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 مستخلص البحث

خلال الإ  الأرباحعلى توزيعات    الأرباحجودة  اختبار تأثير  يستهدف البحث   وسيط،  فصاحمن   إجراءوذلك بالقطاعي كمتغير 
بتقاريرها  قطاعي    إفصاحوالتي لديها  ة، مساهمة مسجلة بالبورصة المصريشركة    24دراسة تطبيقية على عينة مكونة من 

  استخدام  اختبار ذلك من خلال   تم  وقد  .  (2020  -2012 )  مشاهدة خلال الفترة بين عامي  699مشاهدات   إجمالي، بالمالية

ونموذج المعادلة الهيكلية   Multiple  Linear Regression  المتعدد  الانحدار أهمها تحليل   الإحصائيةب  إلىالعديد من الأس
Structure Equation Model (SEM).  لجودة   وجود  إلىحصائي الإأوضحت نتائج التحليل  وقد علاقة طردية معنوية 

القطاعي كمتغير وسيط،  مما يشير   فصاحعكسية في ظل وجود الإ إلى، ولكن تتحول تلك العلاقة  الأرباحعلى توزيعات  الأرباح
زادت جودة      إلى ق  الأرباحقطاعي انخفضت توزيعات    إفصاح  في ظل وجود  الأرباحكلما  درة الشركة على الاحتفاظ وزادت 

، مما U  تأخذ شكل الحرف  توزيعات الأرباح القطاعي على    للإفصاح  تأثير غير خطي وجود   إلى. كما توصلت النتائج  بالنقدية
 .الشركات المدرجة بالبورصة المصرية يالقطاعي ف للإفصاح أمثلوجود مستوى  إلىشير  ي

 

 الكلمات المفتاحية 

 (، جودة الأرباح، توزيعات الأرباح.41القطاعى، معيار المحاسبة المصرى رقم )الإفصاح 

 

 2023أبريل  17 ، وقبوله للنشر في2023فبراير  15 تم استلام البحث في
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 طبيعة مشكلة البحث: .1

تساعد المستثمرين على توقع العائد على   التي، حيث توفر المعلومات الماليةسوق الأوراق  فيبدور هام  الماليةتقوم التقارير 
التطورات   ظل فيو  المنشأة. سهمسعار المناسبة لأالاستثمارات وبناء على ذلك تحديد الأ هتهم، وتحديد درجة المخاطرة لهذااستثمار

الاقتصادية المتلاحقة  بدأ  ظهور المنشآت كبيرة الحجم متعددة الأنشطة حيث يتصف كل نشاط بخصائص مميزة له من حيث معدلات  

النمو والمخاطر المرتبطة بتلك النشاط مما أدى  نشطتها  أقيام تلك المنشآت بتقسيم عملياتها إلى قطاعات حسب   إلىالربحية وفرص 
بأنشطة المنشآت   نتج عن هذا التنوع  احتياجات    يمن جانب، وعل  الماليةعلى التقارير    التأثيرالمختلفة أو مناطقها الجغرافية. وقد 

المحاسبية من جانب آخر. حيث أصبحت التقارير   مما كان    متطلبات المستثمر ية لا تلبالمجمل الماليةالمستخدمين من المعلومات 
 فصاحعن المعلومات على مستوى القطاعات التشغيلية طبقاً للإصدارات الحديثة لمعيار الإ فصاحلذلك أثر واضح على ضرورة الإ

 .يليةعلى مستوى القطاعات التشغ ةالمعد الماليةرفع مستوى الخصائص النوعية لمحتويات التقارير  إلىتهدف  التي، و قطاعيال

  ممايحقق خصائص المعلومات المحاسبية،    يلما يتضمنه من محتوى معلومات  القطاعي فصاحالإ  أهميةتكمن  في هذا السياق،   

والتدفقات النقدية المستقبلية  التنبئيةالقدرة  من  يحسن  تقييم ، و بسعر السهم،  بشكل أفضل ومقارنة الأ  أداءيساعد على   داءالمنشآت 
نفس القطاع أو المقارنة مع منشأة ذات منتج واحد بنفس المجال، كما يتم النظر    فيقطاع معين مع منشأة أخرى تعمل    فيلمنشأة تعمل  

على دراية   لماليةاالتقارير   و أن يكون مستخدم فييساهم    الذي  المحاسبي  فصاحالإ  فيعلى أنه نوع من التوسع    القطاعي  فصاحالإ  إلى
، مما يعمل على زيادة مصادر التمويل المتاحة أمام فيأو على المستوى الجغرا  الأعمالكافية بقطاعات المنشأة سواء على مستوى  

 .المنشأة

رقم   يالمعيار المحاسب    FASB))يالأمريك  الماليةأصدر مجلس معايير المحاسبة   يعلى المستوى الدول،  تأسيساً على ما تقدم

131 (SFAS 131بعنوان "الإ )سبيل تحقيق التوافق أصدر مجلس  فيعن قطاعات المنشآت والمعلومات المتعلقة بها"، و   فصاح
( بعنوان "القطاعات التشغيلية"، وذلك IFRS 8) 8رقم    الماليةالتقارير   عدادلإ  ي( المعيار الدولIASBمعايير المحاسبة الدولية )

جريت بعض التعديلات  أثم    2006. وظهرت أول مسودة للمعيار عام توفرها الشركات  التيت القطاعية  بغرض تحسين جودة المعلوما
 يوالذ  (IAS 14) 14رقم   ي، وليحل محل معيار المحاسبة الدول2009يناير  1 فيليبدأ تفعيل تطبيق المعيار  2008عليها عام  

والمخاطر   1997أصدر عام   ووفق هذا المدخل تصنف الشركات حسب    Risk and Return Approachويتبع مدخل العوائد 
ويرتبط ذلك بحجم العوائد والمخاطر المرتبطة   يثانو   الآخرحدهما أساسى و أخطوط المنتجات والقطاعات الجغرافية على أن يكون  

والمخاطر من فتر واجهت الشركات العديد من الصعوبات عند التطبيق نظرا لتباين العوائد  مر الأ خرى،أ إلىة  بالقطاعات، ولذلك 
 .2006أستوجب ضرورة  التخلى عنه عام  الذي

بدأ تفعيل تطبيقها   التيقد أجريت مؤخراً بعض التعديلات على معايير المحاسبة المصرية و فأما على مستوى البيئة المصرية،  
( بعنوان " التقارير القطاعية" )المتوافق  33رقم ) المصري  المحاسبي، وكان من أبرز تلك التعديلات إلغاء المعيار 2016أول يناير  

(. حيث تبنى  IFRS 8( بعنوان " القطاعات التشغيلية" )المتوافق مع  41رقم ) المصريبمعيار المحاسبة  ه( واستبدالIAS 14مع 
و   الإدارةالجديد مدخل  المحاسبييار  المع والمخاطر  رير الداخلية وتخصيص الموارد االتق   لا يتسق مع  الذيبدلاً من مدخل العوائد 

 قطاعات الشركة. أداءالمتاحة وتقييم 

الدولي رقم  ) التشغيلي ل8نتيجة  لما سبق، اعتمد المعيار  تحديد  (  على المدخل الإداري الذي يعطى السلطة لمتخذ القرار 
المفصح عنها وفقاً للتقارير الداخلية  (FASB) الماليةمجلس معايير المحاسبة  ولذلك قام كل من   ،القطاعات التشغيلية والمعلومات 

صحاب المصالح أمن جانب  اأن هناك اعتقادبجد  و (، و 8رقم ) الدوليمراجعة المعيار  ب  (IASB)ومجلس معايير المحاسبة الدولية

عن معلومات حساسة من الناحية التنافسية )دافع   فصاحلتجنب الإ  عاليةتخدم معايير التجميع أو السلطة التقديرية البأن  المنشآت قد تس
سمح    التيولذلك قد يستخدم المديرون السلطة التقديرية   .)أي دافع تكلفة الوكالة( الأعمالتكلفة الملكية( أو معلومات عن تراجع نتائج  

 ).الملكية أو الوكالة تكاليفتقليل من المعلومات القطاعية المفصح عنها لأسباب ودوافع تتعلق بلبها المعيار الجديد ل

يتعلق بالتغييرات اأ  وعلى النقيض هناك وجهة نظر أخرى،  ترى فيما  التي أثارها الممارسون    التيلجوهرية  ن المخاوف 
تحدث  IFRS8تحدث عند تطبيق معيار   متوسط    لم  بينما زاد  تم الإ.  التي  القطاعات  والتي  عنها  فصاحعدد  تمكن مستخدمي  ، 

والقطاعات الجغرافية التي يعمل بها كيان متنوع واتخاذ قرارات مستنيرة   الأعمال أداءمن تقييم الوضع الحقيقي و  الماليةالمعلومات 

 .بشأنه

ن مدخل  أوجهة النظر الأولى ترى  حيث إن،    IFRS 8ذا الصدد، يمكن القول بأن هناك وجهتين نظر حول معيار ه  فيو 

الشركة، مما يشجع    أداءتعكس    التيمن الحصول على معلومات أكثر تفصيلاً و  الماليةالتقارير  يتمكين مستخدم فييساهم   الإدارة
 الإدارةأن مدخل  في الأخرىتجنب مشاكل الوكالة، بينما تتمثل وجهة النظر   اليوبالت الإداريجهد العلى بذل المزيد من   رونالمدي

نتيجة لقدرتها   يعلى التلاعب وإخفاء أ الإدارةزيادة قدرة   فينه يساهم إلا يعمل على زيادة الرقابة على المديرين بل   خسائر، وذلك 
 من وجهة نظرها. مهمةتراها  التي الماليةعن المؤشرات   فصاحعلى اتخاذ قرار الإ

تحقق لمتخذ القرار  التيمن أهم سمات جودة المعلومات المحاسبية و  الأرباح، تعتبر جودة  قطاعيال فصاحإطار جودة الإ فيو 
ن الطرق والسياسات المحاسبية  ظل مرونة الاختيار بي في  رواته بالإضافة إلى أهميتهابتوزيع ث  اعند اتخاذه قرار  ةأعلى منفعة ممكن
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التقارير لتحقيق منافع شخصية، ومن ثم قد لا تعكس القوائم  فيلتلاعب باتسمح للإدارة   التيتسمح بها المعايير المحاسبية، و  التيو 
 للشركة. يالاقتصاد داءالأ اليةالم

أوضحت أنه   التيات الإضافية بشكل عام، و فصاحوالإ  الأرباحأن هناك علاقة بين جودة   إلىكما أشار العديد من الدراسات  
وذلك للاستفادة من المزايا    ،تقليل من عدم تماثل المعلومات تفصح الشركات عن المزيد من المعلوماتال فيحالة رغبة الشركة  في

ول فصاحالإلزيادة    اً  الوكالة مما يمثل ذلك حافز فتكاليثار السلبية لعدم تماثل المعلومات و الناتجة من تقليل الآ لم  ن كعن المعلومات، 

 .حالة تحسين جودة المعلومات المفصح عنها فيإلا  فصاحتتحقق تلك المزايا المتعلقة بزيادة الإ

تعتمد بشكل    جودة المعلومات القطاعية المفصح عنهامع نتائج العديد من الدراسات السابقة، والتي أوضحت أن   ويتفق ما سبق

ذلك بأن الشركات التي تتمتع بجودة أرباح أفضل لديها حوافز لتقديم معلومات الدراسات  مفسرة    ،الأرباحكبير على مستوى جودة  
يتمثل   ،  قطاعية أكثر شمولاً  لتحقيق هدفين، الهدف الأول  الإأ  فيوذلك  خفض  إلى  يؤديعن المعلومات القطاعية   فصاحن زيادة 

الشركة عن المعلومات القطاعية يفسر ذلك من جانب المستثمرين على أن    إفصاححالة عدم  فيأنه   يوالهدف الثان ،الوكالة تكاليف
 .  الماليةسيئة مما يؤثر سلب على تداول الأوراق  راهناك أخبا

على تحسن جودة اعي يعمل  القط  فصاحوالإ  الأرباحكلاً من جودة  يمكن القول إن   وفقاً لنظرية الوكالة  وفي ضوء ما سبق، و 
مة لعملية اتخاذ القرار من قبل كافة أطراف  ءوزيادة مستوى الشفافية عن المعلومات المحاسبية حتى تصبح أكثر ملا الماليةالتقارير 

والحد من السلوك الانتهازأ يقلل من مشاكل الوكال  يصحاب المصالح  توزيعات    ةللإدارة مما  حيث تعتبر    ،الأرباحوينعكس على 
عادة استثمارها بما يزيد من  ، أو الاحتفاظ بها لإ  الأرباحقرار بدفع  فيوالمتمثلة   الإدارةهم قرارات مجلس أأحد   الأرباحتوزيعات 

على مصادر التمويل المتاح بالمستقبل، ويؤثر  تلك المصادأ  ةقيمة الشركة  وتكلفة  تحسن يحدث ببيئة   أي  ر. حيث إنمام الشركة 
  الخاصة بالمنشأة. الأرباحيستتبعه تغير في توزيعات بد وأن  المعلومات لا

 ة:التاليالتساؤلات  فيمما سبق، يمكن صياغة مشكلة البحث 

 ؟.القطاعي  فصاحعلى الإ الأرباحهل يوجد أثر لجودة  -
 ؟الأرباحعلى توزيعات  القطاعي للإفصاحهل يوجد أثر  -
 ؟الأرباحعلى توزيعات  الأرباحهل يوجد أثر لجودة  -

 القطاعي كمتغير وسيط.؟ فصاحمن خلال الإ  الأرباحعلى توزيعات  الأرباحهل يوجد أثر لجودة  -

 أهمية البحث: .2

تساهم الدراسة الحالية في إثراء الأدب المحاسبي علمياً وعملياً، حيث تساهم هذه الدراسة، أولاً: في فض التعارض القائم بين  

وتوزيعات الأرباح، وذلك بالتطبيق على عينة من المنشآت  ما توصلت إليه نتائج الدراسات السابقة في مجال العلاقة بين جودة الأرباح 
ة المصرية  ثانياً:  في إثراء الدراسات في مجال دراسة  دور الإفصاح القطاعي كمتغير وسيط  عند اختبار تأثير  المدرجة في البورص

  IFRS(   8( المتوافق مع المعيار الدولي رقم )41جودة الأرباح على  توزيعات الأرباح، دراسة أثر تبنى المعيار المحاسبي المصري)
يها الدراسات السابقة بالندرة النسبية، كما أن هذه العلاقة لم تتم دراستها في سياق البيئة المصرية  على متغيرات الدراسة والتي اتسمت ف

 في حدود ما توصلت إليه الباحثة.

 ف البحث:اهدا .3

 عى الباحثة خلال هذه الدراسة إلى تحقيق مجموعة من الأهداف البحثية، وهي على النحو التالي:تس

 .القطاعي  فصاحعلى الإ الأرباحأثر جودة   قياس -1

 قياس أثر الإفصاح القطاعي على توزيعات الأرباح. -2
 .جودة الأرباح على توزيعات الأرباحقياس أثر  -3
 القطاعي كمتغير وسيط. فصاحمن خلال الإ  الأرباحعلى توزيعات  الأرباحأثر جودة   قياس -4

 فروض البحث: .4

والإجابة على   تحقيق أهداف الدراسة،  على النحو   الباحثة  تتساؤلاتها البحثية، فقد قامسعيا نحو  باشتقاق فروض الدراسة 
 :التالي

 .القطاعي فصاحعلى الإ الأرباحلجودة  إحصائية يوجد تأثير معنوي ذات دلالةالفرض الأول:  -
 .الأرباحالقطاعي على توزيعات  للإفصاح إحصائية وجد تأثير معنوي ذات دلالة: يالثانيالفرض   -

 .الأرباحعلى توزيعات  الأرباحلجودة  إحصائية وجد تأثير معنوي ذات دلالةي: ثالثالفرض ال -
القطاعي  فصاحمن خلال الإ  الأرباحعلى توزيعات   الأرباحلجودة    إحصائية  تأثير معنوي ذات دلالة : يوجدرابعالفرض ال -

 كمتغير وسيط.
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 :منهجية البحث .5

الإجراءات التي ستتبعها الباحثة من أجل تحقيق أهداف البحث، والإجابة على التساؤلات  تتمثل منهجية البحث في الخطوات أو  

يعتمد منهج البحث على الجمع بين محورين رئيسيين فيما يخص الدراسة النظرية، حيث   البحثية، واختبار فروضه، وفي ضوء ذلك 
يتعلق بمتغيرات   السابقة فيما  تناولته الدراسات  وتحليل ما  تحديد  تم دراسة  ثم  النظري للبحث، ومن  تحديد الإطار  البحث من أجل 

المتغيرات التي تمثل المشكلة محل البحث والدراسة. أما الدراسة التطبيقية فإنها تتمثل في الجانب العملي لاختبار فروض الدراسة، 
 وذلك من خلال التطبيق على الشركات المدرجة في سوق الأوراق المالية المصرية.

 :خطة البحث .6

البحث  ما تبقى من هذا   تقسيم    للباحثةفي ضوء مشكلة البحث، وسعياً لتحقيق أهدافه وتمهيداً لاختبار الفروض إحصائياً، يمكن  

 : التاليعلى النحو 

 .البحثأولاً: الإطار النظري لمتغيرات 

 ثانيــاً: الدراسات السابقة وتطوير فروض البحث.
 التطبيقية.ثالثــاً: الدراسة 

 رابعاً: النتائج والتوصيات والدراسات المستقبلية.
 خامساً: المراجع.

 أولاً: الإطار النظري لمتغيرات البحث

 Segment disclosureلإفصاح القطاعي ا -1

 مفهوم الإفصاح القطاعي  1-1

الإ يتطور مع تطور  فصاحشهد مفهوم  يزال  الزمن ولا  تغيرات جوهرية مع مرور   المحاسبي صدارات المعيار  إالقطاعي 
به، حيث وردت العديد من التعريفات    فصاحالإ  أهميةالمرتبط به، وعلى الرغم من   اهتمام العديد من الدراسات  وزيادة  القطاعي 

 القطاعي.    فصاحي قد تساهم في فهم الإبعرض وتحليل تلك التعريفات الت الباحثةبشأنه ولذلك سوف تقوم 

تقارير  إلىالمعدة على مستوى المنشأة ككل    ماليةجالإ  الماليةبأنه تفصيل للتقارير   القطاعي فصاحالإKnutson (1993) عرف  

يساعد مستخدم يتحتو  والمحللين من التقييم الجيد   الماليةالتقارير   يعلى معلومات أكثر تفصيل معدة على مستوى القطاعات مما 
بينما عرفها    داءلأ تكميلية على مستوى القطاعات لتحديد العمليات    فصاحبأنه الإ Franco et al. (2015) المنشأة.  عن معلومات 

 للمنشأة. سيساحالة التنويع الأ فيالمختلفة 

على مستوى القطاعات التشغيلية    فصاحهو الإ القطاعي  فصاحأن الإ  Thomas (2000)  و Hope et al (2009) أي ر فيو 
المنشأة والتنبؤ به.    أداءين في تقييم  الماليلتوفير المزيد من المعلومات المفيدة لاتخاذ القرار للمستخدمين مثل المستثمرين والمحللين 

 الماليةعن البيانات   فصاحنه الإأ( حيث يرى  8رقم ) الدوليعلى المعيار    القطاعي  للإفصاحعند تعريفة    Asien (2018)بينما اعتمد  

 ( للمنشآت عند تخصيص الموارد لقطاعات التشغيل. CODMsالقرار التشغيلي ) و اعتمد عليها صانع التي

عرض و أجزاء أو قطاعات    إلىت آهو تقسيم المنش  القطاعي  فصاحأن الإ   Odia and Imagbe (2015)ومن وجهة نظر 

بهدف مساعدة    الماليةالمعلومات   تقييم   الماليةالتقارير   مستخدميعلى مستوى كل قطاع  بشكل أفضل وفهم أكثر   أداءعلى  المنشأة 
  .الإداريةللقرارات 

توافق حول مفهوم الإ  الباحثةسبق، تلاحظ   ضوء ما  في يوجد  وقد يرجع ذلك  عيقطاال  فصاحأنه لا  تأثر هذا المفهوم   إلى، 
صدارها بشأنه بهدف تحسين محتوى المعلومات المفصح عنها على مستوى القطاعات إيتم    التيبتطوير المعيار والإصدارات الحديثة  

 ماليةالاج  المالية  أكثر تفصيلاً للتقارير فصاحهو الإ  القطاعي  فصاحالتشغيلية. كما يتضح أن هناك تعريفات اختصرت على بيان أن الإ
بشكل   أداءتساعد على تقييم   التيالمعدة على مستوى المنشأة ككل و    ةفضل. وعلى خلاف ذلك جاءت تعريفات أخرى معتمد أالمنشأة 

على التقارير  أساسييعتمد بشكل    القطاعي فصاحفأصبح التعريف يوضح أن الإ  الإداري( المتبنى للمدخل  8رقم ) الدوليعلى المعيار 
و  بواسطة الادراة  يساعد على فهم أكثر للقرارات   التيالداخلية المعدة  وتقييم    الإداريةتم الاعتماد عليها عند تخصيص الموارد مما 

 أفضل لها. 

لمعلومات الأكثر تفصيلاً وتجزئة ل الماليةعن المعلومات   فصاحعتباره الإاب القطاعي فصاحالإ إلىإجمالاً لما تقدم، يمكن النظر  
و  بالمنشآت متعددة القطاعات  ويتم    التيالمجمعة على المستوى الكلى  النمو ومعدلات الربحية،  بينها من حيث فرص  تختلف فيما 

التقارير   مستخدمعند تخصيص الموارد بالتقارير الداخلية مما يساعد    ياعتمد عليها صانع القرار التشغيل  التيعن المعلومات  فصاحالإ

 المنشأة ككل. داءتقييم دقيق وشامل لأ إلىالوصول  التاليقطاعات المنشأة، تقدير المخاطر المرتبطة بها وب أداءتقييم على  المالية
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 الإفصاح عن القطاعات التشغيلية  1-2

عن المعلومات التشغ8لمعيار الدولي رقم )ل طبقاً  يتم الإفصاح  التشغيلي في  لية التي اعتمد عليها صانع القرار  ي( يشترط أن 
عند تقديم  رتخصيص الموا بيه المنشأة  والتي ألزم  بالبنود التي يجب الإفصاح عنها،  يوجد  انخفاض  ونتيجة لذلك  وتقييم الأداء،  د 

يتم    -ن تفصح المنشأة عن الربحأالمعلومات على مستوى القطاعات التشغيلية، حيث يفرض المعيار   والأصول لكل قطاع  الخسارة 
عليها الإفصاح عن الالتزامات، إيرادات، الإهلاك، والنفقات الرأسمالية على مستوى كل قطاع   يضافة إلى ذلك، ينبغالإفصاح عنه، إ

نه تم تزويد هذا المبلغ بشكل منتظم إلى الرئيس المسئول عن صناعة القرار التشغيلي، في حين أنه وفقاً للمعيار الدولي رقم أفي حالة  
 لزامى لكل قطاع أساسي . إالبنود بشكل ( يجب التقرير عن كل تلك 14)

ن الإفصاح عن المعلومات الجغرافية سينخفض من الناحية العملية  أ( 2007، يالبرلمان الأورب(بالإضافة إلى ذلك، أوضح 
رقم ) رقم )8بعد تطبيق المعيار الدولي  بمعيار الدولي  بمو 14( مقارنة  الجغرافية مطلوبة  من أن الإفصاحات  جب  (، فعلى الرغم 

ن يتعين على المنشأة التقرير عن المعلومات الجغرافية إلا إذا كانت  ألزامية حيث نص المعيار على إالمعيار الجديد  إلا أنها ليست 
ينبغ كما  متوفرة،  غير  والمعلومات  مرتفعة  المالية   يتكلفة إعدادها  إلى المعلومات  الجغرافية المفصح عنها  تستند المعلومات  أن 

بمعيار   هار التقارير المالية الخاصة بالمنشأة ككل والتي قد تكون غير متوافقة مع المدخل الإداري المنصوص عليالمستخدمة لإصد
(IFRS 8.33.) 

( تسببت في العديد من مخاوف لمستخدمي التقارير المالية؛  8الدولي رقم )  معيارالنستنج من ذلك، أن هناك أوجه قصور بلو 
ع القرار التشغيلي بتحديد المعلومات القطاعية وتجميعها والتقرير عنها  مما يوفر مساحة أكبر للتقدير  المدخل الإداري سمح لصان أولاً 

انخفاض بالبنود التي يجب الإفصاح ثانياً  قد تتلاعب الإدارة في تحديد القطاعات بما يتوافق مع مصالحها،  أو الحكم الشخصي وبالتالي
م المعلومات على مستوى القطاعات بالإضافة إلى عدم إلزامية الإفصاح عن القطاعات الجغرافية  المنشأة عند تقدي  عنها  والتي ألزم بيه

على استغلال المبادئ التوجيهية    ونوعدم تحديد إرشادات واضحة حول الأهمية النسبية المتعلقة بالإفصاح الجغرافي مما يساعد المدير
وإمكانية إخفاء ممار المعلومات القطاعية المفصح عنها لا تتوافق مع    ثالثاً،  يسات تجنب الضريبالغامضة بشأن الإفصاح الجغرافي 

بمجلس معايير المحاسبة الدولية مما يجعل المعلومات القطاعية المفصح عنها تتغير سواء على مستوى   الإطار المفاهيمي الخاص 
للاعتماد علأالمنشآت   عبر الفترات الزمنية وذلك  نظام التقرير الداخلو على مستوى المنشأة الواحدة  )مقاييس   يى  دارية إللمنشأة 

 .ةوليست معايير محاسبية( مما يؤدي إلى انخفاض منفعة المعلومات القطاعية من خلال انخفاض قابليتها للمقارن

أكثر    (131( جاء بهدف تحقيق التقارب مع معيار المحاسبة المالية رقم )8من هنا ترى الباحثة أن تطبيق المعيار الدولي رقم )

تطبيق المالية.   همن  تلبية احتياجات مستخدمي التقارير  أوضحت دراسات  و بهدف  نقيض ذلك   Mardini  and Ammarعلى 
(2019); Kajuter and Nienhaus (2017); Odia  and Imagbe (2015)   أن تبنى مدخل الإدارة وفقا للمعيار الدولي رقم

بين قرارات  تحسين الا  ( أدى إلى8) في التقرير السنو تساق  والإفصاح  بين   يالإدارة  تماثل المعلومات  يساهم في تخفيض عدم  مما 
والمستثمرين وتحسين قدرة المستخدمين للقوائم المالية على تقييم التدفقات النقدية المستقبلية، حيث إنه سمح لمستخدمي القوائ  م  الإدارة 

 تخاذ القرارات.   انفسها التي تستخدمها الإدارة داخليا لصنع و   يللمستثمرين ه المالية أن يروا بعيون الإدارة من خلال توفير معلومات

( يمكن تجنبها والتقليل منها في ظل وجود 8تلك الانتقادات الموجهة للمعيار الدولي رقم )بأن   يفترض البحث وفي هذا الصدد،

إلى عدم وجود تلاعب من جانب الإدارة لتحقيق مصالحها  جودة أرباح بالتقارير المالية، حيث كلما ارتفعت جودة الأرباح أشار ذلك
 (.8الشخصية وعدم استغلال الإدارة للمرونة التي جاء بها المعيار الدولي رقم )

 Earning Qualityجودة الأرباح  -2

المنشأة تمارسها  التي  محصلة الأنشطة المختلفة  المحاسبية  فه  ،تمثل الأرباح  المحاس   يلذلك  المعلومات  أهمية  أكثر  بية 
تزداد كلما  إلى  Dechow et al. (2010)    وقد أشارت دراسة  تخاذ القرارات.المستخدمي التقارير المالية عند  أن جودة الأرباح 

الحقيق المالي  الأداء  تعكس  أن  على  قادرة  دراسة   يكانت  بينما أوضحت  القرار.  مناسبة لاتخاذ  معلومات  توفر  بحيث  للمنشأة، 

Dechow and Schrand (2010)  المعايير المحاسبية والمستثمرين والدائنين يختلفون في وجهة نظرهم حول مفهوم   يأن واضع
الأرباح ويرى   ونحيث يرى المستثمر  جودة  جودة الأرباح  يؤدي إلى انخفاض  المفصح عنها  بالأرباح  بنود غير عادية  أن وجود 

ع  و واضع ذات جودة  يتفق مع المبادئ المحاسبية المتعارف   يهالالمعايير المحاسبية بأن الأرباح  بما  عنها  والإفصاح  تم قياسها  إذا 
 تدفقات نقدية  بشكل سريع. عليها، كما يرى الدائنون بأن الأرباح تعتبر ذات جودة عالية كلما أمكن تحويلها إلى

تحقي  Richardson (2003)في حين تناولت دراسة   وفقاً للأهداف المرجو  قها من استخدام التقارير مفهوم جودة الأرباح 
وتحقيق أرباح مستقب وكذلك التنبؤ بقدرتها على الاستمرار  لية،  المالية كالأهداف المتعلقة باستخدام التقارير المالية لتقييم أداء المنشأة 

بأنه مدى قدرة الأرباح الحالية على الاستمرارية بالمستقبل، فكلما تمتعت لذلك أشارت إلى باستمرارية    مفهوم جودة الأرباح  الأرباح 

أن الأرباح ذات جودة عالية تتمثل في الأرباح   ةموضح  penman (2003)جودتها. وقد أكد على ذلك دراسة   ارتفاع أشار ذلك إلى
المستقبلية. وفي المقابل، نظرت دراسة ) يالتي تحتو  يتعلق بالأرباح  إلى جودة   Bellovwy et al. (2005على مؤشر جيد فيما 

ومدى نجاح الإدارة في تشغيل الموارد المتاحة وان رقم الربح معبر عن الأداء الحقيقالأرباح من   دون تضليل   يجانب إدارة الأرباح 
 أو تحريف مما يساعد على التنبؤ بالأرباح المستقبلية.
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أولاً الرب السابقة من ثلاث زوايا؛  تناوله بالدراسات  تم  بين مفهوم جودة ومما سبق ترى الباحثة أن مفهوم جودة الأرباح  ط 
ثالثاً تم النظر إلى أ، و ةالربح والهدف من التقارير المالية، بينما الثانية تم تناول مفهوم جودة الأرباح من جانب تقييم أداء المنشأ خيرا 

ويرجع ذلك لتنوع مستخدمي التقارير المالية، وبالتالي  إجودة الأرباح من جانب مدى وجود تلاعب و  ف أهدافهم ختلاادارة للأرباح، 

بأنها قدرة الأرباح    مما يؤدي لاختلاف وجهات النظر فيما يتعلق بمفهوم جودة الأرباح. وبذلك يمكن أن تعرف الباحثة جودة الأرباح 
الحقيق الأداء  عن  على التعبير  عنها  هناك ارتباط    يالمفصح  كان  فكلما  استمراريتها  ومدى  المستقبلية  بالأرباح  والتنبؤ  للمنشأة، 

 ات بالتدفقات النقدية دل ذلك على تمتع الأرباح بجودة أعلى.المستحق

من أهم سمات جودة المعلومات المحاسبية والتي تحقق لمتخذ القرار أعلى منفعة    ضوء ما سبق، وفي   تعتبر جودة الأرباح 
قرار ةممكن ث  اً عند اتخاذه  دراسة  روابتوزيع  في  إلى أهمية دور جودة  Koo et al. (2017)ته، كما أشارت  ظل مرونة   الأرباح 

بالتلاعب في التقارير لتحقيق   تسمح للإدارة  تسمح بها المعايير المحاسبية، والتي  بين الطرق والسياسات المحاسبية والتي  الاختيار 

رباح ولذلك تفترض الباحثة بأن هناك تأثيراً لجودة الأرباح على الإفصاح القطاعي، بالإضافة إلى وجود كل من جودة أ  منافع شخصية
 وإفصاح قطاعي جانباً إلى جنب بالتقارير المالية سوف ينعكس على توزيعات الأرباح.

 Segment Disclosureتوزيعات الأرباح  -3

واحدة من أهم القضايا في أدبيات التمويل والمحاسبة، نظراً لانعكاسها على القيمة السوقية لأسهم المنشأة  تعد توزيعات الأرباح 
من القرارات الرئيسة التي تواجه الإدارة العليا نظرا لمسئوليتها عن قرار  يالمالية وعلاقتها المباشرة بالمستثمرين، ؛ فهفي الأسواق  

وتقسيمها إلى أرباح ستوزع على المساهمين وأرباح محتجزة ينبغ استثمارها في المنشأة والاستفادة منها في تمويل    يتوزيع الأرباح 

 .وء النظريات المفسرة لتوزيعات الأرباحضالمنشأة. ولذلك سوف يتم تناول توزيعات الأرباح في  فرص النمو المتاحة أمام

وتساعد أشارت الكتابات الأ كاديمية إلى العديد من النظريات المتعلقة بتوزيعات الأرباح كمحاولة لتفسير توزيعات الأرباح. 

والقرا لتوزيعات الأرباح  يمكن للإدارة من خلالها   مهمةرات الإدارية المرتبطة بها والتي تعتبر أداة هذه النظريات في فهم الدورالهام 
النظريات؛ نظرية  تلك  تناول لأهم  يتم  سوف  المختلفة، لذلك  المصالح  بين المنشأة وأصحاب  العلاقة   Miller andالتأثير على 

Modigliani (1961)  نظرية عصفور في ونالي،   نظرية الوكالة،  الباحثة  د، نظرية الإشارة،  وتقوم  بالتوزيعات،  ظرية الإمداد 
 بعرض تفسير كل نظرية باختصار بالجزء التالي:

( أن 1:  : تستند هذه النظرية إلى مجموعة  من الافتراضات وهيMiller and Modigliani Theory (1961)نظرية 
أن الأطراف الداخلية والخارجية لديهم نفس  (2لة(، إدارة المنشأة إلى حد كبير مهتمة بتعظيم قيمة حملة الأسهم )لا توجد مشاكل الوكا

تماثل المعلومات(،  المالية، 3المعلومات عن عمليات المنشأة )فرض عدم  تكلفة معاملات عند إصدار الأوراق  ( يوجد 4( لا توجد 
  (Ramalingegowda and Yu, 2013; Farre-Mensa, et al., 2014)من جانب جميع المستثمرين بسوق المال  ياعقلان اً سلوك

إلا أن هذه النظرية تعرضت للعديد من الانتقادات نظراً لصعوبة تطبيق تلك الافتراضات التي قامت عليها بشكل مستقل أو مجتمعة  
تستند على فكرة أن التوزيعات تقلل  والتي    (Bird- in- Hand Theory)نظرية عصفور في اليد وذلك على عكس  .  يبالواقع العمل

قين  الي  على أنه في ظل عالم يسوده عدم)  Lintner 1956 ) ; Gordon (1963)وقد أكد كل من  ،  متعلقة بسوق المالمن المخاطر ال
المستقبل   في  استلامها  عن  الحاضر  الوقت  في  الأرباح  توزيعات  استلام  يفضلون  المستثمرين  فإن  المعلومات،  تماثل  وعدم 

(Hussainey et al., 2011)راقبة توزيعات أرباح المنشأة ومقارنتها مع المكاسب الرأسمالية  . كما يقوم المستثمرون بم(Farrukh 
et al., 2017)وذلك على عكس نظرية    يوتؤثر على قيمة المنشأة بشكل إيجاب  ة. مما يوضح أن توزيعات الأرباح ذات صلMiller 

and Modigliani (1961). 

لديهم تماثل في المعلومات عن Miller and Modigliani (1961) على الرغم من أن  افترضوا أن المستثمرين والإدارة 

وزاد    (Cheng et al 2007; Lee, 2010; Chaudhary et al., 2016)المنشأة، فقد تم انتقاد ذلك من جانب العديد من الباحثين  
والتي تفترض أن في ظل عدم تماثل  بنظرية الإشارة  إلى الحصول على معلومات أكثر دقة وفي الاهتمام  تميل الإدارة  المعلومات 

ول بين المديرين والمستثمرين ؛ ولسد هذه الفجوة  تقليل من  لالوقت المناسب عن المنشأة من المستثمرين الخارجيين، مما يخلق فجوة 
يستخدم المدير تماثل المعلومات  بمعلوما  ونمشكلة عدم  لإرسال إشارة  تزايد  توزيعات الأرباح  تهم الخاصة إلى المستثمرين، وأن 

بشكل منتظم يعد إشارة على تزايد )  ,Lin and Lee) المتوقعخفاض( في التدفقات النقدية المستقبلية  ان)انخفاض( توزيعات الأرباح 
2020) . 

يعد ن والتي أشارت إلى  (Agency Theory)نظرية الوكالة  ونتيجة لما سبق، جاءت   ائب عن الأصيل  أن الوكيل )الإدارة( 
يوفر الأصيل الموا وإدارة المنشأة. ووفقاً لعلاقة الوكالة  د التي يعهد بها الوكيل ليقوم بإدارتها نيابة عن  ر)الملاك( في اتخاذ القرارات 

وهذا  العلاقة لتعظيم منفعته، لذلك هناك اعتقاد بأن الإدارة لن تتصرف بالطريقة التي تحقق مصلحة الملاك. االأصيل، ويسعى طرف
، فإن الوكيل سيقدم مصلحته الذاتية على مصلحة  يموقف قرار  ييعنى أنه في حالة تعارض مصلحة الأصيل مع مصلحة الوكيل في أ

ومواءمة مصالح كل منهم بين المديرين والوكلاء  تكاليف إضافية لحل النزاعات  تتحمل المنشأة   Baker and)    الأصيل. لذلك 

Weigand, 2015)  وأي تكاليف أخرى يدفعها وتُعرف هذه ا والتي تشمل تكاليف المراقبة والحوافز  لتكاليف باسم تكاليف الوكالة، 
 الملاك. 

لتقليل تكاليف الوكالة    إليهأن توزيع الأرباح يمكن أن يكون بمثابة    Jensen and Meckling (1976)يؤكد    ،هذا الصددوفي 
ال التقديرية( المتاحة للمديرين. وبالتالي، الحد من إساءة استخدام المديرين لهذه عن طريق الحد من التدفقات النقدية الحرة )أي الأمو 



 2023 ةيوني، ، العدد الثانيالثالثالمجلد  -المجلة الأكاديمية للبحوث التجارية المعاصرة 

 

77 

 

باسم "فرضية التدفق النقدي الحر"ط،  مشاكل الاستثمار المفر الأموال التي قد تؤدي إلى  the free cash flowيُعرف هذا عمومًا 
hypothesisأوضح ، كماJensen (1986)     يمكن أن توزيعات الأرباح  بمثابة أن  حيث إن دفع    مراقبة لأداء الوكيل  إليهتكون 

يقلل من الأموال الداخلية المتاحة أمام الإدارة مما يجبر المنش تخضع     يت على اللجوء إلى الأموال الخارجية وبالتالآتوزيعات الأرباح 

  Baker and Wurgler (2004)قدم  ثم   المنشآت للتدقيق والسيطرة من قبل طرف ثالث )مثل البنوك ومؤسسات الائتمان الأخرى(.
بالتوزيعات   تلبية احتياجات حامل والتي ترى  (Catering Theory)نظرية الإمداد  تعمل على  والمستثمرين    يأن المنشآت  الأسهم 
الرئيس تعد المحرك  بتو لا  يحيث  قرار  أي  زتخاذ  احتياجات أيعات الأرباح  أساس  على  الأرباح  توزيع  تحدد سياسة  ن المنشآت 

 المساهمين السائد بالسوق لتوزيع الأرباح  والعمل على تلبية طلب السوق الحالي. 

بداً من نظرية   ومما سبق يتضح أن هناك العديد من النظريات التي قدمت تفسيرات مختلفة حول أهمية توزيعات الأرباح،  
Miller and Modigliani (1961)   سواق المال تتسم بالكمال وهو فرض غير أن أوالتي تم انتقادها نظرا لاعتمادها على فرض

بالتوزيعات لتوضيح   حتى  ،يواقع وأخيراً نظرية الإمداد  نظرية الوكالة،  جاءت كلاً من نظرية عصفور في اليد، نظرية الإشارة، 
  ظل عدم كمال أسواق المال وعدم تماثل المعلومات. ة المنشأة فييمأهمية توزيعات الأرباح وتأثيرها على ق

إلى توزيعات   النظر  كما يجبتوزيعات الأرباح ،  في بحث ودراسة دائمة للا يزال الأكاديميون والممارسون  مما يشير إلى أن 
ار تتأخذه الإدارة لتوزيع ت الإدارية وقيمة المنشأة حيث إنها ليس مجرد قرراالأرباح من عدة جوانب مختلفة ودراسة علاقتها بالقرا

متاح أمام  ياستخدامها كمصدر تمويل و أقرارات الاستثمار من خلال الاحتفاظ بتلك التوزيعات  ببط  ترت  ، بينما رباح على المساهمينأ
من أجل    (Hail, 2014 ; Ramamlingegowda et al., 2013)المنشأة   توزيعات الأرباح  تحتاج المنشآت إلى خفض  حيث قد 

ار في مشروع جديد لخلق القيمة، ولكنها تخشى من رد فعل السوق تجاه ذلك، نظرًا لأن من الناحية السلوكية للمستثمرين يتم  الاستثم
بالأخبار  ربط خفض    إمكانيةقد يؤدي هذا إلى رفض المنشآت تخفيض توزيعات الأرباح، وبالتالي عدم   االسيئة. ممتوزيعات الأرباح 

 ة موجبة.الييع ذات قيمة حالمنشأة من الاستثمار بمشار

بناء على ما تقدم، سوف تتناول الدراسة الحالية أثر العلاقة بين جودة الأرباح والإفصاح القطاعي على توزيعات الأرباح فيما 
الا بتوزيعها أو  تخفيض مشكلتيتعلق  القطاعي في  والإفصاح  الأرباح   جودة  كل من  نتيجة لدور  وذلك  بها،  تماثل    يحتفاظ  عدم 

 تحسن بيئة المعلومات وتأثيرعلى توزيعات الأرباح. لومات والوكالة مما يؤدي إلىالمع

 ثانياً: الدراسات السابقة وتطوير فروض البحث

 دراسات تناولت أثر جودة الأرباح على الإفصاح القطاعي.  2-1

كما أنها تلق اهتمام كبير من   تطبقها المنشأةتعتبر الأرباح  المحاسبية هي انعكاس للعديد من المبادئ والقواعد المحاسبية التي 

صحاب المصالح المختلفة، حيث تعتمد تلك الفئات على الأرباح  المفصح عنها بالتقارير المالية عند اتخاذ أ يجانب المستثمرين وباق
أهمية جودة الأرباح  المحاسبية بالنسبة لمستخ دمي المعلومات المحاسبية،  الكثير من القرارات، لذلك أظهرت العديد من الدراسات 

 .ومدى مصداقيته، وهو ما ينعكس بشكل مباشر على الإفصاح بالتقارير المالية حيث تعتبر محدداً  لجودة التقرير المالي

الإفصاح عن المعلومات القطاعية وانعكاس تلك العلاقة   الأرباح علىأثر جودة  Blanco et al. (2010 تناولت  دراسة )فقد 
. كما اعتمدت  الدراسة Multiple regression modelذلك باستخدام نموذج الانحدار المتعدد   وتم اختبارس المال، على تكلفة رأ

وجود علاقة إيجابية بين جودة الأرباح  . وتوصلت نتائج الدراسة إلى2006-2001شركة أمريكية للفترة  677من    ةعلى عينة مكون

القطاعية المفصح عنها  تعتمد بشكل كبير على مستوى جودة الأرباح مما يكون لذلك والإفصاح القطاعي حيث إن جودة المعلومات  
بأن الشركات التي تتمتع بجودة أرباح أفضل لديها حوافز لتقديم معلومات قطاعية    أثر على انخفاض تكلفة رأس المال. مفسرة ذلك 

من التباين بين عوائد  الشركة مع عوائد الشركات الأخرى وبذلك   توقعات المحللين الماليين  كما يقلل أأكثر شمولاً، مما يقلل من أخط
يصبح المستثمرون أكثر قدرة على تقدير التدفقات النقدية للشركة بشكل أكثر دقة ، ونتيجة لذلك يطلبون عوائد أقل )تكلفة أقل لرأس 

 دة بمستويات الإفصاح القطاعي.رباح لديها زياأن الشركات ذو جودة للأ أسفرت نتائج الدراسة إلى، كما مال شركة(

وجود كل من    إلىBlanco et al.(2014 هدفت دراسة )كما   القطاعي في ضوء  على الإفصاح  تناول أثر جودة الأرباح 

وتكاليف   Lagالاحصائي  سلوب  ذلك باستخدام الأ وتم اختبار  ،وزيادة المنافسة السوقية  Proprietary costالملكية  تكاليف الوكالة 
Tests ن هناك  أ. وتوصلت الدراسة إلى 2006-2001مريكية غير مالية خلال الفترة  أشركة   1002، كما اعتمدت الدراسة على
القطاعي،  إعلاقة   والإفصاح  الأرباح  على مستويات الإفصاح   وأن  يجابية بين جودة  بالفترات السابقة هي المؤثرة  جودة الأرباح 

بأن مس ذلك  هي التي تحدد المعلومات القطاعية المفصح عنها، حيث إن زيادة جودة بالفترات الحالية مفسرة  تويات جودة الأرباح 

يتمثل في   في الإفصاح عن مزيد من المعلومات القطاعية  وذلك لتحقيق هدفين، الهدف الأول  ن أالأرباح  تؤثر على  رغبة الإدارة 
إلى يؤدي  القطاعية  عن المعلومات  الإفصاح  تكاليف ا  زيادة  الثانخفض  والهدف  عدم    يلوكالة  عن    إفصاحأنه في حالة  الشركة 

القطاعية يفسر ذلك من جانب المستثمرين على أن هناك أخبا المالية. كما   راالمعلومات  تداول الأوراق  يؤثر سلب على  سيئة مما 
تلك العلاقة قد تكون أقل أأوضحت  المنافسة، وذإن  تكاليف الملكية وزيادة  عن  يجابية في ظل ارتفاع  لك نظراً لان زيادة الإفصاح 

وارتفاع  بالسلب على القيمة السوقية للشركة  يؤثر  قد  بمعلومات أكثر تفصيلاً مما  القطاعية يعمل على إمداد المنافسين  المعلومات 
 تكاليف التمويل. 
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الإفصاح القطاعي  اختبار أثر العلاقة بين جودة الأرباح و     Khomsatun et al. (2018)في نفس الصدد، استهدفت دراسة
تكلفة حقوق   بلجيكا خلال الفترة   242على    قبالتطبي  (Cost of Equity)الملكية على انخفاض  بدولة  بالبورصة  شركة مدرجة 

تؤثر بشكل إيجابي على مستوى الإفصاح القطاعي، كما تؤثر جودة   . أظهرت نتائج تلك الدراسة إلى2011-2013 أن جودة الأرباح 

بشكل غير م القطاعي كمتغير الأرباح  تكلفة حقوق الملكية من خلال الإفصاح  ن جودة بأ إليةمفسرة ما توصلت    وسيطباشر على 
تؤثر على الإفصاح عن المعلومات القطاعية من خلال تحفيز وتشجيع المديرين تم التوصل إليه من نتائج   الأرباح  على توضيح ما 

وكيفية اتخاذ القرارات الإدارية بما يحقق مصالح المساهمين وليس مصالحهم على مستوى القطاعات التشغيلية    يعمال بشكل تفصيلأ
نتائج الدراسة   ،الشخصية تؤثر بشكل كبير على تكاليف حقوق أيضاً أكما أوضحت  كمتغير مستقل بمفردة لا  ن أثر جودة الأرباح 

القطاعي كمتغير وسيط ،الملكية باستخدام الإفصاح  ي ،ولذلك قامت  الدراسة  تكاليف  والذي  على  عمل على  نقل أثر جودة الأرباح 
تفصيل المعلومات المجملة المفصح عنها بالتقارير و حقوق الملكية من خلال مساهمته في التقليل من عدم تماثل المعلومات وتوضيح 

 رباح المستقبلية بشكل صحيح وينتج عن ذلك انخفاض بتكاليف الملكية. المالية مما يساهم في تقدير المستثمرين للأ

ندرة بالدراسات السابقة  تأثيراً لجودة الأرباح على الإفصاح القطاعي بينما هناك بناء على ما تقدم تخلص الباحثة، أن هناك  و 
 : التالي فرض ولذلك تقترح الباحثة ال بالتطبيق على البيئة المصرية. العلاقة تلك التي تناولت 

1H:  إحصائية لجودة الأرباح على الإفصاح القطاعي. يوجد تأثير معنوي ذات دلالة  

كما يلاحظ أن الدراسات بمجال المحاسبة والتمويل ركزت على المتغيرات المرتبطة بمصادر التمويل مثل تكلفة راس المال 
يكن هناك  بالإفصاح القطاعي ولم  دراسات على حد علم الباحثة تناولت توزيعات الأرباح حيث   أيوتكلفة حقوق الملكية  وعلاقتها 

بمجالأإنها تعتبر من  بالمساهمين كما   هم القضايا  التي تواجه   مهمةنها تعتبر أحد القرارات الأالمحاسبة والتمويل لعلاقتها المباشرة 
 الإدارة العليا باتخاذ قرار بتوزيعها أو احتجازها على المساهمين، ولذلك تقترح الباحثة الفرض التالي:

2Hت الأرباحالقطاعي على توزيعا للإفصاح إحصائية : يوجد تأثير معنوي ذات دلالة . 

 :جودة الأرباح على توزيعات الأرباحالدراسات المتعلقة بتأثير   2-2

  Tong and Miao (2011)تناولت العديد من الدراسات العلاقة بين جودة الأرباح  وتوزيعات الأرباح، حيث أوضحت دراسة
أن هناك تأثيراً موجباً لجودة الأرباح على توزيعات الأرباح، حيث توفر جودة الأرباح  معلومات أكثر دقة وشفافية عن مقدار وتوقيت 

وزيادة  وتحسين أدائها   يدعم قدرة المنشأة  الثقة لدى المستثمرين مما  وزيادة  يؤدي إلى تخفيض مشاكل الوكالة  التدفقات النقدية مما 
 اهمين نحو زيادة توزيعات الأرباح  بناء على الأداء الجيد للمنشأة. توقعات المس

أثر التفاعل بين توزيعات الأرباح وجودة التقارير المالية    Ramalingegowda et al. (2013 ( دراسةال في حين اختبرت
  ذي الكفاءة رأس المال   بسوقرباح  الأ  اتوتوصلت الدراسة إلى مجموعة من النتائج، أهمها أن توزيع.  القرارات الاستثماريةعلى 

أثر لتوزيعات الأرباح  على القرارات الاستثمارية    هناك   رأس المال ضعيف الكفاءة  ، بينما بسوقيجب ألا تؤثر على قرارات الاستثمار
تثمارية قيمة من  عن عدم تناسق المعلومات أن تجبر الشركات على التخلي عن مشاريع اس  تجةيمكن لقيود التمويل الخارجية الناحيث  

التخفيف من الأثر السلبي لتوزيعات الأرباح  على   إلىؤدي تكما أظهرت النتائج أن جودة التقارير المالية   .أرباحتوزيعات أجل دفع  
 في التخفيف من حدة الصراعتساهم  جودة التقارير المالية أن  ومن أبرز التوصيات التي توصلت إليها الدراسة .القرارات الاستثمارية

توزيعات الأرباح  وبالتالي تقليل احتمال تخلي الشركات عن مشاريع استثمارية قيمة من أجل دفع   بين استثمارات الشركات وقرارات 
.  الأرباح 

ينخفض مقدار توزيعات الأرباح المدفوعة     Hail et al. (2014)كما جاءت دراسة   والتي افترضت أن وفقاً لنظرية الوكالة 
تحسن بيئة المعلومات الخاصة بالمنشأة، وعندما تنخفض حالة عدم تماثل المعلومات بين الإدارة والمساهمين. وقام للمساهمين عندما ت

الباحثون باختبار الفرض السابق على عينة من الشركات في دول مختلفة على مستوى العالم. وتوصلت نتائج الدراسة أن زيادة جودة 
وما ينتج عنها من انخفاض ح والمساهمين يحد من مخاوف المساهمين بشأن المعلومات  الة عدم تماثل المعلومات القائمة بين الإدارة 

احتجاز الإدارة للأرباح بغرض إعادة استثمارها، ويقلل من حاجة إدارة المنشأة إلى استخدام تلك التوزيعات كأداة للتخفيف من حدة 
القائمة بينها وبين المساهمين. وهذا ما أ والتي أوضحت أن هناك أثراً    .Koo et  al   (2017)كدته أيضاً دراسة  مشاكل الوكالة 

تؤثر على   يمكنها أن  أن جودة الأرباح   المدرجة  بالبورصة  الأمريكية، ووجد  للشركات  على توزيعات الأرباح  لجودة  الأرباح 
المعلومات اللازمة. كما  وتوفير  والمستثمرين الخارجيين  بين مديري الشركات  تماثل المعلومات  بتخفيض عدم  توزيعات الأرباح 

 ارت هذه الدراسة إلى أنه كلما زادت مشاكل الوكالة  وتعارض  المصالح كلما زادت توزيعات الأرباح المدفوعة. أش

باختبار أثر جودة الأرباح  على    Nguyen and Bui (2019ولكن لا يزال الجدال قائماً حيث جاءت دراسة ) والتي قامت 
بدولة فيتنام بالتطبيق على الشركات  توزيعات الأرباح، وعدم  توزيعات الأرباح  الأرباح، عدم استقرار  تتسم بانخفاض جودة  والتي 

وجود قوانين وتشريعات كافية لحماية المستثمرين. وتوصلت نتائج الدراسة إلى أن جودة الأرباح  تؤثر على توزيعات الأرباح، وان 
   هناك علاقة طردية بين جودة الأرباح وتوزيعات الأرباح  المدفوعة.  

استنتاج لوفقاً تعتبر من أهم العوامل المؤثرة على قرارات الشركة، حيث إنها مؤشر على   أن ما سبق يمكن  جودة الأرباح 
جودة التقارير المالية والتي تعتبر وسيلة أساسية لتوصيل المعلومات للأطراف الخارجية، كما تساهم في تخفيض عدم تماثل المعلومات 

يؤثر على توزيعات الأرباح    عدم دفعها، حيث هناك اختلاف بنتائج الدراسات مما  تلك التوزيعات أو  يتعلق بقرار دفع  سواء فيما 
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، ترى أن وجهة النظر الأولىالسابقة التي تناولت أثر جودة الأرباح على توزيعات الأرباح، حيث هناك وجهتان نظر في هذا الشأن 
وذلك من خلال الحد من مشاكل الوكالة القائمة بين أصحاب لجودة الأرباح أثراً موجباً على توزيعات فيما يتعلق بقر ار دفع الأرباح 

تقلل من دوافع المديرين لعدم دفعهم لتوزيعات الأرباح،   مفسرة الدراسات ذلك بأن جودة الأرباح  وإهدار الأرباح   المصالح والإدارة 

ة الأرباح ستؤدي إلى زيادة التوزيعات، وذلك وفقاً  على مشروعات غير مربحة لتحقيق مصالحهم الشخصية وبالتالي فإن زيادة جود
 لنظرية الوكالة.

،أن هناك دراسات توصلت إلى وجود أثر سالب لجودة الأرباح على وجهة النظر الثانيةوعلى النقيض من ذلك، أوضحت  
نتيجة إلى أن زيادة جودة الأرباح   وذلك  يتعلق بقرار دفع تلك التوزيعات،  بالتقارير المالية تمكن المنشأة من  توزيعات الأرباح فيما 

بتوفير مواردها المالية من خلال العديد  من مصادر التمويل وأهمها  يسمح للمنشأة  تحسن علاقاتها بأصحاب المصالح المختلفة مما 
تماثل المعلومات ساهمت في توضيح ذلك حيث جودة الأرباح   مصادر التمويل الداخلية )الأرباح المحتجزة(. كما أن  نظرية عدم 

قرار توزيع الأرباح  متابعة الاستثمارات والتي بدورها يمكن أن تحد من المنافسة القائمة بين  المعلنة تمكن المساهمون من القدرة على  
استثمارها.  تمويل من خلال إعادة  واستخدمها كمصدر  بالأرباح  إمكانية الشركة بالاحتفاظ  وزيادة  الاستثمار،  تقترح ولذلك وقرار 

 :ثة الفرض التاليالباح

H3إحصائية لجودة الأرباح على توزيعات الأرباح وجد تأثير معنوي ذات دلالة: ي.  

يتضح أن هناك تأثيراً لجودة الأرباح على توزيعات الأرباح، كما ان هناك تأثير  ، وبتحليل الدراسات السابقة ونتيجة لما سبق
على الإفصاح القطاعي، ولذك   والإفصاح لجودة الأرباح  بين جودة الأرباح  يمكن إثارته في هذا الصدد، هل العلاقة  فهناك تسأول 

 القطاعي يمكن أن تؤثر على  توزيعات الأرباح ؟ 

وكالة يعمل كل من جودة الأرباح والإفصاح على مستوى القطاعات التشغيلية على تحسن جودة التقارير حيث إن وفقاً لنظرية ال
ة لعملية اتخاذ القرار من قبل كافة أطراف اصحاب ءمالمالية وزيادة مستوى الشفافية عن المعلومات المحاسبية حتى تصبح أكثر ملا

ينعكس على كل من تنبؤات المحللين الماليين وحجم المصالح والحد من السلوك الانتهازى للإدارة مما ي قلل من مشاكل الوكالة وهذا 

 .احتجازهاوتوزيعات الأرباح فيما يتعلق بتوزيعها أو  التدأول على أسهم الشركة

الأرباح على توزيعات  تأثيرًا للإفصاح القطاعي كمتغير وسيط  يعمل على نقل أثر جودة  ولذلك   يفترض البحث أن هناك 

من خلال مساهمته في التقليل من عدم تماثل المعلومات وتوضيح وتفصيل المعلومات المجملة المفصح عنها بالتقارير رباح  وذلك الأ
بد وأن يليه تغير في توزيعات الأرباح الخاصة   تؤثر على توزيعات الأرباح. حيث إن أي تحسن يحدث ببيئة المعلومات لا  المالية مما

 :التالي ولذلك تقترح الباحثة الفرض  . (Hail et al., 2014)بالمنشأة

4 H .يوجد تأثير معنوي ذات دلالةإحصائية لجودة الأرباح على توزيعات الأرباح من خلال الإفصاح القطاعي كمتغير وسيط : 

 ثالثاً: الدراسة التطبيقية 

تحديد مجتمع وعينة   الزمنية لل البحثتتمثل خطوات البحث المتبعة في الدراسة التطبيقية في  تجميع  بحثوالفترة  ، وطرق 
، وأخيراً تحديد أسإلىب بحثوأسإلىب قياسها، ثم تصميم وبناء النموذج الإحصائي لل  لبحث، وتحديد متغيرات البحثالبيانات اللازمة ل

 لتي تم تجميعها، وذلك على النحو التالي:التحليل الإحصائي للبيانات ا

 :بحثوالفترة الزمنية لل البحثمجتمع وعينة   3-1

( شركة وذلك رغبة في  218في الشركات المساهمة  المسجلة بالبورصة المصرية والتي يبلغ عددها )بحث يتمثل مجتمع ال
و على المستوى الجغرافي  لزيادة أسواء على مستوى المنتج   اً قطاعي اً اتساع نطاق البحث عن الشركات المساهمة التي تقدم إفصاح

ولعل ذلك قد جعل العينة التي وقع عليها اختيار الباحثة ممثلة لمجتمع الدراسة بصورة جيدة، وملا مة لغرض ءحجم عينة الدراسة، 
 الدراسة التطبيقية وتحقيق أهداف الدراسة.

( شركة من الشركات المدرجة بالبورصة المصرية والتي لديها أكثر  24) في ضوء ما سبق، تتمثل  العينة محل الدراسة  في
قطاعي بتقاريرها المالية، وذلك  إفصاحمن قطاع سواء على مستوى المنتج أو على مستوى الموقع الجغرافي وبناء على ذلك لديها  

 بعد استبعاد العديد من الشركات وفقاً للمعايير التالية: 

)قطاع البنوك، قطاع الخدمات المالية غير المصرفية مثل شركات السمسرة والأوراق المالية وشركات   استبعاد القطاع المالي-1
وتمثل عددها ) التي تحكم عملها،  واختلاف القواعد  بقطاع  34و )  بنكاً (  14التأمين( من العينة نظراً لطبيعتها الخاصة    )

 الخدمات المالية غير المصرفية.

بنسبة أكبر ايتوافر عنها البيانات اللازمة )بيانات مفقودة( خلال فترة الدر  استبعاد الشركات التي لم-2 وذلك  وعددها   %10سة 
 ( شركة.10)

 136و على المستوى الجغرافي ويبلغ عددها )أسواء على مستوى المنتج   يقطاع  إفصاحاستبعاد الشركات التي ليس لديها  -3
 ئية محل الدراسة. ( شركة. ويوضح الجدول التالي تفاصيل العينة النها
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 (: مجتمع الدراسة 1جدول ) 

 عدد الشركات   البيان 
 218 الشركات المساهمة المسجلة بالبورصة المصرية   فيحجم المجتمع: يتمثل 

 (14) ( استبعاد قطاع البنوك -)

 (34) غير المصرفية  المالية( استبعاد قطاع الخدمات -)

 (10) بها بيانات مفقودة  بدرجة كبيرة   التي( استبعاد الشركات -)

 (136)  قطاعي إفصاحليس لديها  التي( استبعاد الشركات -)

 24 يحجم العينة النهائ

 

. ويرجع اختيار الباحثة   2020وحتى عام   2012سنوات تبدأ من عام  9على سلسلة زمنية مكونة من     كما اعتمدت  الباحثة
 لتلك الفترة الزمنية للأسباب التالية: 

 على اختيار سلسلة زمنية طويلة نسبياً.  أولاً: اعتماد معظم الدراسات السابقة وخاصة الدراسات التي تناولت الإفصاح القطاعي

   IFRS 8(  8المتوافق مع المعيار الدولي رقم )( 41) المعيار المحاسبي المصريتبنى لباحثة في دراسة أثر ثانياً: ترغب ا
تم  على متغيرات الدراسة بالمعيار 0يأخذ )   AS-ADOPT  إضافة متغير وهمي   تلذلك  تبنى تعديلات الواردة  ( في حالة قبل 

بالمعيار المصري تبنيحالة ( في 1أو )    2015إلى    2012عام     أي من( 41) المصري من عام   أي  (41) التعديلات الواردة 
 .IFRS 8حيث بداية تطبيق المعيار الدولي  2020إلى عام  2016

تطبيق معايير اختيار وحتى   2012شركة  خلال الفترة من عام   24عينة الدراسة بلغت العينة النهائية  وفقاً لما سبق، وبعد 
 unbalanced ( مشاهدة، وذلك نظرا لأن عينة الدراسة سلسلة زمنية غير متوازنة  699ت بلغ  )، وذلك بعدد مشاهدا 2020عام 

panel data  أن  تختلف عدد المشاهدات بكل شركة عن الأخرى يأ. 

 :بياناتمصدر الحصول على ال  3-2

والتي            السنوية  المالية الربع  على التقارير  علتم الاعتماد  الحصول  لتقدير    يهاتنوعت مصادر  البيانات اللازمة  تبعاً لتنوع 
متغيرات الدراسة، حيث اعتمدت الباحثة عند قياس الإفصاح القطاعي على  التقارير المالية الدورية )الربع سنوية( المصدرة من قبل  

تم  الشركات المساهمة المسج لة بالبورصة المصرية والتي تم الحصول عليها من شركة مصر لنشر المعلومات، وعلى الجانب الآخر 
 .لقياس متغير جودة الأرباح وتوزيعات الأرباح وكافة المتغيرات الرقابية Thomson Routersالاعتماد على قاعدة بيانات 

 وكيفية قياسها: لبحثمتغيرات ا 3-3

 متغيرات الدراسة من خلال الشكل التالى:يمكن التعبير عن 

 
 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

  

                    

 

 

 (: العلاقة بين متغيرات الدراسة.1شكل رقم )

    

 الإفصاح القطاعي 

 توزيعات الأرباح   جودة الأرباح 

1H 

3H 

2H 

4H 

 علاقة مباشرة

 علاقة غير مباشرة



 2023 ةيوني، ، العدد الثانيالثالثالمجلد  -المجلة الأكاديمية للبحوث التجارية المعاصرة 

 

81 

 

الحالية علىفى ضوء الشكل السابق،   والمتغيرات    أربعة  تعتمد الدراسة  المتغيرات المستقلة،  أنواع من المتغيرات، وهي: 
 . وفيما يلي عرض لهذه المتغيرات وكيفية قياس كل منها:وسيطة والمتغيرات الرقابيةالتابعة، والمتغيرات ال

 :الإفصاح القطاعيــ  الوسيطالمتغير   3-3-1

 IFRSاعتمدت العديد من الدراسات السابقة التي تناولت الإفصاح القطاعي على إعداد مؤشر تم إعداده وفقا لمتطلبات معيار  
(  0( لبند تم الإفصاح عنه من قبل الشركة ، قيمة )1حيث يتم إعطاء قيمة )  ،لتقيم عدد القطاعات المبلغ عنها والمعلومات القطاعية  8

 ,Mardine et al.,2019;  Hinson et al., 2019; Aboud and Roberts  ; 2018)عبد الرحيم،    عنهفي حالة لم يتم الكشف  
2018; Kajüter and Nienhaus, 2017; Aleksanyan and Danbolt, 2015; Leung and Verriest, 2015; Kang 

and Gray, 2013     ( في حالة عدم وجود 0عطاء درجة )إل من خلا بقياس الإفصاح القطاعيأخرى  ( ، في حين قامت دراسات
يعاب  2( في حالة الإفصاح متوسط، ودرجة )1أو الإفصاح ضعيف، ودرجة )  الإفصاح القطاعي قوى، ولكن  ( في حالة الإفصاح 

 .(Ibrahim et al., 2014؛   2018)على ،  على تقييم على مستوى البنود المفصح عنها هعلى ذلك المقياس عدم دقته لعدم اعتماد

المحاسبة   سترشاداً بما ورد بمعياراوذلك ،  ي ضوء ما سبق، فإن الباحثة سوف تقوم بالاعتماد على مؤشر للإفصاح القطاعيف

بالتقارير المالية 41المصري) القطاعية   ببنود المعلومات  السابقة لإعداد قائمة  بالدراسات  بالإضافة إلى الاستعانة  ( من متطلبات 
 لمصرية محل الدراسة. للشركات المقيدة بالبورصة ا

( في حالة عدم إفصاح الشركة عنه.ومنها يمكن الوصول 0( في حالة إفصاح الشركة عنه والقيمة )1حيث يأخذ البند القيمة )
إلى مستوى الإفصاح القطاعي لكل شركة من شركات عينة، وذلك من خلال تجميع قيم البنود للحصول على درجة مؤشر الإفصاح 

 ته على الدرجة القصوى للمؤشر للحصول على نسبة المؤشر لكل شركة.        لكل شركة. ثم قسم

                                           

 حيث إن 

▪ SEGDSIللشركة  : مستوى الإفصاح القطاعيi. 
▪ D  :  ( على خلاف ذلك.0( إذا تم الإفصاح عن المعلومات القطاعية، )1تأخذ) 
▪ M :   .عدد البنود المعلومات القطاعية المفصح عنها في كل شركة 
▪ N: .إجمالي عدد بنود المؤشر المقترح 

 :توزيعات الأرباحــ  تابعالمتغير ال  3-3-2

توفره من  مناخ استثماري جيداإن توزيعات الأرباح عادة ما تشغل حيزاً كبيرا من    اهتمام كل من الشركة والمستثمرين، لما 

ففي الوقت الذي يعتبر قرار توزيعات الأرباح ينعكس على سعر السهم في السوق  وبالتالي قيمة الشركة، فإن المستثمر يعتبر توزيعات 
على توقعات الإدارة فيما يتعلق بالأرباح   اً ى كونها مؤشرأخرى، بالإضافة إل  ةالأرباح عاملاً رئيسياً لإعادة ضخها أو استثمارها مر

 ومستقبل الشركة.

باستخدام العائد على   توزيعات الأرباح  السابقة على قياس  الأرباح، حيث اعتمدت بعض الدراسات  تعدد مقاييس توزيعات 
 Deng et al., 2017; He et)  (Dividend Yield)السهم والذي يعتمد في حسابه على نسبة توزيعات الأرباح إلى سعر السهم  

al., 2016; Koo et al., 2017; Chansarn, S and chansarn, T, 2016; ; Nguyen et al., 2019)   بينما دراسات .

إلى إجمالي الأصول نسبة توزيعات الأرباح   sharif et al., 2015; Lopes) أو صافي المبيعات أخرى أعتمدت على استخدام 
and Narciso., 2020)    وتقاس من خلال قسمة توزيعات الأرباح ةحيث تقوم الشركة بتوزيع الأرباح على مساهميها بنسب معين ،

ويقيس مؤشر العائد على المساهمين    Dividend)النقدية المدفوعة على صافي المبيعات أو إجمالي الأصول خلال أول الفترة.  
Yield) ببيع الأسهم أو الاحتفاظ بها، كما أنه يساعتكلفة الفرصة البديلة للاستثمار بالأسهم م على التنبؤ    دما يساعد في اتخاذ قرار 

 .(2020خر )عبدة، آبالعائد المتوقع من الاستثمار في سهم معين مقارنة بعائد استثمار 

  (Dividend Payout Ratio)سبق، يوجد دراسات تستخدم نسبة توزيعات الأرباح النقدية إلى صافي الدخل بالإضافة إلى ما

وعلى ذلك يعبر هذا المقياس عن نسبة صافي دخل الشركة (  Lopes and Narciso., 2020،  2020عبده،    ،2021، عبد الحميد)
تجاه   توزيعات الأرباح  المساهمين منالمقدمة إلى المساهمين، كما يوضح سياسة الشركة  حيث إذا كانت الشركة ترغب في تقديم 

القيمة الس لطمئنللمساهمين لزيادة  للشركة أو  وتحقيقها للأرباح  هوقية  الشركة  أم أن الشركة تفضل الاحتفاظ   المساهمين عن أداء 
واحتجزها لتعيد استثمارها لزيادة نموها وتعظيم ثروتها  (. (Ramalingegowda, 2013; Abiahu et al., 2018بالأرباح 

النقدي توزيعات الأرباح  الحالية لقياس  تعتمد الدراسة  النقدية هذا وسوف  نسبة )توزيعات الأرباح  صافي    /ة المدفوعة على 
بتلك    (Dividend Payout Ratio)الدخل (   نظراً لأن  تحقيق هدف الدراسة،  للمساهمة في  وذلك  كمقياس لتوزيعات الأرباح، 

بدلاً من عائد التوزيعات على المساهمين   (Dividend Yield) الدراسة يتم التركيز على توزيعات الأرباح والاحتفاظ بالأرباح 

iSEGDIS 
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 جودة الأرباح: -المتغير المستقل  3-3-3

النظرومن خلال  بالإطلاع على العديد من الدرسات السابقة   وذلك  يالإطار  مفهوماً متعدد الجوانب  إلى أن جودة الأرباح 
بمفهوم جودة الأرباح، لذا  يؤدي لاختلاف وجهات النظر فيما يتعلق  المالية وأختلاف أهدافهم مما  نتيجة لتنوع مستخدمي التقارير 

تعتبر الاستحقاقات أكثر   ولكن  الأرباح.  السابقة على مقاييس متنوعة لقياس جودة  مة كمؤشر يعكس مدى  ءملااعتمدت الدراسات 
المحاسبية   بالمعايير  المتاحة  للمرونة  والاختيارات  (Fan & Zahang, 2007)استغلال الإدارة  التقديرات  تعكس  لإنها  وذلك 

 .(Dechow et al., 1995)المحاسبية للإدارة 

والذي يعتمد على     Dechow et al. (1995)وفقاً لـ   Modified Jonesفي ضوء ما سبق، تعتمد الباحثة على نموذج    

وذلك نظ يكمقياس عكس  (Residuals)  يقياس الاستحقاقات الاختيارية من خلال استخراج البواق عتباره من  لا راً لجودة الأرباح، 
السابق  ةأكثر النماذج دقة وقابل للتطبيق في ظل  البيانات  المتاح تم استخدامه من قبل العديد من الدراسات  ة  بالبيئة المصرية، كما 

 Blanco et al., 2010; Islam et al., 2011; Blanco et al., 2014; Lopes and؛  2017محمود،   ؛2015، ي)مليج
Narciso, 2020; Pathak, 2020.) وحيث عرف Jones (1991)    والتدفقات بإنها الفرق بين الأرباح  الاستحقاقات الإجمالية 

 استحقاقات اختيارية وغير اختيارية، ويتمثل في الخطوات التالية:ها إلى اكما تم تقسيمالنقدية التشغيلية، 

 : يجمالية من خلال التدفقات النقدية كما يلويمكن تقدير الاستحقاقات الإ Total Accruals: تقدير إجمالي الاستحقاقات  (1/1

TAit  =  NIit  -  CFOit  

NIit( صافي الربح قبل البنود غير العادية للمنشأة :i)  في( الفترةt.) 

CFOit ( صافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيلية للمنشأة :i( في الفترة )t.) 

الاختيارية(  1/2 )غير  العادية  الاستحقاقات  تقدير   )Nondiscretionary Accruals   :  الاختيارية غير  بالاستحقاقات  يقصد 

وفقا للمعايير المحاسبية، ويتم ذلك من خلال استخدام الإدارة لأساس  على التدفقات النقدية للشركة  بها الإدارة  التعديلات التي تقوم 
والمصروفات دون استخدام الحكم الشخصي، ويتم تقديرها باستخدام  ز المعدل" على  موذج "جوننالاستحقاق للاعتراف بالإيرادات 

 النحو التالي:

 

 حيث إن:

Ait      :     ( إجمالي الأصول للشركةi ( في بداية السنة )t.) 

REVit       (التغير في صافي الإيرادات للشركةi( في السنة )t.) 

RECit         ( التغير في صافي أرصدة العملاء للشركةi( في السنة )t.) 

PPEit  ( قيمة الأصول الثابتة القابلة للإهلاك للشركة :i( في السنة )t.) 

it تعبر عن الاستحقاق الاختيار ي£ : البواق التي تتحكم فيه الإدارة، بحيث إذا كانت موجبة فهذا يشير إلى وجود تحكم في   يوالتي 
 توجيه الأرباح بالزيادة، وإذا كانت سالبة فهذا يعنى أن الإدارة تعمل على تخفيض الأرباح على عكس حقيقتها.

عديلات التي تقوم بها الإدارة على التدفقات ت الاختيارية التايقصد بالاستحقاق :  ت غير العادية )الاختيارية(اتقدير الاستحقاق  (1/3
تقديرها من خلال الفرق بين إجمالي الاستحقاقات ) (  TAالنقدية للشركة بناء على حكمها الشخصي لتحقيق منفعة شخصية، ويتم 

 ( كالتالي: NDAوالاستحقاقات غير الاختيارية )

𝐷𝐴𝐶𝑖𝑡 =
𝑇𝐴𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
 −  𝛽1   (

1

𝐴𝑖𝑡−1

) + 𝛽2   (
∆𝑅𝐸𝑉𝑖𝑡 − ∆𝑅𝐸𝐶𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1

) + 𝛽3   (
𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1

) 

 :المتغيرات الرقابية  3-3-4

ط العلاقة  ضبهناك مجموعة من العوامل المؤثرة على متغيرات الدراسة والتي لا تدخل في نطاق الدراسة ولكن يتم إضافتها ل
تسمى بالمتغيرات الرقابية  والتي  ، الأصول Size، وهي حجم الشركة  (Control Variables)بين المتغيرات المستقلة والتابعة، 

، تبنى معيار القطاعات TQ، قيمة الشركة S-VOL، حجم التداول  CH ، الاحتفاظ بالنقديةLEV، الرافعة المالية Tangالملموسة 
وتوضيح كيفية  GL، التنوع على المستوى الجغرافي  PLالتنوع على مستوى المنتجات ، AS-ADOPTالتشغيلية   .ويمكن تناولها 

 قياسها بالجدول التالي:
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 (: المتغيرات الرقابية2جدول رقم )

 المتغيرات الرقابية

 حجم الشركة Size لإجمالي الأصول في نهاية العام ياللوغاريتم الطبيع

 الأصول الملموسة Tang إجمالي الأصول/ PPEلات والمعدات الثقيلة كمية الآ

 الرافعة المالية LEV إجمالي الالتزامات على إجمالي الأصول في نهاية العام.

 الاحتفاظ بالنقدية CH إجمالي الأصول/النقدية وما في حكمها 

 حجم التداول S-VOL لحجم التداول ياللوغاريتم الطبيع

للالتزامات(   الدفترية  القيمة  الملكية +  لحقوق  السوقية  القيمة الدفترية /)القيمة  إجمالي 

 للأصول.

TQ قيمة الشركة 

وهمي   ) (Dummy Variable)متغير  الواردة 0يأخذ  تعديلات  تبنى  قبل  حالة  في   )
 (41)  ( في حالة تبنى التعديلات الواردة بالمعيار المصري1( أو )41) بالمعيار المصري

AS-
ADOPT 

معيار  تبنى 

 القطاعات التشغيلية

Business Diversification   وهمي   متغير(Dummy Variable)    =(1 إذا كان )
 ( على خلاف ذلك. 0مستوى الأعمال، ) تنوع علىهناك 

PL   على التنوع 

 مستوى المنتجات

Geographic Diversification    وهمي  متغير (Dummy Variable) =(1 إذا )
 ( على خلاف ذلك.0كان هناك تنوع  على مستوى الجغرافي ، )

GL   على التنوع 

 المستوى الجغرافي

 فروض ونموذج البحث  3-4

الإحصائية التي يسعى  تفي ضوء العرض التحليلي للدراسات السابقة التي تم عرضها،  فترض الباحثة مجموعة من الفروض 
 النحو التالي:لاختبارها، والتي يمكن توضيحها على 

  H)1(ول الفرض الأالنموذج المقترح لاختبار   3-4-1

والإفصاح القطاعي، تم   (H1)صياغة الفرض الأول   تتماشياً مع الدراسات السابقة والتي تناولت العلاقة بين جودة الأرباح 
يوجد تأثير معنوي ذات دلالة يلي  "  يتمثل فيما  القطاعي.".  ولاختبار مدى صحة   والذي  الأرباح على الإفصاح  إحصائية لجودة 

 التالي: الفرض الأول ، فقد تم استخدام نموذج الانحدار الخطي المتعدد

 

 

 

 H)2( النموذج المقترح لاختبار الفرض الثاني  3-4-2

الشركة، حيث أوضحت    فى إطار يلعبه في مصادر التمويل المتاحة أمام  الذي  والدور  القطاعي  استكشاف أهمية الإفصاح 
 انى لاختبارأثرالباحثة من خلال الفرض الث  سعتالدراسات السابقة أثر الإفصاح القطاعي على تكلفة رأس المال وتكلفة حقوق الملكية،  

صياغة الفرض   تن حيث توزيعها أو الاحتفاظ بها والاعتماد عليها كمصدر تمويلي ، وتمفصاح القطاعي على توزيعات الأرباح مالإ
 إحصائية للإفصاح القطاعي على توزيعات الأرباح". والذي يتمثل فيما يلي "يوجد تأثير معنوي ذات دلالة H)2(الثاني 

 

 

 H)3( لثالنموذج المقترح لاختبار الفرض الثا  3-4-3

ا تتم تأثير معنوي ذات دلالة  (3H (للدراسة على النحو التالي لثالثصياغة الفرض  على    "يوجد  إحصائية لجودة الأرباح 
 مدى صحة الفرض، فقد أستخدم الباحثة نموذج الانحدار الخطي المتعدد التالي: ر". ولاختباتوزيعات الأرباح

  DIVit = β0 + β1 EQit + β2 Sizeit + β3 Tangit + β4 LEVit                                                                                                                                                                                                            

+β5 CHit + β6 S-VOLit + β7 TQit + β8 AS-ADOPTit   + β9 PLit   +β10 Glit+ £it 

 

 

 

SDit = β0 + β1 EQit-1 + β2 Sizeit-1 + β3 Tangit-1 + β4 LEVit-1+   β5 CHit-1 + β6 S-VOLit-1 + β7 TQit-1        

+ β8 AS-ADOPTit -1 + β9 PLit-1   +β10 GLit-1 +£it 

 

DIVit = β0 + β1 SDit + β2 Sizeit + β3 Tangit + β4 LEVit                                                                                               

+   β5 CHit + β6 S-VOLit  +  β7 TQit  +  β8  AS-ADOPTit + β9 PLit   +β10 GLit + £it. 
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 (4Hالنموذج المقترح لاختبار الفرض الرابع )   3-4-4

تأثير  ، حيث    وتوزيعات الأرباحجودة الأرباح  للإفصاح القطاعي كمتغير وسيط على العلاقة بين   افترضت الباحثة وجود 
إحصائية لجودة الأرباح على توزيعات الأرباح   للدراسة على النحو التالي "يوجد تأثير معنوي ذات دلالة لرابعصياغة الفرض ا  تتم

  ، فقد تم استخدام نموذج الانحدار الخطي المتعددرابعكمتغير وسيط"".  ولاختبار مدى صحة الفرض ال من خلال الإفصاح القطاعي
 التالي:

DIVit = β0 + β1 SDit + β2 EQit + β3 ( β1SD X β2EQ )  +  β4 Sizeit  + β5 Tangit +  β6 LEVit + β7 

CHit   +   β8 S-VOLit  +  β9 TQit  +  β10 AS-ADOPTit +    β11 PLit   +β12 GLit  + £it     

                                                                             

 ينة البحث:التوصيف الإحصائي لبيانات ع  3-5

بيانات ال ، وتوفير المقاييس المتعلقة بها كالمتوسط الحسابي كأحد مقاييس النزعة  بحثتعمل الإحصاء الوصفي على وصف 
المعيار والتحقق من مدى منطقية القيم   يالمركزية، والانحراف  يساهم في فهم الظاهرة محل الدراسة،  كأحد مقاييس التشتت، مما 

 لبحثمنطقية وتفسيرها. ويوضح الجدول التالي الإحصاءات الوصفية لمتغيرات االوكذلك رصد القيم غير 

 بحثالإحصاء الوصفي لمتغيرات ال-(3ول رقم )جد

Variable  Mean Std. Dev. Min Max 

DIV 

overall -0.58534 1.197312 -2.88 1.6 
between  0.562981 -1.84788 0.533056 

within  1.058732 -3.49648 2.709902 

EQ 

overall -0.32227 0.181049 -0.76471 0 

between  0.132616 -0.62092 -0.04314 

within  0.12312 -0.66622 0.298648 

SD 

overall 0.343853 0.167578 0 0.764706 

between  0.141341 0.046078 0.640523 

within  0.090468 -0.10059 0.666565 

SIZE 

overall 22.12915 1.615147 18.9475 25.0025 

Between  1.2899 19.71625 24.87 

Within  1.023802 18.83193 26.3529 

TANG 

overall 0.408727 0.257601 0.070249 0.955166 

Between  0.19974 0.090887 0.79386 

Within  0.153622 -0.10161 1.087661 

LEV 

overall 0.629203 0.5598 0 1.592145 

Between  0.497824 0 1.592145 
Within  0.238754 0.0525 2.080113 

CH 

overall 0.127419 0.140567 0 0.356134 

Between  0.119726 0 0.356134 

Within  0.07569 -0.08118 0.458805 

S_VOL 

Overall 5.52352 1.485952 2.194113 8.341848 

between  1.198682 3.474576 7.988767 

within  0.911195 -0.27113 9.509341 

TQ 

overall 2.047796 1.838582 0 5.194584 
Between  1.705214 0.229096 5.194584 

Within  0.654239 -1.73065 6.718788 

 

، أو  overallسواء على مستوى كافة مشاهدات العينة    بحث( الإحصاءات الوصفية المتعلقة بمتغيرات ال3يتضمن الجدول ) 
 ملاحظة النقاط التالية:  ت. وبتحليل الجدول السابق تمwithin، أو بين السنوات وبعضها لنفس الشركة between  الشركات بالعينة
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من صافي الدخل القابل للتوزيع، ونلاحظ ارتفاع الانحراف المعياري مما يعكس عدم   DIV  58.5%حجم التوزيعات  بلغ متوسط -
ووجود 1.05،  0.563،  1.19استقرار توزيعات الأرباح في السوق المصرية على مستوى المشاهدات ككل والشركات والسنوات 

 .تباين كبير بين الشركات في توزيعات الأرباح

نستنتج     overall  0.18،  ونلاحظ ارتفاع الانحراف المعياري في العينة ككل  EQ -0.32جودة الأرباح     بلغ  متوسط - وبالتالي 
 .أن جودة الأرباح غير متجانسة في المشاهدات عينة الدراسة وأن الظاهرة قد تكون غير متماثلة في السوق المصري

ح عن كل بنود الإفصاح القطاعي،  ونلاحظ  ، مما يدل على عدم ميل الشركات للإفصاSD 0.344بلغ  متوسط الإفصاح القطاعي   -
 .0.09، 0.14، 0.16بالانحراف المعياري على مستوى المشاهدات ككل، الشركات والسنوات   اً أن هناك انخفاض

، ويعكس الانحراف المعياري استقرار حجم الأصول في السوق SIZE  22.13حجم الشركة )لوغاريتم الأصول(    بلغ  متوسط -
 . 1.02، 1.3، 1.615وى المشاهدات ككل والشركات والسنوات المصرية على مست

من الأصول الثابتة    %41مما يشير إلى أن شركات العينة تحتوي على نسبة   TANG  0.41ملموسة هيكل الأصول      بلغ  متوسط -
  Betweenبين الشركات الملموسة والذي يكون لديه انعكاس على قدرتها على الاقتراض، ؛ وأيضا تشير نتائج الانحراف المعياري  

بين هذه الشركات نظراً لارتفاع الانحراف المعياري  عن المتوسط، كما يشير الانخفاض في الانحراف 0.20على عدم التجانس 
للمشاهدات ككل وبين الشركات علي  عن الانحراف المعياري  Within  0.15المعياري خلال فترة الدراسة لكل شركة علي حدي  

 ة علي حدي في حجم الشركات منخفض نسبيا خلال فترة الدراسة لكل شركة علي حدي. أن التذبذب لكل شرك
، مما يشير إلى ارتفاع اعتماد الشركات على الديون في تمويل الاستثمارات LEV   0.63وبلغ متوسط اعتماد الشركات على الديون -

مستوى    ،بشكل أساسي على  بين شركات  المالية  للرافعة  عدم استقرار  نستنتج أن هناك  المعياري  الانحراف  ظل ارتفاع  وفي 
 .المشاهدات والشركات؛ بينما على مستوى السنوات هناك انخفاض في الانحراف المعياري خلال فترة الدراسة

ب هذه النسبة من النسب التي جاءت بالدراسات السابقة تقريبا من صافي الأصول، وتقتر  CH   12%الاحتفاظ بالنقدية بلغ متوسط -
عن المتوسط   0.12، 0.14في البيئة المصرية، إلا أن ارتفاع الانحراف المعياري على مستوى المشاهدات ككل أو الشركات  

  .يعكس عدم استقرار نسب الاحتفاظ بالنقدية في حين هناك استقرار على مستوى السنوات
  Betweenالشركات  وبين   ، ونلاحظ انخفاض الانحراف المعياري في العينة ككلS_VOL  5.52اول حجم التد بلغ  متوسط -

 .وبالتالي نستنتج أن حجم التداول  متجانس في المشاهدات عينة الدراسة   Withinخلال فترة الدراسة لكل شركة علي حدي و 
ما يعكس  ينب1.7،  1.49ستوى المشاهدات والشركات  ، والانحراف المعياري مرتفع على مTQ 2.04بلغ  متوسط قيمة الشركة  -

ان هناك 0.65عدم استقرار قيمة الشركة في السوق المصرية، بينما على مستوى السنوات يعكس انخفاض الانحراف المعياري  
 تذبذب طفيف خلال فترة الدراسة.

، التنوع PLى مستوى المنتجات  وهي التنوع عل  Dummy Variableكما تم إجراء إحصاءات وصفية للمتغيرات الوهمية  
، وذلك كمحاولة لدراسة IFRS 8( المتوافق مع المعيار الدولي 41تبنى تعديلات المعيار المصري) GL، AS_ADOPTالجغرافي 

بشكل أعمق  وفهم الظاهرة 

 Dummy Variable(: الإحصاء الوصفي للمتغيرات الوهمية 4ل رقم )جدو

PL Freq. Percent Cum. 

0 57 8.15 8.15 

1 642 91.85 100.00 

Total 699 100.00  

GL Freq. Percent Cum. 

0 638 91.67 91.67 

1 58 8.33 100.00 

Total 696 100.00  

AS_ADOPT Freq. Percent Cum. 

0 287 41.06 41.06 

1 412 58.94 100.00 

Total 699 100.00  
 

بينما التنوع الجغرافي يمثل نسبة    %91.8ن نسبة تنوع الأعمال أنستنتج من الجدول السابق  ، مما %8.33من عينة الدراسة 
فقط من شركات العينة   %8يشير إلى أن أغلب شركات العينة تميل إلى الإفصاح القطاعي على  مستوى المنتجات في حين أن هناك 

  41عيار المصريمن نسبة المشاهدات التي طبقت التعديلات التي جاء بها الأافي، كما يلاحظ  لديها إفصاح قطاعي على مستوى الجغر

 نصف مشاهدات العينة.  واليح يمن إجمالي عينة الدراسة، أ %58.94تمثل 

 Selection  Optimal Lag بحثفترات الأبطأ المثلي لمتغيرات الالعدد   3-6

تحليل بيانات السلاسل الزمنية يجب تح المثلى لمتغيرات العند  ، أي التحقق من مدى  Lags  بحثديد عدد الفترات الأبطأ 
وتحديد مدى تأثر بيانات المتغير في السنة الحالية بقيم بيانات المتغير بالسنوات السابقة، مما يساهم  ديناميكية الظواهر محل الدراسة 
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 Optimalمع تحدث في نماذج السلاسل الزمنية. ويمكن اختبار  ( والتي غالباً ( Autocorrelationفي تقليل الارتباط بين البواقي 
Lag :لمتغيرات الدراسة على النحو التالي 

 لمتغيرات الدراسة ي(:  تحديد العدد الأمثل لفترات التباطؤ الزمن5) رقم جدول

Model Lag FPE AIC HQIC SBIC 

 

 

DIV 

0 1.42052 3.1889 3.19143 3.19544 

1 1.18886 3.01087 3.01593 3.02395 

2 1.13405 2.96367 2.97126 2.98329 
3 1.1248 2.95548 2.96559 2.98163 

4 1.04248* 2.87948* 2.89212* 2.91217* 

 

 

EQ 

0 0.495172 2.13503 2.13755 2.14156 

1 0.100316 0.538446 0.543502 0.551522 

2 0.094795 0.481843 0.489427 0.501457 

3 0.090502 0.43549  8 0.445611 0.46165 

4 .08961* .425591* .438232* .458281* 

 

 

SD 

0 0.495172 2.13503 2.13755 2.14156 
1 0.100316 0.538446 0.489427 0.551522 

2 0.094795 0.481843 0.489427 0.501457 

3 0.090502 0.435498 0.445611 0.46165 

4 .08961* .425591* .438232* .458281*   

فترات   ( عند مستوى أربعFPE, AIC, SC,HQ and SBICيشير الجدول السابق إلى انخفاض قيمة جميع المؤشرات )
وأن توزيعات الأرباح الحالية تتأثر بتوزيعات الأرباح  إ يشير إلى ديناميكية كل من توزيعات الأرباح  بطاء في نموذج الدراسة، مما 

وأن جودة الأرباح الحالية تتأثر بجودة الأرباح السابقة، وأخيراً  ديناميكية الإفصاح القطاعي وأن  السابقة،  ديناميكية جودة الأرباح 

للمتغيرات وإدراجها بنماذج    Lagsطاعي الحالي يتأثر بمستوى الإفصاح القطاع السابق، ويؤدي ذلك إلى ضرورة إدخال الإفصاح الق
 الانحدار عند اختبار فروض الدراسة.

 لبحثاختبار الارتباط بين متغيرات ا  3-7

 هتبارات المعلمية لتحديد قوة واتجاكأحد الاخ  (Pearson’s Correlation)يتم الاعتماد على استخدام تحليل ارتباط بيرسون 
تحديد العلاقات الخطية بين  يساعد على  بين متغيرات الدراسة، مما  الدراسة، حيث معامل قيم ارتباط بيرسون  متغيراتالارتباط 

بين )+ فر( إلى والقيمة )ص ( إلى ارتباط عكسي تام 1-( إلى وجود ارتباط طردي تام والقيمة )1وتشير القيمة )+  (1-، 1يتراوح 

( التالي ملخصاً لنتائج اختبار 6 )  . وتتناول الباحثة بالجدول(Collies and Hussey, 2014; Pallant, 2016)عدم وجود علاقة 
 :ارتباط بيرسون بين متغيرات الدراسة ويمكن توضيحها على النحو التالي

 المتعدد بيرسون – (: مصفوفة الارتباط6جدول رقم )

Variables DIV EQ SD SIZE TANG LEV CH S-VOL TQ 

(1) DIV 1.000         

(2) EQ 0.183*** 1.000        

 (0.000)         

(3) SD -0.159*** -0.836*** 1.000       

 (0.000) (0.000)        

(4) SIZE 0.151*** 0.023 -0.006 1.000      

 (0.000) (0.544) (0.869)       

(5) TANG 0.220*** 0.117*** -0.112 *** -0.025 1.000     

 (0.000) (0.002) (0.003) (0.506)      

(6) LEV 0.153*** -0.078** 0.073* -0.198 0.541 1.000    

 (0.000) (0.040) (0.053) (0.000) (0.000)     

(7) CH 0.126*** -0.062* 0.073* -0.081 0.308 0.557 1.000   

 (0.001) (0.103) (0.055) (0.032) (0.000) (0.000)    

(8) S_VOL 0.166*** 0.118*** -0.131 *** 0.461 0.019 -0.148 -0.099 1.000  

 (0.000) (0.002) (0.001) (0.000) (0.612) (0.000) (0.009)   

(9) TQ 0.092** -0.134*** 0.136*** -0.202 0.516 0.800 0.712 -0.143 1.000 

 (0.015) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)  

*** P<0.01 ** p<0.05 * p<0.1  
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 أولاً:  نموذج توزيعات الأرباح

ن أ، مما يشير  %1عند مستوى معنوية    EQوجودة الأرباح    DIVهناك علاقة ارتباط طردية معنوية بين توزيعات الأرباح   -
 زيادة جودة الأرباح قد يؤدي إلى زيادة مستوى التوزيعات.

،  % 1عند مستوى معنوية    SDومستوى الإفصاح القطاعي  DIVهناك علاقة ارتباط عكسية معنوية بين توزيعات الأرباح  -
ويشير أمما يشير  ن الشركات التي لا تقوم أن زيادة مستوى الإفصاح القطاعي قد يؤدي إلى انخفاض مستوى التوزيعات 

 ت الإفصاح القطاعي.يابتوزيعات تزيد من مستو 
، هيكل الأصول الملموسة   SIZEوكلاً من حجم الشركات   DIVهناك علاقة ارتباط طردية معنوية بين توزيعات الأرباح   -

TANGلمالية ، الرافعة ا LEV  ومستويات الاحتفاظ بالنقدية ،CH  وحجم التداول على السهم ،S-VOLة أ،  وقيمة المنش 
TQ . 

 
 ثانياً: نموذج جودة الأرباح

، مما يشير %1عند مستوى معنوية   SDومستوى الإفصاح القطاعي    EQهناك علاقة ارتباط عكسية معنوية بين جودة الأرباح   -
 يها جودة أرباح يمكن أن تزيد من مستويات الإفصاح القطاعي.إلى أن الشركات التي ليس لد

بين جودة الأرباح   - الشركات EQهناك علاقة ارتباط طردية غير معنوية   ، TANGوهيكل الأصول الملموسة SIZEوحجم 
 ويشير ذلك إلى عدم وجود تأثير مباشر لحجم الشركة على جودة الأرباح. 

الأرباح   - بين جودة  ارتباط طردية معنوية  السهم   TANGوهيكل الأصول الملموسة    EQهناك علاقة  التداول على  وحجم 
S_VOL  1عند مستوى معنوية%. 

بالنقدية  ،   LEVالمالية والرافعة    EQهناك علاقة ارتباط عكسية معنوية بين جودة الأرباح   - وقيمة ، CHومستويات الاحتفاظ 
 .TQالشركة 

 

 ثالثاً: نموذج الإفصاح القطاعي

عدم تأثير حجم  مما يشير إلى أن  SIZEوحجم الشركة   SD  هناك علاقة ارتباط عكسية غير معنوية بين الإفصاح القطاعي -
 بين الشركات. الشركة على مستويات الإفصاح القطاعي

 .S-VOL،  وحجم التداول  TANGهيكل ملموسة الأصول   SD ارتباط عكسية معنوية بين الإفصاح القطاعي  هناك علاقة -

يمة الشركة  قو   CHوالاحتفاظ بالنقدية   LEVوالرافعة المالية   SDهناك علاقة ارتباط طردية معنوية بين الإفصاح القطاعي -
TQ. 

والتي   العينة  تلُاحظ الباحثة أن شركات  سبق،  مستويات  ومما  زادت  المالية، كلما  بتقاريرها  قطاعي  إفصاح  تتسم بوجود 

بأن من الممكن أن تقوم  الإفصاح القطاعي فيمكن تفسير الأولى،  وتوزيعات الأرباح  بتقاريرها المالية انخفض كل من جودة الأرباح 
بزيادة حجم المعلومات المفصح عنها على مستوى القطاعات التشغيلية بهدف تحم يل المستثمر بحمل زائد من المعلومات الشركات 

قدرته على تحليل التقارير المالية واتخاذ قرارات استثمارية رشيدة، بينما تفسر  ةوتشتيت انتباه عن انخفاض جودة الأرباح وصعوب
بالنقدية    الثانية بأن زيادة مستويات الإفصاح القطاعي إلى توزيع الأرباح   عدم حاجتهاو يساهم في زيادة قدرة الشركة على الاحتفاظ 

 حة الشركة وليس مصالحهم الشخصية.لطمنئة المستثمرين بأن الإدارة تعمل على تحقيق مصل

تحتاج إلى مزيد من التفسير وإجراء اختبارات الانحدار المناسبة للتحقق منها، مثل علاقة   ومن هنا يتضح أن هناك علاقات 

 معكوس.   Uأو    Uفي شكل حرف    Non- Linear، فقد تكون علاقة غير خطية  بجودة الأرباح وتوزيعات الأرباح  الإفصاح القطاعي

 :الفروضختبار ا  3-8

الانحدار المتعدد باستخدام كل من طريقة المربعات قامت الباحثة باختبار فروض الدراسة احصائياً من خلال الاعتماد على 
 GLS  طريقة المربعات الصغرى المعممةحيث استعانت الباحثة ب؛ (FE-RE، ونموذج التأثيرات الثابتة والعشوائية )OLSالصغرى  

العشوائي ل  Panel Corrected Standard Error  (Prais-Winsten Regression)و  الخطأ  التباين  تجانس  عدم  علاج 
Heteroskedasticity     ومشكلة في الارتباط الذاتي للخطأ العشوائيAuto-correlationول، الثاني  ، وذلك عند اختبار الفرض الأ

 والثالث.

 :ولاختبار الفرض الأ  3-8-1

ويوضح الجدول  .إحصائية لجودة الأرباح على الإفصاح القطاعي" "يوجد تأثير معنوي ذات دلالة الفرض الأول في يتمثل  

 . ( نتائج الانحدار الخطي المتعدد لاختبار صحة الفرض الأول7)
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 نتائج الفرض الأول :(7) رقم جدول

SD GLS PCSE 

L_EQ -.14908813*** -.14908813*** 

L_EQ2 1.0737771*** 1.0737771*** 

TANG -.03191475*** -.03191475*** 

LEV    -0.001    -0.001 

CH .04800925** .04800925** 

S_VOL    -0.000    -0.000 

TQ -.00869717*** -.00869717*** 

AS_ADOPT    -0.038 -.0381736** 

PL .0599141*** .0599141*** 

Obs. 657 657 

R-square 0.899 0.800 

F-test 124.307 (0.000)  

Chi-square  2125.325 (0.000) 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

 

 بنتائج اختبار الفرض الأول  : ةومن الجدول السابق يمكن استنتاج الملاحظات التالية الخاص

 .PCSEمع نتائج نموذج التأثيرات الثابتة المصحح  OLSتتفق نتائج نموذج المربعات الصغرى الصغرى  -
المُقدر - التفسيرية للنموذج  أن المتغيرات    PCSE  ،OLSلنموذج     R2  0.800 ،0.899القدرة  يشير إلى  مما  على االتوالي، 

 من الظاهرة )الإفصاح القطاعي(  %89، %80المستقلة يفسر 
 .إلى قبول نماذج الانحدار المستخدمة لتفسير الإفصاح القطاعي %5عن  F & Chi2يشير انخفاض معنوية  -
 EQبالفترة الحالية، حيث إن معامل     SDلقطاعييوجد تأثير غير خطي لجودة الأرباح بالفترة السابقة على مستويات الإفصاح ا -

ومعنوي، ومعامل مربع  يدل على وجود علاقة تشبه  EQ2سالب  ومعنوي، مما  مستوى أمثلUموجب   ، وتشير إلى وجود 

 .دارة الربحية في الشركات المدرجة بالبورصة المصريةإلجودة الأرباح وممارسات  
 SDعلى مستويات الإفصاح القطاعي   TQوقيمة المنشأة   TANGة الأصول يوجد تأثير معنوي مباشر عكسي لمستوى ملموس -

 .%10عند مستوى معنوية 
الشركة على الديون   - بمستوى اعتماد  بشكل معنوي  القطاعي  تتأثر مستويات الإفصاح  أسهم الشركة   LEVلا  تداول  وحجم 

 . S_VOLبالبورصة
بالنقدية   - تأثير معنوي طردي لمستويات الاحتفاظ   %5عند مستوى معنوية   SD لى مستويات الإفصاح القطاعي  ع  CHيوجد 

ويمكن تفسير ذلك بأن كلما زادت قدرة الشركة على الاحتفاظ بالنقدية وعدم توزيعها تعمل على زيادة مستويات الإفصاح القطاعي 
المحتجزة وإنما يتم استغلال   موالالمساهمين والمستثمرين بعدم وجود تلاعب من جانب الإدارة بتلك الأ  هتظهر ولطمئن  يلديها لك

 الفرص الاستثمارية المتاحة على أفضل وجه.
تأثير معنوي طردي للتنوع الأعمال   - ، أي أن كلما %10عند مستوى معنوية    SDعلى مستويات الإفصاح القطاعي  PLيوجد 

 أصبح لدى شركة تنوع على مستوى المنتجات زاد مستوى الإفصاح القطاعي لديها. 
تأثير ع - الدولي    41المصري    AS_ADOPT كسي غير معنوي لتبنى المعيار  يوجد  على   IFRS 8المتوافق مع المعيار 

بها المعيار جاءت ليس لها تأثير على مستويات SD  مستويات الإفصاح القطاعي يشير إلى أن تطبيق التعديلات التي جاء  مما 
 الإفصاح القطاعي.

 (2Hاختبار الفرض الثاني )  3-8-2

الثاني في   تأثير معنويي"   يتمثل الفرض  توزيعات الأرباح".    ذات دلالة وجد  القطاعي على  ويوضح إحصائية للإفصاح 
 ( نتائج الانحدار الخطي لاختبار صحة الفرض الثاني.8الجدول )
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 (:  نتائج الفرض الثاني8رقم )جدول 

DIV GLS PCSE 

SD -3.945528*** -4.3800622*** 

SD2 4.9340061*** 5.4700069*** 

TANG .90862103*** 1.000168*** 

LEV .2791232* .30618445* 

S_VOL .08912897** .09328406** 

TQ    -0.060    -0.067 

CH     0.774     0.839 

AS_ADOPT    -0.104    -0.115 

PL     0.264     0.316 

L_DIV .28645566*** .20464703*** 

Obs. 657 657 

R-squared 0.281 0.229 

F 15.694 (0.000)  

Chi-square  209.050 (0.000) 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

 

 ومن الجدول السابق يمكن استنتاج الملاحظات التالية الخاصة بنتائج اختبار الفرض الثاني  :

 .PCSEمع نتائج نموذج التأثيرات الثابتة المصحح  OLSتتفق نتائج نموذج المربعات الصغرى الصغرى  -
 على التوالي. PCSE ،OLSلنموذج   R2 0.229 ،0.281القدرة التفسيرية للنموذج المُقدر -
 باحإلى قبول نماذج الانحدار المستخدمة لتفسير توزيعات الأر %5عن  F & Chi2يشير انخفاض معنوية  -
حيث  %10عند مستوى معنوية   DIV على مستويات التوزيعات النقدية SDيوجد تأثير غير خطي لمستوى الإفصاح القطاعي  -

، مما تشير إلى وجود Uموجب ومعنوي، مما يدل على وجود علاقة تشبه   SD2سالب ومعنوي، ومعامل مربع   SDإن معامل  
 المدرجة بالبورصة المصريةمستوى أمثل للإفصاح القطاعي في الشركات 

 .%10عند مستوى معنوية      DIVعلى مستويات التوزيعات النقدية  TANGيوجد تأثير طردي معنوي لمستوى ملموسة الأصول   -
عند مستوى   DIV على مستويات التوزيعات النقدية   S-VOLوحجم التداول LEV  يوجد تأثير طردي معنوي  للرافعة المالية  -

 .واليالتعلى  %5، %1 ةمعنوي
،أي  DIV على مستويات التوزيعات النقدية PL، ومستوى تنوع الأعمال  CHيوجد تأثير  طردي  غير معنوي للاحتفاظ بالنقدية   -

 تنوع الأعمال بالشركات لا يؤثر بشكل مباشر على توزيعات الأرباح.و أن مستوى الاحتفاظ بالنقدية 
بين تبنى معيار القطا - تأثير عكسي غير معنوي  التشغيلية المصري )يوجد  )41عات  الدولي  المتوافق مع المعيار   )8  )AS-

ADOPT ومستويات توزيعات الأرباحDIV   مما يشير إلى أن تطبيق التعديلات التي جاء بها المعيار وقيمة الشركة ليس لها ،
 . DIV تأثير مباشر على توزيعات الأرباح

 H)3(ختبار الفرض الثالثا  3-8-3

يو يتمثل الفرض الثالث في   ويوضح الجدول . إحصائية لجودة الأرباح على توزيعات الأرباح" جد تأثير معنوي ذات دلالة" 
 ( نتائج الانحدار الخطي المتعدد لاختبار صحة الفرض الثالث.9)
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 الثالث(: نتائج الفرض 9)رقم جدول 

DIV GLS PCSE 

EQ  .52357283** .57721961* 

TANG  .90461915*** .98132956*** 

LEV  .30578789* .329789* 
S_VOL  .07737713** .08141676** 

TQ     -0.017    -0.019 

CH      0.482     0.508 

AS_ADOPT     -0.072    -0.080 

PL      0.153     0.175 

L_DIV .32067395*** .2550052*** 

Obs. 657 657 
R-square  0.267 0.222 

F-test 14.887 (0.000)  
Chi- square  190.034 (0.000) 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

 

 : ثالثمن الجدول السابق يمكن استنتاج الملاحظات التالية الخاصة بنتائج اختبار الفرض ال

 .PCSEمع نتائج نموذج التأثيرات الثابتة المصحح  GLS المعممةتتفق نتائج نموذج المربعات الصغرى  -

 .يعلى االتوال PCSE ،GLSلنموذج   R2 0.222 ،0.267القدرة التفسيرية للنموذج المُقدر -

 إلى قبول نماذج الانحدار المستخدمة لتفسير توزيعات الأرباح %5عن  F & Chi2يشير انخفاض معنوية  -

تأثير طردي معنوي لجودة الأرباح   - توزيعات الأرباح EQيوجد  نجد  DIV على  بالبورصة أ، وبالتالي  ن الشركات المدرجة 
بأن   تفسير ذلك  لديها، ويمكن  الأرباح  توزيعات الأرباح كلما زادت جودة  بتقديم  تقلل من دوافع  المصرية تقوم  الأرباح  جودة 

وإهدار الأرباح على مشروعات غير مربحة لتحقيق مصالحهم الشخصية وبالتالي فإن  المديرين لعدم دفعهم لتوزيعات الأرباح 
 إلى زيادة التوزيعات. يزيادة جودة الأرباح ستؤد

تأثير طردي معنوي  لمستوى ملموسة الأصول -  S-VOLجم التداول على السهم  وح  LEVوالرافعة المالية    TANG يوجد 
 على التوالي. %5، %1، %10عند مستوى معنوية   DIVعلى مستويات التوزيعات الأرباح

، أي  DIVعلى مستويات التوزيعات الأرباح  PLومستوى تنوع الأعمال   CHحتفاظ بالنقدية  يوجد تأثير طردي غير معنوي للا -
 تؤثر بشكل مباشر على توزيعات الأرباح. ن مستويات الاحتفاظ بالنقدية وتنوع الأعمال لاأ

تأثير معنوي طردي لمستويات التوزيعات النقدية السابقة - ، عند DIVعلى مستويات التوزيعات النقدية الحالية  L-DIVيوجد 
بها اختبار   %10مستوى معنوية  يؤكد النتيجة التي جاء  ما  أي   Optimal lag selectionوهو  بديناميكية توزيعات الأرباح 

السن بمستويات توزيعات الأرباح  تتأثر  الحالية  السنة  ةتوزيعات الأرباح  توزيعات الأرباح  تم إدراج  وبناء على ذلك  السابقة، 
  ثالث.السابقة بنموذج اختبار الفرض ال

ق ( المتواف41المصري)  AS-ADOPTوتبنى معيار القطاعات التشغيلية    TQيوجد تأثير عكسي غير معنوي بين  قيمة الشركة  -
 ، أي لا يوجد تأثير مباشر لكل منهم على توزيعات الأرباح.DIV ( على مستويات توزيعات الأرباح8مع المعيار الدولي )

 H)4(ختبار الفرض الرابع ا  3-8-4

 لجودة الأرباح على توزيعات الأرباح من خلال الإفصاح القطاعي كمتغير وسيط." إحصائية يوجد تأثير معنوي ذات دلالة

يتم تطبيق نموذج المعادلة الهيكلية لدراسة أثر المتغير المستقل جودة الأرباح Structural equation model     (SEM)سوف 
 :ي ويمكن توضيح التأثير غير المباشر كما يليعلى المتغير التابع توزيعات الأرباح في وجود المتغير الوسيط الإفصاح القطاع
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 (SEM)باستخدام  رابع(: اختبار فرض الدراسة ال10)رقم جدول 
 

Indirect effects 

------------------------------------------------------------------------------ 
             |                 OIM 
             | Coefficient  std. err.      z    P>|z|     [95% conf. interval] 

-------------+---------------------------------------------------------------- 
Structural   | 

  SD         | 
        L_EQ |          0  (no path) 
  -----------+---------------------------------------------------------------- 

  DIV        | 
          SD |          0  (no path) 
        L_EQ |  -.0284343   .0125852    -2.26   0.024    -.0531009   -.0037678 

 
 

الأرباح   تأثير عكسي غير مباشر لجودة  من خلال   DIVعلى التوزيعات النقدية  EQمن الجدول السابق نستنتج أن يوجد 

لجودة الأرباح ، ويمكن تفسير ذلك بأن يوجد تأثير طردي معنوي %5مستويات الإفصاح القطاعي كمتغير وسيط عند مستوى معنوية  
  ياً ( ولكن في ظل وجود الإفصاح القطاعي كمتغير وسيط يصبح التأثير عكسثالثعلى توزيعات في ظل العلاقة المباشرة )الفرض ال

أي كلما زادت جودة الأرباح في ظل وجود إفصاح قطاعي انخفضت مستويات توزيعات الأرباح وزادت قدرة الشركة على الاحتفاظ 
نموذج المعادلة الهيكلية    إجراءتم  يم الاعتماد على النتائج سيت يبالنقدية. ولك ، ويمكن  Structural equation modeاختبار جودة 

 تناولها على النحو التالي:

 Structural equation modeاختبار جودة نموذج المعادلة الهيكلية  ▪

 رابعللفرض ال (SEM)(: اختبار جودة نموذج المعادلة الهيكلية 11) رقم جدول

Fit index Model fit Benchmark 

Prob > chi2 0.000 > 0.05 

RMSEA 0.000 < 0.08 

CFI 1 > 0.90 

SRMR 0.000 < 0.08 

 

نمذجة المعادلة   Chi20.000لاختبار   P-valueمن الجدول السابق يتضح  أن   أي غير معنوي، ولذلك تم اختبار مؤشرات 
، ومؤشر المطابقة  0.08أي أقل من    RMSEA  0.000لمتوسط خطأ الاقتراب     يأخرى، مثل مؤشر الجذر التربيع SEMالهيكلية  
  0.000حيث بلغ   SRMR مؤشر جذر متوسط مربعات البواقي المعيارية ، بالإضافة إلى0.90أي أكبر من   1بلغ  CFIالمقارن  

تلك المؤشرات الخاصة بنمذجة المعادلة الهيكلية 0.08أصغر من   يشير إلى جودة  وفقا    SEM، مما  يمكن تفسير الظاهرة  وبالتالي 

 لجدول اختبار المسارات.

 رابعاً: النتائج والدراسات المستقبلية:

 النتائج:  4-1

 على النحو التالي:توصلت الباحثة إلى بعض النتائج التي يمكن عرضها 

لجودة الأرباح  أمثلوجود مستوى   ، مما يشير إلىUشكل    أخذتأثير غير خطي لجودة الأرباح على الإفصاح القطاعي ييوجد   (1

 في الشركات المدرجة بالبورصة المصرية

توزيعات الأرباحبوجود   (2 على  تلك العلاقة إلى عكسية فعلاقة طردية معنوية لجودة الأرباح  تتحول  ولكن  ي ظل وجود ، 

القطاعي كمتغير وسيط   يشير إلى  (Mediator)الإفصاح  كلما زادت جودة الأرباح في ظل وجود إفصاح قطاعي   ، مما 
 حتجازها.انخفضت مستويات توزيعات الأرباح وزادت قدرة الشركة على ا

توزيعات الأرباح  القطاعي  للإفصاحتأثير غير  يوجد   (3 يشير إلىUخد شكل  يأ  على  مس ، مما  مستويات ل أمثلتوى  وجود 
 .في الشركات المدرجة بالبورصة المصرية الإفصاح القطاعي



 2023 ةيوني، ، العدد الثانيالثالثالمجلد  -المجلة الأكاديمية للبحوث التجارية المعاصرة 

 

92 

 

، حيث في ضوء نظرية الوكالة تميل الشركات إلى تخفيض بحثلل  يتدعم النموذج النظر  الاختبارات الإحصائيةجاءت نتائج   (4
والمساهمين لمعالجة مشكلة الوكالة،   بين الإدارة  وبالتطبيق على عينة الدراسة نجد أن الشركات التي عدم تماثل المعلومات 

التشغيلية ساهم في إضفاء الثقة والمصداقية على  على مستوى القطاعات  تقديم الإفصاح  بالإضافة إلى  أرباح  لديها جودة 

تفاظ بتوزيعات على زيادة قدرة الشركة على إمكانية الاح ا المالية مما ساعد  في حل مشكلة الوكالة ، وكان له الأثررهيرتقا
وفي ضوء ذلك وطبقاً لنظرية الإشارة   الأرباح واستخدامه كمصدر تمويلي منخفض التكلفة وفقاً لنظرية التدفقات النقدية الحرة

جابية(، سعياً نحو طمأنة  إيفهنا الشركات ليس بحاجة إلى استخدام التوزيعات كوسيلة لتوصيل محتوى معلوماتي معين )إشارة 
 وأن لا يوجد تلاعب بالأرباح المحتفظ بها لتحقيق مصالحهم الشخصية.  اً لمنشأة تحقق أرباحالمساهمين بأن ا

 المستقبلية. تلدراساا 4-2

 :فيتتمثل  والتي إجراء الأبحاث المستقبلية التاليةقترح الباحثة تإليها الباحثة  تتوصل التيضوء النتائج  في

إجراء المزيد من الدراسات المحاسبية المستقبلية، خاصة فيما يتعلق بإدخال متغيرات تفسيرية جديدة من شأنها أن تؤثر على   (1
تدخل ضمن مجال اهتمام الدراسة الحالية )مثل: الحمل الزائد  والإفصاح القطاعي، ولم  العلاقة الإيجابية بين جودة الأرباح 

 ت(.للمعلومات، وإلىات حوكمة الشركا

 .يوالتجنب الضريب دراسة العلاقة بين الإفصاح القطاعي (2
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Abstract 

This research aims to study the impact of earning quality on the dividends through segment 

disclosure as a mediating variable, by conducting an empirical study on a sample o f 699 

observations that cover (24) companies listed in the Egyptian stock market, which have segment 

disclosure, whether at the product level or the geographical level. During the period (2016 – 

2020) which reflects the impact of the amendments mentioned in the Egyptian Accounting 

Standard No. (41). Using multiple linear regression and Structure Equation Model (SEM). The 

results showed that there is a positive effect of earning quality on the dividends, but his positive 

effect may convert to a negative effect in the presence of the segment disclosure as a mediating 

variable, which indicates that the higher the earning quality in the presence of segment 

disclosure, the lower the levels of dividends and the greater the company's ability to retain cash. 

The results also revealed that there is a non-linear effect of the segment disclosure on the 

dividends that takes the shape of the letter U, which indicates an optimal level of segment 

disclosure in the companies listed on the Egyptian Stock Exchange. 
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