةد  الت كةةةةد تسةةةتد  مئةةة  الا قةةةفث وقةةةةف إ توشةةة ى  ةةةف  ففل(2020

 يرف ي وش ى   مر قل اهقي  القماتقفت لاقستلقرلال توش ى لفا القماتقفت القافس ي إ
توفلر   قل اهقي  القماتقفت القافس يه في فترات ا  قةه قلةى  ترتتةف  فةجل ةيقة  تاةك القماتقةفت فةي    

ال القدةدرا التدميقية   Bepari, et al. (2013)تسةفكثإ فدةد نراةت دراسة   اتةةفت ا  قة  تمت ةر قاةى
ل رةةةةةف  القافسةةةة يه تتتةةةةةي  اةةةة   تاقةةةةى لفصةةةةه وفلشةةةةر ه ت تاقةةةةى تةةةةرتوي وةةةةفلظرت  الاةتصةةةةفدي   تال 
اارةةنراا ااةتصةةفدا التةةفتج  ةةل ا  قةة  القفليةة  المفلقيةة  يمت ةةر ااةةد المتاقةةى التةةي تةةكلر  اةة  القاتةةتك 

رةةةف  الةةربعإ تاترةةات ومةةض الدراسةةفت  لاةةفدا فةةي ققفرسةة   دارا الةةربع لةةأث الارةةنراوفت القماتقةةفتي  
 قةف اترةات ومةض الدراسةفت اتةه لةأث فتةرا  (Chia, et al. 2007; Zalk, 2009)الاةتصةفديه 

 ;Graham, et al., 2000)ا  ق  القفلي  ا سمتي  اتل رت القددرا التدميقي  لاديقه الدفترلاه تا ربف  
Davis-Friday et al., 2006) إ 

را تقف تتج  تهف قل ا قة  قفلية  تاةتصةفدي   قةل القاتقةى ال تةكلر  اة  القدةد  تقل ل  ف  ق   ترتتف    
ث فتةرا التدميقي  ل رةف  القافس ي   تقل  ةمل ا رةةف  القافسة ي  التةي يق ةل ال تكتسةا اهقية  قت امةدا لةأ

 امةط اةتةذا ذلةك التشةفل اهتقفقةفف لفصةفف لةأث فتةرا  ترتتةفإ ترتتف قف متماةق  تشةفل الواةتط تالتنةتلار 
ففلةفئا  ادت ال  ارت فع  مر قس تم في استلدا  القماتقفت تتكتتلتةيف الاتصفلات في قلتاي تتااي 
الايفا  تاصوع قصناع الواتط تالتنتلار قل القصناافت الشفئم   مل الةراا المةف  وامةط يق ةل الدةتث 

اسفسفف قت امداف و هقمتهإ تقةل لة  يال القصناع في اد ذاته  ق ةل اكتسا دلالات ذهتي  تت سي   مةف ي  تا 
 تتةةةو ال القسةةتلقرلال لةةأث هةةذه ا  قةةه سةةم داد اهتقةةفقه  وشةة ى   مةةر وفلقماتقةةفت التةةي تتفرهةةف الشةةر فت

  ل ذلك التشفل وامط تكلر تاك القماتقفت  ا  تدميقه  لاشر  إ
ض الدراسةةةةةةةفت ال الشةةةةةةةر فت التةةةةةةةي تسةةةةةةةتنيو الا ةةةةةةةةف                              تفةةةةةةةي هةةةةةةةذا السةةةةةةةيفم  فدةةةةةةةد اترةةةةةةةات ومةةةةةةة     

 اةةةةة  تشةةةةةفل الواةةةةةتط تالتنةةةةةتلار فةةةةةي تةةةةةةت ا  قةةةةةه تادةةةةةق ق ايةةةةةف ةتهرلاةةةةة  فيقةةةةةف ومةةةةةد ا  قةةةةة   فدراسةةةةة                   
Flammer & Ioannou (2015)  اترةات ال الشةر فت التةي اسةتقرت فةي الاسةتلقفر فةي الواةتط

دراسةةة                   اترةةةات  .اصةةةوات اكلةةةر   ةةةفءه تاةةةةتك تتففسةةةيه 2008فء ا  قةةة  القفليةةة  المفلقيةةة  تالتنةةةتلار التةةة
Spescha & Woerter (2019)  اترات ال الشر فت  مر الق تكره تمفتي وش ى اك ر قةل اللسةفئر

 لارالواةتط تالتنةت ال تشةفل  Laursen & Salter (2006)لةأث ا  قة  الاةتصةفدي إ تنراةت دراسة  
 قةةفت الاةتصةةفدي إ  قةةف اشةةفرت  مةةتفر قتف ةةه ةتيةة  رةةد ا- ةفتةةا دتره فةةي تنةةتلار قتتةةةفت تلةةدقفت-

 ل  ال استقرار تشفل الواتط تالتنتلار لأث ا  ق  مكلر يش ى  مةف    ا   Amore (2015)دراس  
ل   اترةات تشفل الشر   في ا  قةفت الأادة إ تفةي دراسةتهف القمداتيةه اةتث الا تكةفر  اة  قسةتتك المةف

) ةف   2008فةي  ةف   (%7.5ال هتةفك تقةتاف فةي تشةفل الا تكةفر  تسةو  ) Strategy& of pwcشةر   
( قل الشر فت هي التي ل رةت قةل اةة  اسةتلقفرهف فةي تشةفل %21ا  ق  القفلي  المفلقي ( تال فدي )

 الواتط تالتنتلارإ
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هتةةةةفك  ةةةدداف قةةةةل الدراسةةةةفت  ل لةةةة  ا Roper & Turner (2020)تلأفةةةفف لةةةةذلك  اشةةةفرت دراسةةةة       
اترات ال ااستلقفر في الواتط تالتنةتلار هةت تشةفل ملرةو لاتداوةفت امةط مرت ةو فةي اتةةفت اسةتمفدا 
التشفل تلاتل ض وش ى ةتا في اتةفت ا  ق إ تلارةةو ذلةك التداةا فةي تشةفل الواةتط تالتنةتلار  لة   ةى 

  إ ادت ةفئاة   ترتتةف وقمظة  الشةر فت  لةقل قصفدر التقتلاى الدالاي  تدتافو السةتم القتومةره لأ تكةفر
افل  قل الرمي القفلي تالتي تكلر وش ى ةتهرا  ا  الر و  تالددرا  ا  الاستقرار في تشفل الواتط 

تالتنةتلار هةت تشةفل  ةفلي القلةفنر قةو  ةد  الت كةد  ففلواتط (Roper & Turner, 2020). تالتنتلار
التةي تمةفت  قةل الر ةتد القةفلي سةتكتل اةةى ر وة  فةي  اتث التتةفئج  تفةي ظةى ا قة   ترتتةف فةجل الشةر فت

القتداوةةةة  لتشةةةةفل الواةةةةةتط   الن يمةةةة Kabukcuoglu (2019)ذلةةةةك ااسةةةةتلقفرإ تةةةةةد اترةةةةات دراسةةةة  
 ال الدمتد القفلي  تاما دتر  Paunov (2012)تالتنتلار تالتي ترةو لادمتد القفلي    قف اترات دراس 

   مر في تداا تشفل الواتط تالتنتلارإ
الةة ء الةذك تةت  رسةقاته قةل ت دةفت الواةتط  ال  Mitrione, et al. (2014)تةةد تةةدت دراسة       

 فت   تاتةةه وفلتسةةوه لاشةةر 2008تالتنةةتلار مةةكلر  مةفوةةفف  اةة  اسةةمفر ا سةةه  لةةأث ا  قةةه القفليةةه المفلقيةةه 
ت مةةكلر  مةفوةةفف التةةي اددةةت لسةةفئر لةةأث فتةةرا ا  قةة  فةةجل  رسةةقا  الواةةتط تالتنةةتلار تا توفرهةةف قصةةرتفف

 اةة  سةةمر السةةه   اقةةف فةةي الشةةر فت التةةي اددةةت اربفاةةفف فةةفلة ء الةةذك مةةت  رسةةقاته مةةرتوي  مةف يةةفف وسةةمر 
ر السه    اقف الة ء الذك يمفلج  قصرت  مكلر ساوفف  ا  سمر السةه   تفةي فتةرا قةف ة ةى ا  قة  لة  تةكل

قي:م:ااة دم دلاا:لًا علاى ويااوح المقادرة التفالدراسااة الحال:اة تقاتاةك القتومةرات  اة  سةةمر السةه   توفلتةفلي 
 لمعلومات ناقات البحوث والتطوير بشكل أكبر في أوقات الأزمات  

 تةةةةفء  اةةةة  التدةةةةفح السةةةةف ق  فجتةةةةه يق ةةةةل نةةةةر  ال ةفئاةةةة   ترتتةةةةف  قةةةةل تفايةةةة   تةةةةكدك ل لاةةةةفدا اهقيةةةة     
  تقةةل تفايةة  الةةرك  القماتقةةفت القافسةة ي  لاقسةةتلقرلال  تتمةةةه سةةيفدا ظةةرت   ةةد  الت كةةد ل مئةة  ا  قةةفث

تةةةكدك للإهتقةةةف  وق هةةةت  الواةةةتط تالتنةةةتلار تتكةةةتلال افلةةة  قةةةل الةةةت ي الةقةةةف   وفلةةةدتر القاةةةترك لةةةذلك 
 التشةةفل  توفلتةةفل  يق ةةل تتةةةو ال القسةةتلقرلال ي تتةةتل اكلةةر قةةيأف ل لةةذ فةةي الا توةةفر قماتقةةفت الشةةر  

اةةتط التدميقيةة  للإفصةةف   ةةل ت دةةفت الو القتمادةةه  ةةذلك التشةةفل  تةةد تدمةةيقه  لهةةف وقةةف يدةةتد ل لاةةفدا القدةةدرا
 تالتنتلار لأث فترا الةفئاهإ تالتوفر ذلك النر  يق ل صيف   ال رض التفل :

تاارة الااارس السااادس  تكااون المقاادرة التقي:م:ااة لمعلومااات ناقااات البحااوث والتطااوير أكثاار قااوة خاالال ف
  ا حة كورونا عما قبلها في الشركات المقيدة بالبورصة المصرية 

 تصم:م الدراسة ومنه :ة البحث  -3
 يق ل  يفل تصقي  الدراس  تقتهةي  الواط قل لأث التدفل التفلي :

 م تم  وعينة الدراسة3-1
متقلى قةتقو الدراس  في ةقيو الشر فت القسفهق  القدمدا في  ترص  ا ترام القفلي  القصرلا  لأث    

 ي ال تتك تاللدقفت القفلي   مةر القصةرفي   ( ومد استومفد الشر فت في ةنف2020(  ت)2019 فقي )
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( شةر   152تظراف  تهف تلرو لقمفلةفت قافس ي  ذات ن يم  لفص   تبةذلك  لالة ل  ةدد هةذه الشةر فت )
قت     ا  ست   شر ةنف فف  تةد ت  التيفر  مت  الدراس  تفدفف لمدا ا توفرات  اهقهةف ال تتةتافر التدةفرلار 

تال تتةةتافر فمهةةف  يفتةةفت  ففيةة  لاسةةفا قتومةةرات الدراسةة   تال مةةةرك  اةة   القفليةة   ةةل الشةةر   وفتتظةةف  
                     اسةةةةةةةةةةةةةهقهف تمفقةةةةةةةةةةةةةى تشةةةةةةةةةةةةةي  تال تمةةةةةةةةةةةةةد ةتائقهةةةةةةةةةةةةةف القفليةةةةةةةةةةةةة  وفلةتيةةةةةةةةةةةةة  القصةةةةةةةةةةةةةرا  تالا تكةةةةةةةةةةةةةتل ةةةةةةةةةةةةةةد 

  2017تمررت لاشنا ات الاتةدقف  ات التتةةي لةأث فتةرا الدراسة إ تذلةك ةيفسةفف  اة  دراسةفت )رةةا 
Wang and Fan,2014; Khidmat et al.,2019إ) 

ف ( شةر   لتقلةى  متة  الدراسة  وقةف ي مةفدث قة106تةد اس ر تن مةق القمةفممر السةفود   ةل التيةفر  ةدد )   
( قةل  ةقةفلي  ةدد الشةر فت القدمةدا فةي  ترصة  ا ترام القصةرلا   جةقةفلي قشةفهدات %69.74تس ته )
ةراءات التيفر الممت إ (1لاترع الةدتث رة  )ست   ت -( قشفهدا شر  212 ا  )  قةتقو الدراس  تا 

 م تم  وعينة الدراسة  1 دول 
نسبة شركات العينة 

 مصنفة قطاعياً %

عينة 

 الدراسة

الشركات 

 المستثناه

مجتمع 

 الدراسة
 اسم القطاع

 موارد أساسية. 16 3 13 12.26

 رعاية صحية وأدوية  14 3 11 10.38

 ارات.خدمات ومنتجات صناعية وسي 5 1 4 3.78

 عقارات 31 7 24 22.64

 سياحة وترفيه. 11 4 7 6.60

 مرافق. 1 - 1 943.

 إتصالات وإعلام وتكنولوجيا المعلومات.  6 2 4 3.78

 أغذية ومشروبات وتبغ. 25 5 20 18.87

 طاقة وخدمات مساندة. 2 1 1 943.

 تجارة وموزعون.  4 2 2 1.89

 خدمات النقل والشحن 4 1 3 2.83

 خدمات تعليمية.  3 2 1 943.

 مقاولات وإنشاءات هندسية.  9 5 4 3.78

 منسوجات وسلع معمرة. 7 3 4 3.78

 مواد البناء 11 6 5 4.72

 ورق ومواد تعبئة وتغليف.  3 1 2 1.89

 الإجمالي 152 46 106 100%

 مصادر الحصول على الب:انات 3-2
 اةةة  تاامةةةى قاتةةةتك التدةةةفرلار القفليةةة  سةةة  التن يديةةة  ا تقةةةد الوفالةةةفل فةةةي الاصةةةتث  اةةة   يفتةةةفت الدرا   

( تالقتفاةة   اةة  قتاةمهةةف االكترتتيةة   تقتةةةو 2020(  ت)2019لاشةةر فت قاةةى التن مةةق لةةأث  ةةفقي)
ال ترصةة   قتةةةو   ت ةةذلك(www.mubasher.info)  تقتةةةو قماتقةةفت قوفشةةر(argamm.com)ارةةةف  

 (إwww.egidegypt.com)شر   قصر لتشر القماتقفت (  تقتةو (www.egx.com.egالقصرلا  

http://www.egx.com.eg)/
http://www.egidegypt.com/
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 لدراسةنموذج ومتغيرات ا 3-3
يةة   ا تقةةد ا دا القافسةة   فةة  ةيةةفس القدةةدرا التدميقيةة  ل رةةةف  القافسةة ي   اةة  تقةةفذ  التدمةةي  اللن    

   لا ال لسمر التوفر المأة   مل قماتقفت التدرلار القفلي تارةف  السةتم القفلية تقتذ  المفئد ات تقتذ  ا
التدميقية   القدةدراتقتذ  المفئد لا يق ل قل تاامى   ل  الاشفرت  ((Mestelman, et al. 2015دراس  

 إ (Ohlson, 1995)لاديق  الدفترلا  لاقاكي  توفلتفل  فقل ا فرى  ستلدا  تقتذ  السمر 

التقتذ  ا سفسي الذا ا تقدت  ايه الدراسفت القافسة ي   امةط  Ohlson (1995)مت ر تقتذ  تي    
  تةةد يمت ر ذلك التقتذ  ال الديق  الستةي  هي دال  فة   ةى قةل الديقةه الدفترلاةه لادةتم القاكيةه تا ربةف 

ة  تظرلا  اته مكسس لمأ Ohlson (1995)قم ا تقتذ    ل  ال Barth et al. (2001)اشفرت دراس  
هةفإ  مل سةمر السةه  تالقماتقةفت القافسة ي    قةف يسةقع و صةى ارةةف  الديقة  الدفترلاة  تا ربةف   لة  ق تتفت

ل رض تف  سيفم تقتذ  السمر تاتوف فف لادراسفت السفود  يق ل  ستلدا  تقتذ  ااتادار التفلي التوفر ا
 إت الواتط تالتنتلار وش ى قوفشرا تث الذا مهد  استكشف  القددرا التدميقي  لقماتقفت ت دف

 

MVi,t = β0 + β1 ABVEi,t + β2 AEi,t + β3 CapRDi,t + β4 ExpRD i,t + εit 
 امط ال:

 متغيرات الدراسة وطريقة ق:اسها  2 دول 

i,tMV 

عام هاية النر من القيمة السوقية لحقوق الملكية مقاسة في اليوم الأخير للتعامل بعد ثلاث شهو

ا ستيعابهاي يتم توافر المعلومات المحاسبية للجمهور لفتره من الزمن وبالتالوذلك للتأكد من 

 Barth et al. (2001)من المستثمرين، قياساً على دراسة 

i,tABVE 

ة لأسهم )الارباح المتاح –القيمة الدفترية لحقوق الملكية مقاسه على أساس إجمالي الاصول 

قبل )طوير زء الذي تم رسملته من البحوث والتالملكية + إجمالي الإلتزامات( معدلة بالج

 (.2017رسملة البحث والتطوير(، قياساً على دراسة رجب)

i,tAE 

المعدل في نهاية السنة وذلك قبل مصروف البحوث  الربح معبراً عنه برقم صافي الدخل

 Wangقياساً على دراسة والتطوير وإهلاك الجزء الذي يتم رسملته من البحوث والتطوير، 

 et al. (2014). 

i,tCapRD 

ما عن يها أقيمة نفقات البحوث والتطوير المرسملة في نهاية السنة والتي يمكن الحصول عل

أو إذا  سنوي،طريق رقم رسملة تلك النفقات إذا كانت الشركة تتيح ذلك الرقم في التقرير ال

مين رح الرقتم طيية العام كانت الشركة تتيح رقم لرسملة تلك النفقات في بداية العام، وفي نها

لب قم ساللحصول على رقم رسملة النفقات خلال العام، مع ملاحظة أن ذلك قد ينتج عنه ر

ة قم رسملرتبار لرسملة نفقات البحوث والتطوير، أما إذا لم توجد المعلومات السابقة فيتم اع

 .Kumari and Mishra (2019)صفر، قياساً على دراسة النفقات يساوى 

i,t RDExp 
 Kumariنفقات البحوث والتطوير التي يتم انفاقها في نهاية السنة المالية، قياساً على دراسة  

and Mishra (2019) 

ي ةتل قاةى الاهتقةف  امةط قمتتوة   )4βت  3β) ت  راض  لتوفر ال رض ا تث فجل قمفقةى الاتاةدار    
التدميقية  لقماتقةفت ت دةفت الواةتط  القدةدرا تاك القمفقأت ) د  قمتتلاتهف( تشمر ال  تةةتد ) ةد  تةةتد(
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تالتنةةتلارإ  قةةف تم ةةس  شةةفرا القمفقةةى )سةةفلا ات قتةةةا( ن يمةة   أةةة  قماتقةةفت تاةةك الت دةةفت وفلديقةة  
السةةةتةي  امةةةط  ذا  ةةةفل القسةةةتلقرتل لةةةدمه   دراكةةةفف وةةة ل الةةةة ء الةةةذا مةةةت  رسةةةقاته قةةةل الواةةةتط تالتنةةةتلار 

قى ااتادار اللفا  ذلك الة ء سةي لذ ةيقة   مةف ية  قمتتية   مترقل قتففو اةتصفدي  قستد ايه فجل قمف
تفةة  ت ةةس التةةةت فةةجل الةةة ء الةةذا يمةةفلج  اةة  اتةةه قصةةرت  ي لةةذ ةيقةة  سةةفلو  ات  مةةر قمتتيةةه  ذا  ةةفل 

إ (Shortridge, 2004)القسةتلقرتل مربنةتل ذلةك الةة ء وقشةرت فت الواةتط تالتنةتلار  مةر التفةاة  
لةةة ء الةةذا مةةت  رسةةقاته سةةفلوفف تفةة  ت ةةس التةةةت قمفقةةى الةةة ء الةةذا يمت ةةر تلأفةةفف لةةذلك  ذا  ةةفل قمفقةةى ا

ذلك يم س ال القستلقرلال يمتدةدتل ال قشةفرلاو الواةتط تالتنةتلار التفةاة  تترةقل  فجلقصرت  قتةوفف 
 إ(Cazavan-Jeny & Jeanjean, 2006)تكفلمي ل  مت  رسقاتهف 

تلار قدةةدرا التدميقيةة  لقماتقةةفت ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلالتوةةفر ال ررةةمل اللةةفتي تاللفلةةط اللفصةةمل وفل     
 وش ى  مر قوفشر يق ل استلدا  تقتذ  الاتادار التفلي:

MVi,t = β0 + β1 ABVEi,t + β2 AEi,t + β3 CapRDi,t + β4 ExpRD i,t + β5 
ABVE*CapRDi,t + β6 ABVE*ExpRD i,t + β7 AE*CapRDi,t + β8 AE* ExpRD 

i,t + εit 

( قاةةى الاهتقةةف  امةةط ي ةةتل قةةل 6βت  5βتوةةفر ال ةةرض اللةةفتي ي ةةتل قمفقةةى الاتاةةدار )ت  ةةراض ال   
القتتةةةو ال ي لةةذ ةيقةة   مةف يةة  قمتتيةة  فةةي افلةة  صةةا  ال ةةرضإ ت  ةةراض التوةةفر ال ةةرض اللفلةةط ي ةةتل 

قاةةى الاهتقةةف  امةةط ي ةةتل قةةل القتتةةةو ال ي لةةذ ةيقةةه  مةف يةة  قمتتيةة  فةةي  (8βت  7βقمفقةةى الاتاةةدار )
 ا  ال رضإ افل  ص
امةةط  مةةت  الا تقةةفد  اةة  تقةةتذ  الاتاةةدار ا تث  و ختبااار الاااروس المتعلقااة بااالمتغيرات المعدلااة    

تلار مةت  القتماق  تة لمر ن يمة  التشةفل  اة  القدةدرا التدميقية  لت دةفت الواةتط تالتنة الارس الراب لالتوفر 
تقةةتذ  الاتاةةدار ا تث تقدفرتةة   تصةةتمي الممتةة  الةة  شةةر فت صةةتف ي  تشةةر فت  مةةر صةةتف ي  تاسةةتلدا 

( )قةةف ة ةةى الةفئاةة  2019مةةت  تصةةتمي الممتةة   قتيةةفف الةة   ةةف   وكااذلك  ختبااار الااارس السااادسالتتةةفئجإ 
فر )لةةأث فتةةرا الةفئاةة ( تاسةةتلدا  تقةةتذ  الاتاةةدار ا تث تقدفرتةة  التتةةفئجإ توفلتسةةو  لالتوةة 2020ت ةةف  

رةةفف  قتومةةرلال ال ةةرض اللةةفقس القتماةةق  تةة لمر اةةة  الشةةر   يق ةة ل اسةةتلدا  تقةةتذ  الاتاةةدار ا تث تا 
يم ةةر  ةةل الت ف ةةى  ةةمل الةةة ء الةةذا مةةت  رسةةقاته تاةةة  الشةةر    تالةةذا (CapRD*SIZE)ت ةةف اممل هقةةف 

 الذا يم ر  ل الت ف ى  مل الة ء الذا يمفقى  قصرت  تاة  الشر  إ ExpRD*SIZE)ت)
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الق:مة السوق:ة 
 للأسهم
MV 

 الأرباح
AE 

  الق:مة الدفترية لحقو
 الملك:ة
ABVE 

مصروفات البحوث 
 والتطوير

Exp RD 

ناقات البحوث 
 والتطويرالمرسملة

Cap RD 

 الامتغياااارات الامعادلاااااة

H5 

 المتغير التاب  المتغيرات المستقلة

H1 

طب:عة 
 النشاط

ح م 
 الشركة

 ا حة 
 كورونا

H3 

كل ب:عة العلاقة بين متغيارات الدراساة مان خالال الشاوفي يو  ما سبن :مكن توي:ح إطار البحث وط
 التالي 

 

 
 
 
 
 
 

  
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 

 

إطار البحث ونماذج العلاقة بين المتغيرات  1شكل   
 

H4 
H6 

H2 
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 تحليل نتا ج الدراسة التطب:ق:ة واختبار الاروس -4
 نتا ج ااحصا  الوصاي 4-1

و اااااااي تتيااااااامن المتغيااااااارات المتصااااااالة           تصةةةةةةةي لقتومةةةةةةةرات الدراسةةةةةةة  (3  )يظهةةةةةةةر الةةةةةةةةدتث رةةةةةةةة
(Continuous Variables)  فةةةي الديقةةة  السةةةتةي  لادةةةتم القاكيةةة   تالديقةةة  الدفترلاةةة  لادةةةتم  تتتقلةةةى

لار  القاكي   تالربع  تةيق  ت دفت الواتط تالتنتلار القرسقا  في تهفي  الست   قصرتففت الواتط تالتنةت 
  إتاة  الشر 

   نتا ج ااحصا  الوصاي لمتغيرات الدراسة المتصلة3 دول
Descriptive Statistics 

Var. 2019 2020 Total sample 

 Obs Mean 
Std. 

Dev. 
Min Max Obs Mean 

Std. 

Dev. 
Min Max Obs Mean 

Std. 

Dev. 
Min Max 

MV 105 8.82495 1.63392 4.75 12.74 105 3.76333 1.64859 1.22 9.38 210 6.29414 3.01936 1.22 12.74 

ABVE 105 5.71723 .970925 3.45 7.36 105 2.69685 .808810 1.28 5.14 210 4.20704 1.75675 1.28 7.36 

AE 105 4.59546 .679543 3.05 5.84 105 1.72936 .9582819 -.19 4.12 210 3.16241 1.65837 -.19 5.84 

CapR

D 

105 1.93190 .519528 1.1 3.01 105 4.25685 .553840 2.36 5.62 210 3.09438 1.28248 1.1 5.62 

ExpR

D 

105 1.83723 .474450 1.05 3.01 105 4.05276 .599664 2.36 4.99 210 2.945 1.23448 1.05 4.99 

SIZE 105 11.1690 1.50034 8.02 14.25 105 7.27095 1.25442 5.23 12.71 210 9.22 2.39167 5.23 14.25 

مترةةةع قةةةل الةةةةدتث السةةةف ق اتل ةةةفض قتتسةةةي الديقةةة  السةةةتةي  لادةةةتم القاكيةةة  فةةةي  متةةة  الدراسةةة  قةةةل   
تباوت اك ر ةيقة  لهةف لةأث فتةرا  ( 2020( في  ف  )(3.76333(  ل  2019( في  ف  )(8.82495

( تاتاةةةةةةةةرا  (6.29414( توقتتسةةةةةةةةي اسةةةةةةةةف ي (1.22 متقةةةةةةةةف  فتةةةةةةةةت اةةةةةةةةةى ةيقةةةةةةةة   ((12.74الدراسةةةةةةةة  
(  ةةجتارا  قميةةفرا (4.20704(    قةةف  اةة  قتتسةةي الديقةة  الدفترلاةة  لادةةتم القاكيةة  (3.01936قميةةفرا 

القمةةدث فةةي تهفيةة  السةةت  فدةةد اظهةةرت تتةةفئج اااصةةفء التصةة ي    توفلتسةةو  لصةةففي الةةدلى((1.75675
( فةةةةي  ةةةةف  (1.72936(  لةةةة  2019( فةةةةي  ةةةةف  )(4.59546اتل ةةةةفض قتتسةةةةي صةةةةففي الةةةةدلى قةةةةل 

( توقتتسةةي (19.-(  متقةةف  فتةةت اةةةى ةيقةة   (5.84ه لةةأث فتةةرا الدراسةة (  تباوةةت اك ةةر ةيقةة  لةة2020)
 (إ(1.65837( تاتارا  قميفرا (3.16241اسف ي 
( 2في تهفي  الست  فمترع قل الةدتث رة  ) ق:مة ناقات البحوث والتطوير المرسملةأما بالنسبة ل   

تباوت  (2020ي  ف  )( ف(4.25685(   ل  2019( في  ف  )(1.93190 لافدا قتتسي ةيقتهف قل 
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( (3.09438( توقتتسي اسف ي (1.1 متقف  فتت اةى ةيق   ((5.62اك ر ةيق  لهف لأث فترا الدراس  
 قف  ا  قتتسي ت دفت الواتط تالتنتلار التي مت  ات فةهف في تهفي  الست   (إ(1.28248تاتارا  قميفرا 

(إ  قف  ا  قتتسي  (1.05ةى ةيق  له(  متقف  فتت ا(4.99( ت فتت اك ر ةيق  لهف  (2.945القفلي 
 (إ(5.23(  متقف  فتت اةى ةيق  (14.25( ت فتت اك ر ةيق  له (9.22 ةقفلي ا صتث 

 (Dummy Variables( ااحصا  الوصاي لمتغيرات الدراسة المناصلة )4كما : هر ال دول رقم )
 تهي ن يم  التشفل  تال ترا ال قتي إ 

 رات الدراسة المناصلةااحصا  الوصاي لمتغي  4 دول 
Binomial Test 

 .Sig (0مشاهدات غير متحققة ) (1مشاهدات متحققة ) المتغير

 النسبة العدد النسبة العدد

IND 108 51 % 102 49% 0.00 

Y 105  50% 105 50% 0. 00 

دات قل الةدتث السف ق يأاو  لافدا  دد الشر فت الصتف ي  في  مت  الدراس  امط  اة   ةدد قشةفه
ت ا لرك التةي تمقةى فةي ةنف ةفت ( قدفرت  ومدد الشر ف(51%ست   تسو  -( شر  (108هذه الشر فت 

      2019متةةةه  قتيةةةفف الةةة   ةةةف  تصةةةتمي الم (   قةةةف تةةة (%49سةةةت   تسةةةو  –( شةةةر   (102 مةةةر صةةةتف ي  
 )لأث فترا الةفئاه(إ 2020)قف ة ى الةفئاه( ت ف  

 تحليل ا رتباط 4-2
  الةةربعلتاامةةى المأةةة  ا افديةة  قةةف  ةةمل القتومةةرات القسةةتدا  تهةةي الديقةة  الدفترلاةة  لادةةتم القاكيةة   ت     

ي  تت دفت الواتط تالتنتلار القرسةقا   تقصةرتففت الواةتط تالتنةتلار  تالقتومةر التةفوو تهةت الديقة  السةتة
 لادتم القاكي  ت    داد قص تف  الارتوفل  قف ماي:

 ا رتباطنتا ج اختبار   5 دول 
Var. MV ABVE AE CapRD ExpRD 

MV 1.0000      

ABVE 0.7857*   1.0000     

AE 0.7623*   0.7940*   1.0000    

CapRD 0.7598*  0.7878*  0.7773*   1.0000   

ExpRD 0.7685*  0.7687*  0.8077*   0.7771*   1.0000 

   *significant correlation at 0.01 level 
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( تالةةربع ABVE( مترةةع تةةةتد  أةةة  ارتوةةفل  ةةمل  ةةى قةةل الديقةةه الدفترلاةةه )5ي رةةتء الةةةدتث رةةة  )فةة  
(AE) ( قو الديقه الستةيه(MV   وقف متسق قو تقتذ(Ohlson, 1995) إ تتترع التتفئج تةتد ارتوفل

واةةةتط التنةةةتلار وشةةةدمهف تالديقةةه السةةةتةيه وقةةةف متسةةق قةةةو الافتةةةراض وةة ل قماتقةةةفت الت  ةةمل ت دةةةفت الواةةتط 
 إ Khidmat et al. (2019)تالتنتلار تقتاك قددرا تدميقي  لاقستلقرلال  تهت قف مت ق قو دراس  

 اختبار فروس الدراسة 4-3
يمتقةةةد  لتوةةةفر فةةةرتض الدراسةةة   اةةة   سةةةتلدا  تقةةةفذ  ااتاةةةدار اللنةةة  وفسةةةتلدا  اسةةةاتا ال يفتةةةفت      

واختباار الاارس الأول ياتم  (إ2020)(  ت2019ل يفتةفت الممتةه لةأث  ةفقي ) panel dataالقةقمةه 
 استخدام نموذج ا نحدار التالى 

 

MVi,t = β0 + β1 ABVEi,t + β2 AEi,t + β3 CapRDi,t + β4 ExpRD i,t + εit 

التةةي ت  Random-effects GLS regression( تتةةفئج تقةةتذ  الاتاةةدار6يمةةرض الةةةدتث رةةة )     
ا ( تم ةةةس ةةةةدر (R-sq قةةف ال ةيقةةة    فةةةي التتةةةفئج  صةةأاي  التقةةةتذ  وقةةةف يم ةةةس  ق فتيةة  اللدةةة تترةةع

( قةةل التومةةةر فةةي الديقةة  السةةتةي  لادةةةتم القاكيةة إ تةةةد اظهةةرت التتةةةفئج ال (70.75ت سةةمر التقةةتذ  فةةي 
ت دةةةةفت الواةةةةتط تالتنةةةةتلار وشةةةةدمهف تةةةةكلر  اةةةة  الديقةةةة  السةةةةتةي  لاشةةةةر   وقةةةةف يم ةةةةس اهتقةةةةف  القسةةةةتلقرلال 

امةط تقتاةةك قبااول الاارس الأول مان فااروس الدراساة ل   لة  وفلقماتقةفت  ةل تاةك الت دةفت تلاةةكدا وفلتةف
 إ توشة ى اكلةر ت صةيأف تترةع التتةفئج ال الةة ءبشاكل مباشارقماتقفت الواةتط تالتنةتلار قدةدرا تدميقية  

 الذا يمفقى  قصرت  قةل ت دةفت الواةط تالتنةتلار اكلةر تةفلمراف  اة  الديقة  السةتةي  قةل الةة ء الةذا تةت 
 إ Wang and Fan (2014)س رسقاته تلات ق ذلك قو درا

 

                    نتا ج اختبار ا نحدار لنموذج المقدرة التقي:م:ة المباشرة 6 دول 
 لمعلومات البحوث والتطوير

Var. Coef. Std. Err. z P>|z| 

ABVE  .5413164   .1221771      4.43    0.000      

AE .3018317   .1351886      2.23    0.026       

CapRD .4623874   .1651251     2.80    0.005     

ExpRD .5868268   .1752574     3.35    0.001     

_cons 6.22129    1.126411      5.52    0.000      

Number of obs      210 

R-sq: overall 0.7075                                      

Wald chi2(4)       495.79 

Prob > chi2        0.0000 
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 في رتء الةدتث السف ق مترع ال ت دفت الواتط تالتنتلار وشدمهف تكلر  ا  الديقة  السةتةي  لاشةر     
 قباول الاارس الأول مانوقف يم س اهتقف  القسةتلقرلال وفلقماتقةفت  ةل تاةك الت دةفت تلاةكدا وفلتةفل   لة  

تالتنةةةتلار قدةةةدرا تدميقيةةة  وشةةة ى قوفشةةةرإ توشةةة ى اكلةةةر  امةةةط تقتاةةةك قماتقةةةفت الواةةةتط فاااروس الدراساااة
ت صةيأف تترةةع التتةةفئج ال الةةة ء الةةذا يمفقةةى  قصةةرت  قةل ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار اكلةةر تةةفلمراف  اةة  

ل  ةفل ذلةك متمةفرض قةو دراسة    Shah et al. (2013)الديق  الستةي  قةل الةة ء الةذا تةت  رسةقاته  تا 
ط تالتنتلار القرسا  ذات ةيق   مةف ي  تتادةق فتائةد اةتصةفدي  فةي التي اكدت  ا  ال قصرتففت تالوات 

  القستد ىإ
 نحاادار االتطااوير يااتم اسااتخدام نمااوذج و واختبااار المقاادرة التقي:م:ااة غياار المباشاار  لمعلومااات البحااوث 

 التالى 
MVi,t = β0 + β1 ABVEi,t + β2 AEi,t + β3 CapRDi,t + β4 ExpRD i,t + β5 
ABVE*CapRDi,t + β6 ABVE*ExpRD i,t + β7 AE*CapRDi,t + β8 AE*ExpRD 
i,t + εit 

لديةةفس الةةر  Random-effects GLS regressionااتاةةداريظهةةر الةةةدتث التةةفلي تتةةفئج تاامةةى   
 القددرا التدميقي   مر القوفشرا لت دفت الواتط تالتنتلار  ا  الديق  الستةي  لادتم القاكي  

 ر لنموذج المقدرة التقي:م:ة غير المباشرة   نتا ج اختبار اانحدا7 دول 
 لمعلومات البحوث والتطوير

Var. Coef. Std. Err. z P>|z| 

ABVE  .5439676 .124802 4.36 0.000 

AE .28998 .1367316 2.12 0.034 

CapRD .4438462 .1682405 2.64 0.008 

ExpRD .5929272 .1778766 3.33 0.001 

ABVE*CapRD -.0759973 .1010996 -0.75 0.452 

ABVE*ExpRD .1072051 .1045778 1.03 0.305 

AE*CapRD .0651695 .1277306 0.51 0.610 

AE*ExpRD -.0978844 .1310109 -0.75 0.455 

_cons 6.132951 1.291261 4.75 0.000 

Number of obs      210           

R-sq: overall 0.7111                                          

Wald chi2(4)       494.74       

Prob > chi2        0.0000      
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تالقتومةةةةر  (ABVE*CapRD)( مترةةةةع ال  ةةةةى قةةةةل القتومةةةةر الت ةةةةف اي 7تفةةةةي رةةةةتء الةةةةةدتث رةةةةة  )  
( لا مةةةكلرال  اةةة  الديقةةة  السةةةتةيه وقةةةف يم ةةةس ال ت دةةةفت الواةةةتط تالتنةةةتلار (ABVE*ExpRDالت ةةةف اي

إ نىمماا ياؤدي إلاى رفاس الاارس الثاايقة  السةتةي  وشةدمهف لا تةكلر  اة  المأةة   ةمل الديقةه الدفترلاة  تالد
لا مةكلرال  اة  الديقة   AE*ExpRD)ت) (AE*CapRD) ذلك تظهر التتةفئج ال القتومةرلال الت ةف اممل 

ةي  السةتةي  وقةةف يم ةس ال ت دةةفت الواةتط تالتنةةتلار وشةدمهف لا تةةكلر  اة  المأةةة   ةمل الةةربع تالديقة  السةةت 
تط تاك التتفئج  ل   د  تةتد قدةدرا تدميقية  لقماتقةفت الواة تشمرإ ت رفس الارس الثالثققف مكدا  ل  

ل  فتت دراس  ةد تتصات  ل  تةتد ت لمر   Khidmat ey al. (2019)تالتنتلار وش ى  مر قوفشر  تا 
واةتط  مةف ي لاقددرا التدميقي  لت دفت الواتط تالتنتلار  ا  الربع في الصتف فت  ليد  الاستلقفر فةي ال

 تالتنتلارإ 

 روالتطوي ت البحوثاختبار الارس الراب  المتعلن بتأثير طب:عة النشاط على المقدرة التقي:م:ة لناقا   
هدا ( قشف108الشر فت الصتف ي  تتترقل ) الأولىت  تصتمي  مت  الدراس  ال   متتمل فر متمل تقلى 

رض ث المفقملإ يم( قشفهده لأ102الشر فت  مر الصتف ي  تتترقل ) وتمثل الثان:ةلأث المفقمل  
 الةدتث التفلي تتفئج تقتذ  ااتادار ا تث لاممتتملإ

 نتا ج اختبار اانحدار لأثر طب:عة النشاط على المقدرة   8 دول 
 التقي:م:ة لناقات البحوث والتطوير

Var. 
 الشركات غير الصناعية الشركات الصناعية

Coef. P>|z| Coef. P>|z| 

ABVE  .5328186 0.004 .5356634 0.001 

AE .3027866 0.123 .2961594 0.120 

CapRD .5424042 0.043 .3957135 0.058 

ExpRD .5628342 0.031 .6213596 0.010 

_cons 6.412222 0.000 6.184969 0.000 

Number of obs      108                    102 

R-sq: overall 0.6948                  0.7244 

Wald chi2(4)       234.54 255.01    

Prob > chi2        0.0000 0.0000  

( مترع ال قماتقفت الواتط تالتنتلار وشدمهف تكلر  اة  الديقةه السةتةيه 8في رتء الةدتث رة  )      
فةي  ةى قةةل الشةر فت الصةتف يه ت مةةر الصةتف يه وقةف يم ةةس ال تاةك القماتقةفت تقتاةةك قدةدرا تديقية  فةةي 
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وبالتاالى فطب:عاة النشااط   تاؤثر علاى المقادرة التقي:م:اة للبحاوث والتطاوير قةل الشةر فت    أ التت مل
(إ توش ى اكلر ت صيأف تترةع 2019 اي ) تهت قف مت ق قو دراس مما يؤدي إلى رفس الارس الراب  

السةتةي  فةي التتفئج ال الة ء الذا مت  رسقاته قل ت دفت الواتط تالتنتلار ي تل اكلر تةفلمراف  اة  الديقة  
الشةةةر فت الصةةةتف ي  قةةةل الشةةةر فت  مةةةر الصةةةتف ي   ت اةةة  الم ةةةس قةةةل ذلةةةك فةةةجل الةةةة ء الةةةذا يمفقةةةى 
 قصرت  ي تل اكلر تفلمراف  اة  الديقة  السةتةي  فةي الشةر فت  مةر الصةتف ي  قةل الشةر فت الصةتف ي إ 

اهتقفقةةفف وةةفلة ء  تيق ةةل ال تشةةمر تاةةك التتةةفئج  لةة  ال القسةةتلقرلال فةةي الشةةر فت الصةةتف ي  ي تتةةتل اكلةةر
القرسةةةةقى  تالةةةةذا يم ةةةةس اةةةةة  قشةةةةرت فت التنةةةةتلار التةةةةي تتلةةةةرل فمهةةةةف الشةةةةر  إ فقشةةةةرت فت الواةةةةتط 
تالتنةةةتلار فةةةي الدنةةةفع الصةةةتف ي تقلةةةى ر مةةة ه اسفسةةةي  فةةةي اسةةةتقرار تتنةةةتر الشةةةر فت فةةةي ذلةةةك الدنةةةفع 

   مرا لاقستلقرلالإ    توفلتفلي ففلقماتقفت اتث تاك القشرت فت تقلى اهقي
واتط القتماق  ت لمر اة  الشر    ا  القددرا التدميقي  لقماتقفت ال ختبار الارس الخامسوا   

 :يتالتنتلار  يق ل استلدا  تقتذ  ااتادار التفل
MVi,t = β0 + β1 ABVEi,t + β2 AEi,t + β3 CapRDi,t + β4 ExpRD i,t + β5 
CapRD*SIZE + β6 ExpRD*SIZE + εit 

 ةةةةةر  ةةةةةل الت ف ةةةةةى  ةةةةةمل الةةةةة ء الةةةةةذا مةةةةةت  رسةةةةةقاته تاةةةةةة  الشةةةةةر     يم (CapRD*SIZE)امةةةةط ال:   
 ةةةل الت ف ةةةى  ةةةمل الةةةة ء الةةةذا يمفقةةةى  قصةةةرت  تاةةةة  الشةةةر  إ تيمةةةرض  يم ةةةر( (ExpRD*SIZEت

ديفس الر اة  الشر   ل Random-effects GLS regressionالةدتث التفلي تتفئج تقتذ  الاتادار 
 لتنتلارإ ا  الديق  التدميقي  لقماتقفت الواتط تا

 تطويروث وال  نتا ج اختبار اانحدار لأثر ح م الشركة على المقدرة التقي:م:ة لناقات البح9 دول 
Var. Coef. Std. Err. z P>|z| 

ABVE  .5022332 .1271523 3.95 0.000 

AE .2864033 .1365285 2.10 0.036 

CapRD .4920114 .5423206 0.91 0.364 

ExpRD .7742377 .5637529 1.37 0.170 

CapRD*SIZE .0069027 .058192 0.12 0.906 

ExpRD*SIZE .0272526 .0609735 0.45 0.655 

_cons 6.21656 1.127471 5.51 0.000 

Number of obs      210         

R-sq: overall 0.7098     

Wald chi2(4)       496.54     

Prob > chi2        0.0000    
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س ترةع ال القتومةرلال الت ةف اممل لا مةكلرال  اة  الديقة  السةتةيه وقةف يم ةم وفي ياو  ال ادول الساابن  
فاة   ال اة  الشر ه لا مكلر  ا  المأة   مل ت دفت الواتط تالتنتلار وشدمهف تالديق  الستةي  توفلتفل 

 إقباول الاارس الخاامسالشر   لا مكلر  اة  القدةدرا التدميقية  لت دةفت الواةتط تالتنةتلار ققةف مةكدا الة  
ل  فل ذلك متمفرض قو قف تتصات  ليه دراس  ت  امط تةدت التأفةفت   مةرا  Shah et al. (2013)ا 

 في القددرا التدميقي  لت دفت الواتط تالتنتلار قف  مل الشر فت الك مرا تالصومرا الاة إ

( تهةةت 2019تةة  تصةةتمي قشةةفهدات الممتةةه  قتيةةفف الةة  قشةةفهدات  ةةف  )واختبااار تااأثير  ا حااة كورونااا   
( تهةةت  ةةف  الةفئاةة إ تيق ةةل اسةةتلدا  تقةةتذ  الاتاةةدار 2020لمةةف  السةةف ق لاةفئاةة  تقشةةفهدات  ةةف  )ا

 OLS linearا تث وفستلدا   يفتفت  ى  ف  امط يمرض الةدتث التفلي تتفئج تقتذ  الاتادار اللن 
regression  في المفقملإ 

 درة التقي:م:ة   نتا ج اختبار اانحدار لأثر  ا حة كورونا على المق10 دول 
 لناقات البحوث والتطوير

Var. 
2019 2020 

Coef. P>|t| Coef. P>|t| 

ABVE .5218314 0.042 .4251213 0.039 

AE .182353 0.456 .1632915 0.446 

CapRD .1936127 0.029 .1842156 0.013 

ExpRD .2592376 0.047 .4214213 0.027 

_cons 5.762432 0.019 3.245124 0.012 

Number of obs 105      105          

Adj R-squared 0.6731   0.712        

Prob > F   0.0079      0.0041 

ال هتةةفك  رتوفنةةفف قمتتبةةفف  ةةمل ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار وشةةدمهف   مترةةع وفااي يااو  ال اادول السااابن  
(   قةةف مترةةع ارت ةةفع قسةةتتك قمتتيةة  التقةةتذ  اةةأث 2020(  ت)2019تالديقةة  السةةتةي  لةةأث  ةةفقي )

توفلتةةفلي يق ةةل الدةةتث ال ةفئاةة   ((0.0079( وفلقدفرتةة  و تةةرا قةةف ة ةةى الةفئاةة  (0.0041ا الةفئاةة  فتةةر 
تاةةك  ترتتةةف الةةرت امةفوةةفف  اةة  القدةةدرا التدميقيةة  لقماتقةةفت ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار امةةط  اد ااهتقةةف   

 إ قبول الارس السادسالت دفت لأث الةفئا  ققف مكدا ال  

الة ء الذك مت  رسقاته  التالتي تةدت   Mitrione, et al. (2014)ة  قو دراس  تتتسق تاك التتم    
(  2008قةةل ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار مةةكلر  مةف يةةفف  اةة  اسةةمفر ا سةةه  لةةأث ا  قةة  القفليةة  المفلقيةة  )
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تاتةةه وفلتسةةةو  لاشةةةر فت التةةةي اددةةةت لسةةفئر لةةةأث فتةةةرا ا  قةةة  فةةةجل   ةةى قةةةل رسةةةقا  الواةةةتط تالتنةةةتلار 
توفرهف قصرتففت مكلر  مةف يفف  ا  سمر السه   اقف في الشر فت التي اددت اربةف  فةفلة ء الةذك مةت  تا 

رسقاته مرتوي  مةف يفف وسمر السه    اقف الة ء الذك يمفلج  قصرت  مكلر سا يفف  ا  سمر السةه   تفةي 
 فترا قف ة ى ا  ق  ل  تكلر تاك القتومرات  ا  سمر السه إ 

 اس:ةتحليل الحس 4-4
متتفتث تاامةى الاسفسةي  تة لمر التومةر فةي التم مةر  ةل ومةض قتومةرات الدراسة   اة  التتةفئج  تلاتصةا    

ئاة  تاامى الاسفسي  لادراس  الافلي   ا  ت لمر القتومرات القمدل  تهي ن يم  التشفل تاة  الشر   تةف
ل تدسةي  قةاواةتط تالتنةتلار فجتةه  ةدلاف لالتوةفر تة لمر ن يمة  التشةفل  اة  القدةدرا التدميقية  ل أوً   ترتتفإ 

الممت   لة  شةر فت صةتف يه ت مةر صةتف يه يق ةل اسةتلدا  قتومةر ت ةف اي يم ةر  ةل الت ف ةى  ةمل ت دةفت 
 الواتط تالتنتلار تن يم  التشفل تاستلدا  تقتذ  الاتادار التفلي: 

Milt = β0 + β1 ABVEi,t + β2 AEi,t + β3 CapRDi,t + β4 ExpRD i,t + β5 
CapRD*IND + β6 ExpRD*IND + εit 

 ةةةةةةةةةةةل الت ف ةةةةةةةةةةةى  ةةةةةةةةةةةمل الةةةةةةةةةةةة ء القرسةةةةةةةةةةةقى تن يمةةةةةةةةةةة                       ((CapRD*INDامةةةةةةةةةةةط يم ةةةةةةةةةةةر القتومةةةةةةةةةةةر    
تتترةع   يم ةر  ةل الت ف ةى  ةمل الةة ء القصةرت  تن يمة  التشةفل ((ExpRD*INDالتشفل  تالقتومةر 

فل  قشةةفهدات الممتةة  لةةأث اةقةة Random-effects GLS regressionتتةةفئج تقةةتذ  الاتاةةدار 
 P>|z| 0.681 andالمةةفقمل  ةةد  تةةةتد ارتوةةفل قمتةةتك  ةةمل القتومةةرلال الت ةةف اممل تالديقةة  السةةتةي  

وقةةف يم ةةس ال ن يمةة  التشةةفل لا تةةكلر  اةة  الديقةة  التدميقيةة  لت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار وقةةف   ) (0.751
 مت ق قو تتفئج الدراس إ

ل قةةةه  اةةة  القدةةةدرا التدميقيةةةه لقماتقةةةفت الواةةةتط تالتنةةةتلار فجتةةةه  ةةةدلاف لتوةةةفر تةةة لمر اةةةة  الشةةةر ا: ثان:ااااً 
يق ل تدسي  الممت   لة  فئتةمل  فجته( ExpRD*SIZEت  (CapRD*SIZEاستلدا  القتومرات الت ف ايه 

قةةل الشةةر فت هقةةف: شةةر فت   مةةرا الاةةة  تشةةر فت صةةومرا الاةةة   تاسةةتلدا  التوةةفر ااتاةةدار اللنةةي 
تلتصةةةةتمي الشةةةةر فت اسةةةةا الاةةةةة  تاتوف ةةةةفف لدراسةةةة   لا ئتةةةةمل تقدفرتةةةة  التتةةةةفئعإ لتقةةةةتذ  ااتاةةةةدار ا تث

Tsoligkas & Tsalavoutas (2011)   اسةتلداقه فةة  ت مةت  اسةفا قتتسةةي الاةة  لشةر فت الممتةة
 ةى قل القتتسي(إ اتصتمي الممت   ل  شر فت   مرا )اك ر قل القتتسي( تشر فت صومرا )

ةتد الةتأ  فةي القدةدرا التدميقية  لقماتقةفت ت دةفت الواةتط تالتنةتلار تتترع تتفئج ااتادار  د  ت     
قةةةةةةةةف  ةةةةةةةةمل فئتةةةةةةةة  الممتةةةةةةةة  امةةةةةةةةط اترةةةةةةةةات التتةةةةةةةةفئج اتةةةةةةةةه فةةةةةةةةي الشةةةةةةةةر فت صةةةةةةةةومرا الاةةةةةةةةة  لا تةةةةةةةةكلر                          

ت ةذلك فةي    (P>|t|  0.149 and 0.106)قماتقفت الواتط تالتنتلار وشةدمهف  اة  الديقهة  السةتةي  
 P>|t|  0.167) مرا الاة  لا تكلر قماتقفت الواتط تالتنتلار وشدمهف  ا  الديق  الستةي   الشر فت  
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and 0.207)   نتاا ج  تتم ةس تاةك التتمةةه  ةد  تةفلمر الاةة   اة  الديقةه التدميقية  تهةت قةف متسةق قةو
 الدراسة 

 قةةل التنةةتلار فجتةةه  ةةدلاف : التوةةفر تةةفلمر ةفئاةة   ترتتةةف  اةة  القدةةدرا التدميقيةة  لقماتقةةفت الواةةتط ت ثالثاااً 
( فجتةه يق ةل اسةتلدا  قتومةر 2020( تقشةفهدات  ةف  )2019تصتمي الممت   قتيفف الة  قشةفهدات  ةف  )

 قتومةر YEAR))ت ف اي يم ر  ل الت ف ى  مل ت دفت الواط تالتنتلار تال ترا ال قتي  امط قتومر ال قل 
(  تاسةتلدا  تقةتذ  2020شفهدات  ةف  )( لق1( تالديق )2019لقشفهدات  ف  ) ((0تهق  ي لذ الديقه 

 الاتادار التفلي:
 

MVi,t = β0 + β1 ABVEi,t + β2 AEi,t + β3 CapRDi,t + β4 ExpRD i,t + β5 
CapRD*YEAR + β6 ExpRD*YEAR + εit  

 ل الت ف ى  مل الة ء القرسقى تقتومر ال قل  تالقتومةر  ((CapRD*YEARامط يم ر القتومر      
ExpRD*YEAR) )تتترةةع تتةةفئج تقةةتذ    م ةةر  ةةل الت ف ةةى  ةةمل الةةة ء القصةةرت  تقتومةةر الةة قلي

ةقةةفلي قشةةفهدات الممتةة  لةةأث المةةفقمل تةةةتد ا Random-effects GLS regressionالاتاةةدار 
وقةف يم ةس  (P>|z| 0.034 and 0.021)ارتوةفل قمتةتك  ةمل القتومةرلال الت ةف اممل تالديقةه السةتةيه ت 

 راسهإ    لافدا الديق  التدميقي  لت دفت الواتط تالتنتلار وقف مت ق قو تتفئج الدال ةفئا   ترتتف ادت  ل
 و:مكن تلخ:ص نتا ج اختبار فروس الدراسة في ال دول التالي 

 نتا ج اختبار فروس الدراسة  11 دول 
 

 العلاقة الفرض
الأثر 

 المتوقع

الأثر 

 الفعلي

اختبار 

 الفرض

 ايجابي ايجابي مة السوقية.نفقات البحوث والتطوير والقي الاول
قبول 

 الفرض

 الثاني
 نفقااات البحااوث والتطااوير وتأثيرهااا علااى العلاقااة بااين القيمااة

 الدفترية للملكية والقيمة السوقية.
 إيجابي

لا يوجد 

 تأثير

رفض 

 الفرض

 الثالث
نفقااات البحااوث والتطااوير وتأثيرهااا علااى العلاقااة بااين الااربح 

 والقيمة السوقية.
 إيجابي

 لا يوجد

 تأثير

رفض 

 الفرض

 ايجابي نفقات البحوث والتطوير وطبيعة النشاط. الرابع
لا يوجد 

 تأثير

رفض 

 الفرض

 نفقات البحوث والتطوير وحجم الشركة. الخامس
لا يوجد 

 تأثير

لا يوجد 

 تأثير

قبول 

 الفرض

 إيجابي إيجابي نفقات البحوث والتطوير وجائحة كورونا. السادس
قبول 

 الفرض
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 :ةة والنتا ج والتوص:ات والدراسات المستقبلالخلاص -5
أث استكشف  القدةدرا التدميقية  لقماتقةفت ت دةفت الواةتط تالتنةتلار قةل لة استهدفت الدراسة الحال:ة    

 لمر تاامى الرهف  ا  الديق  الستةي  لادتم القاكي  وش ى قوفشر ات  مر قوفشرإ وفارفف   ل   لتوفر ت
 لشةر    تةفئاة   ترتتةف  اة  القدةدرا التدميقية  لتاةك القماتقةفت  تا تقةدت ى قل ن يمة  التشةفل تاةة  ا

( شةةةر    مةةةر قفليةةة  قدمةةةدا فةةةي ال ترصةةة  القصةةةرلا  لةةةأث  ةةةفقي 106الدراسةةة   اةةة   يفتةةةفت  متةةة  قةةةل )
( 212( قةةةف ومةةةد ةفئاةةة   ترتتةةةف  جةقةةةفلي قشةةةفهدات  اةةة  )2020( قةةةف ة ةةةى ةفئاةةة   ترتتةةةف  ت)2019)

 ست إ -شر  
توةةةفمل القمفلةةةة  القافسةةة ي  لت دةةةفت الواةةةتط تالتنةةةتلار فةةةي ال  ةةةر نتاااا ج الدراساااة فاااي  تتمثااال أ ااام    

  القافس ي فقكلادا رسقا  تاك الت دفت يستتدتل  ل  قف تتفره قل قماتقفت لاقسةتلقرلال اةتث اداء الشةر 
دلى ي  تةتارتوفنهف امةفوةفف وفلديقة  السةتةي  لاسةه   فةي اةمل يسةتتد القمفررةتل  لة  ال ةةرار الرسةقا  مةرتو

 شلصي قل ةفتا اادارا ققف ةد مكدا  ل   لافدا ققفرسفت  دارا ا ربف إ 
  قف تكلر قماتقفت ت دفت الواتط تالتنتلار  ستاء ت  رسةقاتهف ات قمفلةتهةف  قصةرتففت   اة  الديقة    

ت تففالستةي  لادتم القاكي   توفلر   قل ال تتفئج الدراس  الافلي  اظهرت ال الةة ء الةذا يمةفلج  قصةر 
دةةدرا ققةل تاةةك الت دةفت هةةت ا كلةر تةة لمراف فةي الديقةة  السةتةي   لا ال ت دةةفت الواةتط تالتنةةتلار وشةدمهف ذات 

 تدميقي  قوفشرا  تهت قف يم س اهتقف  القستلقرلال  تاك القماتقفتإ 
توفارةةفف   لةة  ذلةةك  تتصةةات الدراسةة   لةة  ال اافصةةف   ةةل ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار لا مةةكلر  اةة     
اتةةتك أةة   ةمل الديقة  الدفترلاة  تالديقة  السةتةي  امةط اظهةةرت التتةفئج  ةد  تة لمر تاةك الت دةفت  اة  القالم

بع القماتقةةفتي لادةةي  الدفترلاةة    قةةف لا مةةكلر اافصةةف   ةةل ت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار  اةة  المأةةة   ةةمل الةةر 
م ةس يبف  القستد اي  تهةت قةف تالديق  الستةي  امط اترع  د  ت لمر تاك الت دفت  ا    فءا ا داء تا ر 

  د  تةتد قددرا تدميقي   مر قوفشرا لقماتقفت الواتط تالتنتلارإ
توةةفلر   قةةل ال قماتقةةفت الواةةتط تالتنةةتلار تةةكلر  اةة  الديقةة  السةةتةي  فةةي  ةةى قةةل الشةةر فت الصةةتف ي  

ر لا تةكلتةفلي ت مر الصتف ي  وقف يم س ال تاك القماتقةفت تقتاةك قدةدرا تدميقية  فةي  ففة  الشةر فت  توفل
تنةتلار ن يم  التشفل  ا  القددرا التدميقي  لاواتط تالتنتلارإ لا  ل التتفئج اظهرت ال ت دفت الواتط تال

ر  اة  الديقة  السةتةيه فةي الشةر فت الصةتف ي  قدفرتة  وفلشةر فت  مةالتي مةت  رسةقاتهف تةكلر  درةة    مةرا 
   ي ةتل اكلةر تة لمراف  اة  الديقة  السةتةي   في امل ال الة ء قل الت دفت الةذا يمةفلج  قصةرت الصتف ي 

 في الشر فت  مر الصتف ي  قدفرت  وفلشر فت الصتف ي إ 
توفلتسةةو  لاةةةة  الشةةر    فدةةةد اترةةع اتةةةه لا مةةةكلر  اةة  المأةةةة   ةةمل ت دةةةفت الواةةتط تالتنةةةتلار تالديقةةة    

 تالتنتلارإالستةي  لادتم القاكي  توفلتفلي لا مكلر  ا  القددرا التدميقي  لت دفت الواتط 
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  قةةةف اترةةةع ال هتةةةفك ارتوفنةةةفف قمتتيةةةفف  ةةةمل ت دةةةفت الواةةةتط تالتنةةةتلار سةةةتاء تةةة  رسةةةقاتهف ات قمفلةتهةةةف    
ترع  قصرتففت  وفلديق  الستةي  لادتم القاكي  لأث فترا قف ة ى الةفئا   ت ذلك فترا الةفئا    قف ا

قدةدرا ل تاك ال ترا الةرت امةفوةفف  اة  الارت فع قستتك قمتتي  التقتذ  لأث فترا الةفئا  تهت قف يم س ا
 فترا الةفئا إامط  اد ااهتقف   تاك الت دفت لأث التدميقي  لت دفت الواتط تالتنتلار 

قتظقةفت الةهةفت تالاهتقةف  صةتفع السيفسةفت ت   تتةيةهاستناداً إلى النتا ج السابقة يوصى الباحثان      
ط القافسةة ي   تتامةةةد القمفلةةة  القافسةةة ي  لت دةةفت الواةةةت   ةةةل  صةةدار القمةةةفممر القهتيةة  الدتليةةة  القسةةئتل 

ةراءات قافس ي  تارا  تت صماي  تةف اة  لاتن مةق  تالتنتلار  تتم لا  اافصف   تهف  تترو سيفسفت تا 
 لرسقا  ت دفت الواتط تالتنتلارإ

 مةر  ( ومتةتال: ا صةتث23توفلتسو  لاقمفممر القصرلا   ررترا تتسيو تنفم القميةفر القصةرا رةة  )   
القاقتسةة  وامةةط مةةتظ  القمفلةةة  القافسةة ي  لت دةةفت الواةةتط تالتنةةتلار قةةل تفايةة  اةةفلات الا تةةرا   هةةف 

  قصرت  ات رسقاتهف تنرلاد  اافصف   تهف  تقرا فا ن يم  الكلفف   مر القاقتس  لاشر فتإ
ف تم لاةة  الق ايةةت ةةذلك تتةيةةه اهتقةةف  الشةةر فت للإت ةةفم  اةة  اتشةةن  الواةةتط تالتنةةتلار لتاسةةمل ا داء ت    

فت امةط ال اافصةف   تهةف ةةد يمةد قكشةراف لاقسةتلقرلال  اة   ةد  اسةتوأث اادارا لت دة التتففسي  لاشةر   
 الواتط تالتنتلار في  قايفت  دارا ا ربف إ

 وفارةةفف   لةة  ذلةةك  متصةةي الوفالةةفل ورةةرترا  دراك القسةةتلقرلال تالقاااةةمل القةةفلممل  هقيةة  قماتقةةفت  
    قف اتهةفلتنتلار لت لمرهف  ا  الديق  الستةي  ل سه   تتددمر القتففو القستد اي  القتتةمت دفت الواتط تا

 تكلر في ةراراته  تتددمراته  وش ل ةدرا الشر    ا  الا تكفر تالتنتلار في القستد ىإ 
تم سةفةي   ذلك  ةراء الق لاد قل الواتط القافس ي  التي تدد  ت سةمرفا  رةففيفف  ةل ردتد ال مةى القلتا ة   

 ا ترام القفلي  في ظى توفمل نرم اافصف   ل ت دفت الواتط تالتنتلار توفلتن مق  ا   مت  اك ر قل
 الشر فتإ 

وشةةة ى اسفسةةةي فةةةي الاةةةدتد القرتونةةة  واةةةة  الممتةةة  تنةةةرم ةيةةةفس القتومةةةرات  تتمثااال حااادود الدراساااةت  
  ةف  ة ةى ةفئاة   ترتتةف ت ةف  ومةد قف ال فترا الدراس  اةتصرت  اة  تا سفلما اااصفئي  القستلدق   

 ففة     وفلارةفف   لة  ال الدراسة  لة  تتتةفتثالةفئا  تهي فترا ةصمرا تس يفف تهةت قةف ةةد مةكلر  اة  التتةفئج
   تن يمة  المتاقى القكلرا في القددرا التدميقي  لت دفت الواتط تالتنتلار  قلى فرا التقت  تالرافم  القفلي

ط تالتنةةتلار   قةةف لة  تتتةةفتث الدراسةة  تة لمر النةةرم القلتا ةة  للإفصةةف  الصةتف   اسةةا درةةة   لففة  الواةةت 
  ل ت دفت الواتط تالتنتلار  ا  ةيق  الشر   تةرارات القستلقرلالإ

قةل اهقهةف التوةفر الةر ومةض  تاتح حدود الدراسة آفاقاً متعددة تحتاج إلى مزيد من البحث مساتقبلاً     
يةة   تفةةرا التقةةت  اةة  المأةةة   ةةمل اافصةةف   ةةل ت دةةفت لصةةفئا الشةةر    قلةةى الاةةة   تالرافمةة  القفل
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الواتط تالتنتلار تاسمفر ا سه   ت ذلك دراس  القددرا التدميقي  لومض المتفصر  مر القاقتس  ا لةرك 
قلةةى ادةةتم القاكيةة  ال  رلاةة   تالقةةتارد الوشةةرلا   تت دةةفت اا ةةأل  تالشةةهرا وفارةةفف   لةة  استكشةةف  الةةر 

 اة  رسةقا  ات قصةرففت الواةتط تالتنةتلارإ فرةأف  ةل   Managerial discretionاادارا  االتيةفر
 ق فتي   ةراء دراس  قدفرت  لاقددرا التدميقي  لاواتط تالتنتلار  ةمل ومةض الةدتث التةي تسةقع ات لا تسةقع 
 رسةةقا  ت دةةةفت الواةةتط تالتنةةةتلار  ت ةةذلك الةةةدتث التةةي تن ةةةق ات لا تن ةةق قمةةةفممر   ةةداد التدرلاةةةر القةةةفلي 

 يإ  الدتل

 المرا  
 رب:ةالمرا   باللغة العو   أ

( " قةةةدك قأءقةةة  القماتقةةةفت القافسةةة ي  اللفصةةة  وف صةةةتث  مةةةر 2017رةةةةا  تشةةةتك شةةةفكر  اةةة   )
القاقتسةة  القرسةةقا    ةةراض تادمةةد الديقةة  السةةتةي  لاشةةر فت القسةةةا  فةةي ال ترصةة  القصةةرلا "  

ةاةةد ااسةة تدرلا   المةةدد اللةةفتي  الق    ايةة  التةةةفرا ةفقمةة م لااة ااسااكندرية للبحااوث المحاسااب:ة
 إ171-145ا تث  ا ا 

( " القدةةدرا التدميقيةةة  اارةةففي  لقماتقةةةفت ا صةةتث  مةةةر 2019 اةة   تهةة  رةةةةا قاقةةد ذ ةةةي قاقةةد  )
رلا "  القاقتس  القمتر   هف وفلدتائ  القفلي : دراس  تن يدي   ا  الشر فت القدمدا وفل ترص  القص

 إ305-256  التةفرا ةفقم  نتنف  المدد اللفتي ا ا   ايم لة البحوث المحاسب:ة
 

 الأ نب:ةالمرا   باللغة ثان:اً  
Aboody, D. and Lev, B. (1998). "The value relevance of intangibles: the case of 

software capitalization". Journal of Accounting Research. 36(1): 161-
191. 

Ahmed, K. and Falk, H. (2006). "The value relevance of management’s research 
and development reporting choice: evidence from Australia".Journal of 
Accounting and Public Policy. 25. (3): 231-264.  

Ali, A., Ciftci, M. and Cready, W.M. (2012). "Market underestimation of the 
implications of R&D increases for future earnings: the US evidence". 
Journal of Business Finance and Accounting. 39. (3/4): 289-314.  

Amir, E., & Lev, B. (1996). "Value-relevance of nonfinancial information: The 
wireless communications industry". Journal of Accounting and 
Economics, 22 (1–3): 3–30.  



 .....تطويرلبحوث والمات نفقات االمقدرة التقييمية لمعلو    مجدي مليجي عبدالحكيم مليجي /دأ. ،عبد الوهاب نصر عليأ.د/
    

  28  

 

Amir, E., Guan, Y., & Livne, G. (2007). "The association of R&D and capital 
expenditures with subsequent earnings variability". Journal of Business 
Finance & Accounting. 34, 222–246.  

Amore MD (2015). "Companies learning to innovate in recessions". Research 
Policy. 44(8): 1574–1583. 

Barth, M. E. and Clinch, G. (2009). "Scale effects in capital markets-based 
accounting research". Journal of Business Finance and Accounting. 
36.(1): 253–88.  

Barth, M. E., Beaver, W. H., & Landsman, W. R. (2001). "The relevance of the 
value relevance literature for financial accounting standard setting: 
Another view". Journal of Accounting and Economics. 31(1): 77–
104. 

Bepari, M. K., Rahman, S. F., Mollik, A. T. (2013). "Value relevance of 
earnings and cash flows during the global financial crisis". Review of 
Accounting and Finance. 12(3): 226-251.  

Boulton, R., Libert, B. and Samek, S.M. (2000). "Cracking the Value Code: 
How Successful Businesses Are Creating Wealth in the New 
Economy. Harper Business, New York, NY.  

Burgstahler, D. C., & Dichev, I. D. (1997). "Earnings, Adaptation and Equity 
Value". The Accounting Review. 72 (2): 187–215.  

Bushee, B.J. (1998). "The influence of institutional investors on myopic R&D 
investment behavior". Accounting Review. 305-333.  

Campello M, Graham JR and Harvey CR (2010). "The real effects of financial 
constraints: Evidence from a financial crisis". Journal of Financial 
Economics 97(3): 470–487. 

Cazavan-Jeny, A., & Jeanjean, T. (2006). "The negative impact of R&D 
capitalization: A value relevance approach". European Accounting 
Review, 15(1), 37–61.  



 .....تطويرلبحوث والمات نفقات االمقدرة التقييمية لمعلو    مجدي مليجي عبدالحكيم مليجي /دأ. ،عبد الوهاب نصر عليأ.د/
    

  29  

 

Cazavan-Jeny, A., Jeanjean, T. and Joos, P. (2011). "Accounting choice and 
future performance: the case of R&D accounting in France". Journal of 
Accounting and Public Policy. 30 . (2) : 145-165.  

Chambers, D., Jennings, R. and Thompson, R.B. (2002). "Excess returns to 
R&D -intensive firms". Review of Accounting Studies. 7 ( 2) :133-
158. 

Chambers, D.J. Jennings, R. and Thompson, R.B. (1998). "Evidence on the 
usefulness of capitalizing and amortizing research and development costs". 
Available at SSRN: https://ssrn.com/abstract=58661 or http://dx. 
doi.org/10.2139/ssrn.58661  

Chia, Y.M., Lapsley, I. and Lee, H.-W. (2007). "Choice of auditors and earnings 
management during the Asian financial crisis". Managerial Auditing 
Journal. 22( 2): 177-196. 

 Ciftci, M. and Cready, W.M. (2011). "Scale effects of R&D as reflected in 
earnings and returns". Journal of Accounting and Economics. 52 (1): 
62-80. 

 Ciftci, M., Darrough, M., & Mashruwala, R. (2014). "Value Relevance of 
Accounting Information for Intangible-Intensive Industries and the 
Impact of Scale: The US Evidence". European Accounting Review. 
23 (2): 199–226.  

Collins, D.W., Maydew, E.L. and Weiss, I.S. (1997). "Changes in the value-
relevance of earnings and book values over the past forty years". Journal 
of Accounting and Economics. 24 (1): 39-67.  

Connolly, R. A. and Hirschey, M. (2005). "Firm size and the effect of R&D on 
Tobin’s q". R&D Management. 35(2): 217–23.  

Davis-Friday, P.Y., Eng, L.L. and Liu, C. (2006). "The effects of the Asian crisis, 
corporate governance and accounting system on the valuation of book 
value and earnings".The International Journal of Accounting. 41 (1): 
22-40. 

https://ssrn.com/abstract=58661


 .....تطويرلبحوث والمات نفقات االمقدرة التقييمية لمعلو    مجدي مليجي عبدالحكيم مليجي /دأ. ،عبد الوهاب نصر عليأ.د/
    

  30  

 

Dukes, R. E., Dyckman, T. R., & Elliott, J. A. (1980). "Accounting for 
Research and Development Costs: The Impact on Research and 
Development Expenditures". Journal of Accounting Research. 18(1): 
1–26. 

 Ertuğrul, M. (2019)." A Review of the Literature on IFRS Adoption From 
the Perspective of the Value Relevance". In H. Dincer & S. Yüksel 
(Eds.), Handbook of Research on Global Issues in Financial 
Communication and Investment Decision Making. (pp. 367–394). IGI 
Global. 

 Ertugrul, M. (2020). "Direct and Indirect Value Relevance of R&D 
Capitalization".   İstanbul Ticaret Üniversitesi Sosyal Bilimler 
Dergisi, 19 (37):781-802.   

Flammer C and Ioannou I (2015). "The dog that didn’t bark: Long-term 
strategies in times of recession". Working Paper, University of Western 
Ontario, London. 

Francis, J. and Schipper, K. (1999). "Have financial statements lost their 
relevance?". Journal of Accounting Research. 37 (2) :319-352. 

Gong, J.J., Sophia, I. and Wang, L. (2016). "Changes in the value relevance of 
research and development expenses after IFRS adoption". Advances in 
Accounting. 35(1): 49-61. 

 Goodwin, J. (2003). "Longitudinal earnings value relevance and intangible assets: 
evidence from Australian firms". Journal of International Accounting, 
Auditing and Taxation. 15(1): 72-91. 

Graham, R., King, R. and Bailes, J. (2000). "The value relevance of accounting 
information during a financial crisis: Thailand and the 1997 decline in the 
value of the Baht".Journal of International Financial Management 
and Accounting. 11 (2): 84-107. 

Grilliches, Z. (1990). "Patent statistics as economic indicators: A survey". Journal 
of Economic Literature. 28.(1): 1661–1707.  

Hall, B.H. (1999). "Innovation and Market Value". (No. w6984), National 
bureau of economic research.1-36. 



 .....تطويرلبحوث والمات نفقات االمقدرة التقييمية لمعلو    مجدي مليجي عبدالحكيم مليجي /دأ. ،عبد الوهاب نصر عليأ.د/
    

  31  

 

Han, B. H., & Manry, D. (2004). "The value-relevance of R&D and advertising 
expenditures: Evidence from Korea". International Journal of 
Accounting. 39 (2), 155–173. 

 Healy, P.M., Myers, S.C. and Howe, C.D. (2002). "R&D accounting and the 
tradeoff between relevance and objectivity". Journal of Accounting 
Research, 40 (3): 677-710. 

Hirschey, M., & Spencer, R. S. (1992). "Size effects in the market valuation of 
fundamental factors". Financial Analysts Journal. 48(1): 91–95.  

Hirschey, M., Skiba, H., & Wintoki, M. B. (2012). "The size, concentration and 
evolution of corporate R&D spending in U.S. firms from 1976 to 2010: 
Evidence and implications". Journal of Corporate Finance. 18(1): 
496–518.  

Ilhan, U. D. (2019). "Kuşaklar Açısından Çalışma Değerleri ve Örgütsel 
Bağlılık" (1st ed.). Ankara: Nobel Yayinevi.  

Jordà, Ò., Singh, S. R., & Taylor, A. M. (2020). "Longer-run economic 
consequences of pandemics". National Bureau of economic 
research.1-22.  

Kabukcuoglu, Z .(2019). The cyclical behavior of R&D investment during the 
Great Recession. Empirical Economics. 56(1): 301–323. 

Khidmat,W., Wang,m., and Awan, S.(2019)".The value relevance of R&D and 
free cash flow in an efficient invedtment setup Evidence from Chinese 
A-listed Firms", Asian Journal of Accounting Research.4(1):95-111. 

Khidmat,W., Wang,m., and Awan, S.(2019)." The value relevance of R&D and 
free cash flow in an efficient invedtment setup Evidence from Chinese 
A-listed Firms". Asian Journal of Accounting Research. 4(1):95-111. 

Kothari, S.P., Laguerre, T.E. and Leone, A.J. (2002). "Capitalization versus 
expensing: evidence on the uncertainty of future earnings from Capital 
expenditures versus R&D outlays". Review of Accounting Studies. 7 
(4) : 355-382. 



 .....تطويرلبحوث والمات نفقات االمقدرة التقييمية لمعلو    مجدي مليجي عبدالحكيم مليجي /دأ. ،عبد الوهاب نصر عليأ.د/
    

  32  

 

Kumari, P. & Mishra, C.S. (2019).  "Value relevance of R&D reporting in India: 
significance of intangible intensity". Accounting. 17 (3): 432-448. 

Laursen K and Salter A .(2006). "Open for innovation: The role of openness in 
explaining innovation performance among UK manufacturing firms". 
Strategic Management Journal. 27(2): 131–150. 

Lev, B. (2004). "Sharpening the intangibles edge". Harvard Business Review. . 
6(1): 109-116.  

Lev, B. and Sougiannis, T. (1996). "The capitalization, amortization, and value-
relevance of R&D". Journal of Accounting and Economics. 21 (1): 
107-138.  

Lev, B., & Zarowin, P. (1999). "The Boundaries of Financial Reporting and 
How to Extend Them". Journal of Accounting Research. 37(2): 353–
385. 

Mande, V., File, R.G. and Kwak, W. (2000). "Income smoothing and 
discretionary R&D expenditures of Japanese firms". Contemporary 
Accounting Research. 17 (2): 263-302. 

Manuel, T. & Herron, T. L. (2020)." An ethical perspective of business CSR and 
the COVID-19 pandemic".Society and Business Review. 15 (3): 235-
253.  

Markarian, G., Pozza, L., & Prencipe, A. (2008). "Capitalization of R&D costs 
and earnings management: Evidence from Italian listed companies". 
International Journal of Accounting. 43 (3): 246–267. 

 Marsuki, R., & Azizan, N. (2012). "The impact of Asian financial crisis to 
earnings management and operating performance in Malaysia". The 
Social Sciences.7(4):510–516. 

Mestelman, S., Mohammad, E., & Shehata, M. (2015). "The Convergence of 
IFRS and U.S. GAAP: Evidence from the SEC’s Removal of Form 20-F 
Reconciliations". Accounting Perspectives. 14 (3): 190–211.  



 .....تطويرلبحوث والمات نفقات االمقدرة التقييمية لمعلو    مجدي مليجي عبدالحكيم مليجي /دأ. ،عبد الوهاب نصر عليأ.د/
    

  33  

 

Mitrione, L., Tanewski, G., Birt, J., (2014). "The relevance to firm valuation of 
research and development expenditure in the Australian health-care 
industry". Australian Journal of Management.  39(3): 425–452.  

Napoli, F. (2015). "The value relevance of R&D expenditure after the adoption 
of the International Accounting Standards by Italian publicly listed 
companies". Problems and Perspectives in Management. 13 (2): 91–
101. 

Nixon, B. (1997). "The accounting treatment of research and development 
expenditure: views of UK company accountants". European 
Accounting Review. 6 (2): 265-277. 

Ohlson, J. A. (1995). "Earnings, Book Values, and Dividends in Equity 
Valuation". Contemporary Accounting Research. 11(2): 661–687.  

Oswald, D. R. (2008). "The determinants and value relevance of the choice of 
accounting for research and development expenditures in the United 
Kingdom. Journal of Business Finance and Accounting. 35.(1): 1–
24. 

Oswald, D.R. and Zarowin, P. (2007). "Capitalization of R&D and the 
informativeness of stock prices". European Accounting Review. 16 
(4): 703-726. 

Paunov, C., (2012). "The global crisis and firms’ investments in innovation". 
Research Policy. 41(1): 24–35. 

Pindado, J., De Queiroz, V., & De La Torre, C. (2010). "How do firm 
characteristics influence the relationship between R&D and firm value?". 
Financial Management. 39.(1): 757–782. 

 Prencipe, A., Markarian, G. and Pozza, L. (2008). "Earnings management in 
family firms: evidence from R&D cost capitalization in Italy". Family 
Business Review. 21 (1): 71-88. 

Rababah, A., Al-Haddad, L., Sial, M. S., Chunmei, Z., Cherian, J. (2020), 
Analyzing the effects of COVID-19 pandemic on the financial 
performance of Chinese listed companies. J Public Affairs. DOI: 
10.1002/pa.2440.  



 .....تطويرلبحوث والمات نفقات االمقدرة التقييمية لمعلو    مجدي مليجي عبدالحكيم مليجي /دأ. ،عبد الوهاب نصر عليأ.د/
    

  34  

 

Roper, S. and Turner, J. (2020). "COVID-19: What can we expect? A review of 
prior research and data trends after the great financial crisis, International 
Small Business. Journal: Researching Entrepreneurship. 38(6): 504–
514. 

 Shah, S. Z. A., Stark, A. W. and Akbar, S. (2008). "Firm size, sector and market 
valuation of R&D expenditures". Applied Financial Economics 
Letters. 4.(1): 87–91. 

Shah, S. Z. A., Stark, A. W. and Akbar, S. (2009). "The value relevance of major 
media advertising expenditures: some UK evidence". International 
Journal of Accounting. 44.(1): 187–206.  

Shah,s., Liang,S., and Akbar,S.(2013)."International Financial Standards and the 
value relevance of R&D expenditure: Pre and post IFRS 
analysis".International Review of  Financial Analysis.30(1):158-169. 

Shortridge, R. T. (2004). "Market valuation of successful versus non-successful 
R&D efforts in the pharmaceutical industry". Journal of Business 
Finance & Accounting, 31. (1): 1301–1325. 

 Spescha A and Woerter M. (2019). "Innovation and firm growth over the 
business cycle". Industry and Innovation. 26(3): 321–347.  

Stark, A. W. (2008)."Intangibles and research – an overview with a specific focus 
on the UK". Accounting and Business Research. 38, 275–85. 

Tsoligkas, F., & Tsalavoutas, I. (2011). "Value relevance of R&D in the UK after 
IFRS mandatory implementation". Applied Financial Economics. 
21(13): 957–967.  

Verrecchia, R., (1983). "Discretionary Disclosure". Journal of Accounting and 
Economics December. 179–194.   

Wang, M. C. (2013). "Value relevance on intellectual capital valuation methods: 
The role of corporate governance". Quality and Quantity. 47(2): 
1213–1223.  

Wang, Y., and Fan, W. (2014)." R&d reporting methods and firm value: 
evidence from China". Chinese Management Studies. 8(3):375-396. 



 .....تطويرلبحوث والمات نفقات االمقدرة التقييمية لمعلو    مجدي مليجي عبدالحكيم مليجي /دأ. ،عبد الوهاب نصر عليأ.د/
    

  35  

 

Wang, Y., and Fan,W.(2014)." R&d reporting methods and firm value: evidence 
from China". Chinese Management Studies. 8(3):375-396. 

 Wyatt, A. (2008). "What financial and non-financial information on intangibles 
is value relevant? A review of the evidence". Accounting and Business 
Research. 38.(1): 217–56.  

Zahid, R. M. A., & Simga-Mugan, C. (2019). "An Analysis of IFRS and SME-
IFRS Adoption Determinants: A Worldwide Study". Emerging 
Markets Finance and Trade. 55 (2), 391–408. 

 Zalk, R.V. (2009), Earnings Management During a Financial Crisis: The Effect 
of the Current Financial Crisis on Earnings Management in the European 
Union, LAP LAMBERT Academic Publishing, Saarbru¨cken. 

Zalk, V. R. (2010). "Earnings management during a financial crisis: The 
effect of the cur-rent financial crisis on earnings management in 
the European Union". LAP Lambert Academic Publishing.Xu. 

Zhao, R. (2002). "Relative Value Relevance of R&D Reporting: An 
International Comparison. Journal of International Financial 
Management and Accounting. 13(1): 153-174. 

 
                                                                      


