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  مستخلص:
التحفظ المحاسبي    قدرةتهدف هذه الورقة البحثية بشكل أساسي إلى فحص مدى  :  الهدف

من  المشروط   الحد  الال على  استخدام  في  الإدارة  التفاؤليةنغمة  مبالغة  مجلس  ويتأسس  ،  بتقرير 
شأنه  المشروط  وجود التحفظ المحاسبي  أن  فرضية  الحالي على  البحث   الإدارة حوافز  تقييد  من 

الحد أداء الشركة، ومن ثم عند مناقشة  الجيدةالأخبار السيئة وتعظيم الأخبار في إخفاء وحريتها 
 . الإفصاحات السرديةنغمة الذي تمارسه الإدارة من خلال  من الدور الانتهازي 

بمؤشر    المقيدةمن الشركات  شركة    37مكونة من  عينة    ختيرتا    : التصميم والمنهجية
EGX 100   ستخدم  ومن خلال الاعتماد على البيانات الثانوية ا  ، 2022 – 2017ما بين عامي

ستخدم أسلوب الترميز أسلوب تحليل المحتوى لاستخلاص البيانات المتعلقة بمتغيرات البحث، كما ا  
اليدوي لتحديد نغمة الإفصاح السردي بتقرير مجلس الإدارة، ومن خلال استخدام أسلوب الانحدار  

في نغمة الإفصاح التفاؤلية    (كمتغير مستقل)المتعدد تم تحليل تأثير التحفظ المحاسبي المشروط  
 . النغمةب الإدارية للتلاعب حوافزالفي ظل مستويات مختلفة من  (كمتغير تابع)

،  جوهري في نغمة الإفصاح التفاؤليةالتحفظ المحاسبي المشروط سلباً وبشكل    يؤثر :  النتائج
.  بنغمة الإفصاحللتلاعب  ها حافزاً أعلى  يالتي يكون لدى مدير لشركات  أكثر قوة في ا  التأثيروهذا  

على  ع الإدارة  يشج يهدف إلى تلا    المشروط  التحفظ المحاسبيأن  كما أسفرت النتائج أيضاً عن  
نقل معلومات حقيقية    عند  الإدارة  يقف عائقاً أماملا    ؛في الوقت نفسهو   ،التشاؤميةاستخدام النغمة  

  المشروط   التحفظ المحاسبيإلى أن  هذه النتائج مجتمعة  تشير  و .  الجيدةالمستقبلية  حول الأخبار  
 . ةالسردي اتعمل على تحسين الإفصاحي

التي توفر دليلًا عملياً   الرائدة في بيئة الأعمال المصرية  البحوثأحد    : تعدالقيمة المضافة
بتقرير مجلس الإدارة في   التفاؤليةونغمة الإفصاح    المشروط  على العلاقة بين التحفظ المحاسبي

الحوافز من  مختلفة  درجات  كما    ظل  بالنغمة،  للتلاعب  للأدبيات   البحث  يضيفالإدارية  الحالي 
ضفاء المصداقية  لإواستخدام الأرقام المحاسبية    والنوعية  الكميةالتفاعل بين المعلومات  المتعلقة ب

 التقارير السردية.على 

الرئيسة النغمة،  :  الكلمات  التشاؤمية،  ،  التفاؤليةالنغمة  إدارة  المحاسبي  النغمة  التحفظ 
 . تقرير مجلس الإدارة المشروط،

 JEL :G14; M41; M48 تصنيف
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Abstract: 

Purpose: The main objective of this research is to examine the extent to 

which Conditional Accounting Conservatism (CAC) can limit exaggeration in 

using an Optimistic Disclosure tone (ODT) in board of directors’ report. 

Current research is based on hypothesis that the existence of CAC would 

restrict management’s incentives and freedom to hide bad news and maximize 

good news when discussing the company’s performance, and thus limitation 

of opportunistic role played by management through narrative disclosures 

tone. 

Design and methodology: A sample of 37 corporations listed in EGX 

100 index between 2017-2022 was selected. Relying on secondary data, the 

content analysis technique was used to extract data related to research 

variables. Manual coding was used to determine narrative disclosure tone in 

the board of directors’ report. Through using multiple regression, the effect 

of CAC (as an independent variable) in the ODT (as a dependent variable) 

was analyzed, under different levels of management incentives to manipulate 

the tone. 

Findings: There is a significant negative effect of CAC on ODT, and this 

effect is stronger in corporations whose managers have a higher incentive to 

manipulate disclosure tone. The results also show that CAC doesn’t 

encourage management to use pessimistic tone; at the same time, it doesn’t 

hinder management from communicating truthful information about future 

good news. Together, these results suggest that CAC improves narrative 

disclosures. 

Originality: This research is one of the pioneering studies in Egyptian 

business environment that provides practical evidence of the relationship 

between CAC and ODT in the board of directors’ report under different 

degrees of managerial incentives to manipulate tone. It also contributes to the 

literature on the interaction between quantitative and qualitative information 

and the use of accounting numbers to add credibility to narrative reports. 

Keywords: Tone Management, Optimistic Tone, Pessimistic Tone, 

Conditional Accounting Conservatism, Board of Directors’ Report. 

JEL Classification: G14; M41; M48 
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 مقدمة:  -1
تعد سياسة التحفظ المحاسبي أحد الخصائص الأساسية للمعلومات المحاسبية، وقد أثارت 

جدلًا كبيراً حول مدى تأثيرها   –منذ بداية تطبيقها وحتى وقت كتابة هذه السطور  –هذه السياسة 
اختلفت الآراء ما بين مؤيد ومعارض،  و في منفعة المعلومات المحاسبية التي تحويها القوائم المالية،  

فهناك من يرى أهمية دور التحفظ المحاسبي في إعداد تقارير تحتوي على معلومات تفيد متخذي  
القرار، وأن هذه السياسة لا يمكن التخلي عنها في الواقع العملي، والدليل على ذلك شمول المعايير  

صول وانخفاض الأ  ،مثل: المخزون السلعي  ؛المحاسبية للكثير من ممارسات التحفظ المحاسبي
 والأدوات المالية.  ،والأصول غير الملموسة ،طويلة الأجل

يرى   من  هناك  المقابل؛  المحاسبي    أنوفي  التحفظ  المعلومات  ستطبيق  تحيز  إلى  يؤدي 
ق    ؛المحاسبية من  القرار  اتخاذ  عملية  تشويه  ثم  والإضرار    بل  ومن  المعلومات  هذه  مستخدمي 

(. وقد أكدت قائمة المفاهيم رقم Monteiro, et al., 2021; Zadeh, et al., 2022بمصالحهم )
على أن التمثيل الصادق للمعلومات يتحقق بتوافر ثلاث خصائص   FASBالـ  ( الصادرة عن  8)

(، ومن ثم FASB, 2010, Para BC 3.27أساسية هي: الاكتمال والحياد والخلو من الأخطاء )
التحفظ المحاسبي من خصائص التمثيل الصادق نظراً لتعارضه مع خاصية الحياد،    ستبعدا  فقد  

 FASBالمالية  و   IASBمعايير المحاسبة الدولية    ي أيضاً من قبل مجلس  التأييد   نالوهذا الاستبعاد  
 .(2018حماد، ) عند صياغة الإطار المفاهيمي المشترك

دراسة   فرقت  وغير    Nguyena, et al. (2022)وقد  المشروط  المحاسبي  التحفظ  بين 
المشروط، حيث ترى عدم وجود علاقة ترابط جوهرية بين التحفظ المحاسبي المشروط والتلاعب  
في الأرباح، في حين أن التحفظ المحاسبي غير المشروط يساعد على إدارة الأرباح من خلال زيادة 

وتحريرها فيما بعد لمقابلة توقعات المحللين الماليين    ،الاحتياطيات المتراكمة بقائمة المركز المالي
على أن زيادة مستوى التحفظ    García Lara, et al. (2020)بشأن الربحية. في حين أكدت دراسة  

المحاسبي المشروط يسهم في زيادة التلاعب في الأرباح باستخدام الأنشطة الحقيقية. وبشكل عام  
التحفظ المحاسبي في تقييد   فاعليةالسابقة بشأن يوجد افتراض نظري عام في كثير من الدراسات 

السلوك الانتهازي للإدارة عند إعداد التقارير المالية، ويرى الباحث أن الإشارات التي ترسلها نغمة  
 من عدمه. هذا السلوكالإفصاح هي مؤشر على 

الإفصاحات  محتوى حول المحاسبية   البحوثفي تزايداً ملحوظاً السنوات الأخيرة شهدت وقد 
طواعية أو بشكل إلزامي  المعلومات التي تفصح عنها الإدارة  ، والتي تشكل الجزء الأكبر من  السردية

 ,.Li, et al., 2022; Bochkay, et al  ؛ 2022جبل وآخرون،    أبو  ؛2020سيد، وآخرون،  )
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أن    كما(.  2023 التجريبية  الدراسات  الإفصاحات    نغمةأظهرت  أو   مدى  –السردية  هذه  تفاؤلها 
في ردود أفعال  –  تشاؤمها كبير  بشكل  بسوق الأوراق الماليةأسعار    تؤثر  إضافة إلى   ،الأسهم 

 ;Qin, 2024  ؛2024أمين،  )  الشركة  أداءحول  محتوى معلوماتي إضافي    في نقل  استخدامها

Alrobai and Albaz, 2024 .) 

فإن   ذلك؛  السردية  ومع  للإفصاحات  النسبية  للتلاعب  للإدارة  توفر  المرونة  بنغمة  فرصاً 
 Tone  إدارة النغمة"  مصطلحيطلق عليه وهو ما    ،المستثمرينتصورات   فيبشكل يؤثر الإفصاح  

management"  (  ،؛2020حسين  Huang, et al., 2014; Reichmann, 2023; Hamza, 

et al., 2023; Elshandidy and Kamel, 2024  .)السابقة    وتفترض الأرقام الدراسات  أن 
والتي    لمصادر المعلومات الأكثر مرونة  وتوفير المصداقيةتسهم في ضبط    الموضوعيةالمحاسبية  

 Ball, et al., 2012; Elshandidy and Zeng, 2022; Bodoffالإفصاحات السردية )  من بينها

and Hirsch, 2023  .)الأساليب قدرة    حول من الأدلة التجريبية  يوجد عدد محدود    حتى الآن  إلا أنه
 . ة على تقييد إدارة النغمةيالمحاسب

 تجاهلالحد من  على    يعملقد    –كأحد الأساليب المحاسبية    –والتحفظ المحاسبي المشروط  
يمكن أن   كما،  هاالتقليل من شأن  حتى  أو  السردية  اتالإفصاحبمناقشة الأخبار السيئة  لالمديرين  

شجعهم على مناقشة العوامل التي  يو   ،غير المؤكدة  الجيدةثني المديرين عن المبالغة في الأخبار  ي  
كثير من    افتراضعلى الرغم من  و   مؤكدة.الغير    المكاسببعض  كانت مسوغاً لتأجيل الاعتراف ب

 García Lara, etالسردي )الإفصاح    تنظيمبأن التحفظ المحاسبي يعمل على  السابقة  الدراسات  

al., 2014; Hsu, 2017; Ezat, 2020; Alrobai and Albaz, 2024 إلا أن هناك من يرى ،)
)  قدرتهمحدودية   السردي  الإفصاح  بنغمة  التلاعب  من  الحد   Stocken, 2013; Garcíaعلى 

Lara, et al., 2020 .) 

وكذلك التناقض  تطبيق التحفظ المحاسبي؛  بشأن  توجهات الهيئات التنظيمية  إن اختلاف 
الواضح بين نتائج الدراسات السابقة بشأن العلاقة بين التحفظ المحاسبي ونغمة الإفصاح؛ كانت  
دافعاً للباحث للقيام بهذا البحث في محاولة لتقييم مدى تأثير التحفظ المحاسبي المشروط في تقييد  

للإدارة الانتهازي  وذلكالسلوك  الإدارة    ،  مجلس  بتقرير  التفاؤلية  الإفصاح  نغمة  تحليل  خلال  من 
الأسواق  أحد كأحد التقارير التي تعد من متطلبات حوكمة الشركات، كما أن تطبيق هذا البحث في 

الناشئة )السوق المصري( يضيف بعداً جديداً نظراً لاختلاف اللغة والثقافة عن الدول الغربية خاصة  
 فيما يتعلق بنغمة الإفصاح. 
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تتمثل    الأسئلة البحثيةمجموعة من    فييمكن تلخيص مشكلة الدراسة    ؛وفي ضوء ما سبق
 :الآتي في

الأول:   المشروط  السؤال  المحاسبي  التحفظ  مستوى  الإفصاح  ما  الإدارة ونغمة  مجلس  بتقرير 
 ؟ موضع الدراسةللشركات 

الثاني:   بتقرير  السؤال  التفاؤلية  النغمة  إدارة  في  المشروط  المحاسبي  التحفظ  مستوى  يؤثر  هل 
 ؟موضع الدراسةمجلس الإدارة للشركات 

في إدارة النغمة التفاؤلية  هل  السؤال الثالث:   تأثير مستوى التحفظ المحاسبي المشروط  يختلف 
 ؟للتلاعب بنغمة تقرير مجلس الإدارة للشركات موضع الدراسة الإدارةدرجة حوافز  باختلاف

  ما إذا كان التحفظ المحاسبي المشروط   هو تحديدلورقة البحثية الحالية  ل  إن الهدف الرئيس 
مستخدمي  ل  النظرة المتحفظةإلى  الدراسات السابقة  تشير  و   .التفاؤليةإدارة النغمة  يمثل قيداً على  

  ونغمةبين الأرقام المحاسبية    الاتساقعدم  السردية حال  عند تقييم مصداقية المعلومات    التقارير
  لأن التحفظ المحاسبي   نظراً و (.  Reichmann, 2023; Bodoff and Hirsch, 2023)الإفصاح  
فترض يالحالي    البحث  ، فإنتأجيل الاعتراف بالمكاسب وتعجيل الاعتراف بالخسائر  أساسه  المشروط

جداً   يحدالتحفظ  هذا  أن   متفائل  نغمة  لمستوى  الانتهازي  الاختيار  على  المديرين  قدرة  عند    من 
 .الشركة داءأالإفصاح عن 

عن    EGX 100لشركات المقيدة بمؤشر  ل دارة  الإمن خلال تحليل محتوى تقرير مجلس  و 
وقد    ،غير العادية )التفاؤلية(  مستوى نغمة الإفصاحتحديد  تم    ؛2022  –  2017الفترة بين عامي  

بواقي انحدار    اعتماداً على النغمة التفاؤلية  قياس  ل  Huang, et al. (2014)نموذج    الباحثاتبع  
 الحسبان بعض   في  الأخذ الصافية على كل من الأداء الحالي والمستقبلي، مع  مستويات النغمة  

في    –  تعقيدال  درجةو   المخاطر،النمو، و مثل:    –  الشركات  خصائص  تأثير  لتحييد  الكمية  المتغيرات
 . تعاظم النغمة التفاؤليةالمستويات المرتفعة من البواقي إلى تشير و الأداء الحالي والمستقبلي، 

التحكم في  ب  الباحثقيام    إلى، ويرجع ذلك  يةالاعتمادو بالثبات الحالي    البحثوتتصف نتائج  
خصائص  مختلف خصائص الإدارة و وكذلك    ،يوالمستقبل  المتغيرات التي تنوب عن الأداء الحالي

الشركات رقابيةحوكمة  كمتغيرات  الحسبان  في  وأخذها  عن    .،  قياس  فضلًا  في  التحفظ التأخر 
شركة وقياس التحفظ  كل  الخاصة بالسنوات السابقة  قيم  استخدام  عن طريق  المشروط  المحاسبي  

أو   سنة القياسفي    الطارئةحداث  بالأ  النتائج  عدم تأثر  الأمر الذي يعنيباستخدام الاستحقاقات،  
 .وإدارة النغمة التفاؤلية  المشروط التحفظ المحاسبيمستويات توفيق بين الالمديرين محاولة ب
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تسهم    حيثيات التحفظ المحاسبي والإفصاح السردي،  وتضيف الورقة البحثية الحالية لأدب
كان  في   إذا  ما  مسألة  المحاسبيمعالجة  خلال    اً كماح  دوراً يؤدي    المشروط  التحفظ    تهذيب من 

السابقة   الدراسات  ركزت  حينوفي  ،  السردية  ات الإفصاح  :مثل  مرونةقنوات المعلومات الأخرى الأكثر  
يقدمها التي  المنافع  المحاسبي  على  المعلومات  ل  التحفظ   ;Kim and Zhang, 2016)بيئة 

Balakrishnan, et al., 2016; D'Augusta, 2022 )  ،  قدرة محدودة على  هناك أدلة مباشرة  فإن
 مستوى الكتابات العربيةعلى  ، و الكميةالمعلومات غير  الإفصاح عن    تهذيبالتحفظ المحاسبي على  

تجريبية    تحاوللم   دراسة  بين    فحصأي  وتلاعب المديرين   المشروط  التحفظ المحاسبيالعلاقة 
 . البحثية هذه الفجوة، وتحاول الورقة البحثية الحالية سد السردية اتبالإفصاح

،  ةالسردي  اتالإفصاحفي  التلاعب  ب  المتعلقة في الأدبيات  الحالية    الورقة البحثية تسهم    كما
  دارة الإما يرتبط بتلك  و   بالإفصاحات السردية  لنغمةاإدارة  وجود  السابقة    الدراسات  وثقتحين    ففي
نغمة  د التلاعب في  يلية تقي الرائدة في مجال توثيق آ  البحوثعد من  ي  الحالي  البحث، فإن  حوافز  من

 المحاسبيتشير النتائج إلى أن التقارير الكمية ومستوى التحفظ    ؛. علاوة على ذلكالإفصاح السردي
أماكن الإفصاح الأخرى والأجزاء المختلفة من   في  واسعةا تأثيرات  ميمكن أن يكون له  المشروط

التفاعل بين المعلومات  ب  المتعلقةإلى الأدبيات    أيضاً الحالي    البحثضيف  ي ومن ثم  ،  السردية  التقارير
 . التقارير السرديةضفاء المصداقية على لإواستخدام الأرقام المحاسبية   والنوعية، الكمية

ستالبحثية  الورقة  الباحث    قسموقد   المقدمة  ةإلى  وبخلاف   الثاني  القسم  يتناول  أقسام، 
في  ؛  البحثصميم  تو   منهجية  الثالث  القسم  يعرضثم  ؛  الدراسات السابقةومراجعة    الإطار النظري 

القسمانحين   والخامس    يقدم  النتائج  البحثنتائج  الرابع  تلك  وخصص ؛  الترتيبعلى    ومناقشة 
 .ومقترحات لبحوث مستقبلية البحثلحدود القسم السادس 

 : الدراسات السابقةمراجعة  الإطار النظري و  -2
شهدت الآونة الأخيرة اهتماماً متزايداً من قبل الدراسات المحاسبية بنغمة إفصاح الشركات 

تفاؤلية  – لغة  تشاؤمية  (إيجابية)  استخدام  التقارير   –  (سلبية )  أو  من  كثير  يتضمن    ؛في  بما 
 ,.Tran, et al  ؛2024؛ أمين،  2022عبدالمنعم،  ؛  2020حسين،  التقارير المالية السنوية )

و 2023  ،)( الإدارة  وتحليلات  مناقشات   ,.Ezat, 2020; Wang, 2021; Wang, et alتقرير 

2021; Ibrahim, 2022; Yan, et al., 2024; Zhou, et al., 2024  ،) الصحفية والنشرات 
)ل  ;Davis and Tama‐Sweet, 2012; Abou-El-Sood and El-Sayed, 2022لأرباح 

Henry, et al., 2023  ،)ونشرات الإعلان عن  ( الأرباحLu, 2019; Ningsih, et al., 2021 )  ،
 . (Al-Shaer and Zaman, 2021 ؛2024، وعثمان عبدالفتاحوتقرير لجنة المراجعة )
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  مرنة الإفصاح على أنها تحتوي على معلومات    لنغمةالمستثمرين    تفسير على الرغم من  و 
توصيل  استخدام نغمة الإفصاح من أجل    إمكانية ذات قيمة، إلا أن الدراسات السابقة تشير إلى  

إضافي  محتوى  منوبالتالي    معلوماتي   ;Henry, et al., 2023)  المعلومات  تماثلعدم    الحد 

Tran, et al., 2023 )  عن قصد من تضليل المستثمرين  ل. كما يرى البعض إمكانية استخدامها
الانطباعات   إدارة   ;Ibrahim, 2022; Abou-El-Sood and El-Sayed, 2022) خلال 

Hamza, et al., 2023  ،)  ويركز  ،  المديرين لنغمة أكثر تفاؤلاً استخدام  أو عن غير قصد من خلال
 المتعلق بإدارة النغمة التفاؤلية.  الأخيرعلى النوع البحث الحالي 

وقد اهتمت كثير من الدراسات السابقة بتحديد العلاقة بين التحفظ المحاسبي والتلاعب في  
(،  García Lara, et al., 2020; Zadeh, et al., 2022; Alrobai and Albaz, 2024الأرباح )

 وباتباع   .الأرباحإدارة  قدرة على  وخلصت تلك الدراسات إلى أن الشركات الأكثر تحفظاً هي الأقل  
، السردي  الحالي لتحديد العلاقة بين التحفظ المحاسبي ونغمة الإفصاح  البحثسعى  ي  ؛نفسهالنهج  

الحد من استخدام نغمة أكثر تفاؤلًا  في    المشروط  وذلك من خلال تحديد دور التحفظ المحاسبي
 بتقرير مجلس الإدارة.

 : ؟المحاسبي: محتوى معلوماتي إضافي أم إدارة انطباعات  نغمة الإفصاح 2-1
تحظى   لأداء الشركة  موضوعيةو   موثوقة  قياساتأحد الأهداف الأساسية للمحاسبة هو توفير  

يقلل من   وموضوعياً قد  موثوقاً القياس ومع ذلك فإن الجهد المبذول لجعل بإجماع كافة الأطراف، 
 Barth, etويرى    .الثقة والملاءمةمفهومي  ومن ثم يجب الموازنة بين  ،  فائدته في اتخاذ القرار

al. (2020)    ينتج عنه  ما    ، وغالباً يجعله أقل توقيتاً   ثقةً الجهد المبذول لجعل قياس ما أكثر  أن
تأكيد  الموثوقة في    المحاسبيةالمعلومات  فإن استخدام    ،الذ  .المفيدة  السردية المعلومات  استبعاد  

 ;Ball, et al., 2012)المعلومات    النوعين من  زيادة قيمة كلا  من شأنه  ؛مصادر المعلومات الأخرى 

Dennis, et al., 2019)  .إلى الأطراف الخارجية ن  ولمدير الخاصة التي ينقلها ا  السردية  فالمعلومات
 من قبل مهنة المحاسبة. هاحال تأكيد مصداقية أكبرستكتسب 

الأخيرة  لقد   الآونة  بين    أظهرتدراسات  عدة  شهدت  وقرارات  السردية  النغمة  الارتباط 
حيث  المستثمرين البعض.  وجود (  Ningsih, et al., 2021; Yan, et al., 2024)  توصل  إلى 

أن نغمة تقرير  إلى    Wang (2021)دراسة    أشارت ، كما  الإفصاح  لنغمة استجابات سوقية مهمة  
؛ قد توفر  وفي المقابل  .تساعد المستثمرين على تقييم مخاطر الائتمانمناقشات وتحليلات الإدارة  

 Tiwari andحيث وجدت دراسة ،  المستثمرينللتلاعب بتصورات    حافزاً للمديرين  نغمة الإفصاح
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Chatterjee (2024)    ًودرجة تعقيد الإفصاحات السردية  إدارة الأرباح  بين  إيجابياً كبيراً ارتباطا ،
 ؛عندما يكون الأداء ضعيفاً أقل قابلية للقراءة  الإفصاحات  تلك    جعلالمديرين    محاولةمما يشير إلى  

 .الإفصاحاتتلك استنتاج المعلومات من حتى يصعب 
الإفصاح التي ترجع    نغمةنسبة   لتحديد  اً نموذج  Huang, et al. (2014)دراسة    طورت  وقد

النغمة  هذا النموذج    سم قحيث ي،  المعلومات الصادقة  وتلك التي ترجع إلى  السلوك الانتهازي إلى  
الأداء والمخاطر، ومكون    :مثل  ؛الأمور الجوهرية بالشركة)عادي( يعكس    اختياري غير    مكون إلى  

على غرار نماذج إدارة و ،  ( من المحتمل أن يكون بسبب التلاعب في النغمةعادي)غير    اختياري 
  التفاؤلية دارة النغمة  لإ  اً مقياسدراسة  هذه ال  قدمت  ؛العاديةالأرباح القائمة على الاستحقاقات غير  

أن النغمة توصلت إلى  كما  ،  العاديةنموذج النغمة غير  ل(  السالبة)  الموجبة  البواقي( من  التشاؤمية)
 للتلاعب بالتصورات.  الإدارةبحوافز  طردياً بالأداء المستقبلي وترتبط  عكسياً ترتبط  العاديةغير 

ذاته دراسة  وجد  ؛وفي الإطار   يوزعون أن المديرين    Allee and DeAngelis (2015)ت 
للتلاعب بتصورات هم  بطريقة تتفق مع حوافز   يةسردال  اتفصاحالإ في    والتشاؤمية   التفاؤلية  النغمة

ينخرط    .المستثمرين عن  فقد  الانتقائي  الإفصاح  خلال  من  التفاؤلية  النغمة  إدارة  في  المديرون 
(.  Ge, et al., 2024، وهو ما يشار إليه بـ "إدارة الانطباعات" )المعلومات التي تعزز صورة الشركة

مماثل؛  دراسة    وبشكل  النمطية    Li, et al. (2022)أوضحت  أو  الإيجابية  الكلمات  نسبة  أن 
يحاول المديرون إخفاء سلوك إدارة وقد  بإدارة الأرباح،    إيجاباً المستخدمة في التقارير المالية ترتبط  

هذا    للكشف عنأداة فعالة  يعد  التحليل النصي    إلا إنالإفصاح،    الأرباح من خلال التلاعب بنغمة 
 سلوك. ال

أسلوب تحليل المحتوى   Abou-El-Sood and El-Sayed (2022)دراسة    استخدمتكما  
لتحديد   وذلك  الأوسط،  الشرق  بمنطقة  الشركات  من  لعينة  السردية  بالإفصاحات  النغمة  لقياس 

، وقد أظهرت النتائج ارتباطاً موجباً بين نغمة الإفصاح  تهاوجودالأرباح  علاقة النغمة بكل من إدارة  
احتمالية استمرارية الأرباح بالنسبة للشركات التي تعمل على    تزدادكما  غير العادية وإدارة الأرباح،  

تدنية مستوى النغمة غير العادية، مما يعني أن جودة الأرباح ترتبط ارتباطاً سالباً بمستوى نغمة  
 الإفصاح غير العادية. 

 بالشركات  الإفصاح  أن  Aly, et al. (2017)  دراسة   أظهرت   ؛وعلى صعيد البيئة المصرية
وأكثر من ذلك فقد أظهرت النتائج    .سيئة  أخباراً   تضمنه  من  أكثر  أخباراً جيدة  يتضمن  المصرية

لدراسة   بمؤشر    Ibrahim (2022)التجريبية  المقيدة  المصرية  الشركات  لديها   EGX 100أن 
للتأثير   وذلك  الانطباعات،  لإدارة  كاستراتيجية  الإفصاح  نغمة  لاستخدام  تصورات    فيالحافز 
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توصيل  بدلًا من    السلوك الانتهازي مع إدارة النغمة التي تعكس    ىشبما يتما  ؛المعلوماتمستخدمي  
ارتباط توصلت إلى  والتي    (2022أمين )وهو ما أكدت عليه أيضاً دراسة    .الإضافيةالمعلومات  

حالة النغمة  في    موجبةعلاقة  نغمة الإفصاح المحاسبي الالكتروني بإدارة الأرباح، حيث كانت هذه ال
 . في حالة النغمة السلبية )التشاؤمية( سالبةو ، الإيجابية )التفاؤلية(

المتوقع   التلاعب  الكميةالمعلومات    تحدأن  ومن  الإفصاح  من  خلال   السردية  اتفي  من 
السابقة   الدراساتتوفر  لم    ؛. وفي هذا الصددالمعلومات السرديةلتقييم مصداقية    اً معيار   هاتوفير 

دليل على أن  ال  Demers and Vega (2014)، حيث قدمت دراسة  تجريبية محدودة أدلة  سوى  
الرقميةب  المديرينوتنبؤات    السردية   اتالإفصاح  تدعيم المحللين   وفحصها  المعلومات  قبل  من 

كما يستطيع المحللون الماليون تمييز النغمة    .السرديةمن مصداقية النغمة    يزيد  ؛والمستثمرين
 ،بالشكل الذي يمكنهم من تخفيض التقديرات المبالغ فيها للأرباح  ؛غير العادية بتقرير مجلس الإدارة

 . (Yan, et al., 2024)ومن ثم تعزيز دقة التنبؤات  
إلا أنه    ؛في نغمة الإفصاحات السردية  الكمية  المعلومات المحاسبية  تأثيروعلى الرغم من  

النظام المحاسبي   سماتهناك فجوة في الدراسات السابقة بشأن إمكانية تحكم وسيطرة    تما زال
في  المحاسبي  فحص مستوى التحفظ    هومعالجة هذه الفجوة  ، وبداية  السردي  الإفصاح  نغمة  على

 . نغمة الإفصاحالمالية للشركة كأحد القيود المحتملة للتلاعب في  القوائم

 :كآلية للحد من التصرفات الانتهازية للإدارة التحفظ المحاسبي 2-2
في الفكر المحاسبي منذ نشأة نظرية    نوقشتيعد التحفظ المحاسبي أحد أقدم المفاهيم التي  

المحاسبية   المعايير  في  تأثيراً  وأهمها  المالية،  للتقارير  الرئيسة  الخصائص  وأحد  المحاسبة 
والممارسة العملية، وأكثرها إثارة للجدل حتى وقتنا الحاضر. وقد أرجعت كثير من إصدارات المنظمات 

الت عدم  حالة  إلى  المحاسبي  التحفظ  نشأة  المالية، المهنية  القوائم  إعداد  بعملية  تحيط  التي  أكد 
المبكر   الاعتراف  عليها  يترتب  بالأحداث    السيئة   بالأحداثوالتي  الاعتراف  لحين   الجيدةوتأجيل 

 . تحققها، ومن ثم تدنية قيم صافي الدخل وصافي الأصول
دراسة    وقد عام    Blissكانت  مفهوم    1924في  تناولت  التي  الدراسات  التحفظ أولى 

المحاسبي، حيث أكدت على ضرورة توقع المحاسب لكافة الخسائر المحتملة مع عدم الاعتراف 
(. ثم توالت الدراسات التي تناولت  Nguyena, et al., 2022بالأرباح ما لم تكن تحققت بالفعل )

 ,Basu, 1997; Givoly and Haynتأثير التحفظ المحاسبي في الممارسة المحاسبية العملية )

2000; Chen, et al., 2014; Kim and Zhang, 2016; Balakrishnan, et al., 2016; 

D’Augusta, 2022; Zadeh, et al., 2022 .) 
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وأحد المظاهر الأخرى إثارة للجدل هو تعدد الأسس المستخدمة للتمييز بين أنواع التحفظ  
المحاسبي، حيث فرقت بعض الدراسات بين نوعين للتحفظ المحاسبي وفقاً لمدى الاعتماد على  

 ,Basu, 1997; Zhang)الأخبار وهما: التحفظ غير المرتبط بالأخبار والتحفظ المرتبط بالأخبار  

لتفرقة بين  كأساس ل(. في حين اعتمدت بعض الدراسات الأخرى على توقيت حدوث التحفظ  2008
 Pope and Walker, 2003; Zhang, 2008; Khalifa, etالتحفظ السابق والتحفظ اللاحق )

al., 2018  .) دراسة  و كأساس    García Lara and Mora (2004)تبنت  حدوث التحفظ  مكان 
 المركز المالي وتحفظ قائمة الدخل.للتفرقة بين تحفظ قائمة 

من وجود نوعين للتحفظ المحاسبي    Beaver and Ryan (2005)ويؤيد الباحث ما أوضحه  
وهما: التحفظ المحاسبي غير المشروط )التحفظ    ؛في الأدب المحاسبي بمصطلحات مختلفة  استخدما

غير المرتبط بالأخبار، التحفظ السابق، تحفظ قائمة المركز المالي( والتحفظ المحاسبي المشروط 
 )التحفظ المرتبط بالأخبار، التحفظ اللاحق، تحفظ قائمة الدخل(. 

بدء   عند  المستخدمة  المحاسبية  الإجراءات  إلى  المشروط  غير  المحاسبي  التحفظ  ويشير 
مثل: عدم رسملة تكاليف الأصول غير الملموسة    ؛تسجيل الأصول بقيم تقل عن قيمتها السوقية

الإهلاك   معجل  بطريقة  الثابتة  الأصول  وإهلاك  جارية،  مصروفات  واعتبارها  داخلياً  المتولدة 
التحفظ المحاسبي غير المشروط استخدام الإجراءات المحددة يقصد ب(. ومن ثم  2018الحناوي،  )

سلفاً في التخفيض المنتظم للقيمة الدفترية لصافي الأصول مقارنة بقيمتها السوقية دون الاعتماد 
( الحالية  المعلومات  أو  الأحداث  ويرى  2020موسى،  ؛  2016،  إبراهيمعلى   .)Pae, et al. 

أن هذا النوع من التحفظ ينتج عن تطبيق المبادئ المحاسبية المقبولة قبولًا عاماً التي    (2005)
 قتصادية الحالية.من شأنها تخفيض الأرباح بمعزل عن الأحداث الا

فيشير إلى تخفيض القيمة الدفترية لصافي الأصول نتيجة    ؛أما التحفظ المحاسبي المشروط
إلا إذا استخدم نموذج إعادة   ؛مع عدم زيادتها في ظل وقوع أحداث سارة  ،وقوع أحداث غير سارة

(، أي أن التحفظ  2015؛ عبد الحليم،  2010،  الرحمن  عبدالتقييم بدلًا من التكلفة التاريخية )
 Ball andالمحاسبي المشروط هو تحفظ لاحق أو معتمد على وقوع أحداث معينة. كما يؤكد  

Shivakumar (2005)    متماثلة غير  متطلبات  يفرض  المشروط  المحاسبي  التحفظ  أن  على 
بالأخبار   الاعتراف  تأجيل  يتطلب  حيث  والخسائر،  بالمكاسب  الاعتراف    الجيدةللاعتراف  وتعجيل 

مقارنة  السيئةبالأخبار   أسرع  بصورة  المتوقعة  الخسائر  تعكس  الدخل  قائمة  يجعل  ما  وهو   ،
 بالمكاسب المتوقعة. 

الانتقادات رغم أهميته في  من  لكثير –بشكل عام  – ولقد تعرض مفهوم التحفظ المحاسبي
إلى أن وجهة نظر  Odia and Osazevbaru (2018)  ت دراسةإعداد القوائم المالية، حيث أشار 

مما يؤدي إلى عدم تماثل   ،معارضي التحفظ المحاسبي تتمثل في دوره في تحيز التقارير المالية
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المعلومات ومن ثم تضليل مستخدمو تلك التقارير وعدم كفاءة تخصيص الموارد. وقد تبنى وجهة  
المالية المحاسبة  معايير  مجلس  من  لكل  المشترك  المشروع  السابقة  ومجلس   (FASB)  النظر 

  2006بشأن الإطار المفاهيمي للمحاسبة المالية الصادر عام  (  IASB)معايير المحاسبة الدولية  
 (. 2018الحناوي، )

  – المساهمين والدائنين والهيئات الرقابية    –التحفظ المحاسبي    يفإن مؤيد   ؛وبالرغم من ذلك
حيث أشار قدموا الأسانيد والدوافع التي تبرر استمرار استخدام هذا المفهوم حتى وقتنا الحاضر،  

تقييد فرص المديرين    :إلى أن أهم دوافع استخدام التحفظ المحاسبي تتمثل في  (2020الطحان )
بالأرباح التلاعب  الشركاتل  في  تمارسها  التي  الانتهازية  السياسات  من  المصلحة  ذوي  ؛  حماية 

لحد من تكاليف التقاضي ل إدارة المخاطر بشكل أفضلو الحصول على القروض بتكلفة منخفضة؛ و 
تأجيل العبء  و الحكومي  وبالتالي التخفيف من مخاطر التدخل  تجنب التكاليف السياسية  و ؛  المحتملة

زيادة قدرة الأرباح الحالية على التنبؤ بما يؤدي إلى  تحسين جودة المعلومات المالية  و الضريبي؛  
 .بالتدفقات النقدية المستقبلية

المحاسبي التحفظ  الشركات  المشروط  ويعمل  لحوكمة  عليه  كآلية  يترتب  حيث  تخفيف  ، 
انخراط المديرين في تصرفات انتهازية  ، الأمر الذي يحد من  المصلحةبين ذوي    لةالوكا  صراعات

الأخرى  الأطراف  مصالح  حساب  على  الخاصة  مصالحهم  عبدالرحمن، 2011شاهين،  )  تحقق  ؛ 
عرفة،  2011 وآخرون،  2015؛  صالح  عبدالحليم،  2016؛  الطحان،  2018؛   ؛2020؛ 

Nguyena, et al., 2022 )  .ل يمكن  المحاسبي  كما  المعلومات  تهذيب  المشروط  لتحفظ  مصادر 
حيث  المرنة الأرباح  ،  المعلومات  صارماً   معياراً   المتحفظةتوفر  مرونة  الأكثر  الأخرى    لمصادر 

  ، مما يزيد من مصداقية وفائدة قنوات الإفصاح البديلة ويحسن بيئة المعلومات السردية  اتالإفصاحك
(LaFond and Watts, 2008) . 

 :التفاؤلية الإفصاحنغمة وتقييد المشروط التحفظ المحاسبي  2-3
على المشروط    التحفظ المحاسبيمع    الحالي  البحثتعامل  ي  ؛السابقة  الدراساتمع    اتساقاً 

لأنها تتأثر في المقام الأول بطلب   الانتهازي للإدارة،  السلوكأنه خاصية مستقرة يمكن أن تقيد  
قبل   من  الشركة  ذوي التحفظ  في  والمراجعين.    الدائنين  :مثل  ؛المصلحة   يرى   حيثوالمساهمين 
Watts (2003)    عن   التقرير   عندالسلوك الانتهازي للإدارة    كبح عمل على  التحفظ المحاسبي يأن

في    التحفظ المحاسبي  دورعلى    Ball, et al. (2012)دراسة    أيضاً ت  أكد كما  .  المحاسبية  الأرقام
التقارير التي تمت مراجعتها بين    التناغممن خلال توضيح كيفية    تدعيم مصداقية القوائم المالية

 والإفصاحات الاختيارية. 
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الآثار السلبية لمبالغة يخفف من  التحفظ المحاسبي  أن    Hsu, et al. (2017)يرى  كذلك  و 
في   المفرطة  وثقتهم  الشركةتقدير  المديرين  ذلك.  عنه  المفصح  أداء  على  دراسة    ؛علاوة  تنظر 

García Lara, et al. (2016)    أنه على  المحاسبي  التحفظ  سلفاً إلى  ومحددة  خارجية   نزعة 
  بالحصول على : خيار إداري مسبق يمنع الانتهازية، وبالتالي يسمح للشركات  الحاليين  لمديرينل

المتغيرات التي  ثبات  على  الدليل  بعض الدراسات    ؛ قدمتبالإضافة إلى ذلك  بالدين.  تمويلالمزايا  
مرور الوقت، وهو ما يؤكد الفكرة القائلة بأن المديرين لا يغيرون ب  التحفظ المحاسبي  تنوب عن

 .( Khan and Watts, 2009; Callen, et al., 2010)  بسهولة  المتحفظة نزعتهم
للمناورة  كبيرة  مساحة  إلى أن المديرين لديهم  الدراسات  بعض  تشير    ؛وعلى الجانب الآخر

تشجيع على الرغم من  فعلى أفضل وجه.    مصالحهمالإفصاح التي تناسب    نغمةفي اختيار مستوى  
الماليةتداول  لجنة   مثلل  SEC  الأوراق  السردية  الإدارة  لإفصاحات  وتحليلات  مناقشات  تقرير   :

(Bochkay and Levine, 2019; Yan, et al., 2024)يخضع   لا محتوى تلك الإفصاحاتفإن  ؛
؛ يتوقع  على هذا النحو(. و Ball, et al., 2012; Dennis, et al., 2019)  وتقديري للغاية  للمراجعة

ات الإفصاح  ما تحويهمن أجل تمييز    الموثوقةالمعلومات المحاسبية    على  الاعتمادمن المستثمرين  
 .معلومات لا طائل منهامن   السردية

لإدارة النغمة    المشروط  التحفظ المحاسبيد  يتوقع تقيلثلاثة أسباب  الحالي    البحثوقد حدد  
 القوائم  يمستخدم   قيامالسابقة إلى  شارت الدراسات  وفيما يتعلق بالسبب الأول؛ فقد أ  .التفاؤلية

 Bodoff andالسردية )  المالية بتقييم الاتفاق بين الأرقام والكلمات في إثبات مصداقية المعلومات

Hirsch, 2023; Henry, et al., 2023)  . حال    سلبية  هؤلاء المستخدمين  تكون نظرةيمكن أن  و
تأجيل  بين  ، أو  التشاؤم  وانخفاضالدخل    قائمة في    السيئةلأخبار  با  الاعتراف تناقض بين  وجود  

فيه في الإفصاحات  و   الجيدةالأخبار     التحفظ المحاسبي  تقييدفإن    ؛ا. لذالسرديةالتفاؤل المبالغ 
بالتقارير    لنغمة التفاؤليةل  هتخفيض   أيضاً يصاحبه  المالية يجب أن    القوائملتفاؤل في أرقام  ل  المشروط
 مناقشة الأداء الحالي.  عندالسردية 

زيادة  المديرين على    يشجعقد  المشروط  التحفظ المحاسبي  فيتعلق بأن    ؛أما السبب الثاني
الأخبار   مناقشة  عند  الشفافية  ي  .السيئةدرجة  ما  المديرون  فغالباً  الأخبار  لإخفاء    الحوافز متلك 

 ,Davis and Tama‐Sweet, 2012; Bao)في المستقبل  الشركة  انتظاراً لتحسن أحوال    السيئة

et al., 2019 )  ،  التهديدات  لتجنب مناقشة    ؛السرديةبنغمة الإفصاحات    يتلاعبون   يجعلهموهو ما
 Elshandidyالقضائية التي لم يتم البت فيها ) الخسائر المحتملة بسبب الدعاوى  و   المستقبلية 

and Zeng, 2022)لتعجيل الاعتراف بالخسائر   المشروط  . ومن ثم فإن استخدام التحفظ المحاسبي
 .قد يكون عائقاً أمام هذا السلوك الانتهازي 
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أن لإدارة النغمة التفاؤلية إلى  المشروط  التحفظ المحاسبي  د  يتوقع تقيل  السبب الثالث  ويرجع
فمن خلال تشديد متطلبات التحقق   .الجيدةيحد من قدرة المديرين على تأكيد الأخبار    قدالتحفظ  هذا  
المديرين عن الإدلاء بتصريحات متفائلة  ثني  أن ي  المشروط    المحاسبي  لتحفظلالأرباح يمكن  من  

المؤكدة،    الربحية  فرصحول   التي    مستوى رفع  خشية  وذلك  غير   تلبيتها  يصعب  قدالتوقعات 
أيضاً   المشروط  كما يسهم التحفظ المحاسبي  .(D’Augusta and Redigolo, 2019)  مستقبلاً 

الأخبار   مناقشة  تفاؤل المديرين عند  ظل  فف،  (Hsu, et al., 2017)  الحالية  الجيدةفي تقييد  ي 
 في العام الحالي   اعترافهمسبب    لتفسيرضغوطاً  المديرون    يواجهقد    المشروط  المحاسبي  التحفظ

يشجعهم على الإفصاح عن معلومات أكثر تفصيلًا  مما  ،  بدرجة كبيرة  ةمؤكدالجزء من الأرباح غير  ب
 بشأن التهديدات التي تواجه ربحية الشركة. 

توجد ادعاءات   قدرة التحفظ المحاسبيمضادة  وفي المقابل؛  في  تثير الشك    المشروط  قد 
إلى أن استخدام النغمة    Stocken (2013)على تقييد إدارة النغمة التفاؤلية، حيث أشارت دراسة  

لا يمثل ضغطاً على   قد  –   لا تخضع للتدقيق والتحقق  التي  –التفاؤلية في الإفصاحات السردية  
  التحفظ المحاسبيبغض النظر عن مستويات الإدارة للتخفيف من ممارسات إدارة النغمة التفاؤلية  

 ات الإفصاحالتي تتضمنها تلك    اتالإشار   بشأن  –  توقعات العقلانيةالفي هذه الحالة فإن  ، و المشروط
منها    السردية التحقق  يتم  لم  المستثمريناستجاب  تحكم  –التي  بوالتي    ،ة  تتأثر    هذه   محتوى لا 

 الإفصاحات.
النغ لإدارة  المحاسبي  التحفظ  تقييد  مدى  حول  الجدل  هذا  ظل  من  م وفي  يسعى عدمه ة  ؛ 

الباحث إلى تقديم الدليل العملي على أهمية استخدام التحفظ المحاسبي المشروط كوسيلة للحد من 
مبالغة الإدارة في استخدام نغمة أكثر تفاؤلًا، وذلك بالاعتماد على البيانات المستمدة من تقرير  

 . EGX 100مجلس الإدارة لعينة من الشركات المقيدة بمؤشر 

 : البحثمنهجية وتصميم  -3
 مجتمع وعينة الدراسة: 3-1

وقد اختيرت  بسوق الأوراق المالية المصري،  في الشركات المقيدة  مجتمع الدراسة  يتمثل 
م كعينة مبدئية للدراسة، 2022وحتى    2017خلال الفترة من    EGX 100الشركات المقيدة بمؤشر  

 مع ضرورة انطباق الشروط التالية مجتمعة على الشركات المختارة: 

 توافر القوائم المالية وكافة البيانات اللازمة لحساب المتغيرات طوال فترة الدراسة. -
 الاعتماد فقط على الشركات غير المالية دون الشركات المالية. -
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 .Wordعدم وجود أخطاء في تحويل تقرير مجلس الإدارة إلى ملف بتنسيق  -
 Basu (1997)عدم وجود تباين كبير في قياس التحفظ المحاسبي لكل شركة وفقاً لنموذجي  -

& Ball and Shivakumar (2005) . 

مؤشر   من  وخروج بعض الشركات  ونظراً لدخول  ضوء الاشتراطات السابقة؛   EGXوفي 

؛ فقد اعتمد الباحث فقط على تقارير الشركات التي استمر قيدها في هذا المؤشر طوال فترة  100
الدراسة، كما استبعدت الشركات التي تنتمي للقطاع المالي لاختلاف طبيعة الإفصاحات بتقاريرها 
عن الشركات غير المالية، إضافة إلى استبعاد الشركات التي احتوت تقارير مجلس إدارتها على  

تنسيق   من  تلك التقارير  تحويل  عند  شكل الكتابة  في  تنسيق    PDFأخطاء  تمهيداً   Wordإلى 
لقياس النغمة، كما اتضح عند حساب التحفظ المحاسبي المشروط وجود تباين كبير بين نموذجي  

 ( كيفية اختيار عينة الدراسة. 1ويوضح الجدول رقم ) ت وتم استبعادها.القياس لعدد ست شركا
 الدراسة (: عينة  1جدول رقم )

عدد  بيان 
 الشركات 

عدد 
 النسبة  المشاهدات

 % 100 600 100 العينة المبدئية 
 % 34 204 34 يستبعد: الشركات التي لا يتوافر لها سلسلة بيانات كاملة والشركات المالية 
 % 23 138 23 يستبعد: الشركات التي تحتوي تقارير مجلس إدارتها على أخطاء تحويل 

 %6 36 6 الشركات ذات التباين الكبير في مستوى التحفظ المحاسبي يستبعد: 
 % 37 222 37 العينة النهائية 

 : من إعداد الباحث( المصدر )

 متغيرات الدراسة وطرق قياسها:  3-2
وجود   إلى  النظرية  الدراسة  الإفصاح توصلت  نغمة  في  المشروط  المحاسبي  للتحفظ  تأثير 

  . تبعاً لاختلاف حوافز الإدارة للتلاعب بالنغمةتأثير تباين هذا ال، كما توصلت إلى إمكانية  التفاؤلية
يتمثل المتغير   ذلك  ضوء  فهو    التابعأما المتغير  التحفظ المحاسبي المشروط  في    المستقلوفي 

نغمة الإفصاح التفاؤلية، وهذه النغمة قد تزيد أو تنخفض وفقاً لحوافز الإدارة للتلاعب بالنغمة،  
وشركات   الحوافز  مرتفعة  شركات  إلى:  العينة  شركات  لتصنيف  الحوافز  تلك  قياس  يلزم  ثم  ومن 

بي ما  العلاقة  في  بالنغمة  للتلاعب  الإدارة  حوافز  اختلاف  أثر  لبحث  وذلك  الحوافز،  ن  منخفضة 
لاقة؛  المتغير المستقل والتابع، كما يوجد عدد من المتغيرات الأخرى التي قد تتداخل في هذه الع

 . ويشار إليها في هذا البحث بالمتغيرات الرقابية
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 التحفظ المحاسبي المشروط: 3-2-1
نموذج   مثل:  المشروط  المحاسبي  للتحفظ  ومقاييس  نماذج  عدة  السابقة  الدراسات  طورت 

(، والذي يعد من أكثر المقاييس  Basu, 1997التوقيت غير المتماثل للاعتراف بالأرباح والخسائر )
(،  2018؛ الحناوي،  2015؛ عبد الحليم،  2010عبد الرحمن،  استخداماً في الدراسات السابقة )

( السالبة"  "المستحقات  المتراكمة  التشغيلية  غير  المستحقات   ,Givoly and Haynونموذج 

(، ونموذج  Beaver and Ryan, 2005(، ونموذج القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية )2000
)المستحقات   المتراكمة  التحفظ  Ball and Shivakumar, 2005التشغيلية  درجة  ونموذج   ،)
CSCORE    لنموذج تطويراً  يعد  ونموذج  Basu, 1997  (Khan and Watts, 2009والذي   ،)

 CRATIO  (Callen, et al., 2010 .)نسبة التحفظ المحاسبي 
وفي ضوء تعدد نماذج قياس التحفظ المحاسبي المشروط، وعدم وجود نموذج متفق عليه  
يحظى بالقبول العام بين الباحثين، وكذلك ضماناً لدقة قياس هذا المتغير؛ استخدم الباحث مقياساً 

المشروط   المحاسبي  للتحفظ    Conditional Accounting Conservatism (CONS)مركباً 
 يعتمد على الدمج بين النموذجين التاليين: 

 :Basuالنموذج الأول: نموذج 
من أكثر النماذج المستخدمة في الأدب المحاسبي لقياس التحفظ   Basu (1997)يعد نموذج  

المحاسبي، وتعتمد فكرة هذا النموذج على سرعة استجابة السوق للمعلومات الداخلية والخارجية 
مقارنة باستجابة النظام المحاسبي بالشركة لهذه المعلومات، ويقاس التحفظ المحاسبي المشروط 

؛ ساسية استجابة الدخل المحاسبي لأرباح أو خسائر أسعار الأسهموفقاً لهذا النموذج بدرجة ح
 وذلك على النحو التالي:

𝑬𝑷𝑺𝒊.𝒕

𝑷𝒊.𝒕−𝟏

= 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝑫𝒊.𝒕 + 𝜷𝟐𝑹𝒊.𝒕 + 𝜷𝟑(𝑫𝒊.𝒕 ×  𝑹𝒊.𝒕) + Ꜫ𝒊.𝒕 

 حيث:
𝑬𝑷𝑺𝒊.𝒕  ربحية السهم للشركة :𝒊   في الفترة𝒕 
𝑷𝒊.𝒕−𝟏  السعر السوقي لسهم الشركة :𝒊  في بداية الفترة𝒕 

𝑫𝒊.𝒕( بخلاف ذلك0( إذا كان عائد السهم سالباً، والقيمة )1: متغير وهمي يأخذ القيمة ) 
𝑹𝒊.𝒕عائد السهم : ()   للشركة𝒊  في الفترة𝒕 

 
()   السهر  السهي ل لهسهم  نل يداال السه ل( س السهر  السهي ل   –  )السهر  السهي ل لهسهم  نل يماال السه ل=   عائد السهم

 لهسم  نل يداال الس ل
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𝜷𝟐 الانحدار لتأثير الأخبار الجيدة: معامل 
𝜷𝟑 )معامل الانحدار لتأثير الأخبار السيئة )معامل التحفظ المحاسبي المشروط : 
Ꜫ𝒊.𝒕 مقدار الخطأ العشوائي في النموذج : 

نتيجة   –  (𝜷𝟑)ووفقاً لهذا النموذج؛ كلما زادت قيمة معامل التحفظ المحاسبي المشروط  
كلما دل ذلك على اتباع الشركة    –التوقيت غير المتماثل للاعتراف بالمكاسب والخسائر الاقتصادية  

 لسياسات محاسبية متحفظة أكثر تشدداً.

 :Ball and Shivakumarالنموذج الثاني: نموذج 

نموذج   باستخدام  المشروط  المحاسبي  التحفظ    Ball and Shivakumar (2005)يقاس 
من خلال قياس الارتباط غير المتماثل بين المستحقات التشغيلية والتدفقات النقدية، فوفقاً لمفهوم  
التحفظ المحاسبي المشروط لا يعترف بالمكاسب المتوقعة في الفترة الحالية، وإنما تؤجل لفترات 

الخسائر المتوقعة  مستقبلية عندما تتولد التدفقات النقدية المرتبطة بتلك المكاسب، في حين يعترف ب
، والصيغة الرياضية فور حدوثها دون الانتظار لانخفاض التدفقات النقدية المرتبطة بتلك الخسائر

 لهذا النموذج على النحو التالي:
𝑨𝑪𝑪𝒊.𝒕

𝑻𝑨𝒊.𝒕−𝟏

 = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝑫𝒊.𝒕 + 𝜷𝟐 (
𝑪𝑭𝑶𝒊.𝒕

𝑻𝑨𝒊.𝒕−𝟏

) + 𝜷𝟑𝑫𝒊.𝒕 × (
𝑪𝑭𝑶𝒊.𝒕

𝑻𝑨𝒊.𝒕−𝟏

) + Ꜫ𝒊.𝒕 

 حيث:
𝑨𝑪𝑪𝒊.𝒕 إجمالي المستحقات التشغيلية : ()   للشركة𝒊  في الفترة𝒕 

𝑻𝑨𝒊.𝒕−𝟏 للشركة  : إجمالي الأصول𝒊  في بداية الفترة𝒕 
𝑫𝒊.𝒕  :( القيمة  يأخذ  وهمي  التدفقات  1متغير  صافي  كان  إذا  سالباً،  (  التشغيلية  النقدية 

 ( بخلاف ذلك 0والقيمة ) 
𝑪𝑭𝑶𝒊.𝒕 للشركة  : صافي التدفقات النقدية التشغيلية𝒊  في الفترة𝒕 

𝜷𝟑 )معامل الانحدار لتأثير الأخبار السيئة )معامل التحفظ المحاسبي المشروط : 
Ꜫ𝒊.𝒕 مقدار الخطأ العشوائي في النموذج : 

موجبة ومرتفعة كلما دل ذلك    (𝜷𝟑)النموذج كلما كانت قيمة معامل الانحدار ووفقاً لهذا  
 على ارتفاع مستوى التحفظ المحاسبي المشروط في الشركة. 

 
()  ال لدال للأيةهههههتل ال ةهههههفيهال درد انههههه  راع الة يع  ي  الراعال  إجمالل المسههههه الاش ال ةهههههفيهال = قهههههانل ال دنلاش

 الدخل  ةل الة يع  ي  الراعال والرمهااش  ي  المس م ة –والرمهااش  ي  المس م ة  
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والتي قد    –يتطلب شروطاً معينة للتطبيق أهمها كفاءة السوق    Basuونظراً لأن نموذج  
المصري   السوق  في  توفيرها  القياس    –يصعب  نتائج  مقارنة  على  الاعتماد  إلى  الباحث  سيلجأ 

باستخدام النموذجين السابقين؛ على أن تستبعد الشركات ذات التباين الكبير في نتائج القياس، 
  – لكل شركة من الشركات المتبقية بالعينة    –ثم يحسب متوسط معامل الانحدار في النموذجين  

 كمقياس للتحفظ المحاسبي المشروط.

( نتائج قياس معامل التحفظ المحاسبي المشروط على مستوى عينة  1ويوضح الملحق رقم ) 
الدراسة، ولغرض تقسيم العينة النهائية للدراسة إلى مجموعتين فرعيتين بحسب مستوى التحفظ  
المحاسبي؛ تم تحديد الوسيط على مستوى العينة، والشركات التي يزيد فيها المعامل عن قيمة  

 على أنها مرتفعة التحفظ وبخلاف ذلك تصنف على أنها منخفضة التحفظ. الوسيط تصنف

 نغمة الإفصاح التفاؤلية:   3-2-2

ركزت بعض الدراسات السابقة على النغمة الإيجابية أو على الفرق بين النغمة الإيجابية  
يطلق عليها النغمة الصافية ) والتي  عرفت  Li, 2010; Huang, et al., 2014والسلبية  وقد   ،)

لا   السرديإدارة النغمة على أنها اختيار مستوى نغمة في النص    Huang, et al. (2014)دراسة  
للمقارنة مع الدراسات السابقة وثيقة الصلة الأرقام الجوهرية بالقوائم المالية للشركة. و مع    يتسق

سيتم تعريف النغمة التفاؤلية )النغمة    Huang, et al. (2014)ودراسة    Li (2010)دراسة    مثل
 انحدار النغمة الصافية )النغمة العادية(.  غير العادية( في هذا البحث على أنها بواقي نموذج

عن   نغمة الإفصاح السرديقياس    تم  Li (2010)وتماشياً مع النهج المستخدم في دراسة  
( لكل  1-)قيمة  ال، و Positiveتم ترميزها على أنها إيجابية  لكل جملة    (1) قيمة  طريق إعطاء ال

لكل جملة تم ترميزها على أنها محايدة    (0، والقيمة )Negativeجملة تم ترميزها على أنها سلبية  
Neutral  .  لتقارير مجلس الإدارة عن طريق إيجاد  )متوسط النغمة(    الصافية  النغمةثم تم حساب

 : المتوسط الحسابي لجميع الجمل بهذا التقرير من خلال المعادلة التالية
𝑻𝑶𝑵𝑬𝒊.𝒕 =

𝟏

𝑲𝒊

(𝑷𝑶𝑺𝒊.𝒕 × 𝟏 + 𝑵𝑬𝑼𝒊.𝒕 × 𝟎 +  𝑵𝑬𝑮𝒊.𝒕 × −𝟏) 

 ويمكن اختصار المعادلة السابقة على النحو التالي: 
𝑻𝑶𝑵𝑬𝒊.𝒕 =

𝟏

𝑲𝒊.𝒕

(𝑷𝑶𝑺𝒊.𝒕 −  𝑵𝑬𝑮𝒊.𝒕) 

 حيث:

𝑻𝑶𝑵𝑬𝒊.𝒕  النغمة الصافية للتقرير :𝒊   للسنة𝒕 
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𝑷𝑶𝑺𝒊.𝒕  عدد الجمل الإيجابية بالتقرير :𝒊   للسنة𝒕 
𝑵𝑬𝑼𝒊.𝒕 بالتقرير   الحيادية: عدد الجمل𝒊   للسنة𝒕 
𝑵𝑬𝑮𝒊.𝒕 بالتقرير   السلبية: عدد الجمل𝒊  للسنة𝒕 

:𝑲𝒊.𝒕   إجمالي عدد الجمل في التقرير𝒊  للسنة𝒕  (𝑵𝑬𝑮𝒊.𝒕 + 𝑵𝑬𝑼𝒊.𝒕 +  𝑷𝑶𝑺𝒊.𝒕 ) 

أشار  فقد  النغمة؛  بتلك  للتلاعب  الإدارة  حوافز  باختلاف  التفاؤلية  النغمة  لتباين  ونظراً 
Burgstahler and Dichev (1997)    كأحد للأرباح  المرجعي  القياس  استخدام  إمكانية  إلى 

في أن الشركات التي  ، حيث يثار الشك  لمشاركة في إدارة النغمةمقاييس التفرقة بين درجة حوافز ا
الأرباح   للتو  لتحقيق    ضئيلبهامش    تجاوزته أو  المستهدفة  حققت  الأرباح  إدارة  من  تمكنت  قد 

إشارة   ضئيلبهامش    القياس المرجعيأو تجاوز    تحقيققد يكون    ووفقاً لنظرية الإشارات؛هدفها.  
. وفي المقابل؛  الشركات الأخرى مقارنة بأكبر للتلاعب بالمعلومات  لضغوطأن الشركة تتعرض إلى 

كبير؛ من المستبعد وجود  بهامش  تجاوزت القياس المرجعي أو انخفضت عنه  فإن الشركات التي  
 .لإدارة الأرباح من الأساسلديها   حوافز

المديرين    إلى احتمالية تحقيق  Huang, et al. (2014)وفي السياق ذاته؛ توصلت دراسة  
ل المرجعي  للقياس  تجاوزهم  مع لأرباح  أو  جنب  إلى  تصورات    فيللتأثير    النغمةإدارة    جنباً 

واتخاذه معياراً للتفرقة بين    () . وعلى غرار هذه الدراسة تم حساب التغير في الأرباح  المستثمرين
للتلاعب  حافزاً  لديها  التي  الشركات  أن  الباحث  يعتقد  حيث  للتلاعب،  دوافعها  بحسب  الشركات 

(، وعليه إذا كان التغير في الأرباح  0.05 ±سيكون هامش التغير في أرباحها ضئيلًا لن يتعدى )
؛ فإن الشركة تكون مرتفعة الحوافز، أما إذا كان التغير في الأرباح  0.05غير سالب ولا يزيد عن  

؛ فإن الشركة تكون منخفضة الحوافز، وبخلاف ذلك لا توجد حوافز 0.05-سالباً ولا يقل عن  
 لإدارة النغمة.

( عدد  تحديد  أمكن  الدراسة  عينة  الشركات  على  المعيار  هذا  ذات 49وبتطبيق  مشاهدة   )
باقي  32حوافز منخفضة لإدارة النغمة، وعدد ) لإدارة النغمة، أما  مرتفعة  حوافز  مشاهدة ذات   )

فقد جاء التغير في أرباحها خارج المعيار المحدد آنفاً، وبالتالي   –( مشاهدة 141) –المشاهدات 
 (. 2لا يوجد لدى هذه الشركات دوافع لإدارة النغمة )ملحق رقم 

 
()    ( س  1/1نل    لاليق المهكالالقامل السيقال    –  12/ 31نل    لاليق المهكال= )القامل السيقال    الأرباحال في  نل

 1/1نل  لاليق المهكالالقامل السيقال 
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 المتغيرات الرقابية )الحاكمة(:  3-2-3

والمستثمر يالمقرض  أن  Demers and Vega (2014)يرى   المؤسسيين  عرضة  ين  أقل  ن 
والملكية   Leverage (LEV)  الرافعة الماليةالنغمة التفاؤلية، ومن ثم يمكن إدراج متغيرات  للتأثر ب

نموذج الانحدار، كما أن في  كمتغيرات رقابية    Institutional ownership (IOWN)  المؤسسية
كثير من الوقت  لاستهلاكه  قراءته    تقرير مجلس الإدارة قد يؤدي إلى انخفاض قابلية  زيادة حجم

كأداة لإدارة  لمديرين  من قبل استخدامه  عن االطويل انتباه المستثمرين    التقريرقد يصرف  ، فوالجهد
للقراءة  القابلية  متغير  تضمين  يمكن  ثم  ومن  السيئة،  الأخبار  وإخفاء  التفاؤلية  النغمة 

Readability (READ)  .في نموذج الانحدار 
  إلزام في المعلومات يمكن لسوق الأوراق المالية  تماثلفي ظل وجود عدم  ؛علاوة على ذلك 

حقوق الملكية ومقاضاة على  عن طريق فرض تكلفة أعلى    ؛تقديم إفصاح أكثر شفافيةبالمديرين  
ي الصناعات أكثر حدة فمخاطر التقاضي    (. وتعدElshandidy and Zeng, 2022 )الشركة لاحقاً 

والبناء والتشييد  والتكنولوجيا  والغذاء  الصحة  مثل:  مجالات  في  تعمل  على  ،  التي  يجب  ثم  ومن 
تضمين    لذلك تم  ،يمكن استخدامها بسهولة ضدهم  بتصريحاتالإدلاء    لمديرين توخي الحذر فيا

، ومتغير تقلب عائد السهم  Litigation Risk (LRISK)  مخاطر التقاضي  متغيرنموذج الانحدار  
Stock return volatility (SRV)  المعلومات تماثلللتحكم في عدم. 

والخطوة التالية هي ترميز متغيرات الدراسة وتحديد كيفية قياسها وهو ما يوضحه الجدول  
 : (2رقم )

 (: ترميز وقياس متغيرات الدراسة2جدول رقم )
 طريقة القياس  الرمز  متغيرات الدراسة 

 المتوسط الحسابي لعدد الجمل الإيجابية والحيادية والسلبية TONE العاديةالنغمة 
 العاديةبواقي نموذج الانحدار للنغمة   OP-TONE التفاؤلية النغمة 

 CONS المشروط التحفظ  
ــدار لنموذج ــل الانح ــام ــط مع  Basu & Ball and  يمتوســـــــ

Shivakumar  
 نسبة إجمالي الالتزامات إلى إجمالي الأصول LEV الرافعة المالية 

 IOWN الملكية المؤسسية 
ــبة   ــيون في  انسـ ــسـ ــتثمرون المؤسـ ــهم التي يحتفظ بها المسـ لأسـ

 نهاية السنة  
 بتقرير مجلس الإدارةاللوغاريتم الطبيعي لعدد الكلمات   READ قابلية للقراءة ال

 الانحراف المعياري لتباين عوائد الأسهم خلال خمس سنوات SRV تقلب عائد السهم
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 طريقة القياس  الرمز  متغيرات الدراسة 

 LRISK مخاطر التقاضي 
ت إذا كانت الشـــــــركة تعمل في مجالا(  1وهمي يســـــــاوي )متغير  

 خلاف ذلك( ب0عالية الخطورة، ويساوي )

ــوقيـة لحقوق الملكيـة في نهـايـة   FSIZE حجم الشركة  اللوغـاريتم الطبيعي للقيمـة الســـــــ
 السنة

 EGX 100اللوغاريتم الطبيعي لعدد سنوات قيد الشركة بمؤشر   AGE عمر الشركة 
 الباحث(   إعداد: من المصدر )

 بيانات الدراسة ومصادر جمعها:  3-3
ركزت كثير من الدراسات السابقة على نغمة الإفصاح السردي ببعض التقارير مثل: مناقشات  
الاجتماعية   المسؤولية  وتقرير  الاستدامة  وتقرير  الإدارة  مجلس  رئيس  وخطاب  الإدارة  وتحليلات 

،  للشركات. وتسعى الورقة البحثية الحالية إلى استخدام نغمة الإفصاح السردي بتقرير مجلس الإدارة
الإفصاح   ونغمة  المحاسبي  التحفظ  بين  العلاقة  لفحص  مثالياً  إطاراً  الإدارة  مجلس  تقرير  ويعد 

 . السردي، حيث يتضمن هذا التقرير مناقشة شاملة لأنشطة الشركة الحالية وتوجهاتها المستقبلية

المستثمرين   بقرارات  الإدارة  مجلس  تقرير  نغمة  ارتباط  على  الدراسات  بعض  أكدت  كما 
(Abou-El-Sood and El-Sayed, 2022; Tran, et al., 2023; Yan, et al., 2024  ،)

( بالشركة  الحيوية  للأمور  المعلوماتي  الإداري Henry, et al., 2023وبالمحتوى  وبالتلاعب   ،)
(Ibrahim, 2022; Hamza, et al., 2023 .) فإن إلزام الشركات بتقديم تقرير  بالإضافة إلى ذلك

يتيح للباحث الحصول على البيانات المطلوبة    – كأحد متطلبات حوكمة الشركات    –مجلس الإدارة  
من الشركات كافة دون استثناء، كما أنه ي جنب الباحث التحيز الناتج عن الاعتماد على الإفصاحات 

 الاختيارية. 
ولتحديد نوعية النغمة؛ استخدمت طريقة الترميز اليدوي مع الاستعانة ببعض أدوات برنامج  

Excel في الأساس للتقارير المعدة صممت  هذا الصدد  في  تستخدم  البرمجيات التي  حيث إن   ،
باللغة الإنجليزية ولا تصلح للتقارير المعدة باللغة العربية. وبعد تحويل كافة تنسيقات تقارير مجلس 

جميع البيانات الرقمية والعناوين والجداول والرسوم البيانية  ح ذفت    Wordالإدارة إلى ملف بصيغة  
ومن  .  Excelإلى خلية واحدة في ورقة  ثم ن سخت البيانات النصية  ،  النصية  واحتفظ فقط بالبيانات

سل وأداة إك  Dataبقائمة    Text to Columnsخلال استخدام وظيفة تحويل النص إلى أعمدة  
جمل بناءً على عدة  إلى  داخل الخلية الواحدة  نص  التقسيم  " تم  Kutools for Excelالإضافية "

على أنها إيجابية أو محايدة أو سلبية  كل جملة    ثم صنفت.  )الفاصلة والنقطة(  علامات الترقيم
 على معنى الجملة. اعتماداً 
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، حيث اعتمد  مصادر الثانويةالبالكامل على  الباحث  اعتمد    ؛وفيما يتعلق بمصادر البيانات
في تحديد النغمة على تقارير مجلس الإدارة المنشورة على المواقع الإلكترونية للشركات أو التي 
تتيحها شركة مصر لنشر المعلومات، بالإضافة إلى الاعتماد في قياس مستوى التحفظ المحاسبي  

القوائم المالية والإيضاحات المتممة لها المشروط بشركات العينة والمتغيرات الرقابية الأخرى؛ على  
أو من    ،من خلال موقعها الإلكتروني  المؤشرات التحليلية التي توفرها الهيئة العامة للرقابة الماليةو 

 خلال موقع مباشر مصر.
 :ونماذج الانحدار فروض الدراسة 3-4

من خلال تقييد    –إلى أن التحفظ المحاسبي    García Lara, et al. (2020)توصلت دراسة  
يدفع المديرين إلى اللجوء إلى أشكال بديلة لإدارة الأداء؛ مثل:   –التلاعب بالمستحقات الاختيارية 

الدليل على أن    Huang, et al. (2014)التلاعب بالأنشطة الحقيقية. وبشكل مشابه قدمت دراسة  
وعدم  إدارة النغمة هي بديل لإدارة المستحقات، حيث يلجأ المديرون إلى إدارة النغمة عند تقييدهم  

لتلاعب بالمستحقات، ومن ثم فإن التحفظ المحاسبي من خلال الحد من إدارة  ل  إعطائهم الفرصة
 المستحقات يزيد من فرص إدارة النغمة. 

أن في استطاعة المديرين   Guay and Verrecchia (2018)ترى دراسة  وفي السياق ذاته؛  
الجمع بين التقارير المتحفظة والإفصاح الكامل عن الأخبار الجيدة من خلال قنوات أخرى، كما  

دراسة   تحليل    D’Augusta and Redigolo (2019)قدمت  عند  السلوك  هذا  مع  متسقاً  دليلًا 
المديرون    قدلذلك  الأرباح.   تحفظاً   الذين  –يشعر  أكثر  بالأرباح  كانوا  الاعتراف   بالضغط  –  في 

  من الاعتراف   استبعدت التي    الجيدةلأخبار  ا  مناقشةالإفصاحات السردية عند  في    تحرراً ليكونوا أكثر  
ما إذا  ما يعني إيجابية العلاقة بين التحفظ المحاسبي وإدارة النغمة التفاؤلية،  م،  بالتقارير المالية

 . المحاسبيكوسيلة لموازنة التحفظ الأخيرة  تاستخدم
  بمقارنة  Ahmed and Hussainey (2017)وعلى مستوى البيئة المصرية، قامت دراسة  

  المصرية   للشركات  المالية  بالتقارير  الجيدة الأخبار  عن  الإفصاح  عند  المحاسبي   التحفظ  مستويات
  سياسات   في  فعلياً   تشارك  العينة  شركات  أن  إلى  الدراسة  تلك  نتائج  ، وأشارت2011  يناير  وبعد  قبل

على أن تقرير   Ezat (2020). وقد أكدت دراسة  2011في فترة ما بعد يناير    أقل تحفظاً   محاسبية
يفصح عن الأخبار الإيجابية بشكل   EGX 100مجلس الإدارة للشركات المقيدة بالمؤشر المصري 

السلبية،   الأخبار  من  دراسة  أكبر  نتائج  أشارت  علاقة    Abdel Rehim (2021)كما  وجود  إلى 
في استخدام التمويل الخارجي، في حين أن العلاقة نغمة التفاؤلية والتحفظ  السالبة ومعنوية بين  
 نغمة التشاؤمية والتحفظ في استخدام التمويل بالدين.الموجبة ومعنوية بين 
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  وفي ضوء التباين بين وجهات نظر الدراسات السابقة بشأن مدى قدرة التحفظ المحاسبي
في صورة فرض    –يمكن صياغة الفرض الرئيس الأول    ؛على تقييد إدارة النغمة التفاؤلية  المشروط

 النحو التالي: على –العدم 

01H  المشروط في إدارة النغمة التفاؤلية بتقرير مجلس  : لا يوجد تأثير جوهري للتحفظ المحاسبي
 الإدارة للشركات موضع الدراسة.

في    القيمة المحسوبة للتحفظ المحاسبي المشروطالاعتماد على  تم    ؛هذا الفرضلاختبار  و 
لتحكم في  ولفي نغمة الإفصاح العادية،    نموذج للتعبير عن أثر التحفظ المحاسبي المشروطبناء  

قد   التي  الأخرى  المشروط  بالتحفظترتبط  العوامل  التفاؤليةو   المحاسبي  نموذج    تضمن؛  النغمة 
، مجموعة المتغيرات الرقابية التي من شأنها ضبط العلاقة بين المتغير التابع والمستقلالانحدار  

 يمكن صياغة نموذج الانحدار الأول على النحو التالي:و 

 :نموذج الانحدار الأول
𝑻𝑶𝑵𝑬𝒊.𝒕 = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏 𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊.𝒕 + 𝜷𝟐 𝑳𝑬𝑽 + 𝜷𝟑 𝑶𝑾𝑵 + 𝜷𝟒 𝑹𝑬𝑨𝑫 + 𝜷𝟓 𝑺𝑹𝑽

+ 𝜷𝟔 𝑹𝑰𝑺𝑲 + 𝜷𝟕 𝑭𝑺𝑰𝒁𝑬 + 𝜷𝟖 𝑨𝑮𝑬 + Ꜫ𝒊.𝒕 
الجوهري   المعامل  المشروط    السالبويشير  المحاسبي  أن    (𝜷𝟏)للتحفظ  التحفظ إلى  هذا 

فرضية   يدعم  بما  نغمة الإفصاح العادية،  كقيد على  استخدام التحفظ المحاسبي المشروط  يعمل 
. وفي المقابل يشير المعامل غير الجوهري أو كمحدد لإدارة نغمة الإفصاح بتقرير مجلس الإدارة

أن استخدام    ، بما يعنيالتحفظ المحاسبي المشروط لنغمة الإفصاح  عدم تقييدإلى    الجوهري الموجب
 تصورات ذوي المصلحة.بالمديرين في التلاعب التحفظ المحاسبي المشروط لا يمثل قيداً على 

)التفاؤلية(،    هو النغمة غير العاديةالعادية بتقرير مجلس الإدارة  نغمة  لالبديل ل  والمقياس
مثل  الإفصاح، في حين ت  نغمةالعادي من  جزء  لنموذج الانحدار الأول التمثل القيمة المتوقعة  حيث  

والذي لا يبرره أداء الشركة أو توقعاتها  ؛ الإفصاح نغمةمن العادي الجزء غير بواقي هذا النموذج 
ا، ومن ثم يمكن القول إن النغمة غير العادية ما هي إلا الفرق بين  هاتأو مخاطرها أو درجة تعقيد

( في TONE)  العاديةالنغمة  تستبدلنغمة الإفصاح ككل والنغمة العادية. وتماشياً مع هذا النهج 
 وعليه يمكن صياغة نموذج الانحدار الثاني على(،  OP_TONE)  التفاؤليةالنموذج الأول بالنغمة  

 النحو التالي: 

 : نموذج الانحدار الثاني
𝑶𝑷_𝑻𝑶𝑵𝑬𝒊.𝒕 = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏 𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊.𝒕 + 𝜷𝟐 𝑳𝑬𝑽 + 𝜷𝟑 𝑶𝑾𝑵 + 𝜷𝟒 𝑹𝑬𝑨𝑫

+ 𝜷𝟓 𝑺𝑹𝑽 + 𝜷𝟔 𝑹𝑰𝑺𝑲 + 𝜷𝟕 𝑭𝑺𝑰𝒁𝑬 + 𝜷𝟖 𝑨𝑮𝑬 + Ꜫ𝒊.𝒕 
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سالباً ومتسقاً مع نموذج النغمة العادية؛   (𝜷𝟏)كان معامل التحفظ المحاسبي المشروط    فإذا
التفاؤلية  فإن ذلك يدعم فرضية استخدام التحفظ المحاسبي المشروط كمحدد لإدارة نغمة الإفصاح  

بتقرير مجلس الإدارة، وبخلاف ذلك؛ يمكن استنتاج أن التحفظ المحاسبي المشروط لا يمثل قيداً 
الفرض الأول بأن قيمة    ويتنبأعلى التلاعب بتصورات ذوي المصلحة ودفعها للتفاؤل المبالغ فيه.  

 .ستكون سالبة بشكل جوهري  (𝜷𝟏)معامل التحفظ المحاسبي المشروط  

الشرك  إن حوافز  باختلاف  تختلف  النغمة  إدارة  ذوي لإدارة    ةاحتمالية  وتوقعات  تصورات 
لن تكون   على نغمة الإفصاح  كقيد  المشروط  التحفظ المحاسبي، مما يشير إلى أن فعالية  المصلحة

يمثل التحفظ  ولا    بالنغمةالشركات التي لديها حوافز قوية للتلاعب  ف  .هي نفسها لجميع الشركات
التحفظ المحاسبي،  قيدها  نظيرتها التي يأعلى من  نغمة تفاؤلية    ستظهر  ؛المحاسبي قيداً عليها

 ,.Huang, et al)  المحاسبي في نغمة الإفصاح التفاؤليةلتحفظ  وهو ما يعني قوة التأثير السالب ل

2014) . 

اختبار العلاقة بين طبيعة اللغة    (2017عرفة ومليجي )وفي السياق ذاته؛ حاولت دراسة  
والتحفظ المحاسبي من إدارة الربح  تأثير وكل  ومدى  مقابلة    :مثل  ؛لإفصاحعند االإدارة    حوافز  ، 
وجود  و كل من التحفظ المحاسبي  وقد أظهرت النتائج أن   .توقعات المحللين وتحقيق النمو للشركة

يؤثران في طبيعة اللغة التي تستخدمها الإدارة، بينما  الإفصاح؛استراتيجية لدى الإدارة عند  حوافز
 . وطبيعة لغة الإفصاح الأرباحإدارة  اتبين ممارس جوهريةلا توجد علاقة ارتباط 

للتلاعب بنغمة الإفصاح ستظهر    قويةفإن الشركات التي لا توجد لديها حوافز    ؛وفي المقابل
التحفظ المحاسبي، وهو ما يعني ضعف تأثير التحفظ   بغض النظر عن مستوى  ؛نغمة تفاؤلية أقل

المحاسبي في نغمة الإفصاح التفاؤلية، وفي الحالات التي لا يرغب فيها المديرون في التلاعب 
أية قيود، ومن ثم لن يكون هناك أي تأثير    غياببنغمة الإفصاح تنعدم إدارة النغمة حتى في ظل  

 . أو تخفيضه لزيادة مستوى التحفظ المحاسبي

 حالمن المتوقع زيادة التأثير السالب للتحفظ المحاسبي في نغمة الإفصاح التفاؤلية    ؛لذا
في    –صياغة الفرض الرئيس الثاني  ، وعليه يمكن  الإدارة للتلاعب بنغمة الإفصاح  حوافززيادة  

 النحو التالي: على –صورة فرض العدم 

02H  حوافز  التحفظ المحاسبي المشروط في إدارة النغمة التفاؤلية باختلاف درجة  تأثير    يختلف: لا
 .تقرير مجلس الإدارة للشركات موضع الدراسةللتلاعب بنغمة  الإدارة
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مرتفعة  في عينات فرعية تتميز بحوافز    الثانينحدار  يكرر نموذج الا   الثاني؛  لاختبار الفرضو 
السالب للتحفظ المحاسبي   معاملالالفرق في    مدى جوهرية  وفحص  للتلاعب بالنغمة،  ومنخفضة

السالب للتحفظ المحاسبي المشروط في إدارة تأثير  ويتنبأ الفرض الثاني بزيادة درجة الالمشروط.  
 . بالنغمةللتلاعب  الإدارةحوافز  تزدادعندما النغمة التفاؤلية 

 تحديد صلاحية المقاييس ونماذج الانحدار: 3-5
عن   (نغمة الإفصاحقبل إجراء تحليل الانحدار تم فحص التوزيع الطبيعي للمتغير التابع )

وذلك لتحديد مدى جودة نماذج الانحدار، وقد  ،  K-S (Kolmogrov-Sminrov)اختبار  طريق  
عكس ، وهو ما ي0.05بمستوى معنوية يزيد عن    (0,038بلغت القيمة الإحصائية لهذا الاختبار )

 تتوزع توزيعاً طبيعياً.  )التفاؤلية( نغمة الإفصاح العادية وغير العاديةقيم مؤشر أن 

بالدراسة   الفرعية  العينات  بين  البيانات  تجانس  مدى  من  ذات    –وللتحقق   الحوافزالعينة 
، وتعد البيانات متجانسة إذا كان مستوى Leventتم إجراء اختبار    –الأعلى )الأقل( لإدارة النغمة  

 .(0.05المعنوية المحسوبة وفقاً لهذا الاختبار أكبر من ) 

 الدراسة:ويوضح الجدول التالي نتائج اختبار التجانس بين متغيرات 
 التباين لتجانس  Levent(: نتائج اختبار  3جدول رقم )

 .Levent Test Sig المتغيرات 
 OP_TONE 1.299 0.264 التفاؤلية النغمة 

 CONS 0.141 0.719  المشروط  التحفظ المحاسبي
 LEV 1.866 0.179الرافعة المالية  

 IOWN 0.287 0.603الملكية المؤسسية 
 READ 3.543 0.065 التقارير للقراءةقابلية 

 SRV 1.789 0.720التقلب في عائد السهم 
 LRISK 0.798 0.370مخاطر التقاضي  

 FSIZE 0.003 0.977حجم الشركة 
 AGE 0.173 0.764عمر الشركة 

 : من إعداد الباحث بالرجوع لمخرجات التحليل الإحصائي( المصدر )

(  0.05مستوى المعنوية لكافة متغيرات الدراسة أكبر من )ويتضح من الجدول السابق أن  
 .كافة مما يدل على تجانس متغيرات الدراسة
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ارتباطات   وجود  مدى  فحص  تم  المتغيرات   Multicollinearityمتداخلة  خطية  كما  بين 
عدمه من  التباين    ؛المستقلة  تضخم  معامل  حساب  طريق   Variance inflation factorعن 

(VIF)  ،( كلما دل ذلك على احتمال وجود مستوى  3القيمة )  وكلما زادت قيمة هذا المعامل عن
فإن هذا يعني أن وجود    (10)  عن القيمةهذا المعامل  مرتفع من الارتباطات المتداخلة، أما إذا زاد  

 .مشكلة الارتباط الخطي المتعدد أصبح أمراً مؤكداً 
 للارتباطات المتداخلة  VIF(: نتائج اختبار  4جدول رقم )

 إحصائيات التعددية الخطية  المتغيرات المستقلة 
Tolerance VIF 

 CONS 0.665 1.546  المشروط  التحفظ المحاسبي
 LEV 0.928 1.108  الرافعة المالية

 IOWN 0.897 1.146 الملكية المؤسسية 
 READ 0.779 2.646 قابلية للقراءةال

 SRV 0.937 1.098عدم تماثل المعلومات 
 LRISK 0.851 2.209مخاطر التقاضي  

 FSIZE 0.651 1.579حجم الشركة 
 AGE 0.846 1.513عمر الشركة 

 بالرجوع لمخرجات التحليل الإحصائي(   الباحث: من إعداد  المصدر )

لجميع    (3) جاءت أقل من  (  VIF)قيم معامل تضخم التباين  ( أن  4ويتضح من الجدول رقم ) 
قيمة معامل  كما أن  (،  1.098( وأقل قيمة ) 2.646؛ حيث بلغت أعلى قيمة )المتغيرات المستقلة

Tolerance  ( من  المستقلة0.1أكبر  المتغيرات  لجميع  وجود  ؛(  عدم  إلى  يشير    مشكلة   مما 
 بين المتغيرات المستقلة.  متداخلةالخطية الرتباطات لا ا

 : البحث نتائج  -4
يتناول الباحث في هذا الجزء بالشرح والتحليل نتائج الإحصاءات الوصفية ونتائج اختبارات 

 الفروض على النحو التالي:

 :نتائج الإحصاءات الوصفية 4-1
ما مستوى التحفظ المحاسبي المشروط ونغمة الإفصاح  "القائل:    الأول للإجابة عن السؤال  

استخدم الباحث أساليب النزعة المركزية والتشتت    ؛؟"الإدارة للشركات موضع الدراسةبتقرير مجلس  
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لتحديد مستوى التحفظ المحاسبي المشروط ومستوى نغمة الإفصاح التفاؤلية بتقارير مجلس الإدارة  
 لشركات العينة.

  37ات الوصفية لمتغيرات الدراسة لعدد  ء( ملخصاً لنتائج الإحصا5يعرض الجدول رقم )و 
 مشاهدة. 222سنوات بإجمالي عدد مشاهدات  6شركة خلال  

 (: الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة 5جدول رقم )

عدد  المتغيرات 
 المشاهدات

 الحد 
 الأدنى

الحد 
الوسط  الوسيط  الأقصى

 الحسابي 
الانحراف  

 المعياري 

 0.718 0.043 0.039 1.004 0.024- 222 التفاؤليةنغمة ال

 1.848 2.404 1.983 12.275 2.689- 222 المحاسبي المشروط التحفظ  

 0.519 0.386 0.069 2.15 0.02- 222 الرافعة المالية

 0.214 0.624 0.489 0.946 0.381 222 الملكية المؤسسية

 0.638 5.146 5.063 5.476 4.527 222 القابلية للقراءة

 0.023 0.136 0.117 0.287 0.039 222 عدم تماثل المعلومات

 0.583 0.472 0 1 0 222 مخاطر التقاضي

 1.739 13.482 12.268 18.257 5.864 222 حجم الشركة

 2.759 4.037 3.743 4.642 2.867 222 عمر الشركة

 : من إعداد الباحث بالرجوع لمخرجات التحليل الإحصائي( المصدر )

 ما يلي: ( 5الجدول رقم )يتضح من 

متوسط   - العينة    التفاؤليةالنغمة  بلغ  معياري    0.043لشركات  هذا   0.718بانحراف  ويقترب 
 . 0.039المتوسط جداً من قيمة الوسيط 

 . 1.848بانحراف معياري  2.404 المشروط التحفظ المحاسبيبلغ متوسط  -

  التحفظ المحاسبي بشكل عام يوجد تجانس في توزيع قيم متغيرات الدراسة باستثناء متغيرات   -
وحجم الشركة وعمر الشركة حيث كان التشتت فيهما كبيراً )الانحراف المعياري أكبر    المشروط

 من الواحد الصحيح(. 

 :البحث( معاملات الارتباط للمتغيرات الرئيسة في هذا 6الجدول رقم )  ويعرض
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 (: مصفوفة بيرسون للارتباط الخطي البسيط 6جدول رقم )

 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 

OP-Tone CONS LEV IOWN READ SRV LRISK SIZE AGE 

1 1         

2 -0580.* * 1        

3 -0260.* * 0480.* 1       

4 -0450. ** -1670. ** 0740. ** 1      

5 0.074 ** -0860.* 0.083 0.031 1     

6 -0.007 1740.* 0120.* -2460.* -0.089 1    

7 0.001 0.004 - 1970.* 1370.* 0440. ** -0450.* 1   

8 -3780.* -5610.* 0.054 0140.* -0.087 2320. ** 0620.* 1  

9 -0.462 -0.794 0.069 0.051 0.247 0.195 5820.* 2890.* 1 
 0.05ارتباط معنوي عند مستوى   *  0.01ارتباط معنوي عند مستوى  **

 الإحصائي( : من إعداد الباحث بالرجوع لمخرجات التحليل المصدر )

) يوضح  و  رقم  الشركات  (  6الجدول  في  أن  ارتفاعاً  تشهد  المحاسبي التي  التحفظ    درجة 
المالية  المشروط المؤسسية  و   والرافعة  الملكية  جوهرياً  ذات  ارتباطاً  الإفصاح    نغمةب  سالباً ترتبط 
على   0.045و   0.026و   0.058  الثلاثةحيث بلغت معاملات الارتباط لهذه المتغيرات  ،  التفاؤلية

ترتبط ارتباطاً جوهرياً سالباً الأكبر حجماً  كما أن الشركات    ،.0.01الترتيب عند مستوى معنوية  
في حين   .0.05عند مستوى معنوية    0.378، حيث بلغ معامل الارتباط  التفاؤليةبنغمة الإفصاح  

أن الشركات التي يحتوي تقرير مجلس إدارتها على عدد أكبر من الكلمات ترتبط ارتباطاً جوهرياً  
 . 0.01عند مستوى معنوية  0.074موجباً بنغمة الإفصاح التفاؤلية، حيث بلغ معامل الارتباط 

  التحفظ المحاسبي بين مؤشر    سالبارتباط جوهري  ( وجود  6رقم )يتضح من الجدول  كما  
كما يوجد ؛  0.01عند مستوى معنوية    0.167بمعامل ارتباط    الملكية المؤسسيةوبين    المشروط

المحاسبي التحفظ  مؤشر  بين  سالب  جوهري  من:    المشروط  ارتباط  للقراءةوكل  وحجم    القابلية 
  في حين ،  0.05  عند مستوى معنوية  ( على الترتيب0.561؛  0.086)ارتباط    يبمعاملالشركة  

الرافعة المالية    وبين كل من:   المشروط  التحفظ المحاسبيمؤشر  بين    موجبيوجد ارتباط جوهري  
المعلومات   تماثل  الترتيب    (0.174؛  0.048)  ارتباط  يبمعاملوعدم  معنوية  على  مستوى  عند 

0.05 . 
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 نتائج اختبارات الفروض:  4-2
 نتائج اختبار الفرض الأول:   4-2-1

هل يؤثر مستوى التحفظ المحاسبي المشروط في إدارة "القائل:    الثانيللإجابة عن السؤال  
استخدم الباحث أسلوب الانحدار  "؛  ؟النغمة التفاؤلية بتقرير مجلس الإدارة للشركات موضع الدراسة

العادية   الإفصاح  نغمة  في  المشروط  المحاسبي  للتحفظ  التأثيرية  القدرة  لدراسة  تمهيداً  المتعدد 
في دراسة القدرة التأثيرية للتحفظ المحاسبي المشروط  لاستخدام بواقي انحدار نموذج الانحدار الأول  

 (. 01Hنغمة الإفصاح التفاؤلية )في 

  التحفظ المحاسبي المشروط   لتأثير( نتائج تحليل الانحدار المتعدد  7يعرض الجدول رقم ) و 
 . النغمة العاديةفي 

 ( النغمة العادية )الأول نتائج تحليل الانحدار المتعدد للنموذج  (:  7جدول رقم )
𝑻𝑶𝑵𝑬𝒊.𝒕 = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏 𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊.𝒕 + 𝜷𝟐 𝑳𝑬𝑽 + 𝜷𝟑 𝑶𝑾𝑵 + 𝜷𝟒 𝑹𝑬𝑨𝑫 + 𝜷𝟓 𝑺𝑹𝑽

+ 𝜷𝟔 𝑹𝑰𝑺𝑲 + 𝜷𝟕 𝑭𝑺𝑰𝒁𝑬 + 𝜷𝟖 𝑨𝑮𝑬 + Ꜫ𝒊.𝒕 

 المتغيرات المفسرة  المتغير التابع 
Predictors 

الإشارة 
 المتوقعة

معاملات  
 الانحدار 

 قيمة )ت( 
t-value 

نغمة الإفصاح 
 العادية 

TONE 

 8.64- ** .0380- - المشروط  التحفظ المحاسبي
 3.96- ** .0240- - الرافعة المالية 

 4.18- ** .0340- - الملكية المؤسسية 
 2.16- * 40.00- + القابلية للقراءة 

 0.49- 0.016- - المعلوماتعدم تماثل 
 0.22 0.008 - مخاطر التقاضي 

 2.34 * 70.03 - حجم الشركة
 0.37- 0.017- - عمر الشركة 

 Constant :- 0.486ثابت الانحدار                         222(: Nالعدد )
 .2Adj. R :5410قيمة              .2R :3150قيمة               .R :2470معامل الارتباط 

 0.000(: .F Sigمعامل معنوية النموذج )                       F :18.436قيمة 
 0.05معنوي عند مستوى  *   0.01معنوي عند مستوى  **

 : من إعداد الباحث بالرجوع لمخرجات التحليل الإحصائي( المصدر )

 ( ما يلي: 7يتضح من الجدول رقم )

وكل من:    نغمة الإفصاح العاديةبين    السالبةتؤكد إشارات المعلمات علاقة الارتباط الجوهرية   -
؛  0.01عند مستوى معنوية    والرافعة المالية والملكية المؤسسية  المشروط   التحفظ المحاسبي



 2025 يناير  - الأولالعدد  - ( 26المجلد ) - مجلة البحوث المالية والتجارية 
 

233 

بين   موجبة، في حين توجد علاقة ارتباط جوهرية  0.05عند مستوى معنوية  القابلية للقراءة  و 
 . 0.05عند مستوى معنوية  وحجم الشركة نغمة الإفصاح العادية

( إلى أن المتغيرات المستقلة ذات التأثير الجوهري تفسر معاً حوالي  2Rيشير معامل التحديد ) -
 . نغمة الإفصاح العاديةمن التباين في   15.3%

معنوية أقل من  ( إلى جوهرية النموذج ككل عند مستوى  .F Sigيشير معامل جوهرية النموذج ) -
0.01 . 

تدعم   السابقة  المحاسبي  والنتيجة  التحفظ  استخدام  نغمة  المشروط  فرضية  لإدارة  كمحدد 
المشروط    للتحفظ المحاسبي  سالب، مما يعني وجود تأثير جوهري  الإفصاح بتقرير مجلس الإدارة

 الدراسة. موضعللشركات  نغمة الإفصاح العاديةفي 

المحاسبي المشروط كمحدد لإدارة النغمة التفاؤلية بتقرير مجلس ولتحديد صلاحية التحفظ  
مع بقاء    )غير العادية(  التفاؤليةبالنغمة    العادية في نموذج الانحدار الأولالنغمة    تاستبدل  ؛الإدارة

( نتائج تحليل الانحدار  8يعرض الجدول رقم )و   باقي المتغيرات على حالها كما بالنموذج الأول.
 التحفظ المحاسبي المشروط والنغمة التفاؤلية.  المتعدد بين

 ( النغمة التفاؤلية)  الثاني(: نتائج تحليل الانحدار المتعدد للنموذج  8جدول رقم )
𝑶𝑷_𝑻𝑶𝑵𝑬𝒊.𝒕 = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏 𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊.𝒕 + 𝜷𝟐 𝑳𝑬𝑽 + 𝜷𝟑 𝑶𝑾𝑵 + 𝜷𝟒 𝑹𝑬𝑨𝑫 + 𝜷𝟓 𝑺𝑹𝑽

+ 𝜷𝟔 𝑹𝑰𝑺𝑲 + 𝜷𝟕 𝑭𝑺𝑰𝒁𝑬 + 𝜷𝟖 𝑨𝑮𝑬 + Ꜫ𝒊.𝒕 

 المتغيرات المفسرة  المتغير التابع 
Predictors 

الإشارة 
 المتوقعة

معاملات  
 الانحدار 

 قيمة )ت( 
t-value 

نغمة الإفصاح 
 التفاؤلية

OP_TONE 

 8.87- ** 540.0- - المشروط  التحفظ المحاسبي
 3.76- ** 310.0- - الرافعة المالية 

 4.18- ** 70.04- - الملكية المؤسسية 
 2.312 – * 60.00 – + القابلية للقراءة 

 0.56- 0.005- - عدم تماثل المعلومات
 0.18 0.012 - مخاطر التقاضي 

 2.257- * 420.0- - حجم الشركة
 1.084 0.038 - عمر الشركة 

 Constant :- 0.574ثابت الانحدار                         222(: Nالعدد )
 .2Adj. R :1320قيمة              .2R :6410قيمة               .R :3120معامل الارتباط 

 0.000(: .F Sigمعامل معنوية النموذج )                       F :23.549قيمة 

 0.05معنوي عند مستوى  *   0.01معنوي عند مستوى  **
 التحليل الإحصائي( : من إعداد الباحث بالرجوع لمخرجات  المصدر )
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 ما يلي: (8ويتضح من الجدول رقم )

  ، 0.054-)  %1معنوية أقل من    عند مستوى جوهرياً  و   سالباً   المشروط  التحفظ المحاسبي  معامل -
بمقدار عشري واحد  المحاسبي  التحفظ  درجة  المعامل إلى أن زيادة    هذا   يشير، و (8.87-ت =  

 . %5.4بحوالي  التفاؤليةيقلل النغمة 

وكل من:    نغمة الإفصاح التفاؤليةبين    السالبة تؤكد إشارات المعلمات علاقة الارتباط الجوهرية   -
وحجم الشركة القابلية للقراءة  ؛ و 0.01عند مستوى معنوية    الرافعة المالية والملكية المؤسسية

 . 0.05عند مستوى معنوية 

( إلى أن المتغيرات المستقلة ذات التأثير الجوهري تفسر معاً حوالي  2Rيشير معامل التحديد ) -
 . التفاؤليةنغمة الإفصاح من التباين في   16.4%

( إلى جوهرية النموذج ككل عند مستوى معنوية أقل من  .F Sigيشير معامل جوهرية النموذج ) -
0.01 . 

دور التحفظ  ، مما يؤكد على  بالنموذج الأولمع اتجاه وجوهرية العلاقة  هذه النتائج  تسق  وت
ومن    .لشركات العينةالتفاؤلية بتقرير مجلس الإدارة    إدارة النغمةفي تقييد    المشروطالمحاسبي  

  الأول  العدمي  الفرضصحة    خلال النتائج المتحصل عليها من تحليل الانحدار المتعدد يمكن رفض
(01H" :القائل )  لا يوجد تأثير جوهري للتحفظ المحاسبي المشروط في إدارة النغمة التفاؤلية بتقرير

 ".مجلس الإدارة للشركات موضع الدراسة

 الفرض الثاني:نتائج اختبار   4-2-2

وإدارة النغمة    المشروط  التحفظ المحاسبيبين  سالب  الرتباط  لا ا  أن ينبئ الفرض الثاني عن  
  بتصورات المستثمرين للتلاعب    الإدارةفيها حوافز    تزيد التي  في الشركات  سيكون أقوى  التفاؤلية  

 . بشكل إيجابي

هل يختلف تأثير مستوى التحفظ المحاسبي المشروط  "القائل:    الثالث للإجابة عن السؤال  و 
للتلاعب بنغمة تقرير مجلس الإدارة للشركات  في إدارة النغمة التفاؤلية باختلاف درجة حوافز الإدارة  

الدراسة لدراسة  "؛  ؟موضع  المتعدد  الانحدار  أسلوب  الباحث  في  استخدم  التأثيرية  التباين  القدرة 
  للتلاعب بالنغمة   الإدارةباختلاف حوافز    التفاؤليةللتحفظ المحاسبي المشروط في نغمة الإفصاح  

(20H .) 

 . نتائج اختبار الفرض الثاني (9يوضح الجدول رقم ) و 
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 ختبار الفرض الثاني لانتائج تحليل الانحدار المتعدد (:  9جدول رقم )
𝑶𝑷_𝑻𝑶𝑵𝑬𝒊.𝒕 = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏 𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊.𝒕 + 𝜷𝟐 𝑳𝑬𝑽 + 𝜷𝟑 𝑶𝑾𝑵 + 𝜷𝟒 𝑹𝑬𝑨𝑫 + 𝜷𝟓 𝑺𝑹𝑽

+ 𝜷𝟔 𝑹𝑰𝑺𝑲 + 𝜷𝟕 𝑭𝑺𝑰𝒁𝑬 + 𝜷𝟖 𝑨𝑮𝑬 + Ꜫ𝒊.𝒕 

 المفسرة  المتغيرات
Predictors 

 حوافز إدارة نغمة
 منخفضة

 حوافز إدارة نغمة
 الاختلاف مرتفعة 

   قيمة المعامل
قيمة   المعامل )ت(

قيمة   المعامل )ت(
 )ت(

 2.17- * 310.0- 6.62- ** 740.0- 3.68- ** 430.0- المشروط التحفظ المحاسبي
 0.63 0.015 1.02- 0.021- 1.69- * 60.03- الرافعة المالية

 1.18 0.027 2.48- * 500.0- 4.64- ** 70.07- الملكية المؤسسية
 1.04 0.006- 2.48– *  100.0– 2.28– *  040.0– القابلية للقراءة

 2.24- * 570.0- 1.67- * .0410- 0.58 0.016 عدم تماثل المعلومات
 0.23- 0.028- 0.76 0.073 1.14 0.101 مخاطر التقاضي

 1.89- * .0290- * 34.2- 0.063- 3.14- ** .0340- حجم الشركة
 0.74 0.018 1.04 0.047 0.86 0.029 عمر الشركة

  49 32 (Nالعدد )
  2R 0.086 0.064 معامل التحديد قيمة

  0.000 0.000 (.F Sigمعنوية النموذج )
 0.05معنوي عند مستوى   *   0.01معنوي عند مستوى    **

 لمخرجات التحليل الإحصائي( : من إعداد الباحث بالرجوع المصدر )

سالب وبشكل جوهري    المشروط  معامل التحفظ المحاسبيأن    (9نتائج الجدول رقم ) توضح  
أقوى بشكل ملحوظ في العينات الفرعية   يكون ما    دائماً   في جميع العينات الفرعية، وأن هذا المعامل

ب تتميز  أعلى  والتوقعات  التصورات  لدفع  أكبرحوافز  وجود  التي  التحفظ  إلى  معامل  بلغ  حيث   ،
بارتفاع   تتصف  التي  العينات  في  المشروط  النغمةالمحاسبي  إدارة  مقارنة    ؛(0.074- )  حوافز 

 .التي تتصف بانخفاض حوافز إدارة النغمة( في العينات 0.043-بمعامل قدره )

تأثير التحفظ لا يختلف  ( القائل: "02H)  الثاني   العدمي  الفرضصحة    ومن ثم يمكن رفض
المحاسبي المشروط في إدارة النغمة التفاؤلية باختلاف درجة حوافز الإدارة للتلاعب بنغمة تقرير  

الدراسة موضع  للشركات  الإدارة  السالب    التأثيرزيادة    يعني  ماوهو    ".مجلس  لتحفظ ل الجوهري 
 . للتلاعب بنغمة الإفصاح الإدارةالنغمة التفاؤلية مع زيادة حوافز في  المشروط المحاسبي
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 : والاستفادة المتوقعة مناقشة النتائج -5

تقييد انخراط الشركات   علىتناول هذا البحث تحديد مدى قدرة التحفظ المحاسبي المشروط  
وقياس نغمة  تحليل  استخدام طريقة الترميز اليدوي في  التفاؤلية، وذلك من خلال  إدارة النغمة  في  

أن التحفظ   وتظهر النتائج  .EGX 100تقرير مجلس الإدارة للشركات المقيدة بمؤشر  الإفصاح ب
  التأثيرية بالإضافة إلى ذلك فإن القدرة  ، و يرتبط سلباً بإدارة النغمة التفاؤلية  المشروط  المحاسبي

 المرتفعة للتلاعب بنغمة الإفصاح. النزعةلشركات ذات في اأقوى  المشروط للتحفظ المحاسبي

إلى   ؛في إدارة النغمة التفاؤلية  المشروط  للتحفظ المحاسبيويمكن إرجاع هذا التأثير السالب  
إلى ؤدي  تسالخسائر  الاعتراف بالتي تنطوي على تعجيل    المشروط  ممارسات التحفظ المحاسبيأن  

إن تلك الأخبار إخفاء أو التقليل من أهمية مناقشة الأخبار السيئة، حيث    فيالشركات  حرية  تقييد  
ؤدي ي لأرباح سلمتطلبات التحقق  تشديد  ، كما أن  الدخل  بقائمة  عنها قريباً   الإفصاحمن المحتمل  

بما  عدم وفائها  المبالغة في التأكيد على الأخبار الجيدة غير المؤكدة خشية    منالشركات  إلى حذر  
 وائم الماليةلجوء المستثمرين إلى بحث الاتساق بين أرقام الق  أن  من أرباح، فضلًا عن  وعدت به
سيجعل الشركات تتوخى   –  مصداقية إفصاحات الشركة  تقييمل  –  وكلمات التقارير السردية  الموثوقة

 . وعدم المبالغة في اللغة المستخدمة بتقرير مجلس الإدارة كأحد التقارير السرديةالحذر 

يتعلق بمتغير التحفظ تبايناً كبيراً لشركات العينة فيما    أظهرت نتائج الإحصاءات الوصفية وقد  
من  المشروط  المحاسبي المؤشر  هذا  قيمة  تراوحت  حيث  متوسط  ب   12.275إلى    2.689  -، 

قد يرجع إلى احتواء العينة على عدة 1.848وانحراف معياري    2.404 وهذا التفاوت الكبير   .
، والوضع الائتماني لها قطاعات اقتصادية مختلفة فيما بينها من حيث الحجم والملكية المؤسسية

على قطاعات الاقتصاد   COVID-19لجائحة  متباينة    اً شهدت آثار فضلًا عن شمول العينة لفترة  
 ، وما تلاها من نزاعات بين روسيا وأكرانيا. 2019المصري منذ نهاية عام 

-كما أظهرت نتائج الإحصاءات الوصفية أن قيم نغمة الإفصاح التفاؤلية تراوحت ما بين  
يعني أن  0.043بمتوسط    1.004إلى    0.024 وهو ما  من الجمل السردية بالتقرير    4.3%، 

السنوي كانت تحتوي على كلمات تحمل معاني إيجابية تفوق الجمل التي تحتوي على كلمات تحمل  
معاني سلبية. وهذا الأمر متوقع حيث غالباً ما تنزع الشركات إلى استخدم لهجة متفائلة لإرسال  

عن المستثمرين  إلى  المرتفعة  إشارات  السوقية  وقيمتها  المالي  مركزها  بعض    ، متانة  لإخفاء  أو 
 الحقائق المتعلقة بالتدهور في مستوى أدائها. 
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أعلى في   المشروط  ؛ فإن التحفظ المحاسبيالسابقة  الدراساتإلى    كما هو متوقع استناداً و 
، وأقل بالنسبة للشركات  وعدم تماثل في المعلومات أكبرالشركات التي تتميز برافعة مالية عالية  

و   حجماً   الأكبر المحللين  من  أعلى  بمتابعة  تتمتع  المؤسسيةذات  التي   Khan and)  الملكية 

Watts, 2009; LaFond and Watts, 2008; Ataullah, et al., 2018 و التحفظ   يرتبط (. 
  السالبة تشير العلاقة  ، و )التفاؤلية(  النغمة غير العادية  مع  جوهري بشكل    سلباً   المشروط  المحاسبي

من قبل    الفحص الدقيقإلى أن  وكل من الرافعة المالية والملكية المؤسسية    التفاؤليةالنغمة    بين
 إدارة النغمة التفاؤلية.  على المقرضين والمؤسسات يمكن أن يكون بالفعل قيداً 

( إلى وجود تأثير جوهري سالب للتحفظ المحاسبي  01H)  نتائج اختبار الفرض الأولوتشير  
الإدارة،   مجلس  بتقرير  التفاؤلية  النغمة  إدارة  في  معامل  المشروط  معنوية  النتائج  أظهرت  حيث 

، وهو ما  0.01عند مستوى معنوية أقل من    ومعنوية نموذج الانحدارالمشروط  التحفظ المحاسبي  
يجب على  ا لذ، استخدام التحفظ المحاسبي المشروط كمحدد لنغمة الإفصاحات السردية يؤكد على 

الإفصاحات  ب  الاهتمامالمستثمرين   توجيه هذه  حسن  يضمن  بما  المحاسبية  بالأرقام  ومقارنتها 
 السالبالتأثير    تناولت  التي  السابقة  الدراسات  لنتائج  قوياً   دعماً   النتيجة  هذه  وتقدم  .استثماراتهم

 ;Watts, 2003; LaFond and Watts, 2008)  ات السرديةالإفصاحنغمة    للتحفظ المحاسبي في

Bodoff and Hirsch, 2023; Henry, et al., 2023.) 

- ، ت = 0.031-ت الرافعة المالية )معاملاكما تشير نتائج اختبار الفرض الأول إلى أن  
عند مستوى أقل من    ذات دلالة إحصائية(  4.18- ، ت =  0.047-( والملكية المؤسسية )3.76

دالة إحصائياً، وهو ما يتسق مع ما توصلت    لأخرى غيرمتغيرات امعاملات الفي حين أن    ؛1%
من قبل  الخارجي    التدقيقتشير هذه النتائج إلى أن  و   .Demers and Vega (2014)إليه دراسة  

في حين  ،  إدارة النغمة التفاؤلية  في التخفيف من  دوراً   يؤديلمقرضين والمستثمرين المؤسسيين  ا
لا تعد   تماثل المعلومات ومخاطر التقاضي وعمر الشركة  فعالةأن عدم  نغمة    بمثابة قيود  على 

 الإفصاح التفاؤلية. 

نتائج من  الانحدار    ويلاحظ  لهذا    الثاني نموذج  التفسيرية  القدرة  في  النسبي  الانخفاض 
التحفظ المحاسبي (، وهو ما يعني وجود متغيرات أخرى بخلاف  0.164النموذج )معامل التحديد =  

وحجم الشركة وقابلية التقارير  الرافعة المالية والملكية المؤسسية  إلى جانب كل من    –   المشروط
ينبغي الحذر عند ، ومن ثم  نغمة الإفصاح التفاؤليةأسهمت بشكل جوهري في التأثير في    –للقراءة  

 . نغمة الإفصاحوالبحث عن العوامل الأخرى التي قد تؤثر في تعميم النتائج 
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لتلاعب بنغمة الإفصاح  ل  الإدارة  حوافزأن  ( والذي يقترح  02H)  وفيما يتعلق بالفرض الثاني 
ات المحاسبي  السالبلتأثير  دعم  التفاؤليةفي  المشروط    للتحفظ  النغمة  نتائج إدارة  أسفرت  فقد   ،

زيادة تلك الحوافز الإدارية تؤدي إلى زيادة درجة الارتباط الجوهرية  عن أن    المتعدد تحليل الانحدار  
بين   المحاسبيالسالبة  بلغ    المشروط  التحفظ  حيث  التفاؤلية،  المحاسبي  معاملوالنغمة   التحفظ 

(، في حين  6.62-، ت =  0.074-في الشركات التي لديها دوافع كبيرة لإدارة النغمة )   المشروط
(  3.68-، ت =  0.043-بلغ هذا المعامل في الشركات التي لديها دوافع منخفضة لإدارة النغمة )

 في العينتين الفرعيتين.  %1عند مستوى معنوية أقل من 

تفسير   للتلاعب  ويمكن  المديرين  الإفصاححوافز  نظرية    بنغمة  إطار  المدير في   سمعة 
Director reputation  ،  يؤدي الدور الإشرافي لمجلس الإدارة دوراً مهماً في تقييد مبالغة  حيث

(،  DeBoskey, et al., 2019)  الأرباحعن    الإعلانالمدير التنفيذي في التشاؤم أو التفاؤل عند  
تزداد الدوافع لدى المدير   –أو على الأقل عدم فاعليته    –  الإشرافيوفي حالة غياب هذا الدور  

،  بما يحقق مصالحه الشخصية ويؤدي إلى تضليل المستثمرين  ؛التنفيذي لإدارة النغمة التفاؤلية
درجة   زيادة  مع  فإنه  ثم  بالنغمة  ومن  للتلاعب  المديرين  من حوافز  للمزيد  حاجة  هناك  سيكون 

  الارتباط بين التحفظ المحاسبي درجة  قوة  هذه الحوافز، وهو ما يبرر  مثل  لمقاومة  التحفظ المحاسبي  
زيادة    المشروط مع  التفاؤلية  النغمة  حوافزوالنغمة  تلك  لإدارة  تلك    المديرين  بانخفاض  مقارنة 

 .الحوافز

ومعدي التقارير، حيث لمنظمين والمستخدمين  قد تكون ذات أهمية لإن نتائج البحث الحالي  
لى أساس أنه للتحفظ المحاسبي ع  –  الماضي  في  –المنظمين    معارضة  Watts (2003)  أوضح

  البحوث يتوافق هذا القلق مع  و   .أداء الشركةعن  الصادق    الإفصاح المحاسبيعدم  سيؤدي إلى  
للتحفظ    وثقتالتي   السلبية  المحللين المحاسبي  الآثار  توقعات  وجودة  الأرباح  استمرارية    على 

(Mensah, et al., 2004; Chen, et al., 2014; Kim, et al., 2015; Barth, et al., 2020; 

Zadeh, et al., 2022).    فقد ذلك  أخرى    توصلتومع  للتحفظ  دراسات  إيجابية  آثار  وجود  إلى 
 ;LaFond and Watts, 2008; García Lara, et al., 2014)  على بيئة المعلومات  المحاسبي

D'Augusta, et al., 2016; Alrobai and Albaz, 2024 .) 

الحالية  تضيف  و  البحثية  الجدلإلى  الورقة  أفضل   ؛هذا  فهم  على  المنظمين  يساعد  مما 
الحرية  المخاوف من    هذا الورقة علىتؤكد  و   فيها،والعوامل التي تؤثر    السرديةلموثوقية الإفصاحات  

أدلة  قدمت  في المقابل  ، ولكنها  بتقرير مجلس الإدارةلمديرين للتلاعب بالمعلومات الواردة  لالمتاحة  
 . هذا التلاعبمن    للتخفيف –المشروط  المحاسبي التحفظ – لياتالآ أحدإمكانية استخدام  على
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يمكن للمستثمرين  حيث    ،للمستخدمين والم عدين  أيضاً ذات أهمية  الحالي  كما أن نتائج البحث  
  منعهم أو    بالنغمة لتلاعب  لالمديرين  وتوقيت ومبررات محاولة  الفهم الأفضل لكيفية  من خلال    –

.  العكسيالاختيار    توالتخفيف من مشكلا   السرديلإفصاح  اوفائدة  موثوقية  تقييم    -من القيام بذلك  
في تقييد التلاعب بالإفصاح   المشروط  لتحفظ المحاسبيدور افإن الدليل على  ؛  ذلك  بالإضافة إلى

الأخرى داخل   الرقابة يمكن أن يساعد أعضاء مجلس الإدارة والمديرين المستقلين وهيئات    السردي
لنظام   الشاملة  الجودة  ضمان  على  التقاريرالشركة  التي    إعداد  تسليمهاوالمعلومات  إلى   سيتم 

 .المستخدمين الخارجيين

 : ومقترحات لبحوث مستقبلية البحثحدود  -6
  في نغمة الإفصاح التفاؤلية،   المشروط  التحفظ المحاسبيدرجة  تأثير  فقط على    البحثركز  

، وعلى الرغم  التفاؤليةيقلل من احتمالية إدارة النغمة    المشروط  وتوصل إلى أن التحفظ المحاسبي
توصل   على  البحثمن  دليل  أي  وجود  عدم  المحاسبي  إلى  التحفظ  بالنغمة    المشروط  ارتباط 

  المشروط   تأثير درجة التحفظ المحاسبيمدى  بحث    المستقبليةللبحوث  يمكن  إلا إنه    ؛التشاؤمية
اتجاه   المشروط  في نغمة الإفصاح التشاؤمية، حيث من المتوقع مع زيادة درجة التحفظ المحاسبي

نغمة  ال  ها في إدارةاستخدامتقديم محتوى معلوماتي إضافي بدلًا من  نغمة في  الاستخدام  الإدارة إلى  
وجود علاقة بين    اثبات عدموفي حالة  ،  بشكل سلبيوالتلاعب بتصورات ذوي المصلحة    تشاؤميةال

يعمل    المشروط  والنغمة التشاؤمية فإن ذلك يعني أن التحفظ المحاسبي   المشروط  التحفظ المحاسبي
نتائج  لدعم  قدم مزيداً من الما يم تشجيع النغمة التشاؤمية،  على تقييد النغمة التفاؤلية بدلًا من  

 .الحالي البحث
 Basuنموذج  على  واعتمد في قياسه    ،التحفظ المحاسبي المشروطعلى    البحثاقتصر  و 

للمستحقات التشغيلية    Ball and Shivakumar (2005)ونموذج    لتوقيت غير المتماثلل  (1997)
ات  المتراكمة حيث  المشروط  ،  التحفظ  لمعاملي  الحسابي  الوسط  للتحفظ خذ  كمقياس  بالنموذجين 

المحاسبي المشروط. ويمكن للبحوث المستقبلية التوسع في استخدام نماذج أخرى لقياس التحفظ 
(، ونموذج  Givoly and Hayn, 2000نموذج المستحقات السالبة )المحاسبي المشروط، مثل:  

( الدفترية  القيمة  إلى  السوقية  التحفظ  Beaver and Ryan, 2005القيمة  درجة  ونموذج   ،)
CSCORE  (Khan and Watts, 2009  المحاسبي التحفظ  نسبة  ونموذج   ،)CRATIO  

(Callen, et al., 2010.)    كما يمكن للبحوث المستقبلية استخدام التحفظ غير المشروط بديلًا عن
المشروط   –التحفظ المشروط في دراسة علاقته بنغمة الإفصاح التفاؤلية، أو استخدام نوعي التحفظ  

 النتائج.جنباً إلى جنب ومقارنة  –وغير المشروط 
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الإفصاح؛   نغمة  وجود   البحثاعتمد  ولقياس  لعدم  نظراً  اليدوي  الترميز  أسلوب  على  فقط 
برمجيات تتعامل بكفاءة مع التقارير المعدة باللغة العربية، ومن ثم فإن هناك حاجة لتضافر جهود  
باللغة   المعدة  التقارير  مع  التعامل  على  قادرة  برمجيات  لتطوير  والمبرمجين  الأكاديميين  من  كل 

وأسلوب   اليدوي الترميز أسلوب كل من البحوث المستقبلية لتطبيق العربية، وإذا ما حدث ذلك فإن 
النصوص  الآلي  الترميز تحليل  بينهماس  ؛في  الاتساق  لتقييم  فرصة  الأدبيات  ويسهم    ،يوفر  في 

اليدوي   –  الأسلوبينيعزز الاتساق بين  السردي للتقارير السنوية، حيث  المتعلقة بمنهجية التحليل  
 . المستقبلية للبحوث لةالأدويوفر  النتائج –والآلي 

شركة من    37كما اقتصر تجميع البيانات اللازمة للدراسة الميدانية على عينة تتمثل في  
بمؤشر   المقيدة  المالية  غير  عامي    EGX 100الشركات  بين  ما  الفترة  ،  2022-2017خلال 

كما يمكن    بما يسمح بتعميم النتائج بشكل أكبر وأدق.  ويمكن للبحوث المستقبلية زيادة حجم العينة
لبحث مدى   ؛إجراء دراسة حالة على أحد الشركات خلال سلسلة زمنية أكبر  للبحوث المستقبلية

أن أسلوب دراسة فضلًا عن    ،وإدارة النغمة التفاؤلية  المشروط  تطور العلاقة بين التحفظ المحاسبي
كما يمكن للبحوث المستقبلية استخدام المتغيرات   .تحييد دور القطاع الاقتصاديالحالة يعمل على  

نفسها بالتطبيق على الشركات التي تنتمي للقطاع المالي، وبحث مدى تأثير اختلاف المتطلبات  
 .القانونية ومتطلبات الإفصاح لهذا القطاع مقارنة بالقطاع غير المالي

بين القطاعات الاقتصادية   مقارنة  دراسة  هدفاً للبحث الحالي،    المختلفةإن إجراء  تكن  لم 
 حيث لم يفرق هذا البحث بين قطاعات الاقتصاد المصري فيما يتعلق بتأثير التحفظ المحاسبي

في نغمة الإفصاح التفاؤلية، ومن ثم فإن إجراء هذه الدراسة المقارنة قد يكون مجالًا    المشروط
تأثير   وبحث  العربية  الدول  بعض  بين  مقارنة  دراسة  إجراء  أن  كما  المستقبلية،  للبحوث  خصباً 
قد   السردية  الإفصاحات  ونوعية  وكمية  المحاسبي  التحفظ  مستوى  في  الثقافية  العوامل  اختلاف 

 ر اهتمام البحوث المستقبلية.يكون مثا 

إدارة النغمة باستخدام   في  المشروط  التحفظ المحاسبي درجة  على تأثير    البحث أيضاً؛ ركز  
إجراء سلبية هذا التأثير. ويمكن للبحوث المستقبلية    اتضحالبيانات ذات النظرة المستقبلية، وقد  
 ؛في إدارة النغمة باستخدام مجموعتين من البيانات  المشروط  دراسة مقارنة لتأثير التحفظ المحاسبي

 ما إذا كان  فحصلوذلك    ؛والأخرى بيانات ذات نظرة تاريخية  ،إحداهما بيانات ذات نظرة مستقبلية
  بالبيانات ذات النظرة المستقبلية التلاعب على المديرين يحد من قدرة  المشروط  التحفظ المحاسبي

دراسة قوة واتجاه العلاقة   إمكانيةذات النظرة التاريخية. فضلًا عن  بشكل مماثل للتلاعب بالبيانات
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إدارة النغمة التفاؤلية،    التغيرات المستقبلية فيو   المشروط  المحاسبي  التغيرات الحالية في التحفظبين  
التحفظ   بالتغيرات المستقبلية في قد ترتبط أيضاً    إدارة النغمة التفاؤليةالتغيرات الحالية في  كما أن  

 . المشروط المحاسبي

والتأثير    النغمةفيما يتعلق بإدارة    المشروط  التحفظ المحاسبيدور  لن  يالمستثمر   مدى إدراكإن  
موضوع    ؛تصرفاتهم  في من    يحتاجهو  في البحوث  لمزيد  طريق   ،يةالمستقبلالتحقق  وذلك عن 

على   المستثمرين  قدرة  مدى  من  دراسة  مختلفة  درجات  ظل  في  التفاؤلية  النغمة  محتوى  تفسير 
المحاسبي الاحتيال    .المشروط  التحفظ  في  التفاؤلية  النغمة  استخدام  إلى  الإدارة  تلجأ  قد  حيث 

يساعد المستثمرين على رؤية المشروط  والتلاعب بتصورات المستثمرين، إلا إن التحفظ المحاسبي  
إدارة    علىمن قبل المستثمر    المبالغ فيهفعل  الرد  ل  همن خلال تخفيضوذلك    ،هذا التلاعبمثل  

 النغمة التفاؤلية. 

ما    يمكن   ؛وأخيراً  دراسة  المستقبلية  كانت  للبحوث  التأثيريةإذا  المحاسبي   القدرة    للتحفظ 
باختلاف    المشروط الممارسات  تختلف  لتطوير  التنظيمية  الهيئات  قبل  من  المبذولة  الجهود 

علىحيث    .المحاسبية المالية    تمرير  ترتب  المحاسبة  معايير  التحفظ    SFAS 142قائمة  زيادة 
  انخفاض القيمة عن استبدال الاستهلاك التدريجي للشهرة باختبارات  الناتج    ؛المحاسبي المشروط

قبل    إدارة النغمة التفاؤلية  لتحليل التغيرات في   ات الاختلافمدخل    ومن ثم يمكن تطبيق سنوية،  ال
التي  SFAS 142  تطبيقوبعد   للشركات  بالنسبة  خاصة  الشهرة  ،  عن  بالشركات  تفصح  مقارنة 

  الأخرى. 
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 ملاحق الدراسة: 
 لشركات العينة  (: قياس التحفظ المحاسبي المشروط1ملحق رقم )

 القطاع الاقتصادي كود الترقيم الدولي  م

 (3βمعامل التحفظ المحاسبي )
 مستوى
 التحفظ 

النموذج  
 الأول 

النموذج  
 الثاني

متوسط  
 النموذجين

1  EGS37091C013 مرتفع 4.647 4.262 5.033 أغذية ومشروبات 

2  EGS691S1C011 منخفض  1.001 0.927 1.087 عقارات 

3  EGS3G0Z1C014 
صددددندداعيددة  ومنتجددات  خدددمددات 

 وسيارات
 مرتفع 2.677 2.733 2.620

4  EGS729J1C018 مرتفع 7.536 7.267 7.805 رعاية صحية وأدوية 

5  EGS30901C010   مرتفع 3.038 2.741 3.336 ومشروباتأغذية 

6  EGS65571C019 منخفض  1.983 1.877 2.089 عقارات 

7  EGS48031C016 
وتينولوجيددا   وإعنم  اتصددددددالات 

 معلومات
 مرتفع 8.143 8.943 7.343

8  EGS512O1C012 مرتفع 12.275 12.782 11.769 رعاية صحية وأدوية 

9  EGS65541C012 تستبعد 5.638 2.259 خدمات تعليمية  

10  EGS95001C011 تستبعد 1.247 4.191 مقاولات وإنشاءات هندسية  

11  EGS65851C015 منخفض  0.215 0.136 0.293 عقارات 

12  EGS65591C017 منخفض  1.184 1.174 1.193 عقارات 

13  EGS380S1C017 منخفض  0.155- 0.145- 0.161- موارد أساسية 

14  EGS655L1C012 منخفض  1.963 1.969 1.957 عقارات 

15  EGS380P1C010 مرتفع 5.011 4.612 5.409 طاقة وخدمات مساندة 

16  EGS673T1C012 
صددددندداعيددة  ومنتجددات  خدددمددات 

 وسيارات
 مرتفع 3.351 3.275 3.428

17  EGS3C251C013 منخفض  0.299- 0.374- 0.224- موارد أساسية 

18  EGS70321C012 منخفض  1.128 1.238 1.019 عقارات 

19  EGS673Y1C015 منخفض  0.416 0.460 0.372 عقارات 

20  EGS70431C019 مرتفع 7.394 6.971 7.817 سياحة وترفيه 

21  EGS38201C017 منخفض  1.428 0.963 1.902 موارد أساسية 

22  EGS694A1C018 مرتفع 2.249 2.224 2.273 عقارات 

23  EGS33321C018 منخفض  2.689- 2.705- 2.673- منسوجات وسلع معمرة 

24  EGS33041C012 منخفض  0.988 1.069 0.907 منسوجات وسلع معمرة 

25  EGS72AQ1C016 منخفض  0.387 0.354 0.419 عقارات 

26  EGS3D061C015 منخفض  0.041- 0.028- 0.054- موارد أساسية 

27  EGS32221C011 منخفض  1.731- 1.631- 1.829- منسوجات وسلع معمرة 

28  EGS745L1C014 
وتينولوجيددا  اتصددددددالات   وإعنم 

 معلومات
 مرتفع 2.015 1.931 2.099

29  EGS38191C010 منخفض  1.503- 1.131- 1.874- موارد أساسية 

30  EGS305I1C011 مرتفع 2.809 2.548 3.069 أغذية ومشروبات 

31  EGS75011C014 تستبعد 4.786 1.761 تجارة وموزعون  

32  EGS30031C016 مرتفع 3.132 2.807 3.456 أغذية ومشروبات 

33  EGS02051C018 مرتفع 3.783 3.839 3.726 أغذية ومشروبات 

34  EGS3C0O1C016 مرتفع 3.658 3.741 3.574 مواد البناء 

35  EGS675S1C011 منخفض  1.402 1.267 1.537 عقارات 

36  EGS39011C019 تستبعد 3.887- 0.018- مرافق  

37  EGS42051C010 تستبعد 1.354 5.401 خدمات النقل والشحن  

38  EGS3C391C017 مرتفع 2.715 2.754 2.677 مواد البناء 

39  EGS78021C010 
وتينولوجيددا   وإعنم  اتصددددددالات 

 معلومات
 مرتفع 6.204 5.398 7.011

40  EGS36021C011 تستبعد 5.038- 1.893- تجارة وموزعون  

41  EGS38311C014 منخفض  2.624- 2.547- 2.699- موارد أساسية 

42  EGS30201C015 مرتفع 5.429 4.745 6.114 أغذية ومشروبات 

43  EGS3E181C010 منخفض  1.093 1.269 0.916 موارد أساسية 

( شـــركات لوجود تباين كبير بين النموذجين في القيمة المحســـوبة للتحفظ، كما تم تصـــنيف الشـــركات حســـب  6تم اســـتبعاد عدد ) 
 ( 1.983مستوى التحفظ وفقاً لزيادة أو انخفاض المتوسط عن الوسيط )الوسيط = 
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 قياس حوافز شركات العينة لإدارة النغمة(: 2ملحق رقم )
 م

 السوقية التغير في القيمة 

2017 2018 2019 2020 2021 2022 

1  -0.35618 1.06740 0.55323 -0.13140 -0.53465 0.15128 

2  0.49897 1.12596 -0.33288 -0.24034 -0.08614 0.31638 

3  0.02085 0.02288 -0.03882 -0.03033 -0.03916 0.05300 

4  -0.03538 -0.12893 0.02334 0.98198 0.02409 0.00496 

5  2.26781 1.06393 -0.11585 -0.84045 -0.04340 0.13103 

6  -0.11006 1.33196 0.12367 -0.18777 0.47601 0.23118 

7  0.33264 0.83837 -0.24961 -0.49545 -0.06527 -0.00449 

8  0.04153 0.02400 -0.03987 -0.32250 -0.53516 0.00415 

9  1.39994 1.20667 0.00134 -0.00134 -0.02415 -0.58332 

10  0.00551 0.03175 -0.00548 -0.16372 -0.02342 0.19578 

11  0.03984 2.77915 -0.03832 -0.03452 -0.63938 0.03575 

12  0.38711 1.64722 -0.27908 -0.82521 -0.50194 1.72107 

13  0.11276 0.17377 -0.10134 -0.04176 -0.02781 0.04358 

14  0.03781 0.31979 -0.03643 -0.02829 -0.18177 0.04181 

15  0.17738 0.29108 -0.15066 -0.04606 -0.04119 0.04828 

16  0.02071 0.21992 -0.02029 -0.25370 -0.10765 0.33994 

17  0.42665 1.54968 -0.29906 -0.22861 -0.23257 0.29635 

18  -0.35256 -0.04013 0.01103 0.54454 0.09684 0.04622 

19  0.14746 0.40274 -0.12851 -0.04138 -0.04687 0.07687 

20  0.08534 0.48884 -0.43529 -0.02863 -0.16151 0.77082 

21  0.03291 0.19769 -0.14822 -0.03025 -0.03255 0.17402 

22  0.10866 0.14134 -0.04801 -0.04177 -0.01555 0.04359 

23  0.10615 0.86580 -0.03596 -0.27312 -0.33529 0.37575 

24  0.02777 0.01099 -0.02702 -0.19468 -0.01072 0.24175 

25  -0.43585 0.12167 -0.04680 -0.03391 -0.04194 0.05698 

26  -0.29329 0.13413 -0.06560 -0.04934 -0.02946 0.09810 

27  -0.26450 0.04910 0.02717 0.87617 0.41501 0.03036 

28  0.12285 0.75566 -0.10941 -0.13727 -0.11522 0.15911 

29  0.01497 0.26689 -0.11219 -0.16607 -0.03564 0.19915 

30  0.12637 0.09911 -0.01475 -0.04864 -0.00640 0.07370 

31  0.28670 1.06372 -0.22282 -0.07209 -0.30179 0.05495 

32  0.11866 0.41076 -0.10607 -0.15580 -0.12748 0.18456 

33  -0.09042 0.03594 0.09514 0.09487 0.00992 0.04977 

34  -0.29684 -0.41692 -0.54929 0.42215 2.69778 0.71502 

35  -0.00982 0.12346 -0.03470 -0.04461 -0.04694 0.08063 

36  0.04007 -0.02665 -0.03853 -0.01468 -0.01723 0.08071 

37  0.15568 0.59541 -0.13471 -0.17100 -0.24208 0.20627 

 


