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 ملخص:
أسمؾب التلاعب في  الأشذيظة الحقيقيية وأسيمؾب أثر التكاليف السرتبظة مع قياس هدفت الدراسة إلى 

إدارة الأرباح عميى أسياس اتسيتحقال عميى السةابيمة ب شهسيا لتحق يح الأربياح السديتهدفة، وكيرلػ أثير الرافعية 
م 2003خييلال الةتييرة مييؽ غ يير السالييية التظب ح عمييى بياشييات الذييركات الدييعؾد ة السالييية عمييى ذلييػ، وذلييػ بيي

لتلاعب في  الأشذيظة الحقيقيية في  الحرية الديؾقية ودرجية الريحة الساليية تسثمت تكاليف ام. و 2019حتى 
لمذيييركة فييي  بدا ييية الةتيييرة، ب شسيييا تسثميييت تكييياليف إدارة الأربييياح عميييى أسييياس اتسيييتحقال فييي  تكييياليف الر ابييية 
الخارجية، مسثمة ف  شؾع السراجع الخارج  وطؾل فترة السراجعة بؾاسظة شةس السراجع، والسروشة الستاحة ف  
الشغيييام السحاسيييب ، مسثمييية فييي  لييياف  الأليييؾل التذيييي مية وطيييؾل دورة التذيييي  . و يييد تيييؼ اسيييتخدام شسييياذج 

    الإحرائ .مالسعادتت الآشية ف  إجراء التح
اسييتخدام الذييركات الدييعؾد ة لكييلا الأسييمؾب ؽ بذيي   اسييتبدال ، ح يي  أد  كيي  وتؾلييمت الدراسيية إلييى 

وشيؾع السراجيع الخيارج  وطيؾل دورة التذيي   إليى زلايادة اتعتسياد عميى كيلا الأسيمؾب ؽ،  الحرية الديؾقيةمؽ 
طيييؾل فتيييرة فييي  حييي ؽ أدت درجييية الريييحة الساليييية إليييى تخ ييييض اتعتسييياد عميييى كيييلا الأسيييمؾب ؽ، ب شسيييا أد  

ميى أسياس والرافعة السالية إليى زلايادة اتعتسياد عميى إدارة الأربياح ع السراجعة بؾاسظة شةس السراجع الخارج 
اتسييتحقال وتقم يي  اتعتسيياد عمييى التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية، فيي  حيي ؽ كييان الع ييس بالشدييبة لريياف  

 الألؾل التذي مية.
ف  عسمية السةابمة ب ؽ أسمؾب  إدارة الأرباح وتداهؼ شتائج هره الدراسة ف  تقد ؼ رؤلاة أوبح حؾل 

مييى هييره السةابييمة، وهييؾ مييا لآييةدع إلييى بييرورة عييدم تييأث ر التكيياليف السرتبظيية بهييا ععيي  تبييالآؽ الآراء حييؾل 
الترك ز عمى أسمؾب واحد فقط مؽ أسال ب إدارة الأرباح، وأن الترك ز عمى الر ابة الخارجية العالية لؽ  سشع 

ولاقيدم ذليػ الكث ير  .أشذظة إدارة الأرباح بالكامي ، ولكشيي  ي ير ميؽ تةزييلات السيدلآرلاؽ لأسيمؾب عميى الآخير
 مؽ الدائش ؽ ووابع  الدياسات.مؽ الةؾائد لكلًا 

السةابييمة بيي ؽ ؛ التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية، إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال الكلسااات السفتاحيااة:
 .شغام السعادتت الآشية، الرافعة السالية ،أسمؾب  إدارة الأرباح

 .JEL: G30, M40, M41ترشيف 
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Abstract 

This study investigates the impact of the costs associated with real activities 

manipulation and accrual-based earnings management, on the trade-off between 

them to achieve the targeted earnings, as well as the effect of financial leverage 

on this trade-off. The study is using the data of non-financial Saudi companies 

during the period from 2003 to 2019. The costs of real activities manipulation are 

the market share and financial health of the company at the beginning of the 

period, while the costs of accrual-based earnings management is the cost of 

external scrutiny, measured by the external auditor type and the length of their 

relationship with the client, and the accounting flexibility, measured by net 

operating assets and the operating cycle. Simultaneous equations models were 

used in the statistical analysis. 

The study found that Saudi companies use both methods in a substitution 

manner. The market share, external auditor, and the operating cycle led to an 

increase in reliance on both methods, while the financial health led to a reduction 

in reliance on both methods. The length of the auditor's relationship with the 

client led to the same effect. The external auditor and financial leverage 

increased reliance on accrual-based earnings management and reduced reliance 

on real activities manipulation, while the opposite was found for net operating 

assets. 

These findings contribute to provide better insights on the trade-off between 

the two methods of earnings management in light of the divergence of opinions 

about the impact of the associated costs on this trade-off. It will not completely 

prevent earnings management activities, but it does change the preferences of 

managers one method over another. This brings many implications to both 

creditors and policymakers. 

Key words: real activities manipulation; accrual-based earnings management; 

Trade-off between earnings management methods; Financial Leverage; 

Simultaneous equations models. 
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 : . الإطار العام للدراسة1
 :مقدمة 1.1

لقييد عيي  الأدب السحاسييب  لةتييرة مييؽ الييزمؽ لآوركييز عمييى أسييمؾب إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال 
Accrual-based earnings management  باعتبارها ه  السدتخدمة ف  عسميات إدارة الأرباح، والت  تتؼ

ميييييؽ خيييييلال التيييييأث ر عميييييى عسميييييية اتختييييييار السحاسيييييب  لتحق يييييح الأربييييياح السديييييتهدفة. و يييييد  يييييدمت دراسييييية 
Roychowdhury (2006)  التلاعب ف  الأشذيظة  بذ   مةر  للأسمؾب الآخر لإدارة الأرباح الستسث  ف

، والرع لآتؼ مؽ خلال اتخاذ  رارات تختمف عؽ القرارات السثالية Real activities manipulationالحقيقية 
 لغروف الذركة بيرض التأث ر عمى الأرباح وليس تحق ح مرمحة الذركة.

و ييد تييؼ تظييؾلار العدلآييد مييؽ التذييرلاعات والمييؾائح والسعييالآ ر التيي  تعسيي  عمييى الحييد مييؽ اسييتخدام أسييمؾب 
ل، بالإبييافة إلييى أن مييا لآييتؼ مسارسييتي مييؽ خييلال هييرا الأسييمؾب  س ييؽ إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقا

الكذف عشي بدهؾلة شدبياً مقارشة بالتلاعب ف  الأشذظة الحقيقيية، وميؽ ثيؼ  س يؽ معاقبية إدارة الذيركة عشيي 
سييؾاء بذيي   مبانيير مييؽ خييلال تؾقيييع عقؾبييات عمييى الذييركة أو بذيي   غ يير مبانيير مييؽ خييلال التييأث ر عمييى 

. وف  السقاب ، فاشي ت لآؾجد مث  هره التذرلاعات أو المؾائح أو السعالآ ر التي   س شهيا الحيد سعر سهؼ الذركة
مؽ استخدام أسمؾب التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية، وف  شةس الؾ ت  رعب اكتذاف السسارسات الت  تتؼ 

ت إليييى زلايييادة باسيييتخدام هيييرا الأسيييمؾب، وميييؽ ثيييؼ فاشيييي ت  س يييؽ معاقبييية الذيييركة عمييييي؛ وهيييؾ ميييا دفيييع الذيييركا
 ,Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Cohen, Dey, & Lys) اتعتسياد عميى هيرا الأسيمؾب

2008; Cohen & Zarowin, 2010; Gunny, 2010; Healy & Wahlen, 1999; Jelinek, 2007; 

Roychowdhury, 2006; Zang, 2012). 
بالترك ز عميى دراسية وتحم ي  كي  أسيمؾب  و د كان اتجاه معغؼ الدراسات الدابقة مشرباً ف  الأساس

مييؽ الأسييمؾب ؽ بذيي   مدييتق  بيييرض تحدلآييد العؾاميي  السييةثرة عمييى كيي  مشهسييا والعسيي  عمييى كي ييية تخ يييض 
إت أن اتفتيراض بيان إدارة الذيركة تعتسيد عميى أسيمؾب واحيد فقيط  .مسارسة إدارة الأرباح لكي  أسيمؾب مشهسيا

تدعسيي الأدلية التظبيقيية التي  تؾليمت إل هيا الدراسيات الديابقة.  مؽ الأسمؾب ؽ هؾ افتراض غ ير مشظقي ، وت
إلييى أشييي طالسييا لآوتيياح أمييام السييدلآرلاؽ كييلا الأسييمؾب ؽ، فاشييي مييؽ  Zang (2012)عمييى سييب   السثييال أنييارت 

الستؾ ع قيامهؼ باستخدامهسا معاً وف  شةس الؾ ت. وعشدما تقرر إدارة الذيركة اتعتسياد عميى كيلا الأسيمؾب ؽ 
ؾن مهساً معرفة كي ية ذلػ مؽ ح   تؾ  ت اتعتساد عمى كي  أسيمؾب، وهي  لآيتؼ ذليػ بذي   متيزامؽ فاشي   

بي ؽ  Trade-off، وهؾ ما  وظمح عمييي السةابيمة أو السبادلية ػأم بذ   متبادل، والعؾام  الت  تةثر عمى ذل
 أسمؾب  إدارة الأرباح.

عسمييية السةابييمة بيي ؽ أسييمؾب  إدارة الأربيياح إن الدراسييات الدييابقة التيي  تشاولييت العؾاميي  السييةثرة عمييى 
كاشت تركز عمى هره العؾام  مجتسعة أو مذتركة ب ؽ أكثر مؽ عام  مؽ هره العؾام ، وذليػ بيافتراض أن 

 ,Cohen et al., 2008; Cohen & Zarowin) هيره العؾامي  ذات تيأث رات متدياولاة عميى عسميية السةابيمة

هييره العؾاميي  بذيي   مةريي  وبيييان تييأث ر كيي  مشهييا عمييى عسمييية بدراسيية  Zang (2012). و ييد  امييت (2010
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السةابييمة. و ييد فتحييت هييره الدراسيية دفا يياً جدلآييدة لمبحيي  السحاسييب  حييؾل عسمييية السةابييمة بيي ؽ أسييمؾب  إدارة 
عميى أسياس العؾامي  السرتبظية ميع اسيتخدام  Zang (2012)الأربياح. وتعتسيد عسميية السةابيمة طبقياً لدراسية 

ك  أسمؾب مؽ الأسمؾب ؽ والت  تعتبر بسثابة   ؾد أو تكاليف مرتبظة مع استخدام ك  أسمؾب، والت  بدورها 
 تةثر عمى استخدام الأسمؾب شةدي ومؽ ثؼ درجة اتعتساد عمى الأسمؾب الآخر ف  بؾء ذلػ. 

ثيي  أحييد العؾاميي  الهاميية التيي   س ييؽ أن تييةثر عمييى درجيية بالإبييافة إلييى ذلييػ فييان الرافعيية السالييية تس
اتعتسياد عمييى كي  أسييمؾب مييؽ أسيمؾب  إدارة الأربيياح. ح ي  أشييي   ييؾن ميؽ الستؾ ييع أن تيةدع الرافعيية السالييية 
إليييى تةزييي   الذيييركة للاعتسييياد عميييى أسيييمؾب التلاعيييب فييي  الأشذيييظة الحقيقيييية لريييعؾبة اكتذيييافها ميييؽ  بييي  

 ييد تكييؾن مثالييية مييؽ وجهيية شغيير الييدائش ؽ فيي  الحيياتت التيي  تييةدع إلييى زلاييادة الأطييراف الخارجييية ولكؾشهييا 
مثي   Discretionary expendituresاتختيارلاية الأربياح، مثي  تميػ التي  تيةدع إليى تخ ييض السريروفات 

 ,Anagnostopoulou & Tsekrekos)  السريروفات العسؾميية والإدارلاية، و الدعا ية والإعيلانمريروفات 

2017; Bushee, 2001; Cohen, Mashruwala, & Zach, 2010; Gao, Gao, & Wang, 2017; 

Hoang & Phung, 2019; Jackson & Wilcox, 2000; Kaushik & Kumar, 2018; 

Roychowdhury, 2006). 
وفيي  هييرا الديييال تتشيياول الدراسيية الحالييية كي ييية السةابييمة بيي ؽ التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية و دارة 

أساس اتستحقال ف  الذركات الديعؾد ة وكي يية تيأث ر التكياليف السرتبظية ب يلا الأسيمؾب ؽ في   الأرباح عمى
 الرافعة السالية ف  التأث ر عمى هره السةابمة.هره الذركات وكرلػ دور 

 :مذكلة الدراسة 1.2
عمى الرغؼ مؽ عؾلسة السحاسبة السعالرة فاشي لآشبي  الشغر أ زاً إلى الخرائص السرتبظة مع كي  
دوليية لتحدلآييد مييا اذا كاشييت عسمييية السةابييمة بيي ؽ التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية و دارة الأربيياح عمييى أسيياس 

ة فيي  بييؾء الدراسييات اتسييتحقال سييؾف تتييأثر بييشةس الذيي   أو اتتجيياه بالعؾاميي  السييةثرة عمييى هييره السةابييم
إليى أن مسارسيات إدارة الأربياح  س يؽ أن تكيؾن متبالآشية بي ؽ  Alzoubi (2018)الديابقة، أم ت. ح ي   ذي ر 

أثر التكياليف السرتبظية ميع التلاعيب في  الأشذيظة الدول ولاشبي  اخر ذلػ ف  اتعتبار. وح   أشي تؼ تشاول 
عمييى ذلييػ فيي   السةابييمة ب شهسييا وتييأث ر الرافعيية الساليييةالحقيقييية و دارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال عمييى 

بعييض الييدول الستقدميية والأخيير  الشامييية، تييأت  الدراسيية الحالييية لسشا ذيية هييره السةابييمة فيي  الب  يية الدييعؾد ة. 
 وعمى ذلػ  س ؽ لياغة مذ مة الدراسة مؽ خلال التداؤل الرئيس التال :

لأنذااظة الحكيكيااة وإدارة الأرباااح علااى أساااس التكاااليف السرتةظااة مااع التلاعااب فااي امااا  ااؾ أثاار 
 ؟الاستحقاق على السفاضلة بيشهسا وتأثير الرافعة السالية على ذلػ

 ولاتةرع عؽ هرا التداؤل الرئيس، مجسؾعة التداؤتت الةرعية التالية:
حقال ما ه  مشهجية استخدام كلًا مؽ التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية مع إدارة الأرباح عمى أساس اتسيت -

 ف  شةس الؾ ت؟
ما ه  العؾامي  التي  تسثي    يؾد أو تكياليف عميى اسيتخدام التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية و دارة الأربياح  -

 ؟عمى أساس اتستحقال
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 ؟كيف  س ؽ السةابمة ب ؽ التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية و دارة الأرباح عمى أساس اتستحقال -
يية السةابيمة بي ؽ التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية و دارة الأربياح عميى كيف تةثر الرافعة السالية عميى عسم –

 أساس اتستحقال؟
كيف  س ؽ قياس أثر التكاليف السرتبظة مع أسمؾب  إدارة الأربياح والرافعية الساليية عميى عسميية السةابيمة  –

 عؾد ة؟ب ؽ التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية و دارة الأرباح عمى أساس اتستحقال ف  الب  ة الد
 : دف الدراسة 1.3

أثر التكاليف السرتةظة مع التلاعب في الأنذظة الحكيكية دراسة : مدراسة ف الرئيس لهدف اللآتسث  
فااي  ،وإدارة الأرباااح علااى أساااس الاسااتحقاق علااى السفاضاالة بيشهسااا وتااأثير الرافعااة الساليااة علااى ذلااػ

 .الذركات الدعؾدية
 تحق ح الأهداف الةرعية التالية: خلال الهدف مؽهرا ولاتؼ تحق ح 

مشهجييييية اسييييتخدام كييييلًا مييييؽ التلاعييييب فيييي  الأشذييييظة الحقيقييييية مييييع إدارة الأربيييياح عمييييى أسيييياس تؾبيييييح  -
 .اتستحقال ف  شةس الؾ ت

تؾبيح العؾام  التي  تعتبير بسثابية   يؾد أو تكياليف عميى اسيتخدام التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية و دارة  -
 ستحقال.الأرباح عمى أساس ات

بيان كي ية السةابمة ب ؽ التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية و دارة الأرباح عميى أسياس اتسيتحقال في  شةيس  -
 الؾ ت.

تؾبيح أثر الرافعة السالية عمى عسمية السةابمة ب ؽ التلاعب في  الأشذيظة الحقيقيية و دارة الأربياح عميى  –
 أساس اتستحقال.

التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية و دارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال  أثيير التكيياليف السرتبظيية مييعقييياس  –
 .الذركات الدعؾد ةبالتظب ح عمى  عمى السةابمة ب شهسا وتأث ر الرافعة السالية عمى ذلػ

 :أ سية الدراسة 1.4
حييؾل عسمييية السةابييمة بيي ؽ فيي  إثييراء الس تبيية العربييية  الشاحيااة الشغر ااةمييؽ تديياهؼ الدراسيية الحالييية 

التلاعب ف  الأشذظة الحقيقيية و دارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال في  بيؾء التكياليف الشديبية السرتبظية 
هيره الدراسية ح ي  تعتبير مع استخدام ك  أسمؾب والسرتبظة مع اسيتخدام الأسيمؾب الآخير في  شةيس الؾ يت، 

الذيي   وبهييرا . ثيير فيي  الذييركات الدييعؾد ةهييرا الأ ؾم بقييياسالتيي  تقيي -عمييؼ الباحيي  فيي  حييدود –هيي  الأولييى 
ف  الب  ة العربية بالتظب ح عمى بياشيات الذيركات ا الأثر الةجؾة السؾجؾدة حالياً حؾل هرتداهؼ ف  سد فإشها 

 .غ ر الساليةالدعؾد ة 
وح   أن السةابمة بي ؽ أسيمؾب  إدارة الأربياح تقزي  بيأن   يؾن لمعامي  السيةثر عميى هيره السةابيمة 

شتيائج الدراسية الحاليية تأث ر عمى استخدام أحد الأسمؾب ؽ بذ   معاكس تستخدام الأسمؾب الآخير، فيان  ذو
لتيأث ر التكياليف السرتبظية ميع أسيمؾب  إدارة الأربياح في  توداهؼ ف  إثراء الأدب السحاسب  مؽ خلال تؾثيقهيا 

راسييات الدييابقة وبييييان أسييباب هيييرا عسييا تييؼ الؾليييؾل إليييي فييي  الد –جزئيييياً –الب  يية الدييعؾد ة بريييؾرة مختمةيية 
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التةاوت ف  التأث ر وكرلػ العس  عمى تحد ؽ أثر هره التكاليف باعتبارها بسثابة   يؾد  س يؽ اتسيتةادة مشهيا 
لمحييد مييؽ مسارسييات إدارة الأربيياح. كسييا تتس ييز الدراسيية أ زيياً بييان هييرا الييدل    ييد تييؼ الؾلييؾل إليييي مييؽ خييلال 

سيييشة، وهيييؾ أمييير شيييادر فييي   17خيييلال فتيييرة زمشيييية طؾلامييية امتيييدت لسيييدة تحم ييي  بياشيييات الذيييركات الديييعؾد ة 
 الدراسات الدابقة العربية ف  مجال السحاسبة.

لك  ميؽ اليدائش ؽ أو مقيدم  التسؾلاي  لمذيركة فتعد شتائج هره الدراسة مة دة  الشاحية التظبيكيةأما مؽ 
العؾامي  السديببة لسسارسية إدارة وكرلػ السذرع ؽ والسشغس ؽ ووابع  الدياسات ف  عسميية رليد واكتذياف 

الأربيياح برييؾرة أكثيير تةريييلًا واكثيير د يية بح يي  تديياعدهؼ فيي  العسيي  عمييى إ جيياد الؾسييائ  والأدوات والييشغؼ 
 الت  تعس  عمى الحد مؽ مسارسات إدارة الأرباح.

 :الدراسة يةمشهج 1.5
عؾامي  بالحاسيب  الستعميح سراجعة وتحم   الأدب السل السشهج اتستشباط تعتسد الدراسة عمى استخدام 

وكييرلػ ، السييةثرة عمييى السةابييمة بيي ؽ التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية و دارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال
أثير التكياليف السرتبظية ميع لآتؼ بشاء شسؾذج لقياس بشاء عمى ذلػ و . تأث ر الرافعة السالية عمى هره السةابمة

بياح عميى أسياس اتسيتحقال عميى السةابيمة ب شهسيا وتيأث ر الرافعية التلاعب ف  الأشذيظة الحقيقيية و دارة الأر 
تظب يييح الشسيييؾذج السقتيييرح السيييشهج اتسيييتقرائ  بييييرض  ماسيييتخد. بالإبيييافة إليييى ذليييػ ف يييتؼ االساليييية عميييى ذليييػ

خيلال الةتيرة ميؽ  الديعؾد ة غ ير السالييةلمذيركات الديشؾلاة باستخدام البياشات السدتخرجة مؽ التقارلار الساليية  
 .م2019حتى  2003

 :تقديؼ الدراسة 1.6
ثر التكيياليف السرتبظيية مييع التلاعييب فيي  بييأ ةالستعمقيي ةالشغرلايي الجؾاشييبلآهييدف الجييزء التييال  إلييى بيييان 

الأشذييظة الحقيقييية و دارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال عمييى السةابييمة ب شهسييا وتييأث ر الرافعيية السالييية عمييى 
لآمي  ذليػ تؾبييح ، الدراسية فروضتحم   شتائجها لؾبع الدابقة و مدراسات لعرض استثؼ بعد ذلػ لآتؼ ذلػ، 

واختبييار الشتيائج  تحم يي  ومشا ذية ، ثيؼ باسيتخدام شسياذج السعييادتت الآشيية الدراسية والشسيؾذج التظبيقيي  ييةسشهجل
فيي  القدييؼ الأخ يير مييؽ   ائسيية السراجييعوتغهيير ، شتييائج وتؾليييات الدراسييةعييرض والتيي  مشهييا لآييتؼ الةييروض، 

 .الدراسة
 

 . الجؾانب الشغر ة للدراسة:2
 :إدارة الأرباح: الحكيكية أم السحاسبية؟ 2.1

لآشررف مةهيؾم إدارة الأربياح بريةة عامية إليى تيدخ  إدارة الذيركة في  تحدلآيد ر يؼ اليربح الغياهر في  
القؾائؼ السالية بيرض التأث ر عميى اسيتشتاجات و يرارات مديتخدم  هيره القيؾائؼ بالذي   اليرع  حقيح مشيافع أو 

 ,Beuselinck, Cascino, Deloof, & Vanstraelen, 2019; Beyer)مريالح محيددة لإدارة الذيركة 

Guttman, & Marinovic, 2019; Healy & Wahlen, 1999) وعييادة مييا لآييتؼ تحق ييح أهييداف إدارة .
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 accrual-based (1)الأربيياح مييؽ خييلال اسييتخدام أحييد أسييمؾب ؽ هسييا إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال

earnings management(2)، والتلاعب ف  الأشذظة الحقيقة real activities manipulation. 
وتيييتؼ إدارة الأربييياح عميييى أسييياس اتسيييتحقال ميييؽ خيييلال اتسيييتةادة ميييؽ السروشييية فييي  عسميييية اتختييييار 

Discretion  مييؽ بيي ؽ الدياسييات والظييرل السحاسييبية الستاحيية فيي  معييالآ ر السحاسييبة محيي  التظب ييح، لتحق ييح
 (3)الأربييياح السديييتهدفة. وعيييادة ميييا تيييتؼ هيييره العسميييية ميييؽ خيييلال حديييابات اتسيييتحقال

accruals  الشاتجييية عيييؽ
تظب ح أساس اتستحقال. و د كان الترك ز الأساس والرئيس لمدراسات الديابقة عميى هيرا الأسيمؾب ميؽ إدارة 

 ;Beuselinck et al., 2019; Beyer et al., 2019; Healy & Wahlen, 1999)الأرباح لةترة ميؽ اليزمؽ 

Jones, 1991; Kothari, Leone, & Wasley, 2005). 
حدييييابات د ركييييزت الدراسييييات الدييييابقة عمييييى قييييياس إدارة الأربيييياح عمييييى أسيييياس اتسييييتحقال عمييييى و يييي

هي  حديابات اتسيتحقال التي  لآوتياح عيدة بيدائ  لتحدلآيد ، و Discretionary accrualsاتسيتحقال اتختيارلاية 
روشة ف  تحدلآد قيؼ قيستها وتدتظيع إدارة الذركة اتختيار مؽ ب ؽ هره البدائ ، وبالتال  لآوتاح لها حرلاة أو م

 ,Dechow, Hutton, Kim, & Sloan, 2012; Dechow, Sloan, & Sweeney)هيره الحديابات 

. مثال ذلػ فاشي لآتؾافر أمام إدارة الذركة العدلآد مؽ الظرل السحاسبية لتحدلآد قيسة مخرص اليدلآؾن (1995
 استحقال اختيارلاة.تعتبر حدابات  فإشهاالسذ ؾك ف  تحر مها والسخزون واتستهلاك، ومؽ ثؼ 

 A purposeful actionأما التلاعب في  الأشذيظة الحقيقيية فهيؾ إجيراء أو تريرف أو  يرار مقريؾد 
لتي  ر أو تعدلآ  الأرباح السةريح عشهيا في  اتجياه معي ؽ، ولايتؼ تحق يح هيرا التيأث ر ميؽ خيلال تي  ير في  كي  

سؾلامييية. ولاترتييب عيي  هييرا التي  يير شتييائج ميؽ تؾ  ييت ولي مييية الأشذييظة سييؾاء كاشييت تذييي مية أو اسييتثسارلاة أو ت
الرع كان  س ؽ أن  حدث ف   suboptimal-business consequencesللأعسال أ   مؽ السدتؾ  الأمث  

ع  الغروف العاد ية. ولاعشي  ذليػ أن التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية  سثي  خروجياً عيؽ  يرارات أو عيروف 
 ,optimal operational decisions (Kim & Sohn, 2013; Kim & Parkالتذيي   السثاليية أو الأمثي  

2014; Roychowdhury, 2006; Zang, 2012) وتذي ر .Zang (2012)   إليى أن مريظمح التلاعيب في
الأشذظة الحقيقية لؼ   ؽ نائعاً ف  بدا ة تشاولي في  الدراسيات السحاسيبية، ح ي  كاشيت تركيز هيره الدراسيات 

 ,Grahamإحداث هرا التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية، وذلػ حتى  امت دراسية عمى الأداة السدتخدمة ف  

Harvey, and Rajgopal (2005) .بتقد ؼ هرا السةهؾم 
باستظلاع دراء مجسؾعة مؽ السدلآرلاؽ عيؽ مسارسيات التلاعيب في   Graham et al. (2005)و د  ام 

ميؽ السدتقريى ميشهؼ بيان كي  الذيركات سيؾف الأشذظة الحقيقية لتحق ح الأرباح السدتهدفة، و د أفياد كث ير 
)أو  جب أن( تتخر إجراء ما مؽ إجراءات التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية لتحق يح مثي  هيرا الييرض، طالسيا 

                                              
 .أو الؾهسية أو السرظشعة إدارة الأرباح السحاسبيةلآتؼ ف  العادة الإنارة إل ها أ زاً عمى أشها  (1)
أو إدارة الأربيياح مييؽ  real earnings managementإدارة الأربيياح الحقيقييية لآييتؼ فيي  العييادة الإنييارة إل هييا أ زيياً عمييى أشهييا  (2)

 خلال الأشذظة الحقيقية أو السدخ  الحقيق  لإدارة الأرباح.
عميييى كييي  ميييؽ  حديييابات اتسيييتحقال هييي  الحديييابات الشاتجييية عيييؽ تظب يييح أسييياس اتسيييتحقال فييي  السحاسيييبة، والتييي  تذيييتس  (3)

 السقدمات والسدتحقات، وهؾ ما لآؾبح عدم د ة ات ترار عمى كمسة )السدتحقات( لمتعب ر عشها.
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أن الإجييراءات التييي   س ييؽ القييييام بهييا ميييؽ خييلال معيييالآ ر السحاسييبة غ ييير كا ييية، وطالسيييا كاشييت التزيييحيات 
، بالإبافة إلى إحجام السدلآرلاؽ مؽ اتعتساد بذي   كامي  أو كب ير الةعمية الشاتجة عؽ ذلػ ليدت كب رة جداً 

ونيييييركة  Enronعميييييى إدارة الأربييييياح عميييييى أسييييياس اتسيييييتحقال فييييي  أعقييييياب الةزيييييائح السحاسيييييبية لذيييييركة 
WorldCom. 

دليييلًا تظبيقييياً عمييى أن السييدلآرون  Roychowdhury (2006)وتسانييياً مييع هييرا اتسييتظلاع فقييد وثييح 
ؽ خدائر سشؾلاة وكرلػ لآتجشبؾن التقرلار عيؽ أربياح تختميف عيؽ تميػ الستؾ عية ميؽ جاشيب لآتجشبؾن التقرلار ع

السحمميي ؽ السييال  ؽ، وذلييػ مييؽ خييلال اتشحييراف عييؽ  ييرارات التذييي   السثالييية بيييرض واحييد فقييط لآتسثيي  فيي  
 التأث ر السقرؾد عمى الأرباح بالزلاادة.

واحيييداً أو عيييدة أشذيييظة. عميييى سيييب    والأشذيييظة أو القيييرارات محييي  التلاعيييب  س يييؽ أن تكيييؾن شذييياطاً 
السثال، فاشي ف  مجال الأشذظة التذيي مية فاشيي  س يؽ تخ ييض أسيعار السبيعيات، أو السباليية أو الإفيرا  في  

لزلايييادة مخيييزون دخييير الةتيييرة بييييرض تخ ييييض تكمةييية  overproducing inventoryالإشتييياج أو السخيييزون 
مثييي  مريييروفات  discretionary expendituresة البزييياعة السباعييية، أو تخ ييييض السريييرفات اتختيارلاييي

ومريييروفات الريييياشة السريييروفات العسؾميييية والإدارلاييية، ، و ومريييروفات البييييع والتؾزلايييع، الدعا ييية والإعيييلان
 ,Bushee, 2001; Cohen et al., 2010; Jackson & Wilcox) وشةقيات البحي  والتظيؾلاروالتيدرلاب، 

2000; Roychowdhury, 2006)شذظة اتستثسارلاة  يس ؽ التلاعب في  مبيعيات الأليؾل . وف  مجال الأ
. وفي  مجيال الأشذيظة التسؾلاميية فاشيي  س يؽ اسيتخدام (Herrmann, Inoue, & Thomas, 2003)السربحية 

 & Pincus)، واسييتخدام السذييتقات السالييية فيي  التحييؾ  (Hand, 1989)مبييادتت الييدلآؾن وحقييؾل السمكييية 

Rajgopal, 2002) والتؾرلاح ،(Dechow & Shakespear, 2009). 
و ييد اهتسييت بعييض الدراسييات الدييابقة بدراسيية ومشا ذيية الشتييائج السترتبيية عمييى التلاعييب فيي  الأشذييظة 

 Cohen and Zarowinالحقيقية. و د كاشت شتائج هره الدراسات مختمظة. عمى سيب   السثيال، فقيد تؾلي  

أث ر عمييى الأداء التذييي م  اللاحييح أكبيير ميييؽ إلييى أن التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية   ييؾن لييي تيي (2010)
إليييى أن الأداء  Gunny (2010)التيييأث ر الشييياتج عيييؽ إدارة الأربييياح عميييى أسييياس اتسيييتحقال. كسيييا تؾليييمت 

 التذي م  كان أفز  ف  الدشؾات الثلاث اللاحقة.
إليى أن  Bhojraj, Hribar, Picconi, and McInnis (2009)وعميى الع يس ميؽ ذليػ فقيد تؾلي  

ركات الت  اعتسدت عمى التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية  د حققت أداءً تذي مياً س  اً ف  الدشؾات الثلاث الذ
أن التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية   يؾن  Anagnostopoulou and Tsekrekos (2017)اللاحقية. ولاير  

لأشيي  سثي  خروجياً عيؽ  أكثر بيرراً عميى الأداء السديتقبم  ميؽ إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال، وذليػ
 القرارات الإدارلاة السثالية الستؾ عة، لسجرد التأث ر فقط عمى ر ؼ الربح السعمؽ عشي.

أشي مؽ غ ر السرجح أن لآةدع التلاعب في  الأشذيظة الحقيقيية إليى زلايادة قيسية  Zang (2012)وتر  
اعة التي  تشتسي  إل هيا. و يد الذركة، وخرؾلياً إذا كاشيت الذيركة تؾاجيي مشافدية نيدلآدة في  القظياع أو الريش

أن التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية ليي تيأث ر بيار عميى أداء الديهؼ في   Bhojraj et al. (2009)أوبيح 
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سؾل الأورال السالية عمى السد  الظؾلاي ، عميى اليرغؼ ميؽ وجيؾد بعيض السشيافع أو الةؾائيد السة تية. كسيا  يدم 
Badertscher (2011) ت باسيتخدام التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية بييرض دلييلًا عميى قييام بعيض الذيركا

التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية لآرافقيي تيأث رات مبانيرة  الحةاظ عمى التق يؼ السرتةع لحقؾل السمكية. كرلػ فان
، مسييا  جعمييي أكثيير simultaneous direct cash flows consequencesمتزامشيية عمييى التييدفقات الشقد يية 

 ,.Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Cohen et al)رياد ة لمذيركة بيرراً عميى القيسية ات ت

2008; Graham et al., 2005). 
وفييي  شها ييية هيييرا الجيييزء فاشيييي لآوثيييار تدييياؤل جيييؾهرع عيييؽ كي يييية قييييام الذيييركات باتعتسييياد عميييى كيييلا 

 الأسمؾب ؽ ف  التأث ر الشهائ  عمى ر ؼ الربح السعمؽ عشي.
 تأثير التكامل أم تأثير الاستبدال: :رة الأرباحالسفاضلة بيؽ أساليب إدا 2.2

الشاحية الشغرلاة تدتظيع إدارة الذركة تحق ح الأرباح السدتهدفة ميؽ خيلال اسيتخدام أسيمؾب واحيد مؽ 
، إت أشي مع زلاادة الزيؾ  أو الق ؾد عميى إدارة الذيركة، فإشهيا  يد تكيؾن في  وبيع أسال ب إدارة الأرباحمؽ 

 أسييييال ب إدارة الأربيييياحت تدييييتظيع  يييييي تحق ييييح الأربيييياح السدييييتهدفة مييييؽ خييييلال اسييييتخدام أسييييمؾب واحييييد مييييؽ 
(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Zang, 2012) عمييييى سييييب   السثييييال فقييييد أنييييار .

Roychowdhury (2006)  إلى أشي  د ت   ؾن مؽ السلائؼ أو الكاف  ف  بعض الحاتت لمذيركة أن تحقيح
 Badertscherالأرباح السدتهدفة عؽ طرلاح مسارسة إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال فقيط. كسيا أنيار 

(2011); Cohen et al. (2008); Cohen and Zarowin (2010)   إليى أن الذيركات تختيار بي ؽ أسيمؾب
الأربييياح. وعشيييدما تقيييرر إدارة الذيييركة اتعتسييياد عميييى أسيييمؾب  إدارة الأربييياح، فيييان هيييرا القيييرار  يييد   يييؾن إدارة 

 .Joint decisionأو  راراً مذتركاً  Simultaneous decisionمتزامشاً 
ولاوقرد بالقرار الستزامؽ أن تعتسد مشهجية إدارة الأرباح عمى استخدام أسمؾب  إدارة الأربياح معياً وفي  

. ولاوظمح Simultaneous natureالؾ ت أو بذ   متزامؽ، وذلػ عمى اعتبار اشهسا ذو طبيعة متزامشة  شةس
بيييييي ؽ أسييييييمؾب  إدارة الأربيييييياح  Complementarity effectعمييييييى هييييييرا القييييييرار أ زيييييياً تييييييأث ر التكاميييييي  

(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Zang, 2012) و د افتربت هيرا اتفتيراض بذي   ليرلاح .
 ;Barton, 2001; Beatty, Chamberlain, & Magliolo, 1995)العدلآيد ميؽ الدراسيات الديابقة مثي  

Cohen et al., 2008; Hunt, Moyer, & Shevlin, 1996; Pincus & Rajgopal, 2002) كسيا أن .
قييية هشيياك بعييض الدراسييات التيي  تؾلييمت إلييى أن هشيياك اسييتخداماً متزامشيياً بيي ؽ التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقي

 .(Cohen & Zarowin, 2010)و دارة الأرباح عمى أساس اتستحقال 
أما القرار السذترك  يوقرد بي أن تقؾم مشهجية إدارة الأرباح عمى اسيتخدام أحيد أسيمؾب  إدارة الأربياح 
فتييرة مييؽ الييزمؽ ثييؼ اتعتسيياد عمييى الأسييمؾب الآخيير بييا   الؾ ييت بيييرض اسييتكسال أهييداف الإدارة مييؽ عسمييية 

سييمؾب  إدارة الأربيياح، وهييؾ مييا بيي ؽ أ Substituteإدارة الأربيياح. وهييؾ مييا  عشيي  قيييام الذييركة بعسمييية اسييتبدال 
بي ؽ أسيمؾب   Trade-offأو التعيؾلاض أو السةابيمة  Sequential effect وظمح عميي أ زاً تأث ر اتسيتبدال 

. وفيي  هييره الحاليية   ييؾن (Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Zang, 2012)إدارة الأربيياح 
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رة الأربياح لتحق يح الأربياح السديتهدفة، وهيؾ الأمير ترت يب اسيتخدام أسيمؾب  إدا التداؤل عؽ كي ية عؽ كي يية
 Sequentialالييرع  عتسييد عمييى مييا  س ييؽ ولييةي بالظبيعيية الستتابعيية أو الستدمدييمة لأسييمؾب  إدارة الأربيياح 

nature of earnings management methods. 
اً تن أسييييمؾب ولبييييان الظبيعيييية الستتابعيييية أو الستدمدييييمة لأسييييمؾب  إدارة الأربيييياح  س ييييؽ القييييؾل أن شغيييير 

التلاعب في  الأشذيظة الحقيقيية  قيؾم بتي  ير تؾ  يت و/أو لي مية العسمييات أو السعياملات، فيان هيره القيرارات 
أو الأشذييظة  جييب أن تحييدث خييلال الدييشة السالييية، وبعييد شها يية الدييشة السالييية، فاشييي لآييتؼ الكذييف عييؽ شتييائج 

القييام بهيرا التي  ير أو التلاعيب ميؽ جدلآيد. وفي   التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية، وت   يؾن بإم يان السيدلآرلاؽ
شةيييس الؾ يييت، فيييان أسيييمؾب إدارة الأربييياح عميييى أسييياس اتسيييتحقال ت  س يييؽ اسيييتخدامي إت بعيييد شها ييية الديييشة 
السالية وأثشاء إعداد القؾائؼ السالية. وعمى ذلػ فاشي س تؼ اتعتساد عمى إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال 

ر الييرع تحقييح خييلال العييام مييؽ خييلال التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية وبيييرض تحق ييح بيييرض تعييدلآ  السقييدا
. وحتيى هيره (Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Zang, 2012)الير ؼ السديتهدف ميؽ الأربياح 

السرحمة   ؾن التداؤل عيؽ مديتؾلاات أو مقيدار إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال التي  سيؾف لآيتؼ القييام 
 شها ة الدشة السالية.بها ف  

وهشيييا  جيييب ملاحغييية أشيييي عشيييدما  قيييؾم السيييدلآرون بتي  ييير القيييرارات الةعميييية فييياشهؼ ت  سمكيييؾن الدييييظرة 
الكاممة عمى السبمغ الد  ح الرع لآتؼ تحقيقي ميؽ خيلال التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية. عميى سيب   السثيال، 

والتظيؾلار في  الةتيرة الحاليية عيؽ طرلايح تأج ي   س ؽ أن تقؾم احد  نركات الأدولاة بتخ يض شةقيات البحي  
أو إلييياء تظييؾلار عقييار معيي ؽ. إن هييرا القييرار الةعميي  أو الحقيقيي   س ييؽ أن  ذييس  تجس ييد التؾعيييف و غييلال 
مؾ ييع البحيي ، وهشييا  ييد   ييؾن السييدلآرون  ييادرون عمييى عسيي  تقييدلآر تقرلابيي  لمسبمييغ الشيياتج عييؽ شةقييات البحيي  

. وبشاء عميي فان السدلآرون لآؾاجهؾن حالة عدم تأكد عشد تشة ر التلاعيب في  والتظؾلار، إت أشي لؽ   ؾن دقيقاً 
الأشذييظة الحقيقيييية. وبعيييد شها ييية الديييشة الساليييية،  س يييؽ أن   ييؾن السبميييغ السحقيييح ميييؽ اسيييتخدام التلاعيييب فييي  

تلاعب ف  الأشذظة الحقيقية أكبر أو أ   مؽ السبمغ الرع تؼ تقدلآره مبدئياً، والرع  سث  السبمغ الستؾ ع مؽ ال
. وفي  هيرا الؾ يت و بي  تيارلالا الإعيلان عيؽ القيؾائؼ والتقيارلار الساليية، unexpected RMالأشذيظة الحقيقيية 

فاشيييي   يييؾن ميييازال بإم يييان السيييدلآرلاؽ تعيييدلآ  حديييابات اتسيييتحقال عيييؽ طرلايييح تي  ييير التقيييدلآرات و/أو الظيييرل 
باسييتخدام  how much work السبمييغ الييرع تييؼ تحقيقييي fine-tuningالسحاسييبية، بيييرض تعييدلآ  أو بييبط 

التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية، لك  لآتؼ الؾلؾل إليى ر يؼ اليربح السديتهدف عيؽ الةتيرة الحاليية. وهيرا  عشي  
بي ؽ كيلا الأسيمؾب ؽ، ح ي  أشيي اذا تبي ؽ  direct substitute relationshipأن هشاك علا ية اسيتبدال مبانيرة 

ا كان متؾ عاً باستخدام التلاعب ف  الأشذيظة الحقيقيية، فاشيي أن ما تؼ تحقيقي خلال الدشة كان مشخةزا عس
سيي تؼ اسييتخدام إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال بيييرض زلاييادة هييرا السبمييغ إلييى ر ييؼ الييربح السدييتهدف، 

 ;Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017)والع يس ليحيح عشيدما   يؾن السبميغ مرتةعياً عيؽ الستؾ يع 

Zang, 2012) . 
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 Hausman test (Hausman, 1978)حييية التظبيقييية، فاشييي لآييتؼ عييادة اسييتخدام اختبييار ومييؽ الشا
لمؾ ييؾف عمييى الترت ييب الةعميي  تسييتخدام أسييمؾب  إدارة الأربيياح الييرع تييؼ لييد  الذييركات محيي  الدراسيية. ح يي  
  ييؾن الترت ييب السييركؾر سييابقاً لييحيحاً عشييد وجييؾد علا يية سييالبة بيي ؽ إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال 

ودراسييية  Zang (2012)والسقيييدار غ ييير الستؾ يييع ميييؽ التلاعيييب فييي  الأشذيييظة الحقيقيييية. و يييد  يييدمت دراسييية 
Anagnostopoulou and Tsekrekos (2017)  دل مييي ؽ تظبيقييي ؽ عميييى أن إدارة الأربييياح عميييى أسييياس

 التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية. بعداتستحقال تحدث 
إلى أشي  د تكؾن  (Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017)إت أشي وعمى الرغؼ مسا سبح  وذ ر 

ة تدفع إدارة الذركة إلى أن لآتحؾل ف ها تأث ر اتسيتبدال إليى تيأث ر التكامي  اذا هشاك عؾام  أو عروف مع ش
كاشيييت عؾامييي  أو دوافيييع إدارة الأربييياح مرتةعييية أو عاليييية. وأحيييد أهيييؼ هيييره العؾامييي  هيييؾ ارتةييياع درجييية السراقبييية 

monitoring   وكيييرلػ ارتةييياع درجييية الر ابييية  ،حسمييية الأسيييهؼ عميييى الذيييركات ا وسارسيييهالتيييscrutiny   التييي
 .عمى الذركات الجهات التذرلاعية والتشغيسيةو الخارج  ؽ السراجع ؽ  ا وسارسه

السبالييية فيي   Badertscher (2011)وبخييلاف إدارة الأربيياح التيي  تييتؼ فيي  شةييس الدييشة، فقييد شييا ش 
فيي  كييدافع لإدارة الأربيياح، وتؾليي  إلييى أشييي خييلال الةتييرة التيي   دييتسر ف هييا السبالييية  overvaluationالتق يييؼ 

التق ييييؼ، فيييان السيييدلآرون  ديييتخدمؾن إدارة الأربييياح عميييى أسييياس اتسيييتحقال فييي  الديييشؾات الأوليييى أو السب يييرة، 
ولادتخدمؾن التلاعب ف  الأشذظة الحقيقيية في  الديشؾات اللاحقية أو الستيأخرة، و دارة الأربياح غ ير الستؾافقية 

ر. و ييد افتربييت هييره الدراسيية أن باعتبارهييا مييلاذ أخ يي non-GAAP EMمييع السعييالآ ر السحاسييبية السظبقيية 
فترة السبالية ف  التق يؼ تعتبر عام  مهؼ ف  عسمية اختيار السيدلآرلاؽ  لمسيشهج الستبيع في  اتعتسياد عميى كيلا 

 الأسمؾب ؽ لإدارة الأرباح.
وحتيييى شها ييية هيييرا الجيييزء، فيييان التدييياؤل السشظقييي  هشيييا   يييؾن حيييؾل العؾامييي  التييي  تيييةثر عميييى درجييية 

ب فيي  الأشذييظة الحقيقييية خييلال الدييشة وكي ييية اسييتكسالها بييإدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتعتسيياد عمييى التلاعيي
 اتستحقال دخر الدشة.

 :محددات السفاضلة بيؽ أسلؾبي إدارة الأرباح 2.3
عمى الرغؼ مؽ الظبيعية الستدمديمة لأسيمؾب  إدارة الأربياح، فيان اتعتسياد عم هسيا لآتيأثر أ زياً بالعدلآيد 

 الدراسيياتامييت  مييؽ العؾاميي  أو السحييددات التيي  تييةدع إلييى زلاييادة اتعتسيياد عمييى احييدهسا دون الآخيير. و ييد 
بعزيييها لآتسثييي  فييي  مزا يييا الدييابقة بدراسييية مجسؾعييية ميييؽ هيييره العؾامييي  أو السحيييددات، والتيي   س يييؽ القيييؾل أن 

وع ؾب ك  أسمؾب ميؽ الأسيمؾب ؽ، وبعزيها  عيؾد إليى أحيداث أو عيؾاهر مع شية تيةثر عميى هيره السةابيمة، 
 وبعزها  عؾد إلى التكاليف السرتبظة باستخدام ك  أسمؾب مشهسا.

 فقد أنارت العدلآيد ميؽ الدراسيات إليى أسمؾب  إدارة الأرباحو يسا  خص مزا ا وع ؾب ك  أسمؾب مؽ 
ارتةاع مروشة أسمؾب التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية وف  شةس الؾ ت لعؾبة اكتذيافي ميؽ جاشيب الأطيراف 
الخارجييية مثيي  السييراجع ؽ والجهييات التشغيسييية والتذييرلاعية، وذلييػ بدييبب أن التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية 

الظبيعيية أو العاد ية، وهيؾ   س ؽ إخةاؤه ف  ن   معاملات تقم د ة بسا ت  س ؽ مؽ تس  زهيا عيؽ السعياملات
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ما لآترتب عميي اشخةاض خظر التقاب  الرع  س ؽ أن تتعرض لي إدارة الذركة، وذلػ مقارشة بأسمؾب إدارة 
الأرباح عمى أساس اتستحقال، والرع لآشظيؾع عميى مجيرد تعيد لات في  الظيرل والدياسيات السحاسيبية التي  

 ;Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Cohen et al., 2008)تيةثر عميى حديابات اتسيتحقال 

Cohen & Zarowin, 2010; Gunny, 2010; Roychowdhury, 2006; Zang, 2012) ليرلػ فيان .
لإدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال تكيؾن عاليية  direct repercussionsالتيداعيات أو التبعيات السبانيرة 

ؽ جاشيب الأطيراف الخارجية، فياذا كاشيت هيره الأطيراف عمى السدلآرلاؽ اذا تؼ الكذيف عميى هيره السسارسيات مي
عبييارة عييؽ جهييات تذييرلاعية مثيي  ه  يية الدييؾل السالييية، فييان الأميير  ييد لآترتييب عميييي دعيياو   زييائية جساعييية 

class action litigation  ًأ زييا(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Jelinek, 2007; 

Roychowdhury, 2006). 
ذلييػ، فقييد أفييادت بعييض الدراسييات الدييابقة أن السييدلآرون لييؽ   ؾشييؾا  ييادرلاؽ عمييى  إت أشييي وبييالرغؼ مييؽ

مسارسية إدارة الأربياح إت عشيد تيؾافر مجسؾعية ميؽ الذيرو  أو الغيروف. ولقيد تيؼ اعتبيار حالية اتستةادة مؽ 
التي  تيةدع إليى  عدم تساث  السعمؾمات بي ؽ السيدلآرلاؽ والأطيراف الخارجيية بسثابية الؾبيع أو الحالية أو الب  ية

 ;Alhadab, Clacher, & Keasey, 2015)اسييييتةادة السييييدلآرلاؽ مييييؽ مسارسييييتهؼ لإدارة الأربيييياح 

Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Walker, 2013). 
وبشيياء عمييى ذلييػ فقييد تشاولييت الدراسييات الدييابقة الأحييداث والغييؾاهر التيي  تييةثر عمييى السةابييمة بييي ؽ 

والتي   اميت بسشا ذية هيره السةابيمة  Cohen et al. (2008)بيدأ ذليػ ميع دراسية أسيمؾب  إدارة الأربياح. و يد 
الريييادر فييي  الؾت يييات الستحيييدة الأمرلا يييية فييي   Sarbanes‐Oxley Act (SOX) بييي  وبعيييد تبشييي   ييياشؾن 

والتيي  شا ذييت هييره السةابييمة فيي  بييؾء تأث رهييا عمييى تسه ييد  Matsuura (2008)م، وكييرلػ دراسيية 2002
 الدخ .

وتحقيياً زادت الدراسييات التيي  تسييت فيي  مثيي  هييرا الديييال. فقييد  امييت بعييض الدراسييات بسشا ذيية هييره 
 ,Enomoto, Kimura, & Yamaguchi, 2015; Gao et al., 2017; Joosten)السةابيمة بريةة عامية 

هيييره . و اميييت دراسيييات أخييير  بدراسييية تيييأث ر التبشييي  الإلزامييي  لسعيييالآ ر التقرلاييير السيييال  الدوليييية عميييى (2012
 ,Doukakis, 2014; Ferentinou & Anagnostopoulou, 2016; Ho, Liao, & Taylor)السةابيمة 

2015; Ipino & Parbonetti, 2017; Oz & Yelkenci, 2018; Sellami & Fakhfakh, 2013) . 
بدراسية هيره السةابيمة في  بيؾء عيدم تساثي  الأخير  وبالإبافة إلى ذلػ فقد  امت بعيض الدراسيات 

 ,Alhadab & Clacher)، وجؾدة السراجعة (Sohn, 2016)، و م اشية السقارشة (Lasdi, 2013)ؾمات السعم

. كسا  امت دراسات أخر  بدراسة هره السةابمة خلال عسميات طرح الأسهؼ سؾاء الظرح الأول  أو (2018
 ;Alhadab et al., 2015; Alhadab, Clacher, & Keasey, 2016; Alhadab, 2018)السؾسيس  

Cohen & Zarowin, 2010; Ibrahim, Xu, & Rogers, 2011; Kothari, Mizik, & 

Roychowdhury, 2016; Kuo, Ning, & Song, 2014; Wongsunwai, 2013) كسيا  اميت دراسيات .
 & Al-Haddad & Whittington, 2019; Hsu)أخر  بدراسة أثر حؾكسة الذيركات عميى هيره السةابيمة 

Wen, 2015; Martinez, 2011) وبعض الدراسات الأخر   امت بدراسة هره السةابمة في  بيؾء أح يام .
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، compensation clawback provisions (Chan, Chen, Chen, & Yu, 2015)تعؾلازيات اتسيترداد 
 & ,Zhu, Lu, Shan)، واتشيدماج الع دي  (Laksmana & Yang, 2014)والسشافدة ف  سؾل السشتجيات 

Zhang, 2015). 
الرغؼ مؽ أهسية العؾام  الدابقة ف  التأث ر عمى  رار السةابمة ب ؽ أسمؾب  إدارة الأرباح، فان  وعمى

ميع اسيتخدام كي  أسيمؾب مشهسيا،  هيؾ التكياليف السرتبظية –واليرع تركيز عمييي الدراسية الحاليية–العام  الأهؼ 
 وهؾ ما س تؼ تشاولي ف  الجزء التال .

 :بيؽ أسلؾبي إدارة الأرباحالتكاليف السؤثرة على السفاضلة  2.4
، وهؾ ما  جعي  Costly activities عتبر ك  أسمؾب مؽ أسمؾب  إدارة الأرباح مؽ الأشذظة الس مةة 

عمى استخدام ك  أسمؾب مشهسا، ومؽ ثؼ تةز   الأسيمؾب الآخير.  Constraintsهره التكاليف بسثابة   ؾد 
لتكاليف أو الق ؾد، فان هرا لآةدع إليى تشيؾع واخيتلاف وشغراً لأن الذركات تؾاجي مدتؾلاات مختمةة مؽ هره ا

 ييدرة هييره الذييركات عمييى اسييتخدام أسييمؾب  إدارة الأربيياح. ولاس ييؽ بيييان ذلييػ مييؽ جيياشب ؽ لآتعمييح الأول مشهسييا 
، ولاتعميح الثياش  ببييان أشيؾاع هيره التكياليف التي  السةابيمة بي ؽ أسيمؾب  إدارة الأربياحفي  التكياليف بدور هره 

 سمؾب مؽ أسمؾب  إدارة الأرباح.ترتبط مع ك  أ
 Zang (2012)و يسيا  خيص تيأث ر التكياليف عميى عسميية السةابيمة بي ؽ أسيمؾب  إدارة الأربياح، تير  

أن الدراسييات السب ييرة التيي  تشاولييت إدارة الأربيياح كاشييت تييتؼ عمييى افتييراض أن تكيياليف إدارة الأربيياح ثابتيية أو 
شاك برورة لإدراجها أو تزس شها بيسؽ الشسياذج التظبيقيية متداولاة ف  جسيع الذركات، ومؽ ثؼ فمؼ تكؽ ه

التييي  تشيييا ش إدارة الأربييياح. وبعبيييارة أخييير ، فاشيييي سيييابقاً ليييؼ لآيييتؼ الأخييير فييي  اتعتبيييار أن حرلاييية التريييرف أو 
 اتختيار ب ؽ أسمؾب  إدارة الأرباح  س ؽ أن   ؾن م مةاً ف  نركة عؽ الذركات الأخر .

ميؽ أوائي  الدراسيات التي   اميت ببييان أحيد عشالير هيره  Cohen et al. (2008)ولقيد كاشيت دراسية 
الستزالآيدة  الر ابية الخارجييةأسيمؾب إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال والستسثي  في   التكاليف والسرتبط ميع

heightened scrutiny  عمييى السسارسيية السحاسييبية بعييد إ ييرار  يياشؾنSOX (2002)  فيي  الؾت ييات الستحييدة
بسشا ذيية أشييؾاع متعييددة مييؽ  Cohen and Zarowin (2010)الأمرلا ييية. وفيي  شةييس الديييال  امييت دراسيية 

الستزالآيدة  الر ابية الخارجييةالتكاليف السرتبظة مع أسمؾب إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال والستسثمية في  
 .the potential litigation penaltiesوعقؾبات التقاب  السحتسمة 

إليييى أن اسيييتخدام أسيييمؾب التلاعيييب فييي  الأشذيييظة  Cohen and Zarowin (2010)و يييد تؾلييي  
الحقيقية لآرتبط إ جابيا وجؾهرلااً مع تكاليف استخدام أسمؾب إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال، وتؾلمت 

وجؾهرلايييا ميييع تكييياليف  كيييرلػ إليييى أن اسيييتخدام أسيييمؾب إدارة الأربييياح عميييى أسييياس اتسيييتحقال لآيييرتبط إ جابيييياً 
إليى شةيس الشتيائج أ زياً، كسيا  Zang (2012)استخدام أسمؾب التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية. و د تؾليمت 

تؾلييمت إليييى أشييي فييي  عيي  ارتةييياع السراقبيية والر ابييية الخارجييية، فيييان ذلييػ لآيييةدع إلييى ارتةييياع تكمةيية اسيييتخدام 
اشخةاض اتعتساد عم ها وف  شةس الؾ ت زلاادة  أسمؾب إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال، مسا لآةدع إلى

أن  يرار السةابيمة  Zang (2012)اتعتساد عمى التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية. وبشاء عمى ذلػ استشتجت 
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لك  مشهسا وللأسمؾب الآخير أ زياً،  relative costsب ؽ أسمؾب  إدارة الأرباح  عتسد عمى التكاليف الشدبية 
بيييؾء ب  ييية الذيييركة التذيييي مية )والتييي  توذييي ر إليييى التلاعيييب فييي  الأشذيييظة الحقيقيييية( والتييي  لآيييتؼ تحدلآيييدها فييي  

 والسحاسبية )والت  توذ ر إلى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال(.
أمييا  يسييا  خييص أشييؾاع التكيياليف التيي  تييرتبط مييع كيي  أسييمؾب مييؽ أسييمؾب  إدارة الأربيياح  يييس ؽ بياشهييا 

 عمى الشحؾ التال :
 :تخدام أسلؾب التلاعب في الأنذظة الحكيكيةتكاليف اس 2.4.1

 أربعة أشؾاع مؽ التكاليف ه : التلاعب ف  الأشذظة الحقيقيةاستخدام أسمؾب لآرتبط مع 
 :الحرة الدؾقية أو السيزة التشافدية 2.4.1.1

بالعدلآيد ميؽ السزا يا التشافديية أكثير ميؽ الذيركات  market leadersتتستع الذركات الرائدة ف  الدؾل 
، بديييبب ارتةييياع خبيييراتهؼ التراكسيييية، وارتةييياع  يييدرتهؼ عميييى اتسيييتةادة ميييؽ followersغ ييير الرائيييدة أو التابعييية 

وفؾرات الحجؼ الكب ر والسداومة مع السؾردلآؽ والعسلاء، وارتةاع اتهتسام بها مؽ جاشب السدتثسرلاؽ، وكرلػ 
عمييييى التييييأث ر عمييييى السشافديييي ؽ. لييييرلػ فييييان السييييدلآرلاؽ فيييي  الذييييركات الرائييييدة  ييييد  عتقييييدون أو ارتةيييياع  ييييدرتهؼ 

م ييزتهؼ  erosionلآترييؾرون أن التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية  س ييؽ أن   ييؾن أ يي  تكمةيية بدييبب أن ت كيي  
 .(Zang, 2012)التشافدية   ؾن لي ر شدبياً 

 :الرحة أو الحالة السالية للذركة 2.4.1.2
أحييد تكيياليف أو   ييؾد التلاعييب فيي   لمذييركة the financial health الرييحة أو الحاليية الساليييةتسثيي  

 س ييؽ أن  وذييجع إدارة الذييركة عمييى  الرييحة أو الحاليية السالييية لمذييركةالأشذييظة الحقيقييية، ح يي  أن تحديي ؽ 
 .(Zang, 2012)التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية دون الخؾف مؽ أن لآةثر ذلػ عمى أداء الذركة 

 :السلكية أو الاستثسار السؤسدي 2.4.1.3
 يييد  جيييد السيييدلآرون ليييعؾبة فييي  التلاعيييب فييي  الأشذيييظة الحقيقيييية عشيييدما لآيييتؼ مراقبييية عسميييياتهؼ بذييي   

، تن هيةتء السديتثسرلاؽ   ؾشيؾا Institutional investorsم ثيف أو عيال ميؽ  بي  السديتثسرلاؽ السةسدي  ؽ 
ثسرلاؽ الآخيييرلاؽ، مسيييا  جعمهيييؼ أكثييير فهسييياً ل ثيييار طؾلامييية الأجييي  فييي  العيييادة أكثييير تظيييؾراً واطلاعييياً ميييؽ السديييت

لمقيييرارات التذيييي مية لمذيييركة. ليييرلػ فيييان جهيييؾد مراقبييية وتقمييييص التلاعيييب فييي  الأشذيييظة الحقيقيييية ميييؽ جاشيييب 
السدييتثسرلاؽ السةسديي  ؽ تكييؾن أكثيير مييؽ تمييػ السظمؾبيية لسراقبيية أشذييظة إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال 

(Chan et al., 2015; Gao et al., 2017; Zang, 2012)  و يد تؾلي .Roychowdhury (2006)  إليى
 ة والتلاعب ف  الأشذظة الحقيقية بيرض تجشب الخدارة.السةسديالسمكية وجؾد علا ة سالبة ب ؽ 

 :الدوافع الزر بية 2.4.1.4
 عتبيير التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية م مييف أ زيياً بدييبب الحييؾافز أو الييدوافع الزييرلابية، وذلييػ لأن 

 book-tax conformityهييره الأشذييظة  ييد تكييؾن خابييعة لسدييتؾ  أعمييى مييؽ السظابقيية الزييرلابية الدفترلايية 
حقيقيية   يؾن ليي أكثر مؽ إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال. ولارجع ذلػ إلى أن التلاعب ف  الأشذظة ال

تييأث ر مبانيير عمييى التييدفقات الشقد يية فيي  الةتييرة الحالييية مقارشيية بييإدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال. عمييى 
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سييب   السثييال، فييان زلاييادة الأربيياح مييؽ خييلال زلاييادة السخييزون أو تخ يييض السرييرفات اتختيارلايية، فييان ذلييػ 
ريروف الزيرلابة خيلال الةتيرة. وعميى الع يس لآةدع إلى زلايادة اليربح الخابيع لمزيرلابة، وهيؾ ميا لآزلايد ميؽ م

مؽ ذلػ، فان العدلآد مؽ حدابات اتستحقال لآةدع إلى زلاادة الدخ  الدفترع دون أن   ؾن لرلػ أع تبعيات 
أو دثيييار بيييرلابية عميييى الةتيييرة الحاليييية، مثييي  زلايييادة العسييير الإشتييياج  السقيييدر للأليييؾل طؾلامييية الأجييي ، وتقم ييي  

  قيؼ الأليؾل وتخ ييض مريروفات اليدلآؾن السعدومية. ليرلػ فيان لمشقص ف write-downعسميات الذظب 
لاف  القيسة الحالية لسرروفات الزرلابة السرتبظة مع التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية   ؾن أعمى مؽ تمػ 

 .(Zang, 2012)السرتبظة مع إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال 
 :الاستحقاق تكاليف استخدام أسلؾب إدارة الأرباح على أساس 2.4.2

 شؾع ؽ مؽ التكاليف هسا: إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقالاستخدام أسمؾب لآرتبط مع 
 الرقابة الدقيقة مؽ الأطراف الخارجية: 2.4.2.1

مثييي  السراجيييع الخيييارج  والجهيييات  الأطيييراف الخارجييييةجاشيييب ميييؽ  Scrutiny الر ابييية الدقيقيييةتعتبييير 
الإنرا ية والر ابيية والتذيرلاعية   يداً عميى اسيتخدام أسيمؾب إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال. عميى سيب   
السثييال، فيييان السراجيييع الخييارج  ذو الجيييؾدة العاليييية  رييعب عميييى إدارة الذيييركة إ شاعييي بتقيييدلآراتها السحاسيييبية 

خارج  ذو الجؾدة السشخةزة. ابف إلى ذلػ فان إدارة الذيركة  يد تجيد ال الستحةغة، وذلػ مقارشة بالسراجع
أشيييي ميييؽ السحتسييي  أن لآيييتؼ اكتذييياف مسارسيييات إدارة الأربييياح عميييى أسييياس اتسيييتحقال اذا  يييام السذيييرعؾن أو 

. ولايتؼ (Zang, 2012)عسمية الر ابية عميى السسارسية السحاسيبية  Heightenبتذدلآد  Regulatorsالسشغسؾن 
، هيي  شييؾع السراجييع الر ابيية الدقيقيية مييؽ الأطييراف الخارجيييةتخدام ثلاثيية مقييالآيس لقييياس تكمةيية فيي  العييادة اسيي

 الخارج  وطؾل فترة السراجعة بؾاسظة شةس السراجع الخارج  وتظب ح  اشؾن الحؾكسة.

وبالشدبة لشؾع السراجع الخارج ، فاشي مؽ الستؾ ع ارتةاع الر ابة الدقيقة ميؽ جاشيب السراجيع الخيارج  
. و ييد أعهييرت شتييائج الدراسييات الدييابقة أن نييركات السراجعيية Big4كييان أحييد نييركات السراجعيية الكب ييرة  اذا

الكب رة تقم  أو تحد مؽ مسارسات إدارة الأرباح التي  تيتؼ ميؽ خيلال حديابات اتسيتحقال اتختيارلاية. ولارجيع 
سزلايد ميؽ السيؾارد أثشياء قيامهيا ذلػ إلى أشي مؽ السرجح أن تكؾن هره الذركات أكثر خبرة، وتقؾم باستثسار ال

بعسمية السراجعة، وان   ؾن لدلآها سسعة أو نيهرة عاليية أكثير عربية لمخظير وترلايد السحافغية عم هيا، وذليػ 
 ;Becker, DeFond, Jiambalvo, & Subramanyam, 1998)كميي مقارشية بذيركات السراجعية الريي رة 

Francis, Maydew, & Sparks, 1999; Zang, 2012). 
إليى أن  Stice (1991)بالشدبة لظؾل فترة السراجعة بؾاسظة شةس السراجيع الخيارج ، فقيد تؾلي   أما

جييؾدة السراجعيية تزلاييد كمسييا طالييت فتييرة السراجعيية التيي  تييتؼ بؾاسييظة شةييس السراجييع الخييارج ، شغييراً لأن خظيير 
راجعة بؾاسظة شةس لآتشا ص كمسا طالت فترة الس unfamiliarityعدم اتكتذاف بدبب عدم الإلسام بالذركة 

وجيؾد ارتبيا  إ جياب  بي ؽ تريؾرات السديتثسرلاؽ  Ghosh and Moon (2005)السراجع الخيارج . كسيا وثيح 
 Myers, Myers, and Omerلجيؾدة الأربياح وطيؾل فتيرة السراجعية بؾاسيظة شةيس السراجيع. كسيا تؾلي  

سييتحقال وطييؾل فتييرة السراجعيية إلييى وجييؾد علا يية سييمبية وجؾهرلايية بيي ؽ إدارة الأربيياح عمييى أسيياس ات (2003)
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بؾاسيييظة شةيييس السراجيييع الخيييارج ، لأن طيييؾل هيييره الةتيييرة  جعييي  السيييراجع ؽ  زيييعؾن   يييؾداً أكبييير عميييى إدارة 
 .(4)الأرباح مؽ خلال حدابات اتستحقال اتختيارلاة

أمييا بالشدييبة لتظب ييح  يياشؾن الحؾكسييية، فييان أحييد الأهييداف الرئيديييية لقييؾاش ؽ الحؾكسيية فيي  دول العيييالؼ 
السختمةييية لآتسثييي  فييي  زلايييادة الر ابييية الدقيقييية ميييؽ جاشيييب الأطيييراف الخارجيييية. عميييى سيييب   السثيييال، فقيييد تؾلييي  

Cohen et al. (2008) تظب ييح  يياشؾن  إلييى وجييؾد اشخةيياض فيي  إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال بعييد
SOX (2002) .ف  الؾت ات الستحدة الأمرلا ية 

 :السرونة الستاحة في الشغام السحاسبي 2.4.2.2
لمذييركة   ييداً عمييى اسييتخدام أسييمؾب إدارة الأربيياح عمييى  السروشيية الستاحيية فيي  الشغييام السحاسييب تسثيي  

محاسيييبية ليييارمة أو  أسييياس اتسيييتحقال. فعمييي  سيييب   السثيييال، اذا  اميييت الذيييركة بتظب يييح طيييرل وسياسيييات
ف  الةترات السحاسبية الدابقة، فاشي بدون تؾافر السروشة  Aggressive accounting assumptionsمشدفعة 

السحاسبية الكا ية لؽ تدتظيع إدارة الأرباح ميؽ خيلال حديابات اتسيتحقال في  الةتيرة الحاليية، شغيراً ترتةياع 
 ، وخظير مخالةية أو اشتهياك معيالآ ر السحاسيبة السظبقية خظر إم اشية اتكتذاف مؽ جاشيب السراجيع الخيارج

(Zang, 2012) هسيا الستاحة ف  الشغام السحاسب . ولاتؼ ف  العادة استخدام مقياس ؽ لقياس تكمةة السروشة ،
 إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال ف  الدشؾات الدابقة وطؾل دورة التذي  .

قال فيي  الدييشؾات الدييابقة، فاشييي شغييراً لسحدود يية السروشيية وبالشدييبة لإدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتح
the reversal of accrualsبسؽ معالآ ر السحاسبة السظبقة والظبيعة اتشع اسيية لحديابات اتسيتحقال 

(5) ،
فان  درة السدلآرلاؽ عمى التلاعب عؽ طرلاح زلاادة حدابات اتستحقال ف  الةترة الحالية تكؾن مق دة بأشذيظة 
إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال ف  الةترات الدابقة. كرلػ فاشي بدبب اترتبا  ب ؽ  ائسة الدخ  و ائسة 

التي  أثيرت عميى )أو اشع ديت  abnormal accrualsالسركز السال ، فان حدابات اتسيتحقال غ ير العاد ية 
ف ( الأرباح السابية فإشها سؾف تيةثر عميى لياف  الأليؾل أ زياً، وميؽ ثيؼ فيان لياف  الأليؾل سيتكؾن 
مبالياً ف ها عشدما تكؾن إدارة الذركة  د مارست التلاعب ف  حدابات اتستحقال ف  الةتيرات الديابقة. ولايتؼ 

 .(Zang, 2012)ي ر الرع  عبر عؽ هرا الشؾع مؽ التكاليف اتعتساد عمى هرا السشظح ف  قياس الست
أميييا بالشديييبة لظيييؾل دورة التذيييي  ، فيييان الذيييركات تتستيييع بسروشييية عاليييية لإدارة الأربييياح عميييى أسييياس 
اتسييتحقال كمسييا طالييت دورة التذييي  ، وذلييػ لأشييي سييي ؾن لييدلآها حدييابات اسييتحقال أكبيير وفتييرة أطييؾل لكيي  

ه الحدابات، وميؽ ثيؼ فيان طيؾل فتيرة دورة التذيي   لآيدفع إليى زلايادة اتعتسياد تشع س أو تتحؾل أو تتحقح هر
 .(Zang, 2012)عمى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال 

                                              
هيي  مؾبييؾع وجييؾدة السراجعيية  طييؾل فتييرة السراجعيية بؾاسييظة شةييس السراجييع الخييارج تجييدر الإنييارة هشييا إلييى أن العلا يية بيي ؽ  (4)

 ,Gul, Fung، عميى سيب   السثيال فقيد تؾلي  حاسيسةغ ير  زالت محي  خيلاف، وشتيائج الدراسيات الديابقة ف هياجدل  وت

and Jaggi (2009)  إلييى أن اترتبيا  بيي ؽ  رير فتييرة السراجعية بؾاسييظة شةيس السراجييع واشخةياض جييؾدة الأربياح   ييؾن
 .ارتبا  بعيف عشدما   ؾن السراجع متخرص ف  مراجعة الذركات الت  تعس  ف  شةس القظاع أو الرشاعة

حديييابات اتسيييتحقال فييي  الديييشؾات اللاحقييية  realizeفييي  بيييرورة تحقيييح  اتشع اسيييية لحديييابات اتسيييتحقال الظبيعيييةتتسثييي   (5)
 .(Dechow et al., 2012; Dechow et al., 1995)وتحؾلها إلى تدفقات شقد ة 
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 :دور الرافعة السالية في السفاضلة بيؽ أسلؾبي إدارة الأرباح 2.5
 داراتهيا، الأمير الييرع ميؽ الشاحيية التقم د ية، فاشييي ت لآؾجيد تيزامؽ بيي ؽ عسميية تسؾلاي  الذيركة وممك تهييا و 

لآييةدع إلييى عييدم حرييؾل مقييدم  و/أو مييلاك رأس السييال عمييى الحقييؾل الكامميية لعسمييية اتخيياذ القييرارات عشييدما 
  ييؾن هشيياك عييدم تساثيي  فيي  السعمؾمييات بيي ؽ الأطييراف الداخمييية والأطييراف الخارجييية. ومييؽ أجيي  حيي  مذيي مة 

أم ؽ مرييادر التسؾلايي  اسييتخداماً ذو جيياشب ؽ. الؾكاليية هييره، فييان السعمؾمييات السحاسييبية تودييتخدم فيي  مجييال تيي
لمسعمؾميات السحاسيبية )ولاوديسى أ زياً اليدور  the valuation roleلآتسثي  الجاشيب الأول في  اليدور التق يسي  

(، والرع لآتسث  ف  تق يؼ الذركة  ب  تقد ؼ التسؾلا  اللازم لها. أما الجاشيب الثياش  the ex-ante roleالدابح 
لمسعمؾمات السحاسيبية )ولاوديسى أ زياً اليدور  the stewardship roleؾكال  أو الإنراف  ف تسث  ف  الدور ال

والييييرع لآتسثيييي  فيييي  تق يييييؼ أداء الذييييركة بعييييد تقييييد ؼ التسؾلايييي  الييييلازم لهييييا  (،the ex-post roleاللاحييييح 
(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Beyer, Cohen, Lys, & Walther, 2010). 

 ؽ )الحال  ؽ والستؾ ع ؽ( فان السعمؾمات السحاسيبية تدياعدهؼ في  التق ييؼ السديتسر و يسا  خص الدائش
لخظر ائتسان الذركة، وكرلػ التي ر في  هيرا الخظير ميع الؾ يت، ح ي    يؾن اهتسيام هيةتء اليدائش ؽ مشريباً 

 .(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017)عمى تأم ؽ استرداد الدلآؾن والةؾائد السدتحقة عم ها 
فيان الرافعية الساليية تيةدع  Jensen (1986)السقيدم ميؽ  control hypothesisوطبقياً لةيرض الر ابية 

إليى أو لآييرتبط بهيا أو جالبيية لدرجية عالييية ميؽ الر ابيية مييؽ جاشيب الييدائش ؽ )مقيدم  الييدلآؾن( والسراقبية مييؽ كيي  
مؽ لي مرمحة استثسارلاة ف  الذركة. ولارجع الدبب وراء ذلػ إلى أن السدتؾلاات العالية مؽ الرافعية الساليية 

كرلػ ارتةاع احتسال وجؾد التزامات أو دلآؾن مدتقبمية غ ر مخدومة تةدع إلى زلاادة خظر ائتسان الذركة، و 
non-serviced future debts وهشا  د لآر  الدائشؾن أشي مؽ السة يد تحسي  تكياليف ر ابية إبيا ية بيرورلاة .

، وهؾ الأمير اليرع لآيةدع إليى the real quality of debtorsلتق يؼ الجؾدة الحقيقية لمسقترب ؽ أو السدلآش ؽ 
 ,Anagnostopoulou & Tsekrekos)دة عسميييات الر ابيية الخارجييية التيي  تييتؼ مييؽ جاشييب الييدائش ؽ زلاييا

2017). 
وعمى الرغؼ مؽ وجؾد دوافع عدلآدة لإدارة الأرباح، فاشي  يسا  خص الدوافع الستعمقة بالتعا دات، التي  

ن تق ييؼ اليدائش ؽ لمجيؾدة الحقيقيية مؽ ب شها عقؾد الدلآؾن والت  لآتؼ التعب ر عشها مؽ خلال الرافعية الساليية، فيا
 artificially inflateلمذييييركة لآييييدعؼ أو  عييييزز الييييدافع لييييد  إدارتهييييا لتزييييخيؼ الأداء بذيييي   مرييييظشع 

performance  بيرض أن تكؾن هره التق يسات أكثير ملائسية لرةبية هيةتء اليدائش ؽ. ولايةدع ذليػ إليى إ جياد
ؽ أجي  تحق يح الأهيداف الإدارلاية الستعمقية بتيأم ؽ الحريؾل الغروف اللازمة لمقييام بسسارسية إدارة الأربياح مي

مقيييدم  هيييرا التسؾلاييي    perceptionsعميييى التسؾلاييي  الخيييارج  ميييؽ خيييلال التيييأث ر عميييى تريييؾرات أو إدراكيييات 
 .(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017)  حؾل مخاطر الذركة

أو تحدي ؽ القيدرة التةاوبيية ومؽ ب ؽ هره الدوافع الرةبة في  تحدي ؽ نيرو  الحريؾل عميى التسؾلاي  
Reserve bargaining power  ميييع السقربييي ؽ، لمحريييؾل عميييى دلآيييؾن ذات نيييرو  تعا د ييية مةزيييمة أو

 ;Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017)لمعقييؾد  Favorable contracting termsملائسيية 
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Rodríguez-Pérez & Van Hemmen, 2010) عمى سب   السثال فقيد تحيع .Trueman and Titman 

أن بعييض السييدلآرون  دييتخدمؾن التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية لتسه ييد الييدخ  لكيي  لآييتؼ تخ يييض  (1988)
 تكمةة الدلآؾن.

ميع السقربي ؽ تحديباً لتكيرار  Rapportومؽ الدوافع الهامة أ زاً الرةبة ف  السحافغية عميى العلا ية 
 debt covenantعسمييييات ات تيييراض مديييتقبلًا، وذليييػ ميييؽ خيييلال تجشيييب مخالةييية نيييرو  عقيييؾد اليييدلآؾن 

violations وذليييػ فييي  الحييياتت التييي  ترغيييب ف هيييا الذيييركة بزلايييادة اليييدلآؾن ،(Anagnostopoulou & 

Tsekrekos, 2017; Beatty & Weber, 2003; Jaggi & Lee, 2002; Saleh & Ahmed, 2005) .
إلى أن بعض الذركات  د تقؾم ببيع بعض الأليؾل الثابتية  Bartov (1993)عمى سب   السثال فقد تؾل  

بيرض تجشب مخالةة نرو  الدلآؾن. و د تؾلمت بعض الدراسات الديابقة إليى وجيؾد علا ية أو ارتبيا  بي ؽ 
ييات اليدلآؾن ميؽ خيلال إدارة الأربياح بالزلايادة الرافعة السالية العالية ومخالةة نرو  مع شة أو محيددة ميؽ اتةاق

upward EM وذليػ في  محاولتهيا تحق يح نيرو  أفزي  خيلال عسميية إعيادة التةياوض عميى تجدلآيد اليدلآؾن ،
(Rodríguez-Pérez & Van Hemmen, 2010; Saleh & Ahmed, 2005) وهيرا الشيؾع ميؽ الديمؾك .

 Fields, Lys, and Vincent (2001)لسقتيرح ميؽ ا debt hypothesisشاتج عسا  وظمح عميي فيرض اليدلآؾن 
والسديييتخرج ميييؽ الشغرلاييية الإ جابيييية فييي  السحاسيييبة. ولاتؾ يييع هيييرا الةيييرض أن السيييدلآرون سيييؾف  ختيييارون هيييرا 

 الدمؾك لتجشب مخالةة نرو  اتةاقيات الدلآؾن، لأن هره السخالةة ستكؾن م مةة.
رلايح إدارة الأربياح إليى إبيعاف  يدرة ولاةدع التلاعب ف  السعمؾمات السحاسبية السةرح عشها عؽ ط

السدييتقبمية لمذييركة وكييرلػ تق يييؼ اسييتخدام الأمييؾال  prospectsالييدائش ؽ بذييدة عمييى تق يييؼ التؾ عييات أو الآفييال 
بالذيي   الستةييح عميييي. لييرلػ فييان اكتذييافهؼ لسسارسيية الذييركة لإدارة الأربيياح لآييةثر عمييى شييؾع الشتييائج التعا د يية 

الييية ولاييةثر عمييى  ييدرة الذييركة عمييى الحرييؾل عمييى دلآييؾن إبييا ية أو جدلآييدة فيي  الستعمقيية بخدميية الييدلآؾن الح
السدتقب ، مؽ خلال رفض تقد ؼ تسؾلا  جدلآد أو تذدلآد نرو  اتئتسان، كسا  د لآترتب عميي أ زاً اشخةاض 

 .(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017)الترشيف اتئتساش  لمذركة 
ذيياف مسارسييات إدارة الأربيياح فاشييي اذا كاشييت الذييركة ترغييب فيي  وشتيجيية لهييره التييأث رات الدييمبية تكت

القييييام بسسارسييية إدارة الأربييياح للأسيييباب الستعمقييية باليييدلآؾن أو الرافعييية الساليييية، فإشيييي لآوتؾ يييع أن تقيييؾم الذيييركة 
بتةز   أسمؾب إدارة الأرباح الرع   ؾن أ   إم اشية للاكتذاف مؽ جاشب الأطراف الخارجية وهؾ التلاعب 

 Anagnostopoulou)شذظة الحقيقية، وذلػ بدتً عؽ أسمؾب إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال ف  الأ

& Tsekrekos, 2017; Cohen et al., 2008; Cohen & Zarowin, 2010; Gunny, 2010; Zang, 

. و ييد جيياءت شتييائج العدلآييد مييؽ الدراسييات الدييابقة متةقيية مييع هييرا التؾ ييع، ح يي  تؾلييمت إلييى وجييؾد (2012
 ;Chung, Firth, & Kim, 2005)علا ة سيالبة بي ؽ الرافعية الساليية و دارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال 

DeFond & Park, 1997; Jelinek, 2007; Lee, Lev, & Yeo, 2007; Rodríguez-Pérez & Van 

Hemmen, 2010; Zhong, Gribbin, & Zheng, 2007). 
إليى أن ميا لآشظبيح عميى الرافعية الساليية  Anagnostopoulou and Tsekrekos (2017)و يد أنيار 

لآشظبح أ زاً عمى التي ر ف  الرافعة السالية وخرؾلاً اذا كان هرا التي ر بالزلاادة. ولارجع ذلػ إلى أشيي في  
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ع  عدم تساث  السعمؾمات ب ؽ الإدارة والأطراف الخارجية، فاشي مؽ الستؾ يع أن لآويةثر ارتةياع الرافعية الساليية 
ييية التؾاليي  مييع الييدائش ؽ والستعمقيية بخظيير اتئتسييان. كسييا أن ارتةيياع الرافعيية السالييية، والتيي  لآييرتبط عمييى عسم

معها زلاادة عسميات السراقبة والر ابة مؽ الأطراف الخارجيية عميى الذيركات السقتربية، لآويةثر عميى عسميية أو 
ة لآييةدع إلييى بييرورة اعتسيياد الذييركة  ييرار السةابييمة بيي ؽ أسييمؾب  إدارة الأربيياح. كسييا أن ارتةيياع الرافعيية السالييي

عمى التلاعب ف  الأشذيظة الحقيقيية جشبياً إليى جشيب ميع إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال، حتيى تكيؾن 
 ادرة عمى تحق ح الأرباح السدتهدفة، وهؾ ما  عش  تحؾلا   تأث ر اتستبدال إليى تيأث ر التكامي  بي ؽ أسيمؾب  

 إدارة الأرباح.
إلى أن الرافعة السالية لها تأث ر إ جاب   Anagnostopoulou and Tsekrekos (2017)و د تؾل  

وجؾهرع عمى التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية، ف  ح ؽ لؼ   ؽ هيرا التيأث ر إ جابيياً عميى إدارة الأربياح عميى 
د عميى أساس اتستحقال. و يد تيؼ تةدي ر ذليػ باعتبياره دلييلًا عميى مدياهسة الرافعية الساليية في  زلايادة اتعتسيا

التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية ف  مقاب  اشخةاض اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال. و يد 
، كسا أشها كاشت متذابهة highly indebted firmsكان هرا التأث ر عالياً جداً ف  الذركات عالية السدلآؾشية 
 تكؽ جؾهرلاة.عشد تظبيقها عمى التي ر ف  الرافعة السالية، إت أشها لؼ 

وبالإبافة إلى ما سبح، فاشي مؽ الجؾاشب السهسة ف  دراسة تأث ر الرافعة السالية عمى السةابمة ب ؽ 
. فالرافعية الساليية تزلايد عشيدما تحقيح firm's risk profileأسيمؾب  إدارة الأربياح هيؾ طبيعية مخياطر الذيركة 

فرص شسؾ تحتاج إلى تسؾلا . ومؽ وجهة شغر  الذركة تدفقات شقد ة أ   مؽ الستؾ ع، أو عشدما تكؾن هشاك
الييدائش ؽ، فييان الدييبب الأول غ يير مرغييؾب  يييي، فيي  حيي ؽ  جييب عميي هؼ الترح ييب بالدييبب الثيياش  طالسييا لآييتؼ 
استثسار مبالغ الدلآؾن ف  مذروعات استثسارلاة ذات لاف  قيسية حاليية مؾجبية. وفي  كيلا الحيالت ؽ فاشيي في  

ع الرافعة السالية لآةدع إلى التيأث ر عميى تريؾرات أو إدراكيات اليدائش ؽ ع  عدم تساث  السعمؾمات، فان ارتةا
 .(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Gu, 2008)حؾل مخاطر الذركة 

وبخرؾص ترؾرات أو إدراكات الدائش ؽ حؾل مخاطر الذركة، فان التلاعب ف  الأشذظة الحقيقيية 
 س ؽ أت   ؾن ذو أهسية ب   د   يؾن مثاليياً ميؽ وجهية شغير اليدائش ؽ، وت تسثي  مسارسيات إدارة أربياح بحتية 

pure EMارلاية، أو زلاييادة أو . ولا يؾن هييرا التلاعيب مثاليياً إذا كيان  أخير نيي   تخ ييض السريروفات اتختي
، وخرؾلاً إذا ترتب عمى ذلػ زلاادة الظمب عمى السزلاد مؽ الدلآؾن. overproductionالإفرا  ف  الإشتاج 

وميييؽ وجهييية شغييير اليييدائش ؽ فيييان ذليييػ  س يييؽ أن   يييؾن بسثابييية اسيييتراتيجية لشقييي  أو تحؾلاييي  أو إعيييادة تؾزلايييع 
، خرؾلييياً وان أن السديييتثسرلاؽ هيييؼ ميييؽ ميييؽ اليييدائش ؽ إليييى السديييتثسرلاؽ risk redistributionالسخييياطر 

لآتحسمؾن السخاطر ف  شها ة الأمر. وبهرا الذ  ، فان ارتةاع مدتؾ  الدلآؾن  س ؽ أن لآتديبب في  الإبيرار 
والستسثمة ف  عيدم  underinvestmentبالذركة مؽ خلال التدبب ف  مذ لات بعف أو شقص اتستثسار 

يسيية حالييية مؾجبيية، وذلييػ لسجيرد اتلتييزام بخدميية الييدلآؽ فيي  القييام بسذييروعات اسييتثسارلاة جدلآييدة ذات لياف  ق
السقييييييييام الأول، الأميييييييير الييييييييرع لآييييييييةدع إلييييييييى تخ يييييييييض أو الحييييييييد مييييييييؽ فييييييييرص الشسييييييييؾ السدييييييييتقبمية لمذييييييييركة 

(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017). 
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أخ راً، فقد اهتست بعض الدراسات الديابقة بدراسية أثير بعيض م ؾشيات اليدلآؾن عميى عسميية السةابيمة 
 ؽ أسييمؾب  إدارة الأربيياح، وذلييػ مثيي  الترك ييز عمييى الييدلآؾن  ريي رة أو طؾلاميية الأجيي  أو اتئتسييان التجييارع. بيي

أن اليدلآؾن طؾلامية الأجي   يد تتديبب في  إدارة غ ير فعالية للأميؾال بديبب وجيؾد فيائض  Park (2016)ولاير  
رتةياع تكيرار الحريؾل عميى شقدع، ب شسا أشي ف  حالية اليدلآؾن  ري رة الأجي  وشغيراً لقرير أجي  اسيتحقا ها وا

القروض الجدلآيدة، فاشيي سي تؼ تحسي  تكياليف لتسدلآيد دجيال هيره اليدلآؾن أو سيتغهر مخياطر الدي ؾلة. وهيؾ ميا 
لآدعؾ إلى الترك ز عمى س ؾلة الدلآؾن  ر رة الأج  أكثر مؽ الترك ز عمى الإدارة غ ر الةعالة لمدلآؾن طؾلامة 

ؾلة فإشهيا  يد تعسي  عميى تحدي ؽ الريحة الساليية لهيا، أو الأج . وف  محاولة الذركات لتجشيب مخياطر الدي 
 يد تحياول زلايادة الأربياح ميؽ خييلال إدارة الأربياح لمؾفياء بذيرو  اليدلآؾن. ولاعشيي  ذليػ أشيي كمسيا كاشيت الييدلآؾن 

 ذات دجال أ رر، كمسا زادت عسميات إدارة الأرباح.
 : . الدراسات الدابقة وبشاء الفروض3

 مؾبؾع الدراسة الحالية إلى جاشب ؽ هسا:ف    س ؽ تقديؼ الدراسات الدابقة
 :الدراسات الدابقة حؾل تأثير التكاليف على السفاضلة بيؽ أسلؾبي إدارة الأرباح 3.1

والتي  هيدفت إليى دراسية أثير تظب يح  ياشؾن  Cohen et al. (2008)بيدأت هيره الدراسيات ميع دراسية 
Sarbanes‐Oxley Act (SOX)   م، وذلػ مؽ خلال دراسة درجة 2002ف  الؾت ات الستحدة الأمرلا ية ف

اتعتساد عمى أسمؾب  إدارة الأرباح  ب  وبعد لدور هرا القاشؾن. وتؼ التظب ح عمى بياشات ع شة م ؾشة مؽ 
مذياهدة  31668بإجسيال  مذياهدات بمييت  2005حتيى  1987نركة غ ر مالية خلال الةتيرة ميؽ  2018
. وتؾلييييمت الدراسيييية إلييييى وجييييؾد ارتةيييياع ممحييييؾظ فيييي  مسارسييييات إدارة الأربيييياح عمييييى أسيييياس سييييشة(–)نييييركة

مع وجؾد ارتةاع ممحؾظ ف ها  بي  إ يرار القياشؾن مبانيرة، ثيؼ  SOXحتى إ رار  اشؾن  1987اتستحقال مشر 
حييدث  يييي اشخةيياض كب يير بعييد تظب ييح هييرا القيياشؾن، وعمييى الع ييس مييؽ ذلييػ فقييد كييان مدييتؾ  التلاعييب فيي  

شذظة الحقيقية مشخةزاً  ب  إ رار القاشؾن ثؼ زاد بذ   ممحؾظ بعد تظب يح القياشؾن. و يد أرجعيت الدراسية الأ
ذلػ إلى فكرة تحؾل الذركات مؽ استخدام إدارة الأرباح عميى أسياس اتسيتحقال إليى التلاعيب في  الأشذيظة 

 عد إ رار القاشؾن السركؾر.الحقيقية بدبب ارتةاع مدتؾ  الر ابة الخارجية عمى السسارسة السحاسبية ب
دراسة درجة اعتساد الذركات عمى أسيمؾب  إدارة إلى  Cohen and Zarowin (2010)وهدفت دراسة 

، وذلييػ seasoned equity offerings (SEO)الأربيياح حييؾل عسميييات الظييرح السؾسييس  لحقييؾل السمكييية 
الذييركات الأمرلا ييية خييلال الةتييرة مييؽ عسمييية طييرح م تسميية لحقييؾل السمكييية مييؽ  بيي   1511بييالتظب ح عمييى 

، وتيييأث ر ذليييػ عميييى الأداء اللاحيييح. وتؾليييمت الدراسييية إليييى أن الذيييركات التييي  تقيييؾم 2006حتيييى  1987
بعسمييييات الظيييرح السؾسيييس  تشخيييير  فييي  مسارسييية التلاعييييب فييي  الأشذيييظة الحقيقييييية، وان ذليييػ لآترتيييب عميييييي 

ي تأث راً كب يراً عميى الأداء مقارشية بيإدارة الأربياح اشخةاض ف  الأداء اللاحح لهره الذركات، وذلػ بدبب أن ل
عمييى أسيياس اتسييتحقال. كييرلػ فييان اسييتخدام أسييمؾب التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية حييؾل عسميييات الظييرح 
السؾسييييس  تسثيييي  داليييية فيييي   ييييدرة الذييييركة عمييييى اسييييتخدام إدارة الأربيييياح عمييييى أسيييياس اتسييييتحقال وتكيييياليف 

 استخدامها.
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إلييى دراسيية السةابييمة بيي ؽ أسييمؾب  إدارة الأربيياح فيي  بييؾء التكيياليف  Zang (2012)وهييدفت دراسيية 
الشدييبية السرتبظيية مييع كيي  مشهسييا، وكييرلػ الق ييؾد التيي  تؾاجييي اسييتخدام كيي  مشهسييا. وتييؼ التظب ييح عمييى بياشييات 

سيييشة( ميييؽ الذيييركات الأمرلا يييية التييي   ذيييتبي بسسارسيييتها لإدارة الأربييياح –مذييياهدة )نيييركة 6680ع شييية بمييييت 
سييييشة( –مذيييياهدة )نييييركة 121861والتيييي  تييييؼ اختيارهييييا مييييؽ بيييي ؽ  ،2008حتييييى  1987تييييرة مييييؽ خييييلال الة

. وتؾلمت الدراسة إلى وجؾد علا ة مؾجبة وجؾهرلاة ب ؽ كي  أسيمؾب Hausman (1978)باستخدام أسمؾب 
والتكيييياليف السرتبظيييية مييييع اسييييتخدام الأسييييمؾب الآخيييير، والييييرع تييييؼ تةديييي ره بييييان اسييييتخدام كييييلا الأسييييمؾب ؽ لآييييتؼ 

ارهسييا بييدائ . كسييا تؾلييمت إلييى وجييؾد علا يية سييالبة وجؾهرلايية بيي ؽ مدييتؾ  إدارة الأربيياح عمييى أسيياس باعتب
اتستحقال والسبمغ أو السقدار غ ر الستؾ ع مؽ التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية، الأمير اليرع تيؼ تةدي ره بيان 

بيؾء السديتؾ  الةعمي   السدلآرون  قؾمؾن بتي  ر أو تعيدلآ  مديتؾ  إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال في 
اليييرع تحقيييح ميييؽ خيييلال اسيييتخدام التلاعيييب فييي  الأشذيييظة الحقيقيييية. أخ يييراً تؾليييمت إليييى أن شتيييائج اختبيييار 

Hausman (1978)  ييد أوكييدت عمييى أن  ييرار اتعتسيياد عمييى التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية  دييبح  ييرار 
 استخدام إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال.

إليى دراسية تيأث ر اتسيتبدال بي ؽ أسيمؾب  عقيب تبشي  سياسيات  Chan et al. (2015)وهيدفت دراسية 
، clawbacksوالتيي  توعييرف بأح ييام اتسييترداد  compensation recovery policiesاسييترداد التعؾلازييات 

والتييي  تديييسح لسجميييس الإدارة باسيييترداد التعؾلازيييات السدفؾعييية لمسيييدلآرلاؽ التشة يييرلآ ؽ بشييياء عميييى تقيييارلار ماليييية 
نيركة أمرلا يية تبشيت هيره الدياسية خيلال  444. وتيؼ التظب يح عميى misstated financial reportsخاط ية 

واليييرع لآييتؼ تيظ تيييي ميييؽ خيييلال  Russell 3000، وذلييػ ميييؽ خيييلال مةنييير 2009حتيييى  2005الةتييرة ميييؽ 
Corporate Library dataset قييام الذيركات ف  شتيجة غ ر مقرؾدة متسثمة . وتؾلمت الدراسة إلى وجؾد

، خالة الذيركات التي  ليدلآها إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال بالتلاعب ف  الأشذظة الحقيقية استبدالب
سةسدية السمكية ذات السرتةع أو الشسؾ الحؾافز  ؾلاة لتحق ح أهداف أرباح  ر رة الأج ، مث  الذركات ذات 

تبشيييي  هييييره السبمييييغ الإجسييييال  لإدارة الأربيييياح بعييييد ة، وهييييؾ مييييا  عشيييي  عييييدم اشخةيييياض اليييير ؼ أو عاليييييالسة تيييية ال
بذيي   الدياسييات. كسييا تؾلييمت الدراسيية إلييى أشييي عمييى الييرغؼ مييؽ أن التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية تعييزز 

، فإن هرا اتتجاه لآيشع س بعيد لمذركات الت  تبشت هره الدياساتمة ت الربحية  ر رة الأج  وأداء الأسهؼ 
 ثلاث سشؾات.

إلييى دراسيية السةابييمة بيي ؽ أسييمؾب  إدارة الأربيياح فيي  الذييركات  Gao et al. (2017)وهييدفت دراسيية 
إدارة الأربيياح عمييى أسيياس  س ييؽ لمسييدلآر مييؽ خلالييي اتختيييار بيي ؽ ج شسييؾذالريي شية، وذلييػ مييؽ خييلال بشيياء 

 و يد تيؼ التظب يح .أسيمؾب مشهسيا، و  جياد السديتؾ  الأمثي  لكي  التلاعب ف  الأشذظة الحقيقيةأو اتستحقال 
بإجسال   2012حتى  2008خلال الةترة مؽ Shanghai و Shenzhen ف  بؾرلةعمى الذركات السدجمة 

 GENIUSبياشييات ة اعييد مييؽبياشاتهييا تييؼ الحرييؾل سييشة(، والتيي  –مذيياهدة )نييركة 6766مذيياهدات بميييت 

FINANCE و CCER  .وتؾلمت الدراسة إليى أن التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية   يؾن أعميى ف  الر ؽ
وارتةييياع الرافعييية الساليييية، واشخةييياض  ،government intervention  عييي  اشخةييياض التيييدخ  الح يييؾم  فييي
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حؾكسة الذركات. ف  ح ؽ أشيي ميؽ الستؾ يع أن تكيؾن مسارسيات إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال أعميى 
، والذيركات مزدوجية less stringent legal environment  ي  ليرامةالأقاشؾشية الب  ة ذات الالذركات ف  

 والذركات ذات فرص الشسؾ السرتةعة.، double-listedالإدراج 
تقيؾم عميى دراسية وتةدي ر السةابيمة  Zang (2012)لاتزح مؽ الدراسات الدابقة أن مشهجيية دراسية و 

بيي ؽ أسييمؾب  إدارة الأربيياح عمييى أسيياس الق ييؾد أو التكيياليف السرتبظيية مييع اسييتخدام كيي  أسييمؾب، وتعتبيير هييره 
ميؽ  Cohen et al. (2008)شهجية ه  الأكثر  بؾتً لتةد ر هره السةابمة. ولاودتةاد ذلػ أ زاً مؽ دراسة الس

أن تخ يييض السروشيية الستاحيية فيي  الشغييام السحاسييب   سثيي  أحييد الق ييؾد أو التكيياليف التيي  تييةثر عمييى اسييتخدام 
 Cohen andسة زاً مؽ دراأسمؾب إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال. وهؾ شةس ما  س ؽ استخلالي أ 

Zarowin (2010)  مؽ أن التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية لي تأث ر عمى الأداء ف  الةتيرات اللاحقية، واليرع
 سثيي  أ زيياً أحييد الق ييؾد أو التكيياليف التيي  تييةثر عمييى اسييتخدام أسييمؾب التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية. كسييا 

أن هشياك مجسؾعية ميؽ السحيددات أو  Gao et al. (2017)ودراسية  Chan et al. (2015)أوبيحت دراسية 
 الق ؾد الت  تةثر أ زاً عمى استخدام كلا الأسمؾب ؽ. 

التكاليف الشدبية لأسمؾب  إدارة الأرباح عمى السةابمة أثر وف  بؾء هرا التحم   فاشي  س ؽ اختبار 
  ؽ التال  ؽ:الةربوكي ية استخدام كلا الأسمؾب ؽ معاً مؽ خلال ، ب شهسا

 :: والخاص بتأثير تكاليف أسلؾبي إدارة الأرباح على السفاضلة بيشهساالفرض الأول
 .تةثر التكاليف الشدبية لك  أسمؾب مؽ أسمؾب  إدارة الأرباح عمى عسمية السةابمة ب شهسا

 :الثاني: والخاص بكيفية استخدام أسلؾبي إدارة الأرباحالفرض 
الأربيياح عميييى أسيياس اتسيييتحقال والسقيييدار غ يير الستؾ يييع ميييؽ تؾجييد علا ييية سييالبة بييي ؽ اسيييتخدام إدارة 

 .التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية
 :الدراسات الدابقة حؾل تأثير الرافعة السالية على السفاضلة بيؽ أسلؾبي إدارة الأرباح 3.2

عمى الرغؼ مؽ وجؾد عدد كب ر ميؽ الدراسيات الديابقة التي  تشاوليت أثير الرافعية الساليية عميى أسيمؾب  
 & Beatty)إدارة الأربياح، سيؾاء التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية أو إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال 

Weber, 2003; Jaggi & Lee, 2002; Saleh & Ahmed, 2005) فيان الدراسيات الديابقة التي  تشاوليت ،
 ا ة.كاشت محدودة لمي تأث ر الرافعة السالية عمى السةابمة ب ؽ أسمؾب  إدارة الأرباح

ومييييييؽ الدراسييييييات السب ييييييرة والرائييييييدة فيييييي  مجييييييال التلاعييييييب فيييييي  الأشذييييييظة الحقيقييييييية كاشييييييت دراسيييييية 
Roychowdhury (2006)  والت  كيان ميؽ بي ؽ شتائجهيا وجيؾد ارتبيا  مؾجيب بي ؽ وجيؾد اليدلآؾن في  م زاشيية

 الذركة وارتةاع عسميات التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية.
إليييى دراسييية أثييير اليييدلآؾن  رييي رة الأجييي  عميييى كييي  ميييؽ أسيييمؾب  إدارة  Park (2016)وهيييدفت دراسييية 

الأرباح، مع قيياس اليدلآؾن  ري رة الأجي  ميؽ خيلال عيدة متي يرات تسثميت في  إجسيال  اتلتزاميات الستداولية، 
 1146والييدلآؾن بييسؽ اتلتزامييات الستداوليية، والقييروض  ريي رة الأجيي . وتييؼ التظب ييح عمييى ع شيية م ؾشيية مييؽ 

. وتؾليمت 2011حتيى  2004ة( مؽ الذركات الأمرلا ية غ ر السالية خيلال الةتيرة ميؽ سش–مذاهدة )نركة
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الدراسة إلى أن متي ر الدلآؾن بسؽ اتلتزامات الستداولة هؾ الؾح د الرع لي تأث ر معشؾع عمى إدارة الأرباح 
التلاعيب  عمى أساس اتستحقال، وان متي ر القروض  ر رة الأج  هؾ الؾح د اليرع ليي تيأث ر معشيؾع عميى

 ف  الأشذظة الحقيقية.
إلى مشا ذة ميا اذا كاشيت الذيركات السقتربية  Vakilifard and Mortazavi (2016)وهدفت دراسة 

تس يي  إلييى التقم يي  مييؽ مسارسييات إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال فيي  مقابيي  المجييؾء إلييى التلاعييب فيي  
 2008نيركة إلآراشيية خيلال الةتيرة مسيؽ  118ة ميؽ الأشذظة الحقيقية، أم ت. وتيؼ التظب يح عميى ع شية م ؾشي

إليييى أن السيييدلآرلاؽ  س ميييؾن إليييى مذييياهدة. وتؾليييمت الدراسييية  708بإجسيييال  مذييياهدات بمييييت  2013حتيييى 
بسجييرد زلاييادة  إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقالأكثيير مييؽ التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية اتشخييرا  فيي  
 الرافعة السالية.

إلييى مشا ذيية دور الرافعيية السالييية  Anagnostopoulou and Tsekrekos (2017)وهييدفت دراسيية 
العالية، وكرلػ التي ر ف  الرافعة السالية، ف  التأث ر عمى عسمية السةابمة ب ؽ أسمؾب  إدارة الأربياح، وذليػ 

مذييياهدة ميييؽ  9855. وتيييؼ التظب يييح عميييى ع شييية م ؾشييية ميييؽ Zang (2012)اعتسييياد عميييى مشهجيييية دراسييية 
والتي  تيؼ  2009حتيى  1990مرلا ية الت   ذتبها ف  مسارستها لإدارة الأرباح خيلال الةتيرة ميؽ الذركات الأ

. وتؾليمت الدراسية Hausman (1978)سيشة( باسيتخدام أسيمؾب –مذاهدة )نركة 95160اختيارها مؽ ب ؽ 
التلاعييب فيي   إلييى أن مدييتؾلاات الرافعيية السالييية )والزلاييادة فيي  هييره السدييتؾلاات( تييةثر إ جابييياً وجؾهرلايياً عمييى

الأشذييييظة الحقيقييييية التيييي  تزلاييييد الييييدخ ، وعييييدم وجييييؾد تييييأث ر جييييؾهرع لهييييا عمييييى إدارة الأربيييياح عمييييى أسيييياس 
اتسييتحقال. كسييا تؾلييمت إليييى اشييي مييع السدييتؾلاات العاليييية جييداً مييؽ الرافعيية الساليييية تدييتخدم الذييركات كيييلا 

 الأسمؾب ؽ لتحق ح الأرباح السدتهدفة.
، الدييابح عربييها، أن التلاعييب فيي  الأشذييظة Gao et al. (2017)كسييا كييان مييؽ بيي ؽ شتييائج دراسيية 

 Gao( بتظب يح مشهجيية دراسية 2017الحقيقية   ؾن أعمى ف  ع  ارتةاع الرافعة السالية. و يد  يام حدي ؽ )

et al. (2017)  وتييؼ التظب ييح عمييى ع شيية الب  يية السرييرلاةمييع تعييدلآ  بعييض إعييدادات الدراسيية لتييتلاءم مييع .
. و يييد 2014حتيييى  2000 ييير ماليييية مق يييدة بالبؾرلييية السريييرلاة خيييلال الةتيييرة ميييؽ نيييركة غ 56م ؾشييية ميييؽ 

تشاولييت الدراسيية خسديية محييددات لمسةابييمة بيي ؽ أسييمؾب  إدارة الأربيياح، كييان مييؽ ب شهييا الرافعيية السالييية. و يسييا 
 خيييص الرافعييية الساليييية فقيييد تؾليييمت الدراسييية إليييى وجيييؾد علا ييية مؾجبييية وجؾهرلاييية ب شهيييا وبييي ؽ التلاعيييب فييي  

شذييييظة الحقيقييييية، وعلا يييية مؾجبيييية أ زيييياً ولكشهييييا غ يييير جؾهرلايييية ب شهييييا وبيييي ؽ إدارة الأربيييياح عمييييى أسيييياس الأ
 اتستحقال.

إلى دراسة أثر الرافعية الساليية عميى كي  ميؽ أسيمؾب   Kaushik and Kumar (2018)وهدفت دراسة 
 2017حتى  2007ؽ نركة هشد ة خلال الةترة م 278إدارة الأرباح، وذلػ بالتظب ح عمى ع شة م ؾشة مؽ 

سييشة(. وتؾلييمت الدراسيية إلييى عييدم وجييؾد دل يي  جييؾهرع أو –مذيياهدة )نييركة 3892بإجسييال  مذيياهدات بمييغ 
 معشؾع عمى وجؾد دور لمرافعة السالية عمى إدارة الأرباح ف  الذركات الهشد ة.
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رة إليى دراسية أثير الرافعية الساليية عميى ني   وميد  إدا Hoang and Phung (2019)وهيدفت دراسية 
 2016حتييى  2010نييركة ف تشامييية خييلال الةتييرة مييؽ  241الأربيياح، وذلييػ بييالتظب ح عمييى ع شيية م ؾشيية مييؽ 

سيييشة(. وتؾليييمت الدراسييية إليييى وجيييؾد علا ييية مؾجبييية بييي ؽ –مذييياهدة )نيييركة 1687بإجسيييال  مذييياهدات بميييغ 
شذظة الحقيقيية عيؽ مع فرض الر ابة، وكرلػ تةز   لمتلاعب ف  الأ بسا لآتةحالرافعة السالية و دارة الأرباح 

 إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال عشد ارتةاع الرافعة السالية.
وشلاحييع مسييا سييبح ترك ييز معغييؼ الدراسييات الدييابقة عمييى قييياس العلا يية بيي ؽ الرافعيية السالييية وأسييمؾب  

 Parkإدارة الأربيياح دون الأخيير فيي  اتعتبييار التكيياليف الشدييبية تسييتخدام كييلًا مشهسييا. فقييد ركييزت دراسيية 

عميييى قيييياس التيييأث ر السبانييير ليييبعض الستي يييرات الستعمقييية باليييدلآؾن عميييى أسيييمؾب  إدارة الأربييياح دون  (2016)
دراسيية هييره العلا يية فيي  بييؾء التكيياليف الشدييبية لكييلا الأسييمؾب ؽ. وهيي  شةييس السشهجييية الييرع اتبعتييي دراسيية 

Vakilifard and Mortazavi (2016) ودراسية ،(Gao et al., 2017)(، ودراسية 2017ة حدي ؽ )، ودراسي
Kaushik and Kumar (2018) ودراسة ،Hoang and Phung (2019). 

اسييتخدمت مشهجييية مختمةيية عييؽ  Anagnostopoulou and Tsekrekos (2017)إت أن دراسيية 
والت  تقيؾم عميى دراسية أثير  Zang (2012)مشهجية هره الدراسات وتتةح ف  شةس الؾ ت مع مشهجية دراسة 

سالييية عمييى السةابييمة بيي ؽ أسييمؾب  إدارة الأربيياح فيي  بييؾء التكيياليف الشدييبية لكيي  أسييمؾب مشهسييا. الرافعيية ال
ولاس ؽ الجسع ب ؽ شتائج الدراسات ف  هرا السجال إلى أن معغسها تؾل  إلى أن الرافعة الساليية تيةدع إليى 

اد عميى أسيمؾب إدارة زلاادة اتعتساد عمى أسمؾب التلاعب ف  الأشذظة الحقيقيية في  مقابي  اشخةياض اتعتسي
 الأرباح عمى أساس اتستحقال.

عمييى الرافعيية السالييية لمدراسيية، والخيياص بييأثر  الثاليي شتييائج  س ييؽ لييياغة الةييرض هييره الوفيي  بييؾء 
 ، عمى الشحؾ التال :السةابمة ب ؽ أسمؾب  إدارة الأرباح

التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية وتقم ي  لآةدع ارتةاع الرافعة السالية إلى زلاادة اتعتساد عمى  :الثالثالفرض 
 .اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال

 
 : مشهجية الدراسة. 4

 :عيشة الدراسة 4.1
في  سييؾل   سثي  السجتسيع اليرع سييحبت مشيي ع شية الدراسيية جسييع الذيركات السدياهسة العاميية السديجمة 

م، وذلييػ بدمدييمة 2019م حتييى العييام 2003الةتييرة مييؽ الأورال السالييية فيي  السسمكيية العربييية الدييعؾد ة خييلال 
ة، وهيي  فتييرة زمشييية طؾلاميية بذيي    ديياهؼ فيي  زلاييادة د يية الشتييائج التيي   س ييؽ الؾلييؾل سييش 17زمشييية تستييد إلييى 

. و ييييد تييييؼ اسييييتبعاد الذييييركات السالييييية شغييييراً لأشهييييا تخزييييع لسعالجييييات محاسييييبية ذات طبيعيييية خاليييية، إل هييييا
شغييراً  (6)، والذييركات التيي  تتبييع التقييؾلاؼ الهجييرع متي ييرات الدراسييةياشييات عييؽ والذييركات التيي  ت لآتييؾافر عشهييا ب

                                              
عسيير إلييى . و ييد تحؾلييت نييركة جبيي  التذيي  د والبشيياءهسييا بياشييات نييركة م يية ونييركة جبيي  عسيير، المتييان لآشتسيييان إلييى  ظيياع  (6)

 .هرا التارلالا ابتداءً مؽ م. وتؼ تزس شها لع شة الدراسة2016استخدام التقؾلاؼ السيلادع ابتداءً مؽ عام 
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لرعؾبة إدماج بياشاتها بسؽ بياشات با   الذركات الأخر . وبرلػ فقد ألبحت الع شة الشهائيية عبيارة عيؽ 
 ظيياع مييؽ بيي ؽ  18تزييؼ نييركات مييؽ  نييركة(-)سييشة مذيياهدة 1872نييركة بإجسييال  مذيياهدات بمييغ  140

 م. 2017ف  الرادرة الدؾل لقظاعات مترشيف الجدلآد لسؾل السال الدعؾدع، طبقاً   ظاع تسث  21
لكي  نيركة ميؽ نيركات الع شية،  و د تيؼ تجسييع بياشيات الدراسية بيالرجؾع إليى التقيارلار الساليية السشذيؾرة 

ة نييرك، وهييؾ مؾ ييع بالسسمكيية العربييية الدييعؾد ةبياشييات الذييركات والتيي  تييؼ الحرييؾل عم هييا مييؽ خييلال مؾ ييع 
، وأ زياً الرجيؾع إليى السؾ يع الإلكتروشي  لكي  نيركة  (7)الدؾل السالية الدعؾد ة )تداول( عميى نيب ة الإشترشيت

( الستخرريان في  تجسييع البياشيات السختمةية لمذيركات  (9)( و)أر يام (8)عمى حدة، إبافة إلى مؾ ع  )مبانر
جيدول كسا تؼ الحرؾل عمى أسعار الأسهؼ مؽ مؾ يع )تيداول( أ زياً. ولاؾبيح  العاممة ف  السشظقة العربية.

 تةال   ع شة الدراسة.  (1)
 (: عيشة الدراسة:1جدول )

 سىىاد الذراسخأسبس ة. ػلى   قطبػبد السىقأسبس أ. ػلى 

 القطبع
ػذد 

 الشزكبد
ػذد 

 المشبهذاد
 وسجخ
 مئىيخ

 السىخ 
ػذد 

 المشبهذاد
 وسجخ
 مئىيخ

 ٪3615 56 2003  ٪3666 66 5 الطبقخ. 1
 ٪3643 65 2004  ٪33603 616 42 المىاد الأسبسيخ. 2
 ٪3634 30 2005  ٪6626 134 12 السلغ الزأسمبليخ. 3
 ٪4623 00 2006  ٪1631 32 3 الخذمبد التجبريخ والمهىيخ. 4
 ٪4646 04 2003  ٪3633 63 5 الىقل. 5
 ٪5666 106 2000  ٪4606 36 6 السلغ طىيلخ الأجل. 6
 ٪5602 106 2006  ٪5610 63 10 الخذمبد الاستهلاكيخ. 3
 ٪6630 110 2010  ٪1655 26 2 الإػلام. 0
 ٪6652 122 2011  ٪5624 60 0 تجزئخ السلغ الكمبليخ. 6

 ٪6653 123 2012  ٪3615 56 4 تجزئخ الأغذيخ. 10
 ٪6660 125 2013  ٪10604 203 12 إوتبج الأغذيخ. 11
 ٪6630 123 2014  ٪4606 36 3 الزػبيخ الصحيخ. 12
 ٪3616 134 2015  ٪0661 13 1 الأدويخ. 13
 ٪3632 133 2016  ٪2603 53 4 الاستثمبر والتمىيل. 14
 ٪3643 136 2013  ٪2664 55 4 الاتصبلاد. 15
 ٪3633 130 2010  ٪1602 34 2 المزافق الؼبمخ. 16
 ٪3626 136 2016  ٪5633 100 11 إدارح وتطىيز الؼقبراد. 13
     ٪0653 10 2 التطجيقبد وخذمبد التقىيخ. 10

 ٪100 2781 إجمبلي   ٪100 2781 140 إجمبلي
م وهى آخز فتزح الذراسخ، في حيه أن ػذد المشبهذاد 2016ػذد الشزكبد الىاردح أمبم كل قطبع هى الؼذد في وهبيخ الؼبم المبلي  ملحوظة:

الظبهزح أمبم السىىاد يمكه أن يختلف في ثؼض السىىاد ػه ػذد الشزكبد ثسجت التغيزاد الىبتجخ ػه تسجيل أو إلغبء تسجيل 

 ثؼض الشزكبد.

 السيييؾاد الأساسيييية هيييؾ أكثييير القظاعيييات تسثييييلًا فييي  ع شييية الدراسييية( لآتزيييح أن  ظييياع 1وميييؽ جيييدول )
وهيي  تزييؼ وحييدها  :(9,29) الدييمع الرأسييسالية ثييؼ  ظيياع :(10,84) إشتيياج الأغر يية ظيياع لآميييي  :(33,07)

كييرلػ  ولاحييع وجييؾد زلاييادة مدييتسرة فيي  عييدد السذيياهدات مييع مييرور . :(53,21اكثيير مييؽ شرييف البياشييات )

                                              
 .www.tadawul.com.saهؾ:  مؾ ع ه  ة الدؾل السالية )تداول( عمى نب ة الإشترشت (7)
 .www.mubasher.infoهؾ:  تعمى نب ة الإشترشمبانر مؾ ع  (8)
 .www.argaam.comهؾ:  عمى نب ة الإشترشتأر ام مؾ ع  (9)

http://www.tadawul.com.sa/
http://www.mubasher.info/
http://www.argaam.com/
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وذليػ بدييبب تييأخر بعيض الذييركات فيي   ؽفي  حيي ؽ اشخةزييت في  الدييشت ؽ التييال ت  2017اليزمؽ حتييى العييام 
 .شذر التقارلار السالية الخالة بها حتى و ت إعداد الدراسة

 :لأرباحمشهجية قياس أثر التكاليف على السفاضلة بيؽ أسلؾبي إدارة ا 4.2
لأغيراض اختبييار فيروض الدراسيية، فاشييي في  بييؾء الظبيعيية الستدمديمة التيي  تقزيي  بيان التلاعييب فيي  
الأشذظة الحقيقية لآيتؼ خيلال الديشة ولاديبح إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال اليرع لآيتؼ في  شها ية الديشة، 

، سؾف لآيتؼ Anagnostopoulou and Tsekrekos (2017)ودراسة  Zang (2012)واتباعاً لسشهجية دراسة 
استخدام معادلت ؽ لقياس التأث ر عمى السةابمة ب ؽ أسمؾب  إدارة الأرباح، تهدف السعادلة الأول  مشهسا إلى 

، وتهيدف السعادلية الثاشيية إليى قيياس إدارة الأربياح RMقياس التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية، وتأخير الرميز 
. ولايتؼ حي  السعيادلت ؽ AMعيب في  الأشذيظة الحقيقيية، وتأخير الرميز عمى أسياس اتسيتحقال بسعمؾميية التلا

، وذليػ لأن حي  simultaneous equations modelsأو الآشيية  شسياذج السعيادتت الستزامشيةمعياً باسيتخدام 
 ,Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Barton)د  يح وغ ير اً  ؾن متح يز يسي ك  معادلة عمى حدة

2001; Beatty et al., 1995; Hunt et al., 1996; Pincus & Rajgopal, 2002; Zang, 2012). 
وعشد اختبار الةرض الأول الخاص بقياس تأث ر التكاليف الشدبية عمى عسمية السةابمة ب ؽ أسيمؾب  
إدارة الأربيياح، وعشييد اختبييار الةييرض الثيياش  الخيياص ب ي ييية اسييتخدام كييلا الأسييمؾب ؽ، فييان السعادلتييان تكؾشييان 

 مى الذ   التال :ع
        ∑                    ∑                    
∑                       ............................................................................. (1) 

        ∑                    ∑                    
∑                                          ..................................... (2) 

، إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال: AM،  تسث  التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية: RMح   أن 
Cost of RMتكياليف السرتبظية ميع اسيتخدام أسيمؾب التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية: ال ،Cost of AM :

السقيدار : Unexpected RM، الأربياح عميى أسياس اتسيتحقالتكاليف السرتبظة مع استخدام أسيمؾب إدارة ال
ستي يرات : الControls، غ ر الستؾ يع ميؽ التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية واليرع تحقيح بالةعي  خيلال الديشة

 .البؾا   أو معام  الخظأ ف  معادلة اتشحدار: ε، الر ابية
  إدارة الأرباح عمى أساس التكياليف وشغراً لأن الةرض الأول  عتسد عمى قياس السةابمة ب ؽ أسمؾب

الشدبية لك  مشهسا، فاشي شغراً لأن ك  أسمؾب مؽ أسمؾب  إدارة الأربياح   يؾن مق يداً بالتكياليف الخالية بيي، 
في   α1فاشي لآتؾ ع أن تكؾن العلا ة ب ؽ الأسيمؾب والتكياليف السرتبظية بيي سيمبية، وهيؾ ميا  عشي  أن السعامي  

. كسيا أشيي عشيدما تكيؾن ساالةة( لآتؾ ع أن   ؾن كلاهسيا ذو إنيارة 2ف  السعادلة ) β1( والسعام  1السعادلة )
التكيياليف السرتبظيية مييع أسييمؾب معيي ؽ مييؽ أسييمؾب  إدارة الأربيياح عالييية، فاشييي لآييتؼ اتعتسيياد بذيي   كب يير عمييى 
اسييتخدام الأسييمؾب الآخيير، وهييؾ مييا  جعيي  علا يية كيي  أسييمؾب مؾجبيية مييع التكيياليف السرتبظيية مييع اسييتخدام 

( لآتؾ ييع أن 2فيي  السعادليية ) β2( والسعاميي  1فيي  السعادليية ) α2الأسييمؾب الآخيير، وهييؾ مييا  عشيي  أن السعاميي  
 .مؾجةة  ؾن كلاهسا ذو إنارة 
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الخياص ب ي يية اسيتخدام كيلا الأسيمؾب ؽ واليرع لآتؾ يع  بالإبافة إلى ذلػ فاشي ف  ع  الةيرض الثياش 
الديشة سيؾف تيتؼ في  بيؾء ميا تحقيح باسيتخدام التلاعيب بان إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال ف  شها ية 

( مؽ الستؾ ع أن   ؾن ذو 2) ف  السعادلة β4ف  الأشذظة الحقيقية خلال الدشة، وهؾ ما  عش  أن السعام  
 .(Zang, 2012) سالةةإنارة 

 وعشد اختبار الةرض الثالي  الخياص بقيياس تيأث ر الرافعية الساليية عميى عسميية السةابيمة بي ؽ أسيمؾب 
 إدارة الأرباح ف  بؾء التكاليف الشدبية لك  مشهسا، فان السعادلتان تكؾشان عمى الذ   التال :

                ∑                    ∑                    
∑                       ............................................................................. (3) 

                ∑                    ∑                    
∑                                                         
           ...................................................................................................... (4) 

 تسث  الرافعة السالية.: Levح   أن 
عبيييارة عيييؽ البيييؾا   السديييتخرجة ميييؽ السعادلييية الأوليييى فهيييؾ  Unexpected RMوبالشديييبة لستي ييير 

التلاعييب والخالية بالتلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقيية. وعمييى ذلييػ فاشييي لآييتؼ إجيراء معادليية اتشحييدار الخاليية ب
لمحرييؾل عمييى  OLS( باسييتخدام طرلاقيية السربعييات الرييير  3ومعادليية  1)معادليية فيي  الأشذييظة الحقيقييية 

 السعادلت ؽ دش شاً. قيسة هرا الستي ر، وذلػ  ب  ح 
أن تكؾن إنارة السعاملات السرتبظة مع تكاليف كي  أسيمؾب  4و 3ومؽ الستؾ ع ف  السعادلت ؽ أر ام 

، بح يي  لآتؾ ييع هشييا فيي  الشسييؾذج 2و 1مييؽ أسييمؾب  إدارة الأربيياح، مثمسييا تييؼ تؾبيييحي فيي  السعييادلت ؽ أر ييام 
 α3، والسعامي  سالةة( ذو إنيارة 4ف  السعادلة ) β2( والسعام  3ف  السعادلة ) α2الثاش  أن   ؾن السعام  

 β5، وكيييرلػ لآتؾ يييع أن   يييؾن السعامييي  مؾجةاااة( ذو إنيييارة 4فييي  السعادلييية ) β3( والسعامييي  3فييي  السعادلييية )
. ساااالةة( ذو إنيييارة 4) الخييياص بالسقيييدار غ ييير الستؾ يييع ميييؽ التلاعيييب فييي  الأشذيييظة الحقيقيييية فييي  السعادلييية

فتيراض أن الرافعية الساليية تيةدع إليى زلايادة اتعتسياد عميى التلاعيب في  وبالإبافة إلى ذليػ، فاشيي في  عي  ا
، مؾجةااة( ذو إنييارة 3فيي  السعادليية ) α1الأشذييظة الحقيقييية، وهييؾ مييا  جعيي  مييؽ الستؾ ييع أن   ييؾن السعاميي  

وف  شةس الؾ ت تقم   اتعتسياد عميى إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال، وهيؾ ميا  جعي  ميؽ الستؾ يع أن 
 . وبالإبيافة إليى ذليػ أ زياً فاشيي ميؽ الستؾ يع أن   يؾن ساالةة( ذو إنارة 4ف  السعادلة ) β1  ؾن السعام  

( ذو 4) ة الحقيقييية فيي  السعادلييةوالخيياص بالتةاعيي  بيي ؽ الرافعيية السالييية والتلاعييب فيي  الأشذييظ β6السعاميي  
 .(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017) مؾجةةإنارة 
 :قياس التلاعب في الأنذظة الحكيكية 4.3

مجسؾعيية مييؽ السقييالآيس التيي  تودييتخدم فيي  قييياس التلاعييب  Roychowdhury (2006) ييدمت دراسيية 
في  الأشذييظة الحقيقييية. وتعتسييد السشهجييية السدييتخدمة فيي  الدراسيية الحالييية عمييى اسييتخدام تمييػ السقييالآيس التيي  
تةثر عمى الربح بالزلاادة وه  السبالية أو الإفيرا  في  الإشتياج أو السخيزون بييرض تخ ييض تكمةية البزياعة 
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. ثييؼ بعييد ذلييػ لآييتؼ تجسيييع كييلا السقياسيي ؽ فيي  مقييياس  (10)خ يييض السرييروفات اتختيارلاييةالسباعيية، وكييرلػ ت
واحيييد لمتلاعيييب فييي  الأشذيييظة الحقيقيييية، واعتبيييار السقيييالآيس الثلاثييية كسقيييالآيس بدلآمييية لمتلاعيييب فييي  الأشذيييظة 

 ,Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Cohen et al., 2008; Cohen & Zarowin)الحقيقيية 

2010; Zang, 2012).و يسا لآم  كي ية قياس هره السقالآيس . 
 :الإفراط في الإنتاج أو السخزون  4.3.1

لآيتؼ  Roychowdhury (2006)فاشي طبقاً لدراسية  السخزون الإشتاج أو ف  أو السبالية الإفرا  لقياس 
، the normal level of production costsفي  السرحمية الأوليى تقيدلآر السديتؾ  الظبيعي  لتكياليف الإشتياج 

 مؽ خلال السعادلة الآتية:
      

      
      

 

      
   

     

      
   

      

      
   

        

      
     ............... (5) 

هيييؾ تكييياليف الإشتييياج، وهيييؾ عبيييارة عيييؽ م)تكمةييية البزييياعة السباعييية خيييلال العيييام : PRODح ييي  أن 
، لييييياف  الإلآيييييرادات أو السبيعيييييات: REV: إجسيييييال  الأليييييؾل، TA، )التي ييييير فييييي  السخيييييزون(  ( +tالحيييييال 
∆REV :.التي ر ف  الإلآرادات 

( الديييابقة تسيييتشتاج 5ولايييتؼ بعيييد ذليييػ اسيييتخدام السعمسيييات السقيييدرة ميييؽ الشسيييؾذج اليييؾارد فييي  السعادلييية )
 مؽ تكاليف الإشتاج مؽ خلال السعادلة الآتية: abnormalالسدتؾ  غ ر الظبيع  

         
      

      
  ̂   ̂ 

 

      
  ̂ 

     

      
  ̂ 

      

      
  ̂ 

        

      
 ... (6) 

الإشتياج في  بالية أو السالإفرا  عمى ارتةاع مقدار  A_PRODوتدل القيسة السرتةعة مؽ هرا الستي ر 
 ، وبالتال  الزلاادة ف  الأرباح السعمشة عؽ طرلاح تخ يض تكمةة البزاعة السباعة.السخزون أو 

 .RM_PROولاتؼ الرمز لهرا الستي ر بالرمز 
 :تخفيض السرروفات الاختيار ة 4.3.2

لآيييتؼ فييي   Roychowdhury (2006)فاشيييي طبقييياً لدراسييية تخ ييييض السريييروفات اتختيارلاييية لقيييياس 
 the normal level of discretionaryالسرحمية الأوليى تقيدلآر السديتؾ  الظبيعي  لمسريروفات اتختيارلاية 

expenditures:مؽ خلال السعادلة الآتية ، 
      

      
      

 

      
   

       

      
 ................................................................ (7) 

عبييييارة عييييؽ م)شةقييييات البحيييي  والتظييييؾلار( + ، وهيييي  السرييييروفات اتختيارلاييييةهيييي  : DISXح يييي  أن 
 )مرروفات الإعلان( + )السرروفات البيعية والعسؾمية(  خلال العام الحال .

( الديييابقة تسيييتشتاج 7ولايييتؼ بعيييد ذليييػ اسيييتخدام السعمسيييات السقيييدرة ميييؽ الشسيييؾذج اليييؾارد فييي  السعادلييية )
 ة الآتية:مؽ تكاليف الإشتاج مؽ خلال السعادل abnormalالسدتؾ  غ ر الظبيع  

         
      

      
      

 

      
   

       

      
 ............................................ (7) 

                                              
التيدفقات  لآؾجد بعض السقالآيس الأخر  لمتلاعب ف  الأشذظة الحقيقية الت  لها تيأث ر متسثي  في  اشخةياض غ ير عيادع في  (10)

 Anagnostopoulouودراسية  Zang (2012)الشقد ة مث  زلاادة السبيعات بذ   مرظشع. و د تؼ اتباع مشهجية دراسية 

and Tsekrekos (2017) .باستبعاد هره السقالآيس لتجشب التأث ر الستعارض لها مع السقالآيس الت  تؼ استخدامها 
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. (Zang, 2012)( 1–)فيي   A_DISXواتباعيياً لمدراسييات الدييابقة فقييد تييؼ بييرب قيسيية هييرا الستي يير 
، وبالتيال  زلايادة اتختيارلايةتخ يض السريروفات وتدل القيسة السرتةعة مؽ هرا الستي ر عمى ارتةاع عسميات 

 الأرباح السعمشة.
 .RM_DISولاتؼ الرمز لهرا الستي ر بالرمز 

 :السكياس الذامل للتلاعب في الأنذظة الحكيكية 4.3.3
 الإفييرا  فيي  الإشتيياج أو السخييزون ؽ عييؽ لاتييؼ إجييراء معييادتت اتشحييدار وتقييدلآر قيسيية الستي ييرلاؽ السعبيير 

، ثييؼ تيييؼ بعييد ذلييػ جسيييع الستي ييرلاؽ فييي  مقييياس واحييد  سثييي  التلاعييب فييي  تخ يييض السرييروفات اتختيارلايييةو 
 ، طبقاً لمسعادلة الآتية:RMالأشذظة الحقيقية، والرع لآرمز لي بالرمز 

                       ..................................................................... (9) 

ض وتدل القيسة السرتةعية ميؽ هيرا الستي ير عميى ارتةياع عسمييات التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية بيير 
 زلاادة الأرباح السعمشة.

 :إدارة الأرباح على أساس الاستحقاققياس  4.4
 ;Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Cohen et al., 2008)اتباعاً لمدراسات الدابقة )مث 

Cohen & Zarowin, 2010; Hoang & Phung, 2019; Park, 2016; Zang, 2012)  قيياس سيؾف لآيتؼ
Kothari et al. (2005)شسيؾذج باستخدام  اتستحقال إدارة الأرباح عمى أساس

شسيؾذج هيرا العي  . وفي   (11)
 مؽ خلال السعادلة الآتية: إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقالفاشي لآتؼ قياس 

     

      
      

 

      
   

             

      
   

     

      
             ........ (10) 

( الدييابقة تسييتشتاج 10ولاييتؼ بعييد ذلييػ اسييتخدام السعمسييات السقييدرة مييؽ الشسييؾذج الييؾارد فيي  السعادليية )
 مؽ خلال السعادلة الآتية: Dis_Accحدابات اتستحقال اتختيارلاة 

          
     

      
  ̂   ̂ 

 

      
  ̂ 

             

      
  ̂ 

     

      
  ̂      

 ......................................................................................................................... (11) 

ولادل ارتةاع قيسة هرا الستي ر عمى ارتةاع مسارسات إدارة الأربياح عميى أسياس اتسيتحقال باسيتخدام 
 حدابات اتستحقال اتختيارلاة، والع س بالع س.

 .AMولاتؼ الرمز لهرا الستي ر بالرمز 
 :الحكيكيةقياس تكاليف التلاعب في الأنذظة  4.5

الحرية الديؾقية والريحة  هسيالمتعب ير عيؽ التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية  (12)مقياسي ؽاستخدام تؼ 
 السالية لمذركة.

                                              
( باسييتخدام مقييياس دراسيية Anagnostopoulou and Tsekrekos, 2017دراسيية  امييت بعييض الدراسييات الدييابقة )مثيي   (11)

Jones (1991)  ومقيياس دراسيةDechow et al. (1995)  كشيؾع ميؽ التحم ي  الإبياف  لريحة و يؾة الشتيائج. و يد  يام
أن  الباحيي  بالقييياس أ زيياً باسييتخدام كييلا السقياسيي ؽ، إت أن الشتييائج لييؼ تختمييف عييؽ تمييػ السعروبيية فيي  الدراسيية بدييبب

 .هؾ ف  الحقيقة بسثابة تظؾلار لكلا الشسؾذج ؽ، لرلػ لؼ لآتؼ عرض هره الشتائج Kothari et al. (2005) شسؾذج
 ,Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Chan et al., 2015; Zangمثي بعيض الدراسيات الديابقة )اسيتخدمت  (12)

وكيرلػ مقيياس رابيع ، firm's marginal tax rate (MTR)( متي ير ثالي  هيؾ معيدل الزيرلابة الهامذي  لمذيركة 2012
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 :للذركة الحرة الدؾقية 4.5.1
مييؽ خييلال  دييسة )مبيعييات الذييركة فيي  كيي  سييشة( عمييى )إجسييال   الحريية الدييؾقية لمذييركةتييؼ قييياس 

ولاأخر هرا . (Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Zang, 2012)مبيعات القظاع ف  شةس الدشة( 
 .Shareالستي ر الرمز 

 :الرحة السالية للذركة 4.5.2
(. واتباعيياً لمدراسييات الدييابقة Z Score) Zمييؽ خييلال درجيية  الرييحة السالييية لمذييركةتييؼ التعب يير عييؽ 

(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Zang, 2012)  فقيد تيؼ اسيتخدام شديخة معدلية ميؽ شسيؾذج
(Altman, 1968, 2013)

 عمى الشحؾ التال :  (13)
         

   
    

    
      

     

    
    

                   

    
    

                 

    
 

   
                                  

                   
 .............................................................. (12) 

، وتداوع الةرل ب ؽ لاف  الدخ  والتيدفقات هؾ لاف  الدخ   ب  البشؾد غ ر العاد ة: NIح   أن 
: Working Capital: الأربيياح السحتجييزة، CFO ،Retained Earningsالشقد يية مييؽ الأشذييظة التذييي مية 

 سثييي  القيسييية الديييؾقية لأسيييهؼ الذيييركة : Stock Price X Shares Outstanding، رأس السيييال العامييي 
 Total، والسحدؾب مؽ خلال بيرب سيعر الإ ةيال لديهؼ الذيركة في  شها ية الديشة في  عيدد الأسيهؼ القائسية

Liabilities :(14)إجسال  اتلتزامات. 
إلى أن الذركات تتستع بؾبع مال  أكثر ليحة، في  حي ؽ تًذي ر القييؼ  Zوتوذ ر القيؼ العالية لدرجة 

 .ZSCولاأخر هرا الستي ر الرمز السشخةزة إلى الع س. 
 :قياس تكاليف إدارة الأرباح على أساس الاستحقاق 4.6

إدارة الأربياح اسيتخدام أسيمؾب طبقاً لسا سبح تؾبيحي ف  الجزء الشغرع مؽ الدراسة، فاشي لآرتبط مع 
، وسؾف لآتؼ اسيتخدام الر ابة الدقيقة مؽ الأطراف الخارجيةشؾع ؽ مؽ التكاليف هسا  ساس اتستحقالعمى أ

، طييؾل فتييرة السراجعيية بؾاسييظة شةييس السراجييع الخييارج و  شييؾع السراجييع الخييارج مقياسيي ؽ لمتعب يير عشييي وهسييا 
إدارة الأربياح عميى لآيتؼ اسيتخدام مقياسي ؽ لمتعب ير عشيي وهسيا  ، وسيؾفالسروشة الستاحة ف  الشغام السحاسب و 

. وعمييى طييؾل دورة التذييي  معبييراً عشييي بريياف  الألييؾل التذييي مية و  فيي  الدييشؾات الدييابقة أسيياس اتسييتحقال
 :إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال، ه قياس استخدام أربعة مقالآيس لتؼ ذلػ فقد 

                                                                                                                                     

تكياليف التلاعيب في  قيياس ميؽ  سا، فيتؼ اسيتبعادهسياولكؽ بدبب عدم تؾافر البياشات الخالة بههؾ السمكية السةسدية، 
 .الأشذظة الحقيقية

لتظيؾر في  سيؾل ، عمى حدب طبيعة شذيا  الذيركة ودرجية اZتجدر الإنارة إلى وجؾد أكثر مؽ ن   لسعادلة قياس درجة  (13)
 .السال السدرجة  يي

باسيتبعاد القديؼ الأخ ير ميؽ السعادلية ( (Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017))مثي   امت بعيض الدراسيات الديابقة  (14)
والخاص بالقيسة الدؾقية لأسهؼ الذركة ف  شها ة الةترة، وذلػ بديبب أشيي لآيدخ  في  قيياس أحيد الستي يرات الر ابيية وهيؾ 

 .MTBقية إلى القيسة الدفترلاة القيسة الدؾ 
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 :نؾع السراجع الخارجي 4.6.1
التعب يير عييؽ هييرا الستي يير مييؽ خييلال  دييسة )عييدد الدييشؾات التيي  تييؼ ف هييا مراجعيية القييؾائؼ السالييية تييؼ 

 & Anagnostopoulou) (15)سيشة( 17بؾاسظة شةس نركة السراجعة( عميى )عيدد سيشؾات الدراسية والباليية 

Tsekrekos, 2017; Chan et al., 2015; Zang, 2012) . ولاأخر هرا الستي ر الرمزAUD. 
 :طؾل فترة السراجعة بؾاسظة نفس السراجع الخارجي 4.6.2

( اذا كيان السراجيع الخيارج  في  1تؼ التعب ر عؽ هرا الستي ر ميؽ خيلال متي ير شيؾع   أخير القيسية )
، والقيسيييييية )لييييييةر(  يسييييييا عييييييدا ذلييييييػ Big4الدييييييشة الحالييييييية هييييييؾ أحييييييد نييييييركات السراجعيييييية الأربعيييييية الكبييييييار 

(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Chan et al., 2015; Zang, 2012) . ولاأخير هيرا الستي ير
 .TENالرمز 

 :صافي الأصؾل التذغيلية 4.6.3
هؾ عبارة عؽ مقياس الس زاشية لمبدائ   Net Operating Assets (NOA) لاف  الألؾل التذي مية
 the balance sheet measure of previous accounting choicesأو الخييارات السحاسيبية الديابقة 

والسقترح كسقياس عمى مد  إدارة الأرباح عميى أسياس اتسيتحقال اليرع تيؼ في  الةتيرات الديابقة. ولايتؼ قيياس 
 ;Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017)هيرا الستي يير فيي  بدا يية الدييشة مييؽ خييلال السعادليية الآتييية 

Barton & Simko, 2002; Chan et al., 2015; Cohen & Zarowin, 2010; Zang, 2012): 
        

                                                      

       
 .................. (13) 

 Cash and: حقيييييؾل السمكيييييية، Equity هيييييؾ لييييياف  الأليييييؾل التذيييييي مية،: NOAح ييييي  أن 

Marketable Securities :د ييية واتسيييتثسارات  رييي رة الأجييي الشق ،Total Debt : إجسيييال  اليييدلآؾن. وبعيييد
( اذا كيان لياف  1حداب هره القيسة فقيد تيؼ التعب ير عيؽ هيرا الستي ير باعتبياره متي ير شيؾع   أخير القيسية )

الألؾل التذي مية ف  بدا ة الدشة الحالية أكبر مؽ الؾسيط لمقظاع والدشة، والقيسية )ليةر(  يسيا عيدا ذليػ. 
 .NOAولاأخر هرا الستي ر الرمز 

 :طؾل دورة التذغيل 4.6.4
مييؽ خييلال )طييؾل فتييرة اتحتةيياظ بييالسخزون( مزييافاً إل هييا )طييؾل  طييؾل دورة التذييي  تييؼ التعب يير عييؽ 

. ومييؽ (16)(طييؾل فتييرة سييداد الييدائش ؽفتييرة حدييابات القييبض أو الحدييابات تحييت التحريي  ( مخرييؾماً مشهييا )
الستؾ ييع أن دورة التذييي   الظؾلاميية سييؾف تزلاييد مييؽ إم اشييية مسارسيية إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال، 
وذلػ ف  عي  وجيؾد حديابات اسيتحقال ذات فتيرات أطيؾل، وبالتيال  فتيرات زمشيية أطيؾل تشع ياس حديابات 

                                              
متي ير شيؾع  بيالتعب ر عيؽ هيرا الستي ير ميؽ خيلال  Zang  (2012)ودراسية  Cohen & Zarowin (2010) اميت دراسية  (15)

، والقيسية عدد سيشؾات السراجعية بؾاسيظة شةيس السراجيع تزلايد عيؽ قيسية الؾسييط الخياص بالع شية( اذا كان 1 أخر القيسة )
 وعشد القيام برلػ لؼ تختمف الشتائج كث راً عؽ الشتائج السعروبة.. )لةر(  يسا عدا ذلػ

، 2008، 2004، فيي  حيي ؽ تييؼ اعتبييار الأعييؾام أر ييام 365تييؼ قييياس طييؾل الةتييرات السختمةيية بييافتراض أن عييدد أ ييام الدييشة  (16)
 لآؾم. 366تتكؾن مؽ  2016، 2012
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ولاأخير . (Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Chan et al., 2015; Zang, 2012)اتسيتحقال 
 .CYCهرا الستي ر الرمز 

 :قياس الرافعة السالية 4.7
فقيييد تيييؼ قياسيييها ميييؽ خيييلال  ديييسة إجسيييال  اتلتزاميييات عميييى  Lev يسيييا  خيييص متي ييير الرافعييية الساليييية 

فديي ؾن عبيارة عيؽ الةيرل بي ؽ الرافعية الساليية في   ΔLev. أما التي ر ف  الرافعة السالية (13)إجسال  الألؾل
 ;Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017)الةترة الحالية مخرؾماً مشي الرافعة السالية ف  الةترة الدابقة 

Anggraenni & Wardhani, 2017; Roychowdhury, 2006). 
 :الستغيرات الرقابية 4.8

لر ابية الت  أعهرت الدراسات الدابقة أشها ذات تأث ر الستي رات امجسؾعة مؽ شساذج الدراسة تزؼ 
عسمية السةابمة ب ؽ أسمؾب  إدارة الأرباح، وكرلػ عمى تأث ر الرافعة السالية عمى هره السةابمة. عمى 

 ولاس ؽ تقديؼ هره الستي رات إلى عدة مجسؾعات كسا لآم :
 :الخاصة بظبيعة الذركة الستغيرات الرقابية 4.7.1

 الآتية:الستي رات الر ابية تزؼ هره السجسؾعة 
وذلػ بيرض التح ؼ ف  الحجؼ الشدب  لمذركات، و د تؼ قياس هرا الستي ر مؽ خلال . حجؼ الذركة: 1

(Zang, 2012)إجسال  الألؾل دخر الدشة السرجح بإجسال  الألؾل لمقظاع ف  شةس الدشة 
(10). 

 .Sizeولاأخر هرا الستي ر الرمز 
. ولابرر firm's growthوذلػ بيرض التح ؼ ف  شسؾ الذركة : القيسة الدؾقية إلى القيسة الدفترلاةشدبة . 2

وجؾد هرا الستي ر بسؽ الستي رات الر ابية أن الذركات ذات الشسؾ السرتةع  س ؽ أن   ؾن لدلآها 
لدلآها لتكرار حدوث الخدائر، كسا أن هره الذركات  د   ؾن  greater reluctanceمساشعة عالية 

حدابات استحقال أكبر مسا هؾ متؾ ع، وذلػ كمي مقارشة بالذركات ذات الشسؾ السشخةض. وتؼ قياس 
هرا الستي ر مؽ خلال  دسة )القيسة الدؾقية لحقؾل ممكية الذركة ف  شها ة الدشة( عمى )القيسة 

 Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Chan et)ف  شها ة الدشة(  الدفترلاة لحقؾل السمكية

al., 2015; Roychowdhury, 2006; Zang, 2012).  ولاأخر هرا الستي ر الرمزMTB. 
باعتباره قياس هرا الستي ر وتؼ وذلػ بيرض التح ؼ ف  ربحية وأداء الذركة. . العائد عمى الألؾل: 3

 & Anagnostopoulou)( إجسال  الألؾل)إلى  (لاف  الدخ   ب  البشؾد غ ر العاد ة)

                                              
ت الرافعية الساليية في  الديشة الحاليية ( اذا كاش1ع   أخر القيسة )شؾ  س ؽ التعب ر عؽ متي ر الرافعة السالية مؽ خلال متي ر  (17)

أكبر مؽ وسيط الرافعة السالية ف  القظاع خيلال شةيس الديشة، والقيسية )ليةر(  يسيا عيدا ذليػ. و يد تيؼ إجيراء التحمييلات 
 باستخدام هرا الستي ر، ولؼ تختمف الشتائج عسا هؾ معروض ف  الدراسة.

قييياس حجييؼ الذييركة مييؽ خييلال ب( (Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017))مثيي  دييابقة  امييت بعييض الدراسييات ال (18)
المؾغارلاتؼ الظبيع  لإجسال  الألؾل دخر الدشة، وهؾ الأمر الذائع في  الدراسيات السحاسيبية لقيياس هيرا الستي ير. و يد 

إجسال  الألؾل دخر   استخدام تؼ عس  ذلػ، إت أن معشؾلاة الشساذج كاشت أ   مؽ الشتائج السعروبة، لرلػ تؼ تةز 
 .الدشة السرجح بإجسال  الألؾل لمقظاع ف  شةس الدشة
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Tsekrekos, 2017; Chan et al., 2015; Roychowdhury, 2006; Zang, 2012).  ولاأخر هرا
 .ROAالستي ر الرمز 

 :الخاصة بسعادلتي أسلؾبي إدارة الأرباح الستغيرات الرقابية 4.7.2
شغراً لأن كلًا مؽ التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية و دارة الأرباح عمى أساس اتستحقال لآرتبظان 

فقد تؼ ( اللازمة لتحق ح الأرباح السدتهدفة، RM+AMمع مقدار أو أشذظة إدارة الأرباح الكمية )أع  إ جابياً 
 تزس ؽ ك  معادلة خالة بأسمؾب مؽ أسمؾب  إدارة الأرباح ببعض الستي رات الر ابية الت  تعبر عؽ ذلػ

(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Zang, 2012). 
 هسا:  ؽر اب لاؽ ستي ر تزس ؽ معادلة التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية بوف  بؾء ذلػ فقد تؼ 

وذلػ لأن الذركات ذات القيؼ السرتةعة مؽ كلا العشررلاؽ لآزلاد : متي ر السخزون وحدابات القبض. 1
لدلآها السروشة للاشخرا  ف  مسارسات التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية. و د تؼ قياس هرا الستي ر مؽ 

ولاأخر . (16)ؾع السخزون وحدابات القبض( عمى )إجسال  الألؾل دخر الدشة(خلال  دسة )مجس
 .IN_REهرا الستي ر الرمز 

وذلػ بيرض التح ؼ ف  هدف إدارة : pre-managed earningsمتي ر إدارة الأرباح ف  الدشة الدابقة . 2
 .Pre_MEولاأخر هرا الستي ر الرمز الأرباح شحؾ الزلاادة. 

 هسا:  ؽر اب لاؽ ستي ر ب إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقالكسا تؼ تزس ؽ معادلة 
: وهؾ عبارة عؽ السبمغ Unexpected RM. متي ر السقدار غ ر الستؾ ع لمتلاعب ف  الأشذظة الحقيقية 1

أو السقدار الرع تؼ تحقيقي باستخدام أسمؾب التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية خلال الدشة، والرع 
س تؼ استكسالي مؽ خلال استخدام أسمؾب إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال ف  شها ة الدشة. وهرا 

( والسقدرة باستخدام طرلاقة 3ر ؼ ) ( والسعادلة1الستي ر هؾ عبارة عؽ البؾا   ف  السعادلة ر ؼ )
 .Unex_RM. ولاأخر هرا الستي ر الرمز OLSالسربعات الرير  العاد ة 

: وذلػ بيرض Predicted amount of RMالسبمغ الستشبئ بي لمتلاعب ف  الأشذظة الحقيقية  متي ر. 2
هرا الستي ر ف  التح ؼ ف  مد  أشذظة إدارة الأرباح الت  تزلاد الدخ . ولاتؼ الحرؾل عمى قيسة 

مبانرة مؽ خلال عس  تقدلآر مؽ داخ  معادلة التلاعب ف  الأشذظة  Eviewsع  تظب ح 
 .Pred_RMولاأخر هرا الستي ر الرمز الحقيقية. 

 :ذج الدراسةانس 4.8
ف  بؾء بيان كي ية قياس الستي رات السرتبظة ب   معادلة مؽ معادتت أسمؾب  إدارة الأرباح فاشي 

( الدابقة بذ   مةر  تختبار فروض الدراسة 4( و)3( و)2( و)1لياغة السعادتت أر ام ) س ؽ إعادة 
 عمى الشحؾ التال :

                                              
قيييياس هييرا الستي يير باعتبيياره اتشحييراف عيييؽ متؾسييط قيسيية هييرا الستي يير داخييي  ب Roychowdhury (2006)دراسيية  امييت  (19)

 القظاع. و د تؼ عس  ذلػ، ولؼ تختمف الشتائج عؽ الشتائج السعروبة ف  الدراسة.
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التكياليف الشديبية لأسيمؾب  إدارة الأربياح عميى السةابيمة ب شهسيا، وكيرلػ العلا ية أثير لقيياس  الشسؾذج الأول:
 :الآت ت ؽولازؼ السعادلت ؽ ، ب ؽ اتسمؾب ؽ

RMit =  0 +  1Shareit-1 +  2ZSCit-1 +  3AUDit +  4TENit +  5NOAit-1 +  6CYCit-1 + 

 7Size it +  8MTBit +  9ROAit +  10IN_REit +  11Pre_ME it + εit .......... (1) 

AMit =  0 +  1Shareit-1 +  2ZSCit-1 +  3AUDit +  4TENit +  5NOAit-1 +  6CYCit-1 + 

 7Size it +  8MTBit +  9ROAit +  10Unex_RMit +  11Pred_RMit + εit .... (2) 

رافعييية الساليييية عميييى عسميييية السةابيييمة بييي ؽ أسيييمؾب  إدارة الأربييياح فييي  بيييؾء الأثييير لقيييياس  :الثاااانيالشساااؾذج 
 :الآت ت ؽولازؼ السعادلت ؽ  التكاليف الشدبية لك  مشهسا،

RMit =  0 +  1LEVit +  2Shareit-1 +  3ZSCit-1 +  4AUDit +  5TENit +  6NOAit-1 + 

 7CYCit-1 +  8Size it +  9MTBit +  10ROAit +  11IN_REit +  12Pre_ME it + εit

 ................................................................................................................ (3) 

AMit =  0 +  1LEVit +  2Shareit-1 +  3ZSCit-1 +  4AUDit +  5TENit +  6NOAit-1 + 

 7CYCit-1 +  8Size it +  9MTBit +  10ROAit +  11Unex_RMit + 

 12(Unex_RMit * LEVit) +  13Pred_RMit + εit ........................................ (4) 

لاشظبح عمى كلا السعادلت ؽ ف  الشسيؾذج الثياش  شةيس السلاحغيات الخالية بالسعيادلت ؽ في  الشسيؾذج و 
عميى السةابيمة بي ؽ التكاليف سشهجية قياس أثر ب ( الخاص4.2الأول. وطبقاً لسا سبح تؾبيحي ف  القدؼ )

فاشييي بعييد بيييان السقييالآيس السدييتخدمة لمتعب يير عييؽ تكمةيية كيي  أسييمؾب مييؽ أسييمؾب  إدارة  إدارة الأربيياحأسييمؾب  
سبح تؾبيحي ف  اتطار الشغرع لمدراسة،  س ؽ بيان العلا ات الستؾ عة لمستي يرات التي   االأرباح وطبقاً لس

 الشحؾ التال :تسث  تكاليف ك  أسمؾب مع أسمؾب إدارة الأرباح شةدي والأسمؾب الآخر عمى 
بالشدييبة لتكيياليف التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية، فييان اشخةيياض الحريية الدييؾقية واشخةيياض الرييحة 
السالية، مؽ الستؾ ع أن لآدفع الذركات شحؾ زلاادة اتعتساد عمى أسمؾب إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال 

ولكؽ عشد قياس ذلػ ف تؼ الترك ز عمى  ومؽ ثؼ تقم   اتعتساد عمى أسمؾب التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية.
الذيي   الآخيير وهييؾ أن زلاييادة الحريية الدييؾقية وارتةيياع الرييحة السالييية سييؾف لآييدفع الذييركات إلييى تخ يييض 
اتعتسيياد عمييى أسييمؾب إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال )علا يية سييالبة( ومييؽ ثييؼ زلاييادة اتعتسيياد عمييى 

 الحريية الدييؾقيةمؾجبيية(. وهييرا الأميير لآشظبييح عمييى متي يير  أسييمؾب التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية )علا يية
Share الرحة السالية ، ومتي رZSC. 

أمييييا بالشدييييبة لتكيييياليف إدارة الأربيييياح عمييييى أسيييياس اتسييييتحقال فييييان ارتةيييياع تكمةيييية الر ابيييية الخارجييييية 
واشخةييياض السروشييية السحاسيييبية بديييبب ارتةييياع عسمييييات إدارة الأربييياح عميييى أسييياس اتسيييتحقال فييي  الديييشؾات 

اتسييتحقال الدييابقة، مييؽ الستؾ ييع أن لآييؾدع إلييى تخ يييض اتعتسيياد عمييى أسييمؾب إدارة الأربيياح عمييى أسيياس 
)علا ة سيالبة( وميؽ ثيؼ زلايادة اتعتسياد عميى أسيمؾب التلاعيب في  الأشذيظة الحقيقيية )علا ية مؾجبية(. وهيرا 

طيييؾل فتيييرة السراجعييية بؾاسيييظة شةيييس السراجيييع ، و AUD شيييؾع السراجيييع الخيييارج الأمييير لآشظبيييح عميييى متي ييير 
طيؾل دورة شديبة لستي ير ، في  حي ؽ أشيي   يؾن بيالع س بالNOA لاف  الألؾل التذي مية، و ZSC الخارج 
، لأن طيييؾل فتيييرة دورة التذيييي   لآيييدفع إليييى زلايييادة اتعتسييياد عميييى إدارة الأربييياح عميييى أسييياس CYC التذيييي  

 اتستحقال ومؽ ثؼ تقم   اتعتساد عمى أسمؾب التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية.
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بظة مع أسمؾب  إدارة وبشاء عمى هرا التحم   فان إنارة معاملات الستي رات الت  تسث  التكاليف السرت
 (.2الأرباح مؽ الستؾ ع أن تكؾن طبقاً لسا هؾ وارد ف  جدول )

 :التكاليف السرتةظة مع أسلؾبي إدارة الأرباحالإشارة الستؾقعة لسعاملات متغيرات (: 2جدول )
 AMمؼبدلخ (: 2في المؼبدلخ ) RMمؼبدلخ (: 1في المؼبدلخ ) 

   تكبليف التلاػت في الأوشطخ الحقيقيخ
Share +( مىججخ) (–)سبلجخ    
ZSC +( مىججخ) (–)سبلجخ    

   إدارح الأرثبح ػلى أسبس الاستحقبقتكبليف 
AUD +( مىججخ) (–)سبلجخ    
TEN +( مىججخ) (–)سبلجخ    
NOA +( مىججخ) (–)سبلجخ    
CYC  سبلجخ(–) (مىججخ )+   

فقيييد تيييؼ اسيييتخدام قييييؼ بدا ييية الةتيييرة  Zang (2012)وميييؽ الزيييرورع الإنيييارة إليييى أشيييي اتباعييياً لدراسييية 
، ومتي يير Share الحريية الدييؾقيةباعتبارهييا   ييداً عمييى مييا لآييتؼ خييلال الةتييرة لستي ييرات التكيياليف الستسثميية فيي  

 .CYC طؾل دورة التذي  ، و NOA لاف  الألؾل التذي ميةو ، ZSCالرحة السالية 
 

 واختةار الفروض: تحليل بيانات الدراسة .5
الستي ر )تحم   ع التحم   أحادو  الإحراء الؾلة  لستي رات الدراسة لآهدف هرا القدؼ إلى عرض 

الإلدار  Eviews. و د تؼ استخدام برشامج فروض الدراسةثؼ تحم   اتشحدار بيرض اختبار  اترتبا (
 panelلسقظعية ، ح   لآتعام  بذ   أفز  مع بياشات الدلاس  الزمشية اإجراء التحميلات اللازمةف   10

data ناذة و د تزسشت بياشات متي رات شسؾذج الدراسة قيساً  .الت  تشتس  إل ها بياشات الدراسةoutliers 
 trimmed mean الؾسط السبتؾروتؼ التعام  مع هره القيؼ باستبدالها باستخدام طرلاقة . extremeومتظرفة 

(Walfish, 2006). 
ف  ك  متي ر مؽ متي رات الدراسة، تؼ التأكد مؽ تؾافر نرو   والستظرفةالذاذة وبعد معالجة القيؼ 

اختبار ، و normal distribution test  اختبار التؾزلاع الظبيع شسؾذج اتشحدار الخظ  الستعدد مؽ خلال 
تبالآؽ الخظأ العذؾائ  اختلاف اختبار ، و Multicollinearityالستعدد  الخظى اترتبا 

Heteroskedasticity الرات   اختبار اترتبا ، وAutocorrelation   أو الستدمدSerial Correlation ،
 ;Time Series Stationary (Gujarati, 2014; MacKinnon, 1996الزمشية الدلاس  استقرار اختبار و 

Myers, 1990; Verbeek, 2017; Wooldridge, 2018). 
 الإحراء الؾصفي لستغيرات الدراسة: 5.1

 .( الإحراءات الؾل ية لستي رات الدراسة3ل )لآؾبح جدو 
:، 3٫6: وقيسية الؾسييط 14٫56وجيؾد أن متؾسيط الحرية الديؾقية  يد بميغ ( 3جيدول )مؽ لاتزح و 

: والرير  لةر:، و د حدثت هره القييؼ في  بعيض الديشؾات التي  ت 100ف  ح ؽ كاشت القيسة العغسى 
والتي  تقيع بيسؽ  5٫4121تتؾافر ف ها البياشات الكا يية. وبالشديبة لمريحة الساليية فقيد بمييت قيسية الستؾسيط 

 ,Altman, 1968)والت  تقع بسؽ السشظقة الرماد ة  2٫757السشظقة الآمشة، ف  ح ؽ كاشت قيسة الؾسيط 

لآيتؼ مراجعتهيا ميؽ  بي   54٫97. وبالشدبة لشؾع السراجع الخارج  فقد كان أكثر مؽ شرف الذيركات (2013
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 18٫30م اتب السراجعة الأربعية الكبيار. أميا طيؾل فتيرة السراجعية بؾاسيظة شةيس السراجيع فقيد بميغ متؾسيظها 
لآييؾم  149٫35:. وبالشدييبة لظييؾل دورة التذييي   فقييد بمييغ متؾسييظها حييؾال  15فيي  حيي ؽ كاشييت قيسيية الؾسيييط 

: ميؽ إجسيال  أليؾل كي   ظياع 14٫69لآؾم. وبالشدبة لحجؼ الذركة فقد بمغ متؾسيظي  127وقيسة الؾسيط 
 2٫0342:. و د كاشت قيسة الستؾسط لستي ر القيسة الدؾقية إلى القيسة الدفترلاية 4٫1ف  ك  سشة ووسيظي 

. ولاؾجييد 5٫4ووسيييط  6٫47. و ييد كاشييت قيسيية العائييد عمييى الألييؾل مشخةزيية بستؾسييط 1٫499ووسيييظها 
بعيييييييض التذيييييييابي فييييييي  خريييييييائص كث ييييييير ميييييييؽ هيييييييره الستي يييييييرات وبييييييي ؽ شتيييييييائج الدراسيييييييات الديييييييابقة، مثييييييي  
(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017; Cohen et al., 2008; Cohen & Zarowin, 2010; 

Zang, 2012). 
 لدراسة:ا(: الإحراءات الؾصفية لستغيرات نسؾذج 3جدول )

Variable n. Mean Median Max Min Std. Dev. Skewness Kurtosis 
RM_PROD 1872 0.0032 0.005 0.921 -0.963 0.137 -0.168 11.083 
RM_DISX 1872 0.0715 0.044 0.518 -0.061 0.086 1.959 7.394 
RM 1872 0.0739 0.079 0.831 -0.949 0.138 -0.084 8.691 
AM 1872 0.0001 0.000 3.382 -1.951 0.213 2.775 63.812 
LEV 1872 0.3776 0.353 5.564 0.000 0.250 5.202 101.970 
∆LEV 1872 0.0253 0.005 5.019 -5.025 0.220 0.635 301.714 
SHARE 1872 0.1456 0.036 1.000 0.000 0.242 2.132 6.670 
ZSC 1872 5.4121 2.757 82.171 -6.163 8.140 4.109 26.274 
AUD 1872 0.5497 1 1 0 0.498 -0.200 1.040 
TEN 1872 0.1830 0.150 1.000 0.000 0.132 2.040 9.960 
NOA 1872 0.4669 0 1 0 0.499 0.133 1.018 
CYC 1872 149.35 127.00 779.00 1.000 113.81 1.726 7.126 
SIZE  1872 0.1469 0.041 1.000 0.000 0.234 2.223 7.401 
MTB 1872 2.0342 1.499 20.322 0.000 2.057 2.916 16.389 
ROA 1872 0.0647 0.054 0.395 -0.647 0.094 -0.217 8.017 
IN_RE 1872 0.1170 0.000 1.000 0.000 0.321 2.383 6.680 

وجيؾد مسارسيات لإدارة ( 3جيدول )ميؽ ف تزح  الحاليةأما  يسا  خص الستي رات الرئيدة ف  الدراسة 
الأرباح ف  الذركات الدعؾد ة مح  الدراسة تس   ف  الستؾسط إلى أن تكؾن بيرض زلاادة اليدخ . كسيا بميغ 

:. وح ي  أن هيره 2٫53:، والتي ير في  الرافعية الساليية حيؾال  37٫76متؾسط متي ر الرافعة السالية حيؾال  
( مقارشيية بيي ؽ متؾسييط هييره الستي ييرات والقيييؼ 4فيي  الدراسيية الحالييية،  يعييرض جييدول )هيي  الستي ييرات الرئيديية 

 الؾاردة ف  بعض الدراسات الدابقة الرئيدة.
 :الكيؼ الؾاردة في بعض الدراسات الدابقة الرئيدةمتغيرات إدارة الأرباح والرافعة السالية مع  متؾسطمقارنة (: 4جدول )

Variable RM_ 
PROD 

RM_ 
DISX RM AM LEV ΔLEV 

 0.0253 0.3776 0.0001 0.0739 0.0715 0.0032 الذراسخ الحبليخ
Zang (2012) -0.0684 0.0971 0.0213       
Cohen et al. (2008) 0.0430 0.0040         
Park (2016) -0.0010 0.0190 0.0030 -0.004 0.2200  
Anagnostopoulou & 

Tsekrekos (2017) 0.0031 0.0342 0.0417 0.0528 0.4424 -1.7998 
  0.2563 0.2027 0.5699   (2013حسيه )

Hoang & Phung (2019)   0.8390 -0.0020  0.5430 

أن متؾسط إدارة الأرباح طبقاً لمسقالآيس السختمةة  غهير وجيؾد اختلافيات بي ؽ  (4لاتزح مؽ جدول )و 
، ولاس يؽ القيؾل أن جيزءاً بعيض الدراسيات الديابقة الرئيديةالؾاردة ف  إدارة الأرباح والرافعة السالية وب ؽ القيؼ 
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لآرجيع سيببها إليى اخيتلاف طبيعية الؾا يع ات تريادع لمذيركات الديعؾد ة عيؽ مؽ هيره اتختلافيات  س يؽ أن 
الذييركات التيي  أجرلاييت عم هييا الدراسييات الدييابقة، وكييرلػ اتختلافييات فيي  حجييؼ الع شيية والةتييرة الزمشييية التيي  

 تيظ ها الدراسة.
 التحليل أحادي الستغير )تحليل الارتةاط(: 5.2

 الدراسة.ب ؽ متي رات  Pearson( معاملات ارتبا  ب رسؾن 5لآؾبح جدول )
 :رفؾفة معاملات الارتةاط بيؽ متغيرات الدراسةم(: 5جدول )

 
RM  AM LEV  ∆LEV Share  ZSC AUD  

RM  1             

AM -0.050b 1           

LEV  0.280a 0.176a 1         

∆LEV 0.112a 0.107a 0.420a 1       

Share 0.152a -0.007 0.170a 0.026 1     

ZSC -0.240a -0.041c -0.455a -0.082a -0.139a 1   

AUD  0.066a 0.085a 0.216a -0.072a 0.197a -0.128a 1 

TEN  -0.009 0.068a 0.043c -0.010 0.042c -0.039c 0.153a 

NOA  0.062a -0.049b -0.040c 0.107a -0.263a 0.036 -0.192a 

CYC  -0.002 0.039c -0.035 -0.055b -0.132a -0.066a -0.118a 

SIZE   0.143a 0.002 0.158a 0.028 0.914a -0.141a 0.185a 

MTB  -0.116a 0.028 0.011 0.017 0.007 0.313a 0.001 

ROA  -0.225a -0.009 -0.199a -0.052b 0.106a 0.190a 0.164a 

IN_RE  0.161a 0.044c 0.181a 0.026 0.034 -0.082a 0.012 
 :مصفوفة معاملات الارتباط بين متغيرات الدراسة(: 5تابع جدول )

 
TEN NOA  CYC  SIZE   MTB  ROA  IN_RE  

TEN 1       

NOA  -0.048b 1           

CYC  0.003 0.121a 1         

SIZE   0.016 -0.153a -0.115a 1       

MTB  0.013 -0.064a -0.094a 0.010 1     

ROA  0.069a -0.272a -0.151a 0.028 0.018 1   

IN_RE  0.061a -0.164a 0.202a 0.002 -0.044c 0.018 1 

 عمى الترت ب. 0,10، 0,05، 0,01تعش  أن اترتبا  معشؾع عشد مدتؾ  معشؾلاة  a ،b ،cالرمؾز  ملحؾعة:
إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال وجؾد علا ة ارتبا  سمبية وجؾهرلاة ب ؽ ( 5لآتزح مؽ جدول )

(، وهؾ ما لآةكد عمى حقيقة السةابمة ب ؽ الأسمؾب ؽ بح   0٫050-والتلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )
أ زاً أن لآةدع اتعتساد عمى أسمؾب مشهسا إلى تقم   اتعتساد عمى الأسمؾب الآخر. كسا لآتزح مشي 

( وكرلػ التي ر ف  0٫280الرافعة السالية ذات علا ة ارتبا  مؾجب مع التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )
( وهؾ ما لآتةح مع ما تؼ تؾبيحي ف  اتطار الشغرع، إت أن الرافعة السالية كاشت 0٫112الرافعة السالية )

(، وكرلػ التي ر ف  الرافعة 0٫176ل )أ زاً ذات علا ة مؾجبة مع إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقا
(. ولاس ؽ إرجاع ذلػ إلى أن الةترة الت  تيظ ها الدراسة فترة طؾلامة شدبياً ومؽ السس ؽ أن 0٫107السالية )

 تكؾن الر ابة الخارجية خلال معغؼ هره الةترة كاشت مشخةزة.
أن  (5مؽ جدول )لآتزح و يسا  خص التكاليف السرتبظة مع التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية، 

( 0٫152الحرة الدؾقية أشها كاشت ذات ارتبا  مؾجب ومعشؾع مع التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )
(، وذلػ بسا لآتةح مع ما هؾ متؾ ع، الأمر الرع 0٫007-وسالبة مع إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال )
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ن ذات ثقة مرتةعة ف  شةدها الأمر  س ؽ تةد ره بان إدارات الذركات ذات الحرة الدؾقية السرتةعة تكؾ 
الرع لآدفعها إلى زلاادة التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية وتخ يض اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس 
اتستحقال، وذلػ تن مسارسات التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية  رعب الؾ ؾف عم ها بدهؾلة. وبالشدبة 

-ومعشؾلاة مع كٍ  مؽ التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )لمرحة السالية كاشت كمها ذات علا ة سالبة 
(، الأمر الرع لآتةح مع ما سبح تؾبيحي مؽ 0٫041-( و دارة الأرباح عمى أساس اتستحقال )0٫240

 أن ارتةاع الرحة السالية لمذركة لآدفعها إلى تقم   اتعتساد عمى إدارة الأرباح برةة عامة.
( أ زاً 5الأرباح عمى أساس اتستحقال، ف تزح مؽ جدول ) أما  يسا التكاليف السرتبظة مع إدارة

اشي  يسا  خص السراجع الخارج  فسؽ الؾابح أن كؾن السراجع أحد نركات السراجعة الأربعة الكبار لؼ 
  ؽ لي دور ف  تخ يض مسارسات إدارة الأرباح بأسمؾب ها، ب  عمى الع س مؽ ذلػ ارتبط معها زلاادة 

( وزلاادة أ زاً ف  إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال 0٫066الأشذظة الحقيقية )معشؾلاة ف  التلاعب ف  
(. وبالشدبة لظؾل الةترة الزمشية لسراجعة  ؾائؼ الذركة مؽ  ب  شةس السراجع الخارج  فقد كان لي 0٫085)

( ف  ح ؽ لؼ   ؽ لي أع دور ف  تخ يض 0٫009-دور ف  تخ يض التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )
( وذلػ بذ   معشؾع. وبالشدبة لراف  الألؾل التذي مية 0٫068إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال )

والت  تسث  مقدار إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال أول الةترة، فقد كاشت ذات ارتبا  مؾجب ومعشؾع 
رباح عمى أساس (، وارتبا  سالب ومعشؾع مع إدارة الأ0٫062مع التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )

(، وهؾ ما لآتةح مع ما هؾ متؾ ع، ح   كاشت بسثابة   د عمى استخدام إدارة الأرباح 0٫049-اتستحقال )
عمى أساس اتستحقال بسا أد  إلى زلاادة اتعتساد عمى التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية. كرلػ فقد كان 

(، ف  ح ؽ كاشت ذات تأث راً 0٫002-الحقيقية )لظؾل فترة التذي   تأث راً سمبياً عمى التلاعب ف  الأشذظة 
 (.0٫039إ جابياً عمى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال )

أ زاً أن حجؼ الذركة كان لي تأث راً  (5لآتزح مؽ جدول )أما  يسا لآتعمح بالستي رات الر ابية، 
عمى أساس اتستحقال ( و دارة الأرباح 0٫143إ جابياً عمى ك  مؽ التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )

-(. و د كان لمقيسة الدؾقية إلى الدفترلاة تأث راً سمبياً عمى التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )0٫002)
(. وأخ راً، فقد كان العائد عمى 0٫028( و  جابياً عمى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال )0٫116

( و دارة الأرباح عمى أساس 0٫225-ة الحقيقية )الألؾل ذو تأث راً سمبياً عمى ك  مؽ التلاعب ف  الأشذظ
 أ زاً علا ات اترتبا  ومعشؾلاتها ب ؽ با   متي رات الدراسة.( 5جدول )ولاؾبح (. 0٫009-اتستحقال )

 :تحليل الانحدار واختةار فروض الدراسة 5.3
بيرض اختبار الدراسة السعادتت الآشية الخالة بشسؾذج  لآهدف هرا القدؼ إلى بيان شتائج تحم   

 فروض الدراسة.
 :تأثير التكاليف الشدبية على السفاضلة بيؽ أسلؾبي إدارة الأرباحاختةار الفرض الأول:  5.3.1

تأث ر التكاليف ( والخالة ببيان 2و 1الح  الآش  لمسعادلت ؽ أر ام )( شتائج 6لآؾبح جدول )
 .الشدبية عمى السةابمة ب ؽ أسمؾب  إدارة الأرباح
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 (:2و 1أرقام ) الحل الآني للسعادلتيؽ( نتائج 6جدول )

  

RM Equation AM Equation 

Expected 

sign 
Coefficient Prob. 

Expected 

sign 
Coefficient Prob. 

Intercept  α0 0.0447 0.0000  β0 -0.0103 0.6252 
Unex_RM  ― ― ― - β10 -0.1015 0.0175 
Cost of RM             
Sharet-1 + α1 0.0290 0.3153 - β1 0.0064 0.9213 
ZSCt-1 + α2 -0.0011 0.0135 - β2 -0.0005 0.6743 
Cost of AM             
AUD + α3 0.0126 0.0160 - β3 0.0041 0.7200 
TEN + α4 -0.0089 0.6277 - β4 0.1325 0.0012 
NOAt-1 + α5 0.0058 0.3824 - β5 -0.0092 0.5462 
CYCt-1 - α6 0.0000 0.0810 + β6 0.0000 0.9822 
Size   α7 -0.0144 0.6300  β7 -0.0065 0.9243 
MTB  α8 -0.0019 0.1485  β8 -0.0021 0.4534 
ROA  α9 -0.1760 0.0000  β9 0.0104 0.8768 
IN_RE  α10 0.0301 0.0002  ― ― ― 
Pre_ME  α11 0.5844 0.0000  ― ― ― 
Pred_RM  ― ― ―  β11 -0.3002 0.1097 
R2 0.3061 0.0154 
Adjusted R2 0.3009 0.0079 

Durbin-Watson 2.0198 2.0346 

Observations 1592 1582 

أشي  يسا  خص تأث ر ك  شؾع مؽ أشؾاع التكاليف فقد كان مؽ الستؾ ع أن ( 6جدول )ولاتزح مؽ 
إدارة الأرباح وف  اتتجاه السعاكس عمى   ؾن هرا التأث ر ف  اتجاه مع ؽ عمى استخدام أحد أسمؾب  

 استخدام الأسمؾب الآخر، إت أن ذلػ لؼ   ؽ هؾ الؾبع الدائد ف  كث ر مؽ هره التكاليف.
 بالشدبة لتكاليف التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية فقد أعهرت الشتائج ما لآم :

كان مؽ الستؾ ع أن تةدع الحرة الدؾقية السرتةعة ف  بدا ة الةترة إلى زلاادة اتعتساد  الحرة الدؾقية: –
( وتخ يض اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس α1عمى أسمؾب التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )

(، ف  ح ؽ أعهرت الشتائج أشها زادت مؽ اتعتساد عمى ك  مؽ التلاعب ف  β1اتستحقال )
(، و ن كان بذ   0٫0064( و دارة الأرباح عمى أساس اتستحقال )0٫0290الحقيقية )الأشذظة 

غ ر معشؾع ف  الحالت ؽ. ولاتةح ذلػ ف  جزء مشي مع ما هؾ متؾ ع، ومع ما ورد ف  تحم   
 اترتبا .

عتساد كان مؽ الستؾ ع أن تةدع الرحة السالية السرتةعة ف  بدا ة الةترة إلى زلاادة ات الرحة السالية: –
( وتخ يض اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس α2عمى أسمؾب التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )

ف  ح ؽ أعهرت الشتائج أشها خةزت مؽ اتعتساد عمى التلاعب ف  الأشذظة  (،β2اتستحقال )
( وبذ   معشؾع، وكرلػ تخ يض اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس 0٫0011-الحقيقية )

( و ن كان بذ   غ ر معشؾع. ومؽ هره الشتيجة  س ؽ القؾل أن الذركات 0٫0005-اتستحقال )
ولاتةح  ت تحتاج إلى اتعتساد عمى مسارسات إدارة الأرباح بذ   كب ر.العالية ذات الرحة السالية 

 ذلػ ف  جزء مشي مع ما هؾ متؾ ع، إت أشي لآتةح بالكام  مع ما ورد ف  تحم   اترتبا .
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، فقد الرقابة الخارجيةالشدبة لتكاليف إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال فان  يسا  خص وب
 أعهرت الشتائج ما لآم :

كان مؽ الستؾ ع أن لآةدع مراجعة القؾائؼ السالية لمذركات مؽ  ب  احد  نركات  السراجع الخارجي: –
( وتخ يض α3ذظة الحقيقية )السراجعة الكبار إلى زلاادة اتعتساد عمى أسمؾب التلاعب ف  الأش

(، ف  ح ؽ أعهرت الشتائج أشها زادت مؽ β3اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال )
( وبذ   معشؾع، وزادت ف  شةس الؾ ت 0٫0126اتعتساد عمى التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )

بذ   غ ر معشؾع. ( ولكؽ 0٫0041مؽ اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال )
وبالشدبة لزلاادة اتعتساد عمى التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية فاشي لآتةح هرا مع ما هؾ متؾ ع بذ   
كب ر، إت أن عدم تخ يزي للاعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال فلا لآتةح مع ما هؾ 

بية الدعؾد ة، لؼ   ؽ بالقدر متؾ ع. ولاس ؽ القؾل أن أداء نركات السراجعة هره ف  السسمكة العر 
الكاف  مؽ الجؾدة الت  تقم  مؽ اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال والت   ده  
اكتذافها مقارشة بالتلاعب ف  الأشذظة الحقيقية، إت إن هره الشتيجة لؼ تكؽ جؾهرلاة. ولاتةح ذلػ ف  

 ما ورد ف  تحم   اترتبا .جزء مشي مع ما هؾ متؾ ع، إت أشي لآتةح بالكام  مع 
طؾل فترة السراجعة كان مؽ الستؾ ع أن لآةدع  :طؾل فترة السراجعة بؾاسظة نفس السراجع الخارجي –

( α4إلى زلاادة اتعتساد عمى أسمؾب التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية ) بؾاسظة شةس السراجع الخارج 
(، ف  ح ؽ أعهرت الشتائج ع س β4) وتخ يض اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال

( وبذ   غ ر 0٫0089-ذلػ، ح   اشخةض اتعتساد عمى التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )
( وبذ   معشؾع. وطبقاً 0٫1325معشؾع، وزاد اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال )

لسا تؼ تؾبيحي ف  اتطار الشغرع، فان هره العلا ة علا ة جدلية ولؼ تر  ف ها الدراسات الدابقة 
إلى شتائج  س ؽ ولةها بالحاسسة. وتزيف هره الشتيجة دليلًا تظبيقياً جدلآداً عمى أن طؾل فترة 

عتساد عمى أسمؾب إدارة الأرباح عمى  د أد  إلى زلاادة ات بؾاسظة شةس السراجع الخارج السراجعة 
أساس اتستحقال ف  ح ؽ كان الستؾ ع أن   ؾن الع س. وفزلًا عؽ تعارض الشتائج مع ما هؾ 

 متؾ ع فإشها تتعارض أ زاً مع ما ورد ف  تحم   اترتبا .
 ، فقد أعهرت الشتائج ما لآم :السرونة السحاسبيةأما  يسا  خص 

مؽ الستؾ ع أن لآةدع ارتةاع لاف  الألؾل التذي مية شتيجة مسارسات  كان صافي الأصؾل التذغيلية: –
إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال الت  تست ف  الةترات الدابقة إلى تخ يض السروشة الستاحة 
أمام الذركة لسسارسة شةس الأسمؾب وبالتال  تخ يض اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس 

(. α5الؾ ت زلاادة اتعتساد عمى أسمؾب التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )( وف  شةس β5اتستحقال )
و د جاءت الشتائج متةقة مع هرا التؾ ع، ح   اشخةض اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس 

( إت أشها لؼ 0٫0058( وزاد اتعتساد عمى التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )0٫0092-اتستحقال )
تكؽ معشؾلاة ف  الحالت ؽ. وعمى الرغؼ مؽ عدم معشؾلاة العلا ة إت أشي  س ؽ اتستةادة مشها ف  
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التدل   عمى تأث ر مقدار ما تؼ مسارستي مؽ إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال ف  الساب  عمى 
هؾ متؾ ع فإشها تتةح أ زاً ما  س ؽ أن لآتؼ مسارستي ف  السدتقب . وفزلًا عؽ اتةال الشتائج مع ما 

 مع ما ورد ف  تحم   اترتبا .
كان مؽ الستؾ ع أن لآةدع طؾل دورة التذي   ف  بدا ة الةترة إلى تخ يض اتعتساد  طؾل دورة التذغيل: –

( وزلاادة اتعتساد عمى أسمؾب إدارة الأرباح عمى α6عمى أسمؾب التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية )
. وو د أعهرت الشتائج أشها زادت مؽ اتعتساد عمى التلاعب ف  الأشذظة (β6أساس اتستحقال )

( ولكؽ بذ   0٫0000( وبذ   معشؾع، و دارة الأرباح عمى أساس اتستحقال )0٫0000الحقيقية )
غ ر معشؾع. وهؾ ما  عش  أن طؾل دورة التذي    د نجعت الذركات عمى زلاادة مسارسات إدارة 

 ح ذلػ ف  جزء مشي مع ما هؾ متؾ ع، ومع ما ورد ف  تحم   اترتبا .الأرباح بأسمؾب ها. ولاتة
واحد ف  التكاليف السرتبظة مع ك  استخدام أسمؾب لؼ تأخر اتجاه إجسال   س ؽ القؾل أن وبذ   

التأث ر بزلاادة اتعتساد عمى أسمؾب مع ؽ ف  مقاب  تخ يض اتعتساد عمى الأسمؾب الآخر مؽ أسمؾب  
فقد أد  ك  مؽ الحرة الدؾقية والرحة السالية والسراجع الخارج  وطؾل دورة التذي  ، إدارة الأرباح، 

 د  طؾل فترة السراجعة بؾاسظة شةس السراجع الخارج إلى زلاادة اتعتساد عمى ك  الأسمؾب ؽ، ف  ح ؽ أن 
أدت إلى زلاادة اتعتساد عمى أسمؾب إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال وتقم   اتعتساد عمى أسمؾب 

 التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية، و د كان الأمر عمى الع س مؽ ذلػ مع لاف  الألؾل التذي مية.
وعمى ذلػ، فاشي  س ؽ القؾل بقبؾل الةرض الأول والرع  قز  بان السةابمة ب ؽ أسمؾب  إدارة 
الأرباح لآتؼ ف  بؾء التكاليف الشدبية لك  أسمؾب والتكاليف الشدبية للأسمؾب الآخر، إت أن اتجاه تأث ر 

قة ف  بعض عشالر هره التكاليف عمى عسمية السةابمة لؼ تكؽ متساثمة مع ما هؾ ف  الدراسات الداب
التكاليف، وذلػ بدبب الظبيعة الخالة لب  ة الأعسال الدعؾد ة. وتتةح هره الشتائج جزئياً مع شتائج دراسة 

Zang (2012)  ودراسةAnagnostopoulou and Tsekrekos (2017). 
 :بكيفية استخدام أسلؾبي إدارة الأرباح :الثانياختةار الفرض  5.3.2

  بؾجيييؾد علا ييية سيييالبة بييي ؽ اسيييتخدام إدارة الأربييياح عميييى أسييياس اتسيييتحقال لقيييد تؾ يييع الةيييرض الثييياش
 .والسقدار غ ر الستؾ ع مؽ التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية، وذلػ بدبب أشي لآتؼ استخدامهسا بذ   استبدال 

( 0٫1015-( لآتزح أن الشتائج جاءت متةقة مع ما تؼ افترابي ح   كاشيت العلا ية سيالبة )6وف  جدول )
 (. 0٫0175ؾلاة )ومعش

وعمى ذلػ  س ؽ  بيؾل الةيرض الثياش  بيان اسيتخدام أسيمؾب  إدارة الأربياح لآيتؼ بذي   اسيتبدال  بديبب 
الظبيعة الستدمدمة أو الستتابعة لكلاهسا، بح   لآتؼ خلال الدشة السالية اتعتساد عمى التلاعب ف  الأشذظة 

إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال تسييتكسال الحقيقييية ثييؼ لآييتؼ فيي  شها يية الدييشة السالييية اسييتخدام أسييمؾب 
 السبمغ السدتهدف مؽ الأرباح.

 Anagnostopoulou andودراسة  Zang (2012)وتتةح هره الشتائج كمياً مع شتائج دراسة 

Tsekrekos (2017). 
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 :تأثير الرافعة السالية على السفاضلة بيؽ أسلؾبي إدارة الأرباح :الثالثاختةار الفرض  5.3.3
الرافعة السالية ( والخالة ببيان تأث ر 4و 3الح  الآش  لمسعادلت ؽ أر ام )( شتائج 7لآؾبح جدول )

، والعسؾد الأ سؽ Lev. ولاؾبح العسؾد الأ در تأث ر الرافعة السالية عمى السةابمة ب ؽ أسمؾب  إدارة الأرباح
 .ΔLevتأث ر التي ر ف  الرافعة السالية 

 (:4و 3أرقام ) للسعادلتيؽالحل الآني ( نتائج 7جدول )

  

Lev ΔLev 

RM Equation AM Equation RM Equation AM Equation 

  Coef. Prob.     Coef. Prob.     Coef. Prob.     Coef. Prob.   

Intercept   0.023 0.024   -0.002 0.946   0.044 0.000   -0.038 0.127 

Lev + 0.056 0.000 – -0.067 0.062 + 0.084 0.000 – -0.081 0.131 

Unex_RM   ― ― – -0.098 0.022   ― ― – 0.794 0.091 

Lev*Unex_RM   ― ― + 0.073 0.002   ― ― + 0.067 0.008 

Cost of RM                         

Msharet-1 + 0.022 0.441 – -0.078 0.269 + 0.031 0.275 – -0.062 0.372 

ZScore t-1 + 0.000 0.837 – 0.000 0.650 + -0.001 0.009 – 0.001 0.428 

Cost of AM                         

Auditor + 0.009 0.102 – -0.007 0.565 + 0.012 0.016 – -0.010 0.434 

Tenure + -0.008 0.679 – 0.103 0.004 + -0.009 0.636 – 0.106 0.003 

NOAt-1 + 0.004 0.522 – -0.036 0.021 + 0.006 0.371 – -0.028 0.061 

Ocyclet-1 – 0.000 0.183 + 0.000 0.774 – 0.000 0.090 + 0.000 0.846 

Fsize   -0.011 0.704   0.059 0.405   -0.020 0.496   0.044 0.522 

MTB   -0.003 0.015   0.000 0.953   -0.002 0.084   -0.001 0.783 

ROA   -0.154 0.000   0.168 0.076   -0.160 0.000   0.172 0.063 

IN_RE   0.025 0.002   ― ―   0.029 0.000   ― ― 

Pre_ME   0.569 0.000   ― ―   0.596 0.000   ― ― 

Pred_RM   ― ―   0.448 0.064   ― ―   0.472 0.023 

R2 0.314 0.017 0.315 0.023 

Adjusted R2 0.309 0.008 0.309 0.014 

Durbin-Watson 2.009 2.032 1.999 2.015 

Observations 1592 1582 1592 1582 

لآتزيح أن الرافعية الساليية ( 7جيدول )مؽ  يسا  خص الرافعة السالية والت  تغهر ف  العسؾد الأ در و 
( مع التلاعب ف  الأشذيظة الحقيقيية في  حي ؽ كاشيت 0٫000( ومعشؾلاة )0٫056كاشت ذات علا ة مؾجبة )

( مع إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال. ولاعش  ذليػ أن 0٫062( ومعشؾلاة )0٫067-علا ة سالبة )ذات 
ارتةيياع الرافعيية السالييية  ييد أد  إلييى زلاييادة اعتسيياد الذييركات الدييعؾد ة عمييى التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية 

تةح مع ميا هيؾ متؾ يع في  مقاب  تقم   اتعتساد عمى أسمؾب إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال، وهؾ ما لآ
ع  الةرض الثالي . وبالشديبة لمتةاعي  بي ؽ الرافعية الساليية والسقيدار غ ير الستؾ يع ميؽ التلاعيب في  الأشذيظة 

(. ولاعشيييي  ذلييييػ أن الرافعيييية 0٫002( ومعشؾلايييية )0٫073، فقييييد جيييياءت مؾجبيييية )Lev*Unex_RMالحقيقييييية 
الأشذييظة الحقيقييية و دارة الأربيياح عمييى أسيياس السالييية تييةثر جؾهرلايياً عمييى أثيير اتسييتبدال بيي ؽ التلاعييب فيي  

 اتستحقال. وهؾ ما لآةكد عمى لحة الةرض الثال  أ زاً.
لآتزيح أن ( 7جيدول )ميؽ أما  يسا  خص التي ر في  الرافعية الساليية والتي  تغهير في  العسيؾد الأ سيؽ 

عييب فيي  الأشذييظة ( مييع التلا0٫000( ومعشؾلايية )0٫084التي يير فيي  الرافعيية السالييية كييان ذا علا يية مؾجبيية )
( ميع إدارة الأربياح عميى أسياس 0٫131( وغ ير معشؾلاية )0٫081-الحقيقية ف  حي ؽ كيان ذا علا ية سيالبة )
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اتسييتحقال. ولاعشيي  ذلييػ أن التي يير فيي  الرافعيية السالييية  ييد أد  إلييى زلاييادة اعتسيياد الذييركات الدييعؾد ة عمييى 
التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية مقابيي  تقم يي  اتعتسيياد عمييى أسييمؾب إدارة الأربيياح عمييى أسيياس اتسييتحقال، 

التي يير فيي  الرافعيية السالييية وهييؾ مييا لآتةييح مييع مييا هييؾ متؾ ييع فيي  عيي  الةييرض الثاليي . وبالشدييبة لمتةاعيي  بيي ؽ 
، فقيييييد جييييياءت مؾجبييييية ΔLev*Unex_RMوالسقيييييدار غ ييييير الستؾ يييييع ميييييؽ التلاعيييييب فييييي  الأشذيييييظة الحقيقيييييية 

(. ولاعشي  ذليػ أن التي ير في  الرافعية الساليية لآيةثر جؾهرلاياً عميى أثير اتسيتبدال 0٫008( ومعشؾلاة )0٫067)
س اتستحقال. وهؾ ما لآةكد عمى لحة الةرض ب ؽ التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية و دارة الأرباح عمى أسا

 الثال  أ زاً.
وفيي  السجسيي  تةكييد هييره الشتييائج عمييى  بييؾل الةييرض الثاليي  والييرع  قزيي  بييان ارتةيياع الرافعيية السالييية 
لآييةدع إلييى زلاييادة اتعتسيياد عمييى التلاعييب فيي  الأشذييظة الحقيقييية وتقم يي  اتعتسيياد عمييى إدارة الأربيياح عمييى 

 .(Anagnostopoulou & Tsekrekos, 2017)هره الشتائج مع دراسة  أساس اتستحقال. وتتةح
 

 :نتائج وتؾصيات الدراسة والدراسات السدتقبلية. 6
 نتائج الدراسة: 6.1

هدفت هره الدراسة إلى دراسة أثر التكاليف الشدبية لمتلاعب ف  الأشذظة الحقيقية لأسمؾب  إدارة 
 : الشتائج الآتيةتؾلمت الدراسة إلى الأرباح عمى السةابمة ب شهسا وتأث ر الرافعة السالية عمى ذلػ. و د 

عب ف  الأشذظة الحقيقية و دارة تقؾم الذركات الدعؾد ة بسسارسة إدارة الأرباح باستخدام كلًا مؽ التلا –
الأرباح عمى أساس اتستحقال بذ   استبدال  بدبب الظبيعة الستدمدمة أو الستتابعة لكلاهسا، 
بح   لآتؼ خلال الدشة السالية اتعتساد عمى التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية ثؼ لآتؼ ف  شها ة الدشة 

ستحقال تستكسال السبمغ السدتهدف مؽ السالية استخدام أسمؾب إدارة الأرباح عمى أساس ات
 الأرباح.

ف  بدا ة الةترة عمى السةابمة ب ؽ الأسمؾب ؽ مؽ خلال زلاادة اتعتساد عمى  الحرة الدؾقيةتةثر  –
 أسمؾب  إدارة الأرباح.

ف  بدا ة الةترة عمى السةابمة ب ؽ الأسمؾب ؽ مؽ خلال تخ يض اتعتساد عمى  الرحة الساليةتةثر  –
 إدارة الأرباح.أسمؾب  

لآةثر كؾن السراجع الخارج  أحد نركات السراجعة الأربعة الكبار عمى السةابمة ب ؽ الأسمؾب ؽ مؽ  –
 خلال زلاادة اتعتساد عمى أسمؾب  إدارة الأرباح.

عمى السةابمة ب ؽ الأسمؾب ؽ مؽ خلال زلاادة  طؾل فترة السراجعة بؾاسظة شةس السراجع الخارج لآةثر  –
ى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال وتقم   اتعتساد عمى التلاعب ف  الأشذظة اتعتساد عم

 الحقيقية.
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براف  الألؾل  اً لآةثر مقدر إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال الرع تؼ ف  الةترات الدابقة مقاس –
إدارة الأرباح التذي مية ف  بدا ة الةترة عمى السةابمة ب ؽ الأسمؾب ؽ مؽ خلال تقم   اتعتساد عمى 

 عمى أساس اتستحقال وزلاادة اتعتساد عمى التلاعب ف  الأشذظة الحقيقية.
ف  بدا ة الةترة عمى السةابمة ب ؽ الأسمؾب ؽ مؽ خلال زلاادة اتعتساد عمى  طؾل دورة التذي  لآةثر  –

 أسمؾب  إدارة الأرباح.
خلال زلاادة اتعتساد عمى التلاعب ف   تةثر الرافعة السالية عمى عسمية السةابمة ب ؽ الأسمؾب ؽ مؽ –

 الأشذظة الحقيقية وتقم   اتعتساد عمى إدارة الأرباح عمى أساس اتستحقال.
 تؾصيات الدراسة: 6.2

 ف  بؾء الشتائج الت  تؾلمت إل ها الدراسة فإشي  س ؽ التؾلية بسا لآم : 
العس  عمى تقم   مسارسات إدارة الأرباح برةة عامة والتلاعب ف  الأشذظة الحقيقية برةة  برورة –

 .خالة، لسا  سثمي مؽ إبرار بالغ بسدتقب  الذركات ف  الأج  الظؾلا 
العس  عمى تقش ؽ عقؾبات عمى الذركات الت  تسارس إدارة الأرباح برةة عامة والتلاعب ف   برورة –

ة خالة بح   تكؾن أكبر تيميغاً مؽ عقؾبات إدارة الأرباح عمى أساس الأشذظة الحقيقية برة
 .اتستحقال

العس  عمى تح د أسباب عدم قيام نركات السراجعة الأربعة الكبار بسا هؾ متؾ ع مشها ف  الب  ة  برورة –
رة الدعؾد ة وتخ يض مسارسات إدارة الأرباح، وخرؾلاً تمػ الت   ده  اكتذافها والستسثمة ف  إدا

 .الأرباح عمى أساس اتستحقال
قيام جهات إ راض الذركات بتزس ؽ  راراتها الستعمقة بالقروض مسارسات إدارة الأرباح الت   برورة –

 .تقؾم بها الذركات، وخرؾلاً تمػ الخالة بالتلاعب ف  الأشذظة الحقيقية
 القيؾد على الدراسة والسقترحات بدراسات مدتقبلية: 6.3

الدراسات السدتقبمية عمى العدلآد مؽ الجؾاشب الت  لؼ تتشاولها الدراسة الحالية، والت   س ؽ أن تركز 
 مشها ما لآم :

أسمؾب  إدارة الأرباح  تةثر عمى عسمية السةابمة ب ؽأخر  عؾام  الأحداث والغؾاهر الت  تسث  دراسة  –
 & Al-Haddad)بخلاف الؾاردة ف  الدراسة الحالية، مث  تظب ح تئحة حؾكسة الذركات

Whittington, 2019; Cohen et al., 2008; Enomoto et al., 2015; Gao et al., 2017; 

Hsu & Wen, 2015; Joosten, 2012; Martinez, 2011) والتبش  الإلزام  لسعالآ ر التقرلار ،
 ,.Doukakis, 2014; Ferentinou & Anagnostopoulou, 2016; Ho et al)السال  الدولية 

2015; Ipino & Parbonetti, 2017; Oz & Yelkenci, 2018; Sellami & Fakhfakh, 

، وجؾدة (Sohn, 2016)، و م اشية السقارشة (Lasdi, 2013)وعدم تساث  السعمؾمات ، (2013
عسميات طرح الأسهؼ سؾاء الظرح الأول  أو ، وخلال (Alhadab & Clacher, 2018)السراجعة 
 & Alhadab et al., 2015; Alhadab et al., 2016; Alhadab, 2018; Cohen)السؾسس  



(45) 

 

Zarowin, 2010; Ibrahim et al., 2011; Kothari et al., 2016; Kuo et al., 2014; 

Wongsunwai, 2013). 
ف   تشاولت الدراسة الحالية عسمية السةابمة ب ؽ أسمؾب  إدارة الأرباح مؽ خلال الترك ز عمى التلاعب –

الأشذظة الحقيقية برةة عامة، ولاس ؽ لمدراسات السدتقبمية الترك ز تةريلًا عمى الؾسائ  الت  
تدتخدمها الذركات وتأث ر ك  مشها عمى حدة، مث  تخ يض السرروفات اتختيارلاة وزلاادة الإشتاج 

 أو السخزون وتخ يض أسعار البيع، وغ رها مؽ الؾسائ .
سميات إدارة الأرباح الت  تةدع إلى زلاادة الأرباح، ولاس ؽ لمدراسات ركزت الدراسة الحالية عمى ع –

السدتقبمية أن تركز عمى العسميات الت  تهدف إلى تخ يض الأرباح، أو كلاهسا بذ   أكثر 
 تةريلًا.

تشاولت الدراسة الحالية أثر الرافعة السالية عمى السةابمة ب ؽ أسمؾب  إدارة الأرباح، ولاس ؽ لمدراسات  –
دتقبمية أن تركز عمى جؾاشب متعمقة بعسميات حرؾل الذركات عمى التسؾلا  مث  الترك ز عمى الس
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