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 : المستخلص

تمهيد ممارسات  القدرة الإدارية على    أثرهدف الرئيس لهذه الدراسة في قياس  يتمثل ال

في بيئة الأعمال المصرية، وفي سبيل تحقيق هذا   والمحتوى الإعلامي لتلك الممارسات،  الدخل

 ،منشأة  62  في البورصة المصرية بلغت  بفحص عينة من المنشآت المسجلة  انالهدف قام الباحث

، وقد مشاهدة(  310)  2018حتى    2014خلال الفترة من عام    EGX100  مدرجة على مؤشر

القدرة  لقياس     Data Envelope Analysis(DEAمغلف البيانات )  تحليلإعتمد الباحثان على  

في ضوء الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل  الإدارية في منشآت الأعمال، كما تم قياس المحتوى  

 بالإضافة إلى فحص ،  في تحسين القدرة التنبؤية للأرباح المحاسبيةالممارسات    مدى مساهمة تلك

الأ  أسعار  في  المنعكسة  المستقبلية  المحاسبية  الحاليةالمعلومات  اوقد  .  سهم  تحليل  لبيانات  تم 

الصغرى المربعات  لطريقة  وفقاً  الخطي  الإنحدار  نموذج  على   Ordinary Leastبالإعتماد 

Squares (OLS) و الانحدار  ،   Moderated Multiple Regression  التفاعلينموذج 

(MMR)  ،توافقت نتائج الدراسة مع نظرية الصفوف العليا   وقدUpper Echelon Theory ؛  

على  الباحثان  لاحظ  حيث   الإدارية  للقدرة  معنوي  إيجابي  تأثير  الدخلوجود  تمهيد    ، ممارسات 

الأول  ل الرئيس  الفرض  قبول  تم  فقد  نظرية    بينما  .(H1)ذلك  مع  جزئي  بشكل  النتائج  توافقت 

)Resource Theoryالموارد   جزئياً  قبولاً  الثاني  الفرض  قبول  وتم   ،H2  لاحظ  حيث  (؛

ل  تأثيروجود    الباحثان معنوي  الإدارية  إيجابي  تمهيد  لقدرة  لممارسات  الإعلامي  المحتوى  على 

منظور    الدخل لمن  التنبؤية  تأثير ،  (H21)  المحاسبيةلأرباح  القدرة  أي  الباحثان  يجد  لم  بينما 

للأرباح   الإعلامي  المحتوى  على  الإدارية  للقدرة  منظور  معنوي  المحاسبية من  المعلومات 

    (.H22) المستقبلية المنعكسة في أسعار الأسهم الحالية

الدالة:   المحتوى الكلمات  الدخل،  لتمهيد  الإعلامي  المحتوى  الدخل،  تمهيد  الإدارية،  القدرة 

   مي للأرباح المحاسبية، المحتوى الإعلامي لأسعار الأسهم.الإعلا
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 الإطار العام للدراسة: -1

 مقدمة: 1-1

الدخل   تمهيد  ممارسات  في   Income Smoothingتهدف  مستقر  نمو  تحقيق  إلى 

، لذلك Beidleman, 1973)الأرباح المحاسبية التي يتم الإفصاح عنها عبر السنوات المتتالية )

لتخفيض أرباحها خلال السنوات الجيدة وتخزينها لاستخدامها خلال سنوات    المنشأةقد تلجأ إدارة  

تعتمد   وقد  الحالية،  أرباحها  لزيادة  التالية  الفترة  أرباح  من  الإقتراض  أو  الاقتصادي،  الركود 

المحاسبية الإستحقاقات  إدارة  على  ذلك  في  إدارة     Accruals Managementالإدارة  أو 

الفعلية   كليهما  Real Activities Managementالأنشطة   ;Lambert, 1984)  أو 

Merchant, 1990; Healy  and Wahlen, 1999  .) 

الباحثين في الآونة الأخيرة،  هذا؛ وقد أصبحت ممارسات تمهيد الدخل مثار جدل بين 

على التأثير السلبي الباحثين بعض  تلك الممارسات، فقد أكدجدوى تباينت آراء الباحثين حول كما 

عمليات  من طوي عليها ينقد  ومارسات تمهيد الدخل لما توفره من مظلة للإنتهازية الإدارية، لمما

ن الإدارة من تحقيق مكاسب شخصية على حساب حملة  تمك    Rent Extractionsإداري  تربح  

 Levitt, 1998; Leuz et al., 2003; Bhattacharya et al., 2003; Cahan etالأسهم )

al., 2008; Baik et al., 2012; Lang et al., 2012  على  الباحثين  (. كذلك أكد العديد من

التي   والعقوبات  التقاضي  مخاطر  وإرتفاع  المالية  القوائم  إصدار  إعادة  إحتمالية  ربما  تزايد 

المنشآت   على  التنظيمية  الهيئات  سمعتها  وتؤثرتفرضها  على  ممارسات    وبالتالي؛  .سلباً  تحمل 

 ;Desai et al., 2006) هاتمهيد الدخل العديد من المخاطر حتى وإن إنتفى فرض الإنتهازية عن

Hazarika et al., 2012     .) 

أكدفي   الدخل   الباحثين الآخرينبعض    المقابل  لممارسات تمهيد  التأثير الإيجابي  على 

( الأسهم  وأسعار  المحاسبية  للأرباح  الاعلامي  المحتوي  يدعم   ,Subramanyamكمدخل 

1996; Tucker and Zarowin, 2006; Badertscher et al., 2012،)   إلا أن هذا التأثير

على تنفيذ تلك الممارسات   Managerial Abilityالإيجابي يظل مرهوناً بكفاءة وقدرة الإدارة  

(Baik et al., 2020   المتوقع المثال؛ قد يترتب على سوء تقدير الإدارة للدخل  (، فعلى سبيل 

الغش   نفق  في  الإنزلاق  التالية  السنوات  محاولة ،  Slippery Slope to Fraudفي  عند 

تحق الحالية،  الفترة  حساب  على  سابقة  لفترات  نقلها  تم  التي  الأرباح  للأرباح  إستعاضة  يقاً 

( الماليين  المحللين  أو  الإدارة  قبل  من   Myers et al., 2007; Schrand andالمستهدفة 

Zechman, 2012  .) 



 

 

 ( 2021، يوليو 2، ج2، ع2للدراسات والبحوث المالية والتجارية )مالمجلة العلمية 

 د. عارف عيسى؛ د. طارق حشاد

 
 
 

320 
 

على    Managerial Abilityلفحص أثر القدرة الإدارية    الباحثينلذلك إتجه العديد من 

أن المديرين ذوي القدرة  لاحظ هؤلاء الباحثين  المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل، وقد  

على    المرتفعةالإدارية   الحفاظ  مع  الدخل  تمهيد  لممارسات  الإعلامي  المحتوى  تحسين  يمكنهم 

عند   الممارسات  لتلك  المصاحبة  )  مستوىدنى  أالمخاطر   ;Baik et al., 2020لها 

Demerjian et al., 2020  نظراً لما تحٌدثه تلك الممارسات    ،بالنفع عليهمأيضاً  (، وهو ما يعود

     (.DeFond and Park, 1997) لهؤلاء المديرين من تحسين مستوى الأمان الوظيفي

تمهيد الدخل قد  ممارسات  لقدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي للتلك الآثار الإيجابية  

العليا المستويات  الموارد   Upper Echelon Theoryأفترضتها نظرية   Resourceونظرية 

Theory  حيث العملي،  المستوى  على  كامل  بشكل  تتأكد  لم  أنها  إلا  الباحثين  أكد  ،   علىبعض 

م  ؛ وبصفة خاصة في حالة عد المرتفعةالإدارية  القدرة  تزايد مشاكل الوكالة لدى المديرين ذوي  

على تزايد   كذلك أكد هؤلاء الباحثينتوافق حوافز هؤلاء المديرين مع حوافز المنشأة ومساهميها، 

تورط  القدرة    إحتمالية  ذوي  محفوفة   المرتفعةالإدارية  المديرين  إستثمارية  مشروعات  في 

تخلي  Risky Investmentsبالمخاطر إحتمالية  تزيد  كما  منشهم  ،  فرص آعن  توافر  عند  تهم 

( المنافسة  المنشآت  لدى  أفضل   Baik et al., 2012; Eisfeldt andتوظيف 

Papanikolaou, 2013; Mishra, 2014; Habib and Hasan, 2017  .)     

 طبيعة المشكلة: 1-2

كونها   حيث  من  الدخل،  تمهيد  لممارسات  الإيجابية  الآثار  على  الباحثين  بعض  يؤكد 

الأسهم،   لحملة  القيمة  وتعظ م  المحاسبية  الأرباح  جودة  حينتدعم  على   في  الآخر  البعض    يؤكد 

، وبالتالي؛  عنهافرض الإنتهازية الإدارية  المخاطر المصاحبة لتلك الممارسات حتى وإن إنتفى  

الع فحص  البحثية  يعُد  الإتجاهات  أحد  الممارسات  لتلك  الإعلامي  المحتوى  على  المؤثرة  وامل 

المسئولة عن   للمستثمرين والمنظمين والأطراف  قيمة  التي تضيف  في منشآت  الالمهمة  حوكمة 

(  ,.Cahan et al., 2008; Sun, 2011; Baik et al., 2012; Chen et alالأعمال 

2020.) 

المتغيرات التي ظهرت بقوة في الآونة الأخيرة كأحد الموارد   وتعٌد القدرة الإدارية أحد

للمنشأة،   قيمة  وتعظم  المحاسبية  الأرباح  جودة  على  إيجابي  بشكل  تؤثر  أن  يمكن  التي  المهمة 

 ;e.g; Coff, 1999وعلى الرغم من وجود العديد من الأدلة النظرية والعملية التي تؤكد ذلك ) 

Holcomb et al., 2009; Demerjian et al., 2013; Chen et al., 2015; Arora et 

al., 2017; García‐Sánchez and García‐Meca, 2018a;b  تتأكد لم  النتائج  أن  إلا  (؛ 

أيدت   العملي، حيث  المستوى  الإنتهازية نتائج  بشكل كافي على  السابقة فرض  الدراسات  بعض 

المديرين ذوي   الإدارية  لدى   ;Mishra, 2014; Andreou et al., 2016)المرتفعة  القدرة 

Yung and Chen, 2017; Habib and Hasan, 2017.)    
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هذا الإعلامي    ؛وعلى  والمحتوى  الإدارية  القدرة  بين  العلاقة  فحص  لممارسات  يعُد 

الدراسات    تمهيد في  البحثية  الفجوة  في علاج  تساهم  التي  المهمة،  البحثية  المجالات  أحد  الدخل 

السابقة حول جدوى القدرة الإدارية كمورد يمكن أن يساهم في تحسين المحتوى الإعلامي لتلك  

الباحثين إلى قياس الآثار المحتملة للقدرة الإدارية على المحتوى لذلك  الممارسات،   ذهب بعض 

 ;Demerjian et al., 2020) في الولايات المتحدة الأمريكية    لامي لممارسات تمهيد الدخل الإع

Baiket al., 2020 ،)    تأكيد من  الرغم  الباحثينوعلى  للقدرة   ةالإيجابي  الآثارعلى    هؤلاء 

الإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل، إلا أنه من الصعوبة بمكان تعميم هذه 

النتائج على مستوى الأسواق الناشئة نظراً لخصوصية تلك الأسواق وما تعانية من ضعف نظم 

م تلك حماية المستثمرين وضعف نظم حوكمة الشركات بها، الأمر الذي يزيد من إحتمالية إستخدا

تتمثل    وبالتالي(،  .Baik et al. ,Cahan et al ;2008, 2012الممارسات لأغراض انتهازية ) 

 :ما يليالتساؤلات البحثية للدراسة في

 إلى أي مدى تؤثر القدرة الإدارية على ممارسات تمهيد الدخل في بيئة الأعمال المصرية؟  -

تؤثر القدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل في بيئة الأعمال    كيف -

   المصرية؟

 أهمية الدراسة: 1-3

 تستمد هذه الدراسة أهميتها للعديد من الأسباب أهمها: 

المحاسبية    هذهتعُد    أولاً: الإنعكاسات  في  تبحث  التي  المحاسبية  للدراسات  امتداداً  الدراسة 

هي  -في حدود علمنا-الدراسة هذه المترتبة على القدرة الإدارية في منشآت الاعمال، كما تعُد 

على   الإدارية  القدرة  أثر  تختبر  التي  الأولى  لالدراسة  الإعلامي  تمهيد  المحتوى  ممارسات 

    .الناشئة سواقالدخل في الأ

 ً تساهم هذه الدراسة في معالجة الفجوة البحثية في أدبيات تمهيد الدخل حول مدى جدوى  :ثانيا

الدخل تمهيد  للأ  ممارسات  الإعلامي  المحتوى  تحسين  الأسهم في  وأسعار  المحاسبية  رباح 

(Tucker and Zarowin, 2006; Kirschenheiter and Melumad, 2002 ،)

ال  جدواهاأوعدم   والتي    نتهازيةالإممارسات  بسبب  لها  على المصاحبة  أكبر  بشكل  تتضح 

بتلك  نظراً لضعف نظم حماية المستثمرين ونظم حوكمة الشركات    ؛الأسواق الناشئة  مستوى

 ;Carlson and Bathala, 1997; Barton, 2001)الأسواق مقارنة بالأسواق المتقدمة  

Beaver et al., 2003; Baik et al., 2012) .   
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فحص  يُ   اً:لث ثا الدخلعد  تمهيد  لممارسات  الإعلامي  المحتوى  على  الإدارية  القدرة   أثر 

تشجيع أو   الضروريضروري لمجالس الإدارة عند تصميم عقود المكافآت وما إذا كان من  

عند تصميم هذه العقود   الإدارية المرتفعة القدرةممارسات من قبل المديرين ذوي تلك الإحباط 

(Graham et al., 2012; Baik et al., 2020  .) 

الدراسة مفيدة للمستثمرين في ظل تقديم بعض الدراسات السابقة أدلة عملية    هذهتعٌد    اً:رابع

 Aier et)  على وجود علاقة إيجابية معنوية بين القدرة الإدارية وجودة الأرباح المحاسبية

al., 2005; Demerjian et al., 2013  ،)فإن إختبار العلاقة في بيئة الأعمال    لذلك  تلك 

 تلكللتعرف على ما إذا كانت    ،المصرية كنموذج للأسواق الناشئة يعٌد ضرورياً للمستثمرين

ظل موجودة  الإيجابية  العلاقة   في  متعمدة  حتى  دخل  تمهيد  ممارسات  بها    وجود  يقوم 

 . (Demerjian et al., 2020)أم لا  المرتفعةالإدارية  القدرةن ذوي والمدير

 الهدف من الدراسة:  1-4

فحص أثر القدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات  إلى  تهدف هذه الدراسة  

 :الآتيةالأهداف الفرعية تمهيد الدخل، وينبثق عن هذا الهدف مجموعة من 

 قياس أثر القدرة الإدارية على ممارسات تمهيد الدخل في بيئة الأعمال المصرية.  -

بيئة   - في  الدخل  تمهيد  لممارسات  الإعلامي  المحتوى  على  الإدارية  القدرة  أثر  قياس 

 الأعمال المصرية.  

 فروض الدراسة: 1-5

 للدراسة فيما يلي:   الرئيسةالفروض تتمثل 

بيئة   (:H1الفرض الأول ) الدخل في  على ممارسات تمهيد  معنوياً  تأثيراً  القدرة الإدارية  تؤثر 

 الأعمال المصرية.     

الثاني ) لممارسات    (:H2الفرض  الإعلامي  المحتوى  على  معنوياً  تأثيراً  الإدارية  القدرة  تؤثر 

المصرية الأعمال  بيئة  في  الدخل  الفرعيين  ،  تمهيد  الفرضين  الفرض  هذا  عن  وينبثق 

 :ينالتالي

H21 الدخل في تمهيد  لممارسات  المحتوى الإعلامي  على  معنوياً  تأثيراً  القدرة الإدارية  : تؤثر 

 بيئة الأعمال المصرية من منظور القدرة التنبؤية للأرباح المحاسبية.

H22 الدخل في تمهيد  لممارسات  المحتوى الإعلامي  على  معنوياً  تأثيراً  القدرة الإدارية  : تؤثر 

المصريةبيئة   الأسهم   الأعمال  أسعار  في  المنعكسة  المحاسبية  المعلومات  منظور  من 

 الحالية. 
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  منهج الدراسة:  1-6

 Deductiveمن أجل تحقيق أهداف الدراسة سيعتمد الباحثان على المنهج الاستنباطي 

Approach للفروض    الذي للتوصل  السابقة  للدراسات  النظري  التحليل  على  البداية  في  يعتمد 

التي أسفرت عنها   الفروض  للتأكد من مدى تحقق  العملية  الدراسة  الخاصة بالدراسة، ثم إجراء 

   الدراسة النظرية.

 خطة الدراسة:  1-7

خطة الدراسة  تم تنظيم    في إطار مشكلة الدراسة وأهدافها وللإجابة على التساؤلات البحثية،

 العناصر الآتية:لتشتمل على 

 مفهوم القدرة الإدارية، والإنعكاسات المترتبة عليها في منشآت الأعمال. -

 الدراسات السابقة وصياغة الفروض.  -

 الدراسة العملية.  -

 مناقشة النتائج.  -

 الخلاصة والنتائج والتوصيات.  -

 مقترحات لأبحاث مستقبلية.  -

 مفهوم القدرة الإدارية، والإنعكاسات المترتبة عليها في منشآت الأعمال:   -2

للمنشأة،  الإقتصادي  الوضع  فهم  على  المديرين  قدرة  مدى  إلى  الإدارية  القدرة  تشير 

( المنشأة  وأداء  المستقبلية  للفرص  الدقيق  التقييم  على  وقدرتهم  الصناعة،   Arora etوظروف 

al., 2017الخبرات  العديد من  الإدارة  يتطلب أن تمتلك    فإن ذلكلقدرة الإدارية  (، وحتى تتحقق ا

في تحقيق الكفاءة الإقتصادية، يساهم    بماالتي تمكنها من إتخاذ قرارات إدارية جيدة  المهارات  و

المهارات ما يلي أهم تلك  :  Human skillsالمهارات الإنسانية  (  1)  (؛(Katz, 1974  ومن 

(  2تعني الجودة التي يمتلكها المدير للعمل بشكل جيد مع الآخرين وتحفيز الأفراد والجماعات؛ )و

الفنية   المختلفةTechnical skillsالمهارات  للوظائف  الفنية  بالنواحي  المعرفة  وتعني   :، 

م نظ  ؛والقدرة على التفاوض، والقدرة على التعامل مع تكنولوجيا وأدوات الإنضباط المختلفة مثل

المحاسبية عامة  المعلومات  الداخلية  ونظم  ؛بصفة  خاصة  الرقابة  )بصفة  المهارات    (3؛ 

وإدراك   Conceptual skills:  المفاهيمية واحدة،  كوحدة  المنشأة  رؤية  على  القدرة  وتعني 

المنشأةالعلاق في  الوظائف  بين مختلف  الأفكار ات  المفاهيم وتطوير  فهم  للقدرة على  بالإضافة   ،

الاستراتيجيات هذا  .وتنفيذ  التعليم هي    الإداريةقدرة  ال  فإن  ؛وعلى  من  المكتسبة  المعرفة  نتاج 

المتراكم والتي  والخبرات  المديرينة،  الاقتصادية    تساعد  الجوانب  فهم  وهيكل    للمنشأةعلى 

دقيق   تقييم  وإجراء  إليها،  تنتمي  التي  المنشأة  لفرص  لالصناعة  وأداء  المستقبل  المتاحة  في 

(Bertrand and Schoar, 2003; Holcomb et al., 2009; Demerjian et al., 

2012; Wang, 2013 .)   



 

 

 ( 2021، يوليو 2، ج2، ع2للدراسات والبحوث المالية والتجارية )مالمجلة العلمية 

 د. عارف عيسى؛ د. طارق حشاد

 
 
 

324 
 

تقود المنشآت لتحقيق الكفاءة  يمكن أن  أن القدرة الإدارية    الباحثينالعديد من    لذلك توقع

الموارد   عليه نظرية  أكدت  القدرة    Resource Theoryالإقتصادية، وهو ما  أن  تفترض  التي 

 موارد المنشأةكفاءة إستخدام  تحقيق  قدرة المديرين على    وأنالإدارية مورد يضيف قيمة للمنشأة،  

 ( للمنشأة  التنافسية  المزايا  لتعزيز  المهمة  الموارد  أحد    كما   (.Holcomb et al., 2009تعٌد 

الكفاءة الإق القدرة  تصادية للمديرين ذوي  توافقت نتائج العديد من الدراسات السابقة حول فرض 

القدرة مقارنة بالمديرين ذوي    وخبرة وأداء أفضللما يتمتعون به من معرفة    ،المرتفعةالإدارية  

دراسة كل Coff, 1999; Holcomb et al., 2009المنخفضة )الإدارية   نتائج  أكدت  (. وقد 

للقدرة   García‐Sánchez and García‐Meca (2018b)من   إيجابي  تأثير  وجود  على 

الإستثمارية الكفاءة  على  تتزايد    الإدارية  كما  الأعمال.  الإبتكارات  لمنشآت  نجاح  إحتمالية 

الأعمال منشآت  في  النمو  الإدارية   ومعدلات  القدرة  تزايد   ;Holbrook et al., 2000)  مع 

Chen et al., 2015  .)  قدرة  أكثر  المرتفعة  الإدارية  القدرة  ن ذوي  ون التنفيذيوالمدير  يعُدكذلك

توقعات  على   دقة إصدار  أكثر  استجابة  والمستثمر  ويكون،  أرباح  أكثر  المال  أسواق  في  ن 

المديرين هؤلاء  المنشآتلتوقعات  هذه  لدى  الأسهم  عوائد  تتحسن  كما   ،  (Hayes and 

Schaefer, 1999; Baik et al., 2011; Luo and Zhou, 2017) . 

لديها مديرين ذوي   التي  المنشآت  فإن  تقدم،  لما  إدارية  بالإضافة  يقدمون   مرتفعةقدرة 

 Demerjian etأرباح ذات جودة أعلى، وتنخفض لديها إحتمالية إعادة إصدار القوائم المالية )

al., 2013المناسب التوقيت  في  بالإفصاح  تلتزم  المنشآت  هذه  أن  كما  احتمالية    ،(،  لديها  ويقل 

(، وهو ما يعني إنخفاض مخاطر المعلومات  Abernathy et al., 2018تأخر التقارير المالية )

و الإدارية،  القدرة  تزايد  ) بما  مع  الدين  تكلفة  تخفيض  في  (.  DeFranco et al., 2017يساهم 

الدخل    ؛أخيراً  تمهيد  ممارسات  فعالية  على  الدراسات  من  العديد  المحتوى تحسفي  أكدت  ين 

  الإدارية   القدرةالتي تدار بواسطة المديرين ذوي  لدى المنشآت    الإعلامي للأرباح وأسعار الأسهم

المصاحبة  تنخفض    كما،  المرتفعة الإنتهازية  الدخل  لالممارسات  بشكل   لدى تمهيد  المنشآت  تلك 

 (.   .Demerjian et al.2020 ,Baik et al ;, 2020) ملحوظ

في المقابل أيدت العديد من الدراسات السابقة فرض الإنتهازية الإدارية للمديرين ذوي 

)المرتفعةالإدارية  القدرة   المديرين  يقدمها هؤلاء  التي   Francis et، وإنخفاض جودة الأرباح 

al., 2008; Malmendier and Tate, 2009; Baik et al., 2012  ،)بعض    كما أشار 

أن   إلى  للمخاطر  هؤلاالباحثين  قبولاً  أكثر  المديرين   ,.Risk-Taking  (Andreou et alء 

2016; Yung and Chen, 2018  ،)  قد عليه؛  بتزايد   المرتفعةالإدارية  القدرة  ترتبط  وبناءً 

(. تلك النتائج  (Mishra, 2014مشاكل الوكالة في المنشآت وإرتفاع تكلفة رأس المال المملوك  
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من   كل  دراسة  عليها  إنخفاض   ؛Habib and Hasan (2017)أكدت  الباحثان  لاحظ  حيث 

لدى المنشآت التي يتزايد لديها القدرة الإدارية، وقد أكد الباحثان على أن هذه   الكفاءة الإستثمارية

الإستثمار   تعاني من فرط  تتزايد  Overinvestmentالمنشآت  أسعار لديها    كما  إنهيار  مخاطر 

 الأسهم. 

 

 الدراسات السابقة وصياغة الفروض:  -3

العليا الصفوف  نظرية  ال Upper Echelons Theory تفترض  خصائص  أن 

إدراكهم  على  معنوي  بشكل  تؤثر  العليا  الوظيفية  المراكز  في  التنفيذيين  للمديرين  الشخصية 

القرارات   إتخاذ  عند  المتاحة  )  فيللمعلومات  المختلفة   ,Hambrick and Masonالمواقف 

القرارات  1984 على  معنوي  بشكل  للمديرين  الشخصية  الخصائص  تنعكس  ثم  ومن   .)

الأعمال  لمنشآت  المالي  والأداء  والتنظيمية،  والمحاسبية،  المالية،  والممارسات  الإستثمارية، 

(Bertrand and Schoar, 2003; Finkelstein et al., 2009; Bamber et al., 2010; 

Ge et al., 2011; DeJong and Ling, 2013; Plöckinger et al., 2016.)     

في   العملية  الدراسات  تناولتها  التي  الشخصية  الخصائص  أحد  الإدارية  القدرة  وتعٌد 

مجال المحاسبة والمراجعة في الآونة الأخيرة، لفحص الإنعكاسات المحاسبية المترتبة على تزايد 

( الأعمال  منشآت  في  الإدارية  الباحثين (،  Demerjian et al., 2012القدرة  بعض  قام  وقد 

قام كل من   فقد  الأمريكية،  المتحدة  الولايات  في  الأرباح  الإدارية على جودة  القدرة  أثر  بفحص 

Demerjian et al. (2013)  للإكتتاب أسهمها  تطرح  التي  المنشآت  من  عينة  العام    بفحص 

  بتحسن، وقد لاحظ الباحثون أن زيادة القدرة الإدارية ترتبط  2009حتى    1989خلال الفترة من  

 Accruals Qualityوإرتفاع جودة الإستحقاق   Earnings Persistence إستمرارية الأرباح

 Huang، كذلك لاحظ كل من  Restatementsوإنخفاض إحتمالية إعادة إصدار القوائم المالية  

and Sun (2017)    الفعلية الأنشطة  على  بالإعتماد  بالأرباح  التلاعب   Realإنخفاض 

Activities Manipulation    خلال المنشآت  من  عينة  فحص  عند  الإدارية  القدرة  تزايد  مع 

 .    2012حتى   1989الفترة من 

من   كل  لاحظ  إيران  القدرة    Sales et al. (2015)وفي  بين  إيجابية  وجودعلاقة 

الإدارية وجودة الإستحقاق، وإستمرارية الأرباح، وذلك عند فحص عينة من المنشآت الإيرانية  

، في نفس الإتجاه، لاحظ  2013حتى    2007التي تطرح أسهمها للإكتتاب العام خلال الفترة من  

إنخفاض إحتمالية الغش المحاسبي مع تزايد القدرة الإدارية في   Wang et al. (2017)من    كل

https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0882611015301255#!
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المنشآت، وذلك عند فحص عينة من المنشآت الصينية التي تطرح أسهمها للإكتتاب العام خلال  

من   )2012حتى    2007الفترة  إبراهيم  لاحظ  فقد  مصر  وفي  الإستحقاق 2016.  إنخفاض   )

ملح بشكل  الأرباح  الإختياري  جودة  تزايد  إلى  يشير  ما  وهو  الإدارية،  القدرة  تزايد  مع  وظ 

أسهمها   تطرح  التي  المنشآت  من  عينة  فحص  عند  وذلك  الإدارية  القدرة  تزايد  مع  المحاسبية 

 .    2010حتى  2006للإكتتاب العام خلال الفترة من 

دولة    44بفحص عينة من المنشآت في    Baik et al. (2012)في المقابل قام كل من  

من   الفترة  جودة 2008حتى    1998خلال  إنخفاض  الدراسة  هذه  في  الباحثون  لاحظ  وقد   ،

الباحثون أن قوة  القدرة الإدارية، كما لاحظ  الإستحقاق وتزايد ممارسات تمهيد الدخل مع تزايد 

ي للقدرة الإدارية على جودة  نظم حماية المستثمرين داخل الدولة يمكن أن تخفف من الأثر السلب

تزايد ممارسات    Chen and Tai (2015)الأرباح المحاسبية، في نفس الإتجاه لاحظ كل من  

إدارة الأرباح مع تزايد القدرة الإدارية، وذلك عند فحص عينة من المنشآت التي تطرح أسهمها  

وفي مصر فقد لاحظ   .  2013حتى    1998للإكتتاب العام في المملكة المتحدة خلال الفترة من  

الفترة 2017إبراهيم ) العام خلال  المنشآت التي تطرح أسهمها للإكتتاب  ( عند فحص عينة من 

 للإستحقاقات المطلقة على القيمة الإدارية  للقدرة إيجابي تأثير هناك ، أن2013حتى    2012من  

المحاسبية مع   رباحالأ جودة بما يشير إلى انخفاض المحاسبية الأرباح تمهيد وأنشطة الاختيارية

 تزايد القدرة الإدارية.  

نتائج في  إتفاق  أن الفجوة البحثية تتمثل في عدم وجودفي ضوء ما تقدم يلُاحظ الباحثان 

السابقة   المحاسبية،  الدراسات  الأرباح  جودة  على  الإدارية  القدرة  أثر  نتائج   حيثحول  أكدت 

)إبراهيم،   المحاسبية  أثر إيجابي للقدرة الإدارية على جودة الأرباح  بعض الدراسات على وجود

 ;Demerjian et al., 2013; Huang and Sun, 2017; Sales et al., 2015؛  2016

Wang et al. 2017  ،)  الأخرى  توافقت  بينما الدراسات  بعض  فنتائج  الإنتهازية   رضمع 

القدرة الإدارية المرتفعة Opportunism Hypothesis الإدارية وجود  نتيجة  ،  للمديرين ذوي 

 ;Baik et al., 2012؛2017)إبراهيم،   المحاسبية  سلبي للقدرة الإدارية على جودة الأرباح  أثر

Chen and Tai, 2015   لذلك ال(،  من  الإدارية    بمكانصعوبة  فإنه  القدرة  بين  العلاقة  توقع 

السابقة  الدراسات  نتائج  لتعارض  الدخل، نظراً  تمهيد  التي تمت  وتلك  ،  بصفة عامة  وممارسات 

كفرض ، وعلى هذا فإننا سنقوم بصياغة الفرض الأول للدراسة  بصفة خاصة   في البيئة المصرية

   :   بديل غير موجه كما يلي

H1 الأعمال بيئة  في  الدخل  تمهيد  ممارسات  على  معنوياً  تأثيراً  الإدارية  القدرة  تؤثر   :

 المصرية.    

https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0882611015301255#!
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  لفحص الدراسات    أخرى منالدراسات إتجهت مجموعة  للمجموعة السابقة من  وإمتداداً  

لأثر القدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي لها،   ما تحمله تلك الممارسات من العديد من  نظراً 

بأن    Mitra et al. (2019)المنشأة، وقد جادل كل من  إدارة  لإحتمالات عند القيام بها من قبل  ا

تقديرات وأحكام محاسبية    المرتفعةالإدارية  القدرة  المديرين ذوي   أفضل على عمل  قدرة  لديهم 

كما أشار الباحثون في هذه الدراسة إلى أهمية  مناسبة وتوليفها في التوقعات المستقبلية المناسبة،  

الإدارة   لدى  التفاؤلي  التحيز  من  الحد  في  الإدارية  ،  Managerial overconfidenceالقدرة 

اطر التقارير المالية سوف تنخفض في تلك المنشآت مقارنة فإن المخاطر التشغيلىة ومخوبالتالي  

 .  إدارية منخفضة قدرةبالمنشآت التي لديها مديرين ذوي 

من كل  قام  المحتوى   بقياس   Baik et al. (2020)كما  على  الإدارية  القدرة  أثر 

التي  الأمريكية  المنشآت  الباحثون على عينة من  إعتمد  الدخل، وقد  تمهيد  لممارسات  الإعلامي 

عام   الفترة من  العام خلال  للإكتتاب  أسهمها  وقد  2011حتى    1991تطرح  النتائج  ؛  أوضحت 

الدخل،   تمهيد  ممارسات  على  الإدارية  للقدرة  إيجابي  تأثير  ذوي  ووجود  المديرين   القدرةأن 

لديهم المحتوى الإعلامي للأرباح المحاسبية وأسعار الأسهم نتيجة تلك   يتحسن  المرتفعةالإدارية  

 الممارسات. 

القدرة أن المديرين ذوي    Demerjian et al. (2020)في نفس الإتجاه؛ توقع كل من   

من   المرتفعةالإدارية   فعالية  أكثر  تقنيات  ويستخدمون  متعمد  بشكل  الأرباح  بتمهيد  يقوموا 

ذوي   الباحثون  الإدارية  القدرة  المديرين  وقد لاحظ  المنشآت  –المنخفضة،  عينة من  عند فحص 

هؤلاء أن  -2013حتى    1995خلال الفترة من عام  الأمريكية التي تطرح أسهمها للإكتتاب العام  

الممارسات المتعمدة   تلكوأن  لتورط في ممارسات متعمدة لتمهيد الدخل،  أكثر إحتمالاً ل  المديرين

التي ممارسات تمهيد الدخل  كما أن  ،  ن المحتوى الإعلامي للأرباح المحاسبيةساهمت في تحس    قد

ذوي   المديرين  طريق  عن  إستفادة  يمكن المرتفعة    الإدارية  القدرةتتم  تحقق  للمساهمين    أن 

القدرة الإدارية  لم يجدوا أي أدلة على تحقيق المديرين ذوي    ينوالمديرين أو كليهما، إلا أن الباحث

 .  تلك الممارساتالقيام بأي منافع خاصة عند المرتفعة 

يُ  تقدم  ما  ضوء  حول  في  الدائر  الجدل  أن  الإدارية    أثرلاحظ  ممارسات القدرة   على 

الإعلا والمحتوى  الدخل  يُ   لهامي  تمهيد  في  لم  فعلية  ندرة  هناك  أن  يلٌاحظ  كذلك  بعد،  حسم 

  من خلالهما سوى دراستين قام الباحثون  -في حدود علمنا -الدراسات السابقة، فلا توجد حتى الآن

في الولايات المتحدة أثر القدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل    بفحص

( صعوبة  Baik et al., 2020; Demerjian et al., 2020الامريكية  يعني  الذي  الأمر   ،)
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النتائج على   الناشئةتعميم تلك  الوكالة؛ نظراً لضعف    لديهاالتي تتزايد    مستوى الأسواق  مشاكل 

إحتمالية تورط المديرين   بما يزيد منوهذا ر،  بهاحماية المستثمرين  الشركات ونظم    حوكمةنظم  

الإدارية  ذوي   الإداري    المرتفعةالقدرة  التربح  أنشطة  القيام   Rent Extractionsفي  عند 

   (.Cahan et al., 2008; Baik et al., 2012) الأسواقفي تلك  تمهيد الدخل  بممارسات

للدراسةفي ضوء ما تقدم فإنه سيتم صياغة   في شكل فرض بديل غير    الفرض الثاني 

 : على النحو التالي  موجه

H2  تؤثر القدرة الإدارية تأثيراً معنوياً على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل في :

 : وينبثق عن هذا الفرض الفرضين الفرعيين التاليين، بيئة الأعمال المصرية

- H21  :  تؤثر القدرة الإدارية تأثيراً معنوياً على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد

 الدخل في بيئة الأعمال المصرية من منظور القدرة التنبؤية للأرباح المحاسبية.

- H22  تؤثر القدرة الإدارية تأثيراً معنوياً على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد :

المصرية الأعمال  بيئة  في  منظور  م  الدخل  في المحاسبية  المعلومات  ن  المنعكسة 

 أسعار الأسهم الحالية. 

  الدراسة العملية: -4

 : عينة الدراسة ومصادر الحصول على البيانات 4-1

المدرجة   المساهمة  المنشآت  من  عينة  على  الباحثان  اعتمد  الدراسة  فروض  لاختبار 

مؤشر   على  المصرية  المالية  الأوراق  عام    EGX100ببورصة  من  الفترة  حتى    2014خلال 

، وقد تم الحصول على التقارير السنوية من موقع مباشر مصر، وأسعار الأسهم للمنشآت 2018

بيانات   قاعدة  الأولية  Thomson Reuters Eikonمن  العينة  حجم  بلغت  وقد  شركة   100، 

للطبيعة الخاصة   المالية، نظراً  مدرجة على هذا المؤشر وقد تم إستبعاد قطاع البنوك والخدمات 

لهذين القطاعين، والتي من الممكن أن تؤثر على دقة النتائج، كما تم إستبعاد القطاعات التي يقل 

لك لصعوبة تشغيل نماذج القدرة الإدارية على تلك القطاعات، شركات وذ  5فيها حجم العينة عن  

الصحية   الرعاية  وقطاع  المعلومات،  وتكنولوجيا  والإعلام  الإتصالات  قطاع  إستبعاد  تم  كما 

لها   يتوافر  لا  التي  الشركات  إستبعاد  تم  أخيراً  المرافق،  وقطاع  التجزئة،  وقطاع  والأدوية، 

، وبتطبيق الشروط السابقة فقد 2018حتى    2014دراسة من  التقارير السنوية لها خلال فترة ال

إستبعاد   النهائية    38تم  العينة  حجم  ليبلغ  بواق  62شركة  فترة    310ع  شركة،  خلال  مشاهدة 

 الدراسة.  

 ( التالي: 1وتبويبها إلى قطاعات في الجدول رقم ) الدراسةويمكن حصر عينة 
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 القطاعات (: تبويب العينة حسب 1جدول رقم )

   اسم القطاع رقم 
عدد  

 المشاهدات
 النسبة

 % 17.74 55 الأغذية والمشروبات 1

 % 14.52 45 التشييد ومواد البناء  2

 % 11.29 35 خدمات ومنتجات صناعية وسيارات 3

 % 8.06 25 السياحة والترفيه 4

 % 17.74 55 الإسكان والعقارات  5

 % 9.68 30 منتجات منزلية وشخصية  6

 % 9.68 30 الموارد الأساسية  7

 % 11.29 35 الكيماويات  8

 %100 310 الإجمالي

  قياس المتغيرات البحثية:   4-2

 قياس القدرة الإدارية:    4-2-1

الذي قدمه كل من   البيانات  الباحثان على أسلوب مغلف  القدرة الإدارية سيعتمد  لقياس 

Demerjian et al. (2012)أسلوب غير معلمي  و  ، وهNon-parametric Method    لقياس

القرار صنع  لوحدات  النسبية  هذه  Decision Making Units (DMUs)  الكفاءة  وتعتمد   ،

شاء حدود فعالة لنقاط الإنتاج المحددة لتعظيم نسبة المخرجات  الطريقة على البرمجة الخطية لإن

على  بناءً  الكفاءة  درجات  تعيين  ثم  للكفاءة،  أدنى  وحد  أعلى  حد  تعيين  يتم  لذا  المدخلات،  إلى 

القرار)  بين وحدة صنع  قبل )DMUالمسافة  المحددة من  والحدود   ،)Baik et al., 2020  ،)

لقياس   فإنه  هذا  وحدة صنع  وعلى  بمثابة  ستكون  الأعمال  منشأة  فإن  الدراسة  عينة  في  الكفاءة 

 .Demerjian et alالنموذج المستخدم لقياس الكفاءة الشكل التالي)كما سيأخذ  (،  DMUالقرار )

2012:) 

Max θ = Sales

× [v1CoGS +  v2SG& 𝐴 + v3PPE +  v4 OpsLease 

+ v5R& 𝐷 + v6Goodwill

+  v7OtherIntan]−1           𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥 (𝟏) 

(، كما تشتمل  Salesوفي ضوء هذا النموذج فإن المخرجات تتمثل في إيراد المبيعات )

المباعة )  متغيرات  سبعالمدخلات على   البيعية  COGSتتمثل في تكلفة البضاعة  (، المصاريف 

(، الإيجارات التشغيلية المرسملة  PPE)  (، صافي الأصول الثابتةSG&A)  والإدارية والعمومية

(OpsLease مصاريف البحوث والتطوير ،)  (R&Dشهرة المحل ،)    المشتراه(Goodwill ،)
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غير  الأ في    (.OtherIntan)  المشتراه  خرى الأملموسة  الصول  المعلومات  توافر  لعدم  ونظراً 

مثل؛ الإيجارات   راسةالقوائم المالية عن بعض البنود السابقة في غالبية المشاهدات في عينة الد

والتطوير،   البحوث  ومصاريف  المرسملة،  المحلوالتشغيلية  غير و،  المشتراه  شهرة   الأصول 

، لذلك فإننا سنعتمد على أهم المدخلات والتي تتوافر جميعها في عينة المشتراه  خرىالأملموسة  ال

 :   التالينموذج الكفاءة الشكل  وبالتالي سيأخذالدراسة، 

Max θ = Sales × [v1CoGS + v2SG& 𝐴 + v3PPE ]−1     𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥 (𝟐) 

إلا أن في منشآت الأعمال، الإجمالية قياس الكفاءة السابق في ( 2رقم )النموذج  ويساهم

أو   المبالغة  من  وللحد  معاً،  والإدارة  للمنشأة  الكفاءة  محركات  التقاط  على  يعتمد  النموذج  هذا 

الإدارية، الكفاءة  في  المتعلقة   التدنية  الكفاءة  إلى  تحليلها  سيتم  للمنشأة  الإجمالية  الكفاءة  فإن 

(  3رقم )  نحدارالإ تم تشغيل نموذج  سي  وبالتاليالكفاءة المرتبطة بالقدرة الإدارية،    وكذلكبالمنشأة  

لطريقة   وفقاً  حدة،    Tobit Regressionالتالي  على  قطاع  بالكل  الإجمالية  للتنبؤ  في لكفاءة 

 ,.Demerjian et al., 2012; Baik et alكما يلي )الأساسية لكفاءة المنشأة    المحددات  ضوء

2020:) 

Firm Efficiencyi

= α + B1Ln(Total Assets)i +  B2Market Sharei

+ B3FCF Indicatori +  B4Ln(Age)i  

+ B5B. S. Concentrationi +  B6ForeignCurrencyi

+  B7Year + εi                                                 𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥 (𝟑) 

الأساسية المحددات  المنشأة  وتتمثل  يلي  لكفاءة   ;Demerjian et al., 2012)  فيما 

Baik et al., 2020 ):  

- Ln(Total Assets)it  = الطبيعي اللوغاريتم  ضوء  في  قياسه  ويتم  المنشأة،  حجم 

 .لإجمالي الأصول

- Market Shareit  =ويتم قياسها في ضوء نسبة مبيعات المنشأة  الحصة السوقية للمنشأة ،

 إلى إجمالي مبيعات القطاع. 

- FCFi  =الموجبة  التدفقات الحرة  القيمة    ؛النقدية  يأخذ  وهمي  متغير  بموجب  قياسها  ويتم 

 صفر في خلاف ذلك.ويأخذ  ،واحد إذا كانت التدفقات الحرة رقم موجب

- Ln(Age)i =عمر المنشأةاللوغاريتم الطبيعي ل. 

- B. S. Concetrationi  =القطاع في  حسابه    التركز  يتم  مجموع سنوياً  والذي  في ضوء 

 . الحصة السوقية للمنشآت داخل كل قطاعمربعات 
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- ForeignCurrencyiمن ق المنشأة لدخل  يتحق  حالةيأخذ القيمة واحد في  تغير وهمي  = م

 . صفر في خلاف ذلكيأخذ ، والعملة الأجنبية

- εi =القيم المتبقية ( (Residuals في منشآت الأعمالالقدرة الإدارية  مدىوتعبر عن  . 

 الدخل: قياس تمهيد   4-2-2

ممارسات تمهيد الدخل عن طريق إيجاد نسبة الإنحراف المعياااري للأرباااح   سيتم قياس

 لكل منشأة خلال خمااس ساانوات  ،المحاسبية إلى الإنحراف المعياري للتدفقات النقدية من التشغيل

كلما دل  التاليةزادت النسبة الناتجة من تطبيق المعادلة   كلماو، مع ضرب الناتج في )سالب واحد(

.Leuz et al, ) سيتم صياغة النموذج كما يلي  لذلك؛،  (1)ذلك على إرتفاع ممارسات تمهيد الدخل

2003; Francis et al., 2004; Dou et al., 2013; Eliwa et al., 2016; Baik et al., 

2020  :)  

ISit = σ(NIit /Total Assetsit−1)/σ(CFOit /Total Assetsit−1)]

× (−1) 𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥 (𝟒) 

 يث إن: ح

- itIS= مستوى تمهيد الدخل ( للمنشأةi( خلال السنة )t). 

-  itNI= ( صافي الربح قبل الضرائب للمنشأةi( خلال السنة )t   .) 

- itAssets Total  =( للمنشأة  الأصول  )iإجمالي  السنة  خلال   )1-t)السنة    ؛ بداية  في  أي 

(t) . 

- itCFO( التدفقات النقدية من التشغيل للمنشأة =i( خلال السنة )t.) 

( الناااتج ماان itISهذا؛ وقد قمنااا بإعااادة ترتيااب المنشااآت تبعاااً لمسااتوى تمهيااد الاادخل )

( 10( السابقة إلى عشر مستويات بحيث تأخذ المنشآت في أعلى مستوى القيمااة )4المعادلة رقم )

وتساهم هذه الطريقة في تحسين إعتدالية البيانات والحد من وفي أقل مستوى تأخذ القيمة )واحد(،  

 ;Tucker and Zarowin, 2006)الإنحاادار  نماااذججااودة الآثااار الساالبية للقاايم الشاااذة علااى 

Eliwa et al., 2016; Baik et al., 2020  .) 

  

 
ذلك على إنخفاض    ، كلما دلالإنحراف المعياري للأرباح المحاسبية إلى الإنحراف المعياري للتدفقات النقدية من التشغيلكلما إنخفضت نسبة    (1)

بحيث    واحد،( في سالب  4تقلب الأرباح وزيادة ممارسات تمهيد الدخل، ولتحسين إمكانية تفسير النتائج فقد تم ضرب الناتج من النموذج رقم )
الدخل، والعكس صحيح )لمزيد من التفاصيل ي القيمة الناتجة عن تطبيق النموذج إلى تزايد مستوى ممارسات تمهيد  مكن الرجوع  تشير إرتفاع 

    Baik et al., 2020; Eliwa et al., 2016).؛إلى
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 تمهيد الدخل:  لممارسات المحتوى الإعلامي  4-2-3

يُ  في   تهامدى مساهمفي ضوء  المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل    قاسسوف 

الحالية   التنبؤية للأرباح  القدرة  المستقبل  على تحسين  النقدية  والتدفقات    ( H21)  يةالتنبؤ بالأرباح 

(Tucker and Zarowin, 2006)  ،  هذا لممارسات    سيتموعلى  الإعلامي  المحتوى  قياس 

خلال من  الدخل  محفز    هادخول  تمهيد  قدرة  Moderatorكمتغير  على  التأثير  الأرباح   يمكنه 

 ,Lougee and Marquardt)   المستقبليةوالتدفقات النقدية  الأرباح  على التنبؤ بكل من  الحالية  

2004; Tucker and Zarowin, 2006; Cahan et al., 2008; Baik et al., 2020 .)  

تقدم؛  بالإضافة لممارسات    سيتم  لما  الإعلامي  المحتوى  في ضوء قياس  الدخل  تمهيد 

قياس  سيتم    وبالتالي؛  (H22)  في أسعار الأسهم الحالية  المحاسبية المستقبلية المنعكسةالمعلومات  

الدخل   تمهيد  لممارسات  الإعلامي  الحالة  المحتوى  هذه  محفز في  كمتغير  دخولها  خلال  من 

Moderator    المستقبلي الأداء  بين  العلاقة  على  التأثير  من بمقاساً    -يمكنه  النقدية  التدفقات 

 Tucker and Zarowin, 2006; Cahan et)  وبين عوائد الأسهم في الفترة الحالية   -  التشغيل

al., 2008; Salehi and Manesh, 2011;Baik et al., 2020 .) 

 الفروض: صياغة النماذج البحثية لاختبار  4-3

 البحثي لاختبار الفرض الأول:  النموذجصياغة  4-3-1

أثر بقياس  والخاص  الأول  الفرض  تمهيد    لإختبار  ممارسات  على  الإدارية  القدرة 

إعتماداً الدخل،   الدخل  تمهيد  وممارسات  الإدارية  القدرة  بقياس  الباحثان  النماذج   سيقوم  على 

، كذلك سيتم إدخال العديد من المتغيرات  (4إلى    2من  النماذج  الوارد ذكرها في القسم السابق )

بهدف تحييدها، ومن أهم  الرقابية والتي ربما يكون لها تأثير معنوي على ممارسات تمهيد الدخل  

المتغيرات المالية، ومعدل نمو  هذه  المنشأة، والرافعة  القيمة    المبيعات،؛ حجم  إلى  الدفترية  نسبة 

السوقيةا الملكية،  لقيمة  المراجعة،    لحقوق  الدراسة  واخيراً   الصناعة،  نوعحجم مكتب    ، سنوات 

  ، (Baik et al. 2020; Demerjian et al. 2020)ورد في العديد من الدراسات السابقة    كما

   : وعلى هذا يأخذ النموذج الشكل التالي

ISit = α + B1(MAit) + B2(FirmSizeit) + B3(Leverageit)  

+ B4(SGrowthit) + B5(BMRatioit) + B6(Aud. Sizeit)  

+ B7(S. Volatility) + B8(CFO. Volatility)

+ B9(Industries)  

+ B10(Years)                           𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥 (𝟓) 
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 حيث إن:  

- itMA  =  للمنشأة الإدارية  )i)القدرة  السنة  خلال   )t  ويحسب القيم   بالإعتماد(،  على 

  .ذكره ( السابق3رقم )من النموذج   Residualsالمتبقية

- itFirmSize=  الأصول لإجمالي  الطبيعي  اللوغاريتم  في ضوء  قياسه  ويتم  المنشأة،  حجم 

 . (t( خلال السنة )i)في للمنشأة 

- iterageLev  =للمنشأة المالية  )i)  الرافعة  السنة  خلال   )t  قسمة خلال  من  وتحسب   ،)

 إلى إجمالي الأصول في بداية السنة.  إجمالي الإلتزامات 

- itSGrowth    =معدل نمو المبيعات  ( للمنشأةi( خلال السنة )t  ،)في ضوء الفرق    ويحسب

 بين مبيعات السنة الحالية والسنة السابقة منسوباً لمبيعات السنة السابقة.

- itatioRBM  =  القيمة للمنشأةنسبة  الملكية  لحقوق  السوقية  القيمة  إلى  ( خلال i)  الدفترية 

  (.tالسنة )

- itSize.Aud  =( المنشأة  كانت  إذا  واحد  القيمة  يأخذ  وهمي  السنة  (iمتغير  (،  t)  خلال 

 ، وصفر في خلاف ذلك.  Big4 تراجع بواسطة أحد مكاتب المراجعة الكبرى

-  S. Volatilityit  =  المبيعات لنسبة  المعياري  الإنحراف  بإيجاد  وتحسب  المبيعات  تقلب 

 ( خلال خمس سنوات.  iللأصول في بداية السنة للمنشأة ) 

- it olatilityV.CFO  =  الإنحراف بإيجاد  وتحسب  التشغيل  من  النقدية  التدفقات  تقلب 

التشغيلالمعياري لنسبة   النقدية من  للمنشأة )  لإجمالي الأصول  التدفقات  (  iفي بداية السنة 

 خلال خمس سنوات.  

- Industries  =  إدراج القطاع وتم  لنوع  يعبر    (8)متغير وهمي  متغيرات وهمية كل منها 

 عن قطاع محدد داخل العينة. 

- Years  =متغيرات وهمية   (5)وقد تم إدراج    ،متغير وهمي لكل سنة من سنوات الدراسة

    كل منها يعبر عن سنة من سنوات الدراسة.

 صياغة النماذج البحثية لاختبار الفرض الثاني:  4-3-2

 : (H21) الثانيالفرعي الأول من الفرض أولاً: صياغة النماذج البحثية لاختبار الفرض 

( رقم  الإنحدار  نموذج  صياغة  لقياس  6سيتم  المحتوى  (  على  الإدارية  القدرة  أثر 

المحاسبية   للأرباح  التنبؤية  القدرة  منظور  من  الدخل  تمهيد  لممارسات  التنبؤ    علىالإعلامي 

 ,Lougee and Marquardt) بالأرباح المستقبلية كما وردت في العديد من الدراسات السابقة  

2004; Tucker and Zarowin, 2006; Cahan et al., 2008)  وعلى هذا يأخذ النموذج ؛

 الشكل التالي:  



 

 

 ( 2021، يوليو 2، ج2، ع2للدراسات والبحوث المالية والتجارية )مالمجلة العلمية 

 د. عارف عيسى؛ د. طارق حشاد

 
 
 

334 
 

ROAit+1 = α + B1(ROAit) + B2(ISit) + B3(ISit × ROAit) + B4(MAit)

+ B5(MAit × ROAit) +  B6(MAit × ISit)

+ B7(MAit × ISit × ROAit) + B8 (Industries)    

+ B9 (Years)                               𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥 (𝟔) 

 حيث إن:  

- it+1; ROAitROA  =  الأصول على  العائد  )معدل  )iللمنشأة  السنة  خلال   )t والسنة  ،)

(t+1)  ،  ويحسب من خلال قسمة صافي الربح قبل الضرائب إلى إجمالي الأصول في بداية

 السنة. 

- itIS( للمنشأة  الدخل  تمهيد  ممارسات  مستوى   =i( السنة  خلال   )t  ضوء في  وتحسب   ،)

 .ذكره ( السابق4النموذج رقم )

- itMA( للمنشأة  الإدارية  القدرة   =i  )( السنة  القيم tخلال  على  بالإعتماد  ويحسب   ،)

    .ذكره ( السابق3من النموذج رقم ) Residualsالمتبقية

من المتوقع وجود تأثير معنوي لممارسات تمهيد الدخل على القدرة التنبؤية إنه  وحيث  

الحالية   المحاسبية  )  على(  itROA)للأرباح  المستقبلية  المحاسبية  بالأرباح  ،  (it+1ROAالتنبؤ 

أن  أيضاً  من المتوقع    فإنه  ، كذلك(2)(3Bمعنوية معامل الإنحدار)  حالةفي  يمكن التحقق منه    وذلك

معنوية معامل  حالة  يمكن التحقق منه في    وذلكية،  هذا التأثير تبعاً لمستوى القدرة الإداريختلف  

والخاص   (H21الثاني)الأول من الفرض    ، وهو ما يتفق مع الفرض الفرعي  (3)(7Bالإنحدار)

ت تمهيبوجود  لممارسات  الإعلامي  المحتوى  على  الإدارية  للقدرة  معنوي  بيئة أثير  في  الدخل  د 

 الأعمال المصرية من منظور القدرة التنبؤية للأرباح المحاسبية.

أثر القدرة ( لقياس  7صياغة نموذج الإنحدار رقم )سيقوم الباحثان ب  بالإضافة لما تقدم؛

ل الإعلامي  المحتوى  على  الدخل  الإدارية  تمهيد  القدرة  ممارسات  منظور  للأرباح  من  التنبؤية 

وعلى هذا يأخذ النموذج  ؛  ( Baik et al., 2020)بالتدفقات النقدية المستقبلية  التنبؤ    علىالحالية  

 الشكل التالي:   

 
معامل    (2) )   B)3)الإنحدار  يشير  الحالية  المحاسبية  والأرباح  الدخل  تمهيد  لممارسات  التفاعلي  الأثر  بالأرباح it×ROAitISإلى  التنبؤ  على   )

 ، وهو ما يشير إلى المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل.  المستقبلية
(  it×ROAit× ISitMAإلى الأثر التفاعلي للقدرة الإدارية وممارسات تمهيد الدخل والأرباح المحاسبية الحالية )  B)7)الإنحدار  يشير معامل    (3)

 على التنبؤ بالأرباح المستقبلية.   
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CFOit+1 = α + B1(ROAit) + B2(CFOit−1) + B3(ISit) + B4(ISit × ROAit)

+ B5(ISit × CFOit−1) + B6(MAit) + B7(MAit × ROAit)

+ B8(MAit × CFOit−1) + B9(MAit × ISit)

+ B10(MAit × ISit × ROAit)

+ B11(MAit × ISit × CFOit−1) + B12 (Industries)

+ B13 (Years)                𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥 (𝟕) 

 يث إن:  ح

- it+1CFO ;1-itCFO( للمنشأة  التشغيل  من  النقدية  التدفقات  نسبة   =i  خلال  )( (  t-1السنة 

وتحسب من خلال قسمة التدفقات النقدية من التشغيل إلى إجمالي الأصول    ،(t+1السنة )و

   في بداية السنة.

- itIS( للمنشأة  الدخل  تمهيد  ممارسات  مستوى   =i( السنة  خلال   )t  ضوء في  وتحسب   ،)

 . ذكره ( السابق4النموذج رقم )

- itROA( معدل العائد على الأصول للمنشأة =i( خلال السنة )t  ويحسب من خلال قسمة ،)

 صافي الربح قبل الضرائب إلى إجمالي الأصول في بداية السنة.  

- itMA( للمنشأة  الإدارية  القدرة   =i( السنة  خلال   )t القيم على  بالإعتماد  ويحسب   ،)

 . ذكره ( السابق3من النموذج رقم ) Residualsالمتبقية

من المتوقع وجود تأثير معنوي لممارسات تمهيد الدخل على القدرة التنبؤية إنه  وحيث  

 وذلك ،  (it+1CFOالتدفقات النقدية المستقبلية )بالتنبؤ    على(  itROA)للأرباح المحاسبية الحالية  

أن يختلف  أيضاً  من المتوقع    فإنهكذلك  (،  4Bمعنوية معامل الإنحدار)حالة  يمكن التحقق منه في  

الإدارية،   القدرة  لمستوى  تبعاً  التأثير  في    وذلكهذا  منه  التحقق  معامل  حالة  يمكن  معنوية 

الفرعي  10Bالإنحدار) الفرض  مع  يتفق  ما  وهو  الثاني  الأول(،  الفرض  والخاص   (H21)  من 

في  بوجود   الدخل  تمهيد  لممارسات  الإعلامي  المحتوى  على  الإدارية  للقدرة  معنوي  بيئة تأثير 

 من منظور القدرة التنبؤية للأرباح المحاسبية. الأعمال المصرية
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ً ثاني    :(H22) من الفرض الثاني الثاني: صياغة النماذج البحثية لاختبار الفرض الفرعي ا

( رقم  النموذج  صياغة  ل8سيتم  الإعلامي  (  المحتوى  على  الإدارية  القدرة  أثر  قياس 

المصرية من منظور   بيئة الأعمال  الدخل في  تمهيد  المستقبلية المعلومات  لممارسات  المحاسبية 

 Tucker andكما ورد في العديد من الدراسات السابقة )  ؛(4)  المنعكسة في أسعار الأسهم الحالية

Zarowin, 2006; Salehi and Manesh, 2011; Baik et al., 2020،)    وعلى هذا يأخذ

    النموذج الشكل التالي: 

Rit = α + B1(XACit−1) + B2(XACit) + B3(XACit+1) + B4(XCFit−1)

+ B5(XCFit) + B6(XCFit+1) + B7Rt+1 + B8(ISit)

+  B9(ISit ×  XACit−1)  +  B10(ISit ×  XACit)

+ B11(ISit × XACit+1) +  B12(ISit × XCFit−1)

+  B13(ISit × XCFit) + B14(ISit × XCFit+1)

+  B15(ISit × Rt+1) +  B16(MAit)

+ B17(MAit × XACit−1) + B18(MAit ×  XACit)

+ B19(MAit × XACit+1) + B20(MAit × XCFit−1)

+ B21(MAit × XCFit) + B22(MAit × XCFit+1)

+ B23(MAit × Rt+1) + B24(MAit ×  ISit)

+ B25(MAit × ISit × XACit−1)

+ B26(MAit × ISit × XACit)+ B27(MAit × ISit × XACit+1)

+ B28(MAit × ISit × XCFit−1)

+ B29(MAit × ISit × XCFit)+ B30(MAit × ISit × XCFit+1)

+ B31(MAit × ISit × Rit+1) + B32(Industries)

+ B33(Years)                                                            𝑴𝒐𝒅𝒆𝒍(𝟖) 

 حيث إن: 

- 1it+; Rit=R     للمنشأة )عوائد الأسهمi( السنة   ا مهيتم حساب وس ،  (t+1والسنة )  (،t( خلال 

( السنة  خلال  الأسبوعية  العوائد  متوسط  ضوء  العوائد  ،  شهر(  12في  حساب  ويتم 

 
أن تساهم ممارسات تمهيد الدخل التي تتم بواسطة المديرين ذوي القدرة الإدارية فااي إمااداد المسااتثمرين  2020et al. ( Baik(توقع كل من  (4)

النقديااة بصورة أكثر دقة عن الأداء المستقبلي، وإذا كان الأمر كذلك فإن العلاقة التفاعليااة للقاادرة الإداريااة وممارسااات تمهيااد الاادخل والتاادفقات 

  ون معنوية عند فحص علاقتها بعوائد الأسهم الحالية، وهذا يدعم المحتوى الإعلامي لأسعار الأسهم.المستقبلية ستك
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ب الفرق  إيجاد  نهاية  الأسبوعية عن طريق  في  السهم  في    الأسبوعين سعر  ، بدايتهوالسعر 

  .  الأسبوعمنسوباً للسعر في بداية 

- it+1; XACit; XAC1-itXAC  إلىالإجمالي  ات الإستحقاق= نسبة لحقوق    ة  السوقية  القيمة 

  ويحسب الإستحقاق   (،t( ،)t+1)  (،t-1)  وات( خلال السنi)الملكية في بداية السنة للمنشأة  

 الإجمالي في ضوء الفرق بين صافي الربح قبل الضرائب والتدفقات النقدية من التشغيل.

- it+1; XCFit; XCF1-itXCF  =  إلى التشغيل  من  النقدية  التدفقات  نسبة  السوقية  =  القيمة 

 (. t-1( ،)t( ،)t+1خلال السنوات )( iفي بداية السنة للمنشأة ) لحقوق الملكية

- itMA  القدرة  =( للمنشأة  )iالإدارية  السنة  خلال   )t القيم على  بالإعتماد  ويحسب   ،)

 . ذكره ( السابق3من النموذج رقم )  Residualsالمتبقية

بين  إنه  وحيث   العلاقة  على  الدخل  تمهيد  لممارسات  معنوي  تأثير  وجود  المتوقع  من 

يمكن التحقق منه في  وذلك، it(R، وعوائد الأسهم الحالية ) (it+1CFOالمستقبلية )التدفقات النقدية 

الإنحدار)حالة   معامل  تبعاً  فإنه    كذلك ،  14B)(5)معنوية  التأثير  هذا  يختلف  أن  أيضاً  المتوقع  من 

  وذلك (،  30Bمعنوية معامل الإنحدار)حالة  يمكن التحقق منه في    وذلكية،  لمستوى القدرة الإدار

تأثير معنوي للقدرة  والخاص بوجود    (H22)  من الفرض الثاني  يتفق مع الفرض الفرعي الثاني

ور  ظالإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل في بيئة الأعمال المصرية من من

  المنعكسة في أسعار الأسهم الحالية. المستقبلية  المعلومات المحاسبية

)ويوضح   رقم  البحثية    (1الملحق  للمتغيرات  الباحثان    التي ملخص  عليها  سيعتمد 

 . وطريقة قياس كل منها

 الإحصاء الوصفي للمتغيرات البحثية:    4-4

( التالي الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة والتي وردت في 2يوضح الجدول رقم )

 النماذج البحثية المختلفة. 
   (: الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدارسة2جدول رقم )

الخطأ المعياري  المتوسط المتغير 

 للمتوسط 

الانحراف   الوسيط

 المعياري 

 أعلى قيمة  أقل قيمة

IS 5.435 0.1639 5.5 2.887 1 10 

MA 0.675 0.025 0.892 0.446 -0.370 1.49 

Firm Size 20.95 0.102 20.745 1.803 17.04 25.16 

Leverage 0.415 0.014 0.394 0.259 0.000 1 

S. Growth 0.108 0.026 0.077 0.455 -0.810 1.02 

BM. Ratio 1.159 0.061 0.952 1.073 -1.170 3.27 

S. Volatility 0.195 0.010 0.126 0.184 0.01 0.61 

CFO.Volatility 0.087 0.003 0.063 0.064 0.000 0.220 

 
 التدفقات النقدية المستقبلية( والمنعكسة في عوائد الأسهم الحالية.    إلى المعلومات المحاسبية المستقبلية )  B)14)الإنحدار يشير معامل  (5)
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   (: الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدارسة2جدول رقم )

الخطأ المعياري  المتوسط المتغير 

 للمتوسط 

الانحراف   الوسيط

 المعياري 

 أعلى قيمة  أقل قيمة

tROA 0.052 0.005 0.40 0.104 -0.160 0.250 

t+1ROA 0.052 0.006 0.041 0.107 -0.160 0.270 

1-tCFO 0.034 0.005 0.022 0.090 -0.130 0.220 

tCFO 0.029 0.005 0.021 0.095 -0.150 0.210 

t+1CFO 0.027 0.005 0.017 0.097 -0.160 0.210 

1-tXAC 0.011 0.010 0.010 0.183 -0.320 0.330 

tXAC 032 . 0.011 0.010 0.192 -0.330 0.390 

t+1XAC 0.021 0.011 0.010 0.190 -0.330 0.380 

1-tXCF 0.079 0.010 0.044 0.182 -0.280 0.430 

tXCF 0.060 0.008 0.034 0.156 -0.240 0.360 

t+1XCF 0.059 0.009 0.031 0.166 -0.260 0.390 

tR 0.0016 0.0004 0.0005 0.008 -0.020 0.02 

t+1R 0.0006 0.0005 0.0000 0.009 -0.020 0.02 

 Dummy Variableكمتغير رقابي  Aud.Sizeالتوزيع التكراري لجودة المراجعة

 Big 4  Non Big 4 

 192 118 التكرارات

 % 61.9 % 38.1 النسبة 

)الباحثان  لاحظ  يُ  رقم  الجدول  على  يلي2تعليقاً  ما  السابق  ممارسات  بلغ  ؛  (  متوسط 

( الدخل  )  بإنحراف (  5.43تمهيد  قدره  )2.887معياري  قيمة  أقل  وكانت  قيمة 1(،  وأعلى   )

إرتفاع  ؛(10) إلى  يشير  ما  متوسط   وهو  بلغ  كذلك  الدراسة،  عينة  في  الدخل  تمهيد  ممارسات 

( الإدارية  )0.675القدرة  قدره  معياري  بإنحراف   )0.446( قيمة  أقل  بلغت  وقد   ،)-0.370 )

( قيمة  الإ  ؛(1.49واعلى  القدرة  إرتفاع  إلى  مايشير  الدراسةوهو  عينة  في  بلغ  كذلك    ،دارية 

(  0.104)  %10.4(، بإنحراف معياري  0.052)  % 5.2(  tROAمتوسط العائد على الأصول )

قيمة   أقل  قيمة  0.160-)  % 16-وبلغت  وأعلى  إنخف0.25)  % 25(،  إلى  يشير  ما  وهو  اض (، 

في   الأصول  على  الدراسةالعائد  عن،  عينة  الأ  فضلاً  ملحوظ  تباين  بشكل  المالي  بين داء 

  % 2.9مالي الأصول في بداية السنة  بلغت نسبة التدفقات النقدية لإج ، كما  المشاهدات في الدراسة

قدره  0.029) معياري  بإنحراف  قيمة  0.095)  9.5%(  أقل  بلغت  كما   ،)-15 %  (-0.150  )

(، وهو ما يشير إلى إنخفاض التدفقات النقدية من التشغيل في العينة،  0.210)  %21وأعلى قيمة  

عن ف  فضلاً  المشاهدات  بين  ملحوظ  بشكل  النقدية  التدفقات  مستوى  بلغ تباين  كما  الدراسة.  ي 

(، كما 0.008)  %0.8( بإنحراف معياري  0.0016)  %0.16متوسط عوائد الأسهم خلال السنة  

 .  (0.02) %2(، وأعلى قيمة 0.02-) %2-بلغت أقل قيمة 

 . القدرة الإدارية وممارسات تمهيد الدخل( مصفوفة الإرتباط بين 3يوضح جدول رقم )  

 



 

 

 

 
 ( مصفوفة الإرتباط بين متغيرات الدراسة الأساسية 3جدول رقم )

CFO.Volatility S. Volatility Aud.Size BM. Ratio S. Growth Leverage Firm Size IS MA  

        1 MA 

       1 0.184 ***  IS 

      1 -0.277 ***  0.138 **  Firm Size 

     1 -0.023  -0.078  -0.107 *  Leverage 

    1 0.091 0.084 0.019 -0.004  S. Growth 

   1 0.079 -0.356 ***  0.084 0.007 0.078 BM. Ratio 

  1 0.041 0.064 -0.024  0.239 ***  0.170 ***  0.211 ***  Aud.Size 

 1 -0.240 ***  -0.083  -0.022  0.184 ***  -0.092  -0.392 ***  -0.255 ***  S. Volatility 

1 0.161 ***  -0.079  -0.011  0.007 0.071 -0.336 ***  0.356 ***  -0.002  CFO.Volatility 

 (.Sign. 2-Tailed) %1، *** دالة عند مستوى معنوية >  %5** دالة عند مستوى معنوية >   ،%10دالة عند مستوى معنوية >  إن: * حيث  



الجدول رقم )الباحثان  لاحظ  يُ  على  توجد علاقة طردية معنوية بين  ؛  ما يلي  (3تعليقاً 

الإدارية   )  (MA)القدرة  الدخل  تمهيد  )IS)وممارسات  الإرتباط  معامل  بلغ  حيث   ،0.184  ،)

من   أقل  معنوية  مستوى  عند  دالة  العلاقة  تمهيد  %1وهذه  ممارسات  تزايد  إلى  يشير  ما  وهو   ،

كذلك   المنشآت،  في  الإدارية  القدرة  تزايد  مع  علاقة  الدخل  القدرة م  طرديةتوجد  بين  عنوية 

( )MAالإدارية  المنشأة  وحجم   )Firm Size  ،)( الإرتباط  معامل  بلغ  وهذه (،  0.138حيث 

من   أقل  معنوية  مستوى  عند  دالة  إلى  %5العلاقة  يشير  ما  وهو  بشكل    زيادة،  الإدارية  القدرة 

   .معنوي مع تزايد حجم المنشأة

 ( الإدارية  القدرة  بين  معنوية  عكسية  علاقة  توجد  المالية  MAكذلك  والرافعة   )

(Leverage ( حيث بلغ معامل الإرتباط ،)-0.107)  ،  العلاقة دالة عند مستوى معنوية أقل وهذه

نمو  معدل    ؛( وكل منMAغير معنوية بين القدرة الإدارية )  عكسيةتوجد علاقة  بينما  ،  %10من  

( )(،  S. Growthالمبيعات  النقدية  التدفقات  معامل  (،  CFO.Volatilityوتقلب  بلغ  حيث 

( )0.004-الإرتباط  التوالي. 0.002-(،  على  طردية    (  علاقة  القدرة  غير  توجد  بين  معنوية 

  (، حيث بلغ معامل الإرتباط BM. Ratioونسبة القيمة الدفترية للقيمة السوقية )(  MAالإدارية )

، وحجم مكتب المراجعة (MA)(، بينما توجد علاقة طردية معنوية بين القدرة الإدارية  0.078)

(Aud.Size  ،)  وهذه العلاقة دالة عند مستوى معنوية أقل  (،  0.211الإرتباط )حيث بلغ معامل

بين  ؛  أخيراً   .%1من   معنوية  الإدارية  توجد علاقة عكسية  القدرة    المبيعاتوتقلب    ،(MA)بين 

(S. Volatilityحيث بلغ معامل الإ ،)( 0.255-رتباط)  ، وهذه العلاقة دالة عند مستوى معنوية

   . %1أقل من 

ب أما   يتعلق  وجود  فيما  لاحظنا  فقد  الدخل  تمهيد  بين  ممارسات  معنوية  عكسية  علاقة 

( الدخل  تمهيد  ) IS)ممارسات  المنشأة  وحجم   ،Firm Size( الإرتباط  معامل  بلغ  حيث   ،)-

من  0.277 أقل  معنوية  مستوى  عند  دالة  العلاقة  وهذه  إنخفاض  1%(،  إلى  يشير  ما  وهو   ،

بين  معنوية  غير  عكسية  علاقة  توجد  كذلك  المنشأة،  حجم  تزايد  مع  الدخل  تمهيد  ممارسات 

( الدخل  تمهيد  )،  IS)ممارسات  المالية  الإLeverageوالرافعة  معامل  بلغ  حيث   ،)( -رتباط 

علاقة  بينما  (،  0.078 بين    طرديةتوجد  معنوية  الدخل غير  تمهيد  منIS)  ممارسات  وكل   ؛( 

حيث (،  BM.Ratioونسبة القيمة الدفترية للقيمة السوقية )(،  S.Growthنمو المبيعات )معدل  

 ( على التوالي. 0.007(، )0.019بلغ معامل الإرتباط )

بين   معنوية  طردية  علاقة  )توجد  الدخل  تمهيد  منISممارسات  وكل  مكتب    ؛(  حجم 

( التدفقات  (،  Aud.Sizeالمراجعة  معامل CFO.Volatility)  النقديةوتقلب  بلغ  حيث   ،)

  %1وهذه العلاقة دالة عند مستوى معنوية أقل من  على التوالي،    (0.356(، )0.170)الإرتباط  

الحالتين بين  أخيرا؛ً  .  في  معنوية  عكسية  علاقة  )توجد  الدخل  تمهيد  وتقلب  ISممارسات   )

( )S. Volatilityالمبيعات  الإرتباط  معامل  بلغ  حيث  عند  (،  0.392-(،  دالة  العلاقة  وهذه 

 .  %1مستوى معنوية أقل من 
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 اختبار فروض الدراسة:     4-5

 :H11))إختبار الفرض الأول   4-5-1

الفرض الرئيس الخاص "بوجود تأثير معنوي للقدرة الإدارية على ممارسات   لإختبار

الدخل الجدول    ،(5رقم )الانحدار  نموذج  تشغيل  " تم  في بيئة الأعمال المصرية  تمهيد  ويوضح 

( تشغيل  4رقم  نتائج  التالي  الصغرى  (  المربعات  لطريقة  وفقاً  الإنحدار   Ordinaryنموذج 

Least Squares (OLS) : 
  (4جدول رقم )

 ( ISالمتغير التابع ممارسات تمهيد الدخل ) -( 5نتائج تشغيل نموذج الإنحدار رقم )

 Coefficient t-value 

Constant 13.001 *** 7.674 

MA 1.074 ** 2.069 

Firm Size -0.343 *** -4.357 

Leverage -0.390 -0.658 

SGrowth 0.054 0.192 

BM. Ratio -0.132 -0.949 

Aud. Size 0.540 * 1.788 

S. Volatility -6.386 *** -7.765 

CFOVolatility 13.287 *** 5.844 

Industry2 -0.504 -0.694 

Industry3 -1.195 * -1.874 

Industry4 -0.861 -1.256 

Industry5 -0.591 -0.890 

Industry6 -2.412 *** -4.209 

Industry7 -2.303 *** -3.076 

Industry8 -1.254 * -1.844 

Year2014 0.111 0.278 

Year2015 0.119 0.295 

Year2016 0.081 0.203 

Year2018 0.039 0.097 

F. Test 12.894 *** 
2R 0.461 

2Adjusted R 0.426 

VIF  10أقل من 

، كما يوضح الجددول مسدتوى معنويدة t. testهذا الجدول يوضح معلمات نماذج الانحدار ونتيجة اختبار  -

، %5، ** دالدة عندد مسدتوى معنويدة > %10حيث إن: * دالة عندد مسدتوى معنويدة >  t. testاختبار 

 .%1*** دالة عند مستوى معنوية > 

وهو قطاع الأغذية والمشروبات    Industry1لأول  تم استبعاد المتغير الوهمي الذي يعبر عن القطاع ا  -

عام   عن  يعبر  الذي  الوهمي  بين Year2017  2017والمتغير  الموجودة  الخطي  الازدواج  مشكلة  لحل 

 .المختلفةوالسنوات المتغيرات الوهمية للقطاعات  
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بلغ معامل التحديااد المعاادل ؛  ( السابق ما يلي4تعليقاً على الجدول رقم )الباحثان  يلاحظ  
2R Adjusted ( وهو ما يعني أن المتغيرات المسااتقلة تفساار 0.426للنموذج السابق ،)42.6% 

ً معنوياا   كااان  نمااوذج الانحاادار(، كمااا يلُاحااظ أن  ISمن التغير في ممارسات تمهيد الاادخل ) عنااد   ا

 Varianceختبارإ  نتائج أوضحتيدل على جودة توفيق النموذج. كذلك   بما،  %1مستوى أقل من 

Inflation Factor (VIF)  قيمة أن(VIF)نحدارالإ نموذجي أن (، وهذا يعن10) من كانت أقل 

   (.Sekaran and Bougie, 2016, p.316من مشكلة الازدواج الخطي )  يعانيلا  السابق

أما بالنسبة لأثر المتغيرات المستقلة على المتغير التابع في هذا النموذج فإنااه يلُاحااظ أن 

ً تؤثر    MA)القدرة الإدارية ) وذلك عند مسااتوى   ،(ISعلى ممارسات تمهيد الدخل )  تأثيراً إيجابيا

، الأمر الذي يعني زيادة ممارسات تمهيد الدخل بشكل معنوي مع تزايد القاادرة %5معنوية أقل من

المنشااأة حجاام  أما بخصوص المتغيرات الرقابيااة فاايلُاحظ وجااود تااأثير ساالبي لكاال ماانالإدارية،  

(Firm Size( وتقلااب المبيعااات ،)S.Volatilityعلااى ممارسااات تمهيااد الاادخل )، عنااد  وذلااك

، الأمر الذي يشير إلى إنخفاض ممارسات تمهيد الدخل بشااكل معنااوي %1مستوى معنوية أقل من

مع تزايد حجم المنشأة، ومع تزايد مستوى تقلب المبيعات. في المقابل يؤثر كاال ماان حجاام مكتااب 

( تااأثيراً إيجابياااً علااى CFO.Volatilityوتقلااب التاادفقات النقديااة ) ،(Aud.Size)ة المراجعاا 

علااى التااوالي، الأماار   %1،  %10وذلك عند مستوى معنوية أقل من  ،(ISممارسات تمهيد الدخل )

الذي يعني زيادة ممارسات تمهيد الدخل بشكل معنوي لاادى المنشااآت التااي تراجااع بواسااطة أحااد 

  ، ومع تزايد تقلب التدفقات النقدية.Big4مكاتب المراجعة الكبرى 

، ونساابة القيمااة الدفتريااة للقيمااة السااوقية Leverage)الرافعااة الماليااة ) تااؤثر كاال ماان

(BM. Ratio) ،ا التااأثير غياار معنااوي فااي تأثيراً سلبياً على ممارسات تمهيد الاادخل، إلا أن هااذ

تأثيراً إيجابياً على ممارسات تمهيد الاادخل  (SGrowthيؤثر معدل نمو المبيعات ) بينما  الحالتين،

(IS إلا أن هذا التأثير غير ،)معنوي . 

 : ( (H21الفرعي الأول من الفرض الثاني إختبار الفرض 4-5-2

تأثير "والخاص بوجود    (H21)  لاختبار الفرض الفرعي الأول من الفرض الفرعي الثاني       

الإدارية  معنوي   القدرة  للقدرة  منظور  من  الدخل  تمهيد  لممارسات  الإعلامي  المحتوى  على 

القدرة الإدارية   تأثيرلفحص مدى    ،(6)  رقم  صياغة النموذجتم    فقد  ،"المحاسبيةالتنبؤية للأرباح  

المحاسبية   على للأرباح  التنبؤية  القدرة  الدخل من منظور  تمهيد  لممارسات  المحتوى الإعلامي 

المستقبلية،    على بالأرباح  ) كما  التنبؤ  رقم  النموذج  صياغة  القدرة 7تم  تأثير  مدى  لفحص   ،)

على   للأرباح  الإدارية  التنبؤية  القدرة  منظور  من  الدخل  تمهيد  لممارسات  الإعلامي  المحتوى 

المستقبلية،    علىالمحاسبية   النقدية  بالتدفقات  بالإعتماد  التنبؤ  الإنحدار  نتائج  تحليل  تم  على وقد 

 . Moderated Multiple Regression  ((Aguinis, 1995; 2004التفاعلينموذج الانحدار 
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بمراحله   (6رقم )  التفاعلي  نموذج الإنحدار( التالي نتائج تشغيل  5يوضح الجدول رقم )

القدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل من منظور  لقياس أثر  المختلفة،  

التنبؤية للأرباح   المستقبلية،    المحاسبيةالقدرة  التنبؤ بالأرباح  نموذج ويساهم الإعتماد على  على 

التفاعلي على  MMR)  الانحدار  التعرف  في  النموذج(  على  يطرأ  الذي  إدخال   ؛التحسن  نتيجة 

ب الخاصة  الدخل  ممارسات  المتغيرات  الثانيةوتفاعلاتها  تمهيد  المرحلة  المحتوى  ؛  في  لقياس 

المتغيرات الخاصة بالقدرة الإدارية وتفاعلاتها  كما تم إدخال    ،تمهيد الدخلالإعلامي لممارسات  

الثالثة المرحلة  الدخل ؛  في  لممارسات تمهيد  القدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي  أثر    لقياس 

 :  كما يلي
 (5جدول رقم )

 ( t+1ROAالمتغير التابع الاداء المالي المستقبلي ) -(6نتائج تشغيل نموذج الإنحدار رقم )

 
 (3المرحلة ) (2المرحلة ) (1المرحلة )

Coefficient t-value Coefficient t-value Coefficient t-value 

Constant 0.002 0.189 -0.004 -0.347 -0.003 -0.273 

tROA 0.760 *** 18.836 0.923 *** 23.026 0.965 *** 25.490 

IS   -0.000 --0.004 -0.001 -1.022 

tIS× ROA   -0.072 *** -9.036 -0.095 *** -8.989 

MA     -0.013 -0.985 

tMA × ROA     -0.598 *** -5.831 

MA × IS     0.001 0.358 

MA × IS× 

tROA 

    0.138 *** 5.877 

Industry2 0.004 0.308 0.005 0.412 0.019 1.090 

Industry3 0.010 0.670 0.012 0.926 0.023 1.415 

Industry4 0.006 0.343 0.011 0.732 0.020 1.228 

Industry5 0.006 0.489 0.004 0.353 0.016 0.954 

Industry6 0.014 0.916 0.014 0.969 0.016 1.150 

Industry7 -0.010 -0.661 -0.001 -0.079 0.013 0.683 

Industry8 0.029* 1.886 0.020 1.495 0.027 1.541 

Year2014 -0.012 -0.999 -0.010 -0.906 -0.004 -0.372 

Year2015 0.022* 1.778 0.016 1.438 0.022 ** 2.117 

Year2016 0.011 0.890 0.008 0.699 0.009 0.888 

Year2018 -0.003 -0.274 -0.005 -0.494 0.003 0.267 

 F. Test 37.527 *** 46.716 *** 44.743 *** 
2R 0.605 0.691 0.737 

2Δ R 0.605 *** 0.086 *** 0.045 *** 
2Adjusted R 0.589 0.677 0.720 

VIF   10أقل من   10أقل من   10أقل من 

حيث إن:  t. test، كما يوضح الجدول مستوى معنوية اختبار t. testهذا الجدول يوضح معلمات نماذج الانحدار ونتيجة اختبار  -

 .%1، *** دالة عند مستوى معنوية > %5، ** دالة عند مستوى معنوية > %10* دالة عند مستوى معنوية > 

وهو قطاع الأغذية والمشروبات والمتغير الوهمي الذي    Industry1تم استبعاد المتغير الوهمي الذي يعبر عن القطاع الأول    -

 . والسنوات المختلفة الوهمية للقطاعاتلحل مشكلة الازدواج الخطي الموجودة بين المتغيرات  Year2017 2017يعبر عن عام 
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 Adjustedمعامل التحديد المعاادل السابق أن  (5)قم ر يلُاحظ في ضوء نتائج الجدول
2R  ( علااى التااوالي، وهااو مااا 0.720؛  0.677؛  0.589)  قااد بلااغ  للنموذج في مراحله المختلفااة

 ،(t+1ROAالأداء المااالي المسااتقبلي )فااي من التغياار  %58.9يعني أن المتغيرات المستقلة تفسر 

فااي المرحلااة  %67.7تلك النسبة إلى  وقد إرتفعت  وذلك في المرحلة الأولى من نموذج الإنحدار،

لقياااس المحتااوى الإعلامااي (  tIS×ROA)ممارسات تمهيد الدخل كمتغير محفزالثانية مع دخول  

في المرحلة الثالثة مع دخااول متغياار  %72كذلك ارتفعت تلك النسبة إلى ، لممارسات تمهيد الدخل

لقياااس أثاار القاادرة الإداريااة علااى المحتااوى (  tMA×IS×ROA)رة الإدارية كمتغير محفااز  القد

عند مسااتوى أقاال   ةمعنويكانت  الانحدار    نماذجكما يلُاحظ أن    ،الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل

النماااذج، كااذلك التحساان فااي القاادرة التفساايرية لنماااذج جميااع  يدل على جودة توفيق    بما،  %1من  

 في المرحلة الثانية والثالثااةتيجة دخول متغيرات تمهيد الدخل والقدرة الإدارية  ن  (2RΔ)الإنحدار  

ً كان معنوي  Variance Inflation Factorنتائج اختبار كما أوضحت  ،%1عند مستوى أقل من   ا

(VIF)  قيمة   أن(VIF)  يعني أن نماااذج الانحاادار السااابقة  جميع النماذج، وهذافي  (10)أقل من

    (.Sekaran and Bougie, 2016, p.316لا تعاني من مشكلة الازدواج الخطي )

 ، والثالثااة( فإنه يلُاحااظ ماان المرحلااة الثانيااة6الإنحدار رقم )نموذج  وبالنظر إلى نتائج  

 على القدرة التنبؤية للأرباح الحاليااةللنموذج أن هناك تأثير سلبي معنوي لممارسات تمهيد الدخل  

(t(ROA  على التنبؤ بالأرباح المستقبلية (t+1ROA) ، وهو مااا يطلااق عليااه المحتااوى الإعلامااي

 ، وذلااك عناادt(IS×ROA)التفاااعلي  قياسه عن طريق المتغياار تملممارسات تمهيد الدخل والذي  

هذا التأثير السلبي لممارسات تمهيد الدخل على المحتوى الإعلامااي   ،%1أقل من  معنوية  مستوى  

لاحااظ أن الأثاار التفاااعلي للقاادرة حيث يُ   ،مع تزايد القدرة الإداريةمعنوي  للأرباح ينخفض بشكل  

ً  ( كااانtMA×IS×ROA)والأرباااح الحاليااة  ممارسااات تمهيااد الاادخلوالإداريااة  علااى  إيجابيااا

 . %1مستوى معنوية أقل من  وذلك عند (t+1ROA) الأرباح المستقبلية

( لفحص  7نتائج تشغيل نموذج الإنحدار التفاعلي رقم ) ،  التالي  (6يوضح الجدول رقم )

ا التنبؤية   لقدرة الإدارية علىأثر  القدرة  الدخل من منظور  لممارسات تمهيد  المحتوى الإعلامي 

 : التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية علىللأرباح المحاسبية 
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 ( 6جدول رقم )

 t+1(CFOالتدفقات النقدية المستقبلية )  -المتغير التابع -(7نتائج تشغيل نموذج الإنحدار رقم ) 

 
 ( 3المرحلة ) ( 2المرحلة ) ( 1المرحلة )

Coefficient t-value Coefficient t-value Coefficient t-value 

Constant -0.018 -1.145 -0.029 -1.603 -0.029 * -1.670 

tROA 0.340 *** 5.868 0.439 *** 6.645 0.452 *** 6.722 

1-tCFO 0.138 ** 2.103 0.148 * 1.799 0.165 * 1.955 

IS   0.001 0.772 0.001 0.563 

tIS× ROA   -0.046 *** -3.896 -0.088 *** -5.378 

1-tIS× CFO   0.000 0.028 -0.007 -0.506 

MA     -0.001 0.061 

tMA × ROA     -0.309 ** -2.055 

MA × CFOt-1     0.039 0.421 

MA × IS     -0.004 -1.334 

MA × IS× 

tROA 

    0.134 *** 3.879 

MA × IS× 

1 -tCFO 

    0.009 0.363 

Industry2 0.009 0.491 0.005 0.303 0.005 0.176 

Industry3 0.021 1.104 0.019 1.006 0.020 0.853 

Industry4 0.027 1.308 0.030 1.455 0.029 1.224 

Industry5 -0.010 -0.608 -0.014 -0.826 -0.013 -0.559 

Industry6 0.008 0.431 0.010 0.540 0.009 0.431 

Industry7 0.008 0.394 0.016 0.784 0.018 0.652 

Industry8 0.048 ** 2.476 0.042 ** 2.203 0.039 1.494 

Year2014 0.004 0.234 0.005 0.309 0.008 0.516 

Year2015 0.025 1.613 0.021 1.352 0.025 * 1.674 

Year2016 0.031 ** 2.027 0.029 * 1.913 0.029 * 1.954 

Year2018 -0.002 -0.096 -0.004 -0.290 0.002 0.111 

 F. Test 8.033 *** 7.966 *** 7.024 *** 
2R 0.263 0.305 0.352 

2Δ R 0.263 *** 0.043 *** 0.047 *** 
2Adjusted R 0.230 0.267 0.302 

VIF   10أقل من   10أقل من   10أقل من 

حيدث إن: *  t. test، كما يوضح الجدول مستوى معنويدة اختبدار t. testهذا الجدول يوضح معلمات نماذج الانحدار ونتيجة اختبار  -

 .%1معنوية > ، *** دالة عند مستوى %5، ** دالة عند مستوى معنوية > %10دالة عند مستوى معنوية > 

وهو قطاع الأغذية والمشروبات والمتغير الوهمي الذي يعبر    Industry1تم استبعاد المتغير الوهمي الذي يعبر عن القطاع الأول    -

 .لحل مشكلة الازدواج الخطي الموجودة بين المتغيرات الوهمية  للقطاعات والسنوات المختلفةYear2017   2017عن عام 

 Adjusted  السابق أن معامل التحديد المعدل(  6رقم )يلُاحظ في ضوء نتائج الجدول  
2R   ( بلغ  قد  المختلفة  مراحله  في  ما  .3020؛  .2670؛  .2300للنموذج  وهو  التوالي،  على   )

المتغيرات المستقلة تفسر   النقدية المستقبلية )  %23يعني أن  التدفقات  التغير في  ،  (it+1CFOمن 

في المرحلة    %26.7، وقد إرتفعت تلك النسبة إلى  وذلك في المرحلة الأولى من نموذج الإنحدار
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لقياس المحتوى الإعلامي  (  tIS×ROA) الثانية مع دخول ممارسات تمهيد الدخل كمتغير محفز  

الدخل تمهيد  إلى  ،  لممارسات  النسبة  تلك  ارتفعت  دخول   % 30.2كذلك  مع  الثالثة  المرحلة  في 

محفز  متغير   كمتغير  الإدارية  على (  tMA×IS×ROA)القدرة  الإدارية  القدرة  أثر  لقياس 

الدخل.  المحتو تمهيد  لممارسات  الإعلامي  عند  ى  معنوية  كانت  الانحدار  نماذج  أن  يلُاحظ  كما 

كذلك التحسن في القدرة التفسيرية النماذج،  جميع  يدل على جودة توفيق    بما،  %1مستوى أقل من  

( نتيجة دخول متغيرات تمهيد الدخل والقدرة الإدارية في المرحلة الثانية 2RΔ)  لنماذج الإنحدار

معنوياً   كان  من  والثالثة  أقل  مستوى  إختبار  أوضحتكذلك  ،  %1عند   Variance  نتائج 

Inflation Factor (VIF)    قيمة  أن(VIF)    ( في جميع النماذج، وهذا يعني 10)من  كانت أقل

السابقة لا   الخطي )تأن نماذج الإنحدار   ,Sekaran and Bougieعاني من مشكلة الازدواج 

2016, p.316.)   

( فإنه يلُاحااظ ماان المرحلااة الثانيااة، والثالثااة 7الإنحدار رقم )نموذج  وبالنظر إلى نتائج  

لممارسات تمهيد الدخل على القدرة التنبؤية للأرباح الحاليااة للنموذج أن هناك تأثير سلبي معنوي  

(t(ROA    بالتاادفقات النقديااةعلى التنبااؤ  ( المسااتقبليةt+1CFO وهااو مااا يطلااق عليااه المحتااوى ،)

، t(IS×ROAالإعلامي لممارسات تمهيد الدخل والذي تم قياسه عاان طريااق المتغياار التفاااعلي )

التأثير السلبي لممارسات تمهيد الدخل على المحتااوى   هذا  ،%1مستوى معنوية أقل من    وذلك عند

لاحااظ أن الأثاار مااع تزايااد القاادرة الإداريااة، حيااث يُ معنااوي الإعلامااي للأرباااح ياانخفض بشااكل 

كااان   (tMA×IS×ROA)والأرباااح الحاليااة    ممارسااات تمهيااد الاادخلوالتفاعلي للقدرة الإدارية  

 ً تلااك النتااائج . %1معنوية أقاال ماان مستوى  وذلك عند ،(t+1CFO) على الأرباح المستقبلية  إيجابيا

(. 5( السابق )الجاادول رقاام 6النموذج رقم )جاءت لتؤكد على النتائج التي سبق التوصل إليها في 

هناااك تااأثير إيجااابي معنااوي للقاادرة الإداريااة علااى المحتااوى الإعلامااي  لااذلك يمكننااا القااول أن

الحالية على التنبؤ بالأرباح والتاادفقات  لممارسات تمهيد الدخل من منظور القدرة التنبؤية للأرباح

 .النقدية المستقبلية

 :H22))  إختبار الفرض الفرعي الثاني من الفرض الثاني 4-5-3

( رقم  الجدول  الإنحدار7يوضح  نموذج  تشغيل  نتائج  التالي   )  ( بمراحله 8رقم   )

القدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل من منظور  المختلفة، لقياس أثر  

الحالية الأسهم  أسعار  في  المنعكسة  المستقبلية  المحاسبية  على  ،  المعلومات  الإعتماد  ويساهم 

الانحدار التحسن  MMR)  التفاعلي  نموذج  على  التعرف  في  نتيجة (  النموذج  على  يطرأ  الذي 

الدخل   بتمهيد  الخاصة  المتغيرات  الخاصة  وتفاعلاتها  إدخال  والمتغيرات  الثانية  المرحلة  في 
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الفرض الفرعي الثاني من الفرض الثاني   لإختبار  بالقدرة الإدارية وتفاعلاتها في المرحلة الثالثة

(H22كما يلي ) : 
 

 ( 7جدول رقم )

 (tRعوائد الأسهم ) -المتغير التابع -(8نتائج تشغيل نموذج الإنحدار رقم ) 

 
 ( 3المرحلة ) ( 2المرحلة ) ( 1المرحلة )

Coefficient t-value Coefficient t-value Coefficient t-value 

Constant 0.010 *** 8.120 0.010 *** 6.882 0.009 *** 5.434 

1-tXAC 0.001 0.534 0.001 0.241 -0.000 -0.020 

tXAC 0.002 0.629 0.002 0.468 0.002 0.591 

t+1XAC 0.005 * 1.882 0.006 * 1.802 0.007 ** 2.030 

1-tXCF 0.006 ** 2.148 0.004 1.316 0.006 * 1.708 

tXCF -0.002 -0.588 0.000 0.034 -0.002 -0.512 

t+1XCF 0.001 0.396 0.001 0.240 0.002 0.422 

t+1R -0.069 -1.217 -0.079 -1.346 -0.030 -0.502 

IS   0.000 0.059 0.000 0.270 

1-tIS × XAC   -0.000 -0.112 -0.000 -0.249 

tIS × XAC   -0.000 -0.188 -0.000 -0.191 

t+1IS × XAC   0.000 0.038 0.000 0.237 

1-tIS × XCF   0.001 0.798 0.001 1.241 

tIS × XCF   -0.002 -1.337 -0.002 -1.258 

t+1IS × XCF   0.000 0.031 0.001 0.665 

t+1IS × R   -0.008 -0.495 -0.009 -0.573 

MA     -0.003 * -1.706 

1-tMA × XAC     -0.006 -0.928 

tMA × XAC     0.009 1.036 

t+1MA × XAC     -0.014 -1.378 

1-tMA × XCF     0.004 0.514 

tMA × XCF     0.005 0.463 

t+1MA × XCF     -0.017 * -1.694 

t+1MA × R     0.123 1.193 

MA × IS     -0.000 -0.018 

1-t× XAC × ISMA      -0.001 -0.458 

t× XAC × ISMA      0.001 0.201 

t+1× XAC × ISMA      -0.002 -0.574 

1-t× XCF × ISMA      -0.009 *** -3.306 

t× XCF × ISMA      0.009 ** 2.234 

t+1× XCF × ISMA      -0.004 -0.996 

t+1× R × ISMA      -0.052 -1.315 

Industry2 -0.002 -1.393 -0.002 -1.296 0.002 0.914 

Industry3 -0.000 -0.073 -0.000 -0.222 0.003 1.214 

Industry4 -0.002 -1.029 -0.002 -1.016 0.002 0.742 

Industry5 -0.002 -1.371 -0.002 -1.385 0.002 0.777 
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 ( 7جدول رقم )

 (tRعوائد الأسهم ) -المتغير التابع -(8نتائج تشغيل نموذج الإنحدار رقم ) 

 
 ( 3المرحلة ) ( 2المرحلة ) ( 1المرحلة )

Coefficient t-value Coefficient t-value Coefficient t-value 

Industry6 -0.002 -1.187 -0.002 -1.336 0.000 0.057 

Industry7 0.000 0.137 -0.000 -0.025 0.003 1.346 

Industry8 -0.002 -1.098 -0.002 -1.161 0.002 0.722 

Year2014 -0.013 *** -10.254 -0.013 *** -10.216 -0.012 *** -9.504 

Year2015 -0.010 *** -7.403 -0.010 *** -7.325 -0.011 *** -7.692 

Year2016 -0.003 * -1.732 -0.003 * -1.704 -0.003 * -1.914 

Year2018 -0.014 *** -10.747 -0.014 *** -10.764 -0.014 *** -10.653 

 F. Test 11.861 *** 8.209 *** 5.964 *** 
2R 0.427 0.433 0.488 
2RΔ 0.427 *** 0.007 0.055 ** 

2Adjusted R 0.391 0.381 0.406 

VIF   10أقل من   10أقل من   10أقل من 

حيدث إن: * دالدة عندد  t. test، كما يوضح الجدول مسدتوى معنويدة اختبدار t. testهذا الجدول يوضح معلمات نماذج الانحدار ونتيجة اختبار  -

 .%1، *** دالة عند مستوى معنوية > %5، ** دالة عند مستوى معنوية > %10مستوى معنوية > 

الأول    - القطاع  يعبر عن  الذي  الوهمي  المتغير  استبعاد  عام   Industry1تم  يعبر عن  الذي  الوهمي  والمتغير  والمشروبات  الأغذية  قطاع  وهو 

2017 Year2017  والسنوات المختلفة الوهمية للقطاعاتلحل مشكلة الازدواج الخطي الموجودة بين المتغيرات. 

 Adjustedالسابق أن معامل التحديد المعدل  (  7رقم )يلُاحظ في ضوء نتائج الجدول  
2R   ( بلغ  قد  المختلفة  مراحله  في  ما  0.406؛  0.381؛  0.391للنموذج  وهو  التوالي،  على   )

المرحلة  وذلك في  (  tRمن التغير في عوائد الأسهم )  %39.1يعني أن المتغيرات المستقلة تفسر  

في المرحلة الثانية مع دخول    % 38.1تلك النسبة إلى    إنخفضت، وقد  من نموذج الإنحدار  الأولى

لقياس المحتوى الإعلامي لممارسات    ([XCF)×(1t+IS]) ممارسات تمهيد الدخل كمتغير محفز

الدخل إلى    ثم،  تمهيد  النسبة  تلك  القدرة   %40.6ارتفعت  متغير  دخول  مع  الثالثة  المرحلة  في 

كمتغي محفزالإدارية  المحتوى   ([XCF)×(IS)×(1t+MA])ر  على  الإدارية  القدرة  أثر  لقياس 

كانت معنوية عند مستوى أقل    نماذج الانحدارالإعلامي لممارسات تمهيد الدخل. كما يلُاحظ أن  

مما%1من   النماذج،    ،  جميع  توفيق  جودة  على  لنماذج يدل  التفسيرية  القدرة  في  التحسن  كذلك 

( نتيجة دخول متغيرات تمهيد الدخل والقدرة الإدارية في المرحلة الثانية والثالثة  2RΔ)الإنحدار  

معنوياً   من  كان  أقل  مستوى  عند  الثالثة  المرحلة  في  نتائج   أوضحتكذلك  ،  %5فقط 

( في جميع  10)من  كانت أقل    (VIF)أن قيمة    Variance Inflation Factor (VIF)إختبار

 Sekaranعاني من مشكلة الازدواج الخطي )تالنماذج، وهذا يعني أن نماذج الإنحدار السابقة لا 

and Bougie, 2016, p.316.)   
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نتائج   إلى  )نموذج  وبالنظر  رقم  للنموذج 8الإنحدار  الثانية  المرحلة  من  يلُاحظ  فإنه   )

الدخل   تمهيد  لممارسات  تأثيرمعنوي  وجود  النقديةعلى  عدم  التدفقات  بين  المستقبلية   العلاقة 

(t+1(CFO  الحاليةو الأسهم  يطلق    ،عوائد  ما  تمهيد  وهو  لممارسات  الإعلامي  المحتوى  عليه 

التفاعلي المتغير  قياسه عن طريق  تم  والذي  يتضح وجود  ،  [1t(XCF×)(IS+)]الدخل  لم  كذلك 

على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل من منظور المعلومات    قدرة الإداريةأي تأثير لل

المنعكسة في اسعار الأسهم الحالية الثالثة من    ، المحاسبية المستقبلية  وهو ما يتضح من المرحلة 

حيث  النموذج الإدارية    كان،  للقدرة  التفاعلي  الدخلوالأثر  تمهيد  النقدية   ممارسات  والتدفقات 

الحاليةعلى  سلبياً    ([XCF)×(IS)×(1t+MA])المستقبلية   التأثير    (tR)  العوائد  كان  إلا أن هذا 

     .(6)غير معنوي

 : Robustness Checksالاختبارات الإضافية  4-6

ب الباحثان  الدخل  إعادة  مع    ةالسابقالإنحدار    نماذججميع  إعادة تشغيل  قام  تمهيد  قياس 

( سبيرمان  إرتباط  معامل  طريق  من؛  بين    Spearman)عن  الإستحقاق  كل  في  التغير 

الت  في  والتغير  ،(7)الإجمالي من  النقدية  )التدفقات  سنوات  خمس  خلال  ،  ( 2018-2014شغيل 

لذلك تم ضرب  ،  كلما دل ذلك على زيادة ممارسات تمهيد الدخل  معامل الإرتباط  إنخفضوكلما  

في سالب واحد لسهولة تفسير النتائج، بحيث تدل إرتفاع    Spearman)معامل إرتباط سبيرمان )

زيادة    القيمة والعكس صحيح،    ممارساتعلى  الدخل،  ترتيب    كماتمهيد  إعادة  في   المنشآتتم 

في أعلى مستوى   المنشآتضوء مستوى ممارسات تمهيد الدخل، إلى عشر مستويات بحيث تأخذ  

)واحد(10)  لقيمةا القيمة  تأخذ  مستوى  أقل  وفي  السابقة  (  الدراسات  من  العديد  في  ورد  كما   ،

(Leuz et al., 2003; Dou et al., 2013; Baik et al., 2020 .)  

 

 

 

 

 

 

 
على عوائد الأسهم محسوبة بمتوسط العوائد الأسبوعية لمدة ثلاثة أشهر تبدأ    " السابق بالإعتماد8تشغيل النموذج رقم "  انهذا وقد أعاد الباحث  (6)

( 0.204؛  0.189؛  0.194للنموذج في مراحله المختلفة إلى )2Adjusted Rمن تاريخ إنتهاء السنة المالية، وقد إنخفض معامل التحديد المعدل  
تأثي أي  النموذج  من  الثالثة  المرحلة  تظهر  لم  كما  التوالي،  من  على  الدخل  تمهيد  لممارسات  الإعلامي  المحتوى  على  الإدارية  للقدرة  معنوي  ر 

 منظور المعلومات المحاسبية المنعكسة في عوائد الأسهم المحسوبة عن ثلاثة أشهر.
 الإجمالي تم حسابه عن طريق إيجاد الفرق بين صافي الربح قبل الضرائب والتدفقات النقدية من التشغيل.     الإستحقاق (7)
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 :H11إعادة إختبار الفرض الأول  4-6-1

رقم الجدول  )8)  يوضح  رقم  الإنحدار  نموذج  تشغيل  إعادة  نتائج  التالي  وفقاً 5(   )

 :Ordinary Least Squares (OLS)لطريقة المربعات الصغرى 

 ( 8جدول رقم )

المتغير التابع ممارسات تمهيد الدخل    -(5نتائج إعادة تشغيل نموذج الإنحدار رقم )

(SpearmanIS ) 

 Coefficient t-value 

Constant 11.735 *** 6.345 

MA 1.635** * 2.885 

Firm Size -0.292 *** -3.394 

Leverage -0.929 -1.436 

SGrowth 0.178 0.576 

BM Ratio -0.009 -0.060 

Aud. Size 0.800 ** 2.426 

S. Volatility -5.147 *** -5.731 

CFOVolatility 10.193 *** 4.106 

Industry2 -0.835 -1.053 

Industry3 -1.556 ** -2.236 

Industry4 -1.940 ** -2.592 

Industry5 -0.748 -1.033 

Industry6 -0.339 -0.542 

 Industry7 -1.809 ** -2.213 

Industry8 -3.006 *** -4.047 

Year2014 0.022 0.049 

Year2015 0.024 0.054 

Year2016 0.049 0.112 

Year2018 0.088 0.202 

F. Test 8.433 *** 
2R 0.359 

2Adjusted R 0.317 

VIF   10أقل من 

، كمدا يوضدح الجددول t. testهذا الجددول يوضدح معلمدات نمداذج الانحددار ونتيجدة اختبدار  -

، ** دالدة عندد %10حيث إن: * دالة عند مستوى معنوية >  t. testمستوى معنوية اختبار 

 .%1مستوى معنوية > ، *** دالة عند %5مستوى معنوية > 

الأول    - القطاع  عن  يعبر  الذي  الوهمي  المتغير  استبعاد  الأغذية    Industry1تم  قطاع  وهو 

يعبر عن عام   الذي  الوهمي  والمتغير  لحل مشكلة الازدواج  Year2017  2017والمشروبات 

 .والسنوات المختلفة   الوهمية للقطاعاتالخطي الموجودة بين المتغيرات  
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أن النتائج تتشابه إلى حد كبير مع ( السابق  8الباحثان تعليقاً على الجدول رقم ) يلاحظ  

 ، فعلى الرغم من إنخفاض معاملالمرحلة الأولى من التحليلالنتائج التي سبق التوصل إليها في  

المعدل   المعدل  %7.31إلى  2Adjusted Rالتحديد  كان  حيث  الأساسي   %42.6؛  النموذج  في 

يدل على جودة    بما،  %1عند مستوى أقل من ظل معنوياً  أن نموذج  الانحدار  إلا   ؛(4جدول رقم  )

ً   تؤثر تأثيراً   MA))  القدرة الإداريةكذلك يلُاحظ أن    ،توفيق النموذج على ممارسات تمهيد    إيجابيا

ممارسات تمهيد يؤكد على تزايد  ، الأمر الذي  %1( وذلك عند مستوى معنوية أقل منISالدخل )

 . الدخل بشكل معنوي مع تزايد القدرة الإدارية

 :H21إعادة إختبار الفرض الفرعي الأول من الفرض الثاني   4-6-2

( الجدول رقم  الإنحدار رقم )9يوضح  إعادة تشغيل نموذج  نتائج  التالي  ( بمراحله  6( 

القدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل من منظور  تلفة، لقياس أثر  المخ

 على التنبؤ بالأرباح المستقبلية.   القدرة التنبؤية للأرباح المحاسبية 
 (9جدول رقم )

 (t+1ROAالمتغير التابع الاداء المالي المستقبلي ) -( 6نتائج إعادة تشغيل نموذج الإنحدار رقم )

 
(1) (2) (3) 

Coefficient t-value Coefficient t-value Coefficient t-value 

Constant 0.002 0.189 -0.008 -0.608 -0.006 -0.509 

tROA 0.760 *** 18.836 0.921 *** 23.329 0.961 *** 25.002 

SpearmanIS   0.001 0.0482 -0.000 -0.177 

tIS× ROA   -0.075 *** -9.464 -0.094 *** -8.583 

MA     -0.016 -1.158 

tMA × ROA     -0.446 *** -4.616 

MA × IS     0.002 0.901 

tMA × IS× ROA     0.102 *** 4.722 

Industry2 0.004 0.308 0.003 0.225 0.018 0.993 

Industry3 0.010 0.670 0.010 0.788 0.0.21 1.330 

Industry4 0.006 0.343 0.009 0.651 0.020 1.179 

Industry5 0.006 0.489 0.001 0.116 0.015 0.888 

Industry6 0.014 0.916 0.013 0.937 0.018 1.298 

Industry7 -0.010 -0.661 -0.003 -0.187 0.015 0.769 

Industry8 0.029* 1.886 0.020 1.474 0.028 1.559 

Year2014 -0.012 -0.999 -0.007 -0.652 -0.003 -0.316 

Year2015 0.022* 1.778 0.018 1.623 0.020* 1.947 

Year2016 0.011 0.890 0.007 0.657 0.006 0.573 

Year2018 -0.003 -0.274 -0.002 -0.191 0.002 0.217 

 F. Test 37.527 *** 48.186 *** 42.890 *** 
2R 0.605 0.698 0.728 
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 (9جدول رقم )

 (t+1ROAالمتغير التابع الاداء المالي المستقبلي ) -( 6نتائج إعادة تشغيل نموذج الإنحدار رقم )

 
(1) (2) (3) 

Coefficient t-value Coefficient t-value Coefficient t-value 
2R Δ 0.605 *** 0.093 *** 0.030 *** 

2Adjusted R 0.589 0.683 0.711 

VIF   10أقل من   10أقل من   10أقل من 

حيددث إن: t. testاختبددار ، كما يوضح الجدول مستوى معنويددة t. testهذا الجدول يوضح معلمات نماذج الانحدار ونتيجة اختبار  -

 .%1، *** دالة عند مستوى معنوية > %5، ** دالة عند مستوى معنوية > %10مستوى معنوية > * دالة عند 

وهو قطاع الأغذية والمشروبات والمتغير الوهمي الذي   Industry1تم استبعاد المتغير الوهمي الذي يعبر عن القطاع الأول    -

 .ين المتغيرات الوهمية  للقطاعات والسنوات المختلفةلحل مشكلة الازدواج الخطي الموجودة بYear2017 2017يعبر عن عام 

النتائج تتشابه إلى حد كبير مع النتااائج ( السابق أن 9يلُاحظ في ضوء نتائج الجدول قم )

 2R Adjustedمعاماال التحديااد المعاادل بلااغ حيث  التوصل إليها في التحليل الأساسي،التي سبق 

كاناات قاايم  فااي حااين ،( علااى التااوالي0.711؛ 0.683؛ 0.589)لنموذج في مراحلااه المختلفااة ل

 (0.720؛  0.677؛  0.589التحلياال الأساسااي )  ( ماان5الجدول رقم )  معامل التحديد المعدل في

وبالنظر إلى نتائج المرحلة الثانية، والثالثة لنموذج الإنحدار فإنااه يلُاحااظ أن القاادرة ،  على التوالي

تاانخفض بشااكل (،  t+1ROAعلى التنبااؤ بالأرباااح المسااتقبلية )  t(ROAالتنبؤية للأرباح الحالية )

فااي   t(IS×ROA)مع الأرباح الحالية  تفاعلي  الدخل كمتغير  تمهيد    جوهري مع دخول ممارسات

هااذا التااأثير الساالبي   ،%1مستوى معنوية أقل ماان    ، وذلك عندنموذج الإنحدارالمرحلة الثانية من  

علامي للأرباح ينخفض بشكل معنوي مع تزايااد القاادرة لممارسات تمهيد الدخل على المحتوى الإ

والأرباااح ممارسااات تمهيااد الاادخل  وأن الأثاار التفاااعلي للقاادرة الإداريااة    يلُاحااظالإدارية، حيااث  

مسااتوى  وذلك عند (t+1ROA) على الأرباح المستقبليةكان إيجابياً  (  tMA×IS×ROA)الحالية  

 . %1معنوية أقل من 

)كذلك   رقم  الجدول  )10يوضح  رقم  الإنحدار  نموذج  تشغيل  إعادة  نتائج  التالي   )7  )

القدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل من بمراحله المختلفة، لقياس أثر  

 : على التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية الحاليةمنظور القدرة التنبؤية للأرباح 
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 (10جدول رقم )

 t+1(CFOالتدفقات النقدية المستقبلية )  -المتغير التابع -( 7نتائج إعادة تشغيل نموذج الإنحدار رقم )

 
 (3المرحلة ) (2المرحلة ) (1المرحلة )

Coefficient t-value Coefficient t-value Coefficient t-value 

Constant -0.018 -1.145 -0.017 -0.991 -0.015 -0.868 

tROA 0.340 *** 5.868 0.434 *** 6.493 0.448 *** 6.577 

1-tCFO 0.138 ** 2.103 0.135 1.627 0.151* 1.777 

IS   -0.000 -0.415 -0.001 -0.635 

tIS× ROA   -0.044 *** -3.538 -0.081 *** -4.517 

1-tIS× CFO   0.003 0.278 -0.003 -0.235 

MA     -0.006 -0.317 

tMA × ROA     -0.164 -1.127 

MA × CFOt-1     -0.009 -0.093 

MA × IS     0.000 0.045 

tMA × IS× ROA     0.093 *** 2.816 

1 -tMA × IS× CFO     0.027 1.027 

Industry2 0.009 0.491 0.010 0.587 0.014 0.541 

Industry3 0.021 1.104 0.021 1.089 0.023 0.966 

Industry4 0.027 1.308 0.029 1.431 0.032 1.295 

Industry5 -0.010 -0.608 -0.011 -0.641 -0.007 -0.273 

Industry6 0.008 0.431 0.008 0.430 0.008 0.406 

Industry7 0.008 0.394 0.012 0.612 0.018 0.658 

Industry8 0.048 ** 2.476 0.042 ** 2.152 0.041 1.554 

Year2014 0.004 0.234 0.006 0.377 0.008 0.497 

Year2015 0.025 1.613 0.022 1.427 0.024 1.615 

Year2016 0.031 ** 2.027 0.029* 1.858 0.026* 1.689 

Year2018 -0.002 -0.096 -0.003 -0.166 0.001 0.049 

 F. Test 8.033 ** 7.690* 6.519 
2R 0.263 0.298 0.336 

2R Δ 0.263 *** 0.035 *** 0.038 ** 
2Adjusted R 0.230 0.259 0.284 

VIF  10أقل من  10أقل من  10أقل من 

حيددث إن: *  t. test، كما يوضح الجدول مستوى معنوية اختبار t. testهذا الجدول يوضح معلمات نماذج الانحدار ونتيجة اختبار  -

 .%1، *** دالة عند مستوى معنوية > %5، ** دالة عند مستوى معنوية > %10دالة عند مستوى معنوية > 

وهو قطاع الأغذية والمشروبات والمتغير الوهمي الذي يعبر    Industry1تم استبعاد المتغير الوهمي الذي يعبر عن القطاع الأول    -

 .والسنوات المختلفة الوهمية للقطاعات لحل مشكلة الازدواج الخطي الموجودة بين المتغيرات Year2017 2017عن عام 

الجدول   نتائج  في ضوء  )ريلُاحظ  كبير مع  10قم  إلى حد  تتشابه  النتائج  أن  السابق   )

 Adjustedمعامل التحديد المعدلبلغ  النتائج التي سبق التوصل إليها في التحليل الأساسي، حيث 
2R  ( على التوالي،  0.284؛  0.259؛  0.230للنموذج في مراحله المختلفة )كانت قيم   في حين
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،  (0.302؛  0.267؛  0.230التحليل الأساسي )( من  6الجدول رقم )معامل التحديد المعدل في  

التنبؤية  القدرة  أن  يلُاحظ  فإنه  الإنحدار  لنموذج  والثالثة  الثانية،  المرحلة  نتائج  إلى  وبالنظر 

( الحالية  )  t(ROAللأرباح  المستقبلية  النقدية  بالتدفقات  التنبؤ  بشكل t+1CFOعلى  تنخفض   ،)

 في   t(IS×ROAجوهري مع دخول ممارسات تمهيد الدخل كمتغير تفاعلي مع الأرباح الحالية )

الثانية من التأثير السلبي  ،  %1مستوى معنوية أقل من    نموذج الإنحدار، وذلك عند  المرحلة  هذا 

لممارسات تمهيد الدخل على المحتوى الإعلامي للأرباح ينخفض بشكل معنوي مع تزايد القدرة 

حيث  الإدار الإدارية    يلُاحظية،  للقدرة  التفاعلي  الأثر  الدخل  وأن  تمهيد  والأرباح  ممارسات 

مستوى   وذلك عند  (t+1ROA)  على الأرباح المستقبليةكان إيجابياً  (  tMA×IS×ROA)الحالية  

   . %1معنوية أقل من 

  :(H22)الفرض الفرعي الثاني من الفرض الثاني  إعادة إختبار 4-6-3

( بمراحله  8( التالي نتائج إعادة تشغيل نموذج الإنحدار رقم )11يوضح الجدول رقم )

القدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل من منظور  المختلفة، لقياس أثر 

 المعلومات المحاسبية المنعكسة في أسعار الأسهم الحالية:  
 ( 11جدول رقم )

 (tRعوائد الأسهم ) -المتغير التابع -(8إعادة تشغيل نموذج الإنحدار رقم )

 
 ( 3المرحلة ) ( 2المرحلة ) ( 1المرحلة )

Coefficient t-value Coefficient t-value Coefficient t-value 

Constant 0.010 *** 8.120 0.011 *** 7.481 0.010 *** 6.088 

1-tXAC 0.001 0.534 0.002 0.778 0.002 0.671 

tXAC 0.002 0.629 0.002 0.648 0.003 0.727 

t+1XAC 0.005 * 1.882 0.005 * 1.838 0.005 1.436 

1-tXCF 0.006 ** 2.148 0.007 ** 2.165 0.011 *** 3.042 

tXCF -0.002 -0.588 -0.003 -0.743 -0.004 -0.902 

t+1XCF 0.001 0.396 0.002 0.491 0.001 0.274 

t+1R -0.069 -1.217 -0.073 -1.250 -0.045 -0.734 

IS   -0.000 -1.187 -0.000 -1.302 

1-tIS × XAC   0.000 0.437 0.000 0.918 

tIS × XAC   0.000 0.166 -0.000 -0.044 

t+1IS × XAC   -0.000 -0.680 -0.000 -0.261 

1-tIS × XCF   0.000 0.214 0.001 0.610 

tIS × XCF   0.001 0.575 0.001 0.705 

t+1IS × XCF   -0.000 -0.710 -0.000 -0.307 

t+1IS × R   -0.003 -0.163 -0.002 -0.094 

MA     -0.003 -1.630 

1-tMA × XAC     -0.010 -1.453 

tMA × XAC     0.007 0.754 

t+1MA × XAC     -0.006 -0.597 
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 ( 11جدول رقم )

 (tRعوائد الأسهم ) -المتغير التابع -(8إعادة تشغيل نموذج الإنحدار رقم )

 
 ( 3المرحلة ) ( 2المرحلة ) ( 1المرحلة )

Coefficient t-value Coefficient t-value Coefficient t-value 

1-tMA × XCF     -0.003 -0.358 

tMA × XCF     -0.000 -0.013 

t+1MA × XCF     -0.014 -1.347 

t+1MA × R     0.143 1.395 

MA × IS     0.000 1.019 

1-t× XAC × ISMA      -0.003 -1.448 

t× XAC × ISMA      0.001 0.238 

t+1× XAC × ISMA      -0.000 -0.137 

1-t× XCF × ISMA      -0.010 *** -3.725 

t× XCF × ISMA      0.003 0.725 

t+1× XCF × ISMA      0.003 0.739 

t+1× R × ISMA      -0.050 -1.179 

Industry2 -0.002 -1.393 -0.001 -0.956 0.003 1.209 

Industry3 -0.000 -0.073 0.000 0.069 0.003 1.640 

Industry4 -0.002 -1.029 -0.002 -0.932 0.002 0.835 

Industry5 -0.002 -1.371 -0.001 -0.999 0.002 1.179 

Industry6 -0.002 -1.187 -0.002 -1.055 0.001 0.710 

Industry7 0.000 0.137 0.000 0.251 0.004 * 1.685 

Industry8 -0.002 -1.098 -0.002 -1.110 0.002 0.918 

Year2014 -0.013 *** -10.254 -0.013 *** -9.934 -0.013 *** -9.645 

Year2015 -0.010 *** -7.403 -0.010 *** -7.242 -0.010 *** -7.098 

Year2016 -0.003 * -1.732 -0.002 -1.646 -0.003 * -1.769 

Year2018 -0.014 *** -10.747 -0.013 *** -10.488 -0.013 *** -10.261 

 F. Test 11.861 8.169 5.782 

 2R  0.427 0.432 0.480 
2R Δ 0.427 *** 0.006 0.048 * 

2Adjusted R 0.391 0.379 0.397 

VIF   10أقل من   10أقل من   10أقل من 

حيدث إن: * دالدة  t. test، كما يوضح الجدول مستوى معنوية اختبدار t. testهذا الجدول يوضح معلمات نماذج الانحدار ونتيجة اختبار  -

 .%1، *** دالة عند مستوى معنوية > %5، ** دالة عند مستوى معنوية > %10عند مستوى معنوية > 

وهو قطاع الأغذية والمشروبات والمتغير الوهمي الذي يعبر عن عام   Industry1تم استبعاد المتغير الوهمي الذي يعبر عن القطاع الأول  -

2017 Year2017   والسنوات المختلفة الوهمية للقطاعاتلحل مشكلة الازدواج الخطي الموجودة بين المتغيرات. 

( السااابق أن النتااائج تتشااابه إلااى حااد كبياار مااع 11يلُاحظ في ضوء نتائج الجاادول قاام )

 Adjustedمعامل التحديد المعدل بلغ النتائج التي سبق التوصل إليها في التحليل الأساسي، حيث  
2R  ( على التوالي،  0.397؛  0.379؛  0.391للنموذج في مراحله المختلفة بلغ )في حين كاناات 

؛ 0.381؛ 0.391التحلياال الأساسااي )ماان ( 7الجاادول رقاام )قاايم معاماال التحديااد المعاادل فااي 

عاادم وجااود وبالنظر إلى نتائج المرحلة الثانية، والثالثة لنموذج الإنحاادار فإنااه يلُاحااظ ،  (0.406
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 t+1(CFOمعنوي لممارسات تمهيد الاادخل علااى العلاقااة بااين التاادفقات النقديااة المسااتقبلية )  تأثير

 متغياار تفاااعليممارسااات تمهيااد الاادخل كوذلااك عنااد دخااول ، (tR) وعوائااد الأسااهم الحاليااة

([t+1(IS)×(XCF]    وجود من المرحلة الثالثة لنموذج الإنحدار  كذلك لم يتضح  ،  تلك المرحلةفي

الأثاار ، حيث يلُاحظ أن  أي تأثير للقدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل

والتاااادفقات النقديااااة المسااااتقبلية  ممارسااااات تمهيااااد الاااادخلوالتفاااااعلي للقاااادرة الإداريااااة 

([1t+MA)×(IS)×(XCF])  ًعلااى العوائااد الحاليااةكااان ساالبيا (tR)  إلا أن هااذا التااأثير غياار

 .  (8)معنوي

  مناقشة النتائج:  -5

القدرة الإدارية علااى ممارسااات   بقياس أثرلتحقيق الهدف الأول من الدراسة، والخاص  

(، 5، فقااد قااام الباحثااان بتشااغيل نمااوذج الإنحاادار رقاام )في بيئة الأعمااال المصاارية  تمهيد الدخل

لاحااظ ، وقااد (OLS)بالإعتماد على نموذج الإنحدار الخطااي وفقاااً لطريقااة المربعااات الصااغرى 

 هااذهوقد تأكدت   على ممارسات تمهيد الدخل،لقدرة الإدارية  أثير إيجابي معنوي لوجود ت  الباحثان

كمااا تتفااق تلااك   ،الإضافيةالإختبارات  وكذلك على مستوى  مستوى التحليل الأساسي  النتيجة على  

 Upper Echelon المسااتويات العليااانظريااة الإفتراض الاارئيس الااذي قاماات عليااه مع النتيجة 

Theory،   حيث تؤثر القاادرة الإداريااة كأحااد الخصااائص الشخصااية علااى القاارارات المحاساابية

 (H1) للدراسااة  الفاارض الأولقباال  وبناااءً عليااه فسااوف نوتؤدي لزيادة ممارسات تمهيد الاادخل،  

بوجود تأثير معنوي للقدرة الإدارية على ممارسددات تمهيددد الدددخل فددي بيئددة الأعمددال الخاص "و

تتفق بشكل كامل مع ما توصاالت إليااه الدراسااات السااابقة التااي تماات فااي   النتيجة". تلك  المصرية

، كمااا تتفااق (Baik et al., 2020; Demerjian et al., 2020) الأمريكيااة الولايااات المتحاادة

            .( في بيئة الأعمال المصرية2017تلك النتيجة مع ما توصل إليه إبراهيم )

من   الثاني  الهدف  لتحقيق  على  كذلك  الإدارية  القدرة  أثر  بقياس  والخاص  الدراسة، 

توافقت النتائج بشكل فقد  ،  في بيئة الأعمال المصرية  لممارسات تمهيد الدخل  الإعلامي  المحتوى

إيجابي معنوي  تأثير  وجود    ، فقد لاحظ الباحثانResource Theoryجزئي مع نظرية الموارد  

لممار  للقدرة الإعلامي  المحتوى  على  التنبؤية الإدارية  القدرة  منظور  من  الدخل  تمهيد  سات 

المستقبليةالمحاسبية  للأرباح   النقدية  والتدفقات  بالأرباح  التنبؤ  تأثير   ،على  وجود  حيث لاحظنا 

سلبي معنوي لممارسات تمهيد الدخل على القدرة التنبؤية للأرباح الحالية على التنبؤية بالأرباح  

 
" السابق بالإعتماد على عوائد الأسهم محسوبة بمتوسط العوائد الأسبوعية لمدة ثلاثة أشهر تبدأ  8تشغيل النموذج رقم "  انهذا وقد أعاد الباحث  (8)

ا  السنة  إنتهاء  تاريخ  إنخفض  من  وقد  المعدل  لمالية،  التحديد  )  2Adjusted Rمعامل  إلى  المختلفة  مراحله  في  ؛ .1880؛  0.194للنموذج 
ل ( على التوالي، كما لم تظهر المرحلة الثالثة من النموذج أي تأثير معنوي للقدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخ 0.208

   ة المنعكسة في عوائد الأسهم المحسوبة عن ثلاثة أشهر.من منظور المعلومات المحاسبي
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والتدفقات النقدية المستقبلية، هذا التأثير السلبي ينخفض بشكل معنوي مع تزايد القدرة الإدارية، 

الدخل والأرباح الحالية كان إيجابياً على كل لاحظنا أن الأثر التفاعلي للقدرة الإدارية وتمهيد    فقد

على  وتلك النتائج تأكدت على مستوى التحليل الأساسي  التدفقات النقدية المستقبلية.  ومن الأرباح  

الإختبارات الإضافية،   فإننا  مستوى  نقبللذلك  الفرض  سوف  الأول من  الفرعي  الثاني    الفرض 

(H21)  ،معنوي  "  الخاصو تأثير  لممارسات بوجود  الإعلامي  المحتوى  على  الإدارية  للقدرة 

المحاسبية للأرباح  التنبؤية  القدرة  منظور  من  المصرية  الأعمال  بيئة  في  الدخل  تلك تمهيد   "

في   تمت  التي  السابقة  الدراسات  إليه  توصلت  ما  مع  كامل  بشكل  تتفق  المتحدة  النتائج  الولايات 

   (. Baik et al., 2020; Demerjian et al., 2020)الأمريكية 

الباحثان    أخيرا؛ً يجد  الإعلامي لم  المحتوى  على  الإدارية  للقدرة  معنوي  تأثير  أي 

الأسهم المحاسبية  للأرباح   أسعار  في  المنعكسة  المستقبلية  المحاسبية  المعلومات  منظور  من 

الأسهم   فقد،  الحالية وعوائد  المستقبلية  النقدية  التدفقات  بين  معنوية  علاقة  وجود  عدم    لاحظنا 

الدخل على  الحالية تمهيد  لممارسات  تأثير  أي  لم نجد  العلاقة، كذلك  تأثير    كما،  هذه  أي  لم نجد 

ة معنوي للمتغير التفاعلي الذي يعبر عن القدرة الإدارية وتمهيد الدخل والتدفقات النقدية المستقبلي

الأسهم عوائد  مع  .  على  تتفق  لم  النتائج  في   Baik et al. (2020)  دراسةتلك  تمت  والتي 

المصري  السوق  الباحثان لإختلاف كفاءة  الذي يرجعه  الأمر  الأمريكية، وهو  المتحدة  الولايات 

ل) ملحوظ  كنموذج  بشكل  الناشئة(  كفاءة  لأسواق  )كأحد  عن  الأمريكي  الأسواق  أالسوق  هم 

( والخاص H22لذلك فإننا سوف نرفض الفرض الفرعي الثاني من الفرض الثاني )المتقدمة(،  

بوجود تأثير معنوي للقدرة الإدارية على المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد الدخل في بيئة "

   ".الأعمال المصرية من منظور المعلومات المحاسبية المنعكسة في أسعار الأسهم الحالية

بوجود تأثير معنوي  "  الخاص  –؛ يمكن للباحثان قبول الفرض الثانيوفي ضوء ما تقدم

المصرية الدخل في بيئة الأعمال  المحتوى الإعلامي لممارسات تمهيد   -"للقدرة الإدارية على 

 قبولاً جزئياً.  

 

   الخلاصة والنتائج والتوصيات: -6

والتحليل  بالفحص  الباحثون  تناولها  التي  البحثية  المتغيرات  أحد  الإدارية  القدرة  تعُد 

أدلة   وجود  من  الرغم  وعلى  للمنشأة،  التنافسية  الميزة  وتدعم  قيمة  تضيف  التي  الموارد  كأحد 

نظرية تدعم ذلك الإتجاه، إلا أن تلك الأدلة لم تتأكد بشكل كامل على المستوى العملي، فقد أكدت 

المحاسبية ب الأرباح  جودة  على  الإدارية  للقدرة  الإيجابي  الأثر  على  المحاسبية  الدراسات  عض 

 ,.Demerjian et al., 2013; Huang and Sun, 2017; Sales et al؛2016إبراهيم  )

2015; Wang et al. 2017; García-Meca and García-Sánchez, 2018a; 

https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0882611015301255#!
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Petkevich and Prevost, 2018  الأخرى فرض الدراسات  أيدت بعض  بينما  الإنتهازية (، 

لدى المديرين ذوى القدرة الإدارية المرتفعة، وما يرتبط به من ممارسات محاسبية إنتهازية تضر 

المحاسبية الأرباح   ,.Baik et al., 2012; Hassanzadeh et al؛  2017)إبراهيم    بجودة 

2013; Chen and Tai, 2015). 

ي الولايات المتحدة الأمريكية  وإمتداداً لتلك الدراسات إتجهت بعض الدراسات السابقة ف

(Demerjian et al., 2020; Baiket al., 2020 لفحص أثر القدرة الإدارية على المحتوى ،)

الباحثين  قبل  من  إهتمام  موضع  تزال  لا  التي  القضايا  كأحد  الدخل  تمهيد  لممارسات  الإعلامي 

حتوى الإعلامي للأرباح  على مستوى العالم، حيث يمكن أن تساهم تلك الممارسات في تحسين الم

 Subramanyam, 1996; Tucker and Zarowin, 2006; Badertscher etالمحاسبية )

al., 2012للإنتهازية مظلة  الدخل  تمهيد  ممارسات  توفر  قد  أو  عليها   (،  وينطوي  الإدارية، 

 Leuz et al., 2003; Bhattacharya etعمليات تربح إداري تضر بمصلحة حملة الأسهم )

al., 2003; Cahan et al., 2008; Baik et al., 2012; Lang et al., 2012  ،) يرى    كما

المخاطر حتى و العديد من  الدخل تحمل  تمهيد  أن ممارسات  الإنتهاإالبعض  إنتفى فرض  زية ن 

المخاطر؛   تلك  أهم  ومن  الممارسات،  تلك  الغشعن  منحدر  في  الإنزلاق  وإرتفاع  مخاطر   ،

التي   والعقوبات  التقاضي  التنظيمية   قدمخاطر  الهيئات  تؤثر    ،تفرضها  ربما  سمعة  على  والتي 

 (.  Desai et al., 2006; Hazarika et al., 2012)المنشأة 

الرئيسين  صياغة  تمت  وقد  هذا؛   من  الفرضين  كل  على  إعتماداً  نظرية  للبحث 

العليا الموارد    ؛ Upper Echelon Theoryالمستويات  كما  ،  Resource Theoryونظرية 

الدخل حول   أدبيات تمهيد  البحثية في  الفجوة  الدراسة في معالجة  القدرة   جدوىمدى  تساهم هذه 

الناشئةفي    د الدخللممارسات تمهيفي تحسين المحتوى الإعلامي    الإدارية ، لذلك تقدم  الأسواق 

للباحثين   الدراسة إضافة علمية مهمة  المحاسبية والمستثمرين ومنشآت    وصانعيهذه  السياسات 

توافق مدى  حول  مع    الأعمال  الدراسة  الإقتنتائج  الكفاءة  الإنتهازية فرض  فرض  أو  صادية 

 المرتفعة. القدرة الإدارية  للمديرين ذوي 

 

النتائج وجود تأثير إيجابي معنوي للقدرة الإدارية على ممارسات تمهيد  وقد أوضحت  

الدخل، وهو ما يعني تزايد ممارسات تمهيد الدخل بشكل ملحوظ مع تزايد القدرة الإدارية، وهو  

إيجابي معنوي للقدرة   تأثير(، كما لاحظنا وجود  H1)  لدراسة لالأول    الرئيس  ما يتفق مع الفرض

المحت على  للأرباح  الإدارية  التنبؤية  القدرة  منظور  من  الدخل  تمهيد  لممارسات  الإعلامي  وى 

بينما لم    الثاني،الرئيس    لذلك فقد تم قبول الفرض الفرعي الأول من الفرض  (،H21المحاسبية )

المعلومات    نجد منظور  من  للأرباح  الإعلامي  المحتوى  على  الإدارية  للقدرة  معنوي  تأثير  أي 

الحالية ) الأسهم  أسعار  في  المنعكسة  المستقبلية  الفرض    (.H22المحاسبية  يعني رفض  وهو ما 

الفرض   الثاني من  الثاني )  فقد تم  لذلكالثاني.  الرئيس  الفرعي  الفرض  قبولاً    H2)قبول  للبحث 

       جزئياً.
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تقدم ما  ضوء  الإدارية    في  القدرة  بمفهوم  الاهتمام  من  بمزيد  الباحثان  يوصي 

 وممارسات تمهيد الدخل في بيئة الأعمال المصرية، ويمكن تحقيق ذلك من خلال ما يلي: 

جهات   - عن  الصادرة  المهنية  والإرشادات  المحاسبية  بالمعايير  الإلتزام  المنشآت  على  يجب 

و الدولية  المعايير  في  وضع  الإنزلاق  وعدم  لما  المحلية  نظراً  الدخل  تمهيد  ممارسات  منحدر 

     .تحمله من مخاطر حتى وإن إنتفى فرض الإنتهازية عنها

تفعيل   - والممارسات    ودعميجب  السلبية  الآثار  من  للحد  الشركات  بحوكمة  المنوط  الدور 

 المصاحبة لتلك الممارسات وبصفة خاصة في الأسواق الناشئة.   الإنتهازية

على   - ويجب  المصالح  المراجعين  وأصحاب  على  المستثمرين  الدخل  تمهيد  لممارسات  النظر 

المخاطر، العديد من  في طياتها  فيها تحوي  تأثير    أنها ممارسات مشكوك  حيث لاحظنا وجود 

التنبؤية للأرباح الحالية على التنبؤ بالأرباح    سلبي معنوي لممارسات تمهيد الدخل على القدرة

 .   القدرة الإداريةتزايد مع والتدفقات النقدية المستقبلية، هذا التأثير السلبي ينخفض بشكل معنوي 

لمديرين مراعاة أن تساهم تلك المكافآت لمكافآت  التصميم عقود  عند  يجب على مجلس الإدارة   -

المحتوى  تدعم  التي  الممارسات  ودعم  الإنتهازية،  الدخل  تمهيد  ممارسات  من  الحد  في 

   الإعلامي للأرباح المحاسبية وأسعار الأسهم. 

  مستقبلية: لدراساتمقترحات  -7

الباحثان العديد من   لهذه  المستقبلية في بيئة الأعمال المصرية إمتداداً    الدراساتيقترح 

 ما يلي: الدراساتومن هذه  الدراسة

 أثر القدرة الإدراية على ممارسات التجنب الضريبي.   -

 أثر القدرة الإدارية على العلاقة بين إدارة الأرباح والأداء المالي للمنشأة.   -

 ة.  أثر القدرة الإدارية على ملائمة المعلومات المحاسبي -

 أثر القدرة الإدارية على قيمة المنشأة.  -

 أثر القدرة الإدارية على قبول المخاطر وخطر إنهيار أسعار الأسهم.  -

 أثر القدرة الإدارية على تكلفة رأس المال.  -

 أثر القدرة الإدارية على مخاطر عملية المراجعة.    -

 أثر القدرة الإدارية على كفاءة الإستثمار في منشآت الأعمال.   -
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 (: المتغيرات البحثية وطريقة قياسها  1ملحق رقم )

 طريقة القياس   المتغير

IS وقد تم (4م حسابها في ضوء النموذج رقم )ممارسات تمهيد الدخل وت ،

الدخل،   المنشآت في ضوء مستوى ممارسات تمهيد  إلى  إعادة ترتيب 

( وفي 10عشر مستويات بحيث تأخذ المنشآت في أعلى مستوى رقم )

الدراسات  من  العديد  في  ورد  كما  )واحد(،  القيمة  تأخذ  مستوى  أقل 

 Leuz et al., 2003; Francis et al., 2004; Tuckerالسابقة )

and Zarowin, 2006; Dou et al., 2013; Eliwa et al., 

2016; Baik et al., 2020 .) 

MA ( رقم  نموذج  على  بالإعتماد  حسابها  وتم  الإدارية  لقياس  2القدرة   )

البيانات   مغلف  تحليل  على  إعتماداً  الأعمال  منشآت  في  الكفاءة 

(DEA)  كما )  تم،  رقم  الإنحدار  نموذج  القدرة 3تشغيل  لقياس   )

 (. Demerjian et al., 2012الإدارية )

Firm Size   ويتم المنشأة،  لإجمالي حجم  الطبيعي  اللوغاريتم  ضوء  في  قياسه 

 Demerjian et al., 2012; Abernathy etالأصول في المنشأة )

al., 2018; Baik et al., 2020 .) 

Leverage إلى    الرافعة المالية للمنشأة وتحسب من خلال قسمة إجمالي الإلتزامات

 Abernathy et al., 2018; Baikإجمالي الأصول في بداية السنة ) 

et al., 2020     .) 

S. Growth   مبيعات بين  الفرق  ضوء  في  ويحسب  للمنشأة،  المبيعات  نمو  معدل 

السابقة  السنة  لمبيعات  منسوباً  السابقة  والسنة  الحالية  السنة 

(Demerjian et al., 2013; Baik et al., 2020  .) 

BM. Ratio ( نسبة القيمة الدفترية إلى القيمة السوقية لحقوق الملكية للمنشأةPark 

and Jung, 2017; Baik et al., 2020  .) 

S. Volatility   إيجاد الإنحراف المعياري لنسبة وتم حسابها عن طريق  تقلب المبيعات

الأصولإلى  المبيعات   خمس    إجمالي  خلال  للمنشأة  السنة  بداية  في 

 (.Demerjian et al., 2013; Baik et al., 2020سنوات )

Aud.Size  أحد بواسطة  تراجع  المنشأة  كانت  إذا  واحد  القيمة  يأخذ  متغير وهمي 

الكبرى المراجعة  ذلك  Big4مكاتب  خلاف  في  وصفر   ،

((Demerjian et al., 2020; Baik et al., 2020. 
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 (: المتغيرات البحثية وطريقة قياسها  1ملحق رقم )

 طريقة القياس   المتغير

CFO.Volatility  تقلب التدفقات النقدية من التشغيل وتحسب بإيجاد الإنحراف المعياري

في بداية السنة  التدفقات النقدية من التشغيل إلى إجمالي الأصول  لنسبة  

 Demerjian et al., 2013; Baik etللمنشأة خلال خمس سنوات ) 

al., 2020.)   

t+1; ROAtROA   على العائد  )معدل  السنة  خلال  للمنشأة  )tالأصول  والسنة   ،)t+1  ،)

إجمالي  إلى  الضرائب  قبل  الربح  صافي  قسمة  خلال  من  ويحسب 

 Richardson et al., 2005; Eliwa etالأصول في بداية السنة )

al., 2016 .) 

; ; CFOt1-tCFO

t+1CFO 

( السنوات  خلال  للمنشأة  التشغيل  من  النقدية  التدفقات  (، t-1نسبة 

( )tوالسنة  والسنة   )t+1 النقدية التدفقات  قسمة  خلال  من  وتحسب   ،)

السنة بداية  في  الأصول  إجمالي  إلى  التشغيل   ,.Baik et al)  من 

2020 .) 

; t; XAC1-tXAC

t+1XAC 

الإجمالية إلى القيمة السوقية لحقوق الملكية في بداية    نسبة الإستحقاقات

( السنوات  خلال  للمنشأة  )t-1السنة  والسنة   ،)t( والسنة   )t+1  ،)

قبل   الربح  بين صافي  الفرق  في ضوء  الإجمالي  الإستحقاق  ويحسب 

 ,Tucker and Zarowinالضرائب والتدفقات النقدية من التشغيل )

2006; Baik et al., 2020 .) 

; t; XCF1-tCFX

t+1XCF 

نسبة التدفقات النقدية من التشغيل إلى القيمة السوقية لحقوق الملكية في  

( السنوات  للمنشأة خلال  السنة  )t-1بداية  والسنة   ،)t( والسنة   )t+1  )

(Tucker and Zarowin, 2006; Baik et al., 2020 .)   

t+1; RtR ( للمنشأة خلال السنة حسابها في    وتم(  t+1والسنة )(،  tعوائد الأسهم 

العوائد الأسبوعية خلال السنة ) شهر( ويتم حساب   12ضوء متوسط 

نهاية   في  السهم  سعر  بين  الفرق  إيجاد  طريق  عن  الأسبوعية  العوائد 

 ,Songالأسبوع والسعر في بدايته، منسوباً للسعر في بداية الأسبوع )

2015; Wongchoti et al., 2020 .) 
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Abstract: 

This study aims to measure the effect of managerial ability on the 

informativeness of income smoothing in Egypt, we depend on a sample consists 

of 310 observations for 62 firms listed on EGX100 from 2014 to 2018. We 

depend on Data Envelope Analysis (DEA) to measure managerial ability. 

Income smoothing informativeness measured by the contribution of income 

smoothing in improving earnings ability to predict future earnings and operating 

cash flows, income smoothing informativeness was also measured by the future 

performance that is reflected in current stock prices (stock price 

informativeness). The data were analyzed depending on the Ordinary Least 

Squares (OLS) and the Moderated Multiple Regression (MMR) methods. The 

results were consistent with the upper echelon theory; as we found a positive 

significant effect of managerial ability on income smoothing practices, so the 

first hypothesis (H1) was accepted, while the results were partially consistent 

with the resource theory, the second hypothesis was partially accepted (H2). 

 We found that income smoothing associated with managerial ability 

improves the informativeness of earnings "its ability to predict future 

earnings and operating cash flows", so the hypothesis no. (H21) was 

accepted. While income smoothing associated with managerial ability did 

not improve the informativeness of stock prices about future 

performance, the hypothesis no. (H22) was rejected.  

Key words: Managerial ability, income smoothing, the informativeness 

of income smoothing, earnings informativeness, stock price 

informativeness.    


