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إدارة تقطة تحول في شكل  التي م، 2222زممة الاتترت  لسنة لأ ا ا  بحثناتطرقنا في  الملخ :

ق  ال ي مات  أسعار الأسهم تنهار في البور،ات لشرمات التكنولوجيا، مات  و الشرمات، ففي ال

المضطرد لإدارة الأرباب  بعد ا    الاستخدامتحقق عائدات كبرى عل  أرض الواقع، واو ما أدى إل  

ء في السوش أ،بح  لديها مهمة رئيسية أ رى إل  جاتر مهمة تعظيم الأرباب، وهي البقاو الأزممة 

والمنافسة من أجل الاستمرار في تنفي  أعمالها والبقاء في نشاطها، وبالتالي تضمن عدم  روجها من 

القطاع ال ي تنشط فيه، ولا يكون ذلك إلا من  لال عمليات محددة تقوم عل  أساس فلسفة إدارة 

 .ستمرار في نشاطهاافية للا موارداا الكو دا ها االأرباب  في الشركة، من أجل ضمان زميادة إير 

تأثير عكس ي عل  استمرارية شرمات  الأرباب لهاوقد تو،لنا إل  تتيجة مفاداا أن ممارسة إدارة 

 .2222 – 2212 الممتدة لسنواتلفترة لالمساامة لعينة الدراسة 

 .شرمات المساامة ؛جودة الأرباب؛ الشرمات استمرارية ؛إدارة الأرباب: المفتاحيةالكلمات 

        Abstract: In our research, we touched on the Internet crisis of the year 2000 

constituted a turning point in corporate management. At a time when stock prices 

were collapsing on the stock exchanges for technology companies, they were 

achieving significant returns on the ground, which led to the increasing use of 

revenue management. After this crisis, it began to have another major mission in 

addition to... The mission of maximizing profits, which is to remain in the market 

and compete in order to continue carrying out its business and remain in its 

activity, and thus ensure that it does not leave the sector in which it is active. This 

can only be done through specific operations based on the company’s profit 

management philosophy, in order to ensure an increase. Its revenues provide 

sufficient resources to continue its activity. 

We have reached the conclusion that the practice of earnings management has an 

adverse effect on the continuity of joint stock companies for the study sample for 

the study period 2015 - 2022. 

Keywords: corporate continuity; earnings management; earnings quality; joint 

stock companies. 
 

 مقدمة .1

م وبالتحديوووود بعوووود مهايووووة أزممووووة الاتترتوووو ، تشووووكل  لوووودى الشوووورمات الاقتصووووادية عقيوووودة 2222بعوووود سوووونة 

جديووووودة شوووووكل  تحوووووولا جووووو ريا فوووووي عوووووالم الأعموووووال، بحيووووووى تحوووووول الهووووودل الرئيسووووو ي مووووون تعظووووويم الأربووووواب  إلوووووو  

السووووقية لوووديها، إموووا مووون  ووولال توسووويع الاتتشوووار الجغرافوووي أو  المنافسوووة والبقووواء فوووي السووووش وتوسووويع الحصوووة

أسوووهمها  أسوووعار بتطووووير المنتجوووات وتحوووديبها، والسووو ر فوووي ذلوووك أن الشووورمات التوووي بووودأت ف هوووا الأزمموووة وشوووهدت 
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أن البور،ووة عكسووو  وضووعا مغوووايرا  أيع الحقيقووي تحقوووق أرباحووا ومبيعا هوووا فووي تزايووود، اقوووامهيووارا، ماتووو  فووي الو 

للواقووع الحقيقووي، وانووا فقوود أدت عمليووة إعووادة التقيوويم إلوو  تغييوور العقيوودة، وموون انووا بوودأت أ لوور الشوورمات 

تتجه تحو إدارة أرباحها عل  تحو يعكو  وضوعا مطابقوا موا بوين البور،وة ونشواة الشوركة، الأمور الو ي يوؤدي 

من الامهيارات في أسعار السهم، أو التغيرات الإيجابية في سوعر  إل  استمرارية الشركة في النشاة عل  الر م

  حادا. اتخفاضاالسهم الشاذة التي ما إن تصل إل  القمة حتى تشهد 

الأزممة أ،بح  لديها مهمة رئيسية أ رى إل  جاتر مهمة تعظيم الأرباب ، وهوي    إدارة الأرباب  بعد ا

ر فوي تنفيو  أعمالهووا والبقواء فووي نشواطها، وبالتووالي تضومن عوودم البقواء فوي السوووش والمنافسوة موون أجول الاسووتمرا

 روجهووووا موووون القطوووواع الوووو ي تنشووووط فيووووه، ولا يكووووون ذلووووك إلا موووون  وووولال عمليووووات محووووددة تقوووووم علوووو  أسوووواس 

 .نشاطها دا ها موارداا الكافية للاستمرار فيافلسفة إدارة الأرباب  في الشركة، من أجل ضمان زميادة إير 

موودى ممارسووة إدارة الأربوواب  وأاووم أسووالي ها، مووا إشووكالية بحثنووا تتمحووور حووول موون  وولال مووا سووبق فوو ن 

 ؟، والتي بدوراا تعك  قدرة الشركة عل  الاستمراريةالأربابوانعكاس ذلك عل  جودة 

 تم ،يا ة فرضيات الدراسة عل  النحو الآتي:كما                                            

 ومن ثمة استمرارية الشركة في النشاة. الأرباب عل  جودة  الأرباب تؤثر ممارسة إدارة  -

واستمرارية  الأرباب بين أسالير ممارسة إدارة  %22اناك دلالة معنوية عند مستوى دلالة  -

 الشركة.

 الشركة. بين معدل الرافعة المالية واستمرارية %22اناك دلالة معنوية عند  -

 باستمرارية شركة المساامة الأرباب وعلاقتهاالإطار النظري لأسالير ممارسة إدارة  .2                                  

 وعلاقتها باستمراريتهاتعريف إدارة الأرباب  في الشركة  .1.2                                  

الشوووورمات الاقتصوووادية الربحيووووة بتعوووودد الاقتصوووواديين، إلا أمهووووا تتجووووه  تعوووددت تعوووواريف إدارة الأربوووواب  فووووي

تحووووووو مركزيووووووة الإدارة موووووون  وووووولال توقعووووووات التوووووودفقات المسووووووتقبلية للشووووووركة، وقوووووودرة الشووووووركة علوووووو  تنميتهووووووا، 

 .ويسيراالتعاريف ت كر  ا  والتحوة من الخسائر المحتملة التي قد تكون محتملة، من 

قوووودرة الوحوووودة  رة الأربوووواب  فووووي الشوووورمات الاقتصووووادية علوووو  أمهووووا  موووودىالتعريووووف الأول: يمكوووون تعريووووف إدا

الاقتصووووادية فووووي تحقيووووق إدارة الأربوووواب  مسووووتقبلا، وقوووودر ها علوووو  التنبووووؤ بالأربوووواب  المسووووتقبلية بووووأك ر  واقعيووووة، 

  . (Altamura & Beatty, 2006) إضافة للتنبؤ  الدقيق بالأداء المستقبلي للشركة في إدار ها للإيرادات

فووي قوودرة الشوركة علوو  التوقعووات الدقيقوة المبنيووة علوو   يركوز اوو ا التعريوف علوو  أن إدارة الأربوواب  تكمون

تحليووول جيووود للبياوووة الدا ليوووة للنشووواة علووو  مسوووتوى الشوووركة، وتحليووول البياوووة الخارجيوووة المتضووومنة تحديووود 

الفرص والتهديدات في البياة الخارجية لنشاطها، ومدى قدر ها عل  بناء مؤشرات للتنبؤ بالتدفقات النقدية 

تنميوووة رقوووم الأعمووووال ف هوووا، تاايوووك تلوووك الإجووووراءات المتعلقوووة بووو دارة التحووووة لتلووووك والمسوووتحقات للشوووركة، و 

 المخاطر التي قد تؤدي إل  تخفيض العائد المتوقع للشركة.

الأربوواب  تعكوو   تعريووف إدارة الأربوواب  فووي الشوورمات الاقتصووادية علوو  أمهووا  إدارة يمكوونالتعريووف الثوواني: 

التد ل المعتمد من قرارات للمديرين لتوظيف الطرش المحاس ية أو لتوجيه الأنشوطة التشوغيلية بطريقوة 

 معينة للتأثير عل  الأرباب  لتحقيق تتائج محددة يتم الإفصاب عنها بالقوائم المالية .



 عيسى كثير، عبد الغني بن حامد  مجلة اقتصاد المال و الأعمال
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لووووك القوووورار التووووي يتخوووو اا موووون  وووولال التعريووووف فوووو ن إدارة الأربوووواب  فووووي الشوووورمات الاقتصووووادية تركووووز علوووو  ت

القوائمين علوو  إدارة الشوركة موون  ولال التوظيووف الأمثول للطوورش المحاسو ية لتوجيووه الأنشوطة التشووغيلية فووي 

دورة الاستغلال في الشركة لضغط التكاليف لأدنى حد ممكن، وبطورش مختلوف تمكون مون تحقيوق تووفير فوي 

 النتيجة النهائية للسنة المالية للشركة.التكاليف، تنعك  في الأ ير في تحقيق تتائج إيجابية في 

مودى قودرة الأربواب  إدارة الأربواب  فوي الشورمات الاقتصوادية علو  أمهوا   التعريف الثالى: انواك مون يعورل

لووو لك فووو ن الحاليوووة علووو  تقوووديم ،وووورة حقيقيوووة عووون واقوووع الشوووركة، وقووودر ها علووو  الاسوووتمرارية بالمسوووتقبل، 

التووووووي يووووووتم تشووووووكيلها مووووون الشووووووركة بكوووووول ،وووووودش وعدالووووووة عوووووون الأربوووووواب    إدارة الأربووووواب  تعكوووووو  مسووووووتوى الأربوووووواب

الحقيقيوووووة لهوووووا، وذلوووووك بتقوووووديم ،وووووورة حقيقيوووووة عووووون واقوووووع الشوووووركة وقووووودر ها علووووو  الاسوووووتمرارية علووووو  المووووودى 

 . (2212)ال تيبات و أبو جبة ،  الطويل 

موووون  وووولال التعوووواريف السووووابقة ف تووووه يمكننووووا تعريووووف إدارة الأربوووواب  فووووي الشوووورمات الاقتصووووادية علوووو  أتووووه 

 اكتسووووام المؤسسووووة الاقتصووووادية لميووووزة تنافسووووية متجووووددة تمكنهووووا موووون توليوووود الأربوووواب  فووووي دورة الاسوووووتغلال 

صووووووتها السوووووووقية الأربوووووواب  المتولوووووودة تمكنهووووووا موووووون الاسووووووتمرار فووووووي المنافسووووووة وتوسوووووويع ح اوووووو  الحاليووووووة، وتكووووووون 

وموودى ،وودقها وعوودالتها وعوودم وجووود أي الأربوواب  وتنوووع مصووادر توودفقا ها،  اوو  مسووتقبلا، تاايووك عوون جووودة 

  تلاعر أو تغيير متعمد.

 عملية إدارة الأرباب  في الشركة  صائ  .2.2

الشووووورمات الاقتصوووووادية، والتوووووي  مووووون  ووووولال موووووا سوووووبق يمكننوووووا اسوووووتنتا   صوووووائ  لإدارة الأربووووواب  فوووووي

 عل  النحو الآتي: يمكننا توضيحها

،ووووارت ممارسووووة إدارة الأربوووواب  فووووي الشوووورمات الاقتصووووادية وظيفووووة مسووووتقلة بحوووود ذا هووووا، مثلهووووا مثوووول 

وظيفووة إدارة الإتتووا ، ووظيفووة الماليووة و يراووا، وهووي تقتوورم موون التحليوول المووالي والمحاسووبة التحليليووة، علوو  

ا جوووو ريا موووون حيووووى الإسووووتراتيجية والعنا،وووور المسووووتخدمة فووووي التحليوووول وحتووووى أمهووووا تأ وووو  أمهووووا تختلووووف ا تلافوووو

بالبياووة الدا ليووة للنشوواة والبياووة الخارجيووة للنشوواة لتقوودير وتحديوود وتفسووير المتغيوورات المختلفووة، لضووان 

 .تدفق مستمر للأرباب مستقبلا

رى، فكلموا موان مجوم الشوركة وظيفة إدارة الأرباب  حاليا مقتصورة علو  الشورمات الاقتصوادية الكبو

كبيوورا ملمووا أ وو ت بوظيفووة إدارة الأربوواب ،  أي أتووه تبعووا لنجووم الشووركة تكووون مجووم ممارسووة إدارة الأربوواب ، 

وعليوووه فووو ن  أكبووور ملموووا تبوووين أن انووواك زميوووادة فوووي ممارسوووة إدارة الأربووواب  والعكووو   وووحي . فكلموووا موووان النجوووم

عمليووة إدارة الأربوواب  فوي الشووركة، وتختلووف مجووم التووأثيرات انواك عوودة عواموول ومحووددات يمكنهوا التووأثير علوو  

 العوامل ت كر التالي: ا  من شركة إل  أ رى في تف  العامل، من 

إدارة الأربووووواب  موظيفوووووة حديثوووووة فوووووي الشوووووركة الاقتصوووووادية الربحيوووووة، أ،وووووب  متعلقوووووا بالدرجوووووة الأولووووو  

وتظوووووووم المحاسوووووووبة العاموووووووة أو  المحاسووووووو ية فوووووووي الشوووووووركة، فوووووووا تلال السياسوووووووات وطووووووورش  بمروتوووووووة السياسوووووووات

توودفقات الخزينووة وكفوواءة رأس المووال العاموول و يراووا، وانووا تعموول المؤسسووة  التحليليووة أو الوظيفيووة يووؤثر فووي

العنا،ووور لضووومان التووودفقات المسوووتقبلية للأربووواب، التوووي تضووومن اسوووتمرار  علووو  ا تيوووار التوليفوووات المثلووو  مووون

 سوش المنافسة؛ الشركة في المؤسسة، فأرباب اليوم هي عماد بقاء

ممارسوووة إدارة الأربوووواب  فوووي الشووووركة الاقتصووووادية تتميوووز بخا،ووووية أساسووووية وهوووي ا ووووتلال التقووووديرات 

المحاسوو ية لنجووم الأربوواب  وتوودفقا ها، سووواء المحققووة فعوولا أو تلووك المتوقووع تحصوويلها، وانووا فوو ن الشوورمات 
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النقديوووووة علووووو  عنا،ووووور  وووووار   م، باتووووو  تعتمووووود فوووووي أرباحهوووووا وتووووودفقا ها2222الاقتصوووووادية و ا،وووووة بعووووود سووووونة 

الميزاتيوة، قود تحقوق أرباحوا أك ور مون عنا،ور الميزاتيووة، والنشواة الرئيسو ي للشوركة، وعليوه فو ن الشوركة انووا 

عنووود ممارسوووة إدارة الأربووواب  تأ ووو  بعوووين الاعتبوووار الا تلافوووات المحاسووو ية الناتجوووة عووون ا وووتلال طووورش وتظوووم 

ب  المحصولة فعولا فوي دورة الاسووتغلال والتوي تتوقوع تحصوويلها المحاسوبة، والتوي تظهور فروقووات كبيورة فوي الأربووا

) الجبووور،  فعووولا فوووي المسوووتقبل، ومقارتتهوووا موووع أربووواب السووونوات السوووابقة لتقووودير وضوووعية المؤسسوووة واتجااوووات

2212) . 

 أامية إدارة الأرباب  في المؤسسة الاقتصادية .2.2

الشووورمات الاقتصوووادية الربحيوووة لهوووا أاميوووة قصووووى إذ تعوووادل أاميوووة  لوووق الميوووزة  إدارة الأربووواب  فوووي

التنافسية في المنتو  التي تمكنها من المنافسة في السوش، أو حتى التقليل من التكلفة أو التخطيط الجيد 

 لإسوووووتراتيجية للمؤسسوووووة ولوووووي  اتتهووووواءا بدراسوووووة وتخطووووويط ايكووووول التمويووووول فوووووي الشوووووركة، فووووو دارة الأربووووواب  فوووووي

السوونوات الأ يووورة باتووو  تشوووكل أحووود أاوووم محووواور إدارة الوظووائف ففوووي الشووورمات، والسووو ر فوووي ذلوووك يعوووود إلووو  

 النحو الآتي:

تكمووووون أاميوووووة إدارة الأربووووواب  فوووووي الشووووورمات الاقتصوووووادية فوووووي أمهوووووا تسوووووتخدم مؤشووووورات عديووووودة كميوووووة تعكووووو   -

القودرة علو  تحليول وضوعية الشوركة فوي  الوضعية المالية والتمويلية والتشوغيلية فوي الشوركة، يوتم بنواءا عل هوا

بياة نشاطها الدا لية، ومدى قدر ها عل  المنافسوة والبقواء فوي السووش، كموا أتوه مون المتعوارل عليوه أن موا 

يمكون قياسووه يمكوون تطوووير ، وعليووه فوو ن اسووتخدام مؤشوورات ذات جووودة موون حيووى الشووفافية والإفصوواب فووي 

مؤشوورات قيووواس الأربووواب  وجود هوووا، تمكووون الشوووركة مووون الوقوووف  الشووركة، والتوووي يوووتم البنووواء عل هوووا عنووود تحليووول

 عل  مكامن الضعف والخلل من  لال مؤشرات إحصائية؛

إدارة الأربووووواب  فوووووي الشووووورمات الاقتصوووووادية الربحيوووووة تعمووووول علووووو  دراسوووووة وتحليووووول متغيووووورات توعيوووووة مثووووول ثقوووووة  -

لاء العوووووواملين فووووووي الشووووووركة المسووووووتثمرين فووووووي الشووووووركة، ثقووووووة المسووووووتهلكين فووووووي المنتووووووو  للشووووووركة، وكوووووو ا موووووودى و 

لشووركتهم، دون أن تنسوو ى موودى ولاء العموولاء والزبووائن بعوود ذلووك لمنتوجووات الشووركة، موول اوو   المتغيوورات هووي 

المتغيووورات فوووي مؤشووورات  اووو  متغيووورات توعيوووة لا يمكووون قياسوووها، إلا أن إدارة الأربووواب  انوووا تعمووول علووو  تكمووويم 

توي توؤثر ف هوا، وعليوه فو دارة الأربواب  لهوا أاميوة لا تقول إحصائية تمكن من قيواس اتجااهوا وأاوم المتغيورات ال

 (.2212)أحمد،  عن أامية أي وظيفة أ رى في الشركة 

فووووي أاميووووة ادارة الأربوووواب ، فوووو ن ذلووووك يعكوووو  قوووودرة الشوووووركة  2و 1موووون  وووولال مووووا سووووبق فووووي النقطووووة 

والقودرة علو  التوأثير ف هموا، وجوودة إدرا هوا، والمروتوة فوي التعامول موع المتغيورات النوعيوة والمتغيورات الكميوة، 

بحيى تكون النتيجة قودرة الشوركة علو  إدارة أرباحهوا بطريقوة تمكنهوا مون الاسوتمرارية وبنواء مؤشورات للتنبوؤ 

بالقوووودرة علوووو  الاسووووتمرارية، وهوووووي فووووي الأ يوووور انعكووووواس للواقووووع الحووووالي والمسوووووتقبلي للشووووركة، وعليووووه فووووو ن ادارة 

 لالهووووا إعطوووواء ،ووووورة حقيقيووووة عوووون المسووووتقبل التشووووغيلي والمووووالي الأربوووواب  فووووي الشووووركة تسووووتطيع الادارة موووون 

وبخا،ة ملاءة الشركة المالية ومدى قدر ها عل  توليد تودفقات تمكون مون تحقيوق أربواب ذات جوودة عاليوة 

تمكنهوووووا مووووون تصوووووميم اسوووووتراتيجية مسوووووتقبلية تأ ووووو  بالاعتبوووووار متغيووووورات بياوووووة النشووووواة الخارجيوووووة مووووون فووووورص 

 و هديدات.

م، 1481 ن حوكموة الشوورمات التووي بورزمت بشووكل متزايود منوو  لجنوة تريوودواي سوونة مون جهووة أ ورى فوو

والتي تعمل علو  تعزيوز الشوفافية والإفصواب المحاسو ي فوي الشورمات، وتعزيوز المراجعوة الدا ليوة والاسوتعاتة 

ن بالتوودقيق الخوواركي، موول اوو ا أدى إلوو  تزايوود مسوووتمر لوظيفووة إدارة الأربوواب  فووي الشووركة، والسوو ر فووي ذلوووك أ
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العديد من الشرمات مكاسر متوقعة مستقبلا، أي   ير محققة  فعلا بل مجرد توقعات مثل شركة اترون 

للطاقووووة و يراووووا، وهووووي أربوووواب  يوووور محققووووة  وإمووووا متوقعووووة و يوووور دائمووووة كجووووزء موووون تقاريراووووا الماليووووة وتووووم علوووو  

 ر في أزممات وعدم ثقوة أساسها من  توزميعات أرباب للمساامين، لتظهر بعد ذلك أمها مجرد توقعات ما تس

 .(2212)عقلة ،  تتائج المالية وتقارير الشرمات عند اتخاذ القرارات الاستثمارية

علوو  اعلاتووات الشوورمات قوود يكووون  اطاووا فووي حووال ماتوو   وعليووه فوو ن اتخوواذ القوورار الاسووتثماري بنوواءا

انوووووواك عوووووودم شووووووفافية عنوووووود الافصوووووواب عوووووون البياتووووووات المحاسوووووو ية للشوووووورمات، مووووووا قوووووود يسوووووو ر  سووووووائر لووووووودى 

 . (2212)حسين ،  تاتجة عن تلاعبات في اعلاتات النتائج والتقارير المالية للشركة المستثمرين

  للأرباب النوعية الخصائ  مؤشر .2.2

تشترة جودة الأرباب  توعية في المعلوموات الرئيسوية المحاسو ية المفعوه عنهوا مون الشوركة، وهوي 

التمثيوول الصووادش لوضووعية الشووركة المحاسوو ية ومركزاووا المووالي موون حيووى الموولاءة، والتنافسووية...ال ، وعليووه 

الخصوائ  النوعيووة الرئيسووية  اوو  موودى تووفر  فو ن اوو ا المؤشور يقوووم علو  مبوودأ أن جوودة الأربوواب  تعكسوها

 الصفات أو الخصائ  ت كراا عل  النحو الآتي: ا  في المعلومات المحاس ية، 

المؤشرات المحاس ية المتضمنة في الافصاب المحاس ي عن وضعية  ا  قدرة  وهيالتنبؤ والموضوعية:  أ.

الشركة عل  التنبؤ بالمخاطر المسوتقبلية وقودر ها علو  تحودد مجوم الفورص والتحوديات والتهديودات فوي بياوة 

العمووول الخارجيوووة والدا ليوووة، ويكوووون تن هوووا أقووورم للواقوووع، موووع اشوووتراة أن تكوووون ذات علاقوووة رياضوووية أو علووو  

موضووو ي يقووي  بموضوووعية ودون توود ل موون الادارة قوودرة الشووركة علوو  توليوود أربوواب موون دورة  الأقوول قوواتون 

 استغلالها دون ممارسة لادارة الأرباب  وتوج هها.

بووه حياديووة ادارة الشووركة فووي توجيووه دورة اسووتغلالها لادارة الأربوواب، وبالتووالي  ويقصوود التحقووق والحياديووة: م.

فة إل  التحقق مون قودر ها علو  الاسوتمرارية فوي السووش مون  ولال ميز هوا توليد ارباب من نشاة الشركة، إضا

 التنافسية التي تكون قادرة عل  توليد ارباب وتدفقات تقدية مستقبلا.

علووو  معووودلات وتمووواذ  رياضوووية مقترحوووة، لتحيووود جوووودة الأربووواب   وهوووي تقووووم التوقيووو  المناسووور والصووودش: جوووو .

علو  الاسوتمرارية، مون جهوة أ ورى  فوو ن توقيو  تحديود مجوم وتودفقات الإيورادات المسوتلمة وتقوودير  وقودر ها

 لتحديود القودرة علو  إسوتمرارية الأربواب  فوي الشوركة، وعليوه فو ن مجوم التورابط بوين 
ل
التكاليف الكليوة مقياسوا

ة ملموا ماتو  اسوتمررارية التكاليف الكلية المعترل بها كتكاليف في محاسبة الشركة موع الايورادات المسوتلم

 الأرباب  في الشركة أك ر يقينا.

نشووير انووا إلوو  أتووه ملمووا التكوواليف الكليووة التووي تعتوورل بهووا الشووركة لهووا ارتبوواة بووالايرادات المتحققووة 

)إيرادات متحققة بالمصاريف المنفقة من أجل تحقيق الايرادات( ملما مات  الأرباب  تتصف بالاستمرارية 

سووط والطويوول، موون جهووة أ وورى فوو ن المعووايير المحاسوو ية تعموول علوو  الحوود أو تنبوو  إدارة وعلوو  الموودى المتو 

الأربوواب  فوووي الشووركة، وتعتبووور البياتووات المحابيوووة ذات جوووودة وتتطووابق موووع المعووايير ملموووا ماتوو  ابعووود عووون إدارة 

مكوامن الضوعف الأرباب  في الشوركة، فو دارة الأربواب  حسور المعوايير المحاسو ية موا هوي إلا ،وورة لاسوتغلال 

فوي المعووايير المحاسوو ية، الأمور الوو ي يووؤدي إلو  ظهووور فروقووات أو ا تلافوات بووين المعووايير المحاسو ية، واووو مووا 

يعوووود عاموووول مهووووم فووووي التووووأثير علوووو  جووووودة الأربوووواب  المحققووووة فووووي الشووووركة، كمووووا أن الشوووورمات التووووي تتبنووووى معووووايير 

 ها أقل.المحاسبة الدولية بالتزام أكبر تكون إدارة الأرباب  ف 

 استمرارية الشركةعل  لأرباب  وأثراا إدارة ا .2.2
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إدارة الأرباب  بعد ا   الأزممة أ،بح  لديها مهمة رئيسية أ رى إلو  جاتور مهموة تعظويم الأربواب ، 

وهي البقاء في السوش والمنافسة من أجل الاسوتمرار فوي تنفيو  أعمالهوا والبقواء فوي نشواطها، وبالتوالي تضومكن 

عدم  روجها من القطاع ال ي تنشط فيه، ولا يكون ذلك إلا من  لال عمليات محددة تقووم علو  أسواس 

)  افيوووة للاسوووتمرار فوووي نشووواطهافلسوووفة إدارة الأربووواب  فوووي الشوووركة، مووون أجووول ضووومان زميوووادة إيردا هوووا موارداوووا الك

 . (2212عبد النا،ر إبراايم وآ رون، 

تعددت التعاريف التي تناول  موضوع إسوتمرارية الشورمات، والتوي توورد منهوا تعريف استمرارية الشرمات:  أ.

 عل  النحو الآتي:

( Going Concernاوو  مصووطله اسوتمرارية الشووركة ) اسوتمرارية الشووركة مصووطلهالتعريوف الأول: 

يعود لأحد الفروض المحاس ية المهمة  التي يعتمد عل هوا المحاسوبون عنود إعوداد القووائم الماليوة وتطبيوق 

 . (2212)ال ستنجي،  الاجراءات المحاس ية، مما يدل عل  أن الشركة وجدت لتستمر 

فووووو ن اسوووووتمرارية الشوووووركة متعلوووووق بالمسووووولمات المحاسووووو ية التوووووي تتعامووووول مووووووع مووووون  ووووولال التعريوووووف 

البياتووات الووواردة والصوووادرة والمعلومووات والمؤشووورات المسووتخرجة عنوود إعوووداد القوووائم الماليوووة، بحيووى يوووتم 

التعاموووول علوووو  أن الشووووركة لهووووا دورات اسووووتغلال مسووووتقبلية مسووووتمرة، وفووووي  الوووور الأحيووووان توووودا ل العمليووووات 

 ل عل  استمرارية الشركة في السوش.المحاس ية يد

( فووو ن اسوووتمرارية الشووورمات تعنوووي   AICPAللمجموووع الأمريكوووي للمحاسوووبين ) التعريوووف الثووواني: حسووور

المدققين يتحملون مسؤولية تقييم ما إذا مان انالك شك كبير تتيجة قدرة الكيان عل  الاستمرار، ومثال 

 موووووون توووووواريخ الميزاتيووووووة العموميووووووة  12تتجوووووواوزم علوووووو  ذلووووووك شووووووركة مسووووووتمرة لفتوووووورة زممنيووووووة معقولووووووة لا 
ل
 شووووووهرا

(Dimitropoulos , Panagiotis , & Koronios, 2018)  . 

( تكوووون الشوووركة أمووام حالوووة القووودرة علووو  AICPAوعليووه ف توووه حسووور المجموووع الأمريكووي للمحاسوووبين )

الاسووووتمرارية فووووي النشوووواة عنوووودما تكووووون الشووووركة فووووي حالووووة ربحيووووة، ومركووووز مووووالي ذو موووولاءة جيوووودة، مووووع إفتووووراض 

 أساس الاستمرارية لعرض البياتات المالية بحالة عدم وجود معلومات عل  عك  ذلك.

الووة النشوواة للشووركة التووي تكووون موون  وولال مووا سووبق يمكننووا تعريووف اسووتمرارية الشووركة علوو  أتووه  ح

ف ها في حالوة ربحيوة مسوتمرة، مولاءة ماليوة جيودة، موع ضومان اسوتمرار تحقيوق إيورادات مسوتقبلية مون  ولال 

 التطوير والتوسع في الاتتشار الجغرافي، تضمن لها حصة سوقية تمكنها من المنافسة .

انوواك مؤشوورات إحصووائية ذات  لفيووة ماليووة، توودل علوو  حالووة : شوورات الماليووة لاسووتمرارية الشوورماتالمؤ  م.

الشووركة، وموودى قوودر ها علوو  البقوواء فووي السوووش والمنافسووة وبالتووالي إسووتمرارية الشووركة، موون اوو   المؤشوورات 

 ت كر التالي:

 معدل تغطية الأ،ول المتداولة للخصوم المتداولة
المتداولة الخصوم

 المتداولة الأصول

، وعليووووه عنوووودما تصوووول الشووووركة إلوووو  حالووووة عوووودم قوووودر ها علوووو  أعوووولا يووووتم حسووووابه بالصوووويغة الرياضووووية 

تغطيووووة الخصوووووم الجاريووووة أو المطلوبووووة فووووي توووواريخ اسووووتحقاش قصووووير الموووودى، بالأ،ووووول الجاريووووة أو المتداولووووة، 

الحالووووة  اووو  تكوووون الشوووركة أموووام حالوووة تقيوووويم قووودر ها علووو  تسوووديد إلتزاما هوووا الماليووووة، وتكوووون الشوووركة أموووام 

م و/أو محدوديووووة القوووودرة علوووو  السووووداد للخصوووووم الجاريووووة موووون القووووروض والووووديون عنوووودما تكووووون فووووي حالووووة عوووود

قصووووويرة الأجووووول بصوووووفة عاموووووة،  إلا أن ذلوووووك لا يعنوووووي وجوووووود إشوووووكالية فوووووي المركوووووز الموووووالي للشوووووركة بقووووودر موووووا اوووووو 
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إشكالية سويولة فقوط لا  يور، أي لا توؤثر علو  إسوتمرارية الشوركة ونشواطها الطبيعوي، ولكنوه يخلوق توعوا مون 

الحالة، و ا،وة فوي الودول  ا  عند تقييم قدر ها عل  السداد، وقدر ها عل  الحصول عل  التمويل في  الترد

 . (2228)السيد أحمد ،  التي تقوم بتقييم التصنيف الائتماني للشرمات قبل مل طرب للأسهم والسندات

الجاريووة بالأ،ووول الجاريووة يوودل علوو  أزممووة سوويولة وجوور التنويووه انووا أن معوودل التغطيووة للخصوووص 

 مالية فقط لا  ير، ف ذا أرادات الشركة اللجوء للتمويل الخاركي ف ن ذلك لا يدل عل  عدم استمراريتها.

علووو   تقووووم الشوورمات فوووي تحليووول الربحيوووة والاسوووتمراريةالمؤشووورات الماليوووة السووولبية فوووي دورة الاسوووتغلال:  جوووو .

إحصووووائية عديوووودة تسووووتخدمها فووووي التحليوووول المووووالي، مثوووول معوووودل التغطيووووة أعوووولا ، اسووووتخرا  نسوووور ومعوووودلات 

ونسووووور رأس الموووووال العامووووول، ومعووووودل دوران المخوووووزون، ومؤشووووور ربحيوووووة السوووووهم، و يووووور ذلوووووك مووووون المؤشووووورات 

الاحصووائية ذات الدلالووة الماليووة فووي الشووركة، والتووي تسووتخدمها للتنبووؤ باسووتمرارية الشووركة موون  وولال تحليوول 

، إلا أن اناك عدد من المؤشرات والنسر المالية التي تقوم الشركة بوالتنبؤ لي  وملاء ها الماليةالمركز الما

مووون  لالهووووا باسوووتمرارية الشووووركة مثوووول بنسوووبة الووووديون إلووو  حقوووووش المسوووواامين، واتخفووواض بنسووووبة الايوووورادات 

والمؤشورات التوي لإجمالي الموجودات، واتخفاض نسبة رأس المال العامل لإجمالي الموجودات، أي النسور 

 تدل عل  الملاءة المالية للشركة، وقدر ها عل  تحصيل تمويل  اركي بسهولة.

نشووير انووا إلوو  أن انوواك شوورمات إقتصووادية  ا،ووة إذا ماتوو  تنشووط فووي القطوواع العووام، أو حتووى موون 

ة، القطواع الخواص ولكون فوي قطاعوات إسوتراتيجية، وفوي دولوة ذات توجوه اجتموا ي يأ و  بالحمايوة الاجتماعيوو

ماليووة لهاتووه الشوورمات ويطبووق الاسووتراتيجية الكي زيووة فووي المخططووات التنمويووة، مووا يجعوول الدولووة تقوودم دعمووا 

بطريقة أو بأ رى )اناك عدة قطاعات استراتيجية فوي الجزائور  ينشوط ف هوا القطواع الخواص لا تنطبوق عليوه 

الحليور، ومطوواحن الحبوووم، مثول اوو   المؤشورات والحكووم موون  لالهوا علوو  اسووتمرارية الشوركة، مثوول قطوواع 

والمخابز، أو حتى عل  مستوى المجمعات الاقتصادية الكبورى مثول قطواع الموواد الغ ائيوة فوي شوعبة الزيو  

والسكر والبقول الجافة و ير ذلك، وعليه فو ن مؤشورات الاسوتمرارية يجور أن تؤ و  حسور قطواع الشوركة 

موا يجعول او    الحمايوة الاجتماعيوة المرتفعوة.(،وميدان نشاطها، ولا يمكن التعميم،  ا،ة في الودول ذات 

الشورمات تعمول بأريحيوة، مطمانووة إلو  الودعم المباشور و يوور المباشور مون الدولوة، وبالتووالي فو ن ظهوور النسوور 

 المالية أعلا  بمؤشر سالر لا يؤثر عل ها.

بنووواءا علووو  مؤشووورات  تقووويم الشوووركة ربحيتهوووا وبوووالأ   اسوووتمرارية عملائهووواالخسوووائر التشوووغيلية المتتاليوووة:  د .

لنشوووواة الشووووركة فووووي  22الربحيووووة فووووي دورة الاسووووتغلال، إلا أن الخسووووائر فووووي دورة الاسووووتغلال تبوووودأ موووون السوووونة 

أ لر القطاعات عل  اعتبار أن عودة قطاعوات تكوون فتورة التفوريخ للشوركة والتوي تكوون فا،ولة موا بوين بدايوة 

تكووووون طويلووووة توعووووا ولا تحقووووق الشووووركة ف هووووا أي  النشوووواة إلوووو  تحقيووووق عتبووووة المردوديووووة والتحووووول إلوووو  الربحيووووة

أرباب، تاايك عن تحميل الشركة لخسائر مرحلة التفريخ إل  دورات الاستغلال عنودما تتحوول إلو  الربحيوة، 

وعليه ف ن مؤشرات الربحية السالبة في فترة النشاة العادية للشركة تأ   عودة اعتبوارات، ولا تأ و  حكوم 

دورات وإن  22أو  22ة الشووووركة موووون مجوووورد تووووراكم  سووووائر لوووودورات اسووووتغلال بوجووووود إشووووكالية فووووي اسووووتمراري

ماتووووو  متتاليوووووة، إذ أن انووووواك مووووون الكتوووووام و ا،وووووة المووووودققين الخوووووارجيين مووووون يصووووونف الخسوووووائر التشوووووغيلية 

بالمرتبة الثاتية من تاحية الأامية لإثارة الشكوك حول استمرارية العملاء في التعامل مع الشركة ، أو حتى 

 . (Spring ،1481و  Bamber) لاستمرارية الشركة في النشاة مستقبلا كمؤشرات

دراسة تطبيقية قياسية لأثر ممارسوة إدارة الأربواب  علو  اسوتمرارية عينوة لشورمات المسواامة فوي الجزائور  .2

 2222 – 2212للفترة 
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 تتطرش فيه إل  الدراسة التطبيقية عل  النحو الآتي:

 مجتمع وعينة الدراسة .1.2

شرمات ذات أسهم، أ ل ها مدرجة في بور،ة الجزائر، من أجل ضمان  12أ  تا عينة مكوتة من 

توفراا عل  شروة الافصاب والشفافية لوديها، وقود ماتو  العينوة عشووائية، تمثول القطواع العوام والخواص، 

الحصوول علو  البياتوات مون تقوارير البور،وة، وتلك المدرجة وتلك  ير المدرجة في بور،ة الجزائر، وقد تم 

 .2222 – 2212ومن الشرمات المعنية، للفترة 

 جدول يبين عينة الشرمات المدروسة .1الجدول 

القطاع العام - إسم الشركة القطاع الخاص - إسم الشركة   

 شركة رويبة للعصير شركة ،يدال

 مجمع سيفيتال شركة سوتاموم

 شكرة دحلي فندش الأوراس ي

 أليان  للتأمينات شركة سوتالغازم

 بيوفارم شركة التبغ والكبري 

 من اعداد الباحثينالمصدر: 

باتبوواع موونيا قياسوو ي يقوووم علوو  ا تبووار العلاقووة بووين المتغيوور التووابع واووو أثوور  قمنووا دراسووةللنموووذ  وك

ممارسووة إدارة الأربوواب  ممارسووة إدارة الأربوواب  فووي الشوورمات علوو  اسووتمراريتها، موون  وولال التركيووز علوو   أسووالير 

علوو  جووودة الأربوواب  فووي الشووركة كووأام ،ووور ومحووددات اسووتمرارية الشووركة، أي أن اسووتمرار الشووركة مراووون 

من  لال تموذ  إتحدار  بجودة الأرباب  لديها، وا   الأ يرة تدرس علاقتها بأسالير ممارسة إدارة الأرباب ،

وقود تووم ،ويا ة تمووذ  الدراسووة ت فوي فتوورة الدراسوة، متعودد يقووم علوو  تحليول المتوسوط الحسوواكي، للشورما

 القياس ي عل  النحو الآتي:

i,t౬+ i,tROA4β+i,tLEV3β+i,tSIZE2βi,tEm1β+α=i,tEQ 

هوي مؤشور أاوم أوجوه  i,tEm، وtفوي الفتورة  iهي مؤشر مدى جودة الأرباب  فوي الشوركة  I,tEQحيى أن 

، كمتغيووورات رئيسووية، أموووا المتغيوورات الثاتويوووة، أو موووا tفووي الفتووورة  iممارسووات وأسوووالير إدارة الأربوواب  للشوووركة 

التووي توودل علوو     i,t  LEVيعوورل بووالمتغيرات الوسوويطة الكفيلووة بضووبط إيقوواع إدارة الأربوواب  فووي الشووركة، وهووي

هووي معوودل العائوود علوو   i,tROA، و tفووي الفتوورة  iالشووركة هووي مجووم  i,t SIZE، أمووا معوودل مديوتيووة الشووركة للغيوور

 .tفي الفترة  iالشركة أ،ول 

 تعريف متغيرات الدراسة .2.2

تقصوود باسووتمرارية الشووركة بناءاووا تموووذ  لتوقووع المخوواطر   :-اسووتمرارية الشووركة -المتغيوور التووابع  

علو  المودى الطويول، بحيوى يووتم توقوع المخواطر قبول حودوعها، مووا يجعلهوا قوادرة علو  تجن هوا و/أو إدار هووا و/أو 

علووو  الأقوووول التقليوووول موووون  سووووائراا، وبالتووووالي تسووووتطيع الاسووووتمرار فووووي السوووووش والمنافسووووة موووون  وووولال عمليا هووووا 

دى الطويل، قياس ا ا المؤشر يكون من  لال جودة الأرباب  المحققة في الشركة لفترة ووظائفها عل  الم

الدراسة، ويتم حسام جودة الأرباب  التوي تودل علو  قودرة الشوركة علو  الاسوتمرارية وفوق الصويغة الرياضوية 

 التالية:
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NI/TA

OCF/TA
EQ 

هي  TAهي التدفقات النقدية التشغيلية، و OCFهي جودة الأرباب  المحاس ية، و EQ حيى أن

 هي ،افي الرب  المحاس ي. NIإجمالي الأ،ول، و

انووووا إلوووو  أن إدارة الأربوووواب  فووووي الشووووركة تقصوووود بهووووا ذلووووك  نشووووير  : -إدارة الأربوووواب  -لمتغيوووور المسووووتقل ا

ام المصوولحة التوود ل الاداري عنوود إعووداد القوووائم الماليووة والتقووارير الماليووة الموجهووة للإفصوواب عنهووا لأ ووح

فووووي الشووووركة، والتووووي تعكوووو  ر بووووة إدارة الشووووركة فووووي توجيووووه الأداء فووووي الشووووركة ولووووي  أداء الشووووركة فووووي الواقووووع 

الحقيقوووي، ويكوووون اووو ا التووود ل مووون إدارة الشوووركة بغووورض التوووأثير فوووي أ وووحام المصووولحة الدا ليوووة و ا،وووة 

الخارجيوووة بهووودل التوووأثير علووو   المسووواامين مووونهم للبقووواء علووو  اسوووتثمارا هم ف هوووا، وموجهوووة لأ وووحام المصووولحة

قوووورارا هم لصوووواله الشووووركة )مثوووول الوووودائنون، والمسووووتثمرين المحتملووووين و يوووورام(، وسوووونعتمد فووووي تعريووووف اوووو ا 

، يوووتم قيووواس إدارة Jone Modified Model)المتغيووور مووون الناحيوووة الإحصوووائية علووو  تمووووذ  جوووون المعووودل )

 ت هي:الأرباب  في عينة الشرمات المأ وذة من  لال عدة متغيرا

حسابها من  لال الفرش بين يتم  :(Earnings Management-EM) طرش ممارسات إدارة الأرباب  في الشركة أ.

إجموووالي الايووورادات المسوووتحقة المحققوووة فعووولا وبوووين التووودفق النقووودي التشوووغيلي مقسووووما علووو  إجموووالي أ،وووول 

الشوووركة، وعليوووه ملموووا ارتفوووع معووودل الايووورادات المقووودرة ملموووا موووان الفووورش مرتفعوووا بوووين الأربووواب  المحاسووو ية فوووي 

الشووووركة، يووووتم  اوووو  ارتفوووواع ممارسووووات إدارة الأربوووواب  فووووي الشووووركة وبووووين توووودفقا ها النقديووووة، واووووو مووووا يوووودل علوووو  

 حسام ممارسة إدارة الأرباب  بالصيغة الرياضية التالية:

TA

OCFNI
EQ


 

هوووووووي  OCFهوووووووي الووووووورب  المحاسووووووو ي الصوووووووافي، و NIهوووووووي ممارسوووووووات وطووووووورش إدارة الأربووووووواب ، و EMحيوووووووى أن 

 هي مجموع أ،ول الشركة. TAالتدفقات النقدية التشغيلية، و

الشركة مجموع الأ،ول الموجودة في دفاتراا المحاس ية، مأ وذة تقصد بحجم  :(SIZE)مجم الشركة  م.

بالقيموووووة العادلوووووة للأ،ووووول، ولأن الشووووورمات الجزائريوووووة ومنهوووووا شووووورمات عينوووووة الدراسوووووة لا تقووووووم ب عوووووادة التقيووووويم 

لأ،ووووووولها بالقيمووووووة العادلووووووة، أ وووووو تا أ،ووووووول الشووووووركة وفووووووق دفاتراووووووا المحاسوووووو ية المفعووووووه عنهووووووا، وللضوووووورورة 

اللو وواريتم الطبيعووي لمجموووع أ،ووول الشووركة، والهوودل موون قووي  مجووم الشووركة بحسووام الاحصووائية ف تنووا ت

ذلك معرفة مجم الا تلال بين مجم الشرمات في عينة الدراسة وأثر ذلك عل  جودة أرباحها،  والس ر في 

ذلك يعود عل  أن مجم الشوركة يجعلهوا تخضوع للرقابوة بصوفة أك ور مون تلوك المتوسوطة، كموا أن الشورمات 

ة النجوووم  البوووا موووا تكوووون تقاريراوووا الماليوووة ذات شوووفافية أكبووور، واووو ا راجوووع لالتزاما هوووا العلنيوووة ود ولهوووا كبيووور 

البور،ة والسوش المالي الدولي ال ي يفرض شروطا ،ارمة عل  ممارسا ها، ومنها الشوفافية عنود الإفصواب 

 المحاس ي، واو ما يعك  في الأ ير جودة الأرباب  في الشركة.

المالية يقصد بها قدرة الشركة علو  الو،وول الرافعة  (:Leverage Ratio - LEVالرافعة المالية )معدل  جو .

إل  التمويل في حال مات  لديها أزمموة سويولة فقوط ولوي  أزمموة مولاءة ملائموة ماليوة، ويمكون التعبيور عون ذلوك 

مرتبوووة حسووور  مووون  ووولال قيووواس معووودل تغطيوووة الأ،وووول الموجوووودة مرتبوووة حسووور سووويولتها إلووو  مجوووم الوووديون 

اسووووتحقاقها، أي أن نسووووبة الرفووووع المووووالي فووووي الشووووركة يووووتم حسووووابها بقسوووومة مجموووووع الووووديون فووووي الشووووركة علوووو  
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مجموع الأ،ول لديها، وانا ف ن معدل الرافعة المالية لها تأثير مباشرة وكبيور علو  جوودة الأربواب ، والعلاقوة 

 دة الأرباب  اقل في الشركة.طردية بينهما، فكلما ارتفع معد الرفع المالي ملما مات  جو 

بالعائود علو  الصوول نسوبة ،وافي الورب  يقصود  :(Return on Assets - ROAمعودل العائود علو  الأ،وول ) د.

المحقووق بعوود اسووتبعاد الضوورائر )النتيجووة الصووافية(، مقسوووما علوو  مجموووع الأ،ووول، والهوودل موون حسووام 

عل  جودة تلك الأرباب ، والس ر في ذلوك اوو لجووء ا ا المعدل او معرفة أثر الا تلال في ربحية الشرمات 

 .س ية، ما يؤثر عل  جودة الأرباب الشركة لتحسين ،ورة قوائمها المالية عند الافصاب عن بياتا ها المحا

 2222 – 2212عينة الدراسة للفترة التحليل الاحصائي للبياتات ل .2.2

لمتغيورات الدراسوة لعينوة الشورمات المدروسوة للفتورة  تأتي الآن لتحليول البياتوات الاحصوائية الو،وفية 

، وتتوووووائج تحليووووول الاتحووووودار، لمعرفوووووة مجوووووم التوووووأثير أو أثووووور ممارسوووووة إدارة الأربووووواب  علووووو  جوووووودة 2222 – 2212

 الأرباب  المحاس ية لدى الشركة، والتي تدل في الأ ير عل  قدرة الشركة عل  الاستمرارية.

البياتووات الاحصووائية لعينووة شوورمات الدراسووة للمتغيوورات المعتموودة علوو   ماتوو   فية:،ووتحليوول البياتووات الو  أ.

 النحو الآتي:

 2222 – 2015البياتات الو،فية لمتغيرات الدراسة  لال الفترة  .2 الجدول 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 EViews 12، بناءل عل  مخرجات ين: من إعداد الباحثالمصدر

 من  لال الجدول أعلا  ف ن متغيرات الدراسة مات  عل  النحو الآتي:

بلغ متوسط جودة الأرباب  )المتوسوط الهندسو ي( لودى عينوة  (:Earnings Quality - EQجودة الأرباب  )

مرة، ومدلوله الاحصائي او أن التودفقات  1.81حوالي  2222 – 2212شرمات الدراسة  لال فترة الدراسة 

موووورة، أي أن جووووودة الأربوووواب  منخفضووووة لوووودى  1.11النقديووووة التشووووغيلية ماتوووو  أكبوووور موووون ،ووووافي الوووورب  بمقوووودار 

العوووحي  ملموووا ماتووو   1عيوووار القيووواس انوووا اوووو أتوووه ملموووا موووان المتوسوووط أقووورم إلووو  شووورمات عينوووة الدراسوووة، وم

[ موووووورة، ليبلووووووغ الاتحوووووورال 21.12 – 14-الأربوووووواب  فووووووي الشووووووركة ذات جووووووودة، ومووووووان مجووووووال جووووووودة الأربوووووواب  موووووون  

مووورات موووون الوسوووط الحسوووواكي، موووا يوووودل علووو  وجووووود ا وووتلال وت يووووان فوووي جووووودة  22واووووو أكبووور بووووو  2.8المعيووواري 

 EQ EM SIZE LEV ROA 

 Mean 1.8110 -0.0082 0.7.71 0.1310 0.0611 

 Median 1.1210 -0.0071 017101 0.2131 0.0704 

 Max 21.6578 0.1251 177... 0.7331 0.7404 

 Min -19.0207 -0.2576 07701. 0.0035 -0.1120 

 Std. Dev. 3.8026 0.0762 0.5721 0.1273 0.0701 

 Skewness 0.4102 -0.8916 0.7821 0.9022 2.0002 

 Kurtosis 4.1132 6.1270 1.9986 4.0313 9.2100 

 Jarque-Bera 3.0836 32.21 12.31 13.51 294.19 

 Probability 0.1311 0.0000 0.0031 0.0011 0.0000 

 Sum 171.82 -1.19 1015.11 38.02 13.11 

 Sum Sq. Dev. 4101.28 0701 61.43 4.05 0.67 

Observations 80 80 80 80 80 

Cross sections 10 10 10 10 10 
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 لدى شرمات عينة الدراسة.الأرباب  

مان سلوك ا ا المتغير  لال : (Earnings Management-EM)إدارة الأرباب  في الشركة  ممارساتطرش 

مووون مجوووم الأ،ووووول، ومدلولوووه الاحصوووائي أن الشوووورمات تموووارس إدارة الأربوووواب   %2.82 –فتووورة الدراسوووة حوووووالي 

فووي حووين أن مجوووال تغيوور طوورش ممارسووة الأربووواب  موون أجوول تخفوويض الأربووواب  واووو مووا تعكسووه الإشوووارة السووالبة، 

، الأموور الوو ي يووودل علوو  ا ووتلال كبيووور %1.1[، لبلووغ الاتحوورال المعيووواري %12.5 - %22.11-تووراوب فووي مجوووال  

 .2222 – 2212وتباين في طرش ممارسات إدارة الأرباب  بين شرمات عينة الدراسة للفترة 

لو واريتم،  1.11  عينوة الدراسوة فوي فتورة الدراسوةمتوسوط النجوم لشورمات  بلوغ(: SIZEمجوم الشوركة )

مليوووار دينوووار جزائوووري لشوووركة ،ووويدال علووو  سووو يل المثوووال كعنصووور واحووود مووون عنا،ووور عينوووة  2.2أي موووا يعوووادل 

مليوار دينوار  122 والتي تدل عل  شركة سوتالغازم بورأس موال قودر 22.21الدراسة، لتبلغ أعل  قيمة لو اريتم 

 رم مجم الشرمات في عينة الدراسة، إلا أن اناك تفاوتا كبيرا في رأس مال مل واحدة.تقا م ر جزائري، و 

نشوير انوا إلو  أن الجودول أعولا  يحسور معودل الرفوع  (:Leverage Ratio - LEVمعودل الرافعوة الماليوة )

نظووور المووالي للشووورمات فووي عينوووة الدراسووة، إلا أن الأ ووو  بووه دون تحفوووو فيووه إشوووكال كبيوور، فالنسوووبة وكغووض ال

عوون مومهووا جيوودة أو سووياة موون الناحيووة الاحصووائية ور ووم دلالتهووا عوون الوضووعية الماليووة للشووركة وقوودر ها علوو  

اللجوووء إلوو  التمويوول الخوواركي، إلا أمهووا لوور الشوورمات فووي القطوواع العووام،  ا،ووة وأمهووا فووي قطاعووات اسووتراتيجية 

جية تلقى دعما من الدولة  ير محدود، مثل قطاع الكهرباء والأدوية و يراا، فهي تعمل في قطاعات استراتي

وفوووي كثيووور مووون الأحيوووان تحصووول علووو  إعاتوووات ماليوووة مووون الخزينوووة العموميوووة يوووتم تحميلهوووا للنفقوووات العاموووة فوووي 

الميزاتية السنوية وتسكون  ير مسوتردة، واو ا يجعول الشورمات تفقود الحوافز لتطووير مردويود ها الاقتصوادية 

سوتراتيجي، وموع ذلوك فو ن الجودول يبوين بوأن متوسوط معودل الرفوع مرتاحة لكوون القطواع الو ي تنشوط فيوه ا

[، موووا يوودل علووو  الت يوووان الكبيووور بوووين %12.21 - %2.2مسوووجلة ت بوو با فوووي مجوووال مووون   %13.1المووالي فوووي حووودود 

، ودلالتووووه الاحصووووائية وجووووود %12.12الشوووورمات وموووودى الوووودعم الحكووووومي لهووووا، وقوووود بلووووغ الاتحوووورال المعيوووواري 

علووو  الشووورمات فوووي عينوووة الدراسوووة، واووو ا التفووواوت يووودل علووو  أن انووواك شووورمات ذات  تفاوتوووا فوووي مجوووم الوووديون 

مديوتيوووة كبيووورة وهوووي فوووي القطووواع العوووام وقووود ركنووو  لووودعم الدولوووة الموووالي التوووي تكوووون مطمانوووة إلووو  وجوووود مسوووه 

للوووووديون فوووووي زممووووون قوووووادم تووووواتج عووووون سياسوووووة دعوووووم القطاعوووووات العاموووووة وحمايوووووة المنتوووووو  الووووووطني علووووو  حسوووووام 

 لاقتصادية، مل ا ا مقارتة بالقطاع الخاص.المردودية ا

تأتي الآن لنجم الأرباب المحصلة في الشرمات،  (:Return on Assets - ROAمعدل العائد عل  الأ،ول )

، %1.11والتوووووي تعكسوووووها نسوووووبة العائووووود علووووو  الأ،وووووول، فقووووود بلوووووغ متوسوووووطها الهندسووووو ي لفتووووورة الدراسوووووة معووووودل 

[، أي انوواك سوونوات  ووجل  ف هووا  سووائر كبيوورة جوودا، واووو مووا %22.22 - %11.2 -مسووجلا تراوحووا فووي مجووال  

تعكسه تفكك مجمعوات كبورى مثول ،ويدال، وتراجوع القودرة الإتتاجيوة لسووتاموم تاتجوة عون عودم ااتمامهوا 

بجاتر التطوير والابتكار و يراا من المجمعات الاقتصادية الحكومية ضعيفة الأداء، وقد  جل الاتحرال 

لتوه الاحصوائية أن انواك تفواوت كبيور بوين شورمات عينوة الدراسوة فوي فتورة الدراسوة ، ودلا%1المعياري نسوبة 

 من حيى العائد عل  الأ،ول.

( والتووووي بلغوووو  Skewness & Kurtosisتبووووين إحصووووائيات التفوووورط  والالتووووواء )الإحصووووائيات الأ وووورى: 

ومعوووووودل الرفوووووع المووووووالي ( SIZE( ومجوووووم الشوووووركة )EQ، أن شوووووكل التوزميوووووع لمتغيوووووورات جوووووودة الأربوووووواب  )1.2212

(LEV )أموووا شوووكل التوزميوووع لبوووا ي المتغيووورات ف توووه لا يأ ووو  شوووكل التوزميووووع قريووور مووون شوووكل التوزميوووع الطبيعوووي ،

( يتبووووووع التوزميووووووع EQ( ودلالتهووووووا الاحصووووووائية أن المتغيووووور التووووووابع )Jarque-Beraإحصوووووائية )تبووووووين الطبيعوووووي، كمووووووا 
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 ع الطبيعي.الطبيعي، بينما لا تتمتع المتغيرات المستقلة بالتوزمي

 2222 – 2212يرات الدراسة للفترة تطور متغ م.

واتجااا هوووووووووا، وذلوووووووووك بحسوووووووووام  2222 – 2212تتطووووووووورش الآن إلووووووووو  تطوووووووووور متغيووووووووورات الدراسوووووووووة للفتووووووووورة 

المتوسووط الحسوواكي الهندسوو ي الوو ي يأ وو  متوسووطات الفتوورات الزمنيووة واووو الأنسوور فووي دراسووتنا اوو  ، واوو ا 

 ما يبينه الجدول التالي:

 2222 – 2212تطور متغيرات الدراسة للفترة  .2 الجدول 

Year EQ EM SIZE LEV ROA 

2015 -0.0360 0.0137 7.2873 0.1406 0.0780 

2016 4.2051 -0.0223 7.2773 0.1540 0.0620 

2017 0.3050 0.0440 7.3516 0.2310 0.0870 

2018 1.0381 -0.0042 7.3621 0.1268 0.1100 

2019 2.4006 -0.0435 7.3600 0.3029 0.0660 

2020 0.2025 -0.0343 7.3680 0.3040 0.0860 

2021 1.8249 -0.0210 7.3740 0.3246 0.0808 

2022 1.4488 -0.0041 7.3720 0.3380 0.0790 

 EViews، بناءل عل  مخرجات ين: من إعداد الباحثالمصدر

 من  لال الجدول أعلا  ف ن:

تاريخ  2214م، لتسجل أكبر قيمة سنة 2212تغيرات كبيرة من السالر سنة  شهدت جودة الأرباب

، لتشوووهد 2222 – 2214بدايوووة تطبيوووق سياسوووة الإنعووواي الاقتصوووادي فوووي برتوووامج التحوووول الاقتصوووادي للفتووورة 

العوحي ،  1بعداا اتخفاضا تاتجا عن فترة التحول في النظام السياس ي وجائحة موروتا، لتقترم من قيموة 

عك  الجهود الكبيرة الناتجة عن الإ،لاحات والدعم لشرمات عينة الدراسة ال ي مات  محصلته واو ما ي

 في الأ ير محاولة تحسين جودة أرباب ا   الشرمات.

إدارة الأرباب  فوي مول عينوة شورمات الدراسوة علو  طوول  ف ن طرش وأسالير ممارسةأ رى من جهة 

فتووورة الدراسوووة ماتووو  سوووالبة، موووا يبوووين أن انووواك طرقوووا وأسوووالير مارسوووتها الشووورمات لإظهوووار أربووواب بأقووول قيموووة 

ممكنة، بس ر الضغط الضري ي عل ها، أو تاتج أيضا عن تراجع السووش بسو ر تراجوع الريوع بدايوة مون سونة 

 م.2214إل   اية  2212

جهة أ رى ف ن مجم الشرمات في عينة الدراسة يشهد ثباتا تقريبا دون أي تغيير، وا ا راجع  من

إلووووو  الجموووووود وطبيعوووووة التمويووووول المنغلقوووووة تماموووووا علووووو  التمويووووول الخووووواركي مووووون  يووووور القوووووروض أو الووووودعم الموووووالي 

ة الحكوووومي، علووو  الووور م مووون وجوووود شووورمات طرحووو  أسوووهم فوووي بور،وووة الجزائووور مووون سووونوات عديوووة مثووول شووورك

،ووويدال ورويبوووة واليوووان  وفنووودش الأوراسووو ي و يراوووا، إلا أمهوووا لا تعمووول علووو  رفوووع رأسووومالها، بووول حافظووو  عليوووه 

 ر م تراجع قيمة الدينار والتضخم ومل المتغيرات الأ رى إلا أن رأسمالها لا يتغير عل  طول فترة الدراسة.

وا،ولا، واوو دليول علو  لجووء أما فيما يتعلق بمعدل الرافعة الماليوة فهوو كنسوبة يشوهد ارتفاعوا مت

الشرمات إل  المديوتية من القطاع المصرفي، ما يدل عل  اعتماداا عدم قدر ها عل  الاستداتة لولا الدعم 

الحكوووومي النووواتج عووون الإ،ووولاحات الماليوووة التوووي تضوووطر الحكوموووات المتعاقبوووة لممارسوووتها وتمسوووه مووون  لالهوووا 
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مات القطاع الخواص علو  العكو  تماموا مون ذلوك فنسوبتها الشرمات في القطاع العام،  ير أن شر  ا  ديون 

أقووول بكثيووور، واووو ا دليووول أيضوووا علووو  انغلاقهوووا علووو  التمويووول الخووواركي موووا يجعلهوووا  يووور منفتحوووة علووو  الفعاليوووات 

 الاقتصادية الأ رى التي تسهم في تطوراا والاستفادة معها.

 :2222 – 2212تشكيل النموذ  الرياض ي لفترة الدراسة  .2.2

الآن إلووو  تشوووكيل النمووووذ  الرياضووو ي لأثووور ممارسوووة إدارة الأربووواب  علووو  إسوووتمرارية الشوووركة، مووون توووأتي 

  لال قياس جودة أرباحها المحاس ية، وال ي يبينه الجدول التالي:

 تقدير معلمات النموذ  الرياض ي. 2الجدول 

Variable Coefficient t-Statistic Prob. 

C 0.781 3.181 0.007 

EM -14.350 -23.801 0.000 

SIZE 0.004 0.127 0.780 

LEV 0.012 3.078 0.050 

ROA 1.401 1.100 0.210 

R-squared 0.781 

Adjusted R-squared 0.771 

Durbin-Watson stat 2.220 

F-statistic 2.0.262 

Prob(F-statistic) 0.000 

 EViews 12، بناءل عل  مخرجات ين: من إعداد الباحثالمصدر

 فقد تم تقدير النموذ  وفيق الصيغة الرياضية:أعلا  من  لال الجدول 

EQ= 0.781-14.35EM+0.004SIZE+0.012LEV+1.401ROA+౬ 

سووونوات، موزمعوووة بوووين القطووواع العوووام  28شووورمات مسووواامة فوووي الجزائووور لفتووورة  12وقووود توووم التطبيوووق علووو  

اسووووتمرارية الشوووورمات، موووون اوووو ا الجوووودول يمكوووون والقطوووواع الخوووواص، لا تبووووار أثوووور ممارسووووات إدارة الأربوووواب علوووو  

 استخلاص ما يلي:

فووي عينووة الدراسوة سووابلا علوو  طوول فتوورة الدراسووة،  : فووي الشورماتEMوأسوالير إدارة الأربوواب  طوورش متغيور 

أي أن انووواك توووأثير عكسووو ي  %22أي أقووول مووون  2.222كموووا أن مسوووتوى الشوووك )مسوووتوى المعنويوووة( الووو ي موووان 

لطوووورش وأسوووووالير ممارسووووة إدارة الأربووووواب علوووو  جوووووودة الأربوووواب فوووووي الشوووورمات، وبموووووا أن جووووودة الأربووووواب هووووي معيوووووار 

اسووووتمرارية الشووووركة، فوووو ن ممارسووووة إدارة الأربوووواب لهووووا تووووأثير عكسوووو ي علوووو  اسووووتمرارية الشوووورمات لفتوووورة الدراسووووة 

2212 – 2222. 

ل قيموة موجوة لفتورة الدراسوة لشورمات عينوة الدراسوة، إلا اتوه فقد  وج :SIZEمجم الشركة  متغير أما 

، ودلالتووه الإحصووائية أن مجووم الشوورمات لووي  %18 يوور معنوووي لفتوورة الدراسووة، بحيووى أن إحصووائيته ماتوو  

لووه علاقووة بجووودة الأربوواب  ف هووا، ومنووه نسووتنتج أن مجووم الشووركة لووي  لووه علاقووة مباشوورة علوو  الأقوول، إن لووم 

ا باستمراريتها لفترة الدراسة، والس ر في ذلك أن الشرمات الجزائرية  ا،ة المجمعات تنتفي العلاقة مهائي

الاقتصادية الكبرى تشهد حالة تادرة جدا من عدم القودرة علو  التسويير الفعوال لنشواطها، موا يجعول الدولوة 
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لصونا ي سونوات تلجأ إل  مسه ديومها مورارا وتكورارا، تاايوك إعوادة الهيكلوة  ا،وة تلوك التوي فككو  القطواع ا

 التسعينات.

، %42ا ا المتغير ذو دلالة معنوية ومستوى تأكد  (: جاءLEVلمتغير معامل الرافعة المالية )بالنسبة 

ودلالتووه الاحصوووائية فوووي علاقووة طرديوووة بوووين ارتفووواع نسووبة المديوتيوووة لووودى الشووورمات وجووودة الأربووواب  لوووديها، موووا 

 وولال الووديون بنسووبة أك وور منهووا فووي نشوواطها، وانووا ف تنووا نشووير يعنووي ان الشوورمات فووي عينووة الدراسووة تسووتمر موون 

إلوو  أن اوو   النسووبة وان ماتوو  لهووا دلالووة جيوودة بالنسووبة لجووودة الأربوواب  وموون ثمووة اسووتمرارية الشووركة، ف مهووا 

مووون جهوووة أ ووورى تعكووو  مووودى اتكاليوووة الشووورمات علووو  مسوووه الوووديون مووون الدولوووة، أي أن الشووورمات تسوووتمر فوووي 

ومي مووا يعكوو   طور إفلاسووها وتفككهووا النوواتج عوون عودم القوودرة علوو  توليوود الأربوواب  موون نشواطها بالوودعم الحكوو

نشووواطها الاسوووتغلالي بعيووودا عووون دعوووم الدولوووة، اووو ا عووون الشووورمات فوووي القطووواع العوووام، أموووا فوووي القطووواع الخووواص 

لماليووة ف تنوا نشووير إلو  أمهووا تكوون النتيجووة عكوو  موا يظهوور  الجودول أعوولا ، بحيووى ملموا ارتفووع معودل الرافعووة ا

 مان له تأثير عكس ي عل  جودة الأرباب.

جوووووواء  يوووووور معنوووووووي عنوووووود مسووووووتوى الدلالووووووة  (: فقوووووودROAلمتغيوووووور معوووووودل العائوووووود علوووووو  الأ،ووووووول ) بالنسووووووبة

، مسجلا قيم موجبة عل  طول فترة الدراسة لعينة الشرمات %21.2، بحيى مات  النسبة %22الاحصائية 

ربحيوووة الشوووورمات وهوووي ذات أسوووهم ملهوووا لا توووؤثر علووو  جووووودة  المدروسوووة، ودلالتوووه الاحصوووائية أن الا وووتلال فوووي

أرباحهووا وبالتووالي لا تووؤثر علوو  اسووتمراريتها، والسوو ر فووي ذلووك راجووع لطبيعووة الأعوووان الاقتصوواديين فووي الجزائوور، 

الووووو ين لا يسوووووتفزام ربحيوووووة الشووووورمات حتوووووى تلوووووك التوووووي توووووم إدراجهوووووا فوووووي البور،وووووة واووووو ا راجوووووع لووووونق  الوووووو ي 

الأسوهم السوونوية تعود ضووييلة فوي عائووداا  ا،وة إذا مووا  اوو  ، تاايوك عوون أن مردوديوة الاسوتثماري والمصوورفي

 أ  تا التضخم بعين الاعتبار، وبالتالي ف ن العائد لا يحفز عل  الاستثمار في الشركة.

وهووي نسووبة مرتفعووة  %11.1بنسووبة  Adj. R2بالنسووبة للمعلمووات الاحصووائية الا وورى، فقوود جوواء معاموول 

مووووون قيموووووة التغيووووورات فوووووي المتغيووووور التوووووابع واوووووو اسوووووتمرارية %11.1مووووون الناحيوووووة الاحصوووووائية، والتوووووي مووووودلولها أن 

إلوو  المتغيوورات المسووتقلة للدراسووة وتفسووراا، موون جهووة أ وورى فقوود  الأربوواب تعووودالشووركة الناتجووة عوون جووودة 

، ودلالتووووووه 2، وهووووووي قريبووووووة موووووون 2.2قيمتووووووه ( فووووووي قوووووويم المتغيوووووور التووووووابع مووووووا Durbin-Watson)بلغوووووو  إحصووووووائية 

الاحصووائية عوودم وجووود ارتبوواة ذاتووي للأ طوواء فووي المتغيوور التووابع مووع المتغيوورات الأ وورى، وبالتووالي تكووون بياتووات 

( إل  ملائمة Prop. F-statisticوأاميتها ) Fالدراسة الأنسر لأسلوم الاتحدار الخطي المتعدد، أما عن قيمة 

 تموذ  الدراسة.

  اتمة. 2                                

موووا يمكننووووا  ولصووووته اووووو أن إدارة الشوووركة الاقتصووووادية لأرباحهووووا هووووي عمليوووة ذات وجهووووين، فموووون الجهووووة 

الأولووووو  فووووو ن إدارة الأربووووواب  تعنوووووي العمووووول علووووو  تحقيوووووق إيووووورادات مووووون اسوووووتثمارات بعيووووودة عووووون نشووووواة الشوووووركة 

ربحيتهوووا، إلا أن اووو   الربحيوووة ليسووو  مووون نشووواطها الرئيسووو ي، أي أمهوووا تفعوووه عووون بياتوووات حقيقيوووة مووون حيوووى 

الرئيسووو ي، وبالتوووالي فووو ن اووو ا العمووول يحمووول فوووي طياتوووه تدليسوووا ويووووام المسوووتثمرين فوووي الشوووركة أو الووورا بين فوووي 

الاسووتثمار علوو  الأقوول فووي ذلووك القطوواع بربحيووة  يوور موجووودة فعوولا، وموون الجهووة الثاتيووة فوو ن إدارة الأربوواب  فووي 

سووووتمرارية فووووي النشوووواة،  ا،ووووة فووووي حووووالات الرمووووود الاقتصووووادي، كمووووا أن إدارة الأربوووواب  الشووووركة تمكنهووووا موووون الا 

تحقووق إيوورادات  ووار  الميزاتيووة تمكنهووا موون تحقيووق فوورص اسووتثمارية، ولا تعكوو  وضووعها المووالي عنوود الحاجووة 

 للتمويل من  ار  الشركة، وعليه ومن  لال ا ا البحى تو،لنا إل  النتائج:

ل الأطرال ذات العلاقة أو المصلحة المباشرة أو  ير المباشورة وحتوى الرقابيوة منهوا، بالنسبة للشركة ولك. 1
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 ف ته يجر التدقيق في توعية العمليات المتخ ة من الشركة في إدار ها لأرباحها.

حتووى لا يكووون انووواك توووع مووون التجووريم لعمليووة إدارة الأربووواب قوود تشوووكل عباووا وتحوورم الشووورمات موون تحقيوووق . 2

 ب بها لغيراا من الأعوان الاقتصاديين مثل الاستثمار في المحافو المالية.إيرادات مسمو 

جهة أ رى التدقيق في توعية العمليات التي تدير بها أرباحها قد تخفوي تودلي  محاسو يا متعمودا، ذا من . 2

اوووودل محوووووددة، مثووووول تضوووووخيم مؤوتوووووات الخسوووووائر للأ،وووووول موووووثلا أو الوووووديون المشوووووكوك فوووووي تحصووووويلها لصووووواله 

أو تضخيم مخصصات الااوتلاك والتلاعور بالمعوايير المحاسو ية وفنوون التسوجيل ف هوا، مثول عودم  الشركة،

إتبووواع إعوووادة التقيووويم والقيموووة العادلوووة للمعووودات والأدوات وإعاد هوووا للسوووجلات المحاسووو ية بعووود مهايوووة عمراوووا 

 الافتراض ي.
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