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  الإھـــــــداء
  

الحب والحنان الي بسمه الحياه وسر الوجود في من كان دعائها  منبعالي ملاكي في الحياة الي 
سر نجاحي وحناĔا بلسم جراحي الي الغالية التي لا نري الامل الي من عينيها الي اغلي 

  الحبايب
  ).امي الحبيبه(  

إلى من كلله االله بالهيبه والوقار وكلت أنامله ليقدم لنا لحظة سعادة وحصر الأشواك عن 
  .لي طريق العلم دربي ليمهد

إلى من علمني العطاء بدون أنتظار إلى من أحمل أسمه بكل افتخار أرجو من االله أن يمد في 
عمرك لتري ثماراً قد حان قطافها بعد طول انتظار وستبقي كلماتك نجوم اهتدي đا اليوم 

  ).والدي العزيز( وفي الغد والي الابد 

حفظهم لى االله . الذين صبروا على انشغالى عنهم إلى بناتى  زهراتى قرة عيني  زينب وإسراء
  .ورعاهم 

  .الى اخوانى واخواتى  ومساندēم لى فى تكملة مشوارى العلمى

  وعرفاً اهدي اليكم هذا الجهد  وفاءاً 

  
  
  

  الباحثة 
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  الشكر والتقدیر
الحمدللهوكفىوسمعاللهلمندعاوالصلاةوالسلامعلىالنبیالمقتدىوالرسولالمجتبىوعلىآلهوص

عظیمیومناهتدىبعدأنمناللهعلیبإتمامكتابةرسالتیهذهفإنهلیشرفنیویسعدنیأنأتقدمبخالصالشكر حبه
   .لدراساتالعلیاكلیة االسودان للعلوم والتكنولوجیاامتنانیإلىالصرحالعلمیالشامخجامعة

لىالأستاذالدكتور  بابكر إبراهیم كماأتوجهبعظیمالشكرإ
 حتراموالتقدیر،،الذیأشرفعلىهذهالرسالةفلهمنیكلالشكروالاالصدیق

الدكتور كمال أحمد یوسف  أتقدمكذلكبوافرالشكروعظیمالامتنانلأساتذتیالكرام
،الدكتور مصطفى نجم 

ثرائهابتوجیهاتهمالقیمةالبشارى كما اتوجه بعظیم .لمامنحونیمنوقتلقراءةرسالتیالمتواضعةوإ
كر والتقدیر الشكر والإمتنان الى أسرة قسم المحاسبة جامعة السودان ، كما اتقدم بالش

 .الى أسرة قسم المحاسبة جامعة النیلین 
لزملائى بكلیة بحرى الأهلیة أتقدمبخالصالشكروالاحترامكما

لما  لمالیةا أسرة سوق الخرطوم للأوراقأتقدمبالشكر والتقدیر والاحترام إلى كمایسعدنیأن،
والشكر .لمعلومات التى ساعدت في تحلیل البیاناتىبابذلوه من جهد مشكور في مد

مكتبة كلیة الدراسات التجاریة جامعة السودان للعلوم والتكنولوجیا، : للعاملین بالمكتبات
، مكتبة جامعة مكتبة جامعة السودان المركزیة ، مكتبة جامعة امدرمان الإسلامیة 

  .النیلین
  .امعیطوالمشواردراستیوأثناءكتابةالرسالةالشكرالدائموالموصوللزملائیوأصدقائیالذینوقفو 

  
  
  

  الباحثة
  المستخلص

تناولت الدراسة تكلفة التمویل واثرها على جودة الارباح المحاسبیة وقیمة المنشاة لعینة من 
 الشركات المدرجة فى سوق الخرطوم للاوراق المالیة ، وتمثلت مشكلة الدراسةوتمثلت مشكلة الدراسة
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فى إختلاف مصادر التمویل ویؤدى الى إختلاف فى تكلفى التمویل مما یؤثر ذلك على جودة 
فى كونهاتساهم فى إختبار تاثیر تكلفة التمویل على تكمن أهمیة .الارباح المحاسبیة وقیمة المنشاة  

الى فنتائج البحث تساعد على تحدید المقومات الاساسیة التى تؤدى تحسین مستوى جودة الارباح 
،كما ان ارتفاع جودة  الارباح المحاسبیة وبالتالى تخفیض تكلفة التمویل وزیادة القیمة السوقیة للمنشاة

الدراسة  تلقى الضوء على مستوى جودة الارباح المحاسبیة المعلن عنها فى التقاریر المالیة لشركات 
دراسة العلاقة بین تكلفة التمویل  الىهدفت الدراسة .المساهمة العامة المقیدة بسوق الاوراق المالیة 

تحلیل العلاقة بین تكلفة التمویل وأثرها  ة،المناسبة وجودة الارباح المحاسبیة فى ظل مقاییسها المختلف
لزیادة  المناسبةمعرفة الهیاكل التمویلیة ، على جودة الارباح المحاسبیة وزیادة القیمة السوقیة للمنشاة 

 توجد علاقةالفرضیة الاولى:اختبرت الدراسة الفرضیات التالیة  .الارباح وزیادة قیمة المنشاة 
وتتفرع منها الفرضیات التالیة  ذات دلالة إحصائیة بین تكلفة التمویل وجودة الأرباح المحاسبیةطردیةو 

،هنالك  جودة الارباح المحاسبیةهنالك علاقة طردیة وذات دلالة إحصائیة بینتكلفة حقوق الملكیة و : 
توجد : الفرضیة الثانیة . الارباح المحاسبیة تكلفة الأقتراض یة وذات دلالة إحصائیة بین علاقة طرد

: علاقة طردیة وذات دلالة أحصائیة بین تكلفة التمویل وقیمة المنشاة وتتفرع منها الفرضیات التالیة 
لمنشاة ،  هنالك علاقة طردیة وذات دلالة إحصائیة بین تكلفة حقوق الملكیة و القیمة السوقیة ل
اعتمدت . هنالك علاقة طردیة وذات دلالة إحصائیة بین تكلفة الاقتراض والقیمة السوقیة للمنشاة

ـفى صالو الاستقرائى ،و المنهج  والمنهجالدراسة على المنهج التاریخى  ، والمنهج الاستنباطى، 
لبحث والتحقق من التحلیلىوذلك لوصف وتفسیر وتحلیل نتائج الدراسه التطبیقیة لاختبار فروض ا

  .نتائج الاختبار 
نسبة تأثر أن :من خلال تحلیل واختبار الفرضیات توصلت الدراسة الى عدة نتائج منها 

 ،جودة الأرباح المحاسبیة في تكلفة التمویل بحقوق الملكیة غیر معنوي أو غیر ذات دلالة إحصائیة 
نسبة  ،أن خفاض جودة الارباح المحاسبیةأن تكلفة حقوق الملكیة تؤدى الى زیادة تكلفة التمویل وان

 جودةأن  معنوي أو ذات دلالة إحصائیة ،التمویل بالاقتراض تأثر جودة الأرباح المحاسبیة في تكلفة 
أن صفة الارباح  المحاسبیة التى لها أثر فى تكلفة حقوق  ،الارباح تزداد بتكلفة التمویل بالاقتراض

الملكیة و تكلفة الاقتراض هى إستمراریة الارباح المحاسبیة ، وعلیه فان إستمراریة الأرباح اكثر 
أثبتت الدراسة أن اكثر  ،اهمیة للمستثمرین لاتخاذ القرارات مقارنة مع موثوقیة الأرباح المحاسبیة 

سبیة المقاسة بمقاییس محاسبیا أعلى أثر من صفات الارباح المقاسة بمقاییس صفات الأرباح المحا
الاهتمام بالتحدید الدقیق لتكلفة كل مصدر من :كما اوصت الدارسة بعدة توصیات منها .   مالیة
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مصادرالتمویل مع الاختیار الدقیق للمصادر التى تزید من جودة الارباح والقیمة السوقیة للشركة  
ظهارها  فى قائمة المركز المالى للشركات لانها المعیار الذى یمكن من خلاله معرفة مدى كفاءة وإ

مصادر التمویل فى تحقیق الارباح للمساهمین ،على مقدرى جودة الارباح المحاسبیة إستخدام اكثر 
من صفة فى الأرباح المحاسبیة للحكم على مدى ملاءمة وموثوقیة المعلومات المحاسبیة ،حیث 

نتائج الدراسة أن جودة الأرباح تختلف باختلاف اسلوب القیاس المستخدم ،إجراء المزید من  إظهرت
   .الدراسات تتناول قیاس جودة الارباح  فى  قطاعات أخرى   مثل ا لبنوك  وشركات  التامین 
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Abstract 

This study investigated financing cost and its effect on the quality of 
accounting earnings and the firm value in a sample of firms listed on 
Khartoum Stock Exchange.  The study problem represented in the different 
sources of the financing leads to the different in cost of financing and affects 
that quality accounting earnings on firm value.    Study significance lies in 
the fact that, the same contributes significantly to test the effect of financing 
cost on the improvement of the level of earnings quality. The study findings, 
on the other hand, do help determine the fundamentals, which lead to 
enhance the quality of accounting earnings, and hence to reduce financing 
cost and increase the marketing value of the firm. The research significance 
also stemmed from the fact that, it sheds more light on the level of the 
quality of accounting earnings disclosed in the financial reports of the public 
share firms listed on Khartoum Stock Exchange. The study aimed primarily 
to examine the correlation between the reasonable cost and the quality of 
accounting earnings, in its various measurements. The research also aimed to 
analyze the correlation between the financing cost and its effect on the 
quality of accounting earnings and the increase of marketing value of the 
firm. The study further aimed to know the appropriate financing structures to 
increase earnings as well as to increase the value of the firm. To achieve the 
research objective, the following research hypotheses have been tested: First 
hypothesis: There is a direct correlation that is statistically significant 
between the financing cost and the quality of accounting earnings, which in 
turn divided into the following sub-hypotheses: There is a direct correlation 
that is statistically significant between the cost of equity and the quality of 
accounting earnings. There is a direct correlation that is statistically 
significant between the borrowing cost and the quality of accounting 
earnings. Second hypothesis: There is a direct correlation that is statistically 
significant between the finance cost and the firm's value, which has in turn 
been divided into the following sub-hypotheses: There is a direct correlation 
that is statistically significant between the cost of equity and the marketing 
value of the firm. There is a direct correlation that is statistically significant 
between the borrowing cost and the marketing value of the firm. To put said 
research hypotheses into effect, the research used the historical approach to 
review the prior scholarly literature, the deductive approach to set the study 
hypotheses, the inductive approach to test the hypotheses and the analytical 
descriptive approach in the field study. The study has reached a number of 
research findings the most significant of which are the following: The 
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research findings have proved that, the accountingearnings quality ratio 
which is affected by the equity, in the finance cost, is statistically 
insignificant. The study findings have also proved the fact that, the cost of 
equity will lead to the increase of financing cost and the decrease of the 
quality of accounting earnings. The research findings have further proved 
that, the ratio by which accounting quality has been affected bythecost of 
debt financing, is statistically insignificant. The study findings have also 
proved the fact that, the earnings quality increases bythe cost of debt 
financing. The research findings as well have proved that, the characteristics 
of the accounting earnings, which have an effect on both cost of equity and 
borrowing cost is the continuity of the accounting earnings. Based on this 
fact, the continuity of the earnings is more significant to the investors for 
decision making, if compared with the credibility of the accounting earnings. 
Moreover, the research findings have proved that, the characteristics of the 
accounting earnings measured by the accounting measurements have more 
effect than the characteristics measured by the financial measurements. The 
research then concluded with a set of recommendations, including the 
following: The research fully recommended having more interest in the 
accurate cost of each financing source, with special choice of such types of 
sources which increase the earnings quality and the marketing value of the 
firm, and to disclose the same in the statement of the financial position of the 
firms, since it is the only criterion through which the extent of the financing 
sources efficiency in achieving earnings for shareholders can be identified. 
The study strongly recommended that, the assessors of the quality of the 
accounting earnings should use more than one characteristic in measuring the 
accounting earnings, in order to judge the extent of relevance and credibility 
of the accounting information, where, the research findings have shown the 
fact that, the quality of earnings varies according to the method used in the 
measurement. The study particularly recommended conducting more 
research studies, which deal with the measurement of earnings quality in 
other sectors, such as banks and insurance firms. 
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