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 :ملخـص

العلاقة بٌن نمط هٌكل الملكٌة وجودة الأرباح فً الشركات المساهمة  اختبارالبحث،  استهدؾ

تؤثٌر خمس أنماط لهٌكل الملكٌة وهى: الملكٌة المإسسٌة،  اختبارالمصرٌة، وفى سبٌل ذلك تم 

الملكٌة الإدارٌة، الملكٌة الحكومٌة، ملكٌة كبار المساهمٌن )الأفراد(، وملكٌة الأجانب، على حجم 

( كمقٌاس بدٌل لجودة الأرباح، وتمت Jonesالاختٌارى المقدر بواسطة نموذج)  الاستحقاق

( شركة من الشركات المساهمة المصرٌة مقسمة 77الدراسة الإختبارٌة على عٌنه مكونة من )

، وقد أشارت النتائج إلى وجود علاقة موجبة ومعنوٌة بٌن اقتصادٌاعلى إحدى عشر قطاعا 

لأرباح، وعدم وجود علاقة معنوٌة بٌن كلا من الملكٌة الإدارٌة، الملكٌة الملكٌة المإسسٌة وجودة ا

 الحكومٌة، ملكٌة كبار المساهمٌن، وملكٌة الأجانب وجودة الأرباح.
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 مشكلة البحث:

مع كبر حجم الوحدات الاقتصادٌة وظهور الشركات المساهمة وتعدد وتعقد أنشطتها لم ٌعد      

المالك الفرد قادراً على تموٌل أو إدارة أنشطة هذا النوع من الوحدات بمفرده. وقد مهد ذلك 

الملكٌة عن الإدارة وضرورة استعانة الملاك بفرٌق من المدٌرٌن المحترفٌن كوكلاء  لانفصال

 (.2702نهم لإدارة أنشطة الوحدة مقابل عائد ٌدفعه الملاك لهم )أبو سالم، ع

" العلاقة بٌن الملاك والإدارة فى شكل علاقة "Agency Theoryوتصوغ نظرٌة الوكالة     

( بؤنها "عقد ٌتفق بمقتضاه شخص أو أكثر )الأصٌل( Jensen and Mecklingوكالة ٌعرفها )

لأداء بعض الخدمات نٌابة عنهم والذى ٌتضمن تفوٌض سلطة مع شخص أخر ٌسمى )الوكٌل( 

بعض القرارات للوكٌل". فعلى مستوى الشركة فإن الوكٌل )الإدارة( ٌعد نائباً ومفوضاً عن  اتخاذ

بعض القرارات )بما فى ذلك سلطة إجراء تعاقدات أخرى  اتخاذالأصٌل )الملاك( فً سلطات 

 نٌابة عن الأصٌل(.

( أٌضا إلى أنه إذا كان طرفى العلاقة Jensen and Meckling, 1976ة )وأشارت دراس      

بؤن الوكٌل )الإدارة( لن ٌتصرؾ دائماً بالشكل  للاعتقادٌحاولان تعظٌم منفعتهما فإن ذلك أدعى 

الذى ٌحقق مصلحة الأصٌل )الملاك(، حٌث أنه فى ضوء نظرٌة الوكالة فإن الفصل بٌن الملكٌة 

ى حدوث تعارض فى المصالح بٌن الملاك والإدارة لأن علاقات الوكالة  تتسم والإدارة قد ٌقود إل

" والتى تمثل المصدر الأساسى Information Asymmetryبخاصٌة عدم تماثل المعلومات "

للمشاكل التى ٌمكن أن تنشؤ فى علاقات الوكالة، وترجع مشكلة عدم تماثل المعلومات أساساً إلى 

ك( على ملاحظة أداء الوكٌل )الإدارة( بصورة مباشرة، ومن ثم قد ٌتمتع عدم قدرة الأصٌل )الملا

الوكٌل بمعلومات خاصة لا ٌعلمها الأصٌل سواء عن جهد الوكٌل أو مهاراته الإدارٌة أو 

 (.٥٩٩١المتؽٌرات البٌئٌة العشوائٌة )أبو العز، 

متابعة اداء الإدارة على الملاك  -إن لم ٌكن من المستحٌل  -ونظراً لأنه من الصعب       

إلٌه فى تقٌٌمهم لأداء  الاستنادإلى مصدر للمعلومات ٌمكن  ٌلجئونوقراراتها بصفة مستمرة، فإنهم 

الإدارة. وتعتبر القوائم المالٌة هى المصدر الرئٌسى لهذه المعلومات. وتقع مسئولٌة إعداد تلك 

المستخدمة فى إعدادها على عاتق  السٌاسات والطرق المحاسبٌة اختٌارالقوائم المالٌة، ومن ثم 

الإدارة، الأمر الذى ٌحمل مفارقة تتمثل فً أن الإدارة مسئولة عن إعداد القوائم المالٌة وكذا 

 الإفصاح عن معلومات ٌتخذها أصحاب المصلحة فى تقٌٌم أداء الإدارة والحكم علٌها! 
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بؤنشطة  التصاقهافالإدارة بحكم  المفارقة هنا حقٌقٌة، ولكن أساس وجودها هى طبائع الأمور ذاتها

الشركة وعملٌاتها لدٌها إدراك مباشر لحقٌقة الأوضاع الاقتصادٌة للمنشؤة، ولنتائج وأثار عملٌاتها 

وأنشطتها أكثر من ؼٌرها، ومن ثم فإن الإدارة هى الأقدر على ترجمة هذه الأنشطة والعملٌات 

نشؤة. وٌنتج عن هذه المفارقة التى تمثل تعارض إلى أرقام ذات دلالة تظهر فى القوائم المالٌة للم

المحاسبٌة" والتى ٌمكن تعرٌفها بؤنها "مخاطر ابتعاد الصورة  وتضاد ما ٌمكن تسمٌته "بالمخاطر

المعروضة فى القوائم المالٌة عن الحقٌقة الاقتصادٌة لأثار المعاملات والأحداث التى دخلت 

التقرٌر المالى المستند إلى سٌاسات وطرق محاسبٌة  بإستراتٌجٌةالمنشؤة طرفاً فٌها لأسباب تتعلق 

 (. ٢700مقبولة قبولاً عاماً فى إطار محاسبة الاستحقاق" )أبو العز، 

فهناك حقٌقة اقتصادٌة واحدة لأوضاع الشركة وانعكاسات أو صور محاسبٌة متعددة لتلك      

التقرٌر المالى للمنشؤة.  وإستراتٌجٌةاسبٌة الحقٌقة تتفاوت بتباٌن مجموعة السٌاسات والطرق المح

وبالتالى فإن الأرباح المحاسبٌة المقررة )المفصح عنها( ٌجب أن تعكس بشكل محكم الواقع 

، حتى ٌتمكن  (Lo, Kin, 2008)لنشاط الشركة على مدار فترة إعداد التقرٌر الاقتصادي

مالى للشركة على نحو ملائم. حٌث أصحاب المصالح كالمستثمرٌن والمقرضٌن من تقٌٌم الأداء ال

للشركة، جودة الأرباح  الاقتصاديٌطلق على الدرجة التى تعكس بها الأرباح المقررة الواقع 

"Earnings Quality " (chipper and Vincent, 2003) . 

وٌعتبر صافى الربح الرقم الأكثر أهمٌة فً القوائم المالٌة، حٌث ٌعتمد علٌه معظم مستخدمى     

 الاعتبارقراراتهم، ولكن الاعتماد على رقم الربح وحده دون الأخذ فً  اتخاذقوائم المالٌة فً ال

بعض العوامل التً قد تإدى إلى تخفٌض مستوى جودة الأرباح، كإدارة الأرباح وارتفاع نسبة 

 قرارات ؼٌر رشٌدة بسبب تركٌزها على حجم الأرباح دون اتخاذالاستحقاقات فٌها، قد ٌإدى إلى 

على مستوى جودة الأرباح فً  الاعتمادالتركٌز على جودتها، ومن هنا كانت الحاجة الماسة إلى 

 (. 2772القرارات ) الشرٌؾ وأبوعجٌلة ، اتخاذ

والأزمات المالٌة الكبرى التى تعرضت لها الكثٌر من الشركات فى  الانهٌاراتوقد أثارت      

سٌا، والولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة، وور آسٌا، العدٌد من دول العالم وفى مقدمتها دول شرق

المستوٌات الكافٌة من رإوس الأموال فى ظل أزمة  اجتذابوالصعوبات التى أصبحت تكتنؾ 

الثقة فى منشآت الأعمال ومجالس إداراتها كنتٌجة طبٌعٌة للخسائر المالٌة الفادحة التى تكبدها 

العدٌد من  انتباهوالأزمات المالٌة،  الانهٌاراتالمستثمرٌن والمساهمٌن حول العالم من جراء تلك 
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" وجودة الأرباح. Ownership Structureط هٌكل الملكٌة "البحوث لدراسة العلاقة بٌن أنما

المحدد الرئٌسى لتكالٌؾ الوكالة، وآلٌة ضرورٌة  باعتبارهحٌث بات ٌنظر إلى هٌكل الملكٌة 

 (. Fan and Wong, 2002لتعزٌز شفافٌة المعلومات للشركات المساهمه )

 Denis andوحجم ممتلكاتهم )وٌعبر هٌكل الملكٌة عن هوٌات أصحاب الحقوق فى الشركة      

McConnell, 2003( وٌرى .)Kang and Sorensen, 1999 أن هٌكل الملكٌة ٌعد المتؽٌر )

التنظٌمى الرئٌسى الذى ٌإثر على نتائج الشركة، فمن منظور نظرٌة الوكالة فإن المدٌرٌن 

تكون عادة بوصفهم وكلاء عن الملاك لدٌهم النزعة نحو تحقٌق أهدافهم الشخصٌة والتى لا 

متوافقة مع نظٌرتها لدى الملاك، ولذلك ٌحدد هٌكل الملكٌة إلى حد كبٌر مشكلة الوكالة فى الشركة 

التى تنجم من عدم تماثل المعلومات حٌث أن مشاكل الوكالة التى تنشؤ عندما تكون ملكٌة الشركة 

 مشتتة، تختلؾ عن تلك التى تنشؤ عندما تكون الملكٌة مركزة.

 Residualظر إلى كون حملة الأسهم )الملاك( هم أصحاب الحقوق المتبقٌة وبالن      

Claimants" فى سلسلة الأرباح التى ٌتوقع أن تحققها الشركة فى الفترة الحالٌة والفترات "

المستقبلٌة، ومن ثم فهم أكثر الأطراؾ تضرراً من التصرفات الانتهازٌة التى قد تقوم بها إدارة 

ونون أحرص الأطراؾ ذات المصلحة فى الشركة على رقابة سلوك الإدارة. الشركة، فإنهم سٌك

 الاعتمادلذا فإن هٌكل الملكٌة الخاص بالشركة ٌمكن أن ٌمثل القوة الأخرى المضادة التى ٌمكن 

علٌها فى مواجهة قوة ونفوذ الإدارة. فوفقا للمدى الذى ٌستطٌع فٌه الملاك أداء دور رقابى فاعل 

التى من شؤنها  الانتهازٌةٌنخفض الدافع لدى الإدارة نحو القٌام بالتصرفات  فى الشركة، سوؾ

الإضرار بقٌمة الشركة، ومن ثم الإضرار بمصالح هإلاء الملاك، وإلا أن دور الملاك فى حوكمة 

مدى الشركات، وتحقٌق رقابة فاعلة على سلوك الإدارة إنما ٌتوقؾ على عاملٌن أساسٌٌن هما: 

 (. 2707)عبٌد،  وكذا مدى معرفة ودراٌة هإلاء الملاك، لملكٌةتشتت أو تركز ا

معرفة  انخفاضومما لا شك فٌه أن تشتت ملكٌة أسهم الشركة بٌن عدد كبٌر من الملاك، وكذا      

ودراٌة هإلاء الملاك إنما ٌإثر سلباً على قدرتهم بشؤن أداء دور رقابى فاعل فى الشركة. وهى 

إدارة الشركة فى تحقٌق مصالحها الشخصٌة على حساب الأطراؾ الأخرى الحالة التى قد تستؽلها 

وهنا تبرز أهمٌة نمط هٌكل الملكٌة (، Heflin and Shaw, 2000ذات المصلحة فى الشركة )

   فى تفعٌل دور هٌكل الملكٌة كآلٌة لحوكمة الشركات.
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 مما سبق ٌمكن صٌاغة مشكلة الدراسة الحالٌة فى السإال التالى: 

هل هناك علاقة بٌن أنماط هٌكل الملكٌة ومستوى جودة الأرباح المفصح عنها فً التقارٌر 

 هى طبٌعة تلك العلاقة حال وجودها ؟ المالٌة السنوٌة للشركات المساهمة المصرٌة؟ وما

 وٌنبثق عن هذا السإال التساإلات الفرعٌة التالٌة:

 رباح؟هل توجد علاقة بٌن الملكٌة الإدارٌة وجودة الأ -1

 هل توجد علاقة بٌن الملكٌة المإسسٌة وجودة الأرباح؟ -2

 هل توجد علاقة بٌن ملكٌة كبار المساهمٌن )الأفراد( وجودة الأرباح؟ -0

 هل توجد علاقة بٌن الملكٌة الحكومٌة وجودة الأرباح؟ -4

 الأرباح؟ هل توجد علاقة بٌن الملكٌة الأجنبٌة وجودة -5

 ثانٌا: هدف البحث:

دراسة العلاقة بٌن أنماط هٌكل  من خلال مشكلة البحث ٌمكن تحدٌد الهدؾ الرئٌسً للبحث فٌما ٌلً:

 الملكٌة وجودة الأرباح فى الشركات المساهمة المصرٌة المقٌدة فً سوق الأوراق المالٌة فً مصر.

 ثالثا: أهمٌة البحث :

 ترجع أهمٌة هذا البحث إلى عدة عوامل واعتبارات منها :

عد الدراسة الحالٌة أحد الدراسات التى تتعلق بجودة الأرباح والتى تعتبر العنصر الأكثر أهمٌة ت -0

فى القوائم المالٌة والذى ٌعد واحد من أهم مجالات البحث المحاسبى المعاصر نتٌجة  لبعض 

ٌر رقم عملٌات الفساد المالً حٌث اتجهت بعض الشركات إلى التحكم المتعمد فً القوائم المالٌة لتؽ

الربح الذي تظهره سواء من خلال عملٌات حقٌقٌة كالتحكم فً توقٌت بعض الصفقات، أو 

شروطها أو عملٌات محاسبٌة  من خلال بعض المرونة التً تتضمنها المبادئ المحاسبٌة 

 المتعارؾ علٌها وكذلك اختلاؾ درجة التحفظ المحاسبً .

فً التؤثٌر على مستوى جودة الأرباح وذلك فً  هٌكل ملكٌة الشركات ٌلعبهمعرفة الدور الذى  -2

بٌئة عمل الشركات المصرٌة المدرجة فً بورصة الأوراق المالٌة ، وذلك فً ظل التضارب فً 

 النتائج التى توصلت إلٌها الدراسات السابقة بشؤن هذا الدور .

ؾ أنماط الملكٌة تعد الدراسة ذات أهمٌة للمستثمرٌن والذٌن قد ٌسعوا لفهم كٌؾ ٌمكن لاختلا -0

نحو تلك الشركات التى  استثماراتهم توجٌهأن ترتبط بجودة الأرباح المحاسبٌة.مما ٌساعد فً 

 ٌرتفع بها مستوى جودة الأرباح المفصح عنها.
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أن الوقوؾ على طبٌعة العلاقة بٌن هٌكل الملكٌة وجودة الأرباح المفصح عنها كمإشر لجودة  -4

اجعٌن الخارجٌٌن فً تحدٌد خطر المراجعة المناسب وتحدٌد حجم التقارٌر المالٌة ٌساعد المر

علٌها بما ٌتناسب مع مستوى جودة التقارٌر المتوقع فً تلك  الاعتمادالعٌنة التى سوؾ ٌتم 

 الشركات. 

 رابعا: خطة البحث:

 من مشكلة البحث وأهدافه تم تقسٌم البحث إلى ثلاثة فصول كما ٌلً:   انطلاقا 

 . : الإطار النظرى للبحثالفصل الأول   

 : هٌكل الملكٌة فً الفكر المحاسبً. المبحث الأول                

 : جودة الأرباح فً الفكر المحاسبى. المبحث الثانى               

 .الدراسات السابقة وتطوٌر فرضٌات الدراسة:  الفصل الثانى

 : الدراسات السابقة.المبحث الأول               

 : تطوٌر فرضٌات الدراسة.المبحث الثانى                

 الفصل الثالث: الدراسة الإختبارٌة.

 : تصمٌم الدراسة الإختبارٌة.المبحث الأول          

 فروض الدراسة. اختبارالمبحث الثانى:           

  تحلٌل النتائج والخلاصة.المبحث الثالث:          

 الفصول: خلاصة ما توصل الٌه الباحث فً

 الفصل الأول: الإطار النظرى 

النظرى لمشكلة البحث، من خلال دراسة ماهٌة هٌكل  الإطارهذا الفصل عرض  استهدؾ

 الملكٌة وجودة الأرباح فى الفكر المحاسبى وقد خلص الباحث إلى أن:

 ٌتم التمٌٌز بٌن نوعٌن رئٌسٌٌن من هٌكل الملكٌة وهما الملكٌة المركزة والملكٌة المشتتة.  -

ٌرسم هٌكل الملكٌة إلى حد كبٌر مشكلة الوكالة فى الشركة التى تنجم من عدم تماثل  -

، تختلؾ  المعلومات حٌث أن مشاكل الوكالة التى تنشؤ عندما تكون ملكٌة الشركة مشتتة

 شؤ عندما تكون الملكٌة مركزة.عن تلك التى تن

فى ظل الملكٌة المشتتة تتوزع ملكٌة الأسهم بٌن عدد كبٌر من صؽار المساهمٌن، ومن ثم  -

ٌصعب رقابة تصرفات الإدارة، وعلى عكس ذلك فى ظل الملكٌة المركزة تتركز ملكٌة 
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هم الشركة فى ٌد عدد محدود من المساهمٌن الذٌن ٌمتلكون نسبة كبٌرة ومإثرة من أس

 الشركة ومما ٌعطٌهم الدافع لرقابة الإدارة. 

وٌمكن تصنٌؾ الملكٌة المركزة وفقا لشخصٌة المستثمر إلى ملكٌة مركزة فى ٌد كبار  -

ولكل نمط من أنماط هٌكل الملكٌة الملاك، الإدارة، المإسسات، الأجانب، والحكومه. 

نماط على الآخر، وبالتالى مزاٌاه وعٌوبه، وبالتالى لٌس هناك أفضلٌة مطلقة لنمط من الأ

فإنه على كل شركة أن تختار نمط هٌكل الملكٌة بما ٌتناسب مع خصائصها وطبٌعة عملها 

 وظروؾ البٌئة التى تعمل بها.

جودة الأرباح تعنى قدرة الأرباح على تقدٌم معلومات مفٌدة تساهم فً تحقٌق أهداؾ   -

لوها من الممارسات المتعمدة من قبل عن الأداء الحقٌقى للشركة بخ التقرٌر المالى وتعبر

 الإدارة، مما ٌجعلها أكثر قدرة على التنبإ بالتدفقات النقدٌة المستقبلٌة.

مقٌاس ما لجودة الأرباح  اختٌارعدم اتفاق الباحثٌن على مقٌاس معٌن لها، لذلك فإن  -

 سٌعتمد على السإال البحثى المطروح، ومدى توافر البٌانات.

بجودة الأرباح على نموذج الاستحقاقات أٌضا لتحدٌد  اهتمتتى اعتمدت الدراسات ال -

مستوى جودة الأرباح وعلٌه فإن كلا من إدارة الأرباح وجودة الأرباح ٌعتمدان على 

 تعتبر مقٌاس عكسى لجودة الأرباح. الاستحقاقاتوبالتالى فإن حجم  الاستحقاقات

 اسات السابقة وتطوٌر فرضٌات البحث:رالفصل الثانى:الد

هذا الفصل عرض وتحلٌل أهم الدراسات السابقة التى توصل إلٌها الباحث فً إطار  استهدؾ

 العلاقة بٌن هٌكل الملكٌة وجودة الأرباح ، ثم تطوٌر فرضٌات البحث، وقد خلص الباحث أن:

الاختٌارٌة المقدرة بواسطة نموذج  الاستحقاقاتحجم  استخدمتمعظم الدراسات السابقة  -

Jones .كمقٌاس عكسى لجودة الأرباح 

نمط هٌكل الملكٌة على جودة  تضارب النتائج التى توصلت إلٌها الدراسات السابقة فً تؤثٌر -

 فرضٌات البحث كما ٌلى: اشتقاقالأرباح، وبالتالى ٌمكن 

  : الملكٌة الادارٌة 

ة التؤثٌر الأول  تشٌر الدراسات السابقة إلى وجود تؤثٌران متعارضان لملكٌة الإدارة، فمن ناحٌ 

وهو أثر تقارب المصالح فإن زٌادة ملكٌة الإدارة تقارب بٌن أهداؾ الملاك والمدٌرٌن حٌث 

المدٌرٌن ٌصبحون جزء من تكالٌؾ أفعالهم وبالتالى زٌادة مستوى جودة الأرباح المفصح عنها 
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نسبة الملكٌة ( إلى وجود علاقة سلبٌة بٌن Han,2005بالقوائم المالٌة  ، وقد توصلت دراسة )

الإدارٌة والقٌمة المطلقة للاستحقاقات الاختٌارٌة وبالتالى علاقة موجبة بجودة الأرباح ، وكذلك 

( إلً وجود علاقة سالبة ومعنوٌة بٌن نسبة الملكٌة الإدارٌة Ali et al., 2008أشارة دراسة )

 والاستحقاقات الاختٌارٌة.

صٌن فإن زٌادة ملكٌة الإدارة ٌجعل من الصعوبة أما من  ناحٌة التؤثٌر الثانى وهو أثر التح

لحملة الأسهم الآخرٌن مراقبة الإدارة حٌث حصتهم من الملكٌة تجعلهم محصنٌن من المراقبة من 

قبل الملاك الخارجٌٌن مما ٌتٌح لهم فرصة أكبر للعمل على تحقٌق مصالحهم الخاصة بشكل 

مستوى جودة الأرباح المفصح  انخفاض انتهازى ٌضر بمصالح المساهمٌن الخارجٌٌن، ومن ثم

( إلى وجود علاقة Al- Fayoumi et al ., 2010عنها بالقوائم المالٌة ، وقد توصلت دراسة )

الاختٌارٌة وبالتالى علاقة سالبة مع  الاستحقاقاتموجبة ومعنوٌة بٌن نسبة الملكٌة الإدارٌة وحجم 

( إلى وجود علاقة عكسٌة بٌن 2772عجٌلة، جودة الأرباح ، وتوصلت دراسة ) الشرٌؾ، وابو 

 Boujelben andنسبة الملكٌة الإدارٌة وجودة الأرباح، وفى هذا السٌاق توصلت دراسة ) 

Ayadi, 2014 إلً وجود علاقة سلبٌة بٌن ملكٌة الإدارة وجودة الأرباح، وفى سٌاق أخر ) 

( إلً عدم وجود 2702( ودراسة )أبوسالم،  Hashim and Susela, 2008توصلت دراسة ) 

 علاقة معنوٌة بٌن الملكٌة الإدارٌة وجودة الأرباح.

حٌث إنه  الاتجاهوبالتالى فإن العلاقة بٌن نسبة الملكٌة الإدارٌة وجودة الأرباح ؼٌر محدد  

بناء على تؤثٌر تقارب المصالح من المتوقع وجود علاقة طردٌة بٌن الملكٌة الإدارٌة وجودة 

المقابل فإنه فً ظل تؤثٌر التحصٌن ٌمكن أن تكون العلاقة عكسٌة بٌن نسبة  الأرباح . ولكن فً

 الملكٌة الإدارٌة وجودة الأرباح  .

 وبذلك ٌمكن صٌاغة فرضٌة العلاقة بٌن الملكٌة الإدارٌة وجودة الأرباح فً الصورة التالٌة :

 "  توجد علاقة بٌن الملكٌة الإدارٌة وجودة الأرباح " 

 ٌة :الملكٌة المإسس 

ملكٌة المإسسات على جودة  وفرت الدراسات السابقة وجهتا نظر متعارضتان حول تؤثٌر

الأرباح حٌث تشٌر وجه النظر الأولى إلى وجود أثر إٌجابى لملكٌة المإسسات على جودة الأرباح 

لدٌها طوٌلة الأجل مما ٌولد  استثماراتالمإسسات  استثمارات اعتباروٌعتمد هذا الاتجاه على 

الحافز للرقابة على الشركات والذى ٌإدى بالتبعٌة إلى السٌطرة على حرٌة الاختٌار الادارى 
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 Vrlury andوالحد من تلاعب المدٌرٌن وزٌادة جودة الأرباح المحاسبٌة، وقد توصلت دراسة )

Jankinz , 2006 أن ( إلى وجود علاقة موجبة بٌن نسبة الملكٌة المإسسٌة وجودة الأرباح، إلا

هناك علاقة سالبة بٌن تركز الملكٌة المإسسٌة وجودة الأرباح، وفى ذات السٌاق توصلت كل من 

 )(، )Han, 2005 (،) Hashim and Susela, 2008( ،)Nasr et al 2009دراسة )

moradi and Nezami,2011 ( ،Boujelben and Ayadi, 2014  إلى وجود علاقة )

 أن ( إلى أنه ٌمكن2707سسٌة وجودة الأرباح. كما أشار ) عبٌد، معنوٌة وموجبة بٌن الملكٌة المإ

 مما الإدارة على سلوك والرقابة الشركات حوكمة فً أساسٌا دورا  المإسسً الاستثمار ٌلعب

 المستثمرٌن الأفراد. مع مقارنة الشركات لتلك المنشورة المالٌة القوائم جودة زٌادة علٌه ٌترتب

فتشٌر إلى وجود أثر سلبى لملكٌة المإسسات على جودة الأرباح  إما وجهة النظر الثانٌة

المإسسات استثمارات قصٌرة الاجل تتم بؽرض  استثمارات اعتبارعلى  الاتجاهوٌعتمد هذا 

 -ٌتعاملون كمستثمرٌن مإقتٌن  -من ملاك  المضاربة أى المإسسات تتعامل كمضارب بدلا

الدخل طوٌل الأجل ، مما ٌشجع المدٌرٌن على  وبالتالى تركٌزهم على الدخل الحالى أكثر من

جودة الأرباح. فقد توصلت  انخفاضممارسة حرٌة الاختٌار لزٌادة الأرباح قصٌرة الأجل وبالتالى 

( إلى إنه فً ظل ملكٌة مإسسٌة ذات أفق زمنٌة Sarikhani and Ebrahimi , 2011دراسة )

ح ٌنخفض بشكل كبٌر وبالتالى ٌنخفض مستوى فإن دورها فً تقٌٌد إدارة الأربا قصٌرة للاستثمار

 جودة الأرباح المفصح عنها فً القوائم المالٌة. 

( إلى إن مإسسات الاستثمار Al- Fayoumi et al ., 2010فً حٌن توصلت دراسة ) 

طوٌلة الأجل ٌمكن أن تخفؾ من إدارة الأرباح، وأن الملكٌة المإسسٌة العابرة لٌست مرتبطة 

رة الأرباح وبالتالى توصلت إلى أن العلاقة بٌن الملكٌة المإسسٌة وجودة الأرباح بشكل منتظم بإدا

(  إلى وجود علاقة إٌجابٌة بٌن ملكٌة المإسسات  Koh , 2003علاقة ضعٌفة، كما توصل ) 

وإدارة الأرباح فً المستوٌات المنخفضة من الملكٌة المإسسٌة، وهو ما ٌتفق مع وجهة النظر بؤن 

قصٌرة الأجل وعابرة تخلق حوافز للمدٌرٌن لإدارة  استثماراتستثمارٌة ذات المإسسات الا

إلى وجود علاقة سلبٌة بٌن ملكٌة المإسسات وإدارة الأرباح فً ظل المستوٌات  بالإضافةالأرباح. 

المرتفعة لملكٌة المإسسات، وذلك بما ٌتفق مع وجهة النظر الأخرى بقٌام المإسسات الاستثمارٌة 

 .الاستحقاقاتفً الشركات، والذى ٌحد من تلاعب الإدارة فً الأرباح من خلال  بدور رقابى

وبالتالى فإن العلاقة بٌن نسبة الملكٌة المإسسٌة وجودة الأرباح ؼٌر محدد الاتجاه حٌث إنه 

الملكٌة المإسسٌة كآلٌة لتفعٌل الرقابة على إدارة  الشركة ٌتوقؾ على كل من  دور أن ٌمكن القول

زمنى لاستثماراتها، ومدى تركز هذه الاستثمارات فً الشركة، فإذا ما كان الاستثمار الأفق ال
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مركز بدرجة كبٌرة فؤنه من المتوقع وجود علاقة طردٌة بٌن الملكٌة المإسسٌة  طوٌل الاجل وؼٌر

قصٌر الآجل  أو مركزة بدرجة كبٌر  الاستثماروجودة الأرباح . ولكن فً المقابل فإنه إذا ما كان 

 ؤنه ٌمكن أن تكون العلاقة عكسٌة بٌن نسبة الملكٌة المإسسٌة وجودة الأرباح  .ف

 وبذلك ٌمكن صٌاغة فرضٌة العلاقة بٌن الملكٌة المإسسٌة وجودة الأرباح فً الصورة التالٌة:

 "  توجد علاقة بٌن الملكٌة المإسسٌة  وجودة الأرباح " 

  الخارجٌٌن( :ملكٌة الأفراد الكبار )كبار المساهمٌن 

المساهمٌن وهما تؤثٌر  تشٌر الدراسات السابقة إلى وجود تؤثٌران متعارضان لملكٌة كبار

تقارب المصالح وتؤثٌر التحصٌن، فمن ناحٌة تؤثٌر تقارب المصالح فإن وجود مساهمٌن كبار 

عن  بالشركة ٌعمل على تقارب المصالح بٌن المدٌرٌن وباقى المساهمٌن ومن ثم تعزٌز الإفصاح

( إلى أن ملكٌة كبار الملاك ترتبط Wang , 2006أرباح مرتفعة الجودة، وقد توصلت دراسة )

إٌجابٌا  مع جودة الأرباح وهو ما ٌتسق مع تؤثٌر تقارب المصالح، وفى ذات السٌاق توصلا كلا 

( إلى وجود  Boujelben and Ayadi, 2014، )  moradi and Nezami,2011 )من )

 موجبة بٌن ملكٌة كبار الملاك وجودة الأرباح.علاقة معنوٌة و

 استخدام احتمالإما فٌما ٌتعلق بتؤثر التحصٌن فإن وجود مساهمٌن كبار بالشركة ٌتضمن 

 استثمارٌةقرارات  اتخاذعلى ثروة صؽار المساهمٌن عن طرٌق  الاستٌلاءقدراتهم من أجل 

(  إلى Zhong et al ; 2007ة ) والقٌام بإجراءات لخدمة مصالحهم الخاصة حٌث توصلت  دراس

الاختٌارٌة للشركات التى تواجة تراجعا  الاستحقاقاتإن وجود مساهمٌن كبار ٌرتبط إٌجابٌا مع 

وهو ما ٌدفعهم على  ماستثماراتهفً أرباحها  حٌث إن المساهمٌن الكبار ٌتطلبون عوائد أعلى على 

مع وجود تؤثٌر التحصٌن.فً حٌن توصلت  تشجٌع الإدارة على القٌام بإدارة الأرباح وهو ما ٌتسق

( إلً وجود علاقة ضعٌفة بٌن ملكٌة كبار المساهمٌن Al- Fayoumi et al ., 2010دراسة ) 

 وجودة الأرباح.

وبالتالى فإن العلاقة بٌن ملكٌة كبار المساهمٌن وجودة الأرباح تتوقؾ على درجة التباٌن بٌن 

ولٌس مضاربٌن. حٌث أنه عندما  كمستثمرٌنحقوق التصوٌت وحقوق التدفقات النقدٌة وتصرفهم 

ٌتصرؾ كبار المساهمٌن كمضاربٌن وزٌادة التباٌن بٌن حقوق التصوٌت والتدفق النقدى   ٌإدى 

علاقة سالبة بٌن ملكٌة كبار المساهمٌن وجودة الأرباح وهو ما ٌطلق علٌة مشكلة الحصانة فً  إلى

التباٌن بٌن حقوق التصوٌت وحقوق التدفق النقدى  انخفاضحٌن إن تصرفهم كمستثمرٌن مع 
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ٌجعلهم جزء من تكالٌؾ قراراتهم، مما ٌإدى إلً علاقة موجبة بٌن ملكٌة كبار المساهمٌن وجودة 

 باح.الأر

وبذلك ٌمكن صٌاغة فرضٌة العلاقة بٌن ملكٌة كبار الملاك الإفراد وجودة الأرباح فً 

 الصورة التالٌه: 

 "  توجد علاقة بٌن ملكٌة كبار الملاك الإفراد وجودة الأرباح " 

 :  الملكٌة الحكومٌة 

 محتملان لتؤثٌر ملكٌة الحكومات على جودة الأرباح :  اتجاهانوٌوجد 

على إن  الاتجاهد أثر سلبى لملكٌة الحكومات على جودة الأرباح ، وٌعتمد هذا الأول : ٌوج

التؤثٌر السٌاسى، وتكالٌؾ الوكالة المتزاٌدة ، ومشاكل المعلومات المرتبطة بالملكٌة العامة للدولة 

سٌإدى إلى زٌادة عدم تماثل المعلومات ومن ثم ممارسات أكثر لإدارة الأرباح. وفى هذا الصدد 

على ثروات  للاستٌلاءٌكون لدٌها محفزات  الحكومة( إلى إن   Nasr et al,  2009) أشار

المساهمٌن الآخرٌن بهدؾ تحقٌق منافع وأؼراض سٌاسٌة مثل الحفاظ على مستوى توظٌؾ مرتفع 

وتشجٌع التنمٌة ، وتعتبر تلك الأهداؾ ذات أولوٌة لدى الحكومات من تعظٌم الربحٌة مما ٌنعكس 

للتلاعب فى التقارٌر  الحكومةرباح من خلال توجه الشركات التى تسٌطر علٌها على جودة الأ

المالٌة عن طرٌق تصمٌم العملٌات بٌن الأطراؾ ذات الصلة لإدارة الأرباح للوصول لمعدلات 

الربحٌة المطلوبة التى تعتبر ضرورة إما لعدم الشطب من أسواق المال أو لتؤهٌل الشركات 

ملكٌة الحكومه ٌوجد  ارتفاعإلً أنه فً ظل  ( Wei etal., 2005أشار ) لإصدار الأسهم ، كما

تفاوت كبٌر بٌن حقوق التدفق النقدى وحقوق الرقابة، وإن عدم فاعلٌة الرقابة والتؤثٌر السٌاسى 

 ٌمكن أن ٌإدى لتزاٌد تكالٌؾ الوكالة ومشاكل عدم تماثل المعلومات.

ت على جودة الأرباح، وٌعتمد هذا الاتجاه على أن  الثانى : ٌوجد أثر اٌجابى لملكٌة الحكوما

الحكومه تسعى الى أن تعظم الرفاهٌة العامة وبالتالى دافع لتقارب المصالح، وقد أشار )احمد، 

( إلً أن زٌادة نسبة الملكٌة الحكومٌة ٌمكن أن تإدى إلى زٌادة شفافٌة المعلومات وخفض 2772

جودة الأرباح فى  ارتفاعأقل لإدارة الأرباح وبالتالى عدم تماثل المعلومات، ومن ثم ممارسات 

 .الحكومةالشركات التى تسٌطر علٌها 

 وبذلك ٌمكن صٌاغة فرضٌة العلاقة بٌن الملكٌة الحكومٌة  وجودة الأرباح فً الصورة التالٌة :

 "  توجد علاقة بٌن الملكٌة الحكومٌة  وجودة الأرباح " 
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  :الملكٌة الأجنبٌة 

( إلى أن تسجٌل الشركات فً الخارج أو وجود Kim etal., 2010)أشارت دراسة 

مستثمرٌن أجانب ٌمتلكون جزء من أسهم الشركة ٌرتبط إٌجابٌا بجودة الأرباح حٌث ٌساعد فً 

تخفٌض عدم تماثل المعلومات وتحسٌن الشفافٌة والإفصاح بٌن المدٌرٌن والأطراؾ الخارجٌة . 

على مستوى الإفصاح  الأجنبٌةإٌجابى للملكٌة تؤثٌر وجود إلى  (2772وقد توصلت دراسة )أحمد،

وجودة التقارٌر المالٌة كؤحد المتطلبات للتسجٌل بالبورصات الأجنبٌة. فً حٌن توصلت دراسة 

((Nasr et al., 2009  وجودة الأرباح  الأجانبإلى وجود علاقة طردٌة ضعٌفة بٌن ملكٌة

( إلى أن المستثمر الأجنبى ٌسعى إلى  Chen et al., 2013دراسة )  تكما أشار المحاسبٌة.

التحسن السرٌع فً تطبٌق آلٌات حوكمة الشركة وزٌادة مستوى الإفصاح والشفافٌة فً القوائم 

 المالٌة مما ٌساعد على تحسٌن جودة الأرباح وانخفاض تكالٌؾ الوكالة .

              اح فً الصورة التالٌة:وبذلك ٌمكن صٌاغة فرضٌة العلاقة بٌن الملكٌة الأجنبٌة وجودة الأرب

 " " توجد علاقة بٌن الملكٌة الأجنبٌة وجودة الأرباح                

 الفصل الثالث: الدراسة الإختبارٌة

 أولاً:  النموذج المستخدم وتوصٌف متغٌرات الدراسة وقٌاسها : 

 العلاقة بٌن هٌكل الملكٌة وجودة الأرباح. لاختبارالمتعدد  الانحدارنموذج  استخدامسوؾ ٌتم 

|DACC|= β0 + β1 MGROWNj,t + β2 INSOWNj,t + β3INDVOWNj,t + β4 

GOVOWNj.t  + β5FORGOWNj.t + β6 SIZEj,t  + β7 LEVj,t  + β8 ROAj,t + 

Єj,t  

 حٌث إن :

|DACC|  القٌمة المطلقة للاستحقاقات الاختٌارٌة المقدرة بواسطة نموذج :(Jones)  الأصلى

 كمقٌاس عكسى لجودة الأرباح.

MGROWNj,t :للشركة  ملكٌة الإدارةj  فً الفترةt. 

INSOWNj,t ملكٌة المإسسات للشركة :j  فً الفترةt. 

INDVOWNj,t ملكٌة كبار الملاك الأفراد للشركة :j  فً الفترةt. 

GOVOWNj.t   للشركة  الحكومة: ملكٌةj  فً الفترةt. 

FORGOWNj.t: ملكٌة الأجانب للشركة j  فً الفترةt. 

SIZEj,t حجم الشركة للشركة :j  فً الفترةt. 



- 13 - 
 

LEVj,t   الرفع المالى )نسبة المدٌونٌة( للشركة :j  فً الفترةt. 

ROAj,t ربحٌة الشركة )معدل العائد على الأصول( للشركة :j  فً الفترةt. 

 والتعرٌف الإجرائى لها: ،الانحداروفٌما ٌلى وصفا لمتغٌرات نموذج 

 : المتغٌر التابع -1

 التعرٌف الإجرائى للمتغٌر التابع

 المتؽٌر التابع
 التعرٌؾ الإجرائً للمتؽٌر التابع

 رمز المتؽٌر اسم المتؽٌر

القٌمة المطلقة للاستحقاقات الاختٌارٌة المقدرة  |DACC| جودة الأرباح

كمقٌاس عكسى  .(Jones)بواسطة نموذج 

 لجودة الأرباح.

 المتغٌرات المستقلة )متغٌرات هٌكل الملكٌة(: -2

 التعرٌفات الإجرائٌة للمتغٌرات المستقلة

 التعرٌف الإجرائى للمتغٌر رمز المتغٌر اسم المتغٌر 

 ملكٌة الإدارة
MGROWN 

نسبة إجمالى الأسهم المملوكة من قبل أعضاء مجلس الإدارة 

 فً أسهم الشركة.

 ملكٌة المإسسات
INSOWN 

نسبة إجمالى الأسهم المملوكة من قبل مإسسات ) مثل : البنوك 

، شركات التؤمٌن ، صنادٌق الاستثمار ، صنادٌق المعاشات 

 ،وإتحاد العاملٌن ( فً أسهم الشركة.

ملكٌة كبار الملاك 
 الأفراد

INDVOWN 
 %5نسبة إجمالى الأسهم المملوكة من قبل كبار الملاك ) 

 فؤكثر( الأفراد من خارج الإدارة فً أسهم الشركة.

 ملكٌة الحكومة 
GOVOWN 

نسبة إجمالى الأسهم المملوكة من قبل  الحكومة ) شركات 

 القطاع العام والجهات الحكومٌة ( فً أسهم الشركة.

فى أسهم  الأجانبنسبة إجمالى الأسهم المملوكة من قبل  FORGOWN ملكٌة الأجانب
 الشركة.  

 المتغٌرات الضابطة :  -3

 التعرٌف الإجرائً للمتغٌرات الضابطة

 المتغٌرات الضابطة

رمز  اسم المتغٌر التعرٌف الإجرائً للمتغٌرات الضابطة

 المتغٌر
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 اللوؼارٌتم الطبٌعى لإجمالى الأصول فً نهاٌة العام SIZE حجم الشركة

 إلى إجمالى الأصول فً نهاٌة العام إجمالى الالتزامات LEV نسبة المدٌونٌة )الرفع المالى(

معدل العائد على الأصول      

 ) ربحٌة الشركة(
ROA 

صافى الربح مقسوما على إجمالى الأصول فً نهاٌة 

 العام

 

 :مبررات إضافة المتغٌرات الضابطة إلى نموذج الانحدار 

نظرا لأن هناك عوامل أخرى بخلاؾ هٌكل الملكٌة قد تإثر على حجم الاستحقاق الاختٌارى 

من خلال  الانحداركمقٌاس عكسى لجودة الأرباح المحاسبٌة، فإنه سوؾ تتم الرقابة على خطؤ 

 إضافة مجموعة من المتؽٌرات الضابطة لعزل تؤثٌرها المتوقع على جودة الأرباح، وهى:

ٌمكن أن ٌإثر حجم الشركة على جودة الأرباح، ولكن هذا التؤثٌر ؼٌر محدد : حجم الشركة -1

الكثٌر من الدراسات السابقة على أن حجم الشركة ٌعد  اتفاقالاتجاه، وذلك لأنه على الرؼم من 

فٌما  اختلفتالاختٌارى إلا أنها  الاستحقاقأحد المتؽٌرات الهامة التى ٌمكن أن تإثر على مستوى 

 ,Dechow and Dichev, 2002العلاقة بٌنهما فقد توصلت بعض الدراسات )  تجاهابٌنها حول 

Jiang and Anandarajan, 2009  إلى أن الشركات كبٌرة الحجم قد ٌكون لدٌها دوافع أقل )

ومن ثم  للقٌام بإدارة الأرباح  لأنها تخضع لتدقٌق أكبر من جانب المحللٌن المالٌٌن والمستثمرٌن،

اختٌارٌة أقل من الشركات الصؽٌرة.وفى نفس الإطار وجدت دراسة  استحقاقاتربما ٌكون لدٌها 

الاختٌارى، ومن  الاستحقاق( أن هناك علاقة عكسٌة بٌن حجم الشركة ومستوى 2772)شتٌوي، 

( أن الشركات  Chen et al., 2007ثم علاقة طردٌة مع جودة الأرباح، ومن ناحٌة أخرى ٌرى )

كبٌرة الحجم ربما ٌكون لدٌها فرص أكبر لإدارة الأرباح بسبب تعقد عملٌاتها ووجود صعوبة من 

 Richardson et al., 2001ذلك، وفى ذات السٌاق توصلت دراسة  ) لاكتشاؾقبل المستخدمٌن 

الاختٌارى، ومن ثم علاقة  الاستحقاق( إلى وجود علاقة طردٌة بٌن حجم الشركة ومستوى 

 ودة الأرباح.عكسٌة مع ج

الاختٌارٌة للوفاء  الاستحقاقاتٌمكن أن ٌستخدم المدٌرون   نسبة المدٌونٌة )الرفع المالى(: -2

بمتطلبات شروط عقود المدٌونٌة وعدم الإخلال أو الانتهاك لتلك الشروط، ومن ثم فإن الشركات 

جودة  انخفاض، ومن ثم ذات نسبة المدٌونٌة المرتفعة ربما ٌكون لدٌها دافع أكبر لإدارة الأرباح

الأرباح بسبب أن المدٌرون فى الشركات ٌبنون تعهدات المدٌونٌة على أساس محاسبى. وقد 

 الاستحقاق( أن هناك علاقة طردٌة بٌن نسبة المدٌونٌة ومستوى 2772وجدت دراسة )شتٌوي، 
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طار توصلت الاختٌارى ومن ثم علاقة عكسٌة بٌن نسبة المدٌونٌة وجودة الأرباح، وفى نفس الإ

إلى أن  (Jiang and Anandarajan, 2009 &  Richardson et al., 2001)دراسة 

الاختٌارٌة تكون أكبر فى الشركات ذات نسبة المدٌونٌة المرتفعة، كما أشار )  الاستحقاقات

قٌام الإدارة  احتمالنسبة الرفع المالى كلما أرتفع  ارتفعت( إلى أنه كلما 2700الابٌارى، 

أو  Technical Defaultت إدارة الأرباح، صعودا بهدؾ تجنب العجز الفنى عن السداد بممارسا

دراسة )حمدان  وجدت كما الاقتراضإعادة التفاوض حول شروط عقود  تٌسٌرهبوطا بهدؾ 

تنخفض  أصولها تموٌل فى الدٌون على اعتمادها نسبة ٌزٌد التً الشركات أن (٢١٥٢ ، وأبوعجٌلة

 على ضؽوطًا ( إلى أن الدٌون تمثل2776المالٌة. وأشارت دراسة ) السهلى، تقارٌرها جودة

إلى إدارة  ٌدفعها قد مما المالى تعثرها أو فشلها احتمالٌة ة زٌاد إلى تإدى قد حٌث الأعمال منشآت

 الأرباح. من معٌن مستوى على للمحافظة أرباحها

 اختٌارالشركات التً ٌكون العائد علً الأصول لها منخفض قد تلجؤ إلً العائد علً الأصول:  -3

السٌاسات المحاسبٌة التً تإدي إلى تحسٌن أرباحها، ومن ثم تنخفض جودة الأرباح، فقد توصلت 

( أن الشركات ذات الربحٌة المنخفضة ٌكون لدٌها دافع أكبر نحو Chen et al., 2007دراسة )

 Kothari etجودتها، وعلى العكس من ذلك توصلت دراسة ) نخفاضاإدارة الأرباح، ومن ثم 

al., 2005  الاختٌارٌة للشركة ومستوى أدائها ) مقاسا  الاستحقاقات( إلى وجود علاقة موجبة بٌن

 بمعدل العائد على الأصول(.

 ثانٌا: مجتمع وعٌنة البحث:

ٌتمثل مجتمع البحث فً الشركات المساهمة المدرجة فً سوق الأوراق المالٌة المصرٌة خلال عام 

مختلفاً. وٌتم  اقتصادٌاقطاعاً  07شركة، موزعة علً  220والتً بلػ إجمالً عددها  2772

 عٌنة عشوائٌة من تلك الشركات.  اختٌارفً إتمام الدراسة الحالٌة علً  الاعتماد

 فرضٌات البحث: اختبارثالثاً: نتائج 

 علً النحو التالً: الانحدارفرضٌات البحث فً ضوء نتائج تحلٌل  اختبارٌمكن  

عدم وجود علاقة  معنوٌة  بٌن الملكٌة الإدارٌة والقٌمة المطلقة  أظهرت نتائج تحلٌل الانحدار -0 

وهو ما ٌشٌر إلً عدم وجود تؤثٌر معنوي   للاستحقاقات الاختٌارٌة كمقٌاس عكسى لجودة الأرباح ،

للملكٌة الإدارٌة  فً مراقبة والحد من التصرفات الانتهازٌة التً تقوم بها الإدارة من أجل زٌادة 

ٌمكن رفض الفرضٌة الأولى للدراسة والقائلة بوجود مستوى جودة الأرباح المعلن عنها. وبالتالً 
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 باح.علاقة بٌن الملكٌة الإدارٌة وجودة الأر

علاقة سالبة ومعنوٌة بٌن الملكٌة المإسسٌة والقٌمة المطلقة الانحدار أظهرت نتائج تحلٌل  -2

علاقة موجبة ومعنوٌة بٌن الملكٌة  كمقٌاس عكسى لجودة الأرباح، أى وجود الاختٌارٌة للاستحقاقات

ٌلة الأجل مما طو استثماراتالمإسسات  استثمارات، وهو ما ٌشٌر إلى أن المإسسٌة وجودة الأرباح

 الاختٌارٌولد لدٌها الحافز للرقابة على الشركات والذى ٌإدى بالتبعٌة إلى السٌطرة على حرٌة 

لا ٌمكن رفض ، وبالتالى الإدارى والحد من تلاعب المدٌرٌن وزٌادة جودة الأرباح المحاسبٌة

 ة الأرباح.الفرضٌة الثانٌة للدراسة والقائلة بوجود علاقة بٌن الملكٌة المإسسٌة وجود

عدم وجود علاقة معنوٌة بٌن ملكٌة كبار المساهمٌن الأفراد والقٌمة الانحدار أظهرت نتائج تحلٌل  -0

وهو ما ٌشٌر إلً عدم وجود تؤثٌر  كمقٌاس عكسى لجودة الأرباح ، الاختٌارٌة للاستحقاقاتالمطلقة 

ٌمكن رفض معنوي لملكٌة كبار المساهمٌن على مستوى جودة الأرباح المعلن عنها. وبالتالً 

 .الملاك الأفراد وجودة الأرباح الفرضٌة الثالثة للدراسة والقائلة بوجود علاقة بٌن ملكٌة كبار

بٌن الملكٌة الحكومٌة والقٌمة المطلقة عدم وجود علاقة معنوٌة الانحدار أظهرت نتائج تحلٌل  -4

كمقٌاس عكسى لجودة الأرباح ، وهو ما ٌشٌر إلً عدم وجود تؤثٌر معنوي   الاختٌارٌة للاستحقاقات

ٌمكن رفض الفرضٌة الرابعة للملكٌة الحكومٌة على مستوى جودة الأرباح المعلن عنها. وبالتالً 

 .حكومٌة وجودة الأرباحللدراسة والقائلة بوجود علاقة بٌن الملكٌة ال

عدم وجود علاقة معنوٌة بٌن الملكٌة الأجنبٌة والقٌمة المطلقة  أظهرت نتائج تحلٌل الانحدار -5

كمقٌاس عكسى لجودة الأرباح، وهو ما ٌشٌر إلً عدم وجود تؤثٌر معنوي   الاختٌارٌة للاستحقاقات

ٌمكن رفض الفرضٌة الخامسة تالً للملكٌة الأجنبٌة على مستوى جودة الأرباح المعلن عنها. وبال

 .للدراسة والقائلة بوجود علاقة بٌن الملكٌة الحكومٌة وجودة الأرباح

وٌعرض الجدول التالى ملخص لنتائج اختبار فرضٌات البحث التى تم التوصل إلٌها على ضوء نتائج 

 تحلٌل الانحدار.

 ملخص لنتائج اختبار فرضٌات الدراسة

 الفرضٌة اختبارنتٌجة  أنماط هٌكل الملكٌة  فرضٌات الدراسة 

 رفض الملكٌة الإدارٌة الأولى

 ٌمكن رفضها لا الملكٌة المإسسٌة الثانٌة

 رفضملكٌة كبار المساهمٌن  الثالثة
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 الأفراد

 رفض الملكٌة الحكومٌة الرابعة

 رفض الملكٌة الأجنبٌة الخامسة

 رابعا: تحلٌل النتائج وخلاصة البحث :

 الملكٌة الإدارٌة : -1

نسبة الملكٌة الإدارٌة أن تتقارب  ارتفاعأشارت نتائج الدراسة الحالٌة إلى أنه من المتوقع فً ظل 

أهداؾ الملاك والمدٌرٌن حٌث المدٌرٌن ٌصبحون جزءا من تكالٌؾ أفعالهم وبالتالى ٌنخفض حجم 

هذا ٌتفق مع تؤثٌر تقارب الإختٌارٌة، ومن ثم زٌادة مستوى جودة الأرباح ، و الاستحقاقات

المصالح ) الحافز(. إلا أن هذا التؤثٌر وجد أنه ؼٌر معنوى، وٌرجع الباحث عدم معنوٌة هذا 

نسبة الملكٌة الإدارٌة ،  بانخفاضالتؤثٌر بصورة أساسٌة إلى أن الشركات المساهمة المصرٌة تتسم 

رة على مواجهة ممارسات إدارة وبالتالى فإن هذا المستوى المخفض من الملكٌة لا ٌمنحها القد

حاكم فً المقام الأول عند تشكٌل مجالس  الأرباح. وخاصة أن نسب رأس المال تعد عنصر

 كافة قراراتها. اتخاذالإدارة أو 

 الملكٌة المإسسٌة: -2

علاقة موجبة ومعنوٌة بٌن الملكٌة المإسسٌة وجودة  وجودأشارت نتائج الدراسة الحالٌة إلى 

ٌشٌر إلى قٌام ممثلى المإسسات بدور رقابى فعال على عملٌة التقرٌر المالى  وهو ما الأرباح،

للشركات. وٌرى الباحث أن قٌام المستثمرٌن المإسسٌٌن بدور رقابى فعال على ممارسات إدارة 

ممثلى المإسسات داخل مجلس الإدارة للخبرة المالٌة والمحاسبٌة  امتلاكالأرباح ٌرجع إلى 

المإسسات عن  هذهالمطلوبة لتفهم وتحلٌل وتقٌٌم الممارسات المتعلقة بإدارة الأرباح، واستقلالٌة 

الإدارة ، وبالتالى ٌتوفر لدٌهم الحافز والقدرة على ممارسة رقابة فعالة ومستمرة على قرارات 

عن طرٌق الإدارى والحد من تلاعب المدٌرٌن  الاختٌارلسٌطرة على حرٌة وتصرفات الإدارة ل

 للإدارة. الانتهازيزٌادة مستوى الشفافٌة وتفعٌل آلٌات الحوكمة للحد من السلوك 

 ملكٌة كبار الملاك الأفراد:   -3

 بٌن ملكٌة كبار الملاك و مستوى جودةأشارت نتائج الدراسة الحالٌة إلى وجود علاقة سالبة 

العلاقة ؼٌر معنوٌة . وٌرجع الباحث عدم  هذهالأرباح ، وهو ما ٌدعم تؤثٌر التحصٌن . إلا أن 

 نسبة ملكٌة كبار الملاك . انخفاضمعنوٌة العلاقة إلى 
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 الملكٌة الحكومٌة: -4

معنوي  للملكٌة الحكومٌة على مستوى  وجود تؤثٌر سلبى ؼٌرأشارت نتائج الدراسة الحالٌة إلى 

حٌث أن تحقٌق المنافع والأهداؾ السٌاسٌة تمثل أولوٌة لدى الحكومة مما ٌنعكس  احالأربجودة 

، ففى ظل التؤثٌر السٌاسى وعدم فاعلٌة الرقابة ٌزٌد عدم تماثل المعلومات  على جودة الأرباح

 ومن ثم زٌادة ممارسات إدارة الأرباح.

 الملكٌة الأجنبٌة:  -5

وجود تؤثٌر سلبى ؼٌر معنوى للملكٌة الأجنبٌة ومستوى جودة  أشارت نتائج الدراسة الحالٌة إلى

الأرباح مما ٌشٌر الى أن المستثمر الأجنبى ٌركز على القرارات قصٌر الأجل والتى ٌمكن أن 

نسبة ملكٌة الأجانب  لانخفاضتحقق الربح السرٌع. وٌرجع عدم معنوٌة هذا التؤثٌر بشكل أساسى 

 فى الشركات المساهمة المصرٌة .

 خلاصة الدراسة:

العدٌد من الشركات فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة وروسٌا وؼٌرها من دول العالم،  انهٌارنتٌجة 

حدث نوع من عدم الثقة فً التقرٌر المالى، نتٌجة لما قد تقوم به الإدارة من تؤثٌر علً رقم الربح 

لً حساب الملاك، لأن مصالح المعلن عنه فً التقارٌر المالٌة بهدؾ تعظٌم منافعها الشخصٌة ع

الإدارة ؼالباً ما تتعارض مع مصالح الملاك، وبالتالى تقوم الإدارة بالتؤثٌر علً رقم الربح  من 

التسوٌات المحاسبٌة والتً تمثل نقطة الانطلاق أو من خلال إحداث تؽٌٌرات  استخدامخلال 

 حقٌقٌة فً الأنشطة الرئٌسٌة للمنشؤة. اقتصادٌة

ونتٌجة لأن ما تقوم  به الإدارة من ممارسات للتؤثٌر علً الربح ٌستند إلً الشرعٌة  

بمفهوم  بالاهتمامالقانونٌة والمحاسبٌة والذي قد ٌضر بؤصحاب المصالح بدأت الجهات المهنٌة 

إلى هٌكل الملكٌة باعتباره المحدد الرئٌسى لتكالٌؾ الوكالة، وآلٌة  حوكمة الشركات. وبات ٌنظر

 رٌة لتعزٌز شفافٌة المعلومات للحد من الممارسات الانتهازٌة التً قد تقوم بها الإدارة .ضرو

 الآونةبمفهوم حوكمة الشركات العدٌد من الدراسات السابقة فى  الاهتماموقد دفع هذا         

الأخٌرة نحو محاولة الكشؾ عن مدى علاقة وتؤثٌر آلٌات حوكمة الشركات على جودة الأرباح 

الأعمال وفى مقدمتها آلٌة هٌكل الملكٌة، وتعد الدراسة  لمنشآتفصح عنها بالتقارٌر المالٌة الم

 الحالٌة امتدادا لتلك الدراسات السابقة.
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وتؤتى مساهمة الدراسة الحالٌة من دراسة العلاقة بٌن نمط هٌكل الملكٌة وجودة الأرباح فى        

ؤثٌر خمس أنماط لهٌكل الملكٌة هى: ملكٌة الإدارة ، ت اختبارالشركات المساهمة المصرٌة حٌث تم 

ملكٌة الحكومة وملكٌة الأجانب على جودة الأرباح  الأفراد،ملكٌة المإسسات، ملكٌة كبار الملاك 

الأصلى Jones  نموذج، والتى تم تقدٌرها بواسطة الاختٌارٌة  للاستحقاقاتمقاسة بالقٌمة المطلقة 

شركة وذلك  77مقٌدة ببورصة الأوراق المالٌة المصرٌة مكونة من لعٌنة من الشركات المساهمة ال

 .2772عن عام مالى كامل ٌنتهى فى 

علاقة موجبة ومعنوٌة بٌن الملكٌة المإسسٌة  وقد أشارت نتائج الدراسة الحالٌة إلى وجود       

اح ، وجود ، وجود علاقة موجبة ؼٌر معنوٌة بٌن الملكٌة الإدارٌة وجودة الأرب وجودة الأرباح

، ملكٌة الحكومة ، ملكٌة الأجانب  علاقة سالبة ؼٌر معنوٌة بٌن كلا من ملكٌة كبار الملاك الأفراد

 وجودة الأرباح.
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