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 ملخص البحث:

 هدفت هذه الدراسة إلى دراسة أثر الإدارة الحقيقية للأرباح على تسعير الديون المصرفية بالكويت     

ولكي يم تحقيق هذا الهدف تم تقسيم هذه الدراسة إلى جزأين: الجزء النظري تناول التأصيل النظري      

وإستطلاع الدراسات السابقة المتعلقة بموضوع الدراسة، والجزء الميدانى لاختبار فروض الدراسة وذلك  

إدارة  لمشتريات & ادارة الارباح الحقيقية من خلال )ادارة المبيعات وامن خلال إختبار أثر 

 تسعير الديون المصرفية بالكويت.ادارة الأنشطة الإنتاجية( على  المصروفات الاختيارية &

 وتوصلت الدراسة إلى النتائج التالية:     

 لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لادارة"رفض الفرض العدمي الفرعي الأول والذي ينص على أنه  -1

الارباح الحقيقية من خلال ادارة أنشطة المبيعات والمشتريات على تسعير الديون المصرفية 

يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لادارة الارباح وقبول الفرض البديل الذي ينص على أنه "" بالكويت

 تسعير الديون المصرفية بالكويت".الحقيقية من خلال ادارة أنشطة المبيعات والمشتريات على 

لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لإدارة رفض الفرض العدمي الفرعي الثاني والذي ينص على أنه " -2

تسعير الديون المصرفية بالكويت"، الارباح الحقيقية من خلال ادارة المصروفات الاختيارية على 

يقية من يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لإدارة الارباح الحقوقبول الفرض البديل الذي ينص على أنه "

 تسعير الديون المصرفية بالكويت".خلال ادارة المصروفات الاختيارية على 

لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لإدارة رفض الفرض العدمي الفرعي الثالث والذي ينص على أنه " -3

وقبول تسعير الديون المصرفية بالكويت"، الارباح الحقيقية من خلال ادارة الأنشطة الإنتاجية على 

يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لإدارة الارباح الحقيقية من خلال رض البديل الذي ينص على أنه "الف

 تسعير الديون المصرفية بالكويت".ادارة الأنشطة الإنتاجية على 

 

لا يوجد أثر ذو دلالة احصائية رفض الفرض الرئيسي العدمي للدراسة الذي ينص على أنه "  -4

سعير الديون المصرفية بالكويت" وقبول الفرض البديل الذي ينص تللإدارة الحقيقة للأرباح على 

تسعير الديون المصرفية يوجد أثر ذو دلالة احصائية للإدارة الحقيقة للأرباح على على أنه "

 بالكويت".
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Abstract 

     This study aims to investigate the impact of Real Earnings Management on 

Bank Debt Pricingin in Kuwait.  

     To achieve this objective, the study was divided into two parts: the 

theoretical part to review the literature related to the subject of the study, and 

the field part to test the study’s hypotheses by examining the impact of Real 

Earnings Management through (Sales and Purchases Management, Optional 

Expenses Management, and Production Activities Management) on Bank Debt 

Pricing in Kuwait. 

     The results of the study indicated that: 

1. Rejecting the first sub-null hypothesis that “there is no statistically 

significant impact of Real Earnings Management through Sales and 

Purchases Management on Bank Debt Pricing in Kuwait”, and 

accepting the alternative hypothesis that “there is a statistically 

significant impact of the Real Earnings Management through Sales and 

Purchases Management on Bank Debt Pricing in Kuwait”. 

2. Rejecting the sub-null hypothesis that there is no statistically significant 

impact of Real Earnings Management through Optional Expenses 

Management on Bank Debt Pricing in Kuwait, and accepting the 

alternative hypothesis that there is a statistically significant positive 

impact of Real Earnings Management through Optional Expenses 

Management on Bank Debt Pricing in Kuwait.  

3. Rejecting the sub-null hypothesis null hypothesis that there is no 

statistically significant impact of Real Earnings Management through 

Production Activities Management on Bank Debt Pricing in Kuwait. 

and accepting the alternative hypothesis that “There is a statistically 
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significant impact of Real Earnings Management through Production 

Activities Management on Bank Debt Pricing in Kuwait”. 

4. Rejection of main null hypothesis of study that “there is no statistically 

significant impact of Real Earnings Management on Bank Debt Pricing 

in Kuwait”. and accepting the alternative hypothesis that “There is a 

statistically significant impact of Real Earnings Management on Bank 

Debt Pricing in Kuwait”. 

Keywords: Real Earnings Management, Sales and Purchases Management, 

Optional Expenses Management, Production Activities Management, Bank 

Debt Pricing 

 

 مقدمة البحث:  1/1

شهد العالم انهياراً كبيراً في عدد من الشركات العملاقة في الكثير من دول العالم، ونتيجة لفضائح      

هذه الشركات وما تبعها من حالات إفلاس وانهيار، فقدت معظم الشركات المساهمة العامة كسب ثقة  

الشركات، وخير مثال على المجتمع، وإقترن هذا الشك بمستوى كفاءة ونزاهة مجلس الإدارة التابع لهذه 

نتيجة المخالفات  2002هذه الفضائح هو حالة إفلاس بعض كبريات الشركات الأمريكية خلال العام 

، 2001في منتصف أكتوبر من عام   Enron المحاسبية، حيث ظهرت الفضيحة المالية لشركة إنرون

ياً نتيجة إخفاء الشركة نحو  أقامت الشركة دعوى لإعلان إفلاسها رسم 2001وفي الثامن من ديسمبر 

للاتصالات فقد إرتكبت فضيحة محاسبية في    WorldComمليار دولار في حساباتها، أما شركة

مليار دولار في صورة   8,3عندما اعترفت بتسجيلها بشكل غير سليم ما يقارب من  2002مارس 

كما حدث في فرنسا  (،101 -100، ص 2004نفقات رأسمالية بدلاً من نفقات تشغيلية )المطيري، 

، أما  Yokoفي إيطاليا، وفي روسيا شركة   Parmalatفي هولندا،   Vivendi ،Aholdشركة 

  .Credit-Suiss سويسرا شركة 

وقد كان وراء فضائح تلكك الشكركات هكو قيكام الإدارة بكبعض التصكرفات الإنتهاييكة سكعياً لتعظكيم      

لأجل الطويل، وقكد أككد الكبعض أن المتهمكين الرئيسكيين مصالحها الذاتية على حساب قيمة الشركة في ا

بالتسبب بهذه الإنهيارات في كبرى الشكركات هكم المكديرين المكاليين بكالإدارة العليكا للشكركة والمراجكع 

(، مما أدى بدول عديدة وفي مقدمتها الولايات المتحدة الأمريكيكة 27، ص 2002الخارجي )الفخراني، 

اسات محاسبية جديدة للسيطرة على الإدارة بشكل أكبر من السابق ولضمان بتشريع وإصدار قوانين وسي

عدم تكرار ما حكدث، والحكد مكن التلاعبكات الخطيكرة التكي تكيدي لإنهيكار اقتصكاديات الكدول المتقدمكة 

 (.98، ص2005)القشي، 
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 Real Earnings Managementونتيجة لما سكبق ظهكر مكا يعكرف بكالإدارة الحقيقيكة للأربكاح      

(REM)  التي تشير إلى تعظيم الأرباح المحاسبية أو تدنيتها لخدمة أغراض معينكة، حيكث حظيكت هكذه

 الظاهرة ومايالت تحظى حتى وقتنا هذا باهتمام كبير في أواسط الباحثين والمهتمين بمهنة المحاسبة

لكن عنهكا فكي إتجكاه وقد عرفت الإدارة الحقيقية للأرباح بأنهكا إجكراءات تهكدف لتغييكر الأربكاح المع     

معككين ويتحقككق هككذا التغييككر مككن خككلال هيكلككة المعككاملات والتلاعككب بالتوقيتككات أو المعككاملات الماليككة 

للوصول إلكى المسكتوى الأمثكل، وتقكوم إدارة الأربكاح الحقيقيكة علكى تكوافر عنصكران أساسكيان أولهمكا 

ة مثكل قكرارات تسكريع المبيعكات القرارات الحقيقية ويقصد بها عمليكات التشكغيل والأنشكطة الإسكتثماري

وتخفيض نفقات البحث والتطوير من الأنشطة وعكادة مكا تكيثر هكذه المعكاملات علكى التكدفقات النقديكة، 

والعنصر الثاني هو إتخاذ المديرين لإجراءات تحيد وتبعد عن الإجكراءات المثلكى وهكذا العنصكر يعتبكر 

 (.155، ص2012هو أساس مشكلة نظرية الوكالة )يين الدين ، 

وتقككوم ادارة الاربككاح الحقيقيككة علككي اسككتخدام قككرارات إداريككة تتعلككق بأنشككطة الانتككا  والاسككتثمار      

 والمبيعات، ووفقاً لذلك يمكن للإدارة القيام بإدارة الارباح من خلال استخدام ثلاثة وسائل كما يلي : 

بممارسكات ادارة الاربكاح عكن قريكق أولاً: ادارة المبيعات والمشكتريات : يمككن لادارة الشكركة القيكام 

بعض القرارات المرتبطة بالمبيعات والمشتريات ويتحقق ذلك من خلال منح تخفيضات مغالى فيهكا فكي 

الربع الاخير من السنة بهدف تسريع وييادة المبيعات او التراخى في شكروق البيكع الاجكل وجعلهكا اقكل 

( ، وككذلك تاجيكل شكراء بعكض Partha, 2003, P.1مرونة كزيادة مدة الائتمان الممنوحكة للعمكلاء. )

الموجودات الى مدة يمنية لاحقة لتأثير ذلك القرار على حجم التكدفقات النقديكة ، وايضكاً اتخكاذ قكرارات 

 تتعلق بتوقيت بيع الموجودات.

يض ثانياً: إدارة المصروفات الاختيارية : يمكن للادارة القيام بكادارة الاربكاح عكن قريكق ييكادة او تخفك 

بعض المصاريف الاختيارية مثل نفقات البحوث والتطوير، نفقات الدعايكة والاعكلان ونفقكات الصكيانة، 

حتى تحقق الربح المستهدف خاصة اذا كانت هذة النفقات لا تسكهم فكي تحقيكق الكدخل فكي المكدة الحاليكة 

(Daniel et al., 2004, P. 13.) 

بممارسات إدارة الارباح من خلال تسريع معكدل الانتكا  بشككل  ثالثاً: ادارة الانتا  : يمكن للادارة القيام

مغالى فيه مما ييدى الى تخفيض التككاليف الثابتكة وبالتكالي تخفكيض متوسكط تكلفكه الوحكدة ، فكي نفكس 

الوقت يترتب علي ييادة الانتا  ييادة في المخكزون ممكا يكيدى الكى تخفكيض تكلفكه المبيعكات وبالتكالي 

ييكادة المخكزون بشككل مغكالي فيكه سكييدى الكى تحمكل الشكركة لتككاليف تخكزين  ييادة الأرباح، الا أن

مرتفعه، من ناحية اخرى سيتعرض المخكزون لخطكر التلكف خاصكةً إذا عجكزت الشكركة عكن تصكريفه 

 (.395، ص  2017)محمد، 

ن ( بأن العلاقات التعاقدية سواء بكين الإدارة والمكلاأ أو بكي (Healy and Wahlen,1999وأشار     

الإدارة وأقراف أخرى تربطهم منفعة مع المنشأة، والتي تعتمد علكى نتكائج المعلومكات المحاسكبية تولكد 

حافزاً لدى المديرين لممارسة إدارة الارباح مكن أجكل تجنكب مخالفكة العقكود وتحقيكق النتكائج المطلوبكة، 

و تعظكيم مكففكات أ Debt Covenantsوكمثال علكى هكذا النكوع مكن الحكوافز مكا يتعلكق بعقكود الكدين 
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الإدارة، او مقابلة شروق القروض او الامكان الكوظيفى أو اكتسكاب مزايكا عنكد التفكاوض مكع النقابكات، 

 ويركز الباحثون على الحوافز التى تتعلق بتسعير الديون المصرفية.

  :Research Problemمشكلة البحث  1/2

تعددت الدراسات والأبحاث التي تناولت عملية إدارة الأرباح الحقيقية، مما يشير إلى انتشار هكذه      

العملية في الواقع العملي وأنها أصبحت ظاهرة شبه عامة، مما يتطلب ضرورة التعرف على الدوافع 

 وراء قيام الإدارة بممارسات إدارة الأرباح الحقيقية.

د الحوافز الأساسية التي تكدفع الإدارة للقيكام بممارسكات إدارة الأربكاح، ولقكد وتعد عقود الدين أح     

العلاقكة بكين قكرب انتهكاأ عقكود الكدين وبكين قيكام الإدارة  (Franz et al., 2013) اختبرت دراسة

 – 1992بممارسكات إدارة الأربكاح، واسككتخدمت عينكة مكن الشككركات خكلال الفتكرة مككا بكين عككامي 

ن الشكركات التكي تقتكرب مكن انتهكاأ عقكود الكدين تزيكد مكن أرباحهكا عبكر ، وخلصكت إلكى أ2007

ممارسات إدارة الأرباح أكثر من الشركات التي لم تقترب من انتهاأ عقود الكدين، وأرجعكت السكبب 

في ذلك إلى أن ييكادة الأربكاح تحسكن مكن وضكع الشكركة التفاوضكي مكع المقرضكين وتخفكض مكن 

 .ثل تكاليف إعادة التمويل، وتكاليف إعادة الهيكلة ... إلخالتكاليف التي تتحملها الشركة م

وتأتى العلاقة بين إدارة الأرباح وعقود الدين بهدف تقليص القيكود المفروضكة بموجكب اتفاقيكات      

الدين من جهة، أو لتفادى مخالفة العقود ومكا ينكتج عنهكا مكن تككاليف مكن جهكة اخكرى، ويزيكد ميكل 

لسياسات المحاسبية التى تهدف لزيادة الارباح المعلن عنها مع ييكادة نسكب الادارة لاختيار الطرق وا

المديونية المبنية علي اسكاس الارقكام المحاسكبية، وتبكين فكي هكذا المجكال وجكود مخكاقر مكن ناحيكة 

مخالفه عقود الدين حيث يدفع الادارة لاستخدام الطكرق المحاسكبية التكى تزيكد الاربكاح المعلكن عنهكا 

(Sweeny,1994, PP.281.) 

( ان الشكركات ذات التلاعبكات المحاسكبية لكديها رافعكه ماليكة (Dechow et al.1996واضاف     

عالية، وهى عرضة لانتهاأ عقود الدين في الفتكرة التكى فيهكا تلاعبكات او بعكدها، وذلكك قياسكاً الكى 

أن ( 330، ص2014واضككافت دراسككة )العمككرى واخككرون،  الشككركات التككى لككيس لككديها تلاعبككات.

تجنب مخالفات عقود المديونية هو الدافع الرئيسي لكلإدارة لممارسكة ادارة الإربكاح، وقكد نكال أعلكى 

تأييد من قبل مراجعى الحسابات الذين شملتهم الدراسة لكونه يقلل حجم المخاقر التي تواجه الشكركة 

مكن  %2,89أيكد  ظاهرياً مما يزيد فرصها في الحصول على التمويل. وهذا ما أكدته الدراسكة، حيكث

المراجعين أن أكثر الدوافع تأثيراً في الشركات المساهمة لتجنب مخالفات عقود المديونية هكو خفكض 

مكن المكراجعين اهتمكام الإدارة بخلكق انطبكاع  %86مستويات الإقراض للحصول على التمويل، وأيد 

كمكا   ها تكاليف الكدين.جيد عن مستويات الربح بهدف دعم مركزها المالي والاقتصادي الذي قد يجنب

من المراجعين سعي الإدارة للحصول على تصنيف متقدم للشركة على منافسكيها اسكتناداً  %6,80أيد 

إلى ميشرات مالية في سبيل تخفيض حجم المخاقر التي تواجهها مما يساعدها على مواجهكة القيكود 

  .التي تفرضها عقود إتفاقيات المديونية

 شكلة البحث في السؤال البحثي الرئيسي التالي: وفي ضوء ما سبق تتبلور م
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 ما هو أثر الإدارة الحقيقية للأرباح على تسعير الديون المصرفية فى الكويت؟

 ويحاول الباحثون الإجابة على السؤال البحثي من خلال الإجابة على الأسئلة الفرعية التالية: 

أنشطة المبيعات والمشتريات على تسعير الديون ما أثر ادارة الارباح الحقيقية من خلال إدارة .  1

 المصرفية؟

 ما أثر ادارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة المصروفات الاختيارية على تسعير الديون المصرفية؟.   2

 ما أثر ادارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة الانشطة الإنتاجية على تسعير الديون المصرفية؟.   3

 

 حث:أهداف الب 1/3

 يسعى الباحثون من خلال هذا البحث الى تحقيق الهدف البحثي الرئيسي التالي: 

 بالكويت.  تسعير الديون المصرفيةدراسة أثر الإدارة الحقيقية للأرباح على 

 ويمكن تحقيق الهدف الرئيسي للبحث من خلال تحقيق الاهداف الفرعية التالية: 

خلال ادارة المبيعات والمشتريات على تسعير الديون أثر ادارة الارباح الحقيقية من بيان  .1

 المصرفية.

بيان أثر إدارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة المصروفات الاختيارية على تسعير الديون  .2

 المصرفية.

 .بيان أثر ادارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة الأنشطة الإنتاجية على تسعير الديون المصرفية .3

 

 أهمية الدراسة: 1/4

 يمكن إبراي أهمية الدراسة من حيث الأهمية العلمية والعملية على النحو التالي: 

 

 أولا: الاهمية العلمية للبحث: 

دراسة واختبار العوامل الميثرة على ادارة الارباح الحقيقية من حيث قبيعتها ومبرراتها ووسائل  .1

 الكشف عنها.

 التعرف على شروق تسعير الديون المصرفية ودراسة قرق التفادى لمخالفة شروق عقود المديونية.  .2

 ثانياً : الأهمية العملية:  

تأتي أهمية الدراسة العملية في الوقت الذي تعاني منه الكثيكر مكن الشكركات المسكاهمة الكويتيكة مكن  .1

من خسائر تشغيلية مُتلاحقة تهدد استمرارية  تبعات وتداعيات الأيمة المالية العالمية وما ترتب عليها 

الكثيككر منهككا وتعرضككها للتصككفية الاختياريككة أو الإجباريككة وتتجلككى تلككك اأثككار والتككداعيات أيضككا 

بانعكاساتها. ذلك ما جعل الإدارات التنفيذية تلجأ إلى ممارسة إدارة الأرباح الحقيقية والى حكد وصكل 

 حتيال.لدى البعض منها الى ممارسة الغش والا
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 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

دراسة مدى تفشي ظاهرة إدارة الأرباح الحقيقية ومدى أثارها على موثوقية البيانات المنشكورة التكي  .2

 تصدرها الشركات التي تمارس فيها إدارة الأرباح الحقيقية في البيئة الكويتية.

 -منهج البحث : 1/5

 إعتمد الباحثون على إستخدام المنهجين التاليين:

 المنهج الإستنباطى:  5/1/1

يستخدم الباحثون المنهج الاستنباقي في بناء إقار نظري لأبعاد مشكلة الدراسة وأهدافها,  

وصياغة فروض الدراسة وذلك من خلال تحليل الدراسات السابقة المرتبطة بموضوع الدراسة، وكذلك  

يات التى تناولت عقود الدين وكذلك من خلال الاعتماد على المراجع والأبحاث العلمية المنشورة والدور

 تطبيق الإدارة الحقيقية للأرباح, وتقويم ما توصلت إليه من نتائج من اجل اشتقاق فروض البحث.

 المنهج الإستقرائى:  5/1/2

يستخدم الباحثون المنهج الإستقرائى لإستقراء واقع بيئة الأعمال الكويتية من خلال تصميم  

عينة البحث وذلك للحصول على البيانات اللايمة لقياس متغيرات الدراسة  قائمة إستقصاء وتوييعها على

 واختبار الفروض البحثية واسخلاص النتائج.

 مجتمع وعينة البحث: 1/6

وكذلك المديرين الماليين وعدد من المحللين  يتكون مجتمع البحث من مراقبي الحسابات والأكاديمين     

 الماليين ومحللى الائتمان بالكويت. 

وتتمثل عينة البحث في عينة عشوائية من مراقبي الحسابات والأكاديمين والمديرين الماليين في      

 الشركات المساهمة الكويتية وكذلك عدد من المحللين الماليين ومحللى الائتمان.

 البحث:أداة  1/7

يعتمد البحث على تصميم قائمة إستقصاء تويع على مراقبي الحسابات والأكاديمين والمديرين      

الماليين في الشركات المساهمة الكويتية وكذلك عدد من المحللين الماليين ومحللى الائتمان لجمع البيانات 

الشخصية للتأكد من وضوح الأسئلة  اللايمة لإجراء الدراسة الميدانية مع الاستعانة بأسلوب المقابلة 

والمصطلحات التي قد تكون غامضة أو غير مألوفة في الواقع العملي، وذلك لبيان أثر الإدارة الحقيقية 

 .للأرباح علي تسعير الديون المصرفية

 خطة البحث : 1/8

 من خلال عرض قبيعة مشكلة البحث وهدفه يمكن تقسيم البحث على النحو التالى:

 الإقار العام للبحث .  .1

 الدراسات السابقة. .2

 الإقار النظرى للبحث . .3

 الدراسة الميدانية. .4
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 نتائج وتوصيات البحث. .5

 قائمة مراجع البحث. .6

 ملاحق البحث. .7

 

 الدراسات السابقة:  -2

تعددت وتنوعت الدراسات السابقة التي تناولت متغيرات البحث سواء الإدارة الحقيقية للأرباح أو       

تسعير الديون المصرفية العربيه منها والأجنبية ولكن وجد الباحثون ندرة في الدراسات التي تناولت 

 العلاقة بينهما وفيما يلى عرض وتحليل لهذه الدراسات.

 

 (       بعنوان (Mikhailova, 2010دراسة  -

DEBT COVENANTS VIOLATION AND EARNINGS MANAGEMENT 

هدفت هذه الدراسة إلى إثبات العلاقة بين القرب من مخالفة عقود الدين وإدارة الأرباح. تكونت عينة      

 .  2007شركة روسية لعام  102الدراسة من 

 وتوصلت الدراسة إلى أن:       

ت نسبة الدين إلى حقوق الملكية للشركات ذات الرافعة المالية العالية لهما قوة تفسيرية على مستحقا  -1

المحاسبة التقديرية. وجود علاقة سلبية مما يعني أن نسبة الدين إلى حقوق الملكية الأعلى تخلق 

حوافز لمديري الشركات المقترضة لاستخدام الاستحقاقات التقديرية المتناقصة للدخل والتي تهدف 

 إلى تقديم شركة في وضع أقل ملاءمة.  

و الحصول على إعفاءات وشروق أقل تقييدًا في التوقع الرئيسي من تطبيق مثل هذه السياسات ه -2

 اتفاقيات القروض من المقرضين. 

السيولة لها تأثير سلبي على الاستحقاقات المحاسبية التقديرية مما يشير إلى أن الشركات ذات  -3

 السيولة المنخفضة التي تتطلب تمويلًا إضافيًا خاصة في شكل نقدي تدير أرباحها بالزيادة. 

 

 ، بعنوان:  (Fields et al., 2012)دراسة  -

Refinancing pressure and earnings management: Evidence from changes 

in short-term debt and discretionary accruals 

هدفت هذه الدراسة إلي التحقق من العلاقة بين التغيرات في الديون المتداولة )الدين قصير الأجل(      

 ات التقديرية كميشر على الميل لإدارة الأرباح. والمستحق

 وتوصلت الدراسة إلي:    

 أن الشركات لديها مستحقات تقديرية أعلى خلال فترات ييادة الديون قصيرة الأجل -1

 أن الشركات لديها مستحقات تقديرية أعلى قبل بدء اتفاقيات القروض المصرفية. -2
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 ان الشركة.كلا هاتين العلاقتين تتأثران بكمخاقر ائتم -3

 

 ، بعنوان:  (Franz et al., 2014)دراسة  -

Impact of proximity to debt covenant violation on earnings management 

التحقق من تأثير الحوافز التفاضلية الناشئة عن القرب من انتهاأ عقود الدين   هدفت هذه الدراسة إلي     

 على إدارة الأرباح. 

 وتوصلت هذه الدراسة إلى النتائج التالية:     

أن الشركات التي على وشك الانتهاأ أو التقصير الفني لعقود ديونها تنخرق في مستويات أعلى  -1

من إدارة الأرباح المحاسبية وإدارة الأرباح الحقيقية وإدارة الأرباح الإجمالية من الشركات  

 البعيدة عن الانتهاأ. 

ستخدام المزيد من إدارة أن الشركات التي لديها حافز أقوى لتجنب انتهاأ العقود تحولت من ا -2

إلى استخدام المزيد من إدارة الأرباح  Sarbanes-Oxleyالأرباح المحاسبية قبل قانون 

 الحقيقية والمزيد من إدارة الأرباح الإجمالية بعد ذلك.  

أن اأثار المترتبة على إدارة الأرباح نتيجة انتهاأ عقود الديون يتم ملاحظتها بشكل أساسي   -3

 تصنيف الائتماني الضعيف والشركات التي لا تلبي توقعات المحللين.للشركات ذات ال

 

 ، بعنوان: (Christiawan and Rahmiati, 2014)دراسة  -

Earnings Management of Firms Reporting Long Term Debt: An 

Alternative Method 

ح ستتم عندما يكون لدى هدفت هذه الدراسة إلي تطبيق نموذ  كشف بديل لإثبات أن إدارة الأربا      

الشركة ديون قويلة الأجل. وتشير الدراسات السابقة لإدارة الأرباح إلى أن الكشف عن إدارة الأرباح 

 يمكن تجميعه في هدفين: 

العثور على متغيرات لاكتشاف إدارة الأرباح )الاستحقاقات والنشاق الحقيقي وتحويل  (1

 التصنيف(.

 بعض النماذ  الإحصائية أو الرياضية المتقدمة للكشف عن إدارة الأرباح. إستخدام (2

شركة من أنشط الشركات   50شركة ذات أكبر رأس مال سوقي، و  50وأجريت الدراسة على      

 50شركة من أكثر الشركات نشاقا المعتمدة على قيمة التجارة و  50المعتمدة علي حجم التداول، و 

شركة عامة )مدرجة في   200ات نشاقا من خلال التداول المتكرر. جميعهم شركة من أكثر الشرك

 . IDX 2013بورصة إندونيسيا( استنادًا إلى التقرير الإحصائي 

 وتوصلت الدراسة إلى أن:     
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وفرت نتائج هذه الدراسة قريقة جديدة للكشف عن إدارة الأرباح وتطبيقها في سياق نظرية  -1

 . Positive Accounting Theroy( PATالإيجابية )المحاسبة 

أثبتت نتائج الدراسة أن النموذ  قادر على اكتشاف إدارة الأرباح من خلال الاستفادة من خسائر  -2

)خاصة علي فرضية عهد  PATمعاملات الصرف الأجنبي واستخدام هذه النماذ  لدعم 

 الدين(.

استخدام مكاسب / خسارة العملات الأجنبية. ومع  تساهم هذه النتائج في إمكانية إدارة الأرباح ب -3

ذلك، فإن محدودية هذه الدراسة هي أن النموذ  لم يكن قادرًا على التقاق ظاهرة إدارة الأرباح 

 إذا لم تبلغ الشركة عن أي دين قويل الأجل أو مكاسب / خسارة من العملات الأجنبية.

 

 ، بعنوان:  (Kim et al. 2016)دراسة  -

Vice or Virtue? The Impact of Earnings Management on Bank Loan 

Agreements 

( على تسعير قروض الشركات. من  EMهدفت هذه الدراسة إلي التحقق من آثار إدارة الأرباح )     

 خلال فرضيتين متنافستين )فرضية التمهيد وفرضية الانتهايية الإدارية(.

 وتوصلت الدراسة إلي:

أن البنوأ تزيد من سعر الفائدة على القروض مع ييادة مستوى إدارة الأرباح. حيث تنظر  -1

البنوأ إلى إدارة الأرباح على أنها عملية مدمرة للقيمة تعيق قدرة المقترض على سداد القرض، 

وبالتالي تتطلب ييادة هامشية في سعر الفائدة على القرض للتعويض عن عدم اليقين في 

 كاليف المراقبة.  المستقبل وت

أن شهادة المُقرض وقوة العلاقة لهما تأثير مخفف على عدم تماثل المعلومات بين المقرض  -2

 والمقترض.

تطلب البنوأ ذات السمعة الطيبة والعلاقات العامة هوامش أكبر لإدارة الأرباح، بما يتوافق مع   -3

 تحديد وعرض إدارة الأرباح كنشاق يزيد من المخاقر.

 

 

 ، بعنوان: (Kaya & Turegun, 2017)دراسة  -

Associations between Earnings Management Manipulation Types and Debt 

Contracts, Political Costs and Characteristics of Board of Directors 

ف عن العلاقة بين  هدفت الدراسة إلي التحقيق في ممارسة إدارة الارباح وأنواع التلاعب بها ، والكش     

 عقود الديون والتكاليف السياسية وخصائص مجلس الإدارة من خلال إظهار تضارب المصالح.

 وتوصلت نتائج الدراسة إلي:     

أنه من المتوقع أن تدير الشركات ذات نسبة الديون المرتفعة أرباحها. ومع ذلك ، يجب على   -1

الاعتبار أن تكوين الديون قد يقلل من السلوأ   مستخدمي المعلومات المالية أيضًا أن يأخذوا في

 الانتهايي للمديرين بسبب رقابة الحوكمة المرتفعة. 
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أن الشركات التي تواجه تكاليف سياسية مرتفعة يتوقع منها أن تدير أرباحها. ترتبط التكلفة  -2

 السياسية بحجم الشركة ، ومع ييادة الحجم ، تزداد الأصول المتداولة وهذا يخلق مجالًا 

لممارسة إدارة الأرباح بالنسبة للشركات الصغيرة الحجم. قد يكون لدى الشركات الكبيرة أنظمة 

رقابة داخلية أقوى ، لكن قدرة الإدارة قوية أيضًا وقد تهيمن الإدارة على نظام الرقابة الداخلية 

يأخذوا في لممارسة إدارة الأرباح. ومع ذلك، يجب على مستخدمي المعلومات المالية أيضًا أن 

الاعتبار أن الشركات كبيرة الحجم تخصص قدرًا كبيرًا من تكلفة السمعة عند التلاعب بالأرباح 

لأن تكلفة ممارسة إدارة الأرباح ستكون أعلى بالنسبة لهم مقارنة بالشركات الصغيرة الحجم. 

ية، وبالتالي علاوة على ذلك، تشارأ العديد من الشركات الكبيرة في أنشطة المسئولية الاجتماع

يتعين عليها الإفصاح عن معلوماتها المالية وتقديم معلومات موثوقة وفي الوقت المناسب أكثر 

 من الشركات الأصغر حجمًا.

أن الشركات التي لديها عدد قليل من الأعضاء في مجلس إدارتها تكون أكثر فاعلية من وجود  -3

مع ييادة حجم مجلس الإدارة بسبب  أعضاء كثر حيث يعتقد أن الصراع قد ينشأ بين الأعضاء

صعوبات الاتصالات. ومع ذلك، يجب أن يأخذ مستخدمو المعلومات المالية في الاعتبار أنه مع  

ييادة عدد أعضاء مجلس الإدارة، تزداد المعرفة والخبرة والموارد الخارجية أيضًا. وسيكون  

 لديهم القدرة على المواينة والمواءمة داخل المجلس. 

ركات التي لديها أعضاء غير تنفيذيين مستقلين أقل عرضة لممارسة إدارة الأرباح أو  أن الش -4

الإفصاح عن الاستحقاقات غير الطبيعية. ويُعتقد أن الأعضاء غير التنفيذيين المستقلين يعملون 

على حل نزاع الوكالة بين المديرين والمساهمين من خلال مراقبة السلوكيات الانتهايية 

ع ييادة عدد الأعضاء غير التنفيذيين المستقلين في مجلس الإدارة تزداد جودة للأعضاء، وم

الأرباح أيضًا وهذا يتيح للمستثمرين رؤية أرقام مالية شفافة وموثوقة. كما أن الأعضاء 

المستقلون غير التنفيذيين فعالين في اكتشاف التلاعب بالأرباح وأكثر نجاحًا في مراقبة الإدارة. 

ب على مستخدمي المعلومات المالية أيضًا أن يأخذوا في الاعتبار أن الأعضاء ومع ذلك، يج 

غير التنفيذيين المستقلين ليسوا دائمًا فعالين في اكتشاف التلاعب ومراقبة الأعضاء ، نظرًا لأن 

لديهم إمكانية محدودة للوصول إلى المعلومات ضمن مستوى الاستقلال؛ فإن المجالس التي 

 استقلالية عالية غير قادرة على إظهار معرفتها للشركة.  تتمتع بمستويات 

 

 ، بعنوان: (Pappas et al., 2019)دراسة  -

Real earnings management and loan contract terms 

فحص تصميم شروق عقد القرض في وجود إدارة الأرباح الحقيقية للمقترض قبل  هدفت الدراسة إلي     

 الإصدار وفحص تأثير إدارة الأرباح الحقيقية على شروق السندات.  

 وتوصلت نتائج الدراسة إلي:     

أن إدارة الأرباح الحقيقية المرتفعة مرتبطة بهوامش فائدة أعلى ، وآجال استحقاق أقصر،  -1

واحتمالية أعلي لفرض متطلبات الضمان ، وعقود مالية أكثر كثافة ، مما يشير إلى أنه من  

 المرجح أن يقوم المقرضون بإكتشاف ومعاقبة أنشطة إدارة الأرباح الحقيقية للشركة المقترضة.
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ركات التي لديها مستوى أكبر من أنشطة إدارة الأرباح الحقيقية ترتبط بارتفاع هوامش  أن الش -2

عائد السندات لديها والمزيد من العقود المكثفة، ولكنها لا تيثر على مدة الاستحقاق أو متطلبات 

 الضمان.

 

 ، بعنوان:  (Dewi, & Wirama, 2019)دراسة  -

Debt covenant slack, earnings management, and value relevance of 

accounting information. 

هدفت الدراسة إلى فحص تأثير التراخي في عقود الدين على ملاءمة قيمة المعلومات المحاسبية، وما       

شركة غير مالية مدرجة في   40إذا كانت إدارة الأرباح تعمل كمتغير متداخل. تمثلت عينة الدراسة فى 

 . 2017إلى  2013بورصة إندونيسيا من 

 وتوصلت الدراسة إلي     

أن التراخي في عقود الديون ييثر بشكل إيجابي على ملاءمة قيمة المعلومات المحاسبية. ومن   -1

المحتمل أن يكون الميل إلى تراخي عقود الديون الصغيرة في الشركات سببا في أن تكون  

لأنهم يعتقدون أن الشركات ستعطي   المعلومات عن أداء الشركات أقل ملاءمة بالنسبة للمستثمر

 الأولوية لمدفوعات الديون بدلاً من توييعات الأرباح.  

أن التراخي في عقود الديون ييثر على قرارات المستثمرين في استخدام معلومات عن أداء   -2

الشركات. ومع ذلك، لم يتم العثور على أي تأثير ذي دلالة إحصائية لا على العلاقة بين  

التراخي في عقود الديون وإدارة الأرباح ولا على العلاقة بين إدارة الأرباح وملاءمة قيمة  

المعلومات المحاسبية. ومن ثم، فإن إدارة الأرباح ليست متغيرًا متداخلاً في تأثير تراخي عقود 

 الدين على ملاءمة قيمة المعلومات المحاسبية.

 

 ، بعنوان: (Rey et al., 2020)دراسة  -

Earnings management and debt maturity: Evidence from Italy 

هدفت الدراسة إلي فحص ما إذا كانت إدارة الأرباح تيثر على هيكل استحقاق الديون الخاص      

 1001بالميسسات الإيطالية غير الصغيرة والمتوسطة. استخدامت الدراسة بيانات القوائم المالية لك 

 . 2017-2011ومتوسطة الحجم، تم أخذ عينات منها خلال الفترة شركة إيطالية غير صغيرة 

 وتوصلت نتائج الدراسة إلي:      

 أن جودة الإستحقاقات يمكن أن تستخدم كميشر لإدارة الأرباح.  -1

أن إدارة الأرباح ترتبط سلبًا بإمكانية الوصول إلى الديون قويلة الأجل ، وبنسبة من الدين   -2

 لدين. قويل الأجل إلى إجمالي ا

 

 تحليل الدراسات السابقة.  2/1

إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية هي أحد العوامل التي تيثر على تكلفة التمويل بالدين وبحقوق  -أ

 الملكية.
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تكلفة حقوق الملكية هي العائد على الاستثمار الذي يتوقعه المستثمرون في شكل توييعات   -ب

متزايدًا مقارنة بالفترة السابقة لتلبية توقعات المستثمرين. الأرباح. ويجب أن توفر الشركة عائدًا 

وسوف يطلب المستثمرون معدل عائد أعلى على استثماراتهم وقروضهم عندما يعلمون أن  

الشركة تتلاعب بالأرباح. نتيجة لذلك، ستزداد تكلفة حقوق الملكية وتكلفة الدين بسبب إدارة 

 الأرباح.

طًا مشابهًا من إدارات الأرباح غير الطبيعية المحيطة أظهرت نتائج بعض الدراسات نم - 

( إقناع المقرضين المشتركين بتقييم الجدارة الائتمانية 1باتفاقيات الديون الخاصة من أجل )

بشكل إيجابي والحصول على شروق تعاقدية مواتية للقرض )على سبيل المثال، معدل فائدة  

و تعهدات أقل صرامة( )فرضية الانتهايية أقل، فترة استحقاق أقول، ورسوم أقل، و / أ

( للإشارة إلى المقرضين بتفاؤل المدير أو ثقته بشأن الأداء التشغيلي  2الإدارية( ؛ أو )

 المستقبلي وفهم الدائنين دافع الشركة المقترضة لإدارة الأرباح بشكل إيجابي.

تطبيق حوكمة الشركات على  في اأونة الأخيرة، تيكد ييادة إدارة الأرباح الحقيقية على أهمية -د

وجه التحديد تطبيق آليات الحوكمة الداخلية ومن أهمها خصائص مجلس الإدارة مثل حجم 

المجلس، والتكوين، والتنوع. تظل العلاقة بين إدارة الأرباح الحقيقية وخصائص المجلس 

رباح مختلطة نسبيًا. وييكد بعض الباحثين أن هناأ تأثير لهذه الخصائص على إدارة الأ

 الحقيقية؛ ومع ذلك، أظهر آخرون عدم وجود أي تأثير.

 

 أوجه الإختلاف بين الدراسة الحالية والدراسات السابقة )تحديد الفجوة البحثية(.  2/2

لم تتناول أي دراسة من الدراسات السابقة في حدود علم الباحثين أثر الإدارة الحقيقية للأرباح على تسعير 

 شركات الكويتية المقيدة بالبورصة.الديون المصرفية في ال

 

 الإطار النظرى للبحث:-3

 : مفهوم إدارة الأرباح. 3/1

لقد اشتمل الفكر المحاسبي على العديد من المفاهيم التي تناولت مفهوم إدارة الأرباح حيث تعرض كل       

مفهوم منها لوجهة نظر محددة من حيث الوسيلة المستخدمة لممارسة إدارة الأرباح أو من حيث الهدف  

 ح.من ممارستها، وفيما يلي عرض لتلك اأراء التي تناولت مفهوم إدارة الأربا 

فالمقصود بمفهوم إدارة الأرباح هو تضليل بعض أصحاب المصالح بشأن الأداء الاقتصادي للمنشأة،      

ويمكن لمدير المنشأة التلاعب بالأرباح من خلال ممارسة حرية التصرف بالمعايير والسياسات 

 (Talbi et al., 2015)المحاسبية من أجل تحقيق منافع خاصة أو من خلال التلاعب بالأنشطة الحقيقية. 

إدارة الأرباح على أنها تدخل متعمد من قبل إدارة الشركة في عملية   (Schipper, 1989)وعرف     

التقرير المالي من أجل تحقيق مكاسب خاصة لإدارة المنشأة مما ينتج عنه تقرير مالي غير محايد، وذلك 

 التمويل والإنتا  والبيع. من خلال الاعتماد على الأنشطة الحقيقية وارتباقها بقرارات
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وتعرف ممارسات إدارة الأرباح على أنها مناورة من جانب الإدارة للوصول إلى رقم ربح محدد      

مسبقاً قد يكون موضوعاً من جانب الإدارة أو تنبيات بمعرفة المحللين الماليين أو قيم متفق عيها مع تدفق 

 (2013أكثر سلاسة واستدامة للمكاسب. )فر ، 

كما قام مجلس الرقابة العام بالولايات المتحدة الأمريكية بتعريفها أنها "تتضمن العديد من الأفعال      

والممارسات القانونية وغير القانونية التي تقوم بها الإدارة بهدف التأثير على الأرباح التي تحققها 

 (.2013الشركة" )الشريف، 

  

 دارة تقوم بممارسة أنشطة إدارة الأرباح لتحقيق ما يلي:أن الإ (Kamel, 2010)وترى دراسة       

 تحسين وضع الشركة للحصول علي القروض المصرفية. -أ

 تفادي الإعلان عن الخسائر والتقرير عن الأرباح. -ب

 الحفاظ علي أداء العام السابق من الارباح وإستقرار الأرباح. - 

 التخفيض من التهديدات التي تواجه أعمال الشركة. -د

 تخفيض ضرائب الدخل -ه

 تلبية توقعات المحللين الماليين. -و

 تخفيض التعويضات. -ز

 : المداخل والأساليب المستخدمة من قبل الإدارة لممارسة إدارة الأرباح. 3/2

يمكن ممارسة إدارة الأرباح من خلال استخدام العديد من المداخل والأساليب للتأثير على رقم الربح      

المرغوب فيه. وبصفة عامة، يمكن تقسيم إدارة الأرباح إلى نوعين، أولهما، للوصول إلى رقم الربح 

إدارة الأرباح الحقيقية، وتتضمن اتخاذ قرارات بشأن أحداث حقيقية بهدف التأثير المتعمد على رقم 

ة الربح. وثانيهما، إدارة الاستحقاقات، وتعني استخدام معالجات محاسبية مسموح بها قبقاً لمبادئ المحاسب

المتعارف عليها بهدف إخفاء الأداء الاقتصادي الحقيقي للشركة. وبناء على ذلك، يمكن أن تتم إدارة  

الأرباح من خلال مدخلين هما: إدارة الارباح بوسائل محاسبية" المدخل المحاسبي، وإدارة الأرباح من 

يتناول الباحثون  (، وسوف37، ص 2010خلال استخدام متغيرات حقيقية "المدخل الحقيقي )محمود، 

 هذا المدخل بشئ من التفصيل،. 

 

 المدخل المحاسبي لإدارة الأرباح:   3/2/1

وفقا لهذا المدخل تتم عملية إدارة الأرباح من خلال التركيز على استخدام السياسات المحاسبية، 

قياس وتبويب وتقدير  وذلك من خلال اختيار السياسات والطرق والتقديرات المحاسبية وما يتعلق بها من 

بهدف التأثير على النتائج المالية، حيث يكون متاحاً لإدارة الشركة مرونة الاختيار من بين البدائل 

المحاسبية واللجوء إلى التقديرات الشخصية. وتتعدد مداخل الإدارة في ممارسات إدارة الأرباح من خلال 

 (. 16، ص 2012م العديد من الوسائل )محمد، القرارات المحاسبية حيث تتم إدارة الأرباح باستخدا

   

 المدخل الحقيقي لإدارة الأرباح:       3/2/2     
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بدأ الإهتمام المتزايد للدراسات بموضوع إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية مع نشر نتائج دراسة      

(Roychowdhury, 2006) الانشطة الحقيقية للشركة   والتي تعتبر من الدراسات الأولى في إستخدام

في التأثير المتعمد علي المعلومات المحاسبية المنشورة لأصحاب المصالح، وقدمت أدلة علي قيام 

المديرون بإتخاذ قرارات تشغيلية أو إستثمارية أو تمويلية حقيقية من شأنها التأثير أو التلاعب بأرباح 

 الشركة.  

( الاسباب التي ساعدت علي 2017عبدالوهاب وأخرون،  ؛2017وأظهرت دراسات كل من )حماد،      

 تنامي وإنتشار مدخل إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية على مدخل إدارة الأرباح بالاستحقاقات فيما يلي:

يتم إكتشاف إدارة الأرباح بالاستحقاقات من خلال التدقيق وإجراءات المراجعة بواسطة   .1

 تم الرقابة عليها والتحكم فيها من خلال المديرين.المراجع بينما الانشطة الحقيقية ي

ييادة المخاقر المصاحبة لإستخدام الممارسات المحاسبية مما قد يعرض الشركة لتساؤلات من   .2

 الجهات الرقابية، وتعرض الشركة لمخاقرقانونية تيثر علي سمعتها ونصيبها السوقي.

 SOXائح الشركات مثل قانون صدور بعض التشريعات والقوانين الدولية بعد سلسلة فض .3

بالولايات المتحدة الامريكية، وتشديد المعايير والإجراءات المحاسبية للحد من تصرفات  2002

 الإدارة للتلاعب بالأرباح.

إختلاف المدي الزمني لإستخدام أساليب إدارة الأرباح حيث يتم إستخدام إسلوب إدارة الأرباح  .4

الية أي خلال مدي يمني محدود، مما يصعب مقابلة كل بالاستحقاقات في نهاية الفترة الم

توقعات المحللين أو صعوبة تحقيق أهداف إدارية معينة، بينما هناأ فترة يمنية قوال الفترة 

 المحاسبية لإدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية مما يمكن من مقابلة النتائج المتوقعة.

 رق والأساليب المحاسبية. الإتجاه لخفض درجة المرونة في التعامل مع الط .5

تساعد إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية علي تحقيق تدفقات نقدية تشغيلية تستطيع معها الشركة   .6

 سداد الإلتزامات عليه.

أن إستخدام المديرين لأسلوب إدارة الارباح بالانشطة الحقيقية قد  (Cohen, 2015)وأشارت دراسة      

انون أوكسلي بينما كانت تزيد ممارسات الإدارة للتلاعب في الارباح تزايد بصورة أكثر بعد صدور ق

بالاستحقاقات قبل صدور القانون، حيث إن الشركات التي تم الكشف فيها عن التلاعب في الارباح والتي 

تسببت في نتائج سيئة لأصحاب المصالح كانت أغلبها نتيجة قيام المديرين بإدارة الارباح بالإستحقاقات، 

من أنشطة إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية محاولة الإدارة تغيير الارباح )التلاعب من خلال  وتتض

تضخيم الربح( من خلال إتخاذ قرارات بشأن توقيت وحجم الأنشطة التجارية الاساسية مثل: ييادة 

 .   (Xu, 2006)المبيعات وتخفيض النفقات والإنتا  الزائد 

 ( إلي وجود فلسفتين لإدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية هما:2017وتشير دراسة )حماد،       

الفلسفة الاولي: تمثل إدارة الارباح بالأنشطة الحقيقية سلوأ إداري إنتهايي من خلال قيام المديرين 

بإتخاذ قرارات ترتبط بالانشطة الحقيقية وتبرير الاداء الإقتصادي لتلبية توقعات المحللين وتجنب 

 قيق مكاسب شخصية.الخسائر أو تح 

الفلسفة الثانية: تمثل إدارة الارباح بالأنشطة الحقيقية إستجابة وتكيف المديرين مع الظروف الإقتصادية 

المضادة )المعاكسة( التي تتعرض لها الشركة، حيث يتعامل المديرين معها عن قريق إتخاذ قرارات 

لشركة للحفاظ علي إستقرار الاداء المالي، ميثرة بشكل ميقت ولفترات معينة علي الأنشطة الحقيقية با
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بإعتبار ذلك جزء من مسئولياتهم وتقييم كفاءة المديرين في التعامل مع المشكلات التي تواجه الإدارة قبقاً 

 للإمكانيات المتاحة.

فظة ويري الباحثون أن الإدارة تلجأ لممارسة إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية لعدة أسباب منها المحا      

علي الوضع المالي للشركة وتلبية توقعات المحللين وأصحاب المصالح لتعزيز سمعة الشركة من خلال  

قرارات يتخذها المديرين أثناء الفترة المالية لتعديل نتيجة النشاق والتأثير علي التدفقات التشغيلية للشركة 

 لتحسين الوضع المالي.

متعمدة على رقم الربح المفصح عنه من خلال التحكم في   ومن هنا يمكن للإدارة إحداث تأثيرات     

توقيت حدوث بعض الأنشطة سواء أكانت متعلقة بالإنتا  أو الاستثمار. ويعني ذلك، إمكانية تأجيل 

عمليات مالية لسنة تالية، أو تقديم عمليات كان ينبغي القيام بها في سنة تالية، ومثال ذلك، تأجيل أو تقديم  

شراء أو استثمار، أو تأجيل أو تقديم نفقات معينة مثل نفقات الصيانة والإصلاح، عمليات بيع أو 

والبحوث والتطوير، والإعلان وغيرها من النفقات الاختيارية التي قد لا تيثر جوهرياً على النشاق 

 (.27، ص 2013الجاري للشركة )فر ، 

العمليات باستخدام الأساليب التالية )الدويري، ويتم هذا النوع من إدارة الأرباح من خلال إعادة هيكلة      

 (:670 – 669، ص ص 2012

، حيث يمكن للإدارة القيام بإدارة الأرباح عن قريق بعض القرارات المرتبطة إدارة المبيعات  -أ

بالمبيعات مثل تعجيل توقيت المبيعات بتسريعها وذلك بنقل مبيعات الفترة التالية إلى الفترة 

ويتم ذلك من خلال منح   Pull Forwardsالحالية وهو ما يعرف بتوليد مبيعات السحب للأمام 

على الأسعار وييادة فترة الائتمان الممنوحة لهم لتحفيزهم على الشراء قبل العملاء خصومات 

 الفترة المعتدة بهدف ييادة أرباح الفترة الحالية.

، حيث يمكن للإدارة القيام بإدارة الأرباح عن قريق ييادة أو تخفيض إدارة النفقات الاختيارية -ب

التطوير والتدريب ونفقات الإعلان أو إيقاف بعض النفقات الاختيارية مثل نفقات البحوث و

 والصيانة وتأخير المشروعات.

، حيث يمكن للإدارة القيام بإدارة الأرباح من خلال إنتا  كميات أكبر من الكميات  إدارة الإنتاج - 

المعتادة بهدف تخفيض النفقات الثابتة وذلك بتحميلها على الإنتا  كما ييدي ييادة الإنتا  بشكل  

لحالية إلى ييادة مخزون أخر المدة ومن ثم انخفاض تكلفة البضاعة المباعة كير خلال الفترة ا

 وبالتالي ييادة أرباح الفترة الحالية.

والاستثمارات بأرباح دفترية في السنوات التي تنخفض  هيكلة توقيتات عمليات بيع الأصول -د

 فيها الأرباح وبخسائر دفترية في السنوات التي ترتفع فيها الأرباح.

)تمويلي/ تشغيلي( لتسمح للميجر أن يستخدم المعالجة الرأسمالية للتأجير  عقود التأجير  هيكلة -ه

 والاعتراف بالهامش الإجمالي كإيراد إيجار.

ومما سبق يرى الباحثون أن أساليب ومداخل ممارسات إدارة الأرباح تتعدد من منشأة إلى أخرى      

تها في السوق، فضلا عن قبيعة العلاقة بين الإدارة وتختلف قبقاً لاختلاف حجم وقبيعة المنشأة وحص

والملاأ ومدى مساهمة الإدارة في ملكية المنشأة، فضلاً عن مدى استقرار الدخل واعتقاد الإدارة بمدى  

ملاءمته مع توقعات مستخدمي القوائم المالية بغرض تحسين صورة الأداء وإتباع الأساليب والأدوات 

 طوير وتعديل مستوى الدخل من فترة إلى أخرى.المختلفة التي تعمل على ت



   

 
  

 

(1084) 
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 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

 دوافع ممارسة إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية في الشركات: 3/3

إن ممارسة إدارة الأرباح يكمن وراءها العديكد مكن الكدوافع والأهكداف التكي تسكعى لتحقيقهكا الإدارة.      

وتتوقككف هككذه الككدوافع علككى قبيعككة العلاقككة بككين إدارة الشككركة وبككين الأقككراف الأخككرى الككذين تككربطهم 

دى مكن هكم خكار  مجموعة من المصالح. ويتوفر لدى الإدارة بحكم قبيعكة عملهكا معلومكات لا تتكوفر لك 

الشركة مما ييدي إلى عدم تماثل المعلومات بين المستفيدين. فعدم تماثل المعومات بين المدراء وأصحاب 

 (.2013المصالح يعد شرق ضروري لممارسة الشركة لإدارة الأرباح )راضي، 

دة علكى سكوق وقد اختلفت تبويبات دوافع إدارة الأرباح فالبعض قسمها دوافكع سكلوكية ودوافكع معتمك      

رأس المال، والبعض الأخر قسمها لدوافع تنظيمية وتعاقدية ودوافع رأس المال. ومهما يكن تقسيم الدوافع 

فهي جميعاً تندر  تحت دافعكين رئيسكيين، الأول دافكع الكفكاءة، والكذي يهكدف إلكى ضكمان بقكاء الشكركة 

ي يهدف إلى تحقيق منكافع شخصكية تخكص واستمرارها وتحقيق العائد لها، والثاني الدافع الانتهايي، والذ

 (. ويمكن تقسيم دوافع الإدارة لممارسة إدارة الأرباح بالشكل التالي:62، ص 2015الإدارة )الفداوي، 

 : دوافع تنظيمية:3/3/1

قد تيدي الاعتبارات التنظيمية أو القانونية إلى قيام بعض الشركات بإدارة الأرباح بهدف تجنكب  

اللوائح أو القواعد المنظمة للصناعة. وكما أنه كلمكا يادت احتمكالات تعكرض الشكركة  مخالفة القوانين أو

للضغوق الخارجية وتدخلات من قبل الحكومة كلما أدى ذلك إلى لجوء إدارة الشركات إلى تبني سياسكات 

( ومككن أمثلككة الككدوافع 130، ص 2014محاسككبية تظهككر مسككتويات منخفضككة مككن الربحيككة )فريحككات، 

 هي كاأتي: التنظيمية

 تفادي شطب قيد الشركة من البورصة. -أ

 تحقيق وفورات ضريبية. -ب

 : دوافع تعاقدية:3/3/2

وتتضمن هذه الدوافع إدارة الأرباح بهدف تجنب انتهاأ اتفاقيات القروض التي تم الاتفاق عليهكا  

لكيكة. حيكث إن في ضوء الأرقام المحاسبية مثل عدد مرات تغطية الفوائكد ونسكبة الكدائنين إلكى حقكوق الم

البيانات المحاسبية تستخدم في رصد وتنظيم العقود بكين الشكركة والمكلاأ المتعكددين، ولكذلك تنشكأ عقكود 

المكاففت الإدارية الصريحة والضكمنية للمواءمكة بكين مصكالح الإدارة وبكين أصكحاب المصكالح الأخكرى 

 (. ومن الأمثلة للدوافع التعاقدية هي:673، ص 2012)الدويري، 

 م الحوافز الإداريةتعظي -أ

 تفادي انتهاأ شروق عقود المديونية -ب

 تجنب التكاليف السياسية - 

 : دوافع سوق رأس المال:3/3/3
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 م 2023 يناير     الرابعالجزء  -( 15) العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

تتمثككل فككي الضككغوق التككي تمككارس علككى الإدارة للحفككاظ علككى مسككتويات معينككة مككن توييعككات  

الأرباح، من خلال الأداء المتعسف حيث إن ارتباق الأداء السلبي المتعسف يتمثل بتحسين مصطنع لنتكائج 

تويات نمكو الأداء، ويرتبط الأداء السلبي المتعسف بتسوية التقلبات في الدخل، وكذلك الارتباق بتحقيق مس

مرتفعة أمام المستثمرين والتحايل لتحقيق تلك المستويات، ومحاولة التخلص من بعض حملة الأسكهم عكن 

(. ومكن 317- 316، ص 2013قريق الرفع المصطنع لسعر السكهم لإغكرائهم ببيكع أسكهمهم )خطكاب، 

 دوافع رأس المال الأتي:

 الإصدار الأولي للأسهم. -أ

 يين.مقابلة تنبيات المحللين المال -ب

 مشاركة الإدارة في أسهم الشركة. - 

ومما سبق يرى البكاحثون أن دوافكع ممارسكة إدارة الأربكاح مكن قبكل إدارة الشكركات   

الهدف منها يكون إما لزيادة مستوى الأرباح أو تخفيضها أو المحافظة على استقرارها، فمن الدوافع التكي 

التي تعود بالنفع على الإدارة وتشمل المكاففت والأمكان تدفع الإدارة لزيادة الأرباح هي الحوافز الإدارية و

الوظيفي ومكنح حقكوق شكراء الأسكهم، وككذلك الحفكاظ علكى عقكود المديونيكة، ومقابلكة تنبكيات المحللكين 

المكاليين. أمكا فيمكا يتعلكق بكدوافع الإدارة مكن أجكل تخفكيض الأربكاح فتشكمل: تجنكب التككاليف السياسككية، 

ا بخصوص الحفاظ على مستوى معين من الأرباح فيحدث عند تولي مجلس وتحقيق وفورات ضريبية. أم

 إدارة جديد المسيولية بالشركة.

 الأثار المترتبة على ممارسة إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية: 3/4

الحقيقية التي  ( الاثار المترتبة علي ممارسة إدارة الأرباح بالانشطة2004توضح دراسة )حميدات،      

 تقع في ثلاثة مستويات هي: 

مستوي الإدارة: حيث تعتبر الإدارة قكرف لهكا مصكالح ماليكة فكي الشكركة، ويمككن لإدارة الاربكاح  -1

بالأنشطة الحقيقيكة أن تكيثر علكي شكهرة الإدارة وعلكى نظكام الحكوافز الإداريكة وقيمكة الاسكهم التكي 

 تمتلكها في رأس المال.

تثمرين: حيككث ان السياسككات المحاسككبية المعدلككة تككيثر علككي المعلومككات مسككتوي المسككاهمين والمسكك  -2

المحاسككبية، التككي يسككتخدمها المسككاهمين لإتخككاذ قككرارات شككراء أو الإحتفككاظ بالأسككهم نتيجككة لتككأثير 

ممارسات إدارة الارباح علي سعر الأسكهم بالبورصكة وتأثيرهكا علكي قكرارات الإقتكراض وشكروق 

 التعاقد.

ييثر علي توييع الثروة علي مساهمي الشركات من خلال سياسات توييع   المستوي الإقتصادي: -3

الأرباح المرتبطة بصافي الربح والتدفقات النقدية، وعلي صعوبة الإعتماد علي المعلومات  

 المحاسبية المنشورة بالقوائم المالية في إتخاذ القرارات.

 لحقيقية:العوامل المؤثرة على ممارسات إدارة الارباح بالانشطة ا 3/5
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 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

هناأ العديد من العوامل الميثرة علي عملية إدارة الارباح بالأنشطة الحقيقية والتي عرضتها      

، عفيفي،  Osama, 2008 ،Hamed, 2016 ،Visvanathan, 2008 ،Zang, 2012دراسات )

 -( ويمكن توضيحها كما يلي:2018، محمد، 2017

 فترة بقاء المدير التنفيذي في منصبه:  .1

إن قول فترة بقاء المدير التنفيذي في المنصب تجعله أكثر معرفة وقوة وقدرة على إتخاذ قرارات      

تتعلق بالأنشطة الحقيقية، لقدرته علي الحصول علي المعلومات عن العمليات المالية الميثرة وييادة 

ء والموظفين من خلال  القدرة علي الرقابة عن العمليات والإجراءات ، وبناء علاقات قوية مع الاعضا 

 المصالح المشتركة وتحديد المكافأت والحوافز التي تعتمد علي الارباح.

 إزدواجية دور المدير التنفيذي:  .2

فالمدير التنفيذي يكون له القكدرة علكي السكيطرة علكي المجلكس لتركيكز السكلطة والإرتبكاق بكين إدارة      

قكرارات الأعمكال لإتجاهكات محكددة والإسكتفادة منهكا أعمال الشركة والرقابة عليها والقدرة علكي توجيكه 

 للتلاعب في الأرباح.

 إستقلالية مجلس الإدارة:   .3

يعتبر هيكل وإلتزامات مجلس الإدارة من الحلول الهامة لمعالجة مشكلة الفصل بين الملكية والإدارة      

م إستقلال مجلس الإدارة تجعل من خلال الرقابة علي الاعمال والقدرة علي إتخاذ القرارات ومتابعته، فعد

مراقبة أعمال الإدارة ضعيفة لحد كبير وقد تكون هناأ من المصالح ما يربط بين المدير التنفيذي 

 وأعضاء مجلس الإدارة مما ييثر علي بعض القرارات المرتبطة بالأرباح.

 حجم مجلس الإدارة:  .4

واجهة رغبات المديرين لمعالجة الارباح حيث تكون مجالس الإدارة صغيرة الحجم أكثر فعالية في م     

والعمل علي تحسين قيمة الشركة، بينما مجالس الإدارات الكبيرة تسعي إلي مساعدة الإدارة في توفير 

الإمكانيات التي تسهل الأداء وتوفر الخبرات والمهارات مما يشير إلى ان كبر حجم مجلس الإدارة ييثر 

 رباح.علي القيام بممارسة أنشطة إدارة الا

 حقوق ملكية المساهمين:  .5

 يمثل الدور الرئيسي الذي ييديه حملة الاسهم الكبار في مراقبة أعمال الإدارة وتخفيض إختيارات     

الإدارة في التلاعب، حيث ان حامل الاسهم الصغير يكون لديه حافز قليل لمراقبة أعمال الإدارة، ويمكن 

القول أن وجود أعضاء مسيطرين من خلال الأسهم ييدي إلي الإستئثار بالمنافع علي حساب حقوق 

وقد ييثر  الاقلية مما قد ييثر علي الحصول علي تدفقات نقدية في صورة توييعات علي الأسهم،

الأعضاء المسيطرين علي القرارات من خلال تعيين مديرين ذوي ثقة وتربطهم علاقات ومصالح للتأثير 

 علي أرباح الشركة.

 الملكية الإدارية:  .6

تظهر عندما يمتلك المديرون حقوق ملكية عالية لديهم قوة تصويت كبيرة وبالتالي السعي لتعظيم      

ية الإدارية من مشاكل الفصل بين الملكية والإدارة لذلك فإن وجود ملاأ  الارباح للشركة، وتخفيض الملك
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 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

كبار مسيطرين علي هيكل الملكية يجعل لهم القدرة علي توجيه القرارات الخاصة بالشركة، وتيثر علي 

حجم الارباح من خلال التدخل في قرارات ترتبط بأعمال الشركة وتقارب المصالح بين أصحاب الملكية 

 ن والمديرين التنفيذين.المسيطري

 الموقف التنافسي للشركة:  .7

ييثر الموقف التنافسي والصحة المالية للشركة والتدقيق علي اعمال الشركة من الميسسكات الاخكري      

علككي المفاضككلة بككين  علككي إختيككار أسككاليب إدارة الاربككاح بالأنشككطة الحقيقيككة، مككن خككلال الإعتمككاد

الاسكتراتيجيات المتاحكة لمعالجكة الاربكاح مكن خككلال تعجيكل وييكادة قيمكة المبيعكات أو تخفكيض النفقككات 

 الإختيارية وييادة الإنتا  حيث يرتبط التلاعب بالأرباح بزيادة الإيرادات أو خفض النفقات.

 طبيعة مجال نشاط الشركة: .8

ة الحقيقية بطبيعة نشاق الشركة حيث تزيكد الشكركات الصكناعية يرتبط أسلوب إدارة الارباح بالانشط     

المنتجة من خفض التكاليف الثابتة للوحدة المنتجة بزياد كمية الإنتا  عن المستويات العادية، بينما قد تتبكع 

شركات الادوية تخفيض نفقات انشطة البحوث والتطوير لخفض النفقات والتأثير علي الارباح والشركات 

ة، والمنتجة لسلع إستهلاكية لزيادة المبيعات والتركيكز علكي إعطكاء خصكومات علكي الاسكعار أو التجاري

 الكميات المباعة.

 ربحية الشركة: .9

ترتبط ربحية الشركة بتفويض الإدارة وتوفير موارد وإستغلال إمكانيات الشركة بتحقيق عائد مناسب      

قككرارات الإدارة، ويعتبككر الككربح مقيككاس لككلأداء تلبيككة لمتطلبككات اصككحاب الملكيككة والحكككم علككى كفككاءة 

الإقتصادي والكفاية وتسعي الإدارة لتضخيم الارباح للحكم على كفاءتها وتحقيق الأهكداف المطلوبكة، فكلا 

يمكن الإعتماد علي رقم صافي ربح ضعيف لممارسة أنشطة إدارة الارباح كما يكيثر صكافي الكربح علكي 

 حفاظ علي المستثمرين الحاليين.سعر السهم وجذب مستثمرين جدد وال

 حجم الشركة: .10

يتوافر لدي الشركات الكبيرة الإمكانيات الفنية والإداريكة عكن مثيلاتهكا مكن الشكركات الصكغيرة ممكا      

يساعدها علي تحقيق مزايا تنافسية والرقابة علي بنود التككاليف، التكي قكد تمثكل نسكبة كبيكرة مكن إجمكالي 

والتأثير علي الاربكاح وييكادة قيمكة الشكركة، لكذلك تحكاول الشكركات الكبيكرة التكاليف لمحاولة تخفيضها 

تضخيم الارباح ومقابلة لإحتياجات أصحاب الملكية ويمكن أن ييثر حجم الشركة علكي القيكام بممارسكات 

 إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية.

 خصائص وحجم وإستقلالية لجنة المراجعة: .11

المحاسبية لدي أعضاء لجنة المراجعة أثر في الرقابة علي القكرارات الماليكة  يكون لتوافر الخبرات        

للمديرين، ويكيثر قلكة حجكم وإسكتقلالية أعضكاء لجنكة المراجعكة فكي الرقابكة علكي أنشكطة إدارة الاربكاح 

 بالأنشطة الحقيقية.
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 حجم الديون:  .12

الهامكة التكي لهكا تكأثير علكي تعتبر العلاقة بين قيمة الديون إلي قيمكة أصكول الشكركة أحكد العلاقكات 

ممارسة أنشطة تضكخيم الاربكاح، مكن خكلال تكوفير اسكاس يعتمكد عليكه اصكحاب الكديون فكي سكداد 

الإلتزامات والإلتزام بشروق التعاقد، والمساعدة علي الحصول علكي قكروض جديكدة وتشكير إرتفكاع 

 ح.نسبة الرافعة المالية إلي ييادة إحتمالية القيام بأنشطة إدارة الأربا 

 

 

 

 مفهوم وآثار تكلفة الأموال المقترضة -3/6

 مفهوم تكلفة الأموال المقترضة  -3/6/1

يكتسب مفهوم تكلفة رأس المال أهمية كبيرة في الأدب المحاسبي والممارسة العملية باعتباره من       

العناصر الرئيسية لنجاح أي شركة واستمرارها في السوق في ظل التطورات السريعة في بيئة الأعمال، 

تجزة، ومصادر ويضم هيكل التمويل مصادر داخلية مثل رأس المال والاحتياقيات والأرباح المح 

 خارجية تعتمد على الديون والقروض قويلة الأجل.

تكلفة الاقتراض بأنها "الفوائد والتكاليف الأخرى  23ولقد عرف معيار المحاسبة الدولى رقم           

التي تتكبدها المنشأة نتيجة لاقتراض الأموال"، ويقصد بالتكاليف الأخرى استهلاأ الخصم أو العلاوة  

قتراض وأي رسوم أخرى وكذلك فروق العملة عند الاقتراض بالعملة الأجنبية، وقد أتاح الخاصة بالا

المعيار تحميل تكلفة الاقتراض على الفترة المالية التي حدثت فيها التكلفة، أو رسملتها إذا ارتبطت بحياية 

 أو إنشاء الأصول. 

ائد الواجب اكتسابه على الاستثمارات ولقد عرف بعض الباحثين تكلفة الاقتراض علي أنها معدل الع     

، ص  2016الممولة بالقروض بحيث لا تتأثر المكاسب المرتبطة بأصحاب حقوق الملكية )المدبولى، 

(. وعرفها اخرون على انها معدل الفائدة الفعلي الذي تكون فيه القيمة الحالية لأصل القرض 814

 ,Pitman and Fortin, 2004 ; Sengupta)ركة والفوائد مساوية للمبلغ الصافي الذي يستلم من الش

( أن تكلفة الاقتراض قويل الأجل هي معدل الفائدة الفعلي (Gray, et. Al., 2009(. بينما يرى 1998

الذي تدفعه المنشأة المقترضة بعد تعديله بمقدار الوفورات الضريبية. وأن تكلفة الديون على الشركة هي  

من قبل المقرضين للقبول بإقراض الشركة، وتقاس تكلفة الدين بمعدل   عبارة عن معدل العائد المطلوب

الخصم الذي يحقق المساواه بين حصيلة الأموال التي تم الحصول عليها بالاقتراض، والقيمة الحالية 

للفائدة المدفوعة ولدفعات تسديد المبلغ الأصلي المقترض. وعرف آخرون تكلفة الديون بأنها تحديد معدل 

المطلوب في الأسواق المالية مقابل الاقتراض قويل الأجل مثل القروض من البنوأ وغيرها  الفائدة

وهو من الديون القابلة  Bondsوالتي تعد من الديون غير المتداولة بالبورصة، أو إصدار قرض السندات 

 (.2014للتداول )سعد الدين، 
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دة الاقتراض المحدد من قبل ميسسة  ( معدل فائAhmed et al,.2002 بينما استخدمت دراسة )      

Standard and Poor's S &P  العالمية كبديل لتقييم تكلفة الديون، حيث يوجد علاقة بين المدفوعات

النهائية لالتزام الدين والفوائد مع المعدلات المنشوره من قبل هذه الميسسة. وقامت بعض الدراسات 

ائد المدفوعة منسوبة إلى الالتزامات قويلة الأجل السابقة بقياس تكلفة الديون كمتوسط معدل الفو

.(Zhang, 2008; Beatty et al., 2008; Chan and Hsu, 2013) 

وعادة ما يعلن البنك المركزي عن سعر محدد للفائدة على الأموال المقترضة من البنوأ، وكذلك       

تكلفة الديون المتداولة ذات المخاقر الديون قويلة الأجل الخاصة بالدائنين، كما يمكن قياسها بمعلومية 

( باعتبار أن الأوراق المالية المتشابهة من حيث المخاقر تدر Lumby and Jones, 2003المماثلة )

 عوائد مماثلة. 

 مكونات تكلفة الإقتراض -3/6/2

تشتمل  في الفقرة الخامسة، أن تكاليف الاقتراض يمكن أن  23أوضح المعيار الدولي للمحاسبة رقم    

 على ما يلي:

 الفوائد على السحب على المكشوف وعلى الإقتراض القصير والطويل الأجل. -

 إقفاء الخصم والعلاوات المتعلقة بالاقتراض. -

 إقفاء أو تخفيض التكاليف الإضافية المتعلقة بترتيبات الاقتراض. -

اسبي السابع عشر نفقات التمويل المتصلة بالتأجير التمويلى والمعترف بها حسب المعيار المح -

 والخاص بالمحاسبة عن عقود الإيجار.

 فروق العملة الناشئة من إقتراض العملة الأجنبية في الحدود التي تعتبر تعديلات لنفقات الفائدة. -

 أثر تكلفة الأموال المقترضة على المنشأة  -3/6/3

حققه من وفورات ضريبية، تتجه بعض منشفت الأعمال الي التمويل عن قريق الاستدانة، وذلك لما ت     

حيث ان الاستدانة لها أثر ايجابي علي قيمة المنشأة عن قريق الرافعة المالية الموجبة حيث ترتفع القيمة 

السوقية بقدر ما تحققة من وفورات ضريبية، وهذا ما أكدته بعض الدراسات من أن الشركات تلجأ الي 

لوفر الضريبي للفوائد، حيث إن الفوائد تندر  تحت بند  التمويل بالاستدانة لزيادة قيمة المنشأة بسبب ا

المصروفات مما ييدي إلى إنخفاض الأرياح الخاضعة للضريبة وبالتالي تدفع المنشفه ضرائب أقل عما 

اذا لم توجد هذه الفوائد. وأكدت بعض الدراسات وجود علاقة قردية بين مستوى الديون وبين مقدار  

على الشركه وهو ما يعرف بالميزة الضريبية للاقتراض )عبد الغني، الوفرات الضريبية المستحقة 

(. ويعتبر الوفر الضريبي مساهمة من الحكومة في تحمل أعباء الاقتراض وبذلك يصبح العبء  2008

الحقيقي للاقتراض بعد الضرائب أقل بسبب هذه الميزة الضريبية. كذلك، يري بعض الباحثين أن تكلفة 

لفة حقوق الملكية وذلك بسبب أن المخاقر التي يتعرض لها الدائنين أقل من الاقتراض أقل من تك

المخاقر التي يتعرض لها الملاأ. وان تكلفة الأموال الكلية تنخفض مع ييادة نسبة الاستدانة. وبالتالي 

  فان ييادة نسبة الاقتراض تيدي الي انخفاض التكلفة الكلية للاموال، وهو ما سييدي الي تعظيم قيمة 

 (.2008المنشأة )عبد الغني، 
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ولكن قد تواجه هذه المنشفت الاقتصادية التي تمول جزء من أصولها عن قريق الاقتراض مخاقر      

الافلاس في حالة التأخر في دفع فوائد القروض عند تواريخ استحقاقها. مما يجعل الدائنون يطالبون 

ينطوي على تخفيض تكلفة الأموال حتي تصل إلى حد  بإشهار افلاسها. في حقيقة الأمر أن التمويل بالدين

معين. فهناأ نسبة اقتراض مثالية تظل خلالها تكلفة الاقتراض ثابتة حتي حد معين من الاقتراض 

فتنخفض عندها تكلفة الأموال الي أدنى حد ممكن ثم تبدأ بعد ذلك تكلفة الاقتراض في الارتفاع تدريجيا. 

مع الزيادة في حجم  -كشرق من شروق الدين  –يطلبها المقرضون  حيث يرتفع معدل الفائدة التي

المخاقر التي يتعرضون لها. ثم تبدأ بعد ذلك مخاقر الافلاس في الإيدياد التي يصاحبها تكاليف الإفلاس 

والتي تشمل الخسائر أو انخفاض الأرباح بسبب تدهور الأداء وانخفاض قيمة الأصول نتيجة تدهور  

كما تشمل ايضا كافة التكاليف القانونية والإدارية الناجمة عن إشهار الشركة للإفلاس قيمتها السوقية 

 (. 819، ص. 2016)المدبولى، 

 تسعير الديون المصرفية والعوامل المؤثرة بها: -3/7

بسبب التنايع بين المساهمين والمقرضين  (Agency cost of debt)تنشأ تكاليف وكالة الدين      

والذي يحدث أساساً في عمليات استبدال الأصول بعد التمويل عن قريق الدين لذلك يلجأ المقرضين 

 .Pae, 2008, p)لحماية أنفسهم من خلال ثلاثة قرق وهي: فرض الرقابة، اتفاقيات الدين، تكلفة الدين 

3) . 

تمام بالمحاسبة عن تكلفة الاقتراض وذلك لأن المقرضين يسعون ومن هنا نشأت الحاجة إلي الاه     

لحماية أنفسهم من انتهايية الإدارة والابتعاد عن المخاقر في حين أن الملاأ يسعون إلي المشروعات 

المرتفعة المخاقر سعياً وراء الربح، ولكن وجود المحاسبة عن تكلفة الإقتراض تساعد في فرض الرقابة 

 ,Pae, 2008ثم يقلل من التنايع بين الطرفين ويخفض تكاليف الوكالة المتعلقة بالدين ) علي الديون ومن

p. 6 .) 

( في هذا الرأي وأضاف إلى ذلك  Ihov, 2000, p. 19مع دراسة ) (Pae, 2008, p. 6)واتفق      

كلا  مقارنة بين الديون عن قريق الإقتراض من البنوأ والديون عن قريق إصدار السندات، حيث إن 

 الأسلوبان يختلفان من حيث المقرضين والمتطلبات التنظيمية وأسس الاستحقاق وهيكل السداد. 

ويرجع الاهتمام بالمحاسبة عن تكلفة الاقتراض إلي قبيعة الشركات حيث إن الشركات متعددة       

تمويلية لديها الجنسيات تسعي دائما إلي الحصول علي معدلات ائتمانية حتي تتمكن من تخفيض التكلفة ال

ولن يتحقق لها ذلك إلا بتحقيق نظام جيد للمحاسبة عن تكلفة الاقتراض يمكن وكالات الترجيح الائتمانية 

 . (Reeb et al., 2001, p.41)من الاقلاع عليه 

أن المحاسبة عن تكلفة الاقتراض تتأثر أيضاً  إلي (Kim & Lin, 2012, p. 329)كما أشار      

أن يفصل في هذا الامر حيث أشار إلي أن تكلفة  23بالتضخم، وهنا استطاع المعيار الدولي رقم 

 الاقتراض الناتجة عن ارتفاع معدلات التضخم لا يجب رسملتها.

ة كما حددتها بعض ولا شك أن هناأ مجموعة من العوامل الميثرة على تسعير الديون المصرفي     

الدراسات السابقة والتي يأخذها المقرضين في الحسبان عند إتخاذ قرار منح الإئتمان وتحديد مدى  
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التعهدات الوقائية لضمان حفظ حقوقهم في إسترداد أموالهم بدون خسارة ويمكن توضيح هذه العوامل كما  

 : (Hasan et al., 2012 & Zhang, 2008)يلي 

الأنشطة الحقيقية والإستحقاقات، حيث انها تعمل على ضعف قدرة الأرباح إدارة الأرباح ب-1

المحاسبية على التنبي بالتدفقات النقدية المستقبلية، وبالتالي يزيد من عدم تماثل المعلومات بين 

 المقرضين والشركات المقترضة.

احية المعلوماتية، حجم الشركة المقترضة، حيث ان الشركات الصغيرة تكون أكثر غموضًا من الن -2

وأقل قدرة على الوصول إلى التمويل الخارجي، وأكثر عرضة للحصول على شروق دين أكثر  

 صرامة.

بعض العوامل التي تعبر عن مخاقر التخلف عن السداد للشركة المقترضة وذلك بإستخدام بعض   -3

(، IntCovة الفائدة )النسب مثل، نسبة الرافعة المالية للشركة )الرافعة المالية(، ونسبة تغطي

 ونسب التداول، ومعدل العائد على الأصول، ودرجة تقلب الأرباح.

حجم الأصول الملموسة لدى الشركة مقارنة بالأصول غير الملموسة، حيث يمكن بيع الأصول -4

الملموسة بسهولة أكبر لاسترداد القرض في حالة التخلف عن السداد أكثر من الأصول غير 

 الملموسة. 

وبالتالي  Market-to-book ratioنمو الشركة، مقاسة بنسبة القيمة السوقية للقيمة الدفترية  فرص-5

فإن الشركات التي تتمتع بفرص نمو أكبر تكون أقل رغبة في التقييد بالعقود. كما تشير نسبة  

ملي القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية، القيمة الإضافية على الأصول الدفترية التي يمكن لحا 

الديون الوصول إليها في حالة التخلف عن السداد. ومن هنا، ينبغي أن تقترن نسبة القيمة السوقية 

 إلى القيمة الدفترية الأعلى بشروق دين أقل.

حجم القرض، حيث تتمتع القروض الأكبر بشروق أكثر ملاءمة بسبب تأثير وفورات الحجم في -6

 ام بجهود أقل لبحث ومراقبة قالبي الإئتمان.الإقراض والحوافز الأقوى للمقرضيين للقي

الجهة مانحة القرض )قرض ميسسي أو قرض مصرفي( حيث تعتبر قروض الميسسات عمومًا  -7

أكثر خطورة من القروض المصرفية، وبالتالي من المتوقع أن تتحمل شروق قروض أكثر  

 صرامة.

دد تلقائياً وفقاً لاتفاق تعاقدي يتج  قرض ، وهوRevolving loansالقروض الدوارة )المتجددة( -8

بين المصرف والعميل الذي غالباً ما يتمثل في شركة ما، حيث يوافق المصرف بموجبه على 

حتى سقف معينّ ولفترة معينة عادةً ما تكون سنة أو أكثر، وعند قيام المقترض  قروض تقديم

ثانية بموجب شروق  بسداد جزء من القرض يمكنه إقتراض مبلغ يساوى المبلغ المسدد مره 

الإتفاق. وبالتالي فإن هذا النوع من القروض يتمتع بفرض شروق دين أقل صرامه من غيرها. 

والشكل الأكثر شيوعًا للديون المتجددة هو ديون بطاقات الائتمان، حيث يبدأ مُصدر البطاقة 

اته، فإن حد الائتمانية من خلال تقديم حد ائتمان للمقترض. قالما أن المقترض يفي بالتزام

 الائتمان متاح قالما أن الحساب نشط. مع تاريخ السداد المواتي، قد يزيد مبلغ الدين المتجدد.
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القرض، حيث إن القروض ذات آجال الاستحقاق الأقول عرضة لمخاقر أعلى،  أجل إستحقاق-9

 وبالتالي يتم تحميلها معدلات فائدة أعلى.

الضمانات المقدمة من الجهة قالبة القرض، حيث انه كلما يادت الضمانات المقدمة كلما كانت  -10

ا تطلب الجهة مانحة شروق الدين أقل صرامة. ولكن هذه العلاقة غير ميكده لأنها أحيانا م

 القرض ضمانات أكثر كلما كان القرض أكثر خطورة.

 العلاقة بين شروط عقود الدين والإدارة الحقيقية للأرباح-3/8

لا شك أن العلاقة بين تكلفة رأس المال وجودة المعلومات المفصح عنها للشركات التي تسعى لجذب       

جي هي قضية حاسمة في المحاسبة وتمويل الشركات.  المستثمرين والمقرضين للحصول على تمويل خار

، يقولون أن مديري الشركات يبذلون  (Graham et al, 2005)وفي دراسة استقصائية هامه أجراها 

جهودًا لتمهيد الأرباح من أجل الحفاظ على إمكانية التنبي بالأرباح حتى في مواجهة التكلفة قويلة الأجل. 

 ,.Easley and O’Hara)ييادة تكلفة التمويل الخارجي.  بينما يجادل تتمثل إحدى هذه التكاليف في 

بأن "الشركات يمكنها التأثير على تكلفة رأس المال من خلال التأثير على دقة وكمية المعلومات   (2004

المتاحة للمستثمرين. ويمكن تحقيق ذلك من خلال اختيار الشركة لسياساتها المحاسبية، وكذلك من خلال 

 الإفصاح عن الشركات الخاصة بها". سياسات

في حين تشير بعض الدراسات السابقة إلى أن المقرضين يأخذون في الاعتبار جودة المحاسبة عند       

( إلى أن Callen et al., 2016; Li, 2015تحديد شروق العقد وتسعير الديون، حيث يشير كلا من )

المقرضون أكثر قلقًا بشأن مخاقر الجانب السلبي للمقترض أكثر من احتمالية الاتجاه الصعودي، لذلك، 

فإنهم يفضلون التقارير المالية المتحفظة، والتي تلزم المديرين بالتعرف على الأخبار السيئة في الوقت  

تهاكات العهد عندما يتدهور أداء  المناسب، وتسهل نقل حقوق التحكم في الوقت المناسب من خلال ان

المقترض. وبالتالي يمكن القول أن الشركات التي تقدم تقارير أكثر تحفظًا قادرة على تأمين أسعار فائدة 

( إلى أن عقود الديون تتأثر أيضًا بإمكانية Fang et al., 2016أقل، وبالتالى سعر دين أقل. كما يشير )

قارنة البيانات المالية، وقدرة الأرقام المحاسبية للمقترض على رصد التنبي بأرباح المقترض، وقابلية م

 تدهور جودة الائتمان في الوقت المناسب. 

إلى أن  (Costello and Wittenberg-Moerman, 2011, p. 98)كذلك تشير دراسة       

وضع تعهدات   "المعلومات التي توفرها التقارير المالية مهمة بشكل خاص لأغراض التعاقد، وذلك عند

والذي ينطوي على منح المقترضين خياراً لتخفيض أسعار الفائدة إذا  -الديون وشروق تسعير الأداء 

  –تحسنت جودة الائتمان، ويمنح المقترضين خيارًا لتلقي معدلات فائدة أعلى إذا تدهورت جودة الائتمان 

 المالية". وبالتالي فإن المقرضون يعتمدون بشكل أساسي على أرقام البيانات

أنه من المرجح أن تشتمل القروض على "تعهدات   (Bradley and Roberts, 2015)كما يوضح     

جزء من عقد أو اتفاقية قرض تحد من بعض الإجراءات التي قد تتخذها الشركة خلال مدة   -وقائية" 

ة وأن الشركة  عندما يكون المقترض صغيرًا ومدعومًا بدرجة عالي -القرض لحماية مصالح المُقرض 

التي لديها ديون أقل قويلة الأجل وأصول ملموسة أقل وتدفقات نقدية أكثر تقلبًا تختار القروض على 
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السندات العامة، كما أنها توضح أن قرار تضمين التعهدات في اتفاقية القرض وتحديد تسعير القرض يتم 

لبيانات المالية بمثابة عمل انتهايي في وقت واحد. إذا اعتبر الدائنون أن الإبلاغ عن المرونة في ا

للمديرين، عندئذٍ سيطالبون بتعويض إضافي لسداد الديون المستقبلية غير الميكدة ، وبالتالي تزيد تكلفة 

 الدين.

تحجب إدارة الأرباح الأداء الحقيقي للشركة وتضعف فائدة الأرقام المحاسبية كأداة للتقييم والمراقبة.      

أن يسعى المقرضون إلى تحديد إشارات إدارة الأرباح. على سبيل المثال، يُظهر لذلك، من المرجح 

Francis, et al., 2005)  أن الشركات ذات جودة الاستحقاقات الأضعف ترتبط بارتفاع هوامش )

الفائدة، وآجال الاستحقاق الأقصر، واحتمال أعلى لترحيل متطلبات الضمان. وقد ركزت هذه الدراسة  

Francis, et al., 2005)( بشكل أساسي على إدارة الأرباح على أساس الاستحقاق )AEM  ومع ،)

ذلك، يمكن للمديرين التلاعب بالأرباح ليس فقط من خلال ممارسة السلطة التقديرية على الاستحقاقات 

ولكن أيضًا عن قريق تعديل توقيت وهيكلة الأنشطة الاقتصادية الحقيقية. وهي ما تسمى بالإدارة 

 . )Pappas, et al., 2019(يقية للأرباح الحق

وتعتبر الإدارة الحقيقية للأرباح نشاق انتهايي يزيد من مخاقر معلومات الشركة ومخاقرها      

الافتراضية، وييادة عدم تماثل المعلومات بين المقرضين والمقترضين. بالإضافة إلى ذلك، فإن الإدارة 

 لتدفقات النقدية المستقبلية للشركة مقابل الأرباح الحالية المعلنة. الحقيقية للأرباح تنطوى على التضحية با 

إلى أن استخدام خصومات الأسعار القوية لزيادة حجم  (Roychowdhury, 2006)كما يشير      

المبيعات يمكن أن يدفع العملاء إلى توقع مثل هذه الخصومات في الفترات المستقبلية أيضًا، وبالتالي إذا 

دة السعر الأصلي في المستقبل، فهناأ خطر يتمثل في انخفاض حجم المبيعات إلى ما دون  تمت استعا 

هامش المبيعات. وكلتا الحالتين المستوى الأصلي، وإذا استمرت الخصومات السعرية، فسوف ينخفض 

أكبر  ستكون ضارة بالتدفقات النقدية قويلة الأجل. حيث ينتج عن الإنتا  الزائد تكاليف تخزين وصيانة

للمخزون، وإذا أصبح المخزون قديم، يتعين على الشركات دفع مصاريف التخلص. كما يمكن أن ييدي  

تقليل الاستثمارات في النفقات التقديرية إلى توفير التدفقات النقدية الخارجة الحالية، ولكن ربما يكون ذلك  

ل، قد ييدي التخلي عن مشاريع البحث على حساب التدفقات النقدية الداخلة في المستقبل. على سبيل المثا

والتطوير إلى إعاقة قدرة الشركة على إقلاق منتجات جديدة وتحسين المنتجات الحالية في المستقبل، مما 

يتسبب في فقدانها لحصتها في السوق لصالح منافسيها. ويعتمد المقرضون على التدفقات النقدية المستقبلية 

واسترداد رأس مالها. لذلك، يكون التأثير السلبي للإدارة الحقيقية  للشركات لتحصيل مدفوعات الفائدة

للأرباح على التدفقات النقدية المستقبلية للشركة مصدر قلق خاص للمقرضين، مما يعقد من شروق عقود  

 . )Pappas, et al., 2019(الدين 

الحقيقية للأرباح  على عكس مقاييس الجودة المحاسبية الأخرى، يصعب اكتشاف أنشطة الإدارة     

وبشكل خاص بالنسبة للأقراف الخارجية. يصعب على المقرضين تفسير ما إذا كانت الأنشطة الحقيقية 

 & Bartovللشركة المقترضة تعكس ترتيبات الأعمال أو الأسس الاقتصادية أو التلاعب بالأرباح )

Cohen, 2009; Cohen, Dey, & Lys, 2008 .) 
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مع أصحاب المصلحة اأخرين، يمتلك المقرضون بعض المعلومات الخاصة  ومع ذلك، بالمقارنة     

حول المقترض، والتي تم اكتسابها من خلال تقييم الوضع الإئتماني للمقترض وخبراتهم السابقة في 

(. قد  Wight, Cooke, & Gray, 2009المراقبة على المقترض أو الشركات النظيرة للمقترض )

للمقترض وأخذ  أنشطة الإدارة الحقيقية للأرباحتُمكِّن هذه المعلومات الخاصة المُقرضين من الكشف عن 

أنشطة ذلك في الإعتبار عند التفاوض على شروق عقد القرض. إذا كان المقرضون قادرين على اكتشاف 

الإدارة امة. وذلك لأن ، فمن المرجح أن يستجيبوا بشروق قرض أكثر صرالإدارة الحقيقية للأرباح

لا تزيد فقط من مخاقر معلومات الشركة ولكن لها أيضاً تأثير حقيقي على مخاقر  الحقيقية للأرباح

تضعف التدفقات النقدية المستقبلية وقيمة الشركة   أنشطة الإدارة الحقيقية للأرباحالتخلف عن السداد، لأن 

 (.  Cohen & Zarowin, 2010; Osma & Young, 2009قويلة الأجل )

أن األيات التي يحصل من خلالها المقرضون  (Carrizosa and Ryan, 2017)ويرى كلاً من      

على المعلومات الخاصة وأنواع المعلومات التي يتم الحصول عليها من خلال التعهدات. تحدد نوعين من  

لومات الخاصة المتعلقة تعهدات إعداد التقارير المالية التي تلزم المقترضين بالإفصاح عن المع

( البيانات المالية التاريخية الأكثر 2( البيانات المالية المتوقعة للفترات المستقبلية و )1بالمحاسبة: )

تكرارًا من ربع السنة )عادةً ما تكون شهرية( وغير متاحة للجمهور بعد، وقد وجدوا أن هذه التعهدات  

 مكن المقرضين من التداول بناءً على هذه المعلومات. تعزي مراقبة وتعديل عقد القروض للمقرضين وت

، فإن جميع اتفاقيات القروض تتضمن شروقًا خاصه بها تقُضي )Pappas, et al., 2019(ووفقاً لك      

بضرورة استيفاء المقترض لأي متطلبات معلومات معقولة )مالية وغير ذلك( للمقرضين. وتتضمن 

ا البيانات المالية الشهرية والبيانات المالية غير المدققة وتوقعات  بعض المعلومات الخاصة الأكثر قلبً

البيانات المالية والميزانيات للفترات المستقبلية وجداول المخزون ونسخ الفواتير وأوامر الشراء. بينما  

أن عملية فحص واستخدام المعلومات المحاسبية في قرارات الإقراض  (Danos, et al., 1989)يحدد 

في تتكون من ثلاث مراحل: )أ( فحص المعلومات المتاحة للجمهور ؛ )ب( الاتصال الشخصي المصر

بالمقترض )بشكل عام في مكان العمل( لتفقد العمليات المادية ؛ و ) ( تحليل ائتماني مفصل بناءً على  

لثالثة يتم معلومات تاريخية ومحتملة إضافية تم الحصول عليها من المقترض. ومن هنا نجد أن المرحلة ا

فيها فحص جودة البيانات المحاسبية المتاحة للجمهور باستخدام معلومات غير متاحة للجمهور، وبناءاً 

على ذلك قد يحقق المقرضون فهمًا شاملاً لنظام تشغيل الشركة المقترضة واستراتيجية العمل. وبالتالي 

دفق النقدي للشركة من العمليات، والنفقات فإنها تتمكن من تشكيل حكمًا معقولًا على المستوى الطبيعي للت

التقديرية، وتكاليف الإنتا  بناءً على مستوى المبيعات. وبالتالي يمكن اكتشاف أنشطة الإدارة الحقيقية 

للأرباح والتي تسبب انحراف هذه العناصر عن مستوياتها الطبيعية، وبالتالي يقوم المقرضون بتشديد 

 . ) ,.2019Pappas, et al(عقود الدين 

تتوافق هذه الدراسة مع الأدبيات التي تدرس العلاقة بين جودة الأرباح وشروق عقود الديون. حيث       

(  Watts & Zimmerman, 1986, 1990تقترح فرضية ميثاق الدين للنظرية المحاسبية الإيجابية )

انتهاكات العهد أن التعاقد على الديون يوفر للشركات المقترضة حافزًا لإدارة الأرباح من أجل تجنب 

  ,( Franz, HassabElnaby, and Lobo, 2014)الميثاق(. تماشيًا مع هذه النظرية، يقدم كل من )
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(Kim, Lisic, Myers, and Pevzner, 2011 دليلًا تجريبيًا على أن الشركات القريبة من انتهاأ )

سيما إدارة الأرباح من خلال لا  -ميثاق الديون أو في حالة تقصير فعلي تشارأ في إدارة أرباح أكبر 

من الشركات البعيدة عن الانتهاأ. ولكن دراستنا تبحث في الجانب العكسي لهذه   -الأنشطة الحقيقية 

العلاقة وهو تأثير الإدارة الحقيقية للأرباح من قبل الشركة المقترضة قبل التعاقد على الديون على شروق 

 الدين.

 

 الدراسة الميدانية:-4

 لدراسة:فروض ا -4/1

 في ضوء مشكلة الدراسة وتحقيقا لأهدافها، تعتمد الدراسة على اختبار الفرض الرئيسي التالي:

 . لا يوجد أثر ذو دلالة احصائية للإدارة الحقيقة للأرباح على تسعير الديون المصرفية بالكويت 

 الرئيسي الفروض البحثية الفرعية التالية في صورتها العدمية: ويندر  تحت هذا الفرض البحثى

: لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لادارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة أنشطة  الفرض الفرعى الأول

 المبيعات والمشتريات على تسعير الديون المصرفية.

الارباح الحقيقية من خلال ادارة : لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لإدارة الفرض الفرعى الثاني

 المصروفات الاختيارية على تسعير الديون المصرفية.

لإدارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة الأنشطة   ذو دلالة إحصائيةلا يوجد أثر  :الفرض الفرعى الثالث 

 الإنتاجية على تسعير الديون المصرفية.

 هدف الدراسة الميدانية:  4/2

سى من الدراسة الميدانية فى اختبار فروض الدراسكة، وذلكك مكن خكلال التعكرف يتمثل الهدف الرئي

بيكان أثكر الإدارة الحقيقيكة للأربكاح علكى تسكعير الكديون المصكرفية على اراء فئات عينكة الدراسكة حكول 

 بالكويت.

 ويمكن تحقيق الهدف الرئيسي للبحث من خلال تحقيق الاهداف الفرعية التالية: 

أثر إدارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة المبيعات والمشتريات على تسعير الديون  بيان ➢

 المصرفية.

بيان أثر إدارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة المصروفات الاختيارية على تسعير الديون  ➢

 المصرفية.

 .الديون المصرفية بيان أثر ادارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة الأنشطة الإنتاجية على تسعير ➢

 

 مجتمع وعينة الدراسة الميدانية: 4/3
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في ضوء تحقيق الهدف من الدراسة تم الاعتماد على اسلوب العينة العشوائية الطبقية في اختيار عينة 

مفردة. وقام الباحثون بتوييع عدد من قوائم الاستقصاء على مفردات العينة   235الدراسة والمكونة من 

 التي شملت بعض من الأكاديمين ومحللي الإئتمان ومراقبي الحسابات. 

عند اختيار عينة الدراسة الميدانية ان تكون مفرادتها من بين الاشخاص الذين تتوافر لديهم  ولقد روعى

الخبرة العلمية والعملية، بالاضافة الى القدرة على فهم الاسئلة الواردة في قائمة الاستقصاء والاجابة 

عة للتحليل عنها، والجدول التالي يوضح عدد استمارات الاستقصاء المرسلة والمستلمة والخاض

 الاحصائي.

 (: عدد استمارات الاستقصاء المرسلة والمستلمة والخاضعة للتحليل الاحصائي4/1جدول )

 الخاضعة للتحليل الاحصائي  المستبعدة  المستلمة  المرسلة  الاستمارات 

 235 5 240 250 العدد

 

 خصائص عينة الدراسة: 4/4

بالنسبة للخصائص الديموغرافية لعينة الدراسة فقد تم استخرا  التكرارات و النسب المئوية وذلك  

 بهدف التعرف على خصائص افراد عينة الدراسة وذلك كالاتي:

 اولاً: بالنسبة للحالة الوظيفية 

الوظيفية وذلك كما  تم استخرا  التكرارات والنسب المئوية لتوييع افراد عينة الدراسة وفقاً للحالة 

 هو موضح بالجدول التالي:

 (: التكرارات والنسب المئوية لتوييع افراد عينة الدراسة حسب الحالة الوظيفية4/2جدول )

 الفئات 

عضو هيئة  
 تدريس 

مستثمر أو   مراقب حسابات  مدير مالي 
 محلل مالى 

 الاجمالي  أخرى 

 نسبه عدد  نسبة عدد  نسبة عدد  نسبة عدد  نسبة عدد  نسبة عدد 

 %100 235 % 29.5 62 % 13.3 28 % 21.4 45 % 19 40 % 16.7 35 إجمالي 

 

 ثانياً: بالنسبة للمؤهل العلمي 

 المئوية لتوييع افراد عينة الدراسة وفقاً للميهل العلمي وذلك كما يلى: تم استخرا  التكرارات و النسب

 (: التكرارات والنسب المئوية لتوييع عينة الدراسة وفقا للميهل العلمي4/3جدول )

 الفئات 
 الاجمالي  دكتوراه  ماجستير  دبلوم  بكالوريوس 

 نسبه عدد  نسبة عدد  نسبة عدد  نسبة عدد  نسبة عدد 

 % 100 235 % 13.3 28 % 22.9 48 % 38.6 81 % 25.2 53 إجمالي 

 

 

 ثالثا: بالنسبة للخبرة 

تم استخرا  التكرارات والنسب المئوية لتوييع افراد عينة الدراسة وفقاً لسنوات الخبرة وذلك كما هو  

 موضح بالجدول التالي:

 التكرارات والنسب المئوية لتوييع عينة الدراسة وفقا لسنوات الخبرة ( : 4/4جدول )

 الفئات 
 الاجمالي  سنوات  10اكتر من  سنوات  10سنوات إلي  5من  سنوات  5أقل من 

 النسبة العدد  النسبة العدد  النسبة العدد  النسبة العدد 

 % 100 235 % 27.6 58 % 60.5 127 % 11.9 25 إجمالي 



   

 
  

 

(1097) 

 م 2023 يناير     الرابعالجزء  -( 15) العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

 

 البحث:تصميم اداة   4/5

اعتمد الباحثون في هذه الدراسة على استمارة الاستقصاء كأحد ادوات جمع البيانات وقام بإعداد 

الأسئلة التي تكونت لديه بعد الانتهاء من الدراسة النظرية لموضوع البحث ولقد حاول الباحثونمراعاة 

 الدقة قدر الامكان عند صياغة الاسئلة و ذلك من خلال الاتي:

 المصطلحات الخاصة بموضوع البحث.توضيح بعض  •

 الحصول على معلومات عامة من افراد العينة تتعلق بالوظيفة والميهل العلمي.  •

 تم الاعتماد في تصميم قائمة الاستقصاء على مقياس ليكرت الخماسى. •

 

 اختبار ثبات وصدق المقاييس المستخدمة في الدراسة: 4/6

 في الدراسة وذلك كما يلي: تم إختبار ثبات وصدق المقاييس المستخدمة 

 

 التحقق من مستوى الثبات في المقاييس:  4/6/1

 اولاً: قياس مستوى الثبات في العبارات الخاصة بإختبار الفرض الفرعي الأول. 

الارباح الحقيقية من خلال ادارة أنشطة  : لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لادارةالفرض الفرعى الأول

 . المبيعات والمشتريات على تسعير الديون المصرفية بالشركات الكويتية

 تم استخدام معامل الفا كرونباخ لقياس درجة الثبات في المقياس وذلك كما هو موضح بالجدول التالي:

 

 

 ( نتائج مقياس ألفا كرومباخ لأسئلة الإستقصاء للفروض الثلاثة الفرعية 4/5جدول رقم )

اختبار الصدق معامل الفا   عدد الفقرات  محاور قائمة الإستقصاء

 كرومباخ 

 0.847 9 المحور الأول 

 0.709 9 المحور الثاني 

 0.764 9 المحور الثالث 

 

 يتضح من الجدول السابق ما يلي

وهو مستوى مقبول من الثبات ولم يتم استبعاد أي  0.847معامل ألفا كرومباخ للمحور الأول بلغ  ➢

 عباره.

وهو مستوى مقبول من الثبات ولم يتم استبعاد أي  0.709للمحور الثاني بلغ  معامل ألفا كرومباخ ➢

 عباره.

وهو مستوى مقبول من الثبات ولم يتم استبعاد أي   0.764معامل ألفا كرومباخ للمحور الثالث بلغ  ➢

 عباره.

 الاساليب الاحصائية المستخدمة في الدراسة: 4/8



   

 
  

 

(1098) 

 م 2023 يناير     الرابعالجزء  -( 15) العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

فقد تم الاعتماد على مجموعة من الاساليب الاحصائية  لكي يقوم الباحثون باختبار فروض الدراسة،

ولكي نقوم بتحديد الاساليب الاحصائية المناسبة  (SPSS V. 23)باستخدام حزمة البرامج الاحصائية 

لطبيعة الدراسة الميدانية فإن الامر يتطلب اولاً معرفة التوييع الاحصائي للمجتمع الذى سحبت منه العينة 

ن على اختبار كولمجروف سميرنوف لمعرفة مدى تبعية بيانات الدراسة للتوييع وقد اعتمد الباحثو

الطبيعي ويقوم اختيار كولمجروف سمرنوف على اختبار فرض العدم بأن المجتمع المسحوب منه العينة  

  بالمقارنة بمستوى  (Sig)يتبع التوييع الطبيعي ويتم اتخاذ قرار بناء على قيمة مستوى الدلالة الاحصائية 

فان ذلك يعني قبول فرض العدم بان المجتمع   (α)اكبر من قيمة  (Sig)فاذا كانت قيمة  (α)المعنوية 

المسحوب منه العينة يتبع التوييع الطبيعي و بالتالي يتم الاعتماد على الاساليب الاحصائية بالاختبارات 

اقل من قيمة مستوى   (Sig)ة اما اذا كانت قيمة مستوى الدلالة الاحصائي parametric testsالمعلمية 

دل ذلك على قبول الفرض البديل بان البيانات لا تتبع التوييع الطبيعي وفي هذه الحالة يتم  (α)المعنوية 

ولقد قام   Non parametric testsالاعتماد على الاساليب الاحصائية الخاصة بالاختبارات اللامعلمية 

 راسة وذلك كما هو موضح بالجدول التالي:الباحثونبتطبيق هذا الاختبار على عينة الد

  

 ( نتائج اختبار كلموجروف سمرنوف 4/6جدول ) 

Asymp. Sig. (2-tailed) Kolmogorov-Smirnov  

.000 0.313 X11 

.000 0.315 X12 

.000 0.303 X13 

.000 0.305 X14 

.000 0.294 X15 

.000 0.290 X16 

.000 0.273 X17 

.000 0.275 X18 

.000 0.303 X19 

.000 0.226 X21 

.000 0.257 X22 

.000 0.267 X23 

.000 0.288 X24 

.000 0.260 X25 

.000 0.289 X26 

.000 0.261 X27 

.000 0.260 X28 

.000 0.265 X29 

.000 0.286 X31 

.000 0.259 X32 

.000 0.305 X33 

.000 0.294 X34 



   

 
  

 

(1099) 

 م 2023 يناير     الرابعالجزء  -( 15) العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

.000 0.290 X35 

.000 0.273 X36 

.000 0.275 X37 

.000 0.303 X38 

.000 0.226 X39 

 

( السابق أن البيانات لا تخضع للتوييع الطبيعي وبالتالي سوف يعتمد الباحثون 4/6يتضح من جدول )    

 على إستخدام إختبارات لا معلمية. 

وبعد تحديد قبيعة البيانات المستخدمة في الدراسة الميدانية والتأكد من صحة استخدام الأساليب       

الإحصائية للاختبارات اللامعلمية المناسبة لطبيعة البيانات، قام الباحثون بإختبار فروض الدراسة من  

 :خلال

 اولاً: عمل تحليل وصفي لكل فقرة من فقرات الاستقصاء: 

لمعرفة التكرارات والنسبة المئوية والمتوسط الحسابي والانحراف المعياري وذلك للوقوف وذلك      

 على الاتجاه العام للاجابات وذلك لكل عبارة 

 :  square –chiثانياً: اختبار 

 2التي تناسب بيانات هذه الدراسة. حيث يتم مقارنة قيمة كا  وذلك لأنه من الاختبارات اللامعلمية     

الجدولية وذلك للتعرف علي الفروق بين الاستجابات،  2المحسوبة لكل استجابة من الاستجابات مع قيمة كا 

الجدولية فيتم رفض الفرض العدم وقبول الفرض   2المحسوبه أكبر من قيمة كا  2وعندما تكون قيمة كا 

 .البديل

 

 بار فروض الدراسة و نتائج التحليل الاحصائي:اخت 4/9

 يتم تناول نتائج التحليل الاحصائي و اختبار صحة فروض الدراسة وذلك كما يلي:

 نتائج اختبارات التحليل الاحصائي للفرض الفرعي الاول:  4/9/1

لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لادارة الارباح الحقيقية من ينص الفرض الفرعي الاول للدراسة على أنه: 

 خلال ادارة أنشطة المبيعات والمشتريات على تسعير الديون المصرفية بالكويت.

يتم اختبار ذلك الفرض من خلال قياس إستجابات عينة الدراسة على الاسئلة الخاصة بهذا الجزء في      

دراسة استكشافية للبيانات بالاضافة الى الاختبارات الخاصة  استمارة الاستقصاء وذلك من خلال عمل

 بالفروض وذلك على النحو التالي:

أثر إدارة الارباح الحقيقية من نتائج الوسط الحسابي والانحراف المعياري والمنوال المتعلقة بقياس  اولاً: 

، وذلك من خلال الجدول يتخلال ادارة أنشطة المبيعات والمشتريات على تسعير الديون المصرفية بالكو

 التالي: 

 

 



   

 
  

 

(1100) 

 م 2023 يناير     الرابعالجزء  -( 15) العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

 

 ( نتائج التحليل الوصفي للفرض الاول4/7جدول رقم )

رقم  

 العباره 

الانحراف  الوسط 

 المعياري 

الاتجاه  المنوال 

 العام 

الارباح الحقيقية من خلال   لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لادارةالفرض الفرعي الاول: 

 ادارة أنشطة المبيعات والمشتريات على تسعير الديون المصرفية بالكويت

X11 
4.2468 .88599 

  موافق 5
 تماما 

X12 
4.2468 .86154 

  موافق 5

 تماما 

X13 4.1319 .86457 4 موافق   

X14 3.9617 1.12974 4  موافق 

X15 4.0468 .98381 4  موافق 

X16 3.9447 .90648 4  موافق 

X17 4.0128 .96733 4  موافق 

X18 4.0085 .90105 4  موافق 

X19 3.9787 1.11496 4  موافق 

 

( السابق أن التحليل المبدئي للمتوسطات يشير إلى أن هناأ اتجاه عام من 4/7يتضح من جدول )     

أثر إدارة أفراد العينه على الموافقه على العبارات التي تختبر الفرض الفرعي الأول والمتعلق بك "

" المصرفية بالكويتالارباح الحقيقية من خلال ادارة أنشطة المبيعات والمشتريات على تسعير الديون 

 ( وهو متوسط مرتفع. 4حيث نجد ان المتوسط العام للعبارات بلغ )

 

 

 للفرض الأول:   square –chiثانيا: اختبار 

 الأول   للأسئلة التي تختبر الفرض 2( نتائج اختبار كا4/8جدول )

 chi – square درجات الحرية  الاسئلة
مستوي  

 المعنوية 

X11 3 a110.549 
0.000 

 معنوية 

X12 4 b280.340 0.000 



   

 
  

 

(1101) 

 م 2023 يناير     الرابعالجزء  -( 15) العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

 chi – square درجات الحرية  الاسئلة
مستوي  

 المعنوية 

 معنوية 

X13 4 b231.319 
0.000 

 معنوية 

X14 3 a84.404 
0.000 

 معنوية 

X15 4 b176.426 
0.000 

 معنوية 

X16 4 b177.234 
0.000 

 معنوية 

X17 4 b158.213 
0.000 

 معنوية 

X18 4 b173.021 
0.000 

 معنوية 

X19 4 b156.043 
0.000 

 معنوية 

 

موافقة معظم أفراد عينة الدراسة على العبارات المتعلقة باختبار الفرض ( 4/8يتضح من جدول )     

أثر إدارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة أنشطة المبيعات والمشتريات على تسعير  الأول المتعلق ب

مما يجعل  %5من  عالية ومستوى المعنوية أقل chi-square، كما أن قيمة الديون المصرفية بالكويت

لإدارة الارباح أثر ذو دلالة إحصائية الباحثونيرفض  الفرض العدمي ويقبل الفرض البديل بوجود 

 . الحقيقية من خلال ادارة أنشطة المبيعات والمشتريات على تسعير الديون المصرفية بالكويت

 

 

 نتائج اختبارات التحليل الاحصائي للفرض الفرعي الثاني:  4/9/2

لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لإدارة الارباح الفرض الفرعي الثاني للدراسة على انه "ينص 

 ."الحقيقية من خلال ادارة المصروفات الاختيارية على تسعير الديون المصرفية بالكويت

يتم اختبار ذلك الفرض من خلال قياس استجابات عينة الدراسة على الاسئلة الخاصة بهذا الجزء 

ة الاستقصاء وذلك من خلال عمل دراسة استكشافية للبيانات بالاضافة الى الاختبارات في استمار

 الخاصة بالفروض وذلك على النحو التالي:

بأثر إدارة الارباح الحقيقية من خلال اولاً: نتائج الوسط الحسابي والانحراف المعياري والمنوال المتعلقة 

 يون المصرفية بالكويت". وذلك من خلال الجدول التالي: ادارة المصروفات الاختيارية على تسعير الد

 ( التحليل الوصفي لعبارات الفرض الثاني4/9جدول رقم )

 الاتجاه العام  المنوال الانحراف  الوسط  رقم العباره 



   

 
  

 

(1102) 

 م 2023 يناير     الرابعالجزء  -( 15) العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

 المعياري 

لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لإدارة الارباح الحقيقية "  الفرض الفرعى الثاني

 " المصروفات الاختيارية على تسعير الديون المصرفية بالكويتمن خلال ادارة 

X21 4.0085 .98272 4  موافق 

X22 4.0638 .99151 4  موافق 

X23 4.1319 .96722 4  موافق 

X24 4.2043 .87265 5  موافق تماما 

X25 4.0128 .91745 4  موافق 

X26 4.3106 .73474 5  تماما موافق 

X27 4.2894 .75199 5  تماما موافق 

X28 4.1234 .93237 4  موافق 

X29 4.2468 .80513 5  تماما موافق 

 

( السابق أن التحليل المبدئي للمتوسطات يشير إلى أن هناأ اتجاه عام من أفراد 4/9يتضح من جدول )    

لا يوجد أثر "العينه على الموافقه على العبارات التي تختبر الفرض الفرعي الثاني الذي ينص على أنه 

المصروفات الاختيارية على تسعير الديون ذو دلالة إحصائية لإدارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة 

 ( وهو متوسط مرتفع ويعني )موافق(. 4، حيث نجد ان المتوسط العام للعبارات بلغ )"المصرفية بالكويت

 للفرض الثاني:   square –chiاختبار  ثانياً: 

 الثاني  للأسئلة التي تختبر الفرض 2( نتائج اختبار كا4/10جدول )

 مستوي المعنوية  chi – square الحرية درجات  الاسئلة

X21 4 a130.128 
0.000 

 معنوية 

X22 4 a155.404 
0.000 

 معنوية 

X23 4 a177.362 
0.000 

 معنوية 

X24 4 a231.660 
0.000 

 معنوية 

X25 4 
a158.894 0.000 

 معنوية 

X26 4 a310.723 0.000 



   

 
  

 

(1103) 

 م 2023 يناير     الرابعالجزء  -( 15) العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

 مستوي المعنوية  chi – square الحرية درجات  الاسئلة

 معنوية 

X27 4 
a260.809 0.000 

 معنوية 

X28 3 
b98.396 0.000 

 معنوية 

X29 4 
a235.191 0.000 

 معنوية 

موافقة معظم أفراد عينة الدراسة على العبارات المتعلقة باختبار الفرض ( 4/10يتضح من جدول )     

بأثر إدارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة المصروفات الاختيارية على تسعير الديون الثاني المتعلق 

مما يجعل  %5عالية ومستوى المعنوية أقل من  chi-square، كما أن قيمة بالكويتالمصرفية 

يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لإدارة الارباح "الباحثونيرفض الفرض العدمي ويقبل الفرض البديل بأنه 

 ."الحقيقية من خلال ادارة المصروفات الاختيارية على تسعير الديون المصرفية بالكويت

 اختبارات التحليل الاحصائي للفرض الفرعي الثالث: نتائج  4/9/3

لإدارة الارباح   ذو دلالة إحصائيةلا يوجد أثر " ينص الفرض الفرعي الثالث للدراسة على انه

 . "الحقيقية من خلال ادارة الأنشطة الإنتاجية على تسعير الديون المصرفية بالكويت 

  وذلك من خلال الجدول التالي:نتائج الوسط الحسابي والانحراف المعياري والمنوال  اولاً:

 ( التحليل الوصفي لعبارات الفرض الفرعي الثالث4/11جدول رقم )

رقم  

 العباره
 الوسط

الانحراف  

 المعياري 
 الاتجاه العام  المنوال 

لإدارة الارباح الحقيقية   ذو دلالة إحصائية لا يوجد أثر " الفرض الفرعى الثالث 

 " من خلال ادارة الأنشطة الإنتاجية على تسعير الديون المصرفية بالكويت 

X31 4.0766 .77521 4 موافق 

X32 4.0809 .88546 4 موافق 

X33 3.9617 1.12974 4 موافق 

X34 4.0468 .98381 4 موافق 

X35 3.9447 .90648 4 موافق 

X36 4.0128 .96733 4 موافق 



   

 
  

 

(1104) 

 م 2023 يناير     الرابعالجزء  -( 15) العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

 تسعير الديون المصرفيةأثر الإدارة الحقيقية للأرباح على    على مجاهد و د/ عبده عتش /د.أ أ/ أحمد الحماد و

X37 4.0085 .90105 4 موافق 

X38 3.9787 1.11496 4 موافق 

X39 4.0085 .98272 4 موافق 

( السابق أن التحليل المبدئي للمتوسطات يشير إلى أن هناأ اتجاه عام من 4/11يتضح من جدول )    

لا يوجد  "أفراد العينه على الموافقه على العبارات التي تختبر الفرض الفرعي الثالث الذي ينص على أنه 

لاختيارية على تسعير  أثر ذو دلالة إحصائية لإدارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة المصروفات ا

( وهو متوسط مرتفع ويعني  4حيث نجد ان المتوسط العام للعبارات بلغ )، "الديون المصرفية بالكويت 

 )موافق(. 

 للفرض الفرعي الثالث:   square –chiاختبار ثانياً: 

 الثالث   للأسئلة التي تختبر الفرض 2( نتائج اختبار كا4/12جدول )

 مستوي المعنوية  chi – square درجات الحرية  الاسئلة

X31 4 a227.617 
0.000              

 معنوية 

X32 4 a174.426 
0.000              

 معنوية 

X33 3 b84.404 
0.000              

 معنوية 

X34 4 a176.426 
0.000             

 معنوية 

X35 4 a177.234 
0.000             

 معنوية 

X36 4 a158.213 
0.000               

 معنوية 

X37 4 a173.021 
0.000              

 معنوية 

X38 4 a156.043 
0.000             

 معنوية 

X39 4 a130.128 
0.000             

 معنوية 

موافقة معظم أفراد عينة الدراسة على العبارات المتعلقة باختبار الفرض ( 4/12يتضح من جدول )     

بأثر إدارة الارباح الحقيقية من خلال ادارة الأنشطة الإنتاجية على تسعير الديون الفرعي الثالث المتعلق 

مما يجعل  %5عالية ومستوى المعنوية أقل من  chi-square، كما أن قيمة المصرفية بالكويت

لإدارة الارباح  ذو دلالة إحصائيةيوجد أثر "يرفض الفرض العدمي ويقبل الفرض البديل بأنه الباحثون

 . " تسعير الديون المصرفية بالكويتالحقيقية من خلال ادارة الأنشطة الإنتاجية على 
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 نتائج وتوصيات البحث:-5

 نتائج البحث : – 5/1

للبحث من خلال التحقق من مدى صحة   يمكن التحقق من صحة الفرض الرئيسى

لفروض الثلاثة الفرعية ل الفروض الثلاثة الفرعية للبحث. حيث تشير نتائج التحليل الإحصائى

إلى رفض الفروض العدمية وقبول الفروض البديلة، ومن ثم تشير نتائج التحليل الإحصائى 

 إلى:

خككلال ادارة المصككروفات أثككر ذو دلالككة إحصككائية لإدارة الاربككاح الحقيقيككة مككن  وجككود -

 .الاختيارية على تسعير الديون المصرفية بالكويت

أثر ذو دلالة إحصائية لإدارة الارباح الحقيقيكة مكن خكلال ادارة الأنشكطة الإنتاجيكة  وجود -

 .على تسعير الديون المصرفية بالكويت

الإنتاجيكة ذو دلالة إحصائية لإدارة الارباح الحقيقيكة مكن خكلال ادارة الأنشكطة  وجود أثر -

 .على تسعير الديون المصرفية بالكويت

تشير نتائج التحليل الإحصائى إلى رفض الفرض العدمى الرئيسى للبحث،   وبناءً عليه، 

القائل بأنه "لا يوجد أثر ذو دلالة احصائية للإدارة الحقيقة للأرباح على تسعير الديون  

على أنه "يوجد أثر ذو دلالة احصائية  المصرفية بالكويت" وقبول الفرض البديل الذي ينص 

 للإدارة الحقيقة للأرباح على تسعير الديون المصرفية بالكويت". 

 توصيات البحث:   5/2

 في ضوء نتائج الدراسة يوصي الباحثون بما يلى: 

ييادة وعي إدارات الشركات المساهمة الكويتية بمشاكل وآثار أنشطة الإدارة الحقيقية للأرباح،  .1

 يترتب عليها من تعقيد في شروق تسعير الديون المصرفية.لما 

على الرغم من أهمية الديون كمصدر للتمويل لما تتسم به من إنخفاض التكلفة والوفورات  .2

الضريبية، إلا أن ممارسة أنشطة الإدارة الحقيقية للأرباح قد تمحو هذه المزايا، لما قد يترتب 

 رتفاع تكلفة الإقتراض.عليها من تخفيض الحدود الإئتمانية وإ

يجب على الجهات مانحة الإقتراض قلب كل المعلومات اللايمة من الشركات قالبة القروض  .3

لكي تتمكن من خلال تلك المعلومات من محاولة إكتشاف أنشطة الإدارة الحقيقية للأرباح لأنها 

 تعتبر ميشر على قدرة الشركات قالبة القروض على السداد في المستقبل.

 مجالات البحوث المستقبلية المقترحة: 5/3 

إعادة إجراء هذه الدراسة ولكن بالإعتماد على بيانات فعلية لتكون دراسة تطبيقية بدلا من   .1

 الدراسة الميدانية.

العلاقة بين أنشطة الإدارة الحقيقية للأرباح ونوع الرأي في تقرير المراجعة بوجود هيكل   .2

 الملكية كمتغير معدل. 
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 ( 1ملحق رقم )

 جامعة كفر الشيخ 

 كلية التجــــارة

 قسم المحاسبة

 

 

 

 

 السيد/ة ...................................... 

 يقوم الباحثون بإعداد بحث في المحاسبة بعنوان 

 أثر الإدارة الحقيقية للأرباح على تسعير الديون المصرفية: دراسة ميدانية بالكويت

ورغبة في استكمال الدراسة وإجراء تطبيق لما توصل إليه الباحثون من نتائج في الإقار 

النظري، فإن الباحثون قد أعدوا هذا الاستقصاء لمعرفة آراء المتخصصين في متغيرات الدراسة 

حسن  وأهميتها في تحقيق الأهداف المنشودة، ويود الباحثون أن يقدموا لسيادتكم جزيل الشكر مقدماً، لأن

تعاونكم سيمكن الباحثون من الحصول علي بيانات دقيقة تقود لنتائج موثوقة، ونحيط سيادتكم علماً بأن 

 هذه البيانات ستكون محاقة بالسرية التامة ولن تستخدم إلا لأغراض البحث العلمي.

 ولسيادكتم جزيل الشكر والعرفان بالجميل 

 الباحثون 

 

 

 استمارة استقصاء 
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 أولا : البيانات الشخصية : 

 : ...........................................................    )اختياري(الإسم  -1

 

 المؤهلات العلمية :  -2

     بكالوريوس      دبلوم دراسات عليا       ماجستير  دكتوراه 

 

 جهة العمل / الوظيفة  – 3

          عضو هيئة تدريس بالجامعات       محلل إئتمان         مراقب حسابات  مستثمر أو محلل

 أخرى ............      مالي  )مستخدمي التقارير المالية(     

 

 عدد سنوات الخبرة – 4

         سنوات             5أقل من  سنوات       10سنوات إلي  5من         سنوات     10أكثر من 

 

)√ ( أمام درجة الإتفاق التي تناسب وجهة نظركم في كل من الأسئلة   علامة وضع الرجاء ثانيا :

 التالية: 

 موافق 

 تماما

غير  محايد موافق

 موافق

غير 

 موافق

 تماما

أثر ادارة الارباح الحقيقية من خلال إدارة  الاسئلة المتعلقة بالفرض الاول الذي يختبر 

 المصرفية أنشطة المبيعات والمشتريات على تسعير الديون 

قيام الإدارة بالتلاعب  -1

في الارباح من خلال أنشطة  

قد المبيعات والمشتريات 

ييدي الي وضع حدود  

لسياسات توييع الأرباح 

 على المساهمين.

     

قيام الإدارة بالتلاعب  -2

في الارباح من خلال أنشطة 

المشتريات والمبيعات قد 
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 موافق 

 تماما

غير  محايد موافق

 موافق

غير 

 موافق

 تماما

ييدي الي صياغة فرض 

ضرورة التزام الشركة بحد ب

أدني من رأس المال العامل 

 عند الاقتراض.

تلاعب الادارة في قيمة  -3

الارباح المفصح عنها من 

خلال التلاعب في أنشطة  

المبيعات والمشتريات قد 

ييدي الي حصول الشركة 

علي قروض بمعدل فائدة 

يختلف عن الفائدة السائدة 

 .بالسوق

     

قيام الإدارة بالتلاعب  -4

في قيمة الارباح المفصح 

عنها في القوائم المالية من 

خلال التلاعب في أنشطة  

المبيعات والمشتريات قد 

ييثر على أجل استحقاق 

القروض التي تحصل عليها 

 الشركه.

     

قيام الإدارة بالتلاعب  -5

في الارباح من خلال أنشطة 

المشتريات والمبيعات قد 

وضع حدود عليا ييدي الي 

لبعض الميشرات المالية 

وذلك    مثل نسبة المديونية

 عند الاقتراض.

     

تلاعب الادارة في قيمة  -6

الارباح المفصح عنها من 

خلال التلاعب في أنشطة  

المبيعات والمشتريات قد 

ييدي الي فرض شرق عدم  

تخفيض قيمة صافي اصول 

عند الحصول علي  الشركة

 قروض.
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 موافق 

 تماما

غير  محايد موافق

 موافق

غير 

 موافق

 تماما

قيام الإدارة بالتلاعب في  -7

الارباح من خلال أنشطة 

المشتريات والمبيعات قد 

المنشأة ييدي الي إلزام 

   بتحقيق تدفقات نقدية موجبة

 عند صياغة عقود الدين.

     

تلاعب الادارة في قيمة  -8

الارباح المفصح عنها من 

خلال التلاعب في أنشطة  

المبيعات والمشتريات قد 

رهن بعض  ييدي الي 

أصول الشركة عند الحصول 

 علي قروض.

     

تلاعب الادارة في قيمة  -9

الارباح المفصح عنها من 

خلال التلاعب في أنشطة  

المبيعات والمشتريات قد 

ييدي التأثير علي قيمة 

القرض الذي يمكن الحصول 

 .عليه عند الاقتراض

     

أثر ادارة الارباح الحقيقية من خلال  الاسئلة المتعلقة بالفرض الثاني الذي يختبر 

 . المصروفات الاختيارية على تسعير الديون المصرفية ادارة 

قيام الإدارة بالتلاعب في  - 10

الارباح من خلال ادارة 

قد المصروفات الاختيارية  

ييدي الي وضع حدود  

لسياسات توييع الأرباح 

 على المساهمين.

     

قيام الإدارة بالتلاعب في  - 11

الارباح من خلال 

الاختيارية قد المصروفات 

ييدي الي صياغة فرض 

ضرورة التزام الشركة بحد ب

أدني من رأس المال العامل 

 عند الاقتراض.
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 موافق 

 تماما

غير  محايد موافق

 موافق

غير 

 موافق

 تماما

تلاعب الادارة في قيمة   - 12

الارباح المفصح عنها من 

خلال التلاعب في 

المصروفات الاختيارية قد 

ييدي الي حصول الشركة 

علي قروض بمعدل فائدة 

يختلف عن الفائدة السائدة 

 .بالسوق

     

قيام الإدارة بالتلاعب في  - 13

قيمة الارباح المفصح عنها 

في القوائم المالية من خلال 

التلاعب في قيمة 

المصروفات الاختيارية قد 

ييثر علي فترة استحقاق 

القروض التي تحصل عليها 

 الشركه.

     

قيام الإدارة بالتلاعب في  - 14

الارباح من خلال التلاعب 

في قيمة المصروفات 

الاختيارية قد ييدي الي  

وضع حدود عليا لبعض 

الميشرات المالية مثل نسبة  

وذلك عند   المديونية

 الاقتراض.

     

تلاعب الادارة في قيمة   - 15

الارباح المفصح عنها من 

خلال التلاعب في قيمة 

المصروفات الاختيارية قد 

ييدي الي فرض شرق عدم  

تخفيض قيمة صافي اصول 

عند الحصول علي  الشركة

 قروض.

     

قيام الإدارة بالتلاعب في  - 16

الارباح من خلال التلاعب 

في قيمة المصروفات 

الاختيارية قد ييدي الي إلزام 
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 موافق 

 تماما

غير  محايد موافق

 موافق

غير 

 موافق

 تماما

المنشأة بتحقيق تدفقات نقدية 

عند صياغة عقود    موجبة

 الدين.

تلاعب الادارة في قيمة   - 17

الارباح المفصح عنها من 

خلال التلاعب في قيمة 

المصروفات الاختيارية قد 

رهن بعض  ييدي الي 

أصول الشركة عند الحصول 

 علي قروض.

     

تلاعب الادارة في قيمة   - 18

الارباح المفصح عنها من 

خلال التلاعب في 

المصروفات الاختيارية قد 

ييدي التأثير علي قيمة 

القرض الذي يمكن الحصول 

 .عليه عند الاقتراض

     

أثر ادارة الارباح الحقيقية من خلال    الاسئلة المتعلقة بالفرض الثالث الذي يختبر

 . ادارة الانشطة الإنتاجية على تسعير الديون المصرفية 

قيام الإدارة بالتلاعب في  - 19

الارباح من خلال ادارة 

قد ييدي  الانشطة الانتاجية 

الي وضع حدود لسياسات  

توييع الأرباح على 

 المساهمين.

     

قيام الإدارة بالتلاعب في  - 20

الارباح من خلال ادارة 

الانشطة الانتاجية قد ييدي  

ضرورة الي صياغة فرض ب

التزام الشركة بحد أدني من 

رأس المال العامل عند 

 الاقتراض.

     

تلاعب الادارة في قيمة   - 21

الارباح المفصح عنها من 

ادارة الانشطة خلال 

قد ييدي الي  الانتاجية
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 موافق 

 تماما

غير  محايد موافق

 موافق

غير 

 موافق

 تماما

 حصول الشركة علي

قروض بمعدل فائدة يختلف 

 .عن الفائدة السائدة بالسوق

قيام الإدارة بالتلاعب في  - 22

قيمة الارباح المفصح عنها 

في القوائم المالية من خلال 

قد ادارة الانشطة الانتاجية 

ييثر علي فترة استحقاق 

القروض التي تحصل عليها 

 الشركه.

     

قيام الإدارة بالتلاعب في  - 23

الارباح من خلال ادارة 

الانشطة الانتاجية قد ييدي  

وضع حدود عليا لبعض  الي 

الميشرات المالية مثل نسبة  

وذلك عند   المديونية

 الاقتراض.

     

تلاعب الادارة في قيمة   - 24

الارباح المفصح عنها من 

الانشطة خلال التلاعب في 

قد ييدي الي فرض الانتاجية 

شرق عدم تخفيض قيمة  

عند  صافي اصول الشركة

 الحصول علي قروض.

     

قيام الإدارة بالتلاعب في  - 25

الارباح من خلال ادارة 

الانشطة الانتاجية قد ييدي  

المنشأة بتحقيق الي إلزام 

عند    تدفقات نقدية موجبة

 صياغة عقود الدين.

     

تلاعب الادارة في قيمة   - 26

الارباح المفصح عنها من 

الانشطة خلال التلاعب في 

رهن قد ييدي الي  الانتاجية

بعض أصول الشركة عند  

 الحصول علي قروض.
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 موافق 

 تماما

غير  محايد موافق

 موافق

غير 

 موافق

 تماما

تلاعب الادارة في قيمة   - 27

الارباح المفصح عنها من 

الانشطة خلال التلاعب في 

قد ييدي التأثير  الانتاجية

علي قيمة القرض الذي يمكن 

الحصول عليه عند 

 .الاقتراض

     

 

 الباحثون


