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 ملخص البحث
يهدف البحث إلى دراسة أثر جودة التقارير المالية على مستوى النقدية المحتفظ بها، وذلك في ظل وجود حجم الشركة كمتغير 

. وقد 2022-2019المصري خلال الفترة  ليةمقيدة بسوق الأوراق الماشركة  55 وذلك باستخدام عينة من ،مُعدل لهذه العلاقة
)جودة الأرباح، والتحفظ غير المشروط، وقابلية القوائم المالية للمقارنة(.  اعتمد الباحث على ثلاثة مقاييس لجودة التقارير المالية هي

رباح ومستوى الاحتفاظ وباستخدام تحليل الانحدار المتعدد، توصلت الدراسة إلى وجود علاقة إيجابية ومعنوية بين جودة الأ
بالنقدية، وبالتالي تم قبول الفرض الفرعي الأول. كما خلصت الدراسة إلى وجود علاقة ايجابية ومعنوية بين التحفظ غير المشروط 

غير  هاومستوى الاحتفاظ بالنقدية، وبالتالي تم قبول الفرض الفرعي الثاني. كما توصلت الدراسة إلى وجود علاقة سلبية، ولكن
لم يتم قبول الفرض الفرعي الثالث. وبالتالي تم قبول الفرض الأول  ومن ثمنوية بين القابلية للمقارنة ومستوى الاحتفاظ بالنقدية، مع

كما توصلت الدراسة إلى عدم وجود تأثير معنوي  جزئياً، والقائل بأن جودة التقارير المالية تؤثر على مستوى الاحتفاظ بالنقدية.
العلاقة بين جودة التقارير المالية )مقاسة بجودة الأرباح، والقابلية للمقارنة( ومستوى الاحتفاظ بالنقدية، ومن ثم  لحجم الشركة على

فان اختلاف حجم الشركة لا يؤدي إلى اختلاف العلاقة التأثيرية بين جودة التقارير المالية ومستوى الاحتفاظ بالنقدية، وبالتالي لم 
توصلت الدراسة إلى وجود تأثير معنوي لحجم الشركة على  ،الأول والثالث للفرض الثاني. وأخيراً  ينالفرعي ينيتم قبول الفرض

العلاقة بين جودة التقارير المالية )مقاسة بالتحفظ غير المشروط( ومستوى الاحتفاظ بالنقدية، ومن ثم فإن اختلاف حجم الشركة 
تم قبول الفرض الفرعي الثاني  ومن ثمرير المالية ومستوى الاحتفاظ بالنقدية، يؤدي إلى اختلاف العلاقة التأثيرية بين جودة التقا

  للفرض الثاني.
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The Impact of Financial Reporting Quality on the Level of Cash 

Holdings: The Moderating Role of Firm Size - An Applied Study 

on Companies Listed on the Egyptian Stock Market 

 

 

Abstract 

The research aims to examine the impact of financial reporting quality on the 

level of cash holdings, with firm size as a moderating variable in this relationship. 

The study utilized a sample of 55 companies listed on the Egyptian Stock Exchange 

during the period 2019–2022. The researcher employed three measures of financial 

reporting quality: earnings quality, unconditional conservatism, and the 

comparability of financial statements. Using multiple regression analysis, the study 

found a positive and significant relationship between earnings quality and cash 

holdings, leading to the acceptance of the first sub-hypothesis. Additionally, the 

study concluded a positive and significant relationship between unconditional 

conservatism and cash holdings, resulting in the acceptance of the second sub-

hypothesis. However, the study found a negative but insignificant relationship 

between comparability and cash holdings, leading to the rejection of the third sub-

hypothesis. Thus, the first main hypothesis, which posits that financial reporting 

quality affects the level of cash holdings, was partially accepted. 

The research also revealed insignificant impact of firm size on the relationship 

between financial reporting quality (measured by earnings quality and 

comparability) and cash holdings. Therefore, the differences in firm size do not 

lead to variations in the effect of financial reporting quality on cash holdings, 

resulting in the rejection of the first and third sub-hypotheses of the second main 

hypothesis. Finally, the study found a significant impact of firm size on the 

relationship between financial reporting quality (measured by unconditional 

conservatism) and cash holdings. This indicates that variations in firm size led to 

differences in the effect of financial reporting quality on cash holdings, leading to 

the acceptance of the second sub-hypothesis of the second main hypothesis. 

Consequently, the second main hypothesis, which posits that the impact of 

financial reporting quality on cash holdings varies with firm size, was partially 

accepted. 
 

Keywords: Financial Reporting Quality, Cash Holdings, Earnings Quality, 

Unconditional Conservatism, and Firm Size. 
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 البحث مقدمة -1
تعد النقدية شريان الحياة بالنسبة للشركة. حيث تجمع الشركات النقدية لأغراض اتمام معاملاتها،   

 ,Aldhamari & Ku Ismail)غراض المضاربة والدوافع الاحترازية لتجنب التمويل الخارجي المكلفلأو 
2015; Hasan & Habib, 2017) القرارات المالية التي تتخذها . ويعد قرار الاحتفاظ بالنقدية من أهم

 -Al)إدارة الشركة، حيث تلعب النقدية المحتفظ بها دوراً هاماً وأساسياً في مواجهة الأزمات والمخاطر المالية 

Amri et al., 2015) وتعتبر درجة سيولة الشركة من الأمور المهمة لتخفيض خطر تعرض الشركة .
بها أحد  1خاصة في ظل الأزمات المالية. وتمثل النقدية المحتفظللإفلاس والحفاظ على بقائها واستمرارها 
(. وتعد مخاطر السيولة وعدم توافر نقدية كافية من أهم 2015 أهم مقاييس درجة سيولة الشركة )عفيفي،

المخاطر التي تواجهها الشركة. كما يجب على الشركة أن تحدد المستوى الأمثل للنقدية المحتفظ بها والذي 
مع منافعه. ويرجع ذلك إلى أن الاحتفاظ بمستوى منخفض أو بمستوى  2في ظله تكاليف الاحتفاظ بهيتساوى 

مرتفع من النقدية قد يؤدي إلى وجود مشاكل عديدة، حيث أنه إذا احتفظت الشركة بنقدية أقل من اللازم فإن 
ى سداد التزاماتها الأمر الذي عدم قدرتها عل هذا قد يؤدي إلى عدم استغلال الفرص الاستثمارية المربحة، أو

قد يؤدى إلى تعرضها لمخاطر الافلاس. بينما إذا احتفظت الشركة بنقدية أكثر من اللازم فإن هذا قد يؤدي 
على ربحية وقيمة  إلى تحمل تكلفة تفوق منافع الاحتفاظ بالنقدية، الأمر الذي ينعكس سلباً 

 .)2018et al.,  Mohammadi(3الشركة

 Bates et)إحدى صور إدارة النقدية، حيث أشارت دراسات Cash holdings فاظ بالنقديةويعتبر الاحت 
al., 2009; Neufert, 2016; Cruz et al., 2019; Graef et al., 2019; Xu et al., 2019) 
   إلى وجود زيادة في مستوى الاحتفاظ بالنقدية من قبل منشآت الأعمال في الفترة الأخيرة. كما توصلت دراسة

(Manoel et al., 2018)  إلى وجود تزايد في الاهتمام بالاحتفاظ بالنقدية في أوقات الأزمات المالية. 
على سير أنشطة  ومن ثم فهناك حاجة إلى تحديد المستوى المناسب للنقدية المحتفظ بها، لأن ذلك يؤثر

بالتزاماتها والقيام  المنشأة على الوفاء الأعمال. إذ أن الاحتفاظ بالنقدية بمستوى أقل مما يجب قد يحد من قدرة
                                                 

لتي تكون لدى البنوك( والاستثمارات قصيرة الاجل ذات السيولة العالية وا تتضمن النقدية بالصندوق والحسابات الجارية )الودائع تحت الطلب 1
 .(2017قابلة للتحويل الى سيولة نقدية )حداد،

ة الى تكلفة الوكالة تشمل تكلفة الاحتفاظ بالنقدية تكلفة الفرصة البديلة والمتمثلة في تكلفة رأس المال المستثمر في النقدية المحتفظ بها، بالإضاف 2
يتحملها  وهي التكاليف التي Bonding costاتجة عن احتفاظ الشركة بأموال زائدة عن الحد. وتشمل تكلفة الوكالة كلا من تكلفة الارتباط الن

دئ الوكيل لضمان انه لن يتخذ اجراءات ضد مصالح الاصيل مثل التكلفة المرتبطة بتعيين مراجع خارجي، والتكاليف المرتبطة بتطبيق مبا
لخسائر وهى التكاليف التي يتحملها الاصيل لمراقبة أنشطة وتصرفات المديرين، وتكلفة ا Monitoring costركات، وتكلفة الرقابة حوكمة الش

 Habib)والتي تحدث اذا لم توفق تكاليف الرقابة وتكاليف الارتباط بشكل كامل بين سلوك الوكيل ومصالح الاصيل  Residual costالمتبقية 
et al., 2017). 

 (.2017الشركة بأنها المقابل المالي المقدر كسعر عادل للمنشأة محل التقييم )طلخان،  تُعرف قيمة 3
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بأنشطتها العادية، كما أن الاحتفاظ بالنقدية بمستوى أعلى مما يجب قد يجعل الشركة تفقد فرصاً استثمارية 
ذات عائد أعلى، حيث أن العائد على هذا الأصل السائل أقل بكثير من العائد المحقق من استغلال هذه 

ن ثم فإن إدارة الشركة يجب أن تقرر القيمة المثلى للنقدية التي يجب الاحتفاظ النقدية في أصول منتجة، وم
 بها.

 Peckingويوجد العديد من النظريات المفسرة للاحتفاظ بالنقدية مثل نظرية أولويات مصادر التمويل
order theory4، ونظرية التدفق النقدي الحرFree Cash Flow theory ونظرية الوكالة ، Agency 

theory (Huang et al., 2014; Chung et al., 2015; Habib et al., 2017; Sun-Ho,2017; 
Chenxi, 2017) . إلى أنه يوجد لدى الشركة أولويات لتمويل  نظرية أولويات مصادر التمويلاذ تشير

بالنسبة للشركة  ومن ثم يؤدي انخفاض تكلفة التمويل وعدم وجود قيود تمويلية استثماراتها بناءً على التكلفة،
، وذلك لأنه قد ينتج عن الاحتفاظ بالنقدية تكلفة قد تفوق تكلفة إلى تخفيض مستوى النقدية المحتفظ بها

إلى انه في ظل ارتفاع مستوى عدم تماثل المعلومات فإنه نظرية التدفق النقدي الحر التمويل. بينما تشير 
لك للحد من استغلال المديرين للنقدية المحتفظ بها يجب على الشركة تخفيض مستوى الاحتفاظ بالنقدية وذ

ومشكلة الخطر  5في تحقيق مصالحهم الشخصية على حساب مصلحة المساهمين، والحد من مشاكل الوكالة
 Moral Hazard الاخلاقي

نظرية تشير . في حين Adverse selection7ومشكلة الاختيار العكسي 6
 shareholderوفرض قوة حقوق المساهمين  flexibility hypothesisوفقاً لفرض المرونة  إلى أنه الوكالة

power hypothesis  توجد علاقة ايجابية بين مشاكل الوكالة ومستوى الاحتفاظ بالنقدية. فوفقاً لفرض
المرونة يفضل المديرون في ظل زيادة مشاكل الوكالة الاحتفاظ بمزيد من النقدية كاحتياطيات نقدية لتحقيق 

الخاصة بدلًا من استثمارها. بينما وفقاً لفرض قوة حقوق المساهمين يمتلك المساهمون الرقابة مصالحهم 
                                                 

موجبة. وهي  يعرف التدفق النقدي الحر بأنه الفائض من التدفقات النقدية بعد قيام الشركة بتمويل مشاريعها الاستثمارية ذات صافي قيمة حالية 4
 shareholders value (Sun-Ho, 2017.)لتعظيم قيم المساهمين  التي يمكن سداده لحملة الأسهم

تمثل هذه يوجد ثلاثة انواع من مشاكل الوكالة، حيث تشير المشكلة الأولى إلى تعارض المصالح بين المديرين )الوكيل( والملاك )الاصيل(، وت 5
رض صالحهم الشخصية. بينما تشير المشكلة الثانية إلى تعاالمشكلة في التأكد من ان المديرين يعملون لصالح المساهمين وليس لتحقيق م

المصالح بين كبار المساهمين )الوكيل( وصغار المساهمين )الأصيل(. وتتمثل هذه المشكلة في ضرورة تأكيد كبار المساهمين على عدم 
ركة شركة )الوكيل( والأطراف التي لدى الشقيامهم باستغلال ثروات صغار المساهمين. وتشير المشكلة الثالثة إلى تعارض المصالح بين ال

جاه عقود معهم )الأصيل( مثل الدائنين والموظفين والعملاء. وتتمثل هذه المشكلة في التأكيد على ان الشركة لا تتصرف بشكل انتهازي ت
 (.2016مختلف اصحاب المصالح الأخرين )علي، 

خاطر إضافية عني تجاهل الوكيل للأثار الاخلاقية لاختياراته أو تحمل الوكيل عمداً لمترتبط مشكلة الخطر الاخلاقي بعدم تماثل المعلومات، وت 6
 .(Al Zoubi, 2013)لأن الاصيل سوف يتحمل تلك المخاطر 

ات مشكلة الاختيار العكسي هي مشكلة مرتبطة بعدم تماثل المعلومات، وتظهر عندما يكون الأصيل غير قادر على تحديد ما إذا كانت تصرف 7
بشكل  لوكيل هي الأمثل، وتؤدي هذه المشكلة الى جعل المستثمرين غير متأكدين من أداء الشركة ومديريها. وتؤثر مشكلة الاختيار العكسيا

 Al Zoubi, 2013).عام على مقدرة المديرين في الحصول على التمويل اللازم )
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بالاحتفاظ بمزيد من النقدية وذلك للحد من  الكافية على تصرفات المديرين، حيث يسمح المساهمون للمديرين
كبير على التمويل  دون الحاجة للاعتماد بشكل Underinvestmentمشكلة الاستثمار الأقل من اللازم 

 الخارجي، وأيضاً للحد من خطر تعرض الشركة للتعثر المالي.

، يلعب كلٍ من جودة الأرباح والتحفظ غير المشروط والقابلية للمقارنة كمؤشرات لجودة التقارير وبصفة عامة
فة التمويل دوراً حيوياً في تحديد مستوى الاحتفاظ بالنقدية، وذلك من خلال تخفيض كل من تكل 8المالية

 ;e.g., Greiner, 2017; Habib et al., 2017)الخارجي، وعدم تماثل المعلومات، ومشاكل الوكالة 
Sun-Ho, 2017; Farinha et al., 2018; Chang et al., 2018; Ahn et al., 2020; Kim 

)et al., 20209. كما اهتم العديد من الدراسات بدراسة المتغيرات المعدلةVariablesModerating   
والتي قد تؤثر على العلاقة بين جودة التقارير المالية من ناحية وبين مستوى الاحتفاظ  الخاصة بالشركة نفسها

 ,.Al-Amri et al., 2015; Greiner, 2017; Lin et al)بالنقدية من ناحية أخرى مثل هيكل الملكية 
 ;Chenxi, 2017)وفرص النمو (، Chen and Hsin, 2017، ومصاريف البحوث والتطوير)(2018

Farinha et al., 2018)( واتجاه نتيجة النشاط ،Farinha et al., 2018 ومشاكل الوكالة ،)(Chang 
et al., 2018)( والقيود المالية ،Chang et al., 2018 وحجم الشركة ،)(Garcia-terual et al., 

)2009.   

 مشكلة البحث -2
ورة لأنها ترتبط بالعديد من المعاملات المحاسبية، فضلًا عن سهولة تعد النقدية من أكثر الحسابات خط 

استغلالها مقارنة بالأصول الأخرى، ولهذا تمثل قيمة وأهمية كبيرة للعديد من أصحاب المصلحة، وذلك لتقييم 
ير مدى قدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتها طويلة الأجل، وتوزيعات الأرباح، ومواجهة أخطار التقلبات غ

. وقد زاد التركيز في الأونة (Bick et al., 2018)المتوقعة والتحوط منها واستغلال الفرص الاستثمارية 
الأخيرة على موضوع الاحتفاظ بالنقدية في الدول المتقدمة والنامية خاصة فيما يتعلق بمفهومه وأهم دوافعه، 

بالنقدية. هذا بالإضافة إلى تناول أهم محددات بالإضافة الى تناول أهم المنافع والتكاليف الحدية للاحتفاظ 
الاحتفاظ بالنقدية. ورغم تناول محددات الاحتفاظ بالنقدية إلا أن أغلب الدراسات ركزت على المحددات 

                                                 
لخمس؛ وهي قائمة االمالية، اذ تتضمن التقارير المالية كلًا من القوائم المالية  يعتبر مفهوم التقارير المالية مفهوماً اوسع من مفهوم القوائم  8

جلس الإدارة، المركز المالي، وقائمة الدخل، وقائمة الدخل الشامل، وقائمة التدفقات النقدية، وقائمة التغير في حقوق الملكية بجانب تقرير م
الخطط والتوقعات تقارير الحوكمة، وتقارير الاستدامة، ونشرات الاعمال، والتنبؤات المالية و وتقارير المسئولية الاجتماعية، وتقارير البيئية، و 

 .(2017، صالحالمستقبلية )
 nteraction iيقصد بها المتغيرات التي تؤثر على، او تُعدل، العلاقة بين المتغير المستقل والمتغير التابع، ومن ثم تحقق تأثيراً تفاعلياً   9

Effect(.2017لك العلاقة )طلخان، على ت 
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الشركة مثل، حجم الشركة، والرفع المالي، وصافي رأس المال العامل، والتدفقات النقدية،  بخصائصالمتعلقة 
 .(e.g., Al-Najjar, 2013 Bates et al., 2009; Opler et al., 1999)وفرص النمو، وغيرها 

وقد قامت دراسات عديده بفحص أثر جودة التقارير المالية على مستوى النقدية المحتفظ بها لدى 
-e.g., Garcia-terual et al., 2009; Sun et al., 2012; Louis et al., 2012; Al)الشركات

Amri et al., 2015; Shin et al., 2017; Farinha et al., 2018; Greiner, 2017; Ahn et 
al., 2020; Kim et al., 2020) وقد خلص الباحث إلى تعارض نتائج تلك الدراسات، حيث أنه، في .

حدود علم الباحث، لم تجرِ مثل هذه الدراسة من قبل على الشركات المصرية المقيدة بسوق الأوراق المالية. 
، أن العلاقة بين جودة التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ بها قد تتأثر من حيث اتجاه يضاف إلى ذلك

أو قوة هذه العلاقة ببعض المتغيرات المُعدلة والتي من أهمها حجم الشركة. وبالتالي، تتمثل مشكلة هذا البحث 
فظ بها في ظل الدور المعدل لحجم في محاولة اختبار أثر جودة التقارير المالية على مستوى النقدية المحت

 الشركة، ومن ثم الإجابة على التساؤلات التالية:

  هل تؤثر جودة التقارير المالية على مستوى النقدية المحتفظ بها؟ 

 ما هو تأثير حجم الشركة على اتجاه وقوة العلاقة بين جودة التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ بها؟ 

 هدف البحث -3
بحث إلى تحليل العلاقة بين جودة التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ بها، وذلك في ظل يهدف ال

وجود حجم الشركة كمتغير مُعدل لهذه العلاقة. وسيتم تحقيق ذلك باستخدام عينة من الشركات غير المالية 
. وقد تم ذلك 2022ام وحتى ع 2019المقيدة بسوق الأوراق المالية المصري عن فترة أربع سنوات من عام 

عن طريق استخدام تحليل الانحدار المتعدد، حيث تمثل جودة التقارير المالية ومؤشراتها )جودة الأرباح، 
والتحفظ غير المشروط، وقابلية القوائم المالية للمقارنة( المتغير المستقل، بينما يمثل مستوى النقدية المحتفظ 

 تغير المُعدل لهذه العلاقة.بها المتغير التابع، وحجم الشركة الم

 أهمية البحث  -4
لهذا البحث من كونه يعالج قضية بحثية معاصرة ذات صلة مباشرة بمجال الإفصاح  الأهمية الأكاديميةتنبع 

فرغم وجود العديد من المحاسبي وإعداد التقارير المالية، والتي لا تزال محل اهتمام الباحثين والممارسين. 
العلاقة بين جودة التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ بها، إلا أن معظم هذه  الدراسات التي تناولت

الدراسات أجريت في بيئات متقدمة، بينما لم تحظَ البيئات النامية، مثل البيئة المصرية، بنفس القدر من 
سوق الأوراق المالية الاهتمام. لذا يسعى هذا البحث لسد هذه الفجوة من خلال تطبيقه على الشركات المقيدة ب
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كما يستمد البحث أهميته الأكاديمية من أن معظم الدراسات السابقة اعتمدت على مقياس واحد  .المصري 
فقط لجودة التقارير المالية، مما قد يؤدي إلى تفسير محدود للنتائج. لذلك، يضيف هذا البحث بُعدًا أكاديميًا 

)جودة الأرباح، والتحفظ المحاسبي  ة لجودة التقارير المالية، وهيجديدًا من خلال استخدام ثلاثة مقاييس متنوع
غير المشروط، وقابلية القوائم المالية للمقارنة( ويسمح هذا النهج الشامل بفحص العلاقة محل الدراسة من 

ولة زوايا متعددة، مما يسهم في بناء إطار أكاديمي أكثر عمقًا لفهم تأثير جودة التقارير المالية على السي
يقدم البحث مساهمة إضافية من خلال دراسة الدور المُعدل لحجم الشركة في العلاقة بين جودة . كما النقدية

 التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ بها، وهو ما لم تتناوله العديد من الدراسات السابقة.

ة قابلة للتطبيق تساعد في تحسين من أنه يسعى إلى تقديم أدلة عمليالعملية  أهميتهكما يستمد البحث  
الممارسات المحاسبية والقرارات المالية في سوق الأوراق المالية المصري. وذلك من خلال، دعم اتخاذ القرارات 

من خلال توفير فهم أعمق لتأثير جودة التقارير المالية على السيولة النقدية، بما يُمكن  المالية والإدارية
ستخدام النتائج لتعزيز كفاءة إدارة النقدية، بما يوازن بين الاحتفاظ بالسيولة وتوظيفها المديرين الماليين من ا
كما يستمد البحث أهميته العملية من خلال النتائج التي توصل إليها والتي يمكن أن  .في الاستثمارات المثلى

لإفصاح الكامل، مما يعزز تشجع الشركات المدرجة على تحسين جودة إفصاحاتها المالية والالتزام بمبادئ ا
تقدم النتائج أدلة داعمة للجهات  كما .مصداقية المعلومات المالية المقدمة للمستثمرين وأصحاب المصلحة

التنظيمية، مثل الهيئة العامة للرقابة المالية في مصر، بشأن الحاجة إلى فرض معايير إفصاح أكثر صرامة 
وأخيراً يساعد البحث المستثمرين على تقييم المخاطر  .ارير الماليةأو تقديم إرشادات جديدة تتعلق بجودة التق

والسيولة بشكل أفضل من خلال الاعتماد على مؤشرات جودة التقارير المالية، مما يمكنهم من اتخاذ قرارات 
 .استثمارية أكثر وعيًا

 حدود البحث  -5
النقدية المحتفظ بها لدى الشركات، يقتصر هذا البحث على دراسة أثر جودة التقارير المالية على مستوى 

اختبار الدور المُعدل لحجم الشركة على هذه العلاقة. هذا، وقد اقتصرت فترة الدراسة على الفترة من  وكذلك
، وبالتالي يخرج عن نطاق هذا البحث دراسة باقي العوامل المؤثرة على مستوى 2022وحتى عام  2019عام 

المتعلقة بالشركة، وبيئتها، وكذلك العوامل المتعلقة بالمراجع الخارجي. كذلك  النقدية المحتفظ بها مثل العوامل
)جودة الأرباح، والتحفظ غير المشروط،  هي يقتصر البحث على استخدام ثلاثة مقاييس لجودة التقارير المالية

البحث باقي المتغيرات وقابلية القوائم المالية للمقارنة( دون التعرض للمقاييس الأخرى لها. كما يخرج عن نطاق 
المُعدلة للعلاقة بين جودة التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ بها. كما يخرج عن نطاق الدراسة الشركات 
غير المقيدة بسوق الأوراق المالية المصرية، وأيضاً شركات القطاع المالي والمتمثلة في البنوك وشركات 
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فإن تعميم نتائج البحث سيكون في ضوء تلك الحدود والعينة التي سيجرى التأمين وشركات الاستثمار. وأخيراً، 
 عليها البحث.

 ولتحقيق هدف البحث، سوف يتم تنظيم المتبقي منه على النحو التالي:

 المالية. التقارير لجودة النظري  الإطار -6

 الإطار المفاهيمي للنقدية المحتفظ بها. -7

 البحث.الدراسات السابقة واشتقاق فروض  -8

 الدراسة التطبيقية. -9

 خلاصة البحث وتوصياته ومجالات البحث المقترحة. -10

 وسيتم التعرض لهم بالتفصيل، وذلك على النحو التالي:

 المالية التقارير لجودة النظري  الإطار -6
وسيلة  المالية المحاسبية. وتعتبر القوائم المعلومات وتوصيل قياس في المالية المحاسبة وظيفتا تتمثل
في  إعداد التقارير المالية من الرئيسي المستفيدة. ويتمثل الهدف للأطراف المعلومات لتوصيل هذه رئيسية
التي  أصحاب المصلحة في اتخاذ القرارات والتي تفيد الاقتصادية، الوحدة عن جودة ذات معلومات توفير
على  إيجاباً  لأنها تؤثر ير المالية مهمةتقدمها التقار  المحاسبية التي المعلومات مصالحهم. وتعتبر تحقق

كفاءة  تدعم التي اتخاذ القرارات الاقتصادية، خاصة القرارات في الآخرين المصالح وأصحاب المساهمين
على  المالية التقارير الُأطر المفاهيمية لإعداد اتفقت . وقد(Beest et al., 2009)المالية  الأوراق سوق 

أصحاب  على بالنفع تعود الشركة والتي عن توفير معلومات هو ير الماليةمن التقار  الأساسي الهدف أن
الموارد التي  بتوفير المتعلقة اتخاذ القرارات في والمقرضين الحاليين والمحتملين خاصة المستثمرين المصالح

 معلوماتضمان وجود  في ودورها المالية، جودة التقارير أهمية تحقيق على الضوء تحتاجها الشركة بما يلقى
من مصداقية  المالية معلومات القوائم به تتصف إلى ما التقارير المالية القرارات. وتشير جودة ملائمة لاتخاذ

 مجموعة  ضوء        في  والغش، واعدادها التحريف من مع خلوها من منفعة لمستخدميها، تحققه وما
محمود،  (استخدامها من الهدف يساعد على تحقيق بما المعايير المحاسبية والقانونية والرقابية والمهنية، من

2010.) 
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 المالية التقارير جودة مفهوم 6-1
 رغم الاتفاق حول أهمية جودة التقارير المالية، إلا أنه لا يوجد اتفاق حول هذا المفهوم، حيث أن مصطلح

 مجلس معايير المحاسبة نكلًا م أن إلى تحديده، بالإضافة غامضاً ويصعب يزال لا المالية التقارير  جودة
 التقارير تكون  أهمية أن تأكيدهما على رغم IASB الدولي المحاسبة معايير ومجلس، FASB الأمريكي المالية
 قد كانا وإن جودة التقارير المالية، بمصطلح ما هو المقصود يحددا أنهما لم إلا عالية، جودة ذات المالية
بالجودة  التقارير تلك حتى تتصف التقارير المالية في الواردة ماتالنوعية للمعلو  من الخصائص مجموعة حددا

 حول الباحثين بين عليه متفق تعريف محدد عامة، لا يوجد . وبصفة(Morais & Curto, 2008)العالية 
 معدي وأهداف نظر وجهات المالية باختلاف التقارير جودة مفهوم يختلف حيث المالية، جودة التقارير مفهوم

 .(Tasios and Bekiaris, 2012) البحوث باختلاف أهداف وأيضا المالية، التقارير يومستخدم

 التقارير المالية، حيث جودة مفهوم لتحديد من مدخل أكثر وجود إلى الإشارة تجدر الصدد، هذا وفى
 تحديد مفهوم جودة التقارير خلالهما من مدخلين يمكن وجود إلى Jonas & Blanchet (2000يشير)

 جودة التقارير المالية وفقاً لهذا احتياجات المستخدمين. إذ تعتمد على الأول المدخلحيث يركز  ،ليةالما
أصدره مجلس معايير  الإطار المفاهيمي الذي المالية للمستخدمين. ويعد المعلومات منفعة مدى المدخل على

أن  إذ أوضح المجلس التوجه. هذا على الأمثلة الرئيسية أحد 1980عام  في الأمريكي المالية المحاسبة
مفيدة  وهو إمداد المستخدمين بمعلومات المالية، من التقارير العام الهدف على إعتماداً  يتم تعريفها الجودة

معايير المحاسبة المالية  مجلس على ذلك، قامءً وبنا الهامة. الاستثمارية والتمويلية القرارات اتخاذ لأغراض
أن  أشار المجلس إلى ولذلك هذا الهدف. والتي تحقق للمعلومات نوعيةالخصائص ال بتحديد الأمريكي

ويمكن  .نافعة للمستخدمين لكي تكون  ويمكن الاعتماد عليها ملائمة تكون  أن المالية يجب معلومات القوائم
وفقاً  –حتى تكون مفيدة لمستخدميها تلخيص أهم الخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية الواجب توافرها

 (:2001من خلال الجدول التالي )طاحون، –عض الدراسات والهيئات المعنيةلب

 الخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية :1جدول  
 أهم الخصائص النوعية الهيئة أو الدراسة

 الملاءمة، إمكانية التحقيق، البعد عن التحيز، التكميم، التماثل، الثبات.  الجمعية الأمريكية للمحاسبة
Stabus and Kenly 

(1972) 
الملاءمة، إمكانية الاعتماد، إمكانية المقارنة، الحيادية، الوقتية، القابلية للفهم، 

 الإفصاح الأمثل.

Trublood (1973)  ،الملاءمة، إمكانية الاعتماد، الأهمية النسبية، القابلية للفهم، البعد عن التحيز
 الاتساق، إمكانية المقارنة، الجوهر/الشكل.
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ر الشركات البريطانية تقاري
(1975) 

القابلية  الملاءمة، الموضوعية، إمكانية الاعتماد، الوقتية، إمكانية المقارنة، الاكتمال،
 للفهم.

( الصادرة 2قائمة المفاهيم رقم )
 FASB (1980)عن 

لحيادية، الملاءمة، إمكانية الاعتماد، الأهمية النسبية، أمانة العرض، القابلية للفهم، ا
التنبؤية،  ت، القابلية للمقارنة، إمكانية التحقق، التكلفة/المنفعة، الوقتية، القيمةالثبا

 التغذية العكسية.

Stamp (1980) 
الملاءمة، الموضوعية، القابلية للمقارنة، الوقتية، الوضوح، الإفصاح التام، إمكانية 

ب الشكل، التحقق، الدقة، التماثل، البعد عن التحيز، التوحيد، الجوهر على حسا
 الأهمية النسبية، التكلفة والمنفعة، المرونة، الاتساق، التحفظ، المعقولية.

 الملاءمة، إمكانية الاعتماد، إمكانية المقارنة، القابلية للفهم، الوقتية، التكلفة والمنفعة. لجنة معايير المحاسبة الدولية
 (.2001المصدر: طاحون ) 

 التقارير المالية جودة فإن المدخل لهذا ووفقاً  الأسهم. وحملة مستثمرينال حماية على الثاني المدخل ويركز
 حوكمة الشركات والقضايا على بصورة أكبر التركيزل إلى المدخ هذا والكامل. ويميل العادل بالإفصاح ترتبط

 لهذا المدخل فوفقاً  المالية الأمريكية. الاوراق تداول على والرقابة الاشراف هيئة تتبناه ما وهو بالرقابة المتعلقة
 تضلل مستخدميها. تتصف بالشفافية ولا التي الكاملة المالية المالية بالمعلومات التقارير جودة تعريف يمكن
 مساعدة المستخدمين، في النهاية إلى يهدف كلاهما أن حيث من المدخلين بين التشابه بعض وجود ورغم

 ملائمة للمستخدمين مالية توفير معلومات على الأول مالمقا في يركز المستخدمين احتياجات مدخل أن إلا
 على وحملة الأسهم المستثمرين مدخل حماية يركز بينما المال، رأس وتخصيص التقييم قرارات اتخاذ في

 بالشفافية قدر الإمكان تتسم المعلومات )كفاية المعلومات( والتي من قدر بأكبر المستخدمين إمداد ضمان

 يكونا أن من الضروري  ليس المدخلين هذين أن إلى Jonas and Blanchetويشير المعلومات(. )كفاءة
 الأحيان. الآخر في بعض كلاهما يكمل قد ولكن البعض، لبعضهما بديلين

 يستخدم البعض جودة المالية. إذ التقارير جودة للتعبير عن عديدة مفاهيم استخدام ومن ناحية أخرى، تم
 يتسع عاماً اً جودة المحاسبة مصطلح المحاسبة. وتعد تنتجها التي المالية تقاريرال جودة نع للتعبير المحاسبة

 وتناول .التقارير المالية المحاسبة متمثلة في جودة منتج جودة تظل ولكن الباحثين، توجه حسب يضيق أو
 محاسبة،ال جودة معايير مفهوم التقارير تحت مفهوم جودة( 2007 ،الخير سبيل المثال، أبو )على آخرون،

اتخاذ  عليهافي ويمكن الاعتماد فيها مالية موثوق  إنتاج معلومات في تتمثل المعايير جودة أن على اعتبار
هي  المعايير جودة المالية. ومع ذلك فإن جودة التقارير في جودة المعايير تنعكس فإن وبالتالي، القرارات.

 مفهوم جودة تحت اول البعض مفهوم الجودةتن الجودة. وأخيراً، لتحقيق شروط لازمة مجموعة ضمن شرط
  .الأرباح جودة تبدأ من التقارير المالية أن جودة الباحثين على إجماع بين شبه أن هناك حيث الأرباح،
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على أن الهدف  السابقة الدراسات بين اتفاق وجود الى السابقة التعريفات تحليل من الباحث ويخلص
عن الوضع الاقتصادي  بصدق تعبر المالية القوائم جعل هو ماليةال التقارير جودة تحقيق من الأساسي
لا تمثل اتجاهات  السابقة التعريفات أن كما معينة أو في لحظة زمنية معينة. زمنية فترة خلال للشركة،

لجودة التقارير المالية. وبالتالي  شاملاً  مفهوماً  مجملها في تُكون  جزئية مفاهيم اعتبارها يمكن متعارضة، بل
المالي  التقرير المالية وفقاً لإطار إعداد التقارير إعداد تعنيأنها  على المالية التقارير جودة تعريف يمكن

مع  تجميع ملائم، في التوقيت المناسب وبمستوى  لمستخدميها محتواها توصيل على بما يساعد المطبق،
الاقتصادي  عن الوضع بصدق اليةالم المحتوى، وبالتالي تعبر التقارير في هذا الجوهري  التحريف تجنب

 معينة وفي لحظة زمنية معينة. زمنية فترة خلال للشركة

 مقاييس جودة التقارير المالية 6-2
عدم وجود تعريف محدد لجودة التقارير المالية على عدم إمكانية وجود مقياس محدد ومتفق عليه،  انعكس

 e.g., Greiner, 2017; Farinha et al., 2018; Chang)البعض اتجهلجودة التقارير المالية. لذا 
et al., 2018)  ،إلى الاعتماد على عدة مؤشرات لقياسها، مثل؛ جودة الأرباح، والتحفظ غير المشروط

والخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية. وسوف يتم تناول هذه المقاييس بشيء من التفصيل على النحو 
 التالي:

 مؤشر لجودة التقارير الماليةمقاييس جودة الأرباح ك 6-2-1
جودة الأرباح إلى مدى دقة تعبير الأرباح عن الأداء الاقتصادي للشركة، وذلك بشكل يساعد متخذ  تشير

(. وبصفة عامة، تعتبر جودة الأرباح متغيراً Beest et al., 2009القرار على تقييم الأداء المالي للشركة )
تم قياسها باستخدام العديد من المؤشرات. إلا انه لا يوجد اتفاق لا يمكن ملاحظته بصورة مباشرة، لذلك ي

 (.et al., 2018 Martínez)حول أبعاد تلك المؤشرات 

 e.g., Alves, 2011; Abdoli and Royaee, 2012; Holtz and)فقد اعتمد العديد من الدراسات
Neto, 2014)  لمتعلقة بخصائص الأرباح. اذ قياس جودة التقارير المالية على مجموعة المقاييس ا في

تعتبر الأرباح ذات جودة عندما لا يوجد إدارة أرباح أو تمهيد للأرباح، وعندما تكون الأرباح ذات قدرة تنبؤية 
مقاييس  (Licerán-Gutiérrez and Manuel, 2019)ومستمرة ومتحفظة. وقد استخدمت دراسة 

 Perotti and)خارجية. بينما اعتمدت دراسة محاسبية، ومقاييس تعتمد على السوق، ومقاييس اخرى 
Alfred, 2014)  على السلاسل الزمنية للأرباح، وتمهيد الدخل، والدور التقييمي للأرباح، والاستحقاقات

والتي تتضمن الاستحقاقات الاختيارية وجودة الاستحقاقات. وسوف يتم تناول المقاييس المتعلقة بخصائص 
 النحو التالي: الأرباح بشيء من التفصيل على
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فيما يتعلق بالمقياس الأول والمتعلق بإدارة الأرباح، حيث تعتبر إدارة الأرباح مقياساً عكسياُ لجودة 
اذ يعتمد الاتجاه الأول في قياسها على الاستحقاقات  الأرباح. ويُمكن قياس إدارة الأرباح من خلال اتجاهين.

والذي يقوم  Jones (1991)( إلى استخدام نموذج Sun et al., 2012، حيث اتجهت دراسة )الاختيارية
على افتراض وجود تغيرات في مستوى الاستحقاق غير الاختياري عبر الزمن من فترة لأخرى. بينما اعتمدت 

 .Dechow et alبواسطة  المعدل Jones على نموذج (Sohn, 2016; Shin et al., 2017)دراسة 
يل النموذج الأصلي من خلال ادراج حسابات العملاء في وزملاؤه بتعد Dechow حيث قام ،(1995)

الحسبان عند حساب التغير في صافي الايراد، وذلك لأن النموذج الاصلي لا يستطع اكتشاف الشركات التي 
 Peterson et al., 2015; Cerqueira)تقوم بإدارة أرباحها من خلال ايراداتها. بينما استخدمت دراسات 

and Claudia, 2015; Shin et al., 2017; Mansali et al., 2019)  نموذجKothari et al. 
وزملاؤه بتعديل النموذج الاصلي من خلال إضافة معدل العائد على الأصول  Kothariحيث قام  (2005)

 وذلك عند تحديد الاستحقاقات غير الاختيارية.

 Sun et)، حيث اعتمدت دراستا يةالاتجاه الثاني في قياسها على جودة الاستحقاقات المحاسبويعتمد 
al., 2012; Peterson et al., 2015)  على نموذجDechow & Dichev (2002) اهتم بدراسة  والذي

العلاقة بين المستحقات والتدفقات النقدية من العمليات التشغيلية للسنة السابقة والحالية والقادمة. ويعتمد هذا 
تمثيلًا للتدفقات  اً للتدفقات النقدية المستقبلية. وستكون الأرباح أكثرعلى أن المستحقات تمثل تقدير  المقياس

استخدمت دراسات  النقدية المستقبلية عندما يكون خطأ التقدير المتضمن في عملية التقدير صغيراً. بينما
(Garcia-terual et al., 2009; Bhattacharya et al., 2011; Farinha et al., 2018) نموذج 

Dechow & Dichev المعدل بواسطة McNicholas (2002)، حيث قام McNicholas   بتعديل النموذج
 الأصلي من خلال إضافة الأصول الثابتة وايرادات المبيعات إلى النموذج.

. وبصفة عامة، تعددت مقاييس التحفظ المشروط التي بينما يتعلق المقياس الثاني بالتحفظ المشروط
 ,Lee)ع اختلاف هذه المقاييس إلى اختلاف هدف البحث. فقد اعتمدت دراساتاستخدمها الباحثون. ويرج

2013; Fathi et al., 2016; Odia & Osazevbaru, 2018; Lin et al., 2018)  على نموذج
والذي يعتمد على العلاقة بين العوائد والأرباح في قياس  Basu (1997)التوقيت غير المتماثل للأرباح لــ 

( مقياسين Fathi et al., 2016; Odia and Osazevbaru, 2018ا استخدمت دراستا )التحفظ. بينم
والذي يعتمد   Givoly and Hayn (2000)يعتمدان على العلاقة بين الاستحقاقات والأرباح مثل نموذج

، Nonoperating Accruals Negativeلاستحقاقات غير التشغيلية السالبة في قياسه على حساب ا
والذي يعتمد على دراسة العلاقة بين الاستحقاقات والتدفقات  Ball & Shivakumar (2005)ونموذج 

 النقدية من العمليات التشغيلية.
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، والتي يقصد بها، مدى استمرارية الأرباح الحالية أو تكرارها المقياس الثالث على استمرارية الأرباحويعتمد 
اً بجودة الأرباح، والتي يستدل عليها من خلال معامل انحدار في المستقبل. وترتبط استمرارية الأرباح إيجابي

1β  :للمعادلة الاتيةitε+1-i,tNIBE1β +0β = i,tNIBE 1. وكلما زادت قيمةβ  كلما دل ذلك على زيادة
، والتي المقياس الرابع بالقدرة التنبؤية للأرباحاستمرارية الأرباح ومن ثم زيادة جودة الأرباح. بينما يتعلق 

د بها مدى إمكانية التنبؤ بالأرباح المستقبلية من خلال الأرباح الحالية. وترتبط القدرة التنبؤية للأرباح يقص
كلما دل  2Rللمعادلة السابقة. وكلما زارت قيمة  2Rإيجابياً بجودة الأرباح، والتي يستدل عليها من خلال 

-Perotti and Alfred, 2014; Licerán)ذلك على زيادة القدرة التنبؤية، ومن ثم زيادة جودة الأرباح 
Gutiérrez and Manuel., 2019). 

. وينشأ تمهيد الدخل نتيجة لإدارة الأرباح. ويرتبط تمهيد المقياس الخامس والأخير بتمهيد الدخلويتعلق 
نحراف الدخل سلبياً بجودة الأرباح. ويقاس بنسبة الانحراف المعياري لصافي الربح قبل الفائدة والضريبة/ الا

المعياري للتدفقات النقدية من العمليات التشغيلية. وكلما انخفضت تلك النسبة كلما دل ذلك على زيادة تمهيد 
ومن ثم انخفاض جودة الأرباح. كما يمكن قياسه من خلال علاقة الارتباط بين المستحقات والتدفقات  الدخل

ن هذين المتغيرين سالباً كلما دل ذلك على زيادة تمهيد النقدية من العمليات التشغيلية. وكلما كان الارتباط بي
 ,Perotti & Alfred, 2014; Licerán-Gutiérrez & Manuel)الدخل، ومن ثم انخفاض جودة الأرباح 

2019). 

 مقاييس التحفظ غير المشروط كمؤشر لجودة التقارير المالية 6-2-2
وع الأحداث والأنباء. وينشأ التحفظ غير المشروط يشير التحفظ غير المشروط إلى انه تحفظ مستقل عن وق 

أو من  GAAPعند بدء الاعتراف بالأصول وذلك من خلال تطبيق المبادئ المحاسبية المقبولة قبولًا عاماً 
خلال الاختيار بين السياسات المحاسبية. ومن امثلته اختيار طريقة مجموع أرقام السنوات بدلًا من طريق 

-Cالتحفظ غير المشروط من خلال مقاييس تعتمد على قيم الأصول مثل نموذج  ويقاس .القسط الثابت
Score  ،والذي يعتمد على قياس التحفظ من خلال الاحتياطيات السرية المقدرة للشركة إلى صافي الأصول
والذي يعتمد على قياس التحفظ من خلال قسمة القيمة السوقية لحقوق الملكية على القيمة  MTBونموذج 

كلما دل ذلك على وجود تحفظ غير مشروط  1 فترية لحقوق الملكية. فإذا كانت نتيجة القسمة أكبر منالد
)2013, Lin et al., 2018; Lee(. 

 مقاييس الخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية كمؤشر لجودة التقارير المالية 6-2-3
قارير المالية من خلال الخصائص اتضح من الدراسات السابقة وجود خمسة اتجاهات لقياس جودة الت

. فعلى الاتجاه الأول في قياسها بملاءمة المعلومات المحاسبية للمعلومات المحاسبية. اذ يرتبط النوعية
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( مؤشراً مكوناً من أربعة بنود وهي الإفصاح عن التوقعات Beest et al., 2009سبيل المثال، إستخدم )
والإفصاح عن المعلومات غير المالية التي تتعلق بالفرص والمخاطر  المستقبلية للشركة في السنوات القادمة،

المستقبلية، وعن مدى استخدام الشركة للقيمة العادلة في عملية القياس، والإفصاح عن معلومات التغذية 
( على تحليل المحتوى للتقارير المالية من خلال نسبة 2012العكسية. في حين اعتمدت دراسة )الرشيدي، 

الاتجاه الثاني في قياس جودة التي تعبر عن المعلومات المستقبلية إلى إجمالي عدد الجمل. ويعتمد الجمل 
 ((Beest et al., 2009حيث استخدم  التقارير المالية على التمثيل الصادق للمعلومات المحاسبية،

تخدمة، ووجود تقرير مؤشراً مكوناً من أربعة بنود، وهي الإفصاح بشكل واضح عن المبادئ المحاسبية المس
نظيف لمراقب الحسابات )غير المتحفظ(، والإفصاح عن معلومات حوكمة الشركات، وأن تكون التقارير 

وقد  الاتجاه الثالث في قياسها بقابلية المعلومات المحاسبية للفهم.المالية خالية من التحيز. بينما يرتبط 
شر مكون من ثلاثة بنود، وهي اشتمال التقارير ( في ذلك على مؤ Beest et al., 2009اعتمدت دراسة )

المالية على أشكال أو جداول بيانية، واحتواء الايضاحات على تفسير وفهم واضح للمعلومات المحاسبية، 
واشتمال التقارير المالية على شرح المصطلحات المتخصصة الواردة في التقرير والتي قد يصعب فهمها إذا 

حيث استخدم العديد الاتجاه الرابع في قياسها على الوقتية، القوائم. ويعتمد عُرضت في شكل ملحق مرفق ب
عدد الأيام بين نهاية السنة  ;e.g., Elayan et al. (2018) Salehi et al. (2018)من الدراسات 

عن  المالية وبين تاريخ اصدار تقرير المراجع، وأيضاً عدد الايام بين نهاية السنة المالية وتاريخ الاعلان
  الأرباح المحققة.

. وقد تعددت المقاييس التي ويرتبط الاتجاه الخامس في قياسها بقابلية المعلومات المحاسبية للمقارنة
( في قياسها على مؤشر يتكون من ثلاثة Beest et al., 2009استخدامها الباحثون، حيث اعتمدت دراسة )

أو الطرق المحاسبية من فترة لأخرى داخل نفس بنود هي: وجود ثبات أو اتساق في استخدام السياسات 
الشركة أو بين الشركات وبعضها البعض في نفس الصناعة، واشتمال التقارير المالية على الآثار الناتجة 
عن التغيير في السياسات المحاسبية والتقديرات المحاسبية وذلك في حالة حدوث تغيير في السياسات 

، واشتمال التقارير المالية على نسب أو مؤشرات مالية حيث تساعد النسب المحاسبية للشركة من سنة لأخرى 
 De( على نموذج Neel, 2017المالية في مقارنة أداء الشركات ببعضها البعض. بينما اعتمدت دراسة )

franco et al. (2011)  ونموذج ،Barth et al. (2012)  ونموذجBall and Shivakumar (2006) 
ذج الثلاثة أن الشركات التي تواجه أحداثاً اقتصادية متشابهة يجب أن تفصح عن ارقام حيث تفترض النما

وزملاؤه عائد السهم كمؤشر للأحداث الاقتصادية، والأرباح  De francoمحاسبية متشابهة. فقد استخدم 
غيلية كمؤشر وزملاؤها التدفقات النقدية من العمليات التش Barthكمؤشر للقوائم المالية، بينما استخدمت 
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التدفقات  Ball and Shivakumarللأحداث الاقتصادية والأرباح كمؤشر للقوائم المالية، في حين استخدم 
 النقدية من العمليات التشغيلية كمؤشر للأحداث الاقتصادية والاستحقاقات كمؤشر للقوائم المالية.

تي ستخداماً في الدراسات السابقة واليعتبر الاكثر ا De franco et al. (2011)أن نموذج  ويرى الباحث
لنموذج اتناولت العلاقة بين القابلية للمقارنة ومستوى الاحتفاظ بالنقدية. ولذلك سوف يعتمد الباحث على هذا 

 فقط عند قياس القابلية للمقارنة.

 الإطار المفاهيمي للنقدية المحتفظ بها -7
والإدارية التي تتخذها الشركة. إذ يساعد احتفاظ الشركة  يعتبر الاحتفاظ بالنقدية من أهم القرارات المالية

ذات صافي  على تخفيض مخاطر تعرض الشركة للإفلاس، واستغلال الفرص الاستثمارية المتاحةبالنقدية 
الشركة، وأدائها المالي. إلا أنه في المقابل إذا احتفظت الشركة بنقدية  قيمةالقيمة الحالية الموجبة، وزيادة 

اللازم فإن هذا قد يؤدي إلى تخفيض كل من كفاءة الاستثمار، وقيمة الشركة وأدائها المالي. ومن أكثر من 
الجدير بالذكر، أن اتجاه الشركات للاحتفاظ بالنقدية يختلف باختلاف كفاءة سوق رأس المال. اذ يتضح أن 

س المال الكفء. ويرجع دوافع الاحتفاظ في سوق رأس المال غير الكفء تكون أكبر منها في حالة سوق رأ
ذلك إلى ارتفاع كل من عدم تماثل المعلومات بين المقرضين والمقترضين، وتكاليف المعاملات. وقد حظي 
موضوع الاحتفاظ بالنقدية باهتمام العديد من الباحثين بسبب زيادة احتفاظ الشركات بشكل ملحوظ بالمزيد من 

بالمال الجاهز أو الموجود في البنك، ولكن قد تأتي  ي اللغةالنقدية فالنقدية في الآونة الاخيرة. وتُعرف 
(، وبالأموال التي يحتفظ بها الشخص أو 10للدلالة على الأوراق المالية أو الشيكات )معجم المعاني الجامع

، يقصد بالنقدية أي شكل من أشكال وفي القانون (. 11Cambridgeالشركة لإنفاقها بدلًا من استثمارها )
ي تتضمن النقود المعدنية سواء أكانت ذهبية أو فضية، والنقود الورقية، والشيكات، والحوالة البنكية، النقود والت

وأذون وسندات الخزانة. ويتم اصدار النقود القانونية وفقاً لنظام قانوني معين، وتخضع لرقابة مباشرة من البنك 
 (.2017المركزي والحكومة )محمود، 

بأنها النقدية وشبة النقدية التي تحتفظ بها  المحاسبة ها من وجهة نظر معاييرويُقصد بالنقدية المحتفظ ب
معيار المحاسبة المصري  SFAS, 95; IAS, 7;الشركات بغرض سداد التزاماتها التعاقدية قصيرة الاجل )

سة ، فقد استندت درافيما يتعلق بماهية النقدية المحتفظ بها من منظور بعض الدراسات السابقةو(. 4رقم
؛ 2017( على التعريف المشار اليه سلفاً في المعايير المحاسبية. بينما عرفتها دراستا )سليم، 2017)حداد،

( على أنها تكوين الشركات لأرصدة نقدية متراكمة تزيد عن الاحتياجات التقليدية، وبالقدر 2018مليجي، 
                                                 

   ra-ar› dict › https://www.almaany.comمعجم المعاني الجامع متاح على موقع  10
 holdings-ry/english/cashhttps://dictionary.cambridge.org/dictionaمتاح على موقع  Cambridge قاموس 11

https://dictionary.cambridge.org/dictionary/english/cash-holdings
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أنه يتم الاحتفاظ  ، بما يعنية لهذه النقودالمثالي الذي يحقق التعادل بين المنافع الحدية والتكاليف الحدي
 (Neufert, 2016 and Shin et al., 2017)ا تبالنقدية للاستخدام طويل الأجل. في حين استخدمت دراس

 actualوالتي تمثل الزيادة السنوية في النقدية الفعلية المحتفظ بها  excess cashالنقدية الفائضة أو الزائدة 
cash holding دية المتوقع الاحتفاظ بها عن النقpredicted cash holding عن النقدية المحتفظ  للتعبير

 .بها

انه يمكن تعريف مستوى النقدية المحتفظ بها على أنه نسبة النقدية وشبة يرى الباحث  وفي ضوء ما سبق،
لاستخدام قصير النقدية إلى إجمالي الأصول أو إلى صافي الأصول التي تحتفظ بها الشركات فعلياً، وذلك ل

 أوضحت الدراسات السابقة أنهبالنظريات المفسرة للاحتفاظ بالنقدية،  وفيما يتعلق الأجل أو طويل الأجل.
 Trade-off؛ نظرية المقايضة يوجد العديد من النظريات التي تفسر أسباب احتفاظ الشركات بالنقدية مثل

Theoryة، ونظرية التدفقات النقدية الحرة. وتختلف ، ونظرية أولويات مصادر التمويل، ونظرية الوكال
الافتراضات التي تقوم عليها كل نظرية، كما لا توجد نظرية شاملة يُمكن من خلالها تفسير جميع دوافع 

. وقد استخدم بعض الدراسات (e.g., Huang et al., 2014; Chenxi, 2017) الاحتفاظ بالنقدية
(e.g., Habib et al., 2017; Xu et al., 2019)  هذه النظريات لتفسير بعض العوامل المؤثرة على

، الى عدم وجود نظرية شاملة يُمكن من خلالها تفسير جميع دوافع ويخلص الباحثمستوى الاحتفاظ بالنقدية. 
رة عليها. اذ تفسر نظرية المقايضة ثلاثة دوافع وهي دافع تخفيض تكلفة الاحتفاظ بالنقدية والعوامل المؤث

المعاملات، ودافع الاحتياط، ودافع المضاربة، بينما تفسر نظرية أولويات مصادر التمويل دافع الاحتياط، 
والمضاربة.  في حين تفسر نظرية الوكالة دافع الوكالة، وأخيراُ تفسر نظرية التدفق النقدي الحر دافعيْ الاحتياط

وبالتالي، يساهم الدمج بين تلك النظريات الأربعة، في تكوين صورة أكثر دقة وشمولية وأكثر تفصيلًا عن 
 كافة دوافع الاحتفاظ بالنقدية، وكذلك عن جميع العوامل المؤثرة على تلك النقدية المحتفظ بها.

ات أن دوافع الاحتفاظ بالنقدية تتضمن كلًا أوضح العديد من الدراس دوافع الاحتفاظ بالنقدية،وفيما يتعلق ب
من تخفيض تكاليف التعاملات، والاحتياط ضد أي ظروف طارئة، ودافع الوكالة، والحصول على الفرص 

 ;e.g., Louis et al., 2012; Al-Amri et al., 2015)الاستثمارية ذات صافي القيمة الحالية الموجبة 
Farinha et al., 2018).  أن اتجاه الشركات للاحتفاظ بالنقدية يختلف باختلاف بالذكرومن الجدير ،

كفاءة سوق رأس المال. اذ يتضح أن دوافع الاحتفاظ في سوق رأس المال غير الكفء تكون أكبر منها في 
سوق رأس المال الكفء. ويرجع ذلك الى ارتفاع كل من عدم تماثل المعلومات وتكاليف المعاملات )على 

  (.2018؛ ابراهيم، 2018جي، سبيل المثال، ملي

يمكن القول بأن هناك عوامل عديدة يمكن  وفيما يتعلق بالعوامل المؤثرة على مستوى الاحتفاظ بالنقدية،
أثر كل من  (Ramirez and Solomon, 2009)أن تؤثر على مستوى الاحتفاظ بالنقدية. فقد تناول 
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تشغيلية للشركة على مستوى الاحتفاظ بالنقدية. وتعرض النظام القانوني، والمتغيرات الثقافية، والخصائص ال
(Ataullah et al. (2018  لأثر كل من السمات الشخصية للإدارة، والخصائص التشغيلية للشركة على

إلى أن مستوى الاحتفاظ بالنقدية كمتغير  Dittmar et al. (2003مستوى النقدية المحتفظ بها. ويشير )
تغيرات المستقلة والتي من أهمها النظام القانوني، والإفصاح عن معلومات تابع يتوقف على عدد من الم

الحوكمة، والخصائص التشغيلية للشركة. بينما اوضحت دراسات اخرى أثر بعض العوامل بصورة فردية على 
 Jiأثر جودة المراجعة، في حين تناول  Kim et al. (2015مستوى الاحتفاظ بالنقدية، حيث تناول )

Teruel -Garciaثر تقديم منشأة المراجعة لخدمات اخرى بخلاف خدمة المراجعة، وتعرض أ )2016(
and Pedro (2008)  لأثر الخصائص التشغيلية للشركة، وتناولRezaeia and Elahe (2017)  أثر

 الإفصاح عن المسئولية الاجتماعية على مستوى النقدية المحتفظ بها.

العوامل التي يمكن أن تؤثر على مستوى النقدية المحتفظ بها الى إلى تقسيم ويخلص الباحث مما سبق، 
ثلاثة عوامل رئيسية، حيث يعبر العامل الأول عن العوامل المتعلقة بالشركة، بينما يتناول العامل الثاني 

ويمكن العوامل المتعلقة ببيئة الشركة، ويتمثل العامل الثالث والأخير في العوامل المتعلقة بالمراجع الخارجي. 
 (:2020توضيح هذه العوامل بالشكل التالي )علي، 

 
 : العوامل المؤثرة على مستوى الاحتفاظ بالنقدية1شكل  
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 الدراسات السابقة واشتقاق فروض البحث -8
اهتم العديد من الدراسات باختبار العلاقة بين جودة التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ بها، والدور 

تناول الباحث بالتحليل هذه العلاقات. المُعدل لحجم الشركة، إلا أنها توصلت إلى نتائج متعارضة. وسوف ي
وسيتم ذلك من خلال تناول الدراسات التي اختبرت العلاقة بين مقاييس جودة التقارير المالية ومستوى النقدية 
المحتفظ بها. ويمكن تصنيف هذه الدراسات إلى ثلاث مجموعات: فقد تناولت المجموعة الأولى العلاقة بين 

دية المحتفظ بها. بينما اهتمت المجموعة الثانية بالعلاقة بين التحفظ غير المشروط جودة الأرباح ومستوى النق
ومستوى النقدية المحتفظ بها، وتناولت المجموعة الثالثة العلاقة بين قابلية القوائم المالية للمقارنة ومستوى 

حجم الشركة على العلاقة بين تأثير النقدية المحتفظ بها. وأخيراً سوف يتناول الباحث الدراسات التي تناولت 
هذه الدراسات في الأجزاء التالية،  وسوف يستعرض الباحثجودة التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ بها. 

 على النحو التالي:

تحليل العلاقة بين مقاييس جودة التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ بها، واشتقاق  8-1
 الفرض الأول، وفرعياته

تعتبر جودة التقارير المالية من العوامل المؤثرة على مستوى النقدية المحتفظ بها. فقد اتضح من الدراسات 
السابقة التي تناولت العلاقة بين جودة التقارير المالية ومستوى الاحتفاظ بالنقدية، وجود ثلاثة اتجاهات لقياس 

المشروط، وقابلية القوائم المالية للمقارنة. وسوف  جودة التقارير المالية، وهي جودة الأرباح، والتحفظ غير
 يتناول الباحث هذه الدراسات على النحو التالي: 

 العلاقة بين جودة الأرباح ومستوى النقدية المحتفظ بها 8-1-1
تميل الشركات ذات جودة الأرباح المرتفعة إلى الاحتفاظ بمستوى منخفض من النقدية. اذ تساهم زيادة  

 ,.Bhattacharya et al)اح في تخفيض عدم تماثل المعلومات بين الشركة والمستثمرين جودة الأرب
2010; Bhattacharya et al., 2011; Cerqueira and Claudia, 2015) وهو ما يؤدي إلى ،

تخفيض كلٍ من تكلفة التمويل الخارجي، ومشاكل الوكالة، ومن ثم انخفاض مستوى النقدية المحتفظ بها وذلك 
 نظرية أولويات مصادر التمويل. إذ تشير ونظرية الوكالة على التوالي اً لنظرية أولويات مصادر التمويل،وفق

ومن ثم، يؤدي انخفاض تكلفة  إلى أنه توجد لدى الشركة أولويات لتمويل استثماراتها استناداً إلى التكلفة.
. ويرجع ذلك إلى وى النقدية المحتفظ بهاالتمويل، وعدم وجود قيود تمويلية بالنسبة للشركة إلى تخفيض مست

إلى وجود علافة  نظرية الوكالةأنه سينتج عن الاحتفاظ بالنقدية تكلفة قد تفوق تكلفة التمويل. بينما تشير 
إيجابية بين مشاكل الوكالة ومستوى النقدية المحتفظ بها، وذلك وفقاً لفرضيْ المرونة وقوة حقوق المساهمين 
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(Garcia-terual et al., 2009; Mokhtari et al., Greiner, 2017; Chang et al., 2018; 
Farinha et al., 2018) 2012; النقدية الحالية  وتوفر القوائم المالية معلومات هامة لحساب التدفقات

في حساب  والمستقبلية للشركة، كما تمثل الاستحقاقات المفصح عنها بقائمة المركز المالي عنصراً هاماً 
النقدية، ومن  فقات النقدية. وبالتالي يؤدي انخفاض جودة الاستحقاقات إلى ضعف القدرة التنبؤية للتدفقاتالتد

ي ضد مخاطر عدم التأكد المرتبطة بالتدفقات النقدية احتياطثم تحتفظ الشركة بمزيد من النقدية كدافع 
 .(Sun et al., 2012; Shin et al., 2017; Mansali et al., 2019) المستقبلية

 ي ضداحتياطوتسعى الشركات التي تنخفض بها شفافية الأرباح إلى الاحتفاظ بالمزيد من النقدية كدافع 
. وعلاوة على (Chenxi, 2016)مخاطر ارتفاع تكلفة التمويل الناتجة عن ارتفاع عدم تماثل المعلومات 

 irregularity-relatedفات المحاسبية ذلك، تحتفظ الشركات التي يُعاد إصدار قوائمها المالية بسبب المخال
restatements بالمزيد من النقدية. فمن ناحية، يؤدي إعادة اصدار القوائم المالية إلى ارتفاع عدم تماثل ،

المعلومات، بما يخفض من مصداقية التقارير المالية، ومن ثم يؤدي إلى ارتفاع تكلفة التمويل الخارجي. ومن 
اصدار القوائم المالية الى ارتفاع مشاكل الوكالة، بما يؤدي إلى زيادة مستوى ناحية أخرى، يؤدي إعادة 

 Farinha et al. (2018) Chenxi ،(. وقد أشارت دراستاChen et al., 2018الاحتفاظ بالنقدية )
إلى أن العلاقة السلبية بين جودة الأرباح ومستوى الاحتفاظ بالنقدية تصبح ايجابية في ظل تحقيق  (2016)

الشركة لخسائر، وأيضاً في الشركات التي لديها مشروعات استثمارية عالية الجودة. إذ أن مثل هذه الشركات 
تعاني من ارتفاع في تكلفة التمويل، وعدم القدرة على الحصول على التمويل اللازم بسبب ارتفاع عدم تماثل 

 كات بالمزيد من النقدية. المعلومات بين الشركة والمساهمين، وبالتالي سوف تحتفظ تلك الشر 

أن العلاقة الطردية بين إدارة الأرباح الحقيقية ومستوى النقدية  Greiner (2017وقد أضافت دراسة )
المحتفظ بها تكون أقوى في الشركات التي تعاني من ضعف في حوكمة الشركات، حيث لا تزال مشاكل 

التقارير المالية، وذلك رغم الجهود المبذولة للحد من  الوكالة قائمة بين المديرين والمساهمين في عملية اعداد
السلوك الانتهازي للإدارة، ومن ثم يزداد مستوى النقدية المحتفظ بها وذلك وفقاً لفرضيْ المرونة وقوة حقوق 

إلى أن العلاقة بين ادارة الأرباح الحقيقية ومستوى  Chang et al. (2018)المساهمين. كما أشارت دراسة 
ظ بالنقدية تكون غير معنوية في الشركات التي تواجه مشاكل وكالة، وكذلك في الشركات التي تواجه الاحتفا

 قيوداً مالية.

دراسة كيفية تأثير عدم تماثل المعلومات  et al. (2019) Mansaliق، استهدفت دراسة وفي نفس السيا
ما تناولت الدور الذي تلعبه القيود المالية الناتجة عن جودة الأرباح على مستوى الاحتفاظ بالنقدية للشركات. ك

شركة مدرجة في يورو نكست باريس  745مشاهدة سنوية لـ  6501في هذا الصدد، وذلك باستخدام عينة من 
(Euronext Paris خلال الفترة )وقد توصلت الدراسة إلى أن الشركات ذات جودة 2015-2000 .
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دية، وأن مستوى الاحتفاظ بالنقدية في الشركات ذات الجودة الاستحقاقات الأقل تحتفظ بقدر أكبر من النق
المنخفضة للإفصاح يكون أعلى في ظل القيود المالية. كما توصلت الدراسة أيضاً إلى أن الشركات تميل 

بشكل ملحوظ بانخفاض  اً إلى زيادة احتياطياتها النقدية في ظل وجود عدم تماثل كبير في المعلومات مدفوع
. وتشير النتائج أيضاً إلى أن عدم تماثل المعلومات المرتبط بانخفاض جودة الافصاح يكون جودة الأرباح

 أكبر عندما تواجه الشركات قيوداً مالية قوية. وتتفق هذه النتائج مع الدافع التحوطي للاحتفاظ بالنقدية.

مستوى الاحتفاظ اختبار العلاقة بين  Iskandrani et al. (2020)ومن ناحية أخرى، استهدفت دراسة 
بالنقدية وجودة أرباح الشركات المدرجة بالأردن، وذلك من خلال دراسة أهمية جودة الأرباح كمحدد لمستوى 
الاحتفاظ بالنقدية من قبل الشركات المدرجة في بورصة عمان للأوراق المالية. وقد تم ذلك باستخدام عينة 

صلت الدراسة إلى أنه مع انخفاض جودة الأرباح، . وقد تو 2016-2010شركة صناعية خلال الفترة  39من 
تميل الشركات إلى الاحتفاظ بمزيد من النقدية. علاوة على ذلك، فإن الأرصدة النقدية تتأثر بشكل إيجابي 
بوجود قدر أكبر من عدم تماثل المعلومات الناشئ عن انخفاض جودة الأرباح. وتشير الدراسة أيضاً إلى أن 

ات الأعلى من غموض الأرباح تستفيد من وجود حيازات نقدية أعلى لتجنب الاعتماد الشركات ذات المستوي
على التمويل الخارجي المكلف. فالشركات في البلدان التي تتمتع بحماية أقل للمستثمرين والملكية شديدة 

في تحديد )أي جودة الأرباح(  التركيز تحتفظ بقدر أقل من النقدية، مما يدعم دور عدم تماثل المعلومات
( تحليل واختبار أثر جودة الأرباح على مستوى 2020مستويات النقدية. كما استهدفت دراسة السواح )

شركة مقيدة في سوق الأوراق المالية المصري خلال الفترة  64الاحتفاظ بالنقدية وذلك باستخدام عينة من 
(. وقد توصلت الدراسة إلى سنة -مشاهدة )شركة  384، بعدد مشاهدات 2017إلى عام  2012من عام 

 وجود علاقة عكسية ومعنوية بين جودة الأرباح ومستوى الاحتفاظ بالنقدية.

اختبار العلاقة بين تبني المعايير الدولية  Serdar et al. (2021)استهدفت دراسة ومن ناحية أخرى، 
عربية في منطقة الشرق الأوسط لإعداد التقارير المالية ومستوى الاحتفاظ بالنقدية للشركات في عشرة بلدان 

البحرين ومصر والأردن والكويت والمغرب وعمان وقطر والمملكة العربية السعودية وهي ) وشمال أفريقيا
-2005شركة خلال الفترة  558مشاهدة سنوية لـ  4620( وذلك باستخدام وتونس والإمارات العربية المتحدة

عايير الدولية لإعداد التقارير المالية يقلل من مستوى الاحتفاظ وقد توصلت الدراسة إلى أن اعتماد الم .2014
بالنقدية. كما أن تأثير اعتماد المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية قوي بالنسبة للبلدان ذات الدخل المرتفع 

المعلومات،  في منطقة الخليج. وتعني هذه النتيجة أن المعلومات المالية عالية الجودة تقلل من عدم تماثل
وهذا بدوره يقلل من تكلفة رأس المال والحيازات النقدية. كما أوضحت الدراسة أن ظروف الاقتصاد الكلي 
القوية في دول الخليج تسهل التطبيق السليم للمعايير الدولية لإعداد التقارير المالية من خلال إضعاف دوافع 

ض النظر عن مستوى دخل البلدان، فإن اعتماد المعايير إدارة الأرباح. وأخيراً توصلت الدراسة إلى أنه بغ
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الدولية لإعداد التقارير المالية يقلل من الحيازات النقدية للشركات الكبيرة. علاوة على ذلك، فإن اعتماد 
المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية غير قادر على تقليل الحيازات النقدية في حالة عدم اليقين الشديد 

 حيث تقلب التدفقات النقدية للشركات( في منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا. )من

 Rajesh( 2022، استهدفت دراسة )2016-2006وباستخدام عينة من الشركات الهندية خلال الفترة 
et al.  دراسة العلاقة بين جودة الأرباح ومستوى الاحتفاظ بالنقدية. وقد توصلت الدراسة إلى أن الشركات

ات الاستحقاقات الاختيارية العالية تحتفظ بمستويات عالية من النقدية، حيث أن انخفاض مستوى جودة ذ
الأرباح يؤدي إلى الاحتفاظ بمزيد من النقدية. وتشير النتائج أيضاً إلى أن مديري الشركات الهندية يجب أن 

تفاظ بمزيد من النقدية كوسيلة يركزوا على الحفاظ على جودة أرباح أفضل للتخفيف من الحاجة إلى الاح
 Ghoul (2023)-Al Haddad and-Alكما استهدفت دراسة  لتجنب قيود جمع الأموال عند الحاجة.

اختبار أثر جودة الأرباح على مستوى الاحتفاظ بالنقدية للشركات الأردنية المدرجة في بورصة عمان، وذلك 
. وقد تم 2019إلى  2009ة عمان خلال الفترة من ( شركة أردنية مدرجة في بورص98باستخدام عينة من )

لاستحقاقات الاختيارية غير القيمة المطلقة لقياس جودة الأرباح باستخدام طريقتين مختلفتين. أولًا، من خلال 
، وثانياً، Dechow et al(1995) ,.العادية )كمقياس عكسي لجودة الأرباح(، والتي تم تقديرها باستخدام 

ية الأرباح كمقياس مباشر لجودة الأرباح. وقد توصلت الدراسة إلى أن انخفاض مستوى من خلال استمرار 
جودة الأرباح )المستويات العالية من الاستحقاقات الاختيارية غير العادية( ترتبط بمستويات أعلى من الاحتفاظ 

ثل المعلومات وتكاليف بالنقدية، مما يعني أنه مع انخفاض جودة الأرباح، ستزداد الآثار الضارة لعدم تما
الاختيار العكسي، بما يؤدي إلى قيام الشركات الأردنية بزيادة مستويات الاحتفاظ بالنقدية لتكون بمثابة حاجز 
ضد أي نقص في النقدية. علاوة على ذلك، توصلت الدراسة إلى أن ارتفاع مستوى جودة الأرباح )الأرباح 

مستويات الاحتفاظ بالنقدية. بالإضافة إلى ذلك، توصلت الدراسة إلى  الأكثر ثباتاً واستمراراً( ترتبط بانخفاض
أن جودة الأرباح تؤثر سلباً وبشكل كبير على مستوى الاحتفاظ بالنقدية للشركات التي تحقق أرباحاً في 

ولكن  الأردن. وهكذا، يبدو أن نوعية الأرباح تعتبر محدداً هاماً للحيازات النقدية للشركات التي تحقق أرباح،
 ليس للشركات التي تتحمل الخسائر.

تناول العلاقة بين جودة الأرباح ومستوى  Chada & Varadharajan (2023)وأخيراٌ، استهدفت دراسة 
مؤشر  الاحتفاظ بالنقدية للشركات في الاقتصاديات الناشئة. إذ تفترض الدراسة أن انخفاض جودة الأرباح هو

في الشركة، ونتيجة لذلك، فإن الشركات ذات جودة الأرباح المنخفضة تزيد على الانتهازية ومصادرة الموارد 
من حيازاتها النقدية الخاضعة لسيطرتها، لزيادة منافعها الخاصة. وقد استخدمت الدراسة بيانات عينة من 

 20231. وقد بلغ عدد المشاهدات 2019-2000خلال الفترة من  Prowessdxالشركات المدرجة في 
شركة. وقد توصلت الدراسة إلى أن الشركات ذات جودة الأرباح الأعلى تقلل من  2424ية من مشاهدة سنو 
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مستوى النقدية المحتفظ بها. علاوة على ذلك، يقلل المستثمرون المؤسسون من الحيازات النقدية في الشركات 
 ذات جودة الأرباح الأعلى. 

 ة المحتفظ بهاالعلاقة بين التحفظ غير المشروط ومستوى النقدي 8-1-2
تناول العديد من الدراسات اختبار أثر التحفظ المحاسبي على مستوى الاحتفاظ بالنقدية. وقد خلص الباحث 

اذ يتمثل الاتجاه الأول في وجود علاقة عكسية بين التحفظ إلى وجود اتجاهين بالنسبة لتلك العلاقة. 
يؤدي التحفظ المحاسبي إلى  أولهما،بين، . ويرجع ذلك إلى سبالمحاسبي ومستوى النقدية المحتفظ بها

وفقاً لنظرية أولويات مصادر تخفيض تكلفة التمويل، ومن ثم تخفيض مستوى النقدية المحتفظ بها وذلك 
حيث يعتبر التحفظ المحاسبي بمثابة . إذ يكون للتحفظ منافع بالنسبة لكل من المقرضين والمقترضين، التمويل

خلاله التنبؤ بالأزمات المالية المتوقعة مستقبلًا للمقترضين، مما يحد ذلك  مؤشر أمان للمقرضين يُمكن من
من المخاطر الائتمانية، وهو الأمر الذي يؤدي إلى حصول المقترض على بعض التسهيلات الائتمانية مثل 

فظ التح فإنثانيهما، أما  تخفيض تكلفة التمويل بالاقتراض، أو إعادة التفاوض على تواريخ الاستحقاق.
على الحد من مشاكل الوكالة بين المديرين والمساهمين، ومن ثم تخفيض مستوى النقدية  يساعدالمحاسبي 

المحتفظ بها وذلك وفقاً لنظرية الوكالة )فرضيْ المرونة وقوة حقوق المساهمين(. إذ يساعد التحفظ على تسهيل 
كالة، وبالتالي تحقيق الاتساق بين مصالح التعاقد الفعال بين المديرين والمساهمين في ظل وجود مشاكل الو 

   .(Heydari-Kochia et al., 2014; Lin et al., 2018) المدير)الوكيل( والمساهمين )الأصيل(

إلى أن ارتفاع مستوى التحفظ المحاسبي  La Fond and Watts (2008) وفي نفس السياق، توصل
والمستثمرين، بما يعنى أن المعلومات المعلن عنها يؤدى إلى انخفاض عدم تماثل المعلومات بين المديرين 

في ظل نظام محاسبي يتسم بالتحفظ تكون أكثر نفعاً للمستثمرين، أي أن التحفظ المحاسبي يقلل من دوافع 
التلاعب بالأرباح لدى المديرين ويخفض من مشاكل الوكالة بين أصحاب المصالح بما ينتج عنه انخفاض 

ات، وبالتالي انخفاض الحاجة للاحتفاظ بمستوى أعلى من النقدية. كما يمكن مستوى عدم تماثل المعلوم
الوصول لنتيجة مماثلة عند النظر لتلك العلاقة من وجهة نظر الدافع الاحترازي. فعلى سبيل المثال، عند 

لى من توقع زيادة تكلفة الحصول على النقدية بسبب زيادة الرافعة المالية، فإنه سيؤدى تطبيق مستويات أع
التحفظ إلى خفض تكلفة الديون مما قد ينتج عنه انخفاض الحاجة للاحتفاظ بالنقدية، وبالتالي توقع علاقة 

  .سلبية بين التحفظ المحاسبي ومستوى الاحتفاظ بالنقدية

( إلى أن تركز الملكية قد يؤثر على العلاقة العكسية بين التحفظ Lin et al., 2018وقد اشارت دراسة )
بي ومستوى الاحتفاظ بالنقدية من خلال تأثيرين مختلفين، هما تأثير الحافز وتأثير التحصين. ويظهر المحاس

عند زيادة الحقوق في التدفقات النقدية بالنسبة لكبار المساهمين.  incentive effect الحافز او التقارب تأثير
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ح الشركة، ومن ثم تنخفض مشاكل وبالتالي، تكون مصالح المساهمين المسيطرين أكثر تقارباً مع مصال
 تأثير التحصينالوكالة، وهو الامر الذي يؤدي الى تخفيض مستوى الاحتفاظ بالنقدية. بينما يظهر 

entrenchment effect  عند زيادة ما يمتلكه كبار المساهمين من حقوق التصويت. وهنا ينشأ التعارض
الى الاستيلاء على ثروة صغار المساهمين، ومن في المصالح بين كبار وصغار المساهمين، والذي يؤدي 

ثم تزداد مشاكل الوكالة بين كبار وصغار المساهمين، وهو ما يترتب عليه زيادة مستوى الاحتفاظ بالنقدية. 
من ذلك أن أثر التقارب الناتج عن تركز الملكية قد جعل العلاقة السلبية أقوى. بينما قد  ويستخلص الباحث
الناتج من تركز الملكية اتجاه العلاقة بين التحفظ المحاسبي ومستوى تلك النقدية، أي  يُغير أثر التحصين

 تُصبح العلاقة إيجابية بينهما.

دراسة تأثير التحفظ المحاسبي على العديد من  Atwa et al. (2023)وفي نفس السياق، استهدفت دراسة 
بها، وتوزيعات الأرباح، والرافعة المالية، وذلك لعينة القرارات المالية في الأردن، وهي مستوى النقدية المحتفظ 

. وقد توصلت 2019-2015شركة صناعية وخدمية أردنية مدرجة في بورصة عمان خلال الفترة من  83من 
الدراسة إلى وجود علاقة سلبية ومعنوية بين التحفظ المحاسبي ومستوى النقدية المحتفظ بها. كما توصلت 

ة إيجابية، ولكن غير معنوية بين التحفظ المحاسبي وكل من توزيعات الأرباح والرافعة الدراسة إلى وجود علاق
 المالية. 

. ويرجع ويشير الاتجاه الثاني إلي وجود علاقة طردية بين التحفظ المحاسبي ومستوى الاحتفاظ بالنقدية
 Fathi et al., 2016; Odia)ذلك إلى أن التحفظ المحاسبي يؤدي إلى الحد من عدم تماثل المعلومات 

and Osazevbaru, 2018) ًلنظرية التدفق ، وهو ما يؤدى إلى زيادة مستوى النقدية المحتفظ بها وفقا
. إذ تشير هذه النظرية إلى أنه في ظل ارتفاع عدم تماثل المعلومات فإنه يجب على الشركة النقدي الحر

ديرين للنقدية المحتفظ بها في تحقيق مصالحهم تخفيض مستوى الاحتفاظ بالنقدية وذلك للحد من استغلال الم
الشخصية على حساب مصلحة المساهمين، وكذلك للحد من مشاكل الوكالة ومشكلة الخطر الاخلاقي، 
ومشكلة الاختيار العكسي. أي ان تلك النظرية تشير إلى وجود علاقة سلبية بين عدم تماثل المعلومات 

 Louis et al., 2012; Lee, 2013; Al-Amri et al., 2015; Chen)ومستوى الاحتفاظ بالنقدية 
and Hsin, 2017). أنه قد يساعد التحفظ المحاسبي على الاحتفاظ بالمزيد من النقدية  ،يضاف إلى ذلك

ي احتياطمن خلال زيادة التدفقات النقدية الداخلة )حيث يشجع التحفظ على زيادة المدخرات النقدية كدافع 
precautionary savings  ،ضد الخسائر المتوقعة، كما يساعد أيضاً على الحد من مشكلة الاستثمار الزائد

بما يعني أنه يشجع على الاستثماري في المشروعات ذات صافي القيمة الحالية الموجبة فقط(، والحد من 
 cashالتدفقات النقدية الخارجة )حيث يعمل التحفظ على تخفيض كل من المدفوعات النقدية
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disbursements وتكلفة رأس المال، والحد من الإسراف أو التبديد النقدي ،reducing cash wastage )
(Biddle et al., 2016.) 

اختبار العلاقة بين التحفظ المحاسبي مقاساً  Louis et al. (2012) دراسةومن ناحية أخرى، استهدفت 
ي الأصول ومستوى النقدية المحتفظ بها وذلك بالقيمة المطلقة لنسبة الاستحقاقات غير التشغيلية إلى إجمال

أن  . وقد توصلت الدراسة إلى2006-1974بالتطبيق على عينة من الشركات غير المالية خلال الفترة من 
القيمة السوقية لكل دولار إضافي من النقدية المحتفظ بها تزداد مع زيادة التحفظ المحاسبي، وأن التحفظ 

التحفظ المحاسبي  كما توصلت الدراسة إلى أن .الأكثر فعالية للنقدية المحتفظ بهاالمحاسبي يرتبط بالاستخدام 
      .يرتبط بالاستخدام الكفء للنقدية المحتفظ بها، مع التخفيف من انخفاض القيمة المرتبط بالاحتفاظ بالنقدية

ي ومستوى النقدية أن العلاقة الطردية بين التحفظ المحاسب Al-Amri et al. (2015)قد أضافت دراسة و
 private firmsمقارنة بالشركات الخاصة  public firmsالمحتفظ بها تكون أقوى في الشركات العامة 

)الشركات التي لديها ارتفاع في الملكية المركزة(. إذ ينخفض الطلب على التحفظ المحاسبي في الشركات 
يُمكنها الحد من عدم تماثل المعلومات من الخاصة مقارنة بالشركات العامة، وذلك لأن الشركات الخاصة 

خلال الاتصال المباشر بالإدارة حيث تنتشر الملكية المركزة في المملكة المتحدة، بينما يُمكن للشركات العامة 
 Chenالحد من عدم تماثل المعلومات من خلال زيادة الطلب على التحفظ المحاسبي. كما أضافت دراسة )

and Hsin (2017 ف البحوث والتطوير قد أثرت إيجابياً وبصورة معنوية على علاقة التحفظ أن مصاري
المحاسبي بمستوى النقدية المحتفظ بها، بما يشير إلى تحسن العلاقة الايجابية بين التحفظ المحاسبي ومستوى 

 الاحتفاظ بالنقدية.

لمحاسبي والاحتفاظ بالنقدية ( اختبار العلاقة بين التحفظ ا2019وفي نفس السياق، استهدفت دراسة الملاح )
شركة من الشركات المقيدة في  31وأثرها على جودة الأرباح المحاسبية وذلك بالتطبيق على عينة من 

البورصة المصرية، وذلك عن طريق أسلوب تحليل المحتوى في فحص التقارير المالية السنوية لشركات عينة 
اسة إلى وجود علاقة طردية وذات دلالة إحصائية بين . وقد توصلت الدر 2018-2016الدراسة خلال الفترة 

التحفظ المحاسبي ومستوى الاحتفاظ بالنقدية، ووجود علاقة طردية وذات دلالة إحصائية بين كل من التحفظ 
( 2021المحاسبي والاحتفاظ بالنقدية والاستحقاقات الكلية. ومن ناحية أخرى، استهدفت دراسة الدسوقي )

المعلومات ومستوى النقدية المحتفظ بها، من خلال  المحاسبي على العلاقة بين عدم تماثلاختبار أثر التحفظ 
الإجابة على التساؤلات التالية: هل يؤثر عدم تماثل المعلومات على مستوى النقدية المحتفظ بها؟، وما هو 

ستوى النقدية المحتفظ أثر إدخال التحفظ المحاسبي كمتغير مُعدل على العلاقة بين عدم تماثل المعلومات وم
بها؟. ولاختبار فروض البحث تم قياس التحفظ المحاسبي من خلال استخدام مقياسين وهما مقياس 
الاستحقاقات الإجمالية ومقياس الاستحقاقات غير التشغيلية، أما بالنسبة لعدم تماثل المعلومات فقد تم قياسها 
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كما تم قياس مستوى النقدية المحتفظ بها من ، Bid- Ask Spreadالطلب -من خلال نسبة هامش العرض
شركة  57خلال نسبة النقدية وما في حكمها إلى القيمة الدفترية لإجمالي الأصول. وقد تم استخدام عينة من
 - 2005غير مالية مقيدة بسوق الأوراق المالية المصري، تنتمي لعشرة قطاعات اقتصادية خلال الفترة من 

وجود علاقة طردية بين عدم تماثل المعلومات ومستوى النقدية المحتفظ  إلى . وقد توصلت الدراسة2017
كما توصلت  .بها بما يعنى أنه كلما ازداد مستوى عدم تماثل المعلومات يزداد مستوى النقدية المحتفظ بها

على  الدراسة إلى أن التحفظ المحاسبي المقاس من خلال الاستحقاقات الإجمالية له تأثير ايجابي ومعنوي 
العلاقة بين عدم تماثل المعلومات ومستوى النقدية المحتفظ بها. كما أوضحت الدراسة أن العلاقة بين التحفظ 
المحاسبي المقاس من خلال الاستحقاقات غير التشغيلية ومستوى النقدية المحتفظ بها غير معنوية، ولكن 

شغيلية كمتغير مُعدل كان له تأثير معنوي بإدخال التحفظ المحاسبي مقاساً من خلال الاستحقاقات غير الت
 .على العلاقة بين عدم تماثل المعلومات ومستوى الاحتفاظ بالنقدية

العلاقة بين التحفظ المحاسبي اختبار أثر  Abdelkarim (2022)استهدفت دراسة وفي ذات السياق، 
الشركة والرافعة المالية على هذه وتكلفة الديون على مستوى الاحتفاظ بالنقدية، في ظل الدور المُعدل لحجم 

شركة غير مالية مقيدة في البورصة المصرية خلال الفترة من  44العلاقة. وقد تم ذلك باستخدام عينة من 
. وقد توصلت الدراسة إلى أن العديد من الشركات المصرية المقيدة بالبورصة ليست 2020إلى  2018

إيجابية ومعنوية بين التحفظ المحاسبي ومستوى الاحتفاظ متحفظة. كما توصلت الدراسة إلى وجود علاقة 
بالنقدية. علاوة على ذلك، أوضحت الدراسة أن الارتباط بين التحفظ المحاسبي وتكلفة الديون له تأثير سلبي 
ذو دلالة احصائية على مستوى الاحتفاظ بالنقدية، وأن الرافعة المالية كمتغير مُعدل لها تأثير كبير في هذه 

 قة، في حين توصلت الدراسة إلى أن حجم الشركة ليس له تأثير على العلاقة السابقة. العلا

تسليط الضوء على الدور الذي يلعبه  and Costa Moraes Manoel 2022))كما استهدفت دراسة 
التحفظ المحاسبي في تحديد مستويات النقدية التي تحتفظ بها الشركات، وذلك باستخدام عينة من الشركات 
المقيدة بسوق الأوراق المالية في خمس دول من أمريكا اللاتينية )الأرجنتين والبرازيل وتشيلي والمكسيك وبيرو( 

. وقد توصلت الدراسة إلى أن شركات أمريكا اللاتينية التي تتبع 2018إلى عام  2000خلال الفترة من عام 
المحتفظ بها نتيجة لانخفاض حالات التلاعب  سياسات محاسبية أكثر تحفظاً لديها مستويات أكبر من النقدية

تحليل العلاقة  and Costa Moraes Manoel 2023)والاختلاس. وفي نفس الاتجاه، استهدفت دراسة )
شركة غير مالية مقيدة في سوق الأوراق  293بين التحفظ المحاسبي ومستوى الاحتفاظ بالنقدية لعينة من 

. وقد توصلت الدراسة إلى 2019إلى  2008مشاهدة سنوية الفترة من  1839المالية في البرازيل، بإجمالي 
 وجود علاقة إيجابية ومعنوية بين السياسات المحاسبية المتحفظة ومستوى النقدية المحتفظ بها. 
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 العلاقة بين قابلية القوائم المالية للمقارنة ومستوى النقدية المحتفظ بها 8-1-3
قة بين القابلية للمقارنة ومستوى النقدية المحتفظ بها بصورة مباشرة تناولت مجموعة من الدراسات العلا

(Habib et al., 2017; Sun-Ho, 2017; Hasan and Ahsan, 2017; Ahn et al., 2020; 
Kim et al., 2020)  أو بصورة غير مباشرة من خلال جودة الأرباح ،(Habib et al., 2017) وذلك ،

 على النحو التالي:

شركات ذات القابلية للمقارنة المرتفعة إلى تخفيض مستوى الاحتفاظ بالنقدية، حيث تؤدي زيادة تسعى ال 
 ;Arora, 2013; Kim et al., 2013; Cho et al., 2015) القابلية للمقارنة إلى تخفيض تكلفة التمويل

Fang et al., 2016; Su et al., 2017; Michael et al., 2017)لى تخفيض ، والذي يؤدي بدوره إ
 ;Hasan and Ahsan, 2017) مستوى الاحتفاظ بالنقدية وذلك وفقاً لنظرية أولويات مصادر التمويل

Habib et al., 2017; Sun-Ho, 2017; Ahn et al., 2020; Kim et al., 2020) إذ أنه كلما .
المعلومات للمستثمرين، زادت القابلية للمقارنة كلما انخفضت تكلفة الحصول على المعلومات، وتكلفة تحليل 

وهو ما يؤدي إلى زيادة جودة وكمية المعلومات. كما تعتبر القابلية للمقارنة كإحدى الخصائص النوعية 
للمعلومات المحاسبية ذات فائدة للمستثمرين، لأنها تسمح لمستخدمي القوائم المالية )مثل المستثمرين( من 

الأخرى، ومن ثم المساعدة في تحديد وفهم أوجه التشابه قياس أداء الشركة مقارنة بالشركات المماثلة 
الاقتصادي بين الشركات، وهو ما يؤدى إلى اتخاذ قرارات استثمارية أكثر كفاءة وذلك من خلال المساعدة 
في تقدير التدفقات النقدية بشكل أكثر دقة، وبالتالي تخفيض خطر المعلومات بالنسبة للمستثمرين، ومن ثم 

 (.Cho et al., 2015لتمويل بالملكية )تخفيض تكلفة ا

 ;Bhattacharya et al., 2010)كما تساعد زيادة القابلية للمقارنة على تخفيض عدم تماثل المعلومات 
Bhattacharya et al., 2011; Arora, 2013; Kim et al., 2013; Cerqueira and Claudia, 

2015; Surianti, 2015)فاظ بالنقدية وذلك وفقاً للدافع الاحتياطي، وأيضاً ، ومن ثم تخفيض مستوى الاحت
. إذ (Hasan and Ahsan, 2017; Habib et al., 2017; Sun-Ho, 2017) وفقاً لنظرية الوكالة

أحد أسباب الاحتفاظ بالنقدية.  financial frictionيشير الدافع الاحتياطي إلى أنه تُعتبر الخلافات المالية 
ومات أحد أشكال تلك الخلافات المالية، حيث يشير هذا الدافع إلى وجود علاقة ويُمثل عدم تماثل المعل

ايجابية بين عدم تماثل المعلومات ومستوى الاحتفاظ بالنقدية. ونتيجة لذلك، تحتفظ الشركة بمزيد من النقدية 
 Gruninger)اتفي الفترات التي ترتفع بها تكلفة التمويل الخارجي الناتجة عن ارتفاع عدم تماثل المعلوم

and Simone, 2010; Huang et al., 2014; Chenxi, 2017). 
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أن القابلية للمقارنة تؤثر إيجابياً على العلاقة بين النقدية المحتفظ  Sun-Ho (2017) وقد أضافت دراسة
بها وعائد السهم كمؤشر لقيمة الشركة، حيث تساعد القابلية للمقارنة على تخفيض مشكلة الوكالة بصفة 

)مشكلة الاستثمار الزائد( بصفة خاصة. إذ تؤدي القابلية للمقارنة  عامة، وتخفيض مشكلة التدفق النقدي الحر
إلى مساعدة المشاركين في السوق على تحديد دافع الشركة للاحتفاظ بالنقدية، فهل نية ادارة الشركة تحقيق 

ن خلال مقارنة التدفقات النقدية على مصالحها الشخصية أم تحقيق مصلحة المساهمين. ويتم تحديد ذلك م
مستوى الأنشطة الاستثمارية والتشغيلية للشركة مع الشركات المماثلة الأخرى. كما تؤدي القابلية للمقارنة 
أيضاً إلى مساعدة المشاركين في السوق على تقييم أفضل لما إذا كان المشروع الاستثماري الحالي أو 

وذلك من خلال فهم أفضل للأنشطة التشغيلية للشركة، ومن ثم التنبؤ بالربح المستقبلي مربحاً أم غير مربح، 
المستقبلي بما يساعد على تحسين تنبؤات المحللين الماليين. وبالتالي، تكون النقدية المحتفظ بها لدى الشركات 

د وهو ما يؤدي أكثر فائدة للمساهمين، ومن ثم تساعد القابلية للمقارنة على تخفيض مشكلة الاستثمار الزائ
  بدوره إلى زيادة قيمة الشركة.

بها بصورة غير  كما يمكن تفسير تلك العلاقة المحتملة بين القابلية للمقارنة ومستوى النقدية المحتفظ
للدور الوسيط لجودة التقارير المالية،  et al. (2017) Habibفعلى سبيل المثال، أشارت دراسة مباشرة. 

الشركات، للعلاقة بين القابلية للمقارنة ومستوى الاحتفاظ بالنقدية. وقد خلصت الدراسة وقيود التمويل، وحوكمة 
الى وجود علاقة إيجابية بين القابلية للمقارنة من جهة وبين جودة التقارير المالية وقيود التمويل وحوكمة 

المالية على مستوى الشركات من جهة أخرى. كما توصلت الدراسة إلى وجود تأثير سلبي لجودة التقارير 
الاحتفاظ بالنقدية. وبعبارة أخرى، خلصت الدراسة إلى وجود تأثير مباشر للقابلية للمقارنة على مستوى 
الاحتفاظ بالنقدية، وأيضاً إلى وجود تأثير غير مباشر بينهما من خلال جودة التقارير المالية، وقيود التمويل، 

 وحوكمة الشركات. 

حيث أنه كلما زادت قابلية القوائم  وتساعد زيادة قابلية القوائم المالية للمقارنة على زيادة جودة الأرباح،
المالية للمقارنة بين الشركات وبعضها البعض في نفس الصناعة كلما كانت المعلومات المحاسبية لهذه 

قرضون(. إذ تؤدي زيادة القابلية للمقارنة الشركات أكثر شفافية بالنسبة للمشاركين في السوق )المساهمون والم
إلى تخفيض تكاليف جمع وتشغيل المعلومات المحاسبية الخاصة بالشركات المناظرة. ونتيجة لذلك يُمكن 
تقييم الأداء الحقيقي للشركة بشكل أكثر دقة، لأن المعلومات المحاسبية للشركات المناظرة تعتبر مدخلات 

، وهو الأمر الذي يؤدي إلى business fundamentalsالشركة الأساسي  اضافية ذات قيمة لتحليل أداء
وزيادة دوافع المديرين  AEMانخفاض دوافع المديرين تجاه ممارسة إدارة الأرباح على اساس المستحقات 

. كما اوضحت الدراسة ان الشركات تنتقل من ممارسة إدارة الأرباح REMلممارسة إدارة الأرباح الحقيقية 
( SOXساس الاستحقاقات إلى إدارة الأرباح الحقيقة في ظل وجود بيئة تنظيمية أكثر رقابة مثل )قانون على ا
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وذلك لتحقيق أهدافهم الخاصة. أي أنه إذا تم الحد من احداهما عن طريق زيادة القابلية للمقارنة فسوف يتم 
 (.Sohn, 2016تعويض ذلك عن طريق زيادة الممارسات من خلال الآخر )

تؤدي القابلية للمقارنة إلى زيادة دقة تنبؤات المحللين الماليين، وانخفاض تشتت هذه التنبؤات )كمؤشر و  
لجودة الأرباح(. إذ تؤدي القابلية للمقارنة إلى انخفاض تكلفة الحصول على المعلومات، وزيادة كمية وجودة 

. كما  (De franco et al., 2011; Muller, 2016) المعلومات المتوفرة للمحللين عن الشركة المعنية
( بغض LIFO, FIFOأشارت احدى الدراسات إلى أن التغييرات في السياسات المحاسبية نفسها )مثل تطبيق 

النظر على طبيعة تلك التغييرات )سواء أكانت بالزيادة أو بالنقص( تؤثر سلباً على القدرة التنبؤية بالأرباح 
سلباً على جود الأرباح. أو بعبارة اخرى، قد يؤدي الاتساق المحاسبي إلى المستقبلية، وهو الأمر الذي يؤثر 

  (.Peterson et al., 2015زيادة جودة الأرباح )

إلى دور ارتفاع مستوى قابلية القوائم المالية  Hajiha and Chenari (2019وفي نفس السياق توصل )
لمحتفظ بها. كما توصلت الدراسة إلى مساهمة جودة للمقارنة بالشركات الإيرانية في انخفاض مستوى النقدية ا

نظام التقرير المالي في تعزيز ارتفاع مستوى قابلية القوائم المالية للمقارنة بالشركات الإيرانية في انخفاض 
هذا الرأي حيث توصلت إلى وجود  Mirbargkar et al. (2019)مستوى النقدية المحتفظ بها. وتؤيد دراسة 

عنوية بين مستوى قابلية القوائم المالية للمقارنة بالشركات الإيرانية ومستوى النقدية المحتفظ علاقة سلبية وم
التمويل والسياق المؤسسي للشركات الإيرانية، توصل  بها. واستنادًا إلى نظرية ترتيب أولويات مصادر

(Mehrabanpour et al. (2020 بًا على مستوى الاحتفاظ إلى أن قابلية القوائم المالية للمقارنة تؤثر سل
 بالنقدية.

إلى ارتفاع القيمة السوقية لكل دولار إضافي  Ahn et al. (2020وفى نفس السياق، أشارت دراسة )
بالنسبة للشركات الأمريكية التي تتسم قوائمها المالية بالقابلية للمقارنة، حيث يُسهم تصنيف الشركة في العُشر 

في ارتفاع  Top decile of comparabilityالية الأكثر قابلية للمقارنة الأعلى للشركات ذات القوائم الم
اختبار أثر قابلية ( 2022سنتًا في القيمة السوقية لكل دولار إضافي. كما استهدفت دراسة محمد ) 30بنحو 

ارنة على الائتمان القوائم المالية للمقارنة على مستوى الاحتفاظ بالنقدية، واختبار أثر قابلية القوائم المالية للمق
-2014التجاري، وذلك بالتطبيق على عينة من الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية خلال الفترة 

لقياس قابلية القوائم المالية للمقارنة، توصلت  .De Franco et al( 2011)باستخدام مقياس . و 2019
غير المالية المقيدة بالبورصة  سلباً على مستوى احتفاظ الشركاتإلى تأثير قابلية القوائم المالية للمقارنة  الدراسة

 التجاري المالية للمقارنة سلباً على الائتمان  المصرية بالنقدية. كما أشارت النتائج أيضاً إلى تأثير قابلية القوائم
ارنة، تنخفض درجة فمع ارتفاع قابلية القوائم المالية للمق .بالشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية

إمكانية حصولها على التمويل اللازم بتكلفة منخفضة، وبذلك لا يلزم في عدم تماثل المعلومات، مما يسهم 
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بمستوى مرتفع من النقدية لديها. كذلك، ينخفض حجم اعتمادها على الحصول على  أن تحتفظ هذه الشركات
 .لى من تكلفة الحصول على التمويل، لأنه سوف يكون بتكلفة أعالتجاري( البضاعة )الائتمان

 يمكن اشتقاق الفرض الأول، وفرعياته في صورته البديلة على النحو التالي:، وبناءً على ما تقدم

1H :.تؤثر جودة التقارير المالية على مستوى النقدية المحتفظ بها 

 وسوف يتم تقسيم هذا الفرض إلى ثلاثة فروض فرعية:

1aH :مستوى النقدية المحتفظ بها. تؤثر جودة الأرباح على 

1bH :.يؤثر التحفظ غير المشروط على مستوى النقدية المحتفظ بها 

1cH :.تؤثر قابلية القوائم المالية للمقارنة على مستوى النقدية المحتفظ بها 

تأثير حجم الشركة على العلاقة بين جودة التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ  8-2
 الفرض الثاني بها، واشتقاق

يشير حجم الشركة إلى إجمالي أصول الشركة، وحجم عملياتها، ومدى تعقيدها. كما يعبر ايضاً عن 
(. ويُمكن أن يؤثر حجم الشركة على العلاقة 2017التكاليف السياسية التي قد تتعرض لها الشركة )طلخان، 

 ;Kim et al., 2013)ار بعض الدراسات بين جودة التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ بها. فقد أش
Cho et al., 2015; Michael et al., 2017; Su et al., 2017)  إلى تأثير حجم الشركة على تكلفة

التمويل والتي تعتبر المتغير الذي يُمكن من خلاله تفسير العلاقة المحتملة محل الدراسة، وكذلك نتيجة لتأثير 
 ;Krishnan et al., 2011; Huang et al., 2012)ارير المالية حجم الشركة على كل من جودة التق

Bonetti et al., 2016; Abbott et al., 2016; Arthur et al., 2019)  ومستوى النقدية المحتفظ
 ,.e.g., Gracia-Teruel et al., 2009; Steijversa and Mervi, 2013; Habib et al)بها 

ن تفاعل حجم الشركة مع جودة التقارير المالية ينتج عنهما متغير تفاعلي . وبالتالي، يتوقع الباحث أ(2017
جديد، من شأنه أن يؤثر إيجابياً أو سلبياً على العلاقة بين جودة التقارير المالية ومستوى الاحتفاظ بالنقدية. 

 وبالتالي، يمكن اشتقاق الفرض الثاني للبحث في صورته البديلة، على النحو التالي:

2H :تلف تأثير جودة التقارير المالية على مستوى النقدية المحتفظ بها باختلاف حجم للشركة.يخ 

 وسيتم تقسيم هذا الفرض إلى ثلاثة فروض فرعية:

2aH :.يختلف تأثير جودة الأرباح على مستوى النقدية المحتفظ بها باختلاف حجم للشركة 

2bH :دية المحتفظ بها باختلاف حجم للشركة.يختلف تأثير التحفظ غير المشروط على مستوى النق 
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2cH :.يختلف تأثير قابلية القوائم المالية للمقارنة على مستوى النقدية المحتفظ بها باختلاف حجم للشركة 

 الدراسة التطبيقية -9
الدراسة التطبيقية إختبار فروض البحث، وتحديد ما إذا كانت جودة التقارير المالية )والمقاسة  تستهدف

الأرباح، والتحفظ غير المشروط، والقابلية للمقارنة( تؤثر على مستوى الاحتفاظ بالنقدية، ومدى اختلاف  بجودة
هذه العلاقة باختلاف حجم الشركة كمتغير مُعدل للعلاقة الرئيسية محل الدراسة. وتحقيقاً لهذا الهدف يتناول 

بحث، وقياس متغيرات الدراسة، وأدوات هذا الجزء من البحث كلًا من؛ مجتمع وعينة الدراسة، ونموذج ال
واجراءات الدراسة، وأدوات التحليل الاحصائي المستخدمة في تحليل البيانات، وأخيراً نتائج اختبار فروض 

 البحث، وذلك على النحو التالي:

 مجتمع وعينة الدراسة التطبيقية 9-1
وراق المالية المصري، خلال الفترة المساهمة المقيدة بسوق الأ الشركاتمجتمع الدراسة من جميع  يتكون 
، بعد استبعاد المؤسسات المالية، وذلك لخضوعها لقواعد تنظيمية ومتطلبات 2022 وحتى عام 2019من عام 

قياس وإفصاح خاصة بها. ولاختبار الفروض تم اختيار عينة تحكمية من هذه الشركات مع مراعاة توافر 
( أن 2لمالية والايضاحات المتممة لها متوفرة خلال سنوات الدراسة، )( أن تكون قوائمها ا1الشروط التالية: )

( أن تقوم بنشر قوائمها المالية بالجنيه المصري. وقد بلغ عدد 3) تتوافر أسعار أسهمها في تواريخ محددة،
( حجم العينة النهائي 2( مشاهدة. ويوضح الجدول رقم )210( شركة بعدد مشاهدات )55شركات العينة )

يع الشركات حسب القطاعات الاقتصادية المختلفة التي تنتمي إليها. وقد اعتمد الباحث في الحصول وتوز 
على البيانات اللازمة لإجراء الدراسة التطبيقية على التقارير المالية للشركات، والتي تم الحصول عليها من 

 شركة مصر لنشر المعلومات.
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 لعينة الدراسة وفقاً للقطاعاتعدد ونسبة الشركات الممثلة  :2جدول 
 عدد ونسبة الشركات                    

 النسبة المئوية عدد الشركات القطاع

 %7 4 قطاع منتجات منزلية وشخصية
 %11 6 قطاع الرعاية الصحية والأدوية

 %7 4 قطاع الكيماويات
 %11 6 قطاع خدمات ومنتجات صناعية وسيارات

 %7 4 قطاع السياحة
 %20 11 العقارات قطاع

 %20 11 قطاع الأغذية والمشروبات
 %17 9 قطاع التشييد

 %100 55 إجمالي عدد الشركات

 توصيف وقياس متغيرات الدراسة 9-2
( المتغيرات المستقلة، وتشمل جودة التقارير المالية بمقاييسها 1) تشمل متغيرات الدراسة أربعة متغيرات، هي:

( متغيرات 4( المتغير المُعدل، حجم الشركة، )3) ابع، مستوى النقدية المحتفظ بها.( المتغير الت2الأربعة. )
الرقابة، وتشمل الرافعة المالية، ومعدل العائد على الأصول، ومعدل العائد على حقوق الملكية، وتحقيق 

المتغيرات  ( التعريف بهذه3الشركة خسائر، وتنوع القطاعات التشغيلية للشركة. وسوف يعرض الجدول رقم )
 ونماذج قياسها، وذلك على النحو التالي:
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 توصيف وقياس متغيرات الدراسة :3جدول 

نوع  المتغيرات
اعتمدت على الدراسات السابقة التي  قياس المتغيرات المتغير

 ذلك المقياس

جودة التقارير 
 المالية
 

 مستقل
 

تعلقة لمقاييس المااعتمادا على  EQ جودة الأرباحبإستخدام -1
 بخصائص الأرباح وهي:

 ( ويقاس:EM) ادارة الأرباحمقياس  1-1
بالاستحقاقات الاختيارية المعدلة بالأداء باستخدام نموذج  

Kothari et al. (2005)، 0 تقدير معلمات وذلك من خلال β 

,4, β3β2,,β 1β,  للمعادلة التالية لكل قطاع على حده لحساب البواقي
(itεوالتي تعبر عن ا )12لمستحقات الاختيارية 
 1 -itA/ 

15
itΔREV 2β+ 

14
1-it1/A1+ β 0β =1-itA/ 13

itTA
     itε +17

itROA 4+ β1-it/At
16

iGPPE 3β+ 
 onservatismConditional c التحفظ المشروطمقياس  1-2

(CC:ويقاس ) 
والذي يعتمد  Givoly and Hayn (2000) نموذج بإستخدام 

لعدد من  iة للشركة على حساب الاستحقاقات غير التشغيلي
 السنوات. وتحسب كالآتي:

20OPPAC -19TACC= 18NA 

 Persistence Earning الارباح استمرارية مقياس 1-3
(EP1ويقاس بالمعادلة التالية ،) 

itε +1-i,tNIBE1β +0β =21
i,tNIBE  ويستدل على وجود

 1βاستمرارية الارباح من خلال معامل الانحدار 
 Predictability Earningللأرباح  مقياس القدرة التنبؤية 1-4

(EP2،)  وتقاس من خلال نفس المعادلة السابقة لاستمرارية

 
 

(Shin et al., 2017) 
 

(Biddle et al., 2016) 
 

 
(Licerán-Gutiérrez and 

Manuel, 2019) 
 

 
 

(Lin et al., 2018) 
 

 
(Su et al., 2017; Arora, 

2013; Habib et al., 2017) 

 

                                                 
دارة أرباح في يستدل على وجود إدارة الأرباح من خلال اشارة الاستحقاقات الاختيارية فإذا كانت القيمة موجبة فان هذا يدل على وجود إ 12

 اتجاه تصاعدي، بينما إذا كانت القيمة سالبة فان هذا يدل على وجود إدارة أرباح في اتجاه تنازلي.
 لتدفقات النقدية من العمليات التشغيلية.ا –مستحقات وتساوي صافي الربح قبل الفائدة والضريبة اجمالي ال 13
14 1-itA اجمالي الاصول في نهاية السنة السابقة 
15 itREVΔ )التغير فى اجمالي الايرادات )صافي المبيعات 
16 itGPPE  الاصول الثابتة في نهاية السنةt 
 t/ اجمالي الاصول في نهاية السنة  tوي صافي الربح قبل الفائدة والضريبة عن السنة معدل العائد على الاصول ويسا 17
 وتشير الى الاستحقاقات غير التشغيلية السالبة 18
 التدفقات النقدية من العمليات التشغيلية. –الاهلاك  -ويشير لاجمالي الاستحقاقات والتي = صافي الربح قبل الفائدة والضريبة 19
امات باقي الالتز  Δ –الموردين  Δ –باقي الاصول المتداولة  Δالعملاء +   Δالمخزون + Δالاستحقاقات التشغيلية = ويشير الى  20

 الاهلاك -المتداولة 
21 i,tNIBE ،1-i,tNIBE  عبارة عن صافي الربح قبل الفائدة والضريبة للسنةt 1وللسنة-t السنة / احمالي الاصول في نهايةt ونهاية السنة-t 

 التوالي.   على1
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نوع  المتغيرات
اعتمدت على الدراسات السابقة التي  قياس المتغيرات المتغير

 ذلك المقياس
للمعادلة  2Rالارباح، ولكن يستدل على القدرة التنبؤية من خلال 

 السابقة
( وذلك من خلال نموذج UCالتحفظ غير المشروط ) بإستخدام -2

Beaver and Ryan (2000) باستخدام (MTB)  والتي
22بقسمة القيمة السوقية لحقوق الملكية تقاس

القيمة  / 
 الدفترية لحقوق الملكية.

وذلك من  (Comة للمقارنة )قابلية القوائم الماليباستخدام  -3
بإتباع الخطوات  De Franco et al. (2011)خلال نموذج 

  التالية: 
 4للمعادلة التالية لكل شركة لعدد  ia ،iβتقدير المعلمات  - 

تمادا على القوائم الربع سنوية لحساب الربح المقدر سنوات، اع
 it ε+24 للشركة 

it Return i+ β ia= 23 itEarnings   

باستخدام نفس العائد  i,jحساب الربح المقدر لكل من الشركتين -
iوليكن عائد للشركة 

25 
              itReturn i+ β ia=  iitE(Earnings)  

                   iturnRet j+ β ja=  ijtE(Earnings)  

 من خلال المعادلة الاتية ij ين حساب القابلية للمقارنة للشركت-
|E( Earnings) iit- E( Earnings) ijt  |*Σ -1/16   

Compit= 

لكل شركة من خلال ايجاد  26ثم يتم قياس القابلية للمقارنة - 
بين الشركة والشركات  itmean-Compمتوسط القابلية للمقارنة 

 الاخرى في نفس القطاع. 
النقدية المحتفظ 

ومة على اجمالي باللوغاريتم الطبيعي للنقدية وشبة النقدية مقس تابع CHبها 
 (Chenxi, 2017) الأصول

 Size حجم الشركة

 مُعدل 

إذا كان اللوغاريتم الطبيعي لإجمالي  1بمتغير وهمي يأخذ القيمة 
الأصول أكبر من وسيطه، ويأخذ القيمة صفر إذا كان اللوغاريتم 
الطبيعي لإجمالي الأصول اقل من وسيطه، وذلك بغرض التفرقة 

 يرة الحجم.بين الشركات كبيرة وصغ

 (2017)طلخان،

الرفع المالي 
Leverage 
Financial 

 رقابة
سوف يتم قياسها من خلال نسبة إجمالي الديون إلى إجمالي 

 (2017)طلخان، الأصول.

                                                 
 سعر السهم في نهاية السنة× تساوي عدد الأسهم 22
 مقسوماً على القيمة السوقية لحقوق الملكية في بداية الفترة iصافى الربح الربع سنوى قبل الفائدة والضريبة للشركة  23
  i   عائد السهم الربع سنوي للشركة 24
 قد يساعد على تثبيت نفس الاحداث الاقتصادية. i ,jلشركة عند حساب الربح المقدر ل iاذ ان ستخدام عائد الشركة  25
لمقارنة سالبة فإنه كلما نقصت تلك لكلما دل ذلك على زيادة القابلية للمقارنة. وبما ان قيمة القابلية  ,itmean-Compكلما زادت قيمة   26

 القيمة كلما دل ذلك على زيادتها.
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نوع  المتغيرات
اعتمدت على الدراسات السابقة التي  قياس المتغيرات المتغير

 ذلك المقياس
على  معدل العائد

 يقاس بصافي الربح مقسوماً على إجمالي الأصول في نهاية السنة. رقابة ROAالأصول 
(Tong, 2011; Duchin, 2010) 

على  معدل العائد
 حقوق الملكية

ROE 
 رقابة

يقاس بصافي الربح مقسوماً على القيمة الدفترية لحقوق الملكية في 
 (Tong, 2011; Duchin, 2010) نهاية السنة.

تحقيق الشركة 
تم قياسه من خلال متغير وهمي يأخذ القيمة صفر في حالة تحقيق  رقابة (NEGخسائر )

(2017)طلخان، ( بخلاف ذلك.1يمة )الشركة أرباح، ويأخذ الق  

تنوع القطاعات 
التشغيلية للشركة 

dev 

 رقابة
إذا زاد عدد القطاعات التشغيلية عن  1بمتغير وهمي يأخذ القيمة 

 (Tong, 2011; Duchin, 2010) قطاع واحد، وصفر بخلاف ذلك

 

 نموذج الدراسة  9-3
ة اللازم لاختبار فروض البحث، وسوف يقوم الباحث تحديد نموذج الدراستستهدف الدراسة في هذه الجزئية 

 باستخدام نموذجين انحدار متعدد لاختبار فروض البحث وذلك كما يلي:

 الأول النموذج 9-3-1
والذي يختبر تأثير جودة التقارير المالية على مستوى النقدية لاختبار الفرض الأول،  النموذجيُستخدم هذا 

(، H1من خلال تقسيمه إلى فروض فرعيه، ومن ثم سيتم قبول أو عدم قبول )المحتفظ بها. وقد تم اختباره 
 ويأخذ النموذج المقترح الشكل التالي:. جزئياً او كلياً بناءً على نتائج اختبار فرعايته

CH = β 0+ β 1 EQ + β 2 UC+ β 3 COMP + β 4 LEV + β 5 ROA + β 6 ROE + β 7 NEG + 
β8 DEV+ ε 

 حيث:
CH : قدية المحتفظ بها.النمستوى 
EQ :جودة الارباح. 
UCالتحفظ غير المشروط :. 

COMPقابلية القوائم المالية للمقارنة : . 
LEV.نسبة الرفع المالي : 
ROA.معدل العائد على الأصول : 
ROE.معدل العائد على حقوق الملكية : 
NEG.تحقيق الشركة خسائر : 
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DEV.تنوع القطاعات التشغيلية للشركة : 
ε    :.حد الخطأ العشوائي 

 الثاني النموذج 9-3-2
للعلاقة بين جودة لاختبار الفرض الثاني، والذي يختبر أثر حجم الشركة كمتغير مُعدل  النموذجيُستخدم هذا 

 ويأخذ النموذج المقترح الشكل التالي:المحتفظ بها.  التقارير المالية ومستوى النقدية
CH = β 0+ β 1 EQ + β 2 UC+ β 3 COMP + β 4 SIZE+ β 5 EQ* SIZE + β 6 UC* SIZE 

+ β 7 COMP* SIZE +β 8 LEV + β 9 ROA + β 10 ROE + β 11 NEG + β12 DEV+ ε 

 حيث:
SIZE :حجم الشركة. 

 : EQ* SIZE متغير تفاعلي بين حجم الشركة وجودة الأرباح. 
: UC * SIZE تفاعلي بين حجم الشركة والتحفظ غير المشروط متغير. 

: COMP * SIZE تفاعلي بين حجم الشركة والقابلية للمقارنة متغير. 
 قي المتغيرات سبق تعريفها من قبل.وبا

 ويأخذ نموذج الدراسة الشكل التالي:

 

 نموذج البحث :2 شكل
 : من إعداد الباحثالمصدر
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 الأساليب الإحصائية المستخدمة لاختبار فروض البحث 9-4
اءات الوصفية، والانحدار الخطي المتعدد لاختبار فروض البحث. كما سيتم سوف يستخدم الباحث الإحص 

%، ومستوى معنوية 95للحكم على مدى معنوية إحصائية الاختبار عند مستوى ثقة  P.valueاستخدام قيمة 
، وهو يعد البرنامج الأكثر 23 ( الإصدار رقمAMOS%. ولتقدير النموذج المقترح تم استخدام برنامج )5

 اً في هذا الصدد. وقد استخدم الباحث نموذجين لاختبار فروض الدراسة. شيوع

 الإحصاءات الوصفية لعينة الدراسة 9-5
الجزئية عرض لأهم الاحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة. ويوضح الجدول  هذهتستهدف الدراسة في 

المعياري وأعلى وأدنى قيمة ( اهم الاحصاءات الوصفية، والتي تشمل كل من المتوسط والانحراف 4رقم )
 لمتغيرات الدراسة التطبيقية. 

 بعض الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة عن فترة الدراسة مجتمعة* :4جدول 

الانحراف  المتوسط المتغير
 المعياري 

 الحد
 الأدنى

 الحد
 الأعلى

 2.77 1.26 -6.99 0.33- (CHمستوى الاحتفاظ بالنقدية )
 (EQ) جودة الأرباح

 (EP1استمرارية الارباح )
 (EP2) القدرة التنبؤية للأرباح

 (EMادارة الارباح )
 (CCالتحفظ المشروط )

 
0.74 
0.35 
0.071 
0.0634 

 
0.83 
0.316 

0.07608 
0.22 

 
0.06 
0.06 
0.003 

-0.5 

 
5.6 
0.99 
0.52 
0.67 

 1.5881 1.41 0.07 8.22 (UCالتحفظ غير المشروط )
 0.3068 0.28287 -2.3 -0.06- (COMP) القابلية للمقارنة

 مشاهدة. 210عدد المشاهدات للسنوات مجتمعه * 

( أن كلًا من متوسط الاحتفاظ بالنقدية، واستمرارية الأرباح، وقدرتها التنبؤية قد 4يتضح من الجدول رقم )
، كذلك كان ( على التوالي، وأن هناك فرقاً كبيراً بين أعلى قيمة وأدنى قيمة0.35، 0.74، 2.77-بلغت )

( على التوالي، وهو أعلى 0.316، 0.083، 1.26الانحراف المعياري لتلك المتغيرات مرتفعاً حيث بلغ )
من المتوسط نفسه باستثناء متغير القدرة التنبؤية للأرباح، بما يشير ذلك إلى وجود تشتت كبير بين شركات 

يتضح من الاحصاءات الوصفية أن  العينة، وهو وضع طبيعي لشركات عينة ذات احجام مختلفة. كما
(، بما يعني أن شركات 0.071متوسط القيمة المطلقة للاستحقاقات الاختيارية كمقياس لإدارة الأرباح قد بلغ )

العينة تقوم بتأثير متعمد على الأرباح، مع اقتراب قيمة المتوسط من قيمة الانحراف المعياري إلى حد ما. 
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لمشروط لشركات العينة فقد اتضح أن نسبة القيمة السوقية لحقوق الملكية إلى وبالنسبة لمستوى التحفظ غير ا
، حيث يزيد هذا المتوسط 1.5881وذلك بمتوسط  8.22إلى  0.07القيمة الدفترية لحقوق الملكية تتراوح بين 

دول إلى عن الواحد الصحيح بما يدل على وجود ممارسات للتحفظ في القوائم المالية. وأخيراً يشير هذا الج
 .  2.3-، 0.06-أن مستوى القابلية للمقارنة يتراوح بين 

 البحث فروضنتائج اختبار  9-6
تم الاعتماد على أسلوب الانحدار الخطي المتعدد لإختبار الفروض السابق اشتقاقها، حيث استخدم الباحث 

 مشاهدة. 210 داتشركة بعدد مشاه 105نموذجين للانحدار لهذا الغرض. وذلك باستخدام عينة قدرها 

 نتيجة اختبار الفرض الأول وفرعياته 9-6-1
استهدف هذا الفرض اختبار تأثير جودة التقارير المالية على مستوى الاحتفاظ بالنقدية. وقد تم اختباره من 

ج (، جزئياً أو كلياً بناءً على نتائ1Hخلال تقسيمه إلى ثلاثة فروض فرعيه، ومن ثم سيتم قبول أو عدم قبول )
أن معامل التحديد  ( لنموذج الانحدار الأول5اختبار فرعايته. وتوضح نتائج التحليل الإحصائي بالجدول رقم )

(، أي أن جودة التقارير المالية، والمتغيرات الرقابية يفسرون حوالي 0.634( بلغ )2R Adjustedالمعدل )
اظ بالنقدية(. وفيما يتعلق بمدى معنوية في قيمة المتغير التابع )مستوى الاحتف التغير الكلي % من63.4

( وهي معنوية عند مستوى معنوية 46.198( المحسوبة للنموذج )Fنموذج الانحدار، فقد بلغت قيمة )
 . ويشير هذا إلى أن النموذج ككل يتمتع بمعنوية إحصائية عالية. 0.000

 نتائج التحليل الإحصائي لنموذج الانحدار الأول :5جدول 

 قيمة (β)معاملات الانحدار  تغيرالم النموذج
 tاختبار 

 مستوى المعنوية
P.value 

 Fقيمة
 للنموذج

مستوى 
 المعنوية
 للنموذج

2Adjusted R 

 الأول

EQ 0.120 2.395 0.018 

46.198 0.000 0.634 

UC 0.759 7.173 0.000 
COMP -0.37 -0.824 0.411 
LEV 0.066 1.369 0.172 
ROA -0.017 -0.215 0.830 
ROE -0.033 -0.478 0.633 
NEG -0.048 -0.889 0.375 

   DEV 0.088 2.052 0.041 
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  )1aH(نتيجة اختبار الفرض الفرعي الأول  9-6-1-1

ويتضح من نتائج  .بها المحتفظ اختص هذا الفرض باختبار تأثير جودة الأرباح على مستوى النقدية 
، وقيمة اختبار 0.120( أن معامل الانحدار لمتغير جودة الأرباح قد بلغ 5بالجدول رقم )التحليل الإحصائي 

(t) 2.395 وقيمة ،P.value 0.018 ويشير ذلك إلى وجود تأثير إيجابي ومعنوي لجودة الأرباح على .
ه النتيجة مع وتتفق هذ .)1aH(وبالتالي، يتم قبول الفرض الفرعي الأول للبحث  .بها المحتفظ النقديةمستوى 

 ;Garcia-terual et al.,2009; Mokhtari et al., 2012; Greiner, 2017)ما اشار اليه البعض 
Farinha et al., 2018) .بشأن وجود تأثير إيجابي ومعنوي لجودة الأرباح على مستوى الاحتفاظ بالنقدية 

 )1bH(نتيجة اختبار الفرض الفرعي الثاني  9-6-1-2

ويتضح من  .بها المحتفظ باختبار تأثير التحفظ غير المشروط على مستوى النقدية اختص هذا الفرض
، 0.759المشروط قد بلغ  غير الانحدار لمتغير التحفظ أن معامل (5نتائج التحليل الإحصائي بالجدول رقم )

بين التحفظ . بما يشير إلى وجود علاقة ايجابية ومعنوية P.value 0.000، وقيمة 7.173 (t) وقيمة اختبار
. وبذلك يعتبر )1bH( بها. وبالتالي تم قبول الفرض الفرعي الثاني  المحتفظ غير المشروط ومستوى النقدية

بها، حيث يساعد التحفظ المحاسبي  المحتفظ التحفظ غير المشروط من العوامل المؤثرة على مستوى النقدية
زيادة مستوى النقدية المحتفظ بها، وفقاً لنظرية على الحد من عدم تماثل المعلومات والذي يؤدى بدوره إلى 

 ,Al-Amri et al., 2015; Chen and Hsin)التدفق النقدي الحر. ويتفق هذا مع نتائج بعض الدراسات 
), 2013; Biddle et al., 2016Lee ;Louis et al., 2012;2017  بشأن التأثير الايجابي للتحفظ

-Heydari)بها. بينما تتناقض هذه النتيجة مع ما اشار أليه البعض  المحتفظ المحاسبي على مستوى النقدية
Kochia et al., 2014; Lin et al., .2018)  

 )1cH( فرض الفرعي الثالثنتيجة اختبار ال 9-6-1-3

بها. ويتضح من نتائج التحليل  المحتفظ تعلق هذا الفرض بتأثير القابلية للمقارنة على مستوى النقدية
 (t)، وقيمة اختبار 0.73-( أن معامل الانحدار لمتغير القابلية للمقارنة قد بلغ 5الإحصائي بالجدول رقم )

لى وجود علاقة سلبية وغير معنوية بين القابلية للمقارنة . بما يشير إP.value 0.411، وقيمة 0.824-
. وتتناقض هذه النتيجة مع )1cH(بها. وبالتالي لم يتم قبول الفرض الفرعي الثالث  المحتفظ ومستوى النقدية

 (.Habib et al., 2017; Sun-Ho, 2017; Hasan and Ahsan, 2017ما أشار اليه البعض )

 

 

https://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=584009
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 الثاني وفرعياتهنتيجة اختبار الفرض  9-6-2
 استهدف هذا الفرض اختبار تأثير حجم الشركة على العلاقة بين جودة التقارير المالية ومستوى النقدية

بها. وقد تم اختباره من خلال تقسيمه إلى ثلاثة فروض فرعية، ومن ثم سيتم قبول أو عدم قبول  المحتفظ
(2Hجزئياً أو كلياً بناءً على نتائج اختبار فرعايته ،)( 6. وتوضح نتائج التحليل الإحصائي بالجدول رقم )

(، أي أن جودة التقارير 0.640( بلغ )2R Adjustedأن معامل التحديد المعدل ) لنموذج الانحدار الثاني
في قيمة المتغير التابع  التغير الكلي % من64المالية، والمتغير التفاعلي، والمتغيرات الرقابية يفسرون حوالي 

( المحسوبة Fتفاظ بالنقدية(. وفيما يتعلق بمدى معنوية نموذج الانحدار، فقد بلغت قيمة ))مستوى الاح
. ويشير هذا إلى أن النموذج ككل يتمتع 0.000( وهي معنوية عند مستوى معنوية 011.32للنموذج )

 بمعنوية إحصائية عالية. 

 *نتائج التحليل الإحصائي لنموذج الانحدار الثاني :6جدول 

 المتغير جالنموذ
معاملات 

 (β)الانحدار 
 قيمة
 tاختبار 

مستوى 
 المعنوية

P.value 

 Fقيمة
 للنموذج

مستوى 
 المعنوية
 للنموذج

2Adjusted R 

 الثاني
EQ*SIZE -0.055  

-
0.524 

0.599 
32.011 0.000 0.640 UC*SIZE 0.652 1.954 0.04 

COMP*SIZE 0.073 0.745 0.457 
رض المتغيرات التفاعلية بالنموذج الثاني والتي تعتبر محل اهتمام الباحث لإختبار * تم الاقتصار على ع

 الفرض الثاني وفرعياته. 

 )2aH(الفرض الفرعي الأول  تباراخنتيجة  9-6-2-1

اختص هذا الفرض باختبار تأثير حجم الشركة على العلاقة بين جودة التقارير المالية )مقاسة بجودة 
( أن معامل 6حتفاظ بالنقدية. ويتضح من نتائج التحليل الإحصائي بالجدول رقم )الأرباح( ومستوى الا

. ويشير ذلك إلى اختلاف P.value 0.599، وقيمة 0.524- (t) ، وقيمة اختبار0.055-الانحدار قد بلغ 
خذ في اتجاه التأثير الايجابي لجودة الأرباح على مستوى الاحتفاظ بالنقدية، وبصورة غير معنوية بعد الا

(. ويرى الباحث ان 2aHالاعتبار حجم الشركة كمتغير مُعدل. وبالتالي لم يتم قبول الفرض الفرعي الأول )
اختلاف اتجاه العلاقة التأثيرية المشار إليها سلفاً في ظل الاخذ في الاعتبار حجم الشركة، من الاتجاه 

ير السلبي، قد يرجع إلى تخفيض تكلفة التمويل الايجابي المثبت بالفرض الفرعي الأول للفرض الأول إلى التأث
الخارجي )والذي يعتبر المتغير الذي يُمكن من خلاله تفسير العلاقة المحتملة محل الدراسة( في الشركات 
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بها،  المحتفظ كبيرة الحجم مقارنة بالشركات صغيرة الحجم، وهو الأمر الذي أدي إلى تخفيض مستوى النقدية
 Garcia-Teruel etلويات مصادر التمويل. وتتناقض هذه النتيجة مع نتيجة دراسة )وذلك وفقاُ لنظرية أو 

al., 2009.بشأن التأثير المعنوي لحجم الشركة على العلاقة التأثيرية محل الدراسة ) 

 (2bHنتيجة اختبار الفرض الفرعي الثاني ) 9-6-2-2

جودة التقارير المالية )مقاسة بالتحفظ غير اختص هذا الفرض باختبار تأثير حجم الشركة على العلاقة بين 
( أن معامل 6بها. ويتضح من نتائج التحليل الإحصائي بالجدول رقم ) المحتفظ المشروط( ومستوى النقدية

. ويشير ذلك إلى اختلاف اتجاه P.value 0.04، وقيمة 1.954 (t) ، وقيمة اختبار0.652الانحدار قد بلغ 
المشروط على مستوى الاحتفاظ بالنقدية، وبصورة معنوية بعد الاخذ في الاعتبار  التأثير الايجابي للتحفظ غير

(. ويتفق هذا مع نتائج بعض 2bHحجم الشركة كمتغير مُعدل. وبالتالي يتم قبول الفرض الفرعي الثاني )
 ,Al-Amri et al., 2015; Chen and Hsin, 2017; Louis et al., 2012; Lee)الدراسات 

2013; Biddle et al., 2016)  .بشأن التأثير الايجابي للتحفظ المحاسبي على مستوى الاحتفاظ بالنقدية 

 (2cHنتيجة اختبار الفرض الفرعي الثالث ) 9-6-2-3

اختص هذا الفرض باختبار تأثير حجم الشركة على العلاقة بين جودة التقارير المالية )مقاسة بالقابلية 
( أن معامل 6بها. ويتضح من نتائج التحليل الإحصائي بالجدول رقم ) ظالمحتف للمقارنة( ومستوى النقدية

. ويشير ذلك إلى اختلاف P.value 0.457، وقيمة 0.745- (t) ، وقيمة اختبار0.073الانحدار قد بلغ 
بها، وبصورة غير معنوية بعد الاخذ في  المحتفظ اتجاه التأثير السلبي للقابلية للمقارنة على مستوى النقدية

 (. 2cHلاعتبار حجم الشركة كمتغير مُعدل. وبالتالي لم يتم قبول الفرض الفرعي الثالث )ا

 خلاصة نتائج اختبار فروض البحث 9-7
توصل الباحث إلى وجود علاقة إيجابية ومعنوية بين جودة الأرباح ومستوى النقدية المحتفظ بها، وبالتالي 

الدراسة إلى وجود علاقة ايجابية ومعنوية بين التحفظ (. كما خلصت 1aHتم قبول الفرض الفرعي الأول )
(. كذلك توصلت 1bHغير المشروط ومستوى النقدية المحتفظ بها، وبالتالي تم قبول الفرض الفرعي الثاني )

الدراسة إلى وجود علاقة سلبية، ولكن غير معنوية بين القابلية للمقارنة ومستوى النقدية المحتفظ بها، وبالتالي 
( جزئياً، والقائل بأن جودة 1H) (. وبالتالي تم قبول الفرض الأول1cHقبول الفرض الفرعي الثالث ) لم يتم

التقارير المالية تؤثر على مستوى النقدية المحتفظ بها. كما توصل الباحث إلى عدم وجود تأثير معنوي لحجم 
، والقابلية للمقارنة( ومستوى النقدية الشركة على العلاقة بين جودة التقارير المالية )مقاسة بجودة الأرباح

المحتفظ بها، ومن ثم فان اختلاف حجم الشركة لا يؤدي إلى اختلاف العلاقة التأثيرية بين جودة التقارير 
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(. كما 2aH – 2cHالمالية ومستوى النقدية المحتفظ بها، وبالتالي لم يتم قبول الفرض الفرعي الأول والثالث )
د تأثير معنوي لحجم الشركة على العلاقة بين جودة التقارير المالية )مقاسة بالتحفظ توصلت الدراسة إلى وجو 

بها، ومن ثم فان اختلاف حجم الشركة يؤدي إلى اختلاف العلاقة  المحتفظ غير المشروط( ومستوى النقدية
لفرض الفرعي الثاني بها، وبالتالي يتم قبول ا المحتفظ التأثيرية بين جودة التقارير المالية ومستوى النقدية

(2bH( وبالتالي تم قبول الفرض الثاني .)2H جزئياً، والقائل بأن تأثير جودة التقارير المالية على مستوى )
الاحتفاظ بالنقدية يختلف باختلاف حجم الشركة. ويمكن عرض ملخص نتائج اختبار فروض البحث على 

 النحو التالي:

حثملخص نتائج اختبار فروض الب :7جدول   

نتيجة اختبار  صيغة الفرض الفرض
 الفرض

H1 تم قبوله جزئياً  بها. المحتفظ تؤثر جود التقارير المالية على مستوى النقدية 
H1a تم قبوله بها. المحتفظ تؤثر جودة الارباح على مستوى النقدية 
H1b تم قبوله بها. المحتفظ يؤثر التحفظ غير المشروط على مستوى النقدية 
H1c لم يتم قبوله بها. المحتفظ ر القابلية للمقارنة على مستوى النقديةتؤث 
H2 .تم قبوله جزئياً  يختلف تأثير جودة التقارير المالية على مستوى النقدية المحتفظ بها باختلاف حجم الشركة 
H2a .بولهلم يتم ق يختلف تأثير جودة الارباح على مستوى النقدية المحتفظ بها باختلاف حجم الشركة 
H2b .تم قبوله يختلف تأثير التحفظ غير المشروط على مستوى النقدية المحتفظ بها باختلاف حجم الشركة 
H2c .لم يتم قبوله يختلف تأثير القابلية للمقارنة على مستوى النقدية المحتفظ بها باختلاف حجم الشركة 

 خلاصة البحث وتوصياته ومجالات البحث المقترحة -10
بين جودة التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ بها، وذلك في ظل حث دراسة واختبار العلاقة تناول الب

خلص وقد  .بها المحتفظ النقديةوجود حجم الشركة كمتغير معُدل للعلاقة بين جودة التقارير المالية ومستوى 
تخفيض مخاطر تعرض إلى  أهمية احتفاظ الشركة بمستوى مثالي من النقدية لأن هذا يؤدي إلى الباحث

ذات صافي القيمة الحالية الموجبة، وزيادة قيمة  الشركة للإفلاس، مع استغلال الفرص الاستثمارية المتاحة
الشركة وأدائها المالي. ورغم أن احتفاظ الشركة بنقدية أكثر من اللازم قد يؤدي إلى تخفيض كل من كفاءة 

إلا أن هناك بعض المحددات التي قد تؤثر على تلك العلاقة وتُحسنها الاستثمار وقيمة الشركة وأدائها المالي، 
مثل درجة قيد الشركة مالياً، ودرجة حداثة الشركة في البورصة ومستوى التحفظ المحاسبي، ودرجة حالة عدم 
. التأكد التي تواجه الشركة، وشدة المنافسة وجودة حوكمة الشركات وتنوع القطاعات التشغيلية على التوالي
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وبالإضافة الى ذلك، قد يؤدي احتفاظ الشركة بنقدية أكثر من اللازم الى زيادة التكاليف التي تتحملها الشركة، 
 واهمها زيادة تكلفة الاحتفاظ بالنقدية، وزيادة اتعاب المراجع.

 مقاييس مستوى النقدية المحتفظ بها إلى مجموعتين، هما؛ مجموعة إلى إمكانية تقسيم خلص الباحثكما 
كنسبة النقدية وما في حكمها/ قيمة الشركة، ) النقدية الفعلية المحتفظ بها لدى الشركاتالمقاييس ذات الصلة ب

أو نسبة النقدية وما في حكمها/ إجمالي الأصول، أو نسبة النقدية وما في حكمها/ صافي الأصول، او 
النقدية والذي يمثل الفرق بين  (نقدية الفائضةاللوغاريتم الطبيعي للنسبتين السابقتين(، والمقياس ذات الصلة بال

(. predicted cash holdingوالنقدية المتوقع الاحتفاظ بها  actual cash holdingالفعلية المحتفظ بها 
نظرية شاملة يُمكن من خلالها تفسير جميع دوافع الاحتفاظ بالنقدية  لا توجدكذلك توصل الباحث إلى أنه 

ا. اذ تفسر نظرية المقايضة ثلاثة دوافع وهم دافع تخفيض تكلفة المعاملات، ودافع والعوامل المؤثرة عليه
الاحتياط، ودافع المضاربة. بينما تفسر نظرية أولويات مصادر التمويل دافع الاحتياط، في حين تفسر نظرية 

ربة. وبالتالي، فإن الجمع الوكالة دافع الوكالة، واخيراُ تفسر نظرية التدفق النقدي الحر دافعيْ الاحتياط والمضا
بين تلك النظريات الاربع، يساهم في تكوين صورة أكثر دقة وشمولية وتفصيلية عن كافة دوافع الاحتفاظ 

 بالنقدية، وكذلك عن كافة العوامل المؤثرة على النقدية المحتفظ بها.

إلى ثلاثة عوامل  قديةالعوامل المؤثرة على مستوى الاحتفاظ بالن إمكانية تقسيمكما خلص الباحث إلى 
؛ حيث يتمثل العامل الأول في العوامل المتعلقة بالشركة، والتــي أمكــن تقسيمها إلى بعــدين: البعــد رئيسية

الأول ويتمثل فــي الخصائص التشغيلية للشركة )كحجم الشركــة، ونسبــة الرفع المــالي، وتنوع القطـاعـات 
ات الاربــاح، وفرص الـنمو، وصـافي رأس المـال العامـل، وتقلـبات التدفقـات النقـديـة، التشغيلــية للشركــة، وتوزيعـــ

والنفقــات الرأسمالية، والسمات الشخصية للإدارة(، في حين يعبر البعد الثاني عن مستوى الإفصاح غير 
ة الإفصـاح النوعي المالي )الإفصاح عن المسئولية الاجتماعية، والإفصاح عن معلومات الحوكمة، و قابلي

للقراءة(. بينما يشير العــامل الثاني إلى الـــعوامل المتعــلقة ببيئــة الشركة، والتي تــم تقسيمها إلى بعدين، أولهما 
المتغيرات الثقافية )كالفــردية مقابل التكاتف الجماعي، والمستوى المرتفع لتجنب عدم التأكد مقابل المستوى 

تأكد، والقيم المادية مقابل القيم المعنوية، إلى جانب التوجه طــويل الاجل مقابل المنخفض لتجنب عدم ال
التوجه قصير الاجل(، وثانيهما النظـــام القانوني للدولة. واخيراً يتمثل العــامل الثالث في العوامل المتــعلقة 

وتقديم منشأة المــراجعة لخدمات  بالمراجع الخـــارجي، والتي تم تقسيمها الي بعدين، هما، جودة المــراجعة،
 اخرى بخلاف خدمة المراجعة.

، هي؛ كما خلص الباحث بشأن مقاييس جودة التقارير المالية إلى إمكانية تقسيمها الى ثلاث مجموعات
مجموعة المقـاييس المتعلقة بجودة الارباح )كإدارة الارباح، والتحفظ المشـروط، واستمرارية الاربــاح، والقــدرة 
التنبؤية للأرباح، وتمهيد الدخل(، ومجموعة المقاييـس المــتعلقة بالخصــائص النوعية للمــعلومات المحاسبية 
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)كالملاءمة، والتمثيل الصادق، وقابلية المعلومات المحاسبية للمقارنة، وقابلية المعلومات المحاسبية للفهم، 
وفيما يتعلق بالعلاقة بين جودة التقارير فظ غير المشروط. والوقتية(، واخيراً مجموعة المقاييس المتعلقة بالتــح

إلى إمكانية تأثير جـودة الاربـاح والتحفظ غير المالية ومستوى الاحتفاظ بالنقدية، فقد توصل الباحث نظرياً 
ل على مستوى الاحتفاظ بالنقدية، وذلك من خلا -كمؤشر لجودة التقارير المالية  -المشروط والقابلية للمقارنة 

تخفيض كل من عدم تماثل المعلومات، وتكلفة التمويل الخارجي، ومشاكل الوكالة. كما خلص الباحث إلى 
بها، وذلك مع إمكـانية  المحتفظ إمكانية توسط جودة الارباح للعلاقة بين القابلية للمقارنة ومستوى النقدية

 اختلاف العلاقة التأثيرية محل الدراسة باختلاف حجم الشركة.

 فروض البحث إلى النتائج التالية الباحث من اختبار خلص

توجد علاقة إيجابية ومعنوية بين جودة الأرباح ومستوى النقدية المحتفظ بها، وبالتالي تم قبول الفرض  -أ
(. كما خلصت الدراسة إلى وجود علاقة ايجابية ومعنوية بين التحفظ غير 1aHالأول ) الفرعي

(. كذلك توصلت 1bHفظ بها، وبالتالي تم قبول الفرض الفرعي الثاني )المشروط ومستوى النقدية المحت
الدراسة إلى وجود علاقة سلبية، ولكن غير معنوية بين القابلية للمقارنة ومستوى النقدية المحتفظ بها، 

، جزئياً ( 1H) قبول الفرض الأول(. وبالتالي تم 1cHوبالتالي لم يتم قبول الفرض الفرعي الثالث )
 بأن جودة التقارير المالية تؤثر على مستوى النقدية المحتفظ بها.  والقائل

عدم وجود تأثير معنوي لحجم الشركة على العلاقة بين جودة التقارير المالية )مقاسة بجودة الأرباح،  -ب
والقابلية للمقارنة( ومستوى النقدية المحتفظ بها، ومن ثم فان اختلاف حجم الشركة لا يؤدي إلى اختلاف 

لاقة التأثيرية بين جودة التقارير المالية ومستوى النقدية المحتفظ بها، وبالتالي لم يتم قبول الفرض الع
(. كما توصلت الدراسة إلى وجود تأثير معنوي لحجم الشركة على 2aH – 2cHالفرعي الأول والثالث )

بها، ومن  المحتفظ نقديةالعلاقة بين جودة التقارير المالية )مقاسة بالتحفظ غير المشروط( ومستوى ال
ثم فان اختلاف حجم الشركة يؤدي إلى اختلاف العلاقة التأثيرية بين جودة التقارير المالية ومستوى 

تم قبول الفرض الثاني (. وبالتالي 2bHبها، وبالتالي يتم قبول الفرض الفرعي الثاني ) المحتفظ النقدية
(2H ًجزئيا ) المالية على مستوى الاحتفاظ بالنقدية يختلف باختلاف ، والقائل بأن تأثير جودة التقارير

 حجم الشركة. 
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 توصيات البحث 10-1
 في ضوء مشكلة البحث، وأهدافه، ونتائجه النظرية، والعملية التي تم التوصل إليها، يوصي الباحث بما

 يلي:

التقارير  يجب على الجامعات المصرية تطوير المناهج الأكاديمية لتشمل مقررات متخصصة في جودة .1
المالية، وجودة الأرباح، والتحفظ المحاسبي، بهدف تأهيل الطلاب والباحثين لفهم أعمق لهذه المفاهيم 

 .وتطبيقها في بيئات الأعمال الفعلية
ضرورة إجراء المزيد من الدراسات حول تأثير احتفاظ الشركات بمستويات مرتفعة من النقدية، مع  .2

 .لسلبية لهذا السلوك على الأداء المالي واستقرار الشركاتاستكشاف التأثيرات الإيجابية وا
يجب على المنظمات المهنية تقديم برامج تدريبية وورش عمل متخصصة للمحاسبين والمراجعين حول  .3

 .كيفية تقييم جودة التقارير المالية والتأكد من امتثالها للمعايير الدولية والمحلية
ت المدرجة على تطبيق ممارسات شفافية أعلى في الإفصاح يجب على الهيئات الرقابية حث الشركا .4

 .المالي، من خلال توجيهات إلزامية تضمن توضيح مستويات السيولة النقدية وأسباب الاحتفاظ بها
يجب أن تقوم المؤسسات المهنية بإنشاء شراكات مع الجامعات والمراكز البحثية لتمويل ودعم الأبحاث  .5

لمالية وأثرها على أداء الشركات، بما يسهم في تطوير الممارسات المحاسبية المتعلقة بجودة التقارير ا
 .وتحقيق استقرار الأسواق المالية

يجب على الهيئات المهنية وضع سياسات أكثر وضوحًا لربط جودة التقارير المالية بمبادئ الحوكمة  .6
 .دية للشركاتالرشيدة، بما يشمل تعزيز الإفصاح عن المخاطر المالية والسياسات النق

 .يجب على الشركات توضيح الأسباب وراء احتفاظها بمستويات عالية من النقدية ضمن تقاريرها المالية .7
مع التقييم الدوري لسياسات الاحتفاظ بالنقدية، وإجراء مراجعات دورية لاستراتيجيات الاحتفاظ بالنقدية 

 .يةلتحديد مدى توافقها مع أهداف الشركة المالية والاستراتيج
ضرورة تنظيم دورات تدريبية إلزامية للمحاسبين والمراجعين حول أفضل الممارسات في إعداد التقارير  .8

 .المالية عالية الجودة
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 الأبحاث المستقبلية المقترحة 10-2
بناءً على ما خلص إليه الباحث في الدراسة النظرية، والتطبيقية من نتائج، ووفقاً لحدود البحث، يقترح   

 عدد من الأبحاث المستقبلية، لعل أهمها:الباحث 

 أثر المتغيرات الثقافية على مستوى الاحتفاظ بالنقدية، وانعكاس ذلك على الأداء المالي. -
 أثر لهجة الإفصاح النوعي وقابليته للقراءة على مستوى الاحتفاظ بالنقدية، وانعكاس ذلك على قيمة الشركة. -
 مستوى النقدية المحتفظ بها وقيمة الشركة.أثر التحفظ المحاسبي على العلاقة بين  -
 أثر شدة المنافسة على العلاقة بين مستوى النقدية المحتفظ بها والأداء المالي. -
أثر الخصائص التشغيلية للشركة على مستوى الاحتفاظ بالنقدية، وانعكاس ذلك على كفاءة القرارات  -

 الاستثمارية.
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