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  الدولية المالي الإبلاغ لمعايير طبقاً الملكية حقوق تكلفة في المحاسبية الأرباح جودة أثر

  

  أبونصار ومحمد الدبعي ومأمون أبوعلي سوزي
  

  صـلخم
  

 والآثار المحاسبية المعلومات أهمية إيضاح في تبذل التي المحاسبية الجهود من العديد إلى استجابة الدراسة هذه تأتي
) جودتها (المحاسبية الأرباح خصائص أثر تعرف إلى وتهدف المعلومات، تلك وخصائص نوعية عن الناجمة الاقتصادية

 وتفترض. عمان بورصة في المدرجة والخدمية الصناعية للشركات الملكية حقوق تكلفة حيث من المال، رأس تكلفة في
 خلال من الملكية حقوق تكلفة تخفيض شكل على ةاقتصادي منافع تحقيق إلى تؤدي المحاسبية الأرباح جودة أن الدراسة
  .المعلومات مخاطرة تخفيض

 من الفترة خلال خدمية، شركة) 27(و صناعية شركة) 51 (منها شركة،) 78 (من مكونة عينة على الدراسة أجريت وقد
 المشاهدات عدد وبلغ مشاهدة 422 العلاقة اختبار في المستخدمة المشاهدات عدد وبلغ. 2007 عام وحتى 1993 عام

 المحاسبية، للمعلومات النوعية الخصائص استخدمت وقد. مشاهدة 886 المحاسبية الأرباح صفات احتساب في المستخدمة
المال رأس تكلفة في وأثرها المحاسبية الأرباح جودة قياس في الدولية، المالي الإبلاغ معايير على وبناء .  

 أثر ووجود الملكية، حقوق تكلفة في عام نحوٍ على المحاسبية الأرباح جودةل أثر وجود يدعم ما إلى الدراسة وتوصلت
 أعلى كان المحاسبية الأرباح ملاءمة بعد أثر بأن علماً. الملكية حقوق تكلفة في منفرد نحوٍ على المحاسبية الأرباح لصفات

 حقوق تكلفة في ضعيف أثر المحاسبي للتحفظ وكان. الملكية حقوق تكلفة في المحاسبية الأرباح موثوقية بعد أثر من
 المقاييس أثر كان مالية ومقاييس محاسبية مقاييس إلى القياس طريقة على بناء المحاسبية الأرباح صفات وبتقسيم. الملكية

   .الملكية حقوق تكلفة في أعلى المحاسبية
 معايير الملكية، حقوق تكلفة المال، رأس تكلفة حاسبية،الم للمعلومات النوعية الخصائص المحاسبية، الأرباح جودة: الدالةالكلمات 

  .الدولية المالي الإبلاغ
  

  مقدمـةال
  

 تتصف التي بالأرباح المحاسبية الأرباح جودة تعرف
 المرغوبة المحاسبية للمعلومات الرئيسة بالخصائص
 أهداف تحقيق على تساعد التي المالية، التقارير لمستخدمي
 الربح عن الإبلاغ وأهداف عام حوٍن على المالي الإبلاغ

  .خاص نحوٍ على المحاسبي
 العديد إليه توصلت مما التحقق إلى الدراسة هذه وتسعى

 الأردنية، البيئة على عالمياً، والمالية المحاسبية الدراسات من
 الأرباح جودة وبالتحديد المحاسبية، المعلومات صفات أن من

 حيث المال، رأس لفةتك في اختلافات إلى تؤدي المحاسبية،

 مخاطرة زيادة إلى المحاسبية الأرباح جودة انخفاض يؤدي
  .التكلفة زيادة وبالتالي المعلومات

 عدد الأردن في المحاسبية الأبحاث من العديد تناولت لقد
 مدى بعضها اختبر حيث المحاسبية، الأرباح صفات من
 تمهيدو) 2006 اللوزي، (التنبؤ على المحاسبية الأرباح قدرة

 والتحفظ) 1994 وغرايبة، الجليل عبد (المحاسبية الأرباح
 الأرباح وملاءمة) 2004-2003 عبيدات، (المحاسبي
 بالأرباح المحاسبية الأرباح علاقة خلال من المحاسبية
 ؛1999 نصار، وأبو الدبعي (الأسهم بعوائد ممثلة الاقتصادية

 جودة مستوى تقييم الآخر بعضها أختبر كما ،)2001
 كما ،)2005 علقم، (المالية التقارير في المعلنة الأرباح
 .2/11/2010وتاريخ قبوله 25/7/2010 استلام البحث  تاريخ ممارسات بعض عن الكشف على الدراسات بعض عملت

 .جميع الحقوق محفوظة. الجامعة الأردنية/  عمادة البحث العلمي2011©
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 من المحاسبية المعايير في المتاحة المرونة لاستغلال الإدارة
 عام نحوٍ وعلى). 2006 المومني،( الأرباح إدارة خلال

 باحالأر إدارة قياس في الأردنية الدراسات غالبية اعتمدت
 إلى يشير كممثل المستحقات جودة قياس نماذج على

  .الأرباح إدارة في الإدارة ممارسات
  

  الدراسة أهداف
  :يلي ما إلى الدراسة هذه تسعى

 الاقتصادية والآثار المحاسبية المعلومات أهمية بيان .1
 رأس تكلفة تخفيض في المعلومات تلك نوعية عن الناجمة
 على المحاسبية الأرباح جودة أثر قياس خلال من المال،
 المحاسبية المعلومات خصائص باستخدام الملكية حقوق تكلفة
 .الدولية المالي الإبلاغ لمعايير طبقاً

 في تأثيراً الأكثر المحاسبية الأرباح صفات معرفة .2
 .الملكية حقوق تكلفة
 في المحاسبية الأرباح جودة أثر اختلاف معرفة .3
 أم محاسبي (القياس أسلوب باختلاف الملكية حقوق تكلفة
 .المحاسبية الأرباح جودة قياس في المستخدم) مالي

  الدراسة أهمية
 لنتائجها العملية التطبيقات من الدراسة هذه أهمية تنبع
 صفات بين ما علاقة وجود النتائج أثبتت ما فإذا المتوقعة؛
 سيساعد ذلك فإن الملكية حقوق وتكلفة المحاسبية الأرباح
 البدائل اختيار على نيوالمقرض نيوالمستثمر الشركات إدارات

 المحاسبية، الأرباح جودة ارتفاع إلى تؤدي التي المحاسبية
 ومن جانب، من هذا الملكية، حقوق تكلفة تخفيض وبالتالي
 المعلومات مستخدمي جميع الدراسة تساعد آخر جانب

 أهمية الأكثر المحاسبية الأرباح صفات معرفة على المحاسبية
 الأرباح صفات ومعرفة الملكية، حقوق تكلفة في أثيرالت في

 تحمل قد وبالتالي ،بعضاً لبعضها بدائل تعتبر قد التي المحاسبية
 عند بالاعتبار ذلك لأخذ الملكية، حقوق تكلفة في الأثر نفس
 .والدراسات البحوث وإجراء القرارات اتخاذ
  

  السابقة والدراسات النظري الإطار
  المحاسبية الأرباح جودة مفهوم

 الدراسة، هذه في المحاسبية، الأرباح جودة تعريف تم لقد

 للمعلومات الرئيسة بالخصائص تتصف التي بالأرباح
 الأهداف تقابل التي والموثوقية، الملاءمة وهي المحاسبية
 البيانات مستخدمي تمكين حيث من المالي للإبلاغ الرئيسة
 قراراتال اتخاذ من ومقرضين مستثمرين من المالية

 تعريف مع يتماشى التعريف وهذا الرشيدة،
(Siegel,1977) الأرباح لجودة تعريف أي أن حول 

 وغير المرغوبة الخصائص من ينبثق أن يجب المحاسبية
 الدراسة هذه في وسيتم. 1المحاسبية المعلومات في المرغوبة

 المعلومات خصائص باستخدام المحاسبية الأرباح جودة قياس
 المالي الإبلاغ لمعايير طبقاً المحاسبي الربحو المحاسبية
 ملاءمة من كلاً رئيس نحوٍ على تتضمن التي الدولية،
  .المحاسبية المعلومات وموثوقية

  
  المحاسبية المعلومات خصائص

لقد تضمن الأدب المحاسبي العديد من الدراسات حول 
 تلك وارتباط المحاسبية للمعلومات الرئيسة لخصائصا

 تلك وأشارت. 2المحاسبية الأرباح دةبجو الخصائص
 مرتبط المحاسبية الأرباح جودة تقييم أن إلى الدراسات

 تتمحور التي المحاسبية، للمعلومات الرئيسة بالخصائص
 اتخاذ في فائدة أكثر المحاسبية المعلومات جعل كيفية حول

 الرئيستين الخاصيتين والموثوقية الملاءمة وتعتبر القرارات،
  .المحاسبية للمعلومات
 الملاءمة خاصية على الدراسات من مجموعة ركزت

 الحالي الوضع الأبحاث هذه وانتقدت أهميتها، ومدى
 على التركيز فقدت حيث إنها من المحاسبية للمعلومات
 معلومات تقديم على المالية القوائم قدرة وانخفضت الحقيقة
 غير الأصول من كبير عدد ظهر المثال سبيل فعلى ملائمة،
 قيمة من كبيرة نسبة تشكل التي المسجلة، غير الملموسة
 عدم خلف السبب ويعود الحاضر، الوقت في المنشآت
  .الموثوقية خاصية إلى الأصول تلك مثل تسجيل

                                                 
  :المثال سبيل على نظر، االمحاسبية الأرباح لجودة التعريفات من لمزيد1 

 AICPA (2005)و Delliott and Touche (2002). 
2American Accounting Association (AAA), (1977), and 
FASB (1980)  
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 خاصية على الدراسات من أخرى مجموعة وركزت
 الملاءمة، بخاصية مقارنة الأهم أنها اعتبار على الموثوقية
 تغليب حيث إن هي؛ كما اسبةالمح تبقى بأن وطالبوا
 مجموعة عن عبارة المحاسبة يجعل الموثوقية على الملاءمة

 ولكن الأوقات، كل في الأسهم أسعار تعكس التي القوائم من
 نحوٍ على الشركة قيمة لقياس تصمم لم المالية المحاسبة
 المحاسبة؛ من الهدف يكون ولن ليس هذا حيث إن مباشر،
 يجعل لبعضهما مرادفين والتقييم المحاسبة أن فالاعتقاد
 القوائم ويجعل حدود دون التوقعات من بحر في المحاسبة
 الأخطاء من خالية كانت إذا فيما للتأكد قابلة غير المالية
  .عنه تعبر أن يجب ما بصدق وتمثل والتحيز

 بين المبادلة على تقوم الأرباح جودة فإن وعليه،
 الإبلاغ أهداف لتحقيق المحاسبية المعلومات خصائص
 لاتخاذ أفضل أيهما هو المطروح التساؤل ويبقى المالي،

 من مستوى يوجد وهل الموثوقية؟ أم الملاءمة القرارات
 من المحاسبية المعلومات على للحكم والموثوقية الملاءمة
  .فائدة؟ أكثر كونها حيث
  

  المال رأس تكلفة
 على الواجب العائد بمعدل المال رأس تكلفة تعرف

 على تحافظ أن تستطيع لكي استثماراتها من تحقيقه ركةالش
 تحتاج التي الأموال على تحصل وأن السوق في قيمتها
 يطلبه عائد معدل بأقل الملكية حقوق تكلفة وتعرف. 3إليها

 للشركة، المال رأس لتقديم الملكية حقوق أصحاب
(Pittman and Fortin, 2004; Sangupta,1998).  

  
  السابقة الدراسات
 صفات أن والعملية النظرية الدراسات أظهرت
 وممثلات بالشركة الخاصة والمالية المحاسبية المعلومات
 وجودة المؤسسية والحوكمة الرقابة من المعلومات صفات
 إلى بالإضافة المالية التقارير وجودة الإفصاح وجودة التدقيق
 تم وقد. المال رأس تكلفة في تؤثر المحاسبية الأرباح جودة

                                                 
 3 Botosan (2006), Easton (2004), and Botosan and 
Plumee (2005) . 

 صفات أهمية مدى لبيان النماذج من مجموعات ثلاث تطوير
 وبالتالي المتوقعة العوائد على التأثير في الشركة معلومات

 نقص نماذج هي النماذج وهذه المال، رأس تكلفة
  (Incomplete Information Models)المعلومات

 (Liquidity Effect Models) السيولة أثر اذجونم
 Asymmetric Information) وماتالمعل اختلاف ونماذج

Models) .أثر المحاسبية المعلومات لصفات يكون وحتى 
 نماذج وجود تطلبت السابقة النماذج فإن المال رأس تكلفة في

 لا نظامية مخاطرة تخلق المعلومات صفات أن تثبت موازية
 تلك أثبتت وقد بالتنويع، تجنبها أو منها التخلص يمكن

 المال رأس تكلفة في أثر المحاسبية اتللمعلوم أن الدراسات
 وبينت تجنبها، يمكن لا نظامية مخاطرة على تحتوي عندما
 على المعلومات فيها تحتوي التي الحالات الدراسات تلك

 المتعلقة المخاطرة) 1: (هي الحالات وهذه نظامية مخاطرة
 Uninformed Investors)( المطلعين غير بالمستثمرين

 ،)Informed Investors (المطلعين مرينالمستث مع مقارنة
 دقة) 3(و الخاصة، بالمعلومات المتعلقة المخاطرة) 2(و

  .والعامة الخاصة المعلومات وصحة
 ونموذج Easly and Ohara, 2004) (نموذج ويعتبر

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

. المال رأس تكلفة في تؤثر وبالتالي تجنبها يمكن لا نظامية
 أوضحا نموذج(Easly and Ohara, 2004)  طور حيث
 تكلفة في تؤثر بالشركة الخاصة المعلومات أن خلاله من

 شراء مقابل أعلى لعائد المستثمر طلب حيث من المال رأس
 عامة ومعلومات أكثر خاصة معلومات يتضمن الذي السهم

 مهم دور المحاسبية المعلومات وصحة لدقة أن بينا كما. قلأ
 وتخفيض تقليل خلال من المال رأس تكلفة تقليل في

  .المعلومات في المخاطرة
 فقد (Leuz and Verreccia, 2004) دراسة أما
 تقرير وجودة المالية التقارير وجودة المعلومات جودة ربطت
 التي المال، رأس وتكلفة الشركات استثمار بقرارات الأداء
 السوق في المشاركين يستخدمه الذي العائد بمعدل تعريفها تم
 وأظهرت. المتوقعة المستقبلية النقدية التدفقات خصم في

 التدفقات زيادة إلى تؤدي المعلومات جودة زيادة أن الدراسة
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 كما المال، رأس تكلفة تخفض بدورها التي المتوقعة، النقدية
 التغير على قادرة تكون المعلومات دةجو أن الدراسة أظهرت
 التدفقات في تأثيرها بمدى المال رأس تكلفة في والتأثير
 حالة في حتى موجودة تبقى النتيجة هذه وأن المتوقعة النقدية
 وغير (Idiosyncratic) فردية المعلومات جودة أن

 جودة أثر أن الدراسة وبينت. الشركات بين مترابطة
 تحسين خلال من يظهر المال رأس تكلفة في المعلومات
 بقرارات يتعلق بما والمستثمرين الشركات بين التنسيق

 نحوٍ على المستثمرون يسعرها التي الرأسمالي، الاستثمار
 أعلى بمعدل المتوقعة النقدية التدفقات خصم خلال من معادل
 فرص عن الشركات إبلاغ خلال من الأثر ذلك ويظهر

 اختيار على المديرون يعمل حيث للسوق فيها الاستثمار
  .السوقية القيمة تعظم التي المشاريع
 الأرباح بجودة المتعلقة والعملية النظرية الأبحاث بينت
 الأرباح جودة تؤثر أن الممكن من قنوات عدة وجود المحاسبية
  :أهمها ومن المال، رأس تكلفة في خلالها من المحاسبية

 إلى المحاسبية الأرباح جودة انخفاض يؤدي .1
 مخاطرة يزيد أن الممكن من والذي المعلومات اختلاف
 رفع على يعمل وبالتالي السيولة لمزودي العكسي الاختيار
 زيادة إلى يؤدي لذلك وكنتيجة والمتاجرة، السيولة تكلفة

  .(Amihud and Meldelson,1986) المال رأس تكلفة
 مخاطرة ظهور إلى المعلومات اختلاف يؤدي .2

 معلومات لديه الذي المستثمر لأن تجنبها يمكن لا معلومات
 تخصيص في وعكسي خطأ وضع في دائماً سيكون أقل

 سيطلب وبالتالي المطلع، المستثمر مع مقارنة محفظته
 متوقعة غير عوائـد شكل على إضافي تعويض المستثمر

 في أعلى اختلاف لديها التي الشركـة بأسهم للاحتفاظ أعلى
 .(Easly and Ohara, 2004) المعلومـات

 المقدر التغاير في مباشر أثر الأرباح لجودة .3
 في الأخرى والشركات بالشركة الخاصة النقدية للتدفقات
 أن الممكن من وأنه  (Lambert, et al., 2007)الاقتصاد

 من أنها كما المال رأس تكلفة في مباشرة الجودة تؤثر
. بيتا خلال من المال رأس تكلفة في تؤثر أن الممكن

 التي التقدير، مخاطر على مبني بيتا على الأثر فإن التحديدوب
 على) الأرباح لمشاهدات سلسلة (المعلومات كمية فيها تؤثر
 أكبر معلومات كمية لديها التي الشركات وأن الشركة، بيتا

 ،(Barry and Brown,1985) أقل بيتا لديها يكون
 أسر تكلفة في مباشرة تؤثر الأرباح جودة فإن وبالتالي
 .المعلومات اختلاف في التأثير دون المال

  
  4 رأس المالفي تكلفةأثر جودة الأرباح المحاسبية 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                 
  4(Bhattacharya, et al., 2006).    
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 إلى) (Bhattacharya, et al., 2003 دراسة وهدفت
 وانخفاض الملكية حقوق تكلفة متوسط بين العلاقة فحص
 في الشفافية عدم تعريف وتم المحاسبية، الأرباح جودة

 بين الضعيف بالاتصال (Earnings Opacity) الأرباح
 غير الاقتصادية والأرباح الملاحظة المحاسبية الأرباح

 مالية قوائم تحليل خلال من الدراسة وطبقت. الملاحظة
 وحتى 1984 عام من الفترة خلال دولة 34 في لشركات

 أبعاد من أبعاد ثلاثة فحص وتم. الصناعة لقطاع 1998 عام
 Earnings) التحفظ عدم وهي المعلنة، يةالمحاسب الأرباح

aggressiveness)، وتم الأرباح، وتمهيد الخسائر، وتجنب 
 انخفاض في ومتعلقة ممثلة الثلاثة الأبعاد أن افتراض
 الأرباح في المعلومات وانخفاض الأرباح في الشفافية

(Uninformative) .يمكن مسارات ثلاثة الدراسة وبينت 
 المالي السوق على خلالها من تؤثر أن الأرباح في للشفافية
 يساعد أفضل محاسبية معلومات تقديم إن) 1: (وهي

 والسيئة، الجيدة الاستثمارات بين التميز على المستثمرين
 حقوق تكلفة تخفض وبالتالي التقدير، مخاطرة تخفض التي

 يساعد أفضل محاسبية معلومات تقديم إن) 2 (الملكية،
 والسيئين الجيدين المديرون بين زالتميي على المستثمرين

 الملكية، حقوق تكلفة وبالتالي الوكالة تكاليف يخفض والذي
 الاتصال انخفاض خلال من الأرباح، شفافية عدم يؤدي) 3(

 مشكلة زيادة إلى والاقتصادية، المحاسبية الأرباح بين
 مما للسوق السيولة مقدمي يواجهها التي العكسي الاختيار

 يطالبوا المستثمرين يجعل والذي التعامل تكلفة من يزيد
 قياس تم وقد. للتعويض الملكية حقوق تكلفة في أعلى بعوائد
 نموذج هو الأول نموذجين باستخدام الملكية حقوق تكلفة
 هذا باستخدام الدراسة وجدت حيث النقدية، التدفقات خصم

 Earnings) التحفظ عدم بين عكسية علاقة المقياس
aggressiveness) رأس وتكلفة الشفافية عدم وإجمالي 

 فقد الملكية حقوق تكلفة لقياس الثانية الطريقة أما. المال
 مستوى على رأسمالية أصول تسعير نموذج باستخدام كانت
 إلى الدراسة وتوصلت (International CAPM) دولي
 في الشفافية عدم إجمالي وبعد الخسائر تجنب لبعد أثر وجود
  .المال رأس تكلفة

 أثر) Mikhail, et al., 2004 (دراسة وفحصت

 وعرفت. الملكية حقوق تكلفة في الأرباح في المفاجأة
 الحقيقية الأرباح بين بالفرق الأرباح في المفاجأة الدراسة
 التي الشركات من لعدد المحللين توقعات وإجمالي المتحققة
 وتوقعات السوق توقعات مقابلة في مستمر نحوٍ على تفشل
 الملكية حقوق تكلفة قياس تم وقد هذا. الماليين لينالمحل

 خصم نموذج باستخدام الضمنية الملكية حقوق تكلفة باستخدام
 عوامل ضبط بعد الدراسة وتوصلت. النقدية التدفقات
 الملكية حقوق تكلفة في تؤثر بأنها وجدت التي المخاطرة

 أن والتشتت، والنمو المالي والرفع والحجم بيتا مثل
 تكلفة لديها الأرباح في مفاجأة لديها كان التي كاتالشر
 لديها ليس التي الشركات من بالمتوسط أعلى ملكية حقوق
 الشركات أن إلى الدراسة توصلت كما. الأرباح في مفاجأة
 أعلى ملكية حقوق تكلفة لديها الأرباح في مفاجأة لديها التي
 النظر بغض الأرباح في مفاجأة لديها ليس التي الشركات من
 تقسيم بعد الدراسة توصلت كما. بالأرباح المفاجأة إشارة عن

 ومفاجأة سالبة الأرباح في مفاجأة إلى الأرباح في المفاجأة
 أعلى الملكية حقوق تكلفة أن إلى موجبة، الأرباح في

 الدراسة ووجدت سالبة، أرباحها في المفاجأة التي للشركات
 مفاجأة لديها التي للشركات أعلى الملكية حقوق تكلفة أن

 الماليين المحللين متابعة عامل أخذ بعد الأرباح في أعلى
 أن الدراسة وجدت عام نحوٍ وعلى. الاعتبار في للشركات
 الملكية حقوق تكلفة لديها أرباح مفاجأة لديها التي الشركات

 توقعات لمقابلة الشركات من العديد للجوء مبرر وهذا أعلى
  .باستمرار المحللين
 صفات أثر  (Francis, et al., 2004)دراسة ناولتوت
 تضمنت وقد. الملكية حقوق تكلفة في المحاسبية الأرباح
 جودة وهي المحاسبية للأرباح صفات سبع الدراسة

 التنبؤ، على الأرباح وقدرة الأرباح، واستمرارية المستحقات،
 والتوقيت الملاءمة، وقيمة المحاسبية، الأرباح وتمهيد
 قياس وتم. المحاسبي والتحفظ المحاسبي، للاعتراف المناسب

 على تعتمد محاسبية مقاييس باستخدام صفات أربع أول
 الثلاثة الصفات قياس تم حين في فقط، محاسبية بيانات
 السوق بيانات على تعتمد مالية مقاييس باستخدام الأخيرة
 الأرباح صفات من صفة كل أثر قياس وتم. المالي

 أثر قياس إلى بالإضافة الملكية حقوق لفةتك في المحاسبية
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 تكلفة في كمجموعات المالية والصفات المحاسبية الصفات
 في المحاسبية المعلومات صفات كامل وأثر الملكية حقوق
 أن إلى عام نحوٍ على الدراسة وتوصلت. الملكية حقوق تكلفة
. الملكية حقوق تكلفة في تؤثر المحاسبية الأرباح صفات
 صفات إلى المحاسبية الأرباح صفات بتقسيم لقيتع وفيما

 الصفات أن الدراسة وجدت مالية وصفات محاسبية
 تكلفة في الأثر في المالية الصفات على تتفوق المحاسبية
 كان الملكية حقوق تكلفة في أثر أكبر وأن الملكية حقوق
 من الملاءمة وقيمة المحاسبية الصفات من المستحقات لجودة

 .يةالمال الصفات
 فحص تم (Aboody, et al., 2005) دراسة وفي
 رأس تكلفة في المعلومات اختلاف بأثر علاقة لهما مسألتين
 المعلومات، اختلاف من النظامي الجزء الأولى المال؛
 الشركة داخل من المطلعون المتعاملون يكسب هل والثانية

(Insiders) عند أعلى أرباحاً الخاصة المعلومات باستخدام 
 النظامية؟ المعلومات لمخاطرة تعرضاً أكثر بأسهم تاجرةالم

 المطلعين مع المتاجرة بسبب المفروضة المخاطرة حيث إن
 المطلعين غير المتعاملين خلال من للتنويع قابلة تكون قد

 جودة تعريف وتم. المال رأس تكلفة في تؤثر لا قد وبالتالي
 العادية يرغ للمستحقات تعود مقاييس أربع خلال من الأرباح

(Unsigned abnormal accounting accrual) .وقد 
 موجبة المعلومات فجوة مخاطرة علاوة أن الدراسة وجدت
 الأقل والشركات الجودة عالية للشركات إحصائياً ومهمة
 الداخليين المتعاملين بين للمتاجرة الأثر تقسيم وعند. جودة

 أعلى الداخليين متاجرة أن الدراسة وجدت والخارجيين
 اختلاف مخاطرة فإن نهائية وكنتيجة. الخارجيين من ربحية

 من المتاجرة وأن تسعر الأرباح بجودة ممثلة المعلومات
  .الأثر هذا تشكيل في مهم عنصر الداخليين

 العلاقة) Lambert, et al., 2007 (دراسة وفحصت
 السوق في للمستثمرين المتاحة المعلومات في الفرق بين

 ومنفصل مختلف أثر وجود وبينت المال، رأس ةوتكلف المالي
 تكلفة في للمستثمر المتاحة المعلومات وصحة دقة من لكل
 وتوصلت. المعلومات اختلاف مع بالمقارنة المال رأس

 الفرق فإن التامة المنافسة حالة في) 1: (يلي ما إلى الدراسة
 المال رأس تكلفة في يؤثر المستثمرين بين المعلومات في

 وليس للمستثمر المتوفرة المعلومات دقة متوسط لخلا من
 أبحاث عدة في بيانه تم كما المعلومات اختلاف خلال من

 من المعلومات دقة متوسط أثر تجنب يمكن لا) 2 (سابقة،
 لديها التي الشركات من عدد وجود حالة في التنويع خلال

 ةالمنافس حالة في) 3. (المتوقعة النقدية التدفقات في اختلاف
 المتعاملين رغبة في يؤثر المعلومات اختلاف فإن التامة غير
 في يؤثر وهذا السيولة، تنخفض وبالتالي العرض في الكبار
 لمخاطرة الشركة تتعرض حيث المال رأس تكلفة ارتفاع

  .المستثمرين انخفاض
 السابقة الدراسات من غيرها عن الحالية الدراسة وتتميز

  :محاولتها في نيةالأرد السوق على أجريت التي
 المعلومات، مخاطرة كانت إذا ما حول دليل تقديم .1
 تكلفة في تؤثر المحاسبية، الأرباح جودة انخفاض في متمثلة
  ارتفاع من الاقتصادية المنفعة إثبات وبالتالي. المال رأس
 حقوق تكلفة تخفيض شكل على المحاسبية الأرباح جودة
 .الملكية
 أبعاد على بناء ةالمحاسبي الأرباح صفات قياس .2

 المالي الإبلاغ لمعايير وطبقاً المحاسبية المعلومات خصائص
 خصائص أبعاد من بعد كل أثر إظهار وبالتالي الدولية،

 .المال رأس تكلفة في المحاسبية المعلومات
 

  الدراسة منهجية
  وعينتها الدراسة مجتمع
 المساهمة الأردنية الشركات من الدراسة مجتمع يتكون

 للأوراق عمان بورصة في المدرجة والخدمية الصناعية مةالعا
) 92 (المدرجة الشركات عدد بلغ وقد. 2007 عام خلال المالية
 جميع استثناء تم وقد. خدمية شركة) 110(و صناعية شركة

 لطبيعتها نظراً والتأمين البنوك قطاعي إلى تنتمي التي الشركات
 ضمن ركاتالش جميع الدراسة عينة شملت وقد. الخاصة
  :التالية الشروط حققت التي الدراسة، مجتمع
 متغيرات لاحتساب اللازمة البيانات جميع توفر .1
 أدنى، كحد متتالية سنوات سبع ولمدة الدراسة نماذج

 لفترة لاحقة وسنة سابقة سنة بيانات توفر إلى بالإضافة
 .ذلك تتطلب التي المتغيرات، بعض لاحتساب الدراسة

 خلال عمان بورصة في تداولةم الشركة تكون أن .2
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 أن إلى بالإضافة متتالية، سنوات سبع أدنى بحد الدراسة فترة
 مقابل شهر 60 لمدة الأقل على متداولة العينة شركات تكون
 مخاطرة مقياس لاحتساب وذلك التمويل، لتكلفة سنة كل

 ).بيتا (الأسهم
 خلال أخرى شركة مع اندمجت قد تكون لا أن .3
 .الدراسة فترة

 الأول كانون شهر نهاية في المالية سنتها تنتهي أن .4
 .الدراسة فترة خلال عام كل من

 شركة 41 مجموعه ما استبعاد تم فقد ذلك على وبناء
 عينة شروط استيفائها لعدم خدمية شركة 83و صناعية
 شركة، 78 على الدراسة عينة اقتصرت ولذلك. الدراسة

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

  . الدراسة مجتمع في الشركات عدد إلى المستبعدة الشركات
  

 الشركات ونسبة وعدد الدراسة عينة): 1 (الجدول
  المستبعدة

 الخدمات قطاع الصناعة قطاع
 البيان

 النسبة العدد النسبة العدد

%100 110%100 92 المدرجة الشركات
 %75 83 %45 41 المستبعدةلشركاتا

 %25 27 %55 51الدراسة عينة شركات
  

  الدراسة فترة
 وحتى 1993 عام من الممتدة الفترة الدراسة فترة شملت

 بيانات توفر ضرورة الدراسة تطلبت حيث 2007 عام
 وذلك القياس، فترة بعد وسنة القياس فترة قبل سنة تغطي

 فترة وشملت ذلك، تتطلب التي رات،المتغي بعض لاحتساب
 ولقد). 2006 (عام وحتى) 1994 (عام من الفتـرة القياس

 في التحليل بعمليات والبدء البيانات تجميع من الانتهاء تم
 بصورتها الدراسة إتمام وتم 2008 عام من الثاني النصف
  . 2010 عام في الحالية
  
 

  الدراسة فرضيات
 المحاسبية الأرباح لجودة رأث يوجد لا: الرئيسة الفرضية

  .الملكية حقوق تكلفة في المالية التقارير في المعلنة
  :الفرعية الفرضيات

 الأرباح صفات من صفة لكل أثر يوجد لا .1
 المحاسبية، الأرباح استمرارية (منفرد نحوٍ على المحاسبية

 الأرباح تمهيد التنبؤ، على المحاسبية الأرباح قدرة
 جودة النقد، من الاقتراب عكسية،ال التغذية المحاسبية،
 ملاءمة قيمة المحاسبي، الاعتراف توقيت المستحقات،

 تكلفة في) الحيادية المحاسبي، التحفظ المحاسبية، الأرباح
  .الملكية حقوق
 مصنفة المحاسبية الأرباح لصفات أثر يوجد لا .2
 الأرباح ملاءمة (الدولية المالي الإبلاغ لمعايير طبقاً

 حقوق تكلفة في) المحاسبية الأرباح ثوقيةمو المحاسبية،
  .الملكية
 مصنفة المحاسبية الأرباح لصفات أثر يوجد لا .3
) مالية مقاييس محاسبية، مقاييس (القياس طريقة بحسب

  .الملكية حقوق تكلفة في
  

  الدراسة متغيرات
 احتسابها تم وقد الملكية، حقوق تكلفة: التابع المتغير
 (CAPM) الرأسمالية ولالأص تسعير نموذج باستخدام
  :التالي النحو وعلى
  
  
  

 وللسنة j للشركة الملكية حقوق تكلفة: COEjt حيث إن
t، RF :للسنة الخزينة أذونات على العائد t، Betajt :درجة 

 عوائد في للتغير كنتيجة للتغير j الشركة عوائد حساسية
 60 لمدة شهرية عوائد باستخدام احتسابها تم وقد السوق
 ولمدة الشهرية السوق عوائد مع بالمقارنة j للشركة شهراً

 السنوي السوق عائد: t، MRjt السنة من إبتداء شهر 60
 الشهري الإغلاق سعر بين بالفرق احتسابه تم والذي المجمع
 سعر على مقسوم السوق لمؤشر الشهري الافتتاح وسعر
 على للحصول الشهرية العوائد تجميع تم ثم الشهري الافتتاح

)( RFMRBetaRf

COE

jt

jt

−+

=
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  : التالي النحو وعلى السنوي لعائدا
  
  

  .مضروب إلى П تشير
  

  المستقلة المتغيرات
 الملكية حقوق تكلفة في تؤثر التي العوامل: أولاً
 القيمة إلى الدفترية والقيمة للشركة، السوقية القيمة: وتتضمن
 القيمة احتساب وتم. السوق وبيتا الملكية، لحقوق السوقية

 j للشركة السهم إغلاق سعر ضرب بحاصل للشركة سوقيةال
 وتم ،t السنة في بها المكتتب الأسهم بعدد t السنة في

 القيمة إلى الدفترية القيمة بنسبة الثاني المتغير احتساب
 خلال من بيتا احتساب وتم ،t للسنة الملكية لحقوق السوقية
  :يلي وكما Market Modelالسوق نموذج
 
  

 شهراً 60 ولمدة j للشركة شهري عائد: Rjm حيث إن
  jالشركة عوائد حساسية درجة: t، Bj السنة من ابتداءاً
 السوق عوائد: MRm السوق، عوائد في للتغير كنتيجة للتغير

  .t السنة من ابتداء شهراً 60 ولمدة الشهرية
 الأرباح صفات: وتتضمن المحاسبية الأرباح صفات: ثانياً

 الأرباح خصائص أبعاد من بعدين لتشك التي المحاسبية،
 الأرباح وموثوقية المحاسبية الأرباح ملاءمة وهما المحاسبية
 لملاءمة صفات خمسة الدراسة تتضمن حيث. المحاسبية
 وقدرة المحاسبية، الأرباح استمرارية وهي، المحاسبية الأرباح
 وقيمة المحاسبية، الأرباح وتمهيد التنبؤ، على المحاسبية الأرباح
 دراسة تتم كما. المحاسبي الاعتراف وتوقيت العكسية، التغذية
 الربح اقتراب وهي، المحاسبية الأرباح لموثوقية صفات أربع

 المحاسبي، والتحفظ المستحقات، وجودة النقد، من المحاسبي
 المحاسبية الأرباح في أخرى صفة دراسة وتمت أيضاً. والحياد
 قيمة وهي المحاسبية احالأرب جودة على مباشرة للحكم تستخدم
 النحو على المحاسبية الأرباح صفات قياس تم وقد. الملاءمة
  :التالي
 استمرارية الأرباح المحاسبية .1

 ارتباط بمدى المحاسبية الأرباح استمرارية تعرف

 وتتصف المستقبلية، بالأرباح الحالية المحاسبية الأرباح
 اتبعتد ولق. الجودة عالية أرباح بأنها الدائمة الأرباح
 ;Francis, et al., 2004) من كل منهجيتي الدراسة

Kormandi and Lipe, 1987) الصفة هذه، لقياس 
 Autoregressive Model ofانحدار نموذج وباستخدام

Order one (AR1) يلي وكما:  
  
  
  

 مقسومة t السنة في j الشركة أرباح: X j, t حيث إن
  .t السنة في مةالقائ الأسهم لعدد المرجح المتوسط على

 إلى يشير 1 من) α1 (المعامل قيمة اقتراب أن  
 عالية الأرباح وبحيث إن الاستمرارية، عالية أرباح

 قيمة سالب استخدام تم ولقد. الجودة عالية تعتبر الاستمرارية
 تكون بحيث الأرباح استمرارية عن للتعبير المعامل

Persistence = - a1,j، إلى شيري انخفاضها فإن وبالتالي 
  .الأرباح استمرارية قيمة ارتفاع
  
  :القدرة التنبؤية للأرباح المحاسبية .2

 الأرباح بقدرة المحاسبية للأرباح التنبؤية القدرة تعرف
 رقم ملخص داخل التصنيفات من تصنيف أي أو ومكوناتها

 البيانات ببنود التنبؤ على المستخدم قدرة تحسين على الربح
 ,Francis (من كل منهجيتي الدراسة وإتبعت. المعنية المالية

et al., 2004; Lipe, 1990 (لقياس هذه الصفة وكما يلي:  
  
  
  

 على التنبؤ jقدرة أرباح الشركة :  PREDj,tحيث إن 
 jتباين خطأ التقدير للشركة : t ،σ2 ( ε j, t)بنفسها في السنة 

خطأ التقدير للنموذج المستخدم في قياس t ، :ε j, tفي السنة 
 .تمرارية الأرباح أعلاهاس

 قدرة انخفاض على الأرباح في التباين ارتفاع يدل
 التنبؤ على القدرة عالية الأرباح وتعتبر التنبؤ، على الأرباح
 .الجودة عالية أرباح
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  تمهيد الأرباح المحاسبية .3
 المرغوبة الصفات أحد المحاسبية الأرباح استقرار يعتبر

 التذبذبات أثر تقليل إلى حالأربا تمهيد ويؤدي الأرباح، في
 من كل منهجيات وبإتباع. الأرباح في المؤقتة المستقبلية

(Thomas and Zang, 2002; Leuz et al., 2003; 
Francis, et al., 2004) حيث ،الصفة هذه قياس تم 

 ممثل إلى المحاسبية الأرباح تذبذب نسبة احتسبت
(Benchmark) شغيليةالت النقدية التدفقات في التذبذب، 

 لصافي المعياري الانحراف نسبة احتساب خلال من وذلك
 التشغيلية النقدية للتدفقات المعياري الانحراف إلى الدخل
 السابقة للسنة الأصول مجموع على الطرفين وبقسمة للشركة

t-1 يلي وكما:  
  
  
  
  

 jالأرباح الممهدة للشركة : SMOOTH j,tحيث إن 
حراف المعياري لصافي الان: t ،σ (NIBE j,t )للسنة 

الانحراف المعياري : t ،σ (CFO j,t )الأرباح في سنة 
  .t للسنة jللتدفقات النقدية التشغيلية للشركة 

 انخفاض إلى يشير فهذا Smooth قيمة انخفضت فكلما
 التشغيلية النقدية التدفقات مع بالمقارنة الأرباح في التذبذب
  .الجودة زيادة على مؤشر وهو ،أعلى أرباح تمهيد وبالتالي

  
  العكسية التغذية قيمة. 4

 المحاسبية الأرباح قدرة إلى العكسية التغذية قيمة تعود
 تصحيح أو تأكيد خلال من القرارات على التأثير على

 وبإتباع .القرارات لمتخذي السابقة أو الأولية التوقعات
 خلال من الصفة هذه قياس تم) (Barua, 2006 منهجية
 :يلي وكما المستقبلية النقدية بالتدفقات احالأرب تنبؤ

  
|]PE|-|  PE|[ 1At1 tB ++=tFV  

 
 j الشركة لأرباح العكسية التغذية قيمة :FVt حيث إن

 تنبؤ (القادمة السنة لأرباح التنبؤ خطأ :t، PEB نةوللس

 أخذ بدون) المستقبلية النقدية بالتدفقات الحالية الأرباح
 السنة أرباح تنبؤ خطأ: PEA الاعتبار، بعين الحالية الأرباح
 بعد) المستقبلية النقدية بالتدفقات الحالية الأرباح تنبؤ (القادمة
 الأرباح قدرة وبحيث إن. الاعتبار بعين الحالية الأرباح أخذ

 أن الممكن من المستقبلية النقدية بالتدفقات التنبؤ على الحالية
  :يلي كما تقاس

2101 εαα ++=+ tt EarnOCF  
 

 لصفات السابقة المقاييس مع متسقة جةالنتي تكون وحتى
 FVt  القيمة سالب استخدام تم ، فقدالمحاسبية الأرباح
  .العكسية التغذية لقيمة عكسي كمقياس

  
  المحاسبي الاعتراف توقيت .5

 Basu,1997 (Gunny, et (من كل منهجيات بإتباع
al., 2008; Francis, et al., 2004; الصفة هذه تم قياس 

 الموجبة الأسهم عوائد على للأرباح عكسي رانحدا باستخدام
 على اًمؤشر هذا فإن الارتباط ازداد كلما حيث إنه والسالبة،

  :يلي وكما للأرباح المحاسبي الاعتراف توقيت زيادة
  
  
  
  
  
  

 صفر من أقل  RETj,t كانت إذا NEGj,t = 1 حيث إن
 12 مجمع شهري عائد: RETj,t ذلك، غير كانت إذا 0 و

 ،t السنة نهاية بعد 30/4 في تنتهي j كةللشر اًشهر
EARNj,t :للشركة الربح صافي j سنة في t على مقسومة 

  .t-1 السنة نهاية في السوقية القيمة
 المتغير (العائد يكون بحيث عكسي انحدار استخدام وتم
 الأرباح وتكون المستقل المتغير) leading الموجه

 التابع تغيرالم) Lagging اللاحق المتغير (المحاسبية
)Beaver,1980(، أن المحاسبية الدراسات توصلت حيث 

 الأرباح توجه أو المحاسبية الأرباح تسبق الأسهم أسعار
 Ball (سنوات أربع قبل الشركة لقيمة عكسها في المحاسبية
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and Brown, 1968، Beaver, 1980،Kothari and 
Solan,1992(، أن إلى الأردنية الدراسات توصلت كما 

 للمعلومات عكسها في المحاسبية الأرباح تسبق الأسهم عارأس
 الدبعي (سنوات 3 إلى تصل بفترة المنشأة قيمة في المتعلقة

  ).2001وأبونصار،
 قياس تمفقد  متسقة، الأرباح صفات نتائج تكون وحتى
 القيمة بسالب Timeliness المحاسبي الاعتراف توقيت
 قيمة ارتفعت اكلم وبالتالي Timeliness = - R2 بحيث

Timeliness توقيت انخفاض على مؤشر هذا فإن 
 الأرباح جودة انخفاض وبالتالي المحاسبي الاعتراف
  .المحاسبية

  
  النقد من الاقتراب .6
 التدفقات بنسبة النقد من المحاسبي الربح اقتراب قياس تم
 ,Abdelghany (الأرباح إلى التشغيلية العمليات من النقدية
  :يلي وكما) 2005

  
 التشغيلية العمليات من النقدية التدفقات: CFOj,t حيث إن

 للسنة j للشركة الربح صافي: t، Earnj,t وللسنة j للشركة
t. TAj,t-1  مجموع الأصول للشركة j وللسنة t-1.  

 من ليس حيث إنه بحذر النسبة هذه نتائج تقاس أن ويجب
 الربح اقتراب إلى النسبة انخفاض يؤدي أن الضروري

 قيم على بناء الشركات ترتيب تم ولذا. النقد من محاسبيال
 لكل قياسها تم التي النقد، من المحاسبي الربح اقتراب نسبة
 نسبة تمثل مئوية نسبة الشركة وأعطيت حدى على شركة
 صفات تكون وحتى أيضاً. النقد من المحاسبي الربح اقتراب
 من ترابااق الأقل للشركات قيمة أعلى أعطيت متسقة الأرباح
 ارتفاع على مؤشر فهذا النسبة انخفضت كلما وبالتالي النقد،
  .الجودة زيادة وبالتالي ،النقد من المحاسبي الربح اقتراب
  
 

  5المستحقات جودة. 7
 المتبعـة المنهجية باستخدام المستحقات جودة احتساب تم
  :يلي وكما) (Francis, et al., 2005 قبل من

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 j للشركة المتداولة المستحقات مجموع: TCAj,t حيث إن
 السنة بين j للشركة المتداولة الأصول في التغير (t سنة في

t والسنة t-1 للشركة المتداولة الالتزامات في التغير ناقص j 
 بين j للشركة النقد في التغير ناقص ،t-1 والسنة t السنة بين
 الالتزامات ضمن الديون في التغير زائد t-1 والسنة t السنة

 CFOj,t: ؛)t-1 والسنة t السنة بين j للشركة المتداولة
 السنة في j للشركة التشغيلية العمليات من النقدية التدفقات

t؛∆ Salesj,t :للشركة المبيعات في التغير j السنوات بين t 
 في j للشركة والممتلكات والمعدات المباني: PPEj,t ؛t-1 و

  .t السنة
 النموذج من التنبؤ لخطأ المعياري افالانحر احتساب تم

 زيادة إلى يشير المعياري الانحراف قيمة ارتفاع وبحيث إن
 جودة انخفاض وبالتالي النموذج في المفسر غير الخطأ

  .المحاسبية الأرباح جودة وانخفاض المستحقات
 

                                                 
 جودة اسلقي المقاييس من العديـد السابقـة الدراسات في استخدمت 5 

) (De Angelo, 1986 المستحقـات إجمالي في التغير منها المستحقات
، نموذج جونز المعدل )(Jones, 1991والمستحقات غير العادية 

(Dechow et al., 1995) ونماذج تقدير الخطأ في المستحقات ،
Dechow and Dichev,2002)( التي وجدت أكثر تمثيلاً لصفة جودة ،

 .باح المحاسبيةالمستحقات في الأر
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 الحيادية. 8
 لتحقيق المعلن الربح رقم إدارة بعدم الحياد يعرف
 الدراسة هذه في وتم الإدارة، دافأه من هدف أو غرض
 خسائر عن الإبلاغ الإدارة تجنب خلال من الحياد قياس

 واتبعت. الأرباح لانخفاض الادارة تجنب إلى بالإضافة
 Burgstahler and) من كل منهجيات الدراسة

Dichev,1997; Francois et al., 1999; Baura, 
  .الحيادية لقياس (2006

  :خسائر عن الإبلاغ دارةالإ تجنب في الحيادية
 سعر على مقسومةEPS  السهم ربحية متغير استخدام تم
 تسعى التي للخسائر كممثل t-1 وللسنة j الشركة سهم

إلى  الإدارة تسعى التي الأرباح بالمقابل تجنبهاإلى  الشركة
 عدم واختبار المتغير قيم يمثل توزيع رسم وتم. عنها لإبلاغا

 وبحيث إن. Discontinuity متغيرال قيم توزيع في التماثل
 أكبر الصفر فوق فترة أول في حقيقي مشاهدات عدد وجود
 المشاهدات من عدد ووجود المتوقع المشاهدات عدد من

 المتوقع العدد من أقل الصفر تحت فترة أول في الحقيقي
 التي للفترات Z قيمة احتساب وتم. الأرباح إدارة على مؤشر
. التوزيع لكامل وليس لها ماثلالت عدم احتسابفي  نرغب
 عدم أن على دليل هذا فإن 1.96 من أكبر Z قيمة كانت فإذا

 أقل Z قيمة كانت إذا أما إحصائياً، مهم الصفر حول التماثل
 الصفر حول التماثل عدم أن على دليلاً هذا فإن 1.96 من
 Z فإن الأرباح إدارة إثبات يتم وحتى. إحصائياً دال غير
 على (t+1 الصفر فوق للفترة إحصائياً مهمة تكون أن يجب
 للفترة إحصائياً مهمة تكون أن يجب Z أن كما) الصفر يمين
 أن إثبات يتم وبالتالي) الصفر يسار على (N-1 الصفر تحت

 أرباح عن الإبلاغ خلال من الأرباح بإدارة قامت الشركة
 إدارة متغير إدخال ولغايات. خسائر عن الإبلاغ من بدلا
) الجودة انخفاض (الحياد لعدم كمؤشر الدراسة في احالأرب
 Dummy) مصطنع كمتغير الحيادية مع التعامل تم فقد

Variable) المال رأس تكلفة في الحيادية أثر اختبار عند 
 غير الشركة كانت إذا واحد القيمة الشركة أعطيت بحيث
 .محايدة كانت إذا صفر والقيمة محايدة

  :الأرباح ضانخفا تجنب في الحيادية
 احتسابها تم فقد الأرباح انخفاض عن الإبلاغ في الحياد أما

 من السابقة للفترة الأداء مع الحالي الأداء مقارنة خلال من
 والذي EPS∆ السهم ربحية في للتغير توزيع رسم خلال
 في التماثل عدم اختبار ثم Pt-2 /(EPSt – EPSt-1) يساوي
  .التماثل عدم لمنطقة Z قيمة وحساب التوزيع

 تشير التوزيع في الصفر قيمة أن إلى هنا الإشارة وتجدر
 السهم ربحية أن أي السهم؛ ربحية في تغير وجود عدم إلى
 تمثل وبالتالي السابقة، للسنة السهم لربحية مساوية الحالية للسنة

 ربحية في زيادة حققت التي الشركات الصفر فوق المشاهدات
 الصفر تحت المشاهدات أما بقة،السا السنة مع مقارنة السهم
 مقارنة السهم ربحية في انخفاض حققت التي الشركات فتمثل
 هو الأرباح إدارة على المؤشر وبحيث إن. السابقة السنة مع

 المتوقع من أعلى الصفر فوق المشاهدات من حقيقي عدد وجود
 من أقل الصفر تحت المشاهدات من حقيقي عدد ووجود
 الصفر حول التوزيع في التماثل عدم اختبار تم ثم ومن. المتوقع
  . الصفر حول للفترات Z قيمة باحتساب إحصائياً

  
  :المحاسبي التحفظ. 9

 ;Gunny, et al., 2008) من كل منهجيات بإتباع
Francis, et al., 2004, 2004; Basu, 1997) تم قياس 

 عوائد على للأرباح عكسي انحدار باستخدام الصفة هذه
 الموجبة الأسهم عوائد تمثل حيث والسالبة موجبةال الأسهم
 السالبة الاسهم عوائد تمثل حين في الاقتصادية الأرباح
  :التالي النحو وعلى الاقتصادية، الخسائر

  
  
  
  
  

 صفر من أقل  RET j,t كانت إذا NEGj,t = 1 حيث إن
  . ذلك غير كانت إذا 0 و

  :يساوي التحفظ وبحيث إن
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 درجة كانت إذا تحفظاً أكثر حاسبيةالم الأرباح تكون
 أعلى) الاقتصادية الخسائر (السالبة الأسهم لعوائد حساسيتها

 الأرباح (الموجبة الأسهم لعوائد حساسيتها درجة من
 معامل فإن المحاسبي التحفظ حالة في وبالتالي ،)الاقتصادية

 معامل من أكبر يكون أن المتوقع من  B2السالبة العوائد
 أكثر ستكون المتحفظة الأرباح لان B1 موجبةال العوائد
 الأرباح صفات تكون وحتى أيضاً. السالبة للعوائد حساسية
 المحاسبي للتحفظ كمؤشر التحفظ قيمة سالب أخذ تم متسقة

 مؤشر فهذا Conservatism قيمة إزدادات كلما وبحيث إنه
  .الجودة انخفاض وبالتالي المحاسبي التحفظ انخفاض على

  
  الملاءمة ةقيم. 10
 كان الأسهم وعوائد المحاسبية الأرباح ارتباط ازداد كلما
 وبإتباع. القرارات لمتخذي ملاءمة أكثر المحاسبي الربح

 ,.Gunny, et al., 2008; Francis, et al) منهجيتي
 وحيث إن. المحاسبية الأرباح ملاءمة قياس تم (2004
 المواصفة أن وجدت المحاسبية الأرباح ملاءمة في الأبحاث
 تكون الأسهم وعوائد المحاسبية الأرباح بين للعلاقة الأمثل
  النموذج في الأرباح في والتغير الأرباح مستوى بإدخال

(Francis, et al., 2004)1999 نصار، وأبو الدبعي( و (
  :يلي وكما كليهما، استخدام تم فقد

  
  
  
  

 j للشركة شهر 12 مجمع شهري عائد: RETj,t حيث إن
 قبل الأرباح: EARNj,t ؛t السنة نهاية بعد 30/4 في تنتهي
 القيمة على مقسومة t سنة في j للشركة العادية غير البنود

 في التغير: EARNj,t∆  ؛t-1 السنة نهاية في السوقية
  .t-1 للسنة السوقية القيمة إلى t السنة في  الأرباح
  حيث الملاءمة قيمة لتمثل القيمة سالب أخذ تم وقد

Relevance = -R2 هذا فإن القيمة ازدادت كلما وبالتالي 
 انخفاض وبالتالي ،الملاءمة قيمة انخفاض على اًمؤشر
  .الجودة

  الدراسة نماذج
 حقوق تكلفة في المحاسبية الأرباح صفات أثر لاختبار

  :التالي النموذج من متعددة صيغ استخدام تم فقد ،الملكية
  
  
  
  

 القيمة: MVj,t كية؛المل حقوق تكلفة: COEj,t حيث إن
 الدفترية القيمة نسبة: BMj,t السنة؛ بداية في للشركة السوقية
 بداية في الملكية لحقوق السوقية القيمة إلى الملكية لحقوق
 صفات: Attributes شركة؛ لكل بيتا: BETAj,t السنة؛
 استمرارية: PERSTj,t كالتالي؛ وهي ،المحاسبية الأرباح
 على المحاسبية الأرباح قدرة: PREDj,t المحاسبية؛ الأرباح
: FVj,t المحاسبية؛ الأرباح تمهيد: SMOOTHj,t التنبؤ؛
 الاعتراف توقيت: Timelinessj,t العكسية؛ التغذية قيمة

 جودة: AQj,t النقد؛ من الاقتراب: CtoCj,t المحاسبي؛
 التحفظ؛: Conservatismj,t الحياد؛: Neutj,t المستحقات؛

Relevancej,t :لاءمةالم.  
  

  الفرضيات واختبار الإحصائي التحليل
 لمتغيرات الوصفية الإحصاءات) 2 (الجدول يعرض
 في المؤثرة والعوامل الملكيـة حقوق تكلفة من لكل الدراسة
 الإحصاءات) 3 (الجدول ويعرض الملكيـة، حقوق تكلفة

 استبعاد بعد وذلك المحاسبية، الأرباح لصفات الوصفية
 المتطرفة المشاهدات تعريف تم ولقد ،المتطرفة المشاهدات

 من متغير لكل المشاهدات من% 1 وأدنى أعلى أنها على
  .الدراسة متغيرات
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 الممتدة الفترة خلال الملكية حقوق تكلفة في المؤثرة والعوامل الملكية حقوق تكلفة لمتغير الوصفية الإحصاءات: )2 (الجدول
  )2006 - 2000 (من

 بيتا
 ريةالدفت القيمة
 السوقية إلى

 10لوغريتم
 السوقية القيمة

 السوقية القيمة
 حقوق تكلفة

 الملكية
 الإحصاء

 الوسط الحسابي 0.1808 34,266,846 7.0608 0.9388 0.5322
 الوسيط 0.1150 10,116,464 7.0100 0.8361 0.5402
 الانحراف المعياري 0.3120 70,340,361 0.6063 0.5986 0.4466
 أقل مشاهدة 0.5656- 446,683 5.7500 0.1941 0.603-
 أعلى مشاهدة 1.3014 562,341,325 8.7500 4.7358 2.216

 1النسبة المئينية  0.4537- 579,495 5.8592 0.2299 0.3858-
 99النسبة المئينية  1.1851 382,553,372 8.5831 3.4269 1.7671

 عدد المشاهدات 422 422 422 422 422

، وبالنظر إلى المتوسط الحسابي )2 (يتضح من الجدول
للقيمة السوقية، أن حجم شركات العينة كان متوسطاً حيث 
اشتملت العينة على شركات صغيرة الحجم كما اشتملت 
العينة على شركات كبيرة الحجم، ويتضح أيضاً أن متوسط 
شركات العينة أقرب لأن تكون قيمتها السوقية أكبر من 

 أن ارتفاع نسبة القيمة اعتبرناما قيمتها الدفترية، وإذا 

الدفترية إلى القيمة السوقية تشير إلى ارتفاع المخاطرة فإن 
 متوسط شركات العينة أقرب لأن تكون أقل مخاطرة بناء

وتتفق نتائج هذه القيم مع قيم تكلفة . على نتائج هذه النسبة
مما يشير إلى % 99و% 1حقوق الملكية المحصورة بين 

  .المخاطرة ممثلة في بيتا مع تكلفة حقوق الملكية اتجاه اتفاق

  
  )2007 -1993(الإحصاءات الوصفية لصفات الأرباح المحاسبية خلال الفترة الممتدة من : )3(الجدول 

 الأرباح صفة
الوسط 

 الحسابي
 الوسيط

الانحراف 

 المعياري

أقل 

 مشاهد

أعلى 

 مشاهدة

 المئينية النسبة

1 

 المئينية النسبة

99 

عدد 

 اهداتالمش

 422 0.458 1.264- 0.516 1.419- 0.3174 0.366- 0.352- الاستمرارية 

القدرة على 
 التنبؤ

0.106 0.094 0.084 0.012 0.664 0.019 0.538 422 

 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- 0.214 0.010- 0.060- التغذية العكسية

 422 0.129- 0.947- 0.097- 0.949- 0.209 0.621- 0.601-توقيت الاعتراف 

الاقتراب من 
 النقد

0.426 0.410 0.254 0.0128 0.936 0.013 0.923 422 

 422 0.278 0.011 0.339 0.010 0.052 0.062 0.074 جودة المستحقات

 422 13.385 30.775- 17.023 30.775- 7.895 1.005- 3.409- التحفظ 

 422 0.203- 0.886- 0.203- 0.888- 0.210 0.448- 0.452- قيمة الملاءمة
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 ارتفاع أن )3 (الجدول قراءة عند بالاعتبار الأخذ يجب
 الجدول من ويتضح". الجودة "انخفاض على مؤشر" القيمة"
 مؤقتة تكون لأن أقرب بالمتوسط العينة شركات أرباح أن
 العينة شركات أغلب أرباح أن حويتض دائمة، كونها من

 عكسية تغذية قيمة لديها بالمتوسط العينة شركات وأن ممهدة،
 ارتباط وجود الدراسة لعينة الحسابي الوسط ويشير. موجبة
 فإن وبالتالي المحاسبية، والأرباح الأسهم عوائد بين متوسط
 محاسبي اعتراف توقيت لديها الدراسة عينة شركات غالبية

 التحفظ انخفاض إلى الإحصاءات تشير ككذل متوسط،
 أن وإلى العينة، شركات غالبية لدى بالمتوسط المحاسبي

 العينة شركات لغالبية المحاسبية الأرباح ملاءمة قيمة
 الإحصاء نتائج تقارب إلى الإشارة وتجدر. متوسطة
 ,.Francis, et al) دراسة مع الدراسة لهذه الوصفي
 اختلاف من بالرغم المحاسبية الأرباح صفات لغالبية (2004

 الذي المالية والسوق الزمنية والفترة العينة في الدراستين
  .منهما كل عليها أجريت

 صفات بين بيرسون ارتباط معامل) 4 (الجدول ويظهر
 والعوامل الملكية حقوق تكلفة من وكل المحاسبية الأرباح
 لالجدو نتائج من ويتضح. الملكية حقوق تكلفة في المؤثرة
 دلالة إحصائية بين تكلفة حقوق وذي موجب ارتباطوجود 

الملكية وكل من نسبة القيمة الدفترية إلى القيمة السوقية وبيتا، 
ويعكس ذلك طبيعة العلاقة بين المخاطرة ممثلة في ارتفاع قيمة 

بيتا ونسبة القيمة الدفترية إلى القيمة السوقية لحقوق الملكية 
تباط موجب كذلك يلاحظ وجود ار. بارتفاع تكلفة حقوق الملكية

بين صفات الأرباح المحاسبية وتكلفة حقوق الملكية وهذا يمثل 
العلاقة بين انخفاض مخاطرة المعلومات ممثلة في انخفاض 

وتكلفة ) جودة الأرباح المحاسبية(صفات الأرباح المحاسبية 
 دلالة وذي أقوى ارتباط موجب أنحقوق الملكية، ويلاحظ 
ح المحاسبي من النقد وتكلفة  الرباقترابإحصائية كان بين صفة 

حقوق الملكية، ويلي ذلك الارتباط بين صفة الربح المحاسبي 
جودة المستحقات وقدرة الأرباح المحاسبية على التنبؤ وقيمة 
التغذية العكسية واستمرارية الأرباح المحاسبية مع تكلفة حقوق 
الملكية على التوالي، كما ويلاحظ وجود ارتباط موجب ومهم 

ياً بين تكلفة حقوق الملكية وكل من تمهيد الأرباح إحصائ
المحاسبية وتوقيت الاعتراف المحاسبي والحيادية وملاءمة 

  . الأرباح المحاسبية
وجود علاقة عكسية بين القيمة ) 4(من الجدول ويلاحظ 

السوقية وكل من نسبة القيمة الدفترية إلى القيمة السوقية في 
ائياً بين بيتا والقيمة حين ظهر ارتباط موجب ومهم إحص

السوقية، وهذا مخالف للعلاقة المتوقعة، ولكنه يتفق مع بعض 
الدراسات التي نفت أن تكون العلاقة المتوقعة بين بيتا والحجم 

   ربط المستثمرين زيادة الحجم بقدرةافتراضسالبة تحت 
   

  
العوامل المؤثرة في تكلفة حقوق الملكية ( رات المستقلةمعاملات ارتباط بيرسون بين تكلفة حقوق الملكية والمتغي: )4(الجدول 

 )بالإضافة إلى صفات الأرباح المحاسبية

 السوقية القيمة الملكية حقوق تكلفة 
 إلى الدفترية القيمة

 السوقية القيمة
 بيتا

   1 0.027- السوقية القيمة
  1 0.361-** 0.204** السوقية القيمة إلى الدفترية القيمة
 1 0.018 0.225** 0.371** بيتا

 0.06- 0.133** 0.138-** 0.174** المحاسبية الأرباح استمرارية
 0.169** 0.045- 0.190** 0.202** التنبؤ على المحاسبية الأرباح قدرة
 0.115* 0.049- 0.150** 0.145** المحاسبية الأرباح تمهيد
 0.046- 0.054 0.085- 0.186** العكسية التغذية
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 السوقية القيمة الملكية حقوق تكلفة 
 إلى الدفترية القيمة

 السوقية القيمة
 بيتا

 0.149** 0.184** 0.132-** 0.24** النقد من الاقتراب
 0.116* 0.039 0.121-* 0.213** المستحقات جودة
 0.100* 0.013 0.120* 0.146** المحاسبي الاعتراف توقيت
 0.112 0.058- 0.052- 0.065 المحاسبي التحفظ
 0.077 0.149-* 0.249** 0.148** المحاسبية الأرباح ملاءمة
 0.001- 0.107* 0.001 0.142** الحيادية

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

  .6الشركات الكبيرة على التنويع وانخفاض التذبذب في منتجاتها
خر ناقشت بعض الدراسات إمكانية وجود آمن جانب 

وبيتا من حيث إن الشركات الكبيرة علاقة موجبة بين الحجم 
من الممكن أن تكون أكثر ربحية وفي حالة ارتباط ربحية 
الشركة بالعوائد على أسهمها فإنه من المتوقع وجود علاقة 

ومن جانب . 7طردية بين العائد والمخاطرة وبالتالي الحجم
خر وجدت بعض الدراسات ارتفاع في حجم الديون لدى آ

 يزيد من مخاطرتها بالمقارنة مع الشركات الكبيرة مما
  .8الشركات الصغيرة

ويلاحظ وجود علاقة عكسية بين القيمة السوقية 
 حيث وجدت ،وانخفاض عدد من صفات الأرباح المحاسبية

علاقة عكسية ومهمة إحصائياً بين القيمة السوقية وكل من 
 الربح المحاسبي من واقتراباستمرارية الأرباح المحاسبية 

دة المستحقات، ويلاحظ وجود علاقة طردية ومهمة النقد وجو
إحصائياً بين القيمة السوقية وكل من قدرة الأرباح المحاسبية 
على التنبؤ وتمهيد الأرباح المحاسبية وتوقيت الاعتراف 

  .المحاسبي وملاءمة الأرباح المحاسبية
ومن المتوقع أن ترتبط نسبة القيمة الدفترية إلى القيمة 

 بعلاقة طردية مع انخفاض صفات الأرباح السوقية وبيتا
ويلاحظ وجود علاقة طردية مهمة إحصائياً بين . 9المحاسبية

                                                 
6 Sullivan (1982)  
7Dongcheol (1997)  
 8 Ross et al. (2005)  
9 (Francis, et al., 2004)  

نسبة القيمة الدفترية إلى القيمة السوقية وكل من استمرارية 
 الربح المحاسبي من النقد واقترابالأرباح المحاسبية 

والحيادية، ويلاحظ وجود علاقة عكسية دالة إحصائياً مع 
ويلاحظ وجود علاقة موجبة دالة إحصائياً . لملاءمةقيمة ا

بين كل من بيتا والقدرة على التنبؤ وتمهيد الأرباح المحاسبية 
 الربح المحاسبي من النقد وجودة المستحقات واقتراب

  .وتوقيت الاعتراف المحاسبي
  

  الدراسة متغيرات بين بيرسون ارتباط معامل
 صفات بين طالارتبا نتائج أن) 5 (الجدول من يتضح
 وعليه قوية، تكن لم الحالات أغلب في المحاسبية الأرباح
 المحاسبية الأرباح صفات من صفة كل بأن الاستنتاج يمكن
 بين كبير تداخل يوجد لا وأنه الأخرى الصفات عن مستقلة
 صفات من صفة لكل مختلف أثر يشكل قد مما الصفات تلك

 قوة تظهر كذلكو. المال رأس تكلفة في المحاسبية الأرباح
 الصفة انتماء المحاسبية الأرباح صفات بين العلاقة واتجاه
 وانتماء الموثوقية، أو الملاءمة أي الجودة أبعاد أحد إلى

 محاسبية مقاييس من المستخدم القياس أسلوب إلى الصفة
 بعد من كل بين المبادلة على أيضاُ يدل ومما مالية، ومقاييس
 المحاسبية الأرباح موثوقية وبعد المحاسبية الأرباح ملاءمة
 أخرى صفة حساب على يكون قد ما صفة ارتفاع حيث إن

  .المحاسبية الأرباح في
  الدراسة فرضيات اختبار
 والمتعلقة بأثر صفات الأرباح  الأولىالفرضية لاختبار
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 سيتمالمحاسبية على نحوٍ منفرد في تكلفة حقوق الملكية، 
 نموذج باستخدام الملكية وقحق تكلفة في الأثر قياس أولاً

 النموذج إلى المحاسبية الأرباح صفات إدخال ودون الدراسة
 تكلفة تفسير على المستقلة المتغيرات قدرة لتحديد وذلك
 ومن الملكية، حقوق تكلفة في متغير كل وأثر الملكية حقوق

 منفرد نحوٍ على المحاسبية الأرباح صفات إدخال سيتم ثم
 صفات من صفة لكل الإفرادي الأثر لمعرفة النموذج إلى

 معامل خلال من الملكية حقوق تكلفة في المحاسبية الأرباح
 القوة حيث من الملكية حقوق تكلفة في والأثر صفة كل

  .Adj-R2 التفسيرية
  

  2007-1993خلال الفترة  بين صفات الأرباح المحاسبية، التي تم قياسها) بيرسون(معاملات ارتباط : )5(الجدول 

 التحفظ الحيادية
توقيت 
 الاعتراف

جودة 
 المستحقات

الاقتراب من 
 النقد

التغذية 
 العكسية

 التمهيد
القدرة على 

 التنبؤ
 الاستمرارية

 

       1 0.203** 
القدرة على 

 التنبؤ

 تمهيد الأرباح **0.298 **0.454 1      

     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** 
جودة 

 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 (*)
  

لنموذج قد أن القوة التفسيرية ل) 6 (الجدول يوضح
 منفرد على نحوٍ المحاسبيةتزايدت بإدخال صفات الأرباح 

 الأرباح صفات إدخال بعد منها أكبر وكانت النموذج إلى
 المحاسبية الأرباح صفات معاملات جميع وكانت. المحاسبية

 وهذا موجبة المعاملات إشارة وكانت إحصائياً دلالة ذات
 المحاسبي التحفظ أثر أن ويتضح المتوقعة، العلاقة مع متفق

. إحصائياً دالاً وكان جداً اًضعيف كان الملكية حقوق في تكلفة
 الأرباح لصفات أثر يوجد أنه يتضح سبق ما خلال ومن

 سواء الملكية حقوق في تكلفة منفرد على نحوٍ المحاسبية
 من مأ Adj-R2 للنموذج التفسيرية القوة حيث من ذلك أكان
  .المحاسبية الأرباح اتصف من صفة كل معامل قيمة حيث
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 )الفرضية الأولى(أثر العوامل المؤثرة في تكلفة حقوق الملكية قبل وبعد إدخال صفات الأرباح المحاسبية : )6 (الجدول

 النموذج
  الأثر في تكلفة حقوق الملكية قبل إدخال جودة الأرباح المحاسبية

jtjt3jt2jt10jt BetaBMMVCOE εαααα ++++= 

α0 α1 α2 α3  Adj-R2 المعامل
 

  0.2780** 0.0912** 0.0114- 0.0348 ة المعاملقيم

الإشارة 

 المتوقعة
 - + + + 

0.188 

 النموذج
   الأرباح المحاسبية في تكلفة حقوق الملكيةاستمراريةأثر 

jtjt4jt3jt2jt10jt PersistBetaBMMVCOE εααααα +++++= 

 α0 α1 α2 α3 α4 Adj-R2 المعامل

 0.1608** 0.2831** 0.0829** 0.005- 0.0531 قيمة المعامل

لإشارة ا

 المتوقعة
 - + + + 

0.210 

 النموذج
  أثر قدرة الأرباح المحاسبية على التنبؤ في تكلفة حقوق الملكية

jtjtjtjtjtjt edictBetaBMMVCOE εααααα +++++= Pr43210 

 α0 α1 α2 α3 α4 Adj-R2 المعامل

 0.3630** 0.2625** 0.0886** 0.0247- 0.0977 قيمة المعامل

الإشارة 

 المتوقعة
 - + + + 

0.211 

 النموذج
  الأرباح المحاسبية في تكلفة حقوق الملكيةأثر تمهيد 

jtjt4jt3jt2jt10jt SmoothBetaBMMVCOE εααααα +++++= 

 α0 α1 α2 α3 α4 Adj-R2 المعامل

 *0.0681 **0.2847 **0.0896 0.0216- 0.0611 قيمة المعامل

الإشارة 

 المتوقعة
 - + + + 

0.206 

 النموذج
 أثر قيمة التغذية العكسية في تكلفة حقوق الملكية

jtjt4jt3jt2jt10jt FeedbackaBetaBMMVCOE εαααα +++++= 

 α0 α1 α2 α3 α4 Adj-R2 المعامل

 **0.1738 **0.2648 **0.0899 0.009- 0.0253 قيمة المعامل

الإشارة 

 المتوقعة
 - + + + 

0.211 
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 النموذج
   المحاسبي في تكلفة حقوق الملكيةالاعترافأثر توقيت 

jtjt4jt3jt2jt10jt TimelinessaBetaBMMVCOE εαααα +++++= 

 α0 α1 α2 α3 α4 Adj-R2 المعامل

 *0.0923 **0.2698 **0.0891 0.0138- 0.0844 قيمة المعامل

الإشارة 

 المتوقعة
 - + + + 

0.200 

 النموذج
   الربح المحاسبي من النقد في تكلفة حقوق الملكيةاقترابأثر 

jt4jt3jt2jt10jt jt
hCloseToCasaBetaBMMVCOE εαααα +++++= 

 α0 α1 α2 α3 α4 Adj-R2 المعامل

 **0.2304 **0.2638 **0.0765 0.0067- 0.0734- قيمة المعامل

 الإشارة

 المتوقعة
 - + + + 

0.215 

 النموذج
  أثر جودة المستحقات في تكلفة حقوق الملكية

jtjt4jt3jt2jt10jt lityAccrualQuaaBetaBMMVCOE εαααα +++++= 

 α0 α1 α2 α3 α4 Adj-R2 المعامل

 **1.0426 **0.2672 **0.0818 0.0022- 0.0700- قيمة المعامل

الإشارة 

 المتوقعة
 - + + + 

0.213 

 النموذج
  الملكيةأثر التحفظ المحاسبي في تكلفة حقوق 

jtjt4jt3jt2jt10jt smConservatiaBetaBMMVCOE εαααα +++++= 

 α0 α1 α2 α3 α4 Adj-R2 المعامل

 **0.00513 **0.2724 **0.0988 0.01483- 0.06536 قيمة المعامل

الإشارة 

 المتوقعة
 - + + + 

0.201 

 النموذج
  أثر الحياد في تكلفة حقوق الملكية

jtjt4jt3jt2jt10jt NeutralityaBetaBMMVCOE εαααα +++++=  

 α0 α1 α2 α3 α4 Adj-R2 المعامل

عاملقيمة الم  0.0474 -0.0138 0.0852** 0.2791** 0.1497** 

الإشارة 

 المتوقعة
 - + + + 

0.200 
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 النموذج
  أثر قيمة ملاءمة الأرباح المحاسبية في تكلفة حقوق الملكية

jtjt4jt3jt2jt10jt levanceReaBetaBMMVCOE εαααα +++++=  

 α0 α1 α2 α3 α4 Adj-R2 المعامل

 **0.1205 **0.2778 **0.0964 0.02198- 0.1256 قيمة المعامل

الإشارة 

 المتوقعة
 - + + + 

0.204 

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

 المحاسبية الأرباح صفات علاقة نتائج تفسير ويمكن
 بمخاطرة الصفات تلك  علاقة خلال من الملكية حقوق بتكلفة

 الذي (النقد من المحاسبي الربح اقتراب إن ثحي المعلومات،
 إجمالي بين الفرق من الناتجة التشغيلية النقدية التدفقات يمثل

 المستحقات جودة إلى بالإضافة والمستحقات، الأرباح
 بعين يأخذ الذي ،لتقديرها المستخدم القياس بأسلوب وخاصة
 النقدية بالتدفقات المحاسبية الأرباح اتصال الاعتبار

 من المحاسبي الربح اقتراب ارتباطإلى  يؤدي) لتشغيليةا
 التشغيلية النقدية التدفقات مع مباشرة المستحقات وجودة النقد

 بيئة في الرئيس المكون تعتبر التي المتوقعة، المستقبلية
 عند الاعتبار بعين يأخذها التي للمستثمر، المهمة العوائد
 ازداد كلما وبالتالي. تالاستثمارا على المتوقعة العوائد تقدير
 جودة وارتفعت النقد من المحاسبي الربح اقتراب

 وانخفض المتوقعة التشغيلية التدفقات ازدادت ،المستحقات
 انخفضت وبالتالي ،المال رأس على المطلوب العائد معدل
  .الملكية حقوق تكلفة

 بتوفير الجودة عالية محاسبية معلومات تقديم ويرتبط
 الوقت نفس في العكسية والتغذية التنبؤ على القدرة خاصية
 تصحيح أو وتأكيد التنبؤ على القرارات متخذي قدرة لتحسين
ت السابقة، ويلاحظ وجود أثر مرتفع لكل من قدرة المعلوما

الأرباح المحاسبية على التنبؤ والتغذية العكسية في تكلفة 
حقوق الملكية، وكان أثر القدرة على التنبؤ أعلى من أثر 

غذية العكسية مما يفسر أن صفة القدرة على التنبؤ تشمل الت
وتجدر الإشارة هنا إلى أن . أيضاُ تقديم التغذية العكسية

القدرة على التنبؤ قد لا تلغي عدم التأكد حول تخفيض 
مخاطرة المعلومات إذا كانت جودة القدرة على التنبؤ تمت 

مالي، من خلال التقديرات الإدارية واختيارات الإبلاغ ال
حيث تقلل هذه التقديرات من قدرة الأرباح على التعبير عن 

أما استمرارية الأرباح . التدفقات النقدية التشغيلية المتوقعة
 استمرارية لأن المعلومات مخاطرةفترتبط مباشرة مع 

 بالأرباح الاحتفاظ احتمالية بزيادة ترتبط المحاسبية الأرباح
 المستثمر يقلق لا لكولذ ،المستقبل في وديمومتها أكثر

 الأرباح في الجديدة المعلومات استمرارية مدى بخصوص
 ،التأكد عدم مصادر أحد يخفض مما القادمة المستقبلية للفترة
 تتعرض. الملكية حقوق تكلفة من يخفض بدوره الذي

 قبل من الأرباح لإدارة أيضاً المحاسبية الأرباح استمرارية
 الأرباح استمرارية على رالتأثي الأصعب من ولكن الإدارة
 إظهار حيث من الإدارية والتقديرات الاختيارات خلال من

 في التغير (Earning innovation الأرباح في المفاجأة
. المحاسبية الأرباح سلسلة في مستمرة كأنها لتظهر) الأرباح

 حقوق تكلفة في أقل أثرها فكان المحاسبية الأرباح تمهيد أما
 مخاطرة مع الأقل بالارتباط ذلك يفسر وقد الملكية،

 يلغي لا قد المحاسبية الأرباح تمهيد إن حيث ،المعلومات
 أكثر الأرباح تمهيد لأن ؛المحاسبية الأرباح حول التأكد عدم

 الإدارة، قبل من والتلاعب والتقديرات للاختيارات عرضة
 بمخاطرة المحاسبية الأرباح تمهيد يرتبط وحتى ولذلك

 تخفيض حساب على هذا يتحقق لا أن يجب المعلومات
 المستقبلية بالعوائد يتعلق فيما للأرباح المعلوماتي المحتوى
 والتقديرات الاختيارات استغلال وأن للمستثمر، المتوقعة
 على الأرباح قدرة تقلل ممهدة أرباح على للحصول الإدارية
 تساعد لن وبالتالي ،المتوقعة النقدية التدفقات عن التعبير
 وعليه ،المستقبلية النقدية التدفقات وتوقع فهم على تثمرالمس
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  .الحالة هذه في المعلومات مخاطرة تخفيض في تسهم لن
 الاعتراف وتوقيت المحاسبية الأرباح ملاءمة أما

 بعوائد المحاسبي الربح ارتباط زيادة عن فتعبر المحاسبي
 الأرباح ودقة صحة مدى عن تعبر فهي وبالتالي ،الأسهم
 وعليه المتوقعة، المستقبلية النقدية للتدفقات كمؤشر سبيةالمحا
 الاعتراف وتوقيت المحاسبية الأرباح ملاءمة زيادة فإن

 أن الممكن من كما. المعلومات مخاطرة ستخفض المحاسبي
 بمخاطرة مباشرة المحاسبية الأرباح ملاءمة ترتبط

 أن الممكن من العائد أن اعتبرنا إذا إننا حيث المعلومات،
 التدفقات حول المتاحة العامة المعلومات لكل اًملخص يكون
 نفس يلخص الذي الربح رقم فإن للمستثمر، المتوقعة النقدية

. المعلومات مخاطرة تخفيض مع مرتبطاً سيكون المعلومات
 الاعتراف وتوقيت المحاسبية الأرباح ملاءمة لكون ونظراً

 فإن لمحاسبيةا بالأرباح العائد علاقة عن يعبران المحاسبي
 النتائج وتظهر. متشابهة المعلومات مخاطرة مع ارتباطهما

 حقوق تكلفة في أعلى كان المحاسبية الأرباح ملاءمة أثر أن
 في الأثر دراسة عند المحاسبي الاعتراف توقيت من الملكية
 المقياس اختلاف ذلك يفسر وقد الملكية، حقوق تكلفة

  . منهما كل تقدير في المستخدم
 المحاسبي للتحفظ جداً ضعيفة علاقة النتائج أظهرت وقد

 في المستخدم للمقياس ذلك يعود وقد الملكية، حقوق تكلفة مع
 الأخبار في التحفظ قياس تم حيث المحاسبي، التحفظ تقدير
 مخاطرة إن حين في) الاقتصادية الخسائر تسجيل (السيئة

 السيئة روالأخبا الجيدة الأخبار من كل بدقة تتعلق المعلومات
 وهذا) الاقتصادية والأرباح الخسائر تسجيل (الوقت نفس في

 في المحاسبي التحفظ لقياس أخرى مقاييس استخدام يستدعي
  .مستقبلاً الملكية حقوق تكلفة في الأثر وإظهار قياس

أثر ملاءمة ب والمتعلقة الثانية الفرضية ولاختبار
 أولاً تملكية، وموثوقية الأرباح المحاسبية في تكلفة حقوق الم

 ملاءمة بعد تشكل التي المحاسبية الأرباح صفات إدخال
 صفات إدخال تم ثم ومن النموذج، إلى المحاسبية الأرباح
 المحاسبية الأرباح موثوقية بعد تشكل التي المحاسبية الأرباح

 الأرباح صفات جميع إدخال تم وأخيراً النموذج، إلى
 لصفات المشترك ثرالأ لمعرفة النموذج إلى المحاسبية
 يبقى التي الصفات معرفة إلى بالإضافة المحاسبية الأرباح

 الأخرى الصفات بوجود الملكية حقوق تكلفة في أثر لها
  .المحاسبية للأرباح
 بعد الملكية حقوق تكلفة في الأثر )7 (الجدول يظهر
 ملاءمة بعد تشكل التي المحاسبية، الأرباح صفات إدخال
 القوة أن الجدول من ويتضح. النموذج إلى ةالمحاسبي الأرباح
) Adj-R2) 0.264 بلغت حيث تزايدت قد للنموذج التفسيرية
. المحاسبية الأرباح ملاءمة بعد إدخال قبل) 0.188 (مقابل
 المحاسبية الأرباح استمرارية من كلاً أن الجدول ويظهر
 مهمة العكسية والتغذية التنبؤ على المحاسبية الأرباح وقدرة

 تمهيد أما الملكية، حقوق تكلفة في التأثير في إحصائياً
 أصبحت فقد المحاسبي الاعتراف وتوقيت المحاسبية الأرباح
 إشارة وكانت الأخرى، الصفات بوجود إحصائياً مهمة غير
 الأرباح وقدرة المحاسبية الأرباح استمرارية من كل

 مع ومتفقة موجبة العكسية والتغذية التنبؤ على المحاسبية
 الأرباح صفات انخفاض إن بحيث المتوقعة العلاقة

 أن ويظهر المال، رأس تكلفة ارتفاع إلى يؤدي المحاسبية
 في أثر أكبر لها كان التنبؤ على المحاسبية الأرباح قدرة
 ثم ومن العكسية التغذية أثر يليها الملكية حقوق تكلفة

  .المحاسبية الأرباح استمرارية
 بعد الملكية حقوق تكلفة في رالأث الجدول يظهر كذلك
 حيث النموذج، إلى المحاسبية الأرباح موثوقية بعد إدخال
 مقابل) Adj-R2) 0.224 للنموذج التفسيرية القوة بلغت

 إلى المحاسبية الأرباح موثوقية بعد إدخال قبل) 0.188(
 المحاسبي الربح اقتراب من كلاً أن الجدول ويظهر. النموذج

 والحيادية المحاسبي والتحفظ لمستحقاتا وجودة النقد من
 وكانت الملكية، حقوق تكلفة في التأثير في إحصائياً مهمة

 مع ومتفقة موجبة المحاسبية الأرباح صفات معاملات
 المستحقات جودة أثر أن الجدول ويظهر المتوقعة، العلاقة
 الربح اقتراب أثر يليها الملكية، حقوق تكلفة في الأعلى كان

 حقوق تكلفة في الحيادية صفة أثر يليها النقد، من المحاسبي
  .جداً ضعيفاً أثره كان فقد المحاسبي التحفظ أما الملكية،

 الملكية حقوق تكلفة في الأثر) 7 (الجدول يظهر وأخيراً
 النموذج، إلى المحاسبية الأرباح صفات كامل إدخال بعد
 قبل) 0.188 (مقابل) 0.286 (التفسيرية القوة بلغت حيث
 ويظهر النموذج، إلى المحاسبية الأرباح صفات إدخال
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 في أثر لها بقي التي المحاسبية الأرباح صفات أن الجدول
 استمرارية هي الأخرى الصفات بوجود الملكية حقوق تكلفة

 المستحقات، وجودة العكسية، والتغذية المحاسبية، الأرباح
 تكلفة في ضعيفاً المحاسبي التحفظ أثر زال وما والملاءمة،

 التنبؤ، على المحاسبية الأرباح قدرة أما. الملكية حقوق
 المحاسبي، الاعتراف وتوقيت المحاسبية، الأرباح وتمهيد

 مهمة غير أصبحت فقد والحيادية النقد، من والاقتراب
  .الأخرى الصفات بوجود إحصائياً

 المحاسبية الأرباح لصفات أثر يوجد أنه سبق مما يتضح
 حقوق تكلفة في الدولية المالي الإبلاغ ييرلمعا طبقاً مصنفة
 أثر بعد ملاءمة الأرباح المحاسبية في أن يتضح كما الملكية،

تكلفة حقوق الملكية أعلى من أثر بعد موثوقية الأرباح 
 ملاءمة فإن وعليه. المحاسبية في تكلفة حقوق الملكية

 ثرأك الدولية المالي الإبلاغ معايير بحسب المحاسبية الأرباح
  .القرارات لاتخاذ للمستثمرين أهمية

  
  )الفرضية الثانية(أثر ملاءمة وموثوقية الأرباح المحاسبية في تكلفة حقوق الملكية : )7(الجدول 

 النموذج

  أثر بعد ملاءمة الأرباح المحاسبية بحسب معايير المحاسبة الدولية في تكلفة حقوق الملكية

jtjt8jt7jt6

jt5jt4jt3jt2jt10jt

TimelFBVSmooth

edictPrPersistBetaBMMVCOE

εααα

αααααα

++++

+++++=
 

-α0 α1 A2 α3 α4 α5 α6 α7 α8      Adj المعامل
R2 

قيمة 
- 0.117 المعامل

0.016 0.068** 0.249** 0.149** 0.352** 0.0247 0.172** 0.066      0.264 

الإشارة 
       + + + + + + + -  المتوقعة

 النموذج
  ملكيةأثر بعد موثوقية الأرباح المحاسبية بحسب معايير المحاسبة الدولية في تكلفة حقوق ال

jtjt7jt6jt5jt4jt3jt2jt10jt NutrConservAQCtoCBetaBMMVCOE εαααααααα ++++++++= 

-α0 α1 A2 α3 α4 α5 α6 α7       Adj المعامل
R2 

قيمة 
 المعامل

-
0.047 

-
0.011 0.082** 0.245** 0.141* 0.879** 0.004* 0.138*       0.224 

الإشارة 
        + + + + + + -  المتوقعة

 النموذج

  سبة الدولية في تكلفة حقوق الملكيةأثر كافة صفات الأرباح المحاسبية بحسب معايير المحا

jtjt13jt12jt11

jt10jt9jt8jt7jt6

jt5jt4jt3jt2jt10jt

levanceReNutrConserv

AQCtoCTimelFBVSmooth

edictPrPersistBetaBMMVCOE

εααα

ααααα

αααααα

+++

++++++

+++++=

 

 α0 α1 A2 α3 α4 α5 α6 α7 α8 α9 α10 α11 α12 α13 المعامل
Adj-
R2 

قيمة 
- 0.201 المعامل

0.035 0.067** 0.230** 0.138** 0.226 0.023 0.151** 0.044 0.114 0.767* 0.004* 0.069 *0.103 0.286 

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

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

أثر صفات الأرباح ب والمتعلقة الثالثة الفرضية لاختبار
المحاسبية المقاسة بمقاييس مالية ومقاييس محاسبية في تكلفة 

 بحسب المحاسبية الأرباح صفات تقسيم تمحقوق الملكية، 
 مقاسة صفات إلى الصفات تصنيف تم حيث القياس طريقة

 والتحفظ المحاسبي الإعتراف توقيت (ماليـة بمقاييس
 مقاسة وصفات) المحاسبية الأرباح وملاءمة المحاسبي
 وقدرة المحاسبية الأرباح استمرارية (محاسبية بمقاييس
 المحاسبية الأرباح وتمهيد ؤالتنب على المحاسبية الأرباح
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 المستحقات وجودة النقد من والإقتراب العكسية والتغذية
  ). والحيادية
 قياسها تم التي الصفات أثر) 8 (رقم الجدول ويظهر
 الملكية، حقوق في تكلفة محاسبية وبمقاييس مالية بمقاييس
 التي الصفات إدخال بعد للنموذج التفسيرية القوة بلغت حيث
) 0.188 (مقابل) Adj-R2) 0.221 مالية بمقاييس اقياسه تم
 من كلاً أن الجدول من ويتضح النموذج، إلى إدخالها قبل
 مهمة المحاسبي والتحفظ المحاسبية الأرباح ملاءمة قيمة

 أثر أن رغم الملكية حقوق في تكلفة التأثير في إحصائياً
 توقيت أصبح حين في اًضعيف كان المحاسبي التحفظ

 الصفات بوجود إحصائياً مهم غير المحاسبي الإعتراف
 الصفات إدخال بعد للنموذج التفسيرية القوة أما. الأخرى
 مقابل) 0.270 (بلغت فقد محاسبية بمقاييس قياسها تم التي

 كلاً أن الجدول ويظهر. النموذج إلى إدخالها قبل) 0.188(
 المحاسبية الأرباح وقدرة المحاسبية الأرباح يةراستمرا من
 وجودة النقد من والاقتراب العكسية والتغذية التنبؤ لىع

 الملكية حقوق في تكلفة التأثير في إحصائياً مهمة المستحقات
 غير أصبحت فقد والحيادية المحاسبية الأرباح تمهيد أما

  .الأخرى الصفات بوجود إحصائياً مهمة

  
  )الفرضية الثالثة(ية ومقاييس محاسبية في تكلفة حقوق الملكية أثر صفات الأرباح المحاسبية المقاسة بمقاييس مال): 8(الجدول 

 النموذج
  أثر صفات الأرباح المحاسبية المقاسة بمقاييس مالية في تكلفة حقوق الملكية

jtjt6jt5jt4jt3jt2jt10jt levReConservTimelinessBetaBMMVCOE εααααααα +++++++=

 

-α0 α1 α2 α3 α4 α5 α6     Adj المعامل
R2 

قيمة 

 المعامل
0.20 -0.03 0.10** 0.27** 0.06 0.10* 0.005** 

    

الإشارة 

المتوقعة 
 - + + + + + 

    0.22 

 النموذج

  أثر صفات الأرباح المحاسبية المقاسة بمقاييس محاسبية في تكلفة حقوق الملكية

jtjt10t,j9jt8jt7jt6

jt5jt4jt3jt2jt10jt

NutAQCtoCFeedbackSmooth

edictPrPersitBetaBMMVCOE

εααααα

αααααα

+++++

++++++=
 

 α0 α1 α2 α3 α4 α5 α6 α7 α8 α9 α10 المعامل
Adj-
R2 

قيمة 

 المعامل
-0.01 -0.01 0.057 0.24** 0.16** 0.24* 0.03 0.16** 0.12* 0.73* 0.06 

الإشارة 

 المتوقعة
 - + + + + + + + + + 

0.27 

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

 الأرباح لصفات أثر يوجد أنه يتضح سبق ما خلال ومن
 مالية مقاييس (ياسالق طريقة بحسب مصنفة المحاسبية
وكان أثر ، الملكية حقوق في تكلفة) محاسبية ومقاييس

صفات الأرباح المحاسبية المقاسة بمقاييس محاسبية في تكلفة 

حقوق الملكية أعلى من أثر صفات الأرباح المحاسبية 
  .المقاسة بمقاييس مالية في تكلفة حقوق الملكية

  إضافية اختبارات
 الملكية حقوق تكلفة ياسلق إضافي اختبار إجراء تم
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) r (المتوقع العائد معدل ويساوي، PEG نموذج باستخدام
PEG 012 نموذج باستخدام / Pepsepsr  أن على =−
012 تكون ≥≥ epseps .جودة أثر اختبار تم ثم ومن 

 على وللحصول. الملكية حقوق في تكلفة المحاسبية الأرباح
 PEG نسبة احتساب بيتطل حيث البيانات من كافي عدد

أرباح محاسبية موجبة ومتزايدة ولمدة سنتين بعد سنة 

 متوسط لتكلفة حقوق الملكية منذ عام استخدامالقياس، فقد تم 
 وتم قياس جودة الأرباح المحاسبية 2006 وحتى عام 1994

لنفس الفترة الزمنية ولأغراض المقارنة تم أيضاً قياس تكلفة 
 الفترة ولنفس CAPMوذج  حقوق الملكية باستخدام نم

.الزمنية

  
 PEG و نموذج CAPMالأثر على نحوٍ فردي في تكلفة حقوق الملكية باستخدام نموذج ): 9(الجدول 

الأثر على نحوٍ فردي في تكلفة حقوق  
 CAPMباستخدام نموذج  الملكية

الأثر على نحوٍ فردي في تكلفة حقوق الملكية
 PEG باستخدام نموذج 

 النموذج
مل صفات معا

الأرباح 
 المحاسبية

Adj-R2 

معامل 
ارتباط 

بيرسون مع 
تكلفة حقوق 
 الملكية

معامل صفات 
الأرباح 
 المحاسبية

Adj-R2 

معامل 
ارتباط 

بيرسون مع 
تكلفة حقوق 
 الملكية

  0.234 -  0.181 - قبل إدخال جودة الأرباح المحاسبية
 0.341** 0.312 0.156** 0.354** 0.214 0.062* استمرارية الأرباح المحاسبية 

 0.532** 0.444 0.246** 0.320** 0.228 0.097* قدرة الأرباح المحاسبية على التنبؤ 
 0.466** 0.441 0.099** 0.275* 0.200 0.032* تمهيد الأرباح المحاسبية

 0.198 0.221 0.022 0.284* 0.230 0.180* التغذية العكسية 
 0.190 0.224 0.024 0.220* 0.286 0.101** توقيت الاعتراف المحاسبي 

 0.358** 0.283 0.139* 0.240* 0.263 0.098** قيمة الملاءمة 
 0.283* 0.281 0.205* 0.329** 0.224 0.105* الاقتراب من النقد 
 0.505** 0.450 1.535** 0.251* 0.213 0.406* جودة المستحقات 
 0.092 0.226 0.005 0.230* 0.220 0.002* التحفظ المحاسبي 

 0.332** 0.313 0.117** 0.327** 0.250 0.066** الحيادية
  ) 0.01(ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أقل من ** ، )0.05(ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أقل من *

  
 أن ،)9 (الجدول في ظاهر هو وكما النتائج، أظهرت ولقد

 تكلفة في منفرد نحوٍ لىع المحاسبية الأرباح صفات جميع أثر
، وكان CAPM نموذج باستخدام إحصائياً دالة الملكية حقوق

أعلى أثر لجودة المستحقات ومن ثم كان أثر قيمة التغذية 
العكسية يليها الاقتراب من النقد وتوقيت الاعتراف المحاسبي، 
ومن ثم قيمة الملاءمة وقدرة الأرباح المحاسبية على التنبؤ على 

يليها استمرارية الأرباح المحاسبية والحيادية يليها تمهيد التوالي، 

الأرباح المحاسبية، وكان أضعف أثر للتحفظ المحاسبي مما 
  .يؤكد النتائج التي تم التوصل لها سابقاً

 فيتضح أن جميع صفات PEGأما باستخدام نموذج 
الأرباح المحاسبية كانت مهمة إحصائياً في التأثير في تكلفة 

لكية باستثناء التغذية العكسية وتوقيت الاعتراف حقوق الم
ويتضح أن أثر صفات . المحاسبي والتحفظ المحاسبي

الأرباح المحاسبية في تكلفة حقوق الملكية باستخدام نموذج 
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PEG كان أكبر من نموذج CAPM . وتتفق النتائج التي تم
 حيث (Francis, et al., 2004)التوصل لها مع دراسة 

  .ن إلى نتائج مختلفة باستخدام مقاييس مختلفةتوصل الباحثو
  

  الدراسة نتائج خلاصة
 الأرباح صفات من صفة لكل أثر وجود الدراسة أثبتت
 الملكية، حقوق تكلفة في منفرد، نحوٍ وعلى المحاسبية،

 العلاقة مع ومتفقة موجبة الصفات معاملات إشارات وكانت
  .الملكية حقوق تكلفة مع المتوقعة
 التي المحاسبية،، الأرباح صفات بأثر تعلقي فيما أما
 حقوق تكلفة في المحاسبية، الأرباح ملاءمة بعد تشكل

 الأرباح استمرارية من كلاً أن الدراسة أثبتت فلقد الملكية،
 والتغذية التنبؤ على المحاسبية الأرباح وقدرة المحاسبية
 وكانت الملكية، حقوق تكلفة في التأثير في مهمة العكسية

 العلاقة مع ومتفقة موجبة الصفات هذه معاملات اراتإش
 يؤدي المحاسبية الأرباح صفات انخفاض إن بحيث المتوقعة

 الأرباح قدرة أن ويظهر المال، رأس تكلفة ارتفاع إلى
 حقوق تكلفة في أثر أكبر لها كان التنبؤ على المحاسبية
 رباحالأ استمرارية ثم ومن العكسية التغذية أثر يليها الملكية

 الاعتراف وتوقيت المحاسبية الأرباح تمهيد أما. المحاسبية
  .الأخرى الصفات بوجود مهمة غير أصبحت فقد المحاسبي
 التي المحاسبية،، الأرباح صفات بأثر يتعلق فيما أما
 حقوق تكلفة في المحاسبية، الأرباح موثوقية بعد تشكل

 بحالر اقتراب من كل أن الدراسة أثبتت فلقد الملكية،
 المحاسبي والتحفظ المستحقات وجودة النقد من المحاسبي
 وكانت الملكية، حقوق تكلفة في التأثير في مهمة والحيادية
 العلاقة مع ومتفقة موجبة الصفات هذه معاملات إشارات
 في الأعلى كان المستحقات جودة أثر أن ويظهر المتوقعة،

 من محاسبيال الربح اقتراب أثر يليها الملكية، حقوق تكلفة
 أما الملكية، حقوق تكلفة في الحيادية صفة أثر يليها النقد،

  .جداً ضعيف أثره كان فقد المحاسبي التحفظ
 مجتمعة المحاسبية الأرباح صفات جميع بأثر يتعلق فيما أما
 الأرباح صفات أن الدراسة أثبتت فلقد الملكية حقوق تكلفة في

 بوجود الملكية قوقح تكلفة في أثر لها بقي التي المحاسبية
 والتغذية المحاسبية، الأرباح استمرارية هي الأخرى الصفات
 التحفظ أثر زال وما والملاءمة، المستحقات، وجودة العكسية،
 الأرباح قدرة أما. الملكية حقوق تكلفة في ضعيفاً المحاسبي
 وتوقيت المحاسبية، الأرباح وتمهيد التنبؤ، على المحاسبية
 فقد والحيادية النقد، من والاقتراب ي،المحاسب الاعتراف
 فإن وعليه. الأخرى الصفات بوجود مهمة غير أصبحت
 لاتخاذ للمستثمرين أهمية أكثر المحاسبية الأرباح ملاءمة
  . الأرباح المحاسبيةموثوقية مع مقارنة القرارات

 أثر صفات الأرباح المحاسبية أن الدراسة أثبتت وأخيراً
ية في تكلفة حقوق الملكية أعلى من المقاسة بمقاييس محاسب

أثر صفات الأرباح المحاسبية المقاسة بمقاييس مالية في 
  .تكلفة حقوق الملكية

  
  مستقبلية لدراسات اقتراحات
 خلال من الموضوع هذا دراسة استكمال الباحثون يقترح
  :إلى تهدف دراسات إجراء

 الاقتراض تكلفة في المحاسبية الأرباح جودة أثر قياس .1
 خصائص باستخدام الملكية حقوق تكلفة من لاًبد

 المالي الإبلاغ لمعايير طبقاً المحاسبية المعلومات
  .الدولية

 لصفات والاختياري التقديري الجزء أثر اختلاف اختبار .2
 وتكلفة الملكية حقوق تكلفة في المحاسبية الأرباح

  .الاقتراض
 المحاسبية الأرباح جودة لقياس أخرى ممثلات استخدام .3

 لقياس أخرى وممثلات المحاسبي التحفظ خصوصاُو
  .المال رأس تكلفة
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The Effect of Earnings Quality on the Cost of Equity  
Using International Financial Reporting Standards 

 
Suzi M. Abu Ali, Mamoun M. Al-Debi'e, Mohammad H. Abu-Nassar 

ABSTRACT 
This study has been conducted in response to several accounting efforts aiming at exploring the 
importance of accounting information quality and its economic consequences. Also, the study aims at 
examining the effect of earnings quality on the cost of equity for a sample of industrial and service 
companies listed in the Amman Stock Exchange (ASE). It is hypothesized that earnings quality reduces 
the cost of equity through reducing the information risk. 
The sample consists of (78) companies, (51) of which belong to the industrial sector and (27) belong to the 
service sector during the period (1993-2007). Through using qualitative characteristics of accounting 
information specified in the International Financial Reporting Standards (IFRS), we have examined the 
effect of earnings attributes on the cost of equity using 422 observations along with 886 observations for 
measuring the earnings attributes.  
The results of the study show that, in general, earnings quality affects the cost of equity and that earnings 
attributes have individually an effect on the cost of equity. However, the effect of the earnings relevance 
dimension on the cost of equity is higher than that of the earnings reliability dimension. Further, the resuls 
show that the effect of earnings conservatism is very low on the cost of equity. Finally, the effect of the 
accounting-based earnings attributes is higher than the effect of the market-based earnings attributes on the 
cost of equity.  

KEYWORDS:  Quality of Accounting Earnings, Qualitative Characteristics of Accounting Information, 
Cost of Capital, Cost of Equity, International Financial Reporting Standards. 
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