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 ملخص:

 بين العلاقة عمى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة اختبار وتحميل أثر إلىتيدف ىذه الدراسة 
 بالبورصة المدرجة لمشركات المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة

تندرج تحت ما يسمى نماذج  والتيالمصرية، ولقد قام الباحث بتطوير نماذج الدراسة المقترحة 
 Moderated، ونماذج الوساطة المعدلة Mediator Variables Modelsالوسيطة  المتغيرات

Mediation models بالبورصة المصريةالشركات غير المالية المدرجة ، وتم التطبيق عمى بيانات 
لقياس  Demerjian et al., 2012وقد تم استخدام نموذج  .2018حتى  2011فترة من خلال ال

حين تم قياس الأداء  فيالقدرة الإدارية، كما تم قياس خسارة اضمحلال قيمة الشيرة كمتغير وىمى، 
، وقياس Abnormal ROAالمالي لمشركات باستخدام معدل العائد غير العادي عمى الأصول 

 .Roychowdhury, 2006الأنشطة الحقيقية باستخدام نموذج إدارة الأرباح ب
أن القدرة الإدارية تؤثر تأثيراً سمبياً عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة وتوصمت الدراسة إلى 

في الشركات المدرجة بالبورصة المصرية، كما أثبتت الدراسة أن الأداء المالي لمشركات ىو القناة 
لاليا يمكن لمقدرة الإدارية أن تؤثر عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة. )المتغير الوسيط( التي من خ

وجود تأثير معدل لممارسات إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية عمى مسار  إلىأً أيضوتوصمت الدراسة 
الوساطة من الأداء المالي لمشركات إلى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة في الشركات المدرجة في 

إدارة الأرباح  تة، وبالإضافة إلى ما سبق توصمت الدراسة إلى أن ممارساالبورصة المصري
بالأنشطة الحقيقية تؤثر عمى العلاقة بين القدرة الإدارية وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة في ضوء 

 المدرجة في البورصة المصرية. الأداء المالي لمشركات

 بالبورصة المدرجة الشركات اىتمام رةنتائج الدراسة التطبيقية، توصي الدراسة بضرو وفي ضوء 
 قيمة يضيف مورد بمثابة ىي الإدارية القدرة أن حيث لممديرين، الإدارية القدرة بتحسين المصرية
 التقارير جودة وعمى الشيرة قيمة اضمحلال خسارة عمى مباشر غير أو مباشر بشكل وتؤثر لمشركة،

 عمى إيجابي تأثير من ليا لما الفعالة، الحوكمة آليات بتطبيق الشركات تشجيع المالية، وضرورة
 عمى لمتأثير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة ممارسات خلال من الشركات مديري تدخل من الحد

 (36) رقم الدولي المحاسبة معيار تعديل ذلك ضرورة إلى بالإضافةالشيرة.  قيمة اضمحلال خسارة
 الشيرة وخسارة قيمة لتحديد الإداري التدخل من لمحد (31) رقم المصري المحاسبة ومعيار

 تنبؤ نموذج بناء تحاول مستقبمية بدراسات لمقيام قيمة الشيرة، وتكثيف جيود الباحثين اضمحلال
 حول المستقبمي لمبحث وسيمة توفر قد الحالية الدراسة كما أن الشيرة، قيمة اضمحلال لخسائر
 .الشيرة قيمة اضمحلال خسائر

بالأنشطة  الأرباحخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، إدارة  القدرة الإدارية،الكممات المفتاحية: 
 .الحقيقية، الأداء المالي لمشركات
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Abstract: 
This study aims to test and analyze the impact of real earning management on 

the relationship between managerial ability and goodwill impairment loss in light 
of the financial performance of companies listed on the Egyptian Stock Exchange. 
The researcher developed the proposed study models, which fall under the so-
called Mediator Variables Models, and Moderated Mediation Models, and these 
models were applied to the data of non-financial companies listed on the Egyptian 
Stock Exchange during the period from 2011 to 2018. The Demerjian et al. (2012) 
model was used to measure managerial ability, the goodwill impairment loss was 
measured as a dummy variable, while the financial performance of companies was 
measured using the Abnormal ROA, and real earning management was measured 
using the Roychowdhury, 2006 model. 

The study found that managerial ability has a negative impact on the goodwill 
impairment loss in companies listed on the Egyptian Stock Exchange, the study 
also demonstrated that the financial performance of companies is the channel 
(mediator variable) through which managerial ability can affect the goodwill 
impairment loss. The study also found a moderating effect of real earnings 
management practices on the mediation path from companies' financial 
performance to goodwill impairment loss in companies listed on the Egyptian 
Stock Exchange. In addition, the study found that real earnings management 
practices affect the relationship between managerial ability and goodwill 
impairment loss in light of the financial performance of companies listed on the 
Egyptian Stock Exchange. Therefore, in light of the empirical results of the current 
study, the study recommends the need 

In light of the empirical results of the study, the study recommends that 
companies listed on the Egyptian Stock Exchange should pay attention to 
improving the managerial ability of managers, as managerial ability is a resource 
that adds value to the company, and directly or indirectly affects the goodwill 
impairment loss and the financial reporting quality. The study also recommends the 
need to encourage companies to implement effective governance mechanisms, as 
they have a positive impact on reducing the intervention of company managers 
through real earnings management practices to influence the goodwill impairment 
loss. In addition, it is necessary to amend International Accounting Standard No. 
(36) and Egyptian Accounting Standard No. (31) to limit the intervention of 
company managers to determine the value of goodwill and the goodwill 
impairment loss. Researchers should intensify their efforts to conduct future studies 
that attempt to build a predictive model for goodwill impairment losses, and the 
current study may provide a means for future research on goodwill impairment 
losses. 
Keywords: Managerial Ability, Goodwill Impairment Loss, Real Earnings 
Management, Financial Performance of Companies. 
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 مقدمة ومشكمة البحث:1-
 المتحدة الولايات أدخمت أن منذ كبيراً  اىتماماً  الشيرة قيمة لخسارة اضمحلا اجتذبت قضية لقد
عام  في FASB المالية المحاسبة معايير إصدار مجمس خلال من الشيرة قيمة اضمحلال مدخل
 "الشيرة والأصول غير الممموسة الأخرى"، وعمى (142)معيار المحاسبة المالية رقم  2001
معيار المحاسبة  1998 عام في( IASB) الدولية المحاسبة معايير مجمس أصدر الدولي المستوى
، ومعيار التقرير المالي  2009، وسنة 2004سنة "اضمحلال الأصول" والمعدل  (36)الدولي 

 (31)، ومعيار المحاسبة المصري رقم (IFRS 3, 2004)"تجميع الأعمال"  (3)الدولي رقم 
وسنة  2019، وسنة 2015سنة  فيوالمعدل  2006"اضمحلال قيمة الأصول" الصادر سنة 

 الموضوعات من الشيرة قيمة وخسارة اضمحلال الشيرة عن المحاسبة ممارسات وتعتبر. 2023
 يؤثر مما الشركات إدارة جانب من التقديرات من العديد الممارسات ىذه تتضمن حيث الأىمية، بالغة
أشار  ولقد. المالية قوائميا في شيرة تحمل التي لمشركات المالية القوائم في القيم وعدالة صدق عمى
 قيمة اضمحلال خسارة أن إلى (31) رقم المصري المحاسبة ومعيار (36) الدولي المحاسبة معيار
 عمييا الموزع لمنقد المولدة لموحدة للاسترداد القابمة القيمة عن الدفترية القيمة زيادة من تنشأ الشيرة
عن اضمحلال  المحاسبة ممارسات بأن (Hayn & Hughes, 2006)وترى دراسة  .الشيرة قيمة
 المسؤولية من مزيداً  باضمحلال قيمة الشيرة تضع المعايير ذات الصمة بموجب الجديدة الشيرة قيمة
 عممية في دوراً ميماً  تمعب الإدارة أن إلى يشير مما لمشيرة، العادلة القيمة لتحديد المديرين عمى
 قيمة في حالة وجود اضمحلال في الشيرة قيمة اضمحلال خسارة وحجم لمشيرة العادلة القيمة تحديد

 الشيرة. 
الحالية عمى قضية خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، لما ليذه القضية من أىمية وتركز الدراسة 

 وبالتالي لمشركة، العمومية الميزانية مبمغاً كبيراً من الشيرة تمثل بالغة وذلك للأسباب التالية: أولا:
 ,Wen & Moehrle)، وأكدت دراسة (Boennen & Glaum, 2014)لمشركة  ميم أصل فيي

 فيغير الممموسة  الأصولعمى أن الشيرة تعتبر أحد الأصول البارزة وغالبا ما تكون أكبر  (2016
 التدفقات تقييم عند الرئيسية المدخلات من الشيرة تقييم الميزانيات العمومية لمشركات. ثانياً: يعتبر

 لشيرةا معمومات المستثمرون ويستخرج ،(Hayn & Hughes, 2006)لمشركة  المستقبمية النقدية
الدولي  المحاسبة معيار يتطمب ثالثا: .لمشركة الممموسة غير الأصول بشأن مناسبة تصورات لتكوين
 يكون الشيرة سنوياً، وحينما قيمة اضمحلال اختبار (31) رقم المصري المحاسبة ومعيار (36) رقم
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 الشيرة ليا خصصت التي لمنقد المولدة الوحدة قيمة اضمحلال احتمالية عمى دلالة أو مؤشر ىناك
 .(Filip et al., 2015) الشركة قيمة لانخفاض حساسية الأصول أكثر تعتبر سنويا، فإن الشيرة

 عمميات من القيمة استخلاص عمى الإدارة قدرة عدم الشيرة قيمة خسارة اضمحلال رابعاً: تعكس
 في الشركة لأداء رئيسي مؤشر بمثابة الشيرة قيمة تعد خسارة اضمحلال خامسا:. السابقة الاستحواذ
 ,.Li et al)السابقة  الاستحواذ لعمميات المتوقعة الفوائد تحقيق في الفشل عن الناجم المستقبل

2011; Johnston et al., 2018).  خسارة اضمحلال قيمة الشيرة  إلىسادسا: ينظر المستثمر
ويستنتج أن خسارة عمى أنيا أخبار أو معمومات سيئة ويتفاعل مع ىذه الأخبار بشكل سمبي 

لمشركة، وىذا يؤثر عمى  المستقبمي الأداءبمثابة مؤشر عمى انخفاض  ىياضمحلال قيمة الشيرة 
 . سابعا: أن(Satt & Chetioui, 2017; Alshehabi et al., 2021)القيمة السوقية لمشركة 

 المحاسبية والبدائل الخيارات من مجموعة توفر الشيرة قيمة باضمحلال الصمة ذات المعايير
 الأداء لتحسين لممديرين انتيازية فرصة يتيح مما الشيرة، قيمة اضمحلال خسارة لتحديد لممديرين
 ,.Caruso et al)الأرباح  إدارة ممارسات خلال من لممستخدمين مضممة بصورة لمشركة الحالي

2016; Johnston et al., 2018; Huang et al., 2020; Albersmann et al., 2020) .
السنوات  فيالذي حدث  Business Combinationsتجميع الأعمال  فيوأخيرا، التزايد المتنامي 

 خسائر وأصبحت كبير قيمة الشيرة بشكل في، وتزايد معو تكرار حدوث الاضمحلال الأخيرة
اقتصادياً، مما تزايد معيا المخاوف فيما يتعمق بصدق وعدالة  ميمة أحداثاً  الشيرة قيمة اضمحلال

 ;Darrough et al., 2014) قوائميا المالية فيتحمل شيرة  التيالقوائم المالية لمشركات  فيلقيم ا

Albersmann et al., 2020). 
الأدب المحاسبي التي تناولت قضية خسارة اضمحلال  فيالسابقة  الدراسات تصنيف ويمكن
كز عمى قضية القيمة الملاءمة تيارين من الدراسات: التيار الأول من الدراسات ر  إلىقيمة الشيرة 

لمعمومات خسائر اضمحلال قيمة الشيرة؛ ومدى تأثير معمومات خسائر اضمحلال قيمة الشيرة 
 فيعمى قرارات المستثمرين  اعمى سوق الأوراق المالية وعمى خصائص الشركة المختمفة وانعكاساتي

 e.g. Boennen & Glaum, 2014; Schatt et al., 2016; Knauer)سوق الأوراق المالية 

& Wöhrmann, 2016; Satt & Chetioui, 2017; Gros & Koch, 2020; Han & 

Tang, 2020; Han et al., 2021; Alshehabi et al., 2021; Amel-Zadeh et al., 

، والتيار الثاني من الدراسات السابقة ركز عمى محددات خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وأن (2023
ل قيمة الشيرة لا ترتبط فقط بالعوامل أو المؤشرات المتعمقة بانخفاض القيمة خسارة اضمحلا
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ذلك الشيرة مثل المبيعات، والتدفقات النقدية التشغيمية، والعائد عمى  فيبما  للأصولالاقتصادية 
تشير  والتيالقيمة الدفترية. ولكن ىناك مجموعة أخرى من المتغيرات  إلىالأصول، والقيمة السوقية 

الأرباح، وحجم  إدارة، وممارسات الإدارةمثل معدل دوران  والإدارةالدوافع عمى مستوى الشركة  إلى
 e.g. Darrough el al., 2014; Korošec)وسمعة المدير التنفيذي  وأداءالشركة، ومديونية الشركة، 

et al., 2016; Brands, 2016; Sun, 2016; Stenheim & Madsen, 2016; Hassine & Jilan, 

2017; Johnston et al., 2018; Killins et al., 2021; Huang & Xiong, 2022) ، ولذلك قسمت
متغيرات مرتبطة بالأداء الاقتصادي لمشركة  إلىىذه العوامل الأدب المحاسبي  فيالسابقة الدراسات 

بالاىتمام  داريةالإوالشركة. ولم تحظى القدرة  الإدارةومتغيرات أخرى مرتبطة بالحوافز عمى مستوى 
 تؤثر عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة.  التيالكاف من قبل الدراسات السابقة كأحد العوامل 

من منظور محاسبي بأنيا مدى  الإداريةالقدرة  (Demerjian et al., 2012)ولقد عرف 
لنظرية المستويات من الموارد الاقتصادية المتاحة لمشركة، ووفقا  الإيراداتتوليد  فيكفاءة المديرين 

عمى فيم الوضع الاقتصادي لمشركة،  ةأن قدرة الإدار  Upper Echelons Theoryالعميا 
دارةلمشركة، وتكوين  المستقبمي والأداءالصناعة، وتقييم الفرص المستقبمية  فيوالظروف المحيطة   وا 

تمكنيم من  التيلخبرات العديد من الميارات وا الإدارةموارد الشركة بكفاءة، تتطمب أن يمتمك فريق 
 & Hambrick)تحقيق الكفاءة الاقتصادية لمشركة فيتساىم  التي تاتخاذ العديد من القرارا

Mason, 1984; Hambrick, 2007) .دراسة وترى (Demerjian et al., 2012) بأن 
 شركاتيم ويديرون أفضل، قرارات ويتخذون العمل، فرص أفضل بشكل يتوقعون قدرة الأكثر المديرين
 القدرة حول أخرى دراسات قدرة. وتوثق الأقل بالمديرين مقارنة المساىمين، فوائد لتعظيم أفضل بشكل

 فوائد المساىمين لتعظيم بشكل أفضل لمدخل تمييد قد يحققون قدرة الأكثر المديرين أن الإدارية
(Demerjian et al., 2015)التجنب ممارسات انخفضتالإدارية، كمما  القدرة زادت كمما ، وأنو 

، كمما الإداريةوكمما زادت القدرة  ،(Prakosa & Sari, 2019) الشركة في تحدث التي الضريبي
 الأرباح إدارة بممارسات المديرين قيام بسبب تحدث لا قد العلاقة ىذه أن إلا ،الأرباحزادت جودة 

(Demerjian et al., 2013)،  تؤثر عمى أتعاب المراجعة وقرار المراجع  الإداريةوأن القدرة
وتشير الدراسات  .(Krishnan & Wang, 2015)بشأن الحكم عمى استمرارية المنشأة  الخارجي
لى أىمية القدرة  في الإداريةتأثير القدرة  إلىالسابقة  ومدى تأثيرىا  الإداريةالعديد من المجالات، وا 

     رىا عمى قيمة الشركة. تنعكس بدو  والتيالشركة  إدارةعمى قرارات 
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 أداء في انخفاض إلى تشير سمبية أخبار أنيا عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة إلى ويُنظر
يكون  الشركات فإن ، وبالتالي،(Satt & Chetioui, 2017; Alshehabi et al., 2021) الشركة
والسؤال المثير . (Li et al., 2011)الشيرة  قيمة اضمحلال خسائر تقميل أو لمنع دوافع لدييا

 خسائر تقميل أو منع أو تجنب العالية الإدارية القدرات أصحاب المديرين للاىتمام ىو: ىل بإمكان
وخسارة  الإداريةتتناول العلاقة بين القدرة  التيأفضل؟ وتندر الدراسات  بشكل الشيرة قيمة اضمحلال

دارةالمالي لمشركات كم الأداءضوء  فياضمحلال قيمة الشيرة   بالأنشطة الأرباح تغير وسيط، وا 
 أن تفترض الدراسة الحالية سابقة، دراسات إلى واستناداً  كمتغير مُعَدِل ليذه العلاقة. الحقيقية
 اضمحلال خسائر من أفضل بشكل يقممون أو يمنعون العالية الإدارية القدرات أصحاب المديرين

ويعتبر الاعتراف بحجم خسارة  .قدرة الأقل بالمديرين مقارنة كفاءة أكثر إدارة خلال من الشيرة قيمة
، فوفقا الإداريةتخضع لمحكم الشخصي لممديرين وقدراتيم  التياضمحلال قيمة الشيرة من القرارات 

 التدخل من ، يوجد نوعين(31) رقم المصري المحاسبة ومعيار (36) الدولي رقم المحاسبة لمعيار
 الذى لمنقد المولد )الأصول( الأصل تحديد الشيرة، الأول: ىو لاضمحلا خسارة قيمة لتحديد الإداري
 القيمة عمى لمحصول المطموبة قياس العناصر ىو والثاني: )عمييا(، عميو الشيرة قيمة ستتوزع
 فإن لذلك ونتيجة النقد، وحدات توليد أو وحدة من المتوقعة المستقبمية النقدية لمتدفقات الحالية
 Earnings Management الأرباح لإدارة لممديرين جديدة طرقاً  توفر ربما الشيرة محاسبة

(AbuGhazaleh et al., 2011; Ramanna and Watts, 2012; Huang & Sun, 

 بموجب التقديرية السمطة العالية الإدارية القدرات أصحاب المديرون يستغل . لذلك يمكن أن(2017
 الشيرة قيمة اضمحلال تأخير أو لتجنب أفضل بشكلالشيرة  قيمة باضمحلال الصمة ذات المعايير
 التيقد لا تعبر قيمة خسارة اضمحلال الشيرة  وبالتاليالشيرة،  قيمة اضمحلال خسارة من لأو التقمي

 ىذه الحالة عن الوضع الحقيقي لمشركة. فيتفصح عنيا الشركة 
 ,e.g. Beatty and Weber) المحاسبية المعايير ومعظم الدراسات السابقة تناولت تأثير

2006; Johnson et al., 2021)والحوكمة ، (e.g. Albersmann and Quick, 2020; 

Glaum et al., 2018)، والحوافز الإدارية والخصائص (e.g. Chung and Hribar, 2021; 

Filip et al., 2021) القدرة  تأثير تتجاىل الدراسات ىذه ولكن الشيرة، قيمة عمى خسارة اضمحلال
عمى  الإداريةولقد تناولت دراسات قميمة تأثير القدرة  .الشيرة قيمة اضمحلال خسارة عمى الإدارية

 ;Sun, 2016; Moura et al., 2019; Huang et al., 2020)خسارة اضمحلال قيمة الشيرة 
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Huang and Xiong, 2022) وكانت نتائج ىذه الدراسات متباينة، حيث وجدت بعض الدراسات ،
ليا تأثير سمبي عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وأكدت ىذه الدراسات عمى أن  الإدارةرة أن القد
 من الحد أو منع في ميماً  دوراً  يمعبون العالية الإدارية القدرات أصحاب المديرين أن تشير إلى الأدلة

عدم وجود تأثير معنوي سمبى  الأخرىحين ترى بعض الدراسات  فيالشيرة،  قيمة خسارة اضمحلال
 الإداريةعمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وبافتراض وجود علاقة سمبية بين القدرة  الإداريةلمقدرة 

 من تؤثر التي القناة ىي ما وىو: أىمية ذو وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، فيناك سؤال آخر
 خسارة اضمحلال أن إلى وبالنظر يرة؟خسارة اضمحلال قيمة الش عمى الإدارية القدرة ىذه خلاليا
 Excess زائدة عوائد لتوليد المكتسبة الأصول قدرات في تدىور ىناك يكون عندما تنشأ الشيرة قيمة

Returns العالية الإداريةأصحاب القدرات  يقول بأن المديرين الطبيعي المنطقو .متوقع ىو كما 
 احتمالية تقميل وبالتالي متوقعة، زائدة عوائد لتحقيق أفضل بشكل المكتسبة الأصول تشغيل يمكنيم

المديرين  ذات الشركات أن الدراسات بعض وجدت الواقع، وفي .الشيرة قيمة خسارة اضمحلال
 ,e.g. Demerjian et al., 2013; Lee)أعمى  عوائد تحقق العالية الإدارية القدرات أصحاب

 إيجابي لمشركة يرتبط بشكل المالي الأداء، وتأسيسا عمى ذلك، وجدت ىذه الدراسات أن (2018
المالي ىو القناة )المتغير  الأداء، وعميو تفترض الدراسة الحالية أن الإدارةالإدارية لفريق  بالقدرة

 أن تؤثر عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة.  الإداريةمن خلاليا يمكن لمقدرة  التيالوسيط( 
 الأداءضوء  فيقيمة الشيرة  لوخسارة اضمحلا الإداريةة ونظراً لأىمية تناول العلاقة بين القدر 

قد تؤثر عمى  التي ةلمشركات، فمن الضروري دراسة العوامل أو المتغيرات المُعَدِلة أو المتفاعم يالمال
المالي لمشركات، وذلك  الأداءضوء  فيوخسارة اضمحلال قيمة الشيرة  الإداريةالعلاقة بين القدرة 

خسارة اضمحلال  فيتؤثر  التيتصور شامل لحقيقة العوامل أو المتغيرات  ىإلحتى يمكن التوصل 
 بين العلاقة قد تكون مؤثرة عمى التيالمتفاعمة  أو المُعَدِلة قيمة الشيرة، ومن أىم ىذه المتغيرات

 الأرباح إدارة ىي لمشركات المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة
 إدارة قيام خلال من تكون الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة ممارسة أن حيث الحقيقية. بالأنشطة
 والتشغيمية والتمويمية الاستثمارية الأنشطة تخص التي القرارات توقيت في والتحكم بالسيطرة الشركة
 إلى لموصول لمشركة الفعمية الأرباح في تأثير إحداث عميو يترتب مما الأرباح، تعديل بغية

 عمى المباشر التأثير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة لممارسة ويكون الأرباح، من المستيدف
دارة التشغيمية، النقدية التدفقات  الأداء في تحسن ىناك أن تُظير الحقيقية بالأنشطة الأرباح وا 
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 الاقتصادي للأداء قيةالحقي غير الصورة تُظير الوقت نفس وفى إيجابية بصورة الشركة في الإداري
 ;Korošec et al., 2016; Huang & Sun, 2017)الحالية  المحاسبية الفترة خلال لمشركة

Johnston et al., 2018; Albersmann et al., 2020).  بعض وجدتونقد 
 ;AbuGhazaleh et al., 2011; Korošec et al., 2016; Huang & Sun,2017)الدراسات

Glaum et al., 2018) الاعتراف  إلى تميل المتوقعة غير المرتفعة الأرباح ذات الشركات أن
 قرارات في التقدير ىذا يؤدي الأرباح. وقد إدارةلمقيام بممارسات  بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة

 وخسارة اضمحلال قيمة الإدارية القدرة بين العلاقة إضعاف إلى الشيرة قيمة خسارة اضمحلال
 المديرين لدى يكون فقد الاستثمار، لقرارات ميمة معمومات توفر الأرباح ونظراً لأن. ةالشير 

 Albersmann et)الشخصية  لممصمحة أو لممساىمين سواء الأرباح لإدارة قوية حوافز التنفيذيين

al., 2020). 
 الدوافع ذات الأرباح دليلًا نظرياً وتجريبياً عمى أن إدارة (Degeorge et al., 1999)ولقد قدم 

 . عمىEarnings Thresholdsمختمفة  حدود الأرباح تتجاوز عندما تحدث أن يمكن المختمفة
 خيارات لدييا التي لمشركات التنفيذيين المديرين أن (Iatridis, 2015) وجدت دراسة المثال، سبيل
 لزيادة أنشطة واستثمارات معينة فيالشركة الراكدة  موارد انتيازي بشكل يوجيون قد كبيرة نمو

 ببساطة تكون أن يمكن الأرباح إدارة أن يعني ىذا .المساىمين عوائد حساب عمى الشخصية سمعتيم
أن  (Kuang, 2022)في المقابل، وجدت دراسة  .التنفيذيين لممديرين الذاتية المصمحة سموك بسبب

ن الفترات المحاسبية السابقة، أو ما يعرف المحاسبية ع الأرباحالمديرين يميمون إلى تجنب انخفاض 
، وأن لدى المديرين الرغبة في Negative Earnings Surpriseبمفاجئة تحقيق العوائد السمبية 

تحقيق الحد الأدنى من الأرباح لمحفاظ عمى أداء الشركة الحالي ومقابمة تنبؤات المحممين الماليين، 
ارسات إدارة الأرباح الحقيقية لتحقيق الأرباح المستيدفة ولذلك ليس من المفاجئ قيام المديرين بمم

 Jiraporn)وذلك لاعتماد أصحاب المصالح عمى ذلك في تقييم أداء إدارة الشركة. وأظيرت دراسة 

et al., 2008) إلى النتيجة ىذه وتشير الشركة، وقيمة الأرباح إدارة بين إيجابية علاقة وجود عن 
لممساىمين والجميور لأنيا تحسن من القيمة المعموماتية  أيضاً  مفيدة تكون أن يمكن الأرباح إدارة أن

الفترة المحاسبية الحالية عن طريق نقل المعمومات الخاصة لممساىمين والجميور.  فيللأرباح فقط 
الأرباح  لإدارة ممارسات ظل وجود فيالأدب المحاسبي أنو  فيومع ذلك، وجدت بعض الدراسات 

 الفترات خلال الأساسي الأداء تعكس لا عنيا المفصح الشركات عوائد فإن ية،بالأنشطة الحقيق
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عمى سبيل المثال، وجدت . عنيا المفصح الشيرة قيمة اضمحلال خسارة وكذلك بالتقرير، المشمولة
 أرباح لدييا التي الشركات أن (AbuGhazaleh et al., 2011; Glaum et al., 2018)دراسة 
إدارة الشركة  تقوم أن المرجح من الاضمحلال قبل متوقعة غير طبيعية أو غير( ة)أو منخفض عالية

وبالمثل، وجدت  .الأرباح إدارةالشيرة من خلال ممارسات  تقدير خسارة اضمحلال قيمة فيبالمبالغة 
 عرضة أكثر ىم العالية الإدارية القدرات أصحاب المديرين أن (Demerjian et al., 2020)دراسة 

 Demerjian)دراسة  أن من الرغم الأرباح المحاسبية والحقيقية، عمى إدارة ممارسات في للانخراط

et al., 2013) أن  إلا الأرباح، وجودة الإدارية القدرة بين إيجابية علاقة ىناك أن عمى دليلا قدمت
بالأنشطة الحقيقية. وتوصمت  الأرباحىذه العلاقة قد لا تحدث بسبب قيام المديرين بممارسات إدارة 

 فقط تحديدىا يتم أن خسارة اضمحلال قيمة الشيرة لا إلى (Albersmann et al., 2020)دراسة 
 ذات العوامل من الاقتصادية المحددة لخسارة اضمحلال قيمة الشيرة وغيرىا العوامل خلال من

 ,.Filip et al)يرت دراسة الحقيقية. ولقد أظ الأرباح إدارةبممارسات  أيضا تتأثر بل الصمة،

2015; Caruso et al., 2016; Albersmann et al., 2020) العادلة القيمة تحديد أن عممية 
الشيرة قد أتاحت  قيمة في اضمحلال وجود حالة في الشيرة قيمة اضمحلال خسارة وحجم لمشيرة

لأصحاب المصالح من خلال فرصة انتيازية لممديرين لتحسين الأداء الحالي لمشركة بصورة مضممة 
 اضمحلال خسارة تعكس أن يمكن لا الحالة، ىذه ممارسات إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية. وفي

 تنطوي التي الشركات شيرة لأرصدة الاقتصادية القيم في الاضمحلال بصورة حقيقية الشيرة قيمة
 تشويو إلى بالأنشطة الحقيقيةممارسات لإدارة الأرباح  وجود يؤدي المحققة. وقد العوائد عمييا

قد تؤثر  لذلك،. الشيرة قيمة وخسارة اضمحلال المالي والأداء الإدارية القدرة بين الجوىرية العلاقات
وخسارة اضمحلال قيمة  الإدارية القدرة بين ممارسات إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية عمى العلاقة

 المالي لمشركات. الأداء ضوء الشيرة في
 التالية: الأسئمة فيوفى ضوء ما تقدم، يمكن صياغة مشكمة البحث 

 عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة؟ الإداريةىل يوجد أثر لمقدرة  1-
 وخسارة الإدارية ىل يوجد أثر للأداء المالي لمشركات كمتغير وسيط في العلاقة بين القدرة 2-

 الشيرة؟ قيمة اضمحلال
 وخسارة الإدارية القدرة بين بالأنشطة الحقيقية كمتغير مُعَدِل عمى العلاقة الأرباح إدارةما ىو أثر  3-

 المالئ لمشركات؟  الأداءضوء  فيالشيرة  قيمة اضمحلال
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 أىداف البحث: 2-
 عمى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة دراسة واختبار أثر فييتمثل اليدف الرئيسي لمبحث 

 المدرجة لمشركات المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة
 المصرية. بالبورصة

 الفرعية تتمثل فيما يمي: الأىدافويُشتق من اليدف الرئيسي مجموعة من 
 عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة. الإداريةاختبار أثر القدرة 1- 
 وخسارة الإدارية اختبار أثر الأداء المالي لمشركات كمتغير وسيط في العلاقة بين القدرة 2-

 الشيرة. قيمة اضمحلال
 وخسارة الإدارية القدرة بين بالأنشطة الحقيقية كمتغير مُعَدِل عمى العلاقة الأرباح إدارةاختبار أثر  3-

 المالئ لمشركات.  الأداءضوء  فيالشيرة  قيمة اضمحلال
 أىمية البحث: 3-

 :الأىمية العممية 1-3
 بالأنشطة الأرباح إدارة تناولت دراسة واختبار أثر التييستمد البحث أىميتو من ندرة البحوث 

 المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى الحقيقية
تناولت محددات  التيلمشركات، كما يستمد البحث أىميتو الأكاديمية من أنو يمثل امتداد لمدراسات 

 دراسات: متميزين ىما بحثيين بين مسارين الحاليخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، حيث يربط البحث 
 توسع حديد،الت وجو عمى. المحاسبة في الشيرة قيمة اضمحلال وأدبيات الإدارة في الإدارية القدرة
 البحث في وتساىم المختمفة الشركة خصائص عمى الإدارية القدرة تأثير حول الأدبيات الدراسة ىذه

عمم  حد الشيرة عمى محاسبة في رئيسي بحثي تيار وىو الشيرة، قيمة اضمحلال بمحددات المتعمق
تتناول اختبار أثر إدارة الأرباح  التيبيئة الأعمال المصرية  فيالأولى  الدراسة ىي وىذه الباحث،

بالأنشطة الحقيقية عمى العلاقة بين القدرة الإدارية وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة في ضوء الأداء 
 قيمة بخسارة اضمحلال التنبؤ بنماذج المتعمقة الأدبيات في المالي لمشركات. ويساىم البحث الحالي

 الإدارية القدرة بين العلاقة عمى الحقيقية بالأنشطة رباحالأ إدارة وتحميل أثر خلال اختبار الشيرة من
 لا الدراسة ىذه أن من الرغم وعمى لمشركات، المالئ الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة
 وسيمة توفر قد الدراسة ىذه نتائج أن إلا الشيرة، قيمة لخسائر اضمحلال تنبؤ نموذج بناء تحاول
 الشيرة. قيمة خسائر اضمحلال حول المستقبمي لمبحث
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 الأىمية العممية: 2-3
ومن المنظور العممي، يأمل الباحث أن تكون نتائج ىذا البحث مفيدة لمشركات من خلال أن 

تؤثر عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة قد تحسن من الأداء  التيدراسة وتحديد العوامل والمحددات 
السوق. وبالنسبة  فيالمستقبمي لمشركة، وىذا يؤثر عمى القيمة السوقية لمشركة وقدرتيا التنافسية 

 إلى لأصحاب المصالح، يتوقع الباحث أن تكون نتائج ىذا البحث مفيدة ليم من خلال التوصل
الشيرة، ومن ثم  قيمة اضمحلال خسارة في تؤثر التي لمتغيراتا أو العوامل لحقيقة شامل تصور
 اضمحلال خسارة قيمة الشيرة، وأن تعبر قيمة اضمحلال خسارة وحجم لمشيرة العادلة القيمة تحديد
 إيجابيالمشركة، مما ينعكس  الحقيقي الوضع عن الحالة ىذه في الشركة عنيا تفصح التي الشيرة

المصالح. وبالنسبة لمجيات المنوطة بتطوير المعايير،  أصحابمن قبل  تعمى عممية اتخاذ القرارا
يأمل الباحث أن تسمط نتائج ىذه البحث الضوء عمى مدى توافق الممارسات المحاسبية لقرار 
الاعتراف بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة مع المعايير ذات الصمة بالشيرة واضمحلال قيمة الشيرة 

عتراف بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، ومن ثم العمل عمى تقديم مع تحديد محددات قرار الا
عممية لتحسين الممارسات العممية المتعمقة بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة عمى أسس  تإسياما

 عممية وعممية.   
 حدود البحث: 4-

 :يمي فيما البحث حدود تتمثل
 قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية رةالقد بين يقتصر البحث الحالي عمى دراسة واختبار العلاقة 1-

دارة وسيط، كمتغير لمشركات المالي الأداء ضوء في الشيرة  كمتغير الحقيقية بالأنشطة الأرباح وا 
التي يمكن أن تؤثر عمى ىذه  ىالعلاقة، ويخرج عن نطاق البحث الحالي العوامل الأخر  ليذه مُعَدِل

 الشركات. العلاقة مثل عدم التأكد في بيئة الأعمال وحوكمة
 خلال المصرية المدرجة بالبورصة المالية غير الشركات من عينة عمى التطبيقية الدراسة تقتصر 2-

 عمى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة أثر واختبار لدراسة 2018 عام إلى 2011 عام من الفترة
 المدرجة لمشركات المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة

 المصرية.  بالبورصة
 .البحث وعينة مجتمع اختيار وبضوابط الدراسة بحدود مشروطة الحالي البحث نتائج تعميم 3-
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 منيجية البحث: 5-
 مراجعة في الاستنباطي المنيج من أجل تحقيق أىداف البحث، سوف يعتمد الباحث عمى

 وعمى لمتوصل إلى الفروض الخاصة بالبحث، وذلك البحث بموضوع يتعمق فيما المحاسبي الأدب
 الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة وتفسير وتحميل لدراسة الاستقرائي المنيج

 خلال من بإدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية وذلك تأثرىا ومدى لمشركات المالي الأداء ضوء في
 التقارير وتحميل لفحص Content Analysis المحتوى حميلت أسموب عمى تعتمد تطبيقية دراسة
 عام من الفترة خلال المصرية بالبورصة المدرجة المالية غير الشركات من لعينة السنوية المالية
العلاقات بين متغيرات  وقياس لدراسة نماذج وتطوير بناء لغرض ، وذلك2018 عام إلى 2011
 . الدراسة فروض واختبار الدراسة

 خطة البحث: 6-
من منطمق مشكمة البحث، ولتحقيق أىدافو، واختبار فروضو، والإجابة عمى أسئمة مشكمة 

 البحث، وفى ضوء حدود البحث، سوف يستكمل البحث عمى النحو التالي:
 الإطار النظري لمبحث. 1-6
تحميل الدراسات السابقة بشأن العلاقة بين القدرة الإدارية وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة  2-6

 واشتقاق الفرض الأول لمبحث.
 بين العلاقة في وسيط كمتغير لمشركات المالي الأداء تحميل الدراسات السابقة الخاصة بأثر 3-6
 الثاني لمبحث.الشيرة واشتقاق الفرض  قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة
 عمى مُعَدِل كمتغير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة تحميل الدراسات السابقة الخاصة بأثر 4-6

لمشركات واشتقاق  المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة
 الفرض الثالث لمبحث.

 .التطبيقية الدراسة 5-6
 .المستقبمية البحث ومجالات والتوصيات النتائج 6-6
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 الإطار النظري لمبحث: 1-6
 طريقة القياس: -خسارة اضمحلال قيمة الشيرة: المفيوم  1-1-6

وجدلًا كبيراً منذ عدة عقود  تجتذب اىتماماً  الشيرة قيمة اضمحلال خسارة قضيةلا زالت 
قائمة المركز  في. وتعتبر الشيرة أحد الأصول اليامة (Lohrey et al., 2017)ماضية وحتى الآن 

المالي لمشركات، وغالبا ما تكون أكبر الأصول غير الممموسة في الميزانيات العمومية لمشركات 
(Wen & Moehrle, 2016) ويعتبر تقييم الشيرة من المدخلات الرئيسية عند تقييم التدفقات .

ويعتمد المستثمرون عمى معمومات  ،(Hayn & Hughes, 2006)النقدية المستقبمية لمشركات 
أنيا تُعد  إلى بالإضافةالشيرة لتكوين تصورات مناسبة بشأن الأصول غير الممموسة لمشركات، 

الشيرة  قيمة اضمحلال خسارة مؤشر رئيسي لأداء الشركة. ولقد ركز الأدب المحاسبي عمى قضية
الشيرة، حيث  قيمة ، واستبدالو بمدخل اضمحلالمنذ أن تم استبعاد مدخل استنفاد الشيرة سنويا

 المحاسبة معايير مجمس عن طريق قيام الشيرة قيمة اضمحلال بتقديم مدخل المتحدة الولايات قامت
"الشيرة والأصول غير  (142)معيار المحاسبة المالية رقم  بإصدار 2001عام  في FASB المالية

 عام في( IASB) الدولية المحاسبة معايير مجمس أصدر الدولي الممموسة الأخرى". وعمى المستوى
، 2009، وسنة 2004"اضمحلال الأصول" والمعدل سنة  (36)معيار المحاسبة الدولي  1998

. وتعتبر مصر من (IFRS 3, 2004)"تجميع الأعمال"  (3)ومعيار التقرير المالي الدولي رقم 
 (29)إصدار معيار المحاسبة المصري رقم  تبنت معايير المحاسبة الدولية، فقد تم التيالدول 

، ومعيار 2023وسنة  2019، وسنة 2015سنة  فيوالمعدل  2006"تجميع الأعمال" الصادر سنة 
سنة  فيوالمعدل  2006"اضمحلال قيمة الأصول" الصادر سنة  (31)المحاسبة المصري رقم 

 .   2023وسنة  2019، وسنة 2015
 في رغبة وذلك الشركات بين الاندماج اضية، تزايد معدلاتالم الأخيرةولقد شيدت السنوات 

الاقتصادية، وأصبح ىناك ما يسمى بتجميع  والتكتلات المنافسة حدة والنمو ولمواجية التوسع
"تجميع الأعمال"  (3)رقم  الدولي المالي التقرير وفقا لمعيار Business Combinationsالأعمال 

"تجميع الأعمال". وتنتج عن عمميات الاندماج والاستحواذ ما  (29)ومعيار المحاسبة المصري رقم 
 تكون ما ميزانيات الشركات، وغالبا في اليامة الأصول ، والتي تمثل أحدGoodwillيسمى بالشيرة 

وتعرف الشيرة المقتناة عن تجميع لمشركات.  العمومية الميزانيات في الممموسة غير الأصول أكبر
يدفعيا المشترى  التيبأنيا "المبالغ  (31)من معيار المحاسبة المصري رقم  (81)وفقا لمفقرة  الأعمال
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 التي الأصول من أو منفرد بشكل لمتحديد القابمة غير الأصول توقعاً لمنافع اقتصادية مستقبمية، من
والشيرة لا تولد تدفقات نقدية بشكل مستقل  .المالية القوائم في منفرد بشكل الاعتراف شروط تحقق لا

التدفقات النقدية لموحدات المتعددة  فيعن الأصول الأخرى أو مجموعة الأصول وغالبا ما تساىم 
لتوليد النقد، وأحيانا لا يمكن توزيع الشيرة إلا عمى أساس تقديري عمى الوحدات الفردية المولدة لمنقد، 

الإدارة الداخمية أحيانا ما  لأغراضلمنشأة يتم عنده مراقبة الشيرة فإن أدنى مستوً داخل ا وبالتالي
يتضمن عدداً من وحدات توليد النقد ترتبط بيا الشيرة ولكن لا يمكن توزيعيا عمييم" )الوقائع 

 ,IASB)(، 2020، يونية 31المصرية، معايير المحاسبة المصرية، معيار المحاسبة المصري رقم 

2004. IAS No.36) .لمنقد المولدة الوحدة أو النقد توليد بوحدة صدويق Cash-Generating 

Unit داخمية نقدية تدفقات تنتج أو تولد والتي تحديدىا يمكن الأصول من مجموعة أصغر بأنيا 
 مجموعات أو الأصول من غيرىا من الداخمية النقدية التدفقات عن كبير بشكل مستقمة وتكون

، يونية 31الأصول )الوقائع المصرية، معايير المحاسبة المصرية، معيار المحاسبة المصري رقم 
2020 ،)(IASB, 2004. IAS No.36). 

تقوم المنشأة بتطبيق طريقة الاقتناء  (29)المصري رقم  ةمن المعيار المحاسب (4)وطبقا لمفقرة 
 الاعتراف وقياس الشيرة)الشراء( للاعتراف بالشيرة وقياسيا عند قيام الشركة بتجميع الأعمال، ويتم 

، حيث يجب عمى المنشأة المقتنية (29)المصري رقم  ةمن معيار المحاسب (32)وفقا لمفقرة 
تم قياسيا كما يمى: الشيرة = )القيمة العادلة لممقابل الاعتراف بالشيرة اعتباراً من تاريخ الاقتناء وي

المنشأة المقتناة  في( الأقميةتاريخ الاقتناء + قيمة حقوق الحصص غير المسيطرة  ) فيالمقدم 
تاريخ الاقتناء لحقوق ممكية المنشأة المقتنية المحتفظ  فيالقيمة العادلة  +والمقاسة وفقا ليذا المعيار 

القيمة العادلة لصافى أصول الشركة المقتناة والالتزامات   -أة المقتناة  المنش فيبيا سابقا 
 لمحصول المتكبدة الشراء تكمفة زيادة طريق الأعمال عن إندماجات في الشيرة تنتج لذلك المتكبدة(.

بمثابة  المقتناة المنشأة في الاستثمارات وتعتبر. الأصول لصافي العادلة القيمة عن الاستثمار عمى
 المحاسبة يتم اختبارىا كوحدة واحدة، وفى ىذا الخصوص يبين معيار والتيلمنقد  المولدة الوحدة
كما حساب خسارة اضمحلال قيمة الشيرة  (31) رقم المصري المحاسبة ومعيار (36) رقم الدولي
 يمي:
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  خصصت ليا الشير سنويا أو والتييجب إجراء اختبار اضمحلال قيمة الوحدة المولدة لمنقد 
قيمة الوحدة المولدة  فيعندما يكون ىناك مؤشر أو دلالة توضح احتمالية وجود اضمحلال 

 لمنقد.

 تقوم (29) رقم المصري المحاسبة ومعيار (3) رقم الدولي المالي التقرير طبقا لما جاء بمعيار ،
( إما بطريقة القيمة الأقميةالمنشأة باختيار قياس قيمة حقوق الحصص غير المسيطرة )حقوق 

 Full Goodwill( وتسمى أحيانا طريقة الشيرة الكاممة الأقميةالعادلة )القيمة السوقية لاسيم 

Method  القيمة العادلة لصافي  في الأقميةأو طريقة النسبة أو الحصة النسبية لحقوق
 Proportionate Share of Netتاريخ الاقتناء  فيالشركة المقتناة  فيالأصول المحددة 

Assets (Christian & Lüdenbach, 2013): 

 قيمة  إلى الأقميةحالة استخدام طريقة الحصة النسبية لحقوق الأقمية، يتم جمع شيرة حقوق  في
الشيرة المُعترف بيا من قبل الشركة المقتنية )المشترية أو القابضة( عند حساب خسارة 

 اضمحلال قيمة الوحدة المولدة لمنقد.

 إلى الأقمية حقوق شيرة جمع فلا يتم القيمة العادلة لحقوق الأقمية، طريقة استخدام حالة وفي 
 خسارة حساب عند( القابضة أو المشترية) المقتنية الشركة قبل من بيا المُعترف الشيرة قيمة

 .لمنقد المولدة الوحدة قيمة اضمحلال
 باعتبارىا الوحدة المولدة لمنقد )القيمة  ةعند حساب القيمة الاستردادية للأصل أو المنشأ

قيمتو العادلة ناقصاً تكاليف البيع أو قيمتو  ىيالاستردادية للأصل أو لموحدة المولدة لمنقد: 
الاستخدامية أييما أكبر( فإن ىناك جزء من القيمة القابمة للإسترداد لموحدة المولدة لمنقد ينسب 

من الشيرة  الأقميةيجب أن تأُخذ نصيب حقوق  تاليوبالالشيرة،  في الأقميةحصة حقوق  إلى
 فيبعين الاعتبار عند تحديد خسارة اضمحلال قيمة الوحدة المولدة لمنقد والخاصة بالاستثمار 

 الشركات التابعة.
 القيمة مقارنة خلال من الأعمال اندماج عن الناتجة الشيرة قيمة اضمحلال خسارة وتحسب 

 لمنقد المولدة لموحدة للاسترداد القابمة القيمة مع الشيرة متضمنة لمنقد المولدة لموحدة الدفترية
 لمنقد المولدة لموحدة للاسترداد القابمة القيمة عن الدفترية القيمة زيادة فعند ،(المقتناة الشركة)

 الشيرة. قيمة اضمحلال خسارة تنشأ الشيرة قيمة عمييا الموزع
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تم  والتيويجب عمى الشركة المقتنية إجراء اختبار اضمحلال القيمة عمى الوحدة المولدة لمنقد 
 قيمة في اضمحلال وجود احتمالية توزيع الشيرة عمييا سنويا أو عندما يوجد مؤشر أو دلالة توضح

قيمة الشيرة خلال الفترة المالية، فإنو يجب  فيلمنقد، وفى حالة حدوث اضمحلال  المولدة الوحدة
ب( من معيار المحاسبة المصري رقم 10عمى الشركة الاعتراف بيذا الاضمحلال طبقا لمفقرة )

، (31)رقم  المصري المحاسبة ومعيار (36) رقم الدولي المحاسبة بمعيار ء. وفى ضوء ما جا(31)
أولًا بتخفيض القيمة الدفترية لمشيرة المتعمقة يجب تخصيص أو توزيع خسارة اضمحلال قيمة الشيرة 

بالوحدة المولدة لمنقد، ثم بعد ذلك توزيع باقي خسارة اضمحلال قيمة الشيرة إلى الأصول الأخرى 
من  (124)إجمالي الأصول. ووفقا لمفقرة  إلىعمى أساس تناسبي وبنسبة القيمة الدفترية لكل أصل 

 فيعكس الخسارة الناجمة عن اضمحلال قيمة الشيرة  ينبغيلا  (31)رقم  المصري المحاسبة معيار
فترة مالية تالية أن خسارة اضمحلال قيمة  فيفترة لاحقة؛ وىذا يعنى أن الشركة المقتنية قد تجد 

 الانخفاض.   فيالشيرة لم تعد موجودة أو أنيا انخفضت، فإنو لا يتم الاعتراف بقيمة ىذا الرد 
من معيار  (126)فوفقا لمفقرة اضمحلال قيمة الشيرة،  وبالنسبة لطريقة قياس خسارة

، يجب عمى كل منشأة أن تفصح عن قيمة الخسائر الناتجة عن (31) رقم المصري المحاسبة
الأرباح والخسائر أثناء الفترة والبنود التفصيمية  فياضمحلال القيمة بالنسبة لكل فئة من الأصول 

الخاصة بقائمة الدخل المندرجة تحتيا الخسائر الناجمة عن اضمحلال القيمة، وعميو تُظير 
التقارير المالية أمراً ممكناً، وتشير الدراسات  فيالدراسات أن قياس خسارة اضمحلال قيمة الشيرة 

التقارير المالية، فيتم قياس خسارة  فيرة اضمحلال قيمة الشيرة السابقة أن ىناك طريقتين لقياس خسا
اضمحلال قيمة الشيرة من خلال قسمة الرقم المطمق لخسارة اضمحلال قيمة الشيرة عمى قيمة 

 ;Johnston et al., 2018; Kabir & Rahman, 2020)القيمة  فيالشيرة قبل الاضمحلال 

Gros & Koch, 2020; Yuan et al, 2020; Li, 2020)  أو يتم قياس خسارة اضمحلال ،
قيمة الشيرة كمتغير وىمى يأخذ القيمة واحد عند الاعتراف بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة ويأخذ 

 ;Stenheim & Madsen, 2016; Glaum et al., 2018)القيمة صفر فيما عدا ذلك 

Johnston et al., 2018; Albersmann & Quick, 2020; Yuan et al, 2020) . 
إلى المعالجات المحاسبية لخسارة اضمحلال قيمة  وُجيت التيالانتقادات ويوجد العديد من  
، وذلك لأنيا (31)رقم  المصري المحاسبة ومعيار (36) رقم الدولي المحاسبة الواردة بمعيار الشيرة

 الشيرة، قيمة اضمحلال خسارة عند حساب لممديرين المحاسبية والبدائل الخيارات من تقدم مجموعة
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لممستخدمين، فمقد  مضممة بصورة لمشركة الحالي الأداء لتحسين لممديرين انتيازية فرصة يتيح مما
المعايير ذات الصمة عمى أن  (Kabir et al., 2020; Gros & Koch, 2020)أكدت دراسة 

ديد الوحدة الأسس التي من خلاليا يتم تح لتحديد باضمحلال قيمة الشيرة أعطت الحرية لممديرين
 المولدة لمنقد أو مجموعة الأصول التي تنتمى إلييا الشيرة والتي يتم توزيع خسارة اضمحلال قيمة

إلى أن ىناك تقديرات كبيرة  (Sun, 2016; Huang et al., 2020)الشيرة عمييا. وأشارت دراسة 
فيما يتعمق بعممية حساب خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وأن ىذه التقديرات تنشأ عند تحديد القيمة 
الاستردادية لموحدة المولدة لمنقد أو مجموعة الأصول التي تنتمي إلييا الشيرة، حيث أن خسارة 

لدفترية لموحدة المولدة لمنقد أو مجموعة اضمحلال قيمة الشيرة ىي المبمغ الذي تزيد فيو القيمة ا
 الاستردادية الأصول التي تنتمي إلييا الشيرة عن القيمة الاستردادية ليا، ويتضمن حساب القيمة

 التي The Recoverable Amount of an Asset الأصول مجموعة أو لمنقد المولدة لموحدة
بالإضافة إلى  Fair Valueموحدة المولدة لمنقد الشيرة تحديد القيمة العادلة للأصل أو ل إلييا تنتمي

واختيار أييما أكبر، والقيمة الاستخدامية للأصل  Value in Useتحديد القيمة الاستخدامية للأصل 
ىي القيمة الحالية لمتدفقات النقدية المستقبمية المتوقع حدوثيا من الأصل أو الوحدة المولدة لمنقد، 

للأصل،  الاستخدامية القيمة بتحديد يتعمق فيما المديرين ناحية من التقدير من كبيرة ويوجد درجة
ومعيار المحاسبة الدولي رقم  (33)في فقرتو رقم  (31)معيار المحاسبة المصري رقم حيث أشار 

إلى قيام إدارة الشركة بتقدير التدفقات النقدية الداخمة والخارجة المتوقعة من استخدام الأصل  (36)
عمى أساس افتراضات معقولة ومؤيدة تمثل أفضل تقديرات الإدارة لمجموعة الظروف والأوضاع 
الاقتصادية التي ستكون قائمة عمى مدار العمر الإنتاجي المتبقي للأصل، ويجب إعطاء أىمية 

)الوقائع المصرية، معايير المحاسبة المصرية، معيار المحاسبة المصري  للأدلة والمؤشرات الخارجية
 .  (IASB, 2004. IAS No.36)(، June.2020 ,31 )رقم

 قيمة اضمحلال لخسارة المحاسبية المعالجات ومن ضمن الانتقادات التي وُجيت أيضا إلى
قضية عكس  (31)رقم  المصري المحاسبة ومعيار (36) رقم الدولي المحاسبة بمعيار الواردة الشيرة

الخسارة الناتجة عن اضمحلال قيمة الشيرة، فإن عدم الاعتراف بمكاسب استعادة خسارة اضمحلال 
 المستثمر أن قيمة الشيرة في فترة لاحقة يولد المزيد من الضغوط عمى إدارة الشركة المقتنية، حيث

 المستقبمي الأداء انخفاض عمى مؤشر عمى أنيا مالية فترة في الشيرة قيمة ينظر إلى اضمحلال
ذا حدث تحسن في أداء الشركة في الفترة المالية  السوقية القيمة عمى يؤثر وىذا لمشركة، لمشركة، وا 
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اللاحقة، فإنو يتم عكس خسارة اضمحلال أي اصل معترف بيا خلاف الشيرة في السنوات السابقة، 
القدرة عمى تحسين القيمة السوقية لمشركة وكذلك عدم القدرة عمى تغيير الصورة وىذا يؤدى إلى عدم 

 الذىنية غير الجيدة لمشركة لدى المستثمر.
من  مما سبق، يمكن أن يستغل المديرون أصحاب القدرات الإدارية العالية السمطة التقديرية 

ر ذات الصمة باضمحلال قيمة قدمتيا المعايي التيالمحاسبية  والبدائل الخيارات خلال مجموعة
الشيرة لتجنب أو تأخير اضمحلال قيمة الشيرة أو التقميل من خسارة اضمحلال قيمة الشيرة لتحقيق 

لممستخدمين، وبالتالي قد لا تعبر  مضممة بصورة لمشركة الحالي الأداء المصالح الذاتية أو لتحسين
ح عنيا في ىذه الحالة عن الأداء الحقيقي خسارة اضمحلال قيمة الشيرة التي تقوم الشركة بالإفصا

 التي لمشركات المالية القوائم في القيم وعدالة بصدق يتعمق فيما لمشركة، وتتزايد مع ذلك المخاوف
 .(Darrough et al., 2014; Albersmann et al., 2020) المالية قوائميا في شيرة تحمل

قيمة الشيرة ذات أىمية كبيرة لمشركة ولأصحاب المصالح،  لتعتبر قضية الشيرة واضمحلا وبالتالي
تؤثر عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، ومن أىم العوامل المؤثرة  إلىوىذا يتطمب دراسة العوامل 

 لممديرين.  الإداريةالقدرة  ىيعمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة وفقا لما سبق 
 طريقة القياس: -الأىمية  -القدرة الإدارية: المفيوم  2-1-6

تعتبر القدرة الإدارية أحد وبمراجعة الدراسات السابقة بالنسبة لمفيوم القدرة الإدارية، 
تعتبر أحد الموارد  والتيالدراسات المحاسبية  فيالسنوات الأخيرة  فيظيرت  التيالمتغيرات اليامة 

 Moura et al., 2019; Demerjian et)والمستقبمي لمشركة  الحالياليامة والمؤثرة عمى الأداء 

al., 2020; Huang and Xiong, 2022) . وفى الواقع العممي ىناك اختلاف بين المديرين من
حيث درجة الفيم والقدرة عمى التصرف وتقييم وتفسير المواقف المختمفة داخل الشركة، فتصرف 

مديرين من المعارف والخبرات المواقف المختمفة داخل الشركة يتوقف عمى ما يمتمكو ال فيالمديرين 
 إلىالمواقف المختمفة بما يؤدى  فيالإدارية الجيدة  تتمكنيم من القيام باتخاذ القرارا التيوالميارات 

 من المكتسبة المعرفة نتاج إلىتشير  الإداريةتحقيق الكفاءة الاقتصادية. وفى ضوء ذلك، فإن القدرة 
الحالة والوضع الاقتصادي لمشركة، وىيكل  فيم من المديرينتُمكن  والتيالمتراكمة  والخبرات التعميم

الشركة  وأداء المستقبمية لمفرص دقيق الصناعة لمشركة، ومدى قدرتيم عمى القيام بإجراء تقييم
(Bertrand and Schoar 2003; Wang 2013; Demerjian et al., 2012) . ولقد أشارت

فقط عمى التأثير عمى  رالقدرة الإدارية لا يقتص أن نطاق إلى (Helfat & Martin, 2015) دراسة
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نما تؤثر القدرة الإدارية  ةالبيئ  عمى البيئة الخارجية لمشركة، وأضافت دراسة أيضاالداخمية لمشركة وا 
(Holcomb et al., 2009) التيبشكل عام تمثل المعرفة والميارة والخبرة  الإداريةأن القدرة  إلى 
 The Resource Based Theoryضوء النظرية القائمة عمى الموارد تنتج قيمة لأي شركة، وفى 

 الأمثلبمثابة مورد يضيف قيمة لمشركة من الاستخدام  ىي الإداريةتؤكد ىذه الدراسة عمى أن القدرة 
وقيمة الشركة وتعزيز  أداءوالفعال لمموارد المتاحة لمشركة مما يترتب عميو التأثير بشكل إيجابي عمى 

 الإداريةعمى أن القدرة ( 2021)مشابط،  الميزة التنافسية لمشركة. وفى ىذا الصدد، أكدت دراسة
 تتمكنو من القيام باتخاذ القرارا والتيالشركة  في الإدارةالخبرات والميارات اللازمة لفريق  فيتتمثل 

 إلىلفعال لموارد الشركة المتاحة مما يؤدى وا الأمثلظل الاستغلال  فيالوقت المناسب  فيالسميمة 
 خمق القيمة لمشركة.   

عمى فيم  ةقدرة الإدار  فإن Upper Echelons Theoryووفقا لنظرية المستويات العميا 
 والأداءالصناعة، وتقييم الفرص المستقبمية  فيالوضع الاقتصادي لمشركة، والظروف المحيطة 

دارةلمشركة، وتكوين  المستقبمي العديد من  الإدارةموارد الشركة بكفاءة، تتطمب أن يمتمك فريق  وا 
تحقيق  فيتساىم  التي تتمكنيم من اتخاذ العديد من القرارا التيالمعارف والميارات والخبرات 
وتؤكد  .(Hambrick & Mason, 1984; Hambrick, 2007)الكفاءة الاقتصادية لمشركة 

المختمفة  managerial characteristics الإداريةص العميا عمى أن الخصائ نظرية المستويات
 متؤثر بشكل كبير عمى استراتيجيتي - الإدارةونمط  الإداريةمثل الخبرة والميارات  -لممديرين 

 Đerđa, 2017; Lee)الشركة  وأداءوقراراتيم الييكمية وتؤثر بشكل مباشر عمى قرارات وسياسات 

et al., 2018).  ولقد عرف(Demerjian et al., 2012)  من منظور محاسبي  الإداريةالقدرة
وطبقا لفرضية  من الموارد الاقتصادية المتاحة لمشركة. الإيراداتتوليد  فيبأنيا مدى كفاءة المديرين 

العالية يكون لدييم معرفة  الإداريةالكفاءة، تؤكد الدراسات السابقة عمى أن المديرين أصحاب القدرات 
                              دراسة ترىأفضل من المديرين الآخرين، وفى ىذا الصدد،  وخبرة وميارات وأداء

(Demerjian et al., 2012) ويتخذون العمل، فرص أفضل بشكل يتوقعون قدرة الأكثر المديرين بأن 
قدرة.  الأقل بالمديرين مقارنة المساىمين، فوائد لتعظيم أفضل بشكل شركاتيم ويديرون أفضل، قرارات

يشير إلى مجموعة الخصائص الإدارية والإنسانية التي يتصف  القدرة الإداريةمفيوم وبالتالي، فإن 
بيا المديرون، مثل التعميم والمعرفة، والموىبة، والخبرات الإدارية والمينية، والميارات الشخصية، 
وفن الاتصال بالآخرين، وأسموب الإدارة، والميل لممجازفة، والقدرة عمى التفاوض، والقدرة عمى 
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تتحقق من التعميم والخبرات المتراكمة طوال فترة  والتيمل مع التكنولوجيا المالية والمحاسبية، التعا
تساعد المديرين عمى فيم ومعرفة الحالة والوضع الاقتصادي لمشركة  والتيحياة المديرين المينية، 

. وينتج عن ذلك وىيكل الصناعة لمشركة والقيام بإجراء تقييم دقيق لمفرص المستقبمية وأداء الشركة
تمكين المديرين من القيام باتخاذ القرارات الملائمة في الوقت المناسب في ظل الاستغلال الأمثل 

من خلال ىذه الموارد مما يؤدى إلى  الإيراداتوالفعال لموارد الشركة المتاحة وتحقيق أكبر قدر من 
 أىدافيا. وتحقيق خمق القيمة لمشركة

من  الإدارية القدرة تعتبرعمى منشآت الأعمال،  الإداريةعن القدرة وبالنسبة للآثار المترتبة 
التأثير الإيجابي أو  في كبيرة قد يكون ليا أىمية والتيلدى الشركة  الممموسة غير ضمن الأصول
 فيفيناك العديد من الدراسات  .(Dziwornu, 2016) الشركة أداء جوانب من الكثير السمبي عمى

بيئتيا  فيعمى أعمال الشركة  الإداريةتدعم فرضية التأثير الإيجابي لمقدرة  التيالأدب المحاسبي 
‐García) الداخمية والخارجية، فمد توصمت دراسة Sánchez & García‐ Meca, 2018) إلى 

لمشركة. كما أن  المالي والأداء الاستثمار وكل من كفاءة الإداريةالقدرة  بين إيجابي ارتباط وجود
 فيزيادة فرص المشروعات والمقترحات الابتكارية ومعدلات النمو  إلىيؤدى  لإداريةاارتفاع القدرة 
عمى أن القدرة  (Yung & Chen, 2018)وتؤكد دراسة  .(Chen et al., 2015)الشركات 
أن ارتفاع القدرة  إلىتؤثر بشكل إيجابي عمى سموك وقيمة الشركة، وتوصمت ىذه الدراسة  الإدارية
تخفيض النفقات الرأسمالية، وزيادة الأنفاق عمى مشروعات البحث والتطوير،  ىإليؤدى  الإدارية
لمشركة. وتوصمت دراسة  المالية الرافعة درجة تقميل إلى يؤدي الإداريةأن ارتفاع القدرة  إلى بالإضافة

(Demerjian et al., 2013) حيث أن الأرباحتؤثر إيجابياً عمى جودة  الإداريةأن القدرة  إلى ،
 المحاسبية الأرباح العالية يكون لدييم القدرات عمى تحسين جودة الإداريةمديرين أصحاب القدرات ال

وكل من استمرارية  الإداريةبين القدرة  إيجابيةبالشركات، ووجدت ىذه الدراسة أيضا أن ىناك علاقة 
 العالية لممديرين تحد من إعادة الإداريةالمحاسبية، كما أن القدرات  تالأرياح وجودة الاستحقاقا

 المالية. التقارير جودة وتعمل عمى تحقيق المالية القوائم إصدار
العالية  الإداريةأن المديرين أصحاب القدرات  إلى (Huang et al., 2020)وأشارت دراسة 

لممشروعات والفرص الاستثمارية التي تحقق عوائد  الأفضليكون لدييم القدرة عمى الاختيار 
الحد  إلىتؤدى  الإداريةأن القدرة  (De Franco et al., 2017) مستقبمية ممكنة. ووجدت دراسة
مخاطر عدم توافر المعمومات المحاسبية المستخدمة من جانب  فيمن مخاطر المعمومات المتمثل 
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ت، من الاستثمارية، ومخاطر المعمومات الناتجة من عدم تماثل المعموما تالمستثمرين لاتخاذ القرارا
 التقارير جودة تحقيق عمى والعمل المالية القوائم إصدار إعادةوالحد من  الأرباحخلال تحسين جودة 
 القدرة (Prakosa & Sari, 2019)تخفيض تكمفة الديون. وأكدت دراسة  فيالمالية، والذي يساىم 

وأدائيا، ووجدت ىذه الدراسة أن  الشركة استراتيجية عمى تؤثر التي العوامل أحد ىي الإدارية
عمى ممارسات التجنب الضريبي، فكمما زادت  تأثيرالعالية ليم  الإداريةالمديرين أصحاب القدرات 

القدرة الإدارية، انخفضت ممارسات التجنب الضريبي التي تحدث في الشركة. كما أن القدرة الإدارية 
بشأن الحكم عمى استمرارية المنشأة، حيث أن تؤثر عمى أتعاب المراجعة وقرار المراجع الخارجي 

 بإصدارانخفاض أتعاب عممية المراجعة وانخفاض قيام المراجع  إلىيؤدى  الإداريةارتفاع القدرة 
 Krishnan)قدرة ىذه الشركة عمى الاستمرارية  فيظل وجود شك  فيتقرير عن استمرارية الشركة 

& Wang, 2015) .دراسة  وأكدت(Demerjian et al., 2020)  تؤثر  الإداريةعمى أن القدرة
 الإداريةالقدرات  أصحابالممارسات الانتيازية المصاحبة لتمييد الدخل، وأن المديرين  فيإيجابياً 

بغرض العمل عمى تحسين الأداء  الأحيانبعض  في الأرباح إدارةالعالية قد يمارسون أنشطة 
أو لتحقيق  الإدارةمصالح المساىمين وليس  المستقبل فقط، وذلك لتحقيق فيالتشغيمي لمشركة 

 الشركات أن (Demerjian et al., 2013; Lee, 2018)دراسة  ووجدتامتيازات شخصية ليم. 
أعمى، وتأسيساً عمى ذلك، وجدت ىذه  عوائد تحقق العالية الإدارية القدرات المديرين أصحاب ذات

وأشارت دراسة  .الإدارةالإدارية لفريق  بالقدرة إيجابي لمشركة يرتبط بشكل المالي الدراسات أن الأداء
(García‐ Sánchez & García‐ Meca, 2018) الإداريةالقدرة  بين إيجابي ارتباط وجود إلى 

تنعكس  والتيالانتيازية،  الأرباح إدارةوجودة التقارير المالية وذلك من خلال الحد من ممارسات 
 (Huang & Sun, 2017)لتحفظ المحاسبي. وتوصمت دراسة المحاسبية ودرجة ا الأرباحعمى جودة 

 ، فكمما زادتالإداريةبالأنشطة الحقيقية يرتبط مع القدرة  الأرباحأن انخفاض ممارسات إدارة  إلى
الحد من  فيبالأنشطة الحقيقية بالشركة مما يساىم  الأرباح إدارةانخفضت ممارسات  الإدارية، القدرة

 بالأنشطة الحقيقية عمى الأداء المالي لمشركة.   الأرباح إدارةالأثر السمبي لممارسات 
تدعم فرضية  التيالأدب المحاسبي  فيعمى العكس من ذلك، توجد العديد من الدراسات 

بيئتيا الداخمية والخارجية، وذلك  فيعمى أعمال الشركة  الإداريةالتأثير السمبي أو المحدود لمقدرة 
من  يأتي الأكبروأن التأثير  ،(Habib & Hasan, 2017)دارية بسبب محدودية دور القدرة الإ

 ,Gan) الإدارة، أو بسبب ضعف فريق (Berk & Stanton, 2007)خصائص الشركة ذاتيا 
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. (2020)عبد المجيد، تقدم مصمحتيا الشخصية عمى مصمحة المساىمين  الإدارة، أو أن (2019
العالية  الإداريةالقدرات  أصحابلممديرين  اريةالإدفرض الانتيازية  أظيرت التيومن الدراسات 

 ;Francis et al., 2008)والتأثير السمبي عمى أعمال الشركة، عمى سبيل المثال، توصمت دراسة 

Malmendier and Tate, 2009; Baik et al., 2020) القدرة  بين سمبية علاقة وجود إلى
 Yung)وأشارت دراسة  .المالية التقارير جودة مقاييس كأحد تستخدم والتي الأرباح وجودة الإدارية

& Chen, 2018) فيالعالية قد يستخدمون ىذه القدرات  الإداريةالقدرات  أصحابأن المديرين  إلى 
تقدميا المعايير المحاسبية بمرونة عالية وبشكل انتيازي  التي المحاسبية والبدائل استغلال الخيارات

 ;Francis et al., 2008)مصالح الآخرين. وتقدم دراسة  عمى حساب ةلتحقيق المصالح الذاتي

Malmendier and Tate, 2009; Petrou et al., 2016)  أصحابأدلة عمى أن المديرين 
لتحقيق مكاسب  الأرباح إدارةالعالية قد يقومون بممارسات انتيازية للاستثمارات أو  الإداريةالقرارات 

معتيم، عمى الرغم من أن مثل ىذه الممارسات قد تؤثر شخصية والحافظ عمى الوضع الوظيفي وس
 (Habib & Hasan, 2017)المستقبل. وتظير دراسة  فيبالسمب عمى القيمة السوقية لمشركة 

 انييار مخاطر عمى ذلك يؤثر وكيف الشركة مستوى عمى الاستثمار كفاءة عمى الإدارية القدرة تأثير
الإدارية، كمما زادت  القدرة زادت أنو كمما إلىالمستقبل، وتوصمت الدراسة  في الأسيم أسعار

مشروعات استثمارية  فيالاستثمارات غير الفعالة نتيجة لقيام المديرين باستخدام رأس مال الملاك 
، وتظير Over-investment رالاستثما فيذات قيمة حالية سالبة وىو ما يعرف بالإفراط المتعمد 

 بشكل وذلك قدرة الأكثر المديرين ذات لمشركات بالنسبة تزداد الانييار ضا أن مخاطرالدراسة أي
الاستثمارية. ولقد تناولت بعض الدراسات تأثير القدرة  تالقرارا  كفاءة عدم قناة خلال من أساسي
 Sun, 2016; Moura et al., 2019; Huang et)عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة  الإدارية

al., 2020; Huang and Xiong, 2022) وكانت نتائج ىذه الدراسات متباينة، حيث وجدت ،
ليا تأثير سمبي عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وأكدت ىذه  الإدارةبعض الدراسات أن القدرة 
 ميماً  دوراً  يمعبون العالية الإدارية القدرات أصحاب المديرين أن تشير إلى الدراسات عمى أن الأدلة

قد  التيالشيرة،  وأن ىناك بعض العوامل أو المتغيرات  قيمة خسارة اضمحلال من الحد أو منع في
 المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة تؤثر عمى

 الإدارية القدرة بين العلاقة عمى مؤثرة تكون قد أو العوامل التي المتغيرات ىذه أىم لمشركات، ومن
 بالأنشطة الأرباح إدارة ىي لمشركات المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة
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عمى  الإداريةعدم وجود تأثير معنوي سمبي لمقدرة  الأخرىحين ترى بعض الدراسات  في .الحقيقية
 خسارة اضمحلال قيمة الشيرة. 

أمر أساسي لمشركات لأنو  الإداريةلقدرة ، يعتبر قياس االإداريةوبالنسبة لطريقة قياس القدرة 
المدفوعة  والمكافآت أداء الشركة، وتقدير التعويضات فيتحديد مدى مساىمة المديرين  فييساىم 

 فيعمى القرارات الاستثمارية وحوكمة الشركات، ويساعد  الإداريةلممديرين، وتحديد المساىمات 
 Sun, 2016; Baik et)بالشركة  الإدارةتوفير آليات فعالة لتقييم وتطوير ميارات وقدرات فريق 

al., 2020; Huang & Xiong, 2022) واعتمدت الدراسات السابقة .(Francis et al., 2008; 

Malmendier and Tate, 2009; Demerjian et al., 2013; Veltri et al., 2016; 

Yung and Chen, 2018; Baik et al., 2020) الأدب المحاسبي والتمويمي عمى مجموعة  في
 وسائل خلال من معين مدير بأداء من المقاييس أو المؤشرات لقياس القدرة الإدارية، مثل الاستشياد

، ومعدل manager fixed effects، والخصائص الثابتة لممديرين media citationالأعلام 
. التنفيذي، وطول فترة التعاقد مع المدير التنفيذيالمدير  reputationوشيرة  ،التنفيذيدوران المدير 

، إلا أن ىذه المقاييس الإداريةتقديم مثل ىذه المقاييس لمقدرة  فيوعمى الرغم من اجتياد الباحثين 
تعتبر مقاييس مركبة وغير كمية وتفتقد الدقة لأنيا لا تقدم بيانات كافية عن ماىية الخصائص 

أن ىذه المقاييس تعتبر مقاييس بديمة  إلى بالإضافة، الإداريةالقدرة  فيقد تؤثر  التيارية الإد
، وىذه المقاييس البديمة اختزلت الإداريةوليست مقاييس مباشرة لمقدرة  الإداريةومؤشرات عن القدرة 

أداء  فيلمشركة والذي يساىم  الإدارةالمديرين التنفيذيين فقط دون غيرىم من فريق  في الإداريةالقدرة 
 ,.Demerjian et al., 2012; Demerjian et al., 2013; Veltri et al)ونتائج أعمال الشركة 

2016; Yung and Chen, 2018; , Baik et al., 2020).  
المعدل  الأصولمثل معدل العائد عمى  الإداريةوتناولت بعض الدراسات مقاييس أخرى لمقدرة 

لمدة ثلاثة سنوات لمدير معين لكل شركة ولكل سنة، وىذا  industry-adjusted ROAبالصناعة 
لمشركة  الأصول، وىو يمثل الفرق بين العائد عمى (Rajopal et al., 2006)المقياس قدمتو دراسة 

لمقطاع أو الصناعة الذي تخص  الأصولومتوسط العائد عمى  التنفيذييعمل بيا المدير  التي
 عمى يدل ىذا فإن موجب، رقم الصناعة حسب المعدل الأصول عمى العائد معدل انك الشركة، فإذا

 إلى يشير وىذا الصناعة، قطاع في الأداء عن نسبياً  أفضل لأداء الشركة يقود التنفيذي المدير أن
 إلى بالإضافة .الصناعة قطاع نفس في الآخرين من أفضل إدارية قدرات لديو التنفيذي المدير أن

استخدمت أيضا مقاييس أخرى مثل معدل العائد السوقي لمسيم  التيأن ىناك بعض الدراسات 
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، وعمى الرغم من أن ىذه المقاييس تعتبر الإداريةالمعدل بالصناعة وربحية السيم لقياس القدرة 
مقاييس كمية إلا أنيا تعكس جوانب جوىرية من خصائص السوق وخصائص الشركة مثل حجم 

الغالب تكون خارج سيطرة وتحكم فريق الإدارة  في والتي الأخرىىا من العوامل الشركة وغير 
(Demerjian et al., 2012; Veltri et al., 2016; Yung and Chen, 2018; , Baik et 

al., 2020). 
السابقة، قدمت  الإدارية القدرة تعرضت ليا مقاييس التيالانتقادات  ضوء وفي

كمياً، ويُطمق عمى ىذا  الإداريةمقياساً مباشراً يقيس القدرة   (Demerjian et al., 2012)دراسة
استخداماً  الأكثرويعتبر ىذا المقياس  Managerial Ability Score الإداريةالمقياس درجة القدرة 

، وطبقا ليذا المقياس يتم تحديد الإداريةتتناول قضية القدرة  التيالدراسات المحاسبية والتمويمية  في
كفاءة استغلال المديرين لمموارد المتاحة وتحقيق أكبر قدر لممديرين بناء عمى  الإداريةدرجة القدرة 

 الإداريةممكن من المخرجات مقارنة بالمديرين الآخرين داخل الصناعة، فالمديرون أصحاب القدرات 
وارد المتاحة بكفاءة وتوليد أكبر قدر ممكن من العالية قادرون عمى استغلال المدخلات أو الم

استغلال الموارد المتاحة، وذلك مقارنة بالمديرين الأقل  فييتمتعون بكفاءة أعمى  وبالتاليالمخرجات، 
 لممديرين. والإداريةفإن ىذا المقياس يركز عمى القدرات والميارات التشغيمية  وبالتالي. إداريةقدرة 

طبقا ليذا المقياس عمى مرحمتين أو خطوتين، وتمثل المرحمة الأولى تقدير  ريةالإداويتم قياس القدرة 
 Data استخدام أسموب تحميل مغمف البياناتالكفاءة الكمية لمشركة داخل الصناعة ب

Envelopment Analysis (DEA) ، وفى ىذه المرحمة يتم قياس الكفاءة الكمية لمشركة من خلال
أو مخرجات، وتتراوح قيمة  إيرادات إلىالمتاحة  تأو المدخلا المواردقدرتيا عمى استغلال وتحويل 

الشركات  إلىالكفاءة الكمية لمشركة ما بين الصفر والواحد الصحيح، حيث يشير الواحد الصحيح 
ليس لدييا كفاءة. وحيث أن درجة الكفاءة  التيالشركات  إلىذات الكفاءة المرتفعة، ويشير الصفر 

كلًا من الشركة والإدارة ولذلك تأتى المرحمة  إلىالمرحمة الأولى ترجع  فيحسوبة الكمية لمشركة الم
 مغمف تحميل تم قياسيا من خلال استخدام أسموب والتيالثانية لتعديل درجة الكفاءة الكمية لمشركة 
نفسيا مثل حجم وعمر الشركة،  الشركة إلى ترجع التي البيانات عن طريق استبعاد مجموعة العوامل

استبعاد تأثير الزمن  إلى بالإضافةوالنصيب السوقي لمشركة، والتدفقات النقدية الحرة الموجبة، 
خصائص  إلىترجع  التيوالصناعة عمى الكفاءة الكمية لمشركة، وبعد استبعاد مجموعة العوامل 

 لمشركة الإداري الفريق إلى تنسب تيال الخصائص أو العواملالمتبقي ىو ما يعود إلى  الشركة يكون
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وفقا لدراسة  الإداريةويعتبر مقياس القدرة  .الإدارية القدرة مقياس أو مؤشر تمثل والتي
(Demerjian et al., 2012)   استطاعت أن تفصل بقدرة  والتيمن المقاييس الكمية المباشرة

وذلك عند  الإدارةفريق  لىإترجع  التيالشركة عن الخصائص  إلىترجع  التيعالية الخصائص 
قد ترتبط  التيلممديرين، ولكن ىذا المقياس لا يخمو من بعض الصعوبات  الإداريةقياس القدرة 

المرحمة  فيبالقياس المحاسبي لبعض المتغيرات المحاسبية عند القيام بتقدير الكفاءة الكمية لمشركة 
ثانية قد تتجاىل أو تحذف بعض العوامل المرحمة ال فيأن عممية الانحدار  إلى بالإضافةالأولى، 

 قد تتواجد بعض العوامل عمى كفاءة الشركة نظرا لعدم توفر البيانات، كما تأثيريكون ليا  التي
وعمى الرغم  .(Demerjian et al., 2012) الإدارية القدرة لا ترجع إلى البواقي قيمة في الأخرى

ىذا المقياس، إلا أنو يعتبر المقياس الأكثر استخداماً  إلىمن ىذه الصعوبات أو الانتقادات الموجية 
 e.g. Demerjian et al., 2012, 2013, 2020; Krishnan)الدراسات المحاسبية والتمويمية  في

& Wang 2015; Veltri et al., 2016; Sun, 2016; Habib & Hasan, 2017; Huang 

& Sun, 2017; Yung & Chen, 2018; Gan, 2019; Huang et al., 2020; Huang & 

Xiong, 2022). 
 -الآثار المترتبة  -الدوافع  -الحقيقية: المفيوم  بالأنشطة الأرباح إدارة 3-1-6

 طريقة القياس:
، تناولت بعض الحقيقية بالأنشطة الأرباح وبمراجعة الدراسات السابقة بالنسبة لإدارة

دارة  الإداريةالدراسات العلاقة بين القدرة  بالأنشطة الحقيقية، فمقد أظيرت دراسة  الأرباحوا 
(Demerjian et al., 2012; El Diri, 2018; Hessian, 2019; Demerjian et al., 

دارة  الإداريةعدم سمبية العلاقة بين القدرة  (2020 بالأنشطة الحقيقية وذلك نتيجة لمعديد  الأرباحوا 
المستيدفة، فالمديرون أصحاب  الأرباحلتحقيق من الأسباب منيا الضغوط الواقعة عمى المديرين 

المستيدفة حتى لا يكون لدييم  الأرباحالعالية يتحممون ضغوط عالية لتحقيق  الإداريةالقدرات 
المستيدفة، مما  الأرباحعدم تحقيق  فيالجيدة ليم  الإداريةتكاليف مرتفعة تتعمق بفقدان السمعة 
حتى يمكن تجنب تكاليف فقدان السمعة الإدارية الجيدة  لأرباحاتدفع المديرين القيام بممارسات إدارة 

دارة  الإداريةبين القدرة  الإيجابيةأن ىناك سبب آخر يؤكد عمى العلاقة  إلى بالإضافةليم.   الأرباحوا 
العالية يمتمكون القدرات والميارات  الإداريةبالأنشطة الحقيقية وىو أن المديرين أصحاب القدرات 

تعتمد عمييا الشركة  التيمعارف الكاممة عن بيئة الأعمال لمشركة وعن الاستراتيجيات وال الإدارية
 Demerjian et al., 2012; El)بالأنشطة الحقيقية  الأرباح إدارةمما يمكنيم من القيام بممارسات 
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Diri, 2018; Hessian, 2019)القدرة بين عكسية علاقة ىناك أن ترى أخرى نظر وجية . وىناك 
دارة الإدارية  أصحاب المديرين ، حيث أن(Huang & Sun. 2017) الحقيقية بالأنشطة الأرباح وا 
 وتوقيت قيمة في التحكم خلال من الأرباح في التلاعب تجنب يحاولون العالية الإدارية القدرات
 المديرين أن إلى بالإضافة السوق، في الجيدة سمعتيم عمى المحافظة أجل من الحقيقية الأنشطة
 والمستقبمي الحالي الأداء عمى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة لممارسات السمبي الأثر مدى يدركون
 .لمشركة

 قد الشيرة قيمة باضمحلال الصمة ذات المعايير أن الدراسات بعض ومن ناحية أخرى، ترى
 وجود إلى أدى مما الشيرة اضمحلال خسارة قيمة لتقدير والبدائل الخيارات من مجموعة قدمت

 من جعل مما الشيرة، قيمة اضمحلال خسارة بتقدير يتعمق فيما لممديرين الشخصية والتقدير الأحكام
 لإدارة لممديرين جديداً  مدخلاً  الشيرة قيمة اضمحلال بخسارة والاعتراف القياس عممية
 ;AbuGhazaleh et al., 2011; Filip et al., 2015; Caruso et al., 2016)الأرباح

Hassine & Jilan et al., 2017;  Johnston et al., 2018; Huang et al., 2020; 

Albersmann et al., 2020) الإدارية. فمقد أظيرت الدراسات السابقة أن ىناك العديد من الدوافع 
الشيرة، وقدمت نظرية الوكالة تفسيراً  لممديرين عند القيام بالقياس والاعتراف بخسارة اضمحلال قيمة

، فنظرية الوكالة تفترض أن المديرين لدييم المعارف والقدرات الأرباح إدارةلوجود ممارسات 
تمكنيم من العمل لمصمحتيم الشخصية عمى حساب مصمحة الآخرين من خلال  التيوالميارات 

 كالة أن المديرين سوف يستغموناستغلال عدم تماثل المعمومات، وطبقا لذلك تتوقع نظرية الو 

 خسارة الشيرة وذلك لمتقرير عن قيمة باضمحلال الصمة ذات قدمتيا المعايير التي والبدائل الخيارات
قيمة الشيرة بطريقة انتيازية تحقق مصالحيم الشخصية عمى حساب الآخرين، وذلك من  اضمحلال

تقدير قيمة خسارة اضمحلال الشيرة،  فيالأرباح نتيجة لمحرية الممنوحة لممديرين  بإدارةخلال القيام 
 مثل الأرباح إدارةقيام المديرين بممارسات  إلىوفقا لنظرية الوكالة  الإداريةوتؤدى العديد من الدوافع 

ن م التنفيذي المدير سمعة وحماية لمشركات، الديون وعقود الأرباح، أساس عمى المكافآت خطط
 التنفيذي.   المدير بقاء فترة و الشيرة، اضمحلال عمى الآثار المترتبة

تعتمد عمييا  التيالأدب المحاسبي الطرق أو المداخل  فيولقد تناولت العديد من الدراسات 
تحقيقيا من وراء  إلىتسعى  التيوالأىداف  الإدارةوذلك وفقا لدوافع  الأرباحالشركات لإدارة 

 real الحقيقية بالأنشطة الأرباح مدخل إدارة في، وتتمثل ىذه المداخل أولًا رباحالأ إدارةممارسات 
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earnings management أو ىيكمة  توقيت في والتحكم بالسيطرة الشركة إدارة قيام والذي يعنى
الحالية  الأرباحكوسيمة لتغيير حجم  والتشغيمية والتمويمية الاستثمارية الأنشطة تخص التي القرارات

حجم التدفقات النقدية  فيويترتب عمى ذلك تأثير مباشر وحقيقي  المستيدفة، الأرباح إلى
(Roychowdhury, 2006; Gunny, 2010; Huang & Sun, 2017; Zaher, 2019; 

Hessian, 2019) ، الاستحقاقات  عمى أساس الأرباح إدارة فيويتمثل المدخل الثانيaccrual 

earnings management  من خلال استغلال مرونة  الأرباح بإدارةوالذى يعنى قيام المديرين
جراء  والتيالمعايير المحاسبية  تسمح ليم القيام بالاختيار من بين الطرق والسياسات المحاسبية، وا 

بعض التقديرات المحاسبية من خلال أساس الاستحقاق، والاستفادة من التبويب الخاطئ لبنود القوائم 
 ,Pereira and Alves) الإدارةالحالية حتى يمكن تحقيق أىداف  الأرباحلك لتعديل المالية وذ

2017; Zaher, 2019; Chang et al., 2019).     
الحقيقية مع ظيور نتائج  الأنشطةب الأرباح إدارةولقد تزايد اىتمام الأدب المحاسبي بمدخل 

 فيقيام إدارة الشركة بالتلاعب  قدمت أدلة عمى كيفية والتي (Roychowdhury, 2006)دراسة 
 ، وذلك حتى تُظيرتالاستحقاقا إدارةوالتشغيمية كبديل عن  والتمويمية الاستثمارية بالأنشطة الأرباح

 غير الصورة تُظير الوقت نفس وفى إيجابية بصورة الشركة في الإداري الأداء في تحسن ىناك أن
الحالية، ولقد عرضت دراسة  المحاسبية الفترة خلال لمشركة الاقتصادي للأداء الحقيقية

(Roychowdhury, 2006; Gunny, 2010; Huang & Sun, 2017; El Diri, 2018; 

Zaher, 2019; Hessian, 2019)  عمى تؤثر التي القرارات ببعض القيام خلال من يتمأن ذلك 
 يؤدى مما الأسعار فيضتخ خلال من الحالية المالية السنة في المبيعات بزيادة القيام مثل المبيعات

 السنوات أرباح عمى سمبياً  تأثير لو يكون قد ىذا أن الرغم عمى الحالية السنة في الأرباح زيادة إلى
 والتطوير، البحث مصروفات مثل الاختيارية المصروفات بعض في ومن خلال التحكم القادمة،

 إدارة تتعمد قد حيث وغيرىا، العامة الإدارية والمصروفات البيع والمصروفات الإعلان، ومصروفات
 إدارة تقوم أو الأرباح زيادة يمكن حتى الفترات بعض في المصروفات ىذه بعض تخفيض في الشركة
 الأرباح تحقيق من تتأكد عندما الحالية الأرباح لتخفيض الاختيارية المصروفات ىذه بزيادة الشركة

خلال حرية  من الحقيقية الأنشطة خلال من الأرباح إدارة يمكن كما. الحالية السنة خلال المستيدفة
 الأرباحالثابتة والاستثمارات طويمة الأجل لمتأثير عمى  الأصول فيالتصرف  فيالشركة  إدارة

 تخفيض خلال من الحقيقية الأنشطة خلال من الأرباح إدارة أيضا والخسائر لمسنة الحالية، ويمكن
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 وتخفيض المدة آخر مخزون زيادة عميو يترتب الإنتاج حجم زيادة أن حيث الإنتاج، حجم زيادة أو
 الأرباح. زيادة عميو يترتب مما المباعة ةالبضاع تكمفة

دراسة  بالأنشطة الحقيقية الأرباحمفيوم إدارة تناولت  التيومن الدراسات 
(Roychowdhury, 2006) انحراف أو الحقيقية بأنيا خروج الأنشطةب الأرباحعرفت إدارة  التي 

 عمى المصمحة أصحاب بعض تضميل في الرغبة بدافع العادية، التشغيمية الممارسات عن الإدارة
. العادية العمميات سياق في تحقيقيا تم قد المالية التقارير إعداد أىداف بعض بأن للاعتقاد الأقل
 عمى الشركة قيمة زيادة في بالضرورة تساىم لا العادية التشغيمية الممارسات عن الانحرافات وىذه
 ,Gunny) التقارير. كما قدمت دراسة إعداد أىداف تحقيق من المديرين تمكن أنيا من الرغم

 تغير إجراءات المديرون يتخذ توضيح بأن إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية تحدث عندما (2010
 عمى لمتأثير كوسيمة والتشغيمية والتمويمية الاستثمارية الأنشطة تخص التي القرارات ىيكمة أو توقيت

 الأرباحأن إدارة  (Wang & D'Souza, 2006) وترى دراسة .المحاسبي النظام مخرجات
 الحالية القيمة صافي من يزيد الحق المكتسب عن بالانحراف قرار أي بالأنشطة الحقيقية تتمثل في

 الاحتفاظ ويتم باشر،م بشكل النقدية التدفقات تتأثر بالأنشطة الحقيقية الأرباح إدارة ومع لمشركة،
 & Cohen)وأكدت أيضا دراسة  .الحالية الفترة أرباح لتحسين الحالية الفترة في عام بشكل بالنقدية

Zarowin, 2010)  بالأنشطة الحقيقية تمثل خروج عن ممارسات الأعمال  الأرباح إدارةعمى أن
لمشركة، وذلك بتقديم  الحقيقي بالأداء يتعمق المصالح فيما أصحابوالأنشطة العادية بيدف تضميل 

بالأنشطة الحقيقية ليا تأثير مباشر عمى  الأرباح إدارة، وأن الإدارةتقارير مالية تحقق أىداف 
بالأنشطة  الأرباح إدارةأن  (Emudainohwo, 2021)التدفقات النقدية التشغيمية. وترى دراسة 

 من شأنيا التأثير عمى الأنشطة تيالاتخاذ العديد من القرارات الإدارية  فيالحقيقية تتمثل 
القوائم المالية وذلك بيدف  فيالظاىرة  الأرباح فيوالتشغيمية لمتلاعب  والتمويمية الاستثمارية

 جانب من السمبية الأفعال وتفادى ردود الإدارة فيالمحافظة عمى قيمة الشركة وعدم فقدان الثقة 
بالشركة. وفى نفس السياق، أوضحت دراسة  المرتبطة المصالح أصحاب والأطراف المستثمرين
بالأنشطة الحقيقية ينظر إلييا عمى أنيا سموك إداري انتيازي يترتب  الأرباح( أن إدارة 2017)حماد، 

تتعمق بالأنشطة الحقيقية لتبرير نتائج  التي الإدارية تالشركة باتخاذ العديد من القرارا إدارةعميو قيام 
المحممين الماليين أو لتحقيق مصالح شخصية عمى حساب مصمحة  أعمال الشركة وتمبية توقعات

قيام إدارة  فيتتمثل  بالأنشطة الحقيقية الأرباحوفى ضوء ما سبق، يرى الباحث أن إدارة الأخرين. 
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 والتمويمية الرئيسية لمشركة )الاستثمارية الأنشطة فيالشركة بإحداث تغيرات اقتصادية حقيقية 
 غير بصورة الحالية المحاسبية الفترة خلال لمشركة الاقتصادي الأداءر والتشغيمية( بغرض إظيا

 إلىسموك إداري انتيازي وممارسات غير أخلاقية تؤدى حقيقية لتحقيق أىداف معينة، وىو ما يُعد 
تضميل وخداع مستخدمي التقارير المالية فيما يتعمق بالأداء الحقيقي لمشركة، وىو ما يؤثر عمى 

 قراراتيم الاقتصادية. 
 الأرباح إدارةبالأنشطة الحقيقية عن مدخل  الأرباح إدارةوبالنسية لمبررات تفضيل مدخل 

، حيث الأرباحمداخل إدارة  بالأنشطة الحقيقية من أىم الأرباح، يعتبر مدخل إدارة بالاستحقاقات
 Roychowdhury, 2006; Gunny, 2010; Huang & Sun, 2017; El)أشارت دراسة 

Diri, 2018; Zaher, 2019; Hessian, 2019; Emudainohwo, 2021; Habib et al., 

ة من خلال الأنشط الأرباحأن إدارة الشركة تكون أكثر استعداداً لمقيام بممارسة إدارة  إلى (2022
 أولا:لعدة مبررات أو أسباب،   يرجع قد بالاستحقاقات، وىذا الأرباح إدارةالحقيقية مقارنة بمدخل 

 تختص لأنيا الحسابات مراقب جانب من الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة ممارسات اكتشاف صعوبة
 فيبيا كما ىو الحال  الاعتراف أو قياسيا طريقة وليس الإدارة قبل من ذاتيا الأنشطة إدارة بطريقة
الشركة  إدارةلذلك تفضل  التقاضي، مخاطر انخفاض إلى يؤدى وىذا ،تبالاستحقاقا الأرباح إدارة

 ,Roychowdhury)تكمفة  الأقلبالأنشطة الحقيقية نظراً لأنيا  الأرباح إدارةالقيام بممارسات 

2006; Gunny, 2010) ،:دون  التشغيل دورة خلال تتم الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة أن ثانيا
 فيتتم  والتيبالاستحقاق  الأرباح إدارة في الحال ىو كما التشغيمية الدورة من الانتظار للانتياء

 الأرباح بإدارةبالأنشطة الحقيقية بالمرونة مقارنة  الأرباح إدارةنياية الفترة المحاسبية، وىذه يميز 
 المحممين توقعات وتمبية المستيدفة الإداريةقيق الأىداف تح مما يُمكن إدارة الشركة من تبالاستحقاقا
تضيف دراسة  ثالثا:، (Huang & Sun, 2017; El Diri, 2018; Zaher, 2019)الماليين

(Cohen et al., 2008) نتيجة المحاسبية بالمرونة مقيدة تكون بالاستحقاقات الأرباح إدارة أن إلى 
 يقمل قد المثال سبيل فعمى المحاسبية، المعايير تقدميا التي المحاسبية والبدائل الخيارات لمجموعة
تضيف  رابعا:الاستحقاقات،  خلال من الأرباح إدارة بممارسات القيام احتمالية من المحاسبي التحفظ
 الأرباح إدارةالشركات قد تحولت بشكل كبير من  إداراتأن  إلى (Hessian, 2019) دراسة

بالأنشطة الحقيقية بعد صدور بعض التشريعات والقوانين الدولية مثل  الأرباح إدارة إلى تبالاستحقاقا
 لإعداد الدولية الولايات المتحدة الأمريكية والمعايير في 2002عام  في Sarbanes-Oxleyقانون 
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المحاسبية لمحد من ممارسات التلاعب بالأرباح  والإجراءات، وتشديد المعايير IFRS المالية التقارير
 .تلال الاستحقاقامن خ

 ,El Diri)، أظيرت الدراسات السابقةبالأنشطة الحقيقية الأرباح إدارةوفيما يتعمق بدوافع 

2018; Zaher, 2019; Hessian, 2019; Emudainohwo, 2021; Vagner et al., 

2021; Assagaf et al., 2022; Habib et al., 2022)  الإداريةأن ىناك العديد من الدوافع 
الأرباح بالأنشطة الحقيقية، فعمى سبيل المثال، نتيجة  إدارةتحفز قيام المديرين بممارسات  التي

 الأداءعممية تقييم  فيلاعتماد كل من المستثمر والمحمل المالي عمى بيانات صافى الربح المحاسبي 
لاستثمارات عن الاستثمارية، والحكم عمى مدى كفاءة ىذه ا تالمالي لمشركة واتخاذ العديد من القرارا

الحقيقي لمشركة  الأداءالمستقبل وقدرتيا عمى التعبير عن  فيطريق القدرة التنبؤية للأرباح 
دراك  فيواستمراريتيا  بالأنشطة  الأرباحإدارة  دوافعالشركة لذلك ينشأ ما يسمى  إدارةالمستقبل، وا 

 (El Diri, 2018; Habib et al., 2022)، وتوضح دراسة الحقيقية المرتبطة بسوق راس المال
 تفادى بيدف وذلك الدخل من معينة مستوى عمى المحافظة عمى العمل فيأن ىذه الدوافع قد تتمثل 

لمشركة، و  السوقي الوضع عمى والمحافظة المالية الأوراق سوق ناحية من السمبية الأفعال ردود
 لأول العام للاكتتاب بيا الخاصة تصدر الأسيم التيبالنسبة لمشركات  الأسيمعمى أسعار  التأثير

الماليين والمستثمرين فيما يتعمق بالأرباح وذلك لزيادة ثقة  نالمحممي وتوقعات متطمبات مرة، ومقابمة
 تحسين القيمة السوقية لمشركة.  فيالمتداولة لمشركة مما يساىم  الأسيمأسعار  ةوزياد الأطرافىذه 

 ,.Vagner et al., 2021; Assagaf et al., 2022; Habib et al)وقد أوضحت دراسة 

 وأصحاب الشركة إدارة بين التعاقدية العلاقات من مجموعة خلال تعمل من الشركة أن (2022
 من معين مستوى لتحقيق الإدارة عمى القيود من مجموعة التعاقدية العلاقات ىذه وتفرض المصالح،

وىذا قد يدفع إدارة  الأخرى، والأطراف الإدارة بين المصالح وتعارض لمشركة الاقتصادي الأداء
الشركة إلى القيام باستغلال المعمومات المحاسبية المتاحة لتعظيم المنافع والمصالح الشخصية، وىذه 

 والتي العقود أنواع أىم ، ومنبالأنشطة الحقيقية الأرباحالدوافع التعاقدية لإدارة ما يطمق عمييا 
إدارة الشركة،  وحوافز مكافآت الأرباح بالأنشطة الحقيقية، عقود بإدارة لمقيام لممديرين دافعاً  تُمثل

تعظيم المنافع والمصالح الشخصية عن  إلى الأرباح إدارةمن خلال ممارسات  الإدارةحيث تسعى 
لتحقيق الاستقرار  الأرباحتحسب عمى أساس  والتيالخاصة بيم  تطريق زيادة الحوافز والمكافآ

 الإدارة تسعى الديون، حيث ، والنوع الثاني من العقود ىو عقودالإداريةاصبيم الوظيفي واستمرار من
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العمل عمى تفادى تكاليف الإخلال وعدم الوفاء بشروط  بالأنشطة الحقيقية الأرباح إدارة خلال من
 إدارةمن خلال ممارسات  الأرباحعقود الديون لضمان استمراريتيا، فتحقيق مستويات مرتفعة من 

الوفاء  فيالسوق وزيادة الثقة  فيتعزيز سمعة الشركة  فيبالأنشطة الحقيقية يساىم  الأرباح
 والموردين بشروط جيدة.  الإقراض، مما يُمكن الشركة من القيام بإبرام العقود مع جيات تبالالتزاما

 El Diri, 2018; Zaher, 2019; Emudainohwo, 2021; Habib et)وتوضح دراسة 

al., 2022)  أن ىناك علاقات بين الشركة والجيات والمؤسسات الرقابية والتشريعية ينتج عنيا دوافع
بالأنشطة الحقيقية، وىي ما يطمق عمييا  الأرباح إدارةتنظيمية وتكاليف سياسية تكون وراء ممارسات 

تضطر  ، فقدبالأنشطة الحقيقية الأرباح بإدارةالدوافع التنظيمية والتكاليف السياسية المرتبطة 
والموائح  القوانين الحقيقية لتفادى مخالفة الأنشطةمن خلال  الأرباح فيالقيام بالتلاعب  إلىالشركة 
ترتبط  والتيالحاكمة لأنشطة الشركة، وما يترتب عمى ذلك من تكاليف سياسية وقانونية  والقواعد
المثال قد تقوم الشركة والقواعد الحكومية والسياسات الضريبية، فعمى سبيل  والموائح بالقوانين

الحقيقية من أجل تخفيض الربح الخاضع لمضريبية، وحيث أن التكاليف  الأرباح إدارةبممارسات 
تتحمميا الشركة نتيجة لمتدخل من جانب الدولة أو نتيجة  التيكافة التكاليف  فيالسياسية تتمثل 

فرض ضرائب أو رسوم إضافية  تؤثر عمى قيمة الشركة، مثل والتيالسيادية  تلمجموعة من القرارا
القيام بالتلاعب  إلىوالرقابة عمى قرارات التسعير، وفى حالة وجود تكاليف سياسية، فقد تمجأ الشركة 

الحقيقية لتجنب التدخلات من جانب الدولة والضغوط من الجيات  الأنشطةمن خلال  الأرباح في
 الأنشطة خلال من الأرباح في بالتلاعب القيام إلى الشركة السياسية والسيادية، وأيضا قد تمجأ

الأجور والمزايا النقدية والعينية  فيلتجنب تحقيق مطالبات نقابات العمال من زيادات  الحقيقية
 والتعويضات ومكافآت نياية الخدمة.

، فإن تأثير ممارسة الحقيقية الأرباح بالأنشطة إدارة ممارسة عمى المترتبة وبالنسبة للؤثار
وقرارات  الأرباحبالأنشطة الحقيقية لا يقتصر فقط عمى جودة التقارير المالية أو جودة  الأرباح إدارة

لى  إلىتعتمد عمى ىذه التقارير المالية، بل أن ىذا التأثير قد امتد  التيالمستثمرين  الشركة ذاتيا وا 
 ,.Habib et al) رقيمتيا السوقية الحالية والمستقبمية ومدى قدرة الشركة عمى النمو والاستمرا

، فإن الطريقة أو المدخل الأرباح إدارةوبغض النظر عن اليدف من وراء القيام بممارسات . (2022
فمقد أشارت  ذلك يكون لو تأثيراً سمبياً عمى العديد من الجوانب، فيالمستخدم 

الشركة لمتلاعب  إدارةتتخذىا  التي والإجراءاتأن القرارات  إلى (Roychowdhury, 2006)دراسة
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 القيمة عمى العكسية الآثار من مجموعة عنيا ينتج أن يمكن من خلال الأنشطة الحقيقية الأرباح في
 في الأرباحلمتأثير عمى  الإدارةتتخذىا  التي والإجراءات تمثل ىذه القرارا أن حيث لمشركة، السوقية

عمى التدفقات النقدية المستقبمية. ولقد ركزت  اً سمبياً تأثير الفترة المحاسبية الحالية يمكن أن يكون ليا 
 وجودىا ثبت والتي الحقيقية الأرباح إدارةمن أنشطة  التالية عمى الأنواع (Gunny, 2005)دراسة 
السابقة وىم: تخفيض نفقات البحوث والتطوير، وتخفيض نفقات الدعاية  الأدبيات في تطبيقيا

الثابتة أو الاستثمارات  الأصولتوقيت بيع  في، والتلاعب والإداريةوالإعلان والنفقات العمومية 
والخسائر من خلال الفرق بين القيمة السوقية والقيمة الدفترية، وتقديم خصومات  الأرباحوالتقرير عن 

لتخفيض  الإنتاجيترتب عمييا زيادة المبيعات قبل نياية الفترة المحاسبية و/أو زيادة حجم  للأسعار
 الأداء ليا تأثيراً سمبياً عمى الأنشطةأن ىذه  إلىمباعة، ولقد توصمت الدراسة تكمفة البضاعة ال

 النقدية والتدفقات الأصول عمى العائد خلال من المقاسة)  القادمة المحاسبية الفترات في التشغيمي
 ىذه مثل أن يدركون الماليين والمحممين المستثمرين أن ، كما(الأصول إجمالي إلى التشغيمية

 عمى سمبية آثار ليا ويكون الحالية المحاسبية الفترة في الأرباح في وقتية زيادة تحدث شطةالأن
  .لمشركة المستقبمية الأرباح

عمى أن حصر تفكير أو رؤية  (Abernathy et al., 2014)وفى نفس السياق، أكدت دراسة 
 في الأرباحالحقيقية لكي يتم تعظيم  الأنشطةمن خلال  الأرباحالقيام بالتلاعب في  فيالشركة  إدارة

لمشركة، فمثلا القيام  المستقبمي الأداءالعديد من الأثار السمبية عمى  إلىالفترة الحالية قد يؤدى 
بتخفيض النفقات الاختيارية مثل نفقات أنشطة البحوث والتطوير أو مصروفات البيع أو المصروفات 

الفترة المحاسبية الحالية، إلا أن  فيالتدفقات النقدية التشغيمية  العامة يؤثر إيجابياً عمى زيادة الإدارية
الفترات المحاسبية القادمة، ويكون لو أيضا آثار  فيانخفاض التدفقات النقدية  إلىىذا التأثير يؤدى 

سمبية عمى المدى البعيد وخاصة عمى ربحية الشركة والقدرة التنافسية ليا. ولقد قدمت أيضا دراسة 
(Huang & Sun, 2017) إلىبالأنشطة الحقيقية تيدف  الأرباح إدارةتجريبيا عمى أن  دليلا 

إدارة  أىداف لتحقيق حقيقية غير الاقتصادي لمشركة خلال الفترة الحالية بصورة الأداءإظيار 
المستقبل، ويمكن  في الشركة أداء الحقيقية عمى الأرباحالشركة، وأن ىناك تأثيراً سمبياً لإدارة 

بالأنشطة الحقيقية  الأرباحالعالية التقميل من التأثير السمبي لإدارة  الإداريةلممديرين أصحاب القدرات 
العالية لممديرين تمكنيم من  الإداريةالمستقبل لمسببين التاليين: أولا: القدرة  فيعمى أداء الشركة 

العالية  الإداريةالقدرات  أصحابيمكن لممديرين  وبالتاليلمشركة وبيئة عمل الشركة،  الأفضلالفيم 
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 اختيار وبالتالي ، المالية التقارير إعداد استراتيجيات مع أفضل بشكل الشركة تشغيل قرارات مواءمة
 أنالمستقبل، ثانيا:  فيتأثير أقل سمبية عمى أداء الشركة  يكون ليا  الحقيقية الأرباح أدوات لإدارة

 المستقبمية الشركة بأرباح التنبؤ المديرين من تتطمب معقدة ميمة الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة
المثالية  وحدود الأرباح المدارة غير المستقبمية الأرباح بين القصور أوجو وتحديد

(Roychowdhury, 2006)، أن المتوقع فمن قدرة، الأكثر لممديرين الفائقة المعرفة إلى وبالنظر 
 الأقل المديرين من مبكراً  وقت في القصور أوجو وتحديد المستقبمية الأرباح تقدير عمى قادرين يكونوا
 يقل وبالتالي الخيارات المحاسبية من المزيد يكون لدييم قدرة الأكثر المديرين فإن وبالتالي قدرة،

 .المكمفة بالأنشطة الحقيقية الأرباح لإدارة اختيارىم احتمال
 & Stenheim & Madsen, 2016; Caruso et al., 2016; Hassine)وترى دراسة 

Jilani; 2017; Johnston et al., 2018; Albersmann et al., 2020; Huang et al., 

2020; Habib et al., 2022)  بالأنشطة الحقيقية تؤثر عمى رقم صافي الربح من  حالأربا إدارةأن
ة بالأنشطة التشغيمية، والاستثمارية، والتمويمية، توقيت أو ىيكمة القرارات المرتبط فيخلال التحكم 

بالأنشطة الحقيقية من خلال  الأرباح إدارةاستخدام  إلىمن الممكن أن يتحول المديرون  وبالتالي
 تحديد في الشركة إدارة ناحية من التقدير من كبير قدر لوجود خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، فنظراً 

 ممارسات خلال من الشركة مديري تدخل إلى ذلك يؤدى أن فيمكن الشيرة، قيمة اضمحلال خسارة
 الشيرة، قيمة اضمحلال خسارة ومقدار الاعتراف توقيت عمى لمتأثير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة
 خسارة قيمة تعبر لا وبالتالي الشيرة، قيمة اضمحلال خسارة تقميل أو منع عميو يترتب مما

 وبالتاليلمشركة،  الحقيقي الاقتصادي الأداء عن الحالة ىذه في عنيا المفصح الشيرة اضمحلال
 Johnston et)يمثل ذلك تيديداً لمصداقية التقارير المالية لمشركة. وفى نفس السياق، ترى دراسة 

al., 2018; Albersmann et al., 2020; Huang et al., 2020; Alshehabi et al., 

الأداء  في انخفاض إلى تشير سمبية أخبار تعتبر بمثابة الشيرةأن خسارة اضمحلال قيمة  (2021
لمشركة،  السوقية القيمة عمى سمبى بشكل التأثير إلى يؤدى مما المستقبل في الاقتصادي لمشركة

 أو لمنع العديد من الدوافع أو الحوافز وفقا لنظرية الوكالة يكون لدييا الشركة إدارة فإن وبالتالي،
ومكافآت  تالشيرة، وىذه الدوافع أو الحوافز قد تتضمن زيادة تعويضا قيمة اضمحلال خسائر تقميل

تعتمد عمى نتائج أعمال الشركة،  التيالمديرين، والحد من احتمالية مخالفة الشروط التعاقدية لمديون 
 قيمة تحديد وحماية سمعة المديرين من الآثار المترتبة عمى اضمحلال قيمة الشيرة، وحيث أن

 لممعايير وفقا الاختيارات من بالعديد يرتبط الشيرة قيمة اضمحلال بخسارة والاعتراف شيرةال
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 قد الشيرة قيمة اضمحلال بخسارة والاعتراف الشيرة قيمة فإن تحديد وبالتالي الإدارية، والقرارات
 من المصالح لأصحاب مضممة بصورة لمشركة الحالي الأداء لتحسين لممديرين انتيازية فرصة أتاحت
 خسارة تعكس أن يمكن لا الحالة، ىذه الحقيقية. وفي بالأنشطة الأرباح إدارة ممارسات خلال

 التي الشركات شيرة لأرصدة الاقتصادية القيم في الاضمحلال بصورة حقيقية الشيرة قيمة اضمحلال
 تشويو إلى بالأنشطة الحقيقيةممارسات لإدارة الأرباح  وجود يؤدي المحققة. وقد العوائد عمييا تنطوي

قد تؤثر  لذلك،. الشيرة قيمة وخسارة اضمحلال المالي والأداء الإدارية القدرة بين الجوىرية العلاقات
وخسارة اضمحلال قيمة  الإدارية القدرة بين ممارسات إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية عمى العلاقة

 Filip et al., 2015; Caruso et al., 2016; Huang)المالي لمشركات الأداء ضوء الشيرة في

et al., 2020;  Albersmann et al., 2020). 
 Real Earningsبالأنشطة الحقيقية  الأرباح إدارةوبالنسبة لطريقة قياس 

Management (REM) ، ًدراسة  إلى استنادا(Dechow et al., 1995) طورت دراسة ،
(Roychowdhury, 2006) نموذج Roychowdhury Model المقاييس أكثر أحد والذى يمثل 

مكونات أو  ثلاثة من ويتكون المالية غير القطاعات في بالأنشطة الحقيقية الأرباح لإدارة شيوعاً 
 ,Ali & Kamardin, 2018; El Diri, 2018; Zaher, 2019; Emudainohwo)مؤشرات 

2021; Habib et al., 2022) ،دراسة لنموذج وفقًا الحقيقية الأرباح لإدارة الأول والمؤشر 
(Roychowdhury, 2006 )لخصومات نتيجة التشغيمية النقدية التدفقات في ىو الانخفاض 

. محددة فترة في الأرباح وتحسين المبيعات حجم زيادة أجل من المرنة الائتمان وشروط المبيعات
 المستوى بتحديد التشغيمية الأنشطةنموذج الانحدار الخاص بالتدفقات النقدية من  يبدأ لذلك،

المبيعات،  في والتغيرات المبيعات مستوى عمى بناءً  التشغيمية النقدية لمتدفقات الطبيعي أو العادي
النموذج مرجحة  أنشطة الأعمال الحقيقية، وكل متغيرات فيحيث يفترض أن المبيعات تتحكم 

 abnormal العادية  غير التشغيمية النقدية التدفقات احتساب بداية العام. ويتم في الأصولبإجمالي 

cash flow from operations (AB_CFO) الأرباح إدارةتُعبر عن ممارسات  والتي 
وفقا لمنموذج وذلك عمى  (CFO)العادية  التشغيمية النقدية التدفقات بين الفرق أنيا بالمبيعات، عمى

الفعمية  التشغيمية النقدية والتدفقات دراسةمستوى كل شركة من شركات العينة خلال فترة ال
 إشارةأن تكون  (Roychowdhury, 2006)وتوقعت دراسة . )المستخرجة من القوائم المالية(
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التدفقات النقدية غير العادية سالبة، وىذا يعنى أن التدفقات النقدية التشغيمية الفعمية أو المعمن عنيا 
  لعادية والمقدرة وفقا لنموذج الانحدار.ا ةأقل من التدفقات النقدية التشغيمي

ىو ( Roychowdhury, 2006) دراسة لنموذج وفقًا الحقيقية الأرباح لإدارة المؤشر الثاني
 وتحسين المباعة البضائع تكمفة تقميل أجل من المخزون إنتاج زيادة مثل التشغيل تكاليف في ةالزياد

 ستنخفض الوحدات، من أكبر عدد عمى الثابتة التكاليف لتوزيع المطاف، ونظراً  نياية في الأرباح
 عام انخفاض إلى وتؤدي بالمبيعات مقارنة مرتفعة الإنتاج تكاليف ستظل ذلك، ومع الوحدة، تكمفة
 عمى بناء الإنتاج لتكاليف العادي المستوى بتحديد النموذج ويبدأ .التشغيمية النقدية التدفقات في

بداية  في الأصولالنموذج مرجحة بإجمالي  المبيعات وكل متغيرات في والتغيرات المبيعات مستوى
 abnormal production costsالعادية  غير تقدير مستوى تكاليف الإنتاج العام. ويتم

(AB_PROD) تكاليف  بين الفرق أنيا عمى بالإنتاج، الأرباح إدارةتُعبر عن ممارسات  والتي
وفقا لمنموذج وذلك عمى مستوى كل شركة من شركات العينة خلال فترة  (PROD)العادية  الإنتاج
وتوقعت دراسة . الفعمية )المستخرجة من القوائم المالية( وتكاليف الإنتاج الدراسة

(Roychowdhury, 2006)  غير العادية موجبة، وىذا يعنى أن  تكاليف الإنتاج إشارةأن تكون
العادية والمقدرة وفقا لنموذج  الإنتاج نيا أكبر من تكاليفالفعمية أو المعمن ع الإنتاج تكاليف

 الانحدار.
 ىو( Roychowdhury, 2006) دراسة لنموذج وفقًا الحقيقية الأرباح لإدارة المؤشر الثالث

 وتشمل الحالية، النقدية والتدفقات الأرباح تحسين أجل من الاختيارية المصروفات انخفاض
 العامة والمصروفات والبيع والإعلان( R&D)والتطوير مصروفات البحوث المصروفات الاختيارية

 عمى بناءً  الاختيارية لممصروفات العادي المستوى بتحديد النموذج ويبدأ(. SG&A) والإدارية
 احتساب بداية العام. ويتم في الأصولالنموذج مرجحة بإجمالي  المبيعات وكل متغيرات مستوى

 abnormal discretionary expenses العادية  غير المصروفات الاختيارية

(AB_DISEXP) أنيا عمى، بالمصروفات الاختيارية الأرباح إدارةتُعبر عن ممارسات  والتي 
وفقا لمنموذج وذلك عمى مستوى كل شركة  (DISEXP)العادية  الاختيارية المصروفات بين الفرق

الفعمية )المستخرجة من القوائم  الاختيارية والمصروفات من شركات العينة خلال فترة الدراسة
غير  الاختيارية المصروفات إشارةأن تكون  (Roychowdhury, 2006)وتوقعت دراسة . المالية(

 الفعمية أو المعمن عنيا أقل من المصروفات الاختيارية العادية سالبة، وىذا يعنى أن المصروفات



 

 م                   0202يوليو            المجلة العلمية للبحوخ التذارية                                                                     الجالح ) الجزء الجانى( العدد

 

 

 
0111 

 إدارةلممارسات نحدار. ويتم تقدير الحجم الإجمالي العادية والمقدرة وفقا لنموذج الا الاختيارية
،  (CFO)بالمبيعات الأرباح إدارةمن خلال مجموع ممارسات  (REM)بالأنشطة الحقيقية  الأرباح

بالمصروفات الاختيارية  الأرباح إدارة، وممارسات  (PROD)بالإنتاج الأرباح إدارةوممارسات 
(DISEXP) فوفقا لدراسة ،(Cohen et al., 2008; Cohen & Zarowin, 2010; 

Moradiet al., 2015; Ferentinou & Anagnostopoulou, 2016)  يمكن استخدام الثلاثة
بالأنشطة الحقيقية )التدفقات النقدية التشغيمية غير العادية،  الأرباحمقاييس أو مؤشرات لإدارة 

 مقياس إلىغير العادية، والمصروفات الاختيارية غير العادية( معا لموصول  الإنتاجوتكاليف 
الحقيقية. ويستخدم ىذا  الأنشطةمن خلال  الأرباح فيلتقدير التلاعب  RM_proxy مشترك

الدراسات المحاسبية عمى الرغم من أن ىذا النموذج يعاني من بعض  فيالمقياس عمى نطاق واسع 
 بسبب غيرات المحذوفة، وأنو قد لا يناسب العينات صغيرة الحجم لمغايةالمشاكل مثل مشكمة المت

 إخفاء يتم حيث لمغاية الكبيرة العينات عمى ينطبق نفسو الصغرى، والأمر المربعات افتراض انتياك
 ,Roychowdhury) دراسةلمشركات. وعمى الرغم من ذلك يعتبر نموذج  الفردية الخصائص

 التيالدراسات  فياستخداما  الأكثربالأنشطة الحقيقية من النماذج  الأرباح إدارةلقياس  (2006
الحقيقية لتقدير التدفقات النقدية التشغيمية غير  الأنشطةمن خلال  الأرباح إدارةتناولت قضية 

 إلىغير العادية، والمصروفات الاختيارية غير العادية معاً لموصول  الإنتاجالعادية، وتكاليف 
 ;Cohen et al., 2008)الحقيقية  الأنشطةمن خلال  الأرباح فيير التلاعب لتقد مشترك مقياس

Cohen & Zarowin, 2010; Moradiet al., 2015; Ferentinou & 

Anagnostopoulou, 2016; Ali & Kamardin, 2018; El Diri, 2018; Zaher, 2019; 

Emudainohwo, 2021; Habib et al., 2022). 
السابقة بشأن العلاقة بين القدرة الإدارية وخسارة اضمحلال تحميل الدراسات  2-6

 :قيمة الشيرة واشتقاق الفرض الأول لمبحث
 العقد في مكثف باىتمام وأدائيا الشركة سياسات عمى الإدارية القدرة تأثير لقد حظي

 ;Andreou et al., 2017; Habib and Hasan, 2017; Khurana et al., 2018)الأخير

Lee et al., 2018; Demerjian et al., 2020; Huang et al., 2020) ولكن تأثيرىا عمى ،
 الأجنبيةخسارة اضمحلال قيمة الشيرة لم يحظ بالقدر الكافي من الاىتمام من قبل الدراسات 

تتوقع  لإدارية،ا القدرة من المشرق الجانب وثقت التي السابقة الدراسات ىذه عمى وبناءً  والعربية.
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 اتخاذ عمى قدرة العالية أكثر الإداريةالشركة أصحاب القدرات  مديرو يكون أن الدراسة الحالية
 زائدة عوائد لتحقيق المكتسبة الأصول وتشغيل والاستحواذ الدمج عمميات بشأن المناسبة القرارات
 مما ،(Chen and Lin, 2018; Khurana et al., 2018; Cui and Leung, 2020)متوقعة 

 Chen and Lin, 2018; Filip)ترى دراسة  ذلك، ومع خسارة اضمحلال قيمة الشيرة. من يقمل

et al., 2021) اضمحلال خسارة من الحد بإمكانيم القدرات الإدارية العالية أصحاب المديرين أن 
 عوائد لتوليد فعال بشكل المكتسبة الأصول بإدارة المديرين قيام بسبب ذلك يكون الشيرة، وقد قيمة

 حتى الاعتراف بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة انتيازي بشكل يؤخرون لأنيم ببساطة متوقعة أو
خسارة  عمى الإدارية القدرة تأثير فإن اقتصادياً. ولذلك، منخفضة لمشيرة الأساسية القيمة تكون عندما

الدراسة والاختبار والتحميل، وتتمثل أىمية ذلك  من مزيداً  ويتطمب مباشراً  ليس اضمحلال قيمة الشيرة
 أن التقرير عن خسارة اضمحلال قيمة الشيرة ليس لو تأثير كبير فقط عمى قرارات المساىمين في

يوثر عمى قرارات  أيضا ولكن ،(Godfrey and Koh, 2009; Filip et al., 2015) والمستثمرين
 ;Albersmann and Quick, 2020; Filip et al., 2021) والمنظمين المالية الأوراق محممي

Han et al., 2021 Amel-Zadeh et al., 2023) فمقد أصبحت خسارة اضمحلال قيمة الشيرة .
بمثابة قضية ىامة لمشركة والمستثمرين، حيث تتزايد معيا درجة الشك وعدم الموثوقية فيما يتعمق 

 ,.Darrough et al)قوائميا المالية  فيتحمل شيرة  التيلمشركة بصدق وعدالة القوائم المالية 

2014; Albersmann et al., 2020) .خسارة اضمحلال قيمة  إلىالمستثمر ينظر  إلى بالإضافة
الشيرة عمى أنيا أخبار سيئة ويتفاعل مع ىذه الأخبار سمبياً ويستنتج أن خسارة اضمحلال قيمة 

خفاض الأداء المستقبمي لمشركة، وىذا يؤثر عمى القيمة السوقية الشيرة ىي بمثابة مؤشر عمى ان
 . (Satt & Chetioui, 2017; Alshehabi et al., 2021)لمشركة 

الأدب المحاسبي التي تناولت محددات خسارة اضمحلال قيمة الشيرة،  فيومعظم الدراسات 
ثل العائد عمى الأصول، م للأصولركزت عمى المحددات المتعمقة بانخفاض القيمة الاقتصادية 

القيمة الدفترية، وىناك مجموعة أخرى  إلىوالمبيعات، والتدفقات النقدية التشغيمية، والقيمة السوقية 
، الإدارةمثل معدل دوران  والإدارةالدوافع عمى مستوى الشركة  إلىتشير  التيركزت عمى المحددات 

 .e.g)، وحجم الشركة، ومديونية الشركةذيالتنفي، وأداء وسمعة المدير الأرباح إدارةوممارسات 

Darrough el al., 2014; Korošec et al., 2016; Brands, 2016; Sun, 2016; 

Stenheim & Madsen, 2016; Hassine & Jilan, 2017; Johnston et al., 2018; 

Killins et al., 2021; Huang & Xiong, 2022) الكاف  ولم تحظى القدرة الإدارية بالاىتمام
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من قبل الدراسات السابقة كأحد العوامل التي تؤثر عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة. ومعظم 
 الإدارية، لمقدرة الاقتصادية الأدب المحاسبي التي تناولت دراسة العواقب أو الآثار فيالدراسات 
، (Demerjian et al., 2013)الأرباح  بجودة إيجابي بشكل ترتبط الإدارية القدرة أن أظيرت

، والعوائد السوقية (Habib and Hasan, 2017; Khurana et al., 2018)وكفاءة الاستثمار 
، وقيمة الشركة (Sarwar et al., 2020)، وتوزيعات الأرباح (Chen and Lin, 2018)للأسيم 

(Huang and Xiong, 2022).  وترى دراسة(Demerjian et al., 2012) كثر بأن المديرين الأ
قدرة يتوقعون بشكل أفضل فرص العمل، ويتخذون قرارات أفضل، ويديرون شركاتيم بشكل أفضل 
لتعظيم فوائد المساىمين، مقارنة بالمديرين الأقل قدرة. وتوثق دراسات أخرى حول القدرة الإدارية، أنو 

 الشركةكمما زادت القدرة الإدارية، كمما انخفضت ممارسات التجنب الضريبي التي تحدث في 
(Prakosa & Sari, 2019)،  وأن القدرة الإدارية تؤثر عمى أتعاب المراجعة وقرار المراجع

 يبدو المقابل، في .(Krishnan & Wang, 2015)الخارجي بشأن الحكم عمى استمرارية المنشأة 
توضح دراسة  المثال، سبيل فعمى. الإدارية لمقدرة المظمم الجانب عن تكشف الدراسات بعض أن

(Mishra, 2014) المزيد في يتسببون قد العالية الإدارية الميارات أصحاب التنفيذيين المديرين أن 
 العالية القدرات أصحاب المديرين أن (Baik et al., 2020)ووجدت دراسة  الوكالة؛ مشاكل من

الأرباح. وتشير الدراسات السابقة إلى تأثير القدرة الإدارية  ممارسات إدارة في أكبر بشكل يشاركون
لى أىمية القدرة الإدارية ومدى تأثيرىا عمى قرارات إدارة الشركة والتي  في العديد من المجالات، وا 

     تنعكس بدورىا عمى قيمة الشركة. 
 ,Sun)عتبر دراسة وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، ت الإداريةوفيما يتعمق بالعلاقة بين القدرة 

وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة  الإداريةتناولت العلاقة بين القدرة  التيمن أوائل الدراسات  (2016
قياس  في، واعتمدت الدراسة 2011 إلى 2002عمى عينة من الشركات الأمريكية خلال الفترة من 

 لدراسة وفقا Managerial Ability score الإداريةمقياس درجة القدرة  عمى الإداريةالقدرة 

(Demerjian et al., 2012) ،  وتم قياس خسارة اضمحلال قيمة الشيرة كمتغير وىمى يأخذ
القيمة واحد عند الاعتراف بخسارة اضمحلال الشيرة والقيمة صفر بخلاف ذلك، أو بقيمة خسارة 

 سمبية علاقة وجود إلىتوصمت الدراسة  عام، . وبشكلالأصولاضمحلال الشيرة  مرجحة بإجمالي 
المديرين أصحاب القدرات  أن إلى يشير مما وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، الإدارية القدرة بين

 مقارنة بالمديرين اضمحلال قيمة الشيرة، خسائر من أفضل بشكل يقممون أو يمنعون العالية الإدارية
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 بخسائر سمبي ترتبط بشكل ذيالتنفيووجدت ىذه الدراسة أيضا أن مدة بقاء المدير  .قدرة الأقل
 ;Beatty and Weber, 2006)مع دراسة  النتيجة ىذه وتتفق. الشيرة قيمة اضمحلال

Ramanna and Watts, 2012)، التنفيذيين المديرين أن وجدت ىذه الدراسة ذلك، عمى علاوة 
 الشيرة. قيمة اضمحلال خسائر حجم من أفضل بشكل يقممون أطول بفترة يتمتعون الذين الأكفاء

 وخسائر الإدارية القدرة تحميل العلاقة بين (Moura et al., 2019)ولقد تناولت دراسة 
عمى عينة  (B3) في سوق رأس المال البرازيمي المدرجة العامة الشركات في الشيرة اضمحلال قيمة
، ولقد أظيرت نتائج الدراسة أن 2016 إلى 2012مشاىدة خلال الفترة من  148مكونة من 

المالية قامت بالاعتراف بخسارة  قوائميا في شيرة تمتمك من الشركات عينة الدراسة التي 10.81%
 البترول قطاع اضمحلال قيمة الشيرة، وأن أكثر الشركات اعترافاً بقيمة خسارة اضمحلال الشيرة في

 أعمى سجل فقد خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، لحجم الحيوي، أما بالنسبة والوقود الطبيعي والغاز
 المعمومات قطاع تكنولوجيا يميو الأساسية، قطاع المواد خسارة اضمحلال الشيرة في لقيمة متوسط

 وحجم وجود عمى الإدارية القدرة بتأثير يتعمق الحيوي، وفيما والوقود الطبيعي وقطاع البترول والغاز
 الإداريةأصحاب القدرات  المديرين أن توصمت الدراسة إلى فقد الشيرة، قيمة اضمحلال خسائر
 نتائج مع ىذه الدراسة نتائج وتتشابو. وتقميميا خسارة اضمحلال قيمة الشيرة تجنب يمكنيم العالية
خسارة  وتقميل تجنب عمى الإدارية القدرة تأثير من أيضاً  تحققت التي ،(Sun, 2016)دراسة 

 اضمحلال قيمة الشيرة.
 القدرة التحقق من مدى تأثير (Huang et al., 2020)وفى نفس السياق، استيدفت دراسة 

الفترة من  خلال البورصة في المدرجة الصينية لمشركات الشيرة قيمة خسارة اضمحلال عمى الإدارية
أن القدرة  إلىمشاىدة، توصمت الدراسة  2689، وباستخدام عينة مكونة من 2017 إلى 2007
 أن ىذه الدراسة ل قيمة الشيرة، ووجدتسمبي مباشر عمى خسارة اضمحلا تأثيرليا  الإدارية
 أعمى وىذا يتفق مع دراسة  عوائد تحقق عالية إدارية قدرات مديرين أصحاب تمتمك التي الشركات

(Demerjian et al., 2013; Lee, 2018) وعميو  تشير ىذه الدراسة أن الأداء المالي لمشركة ،
وخسارة اضمحلال  الإداريةأو المتغيرات اليامة التي قد توثر عمى العلاقة بين القدرة  من المؤشرات

قيمة الشيرة، وأشارت أيضا ىذه الدراسة إلى أنو عندما يكون لدى إدارة الشركة الحوافز لمقيام 
 تؤدى لا المرتفعة الإدارية القدرة لمدولة، فإنبممارسات تمييد الدخل أو تكون الشركة ممموكة 
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خسارة اضمحلال قيمة الشيرة. ولذلك، ىناك العديد من المتغيرات التي قد  إلى تخفيض بالضرورة
 تؤثر عمى العلاقة التأثيرية غير المباشرة بين القدرة الإدارية وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة.

 الإدارية عمى القدرة أثر دراسة إلى (Huang and Xiong, 2022)ولقد ىدفت دراسة 
 خلال الصينية البورصة في المدرجة الشركاتعهى  وتوقيت خسارة اضمحلال قيمة الشيرة احتمالية

 خسارة وتوقيت احتمالية عمى الإدارية القدرة تأثير كان إذا ، وتوضيح ما2019 إلى 2007الفترة من 
 11745الوكالة، وباستخدام عينة مكونة من  مشاكل درجة باختلاف الشيرة يختمف قيمة اضمحلال

تعترف بخسارة اضمحلال قيمة  عام بشكل الصينية الشركات أن مشاىدة، توصمت الدراسة إلى
 صحيح بشكل لمتفاعل والمحممين المالية الأوراق لمستثمري ميم أمر وىو المناسب، الوقت في الشيرة
 القدرات أصحاب لممديرين يمكن لا ذلك، عمى الشيرة، وعلاوة قيمة بخسارة اضمحلال الاعتراف مع

توقيت  تحسين أيضا يمكنيم بل فحسب، الشيرة قيمة خسارة اضمحلال احتمالية تقميل العالية
 عمى الإدارية لمقدرة السمبي الأثر أن يبدو وبالتالي، .الاعتراف بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة

القدرات  ذوي نلممديري الفعالة الإدارة إلى أساسي بشكل يرجع الشيرة خسارة اضمحلال قيمة احتمالية
وتؤكد ىذه  .الشيرة قيمة باضمحلال الاعتراف لتأخير الانتيازية قراراتيم من بدلاً  العالية الإدارية

 فيعمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة يكون أكثر وضوحاً  الإداريةالدراسة عمى أن أثر القدرة 
 لمدولة والتي الممموكة غيرالشركات  في وضوحاً  أقل، وأكثر وكالة مشاكل من تعاني التيالشركات 

 (.CEO) التنفيذي الرئيس دور لا تخضع لازدواجية
 الشيرة قيمة انخفاض عن المحاسبي الإفصاح أثر قياس إلى( 2022حمد، ) دراسة وىدفت

من الشركات المدرجة بالبورصة  شركة 38 عمى الدراسة تطبيق تم حيث. المال رأس تكمفة عمى
 وتوصمت. مشاىدة 294 بمغت مشاىدات بإجمالي ،2019 إلى 2010من  الفترة خلال المصرية
 رأس المال تكمفة عمى الشيرة قيمة انخفاض عن للإفصاح ومعنوي تأثير إيجابي وجود إلى الدراسة

 بأن النتائج تمك تفسير المصرية، ويمكن بالبورصة المدرجة الشركات في الممموك والمقترض
لدى ىذه الشركات  رأس المال تكمفة تكون الشيرة قيمة انخفاض عن تقوم بالإفصاح الشركات التي

 والأسبابالتقرير عن انخفاض قيمة الشيرة  من المصالح أصحاب تخوف إلىمرتفعة، وىذا قد يرجع 
 بقياس( 2022 عازر،) دراسة الشيرة. وفى نفس السياق، قامت قيمة بانخفاض المتعمقة المرتبطة

 الشركة، وقيمة المال رأس تكمفة عمى الشيرة قيمة لاضمحلا خسارة عن المحاسبي الإفصاح أثر
 المدرجة الشركات من شركة 32 لعدد مشاىدة 192 من مكونة عينة عمى الدراسة تطبيق تم حيث



 

 

 
0111 

 د.ابراهيم عبد المجيد على القليطى    

 القدرة بين العلاقة على الحقيقية بالأنشطة الأرباح ةأثر إدار

 المالي الأداء ضوء في الشهرة قيمة وخسارة اضمحلال الإدارية

 المصرية بالبورصة المدردة للشركات

 

 إلى 2014 من الفترة خلال المالية والخدمات البنوك قطاعي استبعاد مع المصرية البورصة في
 قيمة اضمحلال خسارة عن الإفصاح بين معنوية عكسية علاقة وجود إلى الدراسة وتوصمت ،2019
 عن الإفصاح بين معنوية طردية علاقة جود إلى النتائج أشارت كما المال، رأس وتكمفة الشيرة
 الشركات لدى كبير اتجاه وجود إلى الدراسة وتوصمت الشركة، وقيمة الشيرة اضمحلال خسارة

 الجيد التقييم إلى يؤدى مما الشيرة قيمة لاضمحلا خسارة عن للإفصاح المصرية بالبورصة المدرجة
 .المال رأس تكمفة وانخفاض لمشركة المستثمرين قبل من

 والاعتراف الإدارية القدرة بين العلاقة واختبار دراسة إلى( 2022رميمي، ) دراسة ىدفت كما
 المدير لدى المفرطة والثقة المراجعة ومدى تأثر ىذه العلاقة بجودة الشيرة، قيمة اضمحلال بخسائر

 عام من المصرية بالبورصة من الشركات المدرجة شركة 22 عمى الدراسة تطبيق التنفيذي، وتم
 تأثير وجود أن إلى الدراسة مشاىدة، وتوصمت 142 المشاىدات عدد وبمغت ،2020 إلى 2009

الشيرة،  قيمة اضمحلال الاعتراف بخسائر عمى الإدارةلفريق  الإدارية لمقدرة إيجابي وغير معنوي
 Sun, 2016; Moura et al., 2019; Huang)وتختمف ىذه النتيجة مع ما توصمت إليو دراسة

et al., 2020; Huang and Xiong, 2022) حالة مراجعة الشركة  في، وأكدت الدراسة عمى أنو
تأثيراً سمبياً عمى خسارة  الإداريةمن قبل أحد شركات المراجعة العالمية الكبرى فقط، توثر القدرة 

أنو لا يوجد تأثير للأثر التفاعمي لكل  إلىاضمحلال قيمة الشيرة لمشركة، وأيضا توصمت الدراسة 
 عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة. التنفيذيوالثقة المفرطة لدى المدير  الإداريةمن القدرة 

لمعظم نتائج  العام الاتجاه أن الأدب المحاسبي، فيالدراسات السابقة  نتائج خلال من ويتضح
 .خسارة اضمحلال قيمة الشيرة عمى سمبي تأثير ذات تكون الإدارية القدرة أن ىو ىذه الدراسات

 المصرية، بالبورصة المدرجة الشركات ومن خلال التطبيق عمى بيانات النتيجة، ىذه ضوء وفي
 قيمة اضمحلال خسارة عمى الإدارية القدرة بأثر والخاص لمدراسة، الأول الفرض صياغة يمكن

 :التالي النحو عمى الشيرة،
 الشركات فيخسارة اضمحلال قيمة الشيرة اً عمى سمبيالفرض الأول: تؤثر القدرة الإدارية تأثيراً 

 المصرية بالبورصة المدرجة
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 في وسيط كمتغير لمشركات المالي الأداء تحميل الدراسات السابقة الخاصة بأثر 3-6
الشيرة واشتقاق الفرض الثاني  قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة
 لمبحث:

 ;Sun, 2016; Moura et al., 2019; Huang et al., 2020)أكدت الدراسات السابقة

Huang and Xiong, 2022)  ًعمى أن المديرين أصحاب القدرات الإدارية العالية يمعبون دورا
عدم ( 2022رميمي، )لحد من خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، في حين ترى دراسة ميماً في منع أو ا

وجود تأثير معنوي سمبى لمقدرة الإدارية عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وبافتراض وجود علاقة 
ما ىي سمبية بين القدرة الإدارية وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، فيناك سؤال آخر ذو أىمية وىو: 

فإذا نظرنا إلى أن  التي تؤثر من خلاليا القدرة الإدارية عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة؟القناة 
خسارة اضمحلال قيمة الشيرة تنشأ عندما يكون ىناك تدىور في قدرات الأصول المكتسبة لتوليد 

المنطق الطبيعي يقول بأن المديرين أصحاب و كما ىو متوقع، Excess Returnsعوائد زائدة 
ات الإدارية العالية يمكنيم تشغيل الأصول المكتسبة بشكل أفضل لتحقيق عوائد زائدة متوقعة، القدر 

وبالتالي تقميل خسارة اضمحلال قيمة الشيرة. وعميو تفترض الدراسة الحالية أن الأداء المالي 
خسارة لمشركات ىو القناة )المتغير الوسيط( التي من خلاليا يمكن لمقدرة الإدارية أن تؤثر عمى 

 والأداء الإداريةتناولت العلاقة بين القدرة  التيفبالنسبة لمجيود البحثية اضمحلال قيمة الشيرة. 
أن  (Demerjian et al., 2013; Lee, 2018)وجدت دراسة  الواقع، ففي، المالي لمشركات

فإن الأداء  يوبالتاللدييا فريق إدارة يمتمك قدرات إدارية عالية تحقق عوائد أعمى،  التيالشركات 
 ,Suryani)المالي لمشركة يرتبط بشكل إيجابي بالقدرة الإدارية لفريق الإدارة. ولقد أظيرت دراسة 

يتأثر  الإداريةمن جانب المديرين ونمط اتخاذ القرارات  الإدارية الأساليبأن اتباع  (2021
ير لآخر وىو ما يؤثر تختمف من مد والتيليم  الإداريةوالخبرات  تبالخصائص والقدرات والميارا

 الاقتصادي لمشركة ونتائجيا المالية والتشغيمية، وفى سياق التحقق من تأثير القدرة الأداءعمى 
لمبنوك، وأثر الفروق الضريبية عمى ىذه العلاقة  المستقبميالمالي  عمى الأداء الإدارية

 الأداء عمى وكبير جابيإي تؤثر بشكل الإداريةأن القدرة  إلىكمتغيرُ معَدِل، توصمت الدراسة 
 الإدارية القدرة تأثير من تقمل أن يمكن الدفترية الضريبية الفروق أن حين المستقبمي، في المصرفي

عالية يكون  إداريةالذى يتمتع بقدرات  التنفيذيالمستقبمي، حيث أن المدير  المصرفي الأداء عمى
لموارد  الأمثلتمكنو من الاستغلال  التيقادر عمى وضع توقعات واستراتيجيات الأعمال المناسبة 
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‐García)الطويل. وتدعم دراسة  المدى عمى للأداء مفيدة مخرجات أفضل الشركة لإنتاج

Sánchez & García‐ Meca, 2018)  فرضية التأثير الإيجابي لمقدرة الإدارية عمى أعمال
 عمى الإدارية القدرة تأثير راختبا إلىالشركة في بيئتيا الداخمية والخارجية، وسعت ىذه الدراسة 

 إلى 2006 خلال الفترة من عام دولة 24 من شركة 2185 من عينة باستخدام الاستثمار، كفاءة
 ذات الاقتصادية المحددات أحد ىي الإدارية القدرة أن إلى، وتوصمت ىذه الدراسة 2015عام 
لى الاستثمار، لكفاءة الصمة  الاستثمار كفاءة من وكل الإدارية القدرة بين إيجابي ارتباط وجود وا 
عمى أن ارتفاع  (Chen et al., 2015)لمشركة. وفى نفس السياق، أكدت دراسة  المالي والأداء

القدرة الإدارية يؤدى إلى زيادة فرص المشروعات والمقترحات الابتكارية ومعدلات النمو في 
 .الشركات

 وخيارات الإدارية القدرة بين ةتحميل العلاق (Yung & Chen, 2018)واستيدفت دراسة 
 عمى كبير بشكل تؤثر الإدارية الشركات، وتُظير ىذه الدراسة أن القدرة استثمار في المخاطر
أن القدرة الإدارية تؤثر بشكل إيجابي عمى سموك وقيمة  إلىالشركة، وتوصمت ىذه الدراسة  سياسات

الشركة، وتوصمت أيضا إلى أن ارتفاع القدرة الإدارية يؤدى إلى تخفيض النفقات الرأسمالية، وزيادة 
الأنفاق عمى مشروعات البحث والتطوير، بالإضافة إلى أن ارتفاع القدرة الإدارية يؤدي إلى تقميل 

الطويل.  المدى عمى الشركة نجاح من يتجزأ لا جزء الإدارية مشركة، وأن القدرةدرجة الرافعة المالية ل
الأرباح  وجودة الإدارية القدرة بين العلاقة إلى دراسة (Demerjian et al., 2013)وىدفت دراسة 

، 2009عام  إلى 1989بالتطبيق عمى الشركات المدرجة بالبورصة الأمريكية خلال الفترة من عام 
أن القدرة الإدارية تؤثر إيجابياً  إلىمشاىدة، وتوصمت ىذه الدراسة   78423مشاىدات يبمغبإجمالي 

عمى جودة الأرباح، حيث أن المديرين أصحاب القدرات الإدارية العالية يكون لدييم القدرات عمى 
ين تحسين جودة الأرباح المحاسبية بالشركات، ووجدت ىذه الدراسة أيضا أن ىناك علاقة إيجابية ب

القدرة الإدارية وكل من استمرارية الأرياح وجودة الاستحقاقات المحاسبية، كما أن القدرات الإدارية 
 الديون مخصص تقدير في الأخطاء العالية لممديرين تحد من إعادة إصدار القوائم المالية وتخفيض

 الافتراض مع النتائجىذه  وتعمل عمى تحقيق جودة التقارير المالية. وتتوافق تحصيميا في المشكوك
 والتقديرات الأحكام جودة عمى التأثير العالية يمكنيم الإداريةأصحاب القدرات  المديرين بأن القائل

 .الأرباح لتكوين المستخدمة
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عمى الجودة المحاسبية  الإداريةدراسة وتحميل تأثير القدرة  إلى (Wells, 2020)وىدفت دراسة 
 أرباح عن يفصحون العالية الإدارية القدرات أصحاب المديرين أن إلى الدراسة لمشركات، وتوصمت

 المحاسبية الأرباح تقدير من تمكنيم الإدارية وميارتيم وخبراتيم قدراتيم أن حيث عالية جودة ذات
 الإدارية القدرات أصحاب المديرين أن إلى بالإضافة المعقدة، والمواقف الحالات في افضل بشكل
 في يساعدىم مما لمشركة والخارجية الداخمية لمبيئة افضل بشكل وفيم إدراك لدييم يكون العالية
 النقدية التدفقات زيادة ثم ومن موجبة حالية قيمة تحقق التي الاستثمارية المشاريع واختيار تحديد

 Al Shaar)لمشركة. وىدفت دراسة  السوقية القيمة وتعظيم الأرباح زيادة إلى تؤدى والتي لمشركة،

et al., 2022) المستقبمي والأداء الأرباح وجودة الإدارية القدرة بين العلاقة دراسة وتوضيح إلى 
، 2015عام  إلى 2002من عام  الفترة عمان خلال بورصة في المدرجة المالية غير لمشركات

 القدرة بين إيجابية علاقة وجود إلىمشاىدة، وتوصمت الدراسة  1164بإجمالي مشاىدات بمغت 
 القدرة بين إيجابية علاقة نتائج ىذه الدراسة تُظير كما. الأرباح وجودة التنفيذيين لممديرين الإدارية
 بين العكسية العلاقة النتائج تؤكد ذلك، عمى علاوة المستقبمي، والأداء التنفيذيين لممديرين الإدارية
 . عالية إدارية بقدرات تنفيذيونال مديروىا يتمتع التي الشركات في المستقبمي والأداء الأرباح جودة

إلى أن المديرين أصحاب القدرات  (Chemmanur et al, 2010)ولقد أوضحت دراسة 
الإدارية العالية يفصحون عن المعمومات المحاسبية التي تعبر بمصداقية عن الأداء الحقيقي 
لمشركة، مما يقمل من مشكمة عدم التماثل وىو ما يكون لو مردود إيجابي عمى الاستثمار في أسيم 

فة إلى أن المديرين أصحاب القدرات الشركة في السوق والتقييم من جية أصحاب المصالح، بالإضا
الإدارية العالية يكون لدييم القدرات والميارات والخبرات الإدارية التي تمكنيم من القيام بالاستثمار 
وتنفيذ المشاريع الاستثمارية بكفاءة عالية وتحقيق عوائد سوقية للأسيم مرتفعة عمى المدى الطويل، 

القيمة السوقية لمشركة، وفى نفس السياق، أكدت  وىذا ينعكس في النياية إيجابياً عمى
عمى وجود ارتباط إيجابي معنوي بين القدرة الإدارية والقيمة   (Kaplan et al., 2012)دراسة

السوقية لمشركة، حيث أن قدرة المدرين عمى تحقيق مستوى عالي من الأداء المالي والإداري يتأثر 
إلى  (Andreou, 2017)والمالية لممدرين. وتوصمت دراسة بالقدرات والميارات والخبرات الإدارية 
لممديرين وقدرة الشركة عمى الحصول عمى التمويل  الإداريةوجود ارتباط إيجابي قوى بين القدرة 

 المديرين ذات الاستثمارية خلال فترات الأزمات المالية، فالشركات والأنشطةاللازم لممشروعات 
ة تستطيع أن تتجاوز الأزمات المالية وتقوم بتحقيق نتائج أعمال العالي الإدارية القدرات أصحاب
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بين القدرة  إيجابيةالدراسة عمى وجود علاقة  وأكدتتنعكس عمى القيمة السوقية لمشركة،  إيجابية
 لممديرين والقيمة السوقية لمشركة. الإدارية

 عمى اريةالإد القدرة تأثير قياس إلى (Romaisyah & Naimah, 2018)وىدفت دراسة 
شركة من الشركات الصناعية المدرجة  291الأداء المالي المستقبمي عمى عينة من الشركات بمعت 

قياس  في، واعتمدت الدراسة 2010عام  إلى 2008البورصة الإندونيسية خلال الفترة من عام  في
 لدراسة وفقا Managerial Ability score الإداريةمقياس درجة القدرة  عمى الإداريةالقدرة 

(Demerjian et al., 2012)  لمدة  الأصولبمعدل العائد عمى  المستقبميالمالي  الأداءوتم قياس
 والرافعة الشركة، حجم الرقابية مثل المتغيرات بعض خمسة سنوات قادمة، واستخدمت الدراسة

 أن إلىالسوق، وتوصمت الدراسة  وحصة المبيعات، ونمو الدفترية، القيمة إلى السوق ونسبة المالية،
 طال كمما ولكن لاحقة، سنوات خمس حتى المستقبمي الأداء عمى إيجابي تأثير ليا الإدارية القدرة
 الإداريةقياس أثر القدرة  إلى( 2020)عبد المجيد، أضعف. وىدفت دراسة  التأثير يصبح الوقت

عمى الجوانب المختمفة للاستثمار، بالتطبيق عمى عينة الشركات غير المالية المدرجة بالسوق المالية 
 الإداريةقياس القدرة  فيواعتمدت الدراسة ، 2018عام  إلى 2008السعودية خلال الفترة من عام 

 Demerjian et) لدراسة  وفقا Managerial Ability score الإداريةمقياس درجة القدرة  عمى

al., 2012)، جوانب الاستثمار فقد تمثمت في الفرص الاستثمارية المتاحة، وحجم الاستثمار،  أما
عمى كل  تؤثر إيجابياً ومعنوياً وكفاءة القرارات الاستثمارية. وتوصمت الدراسة إلى أن القدرة الإدارية 

مع الفرص اً ومعنوياً سالب بينما جاء التأثيرمن حجم الاستثمار وكفاءة القرارات الاستثمارية، 
 النتائج تفيد أن القدرة الإدارية تمثل أحد المحددات الأساسية للاستثمار وىذهالاستثمارية المتاحة، 

اختبار أثر القدرة  إلى (2022)شعبان & عمى الدين،  دراسة المالي والتشغيمي. وىدفت والأداء
شركة  133مكونة من  عينة عمى بالتطبيق أة،وقيمة المنش الأرباح جودة بين العلاقة عمى الإدارية

 وقد ،0206 عام إلى 0202 عام من خلال الفترة بالبورصة المصرية المدرجة الشركات من
 كما لمشركات، المنشأة وقيمة الأرباح جودة بين ومعنوية موجبة علاقة وجود الدراسة توصمت
  المنشاة. وقيمو الأرباح جودة بين العلاقة عمى معنوي تأثير ليا الإدارية القدرة أن النتائج أوضحت

تناولت العلاقة بين القدرة  التي، أن معظم الدراسات ويتضح من نتائج الدراسات السابقة
المالي لمشركات سواء كانت العلاقة مباشرة أو مع إدخال بعض المتغيرات الوسيطة،  والأداء الإدارية

 المالي لمشركات، وتعتبر دراسة  والأداء الإداريةبين القدرة  إيجابيةأكدت عمى وجود علاقة 
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(Demerjian et al., 2012)يمتمك قدرات  ىمن الدراسات الرائدة التي أكدت عمى أن المدير الذ
عالية يكون قادر عمى اختيار وتنفيذ المشروعات الاستثمارية التي تحقق قيمة حالية موجية،  إدارية

 الأداءعمى  الأثرالشركة مما يكون لو  إدارةوارد المتاحة وكفاءة لمم الأمثلالاستغلال  إلى بالإضافة
 المالي والتشغيمي ومن ثم القيمة السوقية لمشركة.

تناولت العلاقة بين الأداء المالي لمشركات وخسارة اضمحلال  التيفبالنسبة لمجيود البحثية  
 ,.e.g. Darrough el al., 2014; Korošec et al)وجدت الدراسات السابقة قيمة الشيرة،

2016; Brands, 2016; Sun, 2016; Stenheim & Madsen, 2016; Hassine & 

Jilan, 2017; Johnston et al., 2018; Killins et al., 2021; Huang & Xiong, 

أن خسارة اضمحلال قيمة الشيرة ترتبط بمجموعة من بالعوامل المتعمقة بانخفاض القيمة  (2022
ذلك الشيرة مثل المبيعات، والتدفقات النقدية التشغيمية، والعائد عمى  فيبما  صولللأالاقتصادية 

 أن ىناك مجموعة أخرى من محددات إلى بالإضافةالقيمة الدفترية،  إلىالأصول، والقيمة السوقية 
مثل معدل  والإدارةالدوافع عمى مستوى الشركة  إلىتشير  والتي الشيرة، قيمة اضمحلال خسارة
وسمعة المدير  وأداءالأرباح، وحجم الشركة، ومديونية الشركة،  إدارة، وممارسات الإدارةدوران 

 المديرين استخدام إلى دراسة مدى (AbuGhazaleh et al., 2011)التنفيذي. وىدفت دراسة 
 الدولي لممعيار الإلزامي التطبيق بعد الشيرة قيمة اضمحلال خسائر تحديد في التقديرية لمسمطة
 الكبيرة البريطانية الشركات مشاىدة من 528عمى عينة مكونة من  (3)رقم  التقارير المالية لإعداد

(FT 500)  من الشركات عينة لا  %20.6، ووجدت الدراسة أن 2006 إلى 2005خلال الفترة من
من الشركات تقوم بالتقرير عن  %79.4تقوم بالتقرير عن خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وأن 

أن خسارة اضمحلال قيمة الشيرة ترتبط  إلىخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وتوصمت الدراسة 
 الأصول، عمى العائد مثل للأصول الاقتصادية القيمة بانخفاض المتعمقة بمجموعة من العوامل

أنو بعد  إلىالدفترية، بالإضافة  يمةالق إلى السوقية والقيمة التشغيمية، النقدية التدفقات فيوالتغير 
للأصول عمى خسارة اضمحلال قيمة  الاقتصادية القيمة بانخفاض المتعمقة تأثير العوامل فيالرقابة 

 اضمحلال خسارة قيمة لتحديد الإداري التدخل يمارسون المديرين أن التجريبية النتائج الشيرة، كشفت
ووجدت أن خسارة  ،(3)رقم  المالية التقارير لإعداد الدولي المعيار تطبيق قيمة الشيرة بعد

 النتائج التنفيذي، وتشير روتغيير المدي الأرباح، إدارة بممارسات أيضاً ترتبط  ةاضمحلال قيمة الشير 
 يشير مما الفعالة، الحوكمة بآليات ارتباطاً وثيقاً  ترتبط الشيرة خسارة اضمحلال قيمة أن إلى أيضاً 
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 الأداء عن المعمومات الخاصة لنقل المحاسبي يمارس التقدير أن المرجح منفريق الإدارة  أن إلى
 . انتيازي بشكل إعداد التقارير المالية من بدلاً  لمشركة الأساسي

الثابتة  الأصولقضية خسارة اضمحلال  (Siggelkow & Zülch, 2013)وتناولت دراسة 
 إلىدولة أوربية، وتوصمت الدراسة  15من  مشاىدة 7268لعينة مكونة من  الشيرة، إلىبالإضافة 

أن خسارة اضمحلال قيمة الشيرة يرتبط سمبيا بالرافعة المالية وربحية الشركة، ويرتبط بشكل إيجابي 
 & Hayn) الدفترية. وتعتبر دراسة  القيمة إلى السوقية التشغيمية ونسبة القيمة النقدية مع التدفقات

Hughes, 2006)لخسارة اضمحلال  الجذري السبب في سعت لمتحقيق لتيا البحثية من المحاولات
 ظيور إلى أدت التي الاستحواذ عمميات بعد اضمحلال قيمة الشيرة تتبع خلال من قيمة الشيرة

الشيرة، حيث أن خسارة اضمحلال قيمة الشيرة تنشأ عندما يكون ىناك تدىور في قدرات الأصول 
 & Hayn)كما ىو متوقع، وقدمت دراسة  Excess Returnsالمكتسبة لتوليد عوائد زائدة 

Hughes, 2006)  ًالإفلاسغرار نماذج  عمىبخسارة اضمحلال قيمة الشيرة  لمتنبؤ نموذجا ،
 الأصول المكتسبة أو المقتناة وأداء الاستحواذ خصائص والافتراض الأساسي ليذا النموذج ىو أن

اللاحقة،  الشيرة قيمة للخسارة اضمحلا ةتنبؤي قوة ليا للاستحواذ التالية السنوات مدى عمى
 تكمفة إلى الشيرة ونسبة الاستحواذ، علاوة) الاستحواذ أن خصائص إلىوتوصمت الدراسة 

ليا قدرة تنبؤية كبيرة بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وأن أيضا أداء ( الدفع وطريقة الاستحواذ،
 ، الأصول عمى العائد في والتغير ، الأصول عمى أو الأعمال المقتناة )العائد الأصولالشركة و 
عمى يؤكد  ليا قدرة تنبؤية بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وىذا (الأسيمالمبيعات، وعوائد  في والتغير

المتعمقة بالأداء المالي  العوامل من أن خسارة اضمحلال قيمة الشيرة ترتبط بشكل كبير بمجموعة
أن قرار  إلى (Li et al., 2011)نفس السياق، أشارت دراسة المقتناة والشركة عامة. وفى  للأصول

 فيما لممديرين الخاصة الاعتراف أو عدم الاعتراف بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة يعكس المعمومات
 في الإخفاق عن تنتج الشيرة اضمحلال قيمة خسائر وأن المستقبمية، والآفاق شركتيم بأداء يتعمق
وجدت  المنطق، ىذا مع وتمشياً . السابقة الاستحواذ عمميات من المنتظرة التوقعات أو النمو تحقيق
 المبيعات مع نمو ارتباطاً سمبياً  ترتبط اضمحلال قيمة الشيرة خسائر أن (Li et al., 2011)دراسة 
 التاليين لعممية الاستحواذ. العامين في التشغيمي الدخل ونمو

ة وتحميل محددات خسارة اضمحلال قيمة إلى دراس (Glaum et al., 2018)وىدفت دراسة 
شركة  8110المالية عمى عينة مكونة من  التقارير لإعداد الدولية الشيرة في ضوء تطبيق المعايير
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 لإعداد الدولية المعايير الشركات فييا دولة تطبق 21شركة مالية من  1358 من الشركات المالية،
أن خسارة اضمحلال قيمة  إلىوتوصمت الدراسة  .2011 إلى 2005المالية خلال الفترة من  التقارير

قرار الشركات بالاعتراف والتقرير  فإن ذلك، الاقتصادي لمشركات، ومع الأداءالشيرة ترتبط سمبياً مع 
 الشركات تكون ذلك، عمى علاوة بالحوكمة الفعالة، أيضا عن خسارة اضمحلال قيمة الشيرة يتأثر

كان  إذا المناسب، الوقت الشيرة في قيمة اضمحلال خسارة عن ريروالتق للاعتراف استعداداً  أكثر
 قرارات فييا تطبق التي الدول في حتى ذلك، ومع قوى. ةالدول فينظام تنفيذ القوانين والتشريعات 

 يتأثر أن التقرير عن خسارة اضمحلال قيمة الشيرة يبدو إنفاذ القوانين والتشريعات، بشأن صارمة
 إدارةوممارسات  المدير التنفيذي سمعة وشيرة مثل مستوى المديرين والشركة،ببعض الدوافع عمى 

 . الأرباح
التحقق من محددات خسارة اضمحلال قيمة الشيرة  إلى (Vogt et al., 2016)دراسة  وىدفت

 المدرجة البرازيمية الشركات من شركة 91البرازيمية، وبالتطبيق عمى عينة مكونة من  الشركات في
أن  إلى، أظيرت نتائج الدراسة 2014عام  إلى 2011مشاىدة خلال الفترة من عام  346بإجمالي 
الشيرة تؤثر بشكل كبير عمى  ذلك في بما للأصول الاقتصادية القيمة بانخفاض المتعمقة العوامل

معنوية بين كل من   إيجابيةخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، فتوضح النتائج أن ىناك علاقة 
الإدارة، الشيرة  فريق في ، التغيرCash-Generating Unit لمنقد المولدة المتغيرات )عدد الوحدات

Goodwill( وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، بينما توجد علاقة سمبية معنوية بين كل من )التباين 
 اضمحلال وخسارة الدفترية( القيمة إلى السوقية ، نسبة القيمة(ΔROA) الأصول عمى العائد في
 الأصول عمى الأعمى العوائد ذات عمى أن الشركات الشيرة، وتؤكد نتائج ىذه الدراسة أيضا قيمة

خسائر  احتمالية لأصوليا وتقميل العادلة القيمة يرفع مما السوق، قبل من أكبر بتقدير تحظى
حالة ما يكون  فيأن ىذه النتائج قد تختمف  إلىاضمحلال قيمة الشيرة. وتشير أيضا ىذه الدراسة 

 أىداف مع تتفق لاستخدام خسارة اضمحلال قيمة الشيرة لتحقيق نتائج إداريةىناك دوافع أو حوافز 
 . الأرباح إدارةالمديرين من خلال ممارسات 

 المتعمقة للأدبيات تفصيمية مراجعة (Wen and Moehrle, 2016)ولقد أجرت دراسة   
ذات الصمة بالشيرة وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وأكدت الدراسة عمى  المحاسبة يرمعاي بتطور

 الصمة ذات المعايير تطبيق بعد الشيرة قيمة اضمحلال كان إذا بما فيما يتعمق متباينة وجود نتائج
أن  إلىالمالية، وتوصمت الدراسة  البيانات لمستخدمي الشيرة مفيد قيمة اضمحلال وخسارة بالشيرة
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 الشركة كانت إذا ما (1)تتعمق بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة وىي:  أساسيةعوامل  ةىناك ثلاث
 بإجراء المرتبطة التكمفة (2)مستوى مرتفع أم مستوى منخفض من عدم تماثل المعمومات،  لدييا

سارة فإن الاعتراف والتقرير عن خ وبالتاليلمشركة،  الأداء المالي السابق (3) الاضمحلال، اختبار
 والأداء المعمومات، تماثل اضمحلال قيمة الشيرة يرتبط بشكل كبير بحجم الشركة، وقضية عدم

 قيمة المحممون الماليون يحدد عندما أيضاً  الاعتبار تُؤخذ في العوامل لمشركة، وأن ىذه  السابق
والربحية  الأداءأن دور  إلىالأدب المحاسبي  فيولقد توصمت العديد من الدراسات السابقة . الشركة

يرتبط ارتباطاً سمبياً معنوياً مع خسارة اضمحلال  (ROA)الأصول  عمى العائد يمثمو لمشركات الذي
 ;Omar et al., 2015; Kabir & Rahman, 2016)دراسة  نتائج مع ىذا قيمة الشيرة. ويتفق

Gonçalves et al, 2019) بيا بالربحية، تدعم أن خسارة اضمحلال قيمة الشيرة ترتبط سم التي
من  وحجم أكبر بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة الاعتراف احتمال بارتفاع يتعمق المنخفض الأداءوأن 

 خسارة اضمحلال قيمة الشيرة.
 حماية وآليات لمشركات التشغيمية الخصائص دراسة أثر إلى( 2018وىدفت دراسة )محمد، 

شركة من  20عينة مكونة من  عمى شيرةال اضمحلال بخسارة المحاسبي الاعتراف عمى المستثمر
 إلى، وتوصمت الدراسة 2017 إلى 2007المصرية خلال الفترة من  بالبورصة الشركات المدرجة

 وحجم الممكية الممموسة وتركز غير الأصول وكثافة المالي الأداء وجود تأثير معنوي إيجابي لكل من
حين يوجد تأثير  فيتشغيمية عمى الاعتراف بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة،  كخصائص الشركة
 بخسارة الاعتراف تأجيل أو لتخفيض التقديرية لسمطتيا الإدارة استغلال نتيجة سمبي معنوي

أن الالتزام  إلىالمديونية، وتوصمت أيضا ىذه الدراسة  شروط مخالفة لتجنب الشيرة اضمحلال
 تجنب أو لتأجيل الانتيازية الإدارية ية المستثمر لا يحد من الممارساتالحوكمى كأحد آليات حما

 عمى إيجابياً  معنوياً  تأثيراً  المراجعة عممية أن لجودة فيقيمة الشيرة،  اضمحلال بخسارة الاعتراف
وتعمل عمى الحد من السموك الانتيازي الإداري عند إعداد  قيمة الشيرة اضمحلال بخسارة الاعتراف

 التقارير المالية.
 عمى الإدارية القدرة التحقق من تأثير إلىالتي سعت  (Huang et al., 2020)وتشير دراسة 
 إلى 2007الفترة من  خلال البورصة في المدرجة الصينية لمشركات الشيرة قيمة خسارة اضمحلال

، إلى أن الأداء المالي لمشركة من المتغيرات اليامة التي قد توثر عمى العلاقة بين القدرة 2017
وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وأشارت أيضا ىذه الدراسة إلى أنو عندما يكون ىناك  الإدارية
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 داريةالإ القدرة لمحكومة، فإنالشركة أو تكون الشركة ممموكة  إدارةتمييد لمدخل من جانب  تممارسا
خسارة اضمحلال قيمة الشيرة. ولذلك، تؤكد ىذه الدراسة  إلى تخفيض بالضرورة قد لا تؤدى المرتفعة

عمى أن ىناك العديد من المتغيرات التي قد تؤثر عمى العلاقة التأثيرية غير المباشرة بين القدرة 
 (Moura et al., 2019)الإدارية وخسارة اضمحلال الشيرة. وفى نفس السياق، تناولت دراسة 

 الشركات من بالتطبيق عمى عينة الشيرة اضمحلال قيمة وخسائر الإدارية القدرة تحميل العلاقة بين
، 2016 إلى 2012مشاىدة خلال الفترة من  148البرازيمية بإجمالي  الأسيم سوق فيالمدرجة 
اضمحلال قيمة  خسارة تجنب يمكنيم أكبر إدارية بقدرة يتمتعون الذين أن المديرين إلىوتوصمت 

 وجدت أيضاً تأثير سمبي معنوي والتي ،(Sun, 2016)لنتيجة دراسة  مماثمة النتائج ىذه. الشيرة
لمشركة مثل  الأداءأن مؤشرات  إلىخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وتوصمت  عمى الإدارية لمقدرة

ياً معنوياً عمى خسارة تؤثر تأثيراً سمبومعدل نمو المبيعات  (ROA)معدل العائد عمى الأصول 
 عند أو الإدارية، القدرة متغير مع بالاقتران فقط اختبارىا إحصائيا اضمحلال قيمة الشيرة سواء عند

 ومديونية الشركة، وحجم الإدارة، دوران )معدل الإداريةالحوافز أو الدوافع  متغيرات مع دمجيا
، لم تظير نتائج الدراسة تأثير معنوي ليذه المتغيرات الإداريةالشركة(، وبالنسبة لمتغيرات الدوافع 

  (Goodwill)لمشيرة أعمى قيماً  تقدم لمشركات التيعمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وبالنسبة 
قيمة الشيرة، وىذه النتيجة تتماشى  لاضمحلا فيتكون أكثر عرضة لخسارة أكبر  أصوليا تكوين في

 .(AbuGhazaleh et al., 2011; Vogt et al., 2016)مع نتائج دراسة 
تناولت العلاقة بين القدرة  التيأن معظم الدراسات ويتضح من نتائج الدراسات السابقة، أولا: 

المالي لمشركات سواء كانت العلاقة مباشرة أو مع إدخال بعض المتغيرات الوسيطة،  والأداء الإدارية
، وأكدت عمى أن المالي لمشركات والأداء الإداريةبين القدرة  إيجابيةوجود علاقة  أكدت عمى

عالية يكون قادر عمى اختيار وتنفيذ المشروعات الاستثمارية التي  إداريةالمدير الذى يمتمك قدرات 
الشركة مما  إدارةلمموارد المتاحة وكفاءة  الأمثلالاستغلال  إلى بالإضافةتحقق قيمة حالية موجية، 

أن معظم  . ثانيا:المالي والتشغيمي ومن ثم القيمة السوقية لمشركة الأداءعمى  الأثريكون لو 
المالي لمشركات وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة سواء كانت  الأداءتناولت العلاقة بين  التيالدراسات 

أكدت عمى وجود علاقة العلاقة مباشرة أو غير مباشرة أو مع إدخال بعض المتغيرات الوسيطة، 
. ومع ذلك، ونظراً لأن اضمحلال قيمة الشيرة صائص أداء الشركة وخسارةقوية بين سمات أو خ

 المعايير عممية تقدير خسارة اضمحلال قيمة الشيرة قد تخضع لمتقدير من جانب المديرين بموجب
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 بالعديد خسارة اضمحلال قيمة الشيرة بسيولة تتأثر أن الشيرة، فيمكن قيمة باضمحلال الصمة ذات
 لمشركة.  خارجية أو داخمية كانت سواء العوامل، من

 المصرية، بالبورصة المدرجة الشركات ومن خلال التطبيق عمى بيانات النتائج، ىذه ضوء وفي
 في وسيط كمتغير لمشركات المالي الأداء بأثر والخاص لمدراسة، الثاني الفرض صياغة يمكن
 :التالي النحو عمى الشيرة، قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة

 وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة في وسيط كمتغير لمشركات المالي الأداءؤثر ي: الثانيالفرض 
 المصرية بالبورصة المدرجة الشركات في الشيرة قيمة اضمحلال

 كمتغير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة تحميل الدراسات السابقة الخاصة بأثر 4-6
 ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى مُعَدِل
  :لمشركات واشتقاق الفرض الثالث لمبحث المالي الأداء

وخسارة اضمحلال  الإداريةمن خلال تناول الجيود البحثية الخاصة بدراسة العلاقة بين القدرة 
 ;e.g Sun, 2016; Chen and Lin, 2018) قيمة الشيرة، أشارت نتائج الدراسات السابقة

Moura et al., 2019; Filip et al., 2021; Huang et al., 2020; Huang and Xiong, 

 تأثير ذات تكون الإدارية القدرة أن ىو الدراسات ىذه نتائج لمعظم العام الاتجاهأن  إلى (2022
الشيرة، ومن خلال تناول الجيود البحثية الخاصة بمدى تأثير  قيمة اضمحلال خسارة عمى سمبي
وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، أشارت  الإداريةالمالي لمشركات عمى العلاقة بين القدرة  الأداء

 e.g. (AbuGhazaleh et al., 2011; Omar et al., 2015; Kabir) معظم الدراسات السابقة

& Rahman, 2016; Vogt et al., 2016; Glaum et al., 2018; Gonçalves et al, 

2019; Wells, 2020; Huang et al., 2020) الشركة تعتبر  أداء خصائص أو أن سمات إلى
الشيرة.  قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى توثر قد التي اليامة المتغيرات من

الشركة  إدارة ناحية الشيرة من قيمة اضمحلال خسارة تحديد في التقدير من كبير قدر لوجود ونظراً 
 مديري تدخل إلى ذلك يؤدى أن فيمكن الشيرة، قيمة باضمحلال الصمة ذات المعايير بموجب
 قيمة اضمحلال خسارة عمى لمتأثير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة ممارسات خلال من الشركة

 قيمة تعبر قد لا وبالتالي الشيرة، قيمة اضمحلال خسارة تقميل أو منع عميو يترتب الشيرة، مما
 لمشركة، الحقيقي الاقتصادي الأداء عن الحالة ىذه في عنيا المفصح الشيرة اضمحلال خسارة
 وجود وعميو تفترض الدراسة الحالية أن .لمشركة المالية التقارير لمصداقية تيديداً  ذلك يمثل وبالتالي
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 الإدارية القدرة بين الجوىرية العلاقات تشويو قد تؤدى إلى الحقيقية بالأنشطة الأرباح ممارسات إدارة
 الأرباح إدارة ممارسات تؤثر قد لذلك،. الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة المالي لمشركات والأداء

 الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى الحقيقية بالأنشطة
 .لمشركات المالي

كان  إذادراسة وتحميل ما  إلى (Caruso et al., 2016)فعمى سبيل المثال، ىدفت دراسة 
الاعتراف والتقرير عن خسارة اضمحلال قيمة الشيرة الناتجة عن عمميات الاندماج والاستحواذ قد 

، IAS/IFRSالمالية  التقارير لإعداد الدولية المعايير/الدولية المحاسبة معايير تغير بعد اعتماد
 خسارة عمى لمتأثير الأرباح إدارة ممارسات خلال من الشركة مديري وكذلك تحديد مدى تدخل

 المالية الأوراق مدرجة بسوق شركة 17الشيرة، وبالتطبيق عمى عينة مكونة من  قيمة اضمحلال
 والمعايير الدولية المحاسبة معايير اعتماد أنو بعد إلى، توصمت الدراسة 2009 عام في الإيطالية
كبير فيما يتعمق بالاعتراف والتقرير عن  بشكل المديرين سموك تغير المالية، التقارير لإعداد الدولية

 إدارةأن ىناك علاقة محتممة بين ممارسات  إلىخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وتوصمت أيضا 
 الشيرة، وأن ىذه قيمة اضمحلال خسارة سواء بالأنشطة الحقيقية أو بالاستحقاقات عمى الأرباح
 خلال من يبررىا ما ليا الأرباح إدارة وممارسات الشيرة قيمة خسارة اضمحلال بين المحتممة العلاقة
 والبدائل الخيارات من مجموعة قد وفرت الشيرة قيمة باضمحلال الصمة ذات المعايير أن حقيقة

 لتحسين لممديرين انتيازية فرصة يتيح مما الشيرة، قيمة اضمحلال خسارة لتقدير لممديرين المحاسبية
الأرباح وىذه النتيجة  إدارة ممارسات خلال من لممستخدمين مضممة بصورة لمشركة الحالي الأداء

 ,.Johnston et al., 2018; Huang et al., 2020; Albersmann et al)تؤيدىا دراسة 

2020). 
السمبى لمقدرة  التأثيرتدعم فرضية  التيحثية وفى الأدب المحاسبي، توجد بعض الجيود الب

 (Huang & Sun, 2017)، فعمى سبيل المثال، تناولت دراسة الأرباح إدارةعمى ممارسات  الإدارية
المستقبمي عمى  لمشركة وأدائيا المالي الحالي الأداءو  بالأنشطة الحقيقية الأرباح إدارة بين العلاقة

 عام إلى 1987مشاىدة من الشركات الأمريكية خلال الفترة من عام  69429عينة مكونة من 
 الحالي ياً عمى الأداءإيجاببالأنشطة الحقيقية تؤثر  الأرباح إدارةأن  إلىالدراسة  وأشارت، 2012
لمشركة، وتوصمت  المستقبمي الأداء عمى لأصحاب المصالح، وتؤثر سمبياً  مضممة بصورة لمشركة

، الإداريةبالأنشطة الحقيقية يرتبط مع القدرة  الأرباحانخفاض ممارسات إدارة  نأ إلىنتائج الدراسة 
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بالأنشطة الحقيقية بالشركة مما يساىم  الأرباح إدارةانخفضت ممارسات  الإدارية، القدرة فكمما زادت
بالأنشطة الحقيقية عمى الأداء المالي لمشركة.  الأرباح إدارةالحد من الأثر السمبي لممارسات  في

‐García)وفى نفس الساق، توصمت دراسة  Sánchez & García‐ Meca, 2018) أن إلى 
 إدارةتؤثر إيجابياً عمى جودة التقارير المالية وذلك من خلال الحد من ممارسات  الإداريةالقدرة 
  المحاسبة ودرجة التحفظ المحاسبي. الأرباحتنعكس عمى جودة  والتيالانتيازية،  الأرباح

 التأثيرتدعم فرضية  التيالأدب المحاسبي  فيعمى العكس من ذلك، توجد بعض الدراسات 
 Francis)، فعمى سبيل المثال، توصمت دراسة الأرباح إدارةعمى ممارسات  الإداريةالإيجابي لمقدرة 

et al., 2008; Malmendier and Tate, 2009; Baik et al., 2020) سمبية علاقة وجود إلى 
وأشارت دراسة  .المالية التقارير جودة مقاييس كأحد تستخدم والتي الأرباح وجودة الإداريةالقدرة  بين

(Yung & Chen, 2018) العالية قد يستخدمون ىذه  الإداريةالقدرات  أصحابأن المديرين  إلى
تقدميا المعايير المحاسبية بمرونة عالية  التي المحاسبية والبدائل استغلال الخيارات فيالقدرات 

 Francis et)عمى حساب مصالح الآخرين. وتقدم دراسة  ةوبشكل انتيازي لتحقيق المصالح الذاتي

al., 2008; Malmendier and Tate, 2009; Petrou et al., 2016)  أدلة عمى أن المديرين
لتحقيق  الأرباح إدارةانتيازية للاستثمارات أو العالية قد يقومون بممارسات  الإداريةالقرارات  أصحاب

مكاسب شخصية والحفاظ عمى الوضع الوظيفي وسمعتيم، عمى الرغم من أن مثل ىذه الممارسات 
عمى  (Hessian, 2019)وتؤكد دراسة  المستقبل. فيقد تؤثر سمبياً عمى القيمة السوقية لمشركة 

بالأنشطة الحقيقية،  الأرباح إدارةية لممديرين وممارسة وجوىرية بين القدرة الإدار  إيجابيةوجود علاقة 
 الأداءبالأنشطة الحقيقية عمى  الأرباحوأوضحت الدراسة وجود تأثير سمبي جوىري لممارسات الإدارة 

 الأثرعمى تخفيض  الإداريةعدم وجود تأثير جوىري لمقدرة  إلى بالإضافةلمشركات،  المستقبمي
لمشركات، وفى نفس  المستقبمي الأداءبالأنشطة الحقيقية عمى  الأرباح إدارةالسمبي لممارسات 
العالية يستخدمون  الإداريةالقدرات  أصحابأن المديرين  (El Diri, 2018)السياق، ترى دراسة 

بغرض الحفاظ عمى  بالأنشطة الأرباح إدارةتوظيف المزيد من ممارسات  فيمياراتيم العالية 
ولفت  الأسيمتعتمد عمى  التيالعديد من المنافع مثل زيادة التعويضات المصالح الشخصية وتحقيق 

 سوق العمل. في أدائيم إلىالانتباه 
بخسارة  الاعتراف المديرين تأجيل كيفية دراسة إلى (Filip et al., 2015) وىدفت دراسة

 الأرباحممارسات إدارة  يستخدمون المديرون كان إذا الشيرة، ودراسة وتحميل ما قيمة اضمحلال
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 ىذه وعواقب بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة الاعتراف تأخير أجل من الحقيقية بالأنشطة
وبالتطبيق عمى عينة من الشركات الأمريكية خلال الفترة من  .المستقبمي الأداء عمى الاستراتيجية

 راسة أن خسائرمشاىدة، وجدت الد 38667وبإجمالي مشاىدات يبمغ  2011إلى عام  2003عام 
 لا النمط ىذا وأن وغير متكررة، اضمحلال قيمة الشيرة لمشركات عينة الدراسة كبيرة قيمة انخفاض
 ,.Li et al)واحد  عام خلال تختفي أن المرجح غير من التي لمشيرة الاقتصادية الطبيعة مع يتوافق

2011; Korošec et al., 2016)تأجيل المديرين ، وتوصمت الدراسة إلى وجود ارتباط بين 
بالأنشطة الحقيقية،  الأرباح إدارةالشيرة والقيام بممارسات  قيمة اضمحلال بخسارة الاعتراف
 اضمحلال خسارة عمى لمتأثير الحقيقية الأنشطة خلال من الأرباح في أن التلاعب إلى بالإضافة

 أن حيث لمشركة، وقيةالس القيمة عمى العكسية الآثار من مجموعة عنو ينتج أن الشيرة يمكن قيمة
 المحاسبية الفترة في الأرباح والأداء عمى لمتأثير الإدارة تتخذىا التي والإجراءات القرارات ىذه مثل

 لمشركات. المستقبميالتدفقات النقدية والأداء  عمى سمبياً  تأثيراً  ليا يكون أن يمكن الحالية
 الأرباح دراسة وتحديد سموك ممارسات إدارة إلى (Hassine & Jilani, 2017)وىدفت دراسة 

 اضمحلال" (36) الدولي المحاسبة معيار بموجب بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة يتعمق فيما
 الأرباح إدارة دوافع كانت إذا ما فحص وتحميل إلىىدفت الدراسة  التحديد، وجو ، وعمى"الأصول
 في مدرجة شركة فرنسية 105خسارة اضمحلال قيمة الشيرة لعينة مكونة من  وحجم بقرار مرتبطة
 إلى، وتوصمت الدراسة 2012 إلى 2006خلال الفترة من  SBF 250 إلى وتنتمي باريس بورصة
 الأزمة ودوافع التنفيذي الرئيس بتغير يتأثر إيجابيا الشيرة اضمحلال قيمة ةالاعتراف بخسار  أن قرار

 متزايدة بخسارة الاعتراف إلى المالي تميل الرفع تعانى من زيادة نسبة التي ركاتالش المالية، وأن
 تشير ذلك، إلى الديون، وبالإضافة عمى التفاوض إعادة لحافز استجابة الشيرة قيمة لاضمحلال

 الشيرة اضمحلال قيمة خسارة حجم بين كبير ارتباط وجود إلى توصمت إلييا الدراسة التي النتائج
، وأن تمك الممارسات تؤثر إيجابياً الأرباح إدارةممارسات  إلى الشركات تدفع التي والحوافز السنوية
الحقيقي لمشركات،  الأداء سالفترة المحاسبية الحالية وىذا التأثير لا يعك فيالمالي  الأداءعمى 

فترات المحاسبية ال فيلمشركات  المستقبمي الأداءالتأثير سمبياً عمى  إلىأن ىذا يؤدى  إلى بالإضافة
 القادمة، ويكون لو أيضا آثار سمبية عمى المدى البعيد وخاصة عمى القدرة التنافسية لمشركات.

عمى العلاقة بين عدم  الإداريةأثر القدرة  (Johnston et al., 2018)ولقد تناولت دراسة 
عمى العلاقة بين  الإداريةبيئة الأعمال وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وكذلك أثر القدرة  فيالتأكد 
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وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وذلك بالتطبيق عمى عينة من الشركات بقاعدة بيانات  الأرباح إدارة
Compustat  عام  إلى 2003مشاىدة خلال الفترة من عام  29289بإجمالي مشاىدات يبمغ

 الإيجابية العلاقة قوة من ضتخف تفاعمي كمتغير الإدارية القدرة أن ، ولقد توصمت الدراسة إلى2013
 كذلك الشيرة، قيمة اضمحلال بخسارة الاعتراف وتوقيت وحجم الأعمال بيئة في التأكد عدم بين

 بين الإيجابية العلاقة قوة من تخفض تفاعمي كمتغير الإدارية القدرة أن الدراسة نتائج أوضحت
 القدرة أن النتائج وأظيرت أيضاً  الشيرة، قيمة اضمحلال خسارة وحجم الأرباح إدارة ممارسات
 إدارة وممارسات الشيرة كثافة بين الإيجابية العلاقة قوة زيادة إلى تؤدى تفاعمي كمتغير الإدارية
 القدرة قياس وتحميل تأثير (Huang et al., 2020)وفى نفس السياق، تناولت دراسة  .الأرباح
الشيرة مع اختبار وتحميل أثر تمييد الدخل والممكية الحكومية  قيمة خسارة اضمحلال عمى الإدارية

 الصينية مشاىدة لمشركات 2689عينة مكونة من لمشركات عمى ىذه العلاقة، وذلك بالتطبيق عمى 
وجود تأثير سمبي  إلى، وتوصمت الدراسة 2017 إلى 2007الفترة من  خلال البورصة في المدرجة
 الأصولحلال قيمة الشيرة، كما أن معدل العائد غير العادي عمى عمى خسارة اضم الإداريةلمقدرة 

عدم تأثير  إلى بالإضافةالشيرة،  قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية بين القدرة يؤثر جزئيا عمى العلاقة
 قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة ممارسات تمييد الدخل كمتغير تفاعمي عمى

زيادة قوة العلاقة  إلىأن الممكية الحكومية لمشركات تؤدى  إلىالشيرة، بينما توصمت الدراسة 
 الشيرة.    قيمة اضمحلال وخسارة الإداريةالعكسية بين القدرة 

 الإدارةدراسة وتحميل مدى استخدام  إلى (Albersmann et al., 2020)وتيدف دراسة 
 ما باختبار تقوم الدراسة التحديد، وجو الأرباح، وعمى لإدارة كأداة الشيرة قيمة اضمحلال لاختبارات

 المرتبطة المواقف من واسعة لمجموعة الأرباح لإدارة أداة بمثابة الشيرة قيمة اضمحلال كان إذا
والمستمرة، وذلك  الرئيسية التنظيمية المخاوف مع متسقة ستكون والتي الأرباح، إدارة بحوافز

خلال  (CDAX) المالية للأوراق فرانكفورت بورصة فيبالتطبيق عمى عينة من الشركات المدرجة 
 الاعتراف احتمال أن النتائج تظيرو مفردة، 2127وبإجمالي  2013عام  إلى 2006عام الفترة من 
 العوامل خلال من فقط تحديده يتم لا خسارة اضمحلال قيمة الشيرة وحجم الشيرة قيمة باضمحلال
الأرباح، حيث وجدت  إدارة بحوافز أيضاً  يتأثر ولكن الصمة ذات العوامل من وغيرىا الاقتصادية

 حوافز مقاييس وأن الأرباح، لإدارة كأداة الشيرة قيمة اضمحلال اختبارات تستخدم الدراسة أن الإدارة
 التحديد، وجو الشيرة، عمى قيمة خسارة اضمحلال وحجم باحتمالية كبير بشكل ترتبط الأرباح إدارة
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 ىدف تتجاوز عندما خسارة اضمحلال قيمة الشيرة الشركات تخفض أو تتجنب أن المرجح من
فإن  ذلك، من العكس الأرباح، وعمى زيادة ىو الأرباح إدارة في العام سموكيا يكون اأو عندم الأرباح

تتطمب ذلك ممارسات  عندما الشيرة قيمة لبخسارة أكبر لاضمحلا الاعتراف  إلىالشركات قد تميل 
 الديون، بتمويل يتعمق العميا، وفيما الإدارة في تغيير لدى الشركات يكون عندما أو الأرباح إدارة

 الشركات وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وأن المالي نسبة الرفع بين إيجابياً  ارتباطاً  وجدت الدراسة
 الشيرة قيمة لاضمحلال متزايدة بخسارة الاعتراف إلى تميل المالي الرفع نسبة زيادة من تعانى التي

احتمالية  بين كبير ارتباط الديون، وأكدت الدراسة عمى وجود عمى التفاوض إعادة لحافز استجابة
 الأداء عمى إيجابياً  تؤثر الحوافز تمك وأن الأرباح، إدارة وحوافز الشيرة قيمة اضمحلال وحجم خسارة

 يؤدى ىذا أن إلى بالإضافة لمشركات، الحقيقي الأداء يعكس لا التأثير وىذا اليةالفترة الح فيالمالي 
 لمشركات. المستقبميالحاق الضرر بالأداء  إلى

 اضمحلال خسائر بين اختبار العلاقة إلى (Stenheim & Madsen, 2016)وىدفت دراسة 
مستوى الدولة والصناعة وعوامل الاضمحلال الاقتصادي )العوامل الاقتصادية عمى  الشيرة قيمة

الشركات، وذلك بالتطبيق عمى عينة مكونة من  حوكمة ، وآلياتالأرباح إدارةوممارسات  والشركة(
لندن خلال الفترة من عام  بورصة في FTSE-350 مؤشر في المدرجة شركة من الشركات 288

بالمؤشرات  ترتبط اضمحلال قيمة الشيرة خسائر وأظيرت نتائج الدراسة أن ،2009 عام إلى 2004
 أكثر الشيرة قيمة اضمحلال خسائر حيث تكون الشركة، ومستوى الصناعة مستوى عمى ةالاقتصادي
 في سمبية تغيرات من تعاني التي الصناعات في العاممة الشركات في عام بشكل وأكبر احتمالا
 نسبة لدييا والتي المنخفضة الأسيم عوائد ذات والشركات ،(ROA) الأصول عمى العائد متوسط

 أن إلى يشير اضمحلال الشيرة، مما قبل (MTB)القيمة الدفترية  إلى السوقية أعمى من القيمة
 بعض تشير ذلك، الاقتصادية، ومع القيمة انخفاض ما حد إلى تعكس الشيرة قيمة اضمحلال خسارة
 إلىالأرباح، ولم تتوصل الدراسة  إدارة بحوافز ترتبط الشيرة ةاضمحلال قيم خسائر أن إلى الأدلة
 . الشيرة قيمة اضمحلال خسائر عن المحاسبة في دوراً ىاماً  تمعب الشركات حوكمة آليات أن

الحد من سموك الإدارة  فيدور حوكمة الشركات اختبار  إلى( 2014وىدفت دراسة )يوسف، 
، بالتطبيق عمى عينة الشيرةقيمة اضمحلال  بخسارةفي إدارة الأرباح من خلال الاعتراف  الانتيازي

، 2009عام  إلى 2007البورصة المصرية خلال الفترة من عام  فيشركة مدرجة  50مكونة من 
"تجميع الأعمال" ومعيار  (29)المصري رقم  المحاسبة بمعياري الإجباري الالتزام بعد وذلك



 

 

 
0111 

 د.ابراهيم عبد المجيد على القليطى    

 القدرة بين العلاقة على الحقيقية بالأنشطة الأرباح ةأثر إدار

 المالي الأداء ضوء في الشهرة قيمة وخسارة اضمحلال الإدارية

 المصرية بالبورصة المدردة للشركات

 

 المحاسبة معايير إصدار وذلك بعد ،""الأصول"اضمحلال قيمة  (31)المحاسبة المصرة رقم 
الاقتصادية  ، ولقد توصمت الدراسة بعد الرقابة عمى تأثير العوامل2006العام  في الجديدة المصرية

بموجب  المكفولة الاختيار حرية يمارس الإدارةفريق  أن إلىعمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، 
ارة اضمحلال قيمة الشيرة التأثير عمى خس فيالمعايير ذات الصمة بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة 

 خسارة بين معنوية سمبية علاقة ىناك أن أظيرت النتائج حيث الأرباح، إدارةمن خلال ممارسات 
حيث يسعى المديرون من خلال  الشركة، لأسيم العميا الإدارة ممكية ونسبة الشيرة قيمة اضمحلال

المدى القصير لتحقيق المكاسب والمنافع الشخصية،  في الأسيم أسعارالتأثير عمى  الأرباح إدارة
 خلال التأثير عمى خسارة من الأرباح إدارة في الانتيازي الإدارة ىذا يؤكد زيادة سموك وبالتالي

 أسيم من جزء لامتلاكيم نظراً  مرتفعاً  الشركة سيم سعر عمى لمحفاظ وذلك الشيرة قيمة اضمحلال
 الشيرة قيمة اضمحلال خسارة بين معنوية سمبية علاقة ناكى أن أيضا النتائج الشركة، وأظيرت

من  الخسائر وتفاقم الأرباح في تقمب كبير لدييا التي الشركات وتقمب الدخل، وىذا يؤكد عمى أن
لمقيام بممارسات  اتجاه لدييا ويكون قيمة الشيرة اضمحلال الاعتراف بخسارة تتجنب أن المحتمل

 قيمة الشيرة. ومع ذلك أظيرت نتائج الدراسة أن آليات اضمحلال خسارة باستخدام الأرباح إدارة
 قيمة الشيرة اضمحلال بخسارة للاعتراف الإداري الاختيار قد تحد من استخدام القوية الحوكمة

بغرض التقرير عن المعمومات الخاصة  الإدارية تبالاختيار والتصرفا القيام إلى بطريقة انتيازية،
ركات وعن التدفقات النقدية التشغيمية المتوقعة من الشيرة والناتجة من الحقيقي لمش الأداءعن 

 الأصول المكتسبة. 
 القدرة بين العلاقة تناولت التي بالنسبة لمدراسات :ويتضح من نتائج الدراسات السابقة، أولا

دارة الإدارية  السمبي التأثير فرضية تدعم البحثية فبعض الجيودبالأنشطة الحقيقية،  الأرباح وا 
 الإدارية، القدرة زادت ، فكمماالأرباح بالأنشطة الحقيقية إدارة ممارسات عمى الإدارية لمقدرة

 السمبي الأثر من الحد في يساىم مما بالشركة الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة ممارسات انخفضت
 والبعض الآخر يدعم فرضيةلمشركة،  المالي الأداء عمى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة لممارسات

 فالمديرونالأرباح بالأنشطة الحقيقية،  إدارة ممارسات عمى الإدارية لمقدرة الإيجابي التأثير
 لتحقيق الأرباح إدارة أو للاستثمارات انتيازية بممارسات يقومون قد العالية الإدارية القدرات أصحاب
 الممارسات ىذه مثل أن من الرغم ىعم وسمعتيم، الوظيفي الوضع عمى والحفاظ شخصية مكاسب

 السوقية القيمة الفترة المحاسبية الحالية، وسمبيا عمى فيعمى الأداء المالي لمشركة  إيجابيا تؤثر قد
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بالأنشطة  الأرباح إدارة بين العلاقة تناولت التي لمدراسات بالنسبة ثانيا:المستقبل.  في لمشركة
 غير أو مباشرة العلاقة كانت سواء الحقيقية والأداء المالي لمشركات وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة

 سمبي تأثير وجود تدعم البحثية الجيود معظم الوسيطة، المتغيرات بعض إدخال مع أو مباشرة
 خصائص أو سمات بين قوية علاقة ووجود الشيرة، قيمة اضمحلال خسارة عمى الإدارية لمقدرة
 يشير المحاسبي الأدب في لمدراسات العام والاتجاه الشيرة، قيمة اضمحلال وخسارة الشركة أداء
 مضممة بصورة لمشركة الحالي الأداء عمى إيجابياً  تؤثر الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة أن إلى

 إلى البحثية الجيود معظم وتشير لمشركة، المستقبمي الأداء عمى سمبياً  وتؤثر المصالح، لأصحاب
 بممارسات والقيام الشيرة قيمة اضمحلال خسائر تقميل أو تجنب أو منع بين كبير ارتباط وجود
 الأنشطة خلال من الأرباح في التلاعب أن إلى بالإضافة الحقيقية، بالأنشطة الأرباح إدارة

 الآثار من مجموعة عنيا ينتج أن يمكن الشيرة قيمة اضمحلال خسارة عمى لمتأثير الحقيقية
 تتخذىا التي والإجراءات القرارات ىذه مثل أن حيث مستقبلا، لمشركة السوقية القيمة عمى العكسية

 سمبياً  تأثيراً  ليا يكون أن يمكن الحالية المحاسبية الفترة في والأداء الأرباح عمى لمتأثير الإدارة
 لمشركات. المستقبمي والأداء النقدية التدفقات عمى

 أن ىو الدراسات ىذه نتائج لمعظم العام الاتجاهوجدت الدراسة الحالية أن  ضوء ما سبق،وفى 
الشيرة، ومن خلال تناول الجيود  قيمة اضمحلال خسارة عمى سمبي تأثير ذات تكون الإدارية القدرة

 وخسارة الإداريةالمالي لمشركات عمى العلاقة بين القدرة  الأداءالبحثية الخاصة بمدى تأثير 
 الشركة تعتبر من أداء خصائص أو أن سمات إلىاضمحلال قيمة الشيرة، أشارت معظم الدراسات 

الشيرة.  قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى توثر قد التي اليامة المتغيرات
الشركة  إدارة ناحية الشيرة من قيمة اضمحلال خسارة تحديد في التقدير من كبير قدر لوجود ونظراً 

 مديري تدخل إلى ذلك يؤدى أن فيمكن الشيرة، قيمة باضمحلال الصمة ذات المعايير بموجب
 قيمة اضمحلال خسارة عمى لمتأثير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة ممارسات خلال من الشركة

 قيمة تعبر قد لا وبالتالي الشيرة، قيمة اضمحلال خسارة تقميل أو منع عميو يترتب الشيرة، مما
 لمشركة، الحقيقي الاقتصادي الأداء عن الحالة ىذه في عنيا المفصح الشيرة اضمحلال خسارة
 وعميو تفترض الدراسة الحالية أن .لمشركة المالية التقارير لمصداقية تيديداً  ذلك يمثل وبالتالي

 بين الجوىرية العلاقات تشويو قد تؤدى إلى الحقيقية بالأنشطة الأرباح ممارسات إدارة وجود
 ممارسات تؤثر قد لذلك،. الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة المالي لمشركات والأداء الإدارية القدرة
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 القدرة بين العلاقة على الحقيقية بالأنشطة الأرباح ةأثر إدار

 المالي الأداء ضوء في الشهرة قيمة وخسارة اضمحلال الإدارية

 المصرية بالبورصة المدردة للشركات

 

 الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة
 .لمشركات المالي الأداء ضوء في

 بالبورصة المدرجة الشركات بيانات عمى التطبيق خلال ومن ،النتائج ىذه ضوء وفي
 الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة أثر بأثر والخاص لمدراسة، الثالث الفرض صياغة يمكن المصرية،
 المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى مُعَدِل كمتغير

 :التالي النحو عمى لمشركات،
 القدرة بين العلاقة عمى مُعَدِل كمتغير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة تؤثر: الثالث الفرض

 بالبورصة المدرجة لمشركات المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية
 المصرية.

 التطبيقية: الدراسة 5-6
 اليدف من الدراسة التطبيقية: 1-5-6

 الأرباح إدارة أثر لتحديد البحث فروض اختبار في التطبيقية لمدراسة الرئيسي اليدف يتمثل
 في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى مُعَدِل كمتغير الحقيقية بالأنشطة

 كل الباحث يتناول اليدف ىذا ولتحقيق المصرية، بالبورصة المدرجة لمشركات المالي الأداء ضوء
 لمدراسة اللازمة البيانات عمى الحصول ومصادر التطبيقية، الدراسة وعينة مجتمع تحديد من؛

 وتقدير وصياغة محاسبياً، قياسيا ومنيجية التطبيقية الدراسة متغيرات وتوصيف وبناء التطبيقية،
 ومناقشة الفروض واختبار الإحصائي والتحميل الفروض، اختبار في المستخدمة الإحصائية النماذج
مجالات الدراسات المحاسبية  مالدراسة، وأى وتوصيات نتائج وتحميل وعرض الفروض، اختبار نتائج

 المستقبمية.
 مجتمع وعينة الدراسة التطبيقية: 2-5-6

المدرجة بالبورصة  المساىمة غير المالية من جميع الشركات التطبيقية يتكون مجتمع الدراسة
، ولقد تم اختيار عينة 2018وتنتيي عام  2011ام تبدأ من ع والتيالمصرية خلال فترة الدراسة 

الدراسة وفقا لأسموب العينة الحكمية، حيث يحكم اختيار مفردات عينة الدراسة خلال نطاق فترة 
الدراسة مجموعة من المعايير والشروط لأغراض تحقيق التجانس فيما بين مفردات العينة، وتتمثل 

 يمي:معايير وشروط تحديد عينة الدراسة فيما 
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  وأسعارأن تتوافر لمشركات المختارة القوائم المالية السنوية والمجمعة والإيضاحات المتممة 
 نياية السنة المالية خلال نطاق فترة الدراسة. في الأسيمإغلاق 

  ،أن تتوافر لمشركات المختارة وبصفة منتظمة خلال نطاق فترة الدراسة، كافة البيانات اللازمة
 .الإحصائيةالدراسة التطبيقية، ولأغراض إجراء الاختبارات  فيلقياس متغير النماذج المستخدمة 

  قطاع بخلاف قطاعي البنوك وشركات الخدمات المالية  أي إلىأن تنتمي مفردات العينة
 والإيرادات، ونظراً  الأصولمن حيث طبيعة  الأخرى، وذلك لاختلافيما عن الشركات رىالأخ

 خاصة. طبيعة ذات محاسبية لقواعد تنظيمية ومعالجات لخضوعيما

  أن تتضمن القوائم المالية لمشركات عينة الدراسة بند الشيرة الموجبة ضمن أصوليا الغير
أن يجب أن يتحقق لدى الشركة اضمحلال في متداولة خلال نطاق فترة الدراسة، كما يجب 
 قيمة الشيرة خلال أي فترة من فترات الدراسة

وطبقا لممعايير والشروط السابقة لانتقاء مفردات عينة الدراسة، فقد بمع إجمالي عدد الشركات 
تغطى قطاعات مختمفة من القطاعات شركة،  39المساىمة غير المالية الممثمة في عينة الدراسة 

ولقد تم الحصول عمى  .مشاىدة 312 يبمغ مشاىدات بإجمالي تصادية في السوق المصريالاق
البيانات اللازمة لمدراسة التطبيقية بالرجوع إلى التقارير والقوائم المالية لمشركات عينة الدراسة، والتي 

مثل: موقع بعض المواقع الاليكترونية عمى شبكة الانترنت ذات الصمة تم الوصول إلييا عن طريق 
، موقع شركة مصر لنشر المعمومات، وموقع معمومات مباشر، بالإضافة إلى  البورصة المصرية

أ(، 1الجدول رقم ) الدخول إلى قواعد البيانات بالمواقع الاليكترونية لمشركات عينة الدراسة. ويوضج 
عتراف بخسارة أساس الا عمى البيانات عرض تم حيث الدراسة؛ عينة ب(، تفاصيل1والجدول رقم )

  السوق عمى الترتيب. اضمحلال قيمة الشيرة، وعمى قطاعات
 الشيرة قيمة اضمحلال بخسارة للاعترافتوزيع شركات عينة الدراسة وفقا  أ(1)جدول رقم 

 قيمت اضمحلال بخسبرة الاعخزاف

 الشهزة
% الىسبت المئىيت عذد المشبهذاث  

 قيمت اضمحلال بخسبرة حم الاعخزاف

 الشهزة
132 42.3 

 اضمحلال بخسبرة لم يخم الاعخزاف

 الشهزة قيمت
180 57.7 

 100 312 الإجمبلي
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 القدرة بين العلاقة على الحقيقية بالأنشطة الأرباح ةأثر إدار

 المالي الأداء ضوء في الشهرة قيمة وخسارة اضمحلال الإدارية

 المصرية بالبورصة المدردة للشركات

 

 لقطاعات السوقتوزيع شركات عينة الدراسة وفقا  ب(1)جدول رقم 

 وىع القطبع
المشبهذاث 

 الإجمبليت

الىسبت 

الإجمبليت 

% 

شزكبث اعخزفج 

 بخسبرة الاضمحلال

شزكبث لم حعخزفج 

 بخسبرة الاضمحلال

 المشبهذاث
الىسبت 

% 
 المشبهذاث

الىسبت 

% 

 15.6 28 15.2 20 15.4 48 الأغذيت والمشزوببث

 10.0 18 16.7 22 12.8 40 العقبراث

 12.2 22 13.6 18 12.8 40 الخشييذ ومىاد البىبء

 11.7 21 8.3 11 10.3 32 خذمبث ومىخجبث صىبعيت وسيبراث

 12.2 22 7.6 10 10.3 32 الكيمبويبث

 11.7 21 8.3 11 10.3 32 المىخجبث الشخصيت والمىزليت

 11.1 20 15.2 20 12.8 40 المىارد الأسبسيت

 15.6 28 15.2 20 15.4 48 الزعبيت الصحيت والأدويت

 %100 180 %100 132 %100 312 الإجمبلي

 بخسارة للاعتراف وفقا الدراسة عينة شركات توزيع أ( والذي يبين1ويتضح من الجدول رقم )
من الشركات عينة الدراسة قامت بالاعتراف بخسارة اضمحلال  %42.3الشيرة، أن  قيمة اضمحلال

من الشركات عينة الدراسة لم تعترف بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة،  %57.7قيمة الشيرة، بينما 
 قطاعي ب( أن1السوق، ويوضح الجدول رقم ) لقطاعات وفقا الدراسة عينة شركات وبالنسبة لتوزيع

 بنسبة الدراسة عينة في تمثيلاً  القطاعات أكثر ىما والأدوية الصحية والرعاية والمشروبات الأغذية
 وقطاع قطاع العقارات من كل يمييما الدراسة، عينة الشركات عدد إجمالي من %15.4 بمغت
 قطاع من كل يميو، %12.8 بنسبة الثاني الترتيب الأساسية في الموارد البناء وقطاع ومواد التشييد
 والمنزلية في الشخصية الكيماويات وقطاع المنتجات وسيارات وقطاع صناعية ومنتجات خدمات
وأن شركات القطاعات التي شيدت نسب أكبر للاعتراف بخسارة . %10.3 بنسبة الأخير الترتيب

 قطاع، يمي ذلك شركات %16.7العقارات بنسبة  اضمحلال قيمة الشيرة تمثمت في شركات قطاع
والأدوية بنسبة  الصحية والمشروبات وشركات قطاع الرعاية الأغذية الأساسية وشركات قطاع الموارد

 البناء ثم باقي القطاعات الأخرى.   ومواد لكل قطاع، يمي ذلك قطاع التشييد 15.2%
 تحديد وتوصيف متغيرات الدراسة ومنيجية قياسيا محاسبياً: 3-5-6

ولتحقيق أىدافو، واختبار فروضو، والإجابة عمى أسئمة مشكمة من منطمق مشكمة البحث، 
 محاسبياً عمى النحو التالي: قياسيا ومنيجية الدراسة متغيرات وتوصيف البحث، يمكن لمباحث تحديد
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 أولًا: قياس المتغير المستقل لمدراسة: القدرة الإدارية:
 قدمتو دراسةنموذج التي اعتمدت الدراسة الحالية في قياسيا لمقدرة الإدارية عمى ال

(Demerjian et al., 2012)  كمياً، ويُطمق عمى ىذه المقياس درجة القدرة  الإداريةلقياس القدرة
الدراسات  فياستخداماً  الأكثرويعتبر ىذا المقياس  Managerial Ability score الإدارية

 ,e.g. Demerjian et al., 2012, 2013)الإداريةتناولت قضية القدرة  التيالمحاسبية والتمويمية 

2020; Krishnan & Wang 2015; Veltri et al., 2016; Sun, 2016; Habib & 

Hasan, 2017; Huang & Sun, 2017; Yung & Chen, 2018; Gan, 2019; Huang 

et al., 2020; Huang & Xiong, 2022) ، طبقا ليذا المقياس عمى  الإداريةويتم قياس القدرة
 مرحمتين أو خطوتين:

 الشركة: الكمية كفاءةالالمرحمة الأولى: قياس درجة 
استخدام أسموب تحميل وتمثل المرحمة الأولى تقدير الكفاءة الكمية لمشركة داخل الصناعة ب

وفى ىذه المرحمة يتم قياس الكفاءة ، Data Envelopment Analysis (DEA) مغمف البيانات
أو  إيرادات إلىالمتاحة  تأو المدخلا كمية لمشركة من خلال قدرتيا عمى استغلال وتحويل المواردال

سبعة عناصر،  فيتتمثل ىذه المدخلات  (Demerjian et al., 2012)مخرجات، ووفقا لدراسة 
 الأصولالثابتة،  الأصولمنيا ثلاثة عناصر يمكن الحصول عمييا من قائمة المركز المالي وىى: 

عناصر يمكن الحصول عمييا من قائمة الدخل  وأربعةير الممموسة، الشيرة الناتجة من الاندماج، غ
التشغيمي،  التأجير وىى: تكمفة البضاعة المباعة، المصروفات العمومية والإدارية ، مصروفات

 المبيعات. فيصافى نفقات البحوث والتطوير. بينما تتمثل المخرجات 
عناصر السابقة من  السبعة فيالمتمثمة  ل جمع بيانات المدخلاتولقد وجد الباحث من خلا

 التشغيمي، التأجير التقارير المالية لمشركات عينة الدراسة أن بعض ىذه العناصر مثل )مصروفات
والتطوير( غير موجودة ولم تفصح الشركات عنيا، أو أن الشركات قامت بالإفصاح  البحوث ونفقات

عن ىذه العناصر ولكن بشكل قميل جدا وعمى فترات متباعدة، ولذلك تم استبعادىا من النموذج أو 
وبذلك أصبحت معادلة قياس درجة  ،(Akbari et al., 2018)المعادلة، ولقد قامت بذلك دراسة 

 عمى النحو التالي:  (Demerjian et al., 2012)لمشركة وفقا لدراسة  الكفاءة الكمية
maxvθ = Sales / (v1CoGS + v2SG&A + v3PPE + v4Goodwill + 

v5OtherIntan) 
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 حيث أن:

– θ :درجة كفاءة الشركة. 
 :فيالمخرجات وتتمثل 

- Sales / :المبيعات  
 :فيالمدخلات وتتمثل 

– CoGS : المباعةتكمفة البضاعة. 
– SG&A :.المصروفات العمومية والإدارية 
– PPE :.)العقارات والآلات والمعدات )الأصول الثابتة 

– Goodwill :.الشيرة 

– OtherIntan :.الأصول غير الممموسة الأخرى 

 Data استخدام أسموب تحميل مغمف البياناتويتم تقدير الكفاءة الكمية لمشركة داخل الصناعة ب

Envelopment Analysis (DEA)،  وتتراوح قيمة الكفاءة الكمية لمشركة ما بين الصفر والواحد
 إلىالشركات ذات الكفاءة المرتفعة، ويشير الصفر  إلىالصحيح، حيث يشير الواحد الصحيح 

 لتحقيق مخرجتيا زيادة إلى أو مدخلاتيا لتخفيض إما ليس لدييا كفاءة، وتحتاج التيالشركات 
  .اللازمة ةالكفاء

 :القدرة الإدارية: قياس درجة الثانيةالمرحمة 
كلًا من الشركة  إلىالمرحمة الأولى ترجع  فيوحيث أن درجة الكفاءة الكمية لمشركة المحسوبة 

تم قياسيا من خلال  والتيوالإدارة ولذلك تأتى المرحمة الثانية لتعديل درجة الكفاءة الكمية لمشركة 
 أو الخصائص التي البيانات عن طريق استبعاد مجموعة العوامل مغمف تحميل استخدام أسموب

 ,.Demerjian et al)نفسيا، ولقد حددت دراسة  الشركة وتؤثر عمى الكفاءة الكمية إلى ترجع

تتمثل في حجم الشركة، وعمر الشركة، والنصيب السوقي لمشركة،  والتيتمك الخصائص    (2012
استبعاد تأثير الزمن والصناعة عمى الكفاءة الكمية  إلى بالإضافةبة، والتدفقات النقدية الحرة الموج

لأنو  Regression Tobit الانحدار نموذج استخدام لمشركة، ويتم استبعاد تمك الخصائص خلال
 التالي: النحو عمى نموذج الانحدار شكل يصبح الملائم لبيانات الكفاءة الكمية لمشركة، وبالتالي
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Firm Efficiency = 𝛼 + β 1Ln (Assets) + β 2Market Share + β 3 

Positive Free Cash Flow + β 4Ln(Age) + β 5Business Segment 

Concentration + β 6 Foreign Currency Indicator + Year 

Indicators + ε 

 حيث أن:
– Firm Efficiency :الأولى المرحمة فيتم تقديرىا  التيالكمية  درجة الكفاءة. 
- 𝛼 : معادلة الانحدار. فيقيمة الثابت 
– Ln(Assets) : (حجم الشركة)الموغاريتم الطبيعي لإجمالي الأصول. 
– Market Share :إجمالي مبيعات  إلىوتقاس بنسبة مبيعات الشركة  الحصة السوقية لمشركة

 .القطاع
– Positive Free Cash Flow :الموجبة، وىو متغير وىمى يأخذ القيمة  التدفقات النقدية الحرة

حققت الشركة تدفقات نقدية حرة  إذاحققت الشركة تدفقات نقدية حرة موجبة والقيمة صفر  إذاواحد 
 سالبة.

– Ln(Age) :البورصة المصرية  في، )عدد سنوات قيد الشركة الموغاريتم الطبيعي لعمر الشركة
 .t)حتى السنة 

– Business Segment Concentration :تركز قطاع  في)يتمثل  قطاعات التشغيل بالشركة
إجمالي مبيعات الشركة، وفى  إلىالأعمال بالشركة، ويقاس بنسبة مبيعات كل قطاع أعمال بالشركة 

 حالة عدم وجود قطاعات لمشركة تكون نسبة التركيز واحد صحيح(.  
– Foreign Currency Indicator :ر وىمى يأخذ القيمة واحد )متغي مؤشر العممة الأجنبية
لم  إذا، والقيمة صفر الأجنبيةأو خسائر من العملات  أرباحالقوائم المالية عن  في فصاحتم الإ إذا
 ذلك(.  إلى الإشارةيتم 
– :Year Indicators .متغير وىمي يمثل السنة 
– β 1 … β 6 : معاملات نموذج انحدارTobit. 

مه  (ε)قيمت انبىاقي  خصائص الشركة تكون إلىترجع  التيوبعد استبعاد مجموعة العوامل 

 الفريق إلى تنسب التي الخصائص أو العواملىو ما يعود إلى  Residual معادنت الاوحدار
  .الإدارية القدرة مقياس أو مؤشر تمثل والتي لمشركة الإداري
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 ثانياً: قياس المتغير التابع لمدراسة: خسارة اضمحلال قيمة الشيرة:
القوائم  فيقيمة خسارة اضمحلال قيمة الشيرة المعترف بيا  ىيخسارة اضمحلال قيمة الشيرة 

أن ىناك طريقتين لقياس خسارة اضمحلال قيمة الشيرة  إلىالمالية لمشركة، وتشير الدراسات السابقة 
لخسارة  التقارير المالية، فيتم قياس خسارة اضمحلال قيمة الشيرة من خلال قسمة الرقم المطمق في

 ;Johnston et al., 2018)القيمة  فياضمحلال قيمة الشيرة عمى قيمة الشيرة قبل الاضمحلال 

Kabir & Rahman, 2020; Gros & Koch, 2020; Yuan et al, 2020; Li, 2020)  ،
أو يتم قياس خسارة اضمحلال قيمة الشيرة كمتغير وىمى يأخذ القيمة واحد عند الاعتراف بخسارة 

ل قيمة الشيرة ويأخذ القيمة صفر فيما عدا ذلك، ولقد اعتمدت الدراسة الحالية عمى الطريقة اضمحلا
 ;Stenheim & Madsen, 2016; Glaum et al., 2018)الثانية استناداً عمى دراسة  

Johnston et al., 2018; Albersmann & Quick, 2020; Yuan et al, 2020). 
 :لأداء المالي لمشركاتالمتغير الوسيط: اقياس ثالثا: 

 بين العلاقة عمى توثر قد التي اليامة المتغيرات الشركة من أداء خصائص أو تعتبر سمات
الشيرة. وتمشياً مع الجيود البحثية السابقة، تسعى الدراسة  قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة

 وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة في وسيط كمتغير لمشركات المالي الأداء الحالية إلى اختبار أثر
معدل العائد غير العادي الشيرة. وسوف يتم قياس الأداء المالي لمشركات باستخدام  قيمة اضمحلال

 عمى العائد بين الفرق أنو عمى حسابو ويتم ،Abnormal ROA (AB-ROA)عمى الأصول 
 ويتم حساب ، (t)العام مدار عمى الصناعة في الأصول عمى العائد ومتوسط (i) لمشركة الأصول
 عمى الشيرة قيمة اضمحلال قبل والضرائب الفوائد قبل الأرباح من خلال قسمة الأصول عمى العائد
 Filip et al., 2015; Huang)المحتمل  المتزامن التحيز لتجنب السنوي الأصول إجمالي متوسط

et al., 2020; Han & Tang, 2020; Suryani, 2021; Al Shaar et al., 2022).    
 :المتغير المُعَدِل: إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقيةقياس رابعا: 

 تشويو قد تؤدى إلى الحقيقية بالأنشطة الأرباح ممارسات إدارة وجود تفترض الدراسة الحالية أن
 لذلك،. الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة المالي لمشركات والأداء الإدارية القدرة بين الجوىرية العلاقات

 العلاقة مُعَدِل عمى كمتغير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة اختبار أثر إلىتسعى الدراسة الحالية 
لمشركات المدرجة  المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين

 Real Earnings Managementبالأنشطة الحقيقية  الأرباح إدارةبالبورصة المصرية. ويتم قياس 
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(REM) ًنموذج دراسة  إلى ، استنادا(Roychowdhury, 2006) المقاييس أكثر أحد والذي يمثل 
 دالمالية، وقياساً عمى ما ور  غير القطاعات في بالأنشطة الحقيقية الأرباح لقياس إدارة شيوعاً 

 Cohen et al., 2008; Cohen & Zarowin, 2010; Moradiet al., 2015; Ali)بدراسات 

& Kamardin, 2018; El Diri, 2018; Zaher, 2019; Emudainohwo, 2021; Habib 

et al., 2022)ىيمكونات أو مؤشرات  الحقيقية باستخدام ثلاثة بالأنشطة الأرباح ، يتم قياس إدارة: 
 :(CFO)العادية  التشغيمية النقدية التدفقات 1-

 العادي المستوى بتحديد التشغيمية الأنشطةنموذج الانحدار الخاص بالتدفقات النقدية من  يبدأ
، حيث  (St)المبيعات في والتغيرات (St)المبيعات  مستوى عمى بناءً  التشغيمية النقدية لمتدفقات

النموذج مرجحة بإجمالي  أنشطة الأعمال الحقيقية، وكل متغيرات فييفترض أن المبيعات تتحكم 
 العادية غير التشغيمية النقدية التدفقات احتساب . ويتم (At-1)بداية العام في الأصول

abnormal cash flow from operations (AB_CFO) إدارةممارسات تُعبر عن  والتي 
قا لمنموذج وف (CFO)العادية  التشغيمية النقدية التدفقات بين الفرق أنيا عمى بالمبيعات الأرباح

 النقدية والتدفقات التالي، وذلك عمى مستوى كل شركة من شركات العينة خلال فترة الدراسة،
 . الفعمية )المستخرجة من القوائم المالية( التشغيمية

CFOt / At-1 = α0 + α1(1t / At-1) + 1(St / At-1) + 2(St / At-1) + t 

 حيث أن:
CFOtالعادية لمشركة عن السنة  التشغيمية النقدية : التدفقات(t). 

At-1 بداية الفترة. في: حجم الأصول الثابتة 
St مبيعات الشركة عن السنة :(t). 

St مبيعات الشركة  في: التغير(i)  عن السنة(t). 
t :.خطأ الخقذيز العشىائي )البىاقي( الىبحج مه معبدلت الاوحذار 

التدفقات النقدية غير العادية سالبة،  إشارةأن تكون  (Roychowdhury, 2006)وتوقعت دراسة 
 ةوىذا يعنى أن التدفقات النقدية التشغيمية الفعمية أو المعمن عنيا أقل من التدفقات النقدية التشغيمي

 العادية والمقدرة وفقا لنموذج الانحدار السابق.
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 :(PROD) العادية الإنتاج تكاليف 2-
 مستوى عمى بناء الإنتاج لتكاليف العادي المستوى بتحديد الخاص الانحدار نموذج يبدأ
 في الأصولالنموذج مرجحة بإجمالي  متغيرات وكل ، (St)المبيعات في والتغيرات (St)المبيعات 
 abnormal productionالعادية  غير تقدير مستوى تكاليف الإنتاج . ويتم (At-1)بداية العام

costs (AB_PROD) بين الفرق أنيا عمى بالإنتاج الأرباح إدارةممارسات تُعبر عن  والتي 
وفقا لمنموذج التالي، وذلك عمى مستوى كل شركة من شركات  (PROD)العادية  تكاليف الإنتاج

 .الفعمية )المستخرجة من القوائم المالية( وتكاليف الإنتاج العينة خلال فترة الدراسة،
PRODt / At-1 = α0 + α1(1t / At-1) + 1(St / At-1) + 2(St / At-1) 

+3(St-1 / At-1) + t  

 حيث أن:
PRODt تكاليف الإنتاج والتي يتم حساييا كما يمى: تكمفة البضاعة المباعة :(COGSt)  عن

 .(INVt)المخزون  في+ التغير tالسنة 
موجبة، غير العادية  تكاليف الإنتاج إشارةأن تكون  (Roychowdhury, 2006)وتوقعت دراسة 

العادية والمقدرة وفقا  الإنتاج الفعمية أو المعمن عنيا أكبر من تكاليف الإنتاج وىذا يعنى أن تكاليف
 لنموذج الانحدار السابق.

 :(DISEXP) الاختيارية المصروفات 3-
 مستوى عمى بناءً  الاختيارية لممصروفات العادي المستوى بتحديد الخاص الانحدار نموذج يبدأ

-At)بداية العام في الأصولالنموذج مرجحة بإجمالي  وكل متغيرات (St-1)مبيعات الفترة السابقة 

 abnormal discretionary expenses العادية  غير المصروفات الاختيارية احتساب . ويتم(1

(AB_DISEXP)الفرق أنيا عمى بالمصروفات الاختيارية الأرباح إدارةممارسات تُعبر عن  والتي 
وفقا لمنموذج وذلك عمى مستوى كل شركة من  (DISEXP)العادية  الاختيارية المصروفات بين

 . الفعمية )المستخرجة من القوائم المالية( الاختيارية والمصروفات شركات العينة خلال فترة الدراسة
DISEXPt / At-1 = α0 + α1(1t / At-1) + 1(St-1 / At-1) + t  

 حيث أن:
DISEXPt :والتطوير مصروفات البحوث وتشمل الاختيارية المصروفات(R&D )والبيع والإعلان 
  (. SG&A) والإدارية العامة والمصروفات
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غير العادية  الاختيارية المصروفات إشارةأن تكون  (Roychowdhury, 2006)وتوقعت دراسة 
 الاختيارية أقل من المصروفاتالفعمية أو المعمن عنيا  الاختيارية سالبة، وىذا يعنى أن المصروفات

 العادية والمقدرة وفقا لنموذج الانحدار. 
من خلال  (REM)بالأنشطة الحقيقية  الأرباح إدارةلممارسات ويتم تقدير الحجم الإجمالي 

،  (PROD)بالإنتاج الأرباح إدارة، وممارسات  (CFO)بالمبيعات الأرباح إدارةمجموع ممارسات 
 ,.Cohen et al)، فوفقا لدراسة (DISEXP)بالمصروفات الاختيارية  الأرباح إدارةوممارسات 

2008; Cohen & Zarowin, 2010; Moradiet al., 2015; Ferentinou & 

Anagnostopoulou, 2016)المحاسبية،  الدراسات في واسع نطاق عمى المقياس ىذه ، يُستخدم
بالأنشطة  الأرباحوتعتمد عميو الدراسة الحالية، ويمكن استخدام الثلاثة مقاييس أو مؤشرات لإدارة 

غير العادية، والمصروفات  الإنتاجالحقيقية )التدفقات النقدية التشغيمية غير العادية، وتكاليف 
 فيدير التلاعب لتق RM_proxy مشترك مقياس إلىالاختيارية غير العادية( معا لموصول 

 الحقيقية، وذلك من خلال المعادلة التالية: الأنشطةمن خلال  الأرباح
 REMit= AB_CFOit + AB_PRODit+ AB_DISEXit… 

 حيث أن:
:REMit  بالأنشطة الحقيقية لمشركة  الأرباحالمقياس المجمع لإدارة(i)  عن السنة(t). 

AB_CFOit :العادية لمشركة  غير التشغيمية النقدية التدفقات(i)  عن السنة(t). 
AB_PRODit :العادية لمشركة  غير الإنتاج تكاليف(i)  عن السنة(t). 

AB_ DISEXit: العادية لمشركة  غير الاختيارية المصروفات(i)  عن السنة(t). 
 المتغيرات الرقابية:قياس خامساً: 

 تم والتي تتضمنيا نماذج الدراسة، التي الرقابية تعتمد الدراسة الحالية عمى بعض المتغيرات
وخسارة اضمحلال  الإدارية القدرة بين العلاقة عمى تأثير ذات أنيا عمى السابقة الدراسات في تناوليا

 نماذج في المستخدمة الرقابية المتغيرات تمثمت وقد. المالي لمشركات الأداءضوء  فيقيمة الشيرة 
 :الآتية المتغيرات في الدراسة

 السنة نياية الأصول فى لإجمالي الطبيعي بالموغاريتم ويقاس :Firm Size الشركة حجم 1-
(Demerjian et al.,2013; Sun, 2016; Baik & Farber, 2020). 

 بنسو وتقاس الشركة، أمام المتاحة النمو فرص عن وتعبر  MTB: ةالنمو المستقبمي فرص 2-
الفترة  آخر لمشركة المساىمين لحقوق الدفترية لمقيمة الفترة آخر المساىمين لحقوق السوقية القيمة
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(Johnstonet al., 2018; Sun, 2016; Albersmann & Quick, 2020; Han & Tang, 

2020)  
 الممموكة العادية الأسيم وتقاس بنسبة :Institutional Ownershipالممكية المؤسسية  3-

 ,Kabir & Rahman, 2016; Stenheim & Madsen) العادية الأسيم إجمالي إلى لممؤسسات

2016). 
وىى تمثل الفرق بين سعر الأغلاق  :Annual Stock Returnعوائد السيم السنوية  4-

 Habib)لمسيم السنويلمسيم مقسوماً عمى سعر الافتتاح  السنويلمسيم وبين سعر الافتتاح  السنوي

& Hasan, 2017; Han & Tang, 2020) . 
كانت شركة  كان إذا واحد القيمة يأخذ وىمي متغير وىو :Audit Size عةحجم مكتب المراج 5-

 الأخرى الحالات في وصفر ،Big4 الكبار الأربعة المراجعة شركات أحد المراجعة من
(Demerjian et al., 2013; Krishnan & Wang, 2015; Albersmann & Quick, 

2020). 
 إجمال إلى القيمة اضمحلال قبل الشيرة نسبة وىي :Goodwill/Assets كثافة الشيرة 6-

 & Korošec et al., 2016; Johnston et al., 2018; Albersmann) السنوية الأصول

Quick, 2020).  

 القيمة إلىالقيمة الدفترية لإجمالي الالتزامات آخر الفترة  نسبة وىي :LEV نسبة الرافعة المالية 7-
 ,Johnston et al., 2018; Albersmann & Quick) الفترة آخر الأصول لإجمالي الدفترية

2020; Killins et al., 2021).  

 فروض البحث: اختبار في المستخدمة الإحصائية النماذج وتقدير صياغة 4-5-6
في ضوء مشكمة البحث، ولتحقيق أىدافو، واختبار فروضو، والإجابة عمى أسئمة مشكمة 

 كمتغير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة أثر واختبار ياسلق نماذج (7) بتطوير البحث، قام الباحث
 المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى مُعَدِل

 المتغيرات بعض عمى النماذج ىذه تطوير في الباحث واعتمد المصرية، بالبورصة المدرجة لمشركات
التابع. وبالاعتماد عمى دراسة  والمتغير المستقل المتغير بين العلاقة ضبط شأنيا من التي الرقابية

(Baron and Kenny, 1986; Muller et al., 2005) المتغيرات  إعداد نماذج في
 Moderator Variablesونماذج المتغيرات المعدلة  ،Mediator Variables Modelsالوسيطة

Model ونماذج الوساطة المعدلة ،Moderated Mediation models قام الباحث بإعداد .
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والفرض الثاني، وىذه النماذج  الأولالنموذج الأول والنموذج الثاني والنموذج الثالث لاختبار الفرض 
، حيث يختص النموذج  Mediator Variables Modelsتندرج تحت نماذج المتغيرات الوسيطة 

حلال قيمة الشيرة في الشركات المدرجة بالبورصة باختبار أثر القدرة الإدارية عمى خسارة اضم الأول
المصرية )الفرض الأول لمدراسة(، وتمثل النماذج الثلاثة )من النموذج الأول إلى النموذج الثالث( 

، لاختبار أثر الأداء المالي لمشركات Mediator Variables Models نماذج المتغيرات الوسيطة 
الإدارية وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة في الشركات المدرجة كمتغير وسيط في العلاقة بين القدرة 

 الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة أثر بالبورصة المصرية )الفرض الثاني لمدراسة(. وحتى يمكن اختبار
المالي  الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى مُعَدِل كمتغير

المصرية )الفرض الثالث لمدراسة(، قام الباحث بتطوير  بالبورصة لمشركات المدرجة ()كمتغير وسيط
النموذج الرابع، والنموذج الخامس، والنموذج السادس، والنموذج السابع، وىذه النماذج تندرج تحت ما 

، ونماذج الوساطة المعدلة Moderator Variables Modelيسمى بنماذج المتغيرات المعدلة 
Moderated Mediation models (Baron and Kenny, 1986; Muller et al., 2005). 

والفرض الثاني، قام الباحث بإعداد النموذج الأول والنموذج الثاني  الأولولاختبار الفرض 
باختبار أثر القدرة الإدارية عمى خسارة اضمحلال  الأولوالنموذج الثالث، حيث يختص النموذج 

قيمة الشيرة في الشركات المدرجة بالبورصة المصرية )الفرض الأول لمدراسة(، وتمثل النماذج 
 Mediator الثلاثة )من النموذج الأول إلى النموذج الثالث( نماذج المتغيرات الوسيطة 

Variables Models لمشركات كمتغير وسيط في العلاقة بين القدرة ، لاختبار أثر الأداء المالي
الإدارية وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة في الشركات المدرجة بالبورصة المصرية )الفرض الثاني 

 لمدراسة(. وىذه النماذج تكون عمى النحو التالي:
 مةقي اضمحلال خسارة عمى الإدارية القدرة أثر باختبار الأول النموذج النموذج الأول: يختص

الأول ويساىم في  يختص باختبار الفرض) المصرية بالبورصة المدرجة الشركات في الشيرة
 ويأخذ الشكل التالى:  ،(لمدراسة اختبار الفرض الثانى

Gwillit =   +   MAit+    Sizeitit +    INSTI_OWNit +    Auditit+     

MTBit +    levit  +    GTAit +    ST_R +YearFE+ IndustryFE+ εit 
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 د.ابراهيم عبد المجيد على القليطى    

 القدرة بين العلاقة على الحقيقية بالأنشطة الأرباح ةأثر إدار
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 الشركات في الأداء المالى عمى الإدارية القدرة أثر باختبار الثانى النموذج النموذج الثانى: يختص
  ويأخذ الشكل التالى: ،(لمدراسة الثانى الفرض) المصرية بالبورصة المدرجة

AB_ROAit =   +    MAit+    Sizeitit +    INSTI_OWNit +    Auditit+    MTBit 

+    levit +    GTAit +    ST_R +YearFE+ IndustryFE+ εit 

خسارة اضمحلال قيمة  عمى الأداء المالى أثر باختبار الثالث النموذج النموذج الثالث: يختص
تحديد ويساىم في  ،(لمدراسة الثانى الفرض) المصرية بالبورصة المدرجة الشركات في الشيرة

الدور الوسيط للؤداء المالى في العلاقة بين القدرة الإدارية وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، ويأخذ 
  الشكل التالى:

Gwillit =  
  +   

  MAit +    AB_ROAit +    Sizeitit +    INSTI_OWNit +    

Auditit+     MTBit +    levit +    GTAit +    ST_R +YearFE+ IndustryFE+ εit 
مع المتغير المستقمة والوسيطة والرقابية  ممتغيراتلالعلاقات المتوقعة  (2) الجدول رقمويمخص 

 في النموذج الأول والنموذج الثاني والنموذج الثالث. التابع
التابع مع المتغير  والرقابية والوسيطة العلاقات المتوقعة لممتغيرات المستقمة (2) رقم جدول

 في النموذج الأول إلى النموذج الثالث: (Gwill)خسارة اضمحلال قيمة الشيرة 
 العلاقت المخىقعت مع المخغيز الخببع رمز المخغيز صفت المخغيز اسم المخغيز

 - MA انمتغير انمستقم انقدرة الإداريت

 - AB_ROA انمتغير انىسيط الأداء انماني نهشركاث

 حجم انشركت

 

 

 

 انمتغيراث انرقابيت

Size + 

 - INSTI_OWN انمهكيت انمؤسسيت

 - Audit حجم مكتب انمراجعت

 - MTB انمستقبهيت انىمى فرص

 - LEV انمانيت انرافعت وسبت

 + GT انشهرة كثافت

 - ST_R انسىىيت انسهم عىائد

لرقابة العوامل الغير قابلة * النماذج تتضمن متغير الصناعة ومتغير للسنة كمتغيرات رقابية 
 للمشاهدة أو الملاحظة.

مع المتغير المستقمة والوسيطة والرقابية  ممتغيراتلالعلاقات المتوقعة  (1) الشكل رقم ويوضح
لمنماذج الثلاثة )النموذج الأول والنموذج الثاني والنموذج  ي، والتي تمثل أساس البناء النموذجالتابع

 المستخدم في ىذه الدراسة.Mediation Model الثالث(، ويمخص الشكل التالي نموذج الوساطة 
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 المستخدم في ىذه الدراسة.Mediation Model نموذج الوساطة  (1)شكل رقم  
( 𝑐1) المتصل الخط يشير حيث لمدراسة الحالية، الوساطة نموذج يمخص الشكل ىذا :*ممحوظة

 بينما النموذج الأول، في خسارة اضمحلال قيمة الشيرة الإدارية عمى لمقدرة المباشر التأثير إلى
 خسارة إلى القدرة الإدارية من الوساطة مسارات( 𝑐1′و 𝑏1و 𝑎1) المنقطة الخطوط توضح

 الأداء المالي لمشركات يقودىا التي الشيرة قيمة اضمحلال
المستخدم  Mediation Modelيمكن توضيح منيجية نموذج الوساطة  (1)ومن الشكل رقم 

 لمقدرة في الدراسة من خلال النماذج الثلاثة السابقة، فسوف تكون خطوات اختبار التأثير المباشر
المصرية )اختبار الفرض  البورصة في المدرجة لمشركات الشيرة قيمة اضمحلال خسارة عمى الإدارية

 الإدارية القدرة بين العلاقة في وسيط كمتغير لمشركات المالي الأداء ول(، وخطوات اختبار أثرالأ
 ،(الثاني الفرض اختبار)المصرية  بالبورصة المدرجة الشركات في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة

 عمى النحو التالي: 
إذا ثبت التحقق من معنوية معامل الانحدار لمتغير القدرة الإدارية في النموذج الأول لمدراسة  أولًا:
(𝑐 ) القدرة الإدارية يكون ليا تأثير مباشر عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة لمشركات ، فئن

 المدرجة في البورصة المصرية.

لمتغير القدرة الإدارية في النموذج الثاني  إذا ثبت التحقق من معنوية كل من معامل الانحدار ثانياً:
لمشركات في النموذج الثالث  (AB_ROA)ومعامل الانحدار لمتغير الأداء المالي  ،( 𝑎لمدراسة )
 الإدارية القدرة بين العلاقة في وسيط يكون لو أثر كمتغير لمشركات المالي الأداء، فئن ( 𝑏لمدراسة )
  المصرية. بالبورصة المدرجة الشركات في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة

 القذرة الإداريت خسبرة اضمحلال قيمت الشهزة

 الأداء المبلي للشزكبث
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 𝑐إذا ثبت التحقق من أن معامل انحدار القدرة الإدارية ) ثالثاً:
الثالث أقل في القيمة  ج( في النموذ 

في  ( 𝑐ودرجة المعنوية من معامل الانحدار لمتغير القدرة الإدارية في النموذج الأول لمدراسة )
 المالي كمتغير وسيط تكون بمثابة وساطة جزئية.فإن وساطة الأداء النموذج الأول، 

 القدرة بين العلاقة عمى مُعَدِل كمتغير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة أثر وحتى يمكن اختبار
 لمشركات المدرجة المالي )كمتغير وسيط( الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية

راسة(، قام الباحث بتطوير النموذج الرابع، والنموذج الخامس، المصرية )الفرض الثالث لمد بالبورصة
والنموذج السادس، والنموذج السابع، وىذه النماذج تندرج تحت ما يسمى بنماذج المتغيرات المعدلة 

Moderator Variables Model ونماذج الوساطة المعدلة ،Moderated Mediation 

models (Baron and Kenny, 1986; Muller et al., 2005) وتكون ىذه النماذج عمى ،
 النحو التالي:

 مُعَدِل كمتغير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة أثر باختبار الرابع النموذج يختصالنموذج الرابع: 
 بالبورصة المدرجة لمشركات الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى

 من تُعَدِل الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة كانت إذا ما اختبار إلى ييدف أنو بمعنى المصرية،
 بالبورصة المدرجة لمشركات الشيرة قيمة اضمحلال خسارة عمى الإدارية لمقدرة المباشر التأثير

 ويأخذ الشكل التالى:  ،(لمدراسة ويساىم في اختبار الفرض الثالث) المصرية
Gwillit =   +   MAit+    REMit +    MAit  REMit +      Sizeitit +    

INSTI_OWNit +    Auditit+     MTBit +    levit +    GTAit +     ST_R 

+YearFE+ IndustryFE+ εit 

 الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة كانت إذا ما باختبار الخامس النموذج يختصالنموذج الخامس: 
 بالبورصة المدرجة لمشركات (AB_ROAit)الأداء المالى  عمى الإدارية القدرة تأثير من تُعَدِل

 ويأخذ الشكل التالى: ،(لمدراسة ويساىم في اختبار الفرض الثالث) المصرية
AB_ROAit =   +    MAit++    REMit +    MAit  REMit +      Sizeitit + 

   INSTI_OWNit +    Auditit+    MTBit +     levit +    GTAit +     ST_R 

+YearFE+ IndustryFE+ εit 

 الأرباح إدارة كانت إذا ما باختبار السادس والسابع النموذج يختصالنموذج السادس والسابع: 
عمى خسارة اضمحلال قيمة  (AB_ROAit)الأداء المالى  تأثير من تُعَدِل الحقيقية بالأنشطة
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ويأخذ  ،(لمدراسة ويساىم في اختبار الفرض الثالث) المصرية بالبورصة المدرجة لمشركاتالشيرة 
 النموذج السادس والسابع الشكل التالى:

 النموذج السادس:
Gwillit =  

  +   
  MAit +   REMit +    AB_ROAit +    AB_ROAit  REMit +    

Sizeitit +   INSTI_OWNit +    Auditit+    MTBit +    levit +    GTAit +    ST_R 

+YearFE+ IndustryFE+ εit   

 النموذج السابع:
Gwillit =  

  +   
  MAit +  

  REMit +  
   MAit  REMit +    AB_ROAit +    AB_ROAit 

 REMit +    Sizeitit +   INSTI_OWNit +    Auditit+    MTBit +    levit +    

GTAit +    ST_R +YearFE+ IndustryFE+ εit   
مع المستقمة والوسيطة والمُعَدِلة والرقابية  ممتغيراتلالعلاقات المتوقعة  (3) الجدول رقمويمخص 
 في النموذج الرابع والنموذج الخامس والنموذج السادس والنموذج السابع. المتغير التابع

التابع مع المتغير  والرقابية والمُعَدِلة والوسيطة العلاقات المتوقعة لممتغيرات المستقمة (3)جدول 
 في النموذج الرابع إلى النموذج السابع: (Gwill)خسارة اضمحلال قيمة الشيرة 

 رمز المخغيز صفت المخغيز اسم المخغيز
العلاقت المخىقعت 

 مع المخغيز الخببع

 - MA مستقممتغير  انقدرة الإداريت

 - AB_ROA متغير وسيط الأداء انماني نهشركاث

 -+/ REM متغير مُعَدِل بالأوشطت انحقيقيت الأرباح إدارة

 -+/ MA  REM متغير مُعَدِل انحقيقيت وانقدرة الإداريت الأرباح إدارةانتفاعم بيه 

انماني  والأداءانحقيقيت  الأرباح إدارةانتفاعم بيه 

 نهشركاث
 -+/ AB_ROA  REM مُعَدِلمتغير 

 حجم انشركت

 

 

 

انمتغيراث 

 انرقابيت

Size + 

 - INSTI_OWN انمهكيت انمؤسسيت

 - Audit حجم مكتب انمراجعت

 - MTB انمستقبهيت انىمى فرص

 - LEV انمانيت انرافعت وسبت

 + GT انشهرة كثافت

 - ST_R انسىىيت انسهم عىائد

الصناعة ومتغير للسنة كمتغيرات رقابية لرقابة العوامل الغير قابلة * النماذج تتضمن متغير 
 للمشاهدة أو الملاحظة.

مع  والرقابية والمُعَدِلة المستقمة والوسيطة ممتغيراتلالعلاقات المتوقعة  (2) الشكل رقم ويوضح
لمنماذج من الرابع إلى النموذج السابع، ويمخص  ي، والتي تمثل أساس البناء النموذجالمتغير التابع
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 القدرة بين العلاقة على الحقيقية بالأنشطة الأرباح ةأثر إدار
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𝒂𝟑 
𝒃 𝟐      

المستخدم في ىذه  Moderated Mediation models المعدلة الشكل التالي نموذج الوساطة
 الدراسة.

  
  

 
 

                                                                                                          
 

 

 
                         

 
      

 في المستخدم Moderated Mediation models المعدلة الوساطة نموذج (2)شكل رقم 
 الدراسة. ىذه

 عمى الأرباح الحقيقية إدارة لممارسات المحتممة التعديل مسارات الشكل ىذا يوضح :*ممحوظة
خسارة  عمى الإدارية لمقدرة( المنقطة الخطوط) المباشر غير أو( المتصمة الخطوط) المباشر التأثير

 اضمحلال قيمة الشيرة
 مُعَدِل كمتغير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة يمكن توضيح اختبار أثر (2)ومن الشكل رقم 

 في ضوء الأداء المالي لمشركات الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى
 :يمي كما ىي المصرية )اختبار الفرض الثالث لمدراسة( بالبورصة المدرجة

)انتفاعم بيه  (MA  REM)متغير لم (c3)إذا ثبت التحقق من معنوية معامل الانحدار  أولًا:

في النموذج الرابع، فإن إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية  انحقيقيت وانقدرة الإداريت( الأرباح إدارة
 كمتغير معدل، تعدل من التأثير المباشر لمقدرة الإدارية عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، 

)التفاعل بين  (MA  REM)إذا ثبت التحقق من معنوية التأثير التفاعمي المباشر لممتغير  ثانياً:
في النموذج الرابع، في ىذه الحالة سوف تعتمد الدراسة في  الحقيقية والقدرة الإدارية( الأرباح إدارة

لدراسة وبخلاف ذلك سوف تعتمد ااختبار الفرض الثالث عمى النموذج الخامس والنموذج السابع، 
 من التحقق ثبت إذا ثالثاً:. في اختبار الفرض الثالث عمى النموذج الخامس والنموذج السادس

 في ((MA × REM لممتغير الذي يبين التفاعل بين (𝑎3) معامل الانحدار كل من معنوية

خسبرة اضمحلال قيمت 

 الشهزة
 القذرة الإداريت

 الأداء المبلي للشزكبث

 إدارة الأرببح ببلأوشطت الحقيقيت
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 أو (6) النموذج في (AB_ROA)لمتغير الأداء المالي  (b1) ومعامل الانحدار (5) النموذج
فإن يمكن القول بأن ىناك تأثير معدل لممارسات إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية  ،(7) النموذج

 كل معنوية من التحقق ثبت إذا وبالمثل، .المالي الأداء إلى الإدارية القدرة من عمى مسار الوساطة
لممتغير  ((b2 ارومعامل الانحد (5) النموذج في ((𝑎1 الإدارية القدرة معامل الانحدار لمتغير من

 في  (AB_ROA  REM)لمشركات  المالي والأداء الحقيقية الأرباح إدارة بين الذى يبين التفاعل
فإن يمكن القول بأن ىناك تأثير معدل لممارسات إدارة الأرباح  ،(7) النموذج أو (6) النموذج

 قيمة اضمحلال خسارةالمالي لمشركات إلى  الأداء من بالأنشطة الحقيقية عمى مسار الوساطة
 الشيرة

 :الفروض واختبار الدراسة بيانات تحميل 5-5-6
فروض  القيام باختبار يمكن وحتى البيانات اللازمة لمدراسة التطبيقية، عمى الحصول بعد

الدراسة وتحقيق أىدافيا، اعتمدت الدراسة عمى مجموعة من الأساليب الإحصائية لمعالجة بيانات 
، تمت معالجتيا من خلال استخدام outliersالدراسة، فمقد تضمنت بيانات الدراسة عمى قيم شاذة 

تطرفة معالجة القيم الم في الطرق من أفضل تعد فيي ،trimmed meanطريقة المتوسط المقطوع 
أو الشاذة، فوفقا ليذه الطريقة يتم ترتيب قيم المتغير الذى بو قيم شاذة تريباً تنازلياً أو تصاعدياً، ثم 

التوزيع، وبعد ذلك يتم حساب المتوسط لمقيم المتبقية، ويستخدم  طرفي من المتطرفة القيم يتم إزالة
 تمثيل توفير الإحصائية ليذه ، ويمكنىذا المتوسط محل القيم المتطرفة في قيم المتغير محل الدراسة

 . (Aggarwal, 2015)البيانات  لمجموعة ةأو المركزي النموذجية لمقيم دقة أكثر
لمعينة ومتغيرات  الأساسية الخصائص لتحديد الوصفي مقاييس الإحصاء عمى الاعتماد تم

لعينتين مستقمتين حتى يمكن التأكد من عدم وجود أو وجود  T-Testالدراسة، وتم الاستعانة باختبار 
اضمحلال قيمة الشيرة،  بخسارة فروقاً جوىرية بين المتوسطات لعينة الشركات التي اعترفت
الشيرة. ولقد اعتمدت الدراسة  قيمة ومتوسطات عينة الشركات التي لم تعترف بخسارة اضمحلال

بالنسبة لمنموذج الأول  Binary Logistic Regressionعمى نموذج الانحدار الموجستي الثنائي 
الشيرة، نظراً لطبيعة قياس  قيمة اضمحلال خسارة عمى الإدارية القدرة أثر والنموذج الثالث، لدراسة

 المتعدد الخطي المتغير التابع فيو متغير نوعي ثنائي، بينما اعتمدت الدراسة عمى نموذج الانحدار
لمنموذج الثاني، لدراسة أثر القدرة الإدارية عمى الأداء المالي  سبةبالن OLS أسموب باستخدام

 Hausmanلمشركات المدرجة في البورصة المصرية. وبالنسبة لنماذج التقدير، تم إجراء اختبارات 
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tests لمنموذج الأول والنموذج الثاني والنموذج الثالث، حيث أظيرت النتائج ضرورة استخدام نموذج 
 .Random Effects Model عشوائيةال التأثيـرات

 :الدراسة لمتغيرات الوصفية الإحصاءات 1-5-5-6
الدراسة، وىي تشمل كل من الوسط  لمتغيرات الوصفية الإحصاءات (4) رقم جدولاليوضح 

، بالإضافة إلى نتائج (.Std. Dev)، والانحراف المعياري (Median)، والوسيط (Mean)الحسابي 
 بين جوىرية فروقاً  وجود أو وجود عدم من التأكد يمكن حتى مستقمتين لعينتين T-Testاختبار 

 الشركات عينة ومتوسطات الشيرة، قيمة اضمحلال بخسارة اعترفت التي الشركات لعينة المتوسطات
  . الشيرة قيمة اضمحلال بخسارة تعترف لم التي

 الدراسة لمتغيرات الوصفي الإحصاء (4) رقم جدول

Group 

(Goodwill = 0) 

(Observations = 180) 

Ratio = 57.7% 

(Goodwill = 1) 

(Observations = 132)  

 Ratio = 42.3% 

T-Test 

Difference 

In Mean 
Variables Mean Median 

Std. 

Dev. 
Mean Median 

Std. 

Dev. 

MA -0.019 -0.017 0.110 -0.039 -0.026 0.121 0.021*** 

AB_ROA 0.020 0.021 0.068 0.000 0.000 0.071 0.022*** 

REM 0.203 0.162 0.501 0.235 0.176 0.406 0.030* 

Size 13.051 13.010 1.232 13.851 13.016 1.002 0.123**- 

INSTI_OWN 0.262 0.252 0.231 0.201 0.197 0.210 0.061*** 

Audit 0.421 0.000 0.265 0.384 0.000 0.210 0.057** 

MTB 2.803 1.761 1.567 2.341 1.798 1.510 0.146* 

LEV 0.482 0.452 0.219 0.428 0.405 0.227 0.037* 

GT 0.031 0.019 0.101 0.068 0.021 0.125 0.036*** 

ST_R 0.137 0.133 1.014 0.099 0.083 1.014 0.015*** 

 التوالي. عمى %10، %5، %1 مستويات عند الإحصائية الدلالة*  *،* ،***
 التي الشركات لعينة المتوسطات بين جوىرية فروقاً  وجود أو وجود عدم من التأكد يمكن حتى

 بخسارة تعترف لم التي الشركات عينة ومتوسطات ،الشيرة قيمة اضمحلال بخسارة اعترفت
، تم تقسيم شركات عينة الدراسة إلى مجموعتين كما ىو موضح بالجدول رقم الشيرة قيمة اضمحلال

الشيرة بمجموع  قيمة اضمحلال بخسارة اعترفت فالمجموعة الأولى وىي الشركات التي، (4)
من جممة المشاىدات،  %42.3مشاىدة من إجمالي المشاىدات وىي تمثل نسبة  132مشاىدات 

من الشركات عينة الدراسة تقوم بالتقرير عن خسارة اضمحلال  %42.3وىذا يعنى أن ما نسبتو 
ير إلى انخفاض عدد الشركات التي قامت بالاعتراف بخسارة اضمحلال قيمة قيمة الشيرة، وىذا يش
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 بمجموع الشيرة قيمة اضمحلال بخسارة تعترف الشيرة، بينما المجموعة الثانية وىى الشركات التي لم
 المشاىدات، جممة من %57.7 نسبة تمثل وىي المشاىدات إجمالي من مشاىدة 180 مشاىدات

 اضمحلال خسارة عن بالتقرير لا تقوم الدراسة عينة الشركات من %57.7 نسبتو ما أن يعنى وىذا
 الشيرة. قيمة

 نتائج إلى الدراسة لممجموعين، بالإضافة لمتغيرات الوصفية الإحصاءات ،(4) رقم ويوضح الجدول
 القدرةلممجموعين، فبالنسبة لمتغير  الدراسة المتوسطات لمتغيرات فروق دلالة لقياس T-Test اختبار

الشيرة  قيمة اضمحلال بخسارة اعترفت التي الشركات فمقد بمغ متوسطو الحسابي لمجموعة الإدارية
 ;Habib & Hasan, 2017) ، وىذه النسبة تتشابو إلى حد كبير مع نتائج دراسة(0.039-)

Yung & Chen, 2018; Gan, 2019)، لمجموعة  في حين بمغ متوسط متغير القدرة الإدارية 
، وىذا يشير إلى أن متوسط (0.019-)الشيرة  قيمة اضمحلال لم تعترف بخسارة التي الشركات

الشيرة أكبر من متوسط  قيمة اضمحلال بخسارة اعترفت التي الشركات القدرة الإدارية لمجموعة
الشيرة، ولقد اتضح  قيمة اضمحلال بخسارة لم تعترف التي القدرة الإدارية لدى مجموعة الشركات

لعينتين مستقمتين التأكد من وجود فروقاً جوىرية بين متوسط القدرة  T-Test ختبارمن نتائج ا
الشيرة ومتوسط القدرة الإدارية في  قيمة اضمحلال بخسارة الإدارية في الشركات إلى اعترفت

 من الإدارية القدرة أن الشيرة، وىذا قد يعني قيمة الشركات التي لا تعترف بخسارة اضمحلال
 .خسارة اضمحلال قيمة الشيرة احتمالية عمى كبير تأثير ليا يكون أن المحتمل

 والذى يمثل مقياس (AB-ROA) الأصول عمى العادي غير العائد معدلوبالنسبة لمتغير 
 لم تعترف التي الشركات لمجموعة  (0.020)الأداء المالي لمشركات فمقد بمغ متوسطو الحسابي

-AB) الأصول عمى العادي غير العائد ن متوسط معدلأكبر موىو  الشيرة قيمة اضمحلال بخسارة

ROA) الشيرة، ولقد اتضح من نتائج  قيمة اضمحلال بخسارة اعترفت التي لدى مجموعة الشركات
في  الأصول عمى العادي غير العائد وجود فروقاً جوىرية بين متوسط معدل T-Test اختبار

 عمى العادي غير العائد ومتوسط معدلالشيرة  قيمة اضمحلال بخسارة الشركات التي اعترفت
الشيرة، وىذا يعنى أن الشركات  قيمة في الشركات التي لا تعترف بخسارة اضمحلال الأصول

المصرية التي تتمتع بأداء مالي أفضل قد لا تمجأ إلى اضمحلال قيمة الشيرة، وىذه النتيجة تتمشى 
 مع توقعات الدراسة الحالية. 
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الأداء المالي لمشركات  والذى يمثل مقياس (ST_R) لسيم السنويةعوائد اوبالنسبة لمتغير 
 بخسارة لم تعترف التي الشركات لمجموعة  (0.137)عمى أساس السوق فمقد بمغ متوسطو الحسابي

 لدى مجموعة الشركات (ST_R) السنوية السيم أكبر من متوسط عوائدوىو  الشيرة قيمة اضمحلال
وجود فروقاً  T-Test الشيرة، ولقد اتضح من نتائج اختبار قيمة اضمحلال بخسارة اعترفت التي

الشيرة  قيمة اضمحلال بخسارة في الشركات التي اعترفت السنوية السيم جوىرية بين متوسط عوائد
الشيرة، وىذا  قيمة في الشركات التي لا تعترف بخسارة اضمحلال السنوية السيم ومتوسط عوائد

تي تتمتع بأداء مالي وسوقي أفضل قد لا تمجأ إلى اضمحلال قيمة يعنى أن الشركات المصرية ال
 الشيرة، وىذه النتيجة تتمشى مع توقعات الدراسة الحالية. 

لإدارة  والذى يمثل المقياس المجمع (REM) الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارةوبالنسبة لمتغير 
 بخسارة اعترفت التي الشركات لمجموعة (0.235) الأرباح الحقيقية، فمقد بمغ متوسطو الحسابي

( 0.203) الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة متغير متوسط بمغ حين في ،الشيرة قيمة اضمحلال
 إدارة متوسط إلى يشير وىذا الشيرة، قيمة اضمحلال بخسارة تعترف لم التي الشركات لمجموعة
 من أكبر الشيرة قيمة اضمحلال بخسارة اعترفت التي الشركات لمجموعة الحقيقية بالأنشطة الأرباح
 اضمحلال بخسارة تعترف لم التي الشركات مجموعة لدى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة متوسط
 الأرباح إدارة متوسط بين جوىرية فروقاً  وجود T-Test اختبار نتائج من اتضح ولقد الشيرة، قيمة

 الأرباح إدارة ومتوسط الشيرة قيمة اضمحلال بخسارة اعترفت التي الشركات في الحقيقية بالأنشطة
الشيرة، وىذا يدعم ما أكدت  قيمة اضمحلال بخسارة تعترف لا التي الشركات في الحقيقية بالأنشطة

 الشيرة قيمة اضمحلال خسارة بين كبير ارتباط عميو الجيود البحثية السابقة فيما يتعمق بوجود
 الحقيقية.الأرباح بالأنشطة  إدارة وممارسات

أن متوسط كل من المتغيرات التالية:  (4)وبالنسبة لبقية المتغيرات الرقابية، يوضح الجدول رقم 
، حجم مكتب أو شركة (MTB)، فرص النمو المستقبمية (NSTI_OWN) المؤسسية الممكية

الشيرة مقارنة  قيمة اضمحلال بخسارة تعترف لم التي ، أكبر في الشركات(Audit)المراجعة 
 (GT)الشيرة  الشيرة، في حين أن   متوسط كثافة قيمة اضمحلال بخسارة اعترفت التي بالشركات

 تعترف لم التي الشيرة مقارنة بالشركات قيمة اضمحلال بخسارة اعترفت التي أكبر في الشركات
 بين جوىرية فروقاً  وجود T-Test اختبار نتائج من اتضح الشيرة، ولقد قيمة اضمحلال بخسارة

متوسطات ىذه المتغيرات، وىذا يعنى أن زيادة الممكية المؤسسية، وزيادة فرص النمو المستقبمية، 
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والاستعانة بإحدى شركات المراجعة الأربع الكبرى، والعمل عمى الحد نسبة كثافة الشيرة، يؤدى إلى 
 الحد من خسارة اضمحلال قيمة الشيرة. 

لنموذج الأول والثاني والثالث واختبار نتائج التحميل الإحصائي الخاصة با 2-5-5-6
 الفرض الأول والثاني لمبحث:

 والثالث والثاني الأول بالنموذج الخاصة الإحصائي التحميل نتائج بيان إلى القسم ىذا ييدف
 :لمبحث والثاني الأول الفرض واختبار

الشيرة في الشركات الفرض الأول: تؤثر القدرة الإدارية تأثيراً سمبياً عمى خسارة اضمحلال قيمة 
 المدرجة بالبورصة المصرية

الفرض الثاني: يؤثر الأداء المالي لمشركات كمتغير وسيط في العلاقة بين القدرة الإدارية وخسارة 
 اضمحلال قيمة الشيرة في الشركات المدرجة بالبورصة المصرية

التي  ثة التاليةالنماذج الثلا صياغة تم الفرض الأول والفرض الثاني لمبحث صحة ولاختبار
الشيرة في ضوء وجود الأداء المالي  قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين توضح العلاقة

 كمتغير وسيط في ىذه العلاقة:
النموذج الأول: يختص النموذج الأول باختبار أثر القدرة الإدارية عمى خسارة اضمحلال قيمة 

ية )يختص باختبار الفرض الأول ويساىم في الشيرة في الشركات المدرجة بالبورصة المصر 
 (، ويأخذ الشكل التالى: اختبار الفرض الثانى لمدراسة

Gwillit =   +   MAit+    Sizeitit +    INSTI_OWNit +    Auditit+     

MTBit +    levit  +    GTAit +    ST_R +YearFE+ IndustryFE+ εit 

يختص النموذج الثانى باختبار أثر القدرة الإدارية عمى الأداء المالى في الشركات  النموذج الثانى:
  المدرجة بالبورصة المصرية )الفرض الثانى لمدراسة(، ويأخذ الشكل التالى:

AB_ROAit =   +    MAit+    Sizeitit +    INSTI_OWNit +    Auditit+    

MTBit +    levit +    GTAit +    ST_R +YearFE+ IndustryFE+ εit 

النموذج الثالث: يختص النموذج الثالث باختبار أثر الأداء المالى عمى خسارة اضمحلال قيمة 
الشيرة في الشركات المدرجة بالبورصة المصرية )الفرض الثانى لمدراسة(، ويساىم في تحديد 

درة الإدارية وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، ويأخذ الدور الوسيط للؤداء المالى في العلاقة بين الق
  الشكل التالى:



 

 

 
0111 

 د.ابراهيم عبد المجيد على القليطى    

 القدرة بين العلاقة على الحقيقية بالأنشطة الأرباح ةأثر إدار

 المالي الأداء ضوء في الشهرة قيمة وخسارة اضمحلال الإدارية

 المصرية بالبورصة المدردة للشركات

 

Gwillit =  
  +   

  MAit +    AB_ROAit +    Sizeitit +    INSTI_OWNit +    

Auditit+     MTBit +    levit +    GTAit +    ST_R +YearFE+ 

IndustryFE+ εit 
 Binary Logistic الثنائي الموجستي الانحدار نموذج عمى الدراسة اعتمدت ولقد

Regression متغير فيو التابع المتغير قياس لطبيعة نظراً  الثالث، والنموذج الأول لمنموذج بالنسبة 
 OLS أسموب باستخدام المتعدد الخطي الانحدار نموذج عمى الدراسة اعتمدت بينما ثنائي، نوعي
 لمنموذج Hausman tests اختبارات إجراء تم التقدير، لنماذج وبالنسبة .الثاني لمنموذج بالنسبة
 التأثيـرات نموذج استخدام ضرورة النتائج أظيرت حيث الثالث، والنموذج الثاني والنموذج الأول

 الأول بالنموذج الخاصة الإحصائي التحميل . وكانت نتائجRandom Effects Model العشوائية
 لمبحث عمى النحو التالي:  والثاني الأول الفرض واختبار والثالث والثاني

 :Multicollinearity Test المتعدد الخطي الازدواج مشكمة وجود أولًا: اختبار
النموذج الأول  لمتغيرات المتعدد الخطي الازدواج مشكمة نتائج اختبار (5)يوضح الجدول رقم 

 المسموح والتباين (VIF) التباين تضخم والثاني والثالث، حيث اعتمدت الدراسة عمى معامل
Tolerance رقم  حيث اتضح من الجدول. المتعدد الخطى الازدواج مشكمة وجود عدم من لمتأكد

 (10)من أقل والرقابية المستقمة والوسيطة لممتغيرات( VIF) التباين تضخم معامل قيم جميع أن (5)

، (0.05) من أكبر والوسيطة والرقابية المستقمة لممتغيرات Tolerance التسامح التباين قيمة وأن 
وىذا يدل عمى عدم وجود مشكمة الازدواج الخطى المتعدد بين متغيرات الدراسة، ويشير أيضا إلى 

 الخطى قوة ىذه النماذج المقترحة في تفسير الأثر عمى المتغير التابع  وعدم تأثير مشكمة الازدواج
 المتعدد عمى صحة ىذه النماذج.

 اختبار مشكمة الازدواج الخطي المتعدد لمتغيرات الدراسة (5)جدول رقم 
 Model 1 Model 2 Model 3 

 Gwill AB_ROA Gwill المخغيز الخببع

المفسزةالمخغيزاث   Tolerance VIF Tolerance VIF Tolerance VIF 

MA 0.821 1.243 0.651 1.612 0.821 1.211 

AB_ROA     0.762 1.187 

Size 0.831 1.201 0.834 1.613 0.807 1.134 

INSTI_OWN 0.671 1.118 0.753 1.112 0.911 1.231 

Audit 0.623 1.172 0.673 1.715 0.722 1.180 

MTB 0.642 2.003 0.561 1.585 0.741 1.620 

LEV 0.699 1.321 0.539 2.213 0.521 1.921 

GT 0.732 1.218 0.711 1.311 0.593 1.211 

ST_R 0.621 1.098 0.803 1.212 0.654 1.311 
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ثانياً: نتائج اختبار الدلالة الإحصائية لنماذج الانحدار المستخدمة في اختبار 
 الفرض الأول والثاني:

 بالنسبة Binary Logistic Regression الثنائي الموجستي الانحدار تستخدم الدراسة نموذج
 المتعدد الخطي الانحدار نموذج عمى الدراسة اعتمدت بينما الثالث، والنموذج الأول لمنموذج
الثاني. وبعد التأكد من صحة البيانات لمتحميل الإحصائي،  لمنموذج بالنسبة OLS أسموب باستخدام

لمنماذج  التفسيرية القدرة الانحدار المستخدمة، ومعرفة لنماذج الملائمة حسن تأتى خطوة التأكد من
 الدلالة يوضح نتائج اختبار (6)لأول والثاني. والجدول رقم المستخدمة في اختبار الفرض ا

 والثاني الأول الفرض اختبار في المستخدمة الانحدار لنماذج الإحصائية
 اختبار في المستخدمة الانحدار لنماذج الإحصائية الدلالة: نتائج اختبار (6)جدول 

 والثاني الأول الفرض

Model Model (1) Model (2) Model (3) 

 Gwill AB_ROA Gwill 

F-test 

 

25.136 

 
Prob > F 0.001 

R2 0.678 

Adjusted R2 0.649 

Wald Test 168.812 

 

191.321 

Sig. 0.000 0.000 

Chi-Square 88.719 91.187 

Sig. 0.000 0.000 

Nagelkerke 

R Square 
0.882 0.899 

Cox & Snell R
Square 0.767 0.754 

لمنموذج ( Prob > Fومستوى معنوية ) F-testخلال قيمة ومن  بالنسبة لمنموذج الثاني،
، وىو ما يشير %1عند مستوى معنوية  النموذج الثانيمعنوية  (6) رقم الجدول من يتضح الثاني،

)معدل العائد غير العادي عمى الأصول( والذي إلى وجود علاقة في المجمل بين المتغير التابع 
، وبالتالي إمكانية الاعتماد النموذج الثانيفي  أحد من المتغيرات المفسرةو ن الأداء المالي، يعبر ع

في إلى نسبة التغير  R2تشير قيمة معامل التحديد و  .الثاني في اختبار الفرض الثانيعمى النموذج 
النموذج في  المالي الأداء عن يعبر والذي( الأصول عمى العادي غير العائد معدل) التابع المتغير
ترجع إلى المتغير المستقل وىو القدرة الإدارية بالإضافة إلى المتغيرات  %67.8بمغت والتي ، الثاني
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متغيرات تفسيرية أخرى كان  إدخالترجع إلى الخطأ العشوائي أو ربما لعدم  %32.2الرقابية، وأن 
 أن تدرج في النموذج. المفترضمن 

قد بمعت  Chi-squareأن قيمة مربع  (6) الجدول رقموبالنسبة لمنموذج الأول، يوضح 
 168.812قد بمعت Wald test ، وقيمة اختبار %1، وذلك بمستوى معنوية أقل من 88.719

، وىذا يعنى أن النموذج الأول لمدراسة ذو دلالة إحصائية، وأنو %1 من أقل معنوية بمستوى وذلك
المفسرة لو تأثير عمى المتغير التابع وىو خسارة  عمى الأقل يوجد في النموذج متغير من المتغيرات

اضمحلال قيمة الشيرة، وتشير النتائج أيضا إلى أن نموذج الانحدار الموجستي يمكنو تفسير 
من التغيرات التي قد تحدث في المتغير التابع وىو خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وذلك  76.7%

 لعدم ربما أو العشوائي الخطأ إلى ترجع %23.3 ، وأنCox & Snell R Squareوفقا لمعامل 
 .النموذج في تدرج أن المفترض من كان أخرى تفسيرية متغيرات إدخال

قد بمعت  Chi-squareأن قيمة مربع  (6) وبالنسبة لمنموذج الثالث، يوضح الجدول رقم
 191.321قد بمعت Wald test ، وقيمة اختبار %1، وذلك بمستوى معنوية أقل من 91.187

، وىذا يعنى أن النموذج الثالث لمدراسة ذو دلالة إحصائية، وأنو %1 من أقل معنوية بمستوى وذلك
عمى الأقل يوجد في النموذج متغير من المتغيرات المفسرة لو تأثير عمى المتغير التابع وىو خسارة 

و تفسير اضمحلال قيمة الشيرة، وتشير النتائج أيضا إلى أن نموذج الانحدار الموجستي يمكن
من التغيرات التي قد تحدث في المتغير التابع وىو خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وذلك  75.4%

 لعدم ربما أو العشوائي الخطأ إلى ترجع %24.6 ، وأنCox & Snell R Squareوفقا لمعامل 
 .النموذج في تدرج أن المفترض من كان أخرى تفسيرية متغيرات إدخال

 Randomالعشوائية  التأثيـرات بطريقة الانحدار نموذج اختبار ثالثاً: نتائج

Effects Model لمدراسة: والثاني الأول بالفرض الخاصة 
 Binary Logistic Regression الثنائي الموجستي الانحدار اعتمدت الدراسة عمى نموذج

 أسموب تخدامباس المتعدد الخطي الانحدار نموذج وعمى الثالث، والنموذج الأول لمنموذج بالنسبة
OLS خسارة اضمحلال قيمة الشيرة في  عمى الإدارية القدرة أثر لدراسة الثاني، لمنموذج بالنسبة

المصرية. وبعد التأكد من صحة البيانات لمتحميل  البورصة في المدرجة لمشركات ضوء الأداء المالي
 التفسيرية القدرة ومعرفةلنماذج الانحدار المستخدمة،  الملائمة حسن الإحصائي، والتحقق من

 نموذج اختبار يوضح نتائج  (7) رقم لمنماذج المستخدمة في اختبار الفرض الأول والثاني، الجدول
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 والثاني الأول بالفرض الخاصة Random Effects Model العشوائية التأثيـرات بطريقة الانحدار
 لمدراسة.

  العشوائية التأثيـراتبطريقة نتائج اختبار نموذج الانحدار  (7)رقم جدول 

Random Effects Model لمدراسة: والثاني الخاصة بالفرض الأول 

 Dependent Variable 

Model Model (1) Model (2) Model (3) 

 Gwill AB_ROA Gwill 

 Coef. 
Marginal 

Effect 

Coef. 

 
Coef. 

Marginal 

Effect 

MA -0.145*** -2.19% 0.296*** -0.096* -1.49% 

AB_ROA    -0.181*** -2.89% 

Size 0.089 1.71% 0.051 0.111 1.77% 

INSTI_OWN -0.241*** -3.49% 0.111*** -0.211*** -3.19% 

Audit -0.521** -2.28% 0.276**- -0.511** -2.36% 

MTB -0.034 -0.57% 0.260*** 0.013 0.22% 

LEV -0.432 -2.11% 0.021 -0.042* -0.12% 

GT 0.110* 1.78% -0.028 0.101* 1.80% 

ST_R -0.027 -0.37% 0.037 -0.013 -0.18% 

Year Included 

Industry Included 

 التوالي. عمى %10، %5، %1 مستويات عند الإحصائية الدلالة*  *،* ،***
 Mediator Variables الوسيطة المتغيرات نماذج اختبار نتائج (7)يوضح الجدول رقم 

Models العشوائية التأثيـرات بطريقة Random Effects Model والثاني الأول بالفرض الخاصة 
 لمدراسة، عمى النحو التالي:

أن قيمة معامل الانحدار لمتغير القدرة الإدارية  (7)بالنسبة لمنموذج الأول، يوضح الجدول رقم 
 القدرة ما يدل عمى أن، م%1وىي قيمة سالبة وذلك عند مستوى معنوية أقل من  (0.145-)بمغت 
 بالبورصة المدرجة الشركات في الشيرة قيمة اضمحلال خسارة تؤثر تأثيرا سمبياً عمى الإدارية

 العلاقة بين القدرة باختبار يختص والذي لمدراسة الأول الفرض قبول يتم وبالتاليالمصرية، 
 ىذه المصرية، وتتفق بالبورصة المدرجة الشركات في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية
 Sun, 2016; Moura et al., 2019; Huang et) من  كل دراسة إليو توصمت ما مع النتيجة

al., 2020; Huang and Xiong, 2022)، القدرات أصحاب المديرين أن إلى خمصت والتي 
 المتاحة لمموارد الأمثل الاستغلال بشأن المناسبة القرارات اتخاذ عمى قدرة أكثر العالية الإدارية
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 Chen and) متوقعة زائدة عوائد لتحقيق المكتسبة الأصول وتشغيل والاستحواذ الدمج وعمميات

Lin, 2018; Khurana et al., 2018; Cui and Leung, 2020)، خسارة من يقمل مما 
 (.2022)رميمي، الشيرة، ولكن ىذه تختمف مع نتائج دراسة  قيمة اضمحلال

أن قيمة معامل الانحدار لمتغير القدرة الإدارية  (7)لثاني، يوضح الجدول رقم لمنموذج ابالنسبة 
، مما %1وىي قيمة موجبة وذلك عند مستوى معنوية أقل من  (0.296)في النموذج الثاني بمغت 

 بالبورصة لمشركات المدرجة المالي والأداء الإدارية القدرة بين إيجابية علاقة وجود عمى يدل
 ;Demerjian et al., 2012) من كل دراسة إليو توصمت ما مع النتيجة ىذه وتتفق، المصرية

Lee, 2018; García‐ Sánchez & García‐ Meca, 2018)المدير أن إلى خمصت ، والتي 
 تحقق التي الاستثمارية المشروعات وتنفيذ اختيار قادر عمى يكون عالية إدارية قدرات يمتمك الذى
 لو يكون مما الشركة إدارة وكفاءة المتاحة لمموارد الأمثل الاستغلال إلى بالإضافة موجية، حالية قيمة
 لمشركة.   السوقية القيمة ثم ومن والتشغيمي المالي الأداء عمى الأثر

أن قيمة معامل الانحدار لمتغير القدرة الإدارية في النموذج الثالث  (7)ويوضح الجدول رقم 
، في حين أن قيمة %10ة وذلك عند مستوى معنوية أقل من وىي قيمة سالب (0.096-)بمغت 

وىي قيمة سالبة وذلك  (0.145-)معامل الانحدار لمتغير القدرة الإدارية في النموذج الأول بمغت 
والقيمة المطمقة لمعامل الانحدار  ة، وبالتالي فإن مستوى المعنوي%1عند مستوى معنوية أقل من 
الانحدار  لمعامل المطمقة والقيمة المعنوية أقل بالمقارنة مع مستوى ثلمقدرة الإدارية في النموذج الثال

الإدارية في النموذج الأول، علاوة عمى ذلك، يلاحظ انخفاض القيمة المطمقة لنسبة التأثير  لمقدرة
إلى  %2.19متغير القدرة الإدارية في النموذج الأول من ل Marginal Effect اليامشي أو الحدي

في النموذج الأول، وأيضا يلاحظ أن قيمة معامل الانحدار لمتغير معدل العائد غير  1.49%
وىي قيمة سالبة وذلك عند مستوى  (0.181-) انماني نهشركاث( العادي عمى الأصول )الأداء

 Marginal الحدي أو اليامشي أن انخفاض التأثير ، كل ىذه النتائج تشير إلى%1معنوية أقل من 

Effect الإدارية عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة يرجع إلى إدراج متغير معدل  القدرة لمتغير
كمتغير وسيط في النموذج الثالث.  (AB_ROA)( يالعائد غير العادي عمى الأصول )الأداء المال
 عمى الإدارية القدرة مشركات يتوسط جزئيا في تأثيروتشير ىذه النتائج إلى أن الأداء المالي ل

 إذا ما لتحديد Sobel Test عمى الدراسة اعتمدت الاعتراف بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، ولقد
 كبيراً، تخفيضاً  يُعد النموذج، في الوسيط تضمين بعد المستقل، المتغير تأثير في التخفيض كان
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 z-statistic إحصائية أن الباحث ولقد وجد إحصائية، دلالة ذا الوساطة تأثير كان إذا ما وبالتالي
، وىذا ما يؤكد عمى الدور الوسيط للأداء %1من  أقل معنوية مستوى عند (4.120-)قد بمغت 

صحة  النتيجة ىذه المالي في العلاقة بين القدرة الإدارية وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة. وتدعم
يؤثر الأداء المالي لمشركات كمتغير وسيط في العلاقة بين القدرة  الفرض الثاني لمدراسة وىو:

 ىذه وتتفق، الإدارية وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة في الشركات المدرجة بالبورصة المصرية
 ;Omar et al., 2015; Kabir & Rahman, 2016) من كل دراسة إليو توصمت ما مع النتيجة

Gonçalves et al, 2019; Huang et al., 2020)ىناك العديد من  أن إلى خمصت ، والتي
عمى العلاقة التأثيرية غير المباشرة بين القدرة الإدارية وخسارة اضمحلال المتغيرات التي قد تؤثر 

 قيمة الشيرة.
وبالنسبة لممتغيرات الرقابية، تتفق نتائج الدراسة الحالية مع ما توصمت إليو الجيود البحثية مثل 

حيث  (Vogt et al., 2016; Wen and Moehrle, 2016; Glaum et al., 2018)دراسة 
أن ىناك علاقة ارتباط سمبية ومعنوية  (7)توضح نتائج الدراسة الحالية كما ىو موضح بالجدول رقم 

بين خسارة اضمحلال قيمة الشيرة وكل من الممكية المؤسسية وحجم مكتب المراجعة، وىذه العوامل 
حين  فيالحد من خسارة اضمحلال قيمة الشيرة،  فيكمة قد تمعب دوراً ىاماً قد تؤكد عمى أن الحو 

 معنوية بين خسارة اضمحلال قيمة الشيرة وكثافة الشيرة. إيجابيةأن ىناك علاقة 
نتائج التحميل الإحصائي الخاصة بالنموذج الرابع والخامس والسادس  3-5-5-6

 واختبار الفرض الثالث لمبحث:
 والسادس والخامس الرابع بالنموذج الخاصة الإحصائي التحميل نتائج بيان إلى القسم ىذا ييدف

 :لمبحث الثالث الفرض واختبار
 القدرة بين العلاقة عمى مُعَدِل كمتغير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة تؤثر: الثالث الفرض

 بالبورصة المدرجة لمشركات المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية
 المصرية 

 إدارة التي توضح أثر النماذج الأربعة التالية صياغة تم الفرض الثالث لمبحث صحة ولاختبار
 قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى مُعَدِل كمتغير الحقيقية بالأنشطة الأرباح
 المصرية: بالبورصة المدرجة لمشركات المالي الأداء ضوء في الشيرة
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 مُعَدِل كمتغير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة أثر باختبار الرابع النموذج يختصالنموذج الرابع:  
 بالبورصة المدرجة لمشركات الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى

 من تُعَدِل الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة كانت إذا ما اختبار إلى ييدف أنو بمعنى المصرية،
 بالبورصة المدرجة لمشركات الشيرة قيمة اضمحلال خسارة عمى الإدارية لمقدرة المباشر التأثير

 ويأخذ الشكل التالى:  ،(لمدراسة ويساىم في اختبار الفرض الثالث) المصرية
Gwillit =   +   MAit+    REMit +    MAit  REMit +      Sizeitit +    

INSTI_OWNit +    Auditit+     MTBit +    levit +    GTAit +     ST_R +YearFE+ 

IndustryFE+ εit 

 الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة كانت إذا ما باختبار الخامس النموذج يختصالنموذج الخامس: 
 بالبورصة المدرجة لمشركات (AB_ROAit)الأداء المالى  عمى الإدارية القدرة تأثير من تُعَدِل

 ويأخذ الشكل التالى: ،(لمدراسة ويساىم في اختبار الفرض الثالث) المصرية
AB_ROAit =   +    MAit++    REMit +    MAit  REMit +      Sizeitit +    

INSTI_OWNit +    Auditit+    MTBit +     levit +    GTAit +     ST_R 

+YearFE+ IndustryFE+ εit 

 الأرباح إدارة كانت إذا ما باختبار السادس والسابع النموذج يختصالنموذج السادس والسابع: 
عمى خسارة اضمحلال قيمة  (AB_ROAit)الأداء المالى  تأثير من تُعَدِل الحقيقية بالأنشطة

ويأخذ  ،(لمدراسة ويساىم في اختبار الفرض الثالث) المصرية بالبورصة المدرجة الشيرة لمشركات
 النموذج السادس والسابع الشكل التالى:

 النموذج السادس:
Gwillit =  

  +   
  MAit +   REMit +    AB_ROAit +    AB_ROAit  REMit +    

Sizeitit +   INSTI_OWNit +    Auditit+    MTBit +    levit +    GTAit +    ST_R 

+YearFE+ IndustryFE+ εit   

 النموذج السابع:
Gwillit =  

  +   
  MAit +  

  REMit +  
   MAit  REMit +    AB_ROAit +    

AB_ROAit  REMit +    Sizeitit +   INSTI_OWNit +    Auditit+    MTBit 

+    levit +    GTAit +    ST_R +YearFE+ IndustryFE+ εit   
ممحوظة: بعد إجراء الاختبارات الإحصائية تأكد لمباحث عدم الحاجة لمنموذج ****** 

 Moderated المعدلة الوساطة السابع لذلك تقتصر نتائج التحميل الإحصائي الخاصة بنموذج

Mediation models النموذج الرابع والخامس والسادسالدراسة عمى  ىذه في المستخدم 
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 Binary Logistic الثنائي الموجستي الانحدار نموذج عمى الدراسة اعتمدت ولقد

Regression المتعدد الخطي الانحدار نموذج وعمى السادس، والنموذج الرابع لمنموذج بالنسبة 
 الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة أثر لدراسة الخامس، لمنموذج بالنسبة OLS أسموب باستخدام
 المدرجة لمشركات الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى مُعَدِل كمتغير

 الرابع لمنموذج Hausman tests اختبارات إجراء تم التقدير، لنماذج وبالنسبة .المصرية بالبورصة
 التأثيـرات نموذج استخدام ضرورة النتائج أظيرت حيث السادس، والنموذج الخامس والنموذج
 بالنموذج الرابع الخاصة الإحصائي التحميل . وكانت نتائجRandom Effects Model العشوائية
 لمبحث عمى النحو التالي: الثالث الفرض واختبار السادس والنموذج الخامس والنموذج

 :Multicollinearity Test المتعدد الخطي الازدواج مشكمة وجود أولًا: اختبار
النموذج الرابع  لمتغيرات المتعدد الخطي الازدواج مشكمة نتائج اختبار (8)يوضح الجدول رقم 

 المسموح والتباين (VIF) التباين تضخم والخامس والسادس، حيث اعتمدت الدراسة عمى معامل
Tolerance رقم حيث اتضح من الجدول. المتعدد الخطى الازدواج مشكمة وجود عدم من لمتأكد 

 (10)من أقل والرقابية المستقمة والوسيطة لممتغيرات( VIF) التباين تضخم معامل قيم جميع أن (8)

، (0.05) من أكبر والوسيطة والرقابية المستقمة لممتغيرات Tolerance التسامح التباين قيمة وأن 
ضا إلى  وىذا يدل عمى عدم وجود مشكمة الازدواج الخطى المتعدد بين متغيرات الدراسة، ويشير أي
 الخطى قوة ىذه النماذج المقترحة في تفسير الأثر عمى المتغير التابع  وعدم تأثير مشكمة الازدواج

 المتعدد عمى صحة ىذه النماذج.
 اختبار مشكمة الازدواج الخطي المتعدد لمتغيرات الدراسة (8)جدول رقم 

 Model 4 Model 5 Model 6 

 Gwill AB_ROA Gwill المخغيز الخببع

المفسزة المخغيزاث  Tolerance VIF Tolerance VIF Tolerance VIF 

MA 0.687 1.801 0.780 1.363 0.765 1.432 

AB_ROA     0.678 1.345 

REM 0.512 1.561 0.865 1.109 0.632 1.612 

MA  REM 0.623 2.121 0.684 2.342   

AB_ROA  REM     0.621 2.221 

Size 0.621 1.234 0.675 1.564 0.568 1.432 

INSTI_OWN 0.900 1.132 0.987 1.321 0.879 1.213 

Audit 0.432 1.189 0.433 1.987 0.800 1.123 

MTB 0.765 2.343 0.801 1.563 0.765 1.654 

LEV 0.700 1.654 0.112 2.221 0.654 1.459 

GT 0.654 1.612 0.423 1.342 0.554 1.123 

ST_R 0.789 1.191 0.647 109 0.564 1.234 
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ثانياً: نتائج اختبار الدلالة الإحصائية لنماذج الانحدار المستخدمة في اختبار 
 الفرض الثالث:

 الملائمة حسن وبعد التأكد من صحة البيانات لمتحميل الإحصائي، تأتى خطوة التأكد من
لمنماذج المستخدمة في اختبار الفرض الثالث.  التفسيرية القدرة الانحدار المستخدمة، ومعرفة لنماذج

 اختبار في المستخدمة الانحدار لنماذج الإحصائية الدلالة يوضح نتائج اختبار (9)والجدول رقم 
 الثالث: الفرض

 اختبار في المستخدمة الانحدار لنماذج الإحصائية الدلالةنتائج اختبار  (9)رقم جدول 
 الثالث الفرض

Model Model (4) Model (5) Model (6) 

 Gwill AB_ROA Gwill 

F-test 

 

36.215 

 

Prob > F 0.001 

R2 0.630 

Adjusted 

R2 
0.601 

Wald Test 179.900 

 

199.643 

Sig. 0.000 0.000 

Chi-Square 71.821 98.213 

Sig. 0.000 0.000 

Nagelkerke 

R Square 
0.792 0.786 

Cox & 

Snell 

R
Square 

0.602 0.643 

مستوى معنوية  النموذج الخامس عندمعنوية  (9)يوضح الجدول رقم  بالنسبة لمنموذج الخامس،
وأحد  الأداء المالي لمشركات، التابع المتغير بين المجمل في علاقة وجود إلى يشير ما وىو ،1%

الخامس في  النموذج عمى الاعتماد يمكن وبالتالي من المتغيرات المفسرة في النموذج الخامس،
، %63النموذج الخامس في  R2قيمة معامل التحديد المساىمة في اختبار الفرض الثالث، وبمغت 

من التغير الذى يحدث في المتغير  %63وىذا يعنى أن متغيرات النموذج المفسرة قادرة عمى تفسير 
يرات تفسيرية أخرى كان من متغ إدخالترجع إلى الخطأ العشوائي أو ربما لعدم  %37التابع، وأن 
 أن تدرج في النموذج المفترض
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قد  Chi-squareأن قيمة مربع  (9) وبالنسبة لمنموذج الرابع، يوضح الجدول رقم
 179.900قد بمعت Wald test ، وقيمة اختبار %1، وذلك بمستوى معنوية أقل من 71.821بمعت

، وىذا يعنى أن النموذج الخامس لمدراسة ذو دلالة إحصائية، %1أقل من  معنوية بمستوى وذلك
وأنو عمى الأقل يوجد في النموذج متغير من المتغيرات التفسيرية لو تأثير عمى المتغير التابع وىو 
خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وتشير النتائج أيضاً إلى أن نموذج الانحدار الموجستي يمكنو تفسير 

التي قد تحدث في المتغير التابع وىو خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وذلك من التغيرات  60.2%
 لعدم ربما أو العشوائي الخطأ إلى ترجع %39.8 ، وأنCox & Snell R Squareوفقا لمعامل 

 .النموذج في تدرج أن المفترض من كان أخرى تفسيرية متغيرات إدخال
قد بمعت  Chi-squareن قيمة مربع أ (9) وبالنسبة لمنموذج السادس، يوضح الجدول رقم

 199.643قد بمعت Wald test ، وقيمة اختبار %1، وذلك بمستوى معنوية أقل من 98.213

، وىذا يعنى أن النموذج السادس لمدراسة ذو دلالة إحصائية، %1أقل من  معنوية بمستوى وذلك
أثير عمى المتغير التابع وىو وأنو عمى الأقل يوجد في النموذج متغير من المتغيرات التفسيرية لو ت

خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وتشير النتائج أيضا إلى أن نموذج الانحدار الموجستي يمكنو تفسير 
من التغيرات التي قد تحدث في المتغير التابع وىو خسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وذلك  64.3%

 لعدم ربما أو العشوائي الخطأ إلى ترجع %35.7 ، وأنCox & Snell R Squareوفقا لمعامل 
 .النموذج في تدرج أن المفترض من كان أخرى تفسيرية متغيرات إدخال

 Randomالعشوائية  التأثيـرات بطريقة الانحدار نموذج اختبار ثالثاً: نتائج

Effects Model لمدراسة: الثالث بالفرض الخاصة 
لنماذج  الملائمة حسن والتحقق منوبعد التأكد من صحة البيانات لمتحميل الإحصائي، 

لمنماذج المستخدمة في اختبار الفرض الثالث، يوضح  التفسيرية القدرة الانحدار المستخدمة، ومعرفة
 Random Effects العشوائية التأثيـرات بطريقة الانحدار نموذج اختبار نتائج (10)الجدول رقم 

Model لمدراسة كما يمي: الثالث بالفرض الخاصة 
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  العشوائية بطريقة التأثيـراتنتائج اختبار نموذج الانحدار  (10) رقم جدول

Random Effects Model  لمدراسة: الثالثالخاصة بالفرض 

 Dependent Variable 

Model Model (4) Model (5) Model (6) 

 Gwill AB_ROA Gwill 

 
Coef. 

 

Coef. 

 

Coef. 

 

MA -0.198*** -0.239*** -0.093* 

AB_ROA   -0.380*** 

REM 0.035 0.630*** 0.152 

MA  REM 0.130 0.015  

AB_ROA  REM   -0.423*** 

Control Variables Included Included Included 

Year Included Included Included 

Industry Included Included Included 

N 213 213 213 

 التوالي. عمى %10، %5، %1 مستويات عند الإحصائية الدلالة*  *،* ،***
)انتفاعم بيه  (MA  REM)لممتغير  الانحدار معامل قيمة أن (10) رقم يوضح الجدول

 وذلك موجبة قيمة وىي (0.130) بمغت في النموذج الرابع انحقيقيت وانقدرة الإداريت( الأرباح إدارة
)التفاعل  (MA  REM)لممتغير  الانحدار معامل قيمة وأن ،%10أكبر من  معنوية مستوى عند
 موجبة قيمة وىي (0.015) بمغت الحقيقية والقدرة الإدارية( في النموذج الخامس الأرباح إدارةبين 
 الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة عمى أن يدل ، مما%10أكبر من  معنوية مستوى عند وذلك

 الشيرة قيمة اضمحلال خسارة عمى الإدارية لمقدرة المباشر التأثير من لا تعدل معدل، كمتغير
 الانحدار معامل معنوية من التحقق ، ووفقا لذلك، لم يثبتالمصرية بالبورصة المدرجة لمشركات
الرابع  النموذج في( الإدارية والقدرة الحقيقية الأرباح إدارة بين التفاعل) (MA  REM) المتغير

اختبار الفرض الثالث عمى النموذج الخامس  سوف تعتمد الدراسة فيوالخامس، وبالتالي، 
 والنموذج السادس.
 في ((MA × REM التفاعل بين لمتغير الانحدار معامل قيمة أن (10) رقم يوضح الجدول

 معنوية مستوى عند وذلك موجبة قيمة وىي (0.015) بمغت الخامس في النموذج الرابع النموذج
 النموذج في( AB_ROA) المالي الأداء تغيرلم الانحدار معامل قيمة ، وأن%10أكبر من 
وىذه النتائج  ،%1أقل من  معنوية مستوى عند وذلك سالبة قيمة وىي (0.380-) بمغت السادس
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 من تثبت عدم وجود تأثير معدل لممارسات إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية عمى مسار الوساطة
  .في البورصة المصرية المالي لمشركات المدرجة الأداء إلى الإدارية القدرة

 النموذج في ((MAالإدارية  القدرة لمتغير الانحدار معامل قيمة أن (10) رقم ويوضح الجدول
 قيمة ، وأن%1أقل من  معنوية مستوى عند وذلك سالبة قيمة وىي (0.239-) قـد بمغت الخامس
 AB_ROA )لمشركات  المالي والأداء الحقيقية الأرباح إدارة بين لمتغير التفاعل الانحدار معامل

REM) أقل من  معنوية مستوى عند وذلك سالبة قيمة وىي (0.423-) السادس بمغت النموذج في
 مسار عمى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة لممارسات معدل وىذه النتائج تثبت وجود تأثير ،1%

  .الشيرة قيمة اضمحلال خسارة إلى لمشركات المالي الأداء من الوساطة
التي لا  ( AB_ROA) المالي لمشركات متغير الأداء تأثير متوسط يبمغ التحديد، وجو وعمى

 لمشركات المالي الأداء متغير ، في حين يبمغ تأثير(0.380-)بممارسات إدارة الأرباح الحقيقية  متقو 
(AB_ROA  )أنو إلى ، وىذه النتائج تشير(0.423-) الحقيقية الأرباح إدارة بممارسات تقوم التي 

باضمحلال قيمة الشيرة من أجل دوافع ممارسات إدارة الأرباح الحقيقية،  الشركة تقوم أن المرجح من
الحقيقية  الأرباح إدارة ممارسات دوافع وجود فإن ولذلك أعمى، عوائد الشركة وخاصة عندما تحقق

وىذا يدعم صحة . رةخسارة اضمحلال قيمة الشي عمى الإدارية لمقدرة المباشر غير التأثير يضعف
قد  الحقيقية بالأنشطة الأرباح ممارسات إدارة وجود ، والذي يؤكد عمى أنالفرض الثالث لمدراسة

 اضمحلال وخسارة المالي لمشركات والأداء الإدارية القدرة بين الجوىرية العلاقات تشويو تؤدى إلى
 الإدارية القدرة بين العلاقة عمى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة ممارسات تؤثر لذلك،. الشيرة قيمة

 توصمت ما مع النتيجة ىذه وتتفق .لمشركات المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة
أن  إلى خمصت ، والتي(Glaum et al., 2018; Huang et al., 2020)من  كل دراسة إليو

 اضمحلال وجود حالة في الشيرة قيمة اضمحلال خسارة وحجم لمشيرة العادلة القيمة تحديد عممية
الشيرة قد أتاحت فرصة انتيازية لممديرين لتحسين الأداء الحالي لمشركة بصورة مضممة  قيمة في

 يمكن لا الحالة، ىذه لأصحاب المصالح من خلال ممارسات إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية. وفي
 لأرصدة الاقتصادية القيم في الاضمحلال حقيقيةبصورة  الشيرة قيمة اضمحلال خسارة تعكس أن

ممارسات لإدارة الأرباح  وجود يؤدي المحققة. وقد العوائد عمييا تنطوي التي الشركات شيرة
وخسارة  المالي والأداء الإدارية القدرة بين الجوىرية العلاقات تشويو إلى بالأنشطة الحقيقية



 

 

 
0011 

 د.ابراهيم عبد المجيد على القليطى    

 القدرة بين العلاقة على الحقيقية بالأنشطة الأرباح ةأثر إدار

 المالي الأداء ضوء في الشهرة قيمة وخسارة اضمحلال الإدارية

 المصرية بالبورصة المدردة للشركات

 

 بين ممارسات إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية عمى العلاقةقد تؤثر  لذلك،. الشيرة قيمة اضمحلال
 المالي لمشركات. الأداء ضوء وخسارة اضمحلال قيمة الشيرة في الإدارية القدرة
 المستقبمية: البحث ومجالات والتوصيات النتائج 6-6

 :الدراسة نتائج 1-6-6
 القدرة بين العلاقة عمى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة استيدف البحث دراسة واختبار أثر

لمشركات المدرجة في البورصة  المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال وخسارة الإدارية
 Moderated Mediation models المعدلة الوساطة نموذج المصرية من خلال منيجية

 النماذج عمى Random Effects Model العشوائية التأثيـرات بطريقة الدراسة ىذه في المستخدمة
 وذلك من خلال الجيود البحثية السابقة، إلى عممية إضافة الحالية الدراسة الخاصة بالدراسة. وتعتبر

 الأرباح إدارة أثر ممارسات بدراسة يتعمق فيما وذلك المصرية، الأعمال بيئة من دليل تطبيقي تقديم
 الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال ارةوخس الإدارية القدرة بين العلاقة عمى الحقيقية بالأنشطة
 بالبورصة المدرجة الشركات من شركة 39 من مكونة عينة عمى بالتطبيق لمشركات، المالي

 القطاعات من مختمفة قطاعات وتغطى ،2018 عام إلى 2011 عام من الفترة خلال المصرية
 إلى الدراسة توصمت ولقدمشاىدة،  312 يبمغ مشاىدات بإجمالي المصري السوق في الاقتصادية

 :يمي ما أىميا من والتي النتائج من العديد
  وجود فروقاً جوىرية بين متوسط القدرة الإدارية في الشركات إلى اعترفت بخسارة اضمحلال

قيمة الشيرة ومتوسط القدرة الإدارية في الشركات التي لا تعترف بخسارة اضمحلال قيمة 
الإدارية من المحتمل أن يكون ليا تأثير كبير عمى احتمالية خسارة الشيرة، وىذا يعني أن القدرة 

 اضمحلال قيمة الشيرة في الشركات المدرجة في البورصة المصرية.

  وجود فروقاً جوىرية بين متوسط معدل العائد غير العادي عمى الأصول في الشركات إلى
العادي عمى الأصول في اعترفت بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة ومتوسط معدل العائد غير 

الشركات التي لا تعترف بخسارة اضمحلال قيمة الشيرة، وىذا يعنى أن الشركات المصرية التي 
تتمتع بأداء مالي أفضل قد لا تمجأ إلى اضمحلال قيمة الشيرة، وىذه النتيجة تتمشى مع 

 توقعات الدراسة الحالية
 بخسارة اعترفت إلى الشركات في السنوية السيم عوائد متوسط بين جوىرية فروقاً  وجود 

 بخسارة تعترف لا التي الشركات في السنوية السيم عوائد ومتوسط الشيرة قيمة اضمحلال
 أفضل وسوقي مالي بأداء تتمتع التي المصرية الشركات أن يعنى الشيرة، وىذا قيمة اضمحلال

 الشيرة. قيمة اضمحلال إلى تمجأ لا قد
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 اعترفت إلى الشركات في الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة متوسط بين جوىرية فروقاً  وجود 
 لا التي الشركات في الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة ومتوسط الشيرة قيمة اضمحلال بخسارة
 فيما السابقة البحثية الجيود عميو أكدت ما يدعم وىذا الشيرة، قيمة اضمحلال بخسارة تعترف
 بالأنشطة الأرباح إدارة وممارسات الشيرة قيمة اضمحلال خسارة بين كبير ارتباط بوجود يتعمق

 .الحقيقية

 المدرجة الشركات في الشيرة قيمة اضمحلال خسارة عمى سمبياً  تأثيراً  تؤثر الإدارية القدرة أن 
 اتخاذ عمى قدرة أكثر العالية الإدارية القدرات المصرية، حيث أن المديرين أصحاب بالبورصة
 وتشغيل والاستحواذ الدمج الاستغلال الأمثل لمموارد المتاحة وعمميات بشأن بةالمناس القرارات
 متوقعة. وبالتالي تقميل خسارة اضمحلال قيمة الشيرة. زائدة عوائد لتحقيق المكتسبة الأصول

 اضمحلال وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة في وسيط كمتغير لمشركات المالي الأداء يؤثر 
المصرية، وعميو أثبتت الدراسة الحالية أن الأداء  بالبورصة المدرجة الشركات في الشيرة قيمة

المالي لمشركات ىو القناة )المتغير الوسيط( التي من خلاليا يمكن لمقدرة الإدارية أن تؤثر عمى 
 خسارة اضمحلال قيمة الشيرة.

  المباشر لمقدرة الإدارية عمى إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية كمتغير معدل، لا تعدل من التأثير
 خسارة اضمحلال قيمة الشيرة لمشركات المدرجة بالبورصة المصرية.

 من الوساطة مسار عمى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة لممارسات معدل تأثير وجود عدم 
 .المصرية البورصة في المدرجة لمشركات المالي الأداء إلى الإدارية القدرة

 الأداء من الوساطة مسار عمى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة لممارسات معدل تأثير وجود 
 البورصة في المدرجة الشيرة في الشركات قيمة اضمحلال خسارة إلى لمشركات المالي

 المصرية.

 وخسارة الإدارية القدرة بين العلاقة عمى الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة ممارسات تؤثر 
 .المصرية البورصة في المدرجة لمشركات المالي الأداء ضوء في الشيرة قيمة اضمحلال

 المستقبمية البحث ومجالات الدراسة توصيات 2-6-6
 :يمي بما التوصية يمكن الدراسة إلييا توصمت التي النتائج ضوء في

 لممديرين، وعقد الإدارية القدرة بتحسين المصرية بالبورصة المدرجة الشركات اىتمام ضرورة 
 عمى الإدارية قدراتيم وزيادة المديرين ميارات لتنمية التدريبية والدورات العمل ورش من العديد

بمثابة مورد يضيف قيمة  ىي الإداريةالقدرة لمشركة، حيث أن  المتاحة لمموارد الأمثل الاستخدام
 وتؤثر بشكل مباشر أو غير مباشر عمى خسارة اضمحلال قيمة الشيرة وعمى جودة ،لمشركة
 .المالية التقارير
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 والسوق والمستثمرين الأسيم لحممة الوعي وزيادة نشر ضرورة والرقابية التنظيمية الجيات عمى 
 من العديد عمى الأرباح إدارة لممارسات السمبية للأثار وذلك الأرباح، إدارة بممارسات عامة

 بإجراء القيام يمكن حيث ككل، السوق وعمى لمشركة السوقية القيمة وعمى المالية المتغيرات
 والمستثمرين الأسيم حممة المصرية لتعريف البورصة من نشرات إصدار أو عممية ندوات
 .عمييا المترتبة والأثار ودوافعيا الأرباح إدارة بممارسات وغيرىم

 من الحد عمى إيجابي تأثير من ليا لما الفعالة، الحوكمة آليات بتطبيق الشركات تشجيع ضرورة 
 خسارة عمى لمتأثير الحقيقية بالأنشطة الأرباح إدارة ممارسات خلال من الشركات مديري تدخل

 . الشيرة قيمة اضمحلال
  لمحد من  (31) رقم المصري المحاسبة ومعيار (36) رقم الدولي المحاسبة معيارضرورة تعديل

 الأصل بتحديد سواء فيما بتعمق الشيرة، اضمحلال خسارة قيمة لتحديد الإداري التدخل
 المطموبة العناصر قياس أو ،(عمييا) عميو الشيرة قيمة ستتوزع الذي لمنقد المولد( الأصول)

 لمتدفقات النقدية. الحالية القيمة عمى لمحصول

 عمى الشيرة قيمة اضمحلال خسارة أثر لقياس المستقبمية الدراسات من المزيد إجراء ضرورة 
 .المصرية بالبورصة المدرجة لمشركات الأسيم سيولة

 التنبؤية القدرة عمى الشيرة قيمة اضمحلال خسارة أثر قياس تتناول مستقبمية ببحوث القيام 
 المصرية الأعمال بيئة في المحاسبية لممعمومات

 خسارة عمى الحوكمة آليات أثر تتناول التي والبحوث الدراسات من المزيد إجراء ضرورة 
 ليذه أخرى مقاييس باستخدام معدلة أو وسيطة أخرى متغيرات ظل في الشيرة قيمة اضمحلال
 .المتغيرات

 والدراسة  الشيرة، قيمة اضمحلال لخسائر تنبؤ نموذج بناء القيام بدراسات مستقبمية تحاول
  .الشيرة قيمة اضمحلال خسائر حول المستقبمي لمبحث وسيمة توفر الحالية

 بالإضافة الأداء المالي، أو الإدارية،لمقدرة  أخرى مقاييس باستخدام الدراسة ىذه تكرار ضرورة 
 .الأرباح إدارة أبعاد لقياس أخرى منيجية استخدام إلى
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