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 المحللين الماليين والمكافآت الإدارية والصحة المالية تتبعأثر 
 على إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل و للشركة

 دراسة تطبيقية  -تنبؤات المحللين الماليين  دقةوانعكاسها على 
 إعداد 

  إيمان محمد السعيد سلامة عبده.د
 أستاذ مساعد بقسم المحاسبة والمراجعة

 جامعة عين شمس –ة التجارة كلي
 ملخص

تتبددع المحللددين المدداليين والمكافددآت الإداريددة اختبددار أثددر إلددى  تهدددف هددذه الدراسددة
 أثددراختبددار كددذل  و  والصددحة الماليددة علددى إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل

،  ليين بالأربداحتنبدؤات المحللدين المدا دقدةعلدى  تتبع المحللين الماليين والمكافدآت الإداريدة
كمتغيدر وسديط فدل العلاقدة  إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل أثر اختبارمع 
اختبدار  ، بالإضافة إلىتنبؤات المحللين الماليين بالأرباح دقة وتتبع المحللين الماليين بين 
المكافدآت بدين كمتغير وسيط فل العلاقة  إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل أثر

 EGX 50 EWIالمقيدة بمؤشدر  للشركات تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح دقة والإدارية 
 إلدى سددنة 4141خدلال التتدرة مدن سدنة شددركة  14والتدل بلدع عدددها بالبورصدة المصدرية 

4142 . 
تتبع المحللين الماليين والمكافآت  بين وجود علاقة جوهريةالدراسة إلى  توصلت و     

وجود كذل  و  إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل ولإدارية والصحة المالية ا
تنبؤات المحللين  دقة و تتبع المحللين الماليين والمكافآت الإدارية بين علاقة جوهرية
 .الماليين بالأرباح

ل التددل دراسددة العوامددب العامددة للرقابددة الماليددةالهيئددة  ضددرورة قيددامب  وأوصددت الدراسددة      
المدرجدة بالبورصدة لإدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة  لشدركاتممارسدة اتؤدي إلى 

لزيدادة  محللدين المداليينلل عقد ورش عملوتوجيه الشركات بضرورة الحد منها ، مع  الدخل
 مسدمعتهومدن ثدم التدأثير فدل  ، بأرباح الشركات همدقة تنبؤات تؤثر فلالتل  الوعل بالعوامل

 .ا الأعمالفل دني
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 :الكلمات المفتاحية 
إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف  ،الصدحة الماليدة،  المكافآت الإداريدة ،المحللين الماليين تتبع

 .دقة تنبؤات المحللين الماليين ،بنود قائمة الدخل
The Impact of Analysts Coverage, Management Compensation 

and Financial Health on Earnings Management by Classification 

Shifting and Its Reflection on Analysts’ Earnings Forecast 

Accuracy: An Applied Study 

Abstract 
This study aims to test the impact of analysts coverage, 

management compensation and financial health on earnings 

management by classification shifting, as well as testing the 

impact of analysts coverage, management compensation on 

analysts’ earnings forecast accuracy, while testing the impact of 

earnings management by classification shifting as mediator 

variable on the relation of analysts coverage and analysts’ 

earnings forecast accuracy and test the impact of earnings 

management by classification shifting as mediator variable on the 

relation of management compensation and analysts’ earnings 

forecast and was applied on a sample of 41 companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange EGX 50 EWI , during the period from 

2014 to 2019. 

The study found that there is a significant correlation 

between analyst coverage, management compensation, financial 

health and earnings management by classification shifting; in 

addition to that there are a significant correlation between 

analysts’ coverage, management compensation and analysts’ 

earnings forecast Accuracy. 

The study recommended that the Egyptian Financial 

Regulatory Authority (FRA) should study the factors that lead to 

the companies listed on the stock exchange to practice earnings 

management by classification shifting and directing the companies 

to reduce them. In addition, holding workshops for financial 

analysts to increase awareness of the factors that affect the 

accuracy of their forecasts of corporate earnings , and then 

influence their reputation in the business world. 

Keywords: 
Analysts Coverage or Following, Management Compensation, 

Financial Health, Earnings Management By Classification 

Shifting, Analysts’ Earnings Forecast Accuracy. 
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 الإطار العام للدراسة -4
 :مقدمة  4/4 

،  بالشدركة للمستثمرين وأصحاب المصلحةهامة وضرورية المحاسبة معلومات  توفر      
يجددب أن  المختلتددةقددرارات الاتخدداذ  علددى وحتددى تكددون هددذه المعلومددات متيدددة بمددا يسدداعد

 العملدل قدد تتدأثر تتصف تل  المعلومات بامكانية الوثوق بها والاعتماد عليها ، وفل الواقع
بطريقددة سددلبية مددن خددلال القددوائم الماليددة ومددا تتضددمنه مددن معلومددات  مصددداقية وموثوقيددة
لإختدداا الأداا الاقتصددادي  لتلاعددب بالأرقددام المحاسددبيةل إدارة الأربدداح اسددتخدام المددديرون
 .(Malikov ,K. et al ,2018) الحقيقل للشركات

 

 همدادارة الأربداح تنداول لتتدرة طويلدة متهدومين لإالأدب المحاسدبل ل الحقيقدة فدإن وف      
 إدارةو  Accruals Earnings Management الاسدتحقاق  أسداس علدى الأرباح إدارة

 Real Earnings Management. (Góis & Parente  الحقيقية لأنشطةبا الأرباح

إدارة باح يسمى فل الآونة الأخيرة الاهتمام بنوع ثالث من إدارة الأر و ظهر حديثاً  ،(2020,
 Earnings Management by Cassification Shiftingتصنيف الالأرباح بإعادة 

هذا النوع من   تميز، و ي بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلإدارة الأرباح من أهم أشكاله ، و 

،  الحقيقيدةأقل تكلتدة مدن ندوعل إدارة الأربداح بالاسدتحقاقات والأنشدطة  بأنهإدارة الأرباح  
 بغددر  (المصددروفات والإيددرادات) قائمددة الدددخلبنددود تصددنيف  بإعددادة ونالمدددير  يقددوم حيددث
، مدع للشدركة  Core Earnings   المرتبطدة بالنشداط التشدغيلل الأربداح الأساسديةزيدادة 

 Dan, Kulroop et al. ,2019;Zhao) النهدددائلعددددم تدددأثر صدددافل الددددخل 

,Fang,2018)  ويتم ذل  بأسدلوبين همدا :(Hsu ,Yun-Sheng et al.,Jan. 2020; 

Zhao ,Fang,2018)   بشددكل  المتكددررةأو  التشددغيلية إعددادة تصددنيف النتقدداتأسددلوب
مدن مدن أجدل  Non-Recurring Expenses متكدررةالغيدر  نتقداتإلدى ومتعمد  خاطئ 

المرتبطدة بالنشداط  المبالغدة فدل تقددير الأربداح الأساسديةوبالتدالل التشدغيلية تقليل النتقدات 
 .النهائل، مع عدم تأثر صافل الدخل Core Earnings  لالتشغيل

 بشكل خاطئ التشغيلية غير  الإيرادات إعادة تصنيفأما الأسلوب الثانل فيتم ب       
المبالغة وبالتالل تضخيم الإيرادات التشغيلية من أجل  التشغيلية الإيرادات بنودإلى ومتعمد 

، مع عدم تأثر صافل الدخل  اط التشغيللالمرتبطة بالنش فل تقدير الأرباح الأساسية
 .النهائل
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مدن الموضدوعات الحديثدة  إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الددخل نظراً لأن و      
 النهددائلتننر ص فننالد النندخل مددن الصددعب اكتشددافها لعدددم فددل التكددر المحاسددبل ، كمددا أنهددا 

، فإنده مدن  لنظدام المحاسدبالر الإفصاح التل لا تتددفق عبدالعر  و ضمن خيارات تت ولأنها
 .إدارة الأرباحذل  النوع من  فل تكون مؤثرةدراسة العوامل التل قد الضروري 

 
كل  إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل ومن العوامل التل قد تكون مؤثرة فل

 تتبعب ، ويقصد تتبع المحللين الماليين والمكافآت الإدارية والصحة المالية للشركةمن 
من خلال عملهم بتتبع أو تغطية الشركة  المحللون الماليون قيام المحللين الماليين

Analysts Following or Coverage  وجمع المعلومات الداخلية الخاصة بها
والمتاحة لإدارة تل  الشركة ثم يقومون بالتنبؤ سواا بأرباح الشركة أو أسعار الأسهم فل 

ن التوصيات الخاصة بالاستثمار فل أسهم الشركات المختلتة المستقبل ، ومن ثم يقدمو
، مما يتيد جميع التئات المشاركة فل سوق  سواا بالبيع أو الشراا أو الاحتتاظ بالسهم

، وقد  (García-Sánchez ,Isabel-María  et al. , Jan 2020)الأوراق المالية 
 رباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلإدارة الأ على  تتبع المحللين الماليين فل يؤثر التغير
باستخدام  زيادة اتجاه الشركات إلى إدارة الأرباحإلى  زيادة تتبع المحلل المالل، فقد يؤدي 

من ضمن آليات الرقابة  باعتباره من جانب المحلل المالل يصعب اكتشافه أسلوب
لأرباح بإعادة تصنيف إدارة االخارجية على إدارة الشركات ، ومن ثم قد يتم الاتجاه إلى 

بالاستحقاقات  الأرباح لكل من إدارةكنوع م  أنواع إدارة الأرباح البديلة  بنود قائمة الدخل
 . الحقيقية لأنشطةبا الأرباح إدارةو 

التل تشمل   Management Compensation المكافآت الإداريةزيادة  أنكما      
وات و تويياات أرباح نددية و تويياات الشصكة م  رواتب و علاكل ما تحصل عليه إدارة 

 Hsu ,Yun-Sheng et)   للعاملين  خيارات الأسهم الممنوحةو لد فورة أسهم 

al.,Jan. 2020)  إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل قد يقابلها زيادة فل 
ون عليها من المديرون فل زيادة ربحية الشركة وبالتالل زيادة المكافآت التل يحصللرغبة 

 .خلال ممارسة إدارة الأرباح
 القددوة الماليددةوالتددل تعنددل   Financial Health الصددحة الماليددة للشددركةكددذل         

قددددرة الشدددركة علدددى تلبيدددة مطالبدددات الددددائنين لددديس فقدددط فدددل ظدددل الظدددروف  للشدددركة أي 
قددد يقابلهددا ات فالحالددة الماليددة السدديئة للشددرك ، بددل فددل المسددتقبل أيضدداً الاقتصدادية الحاليددة 

إلددى  إدارة الشددركات ، فقددد تلجددأ إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل زيددادة فددل
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 لتأجيل الآثار السدلبية الناتجدة عدن إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلاستخدام 
 .(Almaleeh ,N. M. ,2019) لتترات مستقبلية ر الماللتعثال

الشركات ، حيث تعتمد فل أسواق رأس المال كبيراً  اً دور  ونالمالي ونلالمحلويلعب          
عندد اتخداذ  بأربداح الشدركات المحللين الماليين على تنبؤاتوالمستثمرون والدائنون وغيرهم 

 & .Rahman Md. J. et al , 2019 ;Embong Z)المختلتدة القدرارات الاقتصدادية 

Hosseini L. ,2018)  بدالع الأهميدة  اً أمدر  يُعدد تحليدل المحللدينؤات و تنبدقة ، ولذل  فإن
ينبغدل دراسدة العوامدل المدؤثرة  ، ولهذا للتئات المختلتة المعتمدة على تل  التنبؤاتبالنسبة 

تنبدؤات المحللدين  دقدة ، ومن أبرز العوامل التل قد تكدون مدؤثرة علدى دقة تل  التنبؤات فل
فدإذا قامدت إدارة الشدركة ،  بنود قائمة الددخل الماليين بالأرباح إدارة الأرباح بإعادة تصنيف

فإنده مدن  بإعنادة تصننيف بننود قائمنة الندخلإدارة الأربناح بالتلاعب فدل الأربداح باسدتخدام 
، ممددا  النهددائلتننر ص فننالد النندخل الصددعب اكتشددافها مددن جانددب المحللددين المدداليين لعدددم 

 .تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح ينعكس سلباً على دقة
إدارة الأربداح بممارسة الشركة  تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح دقة تأثر بالإضافة إلىو  ،

تتبدع المحللدين المداليين  أيضداً بكدل مدن ، فإنهدا قدد تتدأثر بإعادة تصنيف بنود قائمة الددخل
إلددى قددد يددؤدي المحللددين المدداليين للشددركات  زيددادة متابعددة أن أن ، حيددثوالمكافددآت الإداريددة

إلدى أن المحللدين المهتمدين  ذلد دقة التنبؤ بأرباح تل  الشدركات، ويرجدع السدبب فدل  زيادة
بمتابعدة الشدركة يسدتطيعون جمدع معلومدات أكثدر عنهدا ، ومدن ثدم يمكدنهم التنبدؤ بأرباحهددا 

 . (Hou , Jianlei et al.,2019; Embong Z. & Hosseini L. ,2018)بدقة
،  تنبددؤات المحللددين المدداليين بالأربدداح دقددة ر فددلقددد تددؤث المكافددآت الإداريددة كمددا إن      
 دقدة قدد يدؤدي لزيدادة ،  مبنيدة علدى أسدهمالمكافدآت  الخصوصداً  المكافآت الإداريدةفزيادة 

يتملدد  المددديرين أسددهم  المكافددآتلأندده مددن خددلال تلدد   تنبددؤات المحللددين المدداليين بالأربدداح
دارة الشدددركة ، الشددركة و يحدددث تقددارب فدددل المصددال  بددين أصدددحاب المصددال  ب الشددركة واا

ويسدددعى المدددديرون فدددل هدددذه الحالدددة لتحسدددين وزيدددادة جدددودة الإفصددداح المحاسدددبل عدددن 
المعلومات الخاصدة بالشدركة والتدل يعتمدد عليهدا المحلدل المدالل بصدتة أساسدية فدل إجدراا 

 & .Mamatzakis ,E) .تنبدؤاتهدذه ال تنبؤاتده بالأربداح ممدا يسداعده علدى زيدادة دقدة 

Bagntasarian ,A. , 2020;Moubarak ,S. M. E. M., 2020;Liu, Sun 

,2017) 
تتبع  أثرفل مجال  هانتائج اختلتت السابقةالدراسات معظم أن ومن الجدير بالإشارة   

المحللين الماليين والمكافآت الإدارية والصحة المالية للشركة على إدارة الأرباح بإعادة 
 .تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح دقةعلى وانعكاسها  تصنيف بنود قائمة الدخل
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 :وتساؤلات الدراسة التجوة البحثيةو مشكلة ال 4/4
إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة و  بصددتة عامددة إدارة الأربدداحلأهميددة  نظددراً       
خاصة فل التأثير السلبل على مصداقية وموثوقية القوائم الماليدة التدل تعتبدر  بصتة الدخل

 & Anthonius) الذي يعتمد عليه المستثمرين فدل اتخداذ قدراراتهم الاسدتثمارية الأساس

Murwaningsari ,Etty , 2018) إدارة الأرباح بإعادة تصنيف ، وذل  على اعتبار أن
 المرتبطدة بالنشداط التشدغيلل الأرباح الأساسيةالتأثير فل  يتم من خلالها بنود قائمة الدخل

لحجددب الأداا ، وذلدد  لجددذب المسددتثمرين و  النهددائلالدددخل  ، مددع عدددم تددأثر صددافلللشدركة 
ممدا يترتدب عليده قدرارات اسدتثمارية غيدر سدليمة نظدراً لأن كدل  الاقتصادي الحقيقدل للشدركة

جزا من أجزاا قائمة الدخل له محتوى إعلامل مختلف عن الإجزاا الأخدرى للقائمدة ، ومدن 
مارية وفددل التنبددؤ بالأربدداح المسددتقبلية ثددم يددؤثر بطريقددة مختلتددة فددل اتخدداذ القددرارات الاسددتث

ذل  يجدب دراسدة العوامدل التدل قدد تحدد مدن إدارة ل، (Góis & Parente ,2020)للشركة 
تتمثدل تلد  العوامدل فدل قدد ، و  هدافي تكون مدؤثرةو  بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلالأرباح 

أهدم دراسدة يجدب ، كدذل  ةتتبع المحللين الماليين والمكافآت الإدارية والصحة المالية للشرك
ممثلدة فدل  بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخلبدإدارة الأربداح  العوامل التل قدد تكدون متدأثرة

التدل لهدا دور كبيدر فدل اتخداذ القدرارات الاسدتثمارية  تنبؤات المحللين الماليين بالأربداح دقة
رين فيها ، ومن على اعتبار أن المحلل المالل يعتبر وسيط معلومات بين الشركة والمستثم

العلاقدة بدين  متغيدراً وسديطاً فدل إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمدة الددخل ثم قد تكون
 دقدةكمتغيدرات مسدتقلة مدن ناحيدة و المكافدآت الإداريدة   وتتبع المحللدين المداليين كل من 

 .كمتغير تابع من ناحية أخرى تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح
تتبدع المحللدين المداليين  بدأثرالدراسدات فيمدا يتعلدق  قلدةفل   وة البحثيةوتتمثل التج   

،  هدانتائج واخدتلافعلى إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل والمكافآت الإدارية 
 إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل أثددرمحدوديددة الدراسددات التددل تناولددت مددع 
نتائج تل  الدراسات فيمدا يتعلدق  اختلاف كذل ، الماليين بالأرباحتنبؤات المحللين  دقةعلى 
،  علدددى إدارة الأربددداح بإعدددادة تصدددنيف بندددود قائمدددة الددددخل الصدددحة الماليدددة للشدددركةبدددأثر 

معدومة وذلد  حسدب الدراسات السابقة على المستوى المحلى تكاد تكون بالإضافة إلى أنه 
دارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة لإ طةاختبار علاقة الوسدافل مجال  إطلاع الباحثة
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دقددة تنبددؤات المحللددين المدداليين  وتتبددع المحللددين المدداليين سننواف لنند الالاقننة بنني  )  الدددخل
 .(دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح والمكافآت الإدارية  أو فل العلاقة بين بالأرباح

 :التالل التساؤل الرئيسلفل يمكن صياغة مشكلة البحث  واستنادا على ما تقدم،
تتبددع المحللددين المدداليين والمكافددآت الإداريددة والصددحة الماليددة للشددركة علددى ل أثددرهددل هنددا  

إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف  هدل تدؤثرو ؟  إدارة الأرباح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل
رة الأربدداح بإعددادة إداوهددل  ؟تنبددؤات المحللددين المدداليين بالأربدداح دقددة فددل بنددود قائمددة الدددخل

دقددة  وتتبددع المحللددين المدداليين لنند الالاقننة بنني   متغيددر وسدديط تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل
دقددة تنبددؤات  والمكافددآت الإداريددة  أو فددل العلاقددة بددين تنبددؤات المحللددين المدداليين بالأربدداح

 .؟المحللين الماليين بالأرباح
 :التاليةويتترع عن التساؤل الرئيسل للبحث الأسئلة الترعية 

تتبددع المحللددين المدداليين والمكافددآت الإداريددة والصددحة الماليددة للشددركة علددى  مددا هددو أثددر .4
 .؟إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

تنبدؤات المحللدين  دقدةعلدى  إدارة الأرباح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل ما هو أثر .4
 .؟ الماليين بالأرباح

تنبددؤات المحللددين  دقددة علددى المكافددآت الإداريددة والمدداليين تتبددع المحللددين  مددا هددو أثددر .3
 .؟ الماليين بالأرباح

كمتغيدر وسديط فدل العلاقدة  إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل ما هو أثدر .1
 .؟ تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح دقة وتتبع المحللين الماليين بين 

كمتغيدر وسديط فدل العلاقدة  ف بندود قائمدة الددخلإدارة الأربداح بإعدادة تصدني ما هو أثدر .5
 .؟ تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح دقة والمكافآت الإدارية بين 

يحاول البحث الإجابة على التساؤلات السابقة حتى يمكن فل النهاية التعدرف علدى         
 دقددة و لدددخلإدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة ا أهددم العوامددل المددؤثرة فددل كددل مددن
البورصددة ب EGX 50 EWIبمؤشددر  المقيدددة للشددركات تنبددؤات المحللددين المدداليين بالأربدداح

 .المصرية

 :أهداف الدراسة 4/3
تتبددع المحللددين المدداليين يتمثددل الهدددف الرئيسددل للدراسددة فددل اختبددار وتحليددل أثددر        

 ف بنددود قائمددة الدددخلإدارة الأربدداح بإعددادة تصددني فددلوالمكافددآت الإداريددة والصددحة الماليددة 
تنبددؤات المحللددين المدداليين  دقددة فددل تتبددع المحللددين المدداليين والمكافددآت الإداريددة كددذل  أثددرو 
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كمتغيدر  إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل اختبدار وتحليدل أثدرمدع ،  بالأرباح
، يين بالأربداحتنبدؤات المحللدين المدال دقدة وتتبدع المحللدين المداليين وسيط فل العلاقدة بدين 

كمتغيددر  إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل اختبددار وتحليددل أثددر بالإضدافة إلددى
 للشدركات تنبؤات المحللين الماليين بالأربداح دقة والمكافآت الإدارية وسيط فل العلاقة بين 

 .بالبورصة المصرية EGX 50 EWI بمؤشر المقيدة
 :ن الأهداف الترعية تتمثل فيما يلل ويشتق من الهدف الرئيسل مجموعة م

تتبددع المحللددين المدداليين والمكافددآت الإداريددة والصددحة الماليددة للشددركة علددى  أثددراختبددار  .4
 .إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

إدارة الأرباح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل علدى دقدة تنبدؤات المحللدين  أثراختبار  .4
 .الماليين بالأرباح

دقددة تنبددؤات المحللددين  علددى المكافددآت الإداريددة وتتبددع المحللددين المدداليين  أثددراختبددار  .3
 .الماليين بالأرباح

إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل كمتغيدر وسديط فدل  أثدر وتحليل اختبار .1
 .دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح والعلاقة بين تتبع المحللين الماليين 

إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل كمتغيدر وسديط فدل  أثدروتحليل ر اختبا .5
 .دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح والعلاقة بين المكافآت الإدارية 

 :أهمية الدراسة 4/1

 :الأهمية العلمية للدراسة 4/1/4
أن تساهم فل الحد مدن  الآليات التل يمكنتحديد  تعتبر هذه الدراسة بحثاً إضافياً فل مجال

سواا كانت  متمثلة فل بندود المصدروفات ) إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل 
 ، بالأربداح تساهم فدل زيدادة دقدة تنبدؤات المحللدين المداليينوفل نتس الوقت ( أو الإيرادات

فدل العلاقدة كمتغيدر وسديط  إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل مع اختبار أثر
اختبدار  ، بالإضافة إلىتنبؤات المحللين الماليين بالأرباح دقة وتتبع المحللين الماليين بين 

كمتغيدر وسديط فدل العلاقدة بدين  إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمدة الددخل وتحليل أثر
  تمدددامالاه يدددتم، حيدددث لدددم  تنبدددؤات المحللدددين المددداليين بالأربددداح دقدددة والمكافدددآت الإداريدددة 

 .حسب إطلاع الباحثة فل البيئة المصريةبدرجة كافية هذه العلاقات اختبار ب
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 :الأهمية العملية للدراسة 4/1/4
  ممارسة الشركات المصرية إدارة الأرباح مدى تقدم هذه الدراسة دليلًا عملياً على

 .بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل
 ليةإن نتائج هذه الدراسة سوف تتيد التئات التا: 
تنبددؤات المحللددين المددداليين فمددن خددلال زيددادة دقدددة فددل أسددهم الشدددركة المسددتثمرون  .4

اتخاذ قدرارهم الاسدتثماري الاعتماد على تل  التنبؤات فل للمستثمرين بالأرباح ، يمكن 
  . السليم

باعتبددارهم مددن آليددات الحوكمددة الخارجيددة التددل تراقددب علددى أداا  المحللددون المدداليون .4
 أربدداحهم بالعوامددل التددل تددؤدي إلددى زيددادة دقددة تنبددؤات دراسددةل فمددن خددلا  الشددركات ،
وتحسدددين وتلبيدددة احتياجدددات عملائددده عملددده ل ، يمكدددن للمحلدددل المدددالل أداؤه الشدددركات

  .سمعته فل دنيا الأعمال

إدارة الأربدداح  والصددحة الماليددة للشددركة  العلاقددة بددينالمقرضددون فمددن خددلال دراسددة  .3
 بصدورة للشدركاتتقيديم الجددارة الائتمانيدة كدنهم يم بإعادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل

 .أفضل

إدارة الشركات من خلال تحديد نسدبة المكافدآت المناسدبة التدل يجدب منحهدا لأعضداا  .1
زيددادة دقددة تنبددؤات المحللددين المدداليين لمددا لأثددر تلدد   مجلددس الإدارة والتددل تددؤدي إلددى

  .ات فل ذل  السعرتحديد سعر سهم الشركة بدقة ومن ثم تقليل التقلب التنبؤات فل
(  العامدة للرقابدة الماليدةالهيئدة مثنل ) لسنو  رأ  المنا  واضاد المااييص والمنظمي  .5

الحدد مدن إدارة  من   هنالي الو نو المنشنورة و المالينة جودة الدنوائمإلى  يهدلونالذي  
أسنوا  لند كوسني  مالومنات لانا   المنالد ، ويؤكندون علنى قيمنة الم لنل بها الأرباح

 .رأ  الما 
 :لدراسةفرو  ا 4/5

فل ضوا مشكلة وتساؤلات الدراسة وأهدافها، تحاول هذه الدراسة اختبدار التدرو          
 :الآتية

بصددورة  (باسددتخدام مقياسددين لتأكيددد النتددائج)تتبددع المحللددين المدداليين يددؤثر : الأولالتددر  
 .إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل جوهرية على

 بصدورة جوهريدة (باستخدام مقياسين لتأكيد النتائج)المكافآت الإدارية تؤثر  :الثانلالتر  
 على إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل
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علددى إدارة الأربدداح بإعددادة  بصددورة جوهريددةالصددحة الماليددة للشددركة  تددؤثر: الثالددثالتددر  
 تصنيف بنود قائمة الدخل

تنبددؤات  دقددةعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل علددى إدارة الأربدداح بإ ؤثرتدد: الرابددعالتددر  
 .(باستخدام مقياسين لتأكيد النتائج) المحللين الماليين بالأرباح

تتبدددع المحللدددين المددداليين علدددى دقدددة تنبدددؤات المحللدددين المددداليين  ؤثريددد: التدددر  الخدددامس
 .بالأرباح
 .يين بالأرباحدقة تنبؤات المحللين المالعلى المكافآت الإدارية  تؤثر :السادسالتر  
متغيدر وسديط فدل العلاقدة  إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل :السابع التر 
 .دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح وتتبع المحللين الماليين  بين

متغيدر وسديط فدل العلاقدة  إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل :الثدامن التر 
 .دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح ولإدارية المكافآت ا بين

 :خطة الدراسة - 4/6
فل ضوا مشكلة الدراسة وأهدافها و أهميتها ، تم تقسيم ما تبقى من البحدث علدى         

عرضاً لأدبيات الدراسدة مدن خدلال تنداول أهدم الدراسدات : يتناول القسم الثانل: النحو التالل
تنبدؤات المحللدين  دقدةو  رباح بإعادة تصدنيف بندود قائمدة الددخلإدارة الأ  السابقة فل مجال
وقيداس  ممتهدو ، ثم يتم التعر  للجدزا النظدري للدراسدة مدن خدلال تنداول  الماليين بالأرباح

أثددر تتبددع المحللددين المدداليين والمكافددآت و  إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل
 ، و إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل الإدارية والصحة المالية للشركة على

إدارة الأرباح بإعدادة تصدنيف  أثر ، و تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح دقة وقياس متهوم
تتبددع  أثدر ، بالإضدافة إلدى دقدة تنبدؤات المحللدين المداليين بالأربداحعلدى  بندود قائمدة الددخل

بينمددا يتندداول  لددى دقددة تنبددؤات المحللددين المدداليينالمحللددين المدداليين و المكافددآت الإداريددة ع
النتددائج و التوصدديات : منهجيددة الدراسددة التطبيقيددة ، ويتندداول القسددم الرابددع: القسددم الثالددث

 .ومجالات الدراسات المستقبلية

 أدبيات الدراسة - 4
 :الدراسات السابقة 4/4

لمددداليين تتبدددع المحللدددين اأثدددر  فدددل مجددداليمكدددن تنددداول أهدددم الدراسدددات السدددابقة 
 والمكافدآت الإداريددة والصددحة الماليددة علددى إدارة الأربداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل
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تنبدؤات المحللدين المداليين  دقدةعلدى  تتبع المحللين الماليين والمكافآت الإداريةأثر  ،وكذل 
 لدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخلإ، ومن ثدم تحديدد الددور الوسديط  بالأرباح

 :كما يللفل هذه العلاقات 

تتبدع المحللددين العلاقدة بدين  والتدل هددفت إلدى دراسدة ،(Zhao ,Fang,2018)  دراسدة-
 إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل و   مسددتقل  كمتغيددرللشددركات  المدداليين

بيعدل الجدذر التر  مدن خدلال للشدركات المداليينتتبدع المحللدين  ، ولقد تدم قيداس كمتغير تابع
كمدا تدم  ،اللوغداريتم الطبيعدل لعددد المحللدين ، وكدذل  تبعون الشدركةتلعدد المحللين الذين ي

 مدن خدلال(  إعدادة تصدنيف النتقدات) بإعادة تصنيف بنود قائمة الددخل إدارة الأرباح قياس
 الشددركات ولقددد تددم التطبيددق علددى عينددة مددن، للأربدداح التشددغيليةمسددتويات غيددر العاديددة ال

 47571 ت، و لقد بلع عدد المشداهدا Compustat السنوية  بياناتالقاعدة ب الأمريكية
 وجددود علاقددة الدراسددة إلددى و توصددلت، 4117سددنة  إلددى 4211التتددرة مددن سددنة خددلال 

إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود  و للشركات  تتبع المحللين الماليينموجبة  جوهرية بين 
اتجاه الشدركات إلدى  زاد( كمتغير تتاعلل)لين الماليين متابعة المحل ، فكلما زاد قائمة الدخل

 ، ويلاحدظ علدى هدذه الدراسدة أنهدا اقتصدرتإدارة الأرباح بإعادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل
فقدط  إعدادة تصدنيف النتقداتعلى  بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل إدارة الأرباح فل قياس

 .سوف يتوافر بالدراسة الحالية ، وهذا جزا مماالإيرادات إعادة تصنيفولم تتضمن 
العلاقدة  دراسدةب قامدتوالتدل  ،( (Lei ,Xintu & Wang, Honghua,2019)دراسدة-

بالاسدتحقاق و ) على إدارة الأربداح  كمتغير مستقل بين اثر تطبيق إجرااات مكافحة التساد
خددال اد ، ولقددد تددم كمتغيددر تددابع (بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخلبالأنشددطة الحقيقيددة و 

 إدارة الأربداح كمدا تدم قيداس ،رواتدب ال من خدلال هقياسكمتغير رقابل تم  المكافآت الإدارية
، للأربداح التشددغيليةمسددتويات غيدر العاديدة ال مدن خدلال بإعدادة تصدنيف بندود قائمددة الددخل
الصددينية المدرجددة بالبورصددة، و لقددد بلددع عدددد  الشددركات ولقددد تددم التطبيددق علددى عينددة مددن

الدراسدة  و توصدلت، 4147سدنة  إلدى 4111التتدرة مدن سدنة خلال  44113 تالمشاهدا
أن تطبيق إجرااات مكافحة التساد فل الصين أدت إلى تقليدل اسدتخدام الشدركات لإدارة  إلى

و  الحقيقيدة لأنشدطةبا الأربداح إدارة لجواهدا إلدى اسدتخدامو  الاستحقاق  أساس علىالأرباح 
، كمدا توصدلت  الأنده مدن الصدعب اكتشدافه ة الددخلإدارة الأرباح بإعادة تصنيف بندود قائمد

إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود  و المكافدآت الإداريدةالدراسة إلى عدم وجود علاقة بين 
 .قائمة الدخل



- 12 - 

العلاقدة  والتدل هددفت إلدى دراسدة ، ( (Hsu ,Yun-Sheng et al.,Jan. 2020)دراسة-
) علدى إدارة الأربداح ماليدة كمتغيدر رقدابل والصدحة ال كمتغير مسدتقل المكافآت الإدارية بين

كمتغيدر تدابع، ولقدد  (بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلبالاستحقاق و بالأنشطة الحقيقية و 
إذا ( 4)، حيث تعطى القيمة مقياس أو مؤشر ثنائل  المكافآت الإدارية باستخدام تم قياس

توزيعددات  و  عددلاوات  و رواتددب تتضددمن) زادت قيمددة نسددبة المكافددآت المحسددوبة للشددركة
عددن  (خيددارات الأسددهم الممنوحددة للعدداملين و توزيعددات فددل صددورة أسددهم  وأربدداح نقديددة 

 كمدا تدم قيداس ،متوسط نسبة المكافآت لجميع الشركات ، وتأخذ القيمدة صدتر بخدلاف ذلد 
 تدم قيداس إدارة الأربداح كدذل ،  Altman Z Score  نمدوذ مدن خدلال  الصدحة الماليدة
، للأربداح التشددغيليةمسددتويات غيدر العاديدة ال مدن خدلال بندود قائمددة الددخل بإعدادة تصدنيف

 ت، و لقدد بلدع عددد المشداهدابالبورصة التايوانيدة الشركات ولقد تم التطبيق على عينة من
وجددود   الدراسددة إلددى و توصددلت، 4146سددنة  إلددى 4115التتددرة مددن سددنة خددلال  44111

إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة  و يدةالمكافدآت الإدار  علاقة طردية  جوهريدة بدين
سدوااً كاندت فدل صدورة نقديدة أو مبنيدة علدى )، حيث أن إجمالل المكافدآت الإداريدة  الدخل
إدارة الأرباح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة  الممنوحة للإدارة تؤدي إلى زيادة استخدام( أسهم
المبنيدة علدى  المكافدآت الإداريدة م، كمدا أن نظد و بالاستحقاق و بالأنشطة الحقيقيدة الدخل

إدارة  و إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل أسددهم تددؤدي إلددى زيددادة اسددتخدام
إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقيدة ،  استخدام بالاستحقاق وفل نتس الوقت تقلل من الأرباح

ماليدة للشدركات و علاقدة عكسدية جوهريدة بدين الحالدة الوتوصلت الدراسة كدذل  إلدى وجدود 
 .إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

العلاقدة  والتدل هددفت إلدى دراسدة ، (Shin , Haeyoung et al , July 2019) دراسة-
البندود الخاصدة المسدتمرة وغيدر المسدتمرة عبدر التتدرات ربدع السدنوية المتعدددة للشدركة  بين

إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف احتماليدة  وبدين والصحة المالية كمتغير رقابل كمتغير مستقل
مدن البنود الخاصة المستمرة وغير المسدتمرة  كمتغير تابع، ولقد تم قياسبنود قائمة الدخل 

 الصدحة الماليدة تدم قيداسيأخذ القيمة واحد أو صدتراً ، كمدا  مقياس أو مؤشر ثنائل  خلال
بإعادة تصنيف بندود  لأرباحإدارة ا تم قياس كذل  ،Altman Z Score  نموذ من خلال 

فددل حالددة  ( 4)مقيدداس أو مؤشددر ثنددائل ، حيددث تعطددى القيمددة  مددن خددلال قائمددة الدددخل
، ، وتأخذ القيمدة صدتر بخدلاف ذلد بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل الأرباح احتمالية إدارة

، و ربدع السدنوية  Compustatقاعددة بياندات ب الشدركات ولقد تم التطبيق على عينة من
و ، 4146سددنة  إلددى 4227التتددرة مددن سددنة خددلال  47165 تد بلددع عدددد المشدداهدالقدد
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أن الشركات التل لديها بنود خاصة تتصف بالاسدتمرارية عبدر التتدرات  الدراسة إلى توصلت
، كمدا  دارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخلربع السنوية المتعددة أكثر احتمالًا لإ

إدارة الأربدداح لاقددة طرديددة بددين الحالددة الماليددة للشددركات و وجددود عتوصددلت الدراسددة إلددى 
 .بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

الصدحة  العلاقة بدين والتل هدفت إلى دراسة (Nagar, N., & Sen, K. ,2017)دراسة-
كمتغيدر إدارة الأرباح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل احتمالية  و كمتغير مستقلالمالية 

كمدا تددم  ،Altman Z Score  نمدوذ مدن خددلال  الصدحة الماليدة قيدداستدابع، ولقدد تدم 
مسدتويات غيدر العاديدة ال مدن خدلال بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل إدارة الأربداح قياس

قاعدددة بيانددات الأمريكيددة ب الشددركات ولقددد تددم التطبيددق علددى عينددة مددن،  للأربدداح التشددغيلية
Compustat إلدى 4211التتدرة مدن سدنة خدلال  71143 ت، و لقد بلع عددد المشداهدا 

وجددود علاقددة عكسددية جوهريددة بددين الحالددة الماليددة  الدراسددة إلددى و توصددلت،  4141سددنة 
 .إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلللشركات و 

والتددل هدددفت إلددى  ، (Chae ,Soo-Joon & Nakano ,Makoto,2015) دراسددة-
تتبدع و كمتغيدر مسدتقل  عدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخلإدارة الأرباح بإالعلاقة بين  دراسة

 بالأربدداحتنبددؤات المحللددين المدداليين  دقددة بددينو كمتغيددر رقددابل للشددركات  المحللددين المدداليين
إعددادة ) بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل إدارة الأربدداح ، ولقددد تددم قيدداس كمتغيددر تددابع

 كمددا تددم قيدداس ، ربدداح التشددغيليةللأ مسددتويات غيددر العاديدة ال مددن خددلال( تصدنيف النتقددات 
تدم  كدذل  ، تبعون الشركةتعدد المحللين الذين يمن خلال للشركات  تتبع المحللين الماليين

 لدرقم المطلدقاللوغداريتم الطبيعدل لمدن خدلال  بالأربداحتنبؤات المحللدين المداليين  دقة قياس
 التطبيدق علدى عيندة مدنولقدد تدم ،  الشدركة سدهم المحللين الماليين بربحية اتخطاا تنبؤ لأ

التتددرة مددن خددلال  272 ت، و لقددد بلددع عدددد المشدداهداليابانيددة المقيدددة بالبورصددةا الشددركات
 جوهريدة بدينعكسدية وجدود علاقدة  الدراسة إلدى و توصلت ،4117سنة  إلى 4114سنة 
 ، كمدا دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح و للشركةالمحللين الماليين أو تغطية  متابعة

إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود بدين  وجود علاقدة عكسدية جوهريدةتوصلت الدراسة إلى 
تنبدؤات المحللدين ، أي أنده تقدل دقدة  تنبؤات المحللين الماليين بالأربداح دقة و قائمة الدخل

 إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلفل الشركات التل تمارس   الماليين بالأرباح
إدارة  فدل قيداس ، ويلاحدظ علدى هدذه الدراسدة أنهدا اقتصدرتالددخل التشدغيلل للشدركةلزيادة 
فقدط ولدم تتضددمن  إعدادة تصدنيف النتقدداتعلددى  بإعدادة تصدنيف بنددود قائمدة الددخل الأربداح

 .، وهذا جزا مما سوف يتوافر بالدراسة الحاليةإعادة تصنيف الإيرادات
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 العلاقدة بدين تتبدع هددفت إلدى دراسدةوالتدل  ، (Hou , Jianlei et al.,2019)دراسدة -
دقة تنبؤات المحللين المداليين بالأربداح كمتغيدر  وكمتغير مستقل  للشركةالمحللين الماليين 

 لوغدداريتم عدددد المحللددينمددن خددلال  للشددركةالمحللددين المدداليين  تتبددع ، ولقددد تددم قيدداس تددابع
: مدن خدلال مقياسدين همدااح دقة تنبؤات المحللين المداليين بالأربد كما تم قياس ،  الماليين

مؤشدر ثندائل يعطدى و  الشركة سهم المحللين الماليين بربحية اتخطاا تنبؤ لأ الرقم المطلق
 Shanghai andالمقيددة ببورصدة  الشدركاتولقد تدم التطبيدق علدى ، القيمة واحد، صتر

Shenzhen  ، و  ،4147ديسددمبر  34إلددى  4117يندداير  4مددن التتددرة خددلال الصددينية
إلددى زيددادة دقددة يددؤدي المحللددين المدداليين للشددركات  زيددادة متابعددة أن دراسددة إلددىال توصددلت

 .التنبؤ بأرباح تل  الشركات
العلاقدة  والتدل هددفت إلدى دراسدة ، (Embong Z. & Hosseini L. ,2018) دراسدة-

 كمتغيدر رقدابل وبدينللشدركات  تتبدع المحللدين المداليينو كمتغيدر مسدتقل إدارة الأربداح بين 
من خدلال  إدارة الأرباح ، ولقد تم قياس كمتغير تابع بالأرباحبؤات المحللين الماليين تن دقة

عددد  مدن خدلال للشدركات تتبدع المحللدين المداليين الاستحقاقات الاختياريدة ، كمدا تدم قيداس
لدرقم ا مدن خدلالدقة تنبدؤات المحللدين المداليين بالأربداح  تم قياس كذل  ،الماليين المحللين
ولقددد تددم التطبيددق علددى ،  الشددركة سددهم المحللددين المدداليين بربحيددة اتاا تنبددؤ خطددلأ المطلددق
 مدنالتتدرة  خدلال 661 تو لقدد بلدع عددد المشداهدا الماليزية ،المقيدة بالبورصة  الشركات

إدارة وجددود علاقددة طرديددة بددين  الدراسددة إلددى و توصددلت ، 4144 سددنةإلددى  4117 سددنة
، وتوصدلت الدراسدة كدذل   بالأربداححللدين المداليين تنبدؤات الم بالاستحقاقات و دقدةالأرباح 

إلدى زيدادة دقدة التنبدؤ بأربداح تلد  يدؤدي المحللدين المداليين للشدركات  زيدادة متابعدة أن إلى
المحللددين أو تغطيددة  متابعددة جوهريددة بددينالالطرديددة الشددركات، ويرجددع السددبب فددل العلاقددة 

إلددى أن المحللددين المهتمددين  لأربدداحدقددة تنبددؤات المحللددين المدداليين با و للشددركةالمدداليين 
بمتابعددة الشددركة يسددتطيعون جمددع معلومددات أكثددر عنهددا ، ومددن ثددم يمكددنهم التنبددؤ بدقددة 

ل نتدددس مجدددال الدراسدددة فددد الدراسدددة بدددإجراا بحددوث مسدددتقبلية وأوصدددتوسددهولة بأرباحهدددا، 
 .، وهذا ما سوف توفره الدراسة الحاليةمختلتة بالتطبيق على دول أخرى

والتدل هددفت إلدى  ، (Mamatzakis , E. & Bagntasarian ,A. , 2020) دراسدة -
دقدددة تنبدددؤات  وكمتغيدددر مسدددتقل  للمددددير التنتيدددذي المكافدددآت الإداريدددة العلاقدددة بدددين دراسدددة

 المكافددآت الإداريددة بالإضددافة إلددى دراسددة أثددر ، المحللددين المدداليين بالأربدداح كمتغيددر تددابع
 العلاقة بين إدارةعلى  Moderator Variable التنتيذي كمتغير مُعَدِل أو متتاعلللمدير 
لكدل  المكافدآت الإداريدة ولقدد تدم قيداس،  بالأربداحتنبدؤات المحللدين المداليين  و دقةالأرباح 
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خيدارات للمدير التنتيذي ، ونسبة العلاوات النقدية ، و  من إجمالل قيمة المكافآت الممنوحة
المقيدة ، و الاسهم المملوكة للمدير  سهمخيارات الأو للمدير التنتيذي ،  الأسهم الممنوحة

 تدم قيداس كدذل  ،من خدلال الاسدتحقاقات الاختياريدة  إدارة الأرباح تم قياس كماالتنتيذي ، 
 المحللدين المداليين بربحيدة اتأخطداا تنبدؤ  من خدلالدقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح 

قاعددددددة بياندددددات ب ريكيدددددةالأم الشدددددركات ولقدددددد تدددددم التطبيدددددق علدددددى عيندددددة مدددددن،  الشددددركة
Compustat   كمددا تددم الاعتمدداد علددى قواعددد بيانددات كددل مددن تنبددؤات المحللددين المدداليين

الدراسدة  و توصدلت ،4145سدنة  إلدى 4224التتدرة مدن سدنة خلال والمديريين التنتيذيين 
للمددير التنتيدذي تدؤدي إلدى ختد  أخطداا  أن زيادة إجمالل قيمدة المكافدآت الممنوحدة إلى

، كمدا توصدلت  بالأربداح هم بتل دقة تنبؤاتومن ثم زيادة بالأرباح المحللين الماليين تنبؤات 
تددؤثر علددى  مُعَدددِل أو متتاعددلكمتغيددر  للمدددير التنتيددذي المكافددآت الإداريددة الدراسددة إلددى أن

 تتددأثر دقددة ومددنبالأربدداح أخطدداا تنبددؤات المحللددين المدداليين و إدارة الأربدداح  العلاقددة بددين
 . بالأرباحلين الماليين تنبؤات المحل

 العلاقدة بدين المكافدآت الإداريدة، والتدل هددفت إلدى دراسدة  (Liu, Sun ,2017)دراسدة -
 دقدة تنبدؤات المحللدين المداليين بالأربداح وتوصدياتهم وكمتغير مستقل الأسهم  المبنية على

المبنيددة المكافددآت  ولقددد تددم قيدداس،  انتابعدد انكمتغيددر بشددراا أو بيددع أو الاحتتدداظ بالأسددهم 
المكافدآت نسدبة اجمدالل )الأسدهم  المبنيدة علدىالمكافدآت  مسدتوى مدن خدلال الأسهم على

تدم ، كمدا   (الأسدهم المملوكدة للمدديرين علدى إجمدالل عددد الأسدهم المصددرة المبنيدة علدى
 اتخطدداا تنبددؤ لأ لددرقم المطلددقا مددن خددلالدقددة تنبددؤات المحللددين المدداليين بالأربدداح  قيدداس

بشدراا المحللين المداليين توصيات  تم قياس، كذل   الشركة سهم بربحية المحللين الماليين
ولقددد تدم التطبيددق علددى ،  ثلاثدلمقيدداس أو مؤشددر  أو بيدع أو الاحتتدداظ بالأسدهم مددن خدلال

إلدددى  4111مدددن التتدددرة خدددلال  4124 تو لقدددد بلدددع عددددد المشددداهدا الصدددينية ، الشدددركات
تددؤدي إلددى  مبنيددة علددى أسددهمالت  مكافددآأن مسددتوى ال الدراسددة إلددى و توصددلت  ،4141

 بالأربداح هم بتلد دقدة تنبدؤاتومن ثم زيادة بالأرباح خت  أخطاا تنبؤات المحللين الماليين 
علددى إصدددار توصددياتهم بشددراا أو بيددع أو  المحللددين المدداليين بالإضددافة إلددى زيددادة قدددرة  

 . بصورة أفضل الاحتتاظ بالأسهم
أثدددر تتبدددع المحللدددين المددداليين فدددل مجدددال لسدددابقة الدراسدددات ا نسدددتنتج مدددن مراجعدددة       

والمكافآت الإدارية والصحة الماليدة للشدركة علدى إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة 
 :ما يلل الدخل و وانعكاسها على دقة تنبؤات المحللين الماليين
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 لددى إدارة عوالمكافددآت الإداريددة تتبددع المحللددين المدداليين  بددأثرالدراسددات فيمددا يتعلددق  قلددة
هدل  العلاقدة اتجاهمن ناحية  هانتائج اختلافو الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل 

   .محايد أم سلبل أم إيجابل هو اتجاه
 علدى إدارة الأربداح  الصحة المالية للشدركة بأثرنتائج تل  الدراسات فيما يتعلق  اختلاف

 أم إيجددابل هددل هدو اتجداه قدةالعلا اتجدداهمدن ناحيدة  بإعدادة تصدنيف بندود قائمددة الددخل
 .سلبل

 إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة  أثددر قلددة الدراسددات التددل تناولددت و محدوديددة
  تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح دقةعلى  الدخل

 المحللددين المدداليين أو تغطيددة  متابعددةأثر بددنتددائج تلدد  الدراسددات فيمددا يتعلددق  اخددتلاف
علاقة الارتباط هدل  اتجاهمن ناحية لمحللين الماليين بالأرباح على دقة تنبؤات ا للشركة

  .هل عكسية أم  طردية
 علدى  بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل إدارة الأرباح معظم الدراسات فل قياس اقتصرت

، وهذا جدزا ممدا سدوف إعادة تصنيف الإيراداتفقط ولم تتضمن  إعادة تصنيف النتقات
 .يتوافر بالدراسة الحالية

 بددالتطبيق علددى دول أخددرى بددإجراا بحددوث مسددتقبلية اوصددت بعدد  الدراسددات السددابقة 
 .، وهذا ما سوف توفره الدراسة الحاليةمختلتة

الدراسدات تكداد تكدون  المصدريعلى المستوى المحلى  هبالإضافة إلى ما سبق نجد أن      
دارة الأرباح لإ ةاختبار علاقة الوساطفل مجال  معدومة وذل  حسب إطلاع الباحثةالسابقة 

دقدة  وتتبدع المحللدين المداليين سنواف لند الالاقنة بني  )  بإعادة تصنيف بنود قائمدة الددخل
دقددة تنبددؤات  والمكافددآت الإداريددة  أو فددل العلاقددة بددين تنبددؤات المحللددين المدداليين بالأربدداح

 .(المحللين الماليين بالأرباح
المحللين الماليين والمكافآت الإدارية تتبع أثر أن  ترى الباحثةترتباً على كل ما سبق و 

والصحة المالية للشركة على إدارة الأرباح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل و وانعكاسدها 
ما زال يحتا  لمزيد من البحوث للتعرف على أهم  مجال على دقة تنبؤات المحللين الماليين

ائمددة الدددخل و دقددة تنبددؤات بنددود ق إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف كددل العوامددل المددؤثرة فددل
 .فل هذا المجال جهود الدراسات السابقةاستكمال  وبالتالي، المحللين الماليين

 إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلمتهوم وقياس  4/4
 Earnings Management بإدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل  يقصد  

by Cassification Shifting قائمة الدخلبنود تصنيف  بإعادة قيام المديرين 
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المرتبطة بالنشاط  الأرباح الأساسيةزيادة تضخيم أو من أجل  (المصروفات والإيرادات)
 ,Dan) النهائل، مع عدم تأثر صافل الدخل للشركة  Core Earnings   التشغيلل

Kulroop et al. ,2019;Zhao ,Fang,2018) ، التالية  ذل  تستخدم الأساليبل و
 .Hsu ,Yun-Sheng et al.,Jan) :بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل لإدارة الأرباح

2020; Zhao ,Fang,2018)  . 
 المتكررة أو التشغيلية إعادة تصنيف النتقات Recurring Expenses Or 

Operating Expenses  غير متكررة نتقاتإلى ومتعمد  بشكل خاطئ    
Non-Recurring Expenses  أو غير  خاصةأو  غير عادية نتقاتأو

 تقليل النتقاتمن أجل   Unusual Or Special Expenses     تشغيلية
المرتبطة بالنشاط  المبالغة فل تقدير الأرباح الأساسيةالتشغيلية وبالتالل 

 .، مع عدم تأثر صافل الدخل النهائلCore Earnings التشغيلل 

 الإيرادات بنودإلى ومتعمد  بشكل خاطئ يلية التشغغير  الإيرادات إعادة تصنيف 
تضخيم الإيرادات التشغيلية من أجل  -المرتبطة بالنشاط الجاري للشركة -التشغيلية
، مع   المرتبطة بالنشاط التشغيلل المبالغة فل تقدير الأرباح الأساسيةوبالتالل 

 . النهائلعدم تأثر صافل الدخل 

دارة الأرباح بإعادة لإحوافز أكثر  يهايكون لد قدومن الجدير بالذكر أن الشركات  
خصوصاً فل الشركات )  تضخيم الإيرادات التشغيليةمن خلال  قائمة الدخلبنود  تصنيف

لأن ، ويرجع السبب فل ذل  التشغيلية بدلًا من تقليل النتقات  (تشغيلية التل تحقق خسائر
لانختا  ل ر من المحتوى الإعلامللها محتوى إعلامل أكب الزيادة فل الإيرادات التشغيلية

فل القيمة السوقية  تؤدي إلى التأثير الإيرادات التشغيليةزيادة  ، لذل  فإن فل النتقات
 التأثير فللها وزن أكبر الأولى  لأن  لأسهم الشركة أكثر من انختا  النتقات التشغيلية

 .(Malikov ,K. et al ,2018) الثانيةأكثر من قرارات المستثمرين ب

 نوعاً ثالثاُ من إدارةإدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل عد تعلى ذل  و    

 Accruals بالاستحقاقات  الأرباح إدارة الأرباح يضاف للنوعين الآخرين المتمثلين فل

Earnings Management  الحقيقية لأنشطةبا الأرباح إدارةو . Real Earnings 

Management  رة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل بأنها أقل تكلتة إدا، وتتميز
تأثر لعدم  كما أنها من الصعب اكتشافها ، من نوعل إدارة الأرباح بالاستحقاقات والأنشطة

تلجأ إدارة الشركات إلى إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود  حيث ، صافل الدخل النهائل
، عندما تكون الظروف المالية  الحقيقية لأنشطةبا الأرباح إدارة قائمة الدخل  بدلًا من
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للشركة على مستوى  والحصة السوقية فل مستوى مرتتع لملكية المؤسسيةاو للشركة سيئة 
، بينما تستخدم إدارة الشركات إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة  الصناعة منختضة
لأن ) قلة مرونة الأنظمة المحاسبيةفل حالة  بالاستحقاقات الأرباح إدارة الدخل  بدلًا من

الإفصاح التل لا العر  و ضمن خيارات تبإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل ت إدارة الأرباح
لأن إدارة ) وتوافر تنبؤات المحلل المالل بالتدفقات النقدية (لنظام المحاسبالتتدفق عبر 

تحقيق تنبؤات المحللين  الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل أكثر مرونة فل إمكانية
  (Abernathy, J. L., et al. ,2014) وهذا ما توصلت له دراسة  (الماليين
 & Góis)سدوف يدتم اسدتخدام بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل الأربداح إدارةولقيداس 

Anagnostopoulou ,S. C. et al. , February 2021;Parente ,2020; 

Liu ,X. K. & Wu B. ,2020; Lin , Shu et al  , 2020; Al-Haddad ,Lara 

et al ,2019; Chen ,Chu ,2019; Saputra ,R. G. R. ,2019; Zalata ,A. 

M. et al ,2019; Ifeoma ,O., H. et al, 2018 ; Orjinta, H.I & Okoye, 

E.I. ,2018;Anthonius & Murwaningsari ,Etty , 2018; Noh, 

Minyoung et al ,2017; Zalata  ,A. & Roberts ,C. ,2016; Abernathy, 

J. L., et al. ,2014) النماذ  التالية:  
 McVay نمدوذ   مدن خدلال للأربداح التشدغيلية لمسدتويات غيدر العاديدةاحساب  - أ

 :التالية (4) المعادلةب

 ititititititit SNbSbTAbTAbATbCEbbCECS   _654132110 

 :حيث
CS للأرباح أو هل الترق بين القيمة التعلية  للأرباح التشغيليةمستويات غير العادية ال

 .من نموذ  الانحدار التل تم التوصل إليهاو  الأرباحمة التقديرية لتل  والقي التشغيلية
itCE  للشركة  للأرباح التشغيليةالقيمة التعلية(i ) فل السنة(t)  وتحسب من خلال

 .قيمة المبيعات ÷(النتقات الإدارية والتسويقية-الانتا  تكلتة -قيمة المبيعات) المعادلة 
1itCE  للشركة  للأرباح التشغيليةالقيمة التعلية(i ) السنة   نهايةفل(t-1.) 
itAT للشركة  معدل دوران الأصول(i ) فل السنة(t)  
1itTA للشركة التشغيلية الاستحقاقات الكلية(i ) السنة  نهايةفل(t-1)  ويحسب من خلال

صدافل  -(t-1)السدنة  نهايدةفدل ( i)للشدركة صافل الرب  قبل البنود غير العادية) المعادلة
قيمدددة  ÷( (t-1)السدددنة  نهايدددةفدددل ( i)للشدددركة التددددفقات النقديدددة مدددن الأنشدددطة التشدددغيلية

 (المبيعات
itTA للشركة  التشغيلية الاستحقاقات الكلية(i ) فل السنة(t) )÷ قيمة المبيعات 

itS  للشركة قيمة المبيعات التغير فل(i )السنة  فل(t.) 

https://pubsonline.informs.org/action/doSearch?text1=Liu%2C+Xiaotao+Kelvin&field1=Contrib
https://pubsonline.informs.org/action/doSearch?text1=Wu%2C+Biyu&field1=Contrib
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itSN _  قيمة المبيعاتالتغير فل يأخذ القيمة واحد إذا كان متغير وهملitS  للشركة
(i )السنة  فل(t) أي أن سالب  itS  .ر بخلاف ذل ويأخذ القيمة صت  0>

0b  61ل الحد الثابت فل نموذ  الانحدار ، يمث bb   تمثل معاملات الانحدار المقدرة
 .فل نموذ  الانحدار

إعددادة تصددنيف ) بإعننادة تصنننيف بنننود قائمننة النندخلإدارة الأربنناح تحديددد مصدددر  - ب
 :التالية (4)من خلال المعادلة  (والإيرادات النتقات

OORbNRIbbCS 210   

 :حيث أن

CS  للأرباح التشغيليةمستويات غير العادية اليعبر عن.  
NRI  ومن الجدير بالذكر أن الشركات  إلى المبيعاتالمتكررة النتقات غير هو نسبة ،

بة المصرية وطبقاً لمعيار المحاسبة المدرجة بالبورصة المصرية تتبع معايير المحاس
وزارة )بعنوان عر  القوائم المالية  4142المصري رقم واحد المعدل الصادر سنة 

 (4رقم  معيار المحاسبة المصري ، 4142المصرية ، والتعاون الدولل الاستثمار 
فإن قائمة الدخل لا تتضمن النتقات أو المصروفات غير المتكررة أو الخاصة بصورة 

 اتتقلة كما هو موجود فل معايير المحاسبة الأمريكية والتل استخدمتها دراسمس
نما هنا   (Góis & Parente ,2020; Chen ,Chu ,2019)عديدة مثل  واا

المصروفات أو النتقات غير التشغيلية، لذل  سوف تستخدم الدراسة الحالية نسبة 
غير النتقات )معادلة وتحسب من خلال ال  إلى المبيعاتالنتقات غير التشغيلية 

التشغيلية  بشكل  فإذا قامت الشركة بإعادة تصنيف النتقات ،( المبيعات÷ التشغيلية 
من أجل المبالغة فل تقدير الأرباح التشغيلية غير النتقات خاطئ  ومتعمد إلى 

  علاقة موجبة معنوية  فإنه من المتوقع وجود الأساسية المرتبطة بالنشاط التشغيلل
و المستويات غير العادية NRI إلى المبيعاتالتشغيلية غير النتقات نسبة بين 

سيكون  1b، وفل هذه الحالة فإن معامل الانحدار المقدر CSللأرباح التشغيلية 
 .بإشارة موجبة

OOR فإذا قامت الشركة بإعادة  ،غيلية الأخرى إلى المبيعاتالإيرادات التش هو نسبة
 -الإيرادات التشغيلية بنودإلى ومتعمد  بشكل خاطئ تصنيف الإيرادات غير التشغيلية 
وبالتالل من أجل تضخيم الإيرادات التشغيلية  -المرتبطة بالنشاط الجاري للشركة

لتشغيلل ، فإنه من المتوقع المرتبطة بالنشاط ا المبالغة فل تقدير الأرباح الأساسية
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وجود  علاقة موجبة معنوية  بين نسبة الإيرادات التشغيلية الأخرى إلى المبيعات و 
، وفل هذه الحالة فإن معامل الانحدار CS المستويات غير العادية للأرباح التشغيلية

 .سيكون بإشارة موجبة 2bالمقدر 
السابقة سوف يتم إضافة متغيرات مستقلة ( 4)الجدير بالإشارة أن المعادلة  ومن

 . أخرى عليها لتعبر عن أحد نماذ  البحث كما سيتض  فيما بعد
أثر تتبع المحللين الماليين والمكافآت الإدارية والصحة الماليدة  4/3

 للشركة على إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

  المحللين الماليين تتبع وم وقياسمته 4/3/4
يقومدددون بدددإجراا البحدددوث وتقدددديم هدددم مجموعدددة مدددن الخبدددراا  المحللدددون المددداليون       

التددل تهددم كافددة التئددات المسددتثمرة داخددل سددوق  ،الشددركاتعددن أداا الضددرورية المعلومددات 
قددوم وعلددى ذلدد  ي اسددتثمار،الأوراق الماليددة سددواا كددان المسددتثمر فددرد أو بندد  أو شددركات 

 علددى الحصددول يتضددمن عملهددم ل سددوق رأس المددال لأنالمحللددون بدددور وسدديط إعلامددل فدد
بلاغهددا  هاتتسددير  و المعلومددات فهددم لددديهم قدددرة  السددوق،ة فددل مشدداركللأطددراف الأخددرى الواا

مدن خددلال  المحللددون المداليون ويقدوم،  كبيدرة ومهدارة فددل فحدص التقدارير الماليددة للشدركات
، كمدا يقومدون  Analysts Following or Coverage كةعملهم بتتبع أو تغطية الشر 

بالتنبؤ سواا بأرباح الشركة أو أسعار الأسهم فل المسدتقبل ، ومدن ثدم يقددمون التوصديات 
المختلتدددة سددواا بدددالبيع أو الشدددراا أو الاحتتددداظ  الشدددركاتأسددهم الخاصددة بالاسدددتثمار فدددل 

 .(García-Sánchez ,Isabel-María  et al. , Jan 2020)بالسهم
أن زيادة متابعدة من المزايا حيث للشركات العديد  نالمحللين الماليي ويوفر متابعة

المحللين الماليين يمكن أن يزيد من قيمة الشركة ويوفر معلومات ضدرورية وهامدة لقاعددة 
 فددل حوكمددة الشددركاتدوراً مهمدداً  المحللددون المدداليون يلعددبكمددا  المسددتثمرين،عريضددة مددن 

الدذي علدى الشدركات لكشدف الغدش والاحتيدال الخارجيدة  الرقابدةآليدات من ضدمن  باعتبارهم
هدذه  موثوقيدة ومصدداقيةيؤثر فدل الذي و ،  الخاصة بها القوائم الماليةبيمكن أن تقوم به 

ولهددذا  ، خصوصدداً المسددتثمرين فددل الأوراق الماليددة جعلهددا مضددللة لمسددتخدميهايو  القددوائم
مراقبددل الحسددابات والجهددات الرقابيددة الخارجيددة فددإن دورهددم فددل هددذا الصدددد قددد يتددوق دور 

مدن )  يتتاعل المحللدون بشدكل مباشدركما  ، (Zhao ,Fang,2018)لحماية المستثمرين 
ويقومدون بالتدأثير  يتتبعونهداالتدل  مدع مدديري الشدركات  وغيدر مباشدر (خلال طرح الأسدئلة

، فهدم (Lee ,K. Y. Kailey & Mo ,K., June 2020)فل القدرارات الماليدة للشدركات 
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ثدم  والمتاحدة لإدارة تلد  الشدركات عن الشدركاتالخاصة  الداخليةيقومون بجمع المعلومات 
تلد  المعلومدات ممدا يسداعد  وننشدر يبتقديم تنبؤاتهم  عن الأرباح وسدعر السدهم و يقومون 

،  والمسدتثمرين فيهدا الشركاتتل  إدارة  تقليل عدم تماثل المعلومات بين المستثمرون على
عددم تماثدل المعلومدات  حللون الماليون يقومون بتتبع الشركات التل تعانل من مشدكلةفالم

ازديدداد عدددم تماثددل حالددة بسددبب ارتتدداع قيمددة المعلومددات التددل يوفرهددا هددؤلاا المحللددون فددل 
 لط نان،ا) الأوراق الماليدة سوقوجميع التئات المشاركة فل  إدارة الشركات المعلومات بين

ل  يمكددن القددول أن المحللددين المدداليين يعتبددروا مددن أهددم التئددات التددل ، لددذ (8102، إبننصاهيم
 . (Zhao ,Fang,2018)تساهم فل تحديد سعر سهم الشركة 

 نالمحللين المداليي بالإضافة إلى المزايا المذكورة سابقاً التل يوفرها زيادة متابعةو           
 :فل تتمثل و المزاياأ المنافع منأخرى  مجموعة نالمحللي متابعة حققت للشركات

  الاعتمدداد  المدداليينالمحللددين  يتتبعهددايمكددن لمسددتخدمل التقددارير الماليددة للشددركات التددل
علل هذه التقارير والوثوق بها واستخدامها  فل اتخداذ القدرارات المختلتدة ، لأنده غالبداً 

ة بمتابعددة الشددركات التددل تتميددز بارتتدداع جددودة عمليددة المراجعددالمحلددل المددالل  مددا يهددتم
 التقددارير تتمتددع بدرجددة كبيددرة مددن المصددداقية و ، وبالتددالل فددإن هددذهفيهددا  الخارجيددة

ت بطريقة سهلة وأكثدر دقدة فل التنبؤ بأرباح تل  الشركا نيالمالي نيويستخدمها المحلل
 . (Jeong ,Kyunbeom, July 2020)ما توصلت له دراسة، وذل  

 اطر الضددريبية مدددن خددلال تقليدددل تسدداعد متابعددة المحللدددين المدداليين علدددى تقليددل المخددد
 He, Guanmin)التجنب الضريبل من جانب الشركات ، وذل  ما توصلت له دراسة 

et al.  ,January 2020) . 
  تسدداعد متابعددة المحللددين المدداليين علددى التعددرف بعمددق علددى طبيعددة الصددناعة وسددوق

نافسة والتدل المنتجات التل تعمل بها الشركات ومعرفة معلومات أكثر عن الشركات الم
 ,Hsu)مدا توصدلت لده دراسدة، وذلد   وتنتج منتجات مماثلدة تعمل فل نتس الصناعة

Charles et al. , April 12, 2020) . 
 زيددادة دقددة التنبددؤ بأربدداح تلدد   إلددىالمحللددين المدداليين للشددركات  متابعددةزيددادة  يددؤدي

 . (Hou , Jianlei et al.,2019)الشركات، وذل  كما توصلت له دراسة
 انختدا  التقلبدات فدل أسدعار  يدؤدي إلدىالمحللدين المداليين للشدركات  متابعدة ن زيادةأ

 ، (Gary Chen, July 2020)ما توصلت له دراسة، وذل   أسهم الشركات
 المحللين الماليين من التجوة تقلل متابعة Corporate Social Responsibility 

CSR Gap ه مدن جاندب الشدركة والأداا أداا المسئولية الاجتماعية المتص  عن بين
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مدا طة المسدئولية الاجتماعيدة ، وذلد  التعلل الذي قامدت بده الشدركة فيمدا يتعلدق بأنشد
 . (García-Sánchez ,Isabel-María  et al. , Jan 2020)توصلت له دراسة

  عدددد كبيددر مددن المحللددين  يتتبعهددازيددادة الددتحتظ المحاسددبل حيددث تلجددأ الشددركات التددل
خدام الطدددرق المحاسدددبية الأكثدددر تحتظددداً ، وذلددد  مدددا توصدددلت لددده المددداليين إلدددى اسدددت

 . (Sun, J. & Liu, G. ,2011)دراسة
 المحللين الماليين الشركات علدى زيدادة جدودة الإفصداح المحاسدبل بصدتة  تحتز متابعة

 Yao)المعلومات المرتبطة بالنشاط البيئل بصدتة خاصدةالإفصاح عن ، وزيادة  عامة

 ,Sheng & Liang ,Haotian,2019). 
 سددددوف يدددتم اسددددتخدام الدراسددددة الحاليدددةفدددل  تتبددددع المحللدددين المدددداليين قيددداسول  
 : الآتيين مقياسينال

  تقددددير الخطدددأ )  بدددواقلالالمسدددتويات غيدددر العاديدددة لتتبدددع المحللدددين المددداليين أو
 Residual تتبددع المحللددين المدداليين للشددركات انحدددار نمددوذ فددل   (العشددوائل

Analysts Following or Coverage Regression  التدرق ، والدذي يمثدل
المسددتويات العاديدددة  و لعددددد المحللددين المدداليينالتعليددة المسددتويات العاديددة بددين 

، والتددل تمثلهددا المعادلددة  و الناتجددة مددن نمددوذ  الانحدددار لددذل  العددددالتقديريددة 
 Mo ,K. & Lee ,K. Y. K.,2019; Cang ,Yongtao, et) :التاليدة

al.,2014) 

 YICFVbFINbGRObROAbMTBbbactAF  543210resAF  

 :حيث
resAF         فدل نمددوذ   بدواقلالالمسدتويات غيدر العاديدة لتتبدع المحللدين المداليين أو 

 .انحدار تتبع المحللين الماليين للشركات                 
actAF         ليين المتدددابعين للشدددركةلعددددد المحللدددين المددداالتعليدددة المسدددتويات العاديدددة  

 .( باللوغاريتم الطبيعل لعدد المحللين الماليين مقاس)                
MTB          نسدددددددددددددددبة القيمدددددددددددددددة السدددددددددددددددوقية إلدددددددددددددددى القيمدددددددددددددددة الدفتريدددددددددددددددة( 

 محسدددوبة علدددى أسددداس القيمدددة السدددوقية لحقدددوق الملكيدددة مقسدددوماً علدددى                  
 .(القيمة الدفترية لحقوق الملكية                 

ROA         الضرائبمقاس بنسبة صافل الرب  بعد التوائد   معدل العائد على الأصول 
 .الأصولإجمالل  إلى                

GRO          (.نسبة التغير فل إجمالل الأصول)  معدل نمو إجمالل الأصول 
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FIN          نسدددبة صدددافل التددددفقات النقديدددة مدددن الأنشدددطة التمويليدددة إلدددى إجمدددالل 
 .الأصول                 

CFV          لتددددفقاتالمعيددداري لنسدددبة ا بدددالانحرافتقلبدددات التددددفقات النقديدددة مقاسدددة 
 .إلى إجمالل الأصول النقدية                 

YI Year Indicator Variables تدددم  ولقدددد الدراسدددة ،التدددل تشدددملها سدددنوات أو ال
، بالإضافة فل معادلة الانحدار حتى نصل لنموذ  انحدار يتضمن علاقات منطقية  اإدراجه
اسددتبعاد أثددر السلاسددل الزمنيددة التددل لدديس لهددا دور حقيقددل فددل علاقددة المتغيددر التددابع إلددى 

، يأخذ القيمة واحدد فدل  متغير وهمل يأخذ القيمة واحد و صتر وهو رات المستقلة ،بالمتغي
نوات الدراسددة سددالسددنة التددل يددتم دراسددتها والسددنوات الأخددرى تأخددذ صددتراً ، ويددتم ذلدد  لكددل 

 باسددددددتثناا سددددددنة الدراسددددددة الأولددددددى التددددددل نسددددددتبعدها لكددددددل نتجنددددددب الازدوا  الخطددددددل
Multicollinearity  وجدددود علاقدددة ارتبددداط جوهريدددة بدددين المتغيدددرات )بنمدددوذ  الانحددددار

 .(المستقلة

0b 51،يمثل الحد الثابت فل نموذ  الانحدار bb  تمثل معاملات الانحدار المقدرة فل
 .نموذ  الانحدار

  ين المداليينأنه إذا كانت المستويات غير العادية لتتبع المحلل ومن الجدير بالإشارة        
، فإن ذل  يعنل أن عدد المحللين الماليين التعلل ( رقم موجب) أكبر من الصتر ( البواقل)

ذا كاندت المسدتويات غيدر و أكبر من عدد المحللدين المداليين المقددر مدن نمدوذ  الانحددار،  اا
عندل ، فإن ذل  ي( رقم سالب) أصغر من الصتر ( البواقل)العادية لتتبع المحللين الماليين  

أن عدددد المحللددين المدداليين التعلددل أصددغر مددن عدددد المحللددين المدداليين المقدددر مددن نمددوذ  
تقتدرب ( البدواقل)أما إذا كانت المستويات غير العاديدة لتتبدع المحللدين المداليين   الانحدار،

، فددإن ذلدد  يعنددل أن عدددد المحللددين المدداليين التعلددل يقتددرب مددن عدددد المحللددين مددن الصددتر
أن النموذ  جيد فل تقدير عدد المحللدين المداليين أي مقدر من نموذ  الانحدار الماليين ال

 .الذين يتابعون الشركة
 بواقلالالمستويات غير العادية لتتبع المحللين الماليين أو مقياس  تم استخدام ولقد       

تدل قدد للدتحكم فدل العوامدل المتعدددة ال فل نموذ  انحدار تتبدع المحللدين المداليين للشدركات
حجم الشركة والأداا المالل لهدا و : تؤثر فل تتبع المحللين الماليين للشركات والتل أهمها 

معدددل نمددو أصددولها ، والأنشددطة التمويليددة ، وتقلبددات التدددفقات النقديددة للشددركة ، لددذل  كددل 
 .هذه العوامل تضمنتها المعادلة السابقة
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 ,Jeong ,Kyunbeom) ل العدامعدد المحللين المداليين الدذين يتدابعون الشدركة خدلا  

July 2020; Lee ,K. Y. Kailey & Mo ,K., June 2020; Hsu, 

Charles et al. ,April 12, 2020; Antonio R. M. et al.,2019 

;Christensen, T. E. et al.,2019; Forst ,Arno et al. ,2019; Oh H. 

M. & young Kim ,W.,2018; Chae ,Soo-Joon & Nakano 

,Makoto,2015) عدد المحللين ، وقد استخدمت بع  الدراسات لوغاريتم  (Chen 

Gary et al. , July 2020;García-Sánchez ,Isabel-María et al. , Jan 

2020; Hong ,Yongtao et al.,2020; Hou ,Jianlei et al.,2019; Zhao 

,Fang,2018)  المدداليين فددل  ، وسددوف يسددتخدم اللوغدداريتم الطبيعددل لعدددد المحللددين

 .الدراسة الحالية
تتبع المحللين الماليين على إدارة الأرباح بإعادة تصدنيف  أثدر 4/3/4

 بنود قائمة الدخل
للشركات من العوامل التل قد تكدون مدؤثرة  المحللين الماليين تغطيةأو تتبع يعتبر          

تتبدع  أثدر دراسدات قليلدةت ، ولقد تناولد إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلعلى 
علددى إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل  كمتغيددر مسددتقلالمحللددين المدداليين 

 الارتبداط هدل هدل علاقةفيما بينها من ناحية ئج تل  الدراسات كمتغير تابع ، و اختلتت نتا
 :يأتل وذل  كما دراسةليها كل ع رتكزتالتل  الأسبابوذل  باختلاف  طردية أم عكسية

يمكدددن أن يدددؤدي زيدددادة متابعدددة المحللدددين المددداليين إلدددى كشدددف الغدددش : العلاقدددة العكسدددية 
والاحتيال الذي يمكن أن تقوم به إدارة الشركات بالقوائم المالية ، لدذل  تلجدأ إدارة الشدركات 

لده توصدلت ، وهذا ما  إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلإلى الحد من ممارسة 
إلى أن زيدادة تتبدع المحلدل المدالل للشدركات يحدد  (Behn, B. K., et al. ,2013) ةدراس
التدل  الددولفل  إعادة تصنيف بنود قائمة الدخلمن خلال إدارة الأرباح ب قيام المديرينمن 

 .تكون فيها حماية المستثمر ضعيتة
 : يمكن أن يؤدي زيادة متابعة المحللين الماليين إلى: العلاقة الطردية 
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  الشدركات ف ، الحقيقيدة لأنشدطةبا الأربداح إدارةو  بالاسدتحقاقات الأربداح إدارةالحدد مدن
التل تمارس إدارة الأرباح تتصف بقلة الإفصاح المحاسدبل لدديها ممدا يزيدد مدن التكلتدة 
التدل يتحملهدا المحلدل المدالل فدل سدبيل الحصدول علدى المعلومدات ، ومدن ثدم فدإن قلددة 

قلة دقدة تنبدؤات المحللدين المداليين بأربداح  ؤدي إلىتالمالل  المعلومات المتاحة للمحلل
الشركة مما يؤثر سلباً على سمعة المحللين فل السوق لدذل  لا يريدد المحللدون متابعدة 

مرتتعددة حتددى (  الحقيقيددة لأنشددطةباو بالاسددتحقاقات أ)الشددركات التددل بهددا إدارة أربدداح 
 Hong ,Yongtao et al.,2020; Degeorge ,François) يتجنبوا أخطاا التنبدؤ

et al. ,2013) . 
 كنننوع منن   زيددادة اتجدداه الشددركات إلددى إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل

 لأنشدطةبا الأرباح إدارةبالاستحقاقات و  الأرباح لكل من إدارةأنواع إدارة الأرباح البديلة 
زيددادة إلددى ( كمتغيددر تتدداعلل)، لددذل  يددؤدي زيددادة متابعددة المحللددين المدداليين  الحقيقيددة

إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل والتدل تتميدز  اتجاه إدارة الشدركات إلدى
المحللددون المدداليون  اهتمدداممددن غيددر المددرج   و، بأنهددا أقددل أنددواع إدارة الأربدداح تكلتددة 

 Zhao) ، وهددذا مددا توصددلت لدده دراسددة باكتشددافها لعدددم تغيددر الددرقم النهددائل للدددخل

,Fang,2018).  
 المكافآت الإداريةمتهوم وقياس  4/3/3

فدل كدل مدا تحصدل   Management Compensation المكافدآت الإداريدةتتمثدل       
 مددن (طبقدداً للدراسدة الحاليددة أعضدداا مجلدس الإدارة ممثلدة فددل مكافدآت) عليده إدارة الشددركة

 :(Hsu ,Yun-Sheng et al.,Jan. 2020) الأجزاا الخمسة التالية
  رواتبSalaries بمعيدار المحاسدبة كمدا ورد  ، و للعاملين وهو ما يدفع بصورة دورية

تعتبر الرواتدب أو المرتبدات مدن المزايدا  4142الصادر سنة ( 31)رقم  المعدل المصري
وزارة ) .للشدركة التدل يعمدل بهدا مقابل الخدمة التل يقددمهاالأساسية التل تمن  للعامل 

 (31رقم  معيار المحاسبة المصري ، 4142المصرية ، ل والتعاون الدولالاستثمار 
  علاوات  Bonuses وتمثل أي مبالع إضافية على المرتب الأساسل.  
  توزيعات أرباح نقديةCash Dividends  وتعبر عن جزا من الأربداح حققتده الشدركة 

 .يوزع على العاملين نقداً و 
 توزيعات فل صورة أسهم  Stock Dividends  م الشدركة بتحتيدز العداملين ، فقدد تقدو

 .لديها من خلال منحهم جزا من أسهم الشركة
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  خيدارات الأسدهم الممنوحدة للعداملين Employee Stock Options ،   ويقصدد بدذل
والدذي أبقدت عليده  4145الصدادر سدنة ( 32)رقدم  معيار المحاسبة المصريبكما ورد 

ا أي تعدديل عليده والدذي إجدرا دون 4142معايير المحاسبة المصرية المعدلة سنة  
قيام الشركة بمن  بع  العاملين الحدق فدل  المدفوعات المبنية على أسهم : هعنوان
الأسدددهم العاديدددة لهدددا بسدددعر محددددد يسدددمى سدددعر الممارسدددة  عددددد محددددد مدددن شدددراا

Exercise Price  ( 4145وزارة الاسدتثمار المصدرية ، ) معيندةخدلال فتدرة زمنيدة 
مكافآت طويلة الأحد أشكال خطط  لأسهم الممنوحة للعاملينخيارات ا، وعلى ذل  تعتبر 

، ومن التعريف  الأجل  التل تهدف لتشجيع العاملين على الاستمرار فل العمل بالشركة
خصدددائص تلددد  بعددد  يمكدددن اسدددتنتا   خيدددارات الأسدددهم الممنوحدددة للعددداملينالسدددابق ل

 :الخيارات والتل تتمثل فيما يلل

 العددداملين الحدددق فدددل شدددراا الأسدددهم ولا يوجدددد إلدددزام أن الخيدددارات تتميدددز بأنهدددا تمدددن  
 .بالشراا

 فل خدمة الشركةبإتمام فترة زمنية معينة  عادة ما يكون عقود الخيارات مشروطة. 

  لا يحق للعاملين الحصول على توزيعات الأرباح خلال التترة اللازم إتمامهدا لممارسدة
 .( 4145وزارة الاستثمار المصرية ، )حق الشراا

قد تكون فل صورة نقديدة وقدد تكدون  مكافآت الإداريةوعلى ذل  يمكن القول أن ال         

، ويحقدق اسدتخدام المكافدآت المبنيدة  مكافآت  مبنيدة علدى أسدهم أينقدية  فل صورة غير

 ;Hsu ,Yun-Sheng et al.,Jan. 2020)لى أسدهم العديدد مدن المزايدا تتمثدل فدعلد

Feliana ,Y.K. & Lianggono, F. ,2020; Ramchandani, S. B. & 

Pandya, H. ,2019; Aldamatz, S. et al. ,2018; Riaz ,Fayyaz et al. 

,2017; Li, Zhi & Wang , Lingling , 2016; De Angelis, David and 

Grinstein,  Yaniv ,2015; Uygur ,Ozge,2013): 
 صددحاب المصددال  تقليددل مشدداكل الوكالددة المتمثلددة فددل تضددارب الأهددداف والرغبددات بددين أ

دارة الشركة نتيجة رغبة المديرين تعظيم المنتعة ال خصية لهم علدى حسداب شبالشركة واا
، فمن خلال تمل  المديرين لأسهم الشركة يحدث  أصحاب المصال  بالشركةمن غيرهم 

دارة الشركة  . تقارب فل المصال  بين أصحاب المصال  بالشركة واا



- 27 - 

 حتدى يسدتطيع المددير الحصدول علدى المكافدآت زيادة إنتاجية الشدركة وتحسدن أدائهدا  ،
 .ويترتب على ذل  زيادة قيمة الشركة فل سوق الأوراق المالية

  فالمكافدآت المبنيدة وتقليدل معددل دوران العداملين زيادة ولاا وانتماا المديرين للشدركة ،
علددى أسددهم تتميددز بأنهددا خطددط طويلددة الأجددل تسددتمر لسددنوات طويلددة عكددس المكافددآت 

 .بأنها قصيرة الأجل تتصفالتل  النقدية

 الإضدافية للعداملين إذا زاد  تعتبر المكافآت المبنية على أسهم مصدر من مصادر الدخل
 .سعر السهم فل السوق عن سعر الممارسة المدفوع من جانب العاملين

 النظدام يتضدمن أن 4214 لسدنة 452 للقدانون التنتيذيدة اللائحدة أجازتوفل مصر        

 كليهمدا، أو المدديرين أو العداملين وتحتيدز لإثابدة أكثدر أو نظامًدا المساهمة شركةلل الأساسل

 جدزاًا بتملديكهم أو ميسدرة، بأسدعار أو مميدزة بشدروط أسهمًا بيعهم أو منحهم خلال من وذل 

 .( 4214الوقائع المصرية ، يونيو )محدد أجل انقضاا بعد الشركة أسهم من
 الصادر عن الهيئة العامة للرقابة المالية يدتم الشركات حوكمة خدمات دليلوطبقاً ل        

 الإدارة مجلدسبنداا علدى دعدوة مدن  والتحتيدز الإثابدة نظدام مددة تجديدد أو تتعيدل أو تطبيدق
 أو لعداملينل والتحتيدز الإثابدة علدى نظدام لموافقدةل العاديدة غيدر العامدة الجمعيدة لانعقداد

 الإثابدة نظدامعنددد تطبيددق  ضددوابط التاليدة، وعلددى الشددركة تطبيدق ال كليهمدا أو لمدديرينل

 (، بدون تاريخالهيئة العامة للرقابة المالية  ) :والتحتيز
 والعداملين والمدديرين العليا الإدارة تحتيز لنظم المخصصة الأسهم مجموع يزيد ألا يجب 

 .المصدرة الأسهم مجموع من %41 عن وقت أي فل

 الدذين والعداملون المدديرون بالأسدهم بدةوالإثا التحتيدز بدرامج مدن يسدتتيد أن يجدوز لا 

 .المصدرة الشركة أسهم من %41 منهم أي ملكية تتجاوز
 أو لعداملينل والتحتيز الإثابة نظاموفل جميع الأحوال يجب على الشركة التل تطبق        

وتقديمها لبورصدة  والتحتيز الإثابةنظام بتوفير البيانات التالية الخاصة  كليهما أو لمديرينل
، كمدا يجدب الالكتروندل موقعها وعلى بالبورصة التداول شاشاتالأوراق المالية لنشرها على 

وهيكدل المسدداهمين للشددركات والددذي  مجلددس الإدارة نمدداذ  تقريددر الإفصداح عددنأن تتضدمن 
مدن قواعدد  31لإدارة الإفصاح بالبورصة بصورة ربدع سدنوية تنتيدذاً للمدادة  تتقدمه الشركا

الهيئدة العامدة ) :التاليدة والتحتيدز الإثابدةنظدام بلبياندات الخاصدة ا صدريةالم القيد بالبورصة
 (، بدون تاريخالهيئة العامة للرقابة المالية  ؛ 4141يونيو،  للرقابة المالية
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 إثابدة أنظمدة لأحدد وفقًدا بيعهدا أو منحهدا الشركة تنوي التل الأسهم نسبة أو عدد إجمالل 

 وبدين المختلتدة الأنظمدة بدين الأسدهم هدذه توزيدع ونسدبة والمدديرين، العداملين وتحتيدز

 .منها المستتيدين والمديرين العاملين

 تلد  مدن الاستتادة لهم يمكن الذين المديرين أو العاملين فل توافرها اللازم بالشروط بيان 

 الدذي للتقيديم المتبدع والأسدلوب والكتدااة والأقدميدة الوظيتيدة الدرجدة لمعايير وفقًا النظم،

 .التحتيز أو الإثابة تقرير عليه بنااً  يتم

 وكيتيدة ببيعهدا، الوعدد أو تمليكهدا أو منحهدا المزمدع للأسدهم التعليدة القيمدة تقيديم طدرق 

 منحده حالدة فدل تمويلهدا ومصدادر لهدا، شدرائه حالدة فدل لقيمتهدا المددير أو العامدل سدداد

 .إياها

 الشدركة حصدول بين ةالتتر  خلال بالتصويت يتعلق فيما وخاصة للأسهم، القانونل الوضع 

 المدن  شدروط اسدتيتائه بعدد المددير أو للعامل ملكيتها نقل وبين إصدارها أو الأسهم على

 .له بيعها حالة فل الثمن لكامل سداده أو

 عدن إليده آلدت التدل  الأسدهم فدل التصدرف المددير أو للعامدل خلالهدا يجدوز لا التدل المدة 

 .النظام من المستتيدين فئات من فئة لكل بالنسبة التحتيز أو الإثابة نظام طريق

 أو العامل تر  حالة فل تمليكها أو منحها تم التل الأسهم شراا بإعادة الشركة التزام مدى 

 .التر  سبب كان أيًا للشركة المدير
إتبدداع يددتم  أعضدداا مجلددس الإدارة ممثلددة فددل مكافددآت مكافددآت الإداريددةالولقيدداس        

 : الإجرااات التالية
تحديدد توزيعدات الأربداح النقديدة التدل يحصدل يدتم  للمكافآت فل صدورة نقديدة بالنسبة .4

اعتماداً على كل من القوائم المالية للشركة والايضداحات  أعضاا مجلس الإدارةعليها 
، مدع المتممة لها ، وكدذل  قائمدة التوزيعدات المقترحدة للأربداح الخاصدة بكدل شدركة  

مددن  أعضدداا مجلددس الإدارة لتددل يحصددل عليهدداالرواتددب والعددلاوات النقديددة ااسددتبعاد 
 القيدداس لتددوافر بيددان إجمددالل قيمددة الأجددور للعدداملين بالشددركة ككددل وعدددم تددوافر بيددان

 .بصورة مستقلة  عضاا مجلس الإدارةلأ قيمة الأجور
 :فتقاس كما يلل فل صورة مكافآت  مبنية على أسهم بالنسبة للمكافآت .4

  حساب قيمتها من خلال ضدرب عددد الأسدهم توزيعات الأرباح فل صورة أسهم ويتم
التل تم الإفصاح عن كونها تمثل توزيعات الأرباح فدل سدعر السدهم الحدالل بسدوق 

 .الأوراق المالية
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 يتم قياسها من خلال نموذ   خيارات الأسهم الممنوحة للعاملينBlack-Scholes 

Model الخاصدة  ، والذي يعتبر من أكثر النماذ  المسدتخدمة مدن جاندب الأدبيدات
، والدددذي يعتمدددد علدددى  خيددارات الأسدددهم الممنوحدددة للعدداملينبقيدداس السدددعر العدددادل ل

 (Srivastava ,A. & Shastri ,M.,2018) :المعادلة التالية 

)2(**)1(* )*( dNeKdNSC tr  

 :حيث أن 
C    خيارات الأسهم الممنوحة للعاملينهو السعر العادل لشراا 
 S   ق فل تاريخ التعاقدهو سعر السهم السائد فل السو 

N   ( مدن جدداول التوزيدع الطبيعدل المعيداري) هدو قديم التوزيدع الطبيعدل المعيداري المتدراكم
 1d  ،2dعند النقاط 

K    الأسهم الممنوحة للعاملينهو سعر السهم المتوقع فل تاريخ انتهاا عقد خيار 
e  41741أساس اللوغايتم الطبيعل وهو يساوي 
r    والذي يمثله العائد على أذون  السائد فل السوق هو معدل العائد الخالل من الخطر

 الخزانة المصرية 
t    هو التترة المنقضية بين تاريخ التعاقد وتاريخ انتهاا السنة المالية 
1d تحسب كما يلل: 

tv

tvrKS
d

*

*)2/()/ln(
1

2


 

 :حيث أن 
Ln  هو اللوغاريتم الطبيعل 
V (تقلبات سعر السهم) هو الانحراف المعياري للتغير فل سعر السهم 
2d تحسب كما يلل: 

)*(12 tvdd   

حسدداب إجمدالل قيمددة المكافددآت الممنوحدة لأعضدداا مجلدس الإدارة مددن خددلال   يدتم .3
 مبنيدة علددى أسددهمالمكافددآت  ن المكافددآت فددل صدورة نقديددة و الجمدع قيمددة كددل مد

 .والتل تم حسابها أو الحصول عليها من الخطوتين السابقتين

 يدددتم حسددداب المقياسدددين التددداليين للمكافدددآت الممنوحدددة لأعضددداا مجلدددس الإدارة .1
 :واستخدامهم فل الدراسة الحالية
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  ة إلدى إجمددالل قيمددة المكافددآت الممنوحددة لأعضداا مجلددس الإدار  نسدبة حسددابيدتم
تتضددمن توزيعددات أربدداح نقديددة ) المكافددآت الممنوحددة لجميددع العدداملين بالشددركة 

 (إن وجددت ممنوحدة للعداملينوتوزيعدات أربداح فدل صدورة أسدهم وخيدارات أسدهم 
(Uygur ,Ozge,2013) المحسوبة للشركة عن  المكافآت نسبةإذا زادت قيمة ف

، وتأخدذ ( 4)ن الشدركة تعطدى القيمدة لجميدع الشدركات فدإ المكافآتمتوسط نسبة 
 . (Hsu ,Yun-Sheng et al.,Jan. 2020)ذل  القيمة صتر بخلاف

 (جمددالل قيمددة المكافددآت الممنوحددة لأعضدداا مجلددس الإدارةإ +واحددد) لوغدداريتم. 

(Joo, J. H. & Chamberlain, S. ,2017) 

د على إدارة الأرباح بإعادة تصدنيف بندو المكافآت الإدارية  أثر 4/3/1
 قائمة الدخل

إدارة الأربدداح مددن العوامددل التددل قددد تكددون مددؤثرة علددى  المكافددآت الإداريددةتعتبددر          
 المكافددآت الإداريددة أثددر دراسددات قليلددة، ولقددد تناولددت  بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل

كمتغيدر تدابع ، ولقددد علدى إدارة الأربداح بإعدادة تصددنيف بندود قائمدة الددخل  كمتغيدر مسدتقل
 ,Lei ,Xintu & Wang) ئج تلدد  الدراسددات ، فلقددد توصدددلت دراسددةتلتددت نتددااخ

Honghua,2019)  إدارة الأربداح بإعدادة  و المكافدآت الإداريدةإلى عدم وجود علاقدة بدين
 .Hsu ,Yun-Sheng et al.,Jan) دراسدة توصدلت، بينمدا  تصدنيف بندود قائمدة الددخل

إدارة الأربداح بإعدادة  و فدآت الإداريدةالمكا على وجدود  علاقدة طرديدة  جوهريدة بدين(2020
سدوااً كانددت فدل صددورة )، حيدث أن إجمددالل المكافدآت الإداريددة  تصدنيف بنددود قائمدة الدددخل
إدارة الأرباح بإعدادة  الممنوحة للإدارة تؤدي إلى زيادة استخدام( نقدية أو مبنية على أسهم
 بمتردهددا بنيددة علددى أسددهمالم المكافددآت الإداريددة نظددم ، كمددا أن تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل
 .إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل تؤدي إلى زيادة استخدام

إدارة الأربداح  و المكافدآت الإداريدة الجوهريدة بدين الطرديدةويرجع السبب فل العلاقة        
الأربداح المسدتهدفة قدد يلجدأ  الشدركة تحقدقلكدل  هإلدى أند بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

 مدددن خدددلال زيدددادة المكافدددآت التددل يحصدددلون عليهددالربحيدددة الشددركة لمددديرون إلدددى زيددادة ا
بصدتة  بإعادة تصنيف بنود قائمدة الددخل بصتة عامة و إدارة الأرباح ممارسة إدارة الأرباح

 المرتبطدة بالنشداط التشدغيلل تقددير الأربداح الأساسديةوذلد  مدن خدلال المبالغدة فدل  خاصة
تدأثر يومن ثدم لدن   غير متكررة بنودإلى ومتعمد  بشكل خاطئ  يةالتشغيلتصنيف النتقات ب

 . النهائلصافل الدخل 



- 31 - 

 الصحة المالية للشركة متهوم وقياس 4/3/5
 علدى أنهددا القدوة الماليددة Financial Health مكدن الإشدارة إلددى الصدحة الماليدةي       

ظدددل الظدددروف  قددددرة الشدددركة علدددى تلبيدددة مطالبدددات الددددائنين لددديس فقدددط فدددل للشدددركة أي 
الاقتصادية والتجارية الحالية ، ولكن أيضًدا فدل ظدل المواقدف غيدر المواتيدة التدل قدد تحددث 

فدل  شدركةالصدحة الماليدة للشدركة أمدرًا بدالع الأهميدة لأي متهوم يعد ، حيث  فل المستقبل
الصددحة بالتأكددد مددن  المقرضددونقددوم يقددر  تحصددل الشددركة علددى  حتددىلأندده ،  أي صددناعة

قائمدة المركدز مثدل )التعليدةالماليدة  القدوائم تحليدلللشركة من خدلال  لقوة الماليةاأو المالية 
تحديددد ل للشددركة المسددتقبليةالمعلومددات و  (النقديددةوقائمددة التدددفقات  وقائمددة الدددخل المددالل

اتخداذ قدرار بمدن  القدر  للشدركة أو عددم و  لشدركةتل  ال الحالل والمستقبلل الوضع المالل
 .منحه

على ما سبق تواجه الشركات التل تتمتع بصحة ماليدة مرتتعدة مشداكل ماليدة  وترتباً        
 محدودة ، بينما تواجه الشركات التل لا تتمتع بالصحة أو القوة المالية مشاكل ماليدة كبيدرة

البنددود  بارتتدداع نسددبة الددديون لحقددوق الملكيددة وزيددادة ة بتعثرهددا ماليدداً و، وتتصددف الأخيددر 
 .Special Items (Almaleeh ,N. M. ,2019, Simamora ,A  الخاصددة

J.,2019)  النقددي العجدز، كمدا تواجده الشدركات التدل لا تتمتدع بالصدحة أو القدوة الماليدة 

 ا،هاسدتحقاق ميعداد فدل التوائدد ومصداريف الحاليدة،التزاماتهدا  سداد ىلع القدرة دهاتقي والذي

  لددبت وفدداالل للشددركة يةلالتشددغي الأنشددطة مددنالنقديددة  تدددفقاتال كتايددة لعدددم نتيجددة
 .(4147علل ، عبد الوهاب نصر ، الربيع ).الالتزامات

للشدددركات التدددل لا تتمتدددع بالصدددحة أو القدددوة الماليدددة  ويترتدددب علدددى التعثدددر المدددالل        
 : والتل منها  مجموعة من الآثار السلبية

  التددددأثير السددددلبل علددددى سددددمعة الشددددركة ، والشددددطب مددددن بورصددددة الأوراق الماليددددة
(Hussain, Alfiatul  R. M., et al ,2016). 

 علل ، عبد الوهداب نصدر ، الربيدع  ) عدم القدرة على تلبية توقعات المحللين الماليين
4147). 

 ممدا يجعلهدا مضدللة لمسدتخدميها ويتقددهم احتياليدة مالية احتمالية إعداد قوائم  زيادة
 ,Ozcan) وصدل لدهالثقة فيها مما يضر بالنشاط الاقتصدادي للدولدة ككدل وهدذا مدا ت

Ahmet , 2016) . 

  للشدركة مشداكل النمدو المدالل والمسدتدامزيدادة(Rafatnia A. A. et al ,may 

2020) 
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 (4147علل ، عبد الوهاب نصر ، الربيع : ) كما يؤدي التعثر المالل إلى
 هامهأس أسعار تدهور وإنتاجيتها  انختا و  السوقيةالشركة  حصة فقد. 
 الكتااةب التل تتميزالبشرية بالشركة  الموارد من الكثير فقد.  
 العملاا  و الموردين من الكثير فقد. 
  الأرباح توزيعات أو انعدام انختا. 

 مقياسدينال سدوف يدتم اسدتخدام الدراسدة الحاليدةفل  للشركة الصحة الماليةولقياس        
 :الآتيين

الأكثدر ؤشدر م هدذا المؤشدر لأنده المااسدتخدتدم ، ولقد   Beneish M-scoreمؤشر  
،  بدالقوائم الماليدةو إدارة أرباح ملائمة فل حالة التنبؤ باحتمالية وجود احتيال وغش 

مددن ن اثمدد الدراسددة الحاليددة، ويعتمددد حسدداب هددذا المؤشددر علددى وهددو مددا يتناسددب مددع
 , Halilbegovic) :ب باسددتخدام المعادلددة التاليددةسدد، ويح محاسددبيةال المؤشددرات

Sanel et al. , June 2020; MacCarthy , John ,2017) 

Beneish M score = -4.84 + 0.92*DSRI + 0.528*GMI + 0.404*AQI + 

0.892*SGI + 0.115*DEPI – 0.172*SGAI + 4.679*TATA – 
0.327*LV 

 :حيث أن
DSRI  سابه من خلال المعادلة التاليةحهو مؤشر العملاا والذي يمكن: 

(py) Sales

(py) receivable Accounts

(cy) Sales

(cy) receivable Accounts

DSRI  

 :حيث أن

Accounts receivable  ، هل العملااSales  ، هدل المبيعدات(cy)  هدو السدنة
 .هو السنة السابقة (py)الحالية ، 
 :كما أن

(py) Sales

(py) sales ofCost  - Sales

(cy) Sales

(cy) sales ofCost  - Sales

GMI  

 :حيث أن

GMI و مؤشنص هناما النصب هن  ، Sales ، هند المبيانات  Cost of sales تكلفنة

 .ةهو السنة السابق (py) هو السنة ال الية ، (cy)المبياات، 
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(py) assets Total

(py))CA (PPE(py)-1

(cy) assets Total

(cy))CA (PPE(cy)-1





AQI  

 :حيث أن

AQI  ، هددو مؤشددر جددودة الأصددولTotal assets إجمددالل الأصددول، PPE  هننو

 هنو السننة ال الينة ، (cy) هو الأفو  المتداولة، CA،  الادارات والآلات والمادات
(py) هو السنة السابقة. 
 :كما أن

)(

)(

pySales

cySales
SGI   

 :حيث أن

SGI عداتنمدو المبي هدو مؤشدر  ،Sales هند المبيانات، (cy) ، هنو السننة ال الينة 
(py) هو السنة السابقة. 
 :كما أن

(cy) PPE  (cy) exp. 

(cy) exp. 

(py) PPE  (py) exp. 

(py) exp. 






ionDepereciat

ionDepereciat

ionDepereciat

ionDepereciat

DEPI  

 :حيث أن

DEPI  الإهلا  معدلهو  ،Depreciation exp.  هو مصدروف الإهدلا، PPE 

هدددو السدددنة  (py) هنننو السننننة ال الينننة ، (cy) هنننو الادنننارات والآلات والماننندات ،
 .السابقة

 :أن كما

(py) Sales

(py)cost tion administra and  Sales,

(cy) Sales

(cy)cost tion administra and  Sales,

onDistributi

onDistributi

SGAI   

 :حيث أن

SGAI هو مؤشدر المصدروفات البيعيدة والإداريدة  ،Sales, distribution and 

administration cost  المصدددروفات البيعيدددة والإداريدددة هننند ،Sales   هننند

 .هو السنة السابقة (py) هو السنة ال الية ، (cy) ، المبياات
 :كما أن

sTotalasset

ionDepereciatitalWorkingCap
TATA
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 :حيث أن

TATA  هننو مؤشننص نسننبة إجمننالد الاسننت داقات إلننى إجمننالد الأفننو  ، Total 

assets   ،إجمالل الأصولDepreciation  ،  هو مصروف الإهدلاWorking 

capital رأس المال العامل. 
 :كما أن

sTotalAsset

litiesTotalLiabi
LV   

 :حيث أن

LV هو مؤشص الصل  المالد ،  Total Liabilities الالتزاماتهد إجمالد 

Total Assets إجمالل الأصول. 

يددتم تقسدديم الشددركات إلددى Beneish M-score وبعددد حسدداب قيمددة مؤشددر        
شركات بها احتيال وغش فل قوائمها المالية وشركات ليس بها غدش أو احتيدال فدل 

فدإن  2.22- عدنقلدت قيمدة المؤشدر إذا  : مدن خدلال القاعددة التاليدة قوائمها المالية
 أو القوة الماليدةتتميز بد) احتيال وغش فل قوائمها المالية  وجودعدم تتميز ب الشركة

زادت قيمدددة تأخدددذ القيمدددة صدددتر إذا ، بينمدددا وتعطدددى القيمدددة واحدددد ( ةالصدددحة الماليددد
احتيدال وغدش فدل قوائمهدا الماليدة  بوجدود الشركة تتصف حيث  2.22-المؤشر عن 

 .(المالية الصحةعدم  أو المالل بالضعف تتصف)

علددددى إدارة الأربدددداح بإعددددادة أثددددر الصددددحة الماليددددة للشددددركة  4/3/6
 تصنيف بنود قائمة الدخل

إدارة  ممارسدددة إدارة الشدددركات علدددى للشدددركةالمنحتضدددة الصدددحة الماليدددة  قدددد تحتدددز       
الصددحة  أثددر دراسدداتبعدد  التناولددت  لددذل ، و  الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل

كمتغيدر على إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الددخل  قلكمتغير مست المالية للشركة
 Shin , Haeyoung et) ، فلقدد توصدلت دراسدةئج تل  الدراسداتتابع ، ولقد اختلتت نتا

al , July 2019)  إدارة الأربداح إلدى وجدود علاقدة طرديدة بدين الحالدة الماليدة للشدركات و
 Hsu ,Yun-Sheng et) ت دراسددةتوصددلبينمددا ،  بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل

al.,Jan. 2020;Nagar, N., & Sen, K. ,2017;Abernathy, J. L., et al. 

إدارة الأربدداح  و بددين الحالددة الماليددة للشددركات إلددى وجددود علاقددة عكسددية جوهريددة (2014,
، ويرجع السبب فدل تلد  العلاقدة العكسدية الجوهريدة إلدى  بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

يحداول مدديروها الخدرو   التل لا تتمتع بالصحة أو القدوة الماليدة الشركات ندما تتعثرع هأن
حتى لو كان ذل  الخرو  بصورة مؤقتة خوفاً من زيادة الآثدار   ن حالة التعثر بأي وسيلةم
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 لدذل  قدد تلجدأ،  سدريعةالسيئة للتعثر المالل ، والتل يترتب عليها إفدلاس الشدركة بصدورة 
لتأجيدل الآثدار السدلبية الناتجدة  رة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلإداإلى استخدام 

 .(Almaleeh ,N. M. ,2019) لتترات مستقبلية ر الماللتعثال عن
تتبددع  و إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخلأثددر  4/1

تنبددددؤات المحللددددين  دقددددةعلددددى المكافددددآت الإداريددددة و المحللددددين المدددداليين 
 ين المالي

 تنبؤات المحللين الماليين  دقة وقياس متهوم  4/1/4
الشدددركات ، حيدددث تعتمدددد فدددل أسدددواق رأس المدددال كبيدددراً  اً دور  ونالمدددالي ونلمحللدددل       

عندد اتخداذ  بأربداح الشدركات المحللين الماليين على تنبؤاتوالمستثمرون والدائنون وغيرهم 
المحللددين علددى أنهددا  تنبددؤاتسددتثمرون إلددى ينظددر الم، حيددث المختلتددة القددرارات الاقتصددادية 
عدن  لأن المحلل يعتبر طرفًا مسدتقلاً  الشركات إدارةمن قبل  بالتنبؤاتأكثر مصداقية مقارنة 

 Analysts’ earnings تنبدددؤات المحللدددين المددداليين بالأربددداحيقصدددد ب و، الشدددركة 

Forecast  من خلال  للشركاتالمستقبلية  السهم ربحيةو  لأرباحتقدير المحللون الماليون
تجميدع معلومدات أخدرى عدن  بالإضدافة إلدى وتحليلهدا التاريخيدة للشدركات المعلوماتتجميع 

ومددن ثددم تقيددديم أداا الشددركات التعلددل والتنبددؤ بدددالأداا الصددناعة التددل تعمددل بهدددا الشددركة 
 .Rahman Md. J. et al , 2019 ;Embong Z. & Hosseini L)المسدتقبلل

,2018) 
 Analysts’ Earnings تنبددؤات المحللددين المدداليين بالأربدداح د بدقددةيقصددكمددا         

Forecast Accuracy  أي مدى وجود أخطاا فل تنبؤات المحللين الماليين عندد قيدامهم
بالتنبؤ بربحية شركة معينة ، حيث يددل المسدتوى المرتتدع مدن أخطداا التنبدؤ إلدى قلدة دقدة 

مدددن أخطددداا التنبدددؤ إلدددى زيدددادة دقدددة  يددددل المسدددتوى المدددنخت  التنبدددؤات ، وعلدددى العكدددس
، وبمعنى آخر يمكن القول أن دقدة تنبدؤات المحللدين المداليين بالأربداح تعندى مددى التنبؤات

تطابق تنبؤات المحللين مع الأرباح التعلية التل حققتها الشركة التل قدام المحللدون بدالتنبؤ 
 .(Yu , M. & Wang Y. ,2018) بأرباحها
 :من خلال المقياسين التاليين تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح دقة ويمكن قياس      

  مضروباً فدل الشركة سهم المحللين الماليين بربحية اتخطاا تنبؤ لأ الرقم المطلقنسبة 
 100  المعادلددة التاليددة مددن خددلال، ولقددد تددم حسدداب هددذا المقيدداس: (Hou , 
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Jianlei et al.,2019; Yu , M. & Wang Y. ,2018;Salerno , David 

,2014) 

   100*/1  ittitit PAFFA  

 سدهم المحللدين المداليين بربحيدة اتخطداا تنبدؤ لأ الدرقم المطلدقنسبة هو   itFA1: حيث أن
 i الشدركة سدهممتوسط تنبدؤات المحللدين المداليين بربحيدة  t   ،itFفل السنة i الشركة

فددل  i، سددعر أقتددال السددهم  للشددركة   itP ربحيددة السددهم التعليددة ، t ، tAل السددنةفدد
، ولقدد تدم الضدرب فدل   tالسدنة 100   لسدهولة تتسدير النتدائج فكلمدا زادت النسدبة

 .تنبؤات المحللين الماليين بالأرباحدقة  كلما زادت
 زادت دقدة  ر ثندائل يعطدى القيمدة واحدد، صدتر ، حيدث يعطدى القيمدة واحدد إذا كدانمؤش

المحللدددين  اتخطددداا تنبدددؤ لأ الدددرقم المطلدددقنسدددبة أي زيدددادة )  تنبدددؤات المحللدددين المددداليين
المحللدين  اتخطداا تنبدؤ لأ الرقم المطلقنسبة عن متوسط  (الشركة سهم الماليين بربحية
 , Hou)  ، وتأخدذ القيمدة صدتر بخدلاف ذلد  لهداللشدركات ك السدهم المداليين بربحيدة

Jianlei et al.,2019) 
 و إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمدة الددخلالعلاقة بين   4/1/4

 تنبؤات المحللين الماليين  دقة
للتئدددات المختلتدددة أمدددر بدددالع الأهميدددة بالنسدددبة   تحليدددل المحللدددينتنبدددؤات و إن دقدددة        

 تنبددؤاتيسددتخدم المسددتثمرون ، حيددث  لمسددتثمرينوخصوصدداً ا نبددؤاتالمعتمددة علددى تلدد  الت
يقدددوم المحللدددون  وفيهدددا ،  لشدددركة واتخددداذ قدددرارات الاسدددتثماراقيمدددة تحديدددد  المحللدددين فدددل

ثددم  المدداليون بجمددع ومعالجددة المعلومددات العامددة والخاصددة لتقيدديم الأداا الحددالل للشددركات
 تنبدؤاتمدا يسدتخدم البداحثون ك ، لشدركاتل المسدتقبلية فاقالآوتوصيات حول  تنبؤات إجراا

 .كمعيدددار هدددام فدددل دراسدددة القضدددايا الماليدددة والمحاسدددبيةبالأربددداح المحللدددين المددداليين 

(Rahman Md. J. et al , 2019; Kim, J.B. et al  ,2017; Lin, B.X., & 

Lin, C.M. ,2017) 
،  دقدة تلد  التنبدؤات ل، فإنده ينبغدل دراسدة العوامدل المدؤثرة فدوترتباً علدى مدا سدبق        

تنبدؤات المحللدين المداليين بالأربداح إدارة  دقدة من أبرز العوامل التل قدد تكدون مدؤثرة علدىو 
إدارة  أثدرقليلدة  محدودة و دراساتتناولت  حيث،  الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

محللددين تنبددؤات ال دقددةعلددى  كمتغيددر مسددتقل الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل
 Pan, Shanshan et) ئج تلد  الدراسداتنتدا اتتقتكمتغير تابع ، ولقد  الماليين بالأرباح

al, 2019 ;Chae ,Soo-Joon & Nakano ,Makoto,2015) وجدود علاقدة  فدل
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تنبؤات المحللين  دقة و إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلبين  عكسية جوهرية
فدل الشدركات التدل   تنبؤات المحللين المداليين بالأربداحنه تقل دقة أي أ،  الماليين بالأرباح

لزيدادة الدددخل التشدغيلل للشددركة ،  إدارة الأربداح بإعددادة تصدنيف بندود قائمددة الددخلتمدارس 
بدرجددة  المحللددين المددالييناعتمدداد ويرجددع السددبب فددل تلدد  العلاقددة العكسددية الجوهريددة إلددى 

وعلدى ذلد  كلمدا كاندت القدوائم فل إجراا التنبدؤ بالأربداح كبيرة على القوائم المالية للشركات 
دارة الأرباح كلما قلت أخطاا تنبؤات المحللين الماليين و زادت  المالية خالية من التلاعب واا

 والعكس صحي  ، فإذا قامت إدارة الشركة بالتلاعب فل الأرباح باسدتخدام دقة تل  التنبؤات
مددن جانددب مددن الصددعب اكتشددافها  فإندده ئمننة النندخلبإعننادة تصنننيف بنننود قاإدارة الأربنناح 

المحللددين وذلدد  علددى الددرغم مددن خبددرة  النهددائلتننر ص فننالد النندخل لعدددم المحللددين المدداليين 
تنبددؤات  ، ممددا يددنعكس سددلباً علددى دقددة الكبيددرة فددل تحليددل وقددرااة القددوائم الماليددة المدداليين

 .المحللين الماليين بالأرباح
 لماليين على دقة تنبؤات المحللين الماليين أثر تتبع المحللين ا  4/1/3

 تنبؤات المحللدين المداليين بالأربداح دقة من ضمن العوامل التل قد تكون مؤثرة على       
أو  متابعددةأثددر الدراسددات بعدد  ، ولقددد تناولددت  للشددركةالمحللددين المدداليين تتبددع أو تغطيددة 

كمتغيدددر مسددتقل علدددى دقددة تنبدددؤات المحللددين المددداليين  للشددركةالمحللددين المددداليين تغطيددة 
ولقددد اختلتددت نتددائج تلدد  الدراسددات فيمددا بينهددا مددن ناحيددة علاقددة  بالأربدداح كمتغيددر تددابع ،

  .الارتباط هل هل عكسية أم  طردية
إلدى وجدود  (Chae ,Soo-Joon & Nakano ,Makoto,2015)فلقد  توصدلت دراسدة 

دقددة تنبددؤات  و للشددركةالمحللددين المدداليين أو تغطيددة  متابعددة علاقددة سددلبية  جوهريددة بددين
 ;Hou , Jianlei et al.,2019)، بينمدا توصدلت دراسدة  المحللدين المداليين بالأربداح

Embong Z. & Hosseini L. ,2018) المحللددين المدداليين  زيددادة متابعددة إلددى أن
ب فددل العلاقددة ويرجددع السددبإلددى زيددادة دقددة التنبددؤ بأربدداح تلدد  الشددركات، تددؤدي للشددركات 
دقدة تنبدؤات المحللدين  و للشدركةالمحللين الماليين أو تغطية  متابعة جوهرية بينالالطردية 

المحللددين المهتمددين بمتابعددة الشددركة يسددتطيعون جمددع معلومددات  إلددى أن المدداليين بالأربدداح
 .أكثر عنها ، ومن ثم يمكنهم التنبؤ بدقة وسهولة بأرباحها

 رية على دقة تنبؤات المحللين الماليين أثر المكافآت الإدا  4/1/1
 تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح دقة من العوامل التل قد تكون مؤثرة على       

 & .Mamatzakis ,E) دراساتبع  الالمكافآت الإدارية ، حيث تناولت 

Bagntasarian ,A. , 2020;Moubarak ,S. M. E. M., 2020;Liu, Sun 
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كمتغير مستقل على دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح  فآت الإداريةأثر المكا (2017,
 مبنية على أسهمالمكافآت  الأن  علىئج تل  الدراسات نتا اتتقتولقد  كمتغير تابع ،
 همدقة تنبؤاتزيادة ومن ثم بالأرباح خت  أخطاا تنبؤات المحللين الماليين تؤدي إلى 

  .بالأرباح  بتل 
تنبؤات  دقة و المكافآت الإدارية جوهرية بينالالطردية سبب فل العلاقة ويرجع ال      

، يتمل   مبنية على أسهمالمكافآت  إلى أنه من خلال ال المحللين الماليين بالأرباح
دارة  المديرين أسهم الشركة و يحدث تقارب فل المصال  بين أصحاب المصال  بالشركة واا

عن  المحاسبل زيادة جودة الإفصاحلتحسين و حالة ، ويسعى المديرون فل هذه ال الشركة
فل إجراا  المعلومات الخاصة بالشركة والتل يعتمد عليها المحلل المالل بصتة أساسية

على زيادة دقة  همما يساعد لهأهم مصادر جمع البيانات لأنها تعتبر من  تنبؤاته بالأرباح
 .بالأرباح هتنبؤات

 :الدراسة التطبيقية منهجية - 3
 :الهدف من  الدراسة التطبيقية3/4

يتمثل الهدف الرئيسل للدراسة التطبيقية فل  اختبارات التدرو  المتعلقدة بالدراسدة،        
تتبدع المحللدين المداليين والمكافدآت الإداريدة والصدحة الماليدة علدى إدارة الأربداح أثر لتحديد 

 لمداليين والمكافدآت الإداريدةتتبدع المحللدين ا كدذل  أثدرو ،  بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل
إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف  اختبار أثدر، مع  تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح دقةعلى 

دقددة  وتتبددع المحللددين المدداليين سننواف لنند الالاقننة بنني  بنددود قائمددة الدددخل كمتغيددر وسدديط 
دقددة تنبددؤات  وريددة المكافددآت الإدا أو فددل العلاقددة بددين تنبددؤات المحللددين المدداليين بالأربدداح

 الأوزان متسداوى المقيددة بمؤشدر البورصدة المصدرية  للشركات المحللين الماليين بالأرباح
EGX 50 EWI . 

 :مجتمع وعينة الدراسة 3/4
،  يتمثل مجتمع الدراسدة فدل جميدع الشدركات المدرجدة بمؤشدر البورصدة المصدرية         
أحددد المؤشددرات التددل تصدددرها ، وهددذا المؤشددر هددو  EGX 50 EWI الأوزان متسدداوى

ولقددد تددم اختيددار الشددركات  ، 4143يوليددو 4 البورصددة المصددرية ويددتم حسددابه ابتددداا مددن
 ( 4141المصرية ،  البورصة) : التاليةفل هذا المؤشر للأسباب  المقيدة

  المصددرية مددن حيددث السدديولة  المؤشددر أكبددر خمسددون شددركة فددل البورصددةهددذا يتضدمن
 بالبورصدة المختصدة بواسدطة الإدارة سدنوياً  مرات أربعمؤشر مراجعة الوالنشاط ، ويتم 
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 والإفصاح القيد قواعد على متكررة تعديات تمارس التل الشركات ، ولا يتضمن المصرية

يتابعهدددا  الشدددركات التدددل علدددى هدددذا المؤشدددر يشدددتمل، وبالتدددالل  المصدددرية بالبورصدددة
 .متغيرات الدراسة الحاليةب ةالخاص ةاللازم المعلوماتيتوافر بها  و المحللين الماليين

  يتميز هذا المؤشر بكونده يتتدادى التركيدز علدى صدناعة بعينهدا ، ومدن ثدم يدوفر تمثديلًا
جيددداً لمختلددف الصددناعات والقطاعددات العاملددة داخددل الاقتصدداد المصددري ، ممددا يسدداعد 

 والعوامدل المددؤثرة إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود قائمدة الددخلعلدى إمكانيدة دراسدة 
 .داخل القطاعات المختلتة بالبورصة المصريةفيها والمتأثرة بها 

، حيدث تدم  EGX 50 EWIشدركة مدرجدة بمؤشدر  14وتتمثدل عيندة الدراسدة فدل       
نظددراً لأن هددذه  EGX 50 EWIاسددتبعاد تسددع شددركات مددن الشددركات المدرجددة بمؤشددر 

وبالتددالل لددن تددتمكن  الشددركات لا يتددوافر لهددا أسددعار الأسددهم خددلال جميددع سددنوات الدراسددة
إلدى سدنة  4141مدن سدنة )الباحثة من قياس جميدع متغيدرات الدراسدة خدلال سدت سدنوات 

، وقددد تددم التأكددد مددن صددلاحية بيانددات بدداقل الشددركات وتوافرهددا للدراسددة الحاليددة ، ( 4142
مشدداهدة ، ويوضدد   416وبالتددالل فددإن عدددد المشدداهدات الخاصددة بالدراسددة الحاليددة هددل 

 .القطاعات وعدد الشركات التل تشملها الدراسة الحاليةالجدول الآتل 
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  للبورصة المصرية  EGX 50 EWIشركات عينة الدراسة المدرجة بمؤشر ( 4)جدول رقم 
 
 مسلسل

 
 نوع القطاع

 
 اسم الشركة

عدد الشركات فل كل 
 قطاع

4 

 الموارد الأساسية

 حديد عز

1 

 المالية و الصناعية المصرية 4

 سيدى كرير للبتروكيماويات 3

ابوقير للاسمدة والصناعات  1
 الكيماوية

الخدمات والمنتجات الصناعية  5
 والسيارات

 جى بى اوتو
4 

 السويدى اليكتريك 6

7 

 العقارات

 مجموعة طلعت مصطفى القابضة

7 

اطلس للاستثمار والصناعات  1
 الغذائية

المصريين للاسكان والتنمية  2
 التعميرو

 مصر الجديدة للاسكان والتعمير 41

 المجموعه المصريه العقاريه 44

 بالم هيلز للتعمير 44

 مدينة نصر للاسكان والتعمير 43

41 

 سياحة و ترفيه

جولدن كوست السخنة للاستثمار 
 السياحى

 المصرية للمنتجعات السياحية 45 1

 رمكو لانشاء القرى السياحيه 46

 الوادى العالمية للاستثمار و التنمية 47

اتصالات و اعلام و تكنولوجيا  41
 المعلومات

 المصرية للاتصالات
4 

42 

 أغذية و مشروبات وتبع

 الاسماعيلية مصر للدواجن

6 

 المنصورة للدواجن 41

 القاهرة للدواجن 44

 مصر -اجواء للصناعات الغذائية  44

 الغذائيةايديتا للصناعات  43

 ايسترن كومباني -الشرقية  41

45 

 خدمات مالية غير مصرفية

 المجموعه الماليه هيرمس القابضه

7 

 ارابيا انفستمنتس هولدنج 46

 بايونيرز القابضة للأستثمارات المالية 47

 القابضة المصرية الكويتية 41

 اسهم عادية -القلعة للاستشارات الماليه  42

 وراسكوم للاستثمار القابضها 31

 بلتون المالية القابضة 34
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  للبورصة المصرية  EGX 50 EWIشركات عينة الدراسة المدرجة بمؤشر ( 4)تابع جدول رقم 
 نوع القطاع مسلسل

عدد الشركات  اسم الشركة 
 فل كل قطاع

نشااات  34 مقاولات واا
 هندسية

ليفت سلاب )المصرية لتطوير صناعة البناء 
 4 (صر م

 الجيزةالعامة للمقاولات والاستثمارالعقارى 33
 

31 

 منسوجات وسلع معمرة

 النساجون الشرقيون للسجاد

1 
 دايس للملابس الجاهزة 35

 كابو -النصر للملابس والمنسوجات  36

 العربية لحليج الأقطان 37

 4 الاسكندرية للزيوت المعدنية طاقة وخدمات مساندة 31
32 

 بنو ال
 

 البنك المصري لتنمية الصادرات

 (مصر)البنك التجاري الدولي  11 3

 بنك كريدي اجريكول مصر 14

 14 إجمالل عدد الشركات

 416 (6×14) إجمالل عدد المشاهدات 

 :متغيرات الدراسة 3/3 
 التدالل جددولوال سدابقة، دراسدات عددة علدى الدراسدة متغيدرات قيداس فدل ةالباحثد تاعتمدد

 .الإحصائل التحليل لأغرا  المتغيرات هذه قياس ةقيطر  ض يو 
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 متغيرات الدراسة وطريقة قياسها( 4)جدول رقم 

رمز 
 المتغير

دراسات سابقة استخدمت نتس  طريقة القياس نوع المتغير المتغير 
 المقياس

 إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

CS  إدارة
الأرباح 
بإعادة 
تصنيف 
بنود قائمة 
 الدخل

المسددددددتويات غيددددددر العاديددددددة  وسيط متغيص
 .للأرباح التشغيلية

 (Góis & Parente 

,2020; Al-

Haddad ,Lara et al 

,2019; Chen ,Chu 

,2019) 

     

NRI نسبة 
النتقات 
غير 

التشغيلية 
إلى 

 المبياات

مستقل فل 
 راسةالد نموذ 

 الأول
 

÷ التشددددغيلية غيدددر النتقدددات 
 المبياات

(Noh, Minyoung et 

al ,2017) 

OOR نسبة 
الإيرادات 
 التشغيلية

الأخصى 

إلى 

 المبياات

مستقل فل 
 الدراسة نموذ 

 الأول
 

الأخننصى  الإيددرادات التشددغيلية

 المبياات÷ 
(Noh, Minyoung et 

al ,2017)  

 للشركات لمحللين الماليينا تغطيةأو تتبع 

resAF
 

المستويات 
غير 
العادية 
لتتبع 

المحللين 
الماليين 
 للشركة

مستقل فل 
 الدراسة نموذ 
 والثالث الأول

 

البواقل فل نموذ  انحدار 
تتبع المحللين الماليين 

والذي تم ذكره  للشركات
تتصيلًا فل الجزا النظري 

 .للدراسة الحالية

(Lee ,K. Y. Kailey & 

Mo ,K., June 2020; 

Mo ,K. & Lee ,K. Y. 

K.,2019) 

AF  تتبع أو
تغطية 
المحللين 
الماليين 
 للشركة

فل مستقل 
 الدراسة نموذ 
 والثالث الأول

 
 

اللوغاريتم الطبيعل لعدد 
 . المحللين الماليين

(Chen Gary et al. , 

July 2020;García-

Sánchez ,Isabel-

María et al. , Jan 

2020) 
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 متغيرات الدراسة وطريقة قياسها( 4)تابع جدول رقم 

رمز 
 المتغير

دراسات سابقة  طريقة القياس نوع المتغير المتغير 
استخدمت نتس 

 المقياس

 المكافآت الإدارية
MC1  المكافآت

 الإدارية
فل مستقل 
 نموذ 
 الأول الدراسة

  والثالث

إذا زادت قيمة نسبة المكافآت 
للشركة عن متوسط نسبة  المحسوبة

المكافآت لجميع الشركات فإن الشركة 
، وتأخذ القيمة صتر ( 4)تعطى القيمة 

 بخلاف ذل 

(Hsu ,Yun-

Sheng et 

al.,Jan. 2020) 

 

MC2  المكافآت
 الإدارية

فل مستقل 
 نموذ 
 الأول الدراسة

  والثالث

إجمدددالل قيمدددة المكافدددآت + 4)لوغددداريتم

 (رةالممنوحة لأعضاا مجلس الإدا
 

(Joo, J. H. & 

Chamberlain, 

S. ,2017) 

 الصحة المالية
FH  الصحة

 المالية
فل مستقل 
 نموذ 
  الأول الدراسة

فإذا  Beneish M-score مؤشر 
تعطى  2.22-قلت قيمة المؤشر عن 

القيمة واحد ، بينما تأخذ القيمة صتر 
 2.22-إذا زادت قيمة المؤشر عن 

(Halilbegovic 

, Sanel et al. , 

June 2020; 

MacCarthy , 

John ,2017) 

 دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح

FA1     دقة تنبؤات
المحللين 
 الماليين

فل  تابع
 نموذ 
 الدراسة

 والثالث الثانل
 

لأخطدددداا تنبددددؤات  نسددددبة الددددرقم المطلددددق

 المحللين المداليين بربحيدة سدهم الشدركة

مضروباً فل  100 

(Hou , Jianlei 

et al.,2019; 

Yu , M. & 

Wang Y. 

,2018;Salerno 

, David ,2014) 

FA2 

 
دقة تنبؤات 
المحللين 
 الماليين

فل  تابع
 نموذ 
 الدراسة

 والثالث الثانل
 

مؤشددر ثنددائل حيددث يعطددى القيمددة واحددد 

 إذا زادت دقددة تنبددؤات المحللددين المدداليين

عدددددن متوسدددددط دقدددددة تنبدددددؤات المحللدددددين 

،  للشدركات كلهداربحية السدهم ب الماليين

 وتأخذ القيمة صتر بخلاف ذل 

(Hou , Jianlei 

et al.,2019) 
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 متغيرات الدراسة وطريقة قياسها( 4)جدول رقم تابع 

رمز 
 المتغير

دراسات سابقة استخدمت نتس  طريقة القياس نوع المتغير المتغير 
 المقياس

 متغيصات رقابية

SIZ  حجم
 الشركة

رقابل فل 
 نموذ 
 الدراسة
الثانل 
 والثالث

اللوغددددددددددداريتم الطبيعدددددددددددل 
 لإجمالل الأصول

(Hsu ,Yun-Sheng 

et al.,Jan. 2020) 

LV  الرافعة
 المالية

رقابل فل 
 نموذ 
 الدراسة
 الأول

 الالتزامداتنسبة إجمدالل 
 .إلى إجمالل الأصول

(Hsu ,Yun-Sheng 

et al.,Jan. 2020) 

ROA  معدل
العائد 
على 
 الأصول

رقابل فل 
 وذ نم

 الدراسة
 الأول

نسبة صدافل الدرب  بعدد 
التوائدددد والضدددرائب إلدددى 

 .الأصول إجمالل

(Hsu ,Yun-Sheng 

et al.,Jan. 2020) 

OCF  التدفقات
النقدية 
 التشغيلية

رقابل فل 
 نموذ 
 الدراسة
 الأول

التدددفقات النقديددة نسددبة 
 إلددى إجمددالل التشددغيلية
 .الأصول

(Hsu ,Yun-Sheng 

et al.,Jan. 2020; 

Zhao ,Fang,2018) 

MTB  نسبة
القيمة 
السوقية 
إلى القيمة 
 الدفترية

رقابل فل 
جميع 
نماذ  
 الدراسة

نسدددبة القيمدددة السدددوقية 
لحقدوق للقيمة الدفتريدة 

 .الملكية

(Hsu ,Yun-Sheng 

et al.,Jan. 2020; 

Zhao ,Fang,2018) 

بق تنددداول المتغيدددرات يتضددد  مدددن الجددددول السدددابق متغيدددرات الدراسدددة ، وقدددد سددد
المسددتقلة والتابعددة بالشددرح فيمددا سددبق ، أمددا المتغيددرات الرقابيددة فهددل أهددم المتغيددرات التددل 

لنمدوذ  الأول ا تضمنتها الدراسدات السدابقة والتدل قدد تكدون مدؤثرة فدل المتغيدر التدابع فتدل
 صدددولالأمعددددل العائدددد علدددى ،  LVالرافعدددة الماليدددة : تشدددمل المتغيدددرات الرقابيدددة  للدراسدددة
ROA  ،التدددفقات النقديددة التشددغيلية  OCF  ، نسددبة القيمدددة السددوقية للقيمددة الدفتريدددة

إدارة ، وهددذه المتغيددرات مددن المتوقددع أن تكددون عوامددل مددؤثرة فددل  MTB لحقددوق الملكيددة
 Haddad ,Lara) دراسة ، حيث توصلتCS الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل
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et al ,2019)  إدارة الأربداح بإعدادة إلى وجود علاقة طردية جوهرية بين الرافعة الماليدة و
إلدى وجدود (Góis & Parente ,2020)  ، كما توصدلت دراسدة تصنيف بنود قائمة الدخل
إدارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود و الأصدول معدل العائد علدى  علاقة طردية جوهرية بين

إلدى وجدود علاقدة   (A. & Roberts ,C. ,2016) توصدلت دراسدة ، كدذل  لددخلقائمدة ا
إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة و   التدفقات النقدية التشغيلية جوهرية بين عكسية
إلدى وجدود  (Hsu ,Yun-Sheng et al.,Jan. 2020)، وأخيدراً توصدلت دراسدة  الددخل

إدارة و  السدوقية للقيمدة الدفتريدة لحقدوق الملكيددةنسدبة القيمددة علاقدة طرديدة جوهريدة بدين 
 . الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

حجددم الشددركة : تشددمل المتغيددرات الرقابيددة  للدراسددة الثددانل والثالددثلنمددوذ  ا وفددل
SIZ  ،نسبة القيمة السوقية للقيمة الدفترية لحقوق الملكية MTB ن ، وهذه المتغيرات مد

 حيدث توصدلت ، FA دقدة تنبدؤات المحللدين المداليين  المتوقدع أن تكدون عوامدل مدؤثرة فدل
طردية إلى وجود علاقة  (Mamatzakis ,E. & Bagntasarian ,A. , 2020) دراسة

 , Hou) ، كما توصلت دراسة دقة تنبؤات المحللين الماليين و حجم الشركة جوهرية بين 

Jianlei et al.,2019) نسددبة القيمددة السددوقية جوهريددة بددين  عكسدديةعلاقددة  إلددى وجددود
 .دقة تنبؤات المحللين الماليين و  للقيمة الدفترية لحقوق الملكية

 :أساليب جمع البيانات 3/1
تم جمع بيانات الدراسة التطبيقية من خدلال القدوائم الماليدة السدنوية والايضداحات 

لمكافدآت الإدارة المبنيدة ، وبالنسدبة  عيندة الدراسدةالممثلدة لشدركات الالمتممة لها الخاصة ب
من الإيضاحات المتممدة للقدوائم الماليدة ومدن الهيئدة العامدة  تم الحصول عليهاعلى أسهم 

 .والمديرين لعاملينا ثابةإ أًنظمة عتمادباعتبارها الجهة المسئولة عن إ للرقابة المالية
وأسدعار أسدهم كما تم الحصدول علدى كدل مدن  عددد المحللدين المتدابعين للشدركة  

للشدددركات و تنبدددؤات المحللدددين المددداليين بربحيدددة السدددهم  الشدددركات الداخلدددة فدددل عيندددة الدراسدددة
مددن خددلال الاتصددال المباشددر مددع المحللددين ، وذلدد     EGX 50 EWIمدرجددة بمؤشددر ال

الماليين المقيدين بالبورصة المصرية و شركة مصر لنشر المعلومات بالإضدافة إلدى بعد  
نية ، مثل مواقع الشركات على شبكة الإنترنت و موقدع البورصدة المصدرية المواقع الالكترو 

 . investing.com مثل موقع الالكترونيةو عدد من المواقع 
 :نماذ  الدراسة 3/5

 (فل صورة انحدار متعدد ) النموذ  الأول 
ControlsFHbMCbAFbOORbNRIbbCS  543210 
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 ( فل صورة انحدار خطل متعدد) النموذ  الثانل 

ControlsCSbbFA  10 

 ( فل صورة انحدار خطل متعدد) النموذ  الثالث 

ControlsMCbAFbbFA  210 
 :حيث 
 .( والذي يقاس باستخدام مقياسين)  FA دقة تنبؤات المحللين الماليين : التابع المتغير

الإيدرادات  نسدبةو  ،NRI التشغيلية إلى المبيعاتالنتقات غير  نسبة :المتغيرات المستقلة
المكافآت  ، AF  وتتبع المحللين الماليين للشركة ،OOR الأخرى إلى المبيعات التشغيلية
 FH الصحة المالية ، MC الإدارية 

إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة  :Mediator Variable المتغيددر  الوسدديط 
تتبدع المحللدين )ا المتغيدر قدد يتوسدط العلاقدة بدين المتغيدرين المسدتقلين  وهدذ، CSالدخل 

 .دقة تنبؤات المحللين الماليينوالمتغير التابع   (المكافآت الإدارية ، الماليين للشركة
،  LVالرافعدة الماليدة : تشدمل لنمدوذ  الأول للدراسدةا فدل Controls: المتغيرات الرقابية

نسددبة القيمددة ،  OCF  التدددفقات النقديددة التشددغيلية،  ROA الأصددولد علددى معدددل العائدد
 للدراسددة الثددانل والثالددثلنمددوذ  ا وفددل MTB السددوقية للقيمددة الدفتريددة لحقددوق الملكيددة

نسددبة القيمددة السددوقية للقيمددة الدفتريددة ،  SIZحجددم الشددركة : تشددمل المتغيددرات الرقابيددة 
 .MTB لحقوق الملكية

 معادلدددددةمعددددداملات الانحددددددار المقددددددرة فدددددل ،   0b الانحددددددار معادلدددددةالحدددددد الثابدددددت فدددددل 
54321الانحدار ,,,, bbbbb. 
تتبدددع المحللدددين المددداليين ) للمتغيدددرات المسدددتقلة أثدددر جدددوهري وجدددود ةتوقدددع الباحثدددتو       
إدارة الأربداح المتغيدر الوسديط  علدى (للشدركة الصحة الماليدةو  المكافآت الإدارية ، للشركة

للمتغيدددران  أثدددر جدددوهري وجدددود كمدددا تتوقدددع الباحثدددة ،بإعدددادة تصدددنيف بندددود قائمدددة الددددخل 
دقدة ) المتغيدر التدابععلدى ( المكافدآت الإداريدة ، تتبع المحللين الماليين للشدركة)المستقلان

إدارة )الوسديط  باحثدة وجدود أثدر جدوهري للمتغيدرتتوقع ال كذل ، ( تنبؤات المحللين الماليين
دقددة تنبددؤات المحللددين ) المتغيددر التددابععلددى ( الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل

 (.الماليين
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 :الأساليب الإحصائية المستخدمة 3/6
والاستعانة  ،  AMOS 24، SPSS  البرنامج الإحصائل كل من تم استخدام
 :الآتيةبالأساليب 

 ا الوصدتل الإحصداDescriptive Statistics   مقداييس باسدتخدام لمتغيدرات الدراسدة
 Quartilesوالرُبيعيددات  Median والوسدديط Meanالوسددط الحسددابل ) المركزيددة النزعددة

التل تعتبر من مشتقات الوسيط وتعبر عن القيمة التل تقسم المجتمدع الإحصدائل إلدى 
 .(اناتمن البي% 45أربع أقسام متساوية كل قسم يمثل 

 تبعيدة البياندات للتوزيدع  للتأكدد مدن مددى نسبة معامل الالتدواا إلدى الخطدأ المعيداري لده
، دل ذلدد  علددى أن  ( 2,2-)فددإذا كانددت هددذه النسددبة تقددع ضددمن المدددى   ،  الطبيعددل

 . تبع التوزيع الطبيعلبيانات تلا
 سدددة لقيددداس جوهريدددة العلاقدددة بدددين متغيدددرات الدرا تحليدددل الارتبددداط الخطدددل لبيرسدددون

المسدتقلة، وفدل حالدة وجددود علاقدة جوهريدة بدين بعدد  المتغيدرات المسدتقلة وقدل فيهددا 
استخدام الانحددار المتعددد بالطريقدة امكانية ب أمكننا الحكم  117±معامل الارتباط عن 

 .مشكلة الازدوا  الخطل بين المتغيرات المستقلةلعدم وجود  المباشرة

 العلاقة بين  يبيننموذ   لتكوينويستخدم : اشرة تحليل الانحدار المتعدد بالطريقة المب
الخطل  ويستخدم فل تحليل الانحدارعلى المتغير التابع ،  معاً المتغيرات المستقلة  أثر

 :الأساليب التالية

2معامل التحديدR :التتسيرية للنموذ  القدرة ويبين. 

 اختبار(F test:) دار ككلنموذ  الانح جوهرية لاختبار. 

 اختبار(T test :) أي ثابت الانحدار، )المقدرة  المعلمات جوهريةوذل  لاختبار
 (.مة الانحدارومعل

   المسار تحليلنموذ Path Analysis باستخدام طريقة  الوساطةاختبار  و
Bootstrap موزعة  أو غير موزعة توزيعاً طبيعياً  البيانات التل تستخدم سواا كانت
 Analysis Of Moment، ولقد تم استخدام البرنامج الإحصائل  توزيعاً طبيعياً 

Structure (AMOS 24)   فل إجراا هذا النموذ. 

مع النموذ  الحقيقل أو ( النظري)المتتر   جودة مطابقة النموذ  لاختبارويستخدم 
 Zhao) :الأساليب التاليةتحليل المسار فل  (المجتمع بيانات العينة المشتقة من)الواقعل 

,L. et al ., 2019) 
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2اختبار  :المؤشرات المطلقة ومن أمثلتها    Chi-square test مؤشر، و Root 

Mean Square Error Of Approximation (RMSEA)  متوسط جذرأو 
 .مربعات خطأ التقارب 

   ex fit indRelativeومن أمثلتها مؤشر Incremental Fitالمؤشرات التزايدية  

(RFI)  أي مؤشر جودة المطابقة النسبل ، و كذا مؤشر حسن المطابقة المعدل
Adjusted Goodness of Fit Index (AGFI). 

 ومن أمثلتها مؤشر  Fit Parsimoniousمؤشرات التبسيط المعدلة  

Parsimony-adjusted Normed fit index (PNFI)  أي مؤشر المطابقة
 .المبسط يالمعيار 

 :الإحصائل واختبار فرو  الدراسة التحليل 3/7
 :فيما يلل عر  لنتائج التحليل الإحصائل واختبار فرو  الدراسة

 الوصتل لمتغيرات الدراسة الإحصاا

 لمتغيرات الدراسة  يوض  الجدول التالل نتائج الإحصاا الوصتل

 للمتغيرات   نتائج الإحصاا الوصتل: (3) جدول رقم 

عدد  المتغيرات
 المشاهدات

سط الو 
 الحسابل
Mean 

 الرُبيع الأول
25% 

Quartile 

 الوسيط
Median 

 

الرُبيع 
 الثالث
75% 

Quartile 

CS 246 0.0028 -0.0436 0.0051 0.0469 

NRI 246 0.067 0.020 0.035 0.061 

OOR 246 0.037 0.004 0.020 0.034 

resAF 246 0.000 -0.604 0.164 0.509 

AF 246 1.761 0.688 1.609 2.302 

MC1 246 0.502 0.000 1.000 1.000 

MC2 246 1.037  0.312  0.811  1.433  

FH 246 0.679 0.000 1.000 1.000 

FA1    246 -1.274 -1.300 -1.200 -1.100 

FA2 246 0.626 0.000 1.000 1.000 

SIZ 246 15.535 14.340 15.710 16.900 

LV 246 0.621 0.520 0.62 0.69 

ROA 246 0.027 0.010 0.030 0.05 

OCF 246 0.687 0.660 0.69 0.752 

MTB 246 1.078 0.566 0.755 1.04 

 .SPSSمخرجات التحليل الإحصائل لبرنامج : المصدر              
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 :يرات الدراسة كما بالجدول السابق كما يللويمكن وصف متغ
 إدارة الأرباح بإعادة تصدنيف بندود قائمدة الددخل  المتغيرCS،  بلدع المتوسدط الحسدابل

مدن المشداهدات أقدل مدن  %50ممدا يعندل أن  0.0051 الوسيط ، كما بلع 0.0028له 
مدن المشداهدات أقدل  %25أن  ممدا يعندل 0.0436- الرُبيع الأول، كذل  بلع  0.0051

مدن  %75ممدا يعندل أن  0.0469بلدع  الرُبيع الثالث، بالإضافة إلى أن  0.0436-من 
 . 0.0469المشاهدات أقل من 

 التشغيلية إلى المبيعاتالنتقات غير  نسبة المتغير NRI، بلع المتوسط الحسدابل لده 

،   0.035 من المشاهدات أقدل مدن %50نل أن مما يع 0.035 ، كما بلع الوسيط 0.067
،    0.020مدن المشداهدات أقدل مدن %25ممدا يعندل أن 0.020  الرُبيدع الأولكدذل  بلدع 

مددن المشدداهدات أقددل  %75ممددا يعندل أن   0.061بلددع  الرُبيددع الثالدثبالإضدافة إلددى أن 
 .  0.061من

 الأخرى إلى المبيعات الإيرادات التشغيلية نسبة المتغير OOR،  بلع المتوسط الحسابل
  0.020 من المشداهدات أقدل مدن %50مما يعنل أن  0.020 ، كما بلع الوسيط 0.037 له

،   0.004من المشاهدات أقدل مدن  %25مما يعنل أن   0.004 الرُبيع الأول، كذل  بلع 
مشدداهدات أقددل مددن ال %75ممددا يعندل أن   0.034بلددع  الرُبيددع الثالدثبالإضدافة إلددى أن 

 .   0.034من

 تتبع المحللين الماليين للشركة المتغير  resAF(  مقاس بالمستويات غير العادية لتتبع
ممدا  0.164 ، كمدا بلدع الوسديط 0.000 بلدع المتوسدط الحسدابل لده ،(المحللدين المداليين 

ممدا   0.604- لأولالرُبيدع ا، كدذل  بلدع  0.164مدن المشداهدات أقدل مدن %50يعندل أن 
بلدع  الرُبيدع الثالدث، بالإضدافة إلدى أن   0.604-من المشاهدات أقل من  %25يعنل أن 

وتشير تل  النتائج إلى أن ،   0.509من المشاهدات أقل من %75مما يعنل أن   0.509
، ممددا  تقتددرب مدن الصددتر ( البددواقل)المسدتويات غيددر العاديدة لتتبددع المحللددين المداليين 

عدد المحللين الماليين التعلدل يقتدرب مدن عددد المحللدين المداليين المقددر مدن يعنل أن 
نمددوذ  الانحدددار أي أن نمددوذ  انحدددار تتبددع المحللددين المدداليين جيددد فددل تقدددير عدددد 

 .المحللين الماليين الذين يتابعون الشركة

 تتبع المحللين الماليين للشدركة المتغير  AF ، أي )  1.761 بلدع المتوسدط الحسدابل لده
 ، كمددا بلددع الوسدديط( 6المتددابعين للشددركة حددوالل  المحللددين المدداليين أن متوسددط عدددد

الرُبيددددع ، كددددذل  بلددددع  1.609 مددددن المشدددداهدات أقددددل مددددن %50ممددددا يعنددددل أن  1.609



- 51 - 

، بالإضدافة إلدى أن   0.688مدن المشداهدات أقدل مدن  %25ممدا يعندل أن   0.688الأول
 .  2.302من المشاهدات أقل من  %75ن مما يعنل أ  2.302بلع  الرُبيع الثالث

 المكافآت الإدارية  المتغير MC1 ، ممدا يعندل أن  ،   0.502بلع المتوسط الحسابل لده
المحسددوبة للشددركة عددن متوسددط  المكافددآت نسددبةزادت قيمددة  مددن عينددة الشددركات 50.2%

 .  لجميع الشركات المكافآت نسبة

 المكافددآت الإداريددة  المتغيددر MC2 ،  كمددا بلددع   1.037 سددط الحسددابل لددهبلددع المتو ،
الرُبيع ، كذل  بلع    0.811 من المشاهدات أقل من %50مما يعنل أن   0.811 الوسيط
، بالإضدافة إلدى أن   0.312 من المشاهدات أقدل مدن %25مما يعنل أن    0.312 الأول

 .   1.433من المشاهدات أقل من %75مما يعنل أن    1.433بلع  الرُبيع الثالث

 الصحة المالية  لمتغيراFH  ،وتشدير هدذه النتدائج  ،  0.679بلع المتوسدط الحسدابل لده
 الصدحة الماليدة أو القوة الماليدةمدن شدركات عيندة الدراسدة تتميدز بد   %67.9إلدى أن 

 .Beneish M-score طبقاً لمؤشر

 دقة تنبؤات المحللين الماليين  المتغير FA1  ا ، كمد 1.274- بلع المتوسط الحسدابل لده
، كدذل  بلدع  1.200-مدن المشداهدات أقدل مدن  %50ممدا يعندل أن  1.200- بلع الوسديط
، بالإضدافة   1.300-مدن المشداهدات أقدل مدن  %25ممدا يعندل أن  1.300-الرُبيدع الأول

  . 1.100- من المشاهدات أقل من %75مما يعنل أن 1.100- بلع  الرُبيع الثالثإلى أن 

 المداليين دقدة تنبدؤات المحللدين  المتغيدر FA2 0.626بلدع المتوسدط الحسدابل لده   ، 
تنبددؤات زادت دقددة  عينددة الدراسددةمددن شددركات   %62.6وتشددير هددذه النتددائج إلددى أن

 تنبدددؤات المحللدددين المددداليينعدددن متوسدددط دقدددة السدددهم  بربحيدددةلهدددا  المحللدددين المددداليين
 . للشركات كلها

 حجددم الشددركة  المتغيددرSIZ كمددا بلددع الوسدديط   15.535بلددع المتوسددط الحسددابل لدده ، 
 الرُبيدع الأول، كدذل  بلدع   15.710من المشاهدات أقدل مدن %50مما يعنل أن  15.710

، بالإضددافة إلددى أن   14.340مددن المشدداهدات أقددل مددن  %25ممددا يعنددل أن   14.340
 .  16.900من المشاهدات أقل من  %75مما يعنل أن   16.900بلع  الرُبيع الثالث

 لية الرافعة الما المتغيرLV   ،0.62 ، كما بلع الوسيط 0.621بلع المتوسط الحسابل له 
  0.520 الرُبيدع الأول، كدذل  بلدع   0.62 مدن المشداهدات أقدل مددن %50ممدا يعندل أن 
 الرُبيدع الثالدث، بالإضدافة إلدى أن   0.520من المشداهدات أقدل مدن  %25مما يعنل أن 

 .  0.69من المشاهدات أقل من  %75مما يعنل أن   0.69بلع
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 معددل العائدد علدى الأصدول  المتغير  ROA، كمدا   0.027بلدع المتوسدط الحسدابل لده ،
، كددذل  بلددع   0.030مددن المشدداهدات أقددل مددن %50ممددا يعنددل أن 0.030 بلددع الوسدديط
، بالإضدافة    0.010 مدن المشداهدات أقدل مدن %25ممدا يعندل أن   0.010الرُبيدع الأول

 .  0.05من المشاهدات أقل من  %75مما يعنل أن   0.05بلع  الرُبيع الثالثإلى أن 

 التددفقات النقديدة التشدغيلية  المتغيدرOCF ، كمدا  0.687 بلدع المتوسدط الحسدابل لده ،
الرُبيدع ، كدذل  بلدع  0.69من المشاهدات أقل من  %50مما يعنل أن  0.69 بلع الوسيط

لإضدافة إلدى أن ، با  0.660من المشداهدات أقدل مدن  %25مما يعنل أن   0.660 الأول
 .  0.752من المشاهدات أقل من  %75مما يعنل أن   0.752بلع  الرُبيع الثالث

 نسبة القيمة السوقية إلى القيمدة الدفتريدة  المتغيرMTB بلدع المتوسدط الحسدابل لده 

،  0.755مدن المشداهدات أقدل مدن  %50مما يعندل أن  0.755 ، كما بلع الوسيط 1.078
،   0.566مدن المشداهدات أقدل مدن  %25ممدا يعندل أن   0.566الرُبيدع الأول  بلدع كدذل

مدن المشداهدات أقدل مدن  %75ممدا يعندل أن   1.04بلع  الرُبيع الثالثبالإضافة إلى أن 
1.04  . 

 :اختبار التوزيع الطبيعل لمتغيرات الدراسة

 يرات الدراسة الكميةاستخدام تحليل الانحدار المتعدد يجب تبعية متغ لكل يتم       
تم للتوزيع الطبيعل ، وللتأكد من ذل  ( الأول والثانل والثالثالداخلة فل النموذ  )

نسبة أن هذه ال، وأوضحت النتائج  نسبة معامل الالتواا إلى الخطأ المعياري له استخدام
غيرات ، مما يدل على أن كل المت ( 2,2-)الكمية  تقع ضمن المدى  الدراسة لكافة متغيرات

-،  1.86-،  1.95،  97.-،  1.46-،  1.67،  1.55،  1.14-حيث بلغت ) تتبع التوزيع الطبيعل 

 ، CS،NRI،OOR،resAF ، AF، MC2للمتغيرات  1.74 ، 1.64-،  1.37،  0.87،  2.00
FA1 ، SIZ ،LV ، ROA ، OCF،MTB  ومن ثم نقبل التر  ( على الترتيب ،

 .تبع التوزيع الطبيعل بيانات العينة مسحوبة من مجتمع ي أنالذي ينص على الأصلل 
 :تحليل الارتباط الخطل لبيرسون

 والرقابيدددة  يوضددد  الجددددول التدددالل نتدددائج الارتبددداط الخطدددل لبيرسدددون للمتغيدددرات المسدددتقلة
resAF ساييمقالباستخدام  ) لدراسةا المتغير الوسيط بنماذ و  , MC1, FA1. ) 

 
 
 



- 52 - 

 للمتغيرات  الخطل لبيرسونالارتباط  نتائج :( 1 )جدول رقم 
 

(11) (10) (9) (8) (7) (6) (5) (4) (3) (2) (1)   

.14* -.15 -.17 -.19 -.09 -.46 -.44 -.28 .34* -.14* 1 (1)  
NRI 

.05 .006 -.18* -.27* .13* .05 .04 .13* .16* 1 
 

-.14* (2) 
OOR 

.21* .01 .000 -.23* .000 -.18* -.16* -.06 1 
 

.16* .34* (3) 
resAF 

.05 .21* .26* -.38* .66* .25* .69* 1 
 

-.06 .13* -.28 (4) 
MC1 

-.22* .01 .26 -.08 .64* .68* 1 
 

.69* -.16* .04 -.44 (5) 
FH 

.23* -.12 .19* .33* .22* 1 
 

.68* .25* -.18* .05 -.46 (6) 
LV 

.13* .22* .05 -.32* 1 
 

.22* .64* .66* .000 .13* -.09 (7) 
ROA 

-.12 .02 .04 1 
 

-.32* .33* -.08 -.38* -.23* -.27* -.19 (8) 
OCF 

.02 .39* 1 
 

.04 .05 .19* .26 .26* .000 -.18* -.17 (9) 
MTB 

.05 1 
 

.39* .02 .22* -.12 .01 .21* .01 .006 -.15 (10) 
SIZ      

1 .05 .02 -.12 .13* .23* -.22* .05 .21* .05 .14* (11) 
CS 

   tailed)-* Correlation is significant (2  (لالتحليل الإحصائ مخرجات ):المصدر -
استخدام الانحدار المتعدد بالطريقة المباشرة فل جميع  امكانية من الجدول السابق يتض 

 .  117± عن لا يزيد بين المتغيرات المستقلة نماذ  البحث لأن معامل الارتباط

نتدددائج التحليدددل الإحصدددائل الخاصدددة بدددالنموذ  الأول واختبدددار التدددر  الأول 
 :والثانل والثالث للبحث

لتتسير العلاقة بين  الطريقة المباشرةالمتعدد بسوف يتم تطبيق نموذ  الانحدار      
، والمتغيرات المستقلة CS إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل المتغير التابع

 نسبةو  ،NRI التشغيلية إلى المبيعاتالنتقات غير  نسبة:  فلالمتمثلة  والرقابية
 ، AF  وتتبع المحللين الماليين للشركة ،OOR الأخرى إلى المبيعات الإيرادات التشغيلية
،  معدل العائد على  LVالرافعة المالية  ، FH الصحة المالية ، MC المكافآت الإدارية 

نسبة القيمة السوقية إلى  و ، OCFالتدفقات النقدية التشغيلية  و ،ROA  الأصول 
 :وجاات النتائج كما يوضحها الجدول التالل،  MTBالقيمة الدفترية 
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 فل صورة انحدار متعدد بالطريقة المباشرة للدراسة  النموذ  الأول:( 5 )جدول رقم 
  CS 

 مااملات الان دار

Coefficients 

 T test  قيمة

 .Sig والمانوية
 

 

 

 

 

 

 

 

 0مديا 

resAF , MC1, 

FH 

Constant -1.224 -1.968 

 (.040) 

NRI 0.560 .672 

 (.020) 

OOR 10.876 8.670 

(.000) 

resAF .0004 .037 

(.040) 

MC1 .0637 5.132 

(.000) 

FH -.0657 -2.286 

(.023) 

LV 1.087 3.050 

(.003) 

ROA 4.821 3.220 

(.001) 

OCF -.663 -3.018 

(.003) 

MTB .195 13.514 

(.000) 
 R square .921ماامل الت ديد 

F test   247.851 
 F test 0.000 مستوى المانوية لـ

 

 

 

 

 

 

 

 8مديا 

AF, MC2, 

FH 

Constant -1.674 -2.801 

(.006) 

NRI 0.202 0.258 

(.007) 

OOR 8.845 7.034 

(.000) 

AF 0.112 4.119 

(.000) 

MC2 0.107 5.236 

(.000) 

FH -0.022 -0.89 

(.030) 

LV 1.458 3.801 

(.000) 

ROA 8.823 6.115 

(.000) 

OCF -0.341 -1.609 

(.001) 

MTB 0.174 12.493 

(.000) 
 R square 0.932ماامل الت ديد 

F test   292.082 
 F test 0.000 مستوى المانوية لـ

 .بين قوسين  ، ومستوى المعنويةSPSS مخرجات التحليل الإحصائل لبرنامج : المصدر

المسدتخدمة  متغيدراتالجميدع المقداييس المسدتخدمة لقيداس  يتض  منمن الجدول السابق 
 :علاقة ارتباط جوهرية بين وجود،  الدراسة فل
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المتغيددرات كددل مددن ، و CS إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل المتغيددر التددابع
 الإيدرادات التشدغيلية نسدبةو  ،NRI التشغيلية إلدى المبيعداتالنتقات غير  نسبةالمستقلة 

 المكافآت الإدارية  ، AF  وتتبع المحللين الماليين للشركة ،OOR الأخرى إلى المبيعات

MC ، الصحة المالية FH 
resAFباستخدام المقياس ) تناول نموذ  الانحدار نوسوف  , MC1, FH ) بالتتصيل لأنه

للدراسة  الأوللنموذ  ن افإلجدول السابق وطبقاً لفل الدراسة ،  الرئيسليمثل النموذ  
 :الآتيةيأخذ الصيغة 

MTBOCFROALVFH

MCresAFOORNRICS

195.663.821.4087.1066.

1064.0004.876.10560.0224.1




 

resAFباستخدام المقياس )   الأولنستنتج من النموذ   , MC1, FH )للدراسة ما يلل: 
 التشغيلية إلى المبيعاتالنتقات غير  نسبة NRI تابعتؤثر تأثيراً موجباً فل المتغير ال 

المستويات غير العادية للأرباح ) إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل
 التشغيلية إلى المبيعاتالنتقات غير  نسبة ، حيث أنه عند زيادةCS (التشغيلية

NRI  د قائمة إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنو  يؤدي ذل  إلى زيادة %1بنسبة
 Góis)،  وهو ما يتتق مع الدراسات السابقة مثل دراسة 0.560 بمقدار CS الدخل

& Parente ,2020; Haddad ,Lara et al ,2019; Zalata ,A. M. et al 

 EGXأن الشركات المدرجة بمؤشر  العلاقة الموجبة، ونستنتج من هذه   (2019,

50 EWI النتقات إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود  تمارس ةبالبورصة المصري
المبالغة فل تقدير وبالتالل التشغيلية تقليل النتقات ل غير تشغيلية نتقات إلى التشغيلية

 .، مع عدم تأثر صافل الدخل النهائلالمرتبطة بالنشاط التشغيلل  الأرباح الأساسية

 الأخرى إلى المبيعات الإيرادات التشغيلية نسبة OOR  تؤثر تأثيراً موجباً فل المتغير
المستويات غير العادية للأرباح ) إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل التابع

 الأخرى إلى المبيعات الإيرادات التشغيلية نسبة ، حيث أنه عند زيادةCS (التشغيلية
OOR  إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة  يؤدي ذل  إلى زيادة %1بنسبة
 ,Noh)،  وهو ما يتتق مع الدراسات السابقة مثل دراسة10.876 بمقدار CS الدخل

Minyoung et al ,2017)  ونستنتج من هذه العلاقة الموجبة أن الشركات ،
إدارة الأرباح بإعادة  ورصة المصرية تمارسبالب EGX 50 EWIالمدرجة بمؤشر 

 الإيرادات بنودإلى ومتعمد  بشكل خاطئ التشغيلية غير  الإيرادات تصنيف بنود
المبالغة فل تقدير الأرباح وبالتالل  تضخيم الإيرادات التشغيليةمن أجل  التشغيلية
 .ئلالنها، مع عدم تأثر صافل الدخل   المرتبطة بالنشاط التشغيلل الأساسية
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، إلا أن  جوهري المتغير التابعفل  1b  ، 2bتأثير كل من  ، أنومن الجدير بالملاحظة
 NRI التشغيلية إلى المبيعاتالنتقات غير  نسبةب ةفل معادلة الانحدار الخاص 1bمقدار 

الأخرى  الإيرادات التشغيلية نسبةب ةفل معادلة الانحدار الخاص 2bأقل من  (0.560بلغت )
الأخرى إلى  الإيرادات التشغيلية نسبة ما يعنل أن أثر (10.876بلغت )OOR إلى المبيعات

فل  NRI التشغيلية إلى المبيعاتالنتقات غير  نسبة أكبر من أثر OOR المبيعات
المستويات غير العادية ) إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل المتغير التابع

أن الإيرادات يرجع إلى الباحثة  فل ذل  فل رأي ولعل السبب ،CS (للأرباح التشغيلية
م المستثمرين عند اتخاذهم القرار الاستثماري ، وقد يكون لها غالباً ما تكون موضع اهتما

إدارة الأرباح بتهتم الشركات المصرية أكثر  محتوى إعلامل أكبر من المصروفات لذل 
 .النتقات إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود أكثر من الإيرادات بإعادة تصنيف بنود

 ة لتتبع  المستويات غير العاديةمقاس ب)  resAFتتبع المحللين الماليين للشرك
إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة  تؤثر تأثيراً موجباً فل المتغير التابع (المحللين
تتبع  ، حيث أنه عند زيادةCS (المستويات غير العادية للأرباح التشغيلية) الدخل

إدارة الأرباح  يؤدي ذل  إلى زيادة %1بنسبة  resAFالمحللين الماليين للشركة
،  وهو ما يتتق مع الدراسات  0004.بمقدار  CS بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

 .(Zhao ,Fang,2018)السابقة

  المكافآت الإدارية MC1 بإعادة إدارة الأرباح  تؤثر تأثيراً موجباً فل المتغير التابع
، حيث أنه CS (المستويات غير العادية للأرباح التشغيلية) تصنيف بنود قائمة الدخل

إدارة الأرباح  يؤدي ذل  إلى زيادة %1بنسبة  MC1 المكافآت الإدارية  عند زيادة
يتتق مع الدراسات ،  وهو ما  064.بمقدار  CS بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

 .(Hsu ,Yun-Sheng et al.,Jan. 2020)السابقة

 الصحة المالية FH  إدارة الأرباح بإعادة تصنيف  المتغير التابعتؤثر تأثيراً سالباً فل
، حيث أنه عند CS (المستويات غير العادية للأرباح التشغيلية) بنود قائمة الدخل

إدارة الأرباح بإعادة  نقص يؤدي ذل  إلى %1بنسبة  FH الصحة المالية زيادة
 ،  وهو ما يتتق مع الدراسات السابقة 066.بمقدار  CS تصنيف بنود قائمة الدخل

(Hsu ,Yun-Sheng et al.,Jan. 2020;Nagar, N., & Sen, K. ,2017). 

  الرافعة الماليةLV إدارة الأرباح بإعادة تصنيف  التابع تؤثر تأثيراً موجباً فل المتغير
، حيث أنه عند CS (المستويات غير العادية للأرباح التشغيلية) بنود قائمة الدخل

إدارة الأرباح بإعادة  يؤدي ذل  إلى زيادة %1بنسبة  LVالرافعة المالية  زيادة
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 ،  وهو ما يتتق مع الدراسات السابقة 1.087ار بمقد CS تصنيف بنود قائمة الدخل

(Haddad ,Lara et al ,2019). 

  معدل العائد على الأصول  ROA  إدارة الأرباح  المتغير التابعيؤثر تأثيراً موجباً فل
، CS (المستويات غير العادية للأرباح التشغيلية) بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

يؤدي ذل  إلى  %1بنسبة  ROA  معدل العائد على الأصول  ه عند زيادةحيث أن
،  وهو ما  821 .4بمقدار  CS إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل زيادة

 .(Góis & Parente ,2020)  يتتق مع الدراسات السابقة

 التدفقات النقدية التشغيلية  OCFإدارة الأرباح  المتغير التابعالباً فل تؤثر تأثيراً س
، CS (المستويات غير العادية للأرباح التشغيلية) بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

 يؤدي ذل  إلى %1بنسبة OCF  التدفقات النقدية التشغيلية حيث أنه عند زيادة
،  وهو ما  663.بمقدار  CS إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل نقص

  (A. & Roberts ,C. ,2016). يتتق مع الدراسات السابقة

  نسبة القيمة السوقية إلى القيمة الدفتريةMTB تؤثر تأثيراً موجباً فل المتغير التابع 
العادية للأرباح  المستويات غير) إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

نسبة القيمة السوقية للقيمة الدفترية لحقوق  ، حيث أنه عند زيادةCS (التشغيلية
إدارة الأرباح  يؤدي ذل  إلى زيادة %1بنسبة  (فرص نمو الشركة)  MTB الملكية

،  وهو ما يتتق مع الدراسات   195.بمقدار CS بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل
 . (Hsu ,Yun-Sheng et al.,Jan. 2020)السابقة

 للدراسننة إلننى قبننو  فنن ة( FH MC1, ,resAFباسددتخدام المقيدداس ) ويشننيص النمننو   

 : التالية والثالث ض الأو  و الثاندوالفص

   (اسدتخدام مقياسدين لتأكيدد النتدائجب)تتبع المحللدين المداليين يؤثر : الأولالتر 
 .إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل بصورة جوهرية على

   (باسدددتخدام مقياسدددين لتأكيدددد النتدددائج)المكافدددآت الإداريدددة تدددؤثر  :الثدددانلالتدددر 
 .على إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل بصورة جوهرية

   علدى إدارة الأربداح  بصدورة جوهريدةليدة للشدركة الصدحة الما تدؤثر: الثالثالتر
 .بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل
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 الحكم على صلاحية نموذ  الانحدار  الذي تم توفيقه: 

، (F)ثبتت معنوية النموذ  ككل وفقا لاختبار: معنوية النموذ  والمعلمات المقدرة -4
 0.05توى المعنوية بمستوى معنوية صتر أي أقل من مس F (247.851)حيث بلغت قيمة 

 .Sigحيث كان مستوى المعنوية ( T)معنوية المعلمات المقدرة وفقاً لاختبار ، كما ثبت 
 .لكل المتغيرات الداخلة فل النموذ  0.05أقل من 

للنموذ    2Rبلغت قيمة معامل التحديد : (القدرة التتسيرية للنموذ )جودة التوفيق  -4
 م  التغيصات التد ت دث لد %92.1أن المتغيصات المستدلة تفسص ما قيمته ، أي (0.921)

 .المتغير التابع، ويشير ذل  إلى القدرة التتسيرية المرتتعة للنموذ  
 الرابدددعواختبدددار التددر   نتددائج التحليددل الإحصدددائل الخاصددة بدددالنموذ  الثددانل

 :للبحث
لتتسير العلاقة بين  ة المباشرةالمتعدد بالطريقسوف يتم تطبيق نموذ  الانحدار      

المتمثلة  والرقابيةوالمتغيرات المستقلة  FA دقة تنبؤات المحللين الماليين  المتغير التابع
نسبة  و ، SIZ، وحجم الشركة CS إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل : فل

 :وجاات النتائج كما يوضحها الجدول التالل ، MTB القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية
 فل صورة انحدار متعدد بالطريقة المباشرة  للدراسة الثانلالنموذ  :(  6)جدول رقم 

 
 FA2 8مديا     FA1 0مديا 
 مااملات الان دار

Coefficients 

 قيمة

T test 

 والمانوية

Sig. 

 مااملات الان دار

Coefficients 

 مةقي

T test 

 والمانوية

Sig. 

Constant -8.306 -4.146 

(.000) 
-6.979 -4.376 

(.000) 

CS -.133 -.654 

(.030) 
-.448 -2.771 

(.006) 

SIZ .186 2.603 

 (.010) 
.528 9.270 

(.000) 

MTB -0.057 -.948 

(.005) 
-.229 -4.820 

(.000) 
 R square .920 .809لت ديد ماامل ا

F test   416.079 152.812 
 F test 0.000 0.000 مستوى المانوية لـ

 .بين قوسين  ، ومستوى المعنويةSPSS مخرجات التحليل الإحصائل لبرنامج : المصدر

المسدتخدمة  متغيدراتالجميدع المقداييس المسدتخدمة لقيداس  من الجدول السابق يتض  من
 :علاقة ارتباط جوهرية بين ودالدراسة ، وج فل

إدارة الأربداح بإعدادة  والمتغيدر المسدتقل FA دقة تنبدؤات المحللدين المداليين  المتغير التابع
 .CS تصنيف بنود قائمة الدخل
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بالتتصيل لأنه يمثل النموذ  (   FA1باستخدام المقياس ) وسوف نتناول نموذ  الانحدار 
للدراسة يأخذ الصيغة  الثانلراسة ، وطبقاً للجدول السابق فإن النموذ  الرئيسل فل الد

 :الآتية
MTBSizCSFA 057.0186.0133.0306.81  

 :للدراسة ما يلل( FA1باستخدام المقياس ) الثانل  نستنتج من النموذ  
 المسدددتويات غيدددر العاديدددة للأربددداح ) إدارة الأربددداح بإعدددادة تصدددنيف بندددود قائمدددة الددددخل

 دقدة تنبدؤات المحللدين المداليين  المتغيدر التدابعتؤثر تأثيراً سالباً فل  ،CS (التشغيلية

FA1، إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل حيددث أندده عنددد زيددادة CS 
 0.133بمقددار  FA1 دقة تنبؤات المحللين الماليين  نقص يؤدي ذل  إلى %1بنسبة 
 Chae ,Soo-Joon & Nakano) هددو مددا يتتددق مددع الدراسددات السددابقة،  و 

,Makoto,2015) 

  حجم الشركةSIZ  دقة تنبدؤات المحللدين المداليين  المتغير التابعيؤثر تأثيراً موجباً فل 

FA1 حجم الشركة  ، حيث أنه عند زيادةSIZ  دقدة  زيدادةيدؤدي ذلد  إلدى  %1بنسبة
 ،  وهو ما يتتق مع الدراسات السابقة 0.186قدار بم FA1 تنبؤات المحللين الماليين 

(Mamatzakis ,E. & Bagntasarian ,A. , 2020) 

  نسبة القيمة السوقية إلى القيمة الدفتريةMTB  المتغيدر التدابعتدؤثر تدأثيراً سدالباً فدل 
السددوقية  ، حيددث أندده عنددد زيددادة نسددبة القيمددة FA1 دقددة تنبددؤات المحللددين المدداليين 
دقدة تنبدؤات  نقدصيؤدي ذلد  إلدى  %1بنسبة  MTBللقيمة الدفترية لحقوق الملكية 

 ،  وهددو مددا يتتددق مددع الدراسددات السددابقة 0.057بمقدددار  FA1 المحللددين المدداليين 
((Hou , Jianlei et al.,2019. 

    الثانل ويشيص النمو ( باسدتخدام المقيداسFA1 )ض قبنو  فن ة الفنص للدراسنة إلنى

 : التالدالرابع 

تنبددؤات  دقددةإدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل علددى  ؤثرتدد: الرابددعالتددر  
 (.باستخدام مقياسين لتأكيد النتائج) المحللين الماليين بالأرباح
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 الحكم على صلاحية نموذ  الانحدار  الذي تم توفيقه: 

، (F)ثبتت معنوية النموذ  ككل وفقا لاختبار: ةمعنوية النموذ  والمعلمات المقدر  -4
 0.05بمستوى معنوية صتر أي أقل من مستوى المعنوية  F (416.079)حيث بلغت قيمة 

 .Sigحيث كان مستوى المعنوية ( T)معنوية المعلمات المقدرة وفقاً لاختبار ، كما ثبت 
 .لكل المتغيرات الداخلة فل النموذ  0.05أقل من 

للنموذ    2Rبلغت قيمة معامل التحديد : (القدرة التتسيرية للنموذ )فيق جودة التو  -4
 من التغيرات التل تحدث فل %92، أي أن المتغيرات المستقلة تتسر ما قيمته (0.920)

 .المتغير التابع، ويشير ذل  إلى القدرة التتسيرية المرتتعة للنموذ  
 الخددامسواختبددار التددر   خاصددة بددالنموذ  الثالددثنتددائج التحليددل الإحصددائل ال

 :للبحث والسادس
لتتسير العلاقة بين  المتعدد بالطريقة المباشرةسوف يتم تطبيق نموذ  الانحدار      

المتمثلة  والرقابيةوالمتغيرات المستقلة  FA دقة تنبؤات المحللين الماليين  المتغير التابع
، وحجم الشركة  MC المكافآت الإدارية و  ، AF ة تتبع المحللين الماليين للشرك : فل

SIZ ، نسبة القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية  وMTB ،  وجاات النتائج كما
 :يوضحها الجدول التالل
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 فل صورة انحدار متعدد بالطريقة المباشرة  للدراسة الثالثالنموذ  :(  7)جدول رقم 
  

 FA2 8مديا     FA1 0مديا 
 مااملات الان دار

Coefficients 

 قيمة

T test 

 والمانوية

Sig. 

 مااملات الان دار

Coefficients 

 قيمة

T test 

 والمانوية

Sig. 

 

 0مديا 

resAF , 
MC1 

Constant -1.727 -1.913 

(.043) 
1.283 3.355 

(.001) 

resAF .692 4.371 

(.000) 
.565 7.786 

(.000) 

MC1 .536 4.984 

(.000) 
.387 11.958 

(.000) 

SIZ 0.058 1.030 

(.034) 
.0377 1.541 

(.012) 

MTB -.662 -15.094 

(.000) 
-.248 -12.772 

(.000) 
 R square .811 .865ماامل الت ديد 

F test   258.882 387.578 
 F test 0.000 0.000 المانوية لـ مستوى

 

 

 

 8مديا 

AF, 
 MC2 

 

Constant -7.615 -6.934 
(.000) 

2.918 7.439 
(.000) 

AF .018 .155 
(.007) 

1.066 25.568 
(.000) 

MC2 1.065 5.303 
(.000) 

1.118 15.589 
(.020) 

SIZ .397 6.928 
(.000) 

.169 8.264 
(.000) 

MTB -.835 -14.588 
(.000) 

-.111 -5.442 
(.000) 

 R square .811 .899ماامل الت ديد 
F test   259.07 537.835 
 F test 0.000 0.000 مستوى المانوية لـ

 .بين قوسين  ، ومستوى المعنويةSPSS مخرجات التحليل الإحصائل لبرنامج : المصدر

المسدتخدمة  متغيدراتالمسدتخدمة لقيداس جميدع المقداييس ال من الجدول السابق يتض  من
 :علاقة ارتباط جوهرية بين الدراسة ، وجود فل

تتبددع المحللددين  والمتغيددر المسددتقل FA دقددة تنبددؤات المحللددين المدداليين  المتغيددر التددابع
 . MC المكافآت الإدارية و  ، AF الماليين للشركة 

FA1  resAF ,باسدتخدام المقيداس) وسدوف نتنداول نمدوذ  الانحددار  , MC1 ) بالتتصديل
 الثالددثلأندده يمثددل النمددوذ  الرئيسددل فددل الدراسددة ، وطبقدداً للجدددول السددابق فددإن النمددوذ  

 :للدراسة يأخذ الصيغة الآتية
MTBSIZMCresAFFA 662.0058.01536.0692.0727.11  

FA1  resAF ,باسدتخدام المقيداس) الثالدث  نسدتنتج مدن النمدوذ   , MC1 )سدة مدا للدرا
 :يلل
 تتبدددع المحللدددين المددداليين للشدددركةresAF  (لتتبدددع  المسدددتويات غيدددر العاديدددةمقددداس ب

،   FA1 دقة تنبؤات المحللدين المداليين  تؤثر تأثيراً موجباً فل المتغير التابع (المحللين
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يؤدي ذلد  إلدى  %1بنسبة  resAFتتبع المحللين الماليين للشركة حيث أنه عند زيادة
،  وهددو مددا يتتددق مددع  0.692بمقدددار  FA1 دقددة تنبددؤات المحللددين المدداليين  زيددادة

 Hou , Jianlei et al.,2019; Embong Z. & Hosseini) الدراسدات السدابقة

L. ,2018). 

  المكافآت الإداريدة MC1 دقدة تنبدؤات المحللدين  تدؤثر تدأثيراً موجبداً فدل المتغيدر التدابع
يدؤدي  %1بنسدبة  MC1 المكافدآت الإداريدة  ، حيث أنده عندد زيدادة  FA1 يين المال

،  وهدو مدا يتتدق  0.536بمقددار   FA1 دقة تنبؤات المحللدين المداليين  زيادةذل  إلى 
  (Moubarak ,S. M. E. M., 2020) مع الدراسات السابقة

  حجم الشركةSIZ  ات المحللين الماليين دقة تنبؤ  المتغير التابعيؤثر تأثيراً موجباً فل 

FA1  حجم الشركة  ، حيث أنه عند زيادةSIZ  دقة  زيادةيؤدي ذل  إلى  %1بنسبة
،  وهو ما يتتق مع الدراسات  0.058بمقدار  FA تنبؤات المحللين الماليين 

 .(Hou , Jianlei et al.,2019)السابقة

  نسبة القيمة السوقية إلى القيمة الدفتريةMTB  المتغير التابعتؤثر تأثيراً سالباً فل 
، حيث أنه عند زيادة نسبة القيمة السوقية   FA1 دقة تنبؤات المحللين الماليين 
دقة تنبؤات  نقصيؤدي ذل  إلى  %1بنسبة  MTBللقيمة الدفترية لحقوق الملكية 

  يتتق مع الدراسات السابقة،  وهو ما  0.662بمقدار  FA المحللين الماليين 
(Salerno , David ,2014). 

للدراسنة إلنى قبنو  ( FA1  , MC1 ,resAFباسدتخدام المقيداس) الثالث  ويشيص النمو   

 : التاليةالساد  و ف ة الفصوض الخامس 

 ؤثر تتبدددع المحللدددين المددداليين علدددى دقدددة تنبدددؤات المحللدددين المددداليينيددد: التدددر  الخدددامس
 .بالأرباح

 .تؤثر المكافآت الإدارية على دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح: التر  السادس
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 الحكم على صلاحية نموذ  الانحدار  الذي تم توفيقه: 

، (F)ثبتت معنوية النموذ  ككل وفقا لاختبار: معنوية النموذ  والمعلمات المقدرة -4
 0.05ة صتر أي أقل من مستوى المعنوية بمستوى معنوي ((F 258.882حيث بلغت قيمة 

 .Sigحيث كان مستوى المعنوية ( T)معنوية المعلمات المقدرة وفقاً لاختبار ، كما ثبت 
 .لكل المتغيرات الداخلة فل النموذ  0.05أقل من 

نموذ  لل  2Rبلغت قيمة معامل التحديد : (القدرة التتسيرية للنموذ )جودة التوفيق  -4
من التغيرات التل تحدث فل  %81.1أي أن المتغيرات المستقلة تتسر ما قيمته  ،(0.811)

 .المتغير التابع ، ويشير ذل  إلى القدرة التتسيرية المرتتعة للنموذ  
 :والثامن السابعنتائج التحليل الإحصائل الخاصة باختبار التر  

صددل إليهددا مددن تحليددل الانحدددار المتعدددد لأغددرا  التأكيددد علددى النتددائج التددل تددم التو      
 تحليددل تددم اسددتخدام والثددامن السددابع للنمدداذ  السددابقة ، بالإضددافة إلددى اختبددار التددرو 

،  Bootstrapمدع اختبدار المتغيدر الوسديط باسدتخدام طريقدة  Path Analysis المسدار
 :حيث تم تشغيل تحليل المسار و تم التوصل إلى ما يأتل

 معنويتهددا السددابق عرضددها بالدراسددة  مددة معدداملات الانحدددار وتددم التوصددل إلددى نتددس قي
 .الحالية ، ومنعاً للتكرار سوف يتم الاكتتاا بالنتائج السابقة

  سددوف يددتم عددر  مؤشددرات جددودة المطابقددة لنمدداذ  البحددث فددل الدراسددة الحاليددة والتددل
ق و لا يوفرهدا أسدلوب تحليدل الانحددار السداب Path Analysis المسدار تحليدليوفرهدا 
  .عرضه 

  كما أنه سوف يتم  المسار تحليلقيمة اختبار الوساطة والتل يوفرها  سوف يتم عر ،
، وبالتدالل يمكدن اختبدار  Bootstrapباسدتخدام طريقدة  اختبدار الوسداطة عر  دلالدة

سددوف تطبددق القواعددد  اختبددار الوسدداطةوعنددد إجددراا ، والثددامن للبحددث  السددابعالتددر  
 (Demming, C. L. et al., 2017) :التالية

 إذا كانت  P-Value على  للمتغير المستقل غير المعياري لمعاملات الأثر المباشر
لمعاملات  P-Value  وفل نتس الوقت ،  1115أقل من أو يساوي  المتغير التابع

فل وجود  للمتغير المستقل على المتغير التابع غير المعياري المباشرغير الأثر 
 .إذا توجد وساطة جزئية،  1115و يساوي أقل من أ المتغير الوسيط
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 إذا كانت  P-Value على  للمتغير المستقل غير المعياري لمعاملات الأثر المباشر
لمعاملات  P-Value  وفل نتس الوقت ،  1115أقل من أو يساوي  المتغير التابع

فل وجود  للمتغير المستقل على المتغير التابع غير المعياري المباشرغير الأثر 
 وساطةلا تتوافر شروط الإذا ،  1115من أو يساوي  أكبر المتغير الوسيط

 .(لا توجد وساطة)الإحصائية 

 :  وسوف نتناول نتائج التحليل الإحصائل بالتتصيل كما يلل

 مدخلات التحليل الإحصائل  

 :كل من لدراسة أثر،  (AMOS 24)يوض  الشكل التالل مدخلات البرنامج الإحصائل 

 لين الماليينتتبع المحل ( المتغير المستقل باستخدام المقياسresAF )  و دقة تنبؤات
فددل وجددود (   FA1 المتغيددر التددابع باسددتخدام المقيدداس)المحللددين المدداليين بالأربدداح 

 .CS إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل المتغير الوسيط

 داريددة المكافددآت الإ ( المتغيدددر المسددتقل باسددتخدام المقيددداسMC1  )دقددة تنبدددؤات  و
فددل وجددود (   FA1 المتغيددر التددابع باسددتخدام المقيدداس) المحللددين المدداليين بالأربدداح

 .CS إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل المتغير الوسيط

فدل نمدوذ   Prediction Errorsخطداا التنبدؤ تمثدل أ e1,e2ومن الجدير بالملاحظة أن 
 .تحليل المسار
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 للب ثوالثام  لاختبار الفصض الساب    Amos 24بصنامج ب Path Analysisيبي  مدخلات ت ليل ( 0)شكل رقم 

 نتائج اختبار جودة المطابقة 

 :Path Analysisلنموذ   نتائج اختبار جودة المطابقة الآتل يوض الجدول 
 Path Analysisنتائج اختبار جودة المطابقة لنموذ  (  1)جدول رقم  

 معيار المطابقة الجيدة المؤشر وقيمته بيان
 

 المؤشرات المطلقة 
P-Value 

 2 لاختبار
أكبر   P-Value ال  0.66

 1115 من
RMSEA 0.04  أقل من أو تساوي

1115 
 

 المؤشرات التزايدية
RFI 0.96 و يساوي أكبر من أ

1121 
AGFI 
 

أكبر من أو يساوي  0.90
1121 

مؤشرات التبسيط 
 المعدلة

PNFI 0.91  أكبر من أو يساوي
1121 

 AMOS 24 مخرجات التحليل الإحصائل لبرنامج: المصدر 
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-P كاندت قيمددةمدن الجددول السدابق يتضدد  أن جدودة مطابقدة النمدوذ  مرتتعددة ، حيدث  

Value لاختبار 
2  0.66 ( 1115أكبر مدن ) ،مؤشدر جدذر متوسدط مربعدات خطدأ  و

جددودة المطابقددة النسددبل  أن مؤشددر، كمددا  (1115أقددل مددن ) RMSEA 0.04التقددارب 
RFI  0.96 ( 1121أكبددر مددن  ) وكددذل  مؤشددر حسددن المطابقددة المعدددلAGFI 0.90 
أكبددر مددن ) PNFI 0.91المبسددط  ي، وأخيددراً مؤشددر المطابقددة المعيددار (  1121 يسدداوي)

( النظددري)، وتشددير هددذه النتددائج علددى وجددود تطددابق بددين النمددوذ  المتتددر  (  1121
 (.المجتمع بيانات العينة المشتقة من)والنموذ  الحقيقل أو الواقعل 

 للبحث السابعنتائج اختبار الوساطة واختبار التر   

ن خدلال الجددول للبحث مد السابعيمكن التعرف على نتائج اختبار الوساطة واختبار التر  
 :التالل

لاختبار التر   دارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلنتائج اختبار الوساطة لإ(  2) جدول رقم 
 السابع للبحث

 

 

 

 

 بيددان

 معاملات الأثر المباشر 

Direct Effect 

 للمسار غير المعياري

1FAresAF  

معاملات الأثر غير المباشر غير 
 ياريالمع

Indirect Effect 

 غير المعياري

 

 

 

نتيجة 
اختبار 
 الوساطة

 

 القيمة

 

 الدلالة

 

 القيمة

الدلالة باستخدام 
طريقة 

Bootstrap  

  FA1علدددى resAFأثدددر 
المتغيددر الوسدديط  فددل وجددود

CS 

 

0.692 

 

.000 

 

-.00005 

 

0.255 
 

 

لا توجد 
 وساطة

 AMOS 24 مخرجات التحليل الإحصائل لبرنامج: المصدر

 :ما يلل من الجدول السابق يتض 
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  بلغدددت قيمدددة الP-Value  تتبدددع المحللدددين لأثدددر المباشدددر غيدددر المعيددداري لالمعددداملات
دقددة تنبددؤات المحللددين المدداليين بالأربدداح علددى  ( resAFباسددتخدام المقيدداس )المدداليين

-Pبينمدا بلغدت قيمدة ال ،  1115أي أقدل مدن ( صدتراً )  (  FA1 باسدتخدام المقيداس)

Value  باسدتخدام )تتبع المحللين المداليينغير المباشر غير المعياري لالأثر لمعاملات
 باسدتخدام المقيداس)دقة تنبدؤات المحللدين المداليين بالأربداح على   ( resAFالمقياس 

FA1   )إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل طفددل وجددود المتغيددر الوسددي 
CS ،(0.255 ) دارة الأربدداح لإ، ممددا يعنددل عدددم وجددود وسدداطة  1115أي أكبددر مددن

 . ، لعدم توافر الشروط الإحصائية اللازمة لهاCS بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل
 للبحث الذي ينص على السابعة التر  يترتب على ما سبق رف  صح: 

تتبدع المحللدين  إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل متغير وسيط فل العلاقدة بدين
 .الماليين و دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح

 للبحث الثامننتائج اختبار الوساطة واختبار التر   

ختبار التر  الثدامن للبحدث مدن خدلال الجددول يمكن التعرف على نتائج اختبار الوساطة وا
 :التالل

لاختبار التر   دارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخلنتائج اختبار الوساطة لإ(  41) جدول رقم 
 الثامن للبحث

 

 

 بيددان

 معاملات الأثر المباشر

Direct Effect  

 للمسار غير المعياري

11 FAMC  

 لأثر غير المباشرمعاملات ا

Indirect Effect  

 غير المعياري

 

 

نتيجة 
اختبار 
 الوساطة

 

 القيمة

 

 الدلالة

 

 القيمة

الدلالة 
 باستخدام طريقة
Bootstrap  

فدل   FA1على  MC1أثر 
 CSالمتغير الوسيط  وجود

لا توجد  0.247 0.009- 000. 0.536
 وساطة

 AMOS 24 يل الإحصائل لبرنامجمخرجات التحل: المصدر
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 :ما يلل من الجدول السابق يتض 
  بلغددت قيمددة الP-Value  لمكافددآت الإداريددة لالمباشددر غيددر المعيدداري الأثددر لمعدداملات

باسدتخدام )دقدة تنبدؤات المحللدين المداليين بالأربداح علدى (  MC1باستخدام المقيداس )
 P-Valueبلغددت قيمددة ال بينمددا ،  1115أي أقددل مددن ( صددتراً )  (  FA1 المقيدداس
باسددتخدام المقيدداس )لمكافددآت الإداريددة لغيددر المباشددر غيددر المعيدداري الأثددر لمعدداملات 

MC1 )  دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح على(باستخدام المقياس FA1   ) فدل
CS ،(0.247 ) إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بندود قائمدة الددخل وجود المتغير الوسيط

دارة الأربداح بإعدادة تصدنيف بندود لإ، مما يعنل عدم وجود وساطة  1115أي أكبر من 
 . ، لعدم توافر الشروط الإحصائية اللازمة لهاCS قائمة الدخل

   للبحث الذي ينص على الثامنيترتب على ما سبق رف  صحة التر: 
د قائمددة الدددخل متغيددر وسدديط فددل العلاقددة بددين المكافددآت إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددو 

 .الإدارية و دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح

 المستقبلية الدراسات ومجالات والتوصيات النتائج - 1
 النتائج 1/4

 :فل ضوا نتائج الدراسة التطبيقية ، تم التوصل إلى
 و التشغيلية إلى المبيعاتغير  النتقات نسبة وجود علاقة ارتباط طردية جوهرية بين 

أن الشركات المدرجة  ، مما يشير إلى إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل
إدارة الأرباح بإعادة تصنيف  بالبورصة المصرية تمارس EGX 50 EWIبمؤشر 
 .النتقات بنود 

 إلى المبيعات   الإيرادات التشغيلية الأخرى وجود علاقة ارتباط طردية جوهرية بين نسبة
و إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل، مما يشير إلى أن الشركات المدرجة 

بالبورصة المصرية تمارس إدارة الأرباح بإعادة تصنيف  EGX 50 EWIبمؤشر 
  . بنود الإيرادات

  ر النتقات غي نسبةأكبر من أثر  الإيرادات التشغيلية الأخرى إلى المبيعات  نسبةأثر
، ولعل التشغيلية إلى المبيعات  فل إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل 

أن الإيرادات غالباً ما تكون موضع اهتمام يرجع إلى الباحثة  السبب فل ذل  فل رأي
المستثمرين عند اتخاذهم القرار الاستثماري ، وقد يكون لها محتوى إعلامل أكبر من 



 

- 68 - 

بإدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود شركات المصرية أكثر المصروفات لذل  تهتم ال
 .تإدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود النتقا أكثر من الإيرادات

 دارة الأرباح و  تتبع المحللين الماليين للشركة وجود علاقة ارتباط طردية جوهرية بين اا
 .بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل

 إدارة الأرباح بإعادة  و المكافآت الإدارية وجود علاقة ارتباط طردية جوهرية بين
 .تصنيف بنود قائمة الدخل

  إدارة الأرباح بإعادة تصنيف  و الصحة الماليةوجود علاقة ارتباط عكسية جوهرية بين
 .بنود قائمة الدخل

 إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل وجود علاقة ارتباط عكسية جوهرية بين 
 .حللين المالييندقة تنبؤات المو 

 دقة تنبؤات و  تتبع المحللين الماليين للشركة وجود علاقة ارتباط طردية جوهرية بين
   .المحللين الماليين

 دقة تنبؤات المحللين الماليينو المكافآت  وجود علاقة ارتباط طردية جوهرية بين. 

 اً فل العلاقة بينلا تعتبر متغيراً وسيط إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل 
 .دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح وتتبع المحللين الماليين 

 لا تعتبر متغيراً وسيطاً فل العلاقة بين إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل 
 .دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح والمكافآت الإدارية 

:التوصيات  1/4  
 :بما يلل ةوصى الباحثالدراسة التل تم التوصل إليها، ت جاستناداً إلى نتائ

  بعددد الوصددول إلددى دليددل عملددل علددى ممارسددة الشددركات المصددرية إدارة الأربدداح بإعددادة
 ، إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود الإيددراداتوخصوصدداً  تصددنيف بنددود قائمددة الدددخل 

بصدتة تممدة للقدوائم الماليدة والإيضداحات الملقائمدة الددخل الدراسة المتعمقدة فإنه يجب 
المسدتثمرين عندد اتخداذ قدراراتهم  من جاندب كدل مدنبصتة خاصة  الإيرادات عامة وبنود
عنددد ، و المقرضددين ، والمحللددين المدداليين عنددد إجددراا تنبددؤاتهم بالأربدداح  الاسددتثمارية

عددم للشركة واتخاذ قرار بمن  القدر  للشدركة أو  القوة الماليةأو  الصحة الماليةتقييم 
 .منحه

  بتشجيع الشركات على  بورصة الأوراق الماليةضرورة قيام: 

  إدارة ممارسددة  ختدد لمددا لهددا مددن أثددر مرغددوب يتمثددل فددل الصددحة الماليددة لهددا زيددادة
 .الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل
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  أثدر غيدر مرغدوب يتمثدل مدن لهدا  لمدا بطريقدة متوازندةاستخدام خطط المكآفآت الإدارية
أثددر وفددل نتددس الوقددت لهددا  إدارة الأربدداح بإعددادة تصددنيف بنددود قائمددة الدددخلدة زيددا فددل

 . زيادة دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباحمرغوب يتمثل فل 

  القيام بما يلل العامة للرقابة الماليةالهيئة على: 

  المدرجدة بالبورصدة لإدارة الأربداح  لشدركاتممارسدة ا تدؤدي إلدىدراسة العوامل التل
 .الحد منها وتوجيه الشركات بضرورة إعادة تصنيف بنود قائمة الدخلب

  إدارة الأربداح بإعدادة  على الشركات التل يثبت ممارسدتها الضروريةوضع العقوبات
تدأثر صدافل على اعتبار أنها من الصعب اكتشدافها لعددم  تصنيف بنود قائمة الدخل

 .بالأرباح ات المحللين المالييندقة تنبؤ ، كما إن لها أثر سلبل على  النهائلالدخل 

 دقدددة  تددؤثر فددلالتدددل  لزيددادة الددوعل بالعوامددل محللددين المددداليينلل عقددد ورش عمددل
ومن أهم ،  فل دنيا الأعمال مسمعتهومن ثم التأثير فل  ، بأرباح الشركات همتنبؤات

 .للشركات متابعتهم و إدارة الأرباح بإعادة تصنيف بنود قائمة الدخل هذه العوامل
 :المستقبلية الدراسات مجالات 1/3

تندداول عوامددل أخددرى قددد تكددون مددؤثرة علددى دقددة تنبددؤات المحللددين تإجددراا دراسددة 
المحلددل المددالل وخصددائص الشددركة التددل يقددوم المحلددل المددالل بددالتنبؤ  خبددرةالمدداليين مثددل 

 .بأرباحها
  مراجعقائمة ال

 :العربية باللغة المراجع   - 4
،  " EGX 50 EWIقواعدد مؤشدر البورصدة المصدرية "، (4141) المصدرية البورصدة -

 .46-4ص ص 
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