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نحو رؤية تجريبية أكثر عمقاً لقياس وتقييم كثافة التحفظ المحاسبي:    
 دليل تجريبي متعدد النمذجة من الحالة المصرية  

 د. طارق إبراهيم صالح سعادة

 مستخلص البحث 

المصييرية،  بالتطبيق على الحالة  يم كثافة التحفظ المحاسييبي تحدد الهدف الرئيسييي لهذا البحف في اياس وتقيي     

وذلك بالاعتماد على منهجية تحليلية تشييتمل على السييلوس الاسييتقرائي والسييلوس الاسييتنباطي ، وتطبيقاً على  

 م.2021-2014اثنين وأربعين شركة من الشركات المقيدة بالبورصة المصرية وذلك خلال الفترة 

محاسيبي ، وتميمن  التحفظ ال فهوم وماهية. تناول القسيم الول منها معلى أربعة أاسيام رئيسيية  اشيتمل البحف     

النمذجة القياسيييية لقياس وتقييم التحفظ المحاسيييبي ، بينما اشيييتمل القسيييم الثالف على رؤية تحليلية  القسيييم الثاني

متكاملة لقياس وتقييم التحفظ المحاسييبي في الحالة المصييرية ، وانتهى البحف في اسييمب الرابس بدراسيية تجريبية  

 م كثافة ممارسات التحفظ المحاسبي في الشركات المقيدة بالبورصة المصرية.تتناول اياس وتقيي

بصيييورتيب. إذ تحددت الصيييورة   Basu (1997)التجريبي على نموذج   -  التطبيقي في شيييقب اسيييتند البحف     

أن   الولى في نموذج العوائد ، وتحيددت الصييييورة الثانية في نموذج الرباق ، واد انتهى توليم النموذجين إلى

بأنب واسيس النطاق. إذ بلت     ظ معهاوبطريقة يمكن توصييم التحف،  بيئة العمال المصيرية بيئة متحفةة محاسيبياً  

 .%63.39، بينما بلت  في لل نموذج الرباق   %68.45كثافة التحفظ وفق نموذج العوائد 

توفير نمذجة اياسيية متكاملة    ما فيمنه الشيق الوليتحدد ة الرئيسيية لهذا البحف في شيقين. إذ  المسياهم تحددت     

 Basuالتطبيق الإبتكاري لنموذج  في  لشيييق الثاني لمحاسيييبي ومن مصيييادرها الصييييلة ، بينما يتحدد اللتحفظ ا

 ت التحليلية . وهو ايداً رئيسياً في الحالة المصرية.المشاهدا المنخفض من عددالمس   وبما يتوافق  (1997)

وذلك بالاعتماد   ، الباحف بالمزيد من البحوث التجريبية في مجال اياس وتقييم التحفظ المحاسيبي  واد أوصيى     

على نماذج متكاملة وليس مؤشيييرات مالية. تلك المؤشيييرات التي تفتقد إلى ادر كبير من الموفيييوعية في اياس 

مدخل نماذجي مقارن لقياس وتقييم    ومنها ، وتقييم التحفظ المحاسيبي ، ويطرق البحف العديد من اففاق المسيتقبلية

 كثافة الإفصاق المحاسبي بالشركات المقيدة بالبيئة المصرية.

 

 .Basuالتحفظ المحاسبي ، التحفظ المشروط ، التحفظ غير المشروط ، نموذج  الكلمات الدالة:  

 : مقدمة البحث:1/1

هو النموذج الكثر شيييوعاً وانتشيياراً في مجال اياس وتقييم التحفظ المحاسييبي ،   Basu (1997)يعد نموذج       

ولا يعد هذا الانتشييار ااصييراً على بيئة بحثية محددة بذاتها ، ولكنب تحول وبمرور الوا  إلى أيقونة النماذج ذات 
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 ، نمذجتب للتحفظ المحاسيبي ، فحتى منتقديب اد ادموا الكثير من الثناء على الصيلة بالتحري عن التحفظ المحاسيبي

وفق وذلك  ، لقياس وتقييم التحفظ المحاسييبي هذا النموذج  واسييتلهموا أفكارهم التطويرية من السيياس الذي وفر 

 e.g., Beaver)منهجيية عيدم التمياثيل التزامني بين الاعتراف بيالخبيار الجييدة والاعتراف بيالخبيار غير الجييدة  

and Ryan, 2000; Givoly and Hayn,2000;  Watts, 2003;  Zhang, 2008; Khan and Watts, 

2009) . 

وعلى الرغم من هذا الانتشييار والذي يمكن توصيييفب بالةاهرة البحثية التي لا تتفلها العين البحثية المتبصييرة       

من الملاحظ أن آليية تطبيق ما ورد من نميذجة في وبالوااس البحثي المحياسييييبي على المسييييتو  العيالمي   إلا أنب  

Basu (1997)  ً  (Beaver and Ryan, 2000; Khan and Watts, 2009) اد شهد اختلافاً تطبيقياً ملحولا

مجالاً   Basuسيمات السيوق المريكية التي أتخذ منها  ، واد رجس ذلك بصيورة رئيسيية إلى الفروق الجوهرية بين 

أن السييواق   Basuخاصيية في السييواق المالية الناشييئة. إذ يفتر   للتطبيق وسييمات بيئات التطبيق الخر  وب

من الكفاءة ، وتلك الفرفييية اد لا تتوافر خارج نطاق الولايات   جيد المالية التي سييتطبق نموذجب يتوافر بها ادر

روق الجوهرية في عدد  الف  ، ويمياف لذلكالمتحدة المريكية وبعمياً من دول غرس أوروبا وجنوس شيرق أسييا 

 ، وكذلك  ي ولا تتوافر لتير  من السيييواق المالية الخر بالسيييوق المريك  المشييياهدات التحليلية والتي تتوافر

للإارار بتواجد التحفظ المحاسيبي ، ومنها على سيبيل المثال: توافر  Basuالتي حددها   الإحصيائية مجموعة القيود

من الصيع    تتيرات التفسييرية ، وهي ايود منهجية صيارمةنماذج معنوية ، ومس اشيتراط إشيارة موجبة لكافة الم

، وفي لل مشييياهدات تحليلية لن تتجاوي في أفميييل حالاتها    بخلاف البيئة المريكية ات العماليرها في بيئتوف

 ;e.g., Givoly et al., 2007; Dietrich et al., 2007; Patatoukas and Thomas)مشيياهدة   2000

يزييد فيهيا عيدد  التياريخيية لنولهيا ميا لهيا من الايدميية    ولنيا أن نتخييل أن بيئية أعميال كيالبيئية المصييييريية  . (2009

شيركة في المتوسيم مقيدين بالبورصية المصيرية مميروبة   222مشياهدة تحليلية )   2220الحالات التحليلية عن  

مشاهدة ، وهو   2220في سلسلة يمنية ادرها في أحسن الحول عشر سنوات ، ليصبح عدد المشاهدات التحليلية 

  25000وفي الوا  الذي يتواجد بب وفي المتوسييم    يم للتاية مقارنة بالسييوق المريكي (عدد مشيياهدات فييع

 مشاهدة تحليلية في الدراسات ذات الريادة في التحفظ المحاسبي.

وبكيل موفييييوعيية بتوفير رؤيية تحليليية لوااس التحفظ   وعلى الرغم من ايياميب  Basuويمييييياف ليذليك أن       

الإجيابية عن السييييؤال    لم يوفرالبحثيية المتميزة للتيايية   مريكيية   إلا أنيب ومس تليك الحياليةالمحياسييييبي في البيئية ال

الصيع : ما هو مسيتو  كثافة ممارسيات التحفظ المحاسيبي بالشيركات المقيدة بالبورصية المريكيةت. إذ توام 

Basu  التوصيييييم العام للحالة المريكية بكونها: بيئة متحفةة محاسييييبياً ، بينما لم يتطرق إلى    حدود تقديرعند

  .واسعة النطاق( –متوسطة النطاق  –)محدودة النطاق  توصيم مستو  كثافة تلك الممارسات

لتتلي  عليهيا أو وايد اسييييترعي  تليك القيود التي حيددتهيا تليك اليدراسيييية الرائيدة نةر البياحيف ، وكيم يمكن ا     

تقل عن عشيرين سي  في التال   ، وسيلسيلة يمنية تطبيق النموذج على عدد مشياهدات تحليلية محدودتطويرها عند 

لتقدير مسييتو  كثافة التحفظ المحاسييبي   Basuكذلك عدم تواجد دراسييات سييابقة اام  بتوليم نموذج  وعاماً ، 

هو ما يتناولب هذا البحف. وفق نمذجة إحصيائية متعددة البعاد وبالشيكل الذي يمكن معب توصييفها بالمنميبطة ،  و

التحفظ المحاسيبي تطبيقاً على الحالة المصيرية ، وذلك من خلال آلية تطبيقية مبتكرة   كثافة  إذ يتناول اياس وتقييم

، ولا يدعي الباحف أنب يسعى لصياغة نموذج جديد ، ولكن ما تهدف لب الدراسة وبصورة رئيسية   Basuلنموذج  



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  

 

- 862  - 
 

إلى ااتراق آلية تطبيقية متعددة البعاد والجوان  ، وذلك بالاسيييتناد على مجموعة متنوعة من النماذج التي يمكن  

   توصيفها بالتجريبية.

ربي على نحو العموم ، والمصيري على وجب الخصيو، ، إن المسيتكشيم لدراسيات التحفظ على المسيتو  الع    

 ً ، وعلى الرغم    1ليتفاجأ بهذا التيار المكثم من الدراسيات والتي تناول  التحفظ المحاسيبي تنةيراً وتطبيقاً وتجريبا

من تلك الكثافة الملحولة إلا أن النذر اليسيييير منها اد اسيييتند على نمذجة متكاملة للتحفظ المحاسيييبي )ومن تلك 

عو  ،     2008: أبو الخير ، على سييبيل الحصيير وليس القياس  الدراسييات التي اسييتندت على نمذجة متكاملة

( ، بينما تواجد تيار مكثم من الدراسيييات اد  2019  محمد ،   2016  الجارحي ،   2012  سيييلامة ،   2010

اسيتند في اياس وتقييم التحفظ المحاسيبي ، سيواء من خلال مؤشير القيمة السيواية إلى القيمة الدفترية وهو المؤشير 

، )   Beaver and Ryan (2000)س على أفكار الكثر انتشياراً في مجال دراسيات التحفظ والمسيتند في السيا

( ، أو   2023  الحبشييي ،   2019  وهدان ،   2018ومن تلك الدراسييات على سييبيل المثال لا الحصيير: غالي ، 

، ) ومن تلك الدراسيات    Givoly and Hayn (2000)من خلال المؤشيرات الاسيتحقااية التي ااترحتها دراسية  

( ،  وهي مؤشيييرات  2023  الحبشيييي ،   2018  الحناوي ،   2016،  على سيييبيل المثال لا الحصييير: عفيفي

تعرفيي  لانتقادات موسييعة في حالة الاعتماد عليها منفردة ، وذلك لن مبتكريها في السيياس لم يسييتندوا عليها 

فظ كيدية أو نافية لمخرجات نمذجة متكاملة لاسيييتكشييياف التحلتقييم ، بل كان  بمثابة آداة تومنفردة في القياس وا

 المحاسبي.

وبخياصيييية   -وعلى الرغم من تليك الكثيافية البحثيية الملحولية إلا أنيب من المشيييياهيد أن تليك الجهود البحثيية       

وبتض النةر عن منهجياتها التطبيقية ذات الصيلة بقياس وتقييم التحفظ المحاسيبي والتي يختلم   -المصيرية منها  

ى اياس وتقييم كثافة التحفظ المحاسييييبي ، وتصيييينيم تلك معها الباحف بصييييورة جوهرية. لم يتطرق أي منها إل

الكثافة إلى مسييتويات يمكن معها تالياً توليم التحفظ المحاسييبي على سييبيل التبعية أو الاسييتقلال أو التعديل أو 

وعلى نمم الاسيتمرار أو التقطس    فيابم   ،  –ترجبحي  –مُعدل    -مسيتقل –أو الميبم   متتير: تابس   الترجيح

    متتير فئوي متقطس   –مستمر  متتير  

في توفير الإجابة عن التسييياؤل التالي: إلى أي مد  يمكن اياس وتقييم   وعلى ذلك تتحدد مشيييكلة هذا البحف     

كثافة الإفصياق المحاسيبي في الشيركات المقيدة بالبورصية المصيرية ، وذلك من خلال آلية تطبيق مبتكرة لنموذج  

Basu وانخفا  عدد سنوات السلسلة   ، ومنها محدودية حجم العينة ،  تراعي القيود ذات الصلة بالحالة المصرية

يليية تجياويت حياجز واليذي طُبق على عيدد من الحيالات التحلالزمنيية للتحلييل ، وذليك مقيارنية بيالنموذج الصييييلي 

 . 2مشاهدة تحليلية 40000

 
قام الباحث بعملية مسحححح ب لك لةادة ساا حححاف الل تو الملعاد ق علة قاعيق ال ياباف الب لية الدحححال ق ساا المذلعمة ل   ل        1

ب ث تذا لت الل تو دك مصحح   الي   الع ةية ل  ت تت تصححتللاا ب سححى مسححلع    127م ل  قي ت صححع علة  2023-2008التل ق  
 ت لللياً من     القست اللالث من أقسام هذا الب ث.   تل  الياا اف  تت تذا   قي  ساا ة ل   46اصابلاا العلمية إلة  

إ ا ادل ضححذا علذة من فادة الدحح فاف المصحح قة المقليق دك ال عاصححة المصحح قة  عيسها دك الملع حح   للمزيد من التوضيي  للل:     2
ل لللية دك تل  ال الة ألتان  مائة  عدححح قن  مائلان  أ ذة عدححح  ةححح فة  دل ق تمذية تملي لعدححح   حححذعاف ل  حححياعن عيس ال ا ف ال
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رئيسييي تم تبني منهجية تحليل تنةيرية تسييتند وبصييورة رئيسييية على  تسيياؤل البحف الولتوفير الإجابة عن       

ومس التركيز على مجموعة استعرا  مجموعة من النماذج الكثر ابولاً في مجال اياس وتقييم التحفظ المحاسبي 

وذليك على افترا  أن هيذا النموذج هو الكثر ابولاً في مجيال ايياس وتقييم    Basuالانتقيادات التي طيالي  نموذج  

حتى  التحفظ ، وكذلك وااس اياس وتقييم التحفظ المحاسيبي في مصير وذلك من وااس الجهود البحثية في هذا الشيأن

 Basuلنموذج   ، ويلي ذلك تبني منهجية نماذجية تجريبية تسيتند على صيور اياسيية متنوعة  وإن كان  اليلة العدد

، وتشييييتمل على نموذجي العوائد والرباق ، وفي لل كامل عدد الحالات التحليلية ، والحالات التحليلية سييييالبة 

 العوائد/الرباق ، والحالات التحليلية موجبة العوائد/الرباق.

،   %68.45لية بنسييبة تواجد التحفظ المحاسييبي في كامل الحالات التحلي  واد انتهى تطبيق نموذج العوائد إلى     

، وتواجد  في الحالات التحليلية موجبة   %73.65وتواجد  في الحالات التحليلية سيييالبة التتير في العوائد بنسيييبة  

، وبالصيورة التي مكن  من توصييم التحفظ المحاسيبي وبصيفة عامة بأنب     %67.46التتير في العوائد بنسيبة  

البة التتير في العوائد أكثر ميلاً من غيرها نحو ممارسيات التحفظ واسيس النطاق   ، ومس ملاحةة أن الشيركات سي 

المحاسييبي ، وهي نتيجة اد لا تتسييق مس أدبيات التحفظ المحاسييبي ذات الصييلة ، وذلك لن المنطق العلمي يتجب 

والتي  نحو ميل الشييركات موجبة التتير في العوائد نحو التحفظ مقارنة بالشييركات سييالبة التتير في تلك العوائد ،

ومس ملاحةة أن تلك النتيجة اد تحدث في السيييواق    تكون أكثر ميلاً نحو الاعتراف المتسيييارا بالخبار الجيدة.

 المالية التي اد لا تتسم بالكفاءة ، كما في الحالة المصرية.

،  %63.39بينميا انتهى نموذج الربياق إلى تواجيد التحفظ المحياسييييبي في كياميل الحيالات التحليليية بنسييييبية       

، وتواجد  في الحالات التحليلية موجبة التتير   %53.66وتواجد  في الحالات التحليلية سيييالبة التتير في الرباق 

  بكونب  صييم التحفظ في الحالة المصيرية وعلى نحو العمومتو ، وبصيورة مكن  من  %73.26رباق بنسيبة  في ال

أدبيات التحفظ المحاسيييبي ، وذلك من خلال ميل    واسيييس النطاق   ، ومس ملاحةة التوصيييل لنتيجة تتسيييق مس 

الشركات موجبة التتير في الرباق نحو المزيد من ممارسات التحفظ ، وذلك من خلال تأخير الاعتراف بالخبار  

 الجيدة وذلك لنها ليس  في حاجة لتسريس وتيرة الاعتراف بتلك الخبار.

أد  النموذجان إلى نفس التوصييم وبتض النةر عن تفصييلاتهما ، وهو ما لم يتوافر في أي من الدراسيات       

، وكأنها  Basuفقم لي   بالاعتماد على نموذج العوائد في مصر  السابقة التي تناول  اياس وتقييم التحفظ المحاسبي

الباحف تفسييراً لهذا الموام البحثي إذ ربما رجس ذلك ولا يعلم ،   نموذج الرباقأغممي  العين البحثية تماماً عن  

 لصعوبات إحصائية ذات صلة بالتعامل معب وتفسير نتائجب.

وتتحيدد أهميية ذليك البحيف في توفير آليية تطبيقيية متكياملية متعيددة النميذجية لقيياس وتقييم التحفظ المحياسييييبي      

ية لا يدعي الباحف عمقها بقدر إدعاء  موفوعيتها وذلك  وتقدير مسيتو  كثافتب ، بالإفافة إلى توفير رؤية انتقاد

 

علة عيس من ال ا ف الل لللية    Basuلللية م ي سق للغاية!.إ  ا ححححححححلذي تعي حا ف ت   Basuحالة ت لللية دق  ل  مقاابة بذمع ج  
 ة فة.  1604م ل  ةملع   عيس ة فاف  1990-1963مداهيق ت لللية ل   لسلة تمذية   43321تجا تف  
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والذي وعلى الرغم من رصيييانتب وريادتب لم ينجو من ،  Basuفيما يتعلق بأوجب القصيييور التي نال  من نموذج  

 النةرات الناادة أحياناً والتفاعلات المتحيزة أحياناً أخر .

البحثية يشيتمل المتبقي من هذا البحف على الاسام الرئيسة  من التوثيق التنةيري والتجريبي للمشيكلة   وللمزيد     

 التالية:

 .مفهوم وماهية التحفظ المحاسبي :: القسم الول1/2

 لقياس وتقييم التحفظ المحاسبي.   الكثر ابولاً  القسم الثاني: النماذج القياسية:  1/3

 الحالة المصرية وتطوير فرو  البحف. تقدير التحفظ المحاسبي في  : إطلالة تحليلية علىالقسم الثالف:  1/4

 : الدليل التجريبي من وااس الحالة المصرية. الرابسالقسم :  1/5

 : القسم الخامس: التكامل المنهجي بين عناصر البحف الرئيسة.1/6

 على النحو التالي تفصيلب. وتفصيلات تلك الاسام الخمس

 

 

 

 

 

 

 : مفهوم وماهية التحفظ المحاسبي :الأولالقسم : 1/2

ً   Accounting Conservatismشتل التحفظ المحاسبي        بالتنةير تارة والتجري        الدس المحاسبي دوما

المحاسبي شديد   لا يوجد تعريم متفق عليب لهذا المصطلح   تارة أخر  ، ومس تلك المساحة الكبيرة من الهمية   

واد كان تواجد  دوماً ملايماً لتطور الدس المحاسبي منذ بدايات القرن العشرين ، وبخاصة  ،    والخصوصية  التفرد

 على مستو  الكتابات الكاديمية بالولايات المتحدة المريكية. 

واد كان ذلك موايياً  مافي ،  بدأ الاهتمام بصياغة مفهوم للتحفظ المحاسبي خلال عقد العشرينيات من القرن ال      

  المريكية بربم الممارسات المحاسبية المهنية بالكتابات الكاديمية   هتمام على مستو  الولايات المتحدةلبداية الا

 . (e.g., Paton, 1922a;1922b; Littleton,1928;1929) وبخاصة في مجال نةرية المحاسبة، 
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وذلك من ثير من الحديف حول الحيطة والحذر  عند تناولب للفرو  المحاسبية الك  Paton (1922,b)  أفرد     

لتزام المحاسبين بالكثير من التحوط عند الاعتراف بالرباق المحتملة مقارنة بالخسارة المحتملة فرورة ا   خلال

 Blissاام    ار ذات السياقوفي إطالتدفقات المستقبلية ،   الاعتراف ببشأن    لال تفاؤلاً مس فرورة تبني الرؤية او،  

حالة   في  المحتملة ، وعدم الاستباقبكافة الخسائر  استباق الاعتراف  بكونب:      بتحديد الإطار العام للتحفظ  (1924)

كافة الرباق المحتملة ، وبالقدر الذي يتطل  المزيد من التحقق للاعتراف بالخبار الجيدة مقارنة بمستو  التحقق 

 ة الاعتراف بالخبار غير الجيدة .في حال

عن الاهتمام بصياغة مفهوم محدد للتحفظ المحاسبي وذلك منذ أمد بعيد. إذ  ولم تكن المنةمات المهنية ببعيدة       

 American Institution for Certified Public Accountants  اام الإتحاد المريكي للمحاسبين القانونيين

(AICPA)    المحاسبية البحوث  نشرة  تح  مسمى  المتعددة  إصداراتب   Accounting Researchمن خلال 

Bulletin (ARB,2,1939)   التالي: وذلك على النحو بتحديد مفهوم التحفظ المحاسبي 

     " Conservatism in the balance sheet is of dubious value if attained at the expense of 

Conservatism in the income statement, which is far more significant" 

وذلك إذا تعلق   ،    يعد التحفظ المحاسبي لبنود الميزانية العمومية من المور التي تولد ايماً مشكوك فيها        

    ويعد ذلك من المور الجوهريةبمصروف يتم تحميلب على اائمة الدخل ، 

لبنود     Asymmetry Accounting Treatmentأن تفاوت تزامنية المعالجة المحاسبية    والمقصود بذلك     

عليب   تكون  أن  يج   مما  بأال  للأصول  الدفترية  القيمة  صافي  إلهار  إلى  تؤدي  والخسائر  الرباق 

Understatement   الحالية ، ولكنب اد يؤدي إلى إلهارها بقيمة تفوق ما يج  أن تكون عليب   المالية  خلال الفترة

 ,Watts, 2003, a)معالجة التزامنية   ، وهو ما يطلق عليب خدعة ال  Overstatementفي فترات مالية تالية  

P. 208) . 

اام        إذا  المحاسبي.  للتحفظ  المفاهيمية  الصياغة  عن  ببعيدين  تالياً  المنةرين  يكن   ,Belkaoui (1985ولم 

P.239)  :بتعريم التحفظ المحاسبي على النحو التالي 

     " Conservatism implies that preferably the lowest values of assets and revenues and 

the highest values of liabilities and expenses should be reported " 

  يتحدد المعنى الممني للتحفظ المحاسبي أنب وعند إعداد التقارير المالية والإفصاق عنها ينبتي على المهنيين       

     لتزامات والمصروفاتيل القيم العلى لكل من الاوكذلك تفم  ،  م الال لكل من الصول والإيراداتتفميل القي

في مجال   البحثي المسح التنةيري تواجد العديد من الدراسات التي تتصدر المشهدجد الباحف من خلال اد وو     

حفظ المحاسبي تنةيراً التحفظ المحاسبي ، جذس نةر الباحف منها أربس دراسات تكاد لا تخلو منها دراسة تتناول الت

والتي أسس  تالياً لما يعرف   Feltham and Ohlson (1995)أو تأصيلاً. إذ تتحدد الدراسة الولى في دراسة 

، وتتحدد    Clean Surplusممارسات المحاسبة الإبداعية    بدراسات الفائض النةيم   الفائض غير المقترن ب

، بينما    Givoly and Hayn (2000)في دراسة    ، والدراسة الثالثة  Basu (1997)في دراسة    الدراسة الثانية
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ورة تقترس من دعاء بص، حيف يمكن الإ  Watts (2003, Part one and Two)في    الرابعة  الدراسة  تحددت

 حيف نجح  تلك الدراسات، بحثي مكثم تناول التحفظ المحاسبي بالفعل لتيار  اسات اد أسس  اليقين أن تلك الدر

 Givolyو    Basuسواء من خلال إطار تحليلي يتل  عليب التجري  كما في حالتي    في صياغة جهود السابقين

and Hayn  ،أو من خلال إطار تحليلي يتل  عليب الصياغة المفاهيمية كما في حالة Watts. 

 التعريم التالي للتحفظ المحاسبي: Feltham and Ohlson (1995. P.693)ادما كل من      

" Conservative or biased accounting is expectation that reported net assets will be less 

than market value in the long run" 

القيمة المُفصح لك المحاسبة المصحوبة بتواعات حول انخفا   المحاسبة المتحفةة أو   المتحيزة   هي ت       

 . عنها لصافي الصول عن القيمة السواية للشركة وذلك في الجل الطويل  

 التعريم التالي للتحفظ:  في الصفحة السابعة من دراستب Basu (1997)وادم      

     “ Accounting Conservatism as a tendency on the part of Accountants to require a 

Higher degree of  verification for recognizing good news as gain  than bad news as 

Losses in financial statements, Resulting in accounting Earnings being more timely in 

its recognition of bad news than in its recognition of good news  “ 

)التحري(       التحقق  عالية من  درجات  نحو  المحاسبين  من  توجب   شريحة  ميل     المحاسبي هو  التحفظ      

وائم المالية  عداد القعند إعتراف بالخبار الجيدة كأرباق مقارنة بالخبار السيئة ) غير الجيدة ( كخسارة وذلك  للا

الرب يجعل  الذي  وبالشكل  الا،  مس  تزامنية  أكثر  المحاسبية  السيئةع اق  بالخبار  (  تراف  الجيدة  مقارنة    )غير 

  عتراف بالخبار الجيدة.  بالا

فظ المحاسبي من خلال مسح تنةيري  بإستنتاج جوهر التح  Givoly and Hayn (2000, P.292)بينما اام       

 مة من الدراسات التي تناول  هذا المفهوم ، واشتق المفهوم التالي: شتمل على شريحة عريا

         “ Conservatism is that it is a selection criterion between accounting principles 

that leads to the minimization of Cumulative reported earnings by slowly revenues 

recognition, Faster expense Recognition, Lower Assets Valuation, and Higher 

liabilities valuation “ 

)البدائل( المحاسبية التي تؤدي إلى تخفيض   المبادئختيار سبي هو الإطار المعياري المنةم لا  التحفظ المحا     

ال الاعتراف  الرباق  خلال  من  عنها  المُفصح  المتزامن    البطيءتراكمية  والاعتراف  بالمصروفات بالإيرادات 

 م العلى للإلتزامات  عتراف بالتقييم الال للأصول والتقييالاو

 بتعريم التحفظ المحاسبي على النحو التالي:  Watts (2003, Part one, P.3)واام      
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     “Conservatism is defined as the deferential Verifiability required for recognition of 

profit versus losses, its extreme form is the traditional conservatism adage: Anticipate 

no profit but anticipate all losses.” 

التفميلي        التحقق  بكونب  المحاسبي  التحفظ  تعريم  يمكن  عند    للاعتراف   التحقق  بذاك  مقارنة  بالرباق 

 بالخسارة ، إنب صورة متشددة للمقولة المأثورة: لا تستبق الرباق واستبق كافة الخسائر.  الاعتراف

 بتعريم التحفظ المحاسبي على النحو التالي:  Beaver and Ryan (2005, P.269)بينما ااما      

     "We define accounting conservatism as on average understatement of the book 

value of net assets relative to their market value, hereafter the existence of expected 

unrecorded goodwill." 

  يمكن تعريم التحفظ المحاسبي بكونب متوسم التخفيض في القيمة الدفترية لصافي الصول مقارنة بقيمتها       

 المتواس لشهرة غير مقيدة بالدفاتر   السواية ، والمشار إليب لاحقاً بالتواجد 

لمشهد المفاهيمي العام للتحفظ. ولم تكن الإصدارات المهنية الصادرة عن المنةمات المهنية الرئيسة ببعيدة عن ا     

 ,Statement of Financial Accounting Concepts (SFAC2اام  اائمة المفاهيم المريكية الثانية    إذ

Para:95) ر العام للتحفظ على النحو التالي: بتحديد الإطا 

      " If two estimates of amounts to be received or paid in the future are about equally 

likely, conservatism dictates using the less optimistic estimate " 

الو      أو  التقديران وعلى الرجح ذو    في حالة توافر تقديران لتدفقات مستقبلية سيتم تحصيلها  فاء بها وكان 

 احتمالية متساوية فإن متطلبات التحفظ تمُلي في تلك الحالة اختيار التقدير الال تفاؤلاً  .   

الثانية  كما        المريكية  المفاهيم  اائمة  الإصطلاحية   Statement of Concepts No.2ادم   مقدمتها  في 

 التعريم التالي للتحفظ:

          “ A prudent reaction to uncertainty to try to ensure that uncertainty and risks 

inherent in business situations are adequately considered “   

  رد فعل متفطن لحالة عدم التأكد في محاولة لممان أن تلك الحالة  والمخاطر الكامنة في مختلم المواام       

 النشاط تم أخذها في الاعتبار على نحو كاف  .ذات الصلة ب

المشروط          الشرطي    التحفظ   ، رئيسيين  نوعين  إلى  المحاسبي  التحفظ  تقسيم   Conditionalويمكن 

Conservatism    والتحفظ غير المشروط ،Unconditional Conservatism   واد تم تناول هذا التصنيم ،

 ,.e.g., Basu, 1997; Watts, 2003; Givoly et al)من خلال العديد من الدرسات ومنها على سبيل المثال  

 ، وموجزهما على النحو التالي:  (2007
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في مرحلة نشأة   .أ متحفةة  بدائل محاسبية  الاعتماد على  الناتج عن  التحفظ  المشروط: هو  التحفظ غير 

ا أو  ايمة الصل وييادة مقدار  الصل  التحوط من خلال تخفيض  البدائل  تلك  ، ويترت  على  لالتزام 

الدفترية للأصول ، ولعل ذلك سر تسميتب بالتحفظ  القيمة  الالتزام   وبالشكل الذي يخفض من صافي 

ول السابق ، وعلى ذلك يرتبم التحفظ غير الشرطي بصورة أساسية بالبدائل المحاسبية ذات الصلة بالص

 والالتزامات طويلة الجل. 

س نفس القدر من خسائر وغيا: هو التحفظ الناتج عن الالتزام بالاعتراف التزامني بالالتحفظ المشروط .س

عتراف بالخبار غير الجيدة على ، أي التحفظ الناتج عن أسبقية الا  الاعتراف بالرباقالتزامنية عند  

عل ذلك عتراف بالرباق للفترات المالية التالية ، ولأجيل الاخبار الجيدة ، وبالتالي تعتراف بالس الاحسا

، ويرتبم التحفظ الشرطي بصورة أساسية بالبدائل المحاسبية ذات الصلة  سر تسميتب بالتحفظ اللاحق  

 بالعمليات التشتيلية ودورة رأس المال العامل.

وعلى ذلك فنوعي التحفظ يعتمدان على توليم البدائل المحاسبية المتحفةة   غير التفاؤلية   بصورة تفوق       

البدائل فبينما تةهر تلك   التفاؤلية   ، ولكن يختلفان في تواي  توليم تلك  المتحفةة    البدائل المحاسبية غير 

 –وعليب تم توصيفب بالتحفظ السابق    –فظ غير المشروط  البدائل في مرحلة نشأة الصل أو الالتزام في حالة التح

في حالة التحفظ التالية للنشأة  تلك البدائل في مرحلة التشتيل المحاسبي على مدار عُمر الصل أو الالتزام  تةهر  

 ولعل ذلك التمييز المهني الدايق بين نوعي التحفظ هو السر في  –وعليب يتم توصيفب بالتحفظ اللاحق    –المشروط  

والإشارة إلى التحفظ المشروط   ex ante or News Independentالإشارة إلى التحفظ غير المشروط بكونب  

، واد تم الاعتماد على تلك التوصيفات في العديد من الكتابات الرائدة التي   ex post News Dependentبكونب  

  .(e.g., Basu, 1997; Watts, 2003; Beaver and Ryan,2005)محاسبي تناول  التحفظ ال

، يبدو في الفق أن هناك   س لنوعي التحفظ المحاسبي بين المشروط وغير المشروطومس هذا التصنيم الشائ     

ربما كان ذلك اد تم الاعتياد على التتافل عنب في الدبيات ذات الصلة بالتحفظ    تصنيم آخر للتحفظ المحاسبي  

، وهو تصنيم على   Beaver and Ryan (2000)اد تم تناولب حصرياً من خلال دراسة  نتاج أن هذا التصنيم  

إلا أنب لم يلقى الانتشار الكافي في الكتابات التنةيرية ذات الصلة بالتحفظ. ووفق تلك الرؤية    الرغم من رصانتب

 الاستثنائية يتم تصنيم التحفظ المحاسبي بحس  مصدر  إلى: 

محاسبية  .أ وبدائل  سياسات  وتطبيق  تبني  عن  الناتج  التحفظ  وهو  المتحيزة:  الرؤية  عن  الناتج  التحفظ 

، ويتممن هذا النوا من التحفظ وبطبيعتب كل من التحفظ المشروط   Bias Conservatismمتحفةة  

اصر ويستند بصورة رئيسية على تباين الاعتراف التزامني بين عناصر الرباق وعن  وغير المشروط.

 الخسائر.

 التحفظ الكامن   التحفظ الملايم  : وهو التحفظ الكامن والذي لا يمكن وبأي شكل تحييد  أو التخلي عنب  .س

Inherent Conservatism  الناتج التحفظ  وهو  المحاسبي   عن   ،  المنةورين  بين  القيمة  فجوة 

والااتصادي ، فقيمة الصل على سبيل المثال تتقيد محاسبياً بمبدأ التكلفة التاريخية ، بينما تنطلق من 

 ة السواية والقيمة الاستبدالية.المنةور الااتصادي إلى آفاق متعددة ومنها القيمة الحقيقية والقيم
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في مجال الدس المحاسبي   إلا أنب يبدو    الذي تناول التحفظ  المكثم من الدراساتمن هذا التيار    وعلى الرغم     

بي   ، وينااش الجزء التالي وجهة نةر في الفق تواجد ادر كبير من الجدل حول   مستو  نفعية التحفظ المحاس

ات التحفظ المحاسبي ، والتي يتم تناولها تح  مسمى تفسير  مختلم الطراف في ذلك الموروث المحاسبي التقليدي

Explanations of Accounting Conservatism    المحاسبي التحفظ  دوافس   Motivations ofأو 

Accounting Conservatism وموجزها على النحو التالي ، : 

للتحف  ملحول  لا يوجد جدل بحثي  :أولاً: الدوافع من منظور المقرضين ظ المحاسبي. إذ  حول رؤية المقرفين 

على أن التحفظ يعد من المور المفملة من وجهة نةر المقرفين ،   الجهود البحثية  تيار مكثم مناتفق  

وذلك لن استباق الاعتراف بالخبار غير الجيدة مقارنة بالخبار الجيدة يوفر ادراً كبيراً من الطمأنينة 

، كما    ركة على الاستمراروبخاصة في مجال تقدير تنبؤاتهم المستقبلية بشأن ادرة الش  لهؤلاء المقرفين

خفض لصافي القيمة الدفترية للأصول يمثل فمان ملحول أنهم سيحصلون على مستحقاتهم  أن التقييم المُ 

، كما أن   وذلك لن الصول مقيمة بأال من ايمتها الحقيقية     المالية عند تعر  الشركة ليمات مالية

الوكالة من منةور المقرفين ، وهي التكاليم ذات   التقارير المالية المتحفةة من شأنها تخفيض تكاليم

الصلة بمتابعة تحصيل مستحقاتهم المالية والتكاليم القمائية ذات الصلة بعدم ادرة الشركة على الوفاء 

 ,e.g., Ahmed et al., 2002; Watts, 2003a; Zhang, 2008; Beatty et al)  بتلك المستحقات  

منةور .  (2008 التال  حول  التوجب  ذلك  بعضالم  ومس  المحاسبي   لهرت  للتحفظ  الرؤ    قرفين 

، وبخاصة  الاستثنائية حول دور التحفظ المحاسبي في تخفيض كفاءة عقود الااترا  ذات الصلة بالسندات  

تلك الحالة والمتمثل في الفائدة اد يكون انتقاصاً من في مرحلة تقدير الفائدة. إذ أن تقدير تكلفة التمويل في  

الحقيقية   السندات  حملة  لن   (Gigler et al., 2009)حقوق  وذلك  الرأي  هذا  مس  الباحف  ويختلم   ،

الاستثمار في السندات من وجهة نةر المستثمر يحكمب المفافلة بين مجموعة من البدائل المتنوعة ، ولو 

     خر  بخلاف الاستثمار في السندات هي الفمل لتوجب إليها .وجد المستثمر البدائل ال

حملة السهم لممارسات التحفظ المحاسبي ، فقد  حول تأييد لا يوجد جدل منظور حملة الأسهم:ثانياً: الدوافع من 

 ,Watts)  انتهى الاتجا  التال  للجهود البحثية في هذا الشأن إلى تفميل حملة السهم للتحفظ المحاسبي

2003a; Ball and Shivakumar, 2005; Lafond and Watts, 2008)    هذا في  ويستندون   ،

سبيل المثال لا الحصر: الوفورات المريبية التي يحققها  على    التفميل على العديد من المبررات ومنها

التحفظ من شأنب الحد من لاهرة عدم    دعم توييعات السهم ، وكذلك فأنوبالقدر الذي يساهم في  ،  التحفظ  

المتمثلة في حملة التما الخارجية  المديرين والطراف  المتمثلة في  الداخلية  المعلوماتي بين الطراف  ثل 

التحفظ من شأنب إنتاج معلومات محاسبية ذات موثواية  السهم ، وذلك ويتوافر بها ادر جيد من    ،  لن 

والتسارا في   ،  وتنطوي على تزامنية الاعتراف بالخبار غير الجيدة مقارنة بالخبار الجيدة  ،  التحقق

، ويماف لذلك أيماً أن التحفظ يساهم   الاعتراف بمحركات الخسارة مقارنة بالاعتراف بمحركات الربح

بصورة إيجابية في تخفيض تكاليم الوكالة ، وذلك لن الممارسات المحاسبية المتحفةة تؤدي بطبيعتها  

التنفيذيين للمديرين  الموجهة  الحوافز  تخفيض  الذي  إلى  وبالشكل  السهم    ،  بين حملة  الصراا  يحد من 

والمديرين التنفيذيين ، فالتنفيذيين لا يمتطون بمطالبهم لزيادة مكتسباتهم وحملة السهم في حالة طمأنينة 

لن ثروتهم مقيمة بأال من ايمتها الحقيقية ، ويماف لذلك أيماً أن الشريحة العريمة من حملة السهم  

من المؤسسين ، واللذين اد لمحاسبي من الساس باستثناء حملة السهم  اد لا تكون مهتمة بقمية التحفظ ا
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هتمام والتفميل للرؤية المحاسبية المتحفةة ، كما أن تلك الفئة من المساهمين ينخفض ن المزيد من الإيبدو

 لديهم مستو  عدم التماثل المعلوماتي ، لن غالبيتهم يكونون أعماء بمجلس الإدارة. 

ير  المراجعون من الممارسات التحفةية للمحاسبة طوق النجاة من مخاطر    ن:من منظور المراجعيثالثاً: الدوافع  

الإفرار بسمعتهم المهنية ، فهم يميلون نحو تبني وتطبيق سياسات وبدائل محاسبية متحفةة تؤدي إلى  

المهنية ، فةهور رام  إلهار الربح مًخفماً ، وذلك كنوا من إبراء مسئوليتهم المهنية ،  وإثباتاً لنزاهتهم  

الربح مخفماً لن يتسب  في الإفرار بأي طرف من الطراف ومس تحييد الوفورات المريبية المحققة 

رات من وراء التحفظ ، وذلك لن الوفورات المريبية المحققة في فترة مالية حالية اد يتحول للنقيض في فت

تالية ، الحال  مالية  لوااس  بالعديد من الطراف    بينما لهور  ممخماً خلافاً  متلقي    –بالشركة اد يمر 

د البحثية في هذا الشأن ،  وعلى ذلك لا يوجد أي جدل بحثي بين الجهو –التقارير المالية على وجب العموم 

وبخاصة في الواات   ،تلك الجهود ير  تفميل المراجعون دوماً للممارسات المحاسبية التحفةية    فكافة

واد وردت تلك الرؤ  في العديد من الجهود البحثية   لقمائية فد المراجعين ،  التي تتزايد بها الدعو  ا

 .  (e.g., Palmrose and Scholz, 2000; Watts, 2003a)ومنها على سبيل المثال لا الحصر 

  

يقُصد بتلك الجهات   :مُنتجي المعايير المحاسبية والجهات المهنية الأخرى ذات الصلة  الدوافع من منظور  رابعاً:

كافة المجالس والهيئات واللجان المحاسبية ذات الطابس الدولي سواء المنتجة للمعايير المحاسبية أو المنتجة 

ولكنب يحةى بالقبول ،  اً  للتوصيات والتعليمات الإرشادية ، وسواء ما كان صادراً عنها إلزامياً أو اختياري

، وفي مقدمة  وتحقيقب توايناً مقبولاً بين مختلم الطراف ذات المصالح المتعارفة العام نتاجاً لموثوايتب

المالية   المحاسبة  معايير  مجلس  الحال  بطبيعة  المجالس  الدولية   FASBتلك  المحاسبة  معايير  ومجلس 

IASB إذ تر  تلك المجالس المهنية أن الممارسات المحاسبية المتحفةة ترفس من على كاهلها العديد من .

في  رئيسياً  المتوط ومن ذلك وبصورة أساسية الحد من الاتهامات ذات الصلة بأن تلك المجالس شريكاً  

من خلال توفيرها صدرت معايير سمح  بالممارسات المحاسبية الممللة  أ لكونها    ، وذلك  الإفلاس  تحالا

، ثم تم توليم تلك الحرية في تمخيم الرباق  لمساحة تقدير مهني غير موفوعية لمُعدي التقارير المالية  

خلافاً للحقيقة ، ولا تتوام تلك القمية عند ذلك فحس  ولكن الموفوا ذات أبعاد مجتمعية جوهرية. إذ 

على حساس البقية ، أو أصدرت معايير محاسبية   اد تتهم تلك الجهات بأنها جامل  فئة محددة من الشركات

ذات أبعاد سياسية وبخاصة المعايير المحاسبية ذات الصلة بالوعاء المريبي ، أو أصدرت معايير من 

شأنها حماية مصالح فئة محددة من الدول ولغرا  المزيد من الحماية لاستثمارات تلك الدول خارج 

الم   الدولة   ;Pushkin and pariser, 1991; ; Watts, 2003; Gipper et al., 2013)نطاق 

Chen, 2022)  

التحفظ المحاسبي.       البحثية نحو  ومن خلال تلك الرؤ  يمكن الإارار بتواجد توجب تفميلي من ابل الجهود 

المالية   المحاسبة  معايير  مجلس  ومنها  الصلة  ذات  المهنية  المنةمات  لتوجهات  معايير    FASBخلافاً  ومجلس 

، فهم يهاجمون التحفظ المحاسبي من ناحية وذلك على اعتبار تخفيمب لحقوق الملاك   IASBالمحاسبة الدولية  

من ناحية وإلهار تلك الحقوق خلافاً لوااس الحال ، ثم يصدرون معايير محاسبية تعطي مساحة ملحولة من التقدير 

المالية ، و التقارير  المحاسبي...وعليب ، المهني والاختيار لمعدي  التحفظ  اللذين يميلون بالفطرة نحو ممارسات 

 طالما كان التحفظ مفيداً لمختلم الطراف فلماذا يتم التخلي عنب. 
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إلى أي مد  تتسق السياسات المحاسبية المتحفةة مس جودة الرباق ، فهل مزيد من    ومع ذلك يثور التساؤل     

لسياسات المحاسبية الال تحفةاً تدعم تلك الجودة ، واد تناول  العديد من  التحفظ يدعم تلك الجودة ، أم كان  ا

الدراسات الرائدة هذا التساؤل وأارت بصورة تقترس من الإجماا على كون السياسات المحاسبية المتحفةة تدعم 

 الهامة:جودة الرباق  ، ويستشهد الباحف ببعض من الدراسات الرائدة التي تناول  تلك القمية البحثية 

بي    Ball et al. (2000)أارت الدراسة الرائدة لي         ,Ball, Kothariنسبة إلى    BKRوالتي عرف  لاحقاً 

and Robin    بأن السياسات المحاسبية المتحفةة تؤدي إلى الحد من ممارسات إدارة الربح وتمهيد  ، وبالقدر الذي

ق على نحو خا، ، ومس ذلك ووفق رؤيتهم فإن التحفظ يدعم جودة المعلومات المحاسبية على نحو عام والربا

اد يؤثر سلباً على القدرة التنبؤية للأرباق وبخاصة ادرتها التفسيرية في مجال تقدير القيمة السواية للشركات  ،  

الشركات   أن  المحاسبي. كما  التحفظ  مالية لخر  بحس  مستويات ومتطلبات  فترة  تتفاوت من  اد  وذلك لنها 

موجهة  التابعة   لدول  التابعة  الشركات  من  تحفةاً  أكثر  محاسبية  بسياسات  تلتزم  المال  بأسواق  موجهة  لدول 

 بالمقرفين ، وذلك لن القيود المفروفة على تلك الشركات تكون أكثر صرامة. 

لي        الرائدة  الدراسة  أارت  التحفظ    Lara and Mora (2004)كما  مستويات  في  المعنوية  الفروق  بتياس 

حاسبي بين مجموعة من الدول الوروبية والتي تم تقسيمها لفئتين ، تشتمل الفئة الولى على الدول المهيمن  الم

وتسعى في المقام الول لحماية حملة السهم ،   Common Law Countryعليها أسواق المال   كإنجلترا    

  Code Law Countryكألمانيا وفرنسا    وتشتمل الفئة الثانية على الدول المهيمن عليها المقرفين   البنوك  

الدول  بسياسات محاسبية  لتلك  التابعة  الشركات  تلتزم  المقرفين ، حيف  المقام الول لحماية  والتي تسعى في 

متحفةة وإن كان  ألمانيا هي الكثر تحفةاً على المستو  الوروبي ، وبالشكل الذي يعني كما ير  الباحف أن  

 لمزيد من الجودة.  المزيد من التحفظ يعني ا

ومس ذلك اد تختلم رؤية الباحف اليلاً عن رؤية تلك الدراسات الرائدة ، فالباحف يتفق معها في كون السياسات      

القدرة   من  تخفض  الخر   الناحية  من  ولكنها   ، وتمهيد   الربح  إدارة  ممارسات  من  تحد  المتحفةة  المحاسبية 

وذلك لن التحفظ غير الرشيد اد يؤدي   ،  في مجال تقدير القيمة السوايةالتفسيرية للمعلومات المحاسبية بخاصة  

 إلى تفاوت الرباق من فترة مالية لخر .

 : القسم الثاني: النماذج القياسية الأكثر قبولاً  لقياس وتقييم التحفظ المحاسبي.1/3

للا        القياسية  النماذج  كان   وتطب واد  سياسات  تبني  على  لإيق  ستدلال  محلاً  متحفةة  محاسبية  هتمام  بدائل 

بخاصة في الولايات المتحدة المريكية ، حيف بدأت جهود النمذجة بصورة متكاملة من خلال دراسة  والباحثين ، 

Feltham and Ohlson (1995)  ختصاراً بي  ، والمعروفة اFO Model  على السياسات   ستدلال، حيف تم الا

 :  ورة القياسية التاليةمن خلال الص المحاسبية المتحفةة

𝑋𝑡+1 =  𝜔1𝑋𝑡 +  𝛿1𝐵𝑉1 + 𝑉1.𝑡 +  𝜀1.𝑡+1 

 

 
      يشتتتتتModelFO    على ث اني معادلات قياستتتتتيا ل مادد م ادقت ق اي ا ق  تتتتتةقيا  لشتتتتتل ا ت دددي قفيتتتتتةد ق  شتتتتت  ليا  ي     ت

ديشتتت    ق م ة ل ق   لام  على عي عا د ةد لعمس م تتت ةي ق    ط  ي للب ا ق باقح  ق   استتتبيا ق   كتيا ت دعح كى ق بارض  ما  عل   
 (. 2020 ي  ذق ق م ة ل ي من ق لجةع إ ى: )زياقن ت دسعادة    ت د ل طيا من ق  ةسعق ق ةد قفي عا  قط. 
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𝐵𝑉𝑡+1 =  𝛿2𝐵𝑉𝑡 +  𝑉2.𝑡 +  𝜀2.𝑡 

 

𝑉1.𝑡+1 =  𝛾1𝑉1.𝑡 +  𝑉2.𝑡 + 𝜂1.𝑡+1 

 

𝑉2.𝑡+1 =  𝛾2𝑉2.𝑡 +   𝜂2.𝑡+1 

 حيف: 

𝑡 .الفترة المالية : 

𝑋.الرباق غير العادية : 

𝐵𝑉 الدفترية. : القيمة 

𝑉.  المعلومات الخر    تنبؤات المحللين الماليين : 

𝜀     𝜂…    .معاملات الخطأ المعياري لدالة الإنحدار : 

لا تقل عن   𝜔1تكون أصتر من الواحد ، وايمة المعلمة   𝛾2و  𝛾1وذلك في إطار أن القيمة المطلقة للمعلمتين      

لا تقل عن الواحد الصحيح ولا تزيد عن المعدل المستخدم   𝛿2المقدار    الصفر ولا تصل للواحد الصحيح ، وايمة

مستو  التحيز في التحفظ   𝛿1تزيد عن الصفر ، حيف تعكس    𝛿1في خصم الرباق غير العادية ، وايمة المعلمة  

سياسات محاسبية متحفةة ستدلال على تطبيق  ، ويتم الامعدل النمو في القيمة الدفترية    𝛿2المحاسبي ، بينما تعكس  

 على النحو التالي: 

مستو  التحفظ المحاسبي ، وهو معامل القيمة الدفترية ، حيف أن ييادة تلك    𝛿1تعكس ايمة المعامل   .أ

لن الخبار غير الجيدة اد  القيمة تؤيد تأثير القيمة الدفترية للشركة في أرباحها غير العادية ، واد أثرت 

منعكس بالفعل في القيمة زامنية ، وبالتالي فتأثير البدائل المحاسبية التحفةية  عتراف بها بصورة تتم الا

، ولذا فمن المتواس في تلك الحالة أن القيمة السواية للشركة ستنمو بمعدلات متسارعة تفوق  الدفترية  

 النمو في القيمة الدفترية. 

الربح الا .س تأثير  كان  النإذا  الربح  تأثير  يفوق  القيمة  في  بدائل ستحقااي  تطبيق  اتباا  على  ذلك  دل  قدي 

الربح في هذا  المحاسبية  المعلومات  ابل متلقى  المتزايدة من  للثقة  ، وذلك  والذي    ،  محاسبية متحفةة 

 عترافب التزامني بالخبار غير الجيدة.بير من الرؤية التشاؤمية نةراً لايعكس ادر ك 

الكافي من ابل جموا        القبول  النموذج  المتحدة المريكية ،   ولم يلقى هذا  الباحثين وبخاصة خارج الولايات 

وفي مقدمتها مستو  تعقد  فنياً ، لاعتماد  على ما يعرف بي   المعلومات الخر          وذلك للعديد من السباس

بصورة والتي تم التعبير عنها تالياً بتنبؤات المحللين الماليين من خلال البحوث التجريبية ، وهي تنبؤات لا تتوافر  

كان  أال تعقيداً وأسهل   ( ، كما أن النماذج التالية لب2020منتةمة سو  في البيئة المريكية )ييدان ، وسعادة ،  

تفسيراً ، ويماف لذلك أن النموذج معياري ويؤسس للبحوث التجريبية التالية. إذ لم يحدد النموذج ايمة معيارية  

التحفظ  والتي يمكن    ،  الساسية  النماذجية  لمعلماتب البحثي تحديد مستو   التقدير  من خلالها وبصورة لا تحتمل 

في   ، وبخاصة  المنطق  يؤيدها  أفكار  النموذج وبصفة عامة يستند على  أن  الباحف  ذلك ير   ، ومس  المحاسبي 

 الجزئية الخاصة بالمقارنة بين تأثير الربح الاستحقااي وتأثير الربح النقدي على القيمة.  
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الول منهما على عوائد يعتمد النموذج  ونموذجين لقياس مستو  التحفظ المحاسبي ،    Basu (1(997وقدم       

يعتمد النموذج الثاني على التتبس الزمني لرباق الشركة بين الفترات المتتابعة ، ويأخذ نموذج عوائد السهم ، بينما  

 السهم الصورة القياسية التالية: 

𝑋𝑖.𝑡−1 =  𝛼1 +  𝛼2𝐷𝑈𝑀𝑖.𝑡 +  𝛽1𝑅𝑖.𝑡 +  𝛽2 (𝐷𝑈𝑀𝑖.𝑡  ×  𝑅𝑖.𝑡) +  𝜀𝑖.𝑡 

 حيف: 

𝑋𝑖.𝑡−1  المؤشر المعبر عن ربحية الشركة :i    خلال الفترة الماليةt   ويحس  من خلال اسمة نصي  السهم من ،

 أرباق الفترة المالية على القيمة السواية للسهم في بداية الفترة المالية.

𝑅𝑖.𝑡عائد السهم للشركة :  i    وذلك عن الفترة الماليةt ويتم احتسابب من خلال اسمة البسم المكون من: القيمة ،.

المقام    علىالسواية في نهاية الفترة مطروحاً منها القيمة السواية في بداية الفترة وممافاً عليها التوييعات للسهم  

الكثر شيو الصورة  الفترة.، وهي  بداية  السواية في  القيمة  ، وهناك صور المشتمل على:  العوائد  عاً لاحتساس 

 Barnes and Biktimorovمتعددة ومكثفة لاحتساس تلك العوائد وللتوسس في ذلك يمكن الرجوا إلى دراسة  

مس العلم أن الصورة الساسية هي الصورة المعتمد عليها في ااعدة البيانات المالية المريكية الشهيرة    .(2003)

Compustat . 

𝐷𝑈𝑀𝑖.𝑡  : متتير أصم   أعمى   ، يأخذ القيمة   واحد   إذا كان  عوائد السهم بالسال  ، ويأخذ   صفر   في

 غير ذلك من الحالات.

𝛽2 فصاق عن الخبار غير الجيدة  . طي للنموذج.   حساسية الرباق للإ: معامل التحفظ الشر 

الحفال      النموذج على فكرة منطقية مفادها  السالبة  على عوا  فقم   ويعتمد  التي تعكس الخبار غير  ئد السهم 

فصاق عن الخبار السيئة تم بكثافة وتزامنية خلال الفترة المالية  وبالتالي فهي سالبة لكون الإج ، في النموذ الجيدة

وذلك لن المتتير الصم    ،  ، بينما عوائد السهم الموجبة التي تعكس الخبار الجيدة سوف يتم استبعاها من النموذج

سوف تصبح ايمتب صفرية ، وبالتالي لن يكون هناك وجود للمتتير الترجيحي   ناتج فرس العوائد في المتتير  

فصاق ستو  التحفظ المحاسبي   كثافة الإالصم   ، وعلى ذلك فقيمة معامل التحفظ الشرطي في النموذج تحدد م

س سياسات محاسبية متحفةة.، كما أن معنوية  عن الخبار غير الجيدة   ، حيف أن ييادة ايمتب   الموجبة   تعك 

تدل إليها  المتوصل  الإنحدار  في    دالة  النموذج  أن  إلى  الإشارة  وتجدر   ، متحفةة  محاسبية  سياسات  تبني  على 

صورتب القياسية لم يحدد ايمة معيارية محددة لمعامل التحفظ الشرطي ، وبحيف يمكن الاعتماد عليها لتقدير مستو   

 التحفظ.

ولم يؤيد  في ذلك أياً من الجهود   -لى الرغم من الكثير من المنطق العلمي للنموذج إلا أن الباحف ير   وع     

أن النموذج يعاني من عدم الاتساق بين متتيراتب المستقلة ومتتير  التابس ، فالمتتيرات    -البحثية التي طبق  النموذج

ستند المتتير التابس على الرباق وهي مؤشر محاسبي ، يالمستقلة تستند على بيانات سواية في الساس ، بينما  

بصورة تامة ، وذلك لن البيانات السواية وبطبيعتها بيانات    ةوفي تلك الحالة فإن التزامنية بين شقي النموذج متفاوت
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تزامنية نةراً للإفصاق عنها بصورة يومية ، بينما تفتقد المعلومات المحاسبية لتلك التزامنية ، وبصفة عامة يمكن 

 توصيم النموذج بكونب نموذج تمويلي أكثر منب كنموذج محاسبي.

على تتبس تتيرات الربح خلال ثلاث فترات مالية متتابعة ، وذلك   Basu (1997)بينما اعتمد النموذج الثاني لي       

 من خلال الصورة القياسية التالية:

 𝑁𝐼𝑖.𝑡 =  𝛼1 +  𝛼2𝐷𝑈𝑀𝑖.𝑡−1 +  𝛽1 𝑁𝐼𝑖.𝑡−1 +  𝛽2 (𝐷𝑈𝑀𝑖.𝑡−1  ×   𝑁𝐼𝑖.𝑡−1) +  𝜀𝑖.𝑡 

 حيف: 

 𝑁𝐼𝑖.𝑡  تتير معدل العائد على الصول للشركة :i    خلال الفترة الماليةt   ويحس  معدل التتير من خلال الفرق ،

ل العائد  ، ويؤسس معد  t-1ومعدل العائد على الصول للفترة المالية    tبين معدل العائد على الصول للفترة المالية  

 جمالي رصيد الصول في بداية الفترة.على إ

 𝑁𝐼𝑖.𝑡−1  تتير معدل العائد على الصول للشركة :i    خلال الفترة الماليةt-1   ويحس  معدل التتير من خلال ،

، ويؤسس    t-2ومعدل العائد على الصول للفترة المالية    t-1الفرق بين معدل العائد على الصول للفترة المالية  

 جمالي رصيد الصول في بداية الفترة. ل العائد على إمعد

𝐷𝑈𝑀𝑖.𝑡−1  إذا كان تتير الرباق سالباً ، ويأخذ القيمة  صفر  في 1: متتير أصم   أعمى   ، يأخذ القيمة  

 غير ذلك من الحالات.

𝛽2 .معامل التحفظ الشرطي للنموذج : 

وبخاصة النموذج الثاني المؤسس   الكثير من القبول البحثي والنجاق التجريبي ،  Basu (1997)واد نال نموذج       

ً   ،    على تتبس تتيرات الرباق بين الفترات الزمنية  من صور النقد ومنها على سبيل المثال:   ومس ذلك فقد نالب بعما

الشرطي .أ التحفظ  إرجاا ييادة حساسية معامل  القياسيتين    لا يشترط  النموذج  للسياسات   في صورتي 

المحاسبية المتحفةة فقم ، ولكن يمكن إرجاا ذلك للعديد من العوامل الخر  ، بخاصة المخاطر ذات 

، ومن تلك المخاطر على   (Ball et al., 2000)ارجية التي تعمل في إطارها الشركة  الصلة بالبيئة الخ

والتوييس  التصنيس  تكنولوجيا  تسارا  ومستو   التنافسية  والمتوط  التسويقية  المخاطر  المثال  سبيل 

  والبيس.

لل .س التحفظ الشرطي  المعتمدة على عوائد السهم اد يكون معامل  للنموذج  القياسية  نموذج وفق الصورة 

الممارسات  وااس  في  يوجد  لا  ذلك  ومس  تحفةية  محاسبية  سياسات  تبني  على  دالاً  وبالتالي  موج  

 . (Dietrich et al., 2007)المحاسبية المتبعة ما يثب  تطبيق بدائل محاسبية تحفةية 

افترافها بصورة   .ج الوافح لصالح رؤية تم  التحيز  للنموذج من  الشرطي  التحفظ  مسبقة يعاني معامل 

لمجرد وجود علااة لا يؤيدها الوااس التطبيقي بين   ، وذلك  حول تبني سياسات وبدائل محاسبية تحفةية

إذ    .(Patatoukas and Tomas, 2009)تقلبات العوائد كمتتير مستقل وتقلبات الرباق كمتتير تابس  

رورة أن يكون راجعاً أن توافر اشتراطات النموذج ذات الصلة للإارار على تواجد التحفظ ليس بالم
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المتتيرات  بخلاف  الااتصادية  الكامنة  المتتيرات  إلى  يرجس  ما  بقدر  متحفةة  محاسبية  لممارسات 

 المحاسبية.

يعاني معامل التحفظ الشرطي للنموذج من الحساسية الكبيرة للعديد من العوامل ومنها مستو  تعاا   .د

، بل   فصاق المحاسبيةاتصادية ، وسياسات الإالاالحداث  الخبار على مدار الفترة المالية ، وطبيعة  

 .(Givoly et al., 2007) وشديد التأثر إحصائياً بعدد الحالات التحليلية 

المالية .  الخصائص  تأثير  النموذج  الرئيس  أغفل  الخصائص  ، وبخاصة  المالية للشركة  كالرافعة  منها  ة 

مس أن  و تالي تم استبعاها من النموذج ،  والحجم ، حيف اعتبر أن تلك الخصائص متجانسة التأثير وبال

 ,.Huang et al)الوااس التطبيقي والتجريبي أثب  دوماً أهمية تلك الخصائص وتأثيرها غير المتجانس  

2011) . 

تعد نواتج تشتيل النموذج شديدة الحساسية للآلية الإحصائية المعتمد عليها في التحليل فقد تختلم بصورة  .و

إ نماج  بين ثلاث  ومنها  جوهرية  المجال  هذا  في  التحليل  في  الشهر   Pooled Crossحصائية هي 

Section    وTime Series    وPanel Data   وعليب   فالنموذج يحتاج الكثير من التحوط الإحصائي

(Givoly et al., 2007; Patatoukas and Thomas, 2009) . 

نموذجا      يةل  ذلك  للتحفظ   مابصورتيه   Basu  ومس  القياسية  النمذجة  في  الفاراة  العلامات  إحد   القياسيتين 

  التحفظ المحاسبي من الاعتماد عليهما المحاسبي ، حيف لا يكاد يخلو بحف محاسبي يتناول اياس وتقييم مستو   

ستثناء  بإ  -  تطبيقياً ، ومصدر ذلك اد يكون راجعاً إلى بساطة النموذج ، وعدم اشتمالب على غمو   أو على أحدهما

عدم اشتمالب على ايمة اياسية لمعامل التحفظ الشرطي ، ويماف لذلك إمكانية توفير مدخلاتب النماذجية في غالبية  

يتوافر بها بيانات سواية منتةمة ، ويكفي للحكم على ابول النموذج الاطلاا على تيار مكثم    بيئات التطبيق التي

 ذلك لم يلقى الانتشار الكافي بين أوساط الباحثين في المنطقة العربية.من الدراسات استندت عليب لتقدير التحفظ ومس  

الإشارة       في كل من نموذجي    وتجدر  أنب  المعامل    Basuإلى  الكثر جوهرية هو  المعامل  أن    𝛽2فإن  إذ   .

الإشارة الموجبة لهذا المعامل تعني تواجد التحفظ المحاسبي المشروط ، ويؤكد الباحف على أن هذا المعامل يعكس  

التحفظ المشروط فقم ، وليس التحفظ بشقيب ، ويماف لذلك إن إتجا  هذا المعامل نحو الابتعاد عن القيمة صفر 

ايمة معينة للمعامل تحدد كثافة    Basuالمشروط ، ولم يحدد  يعكس مستو  تواجد التحفظ    ،  في الاتجا  الموج 

وتبن  تطبيق النموذج ، ومس ذلك  ،  التحفظ المشروط ، بل ترك ذلك لتأويلات البحوث التطبيقية التي جاءت تالياً  

وذلك من خلال جمس    ،  آلية لتقدير كثافة التحفظ على وجب العموم بشقيب المشروط وغير المشروط  Basuحدد  

، فإذا كان ناتج القسمة يفوق الواحد الصحيح يمكن في تلك الحالة    𝛽1ثم القسمة على المعامل    𝛽1  و   𝛽2املين  المع

الحكم على التقارير المالية عموماً على أنها متحفةة ، وفمنياً وفي تلك الحالة يمكن الفصل بين التحفظ المشروط  

ذلك لتقدير التحفظ وذلك من خلال المقارنة بين القدرة مؤشراً آخر و  Basuكما أفاف    والتحفظ غير المشروط.

التفسيرية لنموذجيب في الحالات التحليلية سالبة التتير والحالات التحليلية موجبة التتير. إذ يمكن الإارار بتواجد 

 التحفظ عندما تكون القدرة التفسيرية في الحالات السالبة أكبر من نةيرتها في الحالات الموجبة.

وذلك من ،    Basuالتي لحق  بنموذج    بعض الإفافات والتعديلات الإجرائيةإلى أن هناك    وتجدر الإشارة     

وللدرجة التي اعتبر فيها البعض أن النموذج الخير هو نموذج متفرد    Khan and Watts (2009)خلال دراسة  

قد بدأت تلك النمذجة بالصورة القياسية ، ف  Modified Basuوإلى الدرجة الذي دعم انتشار  عالمياً تح  مسمى  
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وهو المؤشر المعبر عن التحفظ المحاسبي ، وذلك وفق   C-Scoreثم ابتكرت ما يعرف بالمؤشر    Basuلنموذج  

 الخطوات الإجرائية التالية: 

وهو الصورة القياسية لنموذج العوائد ومس تعديل في ترايم المعلمات الإحصائية ،  تقدير    الخطوة الولى: ▪

 تب نفس نموذج العوائد: ذا

𝑋𝑖.𝑡−1 =  𝛽1 + 𝛽2𝐷𝑖.𝑡 + 𝛽3𝑅𝑖.𝑡 +  𝛽4(𝐷𝑖.𝑡  ×  𝑅𝑖.𝑡) +  𝜀𝑖.𝑡 

والي تعني إشارتب الموجبة تواجد التحفظ   𝛽4ووفق تلك الصورة أصبح معامل التحفظ الشرطي هو المعامل       

 المحاسبي ، وكلما كان  ايمتها كبيرة كلما كان ذلك دالاً على تواجد ممارسات التحفظ المحاسبي بصورة مكثفة.

الثانية:   ▪ المعلمات  الخطوة  الجيدة ، والمعلمة    C-Scoreيتم تقدير  -Gالمعبرة عن الخبار غير 

score  دة وذلك لكل مشاهدة تحليلية على حدة   المشاهدة التحليلية هي والمعبرة عن الخبار الجي

ايمة المتتير لشركة الواحدة في الفترة المالية الواحدة   ويتم الحصول على المعلمتين من خلال 

 الصورتين القياسيتين التاليتين: 

𝐺 − 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒𝑖  ≡   𝛽3  =  𝜇1  + 𝜇2   𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖  +   𝜇3   𝑀/𝐵𝑖   +  𝜇4 𝐿𝑒𝑣𝑖 

𝐶 − 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒𝑖  ≡   𝛽4  =  𝜆1  + 𝜆2  𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖  +   𝜆3  𝑀/𝐵𝑖   +  𝜆4 𝐿𝑒𝑣𝑖      

 حيف: 

𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖 حجم الشركة :i.   

𝑀/𝐵𝑖 معدل القيمة السواية إلى القيمة الدفترية للشركة :i . 

𝐿𝑒𝑣𝑖 معدل الرافعة المالية للشركة :i . 

للشركة       الرئيسية  المالية  الخصائص  المحركات   ،  وهي  بمثابة  تعد  أنها  التجريبية  المشاهدات  أثبت   والتي 

، ومعدل    اللوغاريتم الطبيعي للأصول   في حجم الشركة تلك الخصائص الرئيسية للتحفظ المحاسبي ، وتتحدد

الما الرفس  لها ، ومعدل  الدفترية  القيمة  إلى  السواية  السواية لحق    لي   إجماليالقيمة  القيمة  إلى إجمالي  الديون 

التنفيذ الإجرائي لتلك الخطوة توافر سلسلة يمنية    .  الملكية وذلك وفق معادلة اياسها الواردة بالبحف ويتطل  

شركة على حدة ،  طويلة للتاية وعدد شركات كبير ، وذلك لن احتساس تلك المعاملات يحس  على مستو  كل  

الفترة  ولنا أن نت اد اعتمد على  النموذج  لها  2005-1963خيل أن هذا  الواحدة  الشركة  مشاهدة   43م ، أي أن 

 شركة  .  2686  متوسم عدد الشركات  مشاهدة تحليلية. 115516تحليلية ،  وبعدد مشاهدات تحليلية بلغ 

القياسية الولى ، وتأخذ صورة  في ال  C-Scoreو    G-Scoreالخطوة الثالثة: التعويض بقيمة المعلمتين   •

 الصورة القياسية التالية: تلك الخطوة
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𝑋𝑖.𝑡−1 =   𝛽1 +   𝛽2𝐷𝑖 + 𝑅𝑖  (𝜇1 +  𝜇2  𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖  +   𝜇3   
𝑀

𝐵 𝑖
+  𝜇4  𝐿𝑒𝑣𝑖  )

+  𝐷𝑖   𝑅𝑖 ( 𝜆1 +  𝜆2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖 +  𝜆3

𝑀

𝐵 𝑖
+  𝜆4𝐿𝑒𝑣𝑖 ) + ( 𝛿1𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖 +  𝛿2

𝑀

𝐵 𝑖+  𝛿3𝐿𝑒𝑣𝑖 + 𝛿4𝐷𝑖𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖   +    𝛿5𝐷𝑖

𝑀

𝐵 𝑖    
+ 𝛿6 𝐷𝑖 𝐿𝑒𝑣𝑖   ) +  𝜀𝑖 

     ( الجدول رام  يوفح  الخطوة تحديداً  لتلك  التوفيح  تلك  (  1وللمزيد من  في  المقصودة  المستقلة  المتتيرات 

  ويتم اشتقاق معامل التحفظ   الخطوة ، لن الصورة القياسية معقدة للتاية وتثير الكثير من التمو  وعدم الفهم.

من خلال الخطوة الثالثة وذلك لكل شركة من الشركات محل التحليل ، والقيمة الموجبة لها    C-Scoreالمشروط  

 تعكس سياسات تحفةية ، وكلما يادت تلك القيمة دل ذلك على تواجد التحفظ.

 ( 1جدول رام )

  وذلك وفق ترميزها بالنموذج الصلي Khan and Watts (2009)المتتيرات المستقلة الساسية في نموذج 

 واستخلاصاً من الجداول التطبيقية

 كيفية احتسابه ترميزه  أسم المتغير مسلسل

 D تصنيف عائد السهم  ( 1)
تأخذ القيمة واحد إذا كان تغير العوائد سالباً  

 والقيمة صفر في غير ذلك من الحالات.

 Ret عائد السهم  ( 2)
الواردة   الكيفية  عائد السهم ، ويحسب بذات 

 . Basuفي نموذج 

(3 ) 
عائد السهم مرجحاً  

 بحجم الشركة. 
Ret * Size 

 حاصل ضرب عائد السهم في حجم الشركة.

(4 ) 

عائد السهم مرجحاً  

بمعدل القيمة السوقية 

 إلى الدفترية.

Ret * M/B 

عائد السهم مضروباً في معدل القيمة السوقية  

 ة الدفترية.إلى القيم

(5 ) 
عائد السهم مرجحاً  

 بالرافعة المالية.
Ret * Lev 

 عائد السهم مضروباً في معدل الرفع المالي. 

(6 ) 
التصنيف مرجحاً  

 بالعائد 
D * Ret 

عائد   في  الشركة  تصنيف  ضرب  حاصل 

 السهم.

(7 ) 
التصنيف مرجحاً بعائد  

 السهم وحجم الشركة 
D*Ret*Size 

العائد في عائد السهم  حاصل ضرب تصنيف  

 في حجم الشركة. 

(8 ) 

التصنيف مرجحاً بعائد  

السهم ومعدل القيمة 

السوقية إلى القيمة 

 الدفترية. 

D*Ret*M/B 

حاصل ضرب تصنيف العائد في عائد السهم  

 في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية. 

(9 ) 

التصنيف مرجحاً بعائد  

السهم ومعدل الرفع  

 المالي.

D*Ret*Lev 

حاصل ضرب تصنيف العائد في عائد السهم  

 في معدل الرفع المالي. 
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 كيفية احتسابه ترميزه  أسم المتغير مسلسل

 اللوغاريتم الطبيعي للأصول.  Size حجم الشركة  ( 10)

(11 ) 
معدل القيمة السوقية 

 إلى القيمة الدفترية
M/B 

نسبة القيمة السوقية للشركة في نهاية الفترة  

في   الدفترية  قيمتها  إلى  الفترة  المالية  بداية 

 المالية.

 Lev معدل الرفع المالي  ( 12)

وقصيرة   طويلة  الالاتزامات  إجمالي  نسبة 

  " الملكية  لحق  السوقية  القيمة  إلى  الأجل 

طريقة غير معتادة في حساب الرافعة المالية  

" 

13 
تصنيف العائد مرجحاً  

 بحجم الشركة. 
D*SIZE 

 حاصل ضرب تصنيف العائد في حجم الشركة. 

14 

نيف العائد مرجحاً  تص

بمعدل القيمة السوقية 

 إلى الدفترية.

D*M/B 

حاصل ضرب تصنيف العائد في معدل القيمة 

 السوقية إلى القيمة الدفترية.

15 
تصنيف العائد مرجحاً  

 بمعدل الرفع المالي. 
D*Lev 

حاصل ضرب تصنيف العائد في معدل الرفع  

 المالي.

 ( الوارد بملاحق النموذج الأصلي.3من إعداد الباحث ، وبتصرف في الجدول رقم )  المصدر:

أن تطبيق هذا النموذج في الحالة المصرية يكاد يكون مستحيل ، وذلك لنب من فمن متطلبات    وير  الباحف     

تحليلية تتم على   من المفمل ألا تقل عن ثلاثين سنة ، وذلك لن هناك إجراءات  -تطبيقب سلسلة يمنية طويلة  

مستو  كل شركة من الشركات محل التحليل على حدة ، وبعماً من تلك الإجراءات يستلزم تكوين نموذج إنحدار 

على مستو  الشركة ، ولتكوين نموذج إنحدار على مستو  الشركة الواحدة يلزم عدد من المشاهدات لها لا يقل 

 ، على الال في الوا  الحالي. عن ثلاثين. وهذا لا يتوافر في البيئة المصرية 

بتقديم رؤيتهما حول اياس وتقييم التحفظ المحاسبي في دراستهما المنشورة    Beaver and Ryan  قام كل من     

م ، والتي لاا  الكثير من القبول من جان  الباحثين في مختلم بيئات العمال ، وبتض النةر  2000في العام  

الية. إذ ادم  تلك الدراسة للباحثين المؤشر المالي الكثر يسراً لقياس وتقييم  عن مستو  كفاءة سوق الوراق الم

تم توليفب بطريقة   ومس أن ذلك المؤشرالتحفظ المحاسبي ويتحدد في: نسبة القيمة الدفترية إلى القيمة السواية ،  

الإحصائية الحرفية  كبير من  بقدر  ،    تتميز  النموذج  أنفي  عن ال  شريحة عريمة من  إلا  تماماً  تتافلوا  باحثين 

،  والذي يمثل مجرد أساس فكري للنموذج    المذكور  وتمسكوا بالمؤشر المالي  النمذجة المتكاملة الواردة بالبحف ،

  أن يدعي كثيرون تطبيق النموذج وهم أبعد  ويا لها من مفاراة بحثية تستحق الكثير من التفكر والتأمل والتحليل  

 ، وسيتم تناول تلك المفاراة التريبة في القسم التحليلي التالي من هذا البحف.  بمسافات بعيدةمن ذلك 

التحيز لسفة الفكرية للنموذج على محورين رئيسيين ، يتحدد المحور الول منهما على ما يعرف بي  استندت الف     

تنعكس في الاعتماد    من الاستناد على رؤية محاسبية متحفةة    الناتج  وهو التحيز  Accounting Biasالمحاسبي  

متلايمة الفجوة   على سياسات وبدائل محاسبية متحفةة ، كما في حالة بدائل الإهلاك ، ويتحدد المحور الثاني في
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بين المنةور الااتصادي والمنةور المحاسبي للقيمة على وجب العموم وأثر الحداث المالية على وجب الخصو،  

التزامني    ، بالتأخير  يعرف  ما  إلى  يؤدي  ما  الخسائر    Lag Timelinessوهو  أو  بالرباق  الاعتراف  يتم  إذ 

والمُقيدة   ،  الااتصادية المتواعة بمرور الوا  وليس على الفور ، بينما يخمس الاعتراف المحاسبي لمتطلبات الحال 

  .مساحة ملحولة للتقدير المهني نم  لمحاسبية والتي لا تخلو حالات تطبيقهاامن خلال المعايير 

وابتداءً يحتاج النموذج إلى ادر كبير من التفهم للنمذجة الإحصائية المعتمد عليها في التحليل. إذ استند النموذج       

، والمتممنة   Panel Dataعلى تحليل السلاسل الزمنية التقاطعية والمعروفة اختصاراً بتحليل البيانات اللوحية  

إحصائية تتحدد في: نموذج التأثيرات الثابتة ، ونموذج التأثيرات العشوائية ، والنموذج المُجمس ، وهي    ثلاثة نماذج 

استند  واد  التاريخية.  الحقبة  تلك  في  الال  على  التجريبية  المحاسبية  البحوث  في  الاستخدام  شائعة  نمذجة غير 

ا استند على تحليل التأثيرات المجمعة في خطوتب النموذج على تحليل التأثيرات الثابتة في خطوتب الولى ، بينم

 الثانية والثالثة ، وتفصيلات تلك الخطوات على النحو التالي: 

 الخطوة الأولى: تقدير التحفظ الناتج عن التحيز المحاسبي: 

نموذج التأثيرات    بوااييتم تقدير التحفظ الناتج عن التحيز لصالح سياسات وبدائل محاسبية متحفةة من خلال       

 : والذي يأخذ الصورة القياسية التالية " Bias Conservatism BC " الثابتة

𝐵𝑇𝑀𝑡,𝑖   =   𝛼𝑡 + 𝛼𝑖   +  ∑𝑗=0
6  𝛽𝑗𝑅𝑡−𝑗,𝑖 + 𝜀𝑡,𝑖  

 حيف:     

𝐵𝑇𝑀𝑡  :  القيمة الدفترية إلى القيمة السواية ، وتحس  من خلال اسمة القيمة الدفترية في نهاية الفترة التالية على

 القيمة السواية للشركة في نهاية الفترة المالية.

𝑅𝑂𝐸𝑡 معدل العائد على حق الملكية ، ويحس  من خلال اسمة صافي الدخل بعد الفوائد والمرائ  عن الفترة :

 ملكية في بداية الفترة المالية.على حق ال

𝑅𝑡:    عائد السهم ، ويتم الحصول عليب من خلال اسمة مجموا سعر السهم في نهاية الفترة المالية ونصي  السهم

 سعر السهم في بداية الفترة المالية. علىمن التوييعات خلال الفترة 

𝑠𝑖𝑧𝑒 − 𝐴𝑑𝑗𝑢𝑠𝑡𝑒𝑑 𝑅𝑡:  لى مستو  الشركة ووسيم عائد السهم لكافة الحالات  مقدار الفرق بين عائد السهم ع

التحليلية.   لم يستند النموذج على وسيم عائد السهم للقطاا الصناعي الذي تنتمي إليب الشركة ، ولكنب يقارن بكافة 

 الشركات محل التحليل بتض النةر عن تبويبها الصناعي أو التنةيمي في بورصة الوراق المالية  . 

𝛼𝑖…𝑡:   .ثابتي نموذج الانحدار 

𝛽𝑗: السهم. معامل المتتير المستقل والمحدد في عوائد 
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 BCوالهدف الرئيسي من تلك الخطوة هو تقدير بوااي دالة الإنحدار والتي تم ترميزها في النموذج بالرمز       

" Bias Conservatism "  فظ   القيمة الدفترية ، وتمثل تلك البوااي كافة المتتيرات التي تؤثر في مؤشر التح

السواية     القيمة  السهم  إلى  عوائد  كافة بخلاف  يعكس  النموذج  في  الداخل  السهم  عوائد  متتير  كان  ولما   ،

فإن المتبقي من تباين مؤشر التحفظ يعود   المتتيرات التزامنية المؤثرة على سلوك سعر السهم وبالتالي عوائد  ،  

محاسبية متحفةة أدت إلى ييادة الفجوة بين القيمة الدفترية للشركة وايمتها  في الساس إلى تبني سياسات وبدائل  

 السواية ، وعليب فإن تلك البوااي تعد مؤشر موفوعي للتحفظ المحاسبي.

 الخطوة الثانية: تقدير التحفظ الناتج عن عدم التماثل التزامني " التأخير ": 

التحفظ        بتقدير  الخطوة  تلك  الناتجتقوم  ،    غير  تبني سياسات وبدائل محاسبية متحفةة  في  ولكنب يرجس  عن 

التزامني التماثل  نقص  إلى  أن    الساس  إذ  المحاسبية.  المعلومات  وتأثير  المحاسبية  غير  المعلومات  تأثير  بين 

ولذلك تم ترميز هذا  مقارنة بالمعلومات المحاسبية ،  المعلومات غير المحاسبية يتوافر بها ادر كبير من التزامنية  

نموذج التأثيرات المجمعة ، ويأخذ    بواايمن خلال    ، ويتم تقدير   " LC " Lag Conservatismالتحفظ بالرمز  

 النموذج الصورة القياسية التالية: 

𝐵𝑇𝑀𝑡,𝑖   =   𝛼0 +  ∑𝑗=0
6  𝛽𝑗𝑅𝑡−𝑗,𝑖 +  𝑣𝑡,𝑖 

المتتير         أو  التابس  المتتير  المتتيرات سواء على مستو   الثانية على ذات  الخطوة الولى والخطوة  وتستند 

التفسيري ، والاختلاف بين الخطوتين في افلية الإحصائية المستخدمة. إذ يتم توليم نموذج التأثيرات الثابتة في 

الثانية ، ومس ملاحةة تواجد عدد فترات مالية ادر      الخطوة الولى ، ونموذج التأثيرات المجمعة في الخطوة 

ستة   في الحالتين ، ويمثل الحد الاصى لعدد فترات التأخير ، وبالشكل الذي يعني أنب يتم تقدير سبس دوال إنحدار  

الحالية المالية  الفترة  التقدير في   ، ا  بدون تأخير  في كل خطوة  الفترات  التقدير في كل فترة مالية من   لسابقةثم 

بمعنى: إذا افترفنا أن الفترة المالية الخيرة في السلسلة  وذلك على أساس تراكمي ،    وعددها س  فترات تأخير ،

بالعام   على التنبؤ  2019م ، وعليب تكون فترة التأخير الولى ادرة العام  2020الزمنية للتحليل هي السنة المالية  

م ...وهكذا.  2020م على التنبؤ بالعام  2018لعام  م وا2019ادرة العام  ، بينما تكون فترة التأخير الثانية    م2020

ويحدد المستخدم عدد فترات التأخير   Lagوتجدر الإشارة أن تحليل البيانات اللوحية من فمن مدخلاتب المعلمة  

، ولكنها متاحة في العديد من الحزم   SPSSالتي يرغ  بها ، وتلك النمذجة غير متاحة في الحزمة الإحصائية  

   .Stataالإحصائية الخر  والتي يأتي في مقدمتها 

ويتم الاستدلال على تواجد التحفظ من خلال الإشارة السالبة   العكسية   لمعامل المتتير المستقل ، سواء في      

يادت عوائد السهم كلما انخفم  نسبة    الخطوة الولى أو الخطوة الثانية. إذ أن الإشارة السالبة تعني أنب كلما

القيمة الدفترية إلى القيمة السواية ، ويعد هذا الانخفا  نتاج لممارسات التحفظ. ومن المعتاد توافر الإشارة السالبة 

في النموذج ، ويؤيد ذلك المنطق العلمي والمشاهدات التجريبية ، سواء من خلال النموذج الصلي ذاتب أو من  

 تند عليب من بحوث بعد ذلك.خلال من اس
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 الخطوة الثالثة: تقدير المحددات الأكثر تأثيراً في مؤشري التحفظ:

تتناول تلك الخطوة من خطوات النموذج التحري عن محركات مؤشري التحفظ ، وتمثل المتتيرات الكثر       

أو التحفظ   " BC "ائل المحاسبية  أثيراً على مؤشري التحفظ ، سواء المؤشر المُعبر عن التحفظ الناتج عن البدت

 ، وتفصيلات ذلك على النحو التالي تفصيلب:  " LC "الناتج عن التأخير 

 :" Bias Conservatism " BC أولاً: محددات مؤشر التحفظ الناتج عن التحيز

 من خلال الصورة القياسية التالية:  يتم تقدير المتتيرات التفسيرية لهذا المؤشر     

𝐵𝐶𝑖.𝑡   = 𝛼0  +  𝛽1 𝐼𝐵𝐶𝑖.𝑡  +  𝛽2 𝐿𝐸𝑉𝑖.𝑡  +  𝛽3𝐺𝑅𝑂𝑊𝑖.𝑡   +  𝛽4  𝐴𝐶𝐶𝐸𝐿𝐷𝐸𝑃𝑁𝑖.𝑡  
+  𝛽5  𝑅𝑁𝐷𝐴𝐷𝑉𝑖.𝑡  +  𝛽6 𝐿𝐼𝐹𝑂𝑅𝐸𝑆𝑖.𝑡    +  𝜀𝑡 

𝐼𝐵𝐶𝑖.𝑡  :للقطاا الصناعي    مًعبر عن مؤشر التحفظ المعبر عن التحفظ الناتج عن التحيز المحاسبي وذلكالمتتير ال

الذي تنتمي إليب الشركة ، وهو معامل سابق التجهيز في الولايات المتحدة المريكية ، ومن المتواس عدم توافر  

بيق نموذج الإنحدار الموفح  صول عليب من خلال تطفي البيئات الخر  بخلاف البيئة المريكية.   يمكن الح

 في الخطوة الولى من النموذج على مستو  كل اطاا على حدة.

𝐿𝐸𝑉𝑖.𝑡:  المتتير المُعبر عن الرافعة المالية ، ويتم احتسابب من خلال اسمة القيمة الدفترية للالتزامات على القيمة

 لحق الملكية خلافاً للمعتاد ذات الصلة.  لقيمة الدفتريةوليس ا –السواية لحق الملكية 

𝐺𝑅𝑂𝑊𝑖.𝑡:   ُعن العام الحالي كمل معدل التوييعات  المتتير المُعبر عن النقدية الحرة ، ويتم احتسابب من خلال م

والثلاث سنوات السابقة   واحد صحيح مطروحاً منب متوسم معدل التوييعات عن الفترة المالية الحالية والثلاث 

    )متوسم أربس سنوات ( فترات المالية السابقة عليها

𝐴𝐶𝐶𝐸𝐿𝐷𝐸𝑃𝑁𝑖.𝑡  خلال اسمة مجمس الإهلاك على إجمالي : المتتير المُعبر عن الإهلاك ، ويتم احتسابب من

 . t، وللفترة المالية  iالصول الثابتة محل الإهلاك ، وذلك للشركة 

𝑅𝑁𝐷𝐴𝐷𝑉𝑖.𝑡ويتم احتسابب من خلال اسمة   : المتتير المُعبر عن الصول غير الملموسة غير المقيدة في الدفاتر ،

  وهي    إجمالي عنصري البحوث والتطوير والدعاية والإعلان المحملة على اائمة الدخل على إيرادات المبيعات.

 العناصر التي تكون محلاً للرسملة والتحميل الزمني المقيد بمدة على اائمة الدخل   

𝐿𝐼𝐹𝑂𝑅𝐸𝑆𝑖.𝑡:   المُعبر عن الاحتياطيا لقياس المتتير  أولاً  الوارد أخيراً يصرف  الصلة بتطبيق طريقة  ت ذات 

المنصرف من العناصر المخزنية ، ويحس  من خلال اسمة تلك الاحتياطيات على إجمالي الصول.   تم إلتاء  

التي   تلك الطريقة تالياً من معايير المحاسبة الدولية وعليب اد لا تتوافر بيانات عن هذا المتتير في الفترات المالية

 م  2008تلي العام 

𝜀𝑡: .  الخطأ المعياري لدالة الانحدار   تأثير المتتيرات العشوائية غير الداخلة في النموذج 

𝛽1,2….6 .معاملات المتتيرات المستقلة في نموذج الانحدار : 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  

 

- 882  - 
 

 :" Bias Conservatism " LCثانياً: محددات مؤشر التحفظ الناتج عن التأخير 

 يتبس ذلك الصورة القياسية التالية:      

𝐿𝐶𝑖.𝑡   = 𝛼0  +  𝛽1 𝐼𝐿𝐶𝑖.𝑡  +  𝛽2 𝐿𝐸𝑉𝑖.𝑡  +  𝛽3𝐺𝑅𝑂𝑊𝑖.𝑡   +  𝛽4  𝐴𝐶𝐶𝐸𝐿𝐷𝐸𝑃𝑁𝑖.𝑡  

+  𝛽5  𝑅𝑁𝐷𝐴𝐷𝑉𝑖.𝑡  + 𝛽6 𝐿𝐼𝐹𝑂𝑅𝐸𝑆𝑖.𝑡    +  𝜀𝑡 

الثة ، ومس تتيير المتتير التابس ليصبح مؤشر التحفظ الناتج  وهي ذات الدالة الواردة في   أولاً   من الخطوة الث     

القطاا   التأخير على مستو   الناتج عن  التحفظ  الصلة بمؤشر  التحفظ ذات  التأخير ، وكذلك لهور معامل  عن 

 الصناعي. 

ردت على والخطوة الثالثة من النموذج لم تكن المتتيرات التفسيرية الواردة بها على وجب الحصر ، ولكنها و     

سبيل القياس واشتقاااً مما تم تناولب في الدراسات السابقة ذات الصلة ، ويمكن لكل باحف أخذها كما هي أو تعديلها  

 بالإفافة عليها وليس الحذف منها ، وذلك بحس  احتياجاتب البحثية .

البحثي من جموا        القبول  الكثير من  البناء ووجد  العموم رصين  على وجب  الصلة  والنموذج  ذات  الباحثين 

وللباحف في ذلك وافة تحليلية طويلة   –وبخاصة الباحثين في بيئات العمال العربية  بةاهرة التحفظ المحاسبي ،  

  -بالقسم القادم من البحف 

بتقديم أفكارهما ذات الصلة بقياس التحفظ المحاسبي في دراستين توالياً    Penman and Zhang  من  قاما كل      

إذ تكرر ذات النموذج في الدراستين. إذ تم توفير التأصيل التنةيري للنموذج في الدراسة    .م2002و  ،  م  1999

موذج على الن  لشرق التطبيقي ، ويستندالولى ، وتوليم النموذج تجريبياً في الدراسة الثانية ومس المزيد من ا

 :الخطوتين التاليتين

 : تقدير التحفظ المحاسبي بالميزانية العمومية :الخطوة الأولى

سبي في الميزانية العمومية ،  ويرجس إليها سر  بقياس التحفظ المحا   تقوم تلك الخطوة من خطوات النموذج      

ً   النموذج  شهرة السرية  لاحقا الخفية    الاحتياطيات  أو    Hidden Reserves     المستترة  -  بنموذج 

Conservatism Index "C-Score" وتأخذ تلك الخطوة الصورة القياسية التالية: 

𝐶𝑖𝑡 = 𝐸𝑠𝑡𝑖𝑚𝑎𝑡𝑒𝑑 𝐻𝑖𝑑𝑑𝑒𝑛 𝑅𝑒𝑠𝑒𝑟𝑣𝑒𝑠𝑖𝑡/  𝑁𝑒𝑡 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖𝑡 

 حيف: 

:𝐸𝑠𝑡𝑖𝑚𝑎𝑡𝑒𝑑 𝐻𝑖𝑑𝑑𝑒𝑛 𝑅𝑒𝑠𝑒𝑟𝑣𝑒𝑖𝑡  الناتجة عن التحفظ في التقديرات     المستترة    تمثل الاحتياطيات الخفية

المحاسبية والمنعكسة في التحوط فد مخاطر الصول التشتيلية ، وتشتمل تلك الاحتياطيات الخفية على البنود 

: مخصص الديون المعدومة ، مخصصات الاهلاك ، المخصصات ذات على سبيل المثال وليس الحصر  التالية

التشتيلية الصول  بتقييم  تامة  كالمخز  الصلة  منتجات  المتنوعة    بأشكالب  التشتيل    –ون  ،    خامات    –تح  

الإيرادات المستحقة ، التزامات برامج التقاعد والإحالة للمعاش ، وتجدر الإشارة إلى أن النموذج حدد تلك البنود  
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لية أو  على وجب المثال وليس الحصر ، ويجوي للباحف إدخال كافة بنود المخصصات ذات الصلة بالصول التشتي

التشتيلية المعايير المحاسبية المطبقة والالتزامات  النموذج مساحة حرية بحس   البيئة التطبيقية لتشتيل . إذ فتح 

ومس  النموذج ليتممن النموذج كافة صور المخصصات التي يدخل في اياسها مساحة ملحولة من التقديرات ،  

 Penman andد التعر  للجزء التطبيقي للنموج ااما  التنةيري للنموذج ، عن  هذا الشرق التحليلي في التمهيد

Zhang  ر اتصالاً بالاحتياطيات الخفية وتقوم فلسفة تلك البنود الثلاثة تحديداً بتحديد ثلاثة بنود تحديداً تعد الكث

اطيات  تابعة ويستتبعها تكوين احتيكونها معالجتها محاسبياً نتاج سياسات محاسبية مستقرة تمتد لفترات محاسبية مت

خفية ملايمة لها ، وعليب   فالنموذج يركز على التحفظ المحاسبي الناتج عن تطبيق سياسات محاسبية مستقرة ،  

 : وتتحدد تلك البنود الثلاث فيوليس التحفظ الناتج عن مساحة تقدير مهني ملحولة ، 

الوارد أخيراً يصرف طريقة    ذات الصلة بالمخزون وذلك عند تطبيق    المستترة     الاحتياطيات الخفية ▪

  في الشركات التي تطبق ذلك المدخل في   تم التعبير عن ذلك بالقيمة   المُفصح عنها، وي  LIFOأولاً  

وتجدر الإشارة إلى تواجد تلك الطريقة في تواي  نشر القياس والقيمة   صفر   في حالة عدم تطبيقب ، 

على طريقتي  والإبقاء  الدولية لاحقاً  المعايير  أو  المريكية  المعايير  إلتاءها سواء من  تم  إذ  النموذج. 

 . Weight Averageوطريقة المتوسم المرجح   FIFOالوارد أولاً يصرف أولاً 

الخفية ▪ المستترة    الاحتياطيات  ب     الصلة  والتطوير  ذات  البحوث   Research andتكاليم 

Development " RD"  والتي يتم رسملتها المُقدرة  البحوث والتطوير  التعبير عنها بتكاليم  : ويتم 

واستهلاكها وتصنم على أنها أصول تشتيلية ، ويتم احتسابها وفق المعامل المقترق من خلال دراسة  

lev and Sougiannis (1996)  يق النموذج من المور الواجبة الرجوا للدراسة  ، وعليب   عند تطب

 المصدرية لتقدير آلية آشتقاق الاحتياطيات الخفية ذات الصلة بالبحوث والتطوير. 

الخفية ▪ المستترة    الاحتياطيات  والعلان       الدعاية  بمصروفات  الصلة   Advertisingذات 

Expenses  :ا خلال أجل يمني يتراوق بين فترة مالية وتعد من بنود التكلفة التي يتم رسملتها واستهلاكه

وفترتين وفق اسم إستهلاك مُعجل ، وتعد تلك المدة اصيرة للتاية ، وتشتمل على مخصص خفي شائس 

 التواجد وبخاصة في البيئة المريكية. وبالقدر الذي يعكس صورة شائعة من صور التحفظ المحاسبي 

𝑁𝑒𝑡 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖𝑡:    ، التشتيلية  الصول  الدفترية  صافي  القيمة  من خلال صافي  احتسابها  ويتم 

يتم   المالية  أن الصول  إلى  الإشارة  ، وتجدر  التشتيلية  الالتزامات  منها  التشتيلية مطروحاً  استبعادها  للأصول 

على فرورة أن تكون ايمة هذا البند لكافة الحالات التحليلية النهائية   بصورة تامة من النموذج ، وكذلك يلزم التأكيد

 والداخلة في التحليل موجبة.

 : تقدير التحفظ المحاسبي بقائمة الدخل: الخطوة الثانية

-Qالتحفظ المحاسبي في اائمة الدخل ، وذلك من خلال مؤشر أطلق عليب الباحثان    تتولى تلك الخطوة تقدير     

Score Measures  ويرجس السر في الحرف ،Q  إلى مصطلح جودة الرباقualityQEarnings   وتشتمل ،

  القياسية لتلك الخطوات الفرعية على   والصور  ،    تلك الخطوة على ثلاث خطوات فرعية متتابعة على الترتي 

    النحو التالي:



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  

 

- 884  - 
 

تشتمل تلك الخطوة على تتبس التتيرات في ايمة معامل التحفظ المُعبر عن مقدار التحفظ    الخطوة الفرعية الأولى:

بالرمز    ، ويتم التعبير عن معامل التحفظ المحاسبي في تلك الخطوة الفرعية  C-Scoreفي الميزانية العمومية  

𝑄𝑖𝑡
𝐴 :وتأخذ تلك الخطوة الصورة القياسية التالية ، 

𝑄𝑖𝑡
𝐴 = (𝐸𝑅𝑖𝑡/ 𝑁𝑂𝐴𝑖𝑡)  −  ( 𝐸𝑅𝑖𝑡−1/ 𝑁𝑂𝐴𝑖𝑡−1) 

 حيف:  

𝐸𝑅𝑖𝑡 المالية. : الاحتياطيات الخفية المقدرة في بداية الفترة 

𝐸𝑅𝑖𝑡−1الاحتياطيات الخفية المقدرة في نهاية الفترة المالية :. 

𝑁𝑂𝐴𝑖𝑡.صافي القيمة الدفترية للأصول التشتيلية في بداية الفترة : 

𝑁𝑂𝐴𝑖𝑡−1 .صافي القيمة الدفترية للأصول التشتيلية في نهاية الفترة : 

𝑄𝑖𝑡وعلى ذلك فإن معامل التحفظ       
𝐴  يقيس مقدار التتير في معامل التحظ    خطوة الفرعية الولىبتلك الC      ،

𝑄𝑖𝑡وتعد القيمة الكبيرة للمعامل  
𝐴  يعكس ذلك تكوين احتياطيات خفية بمعدل اسبي. حيف  عكاس لتواجد تحفظ محان

ولم يحدد النموذج ايمة معيارية للفرق تمكن من الفصل بين حالتي   متسارا يفوق النمو في الصول التشتيلية ،

  تواجد التحفظ المحاسبي أو عدم تواجد .

مقارنة بمعامل التحفظ  بالشركة   تشتمل تلك الخطوة على تقييم مركز معامل التحفظ   الخطوة الفرعية الثانية:     

𝑄𝑖𝑡ويرمز لمعامل التحفظ بها بالرمز    الصناعي ، على مستو  القطاا  
𝐵    ويتم من خلالها مقارنة الوين النسبي

  ، الشركة  إليب  تنتمي  الذي  الصناعي  القطاعي  مستو   على  بنةيرتها  بالشركة  الخفية  تلك للاحتياطيات    وتأخذ 

 :سية التاليةالخطوة الفرعية الثانية الصورة القيا

𝑄𝑖𝑡
𝐵 = (𝐸𝑅𝑖𝑡/ 𝑁𝑂𝐴𝑖𝑡)  −  𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑠𝑡𝑟𝑦 𝑀𝑒𝑑𝑖𝑎𝑛( 𝐸𝑅𝑠𝑡/ 𝑁𝑂𝐴𝑠𝑡) 

ومس اختلاف أن القيمة المطروحة تمثل وسيم    وهي ذات الصورة القياسية الواردة بالخطوة الفرعية الولى       

الوين النسبي للاحتياطيات الخفية على مستو  القطاا الصناعي الذي تنتمي إليب الشركة ، ومس مراعاة أن الحرف  

i  يرمز للشركة بينما الرمزs  يرمز إلى القطاا الصناعي والحرفt   يرمز إلى الفترة المالية ، وإذا ما كان مقدار

  يعد ذلك دالاً على تواجد ممارسات التحفظ المحاسبي. –لم يحدد النموذج لب ايمة معيارية  –ير الفرق كب

تقدير معامل التحفظ الكثر ترجيحاً: تعد تلك الخطوة نتاج تشتيل الخطوتين الولى   الخطوة الفرعية الثالثة:     

 وتأخذ تلك الخطوة الصورة القياسية التالية: والثانية. ويتم من خلالها تقدير معامل التحفظ الكثر ترجيحاً ، 

𝑄 − 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒𝑖𝑡 = [ 𝑄𝑖𝑡 
𝐴 × 0.5] + [ 𝑄𝑖𝑡 

𝐵 × 0.5 ] 
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من النماذج الجيدة للتاية في مجال التحفظ وبخاصة في   Penman and Zhangوير  الباحف أن نموذج       

الجزئية الخاصة بإشتقاق المتتير المعبر عن التحفظ المحاسبي ، حيف من السهولة بمكان الحصول على معامل 

التحفظ الكثر ترجيحاً ، ثم توليفب كمتتير ولغرا  بحثية متنوعة وعلى اختلاف كون التحفظ متتير مستقل أم 

أم   أم ترجيحي ،  تابس  أم معدل  انتقدت هذا   وسيم  الدراسات والتي  العديد من  الباحف مس رؤية  ومس ذلك يتفق 

 :(e.g., Dietrich et al., 2007, Givoly et al., 2007)النموذج في المناحي التالية 

القيمة   .أ إلى صافي  الخفية  الاحتياطيات  معدل  مالي وحيد وهو  على مؤشر  في جوهر   النموذج  يستند 

المالية التي تشتمل على بنود بعمها ا التشتيلية ، وهو مؤشر كتير  من المؤشرات  لدفترية للأصول 

المعدل   بسم  بين  الزمني  الاتساق  عدم  من  يعاني  الدخل  لقائمة  ينتمي  وبعمها  المالي  للمركز  ينتمي 

 ومقامب. 

في المخزون السلعي ، يات الخفية فيما يتصل بثلاث بنود محاسبية فقم وتتحدد حصر النموذج الاحتياط .س

وتكلفة البحوث والتطوير ، والدعاية والعلان ، دون توفير أساس علمي ومهني منطقي لهذا الاختيار. 

إذ أن تلك البنود اد لا تمثل وين نسبي يعُتد بب في بعض الحالات وبخاصة في الشركات الصناعية غير 

 التجارية. الرائدة أو الشركات التجارية وبطبيعة الحال في الشركات

على سبيل المثال   Basuلا يستند النموذج على نمذجة اياسية تشتمل على علااات تأثيرية كما في حالة   .ج

، ولكنب يستند على مؤشر مالي وحيد ، وعلى نحو عام لم يجد هذا النموذج القبول الكافي من ابل الباحثين 

في مجال اياس وتقييم التحفظ المحاسبي ، ولهور  في بعماً من البحوث العربية لا يعني فعاليتب ، ولكن 

 يعني وبالحر  سهولة تطبيقب.  

ستدلال على مستو  التحفظ المحاسبي بتقديم نموذج متكامل للا ivoly and Hayn (2000)G ا كل مناام      

 FO، والصورة الرابعة تتبس    Basu (1997)، يعتمد على أربس صور اياسية ، الصورة الولى منها تتبس نموذج  

Model  الثانية دت الصورة  ، ولذلك سيكتفي الباحف بعر  الصورتين الثانية والثالثة من النموذج ، حيف اعتم

ت الصورة الثالثة  ، واعتمد  Non-Operating Accrualsستحقااات غير التشتيلية  من النموذج على مفهوم الا

 حصائية لمتتير الربحية ، وتفصيلات تلك الصورتين على النحو التالي: على الخصائص الإ

 الصورة القياسية الثانية:      

𝑁𝑂𝐴 = 𝑇𝐴 − 𝑂𝐴 

 حيف: 

𝑁𝑂𝐴 :ستحقااات غير التشتيلية الا“Non-Operating Accrual” . 

𝑇𝐴ستحقااات الكلية : الا“Total Accrual” . 

𝑂𝐴ستحقااات التشتيلية : الا“Operating Accrual “ . 
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 ستحقااات الكلية على النحو التالي: وتحس  الا

𝑇𝐴 = 𝑋 + 𝐷𝑒𝑝 − 𝐶𝐹𝑂 

 حيف: 

𝑋 .صافي الربح بعد المريبة : 

𝐷𝑒𝑝ستهلاك. : الا 

𝐶𝐹𝑂 النقدية المتولدة من عمليات التشتيل :“Cash From Operating” 

 ستحقااات التشتيلية على النحو التالي: وتحس  الا

𝑂𝐴 =   𝐴𝑅 +   𝐼𝑛𝑣 +    𝑃𝑟𝑒𝐸𝑥𝑝 −   𝐴𝑃 −   𝑇𝑃 

 حيف: 

 𝐴𝑅.التتير في رصيد العملاء : 

 𝐼𝑛𝑣 .التتير في رصيد المخزون : 

 𝑃𝑟𝑒𝐸𝑥𝑝.التتير في رصيد المصروفات المقدمة : 

 𝐴𝑃 .التتير في رصيد الموردين : 

 𝑇𝑃.التتير في رصيد المستحقات المريبية : 

 ويستدل على تبني وتطبيق سياسات تحفةية من خلال:     

ستحقااات الكلية السالبة: حيف أن تزايد الفجوة بين الربح الستحقااي والربح النقدي لصالح التدفقات الا .أ

ستحقااي بينما لا يةهر يخفض التحفظ من الربح الاالنقدية  يعني المزيد من السياسات التحفةية ، حيف 

 جود ممارسات محاسبية تحفةية.ستحقااات السالبة تعني والنقدي ، وعلى ذلك فالاهذا التأثير على الربح  

الا .س الاستحقااات    التشفجوة  غير  الكلية ستحقااات  الاستحقااات  بين  الفرق  مقدار  وهي  تيلية  : 

ستحقااات التشتيلية من المفتر  أن تكون مساوية للصفر في غياس الممارسات المحاسبية التحفةية والا

ذلك سياسات محاسبية لا تميل للتحفظ ، أما إذا  ، فإذا كان  الفجوة أكبر من الصفر   موجبة   فيعني  

 كان  الفجوة تقل عن الصفر   سالبة   فيعني ذلك اتباا سياسات محاسبية متحفةة.

واد تم انتقاد تلك الصورة القياسية السابقة من خلال العديد من الدراسات وبصورة رئيسية كونها صورة من       

الربح إدارة  للتمو  ول  ،  صور استكشاف ممارسات  المتحفةة ، بالإفافة  المحاسبية  للسياسات  يس استكشافاً 

ستحقااات الكلية   موجبة   بما يعني غياس  موذج ، حيف من الممكن أن تكون الاحول تفسير نواتج تشتيل الن
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الاالس فجوة  ثم نجد   ، التحفةية  ، وبالتاياسات  يعني وجود ممارسات تحفةية  بما  فتلك ستحقااات   سالبة    لي 

 . (Zhang, 2008)تساق الكافي لصورة لا يتوافر بها الإا

 الصورة القياسية الثالثة:      

 يتم استكشاف التحفظ من خلال المعادلة القياسية التالية: 

𝐶𝑜𝑛𝑠𝑒𝑟𝑣𝑎𝑡𝑖𝑠𝑚𝑖.𝑡:𝑛 =  (𝑋𝑖.𝑡:𝑛 −  𝜇𝑖.𝑡:𝑛 )3/ (𝜎𝑖.𝑡:𝑛)3 

 حيف: 

𝑋𝑖.𝑡:𝑛  معدل العائد على الصول للشركة :i    خلال الفترات المالية المحصورة بين بداية السلسلة الزمنيةt    ونهايتها

n ستحقااي ومرة على أساس التدفقات النقدية من عمليات التشتيل.، ويحس  مرة على أساس الربح الا 

𝜇𝑖.𝑡:𝑛  متوسم العائد على الصول للشركة :i  المحصورة بين بداية السلسلة الزمنية    خلال الفترات الماليةt   ونهايتها

n . 

𝜎𝑖.𝑡:𝑛  الإنحراف المعياري للعائد على الصول للشركة :i    خلال الفترات المالية المحصورة بين بداية السلسلة

   nونهايتها  tالزمنية 

حصائية المستقرة لمعدلات الربحية بكافة السابقة على أساس كون الخصائص الإوتعتمد فكرة الصورة القياسية       

أشكالها تعكس سياسات محاسبية متسقة ومستقرة من فترة مالية لخر  ، وتعكس غياس السياسات التحفةية ، أما  

ستقرار ، ومن معالم فإن تلك الخصائص ستشتمل على عدم افي الحالات التي يتم فيها تطبيق سياسات تحفةية  

استقرار  ل العائد للتوييس الطبيعي مس درجة إلتواء سالبة لتوييعب.، وير  الباحف أن عدم  ذلك عدم تبعية توييس معد

التحفةية فقم ، حيف هناك العديد من عناصر الخطر  مؤشرات الربحية لا يمكن إ رجاعب للسياسات المحاسبية 

 دم يفتقد الموفوعية.الكامنة سواء ذات صلة بالبيئة الخارجية أو البيئة الداخلية.، ولذا فالمؤشر المستخ

أفكارهما  Ball and Shivakumar (2005,2006) ااما كل من        التزامني بين حو  بتقديم  التماثل  ل عدم 

 asymmetrically timely gain andالاعتراف بالربح والاعتراف بالخسارة كمدخل لتقييم جودة الرباق  

loss recognition  تقييم جودة الرباق المحاسبية   هو  كان في الساسهدف الدراستين    أن  ، وعلى الرغم من

  Basu السابقين في مجال التحفظ المحاسبي وبخاصة بالمملكة المتحدة ، إلا أن الاستناد بصورة كبيرة على أفكار

وتقييم لقياس  النمذجة صالحة  تلك  من  رؤية  جعل  مجرد  ليس  وهذا   ، المحاسبي  ول  ذاتية  التحفظ   ، كن  للباحف 

في اياس وتقييم التحفظ   ثبت  الاعتماد على تلك النمذجة بقدر من الانتشار الملحولالمشاهدات التجريبية البحثية أ

 المحاسبي.

 ي: ويشتمل الجزء التالي على عر  النماذج الواردة في الدراستين وذلك على النحو التال     
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 : 2005أولاً: النمذجة الواردة في دراسة العام 

نموذج    تحدد النموذج الول منهما فياد  تم الاستناد في تقييم التحفظ المحاسبي على نموذجين رئيسيين ، و     

لي   في   Basu (1997)الرباق  ، ومس تعديلات  الرئيسية  لدالة الانحدار  الهيكل الساسي  في  أية تعديلات  دون 

القياس الكمي لمتتير الربحية لغرا  الفصل بين الرباق التي يتوافر بها عنصر الديمومة   الاستمرارية    

هذا النموذج تفصيلاً  ، واد سبق عر     Transitory Earningsوالرباق العابرة التي لا يتوافر بها هذا العنصر  

البحف  العامة    Basuعند تناول نمذجة    في جزء سابق من  القياسية  الصورة  الثاني على  النموذج  ، بينما استند 

 التالية: 

𝐴𝐶𝐶𝑡 = 𝛽0  +  𝛽1 𝐷𝐶𝐹𝑂𝑡 +  𝛽2 𝐶𝐹𝑂𝑡 +  𝛽3 𝐷𝐶𝐹𝑂𝑡 × 𝐶𝐹𝑂𝑡 +  𝜀𝑡 

 حيف:   

𝐴𝐶𝐶𝑡 المتتير المُعبر عن الاستحقااات :Accrual  وذلك عن الفترة الزمنية ،t.ًويتم عرفب تفصيلاً تاليا . 

𝐷𝐶𝐹𝑂𝑡والتالي طريقة حسابب  عمليات التشتيل  لمتتير التدفقات النقدية  : متتير أصم للتعبير عن الحالة الثنائية    ،

 سالبة ، والقيمة   صفر   في غير ذلك من الحالات.  ة   واحد   إذا كان  ايمة متتير التدفقاتويأخذ القيم

𝐶𝐹𝑂𝑡 عن التدفقات النقدية من عمليات التشتيل ، وتم حسابب خلافاً لكافة الدراسات ذات الصلة.   : المتتير المُعبر

ة ائية ، ثم اسممن الرباق ابل البنود غير العادية والاسثن  ACC  ناتج طرق الاستحقاااتإذ تم حسابب من خلال  

 ناتج الطرق على رصيد إجمالي الصول في بداية الفترة ، وذلك للتعبير عنب بصورة ايمة نسبية.

𝐷𝐶𝐹𝑂𝑡 × 𝐶𝐹𝑂𝑡:    متتير ترجيح  أي   ، النقدية  التدفقات  المُعبر عن  المتتير  في  الصم  المتتير  ناتج فرس 

 التدفقات بحالتب الثنائية.

𝜀𝑡 .الخطأ المعياري لدالة الانحدار : 

𝛽0..1..2..3 .معاملات دالة الإنحدار ، ثاب  الدالة ، ومعاملات المتتيرات التفسيرية : 

وفق طريقة الحساس الكثر انتشاراً في كتابات ممارسات إدارة الربح ،    ACCوتم حساس متتير الاستحقااات  

 وذلك من خلال المعادلة القياسية التالية: 

𝐴𝐶𝐶𝑡 =  Δ𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑜𝑟𝑦𝑡 +  Δ𝐷𝑒𝑏𝑡𝑜𝑟𝑠𝑡 +  Δ𝑂𝑡ℎ𝑒𝑟𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡𝐴𝑠𝑠𝑡𝑠𝑡 −  Δ𝐶𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡𝑜𝑟𝑠𝑡

−  Δ𝑂𝑡ℎ𝑒𝑟𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠𝑡 −  𝐷𝑒𝑝𝑟𝑒𝑐𝑖𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑡 

 حيف:   

Δ𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑜𝑟𝑦𝑡:  .التتير في المخزون ، ويحس  بالفرق بين رصيد المخزون في نهاية الفترة وبدايتها 

Δ𝐷𝑒𝑏𝑡𝑜𝑟𝑠𝑡:  .التتير في المدينون ، ويحس  بمقدار الفرق بين رصيد المدينون في نهاية الفترة وبدايتها 
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Δ𝑂𝑡ℎ𝑒𝑟𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡𝐴𝑠𝑠𝑡𝑠𝑡:  بخلا الخر   المتداولة  الصول  في  ويحس   التتير   ، والمدينين  المخزون  ف 

 بمقدار الفرق بين رصيدها في نهاية الفترة ورصيدها في بدايتها.  

 )وتشكل تلك البنود الثلاثة مجتمعة التتير في الصول المتداولة(

Δ𝐶𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡𝑜𝑟𝑠𝑡:   التتير في رصيد الدائنون ، ويحس  بمقدار الفرق بين رصيد الدائنين في نهاية الفترة ورصيدهم

 في بداية الفترة.

Δ𝑂𝑡ℎ𝑒𝑟𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠𝑡:     التتير في رصيد الالتزامات المتداولة الخر  بخلاف الدائنين ، ويحس

 يتب ورصيد  الإفتتاحي.بمقدار الفرق بين رصيد الحساس في نها

 )وتشكل تلك البنود التتير في الالتزامات المتداولة (

𝐷𝑒𝑝𝑟𝑒𝑐𝑖𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑡:  .إهلاك الصول الثابتة الملموسة عن الفترة  

 لا يمكن اعتبار هذا النموذج جديداً بالكلية أو إبتكارياً ولكنب في الساس نقلاً معدلاً لفكار السابقين في مجال     

 e.g., Jones, 1991; Dechow et al., 1995; Dechow et al., 1998; Dechow)ممارسات إدارة الربح  

and Ditchev, 2002 )    ويعد النموذج توليم غير معدل لنموذج ،Dechow et al. (1998)   والذي يقوم

س ذلك يعد هذا النموذج على توليم منهجية عدم تماثل الاعتراف في الاستدلال على ممارسات إدارة الربح ، وم

ملائم بصورة جيدة لقياس وتقييم التحفظ المحاسبي بالشركات غير المقيدة بالبورصة أو الشركات التي تشكل فيها  

الرباق العابرة وين نسبي ملحول مقارنة بالرباق المستمرة ، ولا يصلح النموذج بصورتيب المعياريتين في اياس 

ذلك. إذ أنب تم توليفب لحالات محددة ، ويستدل على تواجد التحفظ من عدمب بنفس وتقييم التحفظ المحاسبي بخلاف  

 في التقدير. Basuآلية 

 م: 2006ثانياً: النمذجة الواردة في دراسة العام 

م عن منهجيتهما العامة السابق عرفها 2006في العام    Ball and Shivakumarلم تخرج نمذجة الباحثان       

عتراف بين  حقااات في الكشم عن عدم تماثل الام ، وذلك من حيف كيفية توليم منهجية الإست2005في العام  

الربح والخسارة وبالتالي الاستدلال على تواجد أو عدم تواجد التحفظ المحاسبي. إذ ادم الباحثان نموذجهما والذي  

 صورة القياسية التالية: يأخذ ال

𝐴𝐶𝐶𝑡  =  𝛼0 +  𝛼1𝑋𝑡 +  𝛼2𝑉𝐴𝑅𝑡 + 𝛼3𝐷𝑉𝐴𝑅𝑡 +  𝛼4𝑉𝐴𝑅𝑡 × 𝐷𝑉𝐴𝑅𝑡 +  𝜀𝑡 

 حيف: 

𝐴𝐶𝐶𝑡  :    المالية الفترة  العادية وصافي  tالاستحقااات عن  البنود غير  ابل  الفرق بين الرباق  . وتحس  بمقدار 

النقدية من عمليات   الفترة. وتحس   التدفقات  بداية  في  الصول  إجمالي  على رصيد  الفرق  اسمة  ثم   ، التشتيل 

 الاستحقااات بتلك الطريقة سواء في النموذج الساسي أو النماذج الثلاثة الفرعية التالي عرفها. 
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𝑋𝑡:  .مجموعة من المتتيرات التفسيرية والتي من المعتاد تأثيرها على الاستحقااات 

𝑉𝐴𝑅𝑡:  ويأتي تفصيلب تاليا  . المُعبر عن الربح أو الخسارة.المتتير   

𝐷𝑉𝐴𝑅𝑡:   متتير أصم ثنائي القيمة. إذ يأخذ القيمة   واحد   في حالة الخسارة ، والقيمة   صفر   في غير ذلك

 من الحالات.

𝑉𝐴𝑅𝑡 × 𝐷𝑉𝐴𝑅𝑡: .حاصل فرس المتتير المُعبر عن الربح أو الخسارة في المتتير ثنائي الإدخال 

𝜀𝑡:  .الخطأ المعياري لدالة الانحدار 

𝛼0..1..2..3..4.معاملات دالة الانحدار ، المقدار الثاب  ، ومعاملات المتتيرات التفسيرية : 

ماذج تم توصيفهم من خلال الباحثين على أنهم نماذج  وبالإفافة إلى النموذج الساسي يتم الاستناد على ثلاثة ن     

 فرعية مدعمة ، وتفصيلاتهم على النحو التالي: 

 : النموذج الفرعي الول

𝐴𝐶𝐶𝑡 =   𝛼0 +  𝛼1𝐶𝐹𝑡 +  𝜀𝑡 

 : النموذج الفرعي الثاني

𝐴𝐶𝐶𝑡 =  𝛼0  +  𝛼1  𝐶𝐹𝑡 +   𝛼2  𝐶𝐹𝑡−1 +   𝛼3  𝐶𝐹𝑡+1 +  𝜀𝑡 

 : الثالفالنموذج الفرعي 

𝐴𝐶𝐶𝑡 =   𝛼0 +  𝛼1  ∆𝑅𝐸𝑉𝑡  +  𝛼2  𝐺𝑃𝑃𝐸𝑡 +  𝜀𝑡 

 حيف: 

𝐶𝐹𝑡:  .وتحس  من خلال اسمة رصيد صافي    صافي التدفقات النقدية من عمليات التشتيل في نهاية الفترة المالية

 التدفقات النقدية من عمليات التشتيل على رصيد إجمالي الصول في بداية الفترة المالية. 

𝐶𝐹𝑡+1:  في الفترة المالية التالية للفترة المالية صافي التدفقات النقدية من عمليات التشتيلt  ويتم حسابها بقسمة ،

 .t+1على رصيد الصول في بداية الفترة   t+1ت التشتيل عن الفترة صافي التدفقات النقدية من عمليا

𝐶𝐹𝑡−1:  .ويتم حسابها بقسمة صافي التدفقات   صافي التدفقات النقدية من عمليات التشتيل في الفترة المالية السابقة

 .  t-1على رصيد الصول في بداية الفترة   t-1النقدية من عمليات التشتيل عن الفترة 

∆𝑅𝐸𝑉𝑡  :  إي في  التتير  المالية  مقدار  الفترة  المبيعات عن  إيرادات سنتين    tرادات  بين  بالفرق  احتسابب  ، ويتم 

 القسمة على متوسم إجمالي الصول خلال الفترة. متتاليتين ، ثم
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𝐺𝑃𝑃𝐸𝑡:    إجمالي الصول الثابتة ، ويحس  من خلال اسمة إجمالي بعض عناصر الصول والتي تم إنشائها

وفق أساس التكلفة التاريخية ثم القسمة على متوسم إجمالي الصول خلال الفترة.   لم يوفح البحف الصلي  

ثلاثة بنود فقم في حالة تواجدهم:  بنود الصول التي يتم الخذ بها ، ولكن من المعتاد وفي التال  الاستقرار على 

التاريخية كأساس   التكلفة  تأثير تبني مبدأ  البنود الثلاث تحديداً  الر  ، والمباني ، وافلات. إذ يةهر في تلك 

تقليدي للقياس المحاسبي. كما أن البنود الثلاثة هم الكثر تعرفاً للتقيم الال مقارنة بالحقيقة ، ويماف لذلك أن  

ي وافلات هم الكثر اشتمالاً على احتياطيات خفية بفعل تأثير الإهلاك الدوري. كما تقتصر الكثير من بندي المبان

البحوث التطبيقية على بند افلات فقم دون غير  من الصول الثابتة. وير  الباحف أن الاستناد على كافة الصول 

 التشتيلية تعد من المور التي يؤيدها المنطق.

  وذج الساسي يتم احتسابب وفق أربس وهو المتتير المُعبر عن الربحية في النم  VARعلق بالمتتير  وفيما يت     

يتم تممينهم جميعاً في ذات الوا  في النموذج الساسي ، وليس واحداً تلو الخر  صور من المؤشرات المالية ، و

المؤشرات الربس دوماً في كافة النماذج ، وتفصيلات  ، ونفس المر يتكرر في النماذج الفرعية الثلاثة. إذ يةهر  

 على النحو التالي:  تلك المؤشرات

الول:   ▪ من المؤشر  النقدية  التدفقات  صافي  من خلال فرس  حسابب  ويتم   ، النقدية  التدفقات  مستو  

ا ما كان عمليات التشتيل في المتتير ثنائي الإدخال المًعبر عن حالة تلك التدفقات ) القيمة   واحد   إذ

، ويتم التعبير عن ذلك المؤشر بالمعادلة    الرصيد سالباً والقيمة   صفر   في غير ذلك من الحالات (

 التالية: 

𝐿𝑒𝑣𝑒𝑙 𝑜𝑓 𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤𝑠𝑡  =   𝐷𝐶𝐹𝑡  ×  𝐶𝐹𝑡 

الثاني:   ▪ التدف المؤشر  التتير في رصيد  النقدية ، ويتم حسابب من خلال فرس  التدفقات  قات  التتير في 

النقدية من عمليات التشتيل في المتتير الثنائي المُعبر عن حالة هذا التتير ) القيمة   واحد   إذا ما كان 

 ويتم التعبير عن ذلك المؤشر بالمعادلة التالية:  التتير سالباً والقيمة   صفر   في غير ذلك من الحالات (.

𝐶ℎ𝑎𝑛𝑔𝑒 𝑖𝑛 𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤𝑠𝑡 =   𝐷∆𝐶𝐹𝑡  ×  ∆𝐶𝐹𝑡 

المؤشر الثالف: مركز التدفقات النقدية مقارنة بالقطاا الصناعي ، ويتم حسابب من خلال ناتج الفرق بين  ▪

رصيد التدفقات النقدية من عمليات التشتيل بالشركة ووسيم رصيد التدفقات النقدية بالقطاا الصناعي  

المتتير الثنائي المُعبر عن حالة هذا الفرق ) القيمة    الذي تنتمي إليب الشركة ، ثم فرس هذا الفرق في  

التعبير عن ذلك   واحد   إذا ما كان الفرق سالباً والقيمة   صفر   في غير ذلك من الحالات (. ويتم 

 المؤشر بالمعادلة التالية: 

𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦 𝐴𝑑𝑗𝑢𝑠𝑡𝑒𝑑 𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤𝑠𝑡  =  𝐷𝐼𝑁𝐷𝑡   ×  𝐼𝑛𝑑𝐴𝑑𝑗_𝐶𝐹𝑡 

، ويحس  هذا المؤشر من خلال الحصول على الفرق بين عائد   المؤشر الرابس: عوائد السهم غير العادية ▪

السهم بالشركة وعائد السهم المرجح السواي   المؤشر العام لبورصة الوراق المالية   ، ثم فرس هذا  

د   إذا كان الفرق سالباً ، والقيمة   الفرق في المتتير الثنائي المُعبر عن حالة هذا الفرق ) القيمة   واح

 صفر   في غير ذلك من الحالات (. ويتم التعبير عن ذلك المؤشر بالمعادلة التالية: 

𝐴𝑏𝑛𝑜𝑟𝑚𝑎𝑙 𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛𝑠𝑡 =   𝐷𝐴𝐵𝑁𝑅𝐸𝑇𝑡   ×  𝐴𝐵𝑁𝑅𝐸𝑇𝑡 
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المستحدث        بالجديد  يكن  لم  الكيفية  بتلك  النموذج  أن  إلى  الإشارة  إعادة  وتجدر  ولكنب   ، المُحدث  بالقديم  ولا 

 Dechow and Ditchev (2002) " DDو   Jones (1991)توليم لبعماً من النماذج الرائدة وبخاصة لي  

Model "    ،  ومس خلم تلك الفكار مس بعماً من أفكارBasu (1997)    ، وهي فكرة في مجملها جيدة وذلك لكونها

إيجابيات كافة   التحوط وفي إطار نموذج  تستفيد من  ، ويتم الاستدلال على تواجد  النماذج كلما كان ذلك ممكناً 

ا المعامل  لساسي  الإنحدار  ايمة  كان   ما  الفترة   α4إذا  في  تحفةية  تواجد سياسات  على  دالاً  ذلك  يعد  موجبة 

فوق ذات التزامنية في حالة  المحاسبية ، وبالشكل الذي يقدم دلالات استبااية على أن تزامنية الاعتراف بالخسارة ت

الربح ثم يتم تأكيد أو نفي تلك الرؤية الاستبااية من خلال النماذج الفرعية الثلاثة ومس تدعيم تلك النماذج الفرعية  

، ويتفق الباحف مس رؤية العديد من الكتابات الرصينة في    VARبالمؤشرات الربس الرئيسية المكونة للمتتير  

 e.g., Huang et al., 2011; Givoly) كون النموذج يعاني من أوجب القصور التاليةمجال التحفظ المحاسبي 

et al., 2007): 

على وجب العموم ليس  بنمذجة كاشفة للتحفظ المحاسبي على    Ball and Shivakumarتعد نمذجة   .أ

 وجب التحديد ، ولكنها اد تصنم كونها نمذجة ممارسات إدارة ربح أكثر منها نمذجة للتحفظ المحاسبي.

يتم تممينها داخل النموذج   VARالمؤشرات الربس الرئيسية والمعبرة عن متتير النموذج الرئيسي   .س

 دون سند علمي محدد تم تناولب من خلال جهود السابقين.ة ذات الصلة الرئيسي ونماذجب الفرعي

  تتسم الإجراءات المنهجية لتطبيق النموذج بقدر ملحول من التعقيدات الفنية ، وبخاصة عند الحصول  .ج

، فنموذج منها اد يقدم الدليل على تواجد التحفظ ، بينما    على نتائج متناامة بين النماذج الثلاثة الفرعية  

 ينفي نموذج آخر منها هذا الاستدلال. اد

ولكن ليس على    Basu (1997)شارة إلى أن الكثير من الدراسات التجريبية اد اعتمدت على نموذج  وتجدر الإ

صورتب الصلية ، من خلال الاعتماد على التدفقات النقدية من عمليات التشتيل كبديل لعوائد السهم ، وعلى ذلك  

 لنماذج المتفردة وعليب فلن تكون محلاً للتناول في هذا البحف.فتلك التعديلات ليس  با

 : القسم الثالث: إطلالة تحليلية على تقدير التحفظ المحاسبي في  الحالة المصرية وتطوير فروض البحث:1/4

العمال اسييتقراء لتالبية البحوث التي تناول  التحفظ المحاسييبي في بيئة  يشييتمل هذا القسييم من البحف على       

أو على وجب الوسييياطة    أو على وجب الاسيييتقلال أو على وجب التبعية كمتتير تحليلي   المصيييرية ، سيييواء منفرداً 

بحثاً تناول  التحفظ المحاسييبي تطبيقاً على    على ما يزيد عن خمسيية وتسييعين، واد تطل  ذلك الإطلاا   والتعديل

ايد تم تخفيض هيذا العيدد الكبير من البحوث وفق م ، و2023-2009الحيالية المصييييريية ، وذليك من خلال الفترة  

 القيود الصارمة التالية:

. إذ وجد الباحف في هذا علمية وجميعها رسيائل ماجسيتير اسيتبعاد كافة البحوث المسيتخرجة من رسيائل .أ

للنتييائج  بقييدر مييا كييانيي  تلخيصييييياً  اييدر كبير من التمو  ، فهي لم تكن بحوث  النوا من البحوث 

 إلى ادر كبير من المقومات البحثية.  والتوصيات ، وتفتقد

البحوث التي لم تنشيير في دوريات علمية مصييرية ذات موثواية ، وكذلك اسييتبعاد كافة   اسييتبعاد كافة .س

 البحوث التي اتخذت من بيئات العمال الخر  غير المصرية مجالاً للتطبيق والتحليل.
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توافر المقومات الرصييينة في البحف ، من حيف المنهجية وبخاصيية التطبيقية منها ، ومس التركيز على   .ج

 منية للتحليل وعدد الوحدات محل هذا التحليل والنمذجة الإحصائية المُعتمد عليها.السلسلة الز

وبعد تطبيق تلك القيود مجتمعة تم الاسيتقرار على سيتة وأربعين بحثاً تعد الكثر تمثيلاً للحالة المصيرية فيما       

ولكنها في مجملها تعد جيدة ، ، يتعلق بالتحفظ المحاسييبي ، وبتض النةر عن مسييتو  تفاوتها في الجودة البحثية  

 :ءها بالقيدين التاليينوتم التقيد عند استقرا

: التركيز على النتيجة الرئيسييية التي انته  إليها تلك البحوث  والخاصيية بتواجد التحفظ من القيد الول ▪

د البحثية ، عدمب في بيئة العمال المصييييرية. وعليب لم يتم تناول العلااات التأثيرية الواردة بتلك الجهو

السيييياس الاسييييتقرائي   تحيدييداً   وتمثيل تليك النقطية  فتليك العلاايات تخرج عن نطياق هيذا العميل البحثي.

 لصياغة الفر  الرئيسي لهذا البحف.

: التركيز على آليية ايياس التحفظ المحياسييييبي ، من حييف تطبيق نميذجية متكياملية أم الاعتمياد القييد الثياني ▪

التي يتم فيها تطبيق نمذجة متكاملة للتحفظ المحاسيييبي ما هي افلية على مؤشيييرات مالية ، وفي الحالة  

التي تم الاسيييتناد عليها لاشيييتقاق المتتير المُعبر عن التحفظ المحاسيييبي من تلك النمذجة ، وتمثل تلك 

النقطة تحديداً من النقاط الجوهرية التي سيييتم تناولها في القسييم التالي من البحف والذي يتمييمن دليلاً 

 بياً من وااس الحالة المصرية.تجري

( موجزاً تحليلياً لتلك الجهود البحثية ، والتي من خلال اسيييتقراء ما ورد بها يمكن  2ويوفيييح الجدول رام )     

 اشتقاق مجموعة الاستخلاصات التحليلية التالية:

تلك البيئة هي بيئة  انته  غالبية البحوث التي اتخذت من بيئة العمال المصييرية مجالاً للتطبيق إلى أن   .أ

على مدار السييلسييلة  وولكن  ،  متحفةة محاسييبياً ، فقد يبدو التحفظ في فترة مالية واد لا يبدو في أخر 

ويوفر ذلك أسياسياً علمياً لفر  البحف الرئيسيي   الزمنية وفي المتوسيم التحفظ المحاسيبي متواجد دوماً.

ة سييياسييات محاسييبية متحفةة ، ويمكن  تتبس الشييركات المقيدة بالبورصيية المصييريوالذي ينص على:  

 الاستدلال على تلك السياسات نماذجياً من خلال تحليل المحتو  المعلوماتي للتقارير المالية.

التي اعتميد النيذر اليسييييير من تليك الجهود البحثيية على نميذجية تحليليية متكياملية للتحفظ المحياسييييبي ، و .س

فل  بقية نماذج اياس وتقييم التحفظ المحاسييبي وأغنموذجاً أسيياسييياً   Basu (1997)اتخذت من نموذج  

  2008مثال ) أبو الخير ،  ومن تلك البحوث على سبيل الوالسابق تناولها بالقسم الثاني من هذا البحف ، 

( ، ومس ذليك يبيدو في الفق لياهرة بحثيية ربميا كياني  تسييييتحق  2010  عو  ،   2010،   شييييتيوي  

 Basuليييي  الجهود البحثية استندت على نموذج العوائد منفرداً  أن تلك  التوام ، وتتحدد تلك الةاهرة في

، بينما لهر نموذج الرباق وكأنب لم يكن. إذ لم تشيتمل دراسية واحدة على النموذجين معاً. إذ أنهما معاً  

ولا يعلم البياحيف على وجيب التحيدييد لمياذا   يوفران الكثير من الرؤيية الموفييييوعيية للتحفظ المحياسييييبي.

على   نموذج  التركيز  الربيياق هو  الرغم أن نموذج  على  الربيياق    وإهمييال نموذج  العوائييد  نموذج 

 محاسبي كامل ، وليس خليطاً بين بيانات سواية وبيانات محاسبية كما في حالة نموذج العوائد.

حتى وإن كان ذلك في عدد محيدود للتياية من الدراسييييات.  Basuعلى الرغم من الاعتمياد على نموذج  .ج

النموذج لم يكن متواجداً سييو  في ثلاث    هذا إلا أن اشييتقاق المتتير المُعبر عن التحفظ المحاسييبي من
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ذلك وفق المادة العلمية التي ( و2019  محمد ،   2016  الجارحي ،    2012دراسييات فقم )سييلامة ، 

تعد الدراسييات الثلاثة من الجهود البحثية المتفردة في ذلك. ي  دايقة ، وتوافرت للباحف وبعد عملية تنق

على الخطوات   (2016)  على معلمات دالة الانحدار ، بينما اسييتند الجارحي  (2012) إذ اسييتند سييلامة

على متتير    (2019) ، بينما اسييييتند محمد  Khan and Watts (2009)ج ذالمنهجية الإجرائية لنمو

  Khan and Watts (2009) ونموذج   Basu (1997)نموذجي  في السياس على  ويسيتند   ،  تركيبي

 (.2016ومس تواجد ادر كبير من الرصانة العلمية الإجرائية في بحف الجارحي )

اسيتند تيار مكثم من الدراسيات على اياس التحفظ المحاسيبي من خلال مؤشيرات مالية ، وهو الطريق  .د

ة في التعبير عن هذا بي ، ولكنب ليس الطريق الكثر موفييوعيالكثر يسييراً  في اياس التحفظ المحاسيي 

. إذ اعتمدت التالبية من تلك البحوث على مؤشييير القيمة السيييواية إلى القيمة الدفترية كصيييورة التحفظ

) ومن هؤلاء على سبيل المثال لا الحصر:    تعبيرية مباشرة للتاية ومتوافرة في كافة البيئات المعلوماتية

، ومس ذلك يثور بشييييأن  (2019  وهدان ،  2018  غالي ،   2016  فؤاد ،   2015 عرفب ومليجي ،

ذلك المؤشيير العديد من الانتقادات التي تنال من موفييوعيتب ومن تلك الانتقادات على سييبيل المثال لا  

ينطوي ذلك المؤشيير على العديد من المتتيرات الكامنة غير المحاسييبية والتي تؤثر على نحو  الحصيير:  

 Basu, 1997; Givoly and)على سييلوك أسييعار السييهم وبالتالي القيمة السييواية للشييركة كبير  

Hayn; 2000, Khan and Watts, 2009) ومن تلك المتتيرات ما يتعلق منها بمتتيرات الااتصاد ،

، ومنها ما يتعلق بالبيئة    والناتج المحلي...إلخ  الكلي كسييعر الفائدة ومعدل التمييخم وأسييعار الصييرف

المعلوماتية ذاتها كتنبؤات المحللين الماليين ، ومنها ما يتعلق بالبيئة السيياسيية بل والتوجهات المجتمعية  

، وعلى ذلك لا يمكن بأي شيييكل من الشيييكال إرجاا الفجوة بين القيمة السيييواية والقيمة الدفترية إلى  

ً السيياسيات المحاسيبية المتحفةة ، كما أن د  Market Research  راسيات السيوق المؤسيسية محاسيبيا

Based Accounting "MRBA"   أثبت  دوماً أن ادرة المعلومات المحاسيبية في تفسيير سيلوك سيعر

ات  بينما تقوم المتتير %5السييهم وتقلبات القيمة السييواية لا تتجاوي في أراى أسييواق المال حاجز اليييييي  

الدوار   بيبيقيييية  الخير    ;Ohlson, 1995; Kothari and Zimmerman, 1995)اليكييامينيية 

Kothari, 2001)   وعليب فمؤشير القيمة السيواية إلى القيمة الدفترية هو مؤشير بطبيعتب متحيز لوجهة

يميياف لذلك أن النماذج الرائدة في مجال نةر محاسييبية غير موفييوعية بشييأن التحفظ المحاسييبي. و

ورة المنفردة ، ولكن تقوم بتوليفب في إطار التحفظ المحاسييييبي لا تقوم بتوليم المؤشيييير بتلك الصيييي 

 Beaver and Ryan,2000;2005; Khan)ويمكن الرجوا في ذلك إلى سيبيل المثال إلى  نماذجي 

and Watts, 2009)  ولا يدعي الباحف أمراً غير متواجد ، فتلك النماذج اد تم عرفها من مصادرها

لقياس وتقييم  صييالح مؤشييرال تم التسييليم بأن هذاحتى وإن  الصيييلة في القسييم الثاني من هذا البحف. و

زمني هو الكثر تعبيراً ، ووفق  سيلوكب ال أن  تحفظ المحاسيبي  هل ايمتب هى المُعبر عن هذا التحفظ أمال

ومن خلال محددات هذا السيييلوك يمكن التمييز بين دور  ،  أن سيييلوكب اد يصيييلح للتعبير رؤية الباحف

  إلى إحداث تلك الفجوة بين القيمة السييييواية والدفترية. ويحتاج ذلكالمعلومات المحاسييييبية وغيرها في 

الحلول  الكثير من المهنية سيييواء المحاسيييبية أو الإحصيييائية. فربما كان هذا السيييلوك يحمل الكثير من 

 وليم هذا المؤشر بصورة موفوعية في مجال التحفظ المحاسبي.تل

وامتيداداً لةياهرة توليم المؤشييييرات المياليية لقيياس وتقييم التحفظ المحياسييييبي   اعتميدت الكثير من  . 

الدراسيات على مؤشير الاسيتحقااات سيواء الكلية منها أو غير التشيتبلية )ومن هؤلاء على سيبيل المثال 
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ات الكثير ( ، ويثار بشيأن تلك المؤشير2023  الحبشيي ،   2016  فودة ،    2016عفيفي ،  لا الحصير:  

من صيور الانتقاد والتي اد تنال منها ويأتي في مقدمة تلك الانتقادات: أن الاسيتحقااات في جوهرها هي 

التدفقات ومميافاً عليب الإهلاك اتج من عمليات التشيتيل المنتةمة  جوة بين الربح المحاسيبي النمقدار الف

رسيات تحفظ محاسيبي   بدون الميرس والفرق السيال  يعني تواجد مما ،  النقدية من عمليات التشيتيل

في سييييالي  واحيد  . إذ لا يوجيد ميا يؤكيد أن يييادة التيدفقيات النقيديية من عملييات التشييييتييل عن الربح  

لن كونب سيال  يعني أن التتيرات  وذلك الاسيتحقااي من عمليات التشيتيل المنتةمة يعني تواجد تحفظ ، 

التتيرات بيالزييادة في   تقيل عنمية التيدفقيات نقيديية  طرق في ايائبيالزييادة في الصييييول المتيداولية والتي ت

اتجيا  الالتزاميات المتيداولية نجو    ات النقيديية وعلييب  الالتزاميات المتيداولية والتي تميييياف في ايائمية التيدفقي 

التتير بالزيادة يفوق اتجا  الصيول المتداولة ، فهل يعني ذلك تواجد ممارسيات تحفظ ، وهل يعني ذلك 

صييول المتداولة لم يتم الاعتراف بب محاسييبياً لغرا  التحوط أو هناك ادراً من أن هناك ادراً من ال

الالتزاميات المتيداولية ايد حيدث تسييييارا في الاعتراف بهيا ، فيالاعتراف بيالالتزاميات بطبيعتيب تزامني ، 

وتصيييبح القميييية في الاعتراف والقياس الخا، بالصيييول المتداولة. إذ أنب من المعتاد حالياً في كافة 

الاعتماد على طريقة  ة ذات الصيلة بقياس المخزون سيواء منتجات تامة أو خامات لممارسيات المحاسيبيا

، والمخزون السييلعي  المتوسييم المتحرك وهي طريقة اياس موفييوعية ولا يمكن توصيييفها بالمتحفةة  

ولة ، ويمياف لذلك أن تلك النوعية من هو البند صياح  الوين النسيبي العلى في بنود الصيول المتدا

المؤشيرات تميل لكونها مؤشيرات للاسيتدلال على ممارسيات إدارة الربح أكثر منها مؤشيرات للاسيتدلال 

أنفسييهم   Givoly and Haynوالتري  في في المر أن    .(Zhang, 2008)على التحفظ المحاسييبي 

ة بيل ايدميا نميذجية متكياملية من فييييمنهيا تليك مبتكري تليك المؤشييييرات المياليية لم يسييييتنيدوا عليهيا منفرد

المؤشييرات ، ولم ينصييحوا باسييتخدامها منفردة ، ولكن الباحثين وفي كل اليمنة يميلون لليسُيير على  

حسيياس الموفييوعية. ليس في مصيير فحسيي  ولكنها لاهرة بحثية عالمية. وليسيي  في التحفظ فحسيي   

مهيد الدخل ، فكثيراً من النماذج الموفيوعية  ولكنها أكثر وفيوحاً في نمذجة ممارسيات إدارة الربح وت

في مجال  Eckel (1983)في مجال إدارة الربح ، ويسُيير   Jones (1991)اد تم هجرها بسييب  يسُيير 

 تمهيد الدخل.
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 ( 2جدول رام )

 موجز تحليلي للجهود البحثية ذات الصلة بالتحفظ المحاسبي في الحالة المصرية 

 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

1 

أبو الخير ،  

مدثر طه  

السيد ، 

(2008  .) 

Basu (1997), 

Return Model 
 متغير تحليلي 

تحليل  

الإنحدار  

البسيط  

 والمتعدد. 

الاستدلال   تم 

تواجد  على  

التحفظ  

المحاسبي  

بالاعتماد  

نموذج   على 

فقط    العوائد 

، وتم الإقرار  

هذا   بتواجد 

 التحفظ. 

196  

شركة من  

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية 

1995 -

 م 2007

 آلية قياس التحفظ 

لم يتم الاستناد على النموذج المُعتمد عليه في اشتقاق متغير جديد يعبر عن التحفظ المحاسبي ، ويتم  

توظيفه في مرحلة تالية من التحليل ، ولكنه أدخل في كل مرحلة تحليلية متغيرات إضافية ليحلل  

للنموذج الأصلي  تأثيرها على معامل التحفظ الشرطي ، ومع الحفاظ على المكونات الثلاثة الرئيسية 

، ومن تلك المتغيرات الإضافية: المسئولية القانونية ، والأثر التراكمي للتحفظ عبر الزمن من خلال  

التحفظ على مستوى كل فترة من فترات التحليل على حدة ، والدراسة على المستوى العربي تشغل  

قاً. ومع ذلك تجدر الإشارة إلى  مكانة متميزة للغاية. وهي تستحق بالفعل تلك المكانة تنظيراً وتطبي 

لم تكن جديدة بالكلية على المستوى البحثي   Basuأن منهجية إدخال متغيرات إضافية على نموذج  

ذلك   اقترح  فقد  العام    Wattsالعالمي  لـ  2003في  ثم كان    ، العام    Khan and Wattsم  في 

ية يتم .إدخالها توالياً على  م ، النصيب الأكبر من الشهرة في مجال استحداث متغيرات إضاف2009

على ضرورة تضمين الخصائص    Khan and Wattsالنموذج في صورته القياسية ، وقد ركز  

 المالية الرئيسية للشركة في النموذج ومنها حجم الشركة والرافعة المالية والتبويب الصناعي. 

2 

شتيوي ،  

أيمن أحمد  

أحمد ،  

(2010  .)

 " 

Basu (1997), 

Return Model. 

 متغير تابع 

تحليل  

الإنحدار  

 المتعدد. 

الاستدلال   تم 

تواجد   على 

التحفظ  

المحاسبي  

بالاعتماد  

نموذج   على 

العوائد  

للنموذج  

  ، الأول 

ونموذج  

القيمة  

إلى   الدفترية 

السوقية  

شركة    50

من 

الشركات  

غير  

لمتهمة  ا

بالتلاعب  

والمقيدة  

بالبورصة  

المصرية  

شركة    27و

من 

الشركات  

المتهمة  

ظاهرياً  

2003 -

 م 2007
Beaver and Ryan 

(2000) , 

Financial 

Indicator 
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

للنموذج  

 . الثاني 

بالتلاعب  

والمقيدة  

كذلك  

بالبورصة  

 المصرية . 

 آلية قياس التحفظ 

النموذج الأول في إشتقاق   يتم الاستناد على  التعبير عن  لم  تم  بينما   ، التحفظ  المُعبر عن  المتغير 

التحفظ من خلا معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية في ظل المؤشر الثاني. وعليه فالنموذج  

الأول لمجرد استكشاف تواجد أو عدم تواجد التحفظ فقط  ، ولم يشتق منه متغير مُعبر عن التحفظ  

 المحاسبي. 

3 

عوض، 

محمد  آمال 

محمد ، 

(2010 .) 

Basu (1997), 

Return Model.  
 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

 المتعدد 

الاستدلال   تم 

تواجد   على 

التحفظ  

المحاسبي  

بالاعتماد  

نموذج   على 

فقط    العوائد 

، وتم الإقرار  

هذا   بتواجد 

 التحفظ. 

شركة   27

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية 

1994 -

 م 2007

 التحفظ آلية قياس 

التحفظ المحاسبي ، ولكن تم تطبيق   المُعبر عن  المتغير  النموذج في اشتقاق  يتم الاستناد على  لم 

في الفترة التالية لتبني معايير المحاسبة الدولية والفترة السابقة  لاستكشاف التحفظ ، وذلك  النموذج  

ي قبل وبعد التبني ، بينما لم  على التبني ثم متابعة القدرة التفسيرية للنموذج ومعلمة التحفظ الشرط 

يتطرق البحث لآلية اشتقاق متغير اشتقاقي جديد يعبر عن التحفظ المحاسبي ويستند على النموذج  

الأصلي ، سواء اعتماداً على معلمات النموذج أو بواقي هذا النموذج ، وهي المنهجية التي شدد  

تحفظ من فترة مالية لأخرى ، ويتطلب  والمحددة في ضرورة تتبع التغير في معلمات ال  Basuعليها 

ذلك ضرورة توافر سلسلة زمنية طويلة نسبياً ولا تقل في الغالب عن عشرين سنة ومع عدد مشاهدات  

 مشاهدة تحليلية.  20000تحليلية ضخم ، قد يفوق في البيئة الأمريكية 

4 

محمد ، 

عبدالرحمن  

عبدالفتاح ،  

(2011  .) 

Basu (1997), 

Return Model 
 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

 المتعدد 

الاستدلال   تم 

تواجد   على 

التحفظ  

المحاسبي  

بالاعتماد  

نموذج   على 

فقط    العوائد 

، وتم الإقرار  

هذا   بتواجد 

 التحفظ. 

شركة   35

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية 

1995 -

 م 2009
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

 آلية قياس التحفظ 

بتطبيق   قام  ، ولكنه  المحاسبي  التحفظ  مُعبر عن  متغير  اشتقاق  في  النموذج  الاستناد على  يتم  لم 

القياسية بصيغته  العوائد  ،    نموذج  التحفظ  تلك    لاستكشاف  على  إضافية  متغيرات  بإدخال  قام  ثم 

الصياغة القياسية ، ومن تلك المتغيرات الإضافية: تصنيف الشركة بين عام وخاص ، تبني وتطبيق  

آليات الحوكمة ، معدل الرفع المالي ، وقد اتبع ذات المنهجية التحليلية لكل من أبو الخير ، وعوض  

 م. 2009والمنشورة في العام    Khan and Watts  ، وهي منهجية تطبيقية تعود في الأساس إلى

5 

سليمان ،  

أحمد  

مصطفى  

موسى ،  

(2012 .) 

Basu (1997), 

Return Model.  
 متغير تحليلي 

تحليل  

الانحدار  

 المتعدد 

تم الاستدلال  

على تواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

بالاعتماد  

على نموذج  

 العوائد فقط 

شركة   56

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 ية المصر

2003 -

 م 2010

 آلية قياس التحفظ 

ولكن تم توظيف  لم يتم الاستناد على النموذج في اشتقاق متغير جديد يعُبر عن التحفظ المحاسبي ،  

التحفظ من عدمه ،   تواجد  إتباعالنموذج لاستكشاف  المتبعة من خلال جهود    ومع  المنهجية  ذات 

السابقين على المستوى المصري. إذ تم تطبيق النموذج كخطوة أولى وذلك في صورته القياسية ،  

ثم تلى ذلك إدخال متغيرات إضافية على متغيرات النموذج الأساسية ومتابعة التغير في مقدار معامل  

لتراكم السنوي للتحفظ ، وتطبيق آليات الحوكمة ،  التحفظ الشرطي ، ومن تلك المتغيرات الإضافية: ا 

التحليلية مقارنة بالجهود البحثية السابقة. ومع ذلك تبدو   وعليه لم يكن هناك جديد في المنهجية 

 ظاهرة ، حتى وإن لم تذكر كتوثيق في البحوث العربية!   Khan and Wattsالمنهجية التطبيقية لـ  

6 

سلامة ، 

صلاح حسن  

علي ،  

(2012  .) 

Basu (1997), 

Return Model. 
 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

المتعدد ،  

ومع تميز  

في 

اشتقاق  

المتغير  

المعبر عن  

التحفظ  

لتوظيفه  

في علاقة  

تأثيرية  

تالية ،  

وذلك  

للقطاع  

دون  

التطرق  

للحالات  

التحليلية  

 منفردة. 

الاستدلال   تم 

تواجد   على 

التحفظ  

اسبي  المح

بالاعتماد  

نموذج   على 

فقط    العوائد 

، وتم الإقرار  

هذا   بتواجد 

 التحفظ. 

شركة   49

من 

الشركات  

الكقيدة  

بالبورصة  

 المصرية 

2005 -

 م 2010
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

 آلية قياس التحفظ 

تعد تلك الدراسة من الدراسات المتميزة للغاية في مجال اشتقاق متغير مُعبر عن التحفظ المحاسبي  

النموذج الأصلي , وذلك من خلال جمع معامل متغير العوائد ومعامل المتغير الترجبحي  استناداً على 

للعوائد والتصنيف معاً ثم القسمة على معامل متغير العوائد وذلك في النموذج القياسي ، ومع ذلك  

لكن  تجدر الإشارة إلى أن التعبير عن التحفظ بتلك الصورة لا يصلح لكل مشاهدة تحليلية على حدة ، و 

يصلح على مستوى الشركة الواحدة ، ويتطلب ذلك سلسلة زمنية طويلة لا تقل عن ثلاثون عاماً.  

الفكرة صائبة الباحث في    ،  وعليه  المصرية. ولم يوضح  بيئة الأعمال  التطبيق يستحيل في  ولكن 

سنوات  الشروح التفسيرية للعلاقت التأثيرية كيف طبق تلك الفكرة في ظل سلسلة زمنية قدرها خمس  

 وهذا بطبيعة الحال لا ينتقص من جودة البحث.  فقط.

7 

الإبياري ، 

هشام  

فاروق  

مصطفى ،  

(2012  .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير تحليلي 

تحليل  

الانحدار  

المتعدد ،  

ومع  

الاعتماد  

على  

نموذجين  

أحدهما  

لممارسات  

تمهيد  

الدخل ،  

والآخر  

لممارسات  

إدارة  

الربح ،  

في خلط  

ملحوظ  

بين نمذجة  

التحفظ ،  

ونمذجة  

ممارسات  

إدارة  

 الربح. 

الاستدلال   تم 

تواجد   على 

التحفظ  

المحاسبي  

بالاعتماد  

على الخطوة  

من   الأولى 

النموذج  

  ، الأول 

ونتائج  

النموذجين  

الثاني  

والثالث ، قد  

تبدو  

متعارضة  

نتائج   مع 

النموذج  

مع   ، الأول 

قدر كبير من  

  الغموض

يتعلق بكيفية  

اشتقاق  

المتغير  

عن   المعبر 

التحفظ  

 المحاسبي. 

شركة   60

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية 

2008 -

 م 2011

Eckel (1981), 

Income 

Smoothing 

Dechow and 

ditchev (1995). 

Earnings 

Management  



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

 آلية قياس التحفظ 

الربح ونمذجة   إدارة  الدخل ونمذجة ممارسات  بين نمذجة تمهيد  الدراسة بصورة واضحة  خلطت 

التحفظ المحاسبي ، وعليه ففي واقع الأمر قد تم التعبير عن التحفظ بمعدل القيمة السوقية إلى القيمة  

ة إدارة  ونمذج  Eckelالدفترية. أما عن اشتقاق المتغيرات فجائز في حالة نمذجة تمهيد الدخل لـ  

لـ   إبتكارية ، ولكن لم يجد لها   Dechow and Ditchevالربح  ، ويشتمل البحث على منهجية 

الباحث أساس علمي في أدبيات التحفظ المحاسبي ، كما أن السلسلة الزمنية قصيرة للغاية ولا تسمح  

إذ تعتمد تلك النماذج على معلمات دالة  بتطبيق نماذج تمهيد الدخل وإدارة الربح على نحو سليم.  

ى الشركة ، وتارة أخرى على مستوى القطاع الصناعي ، وبالشكل الذي  الإنحدار ، تارة على مستو

ولا ينتقص ذلك وبطبيعة الحال  يتطلب ضرورة توافر سلسلة زمنية طويلة وعدد مشاهدات ضخم.  

 من جودة البحث. 

8 

حسين ،  

علاء علي  

أحمد ،  

(2015 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

متغير تابع في  

ة تحليلية  مرحل

، ووسيط في  

مرحلة تحليلية  

 أخرى

تحليل  

الانحدار  

 المتعدد 

الاستدلال   تم 

تواجد   على 

 التحفظ . 

شركة   62

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية 

2012 -

 م 2014

 آلية قياس التحفظ 

ولكن تم  لم يشتمل البحث على اشتقاق متغير يعُبر عن التحفظ المحاسبي من خلال نمذجة متكاملة ،  

عن  ادته  في حالة زي  وقية إلى القيمة الدفترية ، والذيالتعبير عن التحفظ من خلال معدل القيمة الس

الواحد الصحيح يتم الإقرار بتواجد التحفظ المحاسبي ، وكلما ابتعدت عن الواحد كلما كان ذلك دالاً  

بشأنها قيمة معيارية يمكن الاحتكام  على التواجد المكثف لممارسات التحفظ المحاسبي.  ولا يوجد  

وتجدر الإشارة إلى أن الأصل في هذا المعدل وفق    عليها لتصنيف مستوى كثافة التحفظ المحاسبي. 

هو قسمة القيمة الدفترية على القيمة السوقية وليس العكس. ولكن    Beaver and Ryanرؤية  

كثر سهولة ويسراً في التفسير ، وذلك على  أرتئى الباحثين أن القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية أ

 اعتبار زيادة المعدل عن الواحد الصحيح ستعني تلقائياً تواجد التحفظ. 

9 

عرفه ،  

نصر طه  

حسن ؛  

مليجي ،  

مجدي عبد  

الحكيم ،  

(2015  .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير تابع 

تحليل  

الانحدار  

 المتعدد 

الاستدلال  تم 

على تواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

دون قياس  

 كثافته 

118  

شركة من  

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية 

 م 2014

 آلية قياس التحفظ 

لم يشتمل البحث على اشتقاق متغير يعُبر عن التحفظ المحاسبي من خلال نمذجة متكاملة ، ولكن تم  

السوقية إلى القيمة الدفترية ، والتي في حالة زيادتها عن  التعبير عن التحفظ من خلال معدل القيمة 

الواحد الصحيح يتم الإقرار بتواجد التحفظ المحاسبي ، وكلما ابتعدت عن الواحد كلما كان ذلك دالاً  

على التواجد المكثف لممارسات التحفظ المحاسبي. ولا يوجد بشأنها قيمة معيارية يمكن الاحتكام  

لتصنيف مستوى ك المحاسبي.عليها  التحفظ  القيمة    ثافة  زيادتها عن  كانت  على    2وربما  مؤشراً 

 التواجد المكثف. 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

10 

عفيفي ،  

هلال عبد  

الفتاح ،  

(2016  .) 

Givoly and Hayn 

(2000), Financial 

Indicators. 

 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

المتعدد  

لتقدير  

التحفظ ،  

وتحليل  

الانحدار  

اللوجيستي  

لتحليل  

العلاقة  

 التأثيرية. 

الاستدلال   تم 

تواجد   على 

التحفظ  

المحاسبي  

في   وذلك 

إطار  

النماذج  

الثلاث  

المعتمد  

في   عليها 

 ليل. التح

122  

شركة من  

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2005 -

 م 2010
Zhang (2008), 

Skeness Return 

Of Assets 

 آلية قياس التحفظ 

لم يتضمن البحث التعبير عن التحفظ المحاسبي اشتقاقاً من نمذجة ، ولكنه استند في قياس التحفظ  

على أربع مؤشرات مالية ،  وقد تحددت تلك المؤشرات في: إجمالي الاستحقاقات ، والاستحقاقات  

اشتقاقاً من    غير التشغيلية ، وتكرار الخسارة ، وإلتواء العائد على الأصول ؛ وعليه لا يشتمل البحث 

 Givoly andنمذجة ، وكافة المؤشرات تستند وبصورة رئيسية على المؤشرات الواردة بنموذج  

Hayn    والتي تعد من النماذج التي قد تقف على قدم المساواة مع نموذج .Basu    ومع ضرورة ،

جة بطبيعتها  والنمذ  الإشارة إلى أن الاستناد على مؤشرات يختلف بالكلية عن الاعتماد على نمذجة.

التحفظ   للغاية عند تناول ظاهرة  التقلبات الزمنية. وهي جوهرية  أقوى وأكثر رصانة وتعبيراً عن 

 المحاسبي. 

11 

فؤاد ،  

ريمون ميلاد  

( ،2016 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), First Step 
 متغير تابع 

تحليل  

الانحدار  

 المتعدد 

يتوافر   لم 

على   الدليل 

توجه   تواجد 

نحو  

ممارسات  

التحفظ  

 ، المحاسبي 

كان   ربما 

راجعاً   ذلك 

توصيف   إلى 

فترة التحليل  

بفترة  

ضبابية  

 . اقتصادية

شركة   38

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية 

2012 -

 م 2014

 آلية قياس التحفظ 
على  تم التعبير عن التحفظ من خلال معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية ، ولا يشتمل البحث  

 أي عملية اشتقاق. 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

12 

فودة ، السيد  

أحمد محمود  

( ،2016  .) 

Givoly and Hayn 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

المتعدد  

لتقدير  

متغير  

التحفظ ،  

وتحليل  

البيانات  

التقاطعية  

الزمنية  

للعلاقات  

 التأثيرية. 

تتطرق   لم 

النتائج  

التطبيقية  

إلى   للبحث 

توصيف  

في   التحفظ 

الحالة  

  ، المصرية 

ولكنها  

على   ركزت 

العلاقة  

 التأثيرية. 

شركة   91

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية 

2004 -

 م 2015

 آلية قياس التحفظ 

التحفظ   عن  التعبير  تم  ولكن   ، المحاسبي  التحفظ  عن  المُعبر  للمتغير  اشتقاقاً  البحث  يتضمن  لم 

  الي الأصول ، وتعد القيمة الموجبةالاستحقاقات غير التشغيلية إلى إجم المحاسبي من خلال معدل  

  ومع مراعاة ضرب قيمة المؤشر في سالب واحد   لتلك الاستحقاقات دالاً على تواجد التحفظ المحاسبي

والمعتمدة على نموذجين ، ومؤشرين    Givoly and Hyan، ولم يتبنى البحث النمذجة المتكاملة لـ  

ير منهما  بسلوك معدل  الأول  يرتبط  منهما  والثاني   ، التشغيلية  التشغيلية وغير  بالاستحقاقات  تبط 

العائد على الأصول. وقد اكتفى البحث بمدخل الاستحقاقات فقط ، وهو مدخل لا يكفي منفرداً للحكم  

 لى مستوى تواجد التحفظ المحاسبي وذلك وفق رؤية الباحث. ولا ينتقص ذلك من جودة البحث. ع

13 

نويجي ،  

حازم  

محفوظ  

محمد ، 

(2016 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير تابع 

تحليل  

الانحدار  

 المتعدد 

يتواجد  

في   التحفظ 

الشركات  

  ، المستقرة 

والتي  

بها   تنخفض 

احتمالية  

ولم    ، التعثر 

تتطرق  

النتائج  

التطبيقية  

إلى   للبحث 

توصيف  

التحفظ  

في   منفرداً 

الحالة  

 المصرية. 

شركة   42

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2013 -

 م 2015

 تم التعبير عن التحفظ من خلال معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية. آلية قياس التحفظ 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

14 

الجارحي ،  

فريد محرم  

فريد إبراهيم  

( ،2016  .) 

Khan and Watts 

(2009), Modified 

Basu. 

 مستقل متغير 

تحليل  

الانحدار  

المتعدد في  

تقدير  

التحفظ ،  

وتحليل  

الانحدار  

اللوجيستي  

في تحليل  

العلاقات  

 التأثيرية. 

تتطرق   لم 

النتائج  

التطبيقية  

توصيف   إلى 

في   التحفظ 

الحالة  

  ، المصرية 

ولكنها  

إلى   توصلت 

المزيد   أن 

التحفظ   من 

المحاسبي  

من   يخفض 

احتمالية  

انهيار  

أسعار  

 الأسهم. 

ة  شرك 75

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2010 -

 م 2015

 آلية قياس التحفظ 

الذي استند على اشتقاق يمكن توصيفه بالدقيق    ن الجزم بأن هذا البحث يعد من البحوث المحدودة يمك

المنضبط   بالتطبيق  التحفظ  المحاسبي ، وذلك من خلال اشتقاق معامل  التحفظ  المُعبر عن  للمتغير 

. إذ التزم بكافة الخطوات الممنهجة المتبعة من خلال النموذج الأصلي  Khan and Wattsلنموذج  

ا  ذات  المصرية  الدراسات  لغالبية  وخلافاً  تطبق  ،  أن  النادر  من  والتي   ، المحاسبي  بالتحفظ  لصلة 

النموذج بصورة متكاملة تتوافق مع الصورة الأصيلة للنموذج. وعليه ؛ فالدراسة تشغل مكانة متميزة  

على المستوى المصري والعربي من حيث آلية اشتقاق المتغير المُعبر عن التحفظ من خلال نمذجة  

 Khan andوأفكار ابتكارية لكل من    Basuعلى خليط بين أفكار  متكاملة. ويستند النموذج الأصلي  

Watts    تلك وتتحدد   ، التحليل  محل  للوحدات  رئيسة  خصائص  لثلاثة  الانتباه  خلال  من  وذلك   ،

القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية ، والتي    لشركة ، والرافعة المالية ، ومعدلالخصائص في: حجم ا

الرئيسية للتحفظ المحاسبي ، ومع ذلك يبدو في الأفق قيداً منهجياً يقف    المحركات  من  يمكن اعتبارها

أمام تطبيق تلك النمذجة في البيئة المصرية ، وذلك لأن تلك النمذجة في جزء رئيسي منها   عائقاً 

تتطلب تقدير التحفظ على مستوى كل شركة منفردة ، وعليه ؛ فالسلاسل الزمنية القصيرة والتي لا  

عشر عاماً لا تصلح لتطبيق النموذج ، سنحصل على نتائج تطبيقية في جميع الأحوال    تتجاوز خمسة

ولكن مع ذلك لا يمكن تعميمها ، وتقف تلك النتائج عند حدود الدلالات التطبيقية وليس النتائج. ولا    ؛

 يقلل هذا القيد على الأطلاق من تفرد هذا البحث. 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

15 

توفيق ،   

أحمد محمد  

شوقي ،  

(2017 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

المتعدد في  

كافة  

الخطوات  

 التحليلية. 

تواجد  

التحفظ  

بالحالة  

المصرية  

بصورة  

  ( ملحوظة 

في   خطأ 

تفسير  

مدلول  

المؤشر  

المستخدم  

متن   في 

إذ   البحث. 

الباحث   فسر 

سبة  ارتفاع ن

القيمة  

إلى   السوقية 

الدفترية  

دالة   كونها 

على  

انخفاض  

التحفظ  

هو   والعكس 

الصحيح ( ،  

لا   وهذا 

من   ينتقص 

جودة  

 البحث. 

شركة   30

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية 

2012 -

 م 2016

 آلية قياس التحفظ 

التعبير عن التحفظ من  لا يشتمل البحث على اشتقاق للمتغير المُعبر عن التحفظ المحاسبي. إذ تم  

خلال معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية ، ويشتمل البحث على قدر من التناقض بين محتويات  

فيما يتعلق بتوصيف التحفظ المحاسبي    والشروح التفسيرية ذات الصلة بها ، وذلك   الجداول التطبيقية 

 في الحالة المصرية. 

16 

حماد ،  

مصطفى  

أحمد محمد  

أحمد ،  

(2018  .) 

Basu (1997), 

Return Model 

 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

المتعدد في  

كافة  

الخطوات  

 التحليلية. 

تتطرق   لم 

النتائج  

التطبيقية  

إلى   للبحث 

توصيف  

في   التحفظ 

الحالة  

شركة   57

من 

الشركات  

الأكثر  

نشاطاً في  

البورصة  

المصرية  

2005 -

2016 
Ball and 

Shivakumar 

(2005), First 

Model 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

  ، المصرية 

ولكنها قامت  

بتصنيف  

الشركات  

إلى  

مجموعة  

عالية  

التحفظ  

ومجموعة  

محدودة  

ومع   التحفظ 

تحديد   عدم 

عدد  

الشركات في  

كل مجموعة  

 منهما. 

EGX 

100  . 

 آلية قياس التحفظ 

استندت الدراسة على نموذجين لقياس التحفظ المحاسبي ، وبصورة تتسق مع ما ورد في النماذج  

الأصلية ، واشتمل البحث على عملية اشتقاق للمتغير المُعبر عن التحفظ المحاسبي من خلال معلمة  

لك  المتغير الترجبحي " التفاعلي " في كل من النموذجين ، ولكن لم يوضح الباحث هل حصل على ت

المعلمة على مستوى كل وحدة من الوحدات محل التحليل على حدة ، أم للقطاع الصناعي على وجه  

وبخاصة أن عدد سنوات  ، العموم. لقد كان الأمر غامضاً في البحث. وأتوقعها على مستوى الشركة 

لك  السلسلة الزمنية يسمح بذلك. وفي كل الأحوال وبغض النظر عن مساحة الغموض الواردة في ت

 الجزئية ، فإن البحث يعد متفرد في كيفية توظيف نمذجة التحفظ بتلك المنهجية التطبيقية. 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

17 

أبو العلا ،  

محمد عبد  

العزيز محمد  

( ،2018  .) 

Accrual 

Indicator 
 متغير تابع 

تحليل  

الانحدار  

البسيط في  

كافة  

الخطوات  

 التحليلية. 

تواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

بصورة  

متوسطة  

  % 55بلغت  

عدد   من 

الشركات  

محل التحليل  

ومع   ،

أن   التنويه 

المؤشر  

الاستحقاقي  

يتم   لا 

في   توظيفه 

دراسات  

بتلك   التحفظ 

الكيفية  

البسيطة  

  ، المباشرة 

يدخل   ولكنه 

كأحد  

مدخلات  

عملية  

النمذجة.  

الرأي   وهذا 

ينتقص   لا 

جودة   من 

 البحث. 

شركة   67

من 

الشركات  

منتظمة 

التواجد  

بمؤشر  

المسئولية  

تماعية  الاح

 المصري. 

2009 -

2017 

 آلية قياس التحفظ 

تم الاستناد في قياس التحفظ على المؤشر الاستحقاقي والذي يأخذ الصورة التالية: نسبة المستحقات  

الإجمالية إلى الأرباح بعد استبعاد البنود غير العادية والعمليات غير المستمرة ، والمؤشر المستخدم  

صلة بأدبيات التحفظ المحاسبي ، فالشائع مؤشر الاستحقاقات  الكتابات ذات اللم يتم الاعتياد عليه في  

الكلية والمتضمن الاستحقاقات التشغيلية والاستحقاقات غير التشغيلية وكذلك مؤشر الاستحقاقات  

 غير التشغيلية ويعبران معاً عن التحفظ المشروط. 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

18 

غالي ، 

أشرف أحمد  

محمد ، 

(2018 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مستقل 

تحليل  

البيانات  

الزمنية  

التقاطعية  

" اللوحية  

 "Panel  

Data  . 

يتواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

بصورة  

في   ملحوظة 

الشركات  

محل  

 . التحليل

شركة   42

من 

الشركات  

منتظمة 

التواجد في  

المؤشر  

المصري  

EGX 

100 

2010 -

2017 

 الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية. تم  الرؤية التحليلية 

19 

الحناوي ،  

السيد  

محمود ،  

(2018  .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

تواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

بصورة  

في   ملحوظة 

الحالة  

المصرية  

من   وذلك 

خلال  

النتيجة  

لكل   العامة 

من 

 النموذجين. 

شركة   69

من 

الشركات  

منتظمة 

التواجد في  

المؤشر  

المصري  

EGX 

100 

2013 -

2015 
Givoly and Hayn 

(2000), Model 

One 

 آلية قياس التحفظ 

السوقية إلى القيمة الدفترية  تم الاستناد على مؤشرين ماليين في القياس: يتحددان في: معدل القيمة  

الصلة   ذات  المعتادة  القياس  مداخل  من  المؤشرين  ويعد   ، التشغيلية  غير  الاستحقاقات  ومؤشر   ،

 بالتحفظ. 

20 

أبو العلا ،  

أسامة  

مجدي فؤاد  

محمد ، 

(2018  .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

متغير تابع في  

مرحلة تحليلية  

، ووسيط في  

حلة تحليلية  مر

 أخرى.

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

البسيط  

والمتعدد ، 

ومع  

الاستناد  

على تحليل  

المسار في  

مرحلة  

 تحليلية. 

تواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

بصورة  

في   ملحوظة 

الحالة  

 المصرية. 

شركة   95

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2002 -

2016 

 المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية. تم الاستناد على  آلية قياس التحفظ 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

21 

محمد ، تامر  

سعيد عبد  

المنعم ،  

(2019  .) 

Khan and Watts 

(2009), Modified 

Basu. 

 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

تواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

بصورة  

في   ملحوظة 

الحالة  

المصرية  

سواء  

التحفظ  

أو   المشروط 

غير  

 المشروط. 

شركة   56

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية . 

2016 -

2018 Givoly and Hayn 

(2000), Multi-

Models 

 آلية قياس التحفظ 

تم الاستناد في قياس التحفظ المحاسبي من خلال مؤشر واحد تركيبي يستند على المؤشرات الثلاثة  

التالية: المؤشر الأول ويعبر عن التحفظ المحاسبي المشروط وتم اشتقاقه من خلال تطبيق نموذج  

Khan and Watts    وتوظيف مخرجات تشغيل النموذج في الوفاء بمعادلةBiddle et al ، .

دد المؤشر الثاني في الاستحقاقات غير التشغيلية ، ويتحدد المؤشر الثالث في معدل الاستحقاقات  ويتح

التشغيلية إلى إجمالي الاستحقاقات ، ولم يتضح على نحو محدد في الإطار التطبيقي للبحث كيفية  

ينتقص ذلك  اشتقاق المتغير الترجيحي المستند على المداخل الثلاثة لقياس التحفظ المحاسبي. ولا  

 بطبيعة الحال من جودة البحث. 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

22 

زلط ، علاء  

عاشور عبد  

الله ، 

(2019  .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

المتعدد  

بطريقة  

تحليل  

 المسار. 

لم يتحدد في  

الشروح  

التفسيرية  

الصلة   ذات 

بجداول  

الدراسة  

  ، التطبيقية 

وبمتابعة  

حتويات  م

الجداول  

فإن   ذاتها 

ممارسات  

التحفظ  

في   محدودة 

الحالة  

المصرية. إذ  

انخفضت  

مؤشر   قيمة 

القيمة  

إلى   السوقية 

الدفترية عن  

الواحد  

الصحيح  

وهو  

المؤشر  

الذي   الوحيد 

عليه   استند 

في   البحث 

قياس  

التحفظ ، ولا  

ذلك   ينتقص 

جودة   من 

 البحث. 

شركة   33

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 صرية. الم

2010 -

2015 

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  آلية قياس التحفظ 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

23 

وهدان ،  

محمد علي  

محمد ، 

(2019 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير تابع 

تحليل  

الانحدار  

المتعدد  

بطريقة  

تحليل  

 المسار. 

يتواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

بصورة  

ملحوظة في  

الشركات  

محل  

 التحليل. 

شركة   39

من 

الشركات  

منتظمة 

التواجد في  

مؤشر  

EGX 

100  . 

2011 -

2018 

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  آلية قياس التحفظ 

24 

إبراهيم ،  

أسماء  

إبراهيم عبد  

الرحيم ،  

(2019  .) 

Givoly and Hayn 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

يتواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

بصورة  

في   ملحوظة 

الشركات  

محل  

 التحليل. 

شركة   77

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2012 -

2017 

 الرؤية التحليلية 
تم الاستناد في قياس التحفظ على مدخل الاستحقاقات غير التشغيلية السالبة ، وهو مدخل يستند  

 على مؤشرات مالية وليس نمذجة قياسية. 

25 

الهواري ،  

محمد عبد  

العزيز عبد  

المعطي ،  

(2019  .) 

Basu (1997), 

Return Model. 
 متغير تابع 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

تتناول   لم 

النتائج  

التطبيقية  

بصورة  

محددة  

مستوى  

في   التحفظ 

الحالة  

 المصرية.  

211  

شركة من  

الشركات  

المقيدة في  

البورصة  

 المصرية. 

2014 -

2017 

 آلية قياس التحفظ 

بإشارة معلمات نموذج   الكافية  العناية  الصلة    Basuلم توجه  ذات  التفسيرية  الشروح  ،  وبعض 

بالجداول لا تتسق مع المعلمات الإحصائية الواردة بالجدول ذاته ، كما لم تتوافر اشتراطات النموذج  

 الأصلي للإقرار بتواجد التحفظ ، وهذا لا ينتقص من جودة البحث. 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

26 

فرج ، هاني  

خليل ،  

(2019 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير تابع 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

البسيط  

 والمتعدد. 

يتواجد  

التحفظ  

في   بكثافة 

الحالة  

  ، المصرية 

ومع  

أن   ملاحظة 

الدراسة  

قد   التطبيقية 

اشتملت  

قيمة   على 

كبيرة  

لمؤشر  

لم    ، التحفظ 

في   تتواجد 

من  أي 

الدراسات  

ذات   السابقة 

الصلة  

بالحالة  

المصرية.  

لا   وهذا 

من  ين تقص 

جودة  

 البحث. 

شركة   60

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية 

2013 -

2017 

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  آلية قياس التحفظ 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

27 

الملاح ،  

شيرين  

شوقي السيد  

( ،2019  .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

يتواجد   لا 

في   تحفظ 

الحالة  

المصرية. إذ  

انخفضت  

قيمة 

المؤشر  

التحفظي  

الواحد   عن 

  ، الصحيح 

ومع  

أن   ملاحظة 

الشروح  

الصلة   ذات 

قد   بالتحفظ 

في  تتسق  لا 

منها   جزء 

مع المعلمات  

الإحصائية  

الواردة  

ببعض  

الجداول.  

لا    وهذا 

من   ينتقص 

جودة  

 البحث. 

شركة   32

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2016 -

 م 2018

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  آلية قياس التحفظ 

28 

الطحان ،  

إبراهيم  

محمد ؛ 

محمود ،  

عبد الحميد  

العيسوي ، 

(2020  .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير تابع 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

تواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

الحالة   في 

المصرية  

بصورة  

ملحوظة   

وبعد   قبل 

دليل   إصدار 

الحوكمة  

  ، المصري 

شركة   44

من 

الشركات  

منتظمة 

التواجد في  

مؤشر  

EGX 

خلال   100

فترة  

 الدراسة. 

2014 -

 م 2018



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

المزيد   مع 

التو  اجد  من 

إصدار   بعد 

 الدليل. 

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  آلية قياس التحفظ 
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الطحان ،  

إبراهيم  

محمد ؛ 

نخال ، أيمن  

محمد  

صبري ،  

(2020  .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير تابع 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

تواجد  

في   التحفظ 

الحالة  

المصرية  

بصورة  

ملحوظة وقد  

اتسقت  

النتائج  

المتحصل  

من   عليها 

خلال  

مؤشري  

 التحفظ. 

شركة   50

من 

كات  الشر

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2014 -

 م 2019
Givoly and Hayn 

(2000), Financial 

Indicator 

 آلية قياس التحفظ 

تم الاستناد على مؤشرين ماليين لقياس التحفظ المحاسبي: يتحدد المؤشر الأول منها في المعدل  

السوقية إلى القيمة الدفترية ، بينما يتحدد المؤشر  الاعتيادي في هذا الشأن والمحدد في نسبة القيمة  

الثاني في معدل الاستحقاقات التشغيلية إلى إجمالي الأصول ، ويتم التعبير عن تلك الاستحقاقات من  

خلال الدخل قبل الضرائب والبنود غير العادية ومضافاً عليه الإهلاك ومطروحاً منه التدفقات النقدية  

 القسمة على إجمالي الأصول. من عمليات التشغيل ثم  

30 

الجندي ،  

تامر يوسف  

عبد العزيز  

علي ،  

(2020 .) 

Givoly and Hayn 

(2000), Financial 

Indicator. 

متغير مستقل  

في مرحلة  

تحليلية ومًعدل  

في مرحلة  

 تحليلية أخرى. 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

تواجد  

في   التحفظ 

الحالة  

المصرية  

بصورة  

ملحوظة وقد  

اتسقت  

النتائج  

المتحصل  

من   عليها 

خلال  

مؤشري  

التحفظ.  

وهي  

لما   استنتاج 

شركة   60

من 

الشركات  

منتظمة 

التواجد في  

مؤشر  

EGX 

خلال   100

فترة  

 الدراسة. 

2015 -

 م 2018
Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

في   ورد 

جداول  

الدراسة  

التطبيقية. إذ  

يتطرق   لم 

ذاته   البحث 

لتوصيف  

المعلمات  

الإحصائية  

الصلة   ذات 

بالتحفظ. ولا  

ذلك   ينتقص 

جودة   من 

 البحث. 

 آلية قياس التحفظ 

لقياس التحفظ المحاسبي: يتحدد المؤشر الأول منهما في الاستحقاقات   تم الاستناد على مؤشرين 

السوقية إلى القيمة الدفترية  غير التشغيلية ويعبر عن التحفظ المحاسبي المشروط ، ومعدل القيمة  

ويعبر عن التحفظ المحاسبي غير المشروط ، ولا يتضمن القياس على عمليات اشتقاق للمتغير المُعبر  

 عن التحفظ. 

31 

الصياد ،  

علي محمد  

علي ،  

(2020  .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير تابع 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

شتمل  لم ت

الدراسة  

على  

إحصاءات  

وصفية  

لتقدير  

المدلول  

المحاسبي  

لمؤشر  

التحفظ  

المحاسبي  

 المستخدم. 

149  

شركة من  

الشركات  

المقيدة  

ببورصة  

الأوراق  

 المالية. 

2016 -

 م 2018

 الدفترية. تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة  الرؤية التحليلة 

32 

أبو العلا ،  

أسامة  

مجدي فؤاد  

محمد ، 

(2020 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

تواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

بصورة  

في   ملحوظة 

شركة   24

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2000 -

 م 2019



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

الحالة  

 المصرية. 

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  آلية قياس التحفظ 
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موسى ،  

بوسي  

حمدي حسن  

( ،2020 .) 

Givoly and Hayn 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

البسيط  

والمتعدد ، 

ومع  

الاستناد  

على تحليل  

المسار في  

مرحلة  

 تحليلية. 

تشتمل   لم 

الدراسة  

على  

إحصاءات  

وصفية  

لتقدير  

المدلول  

المحاسبي  

لمؤشر  

التحفظ  

المحاسبي  

المستخدم.  

مع  ولكن 

تتبع 

المعلمات  

الإحصائية  

الصلة   ذات 

بعلاقات  

التأثير  

اتضح تواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

خلال   من 

القيمة  

السالبة  

للمؤشر  

المعتمد  

في   عليه 

قياس  

 التحفظ. 

شركة   89

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2016 -

 م 2018

 تم الاستناد على مؤشر الاستحقاقات غير التشغيلية  آلية قياس التحفظ 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

34 

شحاتة ،  

محمد  

موسى على  

( ،2020 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير تابع 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

تشتمل   لم 

الدراسة  

على  

إحصاءات  

وصفية  

لتقدير  

المدلول  

المحاسبي.  

وركزت على  

هدفها  

الرئيسي  

وهو  

في   والمحدد 

تناول  

العلاقات  

 التأثيرية. 

100  

شركة من  

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية 

2017 -

 م 2019

 التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية. تم الاستناد على المؤشر   آلية قياس التحفظ 

35 

الدسوقي ،  

فاطمة  

محمود  

إبراهيم ،  

(2021  .) 

Givoly and Hayn 

(2000), Financial 

Indicator.(Two 

Indicators) 

 متغير مُعدل 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

اشتملت  

الدراسة  

على  

إحصاءات  

وصفية  

لم   ولكنها 

شروح   تقدم 

تفسيرية  

لمدلول  

مؤشري  

التحفظ. ومع  

قام   ذلك 

الباحث  

وبالإطلاع  

جدول   على 

الإحصاءات  

الوصفية  

واستنتاج  

تواجد  

ممارسات  

شركة   75

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2015 -

 م 2017



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

محاسبية  

في  متحفظة 

الحالة  

  ، المصرية 

لأن   وذلك 

متوسط  

مؤشري  

التحفظ  

المعتمد  

كان   عليهما 

موجباً. وهي  

تتسق   نتيجة 

غالبية   مع 

دراسات  

التي   التحفظ 

لت  تناو 

الحالة  

المصرية.  

لا   وهذا 

من   ينتقص 

جودة  

 البحث. 

 آلية قياس التحفظ 

تم قياس التحفظ المحاسبي من خلال المؤشرين التاليين: مؤشر الاستحقاقات الكلية ويتم احتسابه  

البنود غير العادية والعمليات غير المستمرة مضافاً  وفق المعتاد في هذا الشأن: إجمالي الدخل قبل  

إجمالي   على  الناتج  قسمة  ثم  التشغيل  عمليات  من  النقدية  التدفقات  منه  ومطروحاً  الإهلاك  عليه 

، لتكون القيمة الموجبة معبرة عن تواجد التحفظ والسالبة    1-الأصول ، ثم ضرب ناتج القسمة في  

المؤشر هذا  ويعبر  تواجده  عدم  التشغيلي،    تعني  وغير  التشغيلي  بشقيها  الكلية  الاستحقاقات  عن 

ويتحدد المؤشر الثاني في مؤشر الاستحقاقات غير التشغيلية ، وهو ذات المؤشر الأول مع مراعاة  

طرح الاستحقاقات التشغيلية من بسط معدل المؤشر الأول " بند إضافي يتم طرحه مع الحفاظ على  

م ضرب الناتج وكالمعتاد في سالب واحد. " البعض لا يضرب في  كافة مكونات المؤشر الأول " ث

سالب واحد وهنا مدلول المؤشرين سيختلف ، لتصبح القيمة السالبة للمؤشر دالة على تواجد التحفظ  

 ويقع البعض في هذا الخطأ المنهجي في التفسير ".   -والقيمة الموجبة دالة على غيابه 



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

36 

عبد الرحيم  

، رضا  

محمود  

محمد ، 

(2021  .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مستقل 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

تواجد  

ملحوظ  

لممارسات  

التحفظ  

المحاسبي  

في الحالة  

المصرية. إذ  

تجاوزت  

قيمة مؤشر  

التحفظ  

الواحد  

 الصحيح. 

شركة   49

من 

الشركات  

منتظمة 

د في  التواج

المؤشر  

المصري  

للمسئولية  

 الاجتماعية. 

2014 -

 م 2018

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  آلية قياس التحفظ 

37 

حماد ، هيام  

فكري السيد  

( ،2021  .) 

Basu (1997), By 

Modified Model 

Khan and Watts 

(2009). 

 تابع متغير 

تحليل  

السلاسل  

الزمنية  

التقاطعية  

" اللوحية  

 "Panel  

Data  . 

تواجد  

ملحوظ  

لممارسات  

التحفظ  

المحاسبي  

الحالة   في 

المصرية.  

وذلك  

للاعتراف  

التزامني  

بالأخبار  

الجيدة   غير 

مقارنة  

بالأخبار  

  . الجيدة 

ومع  

ضرورة  

إلى   الإشارة 

الآلية    : أن 

التحليلية  

المعتمد  

في   عليها 

البحث  

يزة  متم

 للغاية. 

شركة   60

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2009 -

 م 2017



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

 آلية قياس التحفظ 

والمستند في    Biddle et alتم قياس التحفظ من خلال الحصول على معامل التحفظ الاشتقاقي لـ  

التحفظ    Khan and Wattsالأساس على نمذجة   الحصول على معاملي  -G، وذلك من خلال 

Score    المُعبر عن الأخبار الجيدة ، والمعاملC-Score    المُعبر عن الأرباح غير الجيدة ، ويعد

، وتجدر الإشارة إلى أن الخطوات التفصيلية لحساب معامل التحفظ    Basuتطويراً تطبيقياً لنمذجة  

بحث. وهي خطوات ممنهجة تحتاج الكثير من التحوط الإجرائي  بتلك الطريقة لم تذكر تفصيلاً داخل ال

، لأن الخطأ في إحدى الخطوات سيترتب عليه تالياً الحصول على نتائج مضللة. وهذا لا ينتقص من  

جودة البحث ، فالبحث من البحوث النادرة العربية التي وجدها الباحث تستند على الحزمة الإحصائية  

e-Views حصائية المتقدمة. وهي من الحزم الإ 

38 

غالي ، 

أشرف أحمد  

محمد ، 

(2022 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مستقل 

تحليل  

السلاسل  

الزمنية  

التقاطعية  

" اللوحية  

 "Panel  

Data  . 

تواجد  

ملحوظ  

لممارسات  

التحفظ  

المحاسبي  

في الحالة  

 المصرية.  

شركة   69

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2018 -

 م 2021

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  آلية قياس التحفظ 
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خيري ، 

يسري محمد  

علي ،  

(2022  .) 

Givoly and Hayn 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مُعدل 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

تواجد   

ملحوظ  

لممارسات  

في   التحفظ 

الحالة  

المصرية. إذ  

قيمة   كانت 

المؤشر  

الاستحقاقي  

عن   المُعبر 

التحفظ  

موجبة.  

وعليه  

فالتحفظ  

وفي  

المتوسط  

  يتواجد.

استنتاج  

مستخرج  

جداول   من 

الإحصاءات  

الوصفية.  

شركة   75

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2016 -

 م 2020



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

في   يرد  ولم 

متن  

الشروح  

التفسيرية.  

ينتقص   ولا 

من   ذلك 

جودة  

 البحث. 

 آلية قياس التحفظ 

التشغيلية وغير التشغيلية ،  تم الاستناد على مؤشر الاستحقاقات الكلية ، والمتضمنة الاستحقاقات  

ويتم احتسابها من خلال الدخل قبل البنود غير العادية والعمليات غير المستمرة ومضافاً عليه الإهلاك  

ومطروحاً منه التدفقات من عمليات التشغيل ثم قسمة الناتج على إجمالي الأصول ، ويلي ذلك ضرب  

ؤشر عن تواجد التحفظ ، والقيمة السالبة عن  المؤشر في سالب واحد ، لتعبر القيمة الموجبة للم 

غيابه ، وهو مؤشر أصبح تقليدياً في مجال قياس التحفظ المحاسبي ، وتجدر الإشارة: إلى أن تطبيق  

هذا المؤشر ليس باليسر الظاهر ، وذلك لأن المؤشر يستند على متوسطات القيم عن الفترة الحالية  

ولم تظهر تلك الخطوات الإجرائية الهامة في البحث ، ولا    للمشاهدة والفترتين السابقتين عليها ،

 ينتقص ذلك بطبيعة الحال من جودته.
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الباز ، محمد  

ماهر عبد  

الحميد  

مصطفى ،  

(2022 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مُعدل 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

يستدل   لم 

تواجد   على 

ملحوظ  

لممارسات  

في   التحفظ 

الحالة  

المصرية. إذ  

قيمة   كانت 

القيمة   معدل 

إلى   السوقية 

القيمة  

الدفترية  

وفي  

المتوسط  

عن   تقل 

الواحد  

الصحيح.  

يدلل   وبما 

على  

محدودية  

ممارسات  

في   التحفظ 

الحالة  

شركة   58

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2018 -

 م 2020
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

المصرية.  

استنتاج  

مستخرج  

جداول   من 

الإحصاءات  

الوصفية.  

في   يرد  ولم 

متن  

الشروح  

التفسيرية.  

ينتقص  ولا  

من   ذلك 

جودة  

 البحث. 

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  آلية قياس التحفظ 
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أمين ،  

عصام  

حمدي  

مصطفى ،  

(2022 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير تابع 

تحليل  

الانحدار  

الخطي  

 المتعدد. 

يستدل   لم 

تواجد   على 

ملحوظ  

لممارسات  

في   التحفظ 

الحالة  

المصرية. إذ  

قيمة   كانت 

القيمة   معدل 

إلى   السوقية 

القيمة  

الدفترية  

وفي  

المتوسط  

عن   تقل 

الواحد  

الصحيح  

وبدرجة  

وبما   كبيرة. 

على   يدلل 

محدودية  

ممارسات  

في  التح فظ 

شركة   71

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2017 -

 م 2020
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طارق إبراهيم سعادة  د.  

 

- 922  - 
 

 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

الحالة  

المصرية.  

استنتاج  

مستخرج  

جداول   من 

الإحصاءات  

الوصفية.  

في   ويقع 

أن   ظني 

قد   الباحث 

حسب  

المؤشر  

معكوساً. أي  

القيمة  

الدفترية  

مقسومة  

القيمة   على 

 ، السوقية 

أدى   ومما 

الخلل   لهذا 

في   الملحوظ 

 النتائج. 

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  آلية قياس التحفظ 
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محمد ، دلال  

محمد  

إبراهيم ،  

(2022  .) 

Givoly and Hayn 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير تابع 

تحليل  

الإنحدار  

الخطي  

المتعدد  

سواء  

بصورته  

المعتادة أو  

خلال  من 

تحليل  

 المسار. 

يتضمن   لم 

أية   البحث 

إحصاءات  

ذات   وصفية 

صلة بمؤشر  

التحفظ  

المُعتمد  

كما    ، عليه 

تتضمن   لم 

الشروح  

التفسيرية  

في   الواردة 

الجزء  

التطبيقي أية  

إلى   إشارة 

شركة   74

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2015 -

 م 2020
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

توصيف  

التحفظ  

نصاً   سواء 

 أو تلميحاً. 

 تم قياس التحفظ من خلال مؤشر الاستحقاقات الكلية وبذات المنهجية المعتادة في غالبية البحوث.    آلية قياس التحفظ
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جميل ،  

رباب حمدي  

( ،2022 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير وسيط 

تحليل  

السلاسل  

الزمنية  

التقاطعية  

" اللوحية  

 "

Panel 

Data  . 

يتواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

الحالة   في 

المصرية  

بصورة  

  ، ملحوظة 

من   وذلك 

مؤشر   خلال 

التحفظ  

المعتمد  

والذي   عليه 

تجاوز  

الواحد  

  " الصحيح 

القيمة  

إلى   السوقية 

القيمة  

 الدفترية " 

شركة   55

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 رية. المص

2011 -

 م 2021

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  آلية قياس التحفظ 
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 
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الوكيل ،  

حسام سعيد  

( ،2022 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير مستقل 

تحليل  

الإنحدار  

الخطي  

المتعدد  

سواء  

بصورته  

المعتادة أو  

من خلال  

الأثر  

التفاعلي  

" التعديلي  

" 

يتواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

الحالة   في 

المصرية  

بصورة  

  ، ملحوظة 

من   وذلك 

مؤشر   خلال 

التحفظ  

المعتمد  

والذي   عليه 

تجاوز  

الواحد  

  " الصحيح 

القيمة  

إلى   السوقية 

القيمة  

  ." الدفترية 

تجاوزت   إذ 

قيمة 

المؤشر  

  2المقدار  

لكافة  

سنوات  

،  الدر اسة 

وبالشكل  

يعكس   الذي 

التواجد  

المكثف  

لممارسات  

التحفظ  

 المحاسبي. 

شركة   43

من 

الشركات  

المقيدة في  

المؤشر  

المصري  

EGX 70  

. 

2013 -

 م 2017

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  آلية قياس التحفظ 
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الفار ،  

محمد  

إبراهيم  

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

- متغير مستقل

 متغير مُعدل. 

تحليل  

الإنحدار  

الخطي  

البسيط  

يتواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

الحالة   في 

شركة   97

من 

الشركات  

المقيدة  

2017 -

 م 2021
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

عبده ،  

(2022  .) 

والمتعدد  

سواء  

بصورته  

المعتادة أو  

من خلال  

الأثر  

التفاعلي  

" التعديلي  

" 

المصرية  

بصورة  

،  ملحوظ ة 

من   وذلك 

مؤشر   خلال 

التحفظ  

المعتمد  

والذي   عليه 

تجاوز  

الواحد  

  " الصحيح 

القيمة  

إلى   السوقية 

القيمة  

  ." الدفترية 

تجاوزت   إذ 

قيمة 

في   المؤشر 

المتوسط  

  2المقدار  

من   وذلك 

خلال  

التحليل  

المُجمع  

لكافة  

الحالات  

 التحليلية. 

بالبورصة  

المصرية ،  

ديد  مع تح

مركز كل  

منها  

بحسب  

الترتيب في  

المؤشر  

المصري  

للمسئولية  

الاجتماعية  

أو عدم  

التواجد في  

 المؤشر. 

 تم الاستناد على المؤشر التقليدي والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.  الرؤية التحليلية 

46 

الحبشي ،  

هناء عبد  

القادر ،  

(2023 .) 

Beaver and Ryan 

(2000), Financial 

Indicator. 

 متغير تابع 

تحليل  

السلاسل  

الزمنية  

التقاطعية  

" اللوحية  

 "

Panel 

Data  . 

يتواجد  

التحفظ  

المحاسبي  

الحالة   في 

المصرية  

بصورة  

ملحوظة  

من   وذلك 

غير   بشقيه 

شركة   48

من 

الشركات  

المقيدة  

بالبورصة  

 المصرية. 

2018 -

 م 2020
Givoly and Hayn 

(2000), Financial 

Indicator. 
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 الباحث  مسلسل 
النموذج  

 العلمي/المؤشر المالي 

المركز التحليلي  

للتحفظ  

 المحاسبي 

النموذج  

 الإحصائي 

الاستدلال  

 العام 

عدد  

 الشركات 

السلسلة  

 الزمنية 

المشروط  

 والمشروط. 

 آلية قياس التحفظ 

المؤشر   في  منهما  الأول  المؤشر  يتحدد  مؤشرين:  على  المحاسبي  التحفظ  قياس  في  الاستناد  تم 

التقليدي في هذا الشأن والمحدد في معدل القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية ، بينما يتحدد المؤشر  

الثاني في مؤشر الاستحقاقات الكلية والذي يتم الحصول عليه من خلال: الدخل قبل البنود غير العادية  

والعمليات غير المستمرة ومضافاً عليه الإهلاك ومطروحاً منه التدفقات من عمليات التشغيل ، ثم 

القيمة الموجبة  قسمة الناتج على إجمالي الأصول ، ويلي ذلك ضرب المؤشر في سالب واحد ، لتعبر  

اً في مجال قياس  للمؤشر عن تواجد التحفظ ، والقيمة السالبة عن غيابه ، وهو مؤشر أصبح تقليدي 

 التحفظ المحاسبي. 

 من إعداد الباحث.  المصدر:

 : : الدليل التجريبي من واقع الحالة المصريةالقسم الرابع :1/5

دون التطرق لتحديد ممارساتب والتي   –  التحفظ المحاسبي  حف على تقدير مستو  كثافةيشتمل هذا القسم من الب     

ً     -تخرج عن نطاق هذا البحف   على عينة من الشركات المساهمة المقيدة بالبورصة المصرية ، وذلك من    تطبيقا

تدعم التحفظ ، ويتممن هذا القسم النقاط الرئيسية خلال اياس وتقييم مستو  التوجب العام نحو الممارسات التي  

 التالية: 

 دمة وآلياتها التطبيقية المقترحة. : النمذجة المستخ1/ 1/5

 .عينة الدراسة التجريبية: 2/ 1/5

 : تقدير مستو  كثافة التحفظ المحاسبي وفق نموذج العوائد.3/ 1/5

 باق.: تقدير مستو  كثافة التحفظ المحاسبي وفق نموذج الر4/ 1/5

 : التناول التحليلي لفرو  البحف الرئيسة.5/ 1/5

 وتفصيلات تلك النقاط على النحو التالي: 

 : النمذجة المستخدمة وآلياتها التطبيقية المقترحة: 1/5/1

لقياس وتقييم التحفظ المحاسبي. إذ يستند   Basu (1997)يستند الإطار التجريبي لهذا البحف على نموذجي       

 ويأخذ الصورة القياسية العامة التالية: النموذج الول على التعاا  الزمني للعوائد ، 

𝑋𝑖.𝑡−1 =  𝛼1 +  𝛼2𝐷𝑈𝑀𝑖.𝑡 +  𝛽1𝑅𝑖.𝑡 +  𝛽2 (𝐷𝑈𝑀𝑖.𝑡  ×  𝑅𝑖.𝑡) +  𝜀𝑖.𝑡 
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 الصورة القياسية التالية:بينما يستند النموذج الثاني على الرباق ويأخذ 

 𝑁𝐼𝑖.𝑡 =  𝛼1 +  𝛼2𝐷𝑈𝑀𝑖.𝑡−1 +  𝛽1 𝑁𝐼𝑖.𝑡−1 +  𝛽2 (𝐷𝑈𝑀𝑖.𝑡−1  ×   𝑁𝐼𝑖.𝑡−1) +  𝜀𝑖.𝑡 

النموذجين       عر   سبق  ،    واد  البحف  هذا  من  الثاني  القسم  في  تفصيلية  تحليلية  أوجب  ومبصورة  تحديد  س 

التي وجه  لتلك النماذج ، وبخاصة اشتراطاتها القاسية لتقدير تواجد التحفظ المحاسبي من    الانتقادات الرئيسة

ستشتمل آليات التطبيق        وعليب  عدمب ، وكذلك غياس ايم معيارية محددة يمكن الاستناد عليها لتقدير هذا التواجد ،

 والتفسير على مجموعة المحددات التالية:

أولاً: يتم الإارار بتواجد التحفظ المحاسبي في كل من النموذجين بتوافر علااة تأثير إحصائي ذو دلالة معنوية ، 

ودون الالتزام باشتراطات النموذج الصلي والخاصة بمعاملات المتتيرات المستقلة في النموذج 

وهو اشتراط ااسي  ، والتي من المفتر  أن تكون جميعها موج  وفق رؤية النموذج الصلي ،  

النموذج الصلي يصع  توافر  في السواق المالية بخلاف السوق المريكي ، والذي اتخذ منب  

مجالاً للتطبيق ، كما يصع  تواجد  في الحالات التحليلية منخفمة العدد ، والتي لا تماهي مثيلتها  

والتي انتقدت   Dietrich et al. (2007)ويستند الباحف في ذلك على رؤية    بالولايات المتحدة.

متحيز بطبيعتب وعرفب لتتيير نواتج تشتيل بفعل تأثير حجم العينة والسلسلة    Basuكون نموذج 

العلااة   فتواجد  وعليب  للنموذج    الرئيسية  للمتتيرات  الزمنية  والسمات  التحليل  محل  الزمنية 

ت التفسيرية ، ونفس المعنى ةر عن إشارة المتتيراالمعنوية يعد دالاً على تواجد التحفظ وبتض الن

ولكن بصورة فمنية وردت تلك الرؤية التقييمية في العديد من الجهود البحثية ومنها على سبيل 

 e.g., Ball et al., 2000; Ball and Shivakumar, 2006; Patatukas and)  المثال

Thomas, 2009 ) .   

عليه اعتمد  التي  الإحصائية  بافلية  التقيد  عدم  على ثانياً:  رئيسية  بصورة  والمستندة   ، الصلي  النموذج  ا 

Backward Regression Models    ولكن سيتم الاعتماد على آليات إحصائية متنوعة تتوافق ،

إذ لم يتناول النموذج وعلى نحو تفصيلي   مس الخصائص الإحصائية لتوييعات متتيرات النموذج.

أن هذا  للتاية  الاختيار وبصورة موجزة  ثنايا  في  ذكر  افلية تحديداً. ولكنب  تلك  اختيار  مسببات 

المدرسة  لتوجهات  إنعكاساً  ذلك  التشويش الإحصائي ، وربما كان  النموذج يخُفض من عناصر 

النمذج في  الدخول  وهو  المحاسبي  البحف  في  التمهيد  المريكية  عمليات  بعر   التقيد  دون  ة 

 الإحصائي ذات الصلة. 

بحس  بكونها متحفةة أو   – كل صم من صفوف مصفوفة بيانات التحليل    –ثالثاً: يتم تصنيم الحالات التحليلية  

غير متحفةة وفق بوااي دالة الانحدار ، فإن كان  تلك البوااي سالبة فذلك يعني تواجد التحفظ ويتم  

ك بالقيمة   واحد   ، وإن كان  تلك البوااي موجبة فذلك يعني عدم تواجد التحفظ التعبير عن ذل

المُعبرات الجيدة عن   الحالة من  البوااي في تلك  التعبير عن ذلك بالقيمة   صفر   ، وتعد  ويتم 

الطرق   ذلك  في  الباحف  ويستند   ، حدة  على  تحليلية  حالة  كل  في  التحفظ  تواجد  عدم  أو  تواجد 

لى حقيقة أن بوااي دالة الانحدار تعكس كافة المتتيرات الكامنة والتي لم تؤخذ صراحة  الإبتكاري ع
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في النموذج ، وعليب إذا كان  تلك البوااي موجبة فذلك يعني أن تلك المتتيرات تدعم العوائد أو  

لبة ، بينما على النقيض من ذلك إن كان  تلك البوااي سا     الرؤية التفاؤلية   الرباق وبما يعكس  

  م اتجا  العوائد أو الرباق نحو الصعود ، وعليب   فذلك يعني أن المتتيرات الكامنة تقم ايداً أما

  ،   ، ولا تعد تلك الفكرة التطبيقية جديدة بالكلية     الرؤية التشاؤمية   ي السالبة تعكس  البواافتلك  

لك لاشتقاق متتير يعد  ولكنب معمول بها في كافة نماذج اياس وتقييم ممارسات إدارة الربح ، وذ

  – المتتيرات النماذجية الاشتقااية    –من مخرجات نموذج محدد ثم توليفب كمدخلات نموذج آخر  

والتي اام البعض بتوليفها  ويمكن الرجوا في ذلك إلى العديد من نماذج ممارسات إدارة الربح  

 ;e.g., Jones, 1991; Dechow et al., 1995)تالياً في مجال اياس وتقييم التحفظ المحاسبي  

Dechow and Ditchev, 2002)    نموذج أن  لذلك  ويماف   .Basu   البحوث كافة  أثبت  

التطبيقية التي استندت عليب أنب يؤدي إلى ادرة تفسيرية محدودة لنموذجي الانحدار ، وبالقدر الذي 

   .(Ball et al., 2013) م بب بوااي النموذجين كبيرة للتايةيجعل مساحة الدور الذي تقو

التمايز   تحليل  نموذج    وفق  متحفظ  وغير  متحفةة  بين  التحليلية  الحالات  تقسيم  سلامة  تقدير  يتم   رابعاً: 

Discriminant Analysis      كان فإن   ، إليب  المتوصل  التصنيم  ينفي سلامة  أو  يؤكد  والذي 

 صنيم المتوصل إليب. نموذج التمايز معنوياً فإن ذلك يوفر الدليل على سلامة الت

التحليل التي يتواجد بها التحفظ على عدد   خامساً: يتم تقدير مستو  كثافة التحفظ المحاسبي بقسمة عدد حالات 

توصيم التحفظ بكونب     فأكثر يتم  % 50حالات التحليل الإجمالية. فإن كان مستو  تلك الكثافة  

 الفئتين التاليتين: يتم تقسيمب إلى  %50وفي حالة انخفافب عن   ،  واسس النطاق

 . %25 د النطاق: ما يزيد عن صفر ولال منمحدو ▪

 . %50ولال من  %25متوسم النطاق: بدءً من  ▪

وبتلك الصورة يصبح لدينا ثلاث مستويات من التحفظ   محدود النطاق   و   متوسم النطاق   و   واسس       

 .النطاق  

 ينة الدراسة التجريبية:: ع1/5/2

تشتمل عينة الدراسة التجريبية على أثنين وأربعين شركة من الشركات المقيدة بالبورصة المصرية ، وذلك      

م وتشتمل على ثمان فترات مالية ، واد تم انتقاء تلك العينة وفق معيار الاختيار الذي 2021- 2014خلال الفترة  

فلات عديدة اام  وذلك بعد مفا  -اعات المختارة كل على حدةل اطاا من القطيحقق استقرار السلسلة الزمنية لك

بإجراءها مكن  -الباحف  الذي  الإحصائي  وبالقدر  التشويش  عناصر  تخفيض  الزمن  من  بعنصر  العلااة   ذات 

، وبتلك الصورة أصبح متوافراً عدد ثلاثمائة وستة وثلاثين حالة تحليلية ،    وبالتركيز على سلوك المتتير التابس

 ( موجزاً لتلك العينة. 3الجدول رام ) ويوفح نتاج فرس اثنان وأربعين شركة في ثمان فترات مالية.
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 ( 3جدول رام )

 عينة الدراسة التجريبية

 عدد الشركات أسم القطاا مسلسل

 11 الصحية والدوية اطاا الرعاية  (1)

 10 اطاا الغذية والمشروبات والتبغ (2)

 5 اطاا العقارات (3)

 5 اطاا خدمات ومنتجات صناعية وسيارات  (4)

 6 اطاا المقاولات والإنشاءات الهندسية (5)

 5 اطاا المنسوجات والسلس المعمرة (6)

 42 إجمالي عدد الشركات

 336 التحليلية إجمالي عدد الحالات 

 من إعداد الباحث.  المصدر:

 : تقدير مستوى كثافة التحفظ المحاسبي وفق نموذج العوائد:1/5/3

، والذي يعد    Basuيتناول هذا الحزء من البحف عر  وتحليل نتائج التحليل الإحصائي لنموذج العوائد لي       

كما سبق ذكر  لاحقاً نموذج يستند في الساس على بيانات يتل  عليها الطابس السواي مقارنة بالنزعة المحاسبية 

تخذت من  اللايم في الجهود البحثية التي إ  أصيل التجريبيمن الت ملائم ولم يتم تناول هذا النموذج بقدرالخالصة ،  

 لعربية مجالاً للتطبيق والتجري . بيئات العمال ا

ذو نزعة سواية ، واد يكون ذلك راجعاً إلى التوصل من خلالب    اعتبار النموذج  إلى  ربما اد يكون ذلك راجعاً        

من الممكن تفسير هذا الجفاء البحثي بتمو  المعايير في غالبية الحوال ، و  إلى نمذجة إحصائية غير معنوية  

اسمة  ايم ح  Basuلم يحدد    . إذ في لل توليم هذا النموذج  ياس وتقييم التحفظ المحاسبيالتي يمكن الاستناد عليها لق

  تحليل   ولكنب اعتمد على الرؤية الاشتقااية القائمة علىومحددة لتحديد تواجد أو عدم تواجد التحفظ المحاسبي ،  

 العلااة بين نماذج متعددة.

،   Basuلي    إلى الحالات التحليلية المخمة التي اعتمد عليها النموذج الصلي  اد يكون ذلك راجعاً  كذلك  و     

ااترب  من خمسة ، حيف تؤدي فخامة    والتي  للتاية  ، ومس سلسلة يمنية طويلة  تحليلية  ألم حالة  وعشرين 

معنوية  فمعملة  وعليب     ، بطبيعتها  معنوية  نماذج  إلى  التوصل  إلى  الزمنية  السلسة  وطول  التحليلية  الحالات 

النموذج الصلي  النموذج ليس  متواجدة في الدراسات الخر  ،   اً كبير  اً اد تبدو ايد    ، بينما تلك المعملة  في 

يتطرق   لم  إذ  والتطبيق.  للتحليل  المتقدمة مجالاً  السواق  السواق بخلاف  تتخذ من    لمعملة عدم   Basuوالتي 

 معنوية النموذج ، ولم يتطرق لتلك الحالة سواء نصاً أو تلميحاً.
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وذلك للاستدلال على تواجد التحفظ   ،  فتح مساحة كبيرة من الاجتهاد البحثي  تلك الحالة البحثية المتفردة أدت إلى    

يسير    النموذج يةهر وكأنب البعيد القاسي وليس بالقري بالشكل الذي يجعل  من عدمب ، ومستو  كثافة هذا التحفظ.  

ليلاً وتفصيلاً على النحو التالي ، الذي يميل إليب الهو  البحثي ، ومس ذلك    سيتم تناولب تحو  التطبيق والتفسير

. وتفصيلات تلك  Basuتهان بب من الرؤية الابتكارية ، والمشتقة في الساس من الرؤية الابتكارية لي  مس ادر لا يس

 النمذجة على النحو التالي. 

 الخصائص الإحصائية الوصفية لمتغيرات النموذج:  : 1/5/3/1

( الخصائص الإحصائية الوصفية لمتتيرات النموذج ، وذلك بالاعتماد على مجموعة 4يوفح الجدول رام )     

، والوسيم  من المعلمات الإحصائية الوصفية ، وتشتمل على المتوسم الحسابي ، والمتوسم القطعي   الترجيحي    

م بكونها مستقرة ،  ويلاحظ من خلال تلك المعلمات توصيفها على نحو العمو، والتباين ، والإنحراف المعياري ،  

ومس ملاحةة أن متتير عوائد السهم هو العلى تبايناً مقارنة ببقية متتيرات النموذج ، ويمكن اعتبار ذلك من 

السمات المعتادة في المتتيرات ذات الصلة بأسعار السهم على نحو العموم ، والتي يعد عدم الاستقرار من سماتها  

 الية التي تكون في مراحلها المبكرة من التطور   السواق الناشئة  .الرئيسية ، وبخاصة في السواق الم

 ( 4جدول رام )

 الخصائص الإحصائية الوصفية لمتتيرات نموذج العوائد 

 أسم المتغير
ترميز 

 المتغير
 المتوسط

المتوسط 

 القطعي 
 التباين  الوسيط 

الانحراف 

 المعياري 

 y 0.233 0.177 0.104 0.248 0.498 ربحية السهم إلى سعره 

 R 0.177 0.063 0.011 1.163 1.078 عائد السهم 

 0.501 0.251 صفر  DUM 0.5 0.5 تصنيف عائد السهم 

 0.176 0.031 صفر  R_DUM -0.111 -0.09 عائد السهم مرجحاً بتصنيفه 

 تفسير 
متوسط القيم بعد استبعاد القيم الأكثر   Trimmed Meanيمثل المتوسط القطعي 

 تطرفاً ، وتتحدد في خمس قيم من أعلى الترتيب ، وخمس قيم من أدناه 

 من إعداد الباحث ، بتصرف في التقارير الإحصائية ذات الصلة. صدر:الم
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 تقدير مستوى تبعية توزيع متغيرات النموذج للتوزيع الطبيعي: : 1/5/3/2

وذلك ( ، الاختبارات الثلاثية لتقدير تبعية توييس متتيرات النموذج للتوييس الطبيعي ،  5يوفح الجدول رام )    

لتقدير الشكل الول  من خلال الاعتماد على ثلاثة أشكال  إذ يتحدد  التبعية.   ،  Shapiro-Wilkفي اختبار    تلك 

الشكل   يتحدد  بينما   ، التبعية  تلك  لتقدير  فيوالمخصص  الوصفية   الثاني  الإحصائية  الخصائص  على  الاعتماد 

الشكل النااوسي للمدرج التكراري للتوييس الاحتمالي   والتفرطح ، ويتحدد الشكل الثالف فيوالمتمثلة في الالتواء  

 Shapiro-Wilkلتكرارات المتتير ، ويفمل الباحف دوماً الاعتماد على تلك التركيبة الثلاثية ، وذلك لن اختبار  

من الاختبارات القاسية للتاية لتقدير التوييس الطبيعي. إذ أنب من النادر في الدراسات المحاسبية أن يتم التحصل  

على متتير طبيعي التوييس في لل هذا الاختبار ، وعليب   تعطي الشكال الثلاثة من أسالي  التقدير صورة أكثر 

 موفوعية عن طبيعة توييس المتتيرات. 

بتبعية المتتير التابس للتوييس الطبيعي    ، يمكن الإارار وبقدر كبير من الموفوعية  الموفحل الجدول  ومن خلا     

الحيطة  وبالقدر الذي يبعف على فرورة توفير المزيد من  ،  ، بينما لا تتبس كافة المتتيرات المستقلة هذا التوييس  

عليب لاحقاً في مرحلة النمذجة الإحصائية ، وتذه   عند اختيار النموذج الإحصائي والذي سيتم الاعتماد    الإحصائية

الشريحة العريمة من الإحصائيين إلى عدم الاعتداد بالتوييس الطبيعي كشرط للاعتماد على النماذج الخطية لاحقاً  

، ولكن الهم من ذلك فرورة توافر اشتراطات السلامة الإحصائية في النموذج ، وبخاصة السمات الإحصائية 

لة الانحدار من حيف توييعها والارتباط الذاتي بينها. إذ يشترط توييعها طبيعياً وخلوها من الارتباط  لبوااي دا

 الذاتي للإارار بسلامة النموذج المتوصل إليب.

 ( 5جدول رام )

 تقدير تبعية توييس متتيرات نموذج العوائد للتوييس الطبيعي 

 أسم المتغير
ترميز 

 المتغير 
Shapiro-Wilk  الشكل الناقوس المعلمات الإحصائية 

التقدير 

 العام 

  
معنوية  

 الاختبار 

تقدير 

 التبعية
 التقدير التفرطح  الالتواء 

منتظم / 

غير 

 منتظم

  التقدير

ربحية السهم إلى  

 سعره 
y 0.001  طبيعي طبيعي منتظم يقترب   20.9 3.495 لا يتبع 

 129.723 9.84 لا يتبع  R 0.001 عائد السهم 
غير 

 طبيعي

غير 

 منتظم
 غير طبيعي

غير 

 طبيعي

 طبيعي 2.012- 0.012 لا يتبع  DUM 0.001 تصنيف عائد السهم 
غير 

 منتظم
 غير طبيعي

غير 

 طبيعي

عائد السهم مرجحاً  

 بتصنيفه 
R_DUM 0.001  طبيعي 2.777 1.76- لا يتبع 

غير 

 منتظم
 غير طبيعي

غير 

 طبيعي

 تفسير

إذا ما كانت معنوية الاختبار تفوق مستوى المعنوية   Shapiro-Wilkيعد توزيع المتغير طبيعياً في حالة اختبار 

يقترب من الصفر ، ويقع في  ، ويعد طبيعياً في حالة المعلمات الإحصائية إذا ما كان الالتواء %5الافتراضي والمقدر بـ 

، وتلك هي الصورة المعيارية   1.2-، ومع تفرطح يدور في فلك  2( -مدى مناسب يحدده العرف الإحصائي السائد +)

، وفيما يتعلق بالشكل الناقوسي للمدرج التكراري من الواجب تلامس طرفي الناقوس مع المحور السيني لتقدير  لكلاهما

بيعي يشترط أن يكون التوزيع بكونه طبيعياً ، ولتقدير المتغير على وجه العموم على أنه يتبع أو يقترب من التوزيع الط

 الثلاث المحددة.  بيعياً وفقاً لمعيارين من المعاييرط

 من إعداد الباحث ، بتصرف في تقارير التحليل الإحصائي. المصدر:



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  

 

- 932  - 
 

 استكشاف النمذجة الإحصائية المناسبة لتقدير دوال الانحدار:  : 1/5/3/3

التأثير لمتتير العوائد كمتتير مستقل على المتتير التابس  ( نتائج تقدير منحنى علااة  6يوفح الجدول رام )     

م اشتقااية  افخرين متتيرات  المستقلين  المتتيرين  اعتبار  ، وذلك على  إلى سعر   السهم  في ربحية  ن والمتمثل 

ربحية هتمام في تلك الحالة هي علااة تأثير عوائد السهم على  المتتير المستقل محل التحليل. إذ أن العلااة محل ال

النمذجة التي اد تكون  التفسير المرفق بب أن  تلك السهم ، ويتمح من خلال الجدول الموفح وبالاستناد على 

مناسبة في تلك الحالة هي تحليل السلاسل الزمنية ، وهي الوحيدة التي أدت إلى نموذج معنوي تتوافر بب سلامة 

اً حول النموذج الذي سيعتمد عليب في صياغة دالة الانحدار  وبالشكل الذي يقدم استباااً مبدئي،  Good Fitالتمثيل 

المزيد    إلى  التحفظ المحاسبي. ويحتاج المر في تلك الحالة  كثافة  لقياس وتقييم مستو   والتي سيتم توليفها  الساسية

بسلامة اختيار تحليل السلاسل    والمتعلقة  للتأكد من أو نفي الرؤية الاستباايةوذلك    ،   من اختبارات التمهيد الإحصائي

 الزمنية كآداة تحليلية نماذجية.  

 ( 6جدول رام )

 تقدير منحنى العلااة التأثيرية لعوائد السهم على ربحيتها 

 التقدير  التقدير  المعلمة المُعتمد عليها  الدالة

 غير صالحة للاستدلال  0.662 المعنوية الحقيقية  الخطية

 غير صالحة للاستدلال  0.362 الحقيقية المعنوية  العكسية

 غير صالحة للاستدلال  0.69 المعنوية الحقيقية  الأسية 

 غير صالحة للاستدلال  0.764 المعنوية الحقيقية  التكعيبية

 Ljung-Box 0.451 الزمنية 
صالحة للاستدلال 

 الإحصائي

 تفسير 

المتغيرات  لقيم  اللوغاريتمي  التحويل  على  المعتمدة  الانحدار  دوال  أولاً: 

الأساس لاحتواء  في  والنمو غير صالحة  والتركيبية  اللوغاريتمية  كالدوال 

 المتغيرات على قيم سالبة.  

اختبار   على  الاستناد  يتم  الزمنية  بالدوال  يتعلق  فيما    Ljung-Boxثانياً: 

ذا ما كان مقدار معلمته الإحصائية يزيد عن مستوى  لتقدير سلامة التمثيل ، فإ

، يمكن الحكم في تلك الحالة بسلامة دالة   %5المعنوية الافتراضي والمقدر بـ

 الانحدار ، وتتبع تلك المعلمة توزيع مربع كا. 

 من إعداد الباحث ، بتصرف في تقارير التحليل الإحصائي. المصدر:
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 استكشاف سلامة اختيار تحليل السلاسل الزمنية كآداة نماذجية:  : 1/5/3/4

تقوم السلاسل الزمنية باختبار ادرة القيمة على التنبؤ بالقيمة التالية لها عبر الزمن ، ويأخذ النموذج القياسي       

 ية: لها الصورة العامة التال

(Box, Jenkins, Reinsel & Ljong, Time Series Analysis: Forecasting and Control, 2016) 

 

𝑋𝑖.𝑡 =   𝛼0  +  ∑ 𝛽1 

𝑝

𝑡=1

𝑋𝑖.𝑡:𝑛  +   𝜀𝑖.𝑡  

 حيف: 

𝑋𝑖.𝑡  المتتير المستهدف بالقياس وذلك عن الفترة المالية :t . 

𝑋𝑖.𝑡:𝑛    القيم التاريخية للمتتير المستهدف بالقياس خلال سلسلة يمنية عدد فتراتها :n    تبدأ بالفترة الزمنية ،t-1    ،

 . t-nوتنتهي بالفترة الزمنية 

𝑝 عدد الفترات المستخدمة في التنبؤ أو ما يعرف بعدد فترات التأخير :(Lag) . 

𝜀𝑖.𝑡.الخطأ المعياري لدالة الإنحدار الزمنية : 

إحداث        على  الزمن  ادرة  التيقن من  الولى:  الفرفية   ، رئيسيتين  فرفيتين  على  الزمنية  السلاسل  وتستند 

الفروق المعنوية في ايم المتتير   أي ادرة متتير الزمن في التأثير على متتيرات النموذج كل على حدة ، وسواء 

ى أحدهما على الال ، وبالشكل الذي يعكس دور عنصر المتتيرات المستقلة أو المتتيرات التابعة ، أو التأثير عل

  ، المتتيرات  ايم  في  التباين  إحداث  في  كامنة  متتيرات  من  عليب  يشتمل  وبما  الثانية: تتحدد  والزمن  الفرفية 

  ، ويقصد بب استقرار في ادرة كل ايمة على التنبؤ بما يليها من ايم خلال الزمن   Stationaryالاستقرار الزمني  

 وتفصيلات فحص وتحليل الفرفيتين على النحو التالي:  ل متتير من متتيرات النموذج على حدة.وذلك لك

 اختبار الفرضية الأولى: قدرة الزمن على إحداث التباين في قيم متغيرات النموذج: ▪

( الفروق المعنوية بين متتيرات النموذج على أساس عنصر الزمن ، وذلك من خلال 7يوفح الجدول رام )     

القيم من   يأخذ  فئوي  متتير  في صورة  الزمنية  السلسلة  إلى  2014التعبير عن  ،  2021م  الباحف م  واد فمل 

  Kruskal-Walesوتحليل الفروق اللامعلمية    F-Testالاعتماد في تنفيذ الاختبار على تحليل الفروق المعلمية  

معاً ، وذلك لعدم تبعية غالبية متتيرات النموذج للتوييس الطبيعي ، وكآداة لتوفير المتانة الإحصائية للاختبار ،  

ويتمح من خلال الجدول أن عنصر الزمن اادر على إحداث التباين في ايم كافة المتتيرات المستقلة ، بينما لم 

وبالقدر الذي يثب   ك لكونب طبيعياً ويميل بصورة كبيرة نحو الاستقرار ،  يحدث التباين في ايم المتتير التابس ، وذل

 . أن متتير الزمن ذو دور أصيل في صياغة علااة تأثير المتتيرات المستقلة على المتتير التابس
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 ( 7جدول رام )

 استكشاف دور الزمن في إحداث التباين في ايم متتيرات النموذج 

 أسم المتغير
ترميز 

 المتغير
 اختبار الفروق من الفئة اللامعلمية ار الفروق من الفئة المعلمية اختب

  
معنوية  

 الاختبار 
 التقدير 

معنوية  

 الاختبار 
 التقدير 

 y 0.369 ربحية السهم إلى سعره 
لا يوجد فروق  

 معنوية 
 لا يوجد فروق معنوية 0.78

 يوجد فروق معنوية 0.001 يوجد فروق معنوية R 0.001 عائد السهم 

 يوجد فروق معنوية 0.001 يوجد فروق معنوية DUM 0.001 تصنيف عائد السهم 

عائد السهم مرجحاً  

 بتصنيفه 
R_DUM 0.001 يوجد فروق معنوية 0.001 يوجد فروق معنوية 

 تفسير 

يتم الإقرار بوجود الفروق المعنوية في حالة انخفاض المعنوية الحقيقية للاختبار عن مستوى  

كاختبار معلمي للفروق ، بينما تم   F، وقد تم الاعتماد على اختبار  %5المعنوية المُقدر بـ 

كاختبار لا معلمي ، وذلك لعدم تبعية توزيع غالبية   Kruskal Walesالاعتماد على اختبار 

 يرات النموذج للتوزيع الطبيعي.متغ

 من إعداد الباحث بتصرف في نتائج التحليل الإحصائي. المصدر:

 :Stationaryاختبار الفرضية الثانية: استقرار السلسلة الزمنية  ▪

( نتائج اختبار تقدير مستو  استقرار السلسلة الزمنية لكافة متتيرات النموذج ، وذلك  8يوفح الجدول رام )     

وهي نمذجة تستخدم في توصيم السمات الزمنية لكل متتير    Time Series Modelerبالاعتماد على نمذجة  

الباحف ، الزمنية وذلك دون تدخل من  لدالة الانحدار  إلى أفمل توليفة خطية  ويتمح من   على حدة ، وتؤدي 

، وبدرجة   Dum  الجدول وتفسير  الملحق توافر الاستقرار الزمني لكافة متتيرات النموذج بإستثناء المتتير الفئوي 

تكاد تقترس من الاستقرار الزمني ، ولكونب متتير فئوي يأخذ القيمتين   صفر   و   واحد   ، فلا تصلح معب 

  التربيعي أو التحويل اللوغاريتمي.  عمليات التحويل المعتادة في هذا الشأن كالجذر

وذلك فيما يتعلق بتوليفة   ، وتجدر الإشارة إلى اختلاف الرتبة الزمنية بين المتتيرات الربعة المكونة للنموذج     

، وفي تلك الةاهرة تحديداً   ARIMAالمعلمات الثلاثة المكونة لدالة الانحدار الذاتي ذو المتوسطات المتحركة  

يون على فرورة توخي الحذر عند اختيار النمذجة المناسبة وبخاصة الجزئية الخاصة بمرورة شدد الإحصائ

ً أساسي  اً شرط  ، حيف يعد غياس هذا التواجد  الانحداردالة  عدم تواجد ارتباط ذاتي بين بوااي   للاستناد على دالة    ا

    الانحدار في عمليات الاستدلال العلمي ذات الصلة.
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 ( 8جدول رام )

 تقدير مستو  استقرار السلسلة الزمنية 

 ترميز المتغير  أسم المتغير 

سلامة تمثيل دالة الانحدار  

 Ljung-Boxالزمنية 

القدرة  

التفسيرية  

لتنبؤ القيمة  

بما يليها في  

السلسلة  

 الزمنية 

الجذر  

التربيعي  

لمتوسط  

مربعات  

 الأخطاء 

الرتبة  

الزمنية التي  

تحقق 

السكون  

ARIMA  

معنوية  

 الاختبار 
 التقدير 

 y 0.467 ربحية السهم إلى سعره 
توافر سلامة  

 التمثيل 
0.242 0.435 (1,0,1) 

 R 0.321 عائد السهم 
توافر سلامة  

 التمثيل 
0.061 1.071 (0,0,16) 

 (2,0,2) 0.477 0.104 متغير فئوي  DUM 0.047 السهم تصنيف عائد 

عائد السهم مرجحاً  

 بتصنيفه 
R_DUM 0.114 

توافر سلامة  

 التمثيل 
0.105 0.17 (0,0,16) 

 تفسير 

اختبار   يعد  ،   Ljung-Boxأولاً:  الدالة الزمنية  تمثيل  لتقدير سلامة  مخصصاً 

وذلك من خلال اختبار الارتباط الذاتي بين بواقي دالة الانحدار والمعبرة عن الزمن  

كمتغير مستقل وكل متغير من المتغيرات الموضحة بالجدول كمتغير تابع ، وزيادة  

دالاً    %5ر بـ  المعنوية الحقيقية للاختبار عن مستوى المعنوية الافتراضي والمقد

على سلامة التمثيل وعدم تواجد ارتباط ذاتي بين بواقي دالة الانحدار " عشوائية  

 توزيع البواقي ". 

اليمين: معامل    اليسار إلى  الرتبة الزمنية على ثلاث معلمات من  ثانياً: تشتمل 

حيث تحدد التوليفة بين    ،  q، متوسط المحركات    d، والفروق     pالانحدار الذاتي  

 المعلمات أفضل توليفة لدالة الانحدار الزمنية.  كتل

وهي نمذجة    Time Series Modelerثالثاً: تم الاعتماد في تنفيذ الاختبار على  

زمنية تؤدي إلى أفضل توليفة خطية دون تدخل من الباحث ، ومتوافرة في حزم  

 الحديثة بدءً من الإصدار الثاني والعشرين.   SPSSالتحليل الإحصائي 

 من إعداد الباحث ، بتصرف في نتائج التحليل الإحصائي. المصدر:
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 : المحاسبي وفق نموذج العوائدتقدير مستوى كثافة التحفظ  : 1/5/3/5

ثلاثية   Basuيتناول هذا القسم من الدليل التجريبي اياس وتقييم مستو  التحفظ المحاسبي وذلك وفق رؤية       

إذ تشتمل الخطوة الولى على اياس  توفر الخطوات الثلاثة معاً رؤية متكاملة عن التحفظ المحاسبي.  الخطوات. إذ  

وتقييم التحفظ في كامل عدد الحالات التحليلية ، سواء موجبة العوائد أو سالبة العوائد ، وتشتمل الخطوة الثانية  

تشتمل الخطوة الثالثة على الحالات موجبة العوائد   على اياس وتقييم التحفظ في الحالات سالبة العوائد فقم ، بينما

 تفصيلات تلك الخطوات الثلاثة على النحو التالي. وفقم ، 

 : في كامل عدد الحالات التحليلية : تقدير مستوى كثافة التحفظ المحاسبيالأولى الخطوة

ثر المتتيرات المستقلة الثلاثة على المتتير التابس. إذ  ل( المعلمات الإحصائية الرئيسية  9يوفح الجدول رام )     

تم التوصل إلى دالة انحدار يمنية معنوية ، وذلك وفق نمذجة تحليل الانحدار المتكامل ذو المتوسطات المتحركة 

ARIMA    وهي الرتبة الزمنية التي أدت إلى التوصل إلى أفمل توليفة   (1,0,1)، وذلك وفق الرتبة الزمنية ،

واد توافرت كافة اشتراطات السلامة الإحصائية في النموذج المتوصل إليب ، وبخاصة على مستو  جودة   ة.خطي

تمثيل العلااة ، وبالشكل الذي يقدم الدليل على تواجد التحفظ المحاسبي ، وذلك وفق القيود التجريبية السابق تحديدها  

 عنوي للإارار بتواجد التحفظ المحاسبي.من خلال الباحف ، والمحددة في الاكتفاء بتوافر نموذج م 

  106حالة إلى:    336بالاستناد على بوااي دالة الانحدار تم تصنيم كامل الحالات التحليلية البالغ عددها  و     

،    % 68.45وبنسبة تواجد بلت   حالة يتواجد بها التحفظ المحاسبي    230حالة لا يتواجد بها التحفظ المحاسبي و

 . واسس النطاقمعب توصيم التحفظ المحاسبي بكونب:  وبالشكل الذي يمكن

تم اختبار سلامة التصنيم السابق من خلال نموذج تحليل التمايز ، والذي توافرت بب كافة اشتراطات السلامة       

الانحدار   لدالة  التفسيرية  بالقدرة  مقارنة  الجيدة  التمييزية  وادرتب  النموذج  معنوية  وذلك من حيف   ، الإحصائية 

 ساسية ، وبالشكل الذي يوفر الدليل على سلامة التصنيم.ال
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 ( 9جدول رام )

 ترميز المتغير  المتغيرات المؤثرة
معامل 

 المتغير 

الخطأ  

 المعياري 

قيمة ت 

 المحسوبة

المعنوية 

 الحقيقية

تقدير  

 المعنوية

 معنوي 0.001 4.003 0.059 0.236   ثابت دالة الانحدار 

 معنوي p Lag 1 0.661 0.082 8.025 0.001المعلمة الأولى للرتبة الزمنية 

 معنوي q Lag 1 0.234 0.107 2.186 0.03المعلمة الثالثة للرتية الزمنية 

 غير معنوي  R 0.014 0.022 0.643 0.521 عائد السهم 

 غير معنوي  DUM -0.002 0.056 -0.03 0.976 تصنيف عائد السهم 

 غير معنوي  R_DUM 0.077 0.165 0.465 0.642 السهم مرجحاً بتصنيفه عائد 

 المعلمات الرئيسية للنموذج وتفسيرها 

 تعد قدرة تفسيرية ملاءمة مقارنة بالدراسات السابقة ذات الصلة. 0.245 القدرة التفسيرية للنموذج 

 0.443 المعنوية الحقيقية لسلامة التمثيل
التمثيل ، وذلك لزيادة قيمة المعنوية يتوافر بالنموذج سلامة 

 %5الحقيقية للنموذج عن مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ 

 النموذج المتوصل إليه معنوي وعليه فالتحفظ المحاسبي متواجد  تواجد التحفظ المحاسبي من عدمه 

 مستوى كثافة ممارسات التحفظ 

 336 عدد حالات التحليل الكلية 

 106 الحالات التي لا يتواجد بها التحفظ عدد 

 230 عدد الحالات التي يتواجد بها التحفظ 

 %68.45 كثافة التحفظ 

 " واسع النطاق " تصنيف التحفظ 

 اختبار سلامة التصنيف " معلمات تحليل التمايز "

 0.001 معنوية النموذج 
، ولذلك   %5أقل من مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ 

 فالنموذج صالح للاستدلال الإحصائي

 0.396 القدرة التمييزية
تعد قدرة تمييزية مقبولة مقارنة بالقدرة التفسيرية لنموذج  

 % 24.5الانحدار والمقدرة بـ 

 0.532 معامل الارتباط الكانونيكالي 
يعد معامل ارتباط جيد من المنظور الإحصائي وذلك في ظل  

 للاستدلال صلاحية النموذج 
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 في الحالات التحليلية سالبة العوائد:  المحاسبي التحفظ الخطوة الثانية: تقدير كثافة

المتتير المستقل الول منفرداً   نحدار المعبر عن أثرلا ا  المعلمات الإحصائية لنموذج(  10يوفح الجدول رام )     

فالمتتير   العوائد فقم ، وعليب  الحالات سالبة  الحالة يستند على  التقدير في تلك  التابس ، وذلك لن  المتتير  على 

الانحدار وذلك لثبات ايمة    أصبحا ليس لهما دور في تقدير نموذجالمستقل الثاني وكذلك المتتير المستقل الثالف  

والتي   ARIMA (1,0,0)، واد تم تقدير الدالة من خلال معلمات الرتبة الزمنية    DUMلثاني  المتتير المستقل ا

والنموذج يتوافر بب المعنوية وبالقدر الذي يمكن من الاعتماد عليب في الاستدلال ،   أدت إلى أفمل توليفة خطية.

ائد ، وحتى وإن كان  القدرة التفسيرية ويوفر الدليل على تواجد التحفظ المحاسبي في الحالات التحليلية سالبة العو

فقم ، إلا أنها تتسق مس القدرة التفسيرية الواردة في النموذج الصلي لي    %9.1للنموذج محدودة. إذ تم تقديرها بي  

Basu. 

  44حالة تحليلية إلى:    167من خلال بوااي نموذج الانحدار المُقدر تم تصنيم الحالات التحليلية البالغ عددها       

حالة تحليلية يتواجد بها التحفظ ، وبتلك الصورة بلت  كثافة التحفظ   123حالة تحليلية لا يتواجد بها التحفظ و  

 كونب: واسس النطاق في الحالات التحليلية سالبة العوائد. ، وبالشكل الذي يمكن معب توصيم التحفظ ب 73.65%

ولتقدير سلامة التصنيم السابق تم الاعتماد على دالة تمايزية لثر بوااي دالة الانحدار في تصنيم الحالات      

ة مقارنة ، وتعد تلك القدرة جيد  %44التحليلية. إذ تم التوصل إلى نموذج تمايز معنوي ، وبقدرة تمييزية ادُرت بي  

 . %9.1بالقدرة التفسيرية لنموذج الانحدار الساسي والمقدرة بي 

 

 ( 10جدول رقم )

 التحفظ المحاسبي في الحالات التحليلية سالبة العوائدكثافة تقدير 

 ترميز المتغير  المتغيرات المؤثرة
معامل 

 المتغير 

الخطأ  

 المعياري 

قيمة ت 

 المحسوبة

المعنوية 

 الحقيقية

تقدير  

التأثير  

 الفردي 

 معنوي 0.006 2.788 0.074 0.207   ثابت دالة الانحدار 

 معنوي p Lag 1 0.299 0.075 4.01 0.001المعلمة الأولى للرتبة الزمنية 

 R -0.05 0.204 -0.246 0.806 عائد السهم 
غير  

 معنوي

 المعلمات الرئيسية للنموذج وتفسيرها 

 0.091 القدرة التفسيرية للنموذج 
تعد قدرة تفسيرية ملاءمة مقارنة بالدراسات السابقة ذات 

 الصلة
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 ترميز المتغير  المتغيرات المؤثرة
معامل 

 المتغير 

الخطأ  

 المعياري 

قيمة ت 

 المحسوبة

المعنوية 

 الحقيقية

تقدير  

التأثير  

 الفردي 

 0.264 المعنوية الحقيقية لسلامة التمثيل

يتوافر بالنموذج سلامة التمثيل ، وذلك لزيادة قيمة المعنوية 

الحقيقية للنموذج عن مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ 

5% 

 تواجد التحفظ المحاسبي من عدمه 
النموذج المتوصل إليه معنوي وعليه فالتحفظ المحاسبي  

 متواجد

 مستوى كثافة ممارسات التحفظ 

 167 عدد حالات التحليل الكلية 

عدد الحالات التي لا يتواجد بها  

 التحفظ 
44 

عدد الحالات التي يتواجد بها  

 التحفظ 
123 

 %73.65 كثافة التحفظ 

 " واسع النطاق " تصنيف الكثافة

 اختبار سلامة التصنيف " معلمات تحليل التمايز "

 0.001 معنوية النموذج 
، ولذلك   %5أقل من مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ 

 فالنموذج صالح للاستدلال الإحصائي

 0.44 القدرة التمييزية
تعد قدرة تمييزية جيدة مقارنة بالقدرة التفسيرية لنموذج  

 % 9.1والمقدرة بـ الانحدار 

 0.553 معامل الارتباط الكانونيكالي 
يعد معامل ارتباط جيد من المنظور الإحصائي وذلك في ظل  

 صلاحية النموذج للاستدلال 

 من إعداد الباحث ، بتصرف في نتائج التحليل الإحصائي. المصدر:
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 التحليلية موجبة العوائد:الخطوة الثالثة: تقدير كثافة التحفظ المحاسبي في الحالات 

المتتير المستقل الول منفرداً   ( المعلمات الإحصائية لنموذج الانحدار المعبر عن أثر11يوفح الجدول رام )     

التابس ، وهي تكرار لذات السيناريو الإحصائي السابق بيانب في الخطوة الثانية ، واد تم تقدير نموذج   على المتتير

، وبالقدر الذي يمكن معب الإارار بتواجد التحفظ المحاسبي في   %15.8تفسيرية اُدرت بي    انحدار معنوي وبقدرة 

 الحالات موجبة العوائد. 

  55حالة تحليلية إلى:    169بالاستناد على بوااي نموذج الانحدار تم تصنيم الحالات التحليلية البالغ عددها       

، وبالشكل  %67.46يلية يتواجد بها تحفظ ، وبنسبة كثافة بلت  حالة تحل 114حالة تحليلية لا يتواجد بها تحفظ و 

الذي يمكن معب توصيم التحفظ المحاسبي في الحالات موجبة العوائد بكونب: واسس النطاق. واد تم اختبار سلامة  

 . %57.5التصنيم وكالعادة من خلال نموذج تمايزي. ادُرت ادرتب التميزية بي 

 ( 11جدول رام )

 ثافة التحفظ المحاسبي في الحالات التحليلية موجبة العوائدتقدير مستو  ك

 ترميز المتغير  المتغيرات المؤثرة
معامل 

 المتغير 

الخطأ  

 المعياري 

قيمة ت 

 المحسوبة

المعنوية 

 الحقيقية

تقدير التأثير  

 الفردي 

 معنوي 0.001 4.637 0.053 0.244   ثابت دالة الانحدار 

 معنوي p Lag 1 0.396 0.071 5.546 0.001المعلمة الأولى للرتبة الزمنية 

 غير معنوي  R 0.001 0.02 0.035 0.9 عائد السهم 

 المعلمات الرئيسية للنموذج وتفسيرها 

 تعد قدرة تفسيرية ملاءمة مقارنة بالدراسات السابقة ذات الصلة  0.158 القدرة التفسيرية للنموذج 

 0.882 المعنوية الحقيقية لسلامة التمثيل
يتوافر بالنموذج سلامة التمثيل ، وذلك لزيادة قيمة المعنوية الحقيقية 

 % 5للنموذج عن مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ 

 النموذج المتوصل إليه معنوي وعليه فالتحفظ المحاسبي متواجد  تواجد التحفظ المحاسبي من عدمه 

 كثافة ممارسات التحفظ مستوى 

 169 عدد حالات التحليل الكلية 

عدد الحالات التي لا يتواجد بها  

 التحفظ 
55 

عدد الحالات التي يتواجد بها  

 التحفظ 
114 

 %67.46 كثافة التحفظ 
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 ترميز المتغير  المتغيرات المؤثرة
معامل 

 المتغير 

الخطأ  

 المعياري 

قيمة ت 

 المحسوبة

المعنوية 

 الحقيقية

تقدير التأثير  

 الفردي 

 " واسع النطاق " تصنيف الكثافة

 اختبار سلامة التصنيف " معلمات تحليل التمايز "

 0.001 معنوية النموذج 
، ولذلك فالنموذج  %5أقل من مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ 

 صالح للاستدلال الإحصائي 

 0.575 القدرة التمييزية
تعد قدرة تمييزية جيدة مقارنة بالقدرة التفسيرية لنموذج الانحدار 

 % 15.8والمقدرة بـ 

 0.604 معامل الارتباط الكانونيكالي 
من المنظور الإحصائي وذلك في ظل صلاحية يعد معامل ارتباط جيد 

 النموذج للاستدلال

 من إعداد الباحث ، بتصرف في نتائج التحليل الإحصائي. المصدر:

 الخطوة الرابعة: الرؤية التحليلية العامة لتقييم التحفظ المحاسبي وفق نموذج العوائد: 

التحفظ المحاسبي في الحالة المصرية    كثافة  لتقدير مستو ( ملخصاً نماذجياً مقارناً  12ل رام )ويوفح الجد     

في   والذي يستدل،   التواجد  ، ويتزايد هذا  المصرية  الحالة  في  المحاسبي  للتحفظ  تواجد مكثم  من خلالب على 

مقارنة بكامل الحالات التحليلية ، والحالات التحليلية موجبة العوائد ومس توصيم    الحالات التحليلية سالبة العوائد

التحفظ بصفة عامة على أنب: واسس النطاق ، وبالشكل الذي يعني أن البيئة المحاسبية المصرية هي بيئة متحفةة  

ة الشركات ذات التبعية للمال محاسبياً ، ويمكن تفسير ذلك بالقيود المشددة من ابل هيئة البورصة المصرية ، وسياد

الخاصة   الملكية  المراجعة في  العام مقارنة بالشركات ذات  الذي تقوم بب لجنة  المحوري  الدور  إلى  ، بالإفافة 

 غالبية الشركات المقيدة بالبورصة المصرية ، وما يستتبعب ذلك من تبني فليات الحوكمة وتطبيق لمبادئها. 

التطبيقية      النتائج  الكامل مس رؤية    لم تحقق  إليها الاتساق  حول تقدير تواجد أو عدم تواجد   Basuالمتوصل 

التحفظ المحاسبي وذلك عند الاحتكام للقيود التي حددها النموذج الصلي. فبينما حدث اتساق في التقدير في حالة 

ي الحالات التحليلية سالبة كامل الحالات التحليلية والحالات التحليلية موجبة العوائد ، كان المر على النقيض ف

العوائد ، والتي ومن منةور اشتراطات تواجد التحفظ التي حددها النموذج الصلي لا يتواجد بها تحفظ محاسبي  

ا التحليلية ، ويعد ذلك الاستنتاج من  الحالات  السال  في تلك  الشرطي  التحفظ  بيل  ، وذلك بسب  إشارة معامل 

ف لرؤيتب ، ومس ذلك يةل الاتساق في حالة كامل الحالات التحليلية هو الهم ،  المانة البحثية وعدم تحيز الباح

     . وهو ما يعتبر  النموذج الصلي جوهرياً 

مقارنة الاستدلال العام المتوصل إليب مس البحوث التطبيقية التي تناول  اياس وتقييم التحفظ  يتسنى للباحف    لمو     

ستقل أو تمهيداً لتوليفب  كمتتير مستقل أو كمتتير تابس ، وذلك لعدم تواجد المحاسبي في مصر ، سواء كتقييم م

دراسات في الجهود البحثية التي اتخذت من البيئة المصرية مجالاً للتطبيق استندت على نموذج العوائد ، فعلى  

يف تةهر العديد من  حالرغم من بساطتب الةاهرة تطبيقياً ، إلا أنب من الصعوبة بمكان التعامل معب إحصائياً ،  
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القيود سواء في النموذج ذاتب وذلك من حيف عدد متتيراتب المحدودة ، أو ما يتصل بالبيئة المصرية وبخاصة عدد  

وبالشكل الذي اد يؤدي إلى نواتج تشتيل إحصائية    الحالات التحليلية منخفمة العدد مقارنة بالنموذج الصلي ،

 سير مدلولها العلمي من ناحية أخر . ليس  بمعنوية من ناحية ، ولا يمكن تف

 (  12جدول رام )

 إطار مقارن لمستويات التحفظ المحاسبي وفق نموذج العوائد 

 عناصر التحليل 
كامل الحالات  

 التحليلية

الحالات 

التحليلية 

 سالبة العوائد 

الحالات التحليلية  

 موجبة العوائد

 169 167 336 عدد الحالات التحليلية

 55 44 106 تحليلية خالية من التحفظ حالات 

 114 123 230 حالات تحليلية يتواجد بها تحفظ 

 67.46 73.65 68.45 مستوى كثافة التحفظ )%( 

 واسع النطاق  واسع النطاق  واسع النطاق  توصيف التحفظ 

 15.8 9.1 24.5 القدرة التفسيرية لنموذج الانحدار الأساسي )%(

 57.5 44 39.6 لنموذج التمايز )%( القدرة التمييزية 

 معنوي معنوي معنوي معنوية نموذجي التقدير والتمييز 

 بالتطبيق على الحالة المصرية Basuتقدير مستوى توافر اشتراطات النموذج الأصلي لـ 

" ويمثل إشارة معامل  إشارة معامل التحفظ الشرطي

المتغير المستقل الثالث في كامل الحالات التحليلية ،   

وإشارة المتغير المستقل الوحيد في كل من حالات 

التحليل موجبة العوائد وحالات التحليل سالبة العوائد  

" 

 موجب سالب  موجب

  Basuتقدير التحفظ من منظور النموذج الأصلي لـ 

 تطبيقاً على الحالة المصرية
 متواجد متواجد غير  متواجد

مستوى الاتساق بين رؤية الباحث ورؤية النموذج 

 الأصلي
 يتواجد اتساق 

لا يتواجد 

 اتساق
 يتواجد اتساق 

 من إعداد الباحث.  المصدر:
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 :الأرباحالتحفظ المحاسبي وفق نموذج  كثافة قياس وتقييم: 1/5/4

يشتمل هذا القسم من البحف على اياس وتقييم كثافة التحفظ المحاسبي وفق نموذج الرباق ، وذلك من خلال      

 الخطوات التفصيلية التالية: 

 ة لمتغيرات النموذج:: الإحصاءات الوصفية الرئيس1/5/4/1

اق ، وتتحدد تلك المعلمات الربة لمتتيرات نموذج  ( الإحصاءات الوصفية الرئيس13م )يوفح الجدول را     

القطعي  الإحصائية والمتوسم  الحسابي  المتوسم  المقطوا    في:       ، المعياري  والإنحراف  والتباين  والوسيم 

العائد على الصول ، وذلك من  التحليلية فيما يتعلق بمعدل  وتعكس تلك الخصائص تواجد اتساق بين الحالات 

معدل التتير في العائد على تلك الصول ، والذي  لا يتواجد هذا الاستقرار في  خلال معدل التباين المحدود ، بينما

وبالشكل الذي يقدم دلالات استبااية حول تواجد تفاوت ملحول بين الحالات التحليلية ،  شهد معدل تباين كبير نسبياً  

تقرار ملحول في الحالات ويمكن تفسير ذلك بتواجد عدم اس،    في مستو  الاستقرار في معدل العائد على الصول

التحليلية سالبة التتير في الرباق ، والتي اد تنتقل من سالبة التتير إلى موجبة التتير من خلال مد  إحصائي  

 كبير بين معدلي التتير. 

 ( 13جدول رام )

 الإحصاءات الوصفية الرئيسة لمتتيرات نموذج الرباق 

 المتوسط ترميز المتغير  أسم المتغير
المتوسط 

 القطعي 
 التباين  الوسيط 

الانحراف 

 المعياري 

معدل العائد على الأصول " 

 المتغير التابع "
NI 0.032 0.062 0.05 0.256 0.506 

معدل التغير في العائد على  

الأصول " المتغير المستقل 

 الأول " 

Delta_NI 0.471 0.062 0.001 207.87 14.418 

تصنيف التغير في معدل 

العائد على الأصول " 

 المتغير المستقل الثاني " 

Dum_DeltaNI 0.488 0.487 0.001 0.251 0.501 

التغير في العائد على  

الأصول مرجحاً بتصنيف  

هذا التغير " المتغير 

 المستقل الثالث " 

DeltaNI_DumDeltaNI -1.378 -0.402 0.001 75.482 8.886 

 تفسير 
متوسط القيم بعد استبعاد القيم الأكثر تطرفاً ، وتتحدد  Trimmed Meanيمثل المتوسط القطعي 

 في خمسة من القيم التي تقع في أعلى الترتيب ، وخمسة من القيم التي تقع في أدنى الترتيب. 

 من إعداد الباحث بتصرف في نتائج التحليل الإحصائي. المصدر:
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 تقدير تبعية توزيع متغيرات النموذج للتوزيع الطبيعي:: 1/5/4/2

( وتفسير  الملحق تقديراً لتبعية توييس متتيرات نموذج الرباق للتوييس الطبيعي ،  14يوفح الجدول رام )     

، والتي يتمح من خلالها عدم تبعية توييس متتيرات    الواردة بالجدول    الاختباراتوذلك من خلال ثلاثة أشكال من  

النموذج الربس للتوييس الطبيعي ، ويعد ذلك نتاج طبيعي للخصائص الإحصائية الوصفية السابق تناولها والمشتملة 

  يستتبعب بالمرورة   الطبيعيللتوييس    ، وغياس التبعية  الساسية  على تواجد تباين كبير في بعض متتيرات النموذج

التي من المفتر  أن وهي النمذجة  ،    اتاستكشاف النمذجة الإحصائية الكثر اتساااً مس توييس تلك المتتير  أهمية

      .استقلال تلك البوااي   عدم تواجد ارتباط ذاتي بينها   اشتراط ايود بوااي دالة الإنحدار وبخاصة تراعي

 ( 14جدول رام )

 للتوييس الطبيعي  قدير تبعية توييس متتيرات نموذج الرباقت

أسم  

 المتغير 
 الشكل الناقوس المعلمات الإحصائية  Shapiro-Wilk ترميز المتغير

التقدير 

 العام 

  
معنوية  

 الاختبار 

تقدير 

 التبعية
 التقدير التفرطح  الالتواء 

منتظم 

غير  /

 منتظم

  التقدير

معدل  

العائد  

على  

 الأصول 

NI 0.001  لا يتبع 
-

10.59 
151.1 

غير 

 طبيعي
 طبيعي منتظم

غير 

 طبيعي

معدل  

التغير في 

العائد  

على  

 الأصول  

Delta_NI 0.001  109.702 3.527 لا يتبع 
غير 

 طبيعي
 طبيعي منتظم

غير 

 طبيعي

تصنيف  

التغير في 

معدل  

العائد  

على  

 الأصول 

Dum_DeltaNI 0.001  طبيعي 2.01- 0.048 لا يتبع 
غير 

 منتظم

غير 

 طبيعي

غير 

 طبيعي

التغير في 

العائد  

على  

الأصول  

مرجحاً  

بتصنيف  

 هذا التغير

DeltaNI_DumDeltaNI 0.001  لا يتبع 
-

13.77 
210.31 

غير 

 طبيعي

غير 

 منتظم

غير 

 طبيعي

غير 

 طبيعي
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أسم  

 المتغير 
 الشكل الناقوس المعلمات الإحصائية  Shapiro-Wilk ترميز المتغير

التقدير 

 العام 

  
معنوية  

 الاختبار 

تقدير 

 التبعية
 التقدير التفرطح  الالتواء 

منتظم 

غير  /

 منتظم

  التقدير

 تفسير

إذا ما كانت معنوية الاختبار تفوق مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ   Shapiro-Wilkيعد توزيع المتغير طبيعياً في حالة اختبار 

وفق  5-و  5ويقع ما بين  يقترب من الصفر في صورته القياسية ،  ، ويعد طبيعياً في حالة المعلمات الإحصائية إذا ما كان الالتواء 5%

، ومع تواجد درجة تفرطح تقترب من  الم الفترة )في    1.2-عتاد الإحصائي  وفق المعتاد    وذلك  10( +  -صورتها القياسية وتقع في 

، وفيما يتعلق بالشكل الناقوسي للمدرج التكراري من الواجب تلامس طرفي الناقوس مع المحور السيني لتقدير التوزيع بكونه    الإحصائي

ير على وجه العموم على أنه يتبع أو يقترب من التوزيع الطبيعي يشترط أن يكون طبيعياً وفقاً لمعيارين من المعاير طبيعياً ، ولتقدير المتغ

 الثلاث المحددة. 

 من إعداد الباحث ، بتصرف في نتائج التحليل الإحصائي. المصدر: 

 متغيرات النموذج:: استكشاف النمذجة الإحصائية الأكثر توافقاً مع توزيع 1/5/4/3

تشتمل تلك الخطوة من خطوات التحليل على تقدير أفمل نمذجة إحصائية توافقاً مس توييس متتيرات النموذج       

وذلك لتقدير علااة تأثير المتتير المستقل الول     Curve Estimation، ولتقدير ذلك تم الاعتماد على افداة  

وذلك على اعتبار كونهما      معدل العائد على الصول    المتتير التابس  يفالعائد على الصول      التتير في  معدل

، وذلك  المتتيرين الساسيين في النموذج. إذ يعًد المتتيران المستقلان المتبقيان مشتقين من المتتير المستقل الول  

لتقدير مستو  كثافة التحفظ المحاسبي ، ويوفح الجدول رام    يمكن الاستناد عليها  لتحديد أفمل نمذجة إحصائية

 .( مخرجات هذا التقدير15)

الجدول      من خلال  الملحق  ويتمح  لكونها   وتفسير   الإحصائي  للاستدلال  المتاحة صالحة  النماذج  كافة    أن 

، ومس تواجد    . إذ تتميز بكونها العلى تفسيراً نموذج الدالة التكعيبيةل  أفمليةنماذج معنوية ، ومس تواجد    بالكامل

بحثية النموذج  مساحة حرية  اختيار  ،    ،  في  النماذج  كافة  في  المعنوية  لتوافر عنصر  الباحف وذلك  واد فمل 

عليب    Basu، وذلك لاشتراطاتب اليسيرة من ناحية ولاعتماد النموذج الصلي لي    الاعتماد على النموذج الخطي

، ويماف لذلك صعوبات التفسير واشتقاق    " Backward Regression Model " BRMوتحديداً نموذج  

الشرطي في حالتي الدالة السية والدالة التكعيبية ، وايود الرتبة الزمنية في حالة تحليل السلاسل    معامل التحفظ

   الزمنية.
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 ( 15جدول رام )

معدل  فيتقدير أفمل نموذج لعلااة تأثير معدل التتير في العائد على الصول   المتتير المستقل الرئيسي   

 العائد على الصول   المتتير التابس  

 التقدير  المعلمة المُعتمد عليها  الدالة

القدرة  

التفسيرية  

 للنموذج 

 التقدير 

 0.213 0.001 المعنوية الحقيقية  الخطية

صالحة  

للاستدلال  

 الإحصائي

 0.647 0.001 المعنوية الحقيقية  الأسية 

صالحة  

للاستدلال  

 الإحصائي

 0.687 0.001 المعنوية الحقيقية  التكعيبية

صالحة  

للاستدلال  

 الإحصائي

 Ljung-Box 0.983 0.404 الزمنية 

صالحة  

للاستدلال  

 الإحصائي

 تفسير 

لقيم  اللوغاريتمي  التحويل  على  المعتمدة  الانحدار  دوال  أولاً: 

المتغيرات كالدوال اللوغاريتمية والتركيبية والنمو غير صالحة  

 في الأساس لاحتواء المتغيرات على قيم سالبة. 

اختبار   على  الاستناد  يتم  الزمنية  بالدوال  يتعلق  فيما  ثانياً: 

Ljung-Box  ذا ما كان مقدار معلمته لتقدير سلامة التمثيل ، فإ

  % 5الإحصائية يزيد عن مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ

، يمكن الحكم في تلك الحالة بسلامة دالة الانحدار ، وتتبع تلك 

 المعلمة توزيع مربع كا.

 من إعداد الباحث ، بتصرف في نتائج التحليل الإحصائي. المصدر:  
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 وى كثافة التحفظ المحاسبي وفق نموذج الأرباح: : تقدير مست1/5/4/4

يشتمل هذا القسم من التحليل على عمليات النمذجة ذات الصلة بنموذج الرباق ، وذلك لتقدير مستو  كثافة      

على الخطوات الربعة التالية ومس ملاحةة الاعتماد في تقدير كثافة  التحفظ من منةور هذا النموذج ويشتمل ذلك

 : Basuوهو ذات النموذج المعتمد عليب في النموذج الصلي لي  Backward Regressionالتحفظ على نموذج 

 الخطوة الأولى: تقدير كثافة التحفظ المحاسبي في كامل عدد الحالات التحليلية: 

تشتمل تلك الخطوة من خطوات التحليل على تقدير كثافة التحفظ في كامل الحالات التحليلية والمتممنة حالات       

 التحليل سالبة التتير في معدل العائد على الصول وكذلك موجبة التتير. 

المستقلة الثلاثة   ( وتفسيراتب الملحقة توافر نموذج معنوي لتقدير تأثير المتتيرات16ويوفح الجدول رام )     

في المتتير التابس وبقدرة تفسيرية تعد جيدة للتاية في مجال دراسات التحفظ المحاسبي ، وبالشكل الذي يمكن معب 

 الإارار بتواجد التحفظ المحاسبي في الحالات محل التحليل. 

حالة    213ما تواجد في  حالة منها ، بين  123غاس التحفظ عن  اد  حالة ، و  336بلغ عدد الحالات التحليلية       

وبالشكل الذي يمكن معب توصيم التحفظ المحاسبي بكونب   واسس النطاق   %63.39تحليلية ، وبنسبة كثافة بلت   

، وبوااي سالبة      النةرة التفاؤلية     ، وذلك من خلال تصنيم بوااي دالة الإنحدار إلى بوااي موجبة وتعكس  

ولتقدير سلامة هذا التصنيم تم الاستناد على تحليل التمايز المتعدد. إذ تم التوصل  تعكس   الرؤية التشاؤمية   ،  

دالة تمييزية معنوية بقدرة تمييزية بلت    ارتباط كانونيكالي مقبول بلغ    %18إلى  ، وتعد من    %39.1وبمعامل 

 لتي تم الاعتماد على بواايها في او  الساسية  المعلمات الإحصائية المقبولة مقارنة بالقدرة التفسيرية لدالة الانحدار

 التصنيم. عملية
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 ( 16جدول رام )

 تقدير كثافة التحفظ المحاسبي في كامل الحالات التحليلية وفق نموذج الرباق 

 ترميز المتغير أسم المتغير
معامل  

 المتغير 

الخطأ  

 المعياري

المقدار  

 بيتا 

قيمة ت  

 المحسوبة 

المعنوية 

 الحقيقية 

التأثير تقدير 

الفردي داخل 

 النموذج 

 معنوي 0.001 6.283   0.027 0.167   ثابت الدالة 

معدل التغير في العائد على  

 الأصول 
Delta_NI -0.03 0.002 -0.94 -19.79 0.001 معنوي 

تصنيف التغير في معدل العائد  

 على الأصول  
Dum_DeltaNI -0.13 0.038 -0.126 -3.344 0.001 معنوي 

التغير في العائد على الأصول  

 مرجحاً بتصنيف هذا التغير 
DeltaNI_DumDeltaNI 0.042 0.003 0.723 15.407 0.001 معنوي 

 المعلمات الرئيسية للنموذج 

 0.001 المعنوية الحقيقية للنموذج 
، ولذلك فالنموذج صالح   %5أقل من مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ 

 الإحصائي.للاستدلال 

 0.553 القدرة التفسيرية للنموذج 
وتعكس الدور المحوري للمتغيرات  Basuمقارنة بنموذج  تعد قدرة تفسيرية قوية

 المستقلة في تفسير التباين في قيمة المتغير التابع. 

 136.718 قيمة " ف " المحسوبة " 
قيمتها  للبواقي ، وهي أكبر من  332للانحدار ، و  3وذلك عند درجتي حرية 

 الجدولية. 

 BackWard Regression Model الآلية الإحصائية 

 النموذج المتوصل إليه معنوي وعليه فالتحفظ المحاسبي متواجد  تواجد التحفظ المحاسبي من عدمه 

 مستوى كثافة ممارسات التحفظ 

 336 عدد حالات التحليل الكلية 

عدد الحالات التي لا يتواجد بها 

 التحفظ 
123 

عدد الحالات التي يتواجد بها  

 التحفظ 
213 

 %63.39 كثافة التحفظ 
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 ترميز المتغير أسم المتغير
معامل  

 المتغير 

الخطأ  

 المعياري

المقدار  

 بيتا 

قيمة ت  

 المحسوبة 

المعنوية 

 الحقيقية 

التأثير تقدير 

الفردي داخل 

 النموذج 

 النطاق "  " واسع تصنيف الكثافة 

 اختبار سلامة التصنيف " معلمات تحليل التمايز " 

 0.001 معنوية النموذج 
، ولذلك فالنموذج صالح   %5أقل من مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ 

 للاستدلال الإحصائي

 0.18 القدرة التمييزية 
تعد قدرة تمييزية مقبولة مقارنة بالقدرة التفسيرية لنموذج الانحدار والمقدرة بـ 

55.3% 

 0.391 معامل الارتباط الكانونيكالي 
يعد معامل ارتباط مقبولاً من المنظور الإحصائي وذلك في ظل صلاحية النموذج 

 للاستدلال 

 من إعداد الباحث ، بتصرف في نتائج التحليل الإحصائي المصدر:

 الخطوة الثانية: تقدير كثافة التحفظ المحاسبي في الحالات التحليلية سالبة التغير في الأرباح: 

تشتمل تلك الخطوة من خطوات التحليل على تقدير كثافة التحفظ في الحالات التحليلية سالبة التتير في الرباق       

وذلك من خلال تأثير معدل  ( ،  17والموفح مخرجاتها بالجدول رام )حالة تحليلية ،    164والبالغ عددها  فقم ،  

تم استبعاد المتتير المستقل الثاني والمتتير المستقل  صول. إذ  معدل العائد على ال  فيالتتير في العائد على الصول  

تم التوصل لدالة إنحدار معنوية    تتير المستقل الثاني ، وادالثالف من تلك الخطوة ، وذلك لثبات القيمة الفئوية للم

سات التحفظ  ، وهي ادرة تفسيرية تعد مقبولة في مجال درا  %11.1  للاستدلال ، وبقدرة تفسيرية ادُرت بي  صالحة

 . المحاسبي ، وبالشكل الذي يمكن معب الإارار بتواجد التحفظ المحاسبي في الحالات التحليلية سالبة التتير

من خلال تصنيم بوااي دالة الإنحدار أمكن تصنيم الحالات التحليلية إلى حالات تحليلية لا يتواجد بها تحفظ       

حالة تحليلية ، وبتلك   88حالة تحليلية ، بينما بلغ عدد الحالات التحليلية التي يتواجد بها تحفظ    76واد بلغ عددها  

لذي يمكن معب توصيم الإفصاق بكونب   واسس النطاق  . وهي وبالقدر ا   %53.66الصورة بلت  كثافة الإفصاق  

 نتيجة تتسق مس ما سبق التوصل إليب عند تطبيق نموذج العوائد. 

ولتقدير سلامة التصنيم السابق التوصل إليب تم الاستناد على تحليل التمايز البسيم أحادي المتتيرات. إذ تم       

، وهي    %30.5نونيكالي بلغ  وبمعامل إرتباط كا   %10.2التوصل إلى دالة تمايز معنوية وبقدرة تمييزية بلت   

 ة الإنحدار الساسية.جيدة مقارنة بالقدرة التفسيرية لدال تعد إحصائية  معلمات
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 تقدير كثافة التحفظ المحاسبي في الحالات التحليلية سالبة التتير في الرباق 

 ترميز المتغير  أسم المتغير 
معامل  

 المتغير 

الخطأ  

 المعياري

المقدار  

 بيتا 

قيمة ت  

 المحسوبة 

المعنوية  

 الحقيقية 

تقدير التأثير  

الفردي  

داخل  

 النموذج 

 غير معنوي  0.121 1.561   0.026 0.04   الدالة ثابت 

معدل التغير في العائد  

 على الأصول  
Delta_NI 0.009 0.002 0.333 4.49 0.001  معنوي 

 المعلمات الرئيسية للنموذج 

المعنوية الحقيقية  

 للنموذج 
0.001 

، ولذلك فالنموذج صالح   %5أقل من مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ 

 للاستدلال الإحصائي 

 تعد قدرة تفسيرية ضعيفة ولكنها تتسق مع الدراسات السابقة ذات الصلة 0.111 القدرة التفسيرية للنموذج 

قيمة " ف " المحسوبة  

" 
 للبواقي   162للانحدار ، و  1وذلك عند درجتي حرية   20.157

 Enter Regression Model الآلية الإحصائية  

 النموذج المتوصل إليه معنوي وعليه فالتحفظ المحاسبي متواجد  المحاسبي من عدمه تواجد التحفظ 

 مستوى كثافة ممارسات التحفظ 

 164 عدد حالات التحليل الكلية 

عدد الحالات التي لا  

 يتواجد بها التحفظ 
76 

عدد الحالات التي يتواجد  

 بها التحفظ 
88 

 % 53.66 كثافة التحفظ 

 "  واسع النطاق"  تصنيف الكثافة

 اختبار سلامة التصنيف " معلمات تحليل التمايز " 

 0.000072 معنوية النموذج 
، ولذلك فالنموذج صالح   %5أقل من مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ 

 للاستدلال الإحصائي 

 0.102 القدرة التمييزية 
لنموذج الانحدار والمقدرة  تعد قدرة تمييزية مقبولة مقارنة بالقدرة التفسيرية 

 % 11.1بـ 

معامل الارتباط  

 الكانونيكالي 
0.305 

يعد معامل ارتباط مقبولاً من المنظور الإحصائي وذلك في ظل صلاحية  

 النموذج للاستدلال 

 من إعداد الباحث ، بتصرف في نتائج التحليل الإحصائي. المصدر:
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 المحاسبي في الحالات التحليلية موجبة التغير في الأرباح:الخطوة الثالثة: تقدير كثافة التحفظ 

التتير في الرباق    حليلية موجبةتشتمل تلك الخطوة من خطوات التحليل على تقدير كثافة التحفظ في الحالات الت     

ومن خلال ذات افلية التحليلية  ( ،  18والموفح مخرجاتها بالجدول رام )ة تحليلية ،  حال   172فقم ، والبالغ عددها  

تم التوصل لدالة إنحدار معنوية صالحة للاستدلال ، وبقدرة تفسيرية السابق عرفها في الحالات التحليلية السالبة  

بي   التحفظ  %67.4ادُرت  للتاية في مجال دراسات  الذي يمكن معب   ، وهي ادرة تفسيرية تعد جيدة  ، وبالشكل 

 التتير. حاسبي في الحالات التحليلية موجبةالإارار بتواجد التحفظ الم

من خلال تصنيم بوااي دالة الإنحدار أمكن تصنيم الحالات التحليلية إلى حالات تحليلية لا يتواجد بها تحفظ       

حالة تحليلية ، وبتلك   126حالة تحليلية ، بينما بلغ عدد الحالات التحليلية التي يتواجد بها تحفظ    46واد بلغ عددها  

وبالقدر الذي يمكن معب توصيم الإفصاق بكونب   واسس النطاق  . وهي   %73.26الصورة بلت  كثافة الإفصاق  

 نتيجة تتسق مس ما سبق التوصل إليب عند تطبيق نموذج العوائد. 

تم    ولتقدير سلامة التصنيم السابق التوصل إليب تم الاستناد على تحليل التمايز البسيم أحادي المتتيرات. إذ     

، وهي    %49.5وبمعامل إرتباط كانونيكالي بلغ    %32.4التوصل إلى دالة تمايز معنوية وبقدرة تمييزية بلت   

 للتاية وتتسق مس القدرة التفسيرية المرتفعة لدالة الانحدار الساسية . معلمات إحصائية تعد جيدة
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 الحالات التحليلية موجبة التتير في الرباقتقدير كثافة التحفظ المحاسبي في 

 ترميز المتغير  أسم المتغير 
معامل  

 المتغير 

الخطأ  

 المعياري
 المقدار بيتا 

قيمة ت  

 المحسوبة 

المعنوية  

 الحقيقية 

تقدير التأثير  

الفردي داخل  

 النموذج 

 معنوي  0.001 5.942   0.028 0.167   ثابت الدالة 

معدل التغير في العائد  

 على الأصول  
Delta_NI 0.03 0.002 0.028 18.74 0.001  معنوي 

 المعلمات الرئيسية للنموذج 

المعنوية الحقيقية  

 للنموذج 
0.001 

، ولذلك فالنموذج صالح للاستدلال   %5أقل من مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ 

 الإحصائي 

القدرة التفسيرية  

 للنموذج 
 تعد قدرة تفسيرية قوية في مجال دراسات التحفظ  0.674

قيمة " ف "  

 المحسوبة " 
 للبواقي   170للانحدار ، و  1وذلك عند درجتي حرية   351.343

الجذر التربيعي  

لمتوسط مربعات  

 الأخطاء 

0.08 
تجاوزها  وذلك وفق المعتاد الإحصائي ذات الصلة ، وقد   0.1يعد مقبولاً طالما كان أقل من  

 بصورة طفيفة. 

 Enter Regression Model الآلية الإحصائية  

 النموذج المتوصل إليه معنوي وعليه فالتحفظ المحاسبي متواجد  تواجد التحفظ المحاسبي من عدمه 

 مستوى كثافة ممارسات التحفظ 

عدد حالات التحليل  

 الكلية 
172 

عدد الحالات التي لا  

 يتواجد بها التحفظ 
46 

عدد الحالات التي  

 يتواجد بها التحفظ 
126 

 % 73.26 كثافة التحفظ 

 " واسع النطاق "  تصنيف الكثافة

 اختبار سلامة التصنيف " معلمات تحليل التمايز " 

 0.001 معنوية النموذج 
، ولذلك فالنموذج صالح للاستدلال   %5أقل من مستوى المعنوية الافتراضي والمقدر بـ 

 الإحصائي 

 %67.4تعد قدرة تمييزية مقبولة مقارنة بالقدرة التفسيرية لنموذج الانحدار والمقدرة بـ   0.324 القدرة التمييزية 

معامل الارتباط  

 الكانونيكالي 
 يعد معامل ارتباط مقبولاً من المنظور الإحصائي وذلك في ظل صلاحية النموذج للاستدلال  0.495

 من إعداد الباحث ، بتصرف في نتائج التحليل الإحصائي. المصدر:
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 الخطوة الرابعة: الرؤية التحليلية العامة لتقييم التحفظ المحاسبي وفق نموذج الأرباح: 

  ( ملخصاً نماذجياً مقارناً لتقدير مستو  كثافة التحفظ المحاسبي في الحالة المصرية 19يوفح الجدول رام )     

، والذي يستدل من خلالب على تواجد مكثم للتحفظ المحاسبي في الحالة المصرية ،    باق وذلك وفق نموذج الر

والحالات  مقارنة بكامل الحالات التحليلية ،    تحليلية موجبة التتير في الرباقويتزايد هذا التواجد في الحالات ال

وتختلم تلك النتائج بصورة ق ،  ومس توصيم التحفظ بصفة عامة على أنب: واسس النطا  التحليلية سالبة التتير ،

جوهرية مقارنة بالنتائج المتوصل إليها في حالة نموذج العوائد ، فبينما لهرت الحالات التحليلية السالبة بوصفها 

الرباق. نموذج  في  الكثر تحفةاً  الموجبة بوصفها  التحليلية  الحالات  العوائد لهرت  نموذج  في    الكثر تحفةاً 

جة المتوصل إليها وفق نموذج الرباق أكثر إتساااً مس أدبيات التحفظ المحاسبي. إذ تميل وير  الباحف أن النتي

الشركات ذات التتيرات الإيجابية في الرباق إلى المزيد من التحفظ المحاسبي ، وذلك لن التحفظ في تلك الحالة  

راجعاً إلى حر، هذا النوا من   لن يؤثر على رؤية متلقي المعلومات الإيجابية نحو الشركة ، وربما كان ذلك

الشركات على تبني المزيد من السياسات والبدائل المحاسبية المتحفةة حفالاً على معدلات مستقرة من الرباق ،  

فلا تكون الرباق بالمرتفعة الجاذبة والتي يصع  استمرارها لسنوات متتابعة  أو بالمنخفمة الطاردة المُهددة لثقة 

 الية.متلقي التقارير الم

حول تقدير تواجد أو عدم تواجد التحفظ   Basuالنتائج التطبيقية المتوصل إليها الاتساق الكامل مس رؤية    حقق      

. حيف لهر معامل التحفظ الشرطي موجباً سواء في كافة الحالات التحليلية أو الحالات التحليلية سالبة  المحاسبي

التحليلية موجبة التتير فيها ، وبالشكل الذي يقدم الدليل على كون نموذج الرباق التتير في الرباق أو الحالات  

أكثر توافقاً مس الحالة المصرية مقارنة بنموذج العوائد ، بل ويدعي الباحف أن نموذج الرباق مناس  للأسواق  

، وتواجد هياكل ملكية اد المالية الناشئة   غير المتطورة   والتي تتصم بنقص الكفاءة ، واصور في الشفافية  

 يتل  عليها إما الملكية العامة أو الملكية المركزية.

تتسق النتائج المتوصل إليها وفق نموذج الرباق مس كافة الدراسات السابقة التي تناول  اياس وتقييم التحفظ  و     

باحف مقارنة النتائج المتوصل المحاسبي في الحالة المصرية وذلك في جزئية: تواجد التحفظ ، بينما لم يتسنى لل

و عموماً  سابقة عربية  دراسات  تواجد  لعدم  وذلك  التحفظ  بكثافة  والخاصة  الخصو،  إليها  وجب  على  مصرية 

 تناول  تلك الكثافة.
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 (  19جدول رام )

 لتحفظ المحاسبي وفق نموذج الرباق إطار مقارن لمستويات ا

 عناصر التحليل 
كامل الحالات  

 التحليلية

الحالات 

التحليلية 

سالبة التغير  

 في الأرباح

الحالات التحليلية  

موجبة التغير في  

 الأرباح

 172 164 336 عدد الحالات التحليلية

 46 76 123 حالات تحليلية خالية من التحفظ 

 126 88 213 حالات تحليلية يتواجد بها تحفظ 

 73.26 53.66 63.39 مستوى كثافة التحفظ )%( 

 واسع النطاق  واسع النطاق  واسع النطاق  توصيف التحفظ 

 67.4 11.1 55.3 القدرة التفسيرية لنموذج الانحدار الأساسي )%(

 32.4 10.2 18 القدرة التمييزية لنموذج التمايز )%( 

 معنوي معنوي معنوي معنوية نموذجي التقدير والتمييز 

 بالتطبيق على الحالة المصرية Basuتقدير مستوى توافر اشتراطات النموذج الأصلي لـ 

إشارة معامل التحفظ الشرطي " ويمثل إشارة معامل 

المتغير المستقل الثالث في كامل الحالات التحليلية ،   

وإشارة المتغير المستقل الوحيد في كل من حالات 

التحليل سالبة العوائد  التحليل موجبة العوائد وحالات 

" 

 موجب موجب موجب

  Basuتقدير التحفظ من منظور النموذج الأصلي لـ 

 تطبيقاً على الحالة المصرية
 متواجد متواجد متواجد

مستوى الاتساق بين رؤية الباحث ورؤية النموذج 

 الأصلي
 يتواجد إتساق  يتواجد إتساق  يتواجد إتساق 

 من إعداد الباحث.  المصدر:
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 :: التناول التحليلي لفروض البحث الرئيسة1/5/5

البحف      الجزء من  ذلك  ا  يشتمل  البحف  لفر   التحليلي  التناول  الرئيسي على  التساؤل  والمشتق من  لرئيس 

 صورتب العلميةال المصرية بيئة متحفةة محاسبياتً. إذ يتحدد هذا الفر  في  إلى أي مد  تعد بيئة العم  التالي:

التالي النحو  بيئة متحفةة محاسبياً  على  المصرية  بيئة العمال  الفر  : تعد  وفق    ، ويتم صياغة هذا  إحصائياً 

 : التاليين الاستنباطيين  وذلك في إطار الفرفين،  Basu (1997)نمذجة 

لة معنوية لعوائد السهم وتصنيم تلك العوائد وعوائد السهم الفر  الول: هناك علااة تأثير إحصائي ذو دلا

بتصنيفها   ،  فيمرجحاً  السهم  تلك  معب  ربحية  يمكن  الذي  التحفظ   تقدير  وبالقدر  كثافة  مستو  

 بالشركات المقيدة بالبورصة المصرية وذلك وفق نموذج العوائد.

معدل التتير في العائد على الصول وتصنيم هذا  الفر  الثاني: هناك علااة تأثير إحصائي ذو دلالة معنوية ل

معدل العائد على الصول وبالقدر الذي يمكن معب تقدير    فيالتتير ومعدل التتير مرجحاً بتصنيفب  

   مستو  كثافة التحفظ بالشركات المقيدة بالبورصة المصرية وذلك وفق نموذج الرباق.

العوائد في اياس وتقييم كثافة الإفصاق المحاسبي بالشركات المقيدة  الفر  الثالف: تتوافر الفملية النسبية لنموذج  

 بالبورصة المصرية مقارنة بنموذج الرباق. 

( نتائج المقارنة التطبيقية بين نموذجي العوائد والرباق عند توليفهما لتقدير كثافة 19ويوفح الجدول رام )     

وهو جدول مشتق في الساس من نتائج التحليل الإحصائي السابق عرفها. إذ تقدم محتويات    ،  الإفصاق المحاسبي

البحف ، وكذلك الإارار بتواجد التحفظ المحاسبي في الحالة المصرية    الجدول الدليل التطبيقي على ابول فرفي  

ي جميس الحوال حاجز الي  وف  بصورة مكثفة يمكن توصيفها بكونها   واسعة النطاق   حيف تجاوي معدل الكثافة

50% . 

التي من شأنها  يمكن تفسير ذلك التوجب العام نحو السياسات والبدائل المحاسبية المتحفةة و وفق رؤية الباحف  و     

ومنها على سبيل المثال لا   ،  تسريس وتيرة الاعتراف بالخبار غير الجيدة مقارنة بنقيمها إلى العديد من العوامل

، وهياكل الملكية التي يتل  عليها التبعية للمال العام أو  لمشددة من ابل هيئة البورصة المصرية  الحصر: الراابة ا

عدد السهم المطروحة للتداول  ل    غير المشتتة   ، وكذلك انخفا  الوين النسبيركزة العائلية  هياكل الملكية المُ 

اصة ذات الملكية المشتركة ، وبخاصة تلك التي  العام مقارنة بعدد السهم الكلية ، وذلك في غالبية الشركات وبخ

العام على أكثر من   المال  تبني مباد ء الحوكمة في غالبية الشركات   ،  %50يستحوذ فيها  ويماف لذلك أيماً 

المقيدة بالبورصة المصرية وتطبيق آلياتها بصورة ملحولة ، وكذلك الدور الفعال الذي تقوم بب لجنة المراجعة  

   المقيدة بالبورصة المصرية. في كافة الشركات

بنموذج        مقارنة  المحاسبي  التحفظ  أدبيات  مس  إتساااً  أكثر  الرباق  نموذج  المتحصل عليها من  النتائج  كان  

العوائد. إذ أد  توليم نموذج الرباق إلى التحصل على نتائج منطقية يؤيدها الفكر المحاسبي ذات الصلة ، حيف 

التحف نحو  أكثر توجهاً  الموجبة  التحليلية  الحالات  السالبة ، ويؤيد جاءت  التحليلية  المحاسبي مقارنة بالحالات  ظ 

المنطق العلمي ذلك. وذلك لن الشركات التي يتل  عليها سيادة التتيرات الموجبة في العوائد أو الرباق تميل  
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المحاسبية والبدائل  السياسات  أو  و  المتحفةة  نحو  السهم  لحملة  العوائد  معدلات  في  سواء  للاستقرار  المدعمة 

، وعليب فتلك الشركات اد تسارا    فتلك الشركات وفي التال  يزيد توجهها نحو تمهيد الدخل  ،  معدلات الربحية

بالاعتراف بالخبار غير الجيدة شريطة أن بتوافر لها من الرؤية أن تسريس تلك الوتيرة لن يؤثر على رؤية متلقي  

   التقارير المالية.

 ( 19دول رام )ج

 ين نموذج العوائد ونموذج الرباق مدخل تطبيقي مقارن ب

 نموذج الأرباح نموذج العوائد عناصر المقارنة 
مستوى الاتساق بين 

 نتائج النموذجين 

 يتواجد إتساق  63.39 68.45 كثافة التحفظ في كامل الحالات التحليلية )%( 

 إتساق لا يتواجد  53.66 73.65 كثافة التحفظ في الحالات التحليلية السالبة )%( 

 يتواجد إتساق  73.26 67.46 كثافة التحفظ في الحالات التحليلية الموجبة )%(

   يتواجد إتساق  لا يتواجد إتساق  الإتساق مع أدبيات التحفظ المحاسبي

 تفسير 

يتواجد اتساق بين نتائج النموذجين في الحالة التي لا يزيد الفرق 

الإقرار بإتساق نموذج ، وتم    %7في كثافة الإفصاح بينهما حاجز  

في  به  الإفصاح  كثافة  لأن  وذلك  العوائد  بنموذج  مقارنة  الأرباح 

يفوق الحالات التحليلية السالبة ، وهو   التحليلية الموجبة  الحالات

 ما يتفق مع أدبيات التحفظ المحاسبي.

 من إعداد الباحث.  المصدر:

فقد تم توفير الدليل على قبول الفرض الأول والثاني من فروض هذا البحث ، بينما تم رفض   وبتلك الصورة     

الفرض الثالث والذي ينص على أفضلية نموذج العوائد مقارنة بنموذج الأرباح ، وعليه ؛ قبول الفرض البديل  

 الذي ينص على أفضلية نموذج الأرباح.

 المنهجي بين عناصر البحث الرئيسة:التكامل القسم الخامس: : 1/6

     ( رام  الجدول  ،  20يوفح  البحف  أهداف  في  والمحددة  الرئيسة  البحف  عناصر  بين  المنهجي  التكامل   )

 ، ونتائجب التطبيقية ذات الصلة. ) ابول / رفض (  وتساؤلاتب ، وفروفب
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 ( 20جدول رام )

 التكامل المنهجي بين عناصر البحف الرئيسة

 النتائج التطبيقية  قبول/ رفض  فروض البحث  تساؤلات البحث  ث أهداف البح

الهدف الأول: قياس وتقييم 

المحاسبي  الإفصاح  كثافة 

المقيدة   بالشركات 

وفق   المصرية  بالبورصة 

لـ   العوائد   Basuنموذج 

(1997) . 

التساؤل الأول: إلى أي 

قياس  يمكن  مدى 

الإفصاح  كثافة  وتقييم 

بالشركات  المحاسبي 

بالبورصة  المقيدة 

نموذج  وفق  المصرية 

لـ    Basuالعوائد 

(1997) . 

 الأول: الفرض 

تأثير  علاقة  هناك 

دلالة   ذو  إحصائي 

الأسهم   لعوائد  معنوية 

العوائد   تلك  وتصنيف 

وعوائد الأسهم مرجحاً  

ربحية    فيبتصنيفها  

وبالقدر    ، الأسهم  تلك 

تقدير  معه  يمكن  الذي 

التحفظ   كثافة  مستوى 

المقيدة   بالشركات 

المصرية   بالبورصة 

نموذج   وفق  وذلك 

 العوائد. 

الإ الدليل  توفير  حصائي  تم 

 المؤيد لقبول الفرض. 

توصيف الإفصاح المحاسبي 

بالشركات المقيدة بالبورصة 

المصرية بأنه واسع النطاق. 

في  الكثافة  تلك  تزايد  مع 

السالبة  التحليلية  الحالات 

التحليلية  بالحالات  مقارنة 

الموجبة ، في نتيجة تطبيقية 

التحفظ  أدبيات  مع  تتسق  لا 

 المحاسبي. 

الهدف الثاني: قياس وتقييم 

المحاسبي  الإفصاح  كثافة 

المقيدة   بالشركات 

وفق   المصرية  بالبورصة 

لـ   الأرباح   Basuنموذج 

(1997) . 

التساؤل الثاني: إلى أي 

قياس  يمكن  مدى 

الإفصاح  كثافة  وتقييم 

بالشركات  المحاسبي 

بالبورصة  المقيدة 

نموذج  وفق  المصرية 

لـ    Basuالأرباح 

(1997) . 

 ض الثاني:الفر

تأثير  علاقة  هناك 

دلالة   ذو  إحصائي 

التغير  لمعدل  معنوية 

في العائد على الأصول  

التغير   هذا  وتصنيف 

مرجحاً   التغير  ومعدل 

معدل    فيبتصنيفه  

الأصول   على  العائد 

وبالقدر الذي يمكن معه  

كثافة   مستوى  تقدير 

بالشركات   التحفظ 

بالبورصة   المقيدة 

وفق   وذلك  المصرية 

 باح. نموذج الأر

الإحصائي   الدليل  توفير  تم 

 المؤيد لقبول الفرض. 

توصيف الإفصاح المحاسبي 

بالشركات المقيدة بالبورصة 

المصرية بأنه واسع النطاق. 

في  الكثافة  تلك  تزايد  مع 

الموجبة  التحليلية  الحالات 

التحليلية  بالحالات  مقارنة 

تطبيقية  نتيجة  ، في  السالبة 

التحفظ  أدبيات  مع  تتسق 

 المحاسبي. 

دراسة   الثالث:  الهدف 

وتحليل مستوى أفضلية أياً  

نموذجي    Basuمن 

(1997)  –   / العوائد 

قياس وتقييم   -الأرباح   في 

المحاسبي  الإفصاح  كثافة 

المقيدة   بالشركات 

 بالبورصة المصرية . 

التساؤل الثالث: إلى أي 

مستوى  يختلف  مدى 

نموذج  من  كل  أفضلية 

ونموذج  العوائد 

ل  Basuـ  الأرباح 

قياس   (1997) في 

الإفصاح  كثافة  وتقييم 

بالشركات  المحاسبي 

بالبورصة  المقيدة 

 المصرية .

 الفرض الثالث: 

الأفضلية   تتوافر 

النسبية لنموذج العوائد  

كثافة   قياس  في 

المحاسبي  الإفصاح 

المقيدة   بالشركات 

المصرية   بالبورصة 

بنموذج   مقارنة 

 الأرباح. 

التحليلي   الدليل  توفير  تم 

الفرض  ال لرفض  مؤيد 

البديل   الفرض  وقبول 

نموذج   لأفضلية  المؤيد 

بنموذج   مقارنة  الأرباح 

على   تطبيقاً  العوائد 

الشركات المقيدة بالبورصة  

 المصرية. 

 

 من إعداد الباحث.  المصدر:



 

 ( 2024 يناير، 2، ج1، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

طارق إبراهيم سعادة  د.  

 

- 958  - 
 

 : النتائج والتوصيات والآفاق المستقبلية: 1/7

تناول هذا البحف اياس وتقييم كثافة الإفصاق المحاسبي في الحالة المصرية ، وذلك من خلال منهجية تحليلية      

التحفظ المحاسبي ، واعتمدت في شقها التجريبي على نموذج   التنةيري على أدبيات   Basuاستندت في شقها 

سلوس الاستقرائي والسلوس الاستنباطي ، بصورتيب العوائد والرباق ، وذلك في إطار مزيج يمم ال  (1997)

بالتطبيق على اثنين وأربعين شركة من الشركات المقيدة    ، وذلك  وذلك لتوفير رؤية أكثر عمقاً للتحفظ المحاسبي

 م. 2021-2014بالبورصة المصرية خلال الفترة 

هية التحفظ المحاسبي استناداً أاسام رئيسة. تناول القسم الول منها مفهوم وما  اشتمل هذا البحف على خمسة     

على النصو، الصلية الواردة بالجهود البحثية ذات الصلة ، وتناول القسم الثاني منها النماذج التحليلية الكثر 

ابولاً لقياس وتقييم التحفظ المحاسبي ، والتي في أغلبها اتخذت من البيئة المريكية مجالاً للتطبيق والتجري  ، 

م الثالف إطلالة تحليلية على التحفظ المحاسبي في الحالة المصرية ، وذلك من حيف تواجد/عدم بينما تناول القس

تواجد التحفظ المحاسبي في تلك الحالة المتفردة وآليات القياس التي استندت عليها تلك الجهود ، واشتمل القسم 

فصاق المحاسبي بالتطبيق على عينة من  التجريبية من خلال اياس وتقييم كثافة الإ-الرابس على الدراسة التطبيقية

المصرية. بالبورصة  المقيدة  الخامس  الشركات  في اسمب  البحف  البحف    وانتهى  بين عناصر  المنهجي  بالتكامل 

 الرئيسة.

تحددت النتيجة الرئيسية لهذا البحف في تواجد التحفظ المحاسبي بصورة يمكن توصيفها بأنها واسعة النطاق.      

  بي   ، بينما تم تقدير كثافة التحفظ وفق نموذج الرباق   %68.45  بي   إذ تم تقدير كثافة التحفظ وفق نموذج العوائد

ليلية سالبة العوائد مقارنة بالحالات التحليلية موجبة العوائد في المشاهدات التح  مس تزايد كثافة التحفظو،    63.39%

في نتيجة لا تتسق مس أدبيات التحفظ المحاسبي ، بينما تتزايد كثافة التحفظ في  ذلك  ووذلك وفق نموذج العوائد ،  

في نتيجة    ذلكو  ،  وذلك وفق نموذج الرباق  ،  ق مقارنة بالشركات سالبة التتير االشركات موجبة التتير في الرب

التحفظ المحاسبي.   الدليل على أن نموذج الرباق  تتسق مس أدبيات  النسبية في اياس وبما يقدم  يتمتس بالفملية 

 وتقييم كثافة التحفظ المحاسبي مقارنة بنموذج العوائد. 

اياس التحفظ    ، ومنها الاستناد في تناول نماذج   لهذا البحف في العديد من النواحي  تحددت المساهمة الرئيسية     

المحاسبي على مصادرها الصيلة ، ومن خلال عملية تنقي  وتحري دايقة ، وكذلك توفير رؤية متعمقة للتحفظ 

المصرية وذلك من خلال نمذجة تحليلية متكاملة الحالة  على مؤشرات مالية في       المحاسبي في  استناداً  وليس 

 .للتحفظ المحاسبي زةفها نةرة تحليلية متحيغالبيتها غير موفوعية ، ويتل

  Basuلهذا البحف في المنهجية الإجرائية التي يتل  عليها الإبتكار عند تطبيق نموذج  يتحدد القيد الرئيسي  و     

وذلك في حالة المشاهدات التحليلية منخفمة العدد ، ومس ملاحةة أن تلك المنهجية الإجرائية استندت على أسس  

علمية تم تناولها تنةيراً في مجال التحفظ ، وتطبيقاً في مجال نمذجة ممارسات إدارة الربح. ولا يدعي الباحف  

 بتطوير إجرائي جوهري.  البحثيهود ذلك المج إبداعاً علمياً ولكن على الال يمكن توصيم
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يوصي الباحف بتوفير المزيد من الجهود البحثية في مجال اياس وتقييم التحفظ المحاسبي استناداً على نمذجة  و     

متعددة النماذج ، لن ما يستكشفب نموذج اد يكون خافياً في لل نموذج آخر ، وعليب   فالنماذج المتعددة توفر رؤية 

ة لةاهرة التحفظ المحاسبي ، ومس إمكانية الاستناد على المؤشرات المالية كأدوات توكيدية أو  متكامل  موفوعية

 تصويبية للرؤية التي تستند في الساس على نمذجة متكاملة. 

اياس وتقييم  يطرق البحف العديد من اففاق المستقبلية ذات الصلة ومنها على سبيل المثال وليس الحصر:  و     

بي: مدخل مقارن بين النماذج المعيارية والمؤشرات المالية ، نحو آليات أكثر موفوعية لاشتقاق  التحفظ المحاس

المالية   السواق  بين  مقارن  مدخل  المحاسبي:  التحفظ  وتقييم  اياس   ، المحاسبي  التحفظ  عن  المُعبرة  المتتيرات 

 المتقدمة والناشئة.

 : مراجع البحث: 1/8

 باللغة العربية: المنشورة المراجع: 1/8/1

(.   المنةور المعاصر للتحفظ المحاسبي بالتطبيق على الشركات المتداولة 2008أبو الخير ، مدثر طب السيد ، )

في سوق السهم المصرية   ، الدورية: مجلة التجارة والتمويل ، كلية التجارة: جامعة طنطا ،  

 . 63-1العدد الول ، ، ،  

التحفظ المحاسبي وتكلفة الااترا  في 2019الرحيم ، )إبراهيم ، أسماء إبراهيم عبد   (.   دراسة العلااة بين 

بالبورصة   المسجلة  الشركات  على  اختبارية  دراسة  للشركات:  الاجتماعية  المسئولية  فوء 

المصرية   ، الدورية:مجلة البحوث المحاسبية ، كلية التجارة: جامعة طنطا ، العدد الول ، ، 

 ،145 -200 . 

(.   أثر تبني معايير التقرير المالي الدولية على التحفظ المحاسبي 2018 ، أسامة مجدي فؤاد محمد ، )أبو العلا

ودور هذا الثر على كفاءة استثمارات الشركات: دراسة تطبيقية على الشركات المدرجة في سوق 

ني سويم ، العدد الوراق المالية المصرية   ، مجلة المحاسبة والمراجعة ، كلية التجارة: جامعة ب

 . 149-92الول ، ، ، 

(.   أثر تواجد الشركات في المؤشر المصري للمسئولية الاجتماعية 2018أبو العلا ، محمد عبد العزيز محمد ، )

ESG    :على التحفظ المحاسبي: دراسة تطبيقية على الشركات المتواجدة في المؤشر   ، الدورية

ة عين شمس ، المجلد الثاني والعشرين ، العدد الرابس ، ،  الفكر المحاسبي ، كلية التجارة: جامع

 ،462 -519 . 

(.   أثر التحفظ المحاسبي على ارار الشركة بإعادة شراء أسهمها:  2020أبو العلا ، أسامة مجدي فؤاد محمد ، )

الدورية: مجلة    ، المصري    المالية  الوراق  المدرجة في سوق  الشركات  دراسة تطبيقية على 

 . 46-1ية للبحوث المحاسبية ، المجلد الرابس ، العدد الثالف ، ، ، الإسكندر

(.   مد  فعالية لجان المراجعة وكفاية مستو  التحفظ المحاسبي في 2012الإبياري ، هشام فاروق مصطفى ، )

التجارة  مجلة  الدورية:   ، المصرية    المساهمة  الشركات  على  تطبيقية  دراسة  المالية:  القوائم 

 . 122-53كلية التجارة: جامعة طنطا ، العدد الرابس ، ، ،   والتمويل ،
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(.   تأثير التحفظ المحاسبي على العلااة بين مستو  الاحتفال  2022الباي ، محمد ماهر عبد الحميد مصطفى ، )

المصرية   ، الدورية:   المقيدة بالبورصة  الشركات  الشركة: دراسة تطبيقية على  بالنقدية وايمة 

، كلية التجارة: جامعة عين شمس ، المجلد السادس والعشرون ، العدد الول ،    الفكر المحاسبي

 ، ،63-113 . 

( ، إبراهيم  فريد محرم فريد   ، بالتقارير  2016الجارحي  المشروط  المحاسبي  التحفظ  بين مستو   العلااة     .)

اهمة بالبورصة المالية المنشورة ومخاطر انهيار أسعار السهم: دراسة تطبيقية على الشركات المس

المصرية   ، الدورية: مجلة البحوث المحاسبية ، كلية التجارة: جامعة طنطا ، العدد الثاني ، ، 

 ،439 -491 . 

(.   اياس أثر التحفظ المحاسبي المشروط وغير المشروط على 2020الجندي ، تامر يوسم عبد العزيز علي ، )

الاح بتر   للنقدية  المستثمرين  تقييم  بين  الوكالة: العلااة  نةرية  في فوء  الشركة  وايمة  تفال 

دراسة تطبيقية   ، الدورية: المجلة العلمية للدراسات المحاسبية ، كلية التجارة: جامعة اناة السويس 

 . 132-42، المجلد الثاني ، العدد الثالف ، ، ، 

العلااة بين التحصين الإداري    (.   أثر تركيز الملكية والملكية المؤسسية على2023الحبشي ، هناء عبد القادر ، )

العلمية   المقيدة بالبورصة المصرية   ، الدورية: المجلة  والتحفظ المحاسبي: دليل من الشركات 

- 71للبحوث التجارية ، كلية التجارة: جامعة المنوفية ، المجلد العاشر ، العدد الثاني ، ، ،  

150 . 

فظ المحاسبي على تكلفة رأس المال: دراسة تطبيقية على  (.   أثر مستو  التح2018الحناوي ، السيد محمود ، )

الشركات المقيدة بالبورصة المصرية   ، الدورية: البحوث المحاسبية ، كلية التجارة: جامعة طنطا 

 . 259-195، العدد الول ، ، ،  

إبراهيم ، ) المحاسبي على العلااة بين عدم تماث2021الدسواي ، فاطمة محمود  التحفظ  أثر  المعلومات  (.    ل 

ومستو  النقدية المحتفظ بها: دراسة اختبارية على الشركات المساهمة المصرية   ، مجلة: الفكر  

المحاسبي ، كلية التجارة: جامعة عين شمس ، المجلد الخامس والعشرون ، العدد الول ، ، ،  

1-57 . 

كمتتير وسيم في العلااة بين طبيعة وتركز  (.   اختيار مراا  الحسابات  2020الصياد ، علي محمد علي ، )

الملكية والتحفظ المحاسبي: دراسة تطبيقية على الشركات المقيدة بالبورصة المصرية   ، الدورية:  

العدد   ، الرابس  المجلد  التجارة: جامعة الإسكندرية ،  المحاسبية ، كلية  للبحوث  مجلة الإسكندرية 

 . 36-1الثاني ، ، ، 

(.   أثر خصائص مجلس الإدارة في فوء  2020حمد   محمود ، عبد الحميد العيسوي ، )الطحان ، إبراهيم م

للحوكمة   المصري  الدليل  الفكر 2016اواعد  الدورية:   ، المحاسبي    التحفظ  مستو   على  م 

المحاسبي ، كلية التجارة: جامعة عين شمس ، المجلد الرابس والعشرون ، العدد الثاني ، ، ، 

1-67 . 

(.   أثر هيكل الملكية وخصائص لجنة المراجعة 2020راهيم محمد   نخال ، أيمن محمد صبري ، )الطحان ، إب

على مستو  التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية للشركات المساهمة المصرية   ، الدورية: مجلة  

- 647الدراسات التجارية المعاصرة ، كلية التجارة: جامعة كفر الشيخ ، العدد العاشر ، ، ،  

700 . 
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(.   أثر التحفظ المحاسبي على العلااة بين وفاء الشركة بمسئوليتها الاجتماعية 2022الفار ، محمد إبراهيم عبد  ، )

الدورية:    ، المصرية    بالبورصة  المقيدة  الشركات  من  دليل  المريبي:  للتجن   وممارستها 

المجلد السادس ، العدد الثالف   الإسكندرية للبحوث المحاسبية ، كلية التجارة ، جامعة الإسكندرية ،

 ، ، ،561-652 . 

(.   تحليل العلااة بين التحفظ المحاسبي والاحتفال بالنقدية وأثرها على 2019الملاق ، شيرين شواي السيد ، ) 

جودة الرباق المحاسبية: دراسة تطبيقية على الشركات المدرجة بالبورصة المصرية   ، مجلة:  

 . 178-127ية ، كلية التجارة: جامعة بنها ، العدد الثاني ، ، ، الدراسات والبحوث المحاسب

(.   أثر المراجعة المشتركة على تكلفة رأس المال ومستو   2019الهواري ، محمد عبد العزيز عبد المعطي ، )

التحفظ المحاسبي: دراسة تطبيقية على الشركات المقيدة بالبورصة المصرية   ، الدورية: مجلة 

، العدد الرابس ، ، ،    39بحوث التجارية ، كلية التجارة: جامعة بنها ، المجلد  الدراسات وال

915-951 . 

(  ، ، حسام سعيد  المالي  2022الوكيل  للتقرير  الدولية  المعايير  تبني  أثر     .)IFRS    التحفظ بين  العلااة  على 

الم بالبورصة  المقيدة  الشركات  على  تطبيقية  دراسة  المال:  رأس  وتكلفة  ،  المحاسبي  صرية   

الدورية: المجلة العلمية للدراسات المحاسبية ، كلية التجارة: جامعة اناة السويس ، المجلد الرابس ، 

 .724-651العدد الثاني ، ، ،  

(  ، حمدي مصطفى  ، عصام  المحاسبي 2022أمين  التحفظ  مستو   على  الشركة  حياة  دورة  مراحل  أثر     .)

الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية   ، مجلة:    بالتقارير المالية: دراسة تطبيقية على

المجلة العلمية للبحوث التجارية ، كلية التجارة: جامعة المنوفية ، المجلد التاسس ، العدد الرابس ،  

 ، ،593-638 . 

ولية (.   أثر التحفظ المحاسبي والتوييعات على المساهمين وأنشطة المسئ2017توفيق ، أحمد محمد شواي ، )

الاجتماعية على افداء المالي المستقبلي: دراسة تطبيقية على الشركات المقيدة بالبورصة المصرية 

  ، الدورية: مجلة الفكر المحاسبي ، كلية التجارة: جامعة عين شمس ، المجلد الحادي والعشرون  

 . 975-932، العدد الثالف ، ، ،  

( ، ، رباس حمدي  الم2022جميل  أثر تتطية  التحفظ (.    السهم في فوء سياسة  الماليين على سيولة  حللين 

العلمية   المجلة  مجلة:   ، المصرية    بالبورصة  المدرجة  بالشركات  تطبيقية  دراسة  المحاسسبي: 

للدراسات المحاسبية ، كلية التجارة: جامعة اناة السويس ، المجلد الرابس ، العدد الثاني ، ، ، 

462-547 . 

أحمد   علي  ، علاء  المحاسبي  2015، )حسين  التحفظ  على مستويات  الااتصادية  الوحدة  تأثير خصائص     .)

وانعكاساتها على افداء المالي والسواي للشركات المدرجة بسوق المال المصري: دراسة تطبيقية 

  ، الدورية: الفكر المحاسبي ، كلية التجارة: جامعة عين شمس ، المجلد التاسس عشر ، العدد الثاني  

 ، ، ،316-380 . 

(.   دور التحفظ المحاسبي المشروط في الحد من ممارسات التلاع  2018حماد ، مصطفى أحمد محمد أحمد ، )

في الرباق وأثر  على كفاءة القرارات الاستثمارية: دراسة تطبيقية   ، الدورية: الفكر المحاسبي 

 .361-304د الثاني ، ، ،  ، كلية التجارة: جامعة عين شمس ، المجلد الثاني والعشرون ، العد 
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(  ، السيد  فكري  هيام   ، منهج 2021حماد  المحاسبي:  التحفظ  على  للشركات  الماليين  المحللين  تتطية  أثر     .)

كلية    ، المحاسبية  للبحوث  الإسكندرية  مجلة:   ، المصرية    المساهمة  الشركات  على  إمبريقي 

 . 263- 207الف ، ، ، التجارة: جامعة الإسكندرية ، المجلد الخامس ، العدد الث

 (  ، علي  محمد  يسري   ، وربحية 2022خيري  التجاري  الائتمان  بين  العلااة  على  المحاسبي  التحفظ  أثر     .)

السادس   المجلد   ، التجارية  للدراسات  المصرية  المجلة  الدورية:   ، تطبيقية    دراسة  الشركات: 

 . 49-1والربعون ، العدد الثالف ، ، ، 

عبد الله عاشور  علاء   ، )يلم   ، بالنقدية 2019  الاحتفال  ومستو   المحاسبي  التحفظ  بين  العلااة  دراسة     .)

وانعكاساتها على تقلبات أسعار السهم للشركات المقيدة بالبورصة المصرية   ، مجلة: التجارة  

 . 99-48والتمويل ، كلية التجارة: جامعة طنطا ، العدد الثالف ، ، ، 

(.   نموذج مقترق لقياس وتفسير تأثير التحفظ المحاسبي عند إعداد التقارير 2012)سلامة ، صلاق حسن علي ،  

المالية على ايمة المنشأة   ، الدورية: الفكر المحاسبي ، كلية التجارة: جامعة عين شمس ، المجلد 

 . 636-527السادس عشر ، العدد الرابس ، ، ، 

لقياس التحفظ المحاسبي    Basuارية لفاعلية نموذج  (.   دراسة اختب2012سليمان ، أحمد مصطفى موسى ، )

لرباق منةمات العمال في سوق الوراق المالية المصرية   ، الدورية: مجلة البحوث المالية  

 . 273-247والتجارية ، كلية التجارة:جامعة بورسعيد ، العدد الثاني ، ، ، 

القمائية على ممارسات التحفظ المحاسبي في (.   تأثير مخاطر الدعاو   2010شتيوي ، أيمن أحمد أحمد ، )

الشركات المتهمة بالتلاع : بالتطبيق على سوق السهم المصرية   ، معهد الإدارة العامة ، المجلد  

 622 - 575الخمسين ، العدد الرابس ، ، ، 

 (  ، على  موسى  محمد   ، التحفظ 2020شحاتة  مستو   على  المراجعة  شريك  عن  الإفصاق  محددات  أثر     .)  

العلمية   المجلة  الدورية:   ، المصرية    بالبورصة  تطبيقي  دليل  مس  المالية  بالتقارير  المحاسبي 

للدراسات والبحوث المالية والإدارية ، كلية التجارة: جامعة مدينة السادات ، المجلد السابس ، العدد  

 . 55-1الثاني ، ، ، 

الرحيم ، رفا محمود محمد ، ) المحاسبي والمسئولية الاجتماعية (.   دراسة واختبار  2021عبد  التحفظ  أثر 

لمسئولية   المصري  بالمؤشر  المدرجة  الشركات  في  المريبي  التجن   للشركات على ممارسات 

  ، الدورية: المجلة العلمية للدراسات المحاسبية ، كلية التجارة: جامعة اناة   EGX 30الشركات  

 . 362-302ف ، العدد الثالف ، ، ، السويس ، المجلد الثال

(.   محددات فعم الراابة الداخلية وأثر  على 2015عرفب ، نصر طب حسن   مليجي ، مجدي عبد الحكيم ، )

الفكر   الدورية:   ، المسجلة    المصرية  للشركات  المالية  التقارير  في  المحاسبي  التحفظ  مستو  

 590لف ، ، ، المحاسبي ، كلية التجارة: جامعة عين شمس ، المجلد التاسس عشر ، العدد الثا

- 664 . 

(  ، الفتاق  ، هلال عبد  اختبارية على 2016عفيفي  دراسة  المالي:  المحاسبي والتحفظ  التحفظ  بين  العلااة     .)

الشركات المساهمة المصرية   ، الدورية: الفكر المحاسبي ، كلية التجارة: جامعة عين شمس ،  

 . 312-169المجلد العشرون ، العدد الثاني ، ، ، 
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(.  دراسة و اختبار مد  تأثير التحفظ المحاسبي في معايير المحاسبة المصرية  2010ال محمد محمد ، )عو ، آم

العلمية  المجلة  الدورية:  المصرية  ،  بالبورصة  المسجلة  للشركات  المالية  التقارير  جودة  على 

 . 145- 91للااتصاد والتجارة ، كلية التجارة: جامعة عين شمس ، العدد الثاني ، ، ،

(.   اياس أثر مدخل المراجعة المشتركة على العلااة بين مستو  التحفظ  2018لي ، أشرف أحمد محمد ، )غا

  ،    EGX  100المحاسبي وايمة الشركة: دليل تطبيقي من الشركات المدرجة بالمؤشر المصري  

العدد  الدورية:  الفكر المحاسبي ، كلية التجارة: جامعة عين شمس ، المجلد الثاني والعشرون ،  

 . 1300-1230الرابس ، ، ، 

(.   اياس فعالية القدرة الإدارية للمديرين التنفيذيين على العلااة بين مستو  2022غالي ، أشرف أحمد محمد ، )

: دليل    COVID-19التحفظ المحاسبي وخطر الانهيار المستقبلي لسعار السهم خلال جائحة  

تطبيقي من البورصة المصرية   ، الدورية: المجلة العلمية للدراسات التجارية والبيئية ، المجلد 

 . 79-1الثالف عشر ، العدد الرابس ، ، ، 

(.   أثر تبني التقرير المالي الدولية على مستو  التحفظ المحاسبي بالقوائم المالية: 2019فرج ، هاني خليل ، )

م   ، الدورية:  2017-2013ى الشركات المقيدة بالبورصة المصرية في الفترة  دراسة تطبيقية عل

العدد    ، الثالف  المجلد   ، الإسكندرية  جامعة  التجارة:  كلية   ، المحاسبية  للبحوث  مجلةالإسكندرية 

 . 172-109الثاني ، ، ، 

التحفظ المحاسبي بالملاءمة  (.   أثر اليمات المالية والسياسية على علااة  2016فودة ، السيد أحمد محمود ، )

الفكر   الدورية:   ، اختبارية    دراسة  السهم:  أسعار  تفسير  عند  المحاسبية  للمعلومات  القيمية 

-585المحاسبي ، كلية التجارة: جامعة عين شمس ، المجلد العشرون ، العدد الرابس ، ، ،  

650 . 

الدولية  (.   أثر الالتزام بمعايير المحاس2016فؤاد ، ريمون ميلاد ، ) التحفظ المحاسبي   IFRS-IASبة  على 

وجودة التقارير المالية : دراسة تطبيقية   ، الدورية: الفكر المحاسبي ، كلية التجارة: جامعة عين  

 . 572-517شمس ، المجلد العشرون ، العدد الثاني ، ، ، 

المشروط وغير المشروط عند  (.   اياس وتحليل أثر التحفظ المحاسبي  2019محمد ، تامر سعيد عبد المنعم ، )

إعداد التقارير المالية على مخاطر هبوط التدفقات النقدية التشتيلية   الدورية: الفكر المحاسبي ،  

 . 62-1كلية التجارة: جامعة عين شمس ، المجلد الثالف والعشرون ، العدد الثاني ، ، ، 

 (  ، إبراهيم  ، دلال محمد  لحوكمة2022محمد  المعدل  التأثير  المفرطة    (.    الإدارية  الثقة  الشركات في علااة 

كلية    ، التجارية  للدراسات  العلمية  المجلة  الدورية:  التكاليم:  لزوجة  عبر  المحاسبي  بالتحفظ 

 . 241- 160التجارة: جامعة اناة السويس ، المجلد الرابس ، العدد الول ، ، ، 

التحفظ المحاسبي على القوائم المالية المنشورة :   (.   دراسة تحليلية لثر2011محمد ، عبدالرحمن عبدالفتاق ، ) 

مس التطبيق على الشركات المساهمة للمسجلة ببورصة الوراق المالية المصرية ، الدورية: مجلة  

كلية التجارة للبحوث العلمية ، كلية التجارة: جامعة أسيوط ، العدد الحادي والخمسين ، ، ،  

68-104 . 
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  ، حسن  حمدي  بوسي   ، التحفظ 2020)موسى  بين  العلااة  على  الشركات  لحوكمة  الداخلية  افليات  أثر     .)

المحاسبي وممارسات التجن  المريبي: دراسة تطبيقية على الشركات المقيدة بالبورصة المصرية 

 .70-1  ، الدورية: مجلة الإسكندرية للبحوث المحاسبية ، المجلد الرابس ، العدد الثالف ، ، ،  

المالية: 2016محفول محمد ، )نويجي ، حايم   بالقوائم  المحاسبي  التحفظ  المالي على مستو   التعثر  أثر     .)

     2015-2013دراسة تطبيقية على الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية في الفترة  

لف ،  ، الدورية: مجلة الدراسات المالية والتجارية ، كلية التجارة: جامعة بني سويم ، العدد الثا

 ، ،1-44 . 

(.   تقييم تأثير المراجعة المشتركة على التحفظ المحاسبي في فوء التخصص 2019وهدان ، محمد علي محمد ، )

الصناعي للمراجس: دراسة تطبيقية   ، الدورية: المجلة العلمية للبحوث التجارية ، كلية التجارة:  

 . 96-9جامعة المنوفية ، المجلد السادس ، العدد الثالف ، ، ،  
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Abstract 

     The main Objective of this research is a Measuring and Evaluating the Intensity of 

accounting conservatism, by adopting analytical methodology includes both of the 

inductive and deductive techniques. By applying on forty two companies which are 

listed in the Egyptian exchange, throughout 2014-2021. 

     This research included four main sections, The first section of it included the 

conceptual framework for the conservatism, whereas the second section included the 

normative-Empirical models to the measuring and evaluating the accounting 

conservatism, third section addressed the literature review of the conservatism on the 

Egyptian case, and determining the characteristics of conservatism on Egypt according 

to existence or non-existence and how to the conservatism measure?. At the end, forth 

section included the empirical evidence from the Egyptian case. 

     The research adopted Basu (1997) model for conducting and providing empirical 

evidence from Egyptian case. The two types of Basu is adopted, returns model and 

earnings model. The main results showed that, companies listed on the Egyptian 

exchange is conservative and adopt conservative accounting policy and applying 

conservative accounting treatment, either on the return model or earnings model, in 

general, Egypt is conservative country from the view of accounting, the intensity of 

conservatism is 68.45% under return model, and 63.39% under earnings model. 

     The main contributions of this research is specified in two perspectives, first one is 

showing, addressing and analyzing normative-empirical models from original source, 

and the second one is measuring of intensity of the accounting conservatism by the 

creative applying for the Basu model, to getting more suitable applying to the low 

numbers of year-firm specific " analytical cases ".   
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     The researcher recommended that: pay more attention to the measuring and 

evaluating conservatism under integrated models, and stopping of using financial 

indicators which suffer from bias and absence of objectivity, the research is providing 

various future accounting horizons, such as comparative studies which depend on more 

than one model to measuring and evaluating the conservatism. 
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Conservatism, Conditional Conservatism, Unconditional Conservatism. 

 


