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 :المستخلص
ى سابقة علد من الدراسات اليعدالتناولت في ضوء تنامي الاهتمام بتعقد التقارير المالية، فقد 

المسببات هو من هذه لعل كيفية الحد من هذه الظاهرة، وهذا من خلال تحليل مسبباتها؛ 
يث حرباح، الأبعدد من الممارسات للتلاعب في دارة الإمالي وقيام التعثر لتعرض المنشآت ل

ة إدار ممارسات على تعرض المنشأة للتعثر المالي قياس أثر ( 1)في ف الدراسة اهدأ تمثل ت
لأثر ا ( قياس3( قياس أثر ممارسات إدارة الأرباح على تعقد التقارير المالية،)2الأرباح، )

ير غ( قياس الأثر 4المباشر لتعرض المنشآة للتعثر المالي على تعقد التقارير المالية، )
دارة إالمباشر لتعرض المنشآة للتعثر المالي على تعقد التقارير المالية من خلال ممارسات 

. هذا وقد تم الحصول على بيانات عدد من المنشآت المسجلة في الأرباح كمتغير وسيط
، حيث أمكن 2021إلى  2016سنوات من  ستعن فترة  اق المالية المصريةسوق الأور 

منشأة، وأعتمد الباحث على أسلوب تحليل  48مشاهدة كاملة عن  288الحصول على 
. توصلت الدراسة لعدد من SmartPlsباستخدام برمجية  Pass Analysisالمسارات 

تقوم  إن إدارة المنشأة التي تتعرض بصورة أكبر لخطر التعثر المالي( 1)النتائج؛ لعل منها
بقدر أكبر من ممارسات إدارة الأرباح بغرض إخفاء نتيجة أعمال المنشأة الحقيقي عن 

 تسعى المنشآت التي تقوم بقدر أكبر من ممارسات إدارة( 2،)الأطراف ذوي العلاقة بها 
 ير المالية بغرض تضليل الأطراف ذوي العلاقةالتقار  تعقدالأرباح إلى زيادة مستويات 

 ى زيادةتقوم إدارة المنشأة التي تتعرض بصورة أكبر للتعثر المالي بالعمل عل( 3)،بالمنشأة 
ل حقيقة نتيجة أعماعن تعقد تقاريرها المالية لتوصيل صورة ذهنية غير حقيقية مستويات 
ها الي إلى زيادة درجة تعقد تقارير تسعي المنشآت التي تتعرض للتعثر الم( 4، )المنشأة  

 .  كمتغير وسيط المالية من خلال زيادة ممارسات إدارة الأرباح

 .تعقد التقارير المالية، التعثر المالي، إدارة الرباحالكلمات المفتاحية: 
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 مقدمة:

تحقيق معدلات نمو يساعد في تسعى كل دول العالم نحو جذب مزيد من الاستثمارات بشكل 
اق العديد من الأدوات؛ لعل منها توافر أسو باستخدام ، ويمكن جذب هذه الاستثمارات اقتصادي مقبولة

ل أوراق مالية ذات مستويات مقبولة من الكفاءة، حيث يمكن دعم مستويات كفاءة تلك الأسواق من خلا
 يحة فين في هذه الأسواق على اتخاذ القرارات الاستثمارية الصحيبيئة معلوماتية تساعد المتعاملتوفير 

 على حجم القرارات الأستثمارية الصحيحة نجاح هذه الأسواق مدىتوقف يالوقت المناسب، حيث 
     .المتخذه

 راراتالمعلومات المتوافره ومدى ملائمتها لقوتوقيت نجاح القرارات الاستثمارية على حجم يتوقف 
م وتناسب احتياجات ءتلاقدر مناسب من المعلومات توفير  تعمل المحاسبة علىوهنا ، المستثمرين

 عد منالإفصاح عن المعلومات المحاسبية ي  ف، حملة الأسهمالعلاقة بالمنشأة، وبخاصة  الأطراف ذوي 
، إذ أسعار الأسهمفي المقومات والدعائم الأساسية التي ينبغي توافرها حتى يمكن تحقيق عدالة وتوازن 

د في في تشكيل الوعي الاستثماري لدى المستثمرين بما يمكنهم من التعامل الرشيهذه المعلومات تساهم 
 لعواملتعد تلك المعلومات بمثابة مدخلات لنماذج اتخاذ القرار والتي تتضمن تحليل ا كماأسواق المال، 

وقعة المت الي والمستقبلي وكذلك التدفقات النقديةالمرتبطة بتقدير قيم الأسهم في ضوء الأداء المالي الح
قارير في صورة عدد من التيكون تقديم هذه المعلومات هذا مع الإشارة إلى أن  .(1991، ثناء)مستقبلا  
رارات اتخاذ الق علىهذه الأطراف  ، وهذا بغرض مساعدةتاريخ التقديمو محددة المحتوى المنشوره  المالية

 الاستثمارية الصحيحة في التوقيت المناسب.

و ؛ من حيث طبيعتها أو خصائصها أالقرارات الاستثماريةتناولت العديد من الدراسات السابقة 
بقة ت السافقد أشارت العديد من الدراسا ،أنطلاقا  من الاهتمام بمحددات القرارات الاستثمارية اتها.دمحد

ير المحددات هي تعقد التقار  هذه ؛ لعل منإلى وجود عدد من المحددات التي تحكم القرار الاستثماري 
على ، ثماريةتهتم هذه الدراسة بتعقد التقارير المالية باعتبارها أحد محددات القرارات الاستالمالية، حيث 

مقدمة المعلومات الوغموض قارير المالية يؤدي إلى زيادة درجات التشويش أساس أن زيادة درجة تعقد الت
ت عن أداء المنشأة وبالتالي انخفاض مستويات كفاءة القرارات المستخدمه بواسطة مستخدمي المعلوما

 . المحاسبية المقدمة عن المنشأة
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بتعقد التقارير المالية، فقد تناولت العديد من الدراسات العديد من الدراسات اهتمام تزايد إنطلاقا  من 
عرف تعقد التقارير ي   الإتجاه الول؛ لعل ةمختلف اتاتجاهثلاث السابقة تعريف تعقد التقارير المالية في 

وما يترتب عليه من لمعلومات المقدمة في التقارير المالية، افي الإفصاح المفرط ناتج عن المالية بأنه 
قد تحد من قدرة  والتي ،لعوامل تتعلق بكم المعلومات المفصح عنها، في قراءة التقارير الماليةصعوبات 

المستثمرين على التعامل مع وتشغيل واستخلاص المعلومات الملائمة والاستفادة منها في اتخاذ القرارات 
بأنه تعقد التقارير المالية  Hoitash et al. (2017)عرفت دراسة  مناسب.التوقيت الالسليمة في 

الصعوبة التي تواجه مستخدمي التقارير المالية بسبب كثرة المعلومات المحاسبية المفصح عنها، والتي 
التقارير ف ،تحد من قدرتهم على فهم وتحليل نتائج الأنشطة الاقتصادية لمنشأة الأعمال والأداء المالي لها

مستخدمي التقارير المالية  هتحتوي على كم من المعلومات يفوق قدر المالية المعقدة هي تلك التقارير التي 
لوب المستخدم في وفهم المعلومات الواردة بها إما بسبب صعوبة الأس تهايصعب قراءا، كما على تشغيله

المعلومات الملائمة قد تكون مخبأة فمن المعلومات،  هائلا   ا  بسبب أنها تتضمن كمأو  صياغة معلوماتها
مستخدمي لوسط كم هائل من المعلومات التي قد تكون غير ملائمة ولا يقدم الإفصاح عنها أي إفادة 

، وفي هذه الحالة يوصف التقرير المالي بالتعقد والغموض، بسبب تزايد احتمالات تشويش التقارير المالية
يعود السبب في الإفصاح المفرط في  المعلومات الهامة.وفشلهم في الوصول إلى هؤلاء المستخدمين 

( توسع الجهات المنظمة لمهنة المحاسبة وأسواق المال في 1)عدد من النقاط؛ لعل منها المعلومات إلى 
( توسع معدي التقارير المالية في الإفصاح الاختياري بغرض تحسين بيئة 2متطلبات الإفصاح، )

 (4التقارير المالية في الإفصاح الاختياري بغرض التشويش، ) ( توسع بعض معدي3المعلومات، )
( التعرض للمخاطر القانونية والتنظيمية بسبب قصور 5)التطبيق الغير سليم لمبدأ الأهمية النسبية، 

 ;Koholga and Jerry, 2016; Wang et al., 2018; Bushee et al., 2017)الإفصاح 
Chakrabarty et al., 2018; Saha, 2019 ).  

مدى قابلية قراءة الإفصاحات للاستدلال على تعقد التقارير المالية بأنها  الإتجاه الثانييتمثل 
السردية التي تتضمنها التقارير المالية، ومدى سهولة فهم واستيعاب المعلومات التي تتضمنها، وذلك 

والنحوية المستخدمة  لعوامل تتعلق بخصائص النص المكتوب من حيث مدى صعوبة الصياغة اللغوية
، فالتقارير حيث يمكن أعتبار أن القابلية للقراءه هي تعبير ضمني عن تعقد التقارير المالية، في كتابته

قراءتها بسبب صعوبة الأسلوب المستخدم في كتابة هذه المعلومات هي  هامستخدميالتي يصعب على 
كما عرفت  ،(Rennekamp, 2012; Wang et al, 2018; Lim et al, 2018)تقارير معقدة 
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غموض المعلومات المفصح عنها سردي ا بالتقارير تعقد التقارير المالية بأنها  Edet (2013)دراسة 
في الكلمات والعبارات والأجزاء  Syntactical Complexityالمالية، بسبب التعقد الصياغي والبنائي 

سلوب صعوبة الأأخيرا  يمكن القول أن  تقرير.الأخرى القابلة للتحديد والتي تكون الجمل النصية في ال
من حيث تعقد الصياغة اللغوية المجردة أو غموضها ، المستخدم في كتابة إفصاحات التقارير المالية

مستخدمي التقارير المالية قد يحول دون قراءة وفهم ووصول  ،تداخل معناها وأخفاء لسوء تركيبها أو لا
تعريف في الإتجاه للمعلومات الهامة ذات القيمة التي تتضمنها هذه الإفصاحات، لذا تستند فلسفة هذا 

 هالمالية المعقدة تلك التقارير التي تحتوي على نصوص مستخدم في كتابتها أسلوب يحد من قدر التقارير 
 القارئ على القراءة والفهم.

 فاء معلوماتإخالإدارة قد تتعمد أن فيرى ارير المالية للاستدلال على تعقد التقالإتجاه الثالث أما 
 عرف مجلس التقرير، حيث أو توصيل معلومات مضللة من التضليل ا  قدر إعداد تقارير مالية تشمل أو 

 المالي بالمملكة المتحدة مصطلح التعقد بأنه أي شيء يجعل التقرير المالي يصعب فهمه أو تفسيره
 وتحليله بما في ذلك المعلومات المنقوصة أو المفقودة والتفاصيل غير ذات الأهمية، مما يحجب عن

 .(FRC, 2009)شأة لمنالمالي للأداء صحيحة عن االصوره الالتقارير المالية مستخدمي 

 ابأنه هايمكن تعريفلأتجاهات أو دلالات تعقد التقارير المالية فإنه في ضوء العرض السابق 
ح أو الإفصا عند قراءة التقارير المالية إما لتزايد مستوى مستخدمي التقارير المالية "الصعوبة التي تواجه 

على استخلاص وفهم المعلومات الملائمة واستخدامها في  تهمتعقد أسلوب صياغته بشكل يحد من قدر 
 لتي لااو إخفاء متعمد في بعض المعلومات ا اتخاذ القرارات الاستثمارية الملائمة في التوقيت المناسب

 ". ترغب الإدارة أن يطلع عليها أي طرف من الأطراف ذوي العلاقة بالمنشأة

ى محدداتها للعمل علبفي ضوء تعريف تعقد التقارير المالية، فقد اهتمت العديد من الدراسات 
 لعل من هذه المحددات هو تعرض المنشآت لمخاطر التعثر المالي من جهه، والسيطرة عليها؛تقليلها 

هه من ج احوقيام إدارات المنشآت بالعديد من الممارسات التي من شأنها التلاعب أو التحكم في الأرب
ما أ، طبيعة المشكلةأقسام، يتناول القسم الأول  ةإلى ست ةيمكن تقسيم هذه الورقة البحثي، حيث أخرى 

ت متغيرايتناول الدراسات السابقة وتطوير الفروض، على أن يهتم القسم الثالث بعرض فالقسم الثاني 
س خاص يكون القسم الخام على أنالنموذج البحثي، أما القسم الرابع فيتناول أسلوب الدراسة، الدراسة و 

 . الدراسة، وأخيرا  فأن القسم السادس يعرض نتائج تهابتحليل النتائج الأحصائية ومناقش
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 طبيعة المشكلة:( 1

من  تركيز على كلإنطلاقا  من اهتمام هذه الدراسة بمحددات تعقد التقارير المالية؛ هذا مع ال
ببعض الممارسات  أةالمنش ةلتعثر المالي من جهه، ومدى قيام إدار ل التعرض لخطر تعرض المنشآت

ية، بغرض التحكم في أرباحها، حيث يتم عرض مدى تأثير كل من هذه المحددات على تعقد التقارير المال
 كما يلي:

 أثر التعثر المالي على تعقد التقارير المالية: 1/1

أول مراحل فشل  وه Financial Distressالتعثر الماليأن العديد من الدراسات  ترى 
ث الكامل، حيالمالي المنشأة قبل حدوث الفشل فان التعثر المالي هو حالة  ،بمعنى أخرالمنشأة. 

ويلها تكون المنشأة غير قادرة على سداد ديونها بالكامل بالرغم من امتلاكها لأصول ثابتة يصعب تح
 ولكن ،يولة تمكنها من سداد ديونها. لاي عد التعثر المالي نتيجة فورية أو لحظية لتصرف معينإلى س

نتج بحيث يهي نتيجة لمجموعة من الأعمال والممارسات المتراكمة التي تتفاعل مع بعضها البعض 
 .(2016)حازم، عنها قصور موارد المنشأة على توليد موارد اقتصادية تكفي لسداد التزاماتها 

 Financial إن التعرض إلى التعثر المالي يثير تساؤل حول الفرق بين التعثر المالي
Distress والعسر المالي  Insolvency الفشل وFailure والأفلاس Bankruptcy وبالتالي فأن ،

عرض تعريف واضح للتعثر المالي لايتم إلا من خلال عرض مفهوم المصطلحات الأخرى لتوضيح 
انخفاض القوة الإيرادية للمنشأة بأنه  Insolvency ي عرف العسر المالي الفاصلة بينهم.الحدود 
ي يزيد احتمال عدم قدرتها على سداد التزاماتها في مواعيد استحقاقها، سواء كانت ذبالشكل ال

، أو كانت Technical Insolvency التزامات قصيرة الأجل، وهو ما يعرف بالعسر المالي الفني
. أما Insolvency Real مات طويلة الأجل، وهو ما يعرف بالعسر المالي الحقيقي أو القانونيزاتال

هو انخفاض قيمة أصول المنشأة بحيث تكون أقل من التزاماتها،  Financial Failureالفشل المالي 
، تكاليفهاتحقيق أيرادات تغطي على هو عدم قدرة المنشأة Economic Failure والفشل الاقتصادي 

هو عدم قدرة المنشأة على سداد كافة التزاماتها بشكل كامل ولفترة  Legal Failureالفشل القانوني و 
 وفه Bankruptcyالإفلاس وأخيرا  فإن  طويلة من الزمن مما يضطرها لأشهار افلاسها وتصفيتها.
، مع عدم إمكانية تصحيح أوضاع المنشأة الحالة التي تتوقف المنشأة بشكل كامل عن سداد ديونها
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، حيث يتم إشهار الأفلاس بناء على طلب المنشأة أو دائنوها، وهي أخر مرحلة من مراحل حياة ماليا  
 .(2022)أشرف،  المنشأة

في ضوء عرض تعريف بعض المصطلحات المترتبطة بالتعثر المالي، يمكن تعريف التعثر 
لاس في في الوقت المحدد، وهو ما قد يؤدي إلى الأف على سداد ديونهاالمالي بأنه عدم قدرة المنشأة 

الحقيقية تتجاوز  هاحيث تكون مصروفات ،حالة عدم قدرة المنشأة على تصحيح أوضاعها المالية
 يختلف عن المفاهيمفي هذا الصدد يمكن القول أن التعثر المالي  .(Chamboko,2017) إيراداتها

 تم، يهماتهابقدرة المنشأة ككل في سداد التزافيه التعثر المالي يهتم قت الذي الأخري السابقة، ففي الو 
 ة إيراداتبقدر الفشل المالي يهتم كما ، العسر المالي بقدرة إيرادات المنشأة فقط على سداد الالتزامات

ا. تزاماتهعلى تغطية ال، أما الفشل الاقتصادي فيهتم بقدره أصول المنشأة المنشأة على تغطية تكاليفها
الباحث  وجود نوع من التقارب بين التعثر المالي والفشل القانوني، كما يؤكدإلى يشير الباحث و هذا، 

 مرحلة أولى في الفشل المالي.  وأن التعثر المالي ه

ديدة تتعدد أسباب التعثر المالي؛ لعل منها أسباب خارجة عن إرادة المنشأة، مثل وجود منافسة ش
ث ، أو حدو حالات من الكساد أو الاضطرابات الاقتصادية ةالمنشآت كبيرة وصغيرة الحجم، أو سيادبين 

ن تقلبات حادة في أسعار الصرف، أو صدور بعض القرارات الحكومية الجديده. في المقابل هناك عدد م
لوجية لتكنو االداخلية للتعثر المالي؛ لعل منها عدم توافر الكوادر المؤهلة للتعامل مع المستجدات  الأسباب

 . (2022)أشرف، والمالية، أو أرتفاع تكلفة رأس المال، او وجود خلل في هيكل تكاليف المنشأة 

فقد  ،لماليةاأما فيما يتعلق بتأثير تعرض المنشآت للتعثر المالي على مستويات تعقد التقارير  
ين أن إدارة المنشأة التي تتعرض للتعثر المالي قد ترغب في تحس ايدت الكثير من الدراسات السابقة

عدد ، وبخاصه حملة الأسهم، حيث تسعى المنشأة لبالمنشأة صورتها الذهنية أمام الأطراف ذوي العلاقة
 اتمستوىزيادة عل منها العمل على من الأدوات التي من شأنها توصيل صوره مضلله عن أداء المنشأة؛ ل

 الي إلىلتعثر الملتسعى إدارة المنشأة التي قد تعاني من التعرض أو بمعنى أخر  ،التقارير الماليةتعقد 
بد ؛ ع2016)حازم، تعقد التقارير المالية زيادة مستويات  من خلال علاقة بهالتضليل الأطراف ذوي ا

 . ( ;Wan-Hussin, 2009; Le and Small, 2020 2017الوهاب، 
تتأثر العلاقة بين تعرض المنشأة للتعثر المالي وتعقد التقارير المالية بعدد من المحددات؛ لعل 

( جودة المراجعة، فكلما تحسنت جودة المراجعة كلما تمكن مراجع الحسابات الخارجي من العمل 1منها )
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، تعقد التقارير المالية تقليل مستويات ىحيث تعمل عل تضليل الأطراف ذوي العلاقةعلى تقليل فرص 
، حيث أن وجود آليات حوكمة الحوكمة( جودة آليات 2حتى لو كانت المنشأة تتعرض لتعثر مالي، )

تقارير مالية إعداد منضبطة يقلل من فرص تعرض المنشأة للتعثر المالي من جهه ويحكم أداء الإدارة في 
  .من جهه أخرى  أقل غموضا  وتعقيدا  
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 أثر ممارسات إدارة الرباح على تعقد التقارير المالية: 1/2

فييي ضييوء نظرييية الوكاليية، هنيياك تعييارض فييي المصييالح بييين الطييرف الأصيييل، مثييل حمليية الأسييهم، 
إليى تعظييم  ن إلى تعظيم ثرواتهم في المنشآت من جهه، والوكيل، مثل الإدارة، والذين يسعو  ن والذين يسعو 

عوائدهم من إدارة المنشأة من جهه أخرى، حيث تلجأ الإدارة فيي بعيض الحيالات إليى عيدد مين التصيرفات 
 Earningsالأرباح ممارسات "إدارة بالأرباح المنشورة، وهو ما يعرف والتي من خلالها يمكن التأثير على 

Management ". 

 Healy andدراسةها تكما وصف Earnings Management الأرباحتشير ممارسات إدارة 
Wahlen(1999)  إلى قيام الإدارة باستخدام الأحكام والتقديرات المسموح بها طبقا  للمبادئ المحاسبية
بغرض تعديل  ،سواء لأغراض القياس المحاسبي أو عند إعداد التقارير المالية ،المتعارف عليها

من الأداء الاقتصادي للمنشأة، الأمر الذي يترتب عليه تحقيق  ؛ بحيث تعكس مستوى معينا  هامضمون
، أو للتأثير على عوائد تعاقدية تعتمد على الأرقام هذه التقاريرغرض معين للإدارة تجاه بعض مستخدمي 

 المالية.التقارير المحاسبية الواردة ب
ير على رقم الربح المنشور، هي عن غيرها من طرق التأث الأرباحيمكن القول بأن السمة التي تميز إدارة 

 Generally Accepted Accountingأنها تتم في حدود ما تسمح به المبادئ المحاسبية المتعارف عليها
Principles (GAAP) والتي تسمح لإدارة المنشأة بمساحة من الاختيار سواء عند قياس الأحداث المحاسبية ،
من جانب  متعمدا   ا  عد سلوكفي أنها ت   الأرباحرسات إدارة مكمن الخطورة في ممافأو عند التقرير عنها، 

الإدارة، الأمر الذي قد يدفع الإدارة إلى إساءة استخدام هذه الممارسات لتحديد اتجاه الأرباح المحاسبية 
 بغرض تحقيق مصالح خاصةالأطراف ذوي العلاقة حسب الغرض الذي تنشد تحقيقه للتأثير على قرارات 

 .(1999)مدثر، قد يترتب عليه نقل الثروة من طرف إلى آخر ، مما بالإدارة
هو استخدام البنود التي تشكل  ،شيوعا   هاأكثر لعل  الأرباح:ممارسات إدارة لوسائل متعددة هناك 

الجزء المستحق من الأرباح المحاسبية، والذي يجعلها تختلف عن التدفقات النقدية المرتبطة بالتشغيل 
نتيجة لتطبيق أساس الاستحقاق المحاسبي، وتعرف هذه البنود بيالاستحقاقات، وهي عبارة عن الفرق بين 

تتضمن استحقاقات غير اختيارية )لا توفر أي دافع لإدارة صافي الدخل والتدفقات النقدية التشغيلية، و 
(، وتتسم الأخيرة الأرباحدارة للقيام بممارسات إ(، واستحقاقات اختيارية )وهي التي يتم استخدامها الأرباح

م ا. هذا ويمكن استخدتتسم بالديناميكيةالأرباح بأن آثارها تنعكس مستقبلا  مما يجعل ممارسات إدارة 
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 Real Activities Earningsمن خلال إدارة المعاملات الفعلية الأرباح إدارة  ةممارسل أسلوب أخر
Management من خلال تعجيل أو تأخير الاعتراف بإيرادات المبيعات في نهاية الفترة المالية، بل ،

والتطوير مثل الإعلان والصيانة والبحوث  ؛وقد تمتد إلى استبعاد بعض الأنشطة وما يرتبط بها من نفقات
 .(Gao and Shrieves, 2002  Mohanram, 2003) قبل انتهاء السنة المالية

المحاسبية إلى وجود العديد من الدراسات تشير بالتركيز على الاستحقاقات الاختيارية، 
تأثير باعها لليمكن للإدارة ات الأختيارية، حيثباستخدام الاستحقاقات الأرباح استراتيجيتين لممارسات إدارة 
 -:(Mohanram, 2003) على رقم الربح المنشور وهما

 نشأة ح المالتأثير في رقم الربح الذي تسفر عنه القوائم المالية بغرض زيادته، وذلك عندما تقترب أربا
ة كأن  يتم  رسملمن مستوى الربح المستهدف فتزداد الحوافز لتحقيق أرباح تجاوز هذا المستوى، 

صول زيادة تقدير العمر الإنتاجي للأو النفقات التي  تعالج كمصروفات، تقليل مخصص الديون المعدومة، 
تفوق ، وقد يكون ذلك رغبة في بيان مدى التحسن في أداء المنشأة، أو رغبة في بيان مدى الالثابتة

، لوظيفياوتحقيق الأمان على توقعات المحللين، أو على الأقل الوفاء بها أو لزيادة مكافآت المديرين 
 نشور.ح المأو رغبة في الوفاء بشروط بعض الاتفاقيات التعاقدية التي تبرمها المنشأة وتتأثر برقم الرب

  ثلاثالتأثير في رقم الربح الذي تسفر عنه القوائم المالية بغرض تخفيضه، ويحدث ذلك عادة في 
 :حالات

خول تقييييل كثيييييرا  عيييين مسييييتوى الييييربح المسييييتهدف، ويصييييبح الييييدالحاليييية الأولى:عنييييدما تحقييييق المنشييييأة أرباحييييا  
بالنسييييييييبة للمنشييييييييأة، فتلجييييييييأ إلييييييييى  ا  مكلفيييييييي ا  فييييييييي ممارسييييييييات إدارة الربحييييييييية بغييييييييرض زيييييييييادة الييييييييربح أميييييييير 

، ممارسييييييييات إدارة الربحييييييييية بغييييييييرض تخفيييييييييض الييييييييربح كوسيييييييييلة لترحيييييييييل الييييييييدخل للفتييييييييرات المسييييييييتقبلة
 كلة وزيادة المخصصات.ويمكن تحقيق ذلك من خلال زيادة تكاليف إعادة الهي

الحالييييية الثانييييييية: عنييييييدما تحقييييييق المنشييييييأة أرباحييييييا  أعلييييييى بكثييييييير ميييييين مسييييييتوى الييييييربح المسييييييتهدف، حيييييييث قييييييد 
 يتيييييوفر الحيييييافز ليييييدى المنشيييييأة لتخفييييييض الأربييييياح، وذليييييك بغيييييرض الاحتيييييياط للسييييينوات القادمييييية، والتيييييي

المترتبييييية عليييييى قيييييد تقيييييل فيهيييييا الأربييييياح عييييين المسيييييتوى المسيييييتهدف وخاصييييية عنيييييدما تييييينخفض المنيييييافع 
تجيييياوز المسييييتوى المسييييتهدف ميييين الأربيييياح، كييييأن يييييتم تحديييييد مسييييتويات مسييييتهدفة أعلييييى مسييييتقبلا  فييييي 

 ضوء الأرباح الفعلية الحالية مما يجعل المستويات المستهدفة المستقبلية صعبة التحقيق.

المنشييييييأة، الحاليييييية الثالثيييييية: عنييييييدما تسييييييعى الإدارة إلييييييى الحفييييييا  علييييييى مسييييييتويات السيييييييولة المتاحيييييية داخييييييل 
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حيييييييث تعمييييييل الإدارة علييييييى تقليييييييل رقييييييم الييييييربح المفصييييييح عنييييييه بغييييييرض الحييييييد ميييييين توزيعييييييات الأربيييييياح 
، أو لتخفيييييييف القابليييييية للتوزيييييييع والتييييييي سييييييوف تكييييييون موزعييييييه فيمييييييا بعييييييد، أو لتحقيييييييق وفييييييرات ضييييييريبية

 .للمنشأة الضغوط السياسية من حكومات الدول المضيفة
إلى حدٍ ما، وذلك لامتصاص التقلبات غير العادية في  ظاهرة مرغوبةالأرباح قد تكون ظاهرة إدارة 

تمهييد ب " الأرباح من خلال ترحيل أي من التكاليف أو الإيرادات من فتيرة محاسيبية لأخيرى وهيو ميا يعيرف
مين التوزيعيات النقديية، وينقيل  ا  ومنتظمي ا  مسيتمر  ا  ، الأمر الذي يضيمن تيدفق"Income Smoothingالدخل

سييتثمرين عيين النمييو المنييتظم لأربيياح المنشييأة، وهييو مييا ييينعكس إيجاب ييا علييى أسييعار معلومييات مفيييدة إلييى الم
 Bitner and Dolan, 1996 ; Tucker and) أسهمها وعلى قيمة المنشأة التي تتحقق لحملة الأسهم

Zarowin, 2006). 

آت منشلنظرا  لأن الربح الحقيقي للمنشأة لن يتحقق إلا في نهاية عمر المنشاة، وحتى يمكن ل
ساس أتطبيق أن تقوم بالتقرير عن نتائج الأعمال وإعداد القوائم المالية بصورة دورية، عليها أن تقوم ب

، ومن يقوم المديرون باختيار السياسات المحاسبية وتقدير كيفية تطبيقهاحيث الاستحقاق المحاسبي، 
سبي، ق أساس الاستحقاق المحاثم يمكن القول بأن ممارسات إدارة الربحية تعتبر نتيجة حتمية لتطبي

لى إبشيء من الحذر خشية أن تؤدي في النهاية  تمارس عملية الاختياروبالتالي يجب على الإدارة أن 
 نوع من الغش والخداع في القوائم المالية.

فقيد أشيارت  أما فيما يتعلقق بتقأثير ممارسقات إدارة الربقاح علقى مسقتويات تعققد التققارير الماليقة،
حتياج إليى عيدد مين الأدوات المسياعدة يإلى أن القيام بممارسات إدارة الأرباح  الدراسات السابقة العديد من

حتيييى يمكييين أن يتحقيييق الهيييدف مييين تليييك الممارسيييات والمتمثيييل فيييي توصييييل نتيجييية مضيييلله للاطيييراف ذوي 
يادة مستويات العلاقة بالمنشأة، وبخاصة حملة الأسهم، حيث تقوم الإدارة ، جنبا  إلى جنب، بالعمل على ز 

تلاف دوافيع الإدارات، ختكون هذه التصرفات واحيدة بياحيث  .غموض أو التضليل أو تعقد التقارير المالية
 ا  فقد تلجأ الإدارة إلى استخدام تلك ممارسات إدارة الأرباح لزيادة الربح المفصح عنه عنيدما تواجيه انخفاضي

 ;Li, 2008)في ربحها الحقيقي وهو ما يصاحبه زيادة في مستويات تعقد التقارير المالية في ذات الوقت 
Ajina et al., 2016; Pajuste et al., 2020; Alm El-Din et al., 2021) .  عليى النقييض

لييين، خاصييية اسيييتخدام ممارسيييات إدارة الأربييياح لتخفييييض اليييربح المع ىيمكييين أن تلجيييأ الإدارة إلييي ،مميييا سيييبق
تقليييل الضيييغوط السياسييية التيييي قييد تتعيييرض لهيييا ميين الحكوميييات أو اليييتحكم فيييي عنييدما يكيييون هيييدف الإدارة 



 رباح إدارة ال ممارسات أثر التعثر المالي على      د. وليد شحاته محمد قاسم سليمان
 

 
143 

2024لعدد الول ا                              مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات العربية                     
 

توزيعيييات الأربييياح  بغيييرض الحفيييا  عليييى السييييولة داخيييل المنشيييأة أو تقلييييل العيييبء الضيييريبي التيييي قيييد ييييتم 
مسيتويات الغميوض  فييزييادة بهيو ميا يدعميه و ( Soliman,2019)التعرض ليه ميع تحقييق أربياح مرتفعية 

 المنشآت.لهذه في التقارير المالية 

( 1تتأثر العلاقة بين إدارة الأرباح ومستويات تعقد التقارير المالية بعيدد مين المحيددات؛ لعيل منهيا )
ميييدى الانخفييياض فيييي ربحيييية المنشيييأة، فكلميييا انخفيييض مسيييتوى الأربييياح كلميييا زادت قيييوة العلاقييية بيييين إدارة 

( مسيتويات السييولة 2، )(Li,2008; Alm- El Din et al., 2021)الماليية الأربياح وتعقيد التقيارير 
للتعتيييم علييى تواجييه أزميية فييي السيييولة يكييون لييديها دوافييع أقييوى المتاحيية فييي المنشييأة، فييإدارة المنشييأة التييي 

 Pajuste et)مسيتويات تعقيد التقيارير الماليية زييادة كيل مين ممارسيات إدارة الأربياح و نتائجهيا مين خيلال 
al.,2020)( ،3 وجييود آليييات حوكميية قوييية، حيييث أن إدارة المنشييأة التييي لييديها آليييات حوكميية قوييية تقييل )

 المالية.             هافرصها في التلاعب في إدارة الأرباح وكذلك تقل فرص تعقد تقارير 
 أثر التكامل بين التعثر المالي وإدارة الرباح على تعقد التقارير المالية: 1/3

ية المال إن وجود تأثير مستقل لكل من التعثر المالي أو ممارسات إدارة الأرباح على تعقد التقارير
لى تعقد عاذاّ أكثر نف تأثيرالمنشوره قد يدعم فكرة أن تكامل كل من التعثر المالي وإدارة الأرباح معا  لهما 

لتعثر تعرض المنشآت لقة قوية بين التقارير المالية، حيث تكون نقطة البداية بالتأكيد على وجود علا
 التي أةشالمن ةأن إدار أشارت العديد من الدراسات السابقة إلى حيث ، المالي وممارسات إدارة الرباح

ات ذتعاني من التعرض لخطر التعثر المالي تسعى إلى إخفاء حقيقة موقفها عن كافة الأطراف الخارجية 
 تضليلالعلاقة بالمنشأة، وتعمل على تقديم نتائج مضللة حول حقيقة موقف المنشأة، وهذا الإخفاء أو ال

تي ة والمقدمة في التقارير المالييكون من خلال عدد من الأدوات؛ لعل من أهمها التحكم في المعلومات ال
ات لقرار هي بمثابة أحد أهم الأدوات التي يستخدمها الأطراف الخارجية للحكم على أداء المنشأة واتخاذ ا

المناسبة بخصوص الاستثمار في المنشأة، وقد يكون السبب في هذا التصرف هو إدعاء الإدارة أنها 
ق تجنب التعرض لخسائر نتيجة التعامل في أسواق الأوراتعمل على مساعدة المستثمرين الحاليين على 

داء السلبية عن أالحقيقية ، وبخاصة في حالة تزايد حجم المعلومات المالية على المنشأة محل التعامل
التي تواجه  أةالمنش ةإدار أن يمكن القول  ،، بشكل عام(Ranjbar and Amanollahi, 2018) المنشأة

 خطر التعرض للتعثر المالي تسعى إلى القيام ببعض من الممارسات التي من شأنها التحكم في أرباح
 هذه المنشآت.
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ح مارسات إدارة الأرباح يطر مإن التعرض للعلاقة بين التعرض للتعثر المالي وقيام المنشآت ب
ض التي تواجه خطر التعر  أةالمنش ةر بعض التساؤلات؛ لعل التساؤل الأول يدور حول طبيعة توجيه إدا

 ف علىللتعثر المالي. هل التوجيه يكون نحو زيادة أم تخفيض الأرباح؟، والإجابه عن هذا التساؤل يتوق
ورة صتوجه الإدارة؛ فقد تسعى الإدارة إلى تعظيم أرباحها المسجلة في التقارير المالية بغرض توصيل 

 ه ولاتمر بأي عرض من أعراض التعثر المالي. أما إذا كانذهنية مفادها أن المنشأة في مرحلة آمن
شي أو تحا الغرض من تلاعب الإدارة في الأرباح هو الحفا  على مستويات السيولة المتاحة في المنشأة

قليل ، فقد تسعى الإدارة إلى تخفيض أرباحها بغرض تالضغوط الحكومية في حالة زيادة مستويات الأرباح
لمتاحة ولة اح المتاحه وبالتالي تتمكن الإدارة، ولو جزئيا ، من الاحتفا  بجزء من السيحجم توزيعات الأربا

 .(Rakshit and Paul, 2020)داخل المنشأة 

رض تتحكم في العلاقة بين التعأن أما التساؤل الثاني فقد يدور حول المحددات التي من شأنها 
رير المالية ( تطبيق معايير التقا1) هذه المحددات من ؛ لعلوالقيام بممارسات إدارة الأرباح للتعثر المالي

، حيث أن تطبيق هذه المعايير International Financial Reporting Standards (IFRS)الدولية
ا هذا فضلا  عن أن هذ، (Bodle et al., 2015)يساعد في التنبؤ بالتعثر المالي بصورة أكثر وضوحا  

من  الكثير من المعالجات المحاسيبة والتي قد يكون من شأنها الحد كبير في ضبطبشكل التطبيق يساعد 
ط ( ارتفاع جودة المراجعة، حيث أن ارتفاع جودة المراجعة تساعد في ضب2) ،ممارسات إدارة الأرباح

حوري الممارسات المحاسبية، وبخاصة للمنشآت التي تعاني من التعثر المالي، وبالتالي يكون لها دور م
أة تعاني من التعثر المالي شص الإدارة في التلاعب في الأرباح، حتى لو كانت المنفي تقليل فر 

(Kurmiawati and Panggabean, 2019)، (3 ) كفاءة آليات الحوكمة، حيث أن وجود آليات
 حوكمة جيده يساعد في ضبط الأداء الإداري والمحاسبي، وخاصة مع المنشآت التي تواجه خطر التعثر

سات للتعثر المالي وممار  يأةما يؤكد دور الحوكمة في ضبط العلاقة بين مدى تعرض المنشالمالي، وهو 
 .   (Tarighi et al., 2022 ; Pratiwi et al., 2022 ; Viana et al., 2022)إدارة الأرباح 

وجود علاقة إيجابية بين التعثر المالي وممارسات إدارة الأرباح، يمكن القول أن كلاهما  في ضوء
ذين وال علاقةعني وجود اتجاه من الإدارة على تضليل الأطراف ذوي الفي نفس المسار الذي ي نيسيرا

في توفير  قرارهم في ضوء المعلومات المتاحة عن المنشأة، حيث تكون الإدارة هي اللاعب الأول يتخذون 
هذه المعلومات، حيث تسعى الإدارة، وبخاصة تلك التي تمر بمرحلة تعثر مالي مستخدمتا  في ذلك كل 
الأدوات المالية الممكنة للتلاعب في الأرباح بغرض التأثير في المعلومات المقدمة في التقارير المالية، 
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ت غموض أو تعقد التقارير المالية. دارة لتقديم معلومات مضلله من خلال زيادة مستويالإحيث تسعى ا
استخدام زيادة ى إلى علتعثر المالي تسالتعرض لأخيرا ، إن إدارة المنشأة التي تعاني بشكل كبير من 

ممارسات إدارة الأرباح وزيادة مستويات تعقد التقارير المالية بغرض توصيل معلومات مضلله عن الأداء 
 غالب سلبيا .الحقيقي للمنشأة، والذي قد يكون في ال
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 ( الدراسات السابقة وتطوير الفروض:2

لى إطبيعه المشكلة والعلاقات بين متغيرات الدراسة يمكن تقسيم الدراسات السابقه في ضوء عرض 
 ثلاث مجموعات، وهم كما يلي:

 الدراسات السابقة التي تناولت أثر التعثر المالي على إدارة الرباح: 2/1

تناولت العلاقة بين تعرض المنشآت للتعثر المالي وممارسات إدارة الأرباح، تعددت الدراسات التي 
لعل أول الدراسات  ؛سواء كانت من خلال استخدام الاستحقاقات الاختيارية أو ممارسة الأنشطة الحقيقية

عدد والتي قامت بالتطبيق على  Bisogno and De-Luca (2015)التي يعرضها الباحث هي دراسة 
 Small and Meduimصغيرة ومتوسطة الحجم  المنشآت ذات الملكية العائلية، وبخاصة المنشآتمن 

Entities (SMEs) لقيام بممارسات إدارة الأرباحاأسباب أهم أحد أن ، حيث توصلت الدارسة إلى 
ماليا  حتى  ةالتي تتعرض لها المنشآت المتعثر معاناه التخفيف حدة  هو، الاختيارية باستخدام الاستحقاقات

تم التطبيق على عينة من المنشآت وقد تأمين توافر تمويل خارجي في حالة الحاجة له، تتمكن من 
أيدت . من تعثر ماليبخاصة تلك المنشآت التي تعاني و مسجلة في سوق الأوراق المالية الأيطالية، ال

المنشآت التي تقوم حيث أثبتت أن النتائج السابقة  Agrawal and Chatterjee (2015)دراسة 
الاختيارية، هي منشآت أقل تعرضا  لخطر التعثر  باستخدام الاستحقاقات بممارسات مرتفعة لإدارة الأرباح

المالي؛ هذا فضلا  عن أن المنشآت ذات القدرة المرتفعة على تغطية تدفقاتها النقدية ليس لديها حافز على 
منشأة تعاني من التعثر المالي ومسجلة في  150على  بالتطبيققيامهم بممارسات إدارة الأرباح، وهذا 

  .2014إلى  2009عن الفترة من  ةسوق الأوراق المالية الهندي

أثر تعرض المنشآت للتعثر المالي على ممارسات إدارة الأرباح فقد أثبتت للنقاش حول أستكمالا  
أن المنشأة المقبلة على التعرض للتعثر المالي تلجأ  Hassanpoor and Ardakani (2017)دراسة 

إلى زيادة ممارسات إدارة الأرباح، سواء باستخدام الاستحقاقات الاختيارية أو إدارة الأنشطة الحقيقية، 
بالتطبيق بغرض توجيه الربح بما يخدم مصالح الإدارة وللتغطية على خطر التعرض للتعثر المالي، وهذا 

، 2014إلى  2010سجلة في سوق الأوراق المالية الإيرانية عن الفترة من منشأة م 133على عينة من 
العلاقة بين التعرض قاطعة حول طبيعة لم تصل إلى نتيجة  Hassan et al. (2018)إلا أن دراسة 

عينة، لم تصل الدراسة لوجود علاقة بين متغيرات ال. ففي جزء من  للتعثر المالي وجودة التقارير المالية
أن  ثبتأفقد عينة الأن الجزء الأخر من منشأة إيرانية، في حين  139الدراسة، وهذا بالتطبيق على 
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منشأة  57المنشآت التي تتعرض للتعثر المالية تقوم بزيادة ممارسات إدارة أرباحها، وهذا بالتطبيق على 
 . 2015إلى  2011عينة من الكامل عراقية، حيث تمثلت الفترة التي تناولتها 

وجود علاقة بين  Ranjbar and Amanollahi (2018)دراسة في نفس السياق فقد أثبتت 
يق التطببالاستحقاقات الاختيارية، وهذا  باستخدام تعثر المالي وممارسات إدارة الأرباحتعرض المنشآت لل

، 2015إلى  2010على عينة من المنشآت المسجلة في سوق الأوراق المالية الإيرانية عن الفترة من 
وية على الملكية المؤسسية ونمو المبيعات السنتميز المنشآت التي تزيد معها هذه الدراسة على أكدت كما 
هذه  Kurniawati and Panggabean (2019)كما أيدت دراسة  .فيها ممارسات إدارة الأرباح تنامي

النتيجة عندما توصلت إلى أنه كلما زاد حجم المنشأة أو زادت فرص تعرضها للتعثر المالي زادت 
فضلا  عن عدم وجود تأثير لجودة المراجعة على هذا  ممارسات إدارة الأرباح فيها، والعكس صحيح،

في سوق  مسجلا   ا  بنك 12طبيق على عينة من ممارسات إدارة الأرباح، حيث قامت هذه الدراسة بالت
  .2019إلى  2014الأوراق المالية الأندونيسية عن الفترة من 

 ةإلى أن إدار  Jacoby et al. (2019)تماشيا  من سلسلة الدراسات السابقة فقد توصلت دراسة 
ارنة التي تتعرض بصورة أكبر للتعثر المالي تتدخل بصورة أكبر في إعداد قوائمها المالية مق آةالمنش

ت تماءابالمنشآت الأقل تعرضا  للتعثر المالي، كما أكدت هذه الدراسة على أن زيادة مستويات وجود الإن
هذه الدراسة  السياسية يضعف من العلاقة بين التعثر المالي وممارسات إدارة الأرباح، حيث قامت

 ترة منعينة من المنشآت غير المالية المسجلة في أسواق الأوراق المالية الصينية عن الفبالتطبيق على 
أن المنشآت التي  Li et al. (2020)أثبتت دراسة العكس مما سبق، فقد على . 2009إلى  1998

باستخدام رباح، سواء تقليل ممارسات إدارة الأتسعى إلى تعاني من زيادة فرص التعثر المالي 
قابة الاستحقاقات الاختيارية أو الأنشطة الحقيقية، كما أكدت الدراسة على وجود دور محفز لجودة الر 

 لفترة منعينة من المنشآت الصينية عن ابالتطبيق على وهذا الداخلية على العلاقة بين متغيرات الدراسة، 
  . 2015إلى  2007

ثر المالي تعلتعرض المنشأة لوجود علاقة بين  Rakshit and Paul (2020)دراسة أكدت 
أكدت أن المنشآت التي تتعرض لخطر التعثر المالي تسعي إلى تخفيض  حيثوممارسات إدارة الأرباح، 

أرباحها، هذا فضلا  عن المنشآت ذات الربحية أو معدلات نمو المرتفعة تسعي بشكل أكبر إلى زيادة 
أن المنشآت ذات معدلات تغطية تدفقات نقدية أو رافعة مالية في حين ممارساتها في إدارة الارباح، 
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منشأة  30بالتطبيق على عينة من ممارسات إدارة الأرباح، وقد قامت هذه الدراسة معها مرتفعة تقل 
 El Deeb). كما أكدت دراسة 2019إلى  2010مسجلة في سوق الأوراق المالية الهندية عن الفترة من 

and Ramadan (2020  منشأة مسجلة في سوق الأوراق المالية المصرية عن  42بالتطبيق على
المنشآت التي تتعرض إلى التعثر المالي أو جودة المراجعة على أن ، 2017إلى  2015الفترة من 

لحجم المنشأة على  معنوي أثر  فضلا  عن عدم وجودبصورة أكبر تقل معها ممارسات إدارة الأرباح، 
 الأرباح.ممارسات إدارة 

رة لتعثر المالي وممارسات إداتعرض المنشأة لباختبار العلاقة بين  Monir (2021)دراسة قامت 
ترة منشأة مسجلة في سوق الأوراق المالية المصرية عن الف 101من وذلك بالتطبيق على عينة  ،الأرباح
المنشآت التي تتعرض بصورة أكبر لتعثر المالي إلى أن ، حيث توصلت الدراسة 2019إلى  2014من 
يد من يز حجم المنشأة هذا فضلا  عن زيادة رباح، الأممارسات إدارة بقدر أكبر من تقوم كبيرة الحجم أو 
منحنى جديد حين  Feni (2022)هذا وقد اخذت دراسة  .متغيرات الدراسة الرئيسيةالعلاقة بين قوة 

 بالتطبيق على عينة من المنشآتوهذا علاقة بين هذه المتغيرات، جائحة كورونا على الدرست تأثير 
 ، حيث توصلت الدراسة2020 إلى 2017عن الفترة من  المسجلة في سوق الاوراق المالية الاندونيسية

 لأرباحامارسات إدارة المنشآت التي تتعرض بصورة أكبر للتعثر المالي تسعي بصورة إلى القيام بمإلى أن 
 بصورة أكبر بغض النظر عن تأثير الجائحة. 

، ممارسات إدارة الأرباحعلى لتعثر المالي تعرض المنشأة لأثر بقياس للدراسات المهتمة ستكمالا  أ
هذه العلاقة تبار خبا Tarighi et al. (2022)قامت دراسة الناشئة، فقد المالية الأسواق وبخاصة في 

، 2018إلى  2013على عينة من المنشآت المسجلة في سوق الأوراق المالية الإيرانية عن الفترة من 
التقارير المالية للمنشآت التي تتعرض للتعثر المالي حيث تسعي إدارتها جودة حيث أثبتت أن انخفاض 

ة بالأطراف ذوي زيادة المعاملات الخاصهذا فضلا  عن أن هم المالي، ءلتضليل حملة الأسهم حول أدا
هذه المنشآت إلى  وحيث يعمل مدير  ،إلى زيادة ممارسات إدارة الأرباحتؤدي العلاقة من خلال القروض 

في دراسة ليست ببعيد  زيادة ممارسات إدارة الأرباح بغرض توسيع قاعدتها في الحصول على قروض.
كمة باختبار الدور الوسيط لأليات الحو  Pratiwi et al. (2022)قامت دراسة عن الدراسة السابقة، فقد 

من المنشآت  185عدد ي وممارسات إدارة الأرباح على على العلاقة بين تعرض المنشأة للتعثر المال
على قطاع الاستثمار العقاري، عن الفترة من المسجلة في سوق الأوراق المالية الإندونيسية، مع التركيز 

أثر لتعرض المنشأة للتعثر المالي على ممارسات إدارة جود و الدراسة حيث أثبتت ، 2019إلى  2015
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أثر محفز للجنة المراجعة على العلاقة بين التعثر المالي وممارسات إدارة فضلا  عن وجود ، الأرباح بها
   الأرباح.

باختبار أثر تعرض المنشأة للتعثر المالي على Viana et al. (2022) دراسة هذا وقد قامت 
ة على عين ، بالتطبيق، مع الاهتمام بدور المراجع الحارجي على هذه العلاقةالأرباح ممارسات إدارة

، 2018إلى  1999من خلال الفترة سوق مالية ناشئة،  20مفردة من المنشآت المسجلة في  33455من
 على دن الاعتماأثبتت الدراسة وجود علاقة إيجابية بين متغيرات الدراسة الرئيسه، هذا فضلا  عن أحيث 

جود و وأخيرا  فأن أحد مكاتب مراجعة الحسابات الأربعة الكبار يقلل من حجم ممارسات إدارة الأرباح، 
            اح.حوكمة جيدة يقلل من قوة العلاقة بين تعرض المنشأة للتعثر المالي وممارسات إدارة الأربآليات 

المنشآت التي تتعرض  ةإدار أتفاق جزء كبير من الدراسات أن من خلال عرض الدراسات يتضح 
احها بالشكل الذي يعمل على تقليل الضغوط ببشكل أكبر لخطر التعثر المالي تسعي إلى التحكم في أر 

 Hassan etدراسة هذا باستثناء التي تواجهها من خلال ما يسمى بممارسات إدارة الأرباح، 
al.(2018)  ودراسة(El Deeb and Ramadan (2020 ودراسة Li et al. (2020) وبالتطبيق ،

يمكن صياغة الفرض البحثي  ، كمثال لسوق أوراق مالية ناشئة،على سوق الأوراق المالية المصرية
 ما يلي:ك ممارسات إدارة الأرباحعلى التعرض للتعثر المالي لوصف تأثير 

 ارساتممالفرض الول: هناك تأثير احصائي ذو دلاله معنوية لتعرض المنشآت للتعثر المالي على 
 إدارة الرباح.

 الدراسات السابقة التي تناولت أثر إدارة الرباح على تعقد التقارير المالية: 2/2

عقد تالمنشأة ببعض ممارسات إدارة الأرباح و  متعددت الدراسات التي تناولت العلاقة بين قيا
أثر كل التي تناولت  Li (2008)دراسة  تقاريرها المالية؛ لعل أول الدراسات التي يعرضها الباحث هي

من الأداء المالي واستمرارية الأرباح على قابلية التقارير المالية للقراءة، وهذا بالتطبيق على عدد من 
، 2003إلى  1993المنشآت الأمريكية المسجلة في بورصة الأوراق المالية الأمريكية خلال الفترة من 

هذا ءة التقارير المالية للمنشآت ذات الربح المنخفض، صعوبة قرامستويات  أثبتت الدراسة زيادةحيث 
في نفس  صعوبة قراءة التقارير المالية كلما زادت استمرارية أرباح المنشأة. فضلا  عن نقص مستويات

العلاقة بين ممارسات إدارة الأرباح وقابلية القوائم  Ajina et al.(2016) دراسةالسياق فقد اختبرت 
خلال الفترة من الفرنسية شركة مسجلة في سوق الأوراق المالية  163المالية للقراءة، بالتطبيق على 
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لمستويات الاستحقاقات  سلبيوجود تأثير معنوي توصلت الدراسة إلى ، حيث 2013إلى 2010
 زيادة مستويات صعوبة قراءةبغرض المنشأة تدير ربحها فالية للقراءة، قابلية التقارير المعلى الاختيارية 

 المالية. هاتقارير 

النتائج السابقة حين أكدت وجود  Pajuste et al.(2020)دراسة على نفس النهج فقد أيدت 
علاقة إيجابية بين قيام المنشآت بممارسات إدارة الأرباح وتعقد تقاريرها المالية، وبخاصة مع المنشآت 

جودة ذات السيولة المرتفعة، إلا أن الدراسة قد أكدت كذلك أنه باستخدام المستويات المرتفعة من 
زيادة التعتيم على النتائج المالية السلبية من خلال المنخفضة  ذات السيولة أةإدارة المنشتعمل ، مراجعةال

طبيق على عدد من المنشآت التي تعمل في نطاق ، وقد تحققت هذه النتائج بالتتعقد التقاريرمستويات 
 .Alm El-Din et alناقشت دراسة هذا وقد  .2016إلى  2012دول البلطيق خلال الفترة الزمنية من 

العلاقة بين الحمل الزائد للمعلومات وتعقد التقارير المالية بالتطبيق على عدد من المنشآت  (2021)
إلى  2010خلال الفترة الزمنية من  EGX100المسجلة في سوق الأوراق المالية المصري، وبخاصة 

علاقة عكسية بين قابلية التقارير المالية للقراءة والقيام بالافصاح الاختياري،  حيث أثبتت وجود ،2018
هذا المنشآت المصرية التي تقوم بالافصاح الاختياري تكون قوائمها أكثر تعقيدا  )أو أقل قابلية للقراءة(، ف

رة الأرباح يزداد بحجم أكبر من ممارسات إدا مالمنشآت ذات الربحية المنخفضة أو التي تقو عن أن  فضلا  
 للقراءة.  المالية معها المعلومات المفصح عنها بشكل اختياري، ويقل معها قابليه تقاريرها

 قيام الإدارة بممارسات إدارة الأرباحشبه اتفاق حول أن وجود من خلال عرض الدراسات يتضح 
مضللة لمستخدمي هذه توصيل نتائج بهدف  يجعلها تسعى إلى زيادة مستويات تعقد التقارير المالية

مكن ي ئة،، باعتبارها أحد الأسواق المالية الناش، وبالتطبيق على سوق الأوراق المالية المصريةالتقارير
 فيما يلي: نعقد التقارير الماليةعلى  ممارسات إدارة الأرباحصياغة الفرض البحثي لوصف تأثير 

لرباح ادارة ممارسات إبة بين قيام المنشآت الفرض الثاني: هناك تأثير احصائي مباشر ذو دلاله معنوي
 على تعقد تقاريرها المالية.
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 الدراسات السابقة التي تناولت أثر التعثر المالي على تعقد التقارير المالية: 2/3

 مالية،تعددت الدراسات التي تناولت العلاقة بين تعرض المنشآت للتعثر المالي وتعقد تقاريرها ال
تأثير كل من التي تناولت  Wan-Hussin (2009)دراسة لعل أول الدراسات التي يعرضها الباحث 

عدد من المالية، بالتطبيق على  هالجان المراجعة وتعرض المنشآت للتعثر المالي على جودة تقارير 
الدراسة ، حيث توصلت 2003و 2002المنشآت المسجلة في سوق الأوراق المالية الماليزية عن عامي 

 قة بهذهلتعرض المنشآت لخطر التعثر المالي على جودة التقارير المالية السنوية المتعلوجود تأثير إلى 
لأختبار مدى تأثير تعرض المنشآت للتعثر المالي على  (2016)حازم دراسة تعرضت . المنشآت

صرية ، بالتطبيق على عينة من المنشآت المسجلة في سوق الاوراق المالية الممستويات التحفظ المحاسبي
ي ية بين درجة التعثر المالبوجود علاقة سلهذا وقد أثبتت الدراسة ، 2015إلى  2013عن الفترة من 

 كلما ومستوى التحفظ المحاسبي، بمعنى أنه كلما كانت المنشأة مستقره ماليا  ولا تواجه صعوبات مالية
 .الماليةتقاريرها كانت أكثر تحفظا  في إعداد 

( العلاقة بين تعرض المنشآت 2017تناولت دراسة عبد الوهاب )استكمالا  للدراسات السابقة فقد 
ية للتعثر المالي وقيام إدارتها ببعض ممارسات الغش في تقاريرها المالية، حيث تم تجميع بيانات المال

الدراسة من خلال قائمة استبيان تم استيفاءها بواسطة معدي التقارير المالية في عدد من المنشآت 
مالي ووجود غش وجود علاقة ايجابية بين تعرض المنشآت للتعثر الإلى لدراسة المصرية، وقد توصلت ا
مكتب عدم وجود تأثير معنوي لكل من حجم المنشأة و حجم هذا فضلا  عن ، في تقارير المنشأة المالية

 Leناقشت دراسة كما  المراجعة على العلاقة بين التعرض للتعثر المالي ووجود غش في التقارير المالية.
and Smaili (2020)  وهذا على تعرض المنشأة للتعثر المالي، تأثير قابلية التقارير المالية للقراءة

، 2009إلى  1994عن الفترة من  عينة من المنشآت الأمريكية التي ذات الربحية المرتفعةبالتطبيق على 
اقتصار وجود علاقة ايجابية بين قابلية تقارير للقراءة وتعرض المنشأة إلى هذا وقد توصلت الدراسة 

   .الربحية المرتفعة فقط لتعثر المالي على المنشآت ذاتر اطلخ

المنشآت التي تتعرض لخطر التعثر إدارة وجود اتفاق على أن من خلال عرض الدراسات يتضح 
خاصة وإخفاء الحقائق الالتقارير تضليل مستخدمي هذه بغرض  المالية هاإلى تعقيد تقارير تسعى المالي 

المالية المصرية يمكن صياغة الفرض ، وبالتطبيق على سوق الأوراق بتعرضهم لخطر التعثر المالي
 البحثي لوصف تأثير جودة المراجعة على عدم تماثل المعلومات فيما يلي:
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 ى تعقدالفرض الثالث: هناك تأثير احصائي مباشر ذو دلاله معنوية لتعرض المنشآت للتعثر المالي عل
 تقاريرها المالية.

رير لمنشأة للتعثر المالي على تعقد التقافي ضوء الدراسات السابقه الخاصه بدراسة أثر تعرض ا
ت مارساالمالية السنوية يتضح عدم وجود أي دراسة قامت باختبار التأثير غير المباشر لقيام المنشأة بم

 إدارة الأرباح على هذه العلاقة، ومن هذا المنطلق يمكن صياغه الفرض التالي:
على  لماليمعنوية لتعرض المنشآت للتعثر ا الفرض الرابع: هناك تأثير احصائي غير مباشر ذو دلاله

 تعقد تقاريرها المالية من خلال ممارسات إدارة الرباح.

 ( متغيرات الدراسة والنموذج البحثي:3

 الدراسة:متغيرات  3/1

 :ييمكن تقسيم متغيرات الدراسة إلى ثلاث مجموعات رئيسة، وه

 (:تعقد التقارير المالية Financial Reporting Complexity( FRC)ير التابع )غالمت 3/1/1

 LIXقياس هناك العديد من المقاييس للتعبير عن تعقد التقارير المالية؛ لعل من أكثرها شيوعا  هو م
خذ مكتوبة، وتأالنصوص اللاختبار قابلية قراءة حيث تم صياغة معادلة ، 1968عام ، والذي تم إعداده 

 :(2020، محمد) تلك المعادلة الشكل التالي
إجمالي عدد  /)عدد الكلمات المكونة من أكثر من ستة حروف)× 100مستوى سهولة القراءة = 

الي إجم /+ )إجمالي عدد الكلمات الواردة في النص(الواردة في النص الكلمات
 (عدد الجمل الواردة في النص(

 29حتى  20فيما يلي: إذا كانت النتيجة من  LIXتتمثل مستويات سهولة القراءة وفق ا لمعادلة 
ا، إذا كانت النتيجة من  ، أما إذا كانت من  39حتى  30يكون النص سهلا  جد   40يكون النص سهلا 

يكون النص صعب ا، وأخير ا إذا كانت النتيجة  59حتى  50يكون النص متوسط الصعوبة، ومن  49حتى 
ا. 60 احث مزيد من التجانس بين المتغيرات البحثية فقد قام البولتحقيق  فأكثر يكون النص صعب ا جد 

ارير ع مستويات تعقد التق، فكلما زادت القيمة دل هذا على ارتفاLIXبحساب اللوغاريتم الطبيعي لقيم 
 المالية، والعكس صحيح.
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 (:التعثر الماليFinancial Distress ( FD)ير المستقل )غالمت 3/1/2

 المييييييالي، وفييييييي هييييييذا الصييييييدد يتنيييييياول الباحييييييث المقيييييياييس التالييييييية للتعبيييييييرالتعثيييييير تتعييييييدد مقيييييياييس 
 :يعن التعثر المالي؛ وه

 : Altman (1968)مقياس  3/1/2/1

 :علي قياس التعثر المالي باستخدام المعالة التالية  Altnam(1968)اعتمد مقياس 

5+ X 4+ 0.6X3 .3X3+  2X4.1+  1X2.1=Altman Z score  

 حيث أن:
Altman Z score : مؤشر التعثر المالي 
X1 :  إجمالي الأصول÷ رأس المال العامل 
X2 :  إجمالي الأصول÷ الأرباح المحتجزة 
X3 :  الأصول إجمالي÷ صافي الربح قبل الفوائد والضرائب 
X4 :  القيمييييية الدفتريييييية لأجميييييالي ÷ القيمييييية السيييييوقية لحقيييييوق الملكيييييية

 الالتزامات
X5 :  إجمالي الأصول÷ صافي المبيعات 

ت ، فإذا كانAltman Z scoreبشكل عام فأن درجة التعرض للتعثر المالي تزداد كلما قلت قيمة  
 2.99و  1.88تكون المنشأة في منطقة الآمان، أما إذا كانت القيمة من بين  2.99القيمة أكبر من 

 يتوقع لها أن تتعرض للتعثرتكون المنشأة في المنطقة الرمادية، أي أنها لا تتعرض للتعثر ولكن 
 .ليفأن المنشأة تتعرض بشكل مباشر وكبير لخطر التعثر الما 1.88مستقبلا ، أما إذا قلت القيمة عن 

 : Cindik et al. (2021)مقياس  3/1/2/2

ج فييييييييي النمييييييييوذ 5X؛ لعييييييييل منهييييييييا أن Altmanفييييييييي ضييييييييوء وجييييييييود بعييييييييض الانتقييييييييادات لنمييييييييوذج 
المتعثيييييرة وغيييييير المتعثيييييرة ولا تعكيييييس أي اختلافيييييات مييييين صيييييناعة  لا تمثيييييل فرقيييييا  بيييييين الشيييييركات السيييييابق 

تييييم إصييييدار نمييييوذج جديييييد للتنبييييؤ بييييالتعثر المييييالي للشييييركات غييييير الصييييناعية المسييييجلة  ، فقييييدإلييييى أخييييرى 
، ميييييييع تغييييييييير اليييييييوزن 5X بالبورصييييييية يحتيييييييوي عليييييييى جمييييييييع النسيييييييب اليييييييواردة فيييييييي النميييييييوذج الأول عيييييييدا
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عليييييى ذليييييك تيييييم صيييييياغة نميييييوذج جدييييييد  ميييييوذج الأول، وبنييييياءليييييواردة فيييييي النالنسيييييبي للمتغييييييرات الأربعييييية ا
 (:Cindik et al., 2021) يأخذ شكل المعادلة التالية

 4+ 1.05X3 + 6.72 X 2+ 3.26 X 1Cindik Z score =6.56 X 

 Cindikفأن درجة التعرض للتعثر المالي تزداد كلما قلت قيمة وبما لا يختلف عن النموذج الأول 
Z score تكون المنشأة في منطقة الآمان، أما إذا كانت القيمة من  2.60القيمة أكبر من ، فإذا كانت

تكون المنشأة في المنطقة الرمادية، أي أنها لا تتعرض للتعثر ولكن يتوقع لها أن  2.60و  1.10بين 
فأن المنشأة تتعرض بشكل مباشر وكبير لخطر  1.10تتعرض للتعثر مستقبلا ، أما إذا قلت القيمة عن 

 لتعثر المالي.ا

رير بشكل عام فأن هذه المقاييس هي مقاييس عكسية، أي أن زيادة القيم تعني انخفاض تعقد التقا
 المالية، أما نقص هذه القيم تعني زيادة فرص تعقد التقارير المالية.

 (:إدارة الرباح  Earnings Management(EM))المتفير الوسيط  3/1/3

ر ، وفييييييي هييييييذا الصييييييدد يتنيييييياول الباحييييييث المقيييييياييس التالييييييية للتعبيييييييتتعييييييدد مقيييييياييس إدارة الأربيييييياح 
 :يعن حجم ممارية إدارة الأرباح داخل المنشأة؛ وه

 :Modeifed Jonesنموذج  3/1/3/1

 الاستحقاقات أنج لتقدير ممارسات إدارة الأرباح حيث أفترض ذبإعداد نمو Jones (1991) بدأ 
 ثم يارى،غير الاخت الاستحقاق بتقدير النموذج هذا لذلك يبدأ الزمن، مدار على ثابتة غير الاختيارية غير
 غير والاستحقاق الكلى الاستحقاق بين الفرق  يمثل والذى الاستحقاق الاختيارى  تقدير يتم ذلك بعد

  .الاختيارى 

يؤدى  Jones( 1991)أن نموذج  Dechow et al. (1995)في هذا الصدد فقد رأت دراسة 
( 1991)تعديل نموذج  Dechow et al. (1995) إلى قياس غير دقيق لإدارة الأرباح حيث اقترح

Jones  وذلك كما يلي ،: 
𝑇𝐴𝑖,t

𝐴𝑖,t−1
=  α1 (

1

𝐴𝑖,t−1
) + 𝛼2 (

∆𝑅𝐸𝑉𝑖,t − ∆𝑅𝐸𝐶𝑖,𝑡

𝐴𝑖,t−1
) + 𝛼3 (

𝑃𝑃𝐸𝑖,t

𝐴𝑖,t−1
) + £𝑖,t 
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 حيث أن:
TA i,t : ( إجمالى الاستحقاقات للمنشأة(𝑖 ( خلال الفترةt.) 
∆REV i,t : ( التغير فى إيرادات المنشأة(𝑖 ( خلال الفترةt.) 
∆RECi,t :  التغير فى المدينين للمنشأة((𝑖 ( خلال الفترةt.) 
PPE i,t : ( إجمالى الآلات والمعدات والتجهيزات للمنشأة(𝑖 ( خلال الفترةt.) 
A i,t-1 : (  إجمالى أصول المنشأة(𝑖 ( خلال الفترةt-1.) 

α1, 𝛼2, 𝛼3 : .معاملات النموذج والتى يتم تقديرها بطريقة المربعات الصغرى 
         £i,t : )لمنشيييييأة ل حجيييييم الاسيييييتحقاقات الاختياريييييية )المتبقيييييى احصيييييائيا  مييييين تقيييييدير النميييييوذج

((𝑖 ( خلال الفترةt.) 
 :Millerنموذج  3/1/3/2

 رأس استحقاق) الأجل قصير الاستحقاق على ركزت الأرباح بإدارة للتنبؤ أخرى  نماذج ظهرت
ويمكن معرفة مدي استخدام الإدارة للتلاعب في  Miller (2007)نموذج  ؛ لعل منها(العامل المال

 القصير من خلال التغيير في عناصر الاصول والخصوم المتداولة، من ناحية أخري  الأرباح في الأجل
ساس لأالتشغيلية يعد أقل قابلية للتلاعب من صافي الدخل المعد وفقا   فإن التدفق النقدي من الأنشطة

 الاستحقاق.

، فقد العامل المال لرأس المكونة العناصر هي المتداولة والخصوم الأصول عناصر أن حيث
 للتلاعب معرض كعنصرنسبة للعلاقة بين التغير في رأس المال العامل  Miller (2007)استحدث 
 نسبة النسبة هذه على أطلق حيث، للتلاعب غير معرض كعنصر التشغيلية الأنشطة من النقدي والتدفق
 في صفر قيمتها تكون  حيث الأرباح في التلاعب لاكتشاف النسبةوتستخدم هذه  Miller Ratio ميلر
 في تلاعب وجود على مؤشرا   يكون  ذلك فإن الصفر عن قيمتها إذا اختلفت أما تلاعب وجود عدم حالة

  .الأرباح

 -يأخذ النموذج الشكل التالى:

 :فى حالة عدم وجود إدارة الرباح ويمكن أن يعبر عنها كالتالى 

(
∆WC

CFO
) 𝑡 − 𝑜 − (

∆𝑊𝐶

𝐶𝐹𝑂
) 𝑡 − 1 = 0 
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 :فى حالة وجود إدارة الرباح ويمكن أن يعبر عنها كالتالى 

(
∆WC

CFO
) 𝑡 − 𝑜 − (

∆𝑊𝐶

𝐶𝐹𝑂
) 𝑡 − 1 ≠ 0 

 حيث أن:
∆ 𝑊𝐶  : .التغير فى صافى رأس المال العامل 
CFO  :التدفق النقدى من الأنشطة التشغيلية. 

ارسات هذا ويشير الباحث أنه تم استخدام القيم المطلقة لكلا المقياسين السابقين للتعبير عن مم
 إدارة الأرباح.

 :البحثينموذج ال 3/2

 يمكن عرض نموذج الدراسة في الشكل التالي:
 

 

 

 

 

ة إدار في التأثير على كل من  التعثر الماليفي ضوء أن الغرض من هذه الدراسة هو معرفه قدرة 
 حيث يتم عرض (،(t-1عن سنة سابقه بالتعثر المالي ، لهذا يتم الأخذ تعقد التقارير الماليةو الأرباح 

  (.tعن السنة الحالية )إدارة الأرباح وتعقد التقارير المالية 
 

 

 

 

Earnings 

Management (EM) (t) 

 إدارة الأرباح

ASY t 

 

 

Financial Reporting Complexity (FRC) (t) 

 تعقد التقارير المالية

CRASH RISK t 

Financial Distress (FD) (t-1) 

 التعثر المالي

AUD QUA t-1 

الدراسة(: نموذج 1الشكل رقم )  
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 الدراسة:وعينة أسلوب ( 4

 قع مباشرسوق الأوراق المالية المصري ومو في أعتمد الباحث على القوائم المالية السنوية المنشورة 
، حيث EGX 100لعدد من القطاعات مع التركيز على أن تكون هذه المنشآت مسجله في مؤشر مصر 

رة السبب في استبعاد الفت ، ويعود2021إلى  2016سنوات بداية من  6ملت العينة على فتره زمنية تأش
 هو استبعاد السنوات التي قد يكون بها أحداث سياسية ذات تأثير جوهري على أستقرار 2016ما قبل 

ث وما أستتبعها من أحدا 2011سوق الأوراق المالية المصري؛ لعل أبرز هذه الأحداث هي ثورة يناير 
عكس نوما أعقبها من تعديلات وعدم استقرار ا 2013أدت لعدم استقرار الوضع الأقتصادي، مرورا  بثوره 

لبنوك كما تم استبعاد المنشآت المالية و ا، من وجهه نظر الباحث 2015التالية لها، حتى  اتعلى الفتر 
 من العينة؛ لما لها من قواعد خاصة تحكم عملها، ونظر ا لاختلاف طبيعة نشاطها، واختلاف مؤشرات

لت عدد تم تجميع كل بياناتها، حيث وصمنشأة  48 الدراسه علىعينة ت أقتصر وبالتالي فقد ، تقييم أدائها
 .سنوية كاملة مشاهدة 288المشاهدات إلى 

 النتائج الاحصائيه:( 5

 التحليل الوصفي للمتغيرات: 5/1

( يوضح التحليل الوصفي لكل متغيرات الدراسة، فضلا  عن توضيح مدى اتباع 1الجدول رقم )
  :    Skewness and Kurtosisالبيانات للتوزيع الطبيعي وذلك باستخدام مقياس الالتواء والتفرطح 

 (: الاحصاء الوصفي للمتغيرات1جدول رقم )
Skewness Kurtosis STDEV Max. Min. Mean N  

0.981 2.582 1.958 6.398 0.640 2.588 288 Altman Z 
score 

1.007 2.800 4.621 14.580 0.016 4.880 288 Cindik Z 
score 

0.540 1.829 0.074 0.219 0.003 0.086 288 Jones 
Model 

0.771 2.536 0.790 2.572 0.022 0.926 288 Miller 
Model 

-0.144 2.297 0.158 1.881 1.342 1.617 288 LIX 
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لا يؤثر بشكل معنوي على لانحرافات عن التوزيع الطبيعي ا أن (1يتضح من قيم الجدول رقم )
(، ومعاملات التفرطح 3إلى + 3-في حدود ) Skewnessنتائج التحليل إذا كانت معاملات الالتواء 

Kurtosis ( 10إلى + 10-في حدود)  ،فى أن قيم الالتواء والتفرطح القواعد يتضح ه وتطبيقا  لهذ
 نحراف عن التوزيع الطبيعي على نتائج التحليللأالحدود المقبولة، وهو ما يعنى عدم تأثير ذلك ا

 الإحصائي.
  إختبار صلاحية النموذج والبيانات: 5/2

وم عد مفهفترض قياسة، وي  ي  التعبير عما مقياس علي كل الي مدي قدرة تشير اختبارات الصلاحية 
كون يبل الباحث الذي حيث ان المقياس المستخدم من ق   ،الثبات والثقةشمل من مفهوم أعم و أ المصداقية 

 تم تشغيل، حيث قد من الثبات والثقة يةدرجة عال اون ذكة من المصداقية لابد وان ييعلي درجة عال
بالاعتماد   Structural Equation Modeling (SEM)البيانات باستخدام نمذجة المعادلة الهيكلية 
، حيث تم استخدام برنامج Partial Least Square (PLS)على الأنحدار الجزئي للمربعات الصغري 

SmartPls Software:وفي هذا الصدد فقد تم إجراء الأختبارات التالية ، 
 :Outliersمعالجة القيم المتطرفة  5/2/1

لمعالجة القيم الشاذة عند مسيتوى  Tukey's fences Winsorizingقام الباحث باستخدام طريقة 
تغييرات ، ووفق ا لهذا الأسلوب يتم استبدال القيم المتطرفية التيي تتجياوز قييم الحيدود اليدنيا والقصيوى للم5%

ضيمنها بأقرب قيمة مجاورة لها، وتظهر الأشكال التالية متغيرات الدراسة بعد معالجة القيم الشياذة، وعيدم ت
 تائج الدراسة:أي قيم متطرفة قد تؤثر على ن

 
 .2021حتى  2016( متغيرات الدراسة بعد معالجة القيم الشاذة خلال الفترة من 2شكل رقم )
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 : Measurement Modelاختبار صلاحية النموذج القياسي  5/2/2

 حيث يتم اجراء الاختبارات التالية:

 :  Model goodness of fitجودة توافق النموذج  5/2/2/1

، عميمهاي عتبر الغرض من اختبار جودة التوافق هو التحقق من إمكانية الوثوق في نتائج النموذج وت
 حيث يعرض الباحث نتائج اختبار جودة توافق النموذج من خلال الجدول التالي: 

 (: اختبار جودة التوافيق2جدول رقم )
 Testing Model goodness of fit 

Test of 
model fit 

Accepted 
level 

Default 
model 

Decision 
 التفسير

SRMR SRMR ˂ 

0.08 

نتائج النموذج سهله  0.08

 التفسير
NFI NFI ≥ 0.95 0.960  النموذج مناسب 

( أن النموذج المستخدم مناسب وسهل التفسير ومن الممكن الاعتماد 2يتضح من الجدول رقم )
 على نتائجه وتعميمها.

 :  Value 2Q القياسيتقييم درجة ملائمة النموذج  5/2/2/2

من خلال عرض نموذج الدراسة يتضح تأثر بعض المتغيرات بمتغيرات أخرى، حيث يتأثر 
 إدارة تعقد التقارير المالية وممارسات، وبالمثل يتأثر كل من ممارسات إدارة الأرباح بالتعثر المالي

دم تماثل علكل من  R-Square، بالتالي يمكن عرض معامل التحديد الألارباح بالتعثر المالي
 (.3المعلومات ومخاطر إنهيار أسعار الأسهم من خلال الجدول رقم )

 (: تقييم درجة ملائمة النموذج القياسي 3جدول رقم )

Inner Model Assessment (Measurement Model) 

 R-

Square 

EM 0.297 

FRC 0.441 

                                                           
 Standardized Root Mean Square Residual (SRMR) متوسط الجذر التربيعي للمتبقي 
 Normed Fit Index (NFI)  مؤشر الصلاحية الطبيعي 
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للتعبير عن  Value 2Q درجة ملائمة النموذج ( يمكن حساب3بيانات الجدول رقم )باستخدام 
سبت ت درجة ملائمة النموذج، وح  ادزدأ، فكلما أزدادت هذه القيمه كلما مستوى تفسير النموذج البحثي

 هذه القيمة كما يلي: 
0.607= )] 0.441 – x (1) 0.297 – 1([ – )] = 12R –x (1 ) 2R –[(1  –Value = 1  2Q 

٪ من مفردات الدراسة، .760فسر حيث أن النموذج ي   Value 2Qدرجة ملائمة النموذج توضح قيمة 
 جيد.مقبول و النموذج مناسب بشكل هذا وبالتالي يمكن القول أن 

 : Structure Modelاختبار صلاحية النموذج الهيكلي  5/2/3

 حيث يتم اجراء الاختبارات التالية:

 :Discriminant Validityصلاحية التميز  5/2/3/1

فيييي ضيييوء وجيييود أكثييير مييين مقيييياس للتعبيييير عييين كيييل متغيييير، يكيييون التسييياؤل حيييول قيييدره المقييياييس 
المحددة للتعبير عن كل متغير خاصة به على حدى دون المتغيرات الأخيرى. بمعنيى أخير، إليى أي ميدى 

ترتبط بغيره، ويمكن قياسيها مين خيلال عيدم وجيود ترتبط المقاييس المرتبطة على كل متغير خاصة به ولا 
 (:4معامل تحميل متعدد لأي بند على أكثر من عامل، ويتم حسابه من خلال الجدول رقم )

 (: قيم الصلاحية التميز4جدول رقم )
 Values of discriminant validity (Cross Loading) 

 
FD EM FRC 

Altman Z 

score 
0.975 -0.521 -0.628 

Cindik Z 

score 
0.976 -0.543 -0.628 

Jones Model -0.469 0.842 0.414 

Miller Model -0.437 0.821 0.398 

LIX -0.644 0.489 1.000 

( وجود قيم أمام كل مقياس والمعبر عنه بصف أسفل كل متغير، حيث 4يتضح من الجدول رقم )
مقياس، ومن خلال القيم ذات الخط الأسود تمثل القيمة الأعلى في كل صف عن المتغير الأنسب لكل 

للتعثر هم الأكثر تمثيلا   Cindik Z scoreو   Altman Z scoreأن كل من  يتضح Boldالعريض
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هم الأكثر تمثيلا  لممارسات إدارة الأرباح، في  Miller Modelو  Jones Modelالمالي، أما كل من ي
  .هو بالفعل الممثل الصحيح لتعقد التقارير المالية LIXحين أن مؤشر

 Convergent Validity:الصلاحية التقاربية  5/2/3/2

تشيييير الصيييلاحية التقاربيييية إليييى درجييية ارتبييياط المقييياييس الخاصييية بكيييل متغيييير ميييع المتغيييير محيييل 
يير القياس، ويتم قياس الصلاحية التقاربية كأحد معايير اختبار صيلاحية النميوذج الهيكليي وهيذا لكيل متغ

لجيدول ، وهيو ميا يظهير فيي ا0.05عين  P-valueعلى حدى، حيث يجب ألا تقل قيمة درجية المعنويية 
 (:5رقم )

 (: اختبار الصلاحية التقاربية للنموذج الهيكلي 5جدول رقم )
Outer Weights (Structural Model) 

  
Original 
Sample 

(O) 

Sample 
Mean 

(M) 

Standard 
Deviation 
(STDEV) 

T Statistics 
(|O/STDEV|) 

P 
Values 

Decision 
 القرار

AltmanZscore 

<- FD 0.508 0.508 0.010 49.333 0.000 

 مقبول

CindikZscore <- 

FD 0.517 0.517 0.009 56.748 0.000 

 مقبول

JonesEM <- EM 0.618 0.619 0.033 19.022 0.000 مقبول 

MillerEM <- 

EM 0.584 0.584 0.031 18.803 0.000 

 مقبول

LIX <- FRC 1.000 1.000 0.000 n/a n/a مقبول 

يجب أن تكون قيمتها  T Statisticsإن قيم معامل التحميل لكل مقياس والمعبر عنها بي 
( أن 5حتى يكون المقياس صالح. يتضح من الجدول رقم ) 1.960الإحصائية لكل المقاييس أكبر من 

ر للتعبيقاييس صالحة وهو ما يعني أن كل الم 1.960معاملات التحميل لكل المقاييس أكبر من القيمة 
  (.4عن كل متغير، وهذا يتطابق مع ما سبق وأن أكدته نتائج الجدول رقم )

 :الارتباط بين متغيرات الدراسة 5/3

 يمكن عرض الارتباط بين متغيرات الدراسة من خلال الجدول التالي:
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الارتباط بين متغيرات الدراسة(: 6جدول رقم )  
Pairwise correlations of the variables 

Variables (1) (2) (3) (4) (5) 

(1) LIX 1.000     

      

(2) Altman Z 

score 

-0.628* 1.000    

 (0.000)     

(3) Cindik Z 

score 

-0.628* 0.904* 1.000   

 (0.000) (0.000

) 

   

(4) JonesEM 0.414* -

0.449* 

-0.466* 1.000  

 (0.000) (0.000

) 

(0.000)   

(5) MillerEM 0.398* -

0.417* 

-0.436* 0.383

* 

1.00

0 

 (0.000) (0.000

) 

(0.000) (0.00

0) 

 

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 

ط ما يتضح من جدول الارتباط وجود ارتباط معنوي بين كافة متغيرات الدراسة، حيث تتراوح قيم الارتبا
 مشكلة التعدد الخطي. غيرات لا تواجهوهو ما يوضح أن كل المت 0.628 - و    0.904بين 
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 :اختبار الفروض 5/4

للنموذج القياسي  Analysis  Pathبغرض اختبار الفروض، قام الباحث باجراء تحليل مسارات
Measurement Model باستخدام تحليلات PLS ( 9والتي تظهر نتائجها من خلال الجدول رقم): 

 تحليل المسارات (: 9جدول رقم )

  
Original 
Sample 

(O) 

Sample 
Mean 

(M) 

Standard 
Deviation 
(STDEV) 

T Statistics 
(|O/STDEV|) 

P 
Values 

Decision 
 القرار

FD -> EM -0.545 -0.546 0.037 14.730 0.000 مقبول 

EM -> FRC 0.196 0.197 0.053 3.688 0.000 مقبول 

FD -> FRC -0.537 -0.536 0.047 11.347 0.000 مقبول 

FD -> EM -> 

FRC -0.107 -0.107 0.030 3.521 0.000 

 مقبول

 
Structure Model (Inner Model)   الهيكلي(: النموذج 3الشكل رقم ) 

 ميييدى قبيييول أو رفيييض فيييروضيمكييين تحدييييد ( 3وكيييذلك الشيييكل رقيييم )( 9مييين خيييلال الجيييدول رقيييم )
 )إيجابي/سيييلبى(العلاقيية  ةوالتيييى تحييدد اتجيييا βبيتييا قيميية  (1وهييذا مييين خييلال عيييدة نقيياط؛ وهيييي )، الدراسيية

-Pعنيد مسيتوى معنويية  التيأثير بيين المتغييراتوقوة مقدار Original Sample( ،2 )والجودة في عمود 
value  ا معنييدهييذا ، و %95والييذى يقابييل مسييتوى ثقيية  0.05أقييل ميين والتييي يجييب أن تكييون عنييد مسييتوي

، حيث تتمثيل نتيائج اختبيار  1.96 ±تساوى أكبر من أو  T Statisticsالاحصائيييييييييييية ت ة يييييييييييييتكون قيم
 الفروض في النقاط التالية:
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  0.545-( يكيون معاميل التيأثير9: من خلال السطر الأول فيي الجيدول رقيم )نتيجة اختبار الفرض الول
ر المالي ذات دلالة ث)حيث أن قيمة التع ا  طردي ا  بمستوى معنوية صفر، وهو ما يثبت أن هناك تأثير 

لتعرض المنشيأة لخطير التعثير الميالي عليى ممارسيات إدارة الأربياح، وهيو  عكسية( ذو دلالة معنوية
دلالقة معنويقة  اأن" هنقاك تقأثير طقردح احصقائي ذما يعني قبيول الفيرض الأول واليذي يينص عليى 

نتيجية هيذا الفيرض ميع تتفيق لتعثقر المقالي علقى ممارسقات إدارة الربقاح". خطقر التعرض المنشأة ل
 Agrawal and Chatterjee (2015)و Bisogno and De-Luca (2015)ائج دراسيات نتي
 Ranjbar and Amanollahi (2018)و Hassanpoor and Ardakani (2017)و
 Rakshit andو Jacoby et al. (2019)و Kurniawati and Panggabean (2019)و

Paul (2020)  وMonir (2021) وFeni (2022) وTarighi et al. (2022) وPratiwi 
et al. (2022) و Viana et al. (2022)           . 

( حييث يكييون معاميل التييأثير 9: ميين خيلال السيطر الثيياني فيي الجييدول رقيم )نتيجقة اختبققار الفقرض الثققاني
اح دلالية معنويية لممارسيات إدارة الأربي اذ ا  طردي ا  تأثير  بمستوى معنوية صفر، وهو ما يثبت 0.196

 ا  " هنقاك تقأثير عليى تعقيد التقيارير الماليية، وهيو ميا يعنيي قبيول الفيرض الثياني واليذي يينص عليى أن 
نتيجية  . تتفيق" دلالة معنوية لممارسات إدارة الرباح على تعقد التقارير الماليقة اذ ا  احصائي ا  طردي

 .Pajuste et al.(2020)و Ajina et al.(2016)و Li (2008)هذا الفرض مع نتائج دراسات

  0.537-يكون معامل التأثير( 9: من خلال السطر الثالث في الجدول رقم )نتيجة اختبار الفرض الثالث
)حيييث أن قيميية التعثيير المييالي ا  مباشيير  ا  طردييي ا  بمسييتوى معنوييية صييفر، وهييو مييا يثبييت أن هنيياك تييأثير 

ذات دلالييية عكسيييية( ذو دلالييية معنويييية لتعيييرض المنشيييأة لخطييير التعثييير الميييالي عليييى تعقيييد التقيييارير 
 هذ ا  احصققائي ا  طرديقق ا  أن" هنققاك تققأثير الماليية، وهييو مييا يعنييي قبيول الفييرض الثالييث والييذي ييينص عليى 

تتفق نتيجة لتعثر المالي على تعقد التقارير المالية". لخطر ادلالة معنوية مباشر لتعرض المنشأة 
 Le andو (2017عبييد الوهيياب )و  Wan-Hussin (2009)هيذا الفييرض مييع نتيائج دراسييات 

Smaili (2020)  . 
  0.107-( يكيون معاميل التيأثير9: من خلال السطر الرابيع فيي الجيدول رقيم )نتيجة اختبار الفرض الرابع

دلاليية معنوييية لتعييرض  اغييير مباشير ذ ا  طردييي ا  مييا يثبييت أن هنيياك تيأثير بمسيتوى معنوييية صييفر، وهيو 
المنشأة لخطر التعثر المالي عليى تعقيد التقيارير الماليية مين خيلال ممارسيات إدارة الأربياح، وهيو ميا 
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دلالقة معنويقة غيقر  اذ ا  احصقائي ا  طرديق ا  أن" هناك تقأثير يعني قبول الفرض الرابع والذي ينص على 
المنشققأة للتعثققر المققالي علققى تعقققد التقققارير الماليققة مققن خققلال ممارسققات إدارة  لتعققرض ةمباشققر 

 الرباح". 

 مناقشه نتائج اختبار الفروض: 5/5

البحيييث فيييي محيييددات تعقيييد التقيييارير الماليييية؛ وهيييذا بيييالتركيز عليييى كيييل مييين ينصيييب اهتميييام الدراسييية  
بالاجابييية عليييى تعيييرض المنشيييأة لخطييير التعثييير الميييالي وممارسيييات إدارة الأربييياح،  حييييث أهتميييت الدراسييية 

رة ممارسييات إدابقييدر أكبيير ميين لتعثيير المييالي التييي تتعييرض لالمنشييأة هييل تقييوم إدارة ( 1) التسيياؤلات التالييية
ير تعقييد التقييار إلييى زيييادة ممارسييات إدارة الأربيياح هييل تسييعى إدارة المنشييآت التييي تزيييد معهييا ( 2) ؟الأربيياح
قارير تعقد الت بالعمل على زيادة مستويات لتعثر الماليهل تقوم إدارة المنشآت التي تتعرض ل( 3) ؟المالية
تيييي قييييام إدارة المنشيييأة ال فيييي حاليييةهيييل ييييزداد مسيييتويات تعقيييد التقيييارير الماليييية  (4) الخاصييية بهيييا؟ الماليييية

 .تتعرض للتعثر المالي بزيادة ممارسات إدارة الأرباح؟

( والخيياص بتحليييل المسييارات، يتضييح عييدد ميين النتييائج؛ وهييي تتمثييل فييي 9ميين خييلال الجييدول رقييم )
ة تسييعى إدارة المنشييأة التييي تعيياني ميين التعييرض للتعثيير المييالي إلييى القيييام بالمزيييد ميين ممارسييات إدار  (1)

اح بغييرض تحسييين صييورتها أمييام مسييتخدمي التقييارير المالييية، وبخاصيية حمليية الأسييهم، سييواء بالعمييل الأربيي
 على زيادة أرباحها للتضليل على نتيجية الأعميال الحقيقيية للمنشيأة، أو بالعميل عليى تخفيضيها، وذليك فيي

إن عميل ( 2، )حالة الرغبة في الحفا  على سيولة المنشأة الداخلية أو تخفيض الضغوط الحكوميية عليهيا
بغييرض  عليى زييادة ممارسيات إدارة الأربياح يصياحبها سييعيها إليى زييادة تعقييد التقيارير الماليية إدارة المنشيأة

تضليل مستخدمي التقارير الماليية، حييث يزييد درجيات التضيليل باسيتخدام كيل مين ممارسيات إدارة الأربياح 
تهيييا لي، تقييوم إدار ( كلميييا اقتربييت المنشيييأة ميين التعييرض لخطييير التعثيير الميييا3وتعقييد التقييارير الماليييية معييا ، )

بالعميل جاهيدتا  علييى توصييل نتيائج مضييلله عين أداء المنشيأة ميين خيلال العميل علييى زييادة مسيتويات تعقييد 
عثير بغرض إخفاء سوء النتائج التي تتعيرض لهيا المنشيأة و التيي ادت إليى تعرضيها إليى الت التقارير المالية

مييالي بالعمييل علييى إخفيياء الموقييف المييالي ( تعمييل المنشييآت التييي تتعييرض إلييى خطيير التعثيير ال4المييالي، )
الحقيقي للمنشأة عن الأطراف ذوي العلاقية بالمنشيأة وهيذا مين خيلال العميل عليى محيورين متكياملين؛ لعيل 

     الية.  أولهما هو زيادة ممارسات إدارة الأرباح و ثانيهما هو العمل على زيادة مستويات تعقد التقارير الم
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 :الدراسة. نتائج 6

ديد الع تالعديد من الأزمات المالية، ظهر مفهوم تعقد التقارير المالية، حيث ناقش ظل حدوثفي 
 من الدراسات السابقة من حيث تأثيره ومحدداته، أنطلاقا  من الأهتمام بمحددات هذا التعقد بغرض

 ممارساتالسيطره عليها أو تقليلها؛ لعل من هذه المحددات هي تعرض المنشأة لخطر التعثر المالي و 
ة ات إدار كل من تعرض المنشأة لخطر التعثر المالي وممارستهتم هذه الدراسة باختبار أثر  .إدارة الأرباح

( فياس أثر تعرض المنشأة لخطر التعثر المالي على 1)الأرباح، حيث تمثلت أهداف الدراسة في 
قياس أثر  (3التقارير المالية، ) ( قياس أثر ممارسات إدارة الأرباح على تعقد2ممارسات إدارة الأرباح، )

عرض ( قياس الأثر غير المباشر لت4تعرض المنشأة لخطر التعثر المالي على تعقد التقارير المالية، )
 ط.المنشأة لخطر التعثر المالي على تعقد التقارير المالية من ممارسات إدارة الأرباح كمنغير وسي

مسجلة في سوق الأوراق المالية غير مالية ة منشأ 48قامت الدراسة بالتطبيق على عينة من 
في عدد من القطاعات مشاهدة سنوية كاملة  288بما يعادل ، EGX100المصرية، وبخاصه مؤشر 

 ، حيث اعتمد الباحث2021إلى  2016باستثناء المنشآت المالية والبنوك، خلال فتره خمس سنوات من 
 مباشر في سوق الأوراق المالية المصري ومنصةفي بياناته على القوائم الماليه لهذه المنشآت المنشورة 

( أن إدارة المنشأة التي تعاني من خطر 1)توصلت الدراسة إلى عدة نتائج؛ لعل منها ، حيث مصر
جة اح بغرض توصيل نتائج مضلله عن نتيالتعرض للتعثر المالي تقوم بالمزيد من ممارسات إدارة الأرب

دارة الأرباح ( أن المنشآت التي تزيد معها ممارسات إ2أعمال المنشأة المتعثرة لمستخدمي القوائم المالية، )
ي تكون درجة تعقد تقاريرها المالية مرتفعة حيث تسعي إدارة هذه المنشآت للعمل على تضليل مستخدم

مستويات اع ( تتميز القوائم المالية للمنشآت المتعثرة بارتف3ا الخاصة، )التقارير المالية لتحقيق مصالحه
قارير ي التالمالية، حيث تتستخدم إدارة هذه المنشآت تعقد التقارير المالية لتضليل مستخدم تعقد تقاريرها
ية معا  رير المال( تستخدم إدارة المنشآت المتعثرة ماليا  ممارسات إدارة الأرباح وكذلك تعقد التقا4المالية، )

  بغرض زيادة مستويات تضليل مستخدمي التقارير المالية بشكل أكبر وأوسع.   

، والأثار المحاسبية على هذا النوع تعقد التقارير الماليةيوصي الباحث بالاستمرار في البحث حول 
على تعقد التقارير  مخاطر إنهيار أسعار الأسهمكفاءة الاستثمار و ، كأن يتم اختبار أثر الظواهرمن 
، مع الأخذ في الأعتبار الأثر المحفز أو الوسيط لحوكمة الشركات على العلاقات السابقة، مع المالية

 مثل سوق الأوراق المالية المصري.   ؛إقتراح بالتطبيق في أسواق أوراق مالية ناشئة
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