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1. مشكلة البحث 
إن قرار الاحتفاظ بالنقدية يعد من أهم القرارات المالية التي يمكن من خلالها تقييم مدى استمرارية الشركة وبقائها وقدرتها على مواجهة الأزمات المالية، وتعتمد دوافع هذا القرار على عدة محددات، فقد أشارت إحدى الدراسات إلى أن محددات الاحتفاظ بالنقدية تتعلق بثلاثة جوانب رئيسية تتمثل في الخصائص التشغيلية للشركة ومنها حجم الشركة، والرافعة المالية، وحجم الإنفاق الاستثماري، والأرباح وتوزيعاتها، بالإضافة إلى آليات الحوكمة، وجودة التقارير المالية، كما أن الاحتفاظ بالنقدية من أهم القضايا والاستراتيجيات للإدارة المالية للشركات والتي لا تتعلق فقط بتشغيل الشركة وتطويرها، ولكنها تتعلق أيضًا بحوكمة الشركات والبيئة المؤسسية.
وقد ظهرت عدة نظريات لتفسير دوافع الاحتفاظ بالنقدية ، فنظرية المفاضلة Trade-off Theory ترى أن الشركة تحتفظ بالنقدية إما بهدف تخفيض تكاليف المعاملات، حيث أن تكلفة التمويل الخارجي قد تكون أعلى من الاحتفاظ بالنقدية المتاحة أو بهدف وقائي لتجنب عجز النقدية ومحاولة الاستفادة من الفرص الاستثمارية المربحة في المستقبل، أما نظرية ترتيب أولويات مصادر التمويل Pecking order theory فتفترض أنه لا يوجد مستوى أمثل للاحتفاظ بالنقدية، وفي ظل ارتفاع مستوى عدم تماثل المعلومات فإن تكلفة التمويل الخارجي تكون عالية لذلك تميل الشركات للاحتفاظ بالنقدية كمصدر للتمويل منخفض التكلفة، وفي حين تشير نظرية التدفق النقدي الحر Free Cash Flow theory إلى أن المديرين كوكلاء للمساهمين يجب أن يعملوا على تعزيز ثروات المساهمين، إلا أن بعض المديرين قد يكون لديهم الدافع للاحتفاظ بالنقدية لزيادة كمية الأصول الخاضعة لسيطرتهم واكتساب سلطة تقديرية على قرارات المنشأة التمويلية والاستثمارية بما يخدم مصالحهم الشخصية، وتؤكد هذه النظرية على أن النقدية التي يتم الاحتفاظ بها تزيد من حرية تصرف الإدارة ، وتؤكد نظرية الوكالة Agency theory  هذا التفسير فوفقاً لهذه النظرية قد يفضل المديرين الاحتفاظ بالأصول النقدية لتقليل مخاطر المنشأة وزيادة سلطتهم بشأن ممارسة حرية التصرف في مثل هذه الأصول ومن ثم توفر الأصول النقدية للمديرين القدرة على تحقيق أهدافهم من خلال الاعتماد على تلك الأصول للقيام بمشاريع غير مربحة أو منخفضة القيمة بالنسبة للمساهمين ولكنها تخدم مصالحهم الشخصية.
وفي ضوء ما سبق يتضح أن مشاكل الوكالة تعتبر محددًا هامًا من محددات الاحتفاظ بالنقدية في الشركات، حيث أن مشكلة عدم تماثل المعلومات تدفع الشركات لزيادة مستوى الاحتفاظ بالنقدية نظرًا لارتفاع تكلفة التمويل الخارجي وهو ما قد يترتب عليه فقد الشركة لفرص استثمارية مربحة وبالتالي تظهر مشكلة الاختيار العكسي، كما أن تراكم النقدية يخلق الفرصة لدى المديرين لاستخدامها لتحقيق مصالحهم الشخصية وهو ما يظهر مشكلة الخطر الأخلاقي.
وعلى الجانب الآخر قد تقوم الإدارة بالعديد من الممارسات الأخرى التي من شأنها تحقيق المنافع الذاتية لإدارة الشركة حتى وإن كان تحقيق تلك المنافع يتعارض مع منفعة أصحاب المصالح الآخرين، وتعرف تلك الممارسات بممارسات إدارة الأرباح والتي تنشأ أيضًا من مشاكل الوكالة وتعارض المصالح بين الإدارة وأطراف المصلحة الآخرين بالشركة.
فقد أظهرت العديد من الدراسات وجود علاقة بين مشكلة عدم تماثل المعلومات وإدارة الأرباح، حيث أن توافر معلومات لدي الإدارة تفوق ما لدي أصحاب المصلحة الاخرين، وفي ظل تعارض المصالح فقد تستخدم الإدارة تلك المعلومات لتحقيق مصالحهم الشخصية من خلال ممارسات إدارة الأرباح، بالإضافة إلى ما يرتبط بمشكلة عدم تماثل المعلومات وظهور مشكلة الاختيار العكسي حيث أن اختلاف كمية ونوعية المعلومات التي تتوافر لدى الإدارة عن كمية ونوعية المعلومات التي تتوافر لدى الأطراف الأخرى، لا تمكن تلك الأطراف من التحقق من القرارات التي تتخذها الإدارة مما يؤدي إلى عدم قدرتهم على تحديد ما إذا ما كانت نتائج الأداء التي قامت به الإدارة تمثل الاختيار المناسب وتحقق مصالحهم أم لا.
وتعتبر آليات حوكمة الشركات من أهم عوامل الحد من مشاكل الوكالة وتفعيل الدور الرقابي لأصحاب المصالح على تصرفات وقرارات الإدارة، فقد أشارت إحدي الدراسات إلى أن جودة حوكمة الشركات تعد على قدر كبير من الأهمية لتفادي مشاكل الوكالة، فمن بين أهداف الحوكمة الداخلية الفعالة ضمان مستويات مناسبة للاحتفاظ بالنقدية، حيث تلعب آليات حوكمة الشركات دورًا أساسيًا في تحديد السياسة النقدية للمنشأة. في حين يترتب على ضعف حوكمة الشركات زيادة توجه المديرين للاحتفاظ بالنقدية، والتي قد تكون مجالاً للسلوك الانتهازي للإدارة، ويؤكد البعض على أن آليات حوكمة الشركات تلعب دورًا هامًا في الرقابة على أداء وقرارات إدارة الشركة وذلك من خلال الرقابة على ومتابعة العديد من القرارات الإدارية والحد من السلوك الانتهازي للمديرين والذي يظهر من خلال العديد من الممارسات مثل إدارة الأرباح وانخفاض فعالية عملية اتخاذ القرارات بشأن الاحتفاظ بالنقدية.
وتعتبر لجنة المراجعة أحد أهم آليات الحوكمة التي تعمل على إنشاء والحفاظ على نظام وبيئة رقابية قوية داخل الشركة، والتي زاد الاهتمام بدورها لدى جميع الجهات ذات العلاقة بالشركة بعد حالات الانهيارات المالية للعديد من الشركات العالمية، إذ يرى البعض أن حوكمة الشركات الجيدة هي التي ترتبط بلجنة مراجعة فعالة.
ومن أهم التطورات الخاصة بلجنة المراجعة ضرورة إصدار تقارير عن أعمال تلك اللجنة، حيث يعد هذا التقرير هو الوسيلة التي يمكن لأصحاب المصالح من خلالها التعرف على نتيجة أعمال لجنة المراجعة، ومن المتوقع أن يقدم هذا التقرير قوة تفسيرية إضافية للمعلومات التي تتضمنها القوائم والتقارير المالية الأخرى، مما يساهم في تخفيض مستوى عدم تماثل المعلومات، كما أنه يعزز من رقابة القرارات الاستثمارية للمديرين وبالتالي يقيد من فرص المديرين في إساءة استخدام النقدية ويحد من السلوك الانتهازي للإدارة.
وبالتالي فإن الحد من مشكلة عدم تماثل المعلومات من خلال الافصاحات التي يقدمها تقرير لجنة المراجعة والتي تؤدي إلى زيادة شفافية المعلومات وتخفيض قلق أصحاب المصالح، يجعل الشركة أكثر قدرة على زيادة الاعتماد على مصادر تمويل خارجية لاستثماراتها وبالتالي لا تحتفظ الشركة بنقدية كبيرة تخلق الفرصة أمام الإدارة للقيام بممارسات إدارة الأرباح من ناحية، وتؤدي إلى فقد الشركة للفرص الاستثمارية من ناحية أخرى.
وبدراسة واقع تقرير لجنة المراجعة بالبيئة المصرية يتضح أنه لا يوجد نموذج موحد لشكل ومحتوى التقرير مما قد يترتب عليه اختلاف مستوى ونغمة الإفصاح المحاسبي بذلك التقرير، حيث تشير نغمة الإفصاح المحاسبي إلى كيفية وصف أداء الشركات واتجاهاتها المستقبلية بشكل إيجابي أو سلبي في التقارير المالية، وقد يؤثر اختلاف تلك النغمة (إيجابية أو سلبية) على وجهات نظر وقرارات الأطراف أصحاب المصالح المختلفة، حيث أن تحليل النغمة المستخدمة في الإفصاح المحاسبي واستخدامها بشكل استراتيجي يعتبر من الأمور الهامة، فطبيعة النغمة المستخدمة في الإفصاح المحاسبي يمكن أن تكون جزءًا من استراتيجية الإفصاح داخل الشركة والتي تنعكس على تصورات وقرارات أصحاب المصالح.
وبناءً على ما سبق فإن مشكلة البحث تتمثل في دراسة تأثير نغمة الإفصاح بتقرير لجنة المراجعة على مستوى الاحتفاظ بالنقدية وإدارة الأرباح في الشركات المصرية المقيدة بالبورصة، والتي يمكن صياغتها من خلال السؤال الرئيسي التالي:
هل تؤثر نغمة الإفصاح بتقرير لجنة المراجعة على مستوى الاحتفاظ بالنقدية وإدارة الأرباح بالشركات المصرية المقيدة بالبورصة؟ ويشتق من هذا السؤال الاسئلة التالية:
· هل يوجد تباين في مستوي نغمة الإفصاح بتقرير لجنة المراجعة بين الشركات المصرية المقيدة بالبورصة؟
· ما هو أثر نغمة الإفصاح بتقرير لجنة المراجعة على مستوى الاحتفاظ بالنقدية بالشركات المصرية المقيدة بالبورصة؟
· ما هو أثر نغمة الإفصاح بتقرير لجنة المراجعة على إدارة الأرباح بالشركات المصرية المقيدة بالبورصة؟
2. أهداف البحث 
يتمثل الهدف الرئيس للبحث في دراسة وتحليل تأثير نغمة الافصاح بتقرير لجنة المراجعة على مستوى الاحتفاظ بالنقدية وإدارة الأرباح بالشركات المصرية المقيدة بالبورصة، ويشتق من هذا الهدف الأهداف الفرعية التالية:
· دراسة وتحليل طبيعة نغمة الافصاح بتقرير لجنة المراجعة للشركات المصرية المقيدة بالبورصة.
· دراسة أثر نغمة الافصاح بتقرير لجنة المراجعة على مستوى الاحتفاظ بالنقدية بالشركات المصرية المقيدة بالبورصة.
· دراسة أثر نغمة الافصاح بتقرير لجنة المراجعة على إدارة الأرباح بالشركات المصرية المقيدة بالبورصة.
3. أهمية البحث:
تتمثل أهمية البحث في النقاط التالية: 
· أهمية قرار الاحتفاظ بالنقدية والذي تنعكس آثاره على ربحية الشركة من ناحية، وقدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتها من ناحية أخرى، وبالتالي فإن أهمية البحث تظهر من خلال اهتمامه بأحد المحددات أو العوامل التي قد تؤثر على هذا القرار وتعمل على ضبط مستوى الاحتفاظ بالنقدية والوصول به لمستواه الأمثل.
· أهمية البحث عن وسائل الحد من ممارسات إدارة الأرباح والتي ينتج عنها العديد من الآثار السلبية التي تنعكس بالسلب على كفاءة الأسواق المالية وارتفاع تكلفة حقوق الملكية وتكلفة التمويل الخارجي والذي يؤثر بالسلب على أداء الشركة الحالي والمستقبلي.
· يقدم البحث دليلاً تطبيقياً من البيئة المصرية عن تأثير نغمة الافصاح بتقرير لجنة المراجعة على كلاً من مستوى الاحتفاظ بالنقدية وإدارة الأرباح، وهو ما لم يلق اهتمام الدراسات السابقة بشكل كافي خاصة في بيئة الأعمال المصرية، حيث _ في حدود علم الباحثين_ يعد هذا البحث من أوائل الأبحاث في البيئة المصرية التي تناولت هذا الموضوع.
4. حدود البحث 
يقتصر الجانب التطبيقي للدراسة الحالية على الشركات المساهمة غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية ضمن مؤشر (EGX100) خلال الفترة من عام (2018) إلى عام (2021)، دون أن تمتد الدراسة لغيرها من الشركات المنتمية للقطاعات المالية، حيث يستبعد الشركات المدرجة في قطاعي البنوك والخدمات المالية لما لها من طبيعة خاصة نظراً لخضوعها لمتطلبات قانونية وتنظيمية تختلف عن بقية القطاعات.
5. فروض البحث:
في ضوء أهداف البحث وتساؤلاته تم صياغة فروض البحث على النحو التالى: 
· الفرض الأول: يوجد تفاوت في نغمة الإفصاح بتقرير لجنة المراجعة بين شركات المساهمة المقيدة في البورصة المصرية.
· الفــرض الثاني توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين نغمة الافصاح بتقرير لجنة المراجعة ومستوى الاحتفاظ بالنقدية.
·  الفرض الثالث: توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين نغمة الافصاح بتقرير لجنة المراجعة وإدارة الأرباح.
6. خطة البحث: 
انطلاقا من أهمية البحث وتحقيقاً لأهدافه والإجابة عن تساؤلاته البحثية، فقد تم استكمال البحث على النحو التالي: يتناول القسم الأول الإطار العام للبحث، ويعرض القسم الثاني الإطار النظري المفاهيمي للدراسة، بينما يتناول القسم الثالث الدراسات السابقة وتطور فروض البحث، ويعرض القسم الرابع تصميم الدراسة التطبيقية وبناء نماذج الدراسة، كما يتناول القسم الخامس تحليل ومناقشة نتائج الدراسة التطبيقية واختبار الفروض، وأخيراً يتناول القسم السادس النتائج والتوصيات والتوجهات البحثية المستقبلية.
7. نتائج البحث:
توصل البحث إلى مجموعة من النتائج يمكن عرض أهمها على النحو التالى: 
· تشير نغمة الإفصاح بتقرير لجنة المراجعة إلى النغمة الإيجابية ( الأخبار الجيدة) أو النغمة السلبية ( الأخبار السيئة) التى يتم اختبارها من قبل أعضاء لجنة المراجعة عند صياغة تقريرها والتى تتحدد فى ضوء الأداء المالى للشركة ونتائج أعمال اللجنة والتى قد تؤثر على قرارات أصحاب المصالح بالشركة.
· الإفصاح بتقرير لجنة المراجعة لعينة الدراسة يتضمن أخباراً جيدة ( نغمة إيجابية) أكثر من تضمنه للأخبار السيئة ( النغمة السلبية)، حيث جاء متوسط النغمة الإيجابية خلال سنوات الدراسة (59.5%) مقابل (38.8%) للنغمة السلبية ويتفق ذلك مع بعض الدراسات التى أجريت فى البيئة المصرية وبعض الدراسات الأخرى التى أجريت فى بيئات مختلفة.
· يوجد تفاوت بين الشركات محل الدراسة حول نغمة الإفصاح بتقرير لجنة المراجعة، وقد يرجع ذلك إلى اختلاف الخصائص المميزة للشركات داخل كل قطاع من القطاعات المكونه لعينة الدراسة من ناحية، بالاضافة الى عدم وجود اطار موحد تلتزم به الشركات عند الإفصاح بتقرير لجنة المراجعة.
· توجد علاقة بين نغمة الإفصاح بتقرير لجنة المراجعة ومستوى الاحتفاظ بالنقدية، حيث ينخفض مستوى الاحتفاظ بالنقدية فى ظل استخدام نغمة الافصاح الإيجابية ويزداد فى ظل استخدام النغمة السلبية، حيث أن النغمة الإيجابية بتقرير لجنة المراجعة تزيد من ثقة أصحاب المصالح فى الشركة ومعها تزداد قدرة الشركة على الحصول على الأموال بتكلفة مناسبة مما ينعكس على مستوى الاحتفاظ بالنقدية لديها.
· توجد علاقة بين نغمة الإفصاح بتقرير لجنة المراجعة وممارسات إدارة الأرباح لشركات العينة، حيث أن استخدام النغمة الإيجابية بتقرير لجنة المراجعة يرتبط بانخفاض ممارسات إدارة الأرباح بينما تزداد تلك الممارسات فى ظل استخدام النغمة السلبية بتقرير لجنة المراجعة.
8. توصيات البحث:
في ضوء النتائج التي تم التوصل إليها، يوصي الباحثان بما يلي:
· زيادة وعى الشركات وأصحاب المصالح لطبيعة وأهمية النغمة المستخدمة (إيجابية – سلبية) فى صياغة التقارير المالية وتأثير هذه النغمة على قرارات أصحاب المصالح والتى تنعكس على الأداء المالى للشركة وقرارات الإدارة وسلوكها.
· توجيه اهتمام الشركات بأهمية الإفصاح المحاسبى عن تقرير لجنة المراجعة والاهتمام بالنغمة المستخدمة فى إعداده  وأهمية المعلومات التى يوفرها ودورها فى كسب ثقة أصحاب المصالح الذى ينعكس على القدرة المالية والإدارية للشركة وبقاءها فى بيئة الأعمال.
· توجيه اهتمام هيئة الرقابة المالية والجهات ذات الصلة بضرورة وضع إطار موحد للإفصاح المحاسبى عن تقرير لجنة المراجعة وتحديد الحد الأدنى من المعلومات التى يجب أن يتضمنها التقرير والتى تفى بدوره فى الحد من عدم تماثل المعلومات وزيادة ثقة أصحاب المصالح فى الشركة، بالإضافة للحد من التباين بين الشركات فى هذا الصدد.














	Research
Number
	Research Number in the Researches List (3)

	Research Title
	The Impact of Disclosure Tone in the Audit Committee’s Report on Cash Holding Level and Earnings Management in Egyptian Listed Companies

	Authors Names
	Dr. Heba Bashir El-Toukhi Abdelfattah
Lecturer of Accounting and Auditing Department, Faculty of Commerce, Benha University

	
	Dr. Mostafa Sami Abdel-Samie 
Lecturer of Accounting and Auditing Department, Faculty of Commerce, Benha University

	Journal
	 Journal of Accounting Research, Volume 11, Issue 1, Faculty of Commerce, Tanta University (March 2024)



















1.Research Problem:
The decision to hold cash is one of the most important financial decisions through which the company's continuity, survival, and ability to face financial crises can be assessed. The motives for this decision depend on several determinants. One study indicated that the determinants of cash holding are related to three main aspects: the company’s operational characteristics (including company size, financial leverage, the size of investment spending, profits and their distributions), in addition to governance mechanisms and the quality of financial reports. Cash holding is one of the most important issues and strategies for corporate financial management, as it relates not only to the operation and development of the company, but also to corporate governance and the institutional environment.
 Several theories have emerged to explain the motives for holding cash. The Trade-off Theory suggests that a company holds cash either to reduce transaction costs, as the cost of external financing may be higher than holding available cash, or as a precautionary measure to avoid a cash deficit and to try to take advantage of profitable investment opportunities in the future. Pecking order theory assumes that there is no optimal level of cash holding, and in light of the high level of information asymmetry, the cost of external financing is high, so companies tend to hold cash as a low-cost source of financing. While the free cash flow theory suggests that managers, as agents of shareholders, should work to enhance shareholders' wealth, some managers may have a motive to hold cash to increase the amount of assets under their control and gain discretionary power over the firm's financing and investment decisions in a way that serves their personal interests. This theory emphasizes that retained cash increases management's freedom of action. Agency theory confirms this interpretation. According to this theory, managers may prefer to hold cash assets to reduce the risks of the firm and increase their power to exercise discretion over such assets. Cash assets thus provide managers with the ability to achieve their goals by relying on those assets to undertake projects that are unprofitable or of low value to shareholders, but that serve their personal interests.
In light of the above, it becomes clear that agency problems are an important determinant of cash holding in companies. Information asymmetry drives companies to increase their level of cash retention due to the high cost of external financing, which may result in the company losing profitable investment opportunities, thus creating the problem of adverse selection. Furthermore, the accumulation of cash creates the opportunity for managers to use it to achieve their personal interests, which creates the problem of moral hazard.
On the other hand, management may engage in many other practices that would achieve self-interest for the company's management, even if achieving those benefits conflicts with the interests of other stakeholders. These practices are known as earnings management practices, which arise also from agency problems and conflicts of interest between management and other stakeholders in the company.
Many studies have shown a relationship between the problem of information asymmetry and earnings management. Management has more information than other stakeholders. In the face of a conflict of interest, management may use this information to achieve its own interests through earnings management practices. In addition, the problem of information asymmetry and the emergence of the adverse selection problem is related to the difference in the quantity and quality of information available to management compared to the quantity and quality of information available to other parties. This prevents these parties from verifying the decisions made by management, which leads to their inability to determine whether the performance results achieved by management represent the appropriate choice and achieve their interests or not.
Corporate governance mechanisms are considered among the most important factors in mitigating agency problems and activating the oversight role of stakeholders over management's actions and decisions. One study indicated that the quality of corporate governance is of paramount importance in avoiding agency problems. One of the objectives of effective internal governance is ensuring appropriate levels of cash holding, as corporate governance mechanisms play a fundamental role in determining an organization's cash policy. Meanwhile, weak corporate governance results in increased managers' tendency to retain cash, which may be an area for opportunistic management behaviour. Some emphasize that corporate governance mechanisms play an important role in monitoring the performance and decisions of a company's management by overseeing and monitoring various administrative decisions and limiting opportunistic managerial behaviour, which appears through many practices, such as earnings management and the ineffectiveness of decision-making regarding cash retention.
The audit committee is considered one of the most important governance mechanisms that works to establish and maintain a strong regulatory system and environment within the company. This role has gained increased attention among all stakeholders following the financial collapses of several global companies. Some believe that good corporate governance is linked to an effective audit committee.
One of the most important developments related to the audit committee is the need to issue reports on the committee's work. This report is the means by which stakeholders can learn about the outcome of the audit committee's work. It is expected that this report will provide additional explanatory power to the information contained in the financial statements and other reports, thus contributing to reducing the level of information asymmetry. It will also enhance the oversight of managers' investment decisions, thereby limiting managers' opportunities to misuse cash and limiting opportunistic management behaviour.
Therefore, reducing the problem of information asymmetry through disclosures provided by the audit committee report, which leads to increased information transparency and reduced stakeholder concerns, makes the company more able to increase its reliance on external sources of financing for its investments. Consequently, the company does not hold large amounts of cash, which creates an opportunity for management to engage in earnings management practices on the one hand, and leads to the company losing investment opportunities on the other hand.
By studying the reality of the audit committee report in the Egyptian environment, it becomes clear that there is no unified model for the form and content of the report, which may result in differences in the level and tone of accounting disclosure in that report. The tone of accounting disclosure refers to how companies’ performance and future trends are described positively or negatively in financial reports. The difference in that tone (positive or negative) may affect the views and decisions of different stakeholders. Analyzing the tone used in accounting disclosure and using it strategically is considered an important matter, as the nature of the tone used in accounting disclosure can be part of the disclosure strategy within the company, which is reflected in the perceptions and decisions of stakeholders.
Based on the above, the research problem is to study the impact of the tone of disclosure in the audit committee report on the level of cash holding and earnings management in Egyptian companies listed on the stock exchange, which can be formulated through the following main question:
Does the tone of disclosure in the audit committee's report affect the level of cash holding and earnings management in Egyptian companies listed on the stock exchange? The following questions are derived from this question:
· Is there a difference in the level of disclosure in the audit committee report among Egyptian companies listed on the stock exchange?
· What is the impact of the disclosure tone in the audit committee report on the level of cash holding in Egyptian companies listed on the stock exchange?
· What is the impact of the disclosure tone in the audit committee report on earnings management in Egyptian companies listed on the stock exchange?
2. Research Objectives:
The primary objective of the study is to study and analyze the impact of the tone of disclosure in the audit committee's report on the level of cash holding and earnings management in Egyptian companies listed on the stock exchange. From this objective, the following sub-objectives are derived:
· Study and analyze the nature of the tone of disclosure in the audit committee's report for Egyptian companies listed on the stock exchange.
· Study the impact of the tone of disclosure in the audit committee's report on the level of cash holding in Egyptian companies listed on the stock exchange.
· Study the impact of the tone of disclosure in the audit committee's report on earnings management in Egyptian companies listed on the stock exchange.
3. Research Importance:
The importance of the research lies in the following points:
· The importance of the cash holding decision, which impacts the company's profitability on the one hand, and the company's ability to meet its obligations on the other. Therefore, the importance of the research is demonstrated by its focus on one of the determinants or factors that may influence this decision and work to control the level of cash rholding and achieve its optimal level.
· The importance of exploring ways to limit earnings management practices, which result in numerous negative effects that negatively impact the efficiency of financial markets and increase the cost of equity and external financing, which negatively impacts the company's current and future performance.
·  The research provides applied evidence from the Egyptian context on the impact of the tone of disclosure in the audit committee's report on both the level of cash holding and earnings management. This has not received sufficient attention from previous studies, especially in the Egyptian business environment. To the best of the researchers' knowledge, this research is among the first in the Egyptian context to address this topic.
4. Scope of the Research:
The applied aspect of the current study is limited to non-financial joint-stock companies listed on the Egyptian Stock Exchange (EGX100) during the period from 2018 to 2021. The study does not extend to other companies belonging to the financial sectors, as it excludes companies listed in the banking and financial services sectors due to their unique nature, subject to legal and regulatory requirements that differ from those of other sectors.
The empirical segment of this study focuses on non-financial joint-stock companies listed on the Egyptian Exchange, specifically those included in the EGX100 index during the period 2018–2021. The study excludes companies in the banking and financial services sectors due to their unique regulatory requirements and distinct operational nature, which differ from other sectors. This scope ensures a more uniform comparison across the sampled firms and sectors.
5. Research Hypotheses:
In light of the research objectives and questions, the research hypotheses were formulated as follows:
 H 1: There is a difference in the tone of disclosure in the audit committee report among joint-stock companies listed on the Egyptian Stock Exchange.
H 2: There is a statistically significant relationship between the tone of disclosure in the audit committee report and the level of cash holding.
H 3: There is a statistically significant relationship between the tone of disclosure in the audit committee report and earnings management.
6. Research plan:
Based on the importance of the research, achieving its objectives and answering its research questions, the research was completed as follows: The first section deals with the general framework of the research, the second section presents the theoretical conceptual framework of the study, while the third section deals with previous studies and the development of the research hypotheses, the fourth section presents the design of the applied study and the construction of study models, the fifth section deals with the analysis and discussion of the results of the applied study and testing the hypotheses, and finally the sixth section deals with the results, recommendations and future research directions.
7. Results:
The research reached a set of findings, the most important of which can be presented as follows:
· The tone of disclosure in the audit committee report refers to the positive tone (good news) or negative tone (bad news) that audit committee members choose when drafting their report. This tone is determined in light of the company's financial performance and the committee's work results, which may influence the decisions of the company's stakeholders.
· Disclosure in the audit committee report for the study sample included good news (positive tone) more than it included bad news (negative tone), as the average positive tone during the study years was (59.5%) compared to (38.8%) for the negative tone, and this is consistent with some studies conducted in the Egyptian environment and some other studies conducted in different environments.
· There is a discrepancy between the companies studied regarding the tone of disclosure in the audit committee report. This may be due to the different characteristics of companies within each of the sectors comprising the study sample, on the one hand, in addition to the lack of a unified framework that companies adhere to when disclosing the audit committee report.
· There is a relationship between the tone of disclosure in the audit committee report and the level of cash holding, as the level of cash holding decreases when a positive disclosure tone is used and increases when a negative tone is used. The positive tone in the audit committee report increases the confidence of stakeholders in the company and, with it, increases the company's ability to obtain funds at an appropriate cost, which is reflected in the level of cash holding.
· There is a relationship between the tone of disclosure in the audit committee report and the earnings management practices of the sample companies, as the use of a positive tone in the audit committee report is associated with a decrease in earnings management practices, while those practices increase in the presence of a negative tone in the audit committee report.
8. Recommendations:
In light of the findings, the researchers recommend the following:
- Increase corporate and stakeholder awareness of the nature and importance of the tone used (positive or negative) in financial reporting and the impact of this tone on stakeholder decisions, which is reflected in the company's financial performance, management decisions, and behaviour.
- Directing companies' attention to the importance of accounting disclosure of the audit committee's report, paying attention to the tone used in preparing it, the importance of the information it provides, and its role in gaining the trust of stakeholders, which is reflected in the company's financial and administrative capacity and its survival in the business environment.
- Directing the attention of the Financial Regulatory Authority and relevant authorities to the need to establish a unified framework for accounting disclosure of the audit committee's report and to specify the minimum level of information that the report must include, which will serve its role in reducing information asymmetry and increasing stakeholder confidence in the company, in addition to reducing the disparity between companies in this regard.
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