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دراسة تطبيقية :  طبقاً لمعايير الإبلاغ المالي الدوليةالاقتراضأثر جودة الأرباح المحاسبية على تكلفة 

  على الشركات المساهمة العامة الصناعية والخدمية المدرجة في بورصة عمان
  

  سوزي أبوعلي ومأمون الدبعي ومحمد أبونصار
  

  صـلخم
  

، وتهدف إلى التعرف على أثر جودة الأرباح )2011 والدبعي وأبو نصار، يأبوعل(ستكمالاً لدراسة تأتي هذه الدراسة ا
وقد أجريت الدراسة على العينة .  للشركات الصناعية والخدمية المدرجة في بورصة عمانالاقتراضالمحاسبية على تكلفة 

شركة، منها ) 78(العينة  حيث تضمنت ،)2011 ،أبوعلي والدبعي وأبو نصار(المستخدمة في دراسة نفسها والفترة  هانفس
 استخدمتوقد . 2007 وحتى عام 1993 وذلك خلال الفترة من عام ،شركة خدمات) 27(شركة صناعية و) 51(

 في قياس جودة الأرباح المحاسبية وأثرها على ومعايير الإبلاغ المالي الدولية ائص النوعية للمعلومات المحاسبيةالخص
 لأثر جودة هااختبارفي ) 2011 نصار،أبوعلي والدبعي وأبو (حالية عن دراسة وتختلف الدراسة ال. الاقتراضتكلفة 

 بدلاً من تكلفة حقوق الملكية، كما أن الدراسة الحالية ميزت بين الجزء التقديري الاقتراضالأرباح المحاسبية على تكلفة 
  .اضالاقتروالجزء غير التقديري لصفات الأرباح المحاسبية من حيث أثرها على تكلفة 

كما أشارت النتائج إلى وجود أثر لصفات . الاقتراضتوصلت الدراسة إلى وجود أثر لجودة الأرباح المحاسبية على تكلفة 
 تمهيد الأرباح المحاسبية، وكان أثر بعد موثوقية الأرباح باستثناء الاقتراضالأرباح المحاسبية بشكل منفرد على تكلفة 

، وكان للتحفظ المحاسبي أثر ضعيف على تكلفة الاقتراضة الأرباح المحاسبية على تكلفة المحاسبية أعلى من أثر بعد ملاءم
وبتقسيم صفات الأرباح المحاسبية بناء على طريقة القياس إلى مقاييس محاسبية ومقاييس مالية كان أثر . الاقتراض

ي لصفات الأرباح المحاسبية على تكلفة ، وكان هناك أثر للجزء التقديرالاقتراضالمقاييس المحاسبية أعلى على تكلفة 
  . المحاسبيالاعتراف توقيت باستثناء الاقتراض

، الجزء الاقتراضجودة الأرباح المحاسبية، الخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية، تكلفة رأس المال، تكلفة : الدالةالكلمات 
  .رباح المحاسبية، معايير الإبلاغ المالي الدوليةالتقديري لصفات الأرباح المحاسبية، الجزء غير التقديري لصفات الأ

  
  مقدمـةال

  
لقد توصلت العديد من الدراسات المحاسبية والمالية إلى 
أن صفات المعلومات المحاسبية، وبالتحديد جودة الأرباح 

 في تكلفة رأس المال حيث اتاختلافالمحاسبية، تؤدي إلى 
يادة مخاطرة  جودة الارباح المحاسبية إلى زانخفاضيؤدي 

  .المعلومات وبالتالي زيادة التكلفة
طلاع على الدراسات السابقة في الأردن يمكن ومن الا

ن العديد من صفات الأرباح المحاسبية لم يتم تناولها إالقول 
 الأرباح استمراريةكفي الدراسات الأردنية بشكل موسع 

 الربح المحاسبي من النقد، وتوقيت واقترابالمحاسبية 
 المحاسبي، والتحفظ المحاسبي، والحيادية، وقيمة رافالاعت

وجد دراسات على هذا بالإضافة إلى أنه لا ت. عكسيةالتغذية ال
السوق الأردنية حاولت التمييز بين أبعاد صفات الأرباح 

والمفاضلة بينها وأهمية كل ) الملاءمة والموثوقية(المحاسبية 
.  الأرباح المحاسبيةبعد لمستخدمي التقارير المالية وبالتحديد

وجد دراسات على السوق الأردنية حاولت تبالإضافة لذلك لا 
 لصفات الأرباح المحاسبية الاقتصاديةالمنافع أثر  اختبار

على شكل تخفيض تكلفة ) جودة الأرباح المحاسبية(
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كما أن الدراسات الأردنية لم تحاول التمييز بين . الاقتراض
 الناتجة من أعمال التقديريةأثر صفات الأرباح المحاسبية 

 مع المبادىء الاتفاقكانت تقديرية فعلية هدفها الإدارة سواء 
 استغلالوالمعايير المحاسبية أو كانت تقديرية تعمل على 

الفرص المتاحة في المعايير المحاسبية وأثر الصفات غير 
لجودة الأرباح المحاسبية على تكلفة ) الأساسية(التقديرية 
 .1الاقتراض

  
  أهداف الدراسة

  :تسعى هذه الدراسة إلى ما يلي
 الاقتصادية والآثاربيان أهمية المعلومات المحاسبية  .1

الناجمة عن نوعية تلك المعلومات في تخفيض تكلفة 
، وذلك من خلال قياس أثر جودة الأرباح الاقتراض

 خصائص استخدامب الاقتراضالمحاسبية على تكلفة 
 في معايير الإبلاغ المالي المعلومات المحاسبية المحددة

 . الدولية
معرفة صفات الأرباح المحاسبية الأكثر تأثيراً على  .2
 .الاقتراضتكلفة 
 أثر جودة الأرباح المحاسبية على اختلافمعرفة  .3
)  ماليومحاسبي أ( أسلوب القياس اختلافب الاقتراضتكلفة 

 .المستخدم في قياس جودة الأرباح المحاسبية
 والاختياريالجزء التقديري  أثر اختلاف اختبار .4

 .الاقتراضلصفات الأرباح المحاسبية على تكلفة 
  

  أهمية الدراسة
  :تنبع أهمية هذه الدراسة من الجوانب الآتية

ة يتوقع أن تساعد هذه الدراسة في تحديد القيم .1
لمتخذي )  قيمة الموثوقيةقيمة الملاءمة أو(الأكثر أهمية 

لمستهدفين بعملية الإبلاغ القرارات ليتم التركيز عليها من ا
 .المالي
يتوقع أن تساعد هذه الدراسة إدارات الشركات عند  .2

 جودة ارتفاع بين البدائل المحاسبية التي تؤدي الى الاختيار
                                                 

؛ الدبعي 2004عبيدات، ؛ 1994 ؛ عبد الجليل وغرايبة،2006، اللوزي ( 1

  ).2006؛ المومني، 2005؛ علقم، 2001 ،وأبو نصار

الأرباح المحاسبية إذا كانت تلك الجودة عامل مخاطرة يؤثر 
ن د المقرضيوبالمقابل يتوقع أن تساع. الاقتراضعلى تكلفة 

 اتخاذصفات التي يجب أن يركزوا عليها عند في تحديد ال
 .قرار الإقراض وتحديد عائده

تشتمل الدراسة على أكثر من مقياس لجودة  .3
في معرفة صفات رباح المحاسبية وبالتالي ستساعد الأ

الأرباح المحاسبية الأكثر أهمية في التأثير على تكلفة 
بر ، ومعرفة صفات الأرباح المحاسبية التي قد تعتالاقتراض

على  هنفسبدائل لبعضها البعض وبالتالي قد تحمل الأثر 
 .الاقتراضتكلفة 
  

  الإطار النظري والدراسات السابقة
  مفهوم جودة الأرباح المحاسبية

تم تعريف جودة الأرباح المحاسبية في هذه الدراسة 
بالأرباح التي تتصف بالخصائص الرئيسة للمعلومات 

 التي تقابل الأهداف ،وقية وهي الملاءمة والموث،المحاسبية
الرئيسة للإبلاغ المالي من حيث تمكين مستخدمي البيانات 

وسيتم . 2 القراراتاتخاذالمالية من مستثمرين ومقرضين من 
 استخدامبفي هذه الدراسة قياس جودة الأرباح المحاسبية 

خصائص المعلومات المحاسبية والربح المحاسبي طبقاً 
 لدولية التي تتضمن بشكل رئيس كلاًلمعايير الإبلاغ المالي ا

  .تهاوموثوقي من ملاءمة المعلومات المحاسبية
  

  خصائص المعلومات المحاسبية
تضمن الأدب المحاسبي العديد من الدراسات حول 

 تلك وارتباطلخصائص الرئيسة للمعلومات المحاسبية ا
وأشارت تلك . 3الخصائص بجودة الأرباح المحاسبية

تساؤل حول جودة الأرباح المحاسبية هو الدراسات إلى أن ال

                                                 
:  على سبيل المثالانظر ،لمزيد من التعريفات لجودة الأرباح المحاسبية2 

Chan et al. (2004)و )Mikhail (2003و Kirschenheiter and 

Melumad (2004)و )Penman (2001و Dechow and Dichev 

   .Delliott and Touche (2002) وAICPA (2005) و(2002)
3American Accounting Association (AAA) (1977); FASB 
(1978) and (1980); Hagstrom, (1999); Lev, B. (2001). 
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بالأساس تساؤل حول الخصائص الرئيسة للمعلومات 
تحقق أهداف المعلومات المحاسبية المحاسبية التي يجب أن 

التي تدور بشكل رئيس حول جعل المعلومات المحاسبية 
الموثوقية  القرارات، وتعتبر الملاءمة واتخاذأكثر فائدة في 

وترجع جودة . ن للمعلومات المحاسبيةيتيالخاصيتين الرئيس
الأرباح بالأساس إلى المبادلة بين خصائص المعلومات 
المحاسبية لتحقيق أهداف الإبلاغ المالي، ويبقى التساؤل 

 الملاءمة أم ، القراراتلاتخاذ أيهما أفضل :المطروح هو
الموثوقية؟ وهل يوجد مستوى من الملاءمة والموثوقية للحكم 

  لومات المحاسبية أكثر فائدة؟المعحول كون 
  تكلفة التمويل
 على اكتسابه بمعدل العائد الواجب الاقتراضتعرف تكلفة 

 الممولة بالقروض بحيث لا تتأثر المكاسب المرتبطة الاستثمارات
ائدة ـمعدل الفب الاقتراضتكلفة وتعرف . بأصحاب حقوق الملكية

د ـ والفوائفيه القيمة الحالية لأصل القرضتكون الفعلي الذي 
  ةـافي الذي يستلم من الشركـلمبلغ الصل مساوية

(Pittman and Fortin, 2004; Sengupta,1998).  
  

  الدراسات السابقة
أظهرت الدراسات النظرية والعملية أن صفات 
المعلومات المحاسبية والمالية الخاصة بالشركة وممثلات 

ة صفات المعلومات من الرقابة والحوكمة المؤسسية وجود
التدقيق وجودة الإفصاح وجودة التقارير المالية بالإضافة إلى 

  . الاقتراضجودة الأرباح المحاسبية تؤثر على تكلفة 
 ونموذج Easley and O'hara, 2004)(ويعتبر نموذج 

(Leuz and Verreccia, 2004) أشهر نموذجين توصلا 
إلى أن صفات المعلومات المحاسبية تحدث مخاطرة إضافية 

. الاقتراضية لا يمكن تجنبها وبالتالي تؤثر على تكلفة نظام
 من  أوضحاانموذج(Easley and O'hara, 2004) طور 

رأس تكلفة شركة تؤثر على بالالمعلومات الخاصة خلاله أن 
السهم شراء عائد أعلى مقابل للمستثمر من حيث طلب االمال 

. أكثر ومعلومات عامة أقلالذي يتضمن معلومات خاصة 
 في ا مهماا أن لدقة وصحة المعلومات المحاسبية دورن بيكما

تقليل تكلفة رأس المال من خلال تقليل وتخفيض المخاطرة 
فقد  (Leuz and Verreccia, 2004)أما  .في المعلومات

 أن جودة المعلومات مؤشر واعتبرا طريقة مختلفة ااستخدم
 ماراتبالاستثمهم لتقريب المستثمرين من الشركة فيما يتعلق 

ضعف ي الماليةتقارير  جودة الانخفاض وأنالرأسمالية 
التنسيق بين الشركة والمستثمر فيما يتعلق بقرارات 

 الرأسمالي للشركة وبالتالي يخلق مخاطرة الاستثمار
  .عوائد متوقعة أعلىعنها نتج تمعلومات 

 على أن  دليلاً)(Sengupta, 1998وقدمت دراسة 
فصاح مرتفع بناء على تقييم الشركات التي لديها جودة إ

 تؤدي حيث ، تكلفة القروضانخفاضالمحللين الماليين تتمتع ب
 التي تتضمن معلومات وتفاصيل أكثر ،سياسات الإفصاح

عن الشركة والتي تقدم بتوقيت مناسب ومستمر ومنتظم 
إلى تخفيض ، (Informative)وتحتوي على معلومات 

 (Underwriters)نظرة المقرضين ومصدري القروض 
لمخاطرة الفشل المالي وبالتالي تتحمل الشركة علاوة 

. الاقتراض ونتيجة لذلك تنخفض تكلفة ،مخاطرة أقل
وتوصلت الدراسة بعد ضبط العوامل المحددة لتكلفة 

تؤدي تقريباً % 1 إلى أن زيادة الافصاح بنسبة الاقتراض
أن و، %2نسبته  تبلغ الاقتراضالى تخفيض في تكلفة 

 الأعلى جودة في الإفصاح تتمتع بتخفيض في الشركات
 وبالمقارنة مع الشركات الأقل جودة، % 1.1التكلفة بنسبة 

  أكبر في حالة وجود عدم تأكد عالٍأن أهمية الإفصاح تكون
في السوق حول الشركة كما يظهر من خلال التباين في 

  .عوائد الأسهم اليومية للشركة
 فإن الأبحاث ،محاسبيةأما فيما يتعلق بجودة الأرباح ال

النظرية والعملية أوضحت عدة قنوات من الممكن أن تؤثر 
 ،جودة الأرباح المحاسبية من خلالها على تكلفة رأس المال

  : ما يليمن أهمهاو
إلى  جودة الأرباح المحاسبية انخفاضيؤدي  .1

زيد مخاطرة الذي من الممكن أن ي المعلومات اختلاف
عمل على رفع لة وبالتالي ييو العكسي لمزودي السالاختيار

ؤدي إلى زيادة تكلفة رأس مما يتكلفة السيولة والمتاجرة، 
  .(Amihud and Meldelson,1986)المال 
 المعلومات إلى ظهور مخاطرة اختلافيؤدي  .2

 لأن المستثمر الذي لديه معلومات ،معلومات لا يمكن تجنبها
أقل سيكون دائماً في وضع خاطئ وعكسي في تخصيص 
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 وبالتالي سيطلب ،ظته مقارنة مع المستثمر المطلعمحف
 على شكل عوائـد غير متوقعة ا إضافياالمستثمر تعويض

 اختلاف بأسهم الشركـة التي لديها للاحتفاظأعلى 
 .(Easley and O'hara, 2004)معلومـات أعلى 

لجودة الأرباح أثر مباشر على التغاير المقدر  .3
 والشركات الأخرى في للتدفقات النقدية الخاصة بالشركة

من الممكن أن تؤثر ، و (Lambert et al., 2007)الاقتصاد
 كما أنها من الممكن ،الجودة مباشرة على تكلفة رأس المال

 وبالتحديد فإن ،أن تؤثر على تكلفة رأس المال من خلال بيتا
التي تؤثر فيها لى بيتا مبني على مخاطر التقدير الأثر ع

على بيتا )  لمشاهدات الأرباحسلسلة(كمية المعلومات 
الشركات التي لديها كمية معلومات أعلى لديها بيتا و ،الشركة

 وبالتالي فإن جودة ،(Barry and Brown, 1985)أقل 
الأرباح تؤثر مباشرة على تكلفة رأس المال دون التأثير على 

 . المعلوماتاختلاف
) (Leuz and Verrecchia, 2004ربطت دراسة 

المالية وجودة تقرير الأداء  مات وجودة التقاريرجودة المعلو
وأظهرت .  الشركات وتكلفة رأس المالاستثماربقرارات 

يادة التدفقات الدراسة أن زيادة جودة المعلومات تؤدي إلى ز
التي بدورها تخفض تكلفة رأس المال، كما النقدية المتوقعة 

غير أظهرت الدراسة أن جودة المعلومات تكون قادرة على الت
والتأثير في تكلفة رأس المال بمدى تأثيرها على التدفقات 

 وأن هذه النتيجة تبقى موجودة حتى في ،النقدية المتوقعة
 وغير (Idiosyncratic)حالة أن جودة المعلومات فردية 

وبينت الدراسة أن أثر جودة . مترابطة بين الشركات
 المعلومات على تكلفة رأس المال يظهر من خلال تحسين

ما يتعلق بقرارات فيالتنسيق بين الشركات والمستثمرين 
التي يسعرها المستثمرون بشكل معادل  الرأسمالي الاستثمار

 .من خلال خصم التدفقات النقدية المتوقعة بمعدل أعلى
ويظهر ذلك الأثر من خلال إبلاغ الشركات عن فرص 

 اختيار فيها للسوق حيث يعمل المدراء على الاستثمار
  .يع التي تعظم القيمة السوقيةالمشار

 على فحص  (Francis et al., 2005)وعملت دراسة 
العلاقة بين جودة المستحقات وممثلات تكلفة رأس المال 

 جودة استخدامتم ).  وتكلفة حقوق الملكيةالاقتراضتكلفة (

التي تم تعريفها على ستحقات كممثل لمخاطرة المعلومات الم
مات الخاصة بالشركة التي  كون المعلواحتماليةأنها 

يستخدمها المستثمرون بشكل خاص وباقي المستخدمين بشكل 
 الاقتراض مقياسين لتكلفة استخداموتم . عام منخفضة الجودة

وتوصلت الدراسة . هما مصروف الفائدة وترتيب القروض
وهي  -الاقتراضبعد ضبط العوامل المؤثرة على تكلفة 

ئد على الأصول ومعدل الرفع المالي وحجم الشركة والعا
 إلى أن الشركات الأعلى في -تغطية الفوائد وتذبذب الأرباح

 بالمقارنة الاقتراض تكلفة انخفاضجودة المستحقات تتمتع ب
وتوصلت الدراسة . مع الشركات الأسوأ في جودة المستحقات

على عوامل المخاطرة فقط  تؤثر لاإلى أن جودة المستحقات 
 على العوامل السابقة في التأثير وإنما تساهم كأثر إضافي

  .على تكلفة رأس المال
وتتميز الدراسة الحالية عن غيرها من الدراسات السابقة 

 :في محاولتها ما يلي
تقديم دليل حول ما إذا كانت مخاطرة المعلومات،  .1

 جودة الأرباح المحاسبية، تؤثر على تكلفة انخفاضمتمثلة ب
 ارتفاع من الاقتصادية  وبالتالي إثبات المنفعة،الاقتراض

 .الاقتراض جودة الأرباح المحاسبية على شكل تخفيض تكلفة
قياس جودة الأرباح المحاسبية بأكثر من صفة في  .2

الأرباح المحاسبية مما قد يعطي فكرة أدق حول أثر جودة 
 .الاقتراضالأرباح المحاسبية على تكلفة 

قياس صفات الأرباح المحاسبية بناء على أبعاد  .3
ئص المعلومات المحاسبية وطبقاً لمعايير الإبلاغ المالي خصا

الدولية، وبالتالي إظهار أثر كل بعد من أبعاد خصائص 
 .الاقتراضتكلفة المعلومات المحاسبية على 

التي دة الأرباح المحاسبية الحقيقية، بيان أثر جو .4
، مقارنة بجودة الأرباح الاقتصاديةتعكس وتمثل الأحداث 

 إدارية، على تكلفة واختياراتتي تمثل تقديرات التقديرية، ال
 .الاقتراض

  منهجية الدراسة
  وعينتها مجتمع الدراسة

يتكون مجتمع الدراسة من الشركات الأردنية المساهمة 
العامة الصناعية والخدمية المدرجة في بورصة عمان 

وقد بلغ عدد الشركات . 2007للأوراق المالية خلال عام 
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وقد .  خدميةاتشرك) 110(صناعية وشركة ) 92(المدرجة 
 جميع الشركات التي تنتمي إلى قطاعي البنوك استثناءتم 

وقد شملت عينة الدراسة . والتأمين نظراً لطبيعتها الخاصة
 الشروط تققحي جميع الشركات ضمن مجتمع الدراسة الت

  :الآتية
 متغيرات حتسابلاالبيانات اللازمة جميع فر تو .1

بع سنوات متتالية كحد أدنى بالإضافة  لمدة س الدراسةاذجنم
إلى توفر بيانات سنة سابقة وسنة لاحقة لفترة الدراسة 

 .التي تتطلب ذلك بعض المتغيرات حتسابلا
أن تكون الشركة متداولة في السوق المالي خلال فترة  .2

الدراسة بحد أدنى سبع سنوات متتالية بالإضافة إلى أن تكون 
 مقابل كل سنة ا شهر60قل لمدة شركات العينة متداولة على الأ

 ).بيتا( مقياس مخاطرة الأسهم حتسابلالتكلفة التمويل وذلك 
 مع شركة أخرى خلال اندمجتأن لا تكون قد  .3

 .فترة الدراسة
أن تنتهي سنتها المالية في نهاية شهر كانون الأول  .4

 .من كل عام خلال فترة الدراسة
 شركة 41  ما مجموعهاستبعاد فقد تم ،وبناء على ذلك

 شروط عينة تلبيتها شركة خدمية لعدم 83صناعية و
 شركة، 78ولذلك اقتصرت عينة الدراسة على . الدراسة

منها شركات %) 35(منها شركات صناعية و%) 65(
عينة الدراسة وعدد ونسبة ) 1(ويعرض الجدول . خدمية

  . الشركات المستبعدة إلى عدد الشركات في مجتمع الدراسة
  

  )1(جدول ال
  .عينة الدراسة وعدد ونسبة الشركات المستبعدة

  قطاع الخدمات  قطاع الصناعة
  البيان

  النسبة العدد  النسبة العدد

%100  110  %100  9  الالشركات المدرجة
 %75  83 %45  41الشركات المستبعدة 

 %25  27  %55  51  شركات عينة الدراسة
  

  فترة الدراسة
 وحتى 1993لممتدة من عام شملت فترة الدراسة الفترة ا

 حيث تطلبت الدراسة توفر بيانات تغطي سنة ،2007عام 
حتساب بعض لاقبل فترة القياس وسنة بعد فترة القياس وذلك 

التي تتطلب ذلك، وشملت فترة القياس الفتـرة المتغيرات 
ولقد تم الانتهاء من . 2006 وحتى عام 1994من عام 

التحليل في النصف الثاني من تجميع البيانات والبدء بعمليات 
 وتم إتمام الدراسة بصورتها الحالية في عام 2008عام 

2010 .  
  فرضيات الدراسة
المحاسبية جودة الأرباح ل أثرلا يوجد : الفرضية الرئيسة

  .الاقتراضالمعلنة في التقارير المالية على تكلفة 
  الفرضيات الفرعية

ل لا يوجد أثر لصفات الأرباح المحاسبية بشك .1
 الأرباح المحاسبية، قدرة الأرباح استمرارية(منفرد 

المحاسبية على التنبؤ، تمهيد الأرباح المحاسبية، التغذية 
 من النقد، جودة المستحقات، توقيت الاقترابالعكسية، 
 المحاسبي، قيمة ملاءمة الأرباح المحاسبية، الاعتراف

 .الاقتراضعلى تكلفة ) التحفظ المحاسبي، الحيادية
يوجد أثر لصفات الأرباح المحاسبية مصنفة لا  .2

ملاءمة الأرباح (بحسب معايير الإبلاغ المالي الدولية 
على تكلفة ) المحاسبية، موثوقية الأرباح المحاسبية

  .الاقتراض
لا يوجد أثر لصفات الأرباح المحاسبية مصنفة  .3

على ) مقاييس محاسبية، مقاييس مالية(بحسب طريقة القياس 
  .ضالاقتراتكلفة 
لا يوجد فرق بين إجمالي جودة الأرباح المحاسبية  .4

 استمرارية(والمكونات التقديرية لصفات الأرباح المحاسبية 
الأرباح المحاسبية، قدرة الأرباح المحاسبية على التنبؤ، 

 من الاقترابتمهيد الأرباح المحاسبية، التغذية العكسية، 
بي، ملاءمة  المحاسالاعترافالنقد، جودة المستحقات، توقيت 

بشكل منفرد ) الأرباح المحاسبية، التحفظ المحاسبي، الحيادية
  .الاقتراضفي التأثير على تكلفة 

  
  متغيرات الدراسة

، وتم قياسها على النحو الاقتراضتكلفة : المتغير التابع
  :الآتي
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  :حيث
  CODjt : للشركة الاقتراضتكلفة j وللسنة t،  
  ICj,t+1:مصروف الفائدة للسنة  t+1 للشركة j،  
  IBDOjt,t+1 :دفع عليها فوائد متوسط الديون التي ت
 ،jللشركة  t+1 والسنة tبين السنة 
  TR  :معدل الضريبة. 

  المتغيرات المستقلة
وتتضمن : الاقتراضالعوامل المؤثرة على تكلفة : أولاً

 من الرفع المالي، ومعدل تغطية الفوائد، والعائد على كلاً
ديون ال بقسمة الرفع المالي احتسابوتم . الأصول، والحجم

 معدل احتساب، وتم tللسنة و jلشركة ل إجمالي الأصول على
مصروف الفائدة على  التشغيلي الدخل تغطية الفوائد بقسمة

، وتم قياس متغير العائد على الأصول tللسنة و jللشركة 
للسنة و jللشركة بقسمة صافي الدخل على إجمالي الأصول 

tللشركة  إجمالي الأصول استخدامس الحجم ب، وتم قياj 
  .tللسنة و

صفات :  وتتضمن،صفات الأرباح المحاسبية: ثانياً
 أبعاد خصائص الأرباح المحاسبية التي تشكل بعدين من

هما ملاءمة الأرباح المحاسبية وموثوقية الأرباح المحاسبية 
ة  صفات لملاءموتتضمن الدراسة خمس. لمحاسبيةالأرباح ا

 الأرباح المحاسبية، استمرارية :باح المحاسبية وهيالأر
وقدرة الأرباح المحاسبية على التنبؤ، وتمهيد الأرباح 

 الاعترافالمحاسبية، وقيمة التغذية العكسية، وتوقيت 
 لموثوقية الأرباح  دراسة أربع صفاتتكما تم. المحاسبي

 الربح المحاسبي من النقد، وجودة اقتراب :المحاسبية وهي
 دراسة تكما تم. ستحقات، والتحفظ المحاسبي، والحياديةالم

صفة أخرى في الأرباح المحاسبية تستخدم للحكم مباشرة 
  .على جودة الأرباح المحاسبية وهي قيمة الملاءمة

رباح المحاسبية بالطريقة ذاتها وقد تم قياس صفات الأ
أبو علي والدبعي وأبو نصار أجراها المستخدمة في دراسة 

   على منهجيات دراسة كل مناعتمدتو )2011(

 (Francis et al., 2004; Kormandi and Lipe, 1987) 
 المحاسبية، ودراسة كل من  الأرباحاستمراريةفي قياس 

)Francis et al., 2004; Lipe, 1990 ( القدرة في قياس
 Thomas and) المحاسبية، ودراسة كل من التنبؤية للأرباح

Zang, 2002; Leuz et al., 2003; Francis et al., 
 ,Barua) المحاسبية، ودراسة تمهيد الأرباح في قياس (2004
، ودراسة كل من قيمة التغذية العكسية في قياس (2006

(Gunny et al., 2008; Francis et al., 2004; 
Basu,1997) المحاسبي، ودراسة الاعتراف في قياس توقيت 

)Abdelghany, 2005( ودراسة  من النقدابالاقتر في قياس ،
(Francis et al., 2005) ودراسة جودة المستحقات في قياس ،

 Burgstahler and Dichev,1997; Francois et)كل من 
al., 1999; Baura, 2006) ودراسة كل الحيادية في قياس ،

 ;Gunny et al., 2008; Francis et al., 2004)من 
Basu, 1997)،ودراسة كل من  في قياس التحفظ المحاسبي 

(Gunny et al., 2008; Francis et al., 2004) في قياس 
  .قيمة الملاءمة

الجزء التقديري والجزء غير التقديري لصفات : ثالثاً
  الأرباح المحاسبية

تحدد صفات الأرباح المحاسبية بشكل مشترك من عوامل 
تمثل عمليات الشركة الجوهرية ) غير تقديرية(أساسية 

(Innate Factors) ناتجة من خصائص نماذج عملياتها 
(Business Models)بالإضافة إلى عوامل ، وبيئتها التشغيلية 

 ناتجة من (Discretionary Factors) وتقديرية اختيارية
التقديرات والتطبيقات  إدارية للإبلاغ المالي وقرارات اختيارات

ودة،  من خيارات إبلاغ مالي مقصاًالإدارية، وهذا قد يكون ناتج
ووصفت المجموعة الأولى . و أخطاء تنبؤ، أو أخطاء تطبيقأ

 الادارة تستطيع التغيير أنبالعوامل الأساسية غير التقديرية مع 
في خصائص نماذج عملياتها وبيئتها التشغيلية إلا أن هذا 

 ;Guay et al., 1996)التغيير غير ممكن على المدى القصير 
Subramanyam, 1996).  

 في جودة اتختلافالاقاييس السابقة توضح  المومع أن
الأرباح المحاسبية على تكلفة رأس المال لكنها لم تميز بين 
أثر الجزء التقديري بالمقارنة مع الجزء الأساسي لصفات 
الأرباح المحاسبية على تكلفة رأس المال فيما إذا كان الأثر 

[ ]TR
tjt

IBDO
tj

IC

jt
COD

−×
+
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 الجودة بسبب عوامل أساسية من نماذج انخفاض من اناتج
 من ايات الشركة وبيئتها التشغيلية أو إذا كان الأثر ناتجعمل

 اختيار الجودة التقديرية الاختيارية التي تعود الى انخفاض
  . السياسات المحاسبية وقرارات التطبيق والأخطاء الإدارية

لذا ستعمل الدراسة على فحص أثر الجزء التقديري 
 خلال  منالاقتراضلصفات الأرباح المحاسبية على تكلفة 

ضبط العوامل التي تؤثر على صفات الأرباح المحاسبية 
 الأثر على تكلفة اختباروإدخالها كمتغيرات مستقلة في 

، وفي هذه الحالة فإن معامل الصفة يمثل الأثر الاقتراض
 من جزء الصفة الإضافي للأثر الذي الاقتراضعلى تكلفة 

معامل وهنا يتم تفسير .  تغطيته في العوامل الطبيعيةتتم
الصفة كمقياس لأثر الجزء التقديري من الصفة على تكلفة 

 هذه الطريقة نظراً لأنها لا تقدم استخدمتولقد . 4الاقتراض
 لجودة الأرباح وصفات الأرباح المحاسبية  منفصلاًاًمقياس

 هذه استخدامالأساسية، ولذلك يتضمن تفسير نتائج التحليل ب
 الاقتراضى تكلفة الطريقة مقارنة الفرق بين الأثر عل

تقديرية وغير ( إجمالي صفات الأرباح المحاسبية استخدامب
 الجزء استخدام بالاقتراضمع الأثر على تكلفة ) تقديرية

 لصفات الأرباح المحاسبية حيث تم والاختياريالتقديري 
 الأثر من خلال معامل صفات الأرباح اختلاف اختبار

  .Adj-R2المحاسبية ومعامل التحديد 
 من العوامل التي اد وجدت الأبحاث المحاسبية عددولق

يمكن أن تمثل العمليات الرئيسة والجوهرية  لصفات الأرباح 
المحاسبية التي تؤثر على واحدة أو اكثر من صفات الأرباح 

ات في صفات الأرباح اختلافالمحاسبية بحيث تؤدي إلى 
  :وفيما يلي ملخص لهذه العوامل. المحاسبية

 لإجمالي 10 لوغريتماستخدام باحتسب: الحجم .1

                                                 
 هنالك طريقة أخرى يتم فيها فصل الجزء التقديري عن الجزء غير  4

ات الأرباح التقديري لصفات الأرباح المحاسبية باستخدام انحدار سنوي لصف

المحاسبية على العوامل الأساسية لصفات الأرباح المحاسبية بحيث يمثل خطأ 

التنبؤ للانحدار الجزء التقديري لصفات الأرباح المحاسبية وتمثل القيمة 

 وفي .التنبؤية للمتغيرات الأساسية الجزء الأساسي لصفات الأرباح المحاسبية

متغير في نموذج الأثر على تكلفة  الجودة كتتم الاستعاضة عنهذه الطريقة 

  .الاقتراض بخطأ الانحدار كممثل للجزء التقديري

ولقد توصل عدد من الدراسات . t وللسنة jالأصول للشركة 
 صفات الأرباح المحاسبية بين الشركات كبيرة اختلافإلى 

 أن تكون الشركات فمن المتوقع نظرياً. وصغيرة الحجمالحجم 
ستقراراً وعملياتها أكثر تنوعاً وقابلة للتنبؤ مما الكبيرة أكثر ا

المخاطرة المتعلقة بعملياتها، وعليه فإنه من المتوقع سيخفض 
أن يرتبط حجم الشركة بعلاقة طردية مع صفات الأرباح 

 جودة صفات ارتفعت حجم الشركة ازدادالمحاسبية بحيث كلما 
ونظراً لأننا أخذنا سالب صفات الأرباح . 5الأرباح المحاسبية

 انخفاضالمحاسبية فمن المتوقع أن نجد علاقة عكسية بين 
الإشارة المتوقعة (جودة الأرباح المحاسبية وحجم الشركة 

 ).موجبة
 احتسب:  المعياري للتدفقات النقديةالانحراف .2

 المعياري لسبع مشاهدات من نسبة الانحراف استخدامب
التدفقات النقدية التشغيلية إلى إجمالي الأصول لكل سنة من 

ري للتدفقات  المعياالانحراف ازدادفكلما . سنوات الدراسة
 جودة الأرباح انخفاضالنقدية التشغيلية فإن هذا مؤشر على 

 أخذنا سالب قيمة الجودة فإنه من لأنناونظراً . 6المحاسبية
 المعياري الانحرافالمتوقع أن نجد علاقة طردية بين 

الإشارة ( جودة الأرباح المحاسبية انخفاضللتدفقات النقدية و
 ). المتوقعة موجبة

 استخدام باحتسب: المعياري للمبيعات الانحراف .3
 المعياري لسبع مشاهدات من نسبة إيراد المبيعات الانحراف

ومن . إلى إجمالي الأصول لكل سنة من سنوات الدراسة
 المعياري للمبيعات الانحرافالمتوقع أن ترتبط زيادة 

 ونظراً لأننا أخذنا سالب .7 جودة الأرباح المحاسبيةانخفاضب
المحاسبية فإنه من المتوقع وجود علاقة صفات الأرباح 

 وارتفاع جودة الأرباح المحاسبية انخفاضطردية بين 

                                                 
 فبعضها أثبت وجود علاقة بين حجم ؛ نتائج الدراسات السابقة مختلفة 5

الشركة وصفات الأرباح المحاسبية في حين أن أبحاثاً أخرى لم تجد 

 ودراسة  (Lev, 1983)انظر دراسة. دليلاً على هذه العلاقة

(Baginski et al., 1999)       ودراسة  (Martin, 1988) ودراسة 

(Dechow and Dichev, 2002).  
  ).Dechow and Dichev, 2002( دراسة انظر  6
  . الدراسة السابقةانظر  7
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 ).الإشارة المتوقعة موجبة( المعياري للمبيعات الانحراف
 10 لوغريتماستخدام باحتسبت: الدورة التشغيلية .4

لمجموع متوسط فترة تحصيل الذمم المدينة ومتوسط فترة 
 طول الدورة التشغيلية من ازداد فكلما.  بالمخزونالاحتفاظ

المتوقع أن يزداد عدم التأكد في عمليات الشركة الأساسية وأن 
. 8 الجودةانخفاضتزداد التقديرات الإدارية مما يؤدي إلى 

ونظراً لأننا أخذنا سالب صفات الأرباح المحاسبية فمن المتوقع 
 جودة الأرباح المحاسبية انخفاضوجود علاقة طردية بين 

 ).الإشارة المتوقعة موجبة(ادة طول الدورة التشغيلية وزي
 احتسبت: )الخسائر(أحداث الأرباح السالبة  .5

 نسبة الخسائر التي حققتها الشركة خلال سبع استخدامب
 الخسائر تشير ولأن. سنوات لكل سنة من سنوات الدراسة

إلى وجود صدمة قوية عكسية في عمليات الشركة الأساسية 
 جودة الأرباح انخفاضي مؤشر على  فه9والتشغيلية

المحاسبية، ولذلك فإنه من المتوقع وجود علاقة طردية بين 
 جودة الأرباح المحاسبية انخفاضأحداث الأرباح السالبة و

 ).الإشارة المتوقعة موجبة(
 استخدام بتاحتسب: كثافة الاصول غير الملموسة .6

نسبة مجموع مصاريف الدعاية والإعلان ومصاريف البحث 
 مصاريف البحث اعتبارإن . والتطوير إلى الإيرادات

والتطوير مصروفاً بدلاً من رسملتها يؤدي إلى زيادة التحفظ 
 للمدراء تمكنهم من احتياطياتالمحاسبي الذي يخلق 

ه لاحقاً وفي هذه الحالة وبمجرد إزالة هذه استخدام
 ستزداد الأرباح، وتؤدي هذه المعالجة المحاسبية الاحتياطيات

لى أرباح غير مستمرة، ولذلك فإنه من المتوقع وجود علاقة إ
 الأرباح استمراريةعكسية بين التحفظ المحاسبي و

، كما وجد أن مصاريف البحث والتطوير 10المحاسبية
والإعلان تزيد من عوائق الدخول للسوق مما يخفض 

 الحصة السوقيـة استقرار وهذا يؤدي الى ،المنافسة للشركة

                                                 
  . الدراسة السابقةانظر  8
  .Collins et al., 1997)( الدراسة السابقة ودراسة انظر  9
 Penman)ودراسة ) (Francis and Shipper, 1999 دراسة انظر 10

Zahang, 2002) ودراسة (Baginski et al., 1999) ودراسة (Lev 

and Zarwin, 1999) ودراسة )Collins et al., 1997.(  

 قوتها في السوق وبالتالي فإنه من المتوقع أن للشركة وزيادة
وتوصل آخرون إلى أن . استمراريةتكون أرباحها أكثر 

 بسبب زيادة الأصول انخفضتملاءمة التقارير المالية قد 
 ).الإشارة المتوقعة موجبة(غير الملموسة 

يمثل المتغير حالة : غياب الاصول غير الملموسة .7
لان ومصاريف البحث عدم وجود مصاريف الدعاية والإع

 الذيمصطنع الوالتطوير، وتم التعامل معه بأسلوب المتغير 
الإعلان  إذا كان مجموع مصاريف الدعاية و1يأخذ القيمة 

 فإن قيمته وعدا ذلك اساوي صفروالبحث والتطوير للشركة ي
لقد توصل عدد من الدراسات المحاسبية إلى أن غياب . صفر

ؤدي إلى هذه المصاريف ير الملموسة ممثلة بالأصول غي
 لذا فإنه من ،ات في صفات الأرباح المحاسبيةاختلافوجود 

 انخفاض غياب الأصول غير الملموسة بارتباطالمتوقع 
 ). المتوقعة موجبةالإشارة(صفات الأرباح المحاسبية 

 نسبة القيمة استخدام باحتسبت :كثافة رأس المال .8
إلى ) لأصول الثابتةا(الدفترية للمباني والمعدات والممتلكات 

قة  الدراسات إلى وجود علاوتوصلت. إجمالي الأصول
 الأرباح، حيث وجد استمراريةسالبة بين كثافة رأس المال و

 تذبذب الأرباح للشركات عالية كثافة رأس المال ارتفاعأن 
عود للرفع التشغيلي المتمثل في نسبة التكلفة الثابتة الى ي

ذب المرتفع في الأرباح يؤدي إجمالي التكاليف، وهذا التذب
ودعمت بعض الدراسات .  الأرباحاستمراريةالى تخفيض 

 الأرباح المحاسبية استمرارية طردي بين ارتباطوجود 
 كثافة رأس المال من ارتفاعوكثافة رأس المال بحيث يزيد 

 مما يؤدي لأن تكون الشركة أكثر عوائق الدخول للسوق
في حين وجدت ، ستمراريةاستقراراً وتتمتع بأرباح أكثر ا

دراسات أخرى أن بعض الشركات لديها كثافة رأس مال 
لذا ليس من  عوائق منخفضة للدخول إلى السوق، مرتفعة مع

 11 أرباح تلك الشركاتاستمراريةالضروري أن يرتبط هذا ب
  ).الإشارة المتوقعة موجبة(

  
  

                                                 
 (Lev, 1983) ودراسة (Baginski et al., 1999) دراسة انظر 11

  .(Eaton and Lipsey, 1981)ودراسة 
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  نماذج الدراسة
 استخدامم ، تالاقتراض الاثر على تكلفة ختبارلا: أولاً

  :النموذج الآتي
  
 
  
  
  
  

الرفع المالي، : FLj,t، الاقتراضتكلفة : CODj,t :حيث
IntCovj,t: ،معدل تغطية الفوائد ROAj,t : العائد على

للسنة مجموع الأصول : j ،Sizej,tللشركة و tالأصول للسنة 
tللشركة  وj ،Attributes : ،صفات الأرباح المحاسبية

 الأرباح المحاسبية، استمرارية :Persistj,t من وتشمل كلاً
Predictj,t: ،قدرة الأرباح المحاسبية على التنبؤ 
Smoothj,t: ،تمهيد الأرباح المحاسبية FVj,t: قيمة التغذية 
: CtoCj,t المحاسبي، الاعترافتوقيت : Timej,tالعكسية، 
: Conservj,tجودة المستحقات، : AQj,t من النقد، الاقتراب
ولقد . الحيادية: Neutrj,tالملاءمة،  :Relevancej,tالتحفظ، 

 Dummy)تعاملت الدراسة مع الحيادية كمتغير مصطنع 
Variable) الاقتراض أثر الحياد على تكلفة اختبار عند ،

إذا كانت الشركة غير ) 1(حيث أعطيت الشركة القيمة 
لم ( إذا كانت محايدة اوصفر) مارست إدارة الأرباح(محايدة 

  ).ة الأرباحتمارس إدار
إجمالي جودة الأرباح المحاسبية  أثر ختبارلا: ثانياً

جودة  ل)الأساسية(بالمقارنة مع المكونات غير التقديرية 
 استخدام تم الاقتراضعلى تكلفة  حاسبية المالأرباح

  :النموذج الآتي
  
  
  
  
  
  
  

 التي تشمل كلاًعوامل المخاطرة تمثل  F –CCj,t: حيث
العائد على  ول تغطية الفوائد،، ومعدمن الرفع المالي

أما العوامل المؤثرة على . مجموع الأصولو ،الأصول
 المعلنة في التقارير  لجودة الأرباحغير التقديريةنات المكو

: σCFOj,tمجموع الأصول، : Sizej,t: المالية فهي
 الانحراف: σSalesj,t المعياري للتدفقات النقدية، الانحراف

مجموع أيام الذمم : OperCyclej,tالمعياري للمبيعات، 
أحداث الأرباح السالبة، : NegEarnj,tالمدينة والمخزون، 

Int-Intensityj,t: نسبة مصاريف البحث والتطوير 
 Intensity-Dummyj,t :والإعلانات إلى إيرادات المبيعات، 

 مجموع مصاريف الدعاية  إذا كان1متغير يأخذ القيمة 
 ويأخذ القيمة صفر في اروالإعلان والبحث والتطوير صف

نسبة صافي القيمة الدفترية   Cap-Intensityj,t: غير ذلك،
وتجدر الإشارة  .للمعدات والممتلكات إلى مجموع الأصول

إلى أن متغير مجموع الأصول يعتبر من عوامل المخاطرة 
 ،وأيضاً من العوامل المؤثرة على المكونات غير التقديرية

ة أعلاه مرة واحدة عندما نفذ  في المعادلإدخالهوقد تم 
  .النموذج

  
  الخصائص الإحصائية لعينة الدراسة

الإحصاءات الوصفية لصفات ) 2(يعرض الجدول   
) 3(الأرباح المحاسبية، في حين يعرض الجـدول 

 والعوامل التي تؤثر الاقتراضالإحصاءات الوصفية لتكلفة 
 المشاهدات استبعاد وذلك بعد الاقتراضعلى تكلفة 

من % 1التي عرفت على أنها أعلى وأدنى تطرفة، الم
  .المشاهدات لكل متغير من متغيرات الدراسة

 ارتفاع أن )2( عند قراءة الجدول بالاعتباريجب الأخذ و
حيث تم أخذ سالب كل " الجودة "انخفاضمؤشر على " القيمة"

 الأرباح المحاسبية وسالب قيمة التغذية استمراريةمن 
 المحاسبي وسالب الاعتراف توقيت العكسية وسالب قيمة

ويتضح من . قيمة التحفظ المحاسبي وسالب قيمة الملاءمة
 أن أرباح شركات العينة بالمتوسط أقرب لأن )2(الجدول 

تكون مؤقتة من كونها دائمة، ويتضح أن أرباح أغلب 
شركات العينة ممهدة، وأن شركات العينة بالمتوسط لديها 

ويشير الوسط الحسابي لعينة . قيمة تغذية عكسية موجبة
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 متوسط بين عوائد الأسهم والأرباح ارتباطالدراسة لوجود 
 وبالتالي فإن غالبية شركات عينة الدراسة لديها ،المحاسبية
 كذلك تشير الإحصاءات . محاسبي متوسطاعترافتوقيت 

 التحفظ المحاسبي بالمتوسط لدى غالبية شركات انخفاضإلى 
ملاءمة الأرباح المحاسبية لغالبية العينة، وإلى أن قيمة 
وتجدر الإشارة إلى تقارب نتائج . شركات العينة متوسطة

 Francis et)الإحصاء الوصفي لهذه الدراسة مع دراسة 
al., 2004) لغالبية صفات الأرباح المحاسبية بالرغم من 

 (Francis et al., 2004) هذه الدراسة عن دراسة اختلاف
وسنوات الدراسة والسوق المالي من حيث شركات العينة 

  .الذي طبقت عليه الدراسة

  
  .)2007 -1993(الإحصاءات الوصفية لصفات الأرباح المحاسبية خلال الفترة : )2(جدول ال

  صفة الأرباح
الوسط 
 الحسابي

 الوسيط
 الانحراف
 المعياري

أقل 
 ةمشاهد

أعلى 
 مشاهدة

النسبة 
 1المئينية 

النسبة 
المئينية 

99 

عدد 
 داتالمشاه

 422 0.458 1.264- 0.516 1.419- 0.317 0.366- 0.352- ستمراية الا
 422 0.538 0.019 0.664 0.013 0.084 0.094 0.106  القدرة على التنبؤ

 422 3.394 0.047 3.833 0.020 0.645 0.558 0.744  تمهيد الأرباح 
 422 0.122 1.421- 0.208 1.638- 0.215 0.010- 0.060-  التغذية العكسية

 422 0.129- 0.947- 0.097- 0.949- 0.210 0.621- 0.601-  الاعترافتوقيت 
 422 0.923 0.013  0.936 0.0128 0.255 0.410 0.426  من النقدالاقتراب

 422 0.278 0.011 0.339 0.010 0.0520 0.062 0.074 جودة المستحقات
 422 13.385 30.775- 17.023 30.775- 7.900 1.005- 3.409- التحفظ 

 422 0.203- 0.886- 0.203- 0.888- 0.210 0.448- 0.452- قيمة الملاءمة

أن متوسط حجم القروض إلى ) 3(يتضح من الجدول 
ويتضح من . اإجمالي الأصول لشركات العينة كان متوسط

قيمة الوسط الحسابي والوسيط أن شركات العينة بالمتوسط 
تضح من قيم الوسط على الأصول، وي) اربح (احققت عائد

الحسابي والوسيط أن متوسط معدل تغطية الفوائد لشركات 
، كما يتضح من متوسط إجمالي الأصول االعينة كان موجب

  .أن حجم شركات العينة متوسط

  
  .)2006 – 2000(للفترة  الاقتراضوالعوامل المؤثرة على تكلفة  الاقتراضالإحصاءات الوصفية لتكلفة : )3(الجدول 

 10تملوغري
لإجمالي 
 الأصول

 إجمالي الاصول
معدل تغطية 

 الفوائد
العائد على 

 الاصول
 الرفع المالي

تكلفة 
 الاقتراض

 

 الوسط الحسابي 0.0816 0.1735 0.0438 27.9159 45,688,032 7.215
 الوسيط 0.0615 0.1551 0.0382 3.9479 13,317,788 7.1241
  المعياريالانحراف 0.0847 0.1344 0.0895 65.0387 83,070,786 0.577
 ةأقل مشاهد 0.0041 0.0042 0.2601- 114.80- 1,546,013 6.1875



�
f\�1אh`�א*��%y،��א��������fh*2011، 3العدد ، 7المجلّد א  

- 443  -  

 10تملوغري
لإجمالي 
 الأصول

 إجمالي الاصول
معدل تغطية 

 الفوائد
العائد على 

 الاصول
 الرفع المالي

تكلفة 
 الاقتراض

 

 ةأعلى مشاهد 0.6581 0.5398 0.3842 315.10 405,000,000 8.6075
  1النسبة المئينية  0.0074 0.0079 0.2074- 74.1634- 1,648,932 6.2145
  99النسبة المئينية  0.5455 0.5350 0.3172 309.186 368,560,000 8.5665

 عدد المشاهدات 321 321 321 321 321 321

   بيرسون بين متغيرات الدراسةارتباطمعامل 
 بيرسون بين صفات ارتباطمعامل ) 4(يظهر الجدول 

 الارتباطأن نتائج  الأرباح المحاسبية، ويتضح من الجدول
بين صفات الأرباح المحاسبية في أغلب الحالات لم تكن 

 بين صفات الأرباح الارتباط نتائج نونظرا لأ، قوية
أن كل صفة  ستنتاجا فإنه يمكن 0.50المحاسبية لم تتجاوز 

من صفات الأرباح المحاسبية مستقلة عن الصفات الأخرى 
 اوأنه لا يوجد تداخل كبير بين تلك الصفات مما قد يشكل أثر

 لكل صفة من صفات الأرباح المحاسبية على تكلفة امختلف
ويمكن تفسير ذلك ببناء كل صفة من صفات . قتراضالا

الأرباح المحاسبية على وجهة نظر مختلفة حول الهدف من 
الأرباح المحاسبية وبالتالي جودة الأرباح المحاسبية، 

  مقاييس مختلفة لقياس كل صفة مناستخدامبالإضافة إلى 
 العلاقة واتجاه في حين تظهر قوة صفات الأرباح المحاسبية؛

 الصفة إلى أحد أبعاد انتماء صفات الأرباح المحاسبية بين
 أسلوب الصفة إلى وانتماءالجودة الملاءمة والموثوقية، 

 وهذاالقياس المستخدم من مقاييس محاسبية ومقاييس مالية، 
يدل أيضاً على المبادلة بين كل من بعد ملاءمة الأرباح 

 ارتفاعن إإذ  ؛المحاسبية وبعد موثوقية الأرباح المحاسبية
صفة ما قد يكون على حساب صفة أخرى في الارباح 

  .المحاسبية

 بيرسون بين صفات ارتباطمعامل ) 5(ويظهر الجدول 
 والعوامل المؤثرة على الاقتراضالأرباح المحاسبية وتكلفة 

  .الاقتراضتكلفة 
) 5( الظاهر في الجدول الارتباطيتضح من نتائج معامل 

لة إحصائية بين تكلفة  دلا عكسي وذيارتباطوجود 
 وكل من الرفع المالي ومعدل تغطية الفوائد الاقتراض

والعائد على الأصول وإجمالي الأصول، ويعكس ذلك طبيعة 
 والمتغيرات التي وجد أنها تؤثر الاقتراضالعلاقة بين تكلفة 

 حيث وجد ، الرفع الماليباستثناء الاقتراضعلى تكلفة 
 وهذا الاقتراض وتكلفة  عكسي بين الرفع الماليارتباط

زيادة حجم القروض من ن إذ إ ؛مخالف للعلاقة المتوقعة 
، إلا أن هذه الاقتراض تكلفة بارتفاعرتبط المتوقع أن ت

، وقد (Francis et al., 2005)النتيجة متفقة مع دراسة 
 ممثل تكلفة الىيعود سبب وجود هذه العلاقة العكسية 

ه الدراسة وهو تكلفة ه في هذاستخدام الذي تم الاقتراض
 استخدمت المتحققة، حيث وجدت الدراسات التي الاقتراض

 مثل ترتيب القروض ومعدل الاقتراضممثلات أخرى لتكلفة 
 الاقتراضإصدار السندات الجديدة علاقة موجبة بين تكلفة 
 استخدمتوالرفع المالي على العكس من الدراسات التي 

ين الرفع المالي وتكلفة  وجدت علاقة عكسية بومعدل الفائدة 
  . (Francis et al., 2005)الاقتراض
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  .)2007- 1993(خلال الفترة  التي تم قياسهابين صفات الأرباح المحاسبية ) ونبيرس (ارتباطمعاملات :)4(جدول ال

الحيادية  التحفظ
توقيت 
 الاعتراف

جودة 
المستحقات

 الاقتراب
 من النقد

التغذية 
 العكسية

 التمهيد
رة القد

على 
 التنبؤ

يةرستمراالا
 

       1  0.203**  
القدرة 

  على التنبؤ

      1 0.454**  0.298**  
تمهيد 

 الأرباح

     1 0.375**  0.379**  0.136**  
التغذية 
 العكسية

    1 0.169**  0.302**  0.202**  0.241**  
 الاقتراب
 من النقد

   1 0.291**  0.156**  0.402**  0.365**  0.268**  
ة جود

المستحقات

  1 -0.054  0.026 0.274**  0.224**  0.166**  0.226**  
توقيت 

 الاعتراف
 التحفظ  **0.169  *0.114 0.048  **0.185  **0.131  *0.111  **0.208 1 
 الحيادية  **0.230  *0.114  **0.217  **0.176  **0.218  **0.174  **0.156  0.056- 1

 الملاءمة  **0.129  **0.163  **0.219  **0.256 0.048 0.084  **0.475  **0.359 0.057
  .0.01 ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية  (**)، 0.05 ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية (*)

  

 موجب بين تكلفة ارتباطوجود ) 5(يلاحظ من الجدول 
 صفات الأرباح المحاسبية انخفاض وكل من الاقتراض

ة الأرباح المحاسبية  الأرباح المحاسبية، وقدراستمرارية(
اسبي من  الربح المحواقترابعلى التنبؤ، والتغذية العكسية، 

 طردي ارتباط هذا ويلاحظ وجود ).النقد، وجودة المستحقات
 وكل من التحفظ الاقتراضومهم إحصائياً بين تكلفة 

المحاسبي والحيادية، ويلاحظ وجود علاقة طردية وغير 
 وتمهيد الأرباح ضالاقترا إحصائياً بين تكلفة ةمهم

 المحاسبي الاعترافالمحاسبية وعلاقة طردية مع توقيت 
 ارتباطهذا ويلاحظ أن أقوى . وملاءمة الأرباح المحاسبية

 كان لصفة الاقتراضبين صفات الأرباح المحاسبية وتكلفة 
جودة المستحقات وقدرة الأرباح المحاسبية على التنبؤ 

لتغذية العكسية  الربح المحاسبي من النقد واواقتراب

 الأرباح المحاسبية والتحفظ المحاسبي والحيادية استمراريةو
ويلاحظ وجود علاقة عكسية بين الرفع المالي . على التوالي

لفوائد والعائد على الأصول، كما وكل من معدل تغطية ا
وجد علاقة طردية ومهمة إحصائياً بين الرفع المالي ت

د علاقة طردية ويظهر الجدول وجو. وإجمالي الأصول
مهمة إحصائياً بين العائد على الأصول ومعدل تغطية 

 صفات الأرباح انخفاضومن المتوقع أن يرتبط . الفوائد
المحاسبية بعلاقة طردية مع الرفع المالي وعلاقة عكسية مع 
كل من معدل تغطية الفوائد والعائد على الأصول وإجمالي 

ة إحصائياً ويلاحظ وجود علاقة طردية ومهم. 12الأصول
 من النقد وتوقيت الاقتراببين الرفع المالي وكل من 

 المحاسبي، ووجود علاقة طردية مهمة إحصائياً الاعتراف
                                                 

12 FLOS , 2005).(  
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ويلاحظ وجود علاقة طردية . مع تمهيد الأرباح المحاسبية
مهمة إحصائياً بين العائد على الأصول وقدرة الأرباح 

ية وجودة المحاسبية على التنبؤ وتمهيد الأرباح المحاسب
ويلاحظ وجود علاقة عكسية مهمة إحصائياً بين . المستحقات

إجمالي الأصول والتحفظ المحاسبي، ووجود علاقة طردية 
مهمة إحصائياً بين إجمالي الأصول وكل من قدرة الأرباح 
المحاسبية على التنبؤ وتمهيد الأرباح المحاسبية وتوقيت 

 .المحاسبية المحاسبي وقيمة ملاءمة الأرباح الاعتراف
  

 بالإضافة الاقتراضالعوامل المؤثرة على تكلفة (  والمتغيرات المستقلةالاقتراض بيرسون بين تكلفة ارتباطمعاملات :)5(الجدول 
  .)إلى صفات الأرباح المحاسبية

 
تكلفة 

 الاقتراض
الرفع 
 المالي

معدل تغطية 
 الفوائد

العائد على 
 الأصول

إجمالي (الحجم 
  )الأصول

    1  **0.169- ماليالرفع ال
   1  **0.383-  **0.223- معدل تغطية الفوائد
   1  **0.448  **0.331-  *0.118- العائد على الأصول

 1  0.088 0.03-  **0.230  **0.178-  )إجمالي الأصول(الحجم 
 الأرباح استمرارية
 المحاسبية

0.153**  0.024 -0.043 -0.058 -0.017  

  **0.192  **0.148 0.086 0.065  **0.168 قدرة الأرباح على التنبؤ
  **0.238  **0.153  *0.120 0.056 0.044 د الأرباح المحاسبيةتمهي

  0.091  0.037 0.026 0.020  **0.157 التغذية العكسية
  0.032-  0.037-  0.042-  **0.161  **0.166  من النقدقترابالا

  0.037-  **0.238  0.001- 0.053-  **0.260 جودة المستحقات
  *0.142  0.057-  0.033-  **0.196 0.145  المحاسبيالاعترافتوقيت 

  **0.216-  0.015-  0.01  0.02-  *0.127 التحفظ المحاسبي
  **0.219 0.054  0.052  0.062 0.208 ملاءمة الأرباح المحاسبية

  0.062  0.005-  0.016-  0.089  *0.113 الحيادية
  .(0.01)ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أقل من (**)  ، (0.05)  ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أقل من(*) 

  

الإحصاءات الوصفية للجزء الأساسي ) 6(يظهر الجدول 
 المشاهدات المتطرفة، استبعادلصفات الأرباح المحاسبية، بعد 

ويشمل الجدول ثمانية متغيرات تشكل المتغيرات الأساسية 
 حيث بلغ حاسبية،لتقديري لصفات الأرباح الماللجزء غير 

المتوسط الحسابي لكل من متغير التذبذب في التدفقات 
على ) 0.159( و)0.092(النقدية والتذبذب في المبيعات 

).  يوم250.8(لدورة التشغيلية وبلغ متوسط ا. التوالي
غراض إدخال متغير الدورة التشغيلية في التحليل فقد ولأ

 حيث بلغ ،ة لمتغير الدورة التشغيلي10تم أخذ لوغريتم
حداث الأرباح وفيما يتعلق با). 2.196( الحسابي الوسط

وهذا ) 0.23(فقد بلغ الوسط الحسابي ) الخسائر(السالبة 
يعني أن القيمة التي تتوسط المشاهدات هي عدم تحقيق 

) 0(خسائر خلال فترة الدراسة، وكانت أقل مشاهدة 
 سنوات لكل سنة من 7وتعني عدم تحقيق خسائر خلال 

وتمثل تحقيق ) 1(وات الدراسة، وبلغت أعلى مشاهدة سن
. خسائر لمدة سبع سنوات لكل سنة من سنوات الدراسة
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 فإن الوسط ،وفيما يتعلق بكثافة الأصول غير الملموسة
كانت قيمة ، و)0.007(ا حيث بلغ الحسابي كان منخفض

وير منخفضة مصاريف الدعاية والإعلان والبحث والتط
عند نسبتها إلى إجمالي المبيعات أو الإيرادات وكانت أقل 

وتعني عدم وجود مصاريف دعاية وإعلان ) 0(مشاهدة 
ويمثل المتغير . وبحث وتطوير لدى بعض الشركات

 حالة غياب مصاريف الدعاية هو ا مصطنعاالسادس متغير

من ) 0.16(والإعلان والبحث والتطوير حيث يتضح أن 
ت لم يكن لديها مثل تلك المصاريف كما يظهر من الشركا

أما فيما يتعلق بكثافة رأس المال . قيمة الوسط الحسابي
أما بالنسبة للحجم فقد و). 0.364(فقد بلغ الوسط الحسابي 

 استخدام ولأغراض ،)42,498,116(بلغ الوسط الحسابي 
 للمتغير حيث 10المتغير في التحليل فقد تم اخذ اللوغريتم

  ).7.173(الوسط الحسابي بلغ 
  

  .الإحصاءات الوصفية للجزء غير التقديري لصفات الأرباح المحاسبية: )6(الجدول 
حداث الخسائر ا

 السالبة
 للدورة 10لوغريتم

 التشغيلية
 الدورة التشغيلية

 المعياري الانحراف
 للمبيعات

 المعياري الانحراف
 للتدفقات النقدية

  

الوسط  0.092  0.159 250.856 2.196 0.232
 الحسابي

 الوسيط 0.077 0.108 192.156 2.284 0.000
 الانحراف 0.064 0.148 238.18 0.482 0.307

 المعياري
 ةأقل مشاهد 0.018 0.010 3.2193 0.508 0.000
 أعلى مشاهدة 0.347 0.785 1404.89 3.148 1.000
النسبة المئينية  0.020 0.012 4.1341 0.606 0.000

1 
النسبة المئينية  0.300 0.746 1142.74 3.058 1.000

99 
عدد  422 422 422 422 430

 المشاهدات
       

 10لوغريتم
 لإجمالي الأصول

 إجمالي الاصول
كثافة رأس المال 

 )الأصول الثابتة(
غياب (متغير مصطنع 

  )الملموسة الاصول غير
كثافة الاصول غير 

 الملموسة
  

الوسط  0.007 0.1632 0.364 42,498,116 7.173
 الحسابي

 الوسيط 0.001 - 0.348 12,948,342 7.112
 الانحراف 0.023 0.37 0.235 80,805,756 0.580

 المعياري
 ةأقل مشاهد 0.000 - 0.006 1,282,634 6.110
 أعلى مشاهدة 0.397 - 0.885 409,000,000 8.610
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حداث الخسائر ا
 السالبة

 للدورة 10لوغريتم
 التشغيلية

 الدورة التشغيلية
 المعياري الانحراف

 للمبيعات
 المعياري الانحراف

 للتدفقات النقدية
  

النسبة المئينية  0.000  - 0.007 1,637,616 6.214
1 

النسبة المئينية  0.079 - 0.860 385,940,000 8.586
99 

عدد  430  422 422 422
 المشاهدات

 بيرسون ارتباطنتائج معاملات ) 7(ويظهر الجدول 
لصفات الأرباح المحاسبية والعوامل الأساسية لصفات 

  :الأرباح المحاسبية، حيث يلاحظ ما يلي
وجود  نلاحظ  الأرباح المحاسبية،استمراريةبفيما يتعلق 

 استمرارية انخفاضعلاقة عكسية مهمة إحصائياً بين 
الأرباح المحاسبية والحجم، وعلاقة طردية مهمة إحصائياً 

حداث الأرباح ية وزيادة امع كل من زيادة الدورة التشغيل
أما فيما . وكثافة الأصول غير الملموسة) الخسائر(السالبة 
وجد علاقة ت فبقدرة الأرباح المحاسبية على التنبؤيتعلق 

 القدرة على انخفاضطردية مهمة إحصائياً بين كل من 
 المعياري للتدفقات النقدية الانحرافالتنبؤ والحجم و

 المعياري للمبيعات والدورة التشغيلية وكثافة الانحرافو

الأصول غير الملموسة، وعلاقة عكسية مهمة إحصائياً مع 
ما فيما أ. غياب الأصول غير الملموسة وكثافة رأس المال

وجد علاقة طردية مهمة  فتبتمهيد الأرباح المحاسبيةيتعلق 
 تمهيد الأرباح المحاسبية وإجمالي انخفاضإحصائياً بين 

الأصول وطول الدورة التشغيلية وكثافة الأصول غير 
 عكسي مهم إحصائياً مع كل من وارتباطالملموسة، 

اري  المعيالانحراف المعياري للتدفقات النقدية والانحراف
وجد علاقة ت فبجودة المستحقاتأما فيما يتعلق . للمبيعات

 الانحراف جودة المستحقات وكل من انخفاضطردية بين 
ري للمبيعات  المعياالانحرافالمعياري للتدفقات النقدية و

  .حداث الأرباح السالبةوالدورة التشغيلية وا

  
يري لصفات الأرباح المحاسبية وكل من تكلفة حقوق الملكية  بيرسون بين الجزء غير التقدارتباطمعاملات : )7(الجدول 

  . والعوامل المؤثرة عليها والعلاقة مع صفات الأرباح المحاسبيةالاقتراضوالعوامل المؤثرة عليها وتكلفة 

كثافة رأس 

 المال

 الأصولغياب 

  غير الملموسة

 الأصولكثافة 

 غير الملموسة

حداث ا

 الأرباح

 السالبة

الدورة 

 ةالتشغيلي

 الانحراف

المعياري 

 للمبيعات

 الانحراف

المعياري 

 للتدفقات النقدية

  الحجم

إجمالي (

 )الأصول

 

-0.033 0.037 0.001 0.254** 0.234**  -0.003  0.084  0.071 
تكلفة حقوق 

 الملكية

0.085 -0.006 -0.009 -0.313**  -0.254** -0.059 -0.197** 0 .744** 
القيمة السوقية 

 )الحجم(

-0.040 -0.037 0.031 0.249** 0.164** 0.031 0.085 -0.158**  

القيمة الدفترية إلى 

 لحقوق السوقية

 الملكية

  ابيت **0.291  0.023 0.086 0.058 *0.110 0.080- 0.009- 0.041-
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كثافة رأس 

 المال

 الأصولغياب 

  غير الملموسة

 الأصولكثافة 

 غير الملموسة

حداث ا

 الأرباح

 السالبة

الدورة 

 ةالتشغيلي

 الانحراف

المعياري 

 للمبيعات

 الانحراف

المعياري 

 للتدفقات النقدية

  الحجم

إجمالي (

 )الأصول

 

 الاقتراضتكلفة  **0.176-  **0.247 0.089 *0.142 **0.148 0.003 **0.179 0.076

 الرفع المالي **0.236 *0.126- 0.033- 0.101- **0.278 0.059- *0.125 **0.203

-0.232** 0.029 0.078 -0.197** -0.024 -0.129* -0.027  -0.033 
معدل تغطية 

 الفوائد

-0.205** 0.000 -0.007 -0.164** 0.072 0.090 0.030  0.082 
العائد على 

  الأصول

0.023 -0.161** 0.006** -0.157** -0.145* -0.103 -0.191**  1.000** 
إجمالي (الحجم 

  )الأصول

-0.024 0.019 0.105* 0.149** 0.102* -0.059  -0.004 -0.142** 
 استمرارية

 الأرباح 

-0.235** -0.097* 0.118* -0.024 0.111* 0.169** 0.126** 0.221**  
قدرة الأرباح على 

 التنبؤ

 د الأرباحتمهي  **0.185  **0.234-  **0.184-  0.337 0.049 **0.183 0.006 0.008

 التغذية العكسية  *0.104- **0.128-  **0.155-  **0.166  0.033 **0.182 **0.208 **0.330

 الاعترافتوقيت   **0.138  0.105 0.052- 0.001 **0.154 0.023 0.003- *0.103

 ملاءمة الأرباح  **0.127- *0.107 *0.118 0.046 0.054 0.016- 0.011 0.017-

  من النقدالاقتراب 0.079- **0.140 0.026- **0.179 **0.363 **0.330 0.222- 0.172-

 جودة المستحفات 0.012-  **0.302 **0.315 **0.155 **0.146 0.049- 0.034- 0.030-

 التحفظ المحاسبي  **0.178 0.177 *0.119 *0.103 *0.100 **0.138 **0.133 0.016

 الحيادية 0.179- 0.035 0.038 0.038 **0.178 *0.097 0.026- 0.093

 .(0.01)ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أقل من (**)  ، (0.05)  ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أقل من(*) 

  
وجد  فت الربح المحاسبي من النقدباقترابأما فيما يتعلق 

 الربح اقتراب انخفاضعلاقة طردية مهمة إحصائياً بين 
 المعياري للتدفقات لانحرافاالمحاسبي من النقد وكل من 

النقدية والدورة التشغيلية وأحداث الأرباح السالبة وكثافة 
كما يظهر % 1الأصول غير الملموسة على مستوى أقل من 

بالتغذية أما فيما يتعلق  . بيرسونارتباطمن خلال معامل 
 انخفاضوجد علاقة عكسية مهمة إحصائياً بين  فتالعكسية

 عكسي مع كل من ارتباط كما يوجدم، التغذية العكسية والحج
 المعياري الانحراف المعياري للتدفقات النقدية والانحراف

وجد علاقة طردية مهمة إحصائياً بين للمبيعات، كما ت
 التغذية العكسية وكل من الدورة التشغيلية وكثافة انخفاض

الأصول غير الملموسة وغياب الأصول غير الملموسة 
 الاعترافبتوقيت ا فيما يتعلق أم .وكثافة رأس المال

وجد علاقة طردية مهمة إحصائياً بين كل من  فتالمحاسبي
 المحاسبي والحجم وأحداث الاعتراف توقيت انخفاض

 طردي مع كثافة ارتباطالخسائر السالبة، كما يلاحظ وجود 
 بملاءمة الأرباح المحاسبيةأما فيما يتعلق . رأس المال

 انخفاضائياً بين كل من وجد علاقة طردية مهمة إحصفت
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 المعياري الانحرافملاءمة الأرباح المحاسبية والحجم و
للمبيعات والدورة التشغيلية وأحداث الأرباح السالبة وكثافة 

أما  .الأصول غير الملموسة وغياب الأصول غير الملموسة
وجد علاقة عكسية مهمة  فتبالتحفظ المحاسبيفيما يتعلق 

 وتوجدحفظ المحاسبي والحجم،  التانخفاضإحصائياً بين 
 المعياري الانحرافعلاقة طردية مهمة إحصائياً مع كل من 

فيما  ،وأخيراً.  المعياري للمبيعاتالانحرافللتدفقات النقدية و
وجد علاقة عكسية مهمة إحصائياً بين  فتبالحياديةيتعلق 

 علاقة كما توجدالحيادية وكل من أحداث الأرباح السالبة، 
  . إحصائياً مع كثافة الأصول غير الملموسةطردية مهمة

   فرضيات الدراسةاختبار
المتعلقة بأثر صفات الأرباح  الفرضية الأولى ختبارولا

، سيتم أولاً الاقتراضالمحاسبية بشكل منفرد على تكلفة 
 المتعدد الانحدار استخدام بالاقتراضقياس الأثر على تكلفة 

بع والعوامل المؤثرة  كمتغير تاالاقتراضالذي يتضمن تكلفة 
 كمتغيرات مستقلة قبل إدخال صفات الاقتراضعلى تكلفة 

 وذلك لتحديد قدرة ،الأرباح المحاسبية إلى النموذج
 وأثر كل الاقتراضالمتغيرات المستقلة على تفسير تكلفة 

، ومن ثم سيتم إدخال صفات الاقتراضمتغير على تكلفة 
وذج لمعرفة الأثر الأرباح المحاسبية بشكل منفرد إلى النم

الفردي لكل صفة من صفات الأرباح المحاسبية على تكلفة 
 من خلال معامل كل صفة من صفات الأرباح الاقتراض

 من خلال معامل الاقتراضالمحاسبية والأثر على تكلفة 
  .Adj-R2التحديد 

 قبل الاقتراضالأثر على تكلفة ) 8(ويظهر الجدول 
لى نموذج الأثر على تكلفة إدخال صفات الأرباح المحاسبية إ

 بعد إدخال صفات الاقتراض والأثر على تكلفة الاقتراض
الأرباح المحاسبية بشكل منفرد إلى نموذج الأثر على تكلفة 

  .حقوق الملكية
 من الرفع المالي ومعدل أن كلاً) 8(يتضح من الجدول 

ؤثر على ومعدل العائد على الأصول والحجم يتغطية الفوائد 
 بشكل مهم إحصائياً كما يتضح من قيمة قتراضالاتكلفة 

معامل المتغيرات والأهمية الإحصائية لكل متغير، ويتضح 
 يعود إلى الرفع المالي الاقتراضأن أكبر أثر على تكلفة 

ومن ثم لمعدل العائد على الأصول يليه أثر الحجم وأخيراً 

يوجد أثر ضعيف جداً لمعدل تغطية الفوائد على تكلفة 
ويتضح من النموذج أن أثر المتغيرات على . ضالاقترا
زيادة كل من  يتفق مع العلاقة المتوقعة؛ فالاقتراضتكلفة 

ؤثر وائد والعائد على الأصول والحجم تمعدل تغطية الف
، أما فيما يتعلق بالرفع المالي الاقتراضعكسياً على تكلفة 

 ، وقدالاقتراضفوجدت علاقة سالبة بين الرفع المالي وتكلفة 
 حيث الاقتراضيعود ذلك للأسلوب المستخدم في قياس تكلفة 

 التكلفة المتحققة وهذا استخدام بالاقتراض تكلفة احتسابتم 
 وا وجدنالذي )Francis et al., 2005(يتفق مع دراسة 

 المتحققة والرفع الاقتراضعلاقة سالبة بين معدل تكلفة 
 ).Adj-R2)  0.145هذا وقد بلغ معامل التحديد . المالي

أما بالنسبة لأثر صفات الأرباح بشكل منفرد على تكلفة 
 فقد تزايدت القوة التفسيرية للنموذج بإدخال كل الاقتراض

صفة من صفات الأرباح المحاسبية بشكل منفرد إلى 
النموذج، وكانت معاملات صفات الأرباح المحاسبية جميعها 

 لم يكن الذي تمهيد الأرباح المحاسبية باستثناءدالة إحصائياً 
كما يلاحظ أن . الاقتراضله أثر مهم إحصائياً على تكلفة 

.  جداًاً كان ضعيفالاقتراضالتحفظ المحاسبي على تكلفة أثر 
كذلك كانت معاملات صفات الأرباح المحاسبية موجبة ومتفقة 

 .مع العلاقة المتوقعة
من خلال ما سبق يتضح أنه يوجد أثر لصفات الأرباح 

، وعليه نرفض الاقتراضل منفرد على تكلفة المحاسبية بشك
الفرضية العدمية الأولى المتعلقة بعدم وجود أثر لصفات 

 ونقبل الاقتراضالأرباح المحاسبية بشكل منفرد على تكلفة 
  .بالفرضية البديلة

 المتعلقة بأثر ملاءمة وموثوقية الفرضية الثانية ختبارولا
تم أولاً إدخال ، الاقتراض على تكلفة الأرباح المحاسبية

صفات الأرباح المحاسبية التي تشكل معيار ملاءمة الأرباح 
المحاسبية إلى النموذج، ثم تم إدخال صفات الأرباح 
المحاسبية التي تشكل معيار موثوقية الأرباح المحاسبية، 
وأخيراً تم إدخال جميع صفات الأرباح المحاسبية إلى 

رباح المحاسبية النموذج لمعرفة الأثر المشترك لصفات الأ
بالإضافة إلى معرفة الصفات التي تبقى تؤثر على تكلفة 

  . بوجود الصفات الأخرى للأرباح المحاسبيةالاقتراض
 بعد الاقتراض الأثر على تكلفة )9(ويظهر الجدول 
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إدخال صفات الأرباح المحاسبية التي تشكل بعد الملاءمة 
سيرية للنموذج ويتضح من الجدول أن القوة التف. إلى النموذج

قبل إدخال بعد ) 0.145(مقابل ) 0.202( إلى ارتفعتقد 
 الأرباح استمرارية من ويظهر الجدول أن كلاً. الملاءمة

 إحصائياً  المحاسبي مهمالاعترافوالتغذية العكسية وتوقيت 
 أما تمهيد الأرباح وقدرة .الاقتراضفي التأثير على تكلفة 

غير مهمة إحصائياً بوجود الأرباح على التنبؤ فقد أصبحت 
 الأرباح وتوقيت استمرارية وكان أثر ،الصفات الأخرى

 إحصائياً، ويظهر أن التغذية اً المحاسبي مهمالاعتراف
 يليها أثر الاقتراضالعكسية كان لها الأثر الأكبر على تكلفة 

 . المحاسبيالاعتراف الأرباح ومن ثم توقيت استمرارية
يظهر فوقية الأرباح المحاسبية، أما فيما يتعلق ببعد موث

قد ارتفعت  Adj-R2أن القوة التفسيرية للنموذج ) 9(الجدول 
قبل إدخال بعد الموثوقية إلى ) 0.145(مقابل ) 0.214(إلى 

 من جودة المستحقات ويظهر الجدول أن كلاً. النموذج
والتحفظ والحيادية مهم إحصائياً في التأثير على تكلفة 

 من النقد غير مهم إحصائياً الاقترابثر ، وكان أالاقتراض
بوجود الصفات الأخرى، ويظهر الجدول أن أثر جودة 

 يليه أثر الاقتراضالمستحقات كان الأعلى على تكلفة 
   . جداًاالذي كان ضعيف أثر صفة التحفظ ثمالحيادية 

  
 .ية إلى النموذج قبل وبعد إدخال جودة الأرباح المحاسبالاقتراضالأثر على تكلفة : )8(جدول ال

 النموذج
   قبل إدخال جودة الأرباح المحاسبية إلى النموذجالاقتراضالأثر على تكلفة 

jtjt4jt3jt2jt10jt SizeROAIntCovFLCOD εααααα +++++=  

α0 α1 α2 α3 α4  Adj-R2 المعامل
 

قيمة 
 *0.1075- **0.0003- **0.1373-  0.1916  المعامل

-
0.0115* 

 

الإشارة 
  المتوقعة

 
+ - - -  

0.145 

 النموذج
  الاقتراض الأرباح المحاسبية على تكلفة استمراريةر أث

jtjt5jt4jt3jt2jt10jt PersistSizeROAIntCovFLCOD εαααααα ++++++=  

 α0 α1 α2 α3 α4 α5 Adj-R2 المعامل

قيمة 
 **0.0304 *0.0111- 0.088- **0.0003- **0.1386- 0.1993  المعامل

الإشارة 
  المتوقعة

 
+ - - - + 

0.167 

 النموذج
  الاقتراضعلى تكلفة أثر قدرة الأرباح المحاسبية على التنبؤ 

jtjt5jt4jt3jt2jt10jt edictPrSizeROAIntCovFLCOD εαααααα ++++++=  

 α0 α1 α2 α3 α4 α5 Adj-R2 المعامل

قيمة 
  *0.119- **0.0003- **0.1406- 0.2135  المعامل

-
0.0153** 0.0509** 

الإشارة 
  المتوقعة

 
+ - - - + 

0.164 
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 النموذج
  الاقتراضأثر تمهيد الأرباح المحاسبية على تكلفة 

jtjt5jt4jt3jt2jt10jt SmoothSizeROAIntCovFLCOD εαααααα ++++++=  

 α0 α1 α2 *α3 *α4 α5 Adj-R2 المعامل

قيمة 
 0.0115 0.0132- 0.1224- **0.0003- **0.1462- 0.1994  المعامل

الإشارة 
  المتوقعة

 + - - - + 
0.161 

 النموذج
  الاقتراضأثر قيمة التغذية العكسية على تكلفة 

jtjt5jt4jt3jt2jt10jt FeedbackSizeROAIntCovFLCOD εαααααα ++++++=  

 α0 α1 α2 α3 α4 α5 Adj-R2 المعامل

ة قيم
 **0.0921 *0.013- 0.0948- **0.0003- **0.1409- 0.2076  المعامل

الإشارة 
  المتوقعة

 
+ - - - + 

0.171 

 النموذج
  الاقتراض المحاسبي على تكلفة الاعترافأثر توقيت 

jtjtjtjtjtjtjt TimelSizeROAIntCovFLCOD εαααααα ++++++= 543210  

 α0 α1 α2 α3 α4 α5 Adj-R2 المعامل

قيمة 
 **0.0231 *0.0131- *0.0995- **0.0003- **0.1532- 0.2132  المعامل

الإشارة 
  المتوقعة

 
+ - - - + 

0.169 

  النموذج
  الاقتراض الربح المحاسبي من النقد على تكلفة اقترابأثر 

jtjtjtjtjtjtjt CtoCSizeROAIntCovFLCOD εαααααα ++++++= 543210  

 α0 α1 α2 α3 α4 α5 Adj-R2 المعامل

قيمة 
 **0.0431  0.0104- *0.1008- **0.0003- **0.1541- 0.1683  المعامل

لإشارة ا
  المتوقعة

 
+ - - - + 0.179 

  النموذج
  الاقتراضأثر جودة المستحقات على تكلفة 

jtjtjtjtjtjtjt AQSizeROAIntCovFLCOD εαααααα ++++++= 543210  

 α0 α1 α2 α3 α4 α5 Adj-R2 المعامل

قيمة 
 0.183 **0.235 0.01- **0.1571- **0.0003- **0.1406- 0.1717  المعامل
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الإشارة 
  المتوقعة

 
+ - - - + 

  النموذج
  الاقتراضمحاسبي على تكلفة أثر التحفظ ال

jtjtjtjtjtjtjt ConservSizeROAIntCovFLCOD εαααααα ++++++= 543210  

 α0 α1 α2 α3 α4 α5 Adj-R2 المعامل

قيمة 
 0.169  المعامل

-
0.132** 0.0002**  -0.107** 0.008 0.0007* 

الإشارة 
  المتوقعة

 
+ - - - + 0.149 

  النموذج
  الاقتراضأثر الحياد على تكلفة 

jtjtjtjtjtjtjt NeutrSizeROAIntCovFLCOD εαααααα ++++++= 543210  

 α0 α1 α2 α3 α4 α5 Adj-R2 المعامل

قيمة 
 **0.0331 *0.0124- *0.1052- **0.0003- **0.1413- 0.1969  المعامل

الإشارة 
  المتوقعة

 
+ - - - + 

0.164 

  النموذج
  الاقتراضأثر قيمة ملاءمة الأرباح المحاسبية على تكلفة 

jtjt5jt4jt3jt2jt10jt levanceReSizeROAIntCovFLCOD εαααααα ++++++=  

 α0 α1 α2 α3 α4 α5 Adj-R2 المعامل

قيمة 
 *0.021 **0.0148- *0.1039- **0.0003- **0.138- 0.2193  املالمع

الإشارة 
  المتوقعة

 
+  - - - + 0.156 

  
  .الاقتراضأثر ملاءمة وموثوقية الأرباح المحاسبية على تكلفة ):: 9(الجدول 

  

  الاقتراضأثر بُعد ملاءمة الأرباح المحاسبية على تكلفة 

jtjtTimeljtFBVjtSmoothjtedict

jtPersistjtSizejtROAjtIntCov

jtFLjtCOD

εαααα

αααα

αα

++++

++++

++=

987Pr6

5432

10

   

  α0 α1 α2 α3 α4 α5 α6 α7 α8 α9 Adj-R2 

  **0.0214  *0.072 0.0021 0.0284  **0.0288  **0.016- 0.096-  **0.0003-  **0.157- 0.244  المعامل

  الإشارة
 + + + + + - - -  +  المتوقعة

 
0.202 
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  الاقتراضأثر بُعد موثوقية الأرباح المحاسبية على تكلفة 

jtjtNutrjtConservjtAQ

jtCtoCjtSizejtROAjtIntCov

jtFLjtCOD

εααα

αααα

αα

+++

++++

++=

876

5432

10

  
 

  α0 α1 α2 α3 α4 α5 α6 α7 α8 Adj-R2 

  *0.0255  *0.0007  **0.2085 0.0223 0.0075-  **0.143-  **0.000- **0.147- 0.146 المعامل

الإشارة 
 + + + + - - - +  المتوقعة

 
0.214 

 

  
  
  

  الاقتراضأثر آافة صفات الأرباح المحاسبية على تكلفة 

jtjtlevancejtNutrjtConservjtAQ

jtCtoCjtTimeljtFBVjtSmooth

jtedictjtPersistjtSizejtROA

jtIntjtFLjtCOD

εαααα

αααα

αααα

ααα

++++

+++++

+++

+++=

Re14131211

10987

Pr6543

cov210

  

 

  α0 α1 α2 α3 α4 α5 α6 α7 α8 α9 α10 α11 α12 α13 α14 Adj-R2 

 0.025 0.000 *0.163 0.023 *0.021 0.011 *0.064 0.003 0.041 *0.024 *0.014- *0.119-  **0.00-  **0.160- 0.209 المعامل

الإشارة 
 + + + + + + + + + + - - -  +  المتوقعة

0.256 

  

  .)0.01(ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أقل من * *، )0.05(ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أقل من *

  
 بعد الاقتراضالأثر على تكلفة ) 9(ويظهر الجدول 
التي  الأرباح المحاسبية إلى النموذج إدخال جميع صفات

 والموثوقية في الأرباح المحاسبية،تشكل بعدي الملاءمة 
 ارتفعتحيث يظهر الجدول أن القوة التفسيرية للنموذج قد 

ت الأرباح قبل إدخال صفا) 0.145(مقابل ) 0.256(إلى 
 ويظهر النموذج أن صفات الأرباح .المحاسبية إلى النموذج

المحاسبية التي بقي لها أثر بوجود الصفات الأخرى هي 
 الأرباح المحاسبية والتغذية العكسية وقيمة استمرارية

 الملاءمة وجودة المستحقات، أما قدرة الأرباح المحاسبية
 الاعترافعلى التنبؤ وتمهيد الأرباح المحاسبية وتوقيت 

 من النقد والتحفظ المحاسبي والحيادية الاقترابالمحاسبي و
  .فقد أصبحت غير مهمة إحصائياً بوجود الصفات الأخرى

  يتضح أنه يوجد أثر لصفات الأرباح،من خلال ما سبق
 ملاءمة بلاغ المالي الدولية؛المحاسبية مصنفة بحسب معايير الإ

وكان أثر . الاقتراضوموثوقية الأرباح المحاسبية على تكلفة 
بعد موثوقية الأرباح المحاسبية أعلى من أثر بعد ملاءمة 

وعليه نرفض . الاقتراضالأرباح المحاسبية على تكلفة 
  . الفرضية العدمية الثانية ونقبل بالفرضية البديلة 

صفات الأرباح المتعلقة بأثر  الثالثة الفرضية ختبارلا
المحاسبية المقاسة بمقاييس مالية ومقاييس محاسبية على تكلفة 

اح المحاسبية بحسب طريقة ، تم تقسيم صفات الأربالاقتراض
 بلغ معامل التحديد وقد). 10(كما هو ظاهر في الجدول القياس 

Adj-R2) 0.167 ( مقابل)قبل إدخال صفات الأرباح ) 0.145
يس مالية إلى النموذج، ويظهر الجدول أن المحاسبية المقاسة بمقاي

 مالية ضعيف على تكلفة سبمقاييأثر الصفات المقاسة 
 المحاسبي هي الصفة التي الاعترافتوقيت ؛ إذ إن الاقتراض

 أما باقي ،بقيت مهمة إحصائياً فقط بوجود الصفات الأخرى
الصفات وهي قيمة الملاءمة والتحفظ المحاسبي فأصبحت غير 
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أما بالنسبة للصفات . ياً بوجود الصفات الأخرى إحصائمهمة
 Adj-R2  فلقد بلغ معامل التحديد ،المقاسة بمقاييس محاسبية

قبل إدخال صفات الأرباح المحاسبية ) 0.145(مقابل ) 0.239(
 الأرباح استمرارية من ويظهر الجدول أن كلاً. إلى النموذج

 إحصائياً في ذية العكسية وجودة المستحقات مهمالمحاسبية والتغ
 أما قدرة الأرباح المحاسبية على .الاقتراضالتأثير على تكلفة 

 من النقد والحيادية فقد الاقترابالتنبؤ وتمهيد الأرباح المحاسبية و
 .أصبحت غير مهمة إحصائياً بوجود الصفات الأخرى

 يتضح أنه يوجد أثر لصفات الأرباح ،من خلال ما سبق

مقاييس مالية ومقاييس ( القياس المحاسبية مصنفة بحسب طريقة
   من حيث معامل التحديدالاقتراضعلى تكلفة ) محاسبية

Adj-R2،  وكان أثر صفات الأرباح المحاسبية المقاسة بمقاييس
 أعلى من أثر صفات الأرباح الاقتراضمحاسبية على تكلفة 

، وعليه الاقتراضالمحاسبية المقاسة بمقاييس مالية على تكلفة 
لا يوجد أثر  " :ننا نرفض الفرضية العدمية الثالثةإيمكن القول 

لصفات الأرباح المحاسبية مصنفة بحسب طريقة القياس 
 ونقبل ،"الاقتراضعلى تكلفة ) مقاييس مالية ومقاييس محاسبية(

  .الفرضية البديلة
  

 )10(الجدول 

  

  الاقتراضأثر صفات الأرباح المحاسبية المقاسة بمقاييس مالية على تكلفة 

jtjt7jt6jt5jt4jt3jt2jt10jt levReconservTimelinessSizeROAIntCovFLCOD εαααααααα ++++++++=    

المتغيرات 
 المستقلة

قيمة 
معدل تغطية  الرفع المالي الثابت

 الفوائد
العائد على 

 الأصول
مجموع 
 الأصول

توقيت 
 الاعتراف
 المحاسبي

قيمة ملاءمة 
الأرباح 
 المحاسبية

التحفظ 
  Adj-R2     المحاسبي

        0.001 0.016  *0.017  *0.011-  *0.100-  **0.000-  **0.145- 0.202 المعامل

الإشارة 
     + + + - - - +  المتوقعة

0.167 

 

  الاقتراضأثر صفات الأرباح المحاسبية المقاسة بمقاييس محاسبية على تكلفة 

jtjt11t,j10jt9jt8jt7

jt6jt5jt4jt3jt2jt10jt

NutAQCtoCFeedbackSmooth

edictPrPersitSizeROAcovIntFLCOD

εααααα

ααααααα

+++++

+++++++=
  

 

المتغيرات 
 المستقلة

قيمة 
معدل تغطية  الرفع المالي الثابت

 الفوائد
العائد على 

 الأصول
مجموع 
 الأصول

 ستمراريةا
الأرباح 
 المحاسبية

قدرة الأرباح 
المحاسبية على 

 التنبؤ

 تمهيد
الأرباح 
 المحاسبية

التغذية 
 العكسية

 الاقتراب
 من النقد

جودة 
  Adj-R2 الحيادية المستحقات

 0.026  *0.158 0.027  *0.069 0.003 0.029  *0.024  *0.014-  *0.124- **0.000-  **0.160- 0.202 المعامل

رة الإشا
 + + + + + + + - -  - +  المتوقعة

0.239  

  .)0.01(ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أقل من ** ، )0.05(ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أقل من *
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  .الاقتراضأثر الجزء التقديري لصفات الأرباح المحاسبية على تكلفة ): 11(الجدول 
  
  
  
  
  
  

 استمرارية

الأرباح 

  يةالمحاسب

قدرة الأرباح 

المحاسبية 

  على التنبؤ

تمهيد 

الأرباح 

  المحاسبية

قيمة التغذية 

  العكسية

توقيت 

 الاعتراف

  المحاسبي

 اقتراب

الربح 

المحاسبي 

  من النقد

جودة 

  المستحقات

التحفظ 

  المحاسبي
  الحياد

قيمة 

  الملاءمة

Adj-R2  Adj-R2  Adj-R2  Adj-R2  Adj-R2  Adj-R2  Adj-R2  Adj-R2 Adj-R2  Adj-R2  

  

0.277  0.288 0.297 0.282  0.274  0.276  0.275  0.279 0.277  0.280 

المتغيرات 

 المستقلة
 المعامل المعامل المعامل المعامل المعامل المعامل المعامل المعامل المعامل المعامل

قيمة 

 الثابت
0.0706 0.0924 0.0569 0.083 0.0781 0.0637 0.0498 0.0489  0.0657 0.0822 

الرفع 

  المالي
-0.1250** -0.1295**  -0.1325**  -0.1262** -0.1382** -0.1389** -0.1317**  -0.1314** -0.1273**  -0.1255**  

معدل 

تغطية 

 الفوائد

-0.0002**  -0.0002**  -0.0002**  -0.0002**  -0.0002**  -0.1382**  -0.1586**  -0.0002**  -0.0002**  -0.0002**  

العائد على 

 الأصول
-0.1366**  -0.1523**  -0.1519**  -0.1272*  -0.1462**  -0.0002**  -0.0002**  -0.1527**  -0.144**  -0.1391**  

مجموع 

  الأصول
-0.0035 -0.0097 -0.0054 -0.0047 -0.0047 -0.0042 -0.0017 -0.0005 -0.004 -0.006 

 الانحراف

المعياري 

للتدفقات 

  النقدية

0.1686**  0.1676**  0.1860**  0.1631**  0.166**  0.1523**  0.1659**  0.1746**  0.1649**  0.1663**  

 الانحراف

المعياري 

  للمبيعات

-0.0071 -0.0189 -0.0061 -0.0228 -0.0119 -0.0151 -0.0213 -0.018 -0.0163 -0.0145 

الدورة 

  التشغيلية
0.0181**  0.0197**  0.022**  0.0162*  0.0189**  0.0158*  0.0165*  0.0173*  0.019**  0.0199**  

12,9,8,

7,6,5

,4,3,2

,1

3

1
,0

εαα

ααα

ασαα

ααα

++−+

−+−+

+++

++−+= ∑
=

tjtjtj

tjtj

tjtjtj

tj
j

tjjt

AttributesIntensityCapDummy

IntensityIntensityIntNegEarn

OperCycleSalesCFO

SizeccFCOD
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 استمرارية

الأرباح 

  يةالمحاسب

قدرة الأرباح 

المحاسبية 

  على التنبؤ

تمهيد 

الأرباح 

  المحاسبية

قيمة التغذية 

  العكسية

توقيت 

 الاعتراف

  المحاسبي

 اقتراب

الربح 

المحاسبي 

  من النقد

جودة 

  المستحقات

التحفظ 

  المحاسبي
  الحياد

قيمة 

  الملاءمة

Adj-R2  Adj-R2  Adj-R2  Adj-R2  Adj-R2  Adj-R2  Adj-R2  Adj-R2 Adj-R2  Adj-R2  

  

0.277  0.288 0.297 0.282  0.274  0.276  0.275  0.279 0.277  0.280 

أحداث 

الخسائر 

  السالبة

0.0102 0.0124 0.0097 0.0147 0.0119 0.009 0.017 0.0159 0.012 0.0158 

كثافة 

الاصول 

غير 

  الملموسة

0.0747 0.0795 0.0498 0.0743 0.0787 0.0878 0.0806 0.0776 0.085 0.0904 

غياب 

الأصول 

غير 

  الملموسة

-0.0104 -0.0078 -0.0079 -0.0123 -0.0093 -0.0086 -0.0112 -0.0132 -0.0109 -0.0139 

كثافة 

رأس 

  المال

0.028*  0.0418**  0.0305*  0.0291*  0.026 0.0356**  0.0273*  0.0256 0.0263*  0.0261*  

صفات 

الأرباح 

  المحاسبية

0.0238*  0.0453**  0.0171**  0.0811*  0.0148 0.029*  0.1408*  0.0008*  0.0257*  0.0208*  

  .)0.01(ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أقل من ** ، )0.05( عند مستوى معنوية أقل من ذات دلالة إحصائية*
  

 المتعلقة بأثر الجزء التقديري الرابعة الفرضية ختبارولا
 سيتم إدخال الاقتراضلصفات الأرباح المحاسبية على تكلفة 

المتغيرات التي تمثل الجزء الأساسي لصفات الأرباح 
 المعياري للتدفقات النقدية الانحرافهي و(المحاسبية 

 المعياري للمبيعات والدورة التشغيلية وأحداث الانحرافو
الأرباح السالبة وكثافة الأصول غير الملموسة وغياب 

التي ) الأصول غير الملموسة بالإضافة إلى كثافة رأس المال
وجد أنها تؤثر على صفات الأرباح المحاسبية إلى نموذج 

 بالإضافة إلى صفات الأرباح الاقتراضتكلفة الأثر على 
المحاسبية التي سيتم إدخالها بشكل منفرد على نموذج الأثر 

 أثر الجزء التقديري اختبار هذا وسيتم .الاقتراضعلى تكلفة 
 كل صفة من  لصفات الأرباح المحاسبية من خلال معامل

صفات الأرباح المحاسبية بالمقارنة مع الأثر الإجمالي 
  .الاقتراضت الأرباح المحاسبية على تكلفة لصفا

وجود أثر للجزء التقديري لصفات ) 11(يوضح الجدول 
 حيث كانت القوة ،الاقتراضالأرباح المحاسبية على تكلفة 

قبل ضبط  لجميع النماذج أكبر منها Adj-R2التفسيرية 
وكانت جميع . المحددات الأساسية لصفات الأرباح المحاسبية

 التقديري لصفات الأرباح المحاسبية دالة معاملات الجزء
 باستثناءإحصائياً وموجبة ومتفقة مع العلاقة المتوقعة، 
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 المحاسبي الذي أصبح غير مهم إحصائياً الاعترافتوقيت 
  .بعد ضبط المحددات الأساسية لصفات الأرباح المحاسبية

 يتضح أنه يوجد أثر للجزء التقديري ،ومن خلال ما سبق
 من حيث الاقتراضح المحاسبية على تكلفة لصفات الأربا

ومعامل كل صفة من صفات   Adj-R2معامل التحديد 
" :الأرباح المحاسبية، وعليه نرفض الفرضية العدمية الرابعة

لا يوجد فرق بين إجمالي جودة الأرباح المحاسبية 
والمكونات التقديرية لصفات الأرباح المحاسبية بشكل منفرد 

  . ونقبل الفرضية البديلة،"الاقتراضلفة في التأثير على تك
 الفرضيات الفرعية العدمية اختباروبناء على نتائج 

، التي تم رفضها جميعاً الفرضية الرئيسةالأربع المنبثقة عن 
لا يوجد أثر لجودة  ":فإنه يمكن رفض الفرضية الرئيسة

الأرباح المحاسبية المعلنة في التقارير المالية على تكلفة 
  .  وقبول الفرضية البديلة،"اضالاقتر
  

  والاستنتاجاتالنتائج 
 لأهم النتائج التي تم التوصل إليها ملخصفيما يلي 
  : من تلك النتائجاستنباطها التي يمكن والاستنتاجات

أظهرت النتائج وجود مضمون معلوماتي إضافي  .1
لكل صفة من صفات الأرباح المحاسبية بشكل منفرد، علاوة 

لوماتي للعوامل المؤثرة على تكلفة على المضمون المع
 الأمر ، صفة تمهيد الأرباح المحاسبيةباستثناء، الاقتراض

الذي يؤكد أن تحديد تلك الصفات من قبل واضعي المعايير 
المحاسبية لجعل المعلومات المحاسبية مفيدة لمتخذي 

 ا إيجابياالقرارات لم يأت من فراغ، وأن لكل صفة منها أثر
 .الاقتراض في تخفيض تكلفة

أظهرت النتائج أنه عند إدخال جميع صفات  .2
 استمراريةن نموذج فإالأرباح المحاسبية دفعة واحدة إلى ال

الأرباح المحاسبية، والتغذية العكسية، وقيمة الملاءمة، 
وجودة المستحقات، هي الصفات التي تعكس المضمون 
المعلوماتي الذي تتضمنه باقي صفات المعلومات المحاسبية؛ 

 أن باقي الصفات تصبح غير مهمة إحصائياً فيما بمعنى
وتشير هذه النتيجة إلى أن . الاقتراضيتعلق بتكلفة 

المقرضين يركزون على الصفات التي تتعلق بنوعية وجودة 
 .رقم الربح عند تحديد العائد الذي يطلبونه من المقترض

أظهرت النتائج أن المقرضين يركزون على بعد  .3
 المحاسبية أكثر مما يركزون على بعد موثوقية الأرباح

ملاءمة الأرباح المحاسبية عند تحديد العائد الذي يطلبونه من 
التي دراسة الولابد من الإشارة هنا إلى أن . المقترض
أثبتت أن ) 2011(أبو علي والدبعي وأبو نصار أجراها 

المستثمرين يركزون على بعد ملاءمة الأرباح المحاسبية 
ون على بعد موثوقية الأرباح المحاسبية عند أكثر مما يركز

وبالتالي فإن . تحديد العائد الذي يطلبونه على رأس مالهم
 الربح اقترابالصفات التي يركز عليها المقرضون هي 

المحاسبي من النقد، وجودة المستحقات، والتحفظ المحاسبي، 
 بها الأرباح المحاسبية اتصفت وهي صفات إذا ،والحيادية
 عدم الوفاء بالقروض؛ أي احتمالية انخفاضى تؤدي إل
 انخفاض مخاطرة المقترض، الأمر الذي يؤدي إلى انخفاض

 .الاقتراضتكلفة 
أظهرت النتائج أن أثر صفات الأرباح المحاسبية  .4

المقاسة بمقاييس محاسبية أعلى من أثر صفات الأرباح 
المحاسبية المقاسة بمقاييس مالية، كما أظهرت النتائج أن 

قي صفات الأرباح المحاسبية المقاسة بمقاييس محاسبية با
 الأرباح استمراريةتفقد مضمونها المعلوماتي بوجود صفة 

المحاسبية، وصفة التغذية العكسية، وصفة جودة المستحقات، 
الأمر الذي يعني أن هذه الصفات الثلاث تعكس المعلومات 

 .التي تعكسها باقي صفات الأرباح المحاسبية هانفس
ظهرت النتائج وجود أثر ومضمون معلوماتي أ .5

إضافي للجزء التقديري لصفات الأرباح المحاسبية على تكلفة 
  .الاقتراض

  
  التوصيات

في ضوء النتائج التي خرجت بها هذه الدراسة فإن   
  :الباحثين يوصون بالآتي

 عند الاعتباريجب أخذ جودة الأرباح المحاسبية بعين  .1
 حيث أظهرت نتائج الدراسة ،اضالاقتردراسة وتقدير تكلفة 

وجود علاقة عكسية بين جودة الأرباح المحاسبية وتكلفة 
 .الاقتراض

 أكثر استخدامعلى مقدري جودة الأرباح المحاسبية  .2
المحاسبية للحكم على مدى ملاءمة من صفة في الأرباح 
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 حيث أظهرت نتائج الدراسة أن ،وموثوقية المعلومات المحاسبية
 أسلوب القياس اختلافمحاسبية تختلف بجودة الأرباح ال

 .المستخدم
 ممثلات أخرى لقياس جودة الأرباح استخدام .3

، حيث كانت نتائج  التحفظ المحاسبيصاًالمحاسبية وخصو

 . ضعيفة فيما يتعلق بالتحفظ المحاسبيالدراسة 
 الدراسات في محددات صفات والجدير بالذكر أن

حاجة ، وهناك افي بداياتهلا تزال الأرباح المحاسبية 
لدراسات منفصلة في محددات كل صفة من صفات الأرباح 

  .المحاسبية
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The Effect of Earnings Quality on the Cost of Borrowing Using International Financial Reporting Standards: 
An Empirical Study on Industrial and Service Shareholding Companies Listed at Amman Bourse 

 
Suzi Abu Ali*, Mamoun Al-Debi'e* and Mohammad Abu-Nassar* 

ABSTRACT 
The study is an extetion of (Abu Ali, Al-Debi'e and Abu Nassar, 2011) study, aiming at examining the 
effect of earnings quality on the cost of borrowing using qualitative characteristics of accounting 
information specified in the International Financial Reporting Standards (IFRS). We used the same sample 
and period used in (Abu Ali, Al-Debi'e and Abu Nassar, 2011) study. The sample consists of (78) 
companies listed at Amman Stock Exchange, of which (51) belong to the industrial sector and (27) belong 
to the service sector during the period (1993-2007). The current study differs from (Abu Ali, Al-Debi'e and 
Abu Nassar, 2011) in that it examines the effect of earnings attributes on cost of borrowing instead of cost 
of capital. Furtheremore, the current study differentiates between the discretionary and non-discretionary 
part of the earnings attributes when examining their effect on the cost of borrowing. 
The results of the study showed that, in general, earnings quality affects the cost of borrowing. Earnings 
attributes have individually an effect on the cost of borrowing except for smoothness. The effect of 
earnings reliability dimension is higher than the effect of earnings relevance dimension on the cost of 
borrowing. The effect of earnings conservatism is very low on the cost of borrowing. The effect of the 
accounting-based earnings attributes is higher than the effect of market-based earnings attributes on the 
cost of borrowing. The discretionary part of earnings attributes has individually an effect on the cost of 
borrowing except for timeliness which becomes not significant after controlling for the earnings attributes 
innate factors. 

KEYWORDS:  Quality of accounting information, Qualitative characteristics of accounting information, 
Cost of capital, Cost of borrowing, Discretionary earnings attributes, Non-discretionary 
earnings attributes, International financial reporting standards. 
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