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أثر القدرة الإدارية للمديرين على العلاقة التفاعلية بين جودة الأرباح والقيمة السوقية  
 المالية المصرية للشركة: دراسة تطبيقية على الشركات المقيدة بسوق الأوراق  

 دينا عبد العليم كريمةد. 

 : البحث ملخص

أثر القدرة الإدارية على العلاقة التفاعلية بين جودة الأرباح المحاسبية   اختبارو يهدف البحث إلى دراسة  

طبقت   رقابية. وقدكلا من حجم الشركة الرافعة المالية كمتغيرات    استخداموتم    والقيمة السوقية للشركة،

إلى   2018عن الفترة من    EGX  100شركة من الشركات المدرجة بمؤشر  60الدراسة على عدد  

ب  ختبارولا  .2020 معدل  كمتغير  الإدارية  القدرة  قياس  تم   Dataنموذج    استخدامالفروض 

Envelopment Analysis  2012  اسطةتم تقديمه بو  والذي  , .  Demerjian et al   ويعتمد على

ثم   للشركة  الكلية  الكفاءة  معادلة    استبعادتقدير  الشركة من   Tobit Analysis    انحدارخصائص 

ب  المتبقيفيكون   قياسها  فتم  مستقل  كمتغير  الأرباح  جودة  أما  الإدارية،  القدرة  نموذج   استخدامهو 

Modified Jones  وتم التعبير عن القيمة السوقية كمعدل العائد يةختبارالاوالذى يقيس المستحقات .

النتائج إلى وجود علاقة معنوية موجبة بين جودة الأرباح المحاسبية والقيمة  على الأسهم. وأشارت 

للقدرة الإدارية على العلاقة بين جودة الأرباح المحاسبية   معنويأن هناك أثر    للشركة، كماالسوقية  

 العلاقة،هذه    في  معنوي  عن المتغيرات الرقابية فقد كان لحجم الشركة أثر  ، أماللشركةوالقيمة السوقية  

واليات   المحاسبي. وقد أوصت الدراسة بتدعيم تطبيق التحفظ  معنويأثر    أيبينما لم يكن للرافعة المالية  

 حوكمة الشركات وتفعيل الإجراءات الرقابية للحد من ممارسات إدارة الأرباح وتخفيض جودتها. 

المفتاحية الإدارية،  :الكلمات  المحاسبية،  القدرة  الأرباح  الأرباح،  جودة  السوقية،ا  إدارة  حجم   لقيمة 

  الشركة، الرافعة المالية.

 المقدمة   -1

حدوث   فيتعد القدرة الإدارية للمديرين من أهم عوامل نجاح الشركة حيث يسهم هؤلاء المديرون   

بخيارات  مرتبطة  اقتصادية  قرارات  من  يتخذونه  ما  من خلال  الشركة  قيمة  في  تغييرات جوهرية 

المهنية  شركاتهم ، فالمديرون الأكثر قدرة وموهبة وسمعة ونمط إدارة يملكون العديد من المعارف 

للشرك  اتخاذالتي تساعدهم على   للبيئة الاقتصادية  ة، كما يمتلك أحكام وقرارات أفضل وأكثر تفهماً 

المالية بحيث  للتقارير  المحاسبية عند إعدادهم  للمعايير  المرن  التطبيق  القدرة على  المديرون  هؤلاء 

تقدير  أو  الاستهلاك،  أو طرق  المخزون،  تقويم  عند  سواء  المتعددة  المحاسبية  البدائل  من  يختاروا 

أو  المستقبلية  ك  الأحداث  في تحصيلها،  المشكوك  الديون  في تقدير مخصص  المرونة  هذه  تسمح  ما 

تطبيق المعايير في إدارة الأرباح بما يحدث تغييراً في ثروات ومصالح المساهمين، الأمر الذي ينعكس 

عملاء، فالشركات التي تدار من خلال إدارة المقرضين وكال  خارجيةأيضاً على قرارات الأطراف ال

دونما الحاجة إلى تقديم   احتياجاتهاطية  كافية من السوق لتغ  استثماراتمحترفة يمكنها الحصول على  
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 ,Bhutta,2021; Eissa & Hashad, 2021; Diriأسعار الفائدة لتحقيق ذلك )  استخداممزايا أو  

 الاستثمارات.ويمتلك هؤلاء المديرون أيضا من القدرات الإدارية التي تساعدهم على رفض    (2020

الخارجية   ركاتهم، ومن ثم يتأثرالمحاطة بالمخاطر والتي قد تضر بمصالحهم وبسمعة ش الأطراف 

(. المرتفعة  الإدارية  بالقدرات  الأسهم  أسعار  ثم  ومن  السوق  في    Diri,2020; Imranالمشاركة 

etal.,2021)   الصفوف   ويتماشى الشركة مع نظرية  قرارات  للمديرين على  الإدارية  القدرة  تأثير 

والتي مفادها وجود أثر للخصائص الإدارية كالخبرة والمهارة    Upper Echelons Theoryالعليا  

.وقد تعددت الدراسات التي حاولت تحليل العلاقة (  Diri, 2020)  ونمط الإدارة على نتائج الأعمال

 (Meca & Sanchez, 2018)بين أثر القدرات الإدارية والعديد من المتغيرات ،فمثلا حاولت دراسة  

القدرة الإدار أثر  المالية، حيث وجد أن بحث  التقارير والقوائم  للمدير على جودة  المالية  ية والخبرة 

التنبؤية   القدرة  كما   استمراريةوزيادة  المديرين.  خبرة  وزيادة  الإدارية  القدرة  بزيادة  تزيد  الأرباح 

 ( بحث أثر سمعة المدير على جودة الأرباح المحاسبية،Eissa & Hashad, 2021حاولت دراسة )

ت إلى العلاقة المعنوية بين الشركات ذات جودة الأرباح المرتفعة ووجود المديرين ذوى السمعة وأشار

القدرة الإدارية لمديري الشركات   ارتفاع( إلى أن  Park et al., 2015الطيبة. كما أشارت دراسة )

ر من التلاعب الضريبي فيها. ولكن وعلى نقيض الدراسات السابقة ظهر عدد أخ  انخفاضتؤدي إلى  

الدراسات التي أكدت على أن زيادة القدرات الإدارية تؤدي إلى مزيد من جرائم الغش المالي خاصة  

 & Romadhonقيمة الشركات )  انخفاض، وأن  هذه الممارسات تؤدى إلى  الاستثمارفي عمليات  

Kusuma, 2020; Francis et al.,2008  الصدد أجريت دراسة ميدانية من قبل لجنة وفي هذا 

COSO   الإدارة وجرائم بين  العلاقة  لتحديد  بالبورصة  المسجلة  الشركات  عدد من  على  الأمريكية 

منها   % 63فيها المدير التنفيذي، وأن    تركشامن هذه الجرائم قد    % 72الغش المالي وأظهرت النتائج أن  

تعد أساليب إدارة الأرباح من أكثر الممارسات ( و(Beasley et al., 2010المالي    فيها المدير  كاشتر

التي يقوم بها المديرون للتلاعب في النتائج المحاسبية لخلق صورة غير صادقة عن أداء الشركة بهدف 

لجودة الأرباح ،فجودة الأرباح تتحقق من خلوها   انعكاس تضليل المساهمين .حيث تعد إدارة الأرباح  

 .(Saleh, et al., 2020)دارة لها من ممارسات الإ

 مشكلة البحث:   -2

المالية،  القوائم  مستخدمي  جميع  عليها  يعتمد  التي  المتغيرات  أهم  من  المحاسبية  الأرباح  جودة  تعد 

فواضعي المعايير المحاسبية والمراجعين يعتبرون أن جودة الأرباح تتحقق إذا ما تم الإفصاح عنها 

لأرباح ترتبط بالقدرة في ظل المبادئ والمعايير المحاسبية المتعارف عليها، ويعتبر الدائنون أن جودة ا

 الشركة تجاههم.  التزاماتعلى تحويلها إلى تدفقات نقدية كافية لتغطية 

تعددت   التي    اتجاهاتوقد  فقد    اهتمت الدراسات  المحاسبية،  الأرباح  بمقاييس   اهتمبجودة  عدد منها 

اس جودة هذه الدراسات على مقياس محدد كنموذج أمثل لقي  اتفاقالجودة، وذلك على الرغم من عدم  

تحقق الأرباح المحاسبية هي مؤشر على جودتها    استمراريةعدد من الباحثين أن    اعتبرالأرباح، فمثلاً  

الآخرين   اعتمد(. بينما  Nisim, 2021تحقيق الأرباح الحالية بالأرباح المستقبلية )  ارتباطفهي تعكس  

 Demerjian etدخلها من عدمه )على مقارنة تباين الدخل مع تباين المبيعات لتحديد تمهيد الشركة ل

al.,2012  ممارسات الإدارة لها هو دليل   الأرباح من  خلو  اعتباران البعض الآخر إلى    اتجه(. بينما
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الدراسات هذه العلاقة تحديدا في تطوير   تاستخدم  (. وقدDemerjian et al., 2014على جودتها )

منها،   يةختبار الاعلى مفهوم إجمالي المستحقات ونسبة المستحقات    بالاعتمادمقاييس جودة الأرباح  

جودة الأرباح.   انخفاضوكلما عكس ذلك زيادة ممارسات الإدارة    يةختبارالافكلما زادت المستحقات  

الآخر   الجانب  الدراسات    اهتموعلى  مثل عدد من  المحاسبية  الأرباح  جودة  على  المؤثرة  بالعوامل 

الحوكمة  وأثر  الداخلية  الرقابة  آليات  وتأثير  المالية،  التقارير  إعداد  وممارسات  الشركة،  خصائص 

(Gerged et al., 2021; Salah et al., 2020 لكن كانت المحاولات محدودة من جانب الدراسات .)

القدرات  اهتماماأولت    التي دراسة   بتأثير  حاولت   فمثلا  الأرباح،  جودة  على  للمديرين  الإدارية 

(Kevin, 2011 دراسة أثر السمعة الإدارية للمدير التنفيذي على جودة التقارير المالية معبرا عنها )

مدير تنفيذي وتم قياس   189، و أجريت الدراسة على عدد    يةختبارالا  للاستحقاقاتبالقيمة المطلقة  

عاما ، وتم   17حصل عليه المديرين من جوائز عن طريق البورصة على مدى    السمعة من خلال ما

من خلال تقدير معدل   فانعكسمن خلال نموذج جونز المعدل ، أما أداء الشركة    اتالاستحقاققياس  

التنفيذي  المدير  سمعة  بين  عكسية  معنوية  علاقة  وجود  إلى  النتائج  وأشارت  الأصول،  على  العائد 

الإدارة المالي   وممارسات  والأداء  التنفيذي  المدير  سمعة  بين  معنوية  علاقة  وجدت  كما  للأرباح، 

( دراسة  أكدت  وقد  تعرضت Demerjian et al., 2012للشركة.  حيث  السابقة  الدراسة  نتائج   )

على   وأجريتدراستهم أيضا للعلاقة بين أثر القدرة الإدارية للمديرين التنفيذيين وممارسات الأرباح،  

، وأشارت نتائجها إلى أن المديرين ذوي السمعة الإدارية الجيدة لا يقومون بممارسات عاما  12مدى

بين   االدراسة أيضالأرباح، وأرجعت الدراسة ذلك إلى الخوف من فقدان هذه السمعة. وقد فرقت هذه  

لأرباح  ممارسات إدارة ا  في  ارتفاعإدارة الأرباح المحاسبية وإدارة الأرباح الحقيقية، ووجدت أن هناك  

ويفضل   انخفاضالمحاسبية و الإدارية،  القدرة  زيادة  حالة  في  الحقيقية  الأرباح  إدارة  فى ممارسات 

المديرون ذوي القدرات الإدارية إدارة الأرباح المحاسبية لأنها أقل تكلفة من حيث تأثيرها السلبي على 

أشارت   المرتفعة. وأخيراً المبيعات المستقبلية على نقيض أساليب إدارة الأرباح الحقيقية ذات التكلفة  

ممارسات إدارة الأرباح   انخفضتالنتائج إلى أنه كلما زادت القدرة الإدارية للمديرين التنفيذيين كلما  

التشغيلية أيا كان نوع هذه الممارسات. حاولت دراسة ) ( Andreou et al.,  2013على العمليات 

لعام   الشركات  لعدد من  المالي  الأداء  الإدارية على  القدرة  أثر  عدد   ،2008بحث  العينة  بلغت  وقد 

شركة أمريكية، وأكدت النتائج على وجود علاقة معنوية موجبة بين القدرة الإدارية والأداء   2344

خلق   في  الجهد  بذل  إلى  المرتفعة  الإدارية  القدرات  ذوي  المديرون  يميل  حيث   الاستثماراتالمالي 

ل  ستخداموالا قيمة سوقية جيدة  بما يخلق  الشركة  لموارد   ,.Demerjian, et alها. حاول )الأمثل 

في عدد من2013 المحاسبية  الأرباح  الإدارية على جودة  القدرة  أثر  بحث  أخرى  الشركات  ( مرة 

عاما. وعبر في هذه الدراسة عن الجودة من خلال عدة مقاييس مختلفة مثل   20الأمريكية على مدى  

عند    استمراريةمدى   المحاسبية  الأخطاء  ونسبة  الشركة،  وأرباح  المخصصات  ات الاستحقاقتقدير 

الكلية. وأشارت النتائج إلى أن زيادة جودة الأرباح المحاسبية ترتبط بزيادة القدرة الإدارية للمديرين 

له عن أثر القدرة   ثالثةهذه النتائج من خلال دراسة  )  Demerjian, et al., 2014وقد أكد ) التنفيذيين.

وغطت   الجودة،متغير تمهيد الدخل المحاسبي للتعبير عن    دم استخالإدارية على جودة الأرباح، ولكن  

النتائج على العلاقة المعنوية الموجبة بين  ، وأكدت2012إلى عام  1989هذه الدراسة الفترة من عام 

 القدرة الإدارية وأنشطة تمهيد الدخل. 
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( بحث أثر القدرة الإدارية Meca & Sanchez, 2018أما عن الدراسات الحديثة فقد حاولت دراسة )

في   2010إلى    2004للمديرين على جودة التقارير المالية ، وأجريت الدراسة على مدى الفترة من  

دول مختلفة .وأشارت النتائج إلى أن القدرة الإدارية تلعب دور حيوي في جودة  9من البنوك في  عدد

ممارسة إدارة الأرباح،   احتماليةالتقارير المالية، وأن زيادة القدرة الإدارية لدى مديري البنوك تقلل من  

لانتقادات التي وجهت إلى جودتها في البنوك، هذه النتيجة أسهمت في الحد من ا  ارتفاعبما يؤثر على  

( دراسة  حاولت  المالية.  الأزمات  بعد  خاصة  البنوك  لمديري  الإدارية   & Oskoueiالقدرات 

Sureshjani, 2020 بحث العلاقة بين القدرة الإدارية وممارسات إدارة الأرباح خلال فترة الأزمة )

ها من جانب اتخاذيتم    التيقتصادية  تتسم بالعديد من القرارات والممارسات المالية والا  التيالمالية و

المديرين، ومن أهم الممارسات التي تتم خلال هذه الفترات هي إدارة الأرباح الحقيقية. وقد أظهرت 

المديرين ذوي القدرات الإدارية المرتفعة فى ممارسات الأرباح، وأن هناك   نتائج الدراسة عدم رغبة 

مديرين، وممارسات إدارة الأرباح وهي تزيد خلال فترة علاقة معنوية عكسية بين القدرة الإدارية لل

الأزمة المالية، الأمر الذي ينعكس على مصداقية المعلومات، وعلى جودة القرارات الاقتصادية التي 

( العلاقة بين القدرة الإدارية و إدارة Putra et al.,2021دراسة )  اختبرتيتخذها المستثمرون، و قد  

( الحقيقية  عدد    (REMالأرباح  على  الدراسة  وأجريت  العائلية،  الشركات  مقيدة   864في  شركة 

ببورصة إندونيسيا، وتم التعبير عن إدارة الأرباح الحقيقية من خلال الأنشطة غير العادية، أما القدرة 

وبالاعتماد على تحليل   DEA (Demerjian,et al., 2012)الإدارية فقد تم قياسها من خلال نموذج  

إدارة الأرباح الحقيقية في الشركات العائلية بالمقارنة   احتمالية  انخفاض، أشارت النتائج إلى  نحدارالا

الشركات غير العائلية  في بالشركات غير العائلية، حيث يميل المديرون ذوي القدرات الإدارية العالية 

ه النتيجة الأخيرة جودة الأرباح، وهذ  انخفاضإلى ممارسات إدارة الأرباح الحقيقية، مما يؤدى إلى  

هذه النتيجة من جانب عدد أخر من   تتناقض مع العديد من الدراسات السابق عرضها إلا أنه قد تم تأكيد

الدراسات والتي أشارت نتائجها إلى وجود علاقة معنوية عكسية بين القدرة الإدارية للمديرين وجودة 

المديرين ذوي القدرات الإدارية العالية   الأرباح ،حيث أظهرت وجود ممارسات لإدارة الأرباح من قبل

( ومن Romadhon & Kusuma, 2020; Francis et al., 2012المعروفين بالسمعة والخبرة )

هو   العكسية  العلاقة  لهذه  تفسيرا  أوردتها  التي  لهؤلاء   اعتمادهاالأسباب  الإدارية  القدرة  قياس  في 

و يقتصر فقط على   حكميمقياس   لام ، وهوالمديرين على سمعتهم الإدارية من خلال وسائل الإع

 عليه بمفرده للحكم على القدرة الإدارية.  الاعتمادومن ثم يصعب  الشركات الكبرى،

جودة الأرباح وخلق صورة غير   انخفاض  تلاعب إلىوتؤدي ممارسات الإدارة للأرباح وما يتم من   

تتحقق من خلوها من ممارسات   الأرباح  المستثمرين. فجودةصادقة عن أداء الشركة بهدف تضليل  

 Saleh et al., 2020; Hatane etإدارة الأرباح، الأمر الذي ينعكس على القيمة السوقية للأسهم. )

al., 2021  من   للأرباحالجانب الإيجابي لممارسات الإدارة    في(. وقد تعددت الدراسات التي بحثت

مزيد من التدفق النقدي المستقبلي   فيمن المرونة في إختيار البدائل المحاسبية التي تسهم    الاستفادةخلال  

 ;Alfadhael & Jarray, 2021والذى ينعكس على ثقة المستثمر ويرفع من القيمة السوقية للشركة )

Scott & Scott, 2015   ) 
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لى العلاقة التفاعلية بين جودة الأرباح تتبلور مشكلة البحث في دراسة أثر القدرة الإدارية للمديرين ع

الصدد    في هذالبعض الدراسات السابقة    امتداداالمحاسبية والقيمة السوقية للشركة، وتعتبر هذه الدراسة  

 ولكنها تختلف فيما يلي:  

 بيئة التطبيق حيث تتم الدراسة على بيئة الأعمال المصرية.  اختلاف -

القدرة الإدارية للمديرين وأثرها على جودة الأرباح وكان أغفلت معظم الدراسات السابقة درا  - سة 

 خصائص الشركة ذاتها وغيرها من المتغيرات.  دائماً علىالتركيز 

 2014،  2013،  2012والسابق الإشارة إليها لأعوام    Demerjianالدراسات التي قام بها    اعتمدت  -

الأرباح، وأخطاء تقدير   استمراريةاح، وعلى مقاييس مختلفة لجودة الأرباح مثل إعادة قياس الأرب

الم وغير  المتعمدة  بالأخطاء  تتأثر  مقاييس  وهي  فيها  المشكوك  الديون  قبل تمخصص  من  عمدة 

المديرين لتحقيق منافع شخصية لهم على حساب المساهمين ،إلا أن هذه الدراسة تعتمد على نموذج  

Johns Modified    اً ويعتمد على تقدير المستحقات  تخدام اسوهو يعد من أكثر النماذج    1995لعام

 الكشف عن إدارة الأرباح.   فيالباحثون من أكثر النماذج دقة     هاعتبرو  يةختبارالاوغير    يةختبارالا

 أهمية ودوافع البحث:   -3

الأكاديمية للمتغيرات   :الأهمية  السابقة  والدراسات  النظري  الأدب  تتبع  في  الدراسة  أهمية  تبرز 

البحثية لدراسة العلاقة بين القدرة الإدارية وجودة الأرباح،   ةسد الفجوالرئيسية للدراسة، ومحاولة  

حيث كان التركيز منصبا دائماً على خصائص الشركة ذاتها، ولم تلق دراسة هذه العلاقة الاهتمام 

 كاف في البيئة المصرية. بشكل 

: تحاول الدراسة الحالية تقديم دليلاً من البيئة المصرية كأحد الاقتصاديات الناشئة عن الأهمية العملية

أثر القدرة الإدارية في عدد من الشركات المقيدة ببورصة الأوراق المالية المصرية على جودة  

الاعتماد في قياس القدرة الإدارية على نموذج الأرباح وعلاقتها بالقيمة السوقية للشركة، وقد تم  

Demerjian et al., 2012)  على المقاييس التقليدية مثل معدلات الاستشهاد   الاعتماد(، ولم يتم

 The Manager، والخصائص الثابتة المديرين  The Media Citation في وسائل والأعلام

Fixed Effects   وطول فترة التعاقد مع المديرين التنفيذيين، والسمعة الخاصة بالمدير، أما جودة،

 Jonesالأرباح فأيضاً لم تعتمد الباحثة في قياسها على الوسائل التقليدية ولكن تم توظيف نموذج 

Modified  .كأحد أدق النماذج 

 أهداف البحث:   -4

ديرين في عدد من الشركات المسجلة ببورصة الأوراق يهدف البحث إلى دراسة أثر القدرة الإدارية للم

 Jones Modifiedنموذج  استخدامالمالية المصرية على العلاقة التفاعلية بين جودة الأرباح مقاسة ب

 والقيمة السوقية لهذه الشركات. ويشتق من هذا الهدف الرئيسي الأهداف الفرعية التالية:  
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، وأهميتها، ومراحل تطور مقاييس القدرة الإدارية وصولاً  دراسة الإطار الفكري للقدرة الإدارية -

،   2012والذي تم تطويره عام    Demerjianلـ    Data Envelopment Analysisإلى نموذج  

 وسيتم الاعتماد عليه في الدراسة التطبيقية. 

رباح،  دراسة الإطار المحاسبي لماهية جودة الأرباح ،والعوامل المؤثرة عليها، ومؤشرات جودة الأ -

كأهم مقاييس جودة الأرباح وأكثرها    Modified Jonesعلى    اعتمدتوالدراسات السابقة التي  

 عليه من خلال الدراسة التطبيقية .   الاعتمادموثوقية والذي سيتم 

السوقية  - والقيمة  الأرباح  بين جودة  التفاعلية  العلاقة  على  للمديرين  الإدارية  القدرة  تأثير  دراسة 

 للشركة.  

 فروض البحث:   -5

عملياً في الجزء التطبيقي في جزء لاحق   هااختبارفروض البحث نظرياً ثم    اشتقاقبسوف تقوم الباحثة  

 وهي: 

 لأرباح المحاسبية والقيمة السوقية للشركة.  : توجد علاقة معنوية بين جودة االفرض الأول

للقدرة الإدارية للمديرين على العلاقة التفاعلية بين جودة الأرباح   يتأثير معنو : يوجد  الفرض الثاني

 المحاسبية والقيمة السوقية للشركة. 

 نطاق البحث وحدوده:   -6

( للتعبير عن جودة الأرباح دون Dechow et al., 1995يتم الاعتماد على نموذج جونز المعدل )  -

 اكتشافغيره من نماذج قياس الجودة، وذلك نظراً لكفاءته من وجهة نظر العديد من الدراسات في  

 ممارسات إدارة الأرباح وبالتالي تحديد جودتها.  

ب  - الإدارية  القدرة  قياس   Dataو  وه،   ,.Demerjian et al) 2012  (نموذج  استخداميتم 

Envelopment Analysis الاستشهاد في وسائل الإعلام  ،دون غيره من مقاييس القدرة الإدارية

The Media Citation    أو الخصائص الثابتة للمديرينThe Manager Fixed effects   والتي

 تم الاعتماد عليها من قبل العديد من الدراسات.

البورصة    - المدرجة بمؤشر  الشركات  التطبيقية على جميع  الدراسة  بعد EGX  100المصرية  تتم 

البنوك والشركات المالية لما لها من طبيعة خاصة للتقرير المالي، وكذلك الشركات التي لم    استبعاد

 يتوافر لها بيانات مالية كاملة. 
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 منهج البحث:   -7

الكتابات والدراسات السابقة المتضمنة بالفكر   واستنباطيحاول البحث دراسة    الاستنباطيفي ظل المنهج  

الإدارة  وبين ممارسات  بينها  العلاقة  وكذلك  قياسها،  وأساليب  الإدارية  القدرة  ماهية  المحاسبي عن 

وفي ظل المنهج الاستقرائي تحاول الباحثة الربط بطريقة منطقية بين الجوانب الفكرية للقدرة   للأرباح.

عينة من الشركات  علىفروض البحث  ختبارلاالتطبيق العملي   رباح، ثمالأالإدارية للمديرين وجودة 

المالية المصرية عن أثر القدرة   العلاقة بين جودة الأرباح   ى الإدارية علالمسجلة ببورصة الأوراق 

 المحاسبية والقيمة السوقية للشركات محل البحث. 

 خطة البحث:   -8

 من الجزء التالي من البحث ما يلي: تحقيقاً لأهداف البحث وللتحقق من فروضه يتض

 الإطار الفكري للقدرة الإدارية للمديرين.  8/1

 الإطار المحاسبي لماهية جودة الأرباح، والعوامل المؤثرة عليها.  8/2

و  8/3 للشركة  السوقية  والقيمة  المحاسبية  الأرباح  وجودة  الإدارية  القدرة  بين  العلاقة   اشتقاقتحليل 

 فروض البحث.

اسة تطبيقية عن أثر القدرة الإدارية للمديرين على العلاقة بين جودة الأرباح المحاسبية والقيمة در   8/4

 السوقية للشركة.  

 ومجالات البحث المقترحة. النتائج والتوصيات 8/5

 الإطار الفكري للقدرة الإدارية للمديرين:   8/1

 ماهية القدرة الإدارية للمديرين   8/1/1

 تعددت الدراسات التي حاولت تعريف القدرة الإدارية للمديرين وهو ما يتضح من خلال الجدول التالي

 : (1رقم )
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 ( 1جدول رقم )

 تعريف القدرة الإدارية وفقاً للدراسات السابقة

 

 الدراسة   تعريف القدرة الإدارية 

على   المديرين  قدرة  مواردهم   استحداثتعنى  لتنمية  جديدة  أساليب 

الشركة لفترات أطول بحيث لا يقتصر دور الإدارة   استمراريةلضمان  

والقانونية    اتخاذ على   والبيئية  الاقتصادية  التغيرات  لمواكبة  إجراءات 

  .والمحاسبية المحيطة

Bhutta, 2021 

تعني مدى إلمام المدير بالموقف الاقتصادي للشركة وظروف الصناعة  

المحيطة ومدى القدرة على الحفاظ على أداء مرتفع للشركة يساعد على  

 خلق فرص مستقبلية 

Eissa & Hashad, 2021 

 

والسمعة،  الخبرة  بالمدير متضمنة  الخاصة  الخصائص  تعنى محصلة 

التعليمي، والمعتقدات الشخصية والميل إلى   ونمط الإدارة، والمستوى 

وهو   المهنية،  والخلفية  يتفالمخاطرة  المال   قما  رأس  توصيف  مع 

 البشري

Diri, 2020 

 

الا يضمن  الذي  البشري  المال  رأس  للموارد   ستخداميعكس  الأمثل 

  اللازمة لخلق القيمة

Francis et al.,2019 

المديرين على تحقيق شبكة تواصل فاعلة بين المرؤوسين  تعني قدرة 

لتنمية مهاراتهم وتوضيح أساليب التواصل بين جميع أطراف الشركة 

 بما يحقق الفاعلية في الأداء. 

Nazari et al., 2016 

 الباحثة من إعداد المصدر: 

يمكن للباحثة تعريف القدرة الإدارية بأنها مجموعة الخصائص والخبرات والمهارات التي ومن هنا  

أساليب تساعد على الاستغلال الأمثل لموارد الشركة، وفي ذات  استحداثيتسم بها المدير وتمكنه من 

توى أداء متوازن للشركة الوقت مواكبة التغيرات البيئية والتشغيلية، مما يساعد على الحفاظ على مس

  .الفرص المستقبلية نالمزيد موخلق 

 القدرات الإدارية للمديرين على أداء الشركات  اختلافأثر  8/1/2

عام   Hambrick & Masonوالتي قدمت بواسطة    The Upper Echelons Theoryتعد نظرية  

التي أكدت على أن    1984 النظريات  أهم  السلوكية بين الأفراد تؤثر في قراراتهم،   اتختلافالامن 

السمات الفردية للمديرين مثل التعليم، والخبرة، والقدرات الكامنة والميل إلى تحمل   في  اختلاففهناك  

هم في إدارة شركاتهم. وقد ذلك يؤدى إلى تباين   الشخصية، كلوالمهارات  ،  المهنية  المخاطرة، والخلفية

جاءت   التي  الحديثة  الدراسات  والصفات   امتداداتعددت  السمات  أن  إلى  وخلصت  النظرية،  لهذه 

ية،  الاستثمارالشخصية للمديرين تسهم في بناء قراراتهم وسياساتهم المتعلقة بالشركة مثل القرارات  
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تؤدي   كما  للأرباح،آت، وتنبؤات الإدارة  وتكوين محفظة الأوراق المالية، وسياسة منح الحوافز والمكاف

التفضيلات    هماختلافإلى   وإستراتيجيات في  القدرات الأرباح.إدارة    المحاسبية،  في  التباين  وهذا   .

 ي،الاستثمارالإدارية للمديرين يؤدي إلى التباين في أداء الشركات سواء على المستوى التشغيلي، أو  

 ،    (Bhutta, 2021; Diri, 2020; Gan, 2019; Lee et al., 2018) أو التنظيمي.  المالي،أو  

الفصل  أو  التعيين  مرحلة  في  الإدارة  مجلس  العالية  الإدارية  القدرات  ذوى  المديرون  يساعد  كذلك 

الأطراف المتعاملة   باحتياجاتلموظفي الشركة لما يملكونه من مصداقية وشفافية وقدرة على التنبؤ  

 .(Baik et al., 2018)مع الشركة 

 مقاييس القدرة الإدارية:  8/1/3

 الإدارية بعدة مراحل على النحو التالي:  مر قياس القدرة 

معظم الدراسات السابقة على عدد من المقاييس مثل معدلات الاستشهاد في وسائل الأعلام   اعتمدت  -

The Media Citation    للمديرين الثابتة  ،  The Manager Fixed Effectsوالخصائص 

المد مع  التعاقد  فترة  وطول  الأسهم،  على  التاريخية  التنفيذيين،  والعوائد  الخاصة    والسمعةيرين 

  Demerjian et al., 2012 (Malmendier & Tate, 2009) ) .(بالمدير

مدى المعرفة والسمعة لفريق الإدارة ومدى سيطرة المدير التنفيذي   اعتبارهاهذه المقاييس تأخذ في  

إلا أنها وعلى الجانب الآخر تعد مقاييس غير دقيقة، ولا توفر معلومات   بالشركة،بقاءه    استمراريةو

 واضحة عن الخصائص الإدارية التي تؤثر في القدرة الإدارية للمدير التنفيذي.  

 Data Envelopment Analysisبتطوير مقياس القدرة الإدارية    Demerjian et al., 2012قام    -

كفاءة تتكون من شقين، أحدهما يتعلق بكفاءة الشركة والشق المتبقي بحيث يعكس الكفاءة الكلية وهذه ال 

يعكس القدرة الإدارية، ويعتمد هذه المقياس على تحديد قدرة المدير على تحقيق أعلى مستوى من  

القدرة   احتساب  Demerjianفي ضوء نموذج    الموارد، ويتمقدر محدد من    استخدامالإيرادات ب

 الإدارية على مرحلتين: 

لقياس كفاءة الشركة لتعظيم الإيرادات وتخفيض التكاليف حيث تتمثل   تحليل البياناتأسلوب    استخدام  -أ

الإدارية   والمصروفات  المخزون،  تكلفة  في  ونفقاتالمتغيرات  والتطوير،   والعمومية،  البحوث 

 ، والأصول غير الملموسة.  المشتراةوالأصول الثابتة، والشهرة 

، بحيث يكون المتبقي نحدارخصائص الشركة من المرحلة الأولى من خلال معادلة الا  استبعاديتم    -ب

هو خصائص القدرة الإدارية، وتتمثل هذه الخصائص في حجم الشركة، والحصة السوقية، وعمر 

ويتميز   السنة.  يمثل  وهمي  ومتغير  العملة،  فروق  وأرباح  الحرة،  النقدية  والتدفقات  الشركة، 

على كفاءة وإنتاجية الإدارة متضمنا الخبرة والسمعة ونمط الإدارة ،كما يتميز النموذج بتركيزه  

القدرة الإدارية بشكل منفصل عن كفاءة الشركة، ولكن يعاب عليه  بقدرته على تحديد مقومات 
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 تقديرها كما حدوث أخطاء محاسبية عند     احتماليةمن    دمما يزيه للعديد من المتغيرات  استخدام

 بعض المتغيرات بسبب عدم توافرها.   استبعاد اليةاحتميعاب عليه 

 الإطار المحاسبي لماهية جودة الأرباح، والعوامل المؤثرة عليها:   8/2

  :مفهوم جودة الأرباح، والعوامل المؤثرة عليها 8/2/1

الدائنون أن جودة   أهداف مستخدمي القوائم المالية، فمثلا يعتبر  اختلافيختلف مفهوم جودة الأرباح ب

 Dechow)الشركة تجاههم    التزاماتالأرباح ترتبط بالقدرة على تحويلها إلى تدفقات نقدية لتغطية  

& Schrand, 2004)   عن الإفصاح  أن  فيعتبروا  والمراجعين  المحاسبية  المعايير  واضعي  .أما 

في ضوء المبادئ والمعايير المحاسبية المتعارف عليها يعد دلالة على جودة   المعلومات المتعلقة بالربح

  FASBالأرباح. وفي هذا الصدد أشار الإطار المفاهيمي المشترك لمجلس معايير المحاسبة المالية  

إلى أهمية توافر المعلومات ذات الجودة من خلال التقارير   IASBومجلس معايير المحاسبة الدولية  

أن توافر خصائص الملاءمة والمقارنة القابلة للتحقق، والتوقيت المناسب وغيرها من   وااعتبروالمالية  

كما   جودتها،  على  مؤشر  تعد  المحاسبية  المعلومات  مفهوم   اعتمدتخصائص  الدراسات  بعض 

 نعكاساالأرباح الحالية بالأرباح المستقبلية ك  ارتباط الأرباح وتمهيد الدخل والقدرة التنبؤية و  استمرارية

الكثير من الباحثين أن جودة   اعتبربينما  ،    (Nisim, 2021; Demerjian et al., 2012لجودتها )

 ية ختبار الانسبة المستحقات    انخفضتالأرباح تتحقق من خلوها من ممارسات إدارة الأرباح ،وكلما  

 ,Demerjian et al., 2014; Saleh)ممارسات إدارة الأرباح وبالتالي زادت جودتها.    انخفضت

et al., 2020) ،دوافع شخصية   سواء كانت  يتولد لدى المديرين دوافع لتحقيق أهداف معينة  وعادة ما

ومن دارة ،يقررها مجلس الإ  التيوفقاً لخطط الحوافز    تمكافئاتتعلق برغبة الإدارة فى الحصول على  

 الاختيار  وأثم تحاول الإدارة تحويل جزء من الأرباح المستقبلية إلى الفترة الحالية لتعظيم مكافآتها،  

 مزيد من  عقد  مكنها مندوافع تسواء كانت    حقق أهدافها ،أوما يمن بين بدائل السياسات المحاسبية  

بها من قبل الشركة وذلك خلال فترة التعاقد   الالتزامعدد من التعهدات الواجب  تتضمن      والتيالقروض  

يحاول المديرون   ومن ثمالقانونية،   والمسائلاتوإلا تتحمل الشركة تكاليف مرتفعة ممثلة في الجزاءات  

من الأساليب المحاسبية التي تؤدي إلى رفع حجم الأرباح المعلنة ونقل الأرباح المستقبلية إلى   الاختيار

يعد أداء   حيث  متعلقة بالسوقالمديرين  دوافع  ،وأحيانا تكون  الفترة الحالية لتتماشي مع شروط التعاقد  

من الماليين  والمحللين  المستثمرين  توقعات  مع  يتلاءم  بما  السوق  في  السهم  إدارة   سعر  دوافع  أهم 

الأرباح، حيث تعتمد هذه الأطراف الخارجية على المعلومات المتعلقة بالأداء الاقتصادي من خلال 

التقارير والقوائم المالية، من هنا تحاول الإدارة ممارسة إدارة الأرباح للتأثير على أسعار الأسهم في 

 ها في جذب المزيد من المستثمرينجودة الأرباح رغبة من  انخفاضالسوق حتى وإن أدى ذلك إلى  

Saleh et al., 2020; AlFadhael & Jarraya,2021))  ،  حول   اتفاقوترى الباحثة أنه لا يوجد

طبيعة القرار   اختلافالمعلومات بالجودة ،إذ أن    اتصفتمجموعة محددة من السمات التي إذا توافرت  

 ارتباطومتخذه وأهدافه هي التي تحدد ماهية جودة الأرباح المرغوب فيها، كما أنه وعلى الرغم من  

على    دلالة  يعد  لا  الممارسات  هذه  وجود  عدم  أن  ،إلا  الأرباح  إدارة  بممارسات   اتصاف الجودة 

جودة الأرباح المحاسبية والتي المعلومات بالجودة ، فهناك العديد من العوامل الأخرى التي قد تؤثر في  

 لعل من أهمها:  (Saleh et al., 2020; Nissim, 2021)أشارت إليها العديد من الدراسات 
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بالإفصاح عن   الالتزام : إذا أن حث المعايير المحاسبية الشركات على  المعايير المحاسبية إصدارات -

الحفاظ   وبالتاليمعلومات الأرباح بصورة دورية ودقيقة من شأنه الحد من ممارسات الإدارة للأرباح  

 على جودتها.  

تنخفض ممارسات إدارة الأرباح في الشركات التي تزيد فيها نسبة أعضاء   :هيكل إدارة الشركة  -

زيادة   احتماليةمجلس الإدارة يزيد من  مجلس الإدارة المستقلين، كذلك وجد أن زيادة عدد أعضاء  

 جودتها.   انخفاضممارسات الإدارة للأرباح وبالتالي 

: إن زيادة الإشراف والرقابة على المحتوى المعلوماتي للتقارير المالية من تفعيل لجان المراجعة   -

بين عدد مرات   أن هناك علاقة موجبة  المحاسبية، كما  الأرباح  لجان    اجتماعاتشأنه رفع جودة 

 المراجعة وكذلك زيادة عدد أعضاءها وزيادة جودة الأرباح.  

كلما إرتفعت الرافعة التمويلية وزادت رغبة الشركة على عقد قروض جديدة   :الرافعة التمويلية   -

كلما  زادت الرغبة على ممارسات إدارة الأرباح للتشجيع على إبرام المزيد من عقود الإقتراض،  

من   اعتبرالأرباح المحاسبية .وجدير بالذكر في هذا الصدد أن حجم الشركة    جودة  انخفاضومن ثم  

يحدث   لم  أنه  إلا  الأرباح،  علي جودة  المؤثرة  فبينما    اتفاقالعوامل   ، العلاقة  تحديد طبيعة  على 

أشارت بعض الدراسات إلى وجود علاقة موجبة بين حجم الشركة وجودة الأرباح وأرجعت ذلك 

لمالية للشركات كبيرة  الحجم  مما يساعدها على تطبيق إجراءات رقابة داخلية  إلى زيادة القدرة ا

من   أخر  عدد  أشار  بينما   , جودتها  فتزيد  الأرباح  ممارسات  على  الإدارة  قدرة  من  تحد  سليمة 

الدراسات إلى أن رغبة الشركات كبيرة الحجم في تخفيض الأعباء التكاليفية المختلفة المفروضة 

 ً  ,Cug & Cugovaوقانونياً تؤدي إلى زيادة ممارسات إدارة الأرباح فتقل جودتها. )  عليها تنظيميا

2021; Saleh et al., 2020; (Kristiansen,2011  

  :Modified Jonesمؤشرات جودة الأرباح ونموذج  8/2/2

إن النظرة المبدئية للقوائم المالية قد لا تعطي دلالة على وجود ممارسات الإدارة للأرباح، الأمر الذى 

تعددأدى   شأنها    إلى  من  التي  الأساليب  على  للوقوف  الباحثين   الممارسات   اكتشافمحاولات  هذه 

 (AlFadhael & Jarraya, 2021)أهم هذه الأساليب:  وتعرض الباحثة

يحسب  بالنسبة بين معامل التباين للتغير في    Coefficient of Variation  ل التباينمدخل معام  -أ

( تعتبر الشركة 1الربح إلى معامل التباين للتغير في المبيعات، فإذا بلغت نسبة المؤشر أعلى من )

( من  أقل  المؤشر  بلغ  إذا  والعكس  لأرباحها،  ممهدة  بالبساطة 1غير  المؤشر  هذا  ويتسم   ،  )

وتنبؤات الأرباح ،إلا أنه لا يربط بين تمهيد الربح   والموضوعية ولا يتطلب العديد من التقديرات

 ومسبباته.
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يعد هذا المدخل من أفضل مداخل   Discretionary Accruals  يةختبارالامدخل المستحقات    -ب

قد مر بمرحلتين في التطبيق وهو ما يظهر من  و  )  (Tsai & Chiou, 2009قياس إدارة الأرباح   

  (Alfadhael & Jarray, 2021)ت هذا المدخل كما يلي:  ماستخدخلال استعراض النماذج التي  

للمستحقات   انعكاسهذا النموذج المطور على متوسط المستحقات الكلية ك  د: يعتمHealy  نموذج  -

، وأخيراً  الاستحقاقإجمالي    احتسابي، ثم  الاختيارغير    الاستحقاق  احتسابحيث يتم    يةختبارالاغير  

 ي بالفرق بينهما.  الاختيار الاستحقاق احتساب

السابقة ك  :De Anglo  نموذج  - للسنة  الكلية  المستحقات  النموذج  للمستحقات   انعكاس يستخدم هذا 

المستحقات  يةختبارالا وتتحدد  المستحقات    يةختبارالا،  بين  بالفرق  الحالية    يةختبارالاللسنة 

معادلة التطبيق والتي تأخذ   اختلافوالمستحقات الكلية، وهو يتشابه مع النموذج السابق فيما عدا  

 للسنة الحالية = المستحقات الكلية للسنة السابقة.   يةختبارالا الشكل التالي: المستحقات غير 

ثابتة على   يةختبارالاغير    الاستحقاقيفترض أن محددات    :Industry Model نموذج الصناعة  -

ي ثم تقدير إجمالي الاختيارغير    الاستحقاق  احتسابمستوى الشركات بنفس الصناعة، حيث يتم  

التشغيلية،    الاستحقاق العمليات  النقدية من  التدفقات  التشغيلي، وصافي  الدخل  بالفرق بين صافي 

 ي. الاختيار الاستحقاقوأخيراً تقدير 

أنها إفترضت   يةختبارالاوقد عاب النماذج السابقة التي تمثل المرحلة الأولى في تقدير المستحقات غير  

ليأخذ   1991عام    Jones، ومن هنا جاء نموذج  يةختبارالار المستحقات غير  جميعها ثبات وإستقرا

 فى إعتباره تغيرات هذه المستحقات .

يفترض هذا النموذج إمكانية التحكم في تأثير التغير في الظروف الاقتصادية   :Jones, 1991 نموذج- 

غير   المستحقات  على  إعتباريةختبارالاللشركة  في  يأخذ  النموذج  وهذا  من ،  كل  في  التغيرات  ه 

المبيعات وإجمالي الأصول الثابتة، حيث يعتبر أن تغيرات رأس المال العامل تنتج من تغيرات البيئة  

إجمالي  أن  كما  المبيعات،  نمو  أو  المبيعات  في  بالتغير  بدورها  ترتبط  وهي  للشركة  الاقتصادية 

 ج الإجمالية.الأصول الثابتة بما يرتبط بها من إهلاك يتحكم أيضا في النتائ

 Jonesتم إجراء تعديل في نموذج   :(Modified Jones) (Dechow et al., 1995) نموذج  -

من خلال تعديل التغير في صافي الإيراد مخصوماً منه   يةختبارالا المستحقات غير    احتسابعند  

وتم   القبض  مستحقات  في  التغيرات  لتحديد  وذلك  التحصيل،  تحت  حسابات  في   احتسابالتغير 

 هذا النموذج من خلال الخطوات التالية:   استخدامالمستحقات ب

من   العمليات التشغيليةقياس المستحقات الكلية بالفرق بين صافي الدخل وصافي التدفق النقدي من   -

 التالي:  نحدارخلال نموذج الا
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TACC 

= 2α + B 

( △REV- △REC) 

3+ B 

(PPE it ) 

Ait Ait Ait 

 ات الكلية الاستحقاق: TACCحيث 

Ait  مجموع الأصول للشركة :i  في السنةt-1 

△REV التغير في إيرادات الشركة :i  

△REC التغير في أوراق القبض للشركة :i  

PPE الأصول الثابتة للشركة :i  

 : التالية نحدارمن خلال معادلة الا يةختبارالا ات غير الاستحقاقيتم تقدير  -

) (PPEit+ B3  it)REC△ -it REV△(= B1 (1/A) + B2  itNACC  

 . يةختبارالاات غير الاستحقاق:  itNACC حيث 

 يةختبارالابالفرق بين المستحقات الكلية والمستحقات غير   يةختبارالاات  الاستحقاقوأخيرا يتم تقدير    -

   يلى:كما 

iNACC – it= TACC itANACC 

المعدل من أفضل النماذج التي قدمت للكشف عن  إدارة الأرباح   Jonesالباحثون نموذج    اعتبروقد  

حسابات أوراق القبض   اعتباره، كما أنه أخذ فى  يةختبارالاوغير    يةختبار الاوقد فرق بين المستحقات  

ذج المعدل من قبل  العديد من الدراسات وهذا النم  استخدم.و  يةختبارالاعند تقديره للمستحقات غير  

الباحثة بع يلي:  حاولت دراسة  تعرض  فيما  منها  بحث وتتبع ممارسات   (Liu et al., 2021)ضاً 

  2014شركة من الشركات المقيدة ببورصة شنغهاي على مدى الفترة من    52الإدارة للأرباح في عدد  

المعدل لقياس ممارسات إدارة  Jonesالدراسة على نموذج  اعتمدتفي قطاع الكهرباء، و 2016إلى  

ات في ممارسات الإدارة للأرباح في هذا القطاع على مدى فترة الدراسة ختلافالأرباح، وتم تتبع الا

.وأشارت النتائج إلى التعديلات المستمرة في المعايير المحاسبية والتى أدت إلى التغيير المستمر في 

إدارة الأرباح لا الدراسة على أن  التلاعب و  كتشافأساليب قياس  الحقيقية، كما أكدت  القيمة  إظهار 

دراسة  Jonesنموذج   وفي  للأرباح.  الإدارة  ممارسات  لقياس  الأساليب  أفضل  من  يعد   المعدل 

(AlMasrarwah et al., 2021)   تم بحث العلاقة بين إدارة الأرباح وأداء الشركات في عدد من

 Jonesدراسة في قياس إدارة الأرباح على نموذج  ال  اعتمدتالشركات المقيدة ببورصة الأردن، وقد  
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نموذج   وكذلك  وكذلك   Roychowdhuryالمعدل  العادي  غير  والإنتاج  النقدية  التدفقات  لقياس 

العائد على الأصول والعائد   استخدامالمصروفات غير الاعتيادية، أما أداء الشركات فقد تم تقديره ب

النتائج وجود علاقة معنوية موجبة بين إدارة الأرباح   على حقوق الملكية، وأرباح السهم، و أظهرت

كما أشارت النتائج إلى أن   الشركة.جميع الأساليب التي تم الاستعانة بها ،وبين مستوى أداء    استخدامب

 Farhood, 2018المعدل يعد من أفضل مقاييس ممارسات إدارة الأرباح. أما دراسة    Jonesنموذج  

حتى نهاية  2016ارة الأرباح في عدد من البنوك في الفترة ما قبل عام فقد حاولت قياس ممارسات إد

حيث أن جميع البنوك التجارية في العراق أصبحت ملزمة بموجب القانون بالتحول من   2016عام  

تطبيق النظام المحاسبي الموحد المحلي إلى تطبيق معايير إعداد التقارير المالية الدولية بهدف تحسين 

ات المحاسبية ،وبالتالي تطوير القرارات المترتبة عليها. وأجريت دراسة مقارنة على جودة المعلوم

مع البنوك   2016حتى    2012البنوك التي طبقت النظام المحاسبي الموحد المحلي خلال أعوام من  

المعدل   Jonesنموذج    استخدام، وب2016التي طبقت معايير إعداد التقارير المالية الدولية في نهاية  

الكبير في نسبة ل التقارب  إلى  النتائج  البنوك، أشارت  لتعبير عن ممارسات الإدارة للأرباح في هذه 

الدولية لإعداد التقارير المالية وما   ممارسات إدارة البنوك التجارية للأرباح فيما قبل تطبيق المعايير

حاولت دراسة   الممارسات فى البنوك. بعد تطبيقها، بما يؤكد أن هذه المعايير لم تسهم في تخفيض هذه  

Perlos & Louge, 2011    المخالفات المالية، و تم الاعتماد   وارتكاببحث العلاقة بين إدارة الأرباح

التي تعكس إدارة الأرباح وذلك فى عدد    يةختبارالاالمعدل في تقدير المستحقات    Jonesعلى نموذج  

سة فى السنوات التى سبقت حدوث هذه المخالفات ، شركة حدث فيه مخالفات مالية ، وتمت الدرا  54

تحقيقات  التى تضم  والمراجعة  المحاسبة  لجان  إصدارات  المطلوبة من  البيانات  الحصول على  وتم 

أعوام ، وأظهرت النتائج أن الشركات التي   7على مدى    المجلس الأعلى لمكافحة المخالفات المالية

القدرة التنبؤية  ارتفاعمخالفات المالية، كما أشارت النتائج إلى مارست إدارة الأرباح تزيد فيها نسبة ال

المعدل على مدى ثلاث سنوات عن    Jonesالتى يتم قياسها بواسطة نموذج    يةختبار الاللمستحقات  

دراسة   أو عامين. هدفت  إلى تحديد مستوى ممارسة   Kristiansen, 2011قياسها على مدى عام 

نرويجية، وكذلك تحديد خصائص هذه الشركات، وأجريت الدراسة على إدارة الأرباح في الشركات ال

المعدل في تحديد ممارسات الأرباح، وأظهرت   Jonesسنوات ،وتم الإعتماد على نموذج    10مدى  

النتائج أن الشركات النرويجية تعتمد بدرجة كبيرة على ممارسات الأرباح لتقليل الخسائر مما يعني 

ا حددت الدراسة في نتائجها الخصائص التي تتسم بها الشركات التي تمارس جودة الأرباح، كم  انخفاض

فيها إدارة الأرباح بأنها الشركات التي يتم مراجعتها من قبل شركات المراجعة الأربعة الكبرى ، وأن 

 هذه الشركات تملك حسابات مدينة مرتفعة بالنسبة لمبيعاتها، كما تمتلك ديون عالية ،كما أشارت النتائج

 إلى أن الشركات كبيرة الحجم تكون أكثر عرضه لممارسات الأرباح عن الشركات الصغيرة.   

ها على القيمة السوقية انعكاسالعلاقة بين القدرة الإدارية وجودة الأرباح المحاسبية وتحليل  3/8 

  فروض البحث:   اشتقاقوللشركة 

تلفت ــوقد إخ  الإدارية للمديرين وجودة الأرباح،حاولت العديد من الدراسات التعرض لعلاقة القدرة  

الدراس  التالي:  في دراسة  ــنتائج هذه  جد أن مجالس و    (Francis et al., 2008)ات على النحو 

الإدارات في الشركات الأمريكية تقوم بتعيين مديرين تنفيذيين ذوي سمعة وقدرة إدارية مرتفعة وذلك 

تعقيداً وعدم ثباتا، وقد تم قياس القدرة الإدارية في هذه الدراسة من خلال كلما ازدادت بيئة الأعمال  



 

 

 

 ( 2023، يناير 2، ج1، ع4)م المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية

 د. دينا عبد العليم كريمة 

 

- 246  - 

 

التن المديرين  أداء  الإعلام حول  وسائل  في  تنشر  التي  المقالات  وتكرارية  الإدارية  يذيين ــفـالسمعة 

لال ــن خ ـها مـــاسـبية فتم قيـاســاح المحـودة الأربــأما ج  ،Wall streetورصة  ـادرة عن بــوالص

ووجدت هذه الدراسة   (.Dechow & Dichev, 2002بية )ــاســقات المحـحـتــودة المســوذج جــنم

إلى   Demerjian et al., 2012علاقة عكسية بين القدرة الإدارية وجودة الأرباح. أشارت دراسة  

يهتم  هنا  ومن  حوافز،  على  الحصول  من  مزيد  تعني  للمديرين  الإدارية  والسمعة  القدرة  زيادة  أن 

منافعهم  لتعظيم  الأرباح  أرقام  في  التلاعب  من خلال  الإدارية  السمعة  هذه  على  بالحفاظ  المديرون 

الجانب   وعلى  أنه  إلا  جودتها.  على  ينعكس  مما  للأرباح  ممارساتهم  وتزداد  الاخر الشخصية، 

نفسهم فى دراستهم التالية ،حيث وجدوا أن المديرين الأكثر قدرة أ   Demerjian et al., 2013ناقض

يملكون مهارات بناء تنبؤات مستقبلية للأرباح أكثر شفافية ومصداقية .مما ينعكس على جودة الأرباح 

وقد   أخطا  اعتمدتالمحاسبية،  وهي  الأرباح  لجودة  مقاييس  أربعة  على  تقدير مخصص دراستهم  ء 

و تحصيلها،  في  المشكوك  وجودة   استمراريةالديون  المحاسبية،  الأرباح  قياس  وإعادة  الأرباح، 

المستحقات المحاسبية، وهي مقاييس تتأثر بالتلاعب والأخطاء الإدارية سواء كانت مقصودة أو غير 

دارية وجودة الأرباح، مقصودة، وقد أكدت الدراسة في نتائجها على وجود علاقة موجبة بين القدرة الإ

الصناعة والتنبؤ   اتجاهاتحيث أن المديرين الأعلى قدرة يكونون أكثر إلماماً بالمعايير المحاسبية وب

قاعدة بيانات جيدة عن  المرتفعة  القدرة الإدارية  المدير ذو  المستقبلي بالأحداث، وكذلك يتوافر لدى 

تصاد الكلي، ومن هنا تتسم ممارساتهم للأرباح بالجودة العملاء والعوائد المستقبلية المتوقعة وحالة الاق

مثل قيامهم بتعجيل الإيرادات إذا ما تحققوا من كفاية مبيعات الفترة التالية وهو ما يعرف بالممارسات 

بحث العلاقة بين القدرة الإدارية للمديرين   Baik et al., 2017الجيدة للأرباح. وحديثا حاولت دراسة  

فصاح، حيث أكدت النتائج على أن المديرين ذوي الكفاءة والقدرات الإدارية المرتفعة وجودة عملية الإ

المصداقية  درجة  تزيد  وبالتالى  للشركة  الاقتصادية  البيئة  في  التغيرات  عن  الإفصاح  إلى  يميلون 

وق. ــبالس  ارجية ــوالأطراف الخ والشفافية وتقل مشكلة عدم تماثل المعلومات وتزيد جودتهابين الإدارة  

دراسة العلاقة بين أثر القدرة الإدارية    Huang & Sun, 2017ة   ــاولت دراســام حــس العـوفي نف

للمديرين على ممارسات إدارة الأرباح فيما يتعلق بتوقيت وحجم الأنشطة الحقيقية  ،حيث وجد أنه 

ل للموارد المتاحة وإنعكس ذلك الأمث  ستخدامكلما زادت القدرة الإدارية للمديرين زادت قدرتهم على الا

بين  العكسية  العلاقة  تتحقق  ثم  الأرباح، ومن  إلى ممارسات  الحاجة  ،دونما  الإيرادات  على مستوى 

دراسة   حاولت  للأرباح.  الإدارة  وممارسات  الإدارية  والتي   Meca & Sanchez, 2018القدرة 

أثر القدرة الإدارية على جودة   اختبارسنوات    7أجريت على قطاع البنوك في عدد من الدول على مدى  

التقارير المالية، وقد تم التعبير عن جودة التقارير المالية من خلال جودة الأرباح و تم قياسها بمقياسين 

القدرة   استمراريةوهما   إلى وجود علاقة معنوية بين  النتائج  لها، وأشارت  التنبؤية  الأرباح والقدرة 

الإدارية للمديرين وجودة التقارير المالية للبنوك من خلال الأثر الإيجابي للقدرة الإدارية على جودة 

 رة للأرباح.الأرباح بمقياسيها، بما يعني أن تواجد الكوادر الإدارية الكفء تقلل من ممارسات الإدا

 Demerjian et نــم  لاً ــك  ـيتــــج دراسـائـــتـن  Romadhon & Kusuma, 2020أكدت دراسة  

al., 2012; Francis et al., 2008،    الدراسة القدرة الإدارية على   اختبارحيث حاولت هذه  أثر 

الملكية ، وقد أجريت جودة الأرباح بالأخذ في الاعتبار لعوامل أخرى وهي جودة الحوكمة، وتركز 

إلى   2010الدراسة على عدد من الشركات الصناعية المقيدة ببورصة إندونيسيا على مدى الفترة من 

، وأشارت الدراسة إلى أن جودة الأرباح  يمكن قياسها من خلال عدة عوامل من أهمها القدرة 2016
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تدعيم العلاقة بين القدرة أكدت على أهمية الدور الذي تلعبه جودة اليات الحوكمة على    الإدارية، كما

البحث. وأكدت  العلاقة محل  الملكية على تدعيم  يؤثر دور تركز  لم  بينما  الأرباح  الإدارية، وجودة 

النتائج أيضاً على وجود علاقة معنوية عكسية بين القدرة الإدارية وجودة الأرباح، وأوردت الدراسة 

افعهم الشخصية من خلال زيادة ممارساتهم عدة أسباب لذلك من بينها رغبة المديرين في تعظيم من

أثر القدرة   اختبرتالنتيجة السابقة حيث    Eissa & Hashad, 2021للأرباح، وقد ناقضت دراسة  

الإدارية على توقيتات الإفصاح عن التقارير المالية وجودة الأرباح، وأجريت الدراسة على عينة من 

 اعتمدتسنوات، و  4شركة على مدى    62بلغت    بالبورصة المصرية  EGX 100الشركات المدرجة بـ  

لقياس القدرة الإدارية، وأشارت إلى أن زيادة القدرة   Demerjian et al., 2012الدراسة على نموذج  

الرقابة  لنظام  الأمثل  التطبيق  تعنى  ،كما  البشري  المال  لرأس  أقصى جودة  للمديرين تعكس  الإدارة 

الداخلية، الأمر الذى ينعكس على جودة الأرباح، وأكدت النتائج على وجود علاقة عكسية بين القدرة 

الإفصاح   التقارير الإدارية، وتأخير  توفير  تعني  الإدارية  القدرة  أن زيادة  المالية حيث  التقارير  عن 

بحث العلاقة بين   Imran et al., 2021المالية بصورة دورية وبتوقيتات منتظمة. حاولت دراسة  

القدرة الإدارية والتحفظ المحاسبي، وأثر هذه العلاقة على جودة الأرباح المحاسبية، وأجريت الدراسة 

، وأشارت  إلى ميل المديرين 2013إلى    2004من الشركات الاسترالية على مدى الفترة من  على عدد  

ذوي القدرات الإدارية العالية إلى التحفظ المحاسبي لتجنب المشكلات المترتبة على عدم التحفظ مثل 

قعة، مشكلات الوكالة وتعارض المصالح ،وبالتالي يتم الإفصاح مباشرة عن أية خسائر مستقبلية متو

النتائج على وجود علاقة   التحفظ قد لايعنى مصداقية وجودة الأرباح المحاسبية، وأكدت  إلا أن هذا 

معنوية موجبة بين القدرة الإدارية والتحفظ المحاسبي، وأشارت إلى أن هذا التحفظ يستفيد منه كلاً من 

المتعاملة. أما عن العلاقة بين جودة الأرباح والقيمة السوقية للأسهم فقد تعددت   الشركة والأطراف 

 الدراسات التي بحثت في هذه العلاقة  

(Ibrahim & Wang, 2021; Hatane et al., 2021; Saleh et al., 2020) 

المتوقع،   فزيادة صافي  القيمة السوقية للشركة برقم الأرباح  حيث أشارت هذه الدراسات إلى تأثر 

القيمة   الربح المتوقع تعني مزيداً من الطلب والجذب للمستثمرين على أسهم الشركة وبالتالي ترتفع 

 السوقية لها.  

نتائج الدراسات التي بحثت في العلاقة بين ممارسات الإدارة للأرباح   اختلفتوعلى الجانب الاخر  

والقيمة السوقية للشركات. حيث يحاول المديرون إتباع ممارسات إدارة الأرباح بهدف إظهار نتائج 

تسهم في تحسين الصورة العامة للشركة، وتحقيق مستوى ربح يتماشي مع توقعات   مالية ومحاسبية

شركة   55والتي أجريت على عينة من    (Tandry, et al., 2014)الأطراف الخارجية ففي دراسة  

غير مالية مقيدة ببورصة إندونيسيا، وهدفت إلى تحليل الاستراتيجيات المتبعة من جانب الشركات من 

إيجابية وتعزيز  خلال ممارسات لبناء صورة  الأرباح  الخارجية. وقد   إدارة  الشركة للأطراف  قيمة 

بحثت فى أثر ممارسات الأرباح على العلاقة بين الإفصاح عن المسئولية الاجتماعية وقيمة الشركة،  

وأشارت النتائج إلى وجود علاقة موجبة بين ممارسات الأرباح وقيمة الشركة وهي ممارسات إيجابية 

 م في إبراز صورة جيدة للأطراف المختلفة.  تسه
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 AlFadhael & Jarraya,2021; Scott & Scott, 2015; Ronen)وقد أكد عدد من الدراسات  

& Yaari, 2008)   على الجانب الإيجابي لممارسات إدارة الأرباح والتي تؤثر بدورها إيجاباً على

قيمة الشركة، حيث تمارس إدارة الأرباح من وجهة نظر هذه الدراسات بهدف الإستفادة من المرونة 

 في إختيار البدائل المحاسبية التي تسهم في مزيد من التدفق النقدي المستقبلي بما يحقق منفعة للشركة.

علاقة    لى وجودإ    (Hatane et al., 2021)ولكن وعلى نقيض الدراسات السابقة أشارت دراسة  

معنوية عكسية بين إدارة الأرباح والقيمة السوقية وهى تمثل الجانب السلبي لإدارة الأرباح و تحدث 

مما ينعكس سلباً   بهدف التلاعب والغش والتضليل في القوائم المالية تحقيقاً للمنافع الشخصية للإدارة،

 على القيمة السوقية للشركة.  

 الدراسات السابقة يمكن للباحثة أن تخلص إلى ما يلي:   باستعراض

أصحاب  - متطلبات  لمواجهة  المحاسبية  للأرباح  الأدنى  الحد  تحقيق  على  المديرين  دافع  يزداد 

المصالح، والأسواق المالية التي تعمل فيها الشركة، ومن هنا تزداد رغبتهم نحو ممارسات إدارة 

 الأرباح.  

ت إدارة الأرباح يمتلك المديرون ذوي القدرة الإدارية العالية من المقومات التي تمكنهم من ممارسا  -

ها والتي يطلق عليها إدارة الأرباح الناجحة حيث يكونون أكثر دراية بحالة اكتشافبحيث يصعب  

وكذلك تزيد   الصناعة، كما يمتلكون قاعدة بيانات للعملاء ولحالة السوق،  اتجاهاتالكلي و  الاقتصاد

هذه   اكتشافبالتالي يصعب  قدرتهم على فهم وتطبيق المعايير المحاسبية بما يحقق لهم أهدافهم، و

وجودة  الإدارية  القدرة  بين  عكسية  علاقة  وجود  إلى  أشارت  التي  الدراسات  حتى    الممارسات. 

دراسة  (  Francis et al., 2008; Romadhon & kusuma, 2020)  الأرباح عارضتها 

(Demerjan et al, 2013)    إلى  اعتبروالتي بالضرورة  يرجع  لا  العكسي  التأثير  هذا  أن  ت 

فيها ا تعمل  التي  المعقدة  التشغيلية  البيئة  طبيعة  إلى  ولكن  التنفيذيين  للمديرين  الإدارية  لقدرات 

الشركات محل البحث في هذه الدراسات مثل حجم الشركة وعدم ثبات التدفقات النقدية والخسائر  

 المحققة وعدم ثبات المبيعات.  

جودة الأرباح المحاسبية،    انخفاضإلى    تؤدي ممارسات الإدارة للأرباح وما يتم فيها من تلاعب   -

وإلى خلق صورة غير صادقة عن أداء الشركة بهدف تضليل المستثمرين، فجودة الأرباح تتحقق  

 من خلوها من ممارسات الأرباح. 

الشخصية من  - الأرباح بهدف تعظيم منافعها  إدارة  الأحيان ممارسة  في بعض  الإدارة  قد تحاول 

اشي مع توقعات الأطراف الخارجية، بينما قد ترغب الإدارة في الحد  حوافز ومكافآت، وكذلك للتم

من هذه الممارسات حفاظاً على مصداقيتها تماشياً مع سياسة التحفظ المحاسبي مما يؤثر على جودة 

 الأرباح وبالتالي على القيمة السوقية للشركة.  

 اسة وهي:  الفروض الرئيسية للدر اشتقاقمن العرض السابق تخلص الباحثة إلى  
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 توجد علاقة معنوية بين جودة الأرباح المحاسبية والقيمة السوقية للشركة.   الفرض الأول:

للقدرة الإدارية للمديرين على العلاقة التفاعلية بين جودة الأرباح   معنوييوجد تأثير    الفرض الثاني:

ه من خلال  اختبارالمحاسبية والقيمة السوقية للشركات ، وهو ما سوف تحاول الباحثة  

  .الدراسة التطبيقية في الجزء التالي من البحث

ج8/4 بين  التفاعلية  العلاقة  على  الإدارية  القدرة  أثر  عن  تطبيقية  المحاسبية دراسة  الأرباح  ودة 

 والقيمة السوقية للشركة. 

 فروض الدراسة:  -1

توجد علاقة معنوية بين جودة الأرباح المحاسبية والقيمة السوقية للشركات المقيدة ببورصة الأوراق   -

 المالية المصرية. 

تأثير  - التفاعلية  معنوي  يوجد  العلاقة  على  للمديرين  الإدارية  المحاسبية   للقدرة  الأرباح  جودة  بين 

 والقيمة السوقية للشركات المقيدة ببورصة الأوراق المالية المصرية. 

 : متغيرات الدراسة -2

 :  التالييمكن للباحثة عرض نموذج متغيرات الدراسة من خلال الشكل  

 (1شكل رقم )

 الدراسة نموذج متغيرات 

 من إعداد الباحثة  
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المعدل المتغير  وقد  أولاً  للمديرين،  الإدارية  القدرة  في  يتمثل  نموذج    اعتمدت:  على   Dataالباحثة 

Envelopment Analysis (DEA)  الذي تم تقديمه بواسطة(Demerjian et al., 2012)  

 يث سيتم حساب القدرة الإدارية على مرحلتين وذلك كما يلي: ح

تقييم الكفاءة الإجمالية للشركة من خلال تحليل علاقة المخرجات إلى المدخلات من خلال المعادلة    -1

 التالية:  

Sales 

MaxØ = 

PPE3SG&A + V 2COGS + V1V 

تمثل المصروفات   SG & Aو    تمثل تكلفة البضاعة المباعة  COGS: تمثل المبيعات، و Salesحيث  

تمثل صافي القيمة الدفترية للممتلكات والمعدات )الأصول الثابتة(. ولم يتم    PPEوالبيعية والإدارية،  

النموذج المطبق بسبب عدم توافرها للشركات محل   استخدام المتغيرات التي تعكس مدخلات  جميع 

وعقود الإيجار التشغيلي ونفقات البحوث والتطوير المرسملة، والأصول  المشتراةالبحث مثل الشهرة 

 غير الملموسة. 

ب  -2 الإدارية  القدرة  بTobit Regression  استخدامتحديد مؤشر  تتم  الخطوة   استبعادهدف  ، وهذه 

معادلة   من  يتبقي  ما  ثم  ،ومن  الشركة  وحجم  السوقية  القيمة  مثل  بالشركة  الخاصة  الخصائص 

 كما يلي:  Tobit انحداريعبر فقط عن القدرة الإدارية للمديرين ،وتظهر معادلة  نحدارالا

Positive  3Market share + B 2Log total assets + B 1Firm Efficiency = B  

Foreign currency + Year indicator 5Log firm age + B 4ow + Bcash fl  

النصيب السوقي   يمثل  Market share  ،يمثل لوغاريتم إجمالي الأصول   log total assetsحيث:  

الصناعة،   مبيعات  إجمالي  إلى  الشركة  مبيعات  نسبة  وهو  يمثل   Positive Cash flowللشركة 

( إذا كانت التدفقات موجبة، وتأخذ قيمة )صفر( إذا كانت سالبة،  1التدفقات النقدية الموجبة وتأخذ قيمة )

( إذا حققت 1أخذ قيمة )متغير وهمي ي  Foreign currencyو    هو لوغاريتم عمر الشركة  Log ageو

 الشركة أرباح من العملات الأجنبية، وقيمة )صفر( لما غير ذلك. 

 Modifiedالباحثة في قياسه على نموذج  اعتمدت: جودة الأرباح المحاسبية وثانيا المتغير المستقل

Jones  والذي تم تطويره بواسطةDechow et al.,1995 بعد ذلك من قبل العديد من   استخدمو

تحت  حسابات  في  التغير  منه  مطروحاً  الإيراد  صافي  في  التغير  تعديل  تم  ،حيث  الدراسات 

غير   المستحقات  حساب  عند  وذلك  القبض(  )أوراق  تقدير    يةختبارالاالتحصيل  بهدف  وذلك 

التي ظهر النماذج  أهم  يعد من  المعدل  النموذج  القبض، وهذا  في مستحقات  لقياس التغيرات  ت 
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كلما  الأرباح  إدارة  زادت  فكلما  المحاسبية،  الأرباح  جودة  مدى  يعكس  ثم  ومن  الأرباح،  إدارة 

 جودة الأرباح المحاسبية، ويتم تطبيق هذا النموذج خلال الخطوات التالية:   انخفضت

قياس المستحقات الكلية: و تحسب بالفرق بين صافي الدخل وصافي التدفق النقدي من العمليات   -1

 تشغيلية. ال

عن طريق الأخذ    يةختبار الاالمستحقات غير    احتسابتقدير معالم النموذج الذي سيتم من خلاله   -2

للعقارات  الإجمالي  والحجم  القبض(،  )أوراق  التحصيل  تحت  الحسابات  من  لكلاً  الإعتبار  في 

 والممتلكات والآلات) إجمالي أصول الشركة( من خلال المعادلة التالية: 

itTACC = 2B α + )itREC△ -REV△(  3+ B )it(PPE  

 ات الكلية الاستحقاق: TACCحيث 

REV  إيرادات الشركة  : 

REC)الحسابات تحت التحصيل )أوراق القبض : 

PPE )المعدات والمصانع الممتلكات )الأصول الثابتة  : 

  يةختبارالابالفرق بين المستحقات الكلية والمستحقات غير  يةختبارالاالمستحقات  احتساب -3

 itNACC – it= TACC itANACC   ويوضح الشكل التالي متغيرات نموذجJones  المعدل 

 (2شكل رقم )

 المعدل لتقدير جودة الأرباح  Jonesمتغيرات نموذج 

 المتغيرات المستقلة                        المتغير التابع           

 

 

 

 

 

 إيرادات الشركة 
 

حسابات تحت 
 التحصيل

 )أوراق القبض(
 

العقارات والممتلكات 
 والآلات

 

المستحقات 
 الكلية 

 

 جودة 
 الأرباح 

 

 من إعداد الباحثة
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 ً : ويتمثل فى القيمة السوقية للشركة وتتعدد مقاييس تقدير القيمة السوقية للشركة،   المتغير التابع  :ثالثا

والذي يحتسب بنسبة صافي   ولكن تعتمد الباحثة في قياسه على تقدير معدل العائد على السهم ،

 الربح قبل الفوائد والضرائب إلى عدد الأسهم العادية.  

 ً العرضية غير المرتبطة بفروض الدراسة ولكن لها تأثير    : وهي المتغيراتالمتغيرات الرقابية  :رابعا

والرافعة   الشركة  حجم  من  كلاً  في  السابقة  الدراسات  على  بناء  وتمثلت  التابع،  المتغير  على 

  .(Aladwan, 2019; Nuanpradit, 2018; Dechow, et al., 2010المالية)

تحمل تكاليف سياسية أكبر من  أشارت الدراسات إلى أن الشركات كبيرة الحجم ت   :حجم الشركة -1

الشركات صغيرة الحجم متمثلاً في إجراءات رقابية كثيرة تؤثر على أداء هذه الشركات ويعبر  

 بلوغاريتم إجمالي الأصول.   الرقابيعن هذا المتغير 

: يعكس هذا المتغير حجم المديونية داخل الشركة، وكلما ارتفعت المديونية زادت الرافعة المالية -2

الشركة ويعبر عن هذا    الرقابة أداء  القيود والمحددات على  المقرضين مما يزيد من  من جانب 

 طويلة الأجل إلى إجمالي الأصول .  لتزاماتالمتغير بنسبة الا

متغيرات   احتسابالباحثة على عدد من الدراسات السابقة في    اعتمدت:  توصيف متغيرات الدراسة  -3

 ويوضح الجدول التالي ملخص لتوصيف متغيرات الدراسة:  الدراسة تمهيداً للتحليل الإحصائي،
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 ( 2جدول رقم )

 توصيف متغيرات الدراسة 

 من إعداد الباحثة  

 

 

رمز 

 المتغير  

نوع  المتغير  

 المتغير  

 دراسات سابقة   طريقة حسابه  

MAAbi   القدرة الإدارية

 للمديرين 

متغير  

 معدل 

 Data Envelopment Analysisنموذج 

(DEA)  

تقييم الكفاءة الإجمالية للشركة من خلال   - 1 - 1

 تحليل علاقة المخرجات بالمدخلات 

تحديد مؤشر القدرة الإدارية باستخدام   - 2

Tobit Regression   لاستبعاد خصائص

الشركة مثل حجمها والقيمة السوقية لها وما 

يتبقي من معادلة الانحدار يعبر عن القدرة 

 الإدارية المديرين

Lev&Demerjia

n,2021 

;Demerjian et 

al.,2021 

EQ 

Jones 

جودة الأرباح  

 المحاسبية  

متغير  

 مستقل 

  Modified Jonesنموذج 

قياس المستحقات الكلية: الفرق بين صافي   - 1

الدخل وصافي التدفق النقدي من العمليات 

 التشغيلية 

  احتسابتقدير معالم النموذج من خلال  - 2

 ية ختبارالمستحقات غير الا

ية بالفرق بين ختبارالمستحقات الا  احتساب - 3

المستحقات الكلية والمستحقات غير  

 يةختبارالا

Kliestik, et 

al.,2021; 

Kumawat&Sor

al,2020 

MV   القيمة السوقية

 للشركة  

معدل العائد على السهم: نسبة صافي الربح قبل   متغير تابع  

 الفوائد والضرائب إلى الأسهم العادية  

Sudiyatno et 

al.,2021 

Log 

Assets 

متغير   حجم الشركة  

 رقابى

لوغاريتم القيمة الدفترية لإجمالي أصول  

 الشركة  

Putri&Indriani

,2020; Dechow 

et al.,2010 

Lev   متغير   الرافعة التمويلية

 رقابى 

نسبة الالتزامات طويلة الأجل إلى إجمالي 

 الأصول 

Aladwan,2019; 

Nuanpradit,20

18 
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 الدراسةنماذج  4 -

Lev  3Log assets + B 2MV = α +B1 EQ Jones + B 

 4MAAbi * EQJones +             B 3EQ Jones + B 2MAAbi + B 1MV = α + B

Lev    5Log assets + B 

 الدراسة التطبيقية  مجتمع 5- 

، والذي بدأ  EGX100تمثل مجتمع الدراسة في جميع الشركات المدرجة بمؤشر البورصة المصرية 

 وقد تم إختيار الشركات المدرجة في هذا المؤشر للأسباب الآتية:  2009تطبيقه بداية من مارس 

شركة في سوق الأوراق المالية المصرية وهي شركات نشطة التعامل،    100يقيس المؤشر أداء   -

الدراسة الحالية من    %65تداول أسهمها خلال  ويتم   أيام التداول، وهو ما تتطلبه طبيعة  من عدد 

 أهمية توافر بيانات القيمة السوقية للأسهم. 

الشركات التي تتسم بالمخالفات الجوهرية في قواعد القيد والإفصاح من الإدراج في    استبعاديتم   -

الدراسة. وقد بلغت    هذا المؤشر، وبالتالي يضم هذا المؤشر الشركات التي تفصح عن متغيرات 

، وبلغت  EGX100شركة من الشركات المدرجة بالمؤشر    60حجم عينة الشركات النهائية عدد  

المشاهدات   تم    180عدد  ،حيث  للدراسة  والفرعية  الأساسية  المتغيرات  من  متغير  لكل  مشاهدة 

 عدد من الشركات للأسباب التالية : استبعاد

 الشركات المالية والبنوك لما لها من طبيعة خاصة للتقرير المالي.  استبعادتم  -أ 

الشركات التى لم يتوافر لها بيانات عن الفترة محل الدراسة والتى تمت على مدى ثلاث   استبعادتم    -ب

 . ويوضح الجدول التالي توزيع شركات العينة طبقاً لنوع القطاع:  2020إلى   2018أعوام من 
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 ( 3)جدول رقم 

 توزيع شركات العينة وفقاً لطبيعة القطاع

 عدد الشركات نوع القطاع 

 4 الرعاية الصحة والطبية 

 5 الكيماويات والأسمدة 

 5 المواد الأساسية

 5 خدمات النقل والشحن 

 4 المنسوجات والغزل والنسيج

 10 الأغذية والمشروبات

 6 العقارات

 6 مواد البناء 

 8 والترفيه السياحة 

 7 الخدمات والمنتجات الصناعية والسيارات

 60 مجموع الشركات 

  ساليب جمع البياناتأ 6-

 2020-2018قامت الباحثة بجمع البيانات من خلال القوائم المالية السنوية للشركات عن الفترة من  

لنشر  مصر  شركة  خلال  من  الشركات  وبيانات  الأسهم  بيانات  من  كلا  على  الحصول  تم  وكذلك 

وقع بالإضافة إلى بعض المواقع الإلكترونية مثل مواقع الشركات على شبكة الإنترنت ،وم  المعلومات ،

 البورصة المصرية ،وموقع مباشر مصر .

  الفروض اختبارالتحليل الإحصائي و -7

 أولاً  :الإحصاءات الوصفية 

( وصف الخصائص الرئيسية لبيانات الدراسة للوقوف على طبيعة العينة وإتجاه 4يوضح الجدول رقم )

 فروض البحث. اختبارالمتغيرات التي تعتمد عليها في 
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 ( 4)جدول رقم 

 الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة 

Variable 
Obs

. 
Mean 

Standard 

deviation 
Minimum 

Maximu

m 

Managerial Ability 180 -0.0000001 0.1073585 -0.5687 0.2997 

Company size 180 8.208 1.461043 4.800 11.000 

EQJones/Discretionary 

accruals 

180 -6350227 71819916 -79479512 17774798 

Market value 180 1.56792 12.55849 -14.58577 164.45686 

Leverage 180 7.782 11.7633 0.000 68.000 

عن مستوى للقدرة الإدارية للمديرين بالشركات محل البحث  ،بينما    Managerial Abilityيعبر  

والتي تعكس جودة الأرباح في   يةختبارالاعن مستوى المستحقات    Discretionary accrualsيعبر 

 log total  احتسابتعبر عن حجم الشركة من خلال    Company sizeالشركات محل البحث، و  

assets    أما  ،Leverage    وتعبر المالية،  الرافعة  عن  السوقية   Market valueفتعبر  القيمة  عن 

وبلغت أعلى   0.1073585بانحراف معياري    0.0000001-للشركة  .وقد بلغ متوسط القدرة الإدارية  

اً على انعكاسويعني إقتراب هذه القيم من الصفر    0.5687-وأدنى قيمة بلغت    0.2997قيمة للمتغير  

 يةختبارالاارية بين الشركات في العينة محل البحث. وبلغت قيمة متوسط المستحقات  تقارب القدرة الإد

(EQ Jones  تعد والتي  قيمة  انعكاس(  المحاسبة  الأرباح  لجودة  معياري   6350227-اً  بانحراف 

على    ارتفاع،و  71819916 مؤشر  يعد  لإدارة   اختلافالقيم  ممارساتها  في  البحث  محل  الشركات 

متو أما  فبلغت  الأرباح.  السوقية  القيمة  معياري    1.56792سط   ارتفاع،و  12.55849وبانحراف 

الانحراف المعياري يدل على تباين القيم السوقية بين الشركات محل البحث . أما عن متوسط حجم 

فبلغ   معياري    8.208الشركة  المالية    1.461043بانحراف  الرافعة  حجم  متوسط   7.782وبلغ 

 11.7633بانحراف معياري 

الاثانياً   درجة  ب  رتباطدراسة  الدراسة  محل  المتغيرات   Pearson Correlation  استخدامبين 

method   ،( مصفوفة الا5و يوضح الجدول رقم )لمعامل بيرسون.    رتباط 
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 ( 5جدول رقم )

 بيرسون لمتغيرات البحث ارتباطمصفوفة 

Correlation matrix (using Pearson method) 

Variable Manageri

al Ability 

Compan

y size 

Discretionar

y accruals 

Leverag

e 

Marke

t value 

Managerial Ability 1 -0.008 0.085 -0.028 0.021 

Company size -0.008 1 0.0688 0.2611 0.197 

EQJones/Discretiona

ry accruals 

0.085 0.0688 1 0.547 -0.194 

Leverage -0.028 0.2611 0.547 1 -0.27 

Market value 0.021 0.197 -0.194 -0.27 1 

بين المتغيرات محل البحث،   ارتباطبيرسون لتحديد وجود /عدم وجود علاقة    ارتباطتستخدم معاملات  

ولبس لتحديد وجود / عدم وجود علاقة سببية بين المتغيرات. ويتضح من الجدول السابق وجود علاقة  

 يةختبار الاات  الاستحقاقومستوى    Managerial Abilityموجبة بين مستوى القدرة الإدارية    ارتباط

EQJones    عكسية   رتباط( ،كما كانت علاقة الا0.085بيرسون وبلغت )  ارتباطمن خلال قيمة معامل

للشركة   السوقية  القيمة   يةختبارالاات  الاستحقاقومستوى    Market valueبين 

EQJones/Discretionary accruals     معامل بلغ  )  ارتباطحيث  عن   (0.194-بيرسون  .أما 

فقد جاءت علاقة الا الرقابية  القدرة الإدارية    رتباطالمتغيرات   Managerial Abilityعكسية بين 

كما جاءت أيضاً علاقة    . (0.008-بيرسون )   ارتباط وبلغ معامل    Company sizeوحجم الشركة  

- ) بيرسون )  طارتباوبلغ معامل    Leverageعكسية بين القدرة الإدارية والرافعة المالية    رتباطالا

0.028  

 ً   فروض الدراسة اختبار :ثالثا

مفاده وجود علاقة معنوية بين جودة الأرباح المحاسبية والقيمة   : والذيللدراسة الفرض الأول    اختبار - 

 السوقية للشركة وذلك من خلال النموذج التالي: 

Lev  3Log assets + B 2EQJones + B1+B αMV =  

لتحديد النموذج الأفضل للاعتماد عليه   Panel Data( نتائج مقارنة نماذج  6ويوضح الجدول رقم )

 ل للدراسة.الفرض الأو اختبارفي 



 

 

 

 ( 2023، يناير 2، ج1، ع4)م المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية

 د. دينا عبد العليم كريمة 

 

- 258  - 

 

 ( 6جدول رقم )

 Multiple Regression, Mixed Effectمقارنة نموذجى 

 Mixed effect model  Multiple regression model 

Market Value coefficient Standard deviation Coefficient Standard deviation 

Intercept 2.783 2.456 -1.315e+01   349e+00 * 

Discretionary 

accruals (fixed) 

-7.98e-09 2.079e-08** -1.561e-09 0.5e-9** 

Leverage 

(random) 

397.2417 19.93** -9.007e-02 8.150e-02 

Company size 

(random) 

0.1548 0.395 1.88 6.568e-01** 

2R 0.682  

Conditional probability:0.211 

0.6931 

** P-value< 0.01 / * p-value <0.05 

-( رقم  الجدول  من خلال  الباحثة  نموذجي  6قارنت  نتائج  بين   )Mixed Effect Model   نموذج

المتعدد ،ولتحديد النموذج   نحدارنموذج الا  Multiple Regression modelالتأثيرات المختلطة و  

 ات التالية: ختبارالأفضل  فيما بينهما لتمثيل البيانات ، تم إجراء الا

إذا كان من الأفضل     Wald Testأسلوب    داماستختم   -1  Pooled Mixed  استخداملتحديد ما 

Effect Model  استخدام،أم الاكتقاء ب Fixed Effect Model . 

  استخدام لتحديد ما إذا كان من الأفضل    Multiplier  (LM) Lagrangeأسلوب    استخدامتم   -2

Pooled Mixed Effect Model  ب الاكتقاء  .    Random Effect Model  استخدام،أم 

النتائج من خلال جدول رقم ) يعطي    Random Effect Model( حيث يتضح أن  7وتظهر 

 0.05كانت أقل من   P valueنتائج معنوية  ،وأن 
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 ( 7جدول رقم )

 Fixed & Random Effect Modelsمعنوية نتائج  اختبار

` Wald test LM test  

Value of test 0.0000 35.234 

P-value  1 0.0000 

الفرض الأول من البحث قامت الباحثة بمقارنة الأداء بين نموذجي   ختبارلتحديد النموذج الأفضل لا  -ج

Multiple Regression Model    وRandom Effect Model    أسلوب    استخدامبAIC  

 ( 8،وتظهر النتائج من خلال جدول رقم )

 ( 8جدول رقم )

 AIC استخدامالمتعدد وأسلوب التأثيرات العشوائية  ب نحدارقياس الأداء لأسلوب الا

 Random effect model Multiple linear regression 

model 

AIC 1253.76 1124.65 

المتعدد هو الأسلوب الأمثل للإعتماد على نتائجه، حيث    نحداريتضح من الجدول السابق أن أسلوب الا

المتعدد في جدول رقم  نحداروبالاعتماد على نتائج أسلوب الا (1124.65قيمة أقل ) AICبلغ مقياس 

 ( يثبت صحة الفرض الأول من فروض البحث وذلك كما يلي: 6)

 من البيانات.  %70بما يعني أن هذا النموذج يفسر حوالي  R2 0.6931بلغ معامل التحديد  -1

معنوية -2 علاقة  ممارسات عكسية    هناك  الأرباح    بين  المستحقات  إدارة  خلال  من  عنها  معبرا 

الا  EQJonesمقياس    استخدامب  يةختبارالا معامل  بلغ  حيث  للشركة،  السوقية  -  نحداروالقيمة 

1.561e-09  زادت كلما  أنه  يعني  واحدة    يةختبارالاالمستحقات    مما  القيمة    انخفضتبوحدة 

  1.561e-09السوقية للشركة بقيمة 

أن جودة الأرباح   اعتبر  (Saleh et al., 2020; Demerjian et al.,2014ووفقاً للدراسات السابقة )

)زيادة المحاسبية تتحقق من خلوها من ممارسات إدارة الأرباح أي أن زيادة ممارسات الإدارة للأرباح  

تعني  يةختبارالاالمستحقات   وبالتالي    انخفاض(  المحاسبية  الأرباح  السوقية   انخفاضجودة  القيمة 

للشركة. مما يؤكد صحة الفرض الأول من فروض الدراسة عن وجود علاقة معنوية موجبة بين جودة 

الأرباح المحاسبية والقيمة السوقية للشركة. وهذه النتيجة تنسق مع نتائج عدد من الدراسات السابقة 

 (Ibrahim & Wang, 2021; Hatane et al., 2012; Saleh et al., 2020 ) 
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والقيمة   -3 الشركة  بين حجم  النتائج وجود علاقة معنوية  أظهرت  فقد  الرقابية  المتغيرات  أما عن 

، ولكن    0.188السوقية لها، فكلما زاد حجم الشركة بوحدة واحدة زادت القيمة السوقية لها بمقدار  

 لم يكن للرافعة المالية أي تأثير معنوي على القيمة السوقية للشركة. 

الثاني  ا  اختبار - والذيللدراسةلفرض  العلاقة    :  على  للمديرين  الإدارية  للقدرة  تأثير  وجود  مفاده 

( بين جودة الأرباح المحاسبية والقيمة السوقية للشركة، وذلك من خلال  interactionالتفاعلية )

 النموذج التالي: 

Log assets +  4MAAbi * EQJones +B3EQJones + B2MAAbi+ B1B+  αMV = 

Lev5 B 

لتحديد النموذج الأفضل للاعتماد عليه في   Panel data( نتائج مقارنة  9ويوضح الجدول التالي رقم )

 الفرض الثاني للدراسة.   اختبار

 ( 9دول رقم )ج

 Mixed Effectو  Multiple Regressionمقارنة نموذجي 

 Mixed effect model  Multiple regression model 

Market Value Coefficient Standard 

deviation 

coefficient Standard deviation 

Intercept (fixed) 2.789 2.476 -1.316e01 5.379* 

Discretionary 

accruals (fixed) 

-1.026e-08 2.607e-08 -2.189e-09 0.0001** 

Leverage (random) 0.1692 0.4114 -8.943e-02 8.199e-02 

Company size 

(random) 

403.2098 20.0811** 1.88 6.605e-01** 

Managerial ability 

(fixed) 

1.467 2.379 2.482 1.006** 

Interaction (fixed) 1.658e-08 1.088e-07  

 

6.493e-09 

0.0185* 

R2 0.001 

Conditional probability: 0.382 

0.586*+ 

** P-value< 0.01 / * p-value <0.05 



 

 

 

 ( 2023، يناير 2، ج1، ع4)م المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية

 د. دينا عبد العليم كريمة 

 

- 261  - 

 

السابق رقم ) - الجدول  الباحثة من خلال  نموذج     Mixed Effect( بين نتائج نموذجي  9قارنت 

المتعدد، ولتحديد النموذج الأفضل    نحدارنموذج الا  Multiple Regressionالتأثير المختلط و  

 ات التالية:  ختبارلتمثيل البيانات، تم إجراء الا

الأفضل  لت  Wald Testأسلوب    استخدامتم   -1 من  كان  إذا  ما   Pooled Mixed  استخدامحديد 

Model استخدامأم الاكتفاء بModel  Fixed Effect   

الأفضل  Multiplier Lagrange (LMأسلوب    استخدامتم    -2 من  كان  إذا  ما  لتحديد    استخدام ( 

Pooled Mixed Model استخدامأم الاكتفاء ب Random Effect   

النتائج من خلال جدول ر يعطي نتائج    Random Effect Model( حيث يتضح  10قم )وتظهر 

   0.05كانت أقل من  P valueمعنوية وأن 

 ( 10جدول رقم )

 Fixed & Random Effect Modelsمعنوية نتائج  اختبار

 Wald test LM test 

Value of test 0.0000 25.678 

P-value z 1 0.0000 

لا  -جـ الأفضل  النموذج  بين   ختبارلتحديد  الأداء  بمقارنة  الباحثة  قامت  البحث،  من  الثاني  الفرض 

أسلوب   استخدامبRandom Effect Model و  Multiple Regression Model نموذجي  

AIC ( 11وتظهر النتائج من خلال جدول رقم  ) 

 (11) جدول رقم

 استخدامالمتعدد وأسلوب التأثيرات العشوائية  ب نحدارقياس الأداء لأسلوب الا

AIC 

 Random effect 

model 

Multiple linear regression 

model 

AIC 1436.34 1394.26 



 

 

 

 ( 2023، يناير 2، ج1، ع4)م المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية

 د. دينا عبد العليم كريمة 

 

- 262  - 

 

المتعدد هو الأسلوب الأمثل للإعتماد على نتائجه حيث    نحداريتضح من الجدول السابق أن أسلوب الا

المتعدد في   نحدار،وبالاعتماد على نتائج أسلوب الا  (1394.26قيمة أقل وبلغت )  AICبلغ مقياس  

 ( يثبت صحة الفرض الثاني من فروض البحث وذلك كما يلي:  9جدول رقم )

 من البيانات.   %59بما يعنى أن هذا النموذج يفسر حوالي  R2 0.586بلغ معامل التحديد  -1

.  2  482نحدارهناك علاقة معنوية موجبة بين القدرة الإدارية والقيمة السوقية حيث بلغ معامل الا -2

فكلما زادت القدرة الإدارية زادت القيمة السوقية للشركة، أما عن أثر القدرة الإدارية على التفاعل  

الأ جودة  عنها بين  معبرأ  للأرباح  الإدارة  ممارسات  مع  العكسية  علاقتها  خلال  )من  رباح 

(، وبين القيمة السوقية للشركة فقد جاءت العلاقة معنوية موجبة، حيث بلغ  يةختبارالابالمستحقات  

بما يؤكد صحة الفرض الثاني من وجود أثر للقدرة الإدارية على    -6.493e-09  نحدارمعامل الا

لية بين جودة الأرباح والقيمة السوقية، فكلما زادت القدرة الإدارية، زادت العلاقة  العلاقة التفاع

 التفاعلية بين جودة الأرباح والقيمة السوقية للشركة.  

أما عن المتغيرات الرقابية فقد كان لحجم الشركة أثر معنوي على العلاقة التفاعلية ولكن لم يكن   -3

 لاقة.  للرافعة المالية أي أثر معنوي في الع

 البحث المقترحة النتائج والتوصيات ومجالات  8/5

 أولاً نتائج البحث:  

تعبر القدرة الإدارية للمديرين عن مجموعة الخصائص والخبرات والمهارات التي يتسم بها المدير   -

وتمكنه من إستحداث أساليب تساعد على الاستغلال الأمثل لموارد الشركة ومواكبة التغيرات البيئية  

 والتشغيلية.  

المعر القدرة الإدارية والتي تعتمد في معظمها على مدى  فة والسمعة ومدى سيطرة تعددت مقاييس 

و الإعلام    استمراريةالمدير  وسائل  في  الاستشهاد  معدلات  مثل   The Media Citationبقاءه 

إلا أنها في معظمها كانت مقاييس   The Manager Fixed Effectsوالخصائص الثابتة للمديرين  

بتطوير مقياس القدرة الإدارية   Demerjian, et al.,2012حكمية وليست موضوعية، إلى أن جاء  

Data Envelopment Analysis   والذي يستنبط القدرة الإدارية من خلال قياس الكفاءة الإجمالية

متضمنة حجم الشركة والحصة   Tobit  انحدارللشركة ثم يستبعد خصائص الشركة من خلال معادلة  

معبرا   نحدارالسوقية وعمر الشركة، والتدفقات النقدية وأرباح فروق العملة بحيث يكون المتبقي من الا 

 عن خصائص القدرة الإدارية  

أشار - فبينما  المحاسبية  الأرباح  مفاهيم جودة  بين    الإطار  تعددت  المشترك  و    FASBالمفاهيمي 

IASB  خصائ توافر  أهمية  في إلى  المناسب  والتوقيت  للتحقق  والقابلية  والمقارنة  الملاءمة  ص 

  استمرارية أن    اعتبرالمعلومات كمؤشرات لجودة معلومات الأرباح، إلا أن عدد آخر من الدراسات  
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الكثير من الباحثين أن   اعتبرلجودتها ،كما    انعكاسالأرباح وتمهيد الدخل والقدرة التنبؤية لها يعد  

تتحق  الأرباح  فكلما  جودة  الأرباح،  إدارة  خلوها من ممارسات  المستحقات    انخفضتق من  نسبة 

ذلك  يةختبارالا عكس  كلما  زادت   انخفاض،  وبالتالي  الأرباح  إدارة  ممارسات 

 (  Demerjian et al., 2014; Saleh et al ,.2020جودتها)

- ( وقدم  الأرباح،  جودة  قياس  مؤشرات  لاDechow et al  ,.1995تعددت  نموذجهم    حتساب( 

من أفضل النماذج التي    اعتبر، وModified Jonesعرف بنموذج    والذي  يةختبارالاالمستحقات  

،  يةختبارالاوغير    يةختبارالاقدمت لقياس ممارسات إدارة الأرباح، حيث فصل بين المستحقات  

ه الباحثون من أقوى  اعتبرف  يةختبارالاالمستحقات    احتسابكما أضاف حسابات تحت التحصيل عند  

 لنماذج التي ظهرت للكشف عن إدارة الأرباح. ا

جودة الأرباح المترتب على ممارسات إدارة الأرباح من شأنه تخفيض قيمة الشركة،   انخفاضإن   -

فمثلاً قد تتخذ الإدارة عدد من القرارات التشغيلية للتأثير على الأرباح الحالية مثل تعجيل الإيرادات  

ارة  من خلال البيع المبكر بشروط قد يمكن أن يكون من الأفضل بيعها في وقت آخر، وقد تلجأ الإد

لتأجيل المصروفات مثل مصروفات الصيانة وتدريب العاملين الأمر الذي قد يؤثر مستقبلاً على 

 تخفيض الإنتاجية.  

بحيث   - الأرباح  إدارة  تمكنهم من ممارسات  مقومات  المالية  الإدارية  القدرة  ذوي  المديرون  يمتلك 

ون أكثر دراية بحالة الاقتصاد ها، والتي يطلق عليها إدارة الأرباح الناجحة حيث يكوناكتشافيصعب  

الصناعة، كما يملكون قاعدة بيانات للعملاء ولحالة السوق، وكذلك يكونون أكثر    اتجاهاتالكلي و

 هذه الممارسات.   اكتشاففهمها للتطبيق المرن للمعايير المحاسبية بما يحقق لهم أهدافهم ويصعب من  

قدرة الإدارية للمديرين على العلاقة التفاعلية بين قامت الباحثة بإجراء دراسة تطبيقية لبحث تأثير ال -

 EGXجودة الأرباح والقيمة السوقية في عدد من الشركات المقيدة بالبورصة المصرية في مؤشر  

من    100 السنوات  مدى  نموذج    اعتمدتوقد    2020إلى    2018على  على   Dataالباحثة 

Envelopment Analysis   أما جودة الأرباح فعبر عنها من خلال   لقياس القدرة الإدارية للمديرين

للأ الإدارة  ممارسات  مستوى  بتحدد  قياسها  وتم  البحث  محل  الشركات  في  نموذج    استخدامرباح 

Modified Jones  العائد على السهم. وقد القيمة السوقية فعبر عنها من خلال تقدير معدل  أما   ،

ود علاقة معنوية بين جودة الأرباح أثبتت النتائج صحة الفرض الأول من فروض الدراسة وهي وج

للقدرة  تأثير معنوي  للدراسة عن وجود  الثاني  الفرض  ،كما ثبت صحة  للشركة   السوقية  والقيمة 

عن   أما  للشركات،  السوقية  والقيمة  الأرباح  جودة  بين  التفاعلية  العلاقة  على  للمديرين  الإدارية 

ي على العلاقة أما الرافعة المالية فكان تأثيرها المتغيرات الرقابية فقد كان لحجم الشركة تأثير معنو

 غير معنوي.  
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 التوصيات: ثانياً 

 تدعيم تطبيق التحفظ المحاسبي وزيادة الإفصاح المحاسبي للحد من ممارسات إدارة الأرباح   -

تدعيم آليات حوكمة الشركات وذلك لتفعيل الإجراءات الرقابية على المديرين التنفيذيين للحد من  -

 تهم لإدارة الأرباح ،وبالتالي الحفاظ على جودة الأرباح المحاسبية. ممارسا

 زيادة فعالية لجان المراجعة ودور المراجع للكشف عن ممارسات إدارة الأرباح.  -

ات التشغيلية لضمان عدم تلاعب الإدارة  الاستحقاقسن القوانين التي تحكم مستوى الإفصاح عن   -

 ً  على جودة الأرباح المحاسبية.   في تقديرها ، ومن ثم التأثير سلبا

ممارسات إدارة   اكتشاف تدعيم إستقلالية مجالس إدارة الشركات وتفعيل دور أعضائها لتمكينهم من   -

 الأرباح والحد منها.  

 البحث المقترحة :  ثالثاً مجالات

إجراء مزيد من البحوث التطبيقية عن العلاقة بين جودة الأرباح المحاسبية والعديد من المتغيرات  -

 الأخرى مثل تكلفة رأس المال ومؤشرات الأداء المالي.  

 دراسة قياس جودة الأرباح في قطاعات أخرى مثل البنوك وشركات للتأمين.  -

 ح وتحسين جودة التقارير والقوائم المالية. دراسات عن توفير آليات للحد ممن التلاعب في الأربا -

 دراسات عن تأثير التحفظ المحاسبي في الحد من ممارسات الإدارة للأرباح.  -

  دراسة العلاقة بين هيكل الملكية وممارسة الإدارة للأرباح. -
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The Effect of Managerial Ability on the Relationship between 

Accounting Earning Quality and Companies Market Value: 

An Applied Study on Egyptian Listed Companies 

Dr. Dina Abdelaleem Karema 

Abstract: 

 This research aims to study and test the effect of managerial ability on the 

relationship between earning quality and companies’ market value, company 

size and leverage were utilized as control variables. The study was based on 

a sample of data of 60 Egyptian listed companies from the index (EGX100) 

from 2018 to 2020. To put hypotheses to the test for analysis, the managerial 

ability, as a moderator variable, is measured using Data Envelopment 

Analysis, which was introduced by Demerjian et al.,2012 Which depends on 

measuring the total efficiency of the company, then extracts the managerial 

ability as a residual of the TOBIT regression after eliminating the company 

characteristics, for measuring accounting earning quality, as independent 

variable, Modified Jones method is adopted which calculates the 

discretionary accruals, whereas the market value is measured using return rate 

on shares. According to the findings there is a significant positive relationship 

between accounting earning quality and market value. Furthermore, there is 

a significant effect  of managerial ability on the relationship between 

accounting earning quality and market value, regarding control variables, it 

is found that company size has a significant effect on the relationship, 

although leverage has no effect. It is recommended to support the application 

of accounting conservatism, corporate governance mechanisms and 

activating control procedures to reduce earnings management practices that 

reduces earnings quality. 

Key Words: Managerial ability, accounting earning quality, Earning 

management, Market value, Company size, Leverage. 

 


