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 ملخص البحث:
 ظ بالنقديييية  ها عيييا دلييير جييي  ة ا ر يييا تحلييييل الع بييية بييييا اليييتحوا المحاسييي    ا  تويييا إلييي هددددل البحدددث: 

 (.EGX 50)المص ية  راسة تط يقية دلر الش كات المدرجة ف  ال  رصة : المحاس ية
( شيي كة مدرجيية فيي  ال  رصيية 32دينيية تتنيي   مييا ) تييم إجيي اد الدراسيية التط يقييية دليي  التصددميو والمنيةيددة:

لوتيي ة تقيياري  السيين ية للشيي كات  يي   اهسل ب تحليل المحت ي ف  فحييا الباستخدام ، (EGX 50) المص ية
  تبييار فيي  ب البحيي  التيي  ، مشيياعدة  (96) بإجمييال  مشيياعدات، (2018 تيي  دييام ) (2016) مييا دييام 

ذلييي    ، المحاسييي ية اليييتحوا المحاسييي    ا  توييياظ بالنقديييية  ها عيييا دلييير جييي  ة ا ر يييا تعكيييل الع بييية بييييا 
 .ا نحدار المتعد  معامل ارتباط بي س    نم ذج باستخدام مجم دة ما ا ساليب الإ صائية تتمثل فر

بييييا  د بييية ارتبييياط إيجابيييية  ذات   لييية معن يييية  جييي    تشيييي  نتيييائا عيييإا البحييي  إلييي النتددداوا والتوصددديات: 
  ميييياالييييتحوا المحاسيييي    ا  تويييياظ بالنقدييييية،   جيييي   د بيييية ارتبيييياط إيجابييييية  ذات   ليييية معن ييييية بيييييا كييييل  

 المسييتحقات النلييية ممييا يعنيي   جيي   د بيية ارتبيياط سييالبة  ذات   ليية   المحاسيي الييتحوا   ا  تويياظ بالنقدييية 
واسددتناداإ ىلددى  لدد    جيي  ة ا ر ييا  المحاسيي ية،  الييتحوا المحاسيي   ا  تويياظ بالنقدييية كييل  مييا معن ييية بيييا

ت كأ ييد ب ضييم مسييت ي محييد  ل  تويياظ بالنقدييية للشيي كا العاميية لل بابيية الماليييةهيئيية القيييام ب توصددى الباح ددة
 إلييمام الشيي كات المقيييدة بايي  رة الإفصييا  دييا مسييت ي ا  تويياظ  ال  رصيية المصيي يةشيي  ط التسييجيل ضييما 

 بالنقدية  هسباب  م  رات الميا ة ه  النقا دا عإا المست ي.
يقييدم البحيي  الحييال  مسيياعمة  إضييافة مت اضييعة للبحيي ذ الحالييية فيي  عييإا المجييا  مييا : والإضددافةالأصددالة 

 راسيية  المحاسيي ية  ا  تويياظ بالنقدييية  ها عييا دليير جيي  ة ا ر ييا ا الييتحوا المحاسيي   ع بة بيتحليل ال    
 .(EGX 50) تط يقية دلر الش كات المدرجة ف  ال  رصة المص ية

 –ا  تويياظ بالنقدييية  –الييتحوا المحاسيي    –تنيياليا ال كاليية –دييدم تمااييل المعل مييات : الكلمددات المفتاحيددة
 .المستحقات النلية – ية ج  ة ا ر ا  المحاس
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Analyzing the Relationship between Accounting Conservatism and 

Cash Holdings and its Impact on the Quality of Accounting Profits: An 

Empirical Study on listed Firms in the Egyptian Stock Exchange. 
Dr.\ Shereen Shawky El-Sayed El-Mallah 

Lecturer, Departmentof Accounting 

Faculty of Commerce- Banha University 

Abstract: 
The Objective the Research: To analyzing the relationship between accounting 

conservatism and cash holdings and its impact on the quality of accounting 

profits: an empirical study on listed firms in the Egyptian Stock Exchang                

(EGX 50). 

Design and Methodology: The empirical study was conducted on a sample 

composed of (32) listed firms in the Egyptian Stock Exchange (EGX 50),using 

the content analysis method in the examining of the companies annual reports of 

during the period from (2016) to (2018), with a total of (96) observations, to test 

the research hypotheses which reflect the relationship between accounting 

conservatism and cash holdings and its impact on the quality of accounting 

profits,using a set of statistical methods are Pearson correlation coefficient and, 

multiple regression model. 

Results and Recommendations:The results of this research indicate a positive 

significant relationship with between the accounting conservatism and cash 

holdings ,Also there is positive significant relationship with between accounting 

conservatism,cash holdings and total accruals, which means that is negative 

significant relationship between accounting conservatism,cash holdings and 

earnings quality, On the basis of this, the researcher recommends that the 

Financial Supervisory Authority determining a specific level of cash holdings for 

companies as a conditions for registration in the Egyptian Stock Exchang and 

obligate the listed companies to disclose the level of cash holdings and the 

reasons and justifications for increasing or decreasing from this level. 

Authenticity and Addition: The current research provides contribution and 

addition a modest to the current researchs in this field by analyzing the 

relationship between accounting conservatism and cash holdings and its impact 

on the quality of accounting profits, an empirical study on listed firms in the 

Egyptian Stock Exchang (EGX 50). 

Keywords: Information Asymmetry - Agency Costs - Accounting Conservatism 

- Cash Holdings - Earning Quality - Total Accruals.  
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 الإطار العام للبحث:/ 1
 طبيعة المشكلة:و  المقدمة 1/1

مصيييدر عيييام للحصييي   دلييير المعل ميييات التقييياري  الماليييية المنشييي رة ميييا ب يييل الشييي كات تُعيييد القييي ائم   
أا  المعل مييات ال ةميية تيي ت ييي  ، هصييحاب المصييال بيييا م تمااييل المعل مييات  اتخيياذ القيي ارات  الحييد مييا دييد

جييي  ة ،    ا  توييياظ بالنقديييية لتقيييييم ه اد الشييي كة   تخييياذ القييي ارات بعيييدة د اميييل تتمثيييل فييير اليييتحوا المحاسييي  
ادد سيي يالتقيياري  المالييية وا المحاس   دند إدييدا  القيي ائم    استخدام التح، (Machdar et al.,2017)ا ر ا  

 هصحاب المصال . بيادا ة الثقة إ يساعم فر الم ا قية مما   فر الحص   دلر معل مات تتميم بالدبة 
ه ليير الونيي  المحاسيي   لهييا اعتماميياى ك ييي اى فيير المحاسيي ية التيير  السياساتالتحوا المحاس   ما هكث  

 كييإل  لييث تييأاي  ، لمييال  للشيي كات ذل  لتأاي ه الن ييي  دليير تحدتييد نتييائا ا دمييا   الم كييم ا، السن ات ا  ي ة 
 التحصييييا ، فيييير ا  تويييياظ بالنقدييييية  ،  اضيييي  فيييير تحسيييييا الم دميييية  ا دتما ييييية للقيييي ائم المالييييية المنشيييي رة 

Entrenchment  الحيييييييد ميييييييا تيييييييدع ر القيمييييييية الم تبطييييييية ، ات  ملييييييية ا سيييييييهم المسييييييييط ياميييييييا ممارسييييييي                  
              ؛ 2015، د يييد الحلييييم ) ا مشييياكل ال كالييية  ييي   فتييي ة ا ةمييياتبا  توييياظ بالنقديييية دنيييدما تعيييان  الشييي كة مييي 

 .( Louis et al., 2012; Lin et al., 2012؛2018، غالر
، (Safdar, 2017) اهعيييم  هكثيي  ا صييي   المتدا ليية سيييي لة  هبييل ا صييي   ر حييى تُعييد النقديييية مييا   

ر تل ييية ا  تياجييات الي مييية  فيير تحقييي   ا  تويياظ بالنقدييية يمثييل دنصيي  عييام للشيي كات  ييي  يسيياددعا فيي 
دليير التم يييل  فيير الحصيي   ، (2018، )عجيي س ة التر بد تنشأ دا ه داذ غي  مت بعييةا  تياجات الطارئ

،  تيييد يم بيييدرة الشييي كات فييير الحصييي   دلييير القييي  ب ميييا المصيييا ر الخارجيييية ميييا  ييي   تخ يييي  الوائيييدة 
 للمخاط . ةع ضن   التدفقات النقدية المستق لية مال ف رات النقدية ال بائية دندما تضافة إلر بالإ

                  ييييدم المتشيييي ات الهاميييية   محيييي ر اعتمييييام الشيييي كات إعيييير جيييي  ة ا ر ييييا    إفيييي  مييييا جانييييب ه يييي  
             مها فييييييير تقيييييييييم ه اد الشييييييي كة   تعكيييييييل بدبييييييية ا  اد التشييييييي يل  للشييييييي كةافييييييير السييييييين ات ا  يييييييي ة  سيييييييتخد

(Machdar et al., 2017; Li Han, 2014)،  ييي  ه  صيياف  اليي    يختلييا دييا ا  اد الوعليي  للشيي كة 
دليييث مييا د امييل تحييد مييا ا  تييت     ا  إ فيير ا دتبييار مييا بييد    يمكا ا دتما  دليث فقط  تخاذ الق ارات 

                   ليييييإل  ميييييا الاييييي  ري ، بييييي ارات غيييييي  رشييييييدة  يييييي  انخوييييياب جييييي  ة ا ر يييييا  تيييييت ي إلييييير اتخييييياذ ، ج  تيييييث
                         ا دتييييييييي ا التييييييييير تحييييييييي   ا ر يييييييييا  ميييييييييا د ابيييييييييب هميييييييييام الشييييييييي كات إلييييييييير   ة ا ر يييييييييا ا عتميييييييييام بجييييييييي  

 .(Shafiei & Javaheri, 2016) بها
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 ها عييا  بيا الييتحوا المحاسيي    ا  تويياظ بالنقدييية  نظ ىا لعدم اتواق ا  بيات المحاس ية دل  الع بة
بالإضيييافة إلييي  نيييدرة الدراسيييات التييي  تنا لييية الم ضييي   فييي  ال يئييية المصييي ية  ،اسييي يةجييي  ة ا ر يييا  المحدلييير 

 .- ف   د   دلم البا ثة - (EGX 50) ف  ال  رصة المص ية المدرجةالش كات   التط ي  دلر 
ومددن ثددو فددحث البحددث الحددالي يحدداو  الأجابددة علددى الأسددعلة البح يددة التددى تعكدد  جددوهر المشددكلة 

 :تتم ل فيما يلي والتى
المدرجيية فيي  ال  رصيية المصيي ية  الييتحوا المحاسيي   دليير ا  تويياظ بالنقدييية للشيي كات عييل تييتا  -1

(EGX 50 ؟) 
المدرجييية فييي  ال  رصييية  للشييي كات المحاسييي ية ا  توييياظ بالنقديييية دلييير جييي  ة ا ر يييا  عيييل تيييتا  -2

 (؟ EGX 50المص ية )
ل  رصييية ة فييي  االمدرجييي  للشييي كات المحاسييي ية جييي  ة ا ر يييا ر اليييتحوا المحاسييي   دلييي  عيييل تيييتا  -3

 (؟ EGX 50المص ية )

 أهدال البحث: 1/2
بالنقدييية توسييي  الع بيية بيييا الييتحوا المحاسيي    ا  تويياظ الهد  ال ئيس  للبحيي  فيي  تحليييل    تتمثل

 ال  رصيية المصيي يةالشيي كات المدرجيية فيير فيي   دليير جيي  ة ا ر ييا  المحاسيي ية  مييدم انعكيياس عييإه الع بيية
(EGX 50) ،  تتمثل ف ا عدا  الو  ية  ئيس  مجم دة ما لاا عإا الهد  م  يشت: 

 إلقاد الا د دلر الإطار النظ ي للتحوا المحاس    الون ي ل  تواظ بالنقدية. -
ا  تواظ بالنقدية  ها عا دلر ج  ة ا ر ا  المحاسيي ية للشيي كات المحاس     راسة الع بة بيا التحوا   -

 (.EGX 50ال  رصة المص ية )المدرجة ف  

 حث:ة البأهمي 1/3

  المتماتييد دييا الييتحوا المحاسيي   ما     مسيياعمتث فيير ه بيييات الونيي  المحاسيي البح   تنبم هعمية
 : ما ام تتمثل هعمية البح  ف ، ا  تواظ بالنقدية  ها عا دلر ج  ة ا ر ا  المحاس ية  

 أولاإ: الأهمية العلمية:
 ها عيييا دلييير جييي  ة ، بالنقديييية توييياظا  بييييا اليييتحوا المحاسييي      ت كيييم البحييي  دلييي   راسييية الع بييية

 عيي  مييا بييد تتسييم بالنييدرة فيي  ، (EGX 50) ا ر ييا  المحاسيي ية للشيي كات المدرجيية فيي  ال  رصيية المصيي ية
 .- ف   د   دلم البا ثة - ا بحاذ المحاس ية التط يقية ف  ال يئة المص ية
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 ثانياإ: الأهمية العملية:
ا  توييياظ م الع بييية بييييا اليييتحوا المحاسييي     فييير تقيييييتحيييا   البا ثييية بنييياد اييي ذ نمييياذج للمسييياددة 

 ييي  النميي ذج ا    لقييياس مييدي تييأاي  الييتحوا المحاسيي   ،  ها عييا دليير جيي  ة ا ر ييا  المحاسيي ية، بالنقدييية
، لقياس مدي تأاي  ا  تويياظ بالنقدييية دليير جيي  ة ا ر ييا  المحاسيي ية  النم ذج الثانر، دلر ا  تواظ بالنقدية

ذل  مييا  يي   إضييافة   ، تأاي  التحوا المحاس   دلر ج  ة ا ر ا  المحاس ية ل  لقياس مديالنم ذج الثا  
مت ي ات جدتييدة إليير النميياذج التيير سيي    بييدمها ا  ب المحاسيي   ممييا يعكييل الم يي رات  الع امييل التيير تسييتند 

 ها الش كة فر ا  تواظ بالنقدية.دلي

 منيا البحث: 1/4
نباط  لدراسييية  تحلييييل الدراسيييات علمييي  بشيييقيث ا سيييتق ائ   ا سيييتادتميييدت البا ثييية دلييير المييينها ال

 لدراسيية  تحليييل الع بيية بيييا الييتحوا المحاسيي    ا  تويياظ ، البحيي  التيير تميية فيير م ضيي    البح ذ السابقة
  ا  المحاس ية.بالنقدية  ها عا دلر ج  ة ا ر 

المحتيي ي فيي  فحييا التقيياري    كإل  بامة البا ثة بييإج اد  راسيية تط يقييية باسييتخدام هسييل ب تحليييل 
 ذليي   يي   الوتيي ة مييا دييام  (EGX 50)المصيي م تشيي  الم السيين ية لعينيية مييا الشيي كات المدرجيية ضييما

 نمييي ذج ا نحيييدار فييير توسيييي  نتيييائا  بي سييي     بيييد تيييم اسيييتخدام مصيييو فة ارتبييياط، (2018)  تييير (2016)
 .الدراسة التط يقية

 حدود البحث: 1/5
 :تتمثل  د   البح  فيما تل 

لا تتنا   البا ثة الع امل المتا ة دليي  الييتحوا المحاسيي  ،   تييأاي ه دليي  المت ييي ات المحاسيي ية  -
 بخ   ا  تواظ بالنقدية   ج  ة ا ر ا  المحاس ية إ  بالقدر الإي يخدم البح . ا   ي 

    الإفصييييا  دنهييييا   تويييياظ بالنقدييييية  طيييي ق قياسييييهال المسييييت ي ا مثييييللييييا تتنييييا   البا ثيييية  -
 إ  بالقدر الإي يخدم البح .اتها محد 

 رصيية المصيي ية ضييما لييا تييتم تط ييي  الدراسيية التط يقييية دليي  جميييم الشيي كات المدرجيية فيير ال  -
(  تيير 2016)  يي   الوتيي ة مييا دييام  بعد م اداة شيي  ط ا تيييار العينييةإ   (EGX 50متش  )

 (.2018) دام 
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 خطة البحث: 1/6
 كما يلي:ء المشكلة والحدود فقد تو تقسيو البحث انطلاقإا من أهمية وأهدال البحث وفي ضو 

 الإطار العام للبح . -1
 المحاس  .الإطار النظ ي للتحوا  -2

 الإطار الون ي ل  تواظ بالنقدية. -3

 الدراسات السابقة  تط ي  ف  ب البح  -4

 الدراسة التط يقية. -5

 الت جهات البحثية المستق لية.   النتائا  الت صيات -6

 :المحاسبيالإطار النظري للتحفظ  /2
نيييا  ب ييي    اسيييم ليييدم المحاسييي يا لوتييي ة  يلم يييده الحيطييية  الحيييإر اليييإ االيييتحوا المحاسييي   تطييي رى  عيييديُ 

 يتطلب ه إ جميييم الخسييائ   ا  بيياد المحتمليية ،  كا  ت كم ف  التأاي  دلر بائمة الد ل، ط يلة ما المما
 (.2014، )سعد الدتا  ى الإت ا ات ل بة تحققها فع  هبا ر ا   ا دت ا ف  الحسبا   تأجيل 

 :Accounting Conservatism مفيوم التحفظ المحاسبي 2/1
 نظ اى لعدم  ج   موهيي م  اضيي   محييد  للييتحوا المحاسيي   تتنييا   البا ثيية موهيي م الييتحوا المحاسيي   

ظميييات  الهيئيييات المهنيييية  ميييا  جهييية نظييي  بعييي  الدراسيييات ا كا يميييية  يمكيييا نميييا  جهييية نظييي  جهييي   الم
 ما     ما تل : ت ضي  ذل 

 وء الإصدارات المينية:مفيوم التحفظ المحاسبي في ض 2/1/1
 :(FASB)مةل  معايير المحاسبة المالية الأمريكي  -

 ( بأنييث1980( دييام )2د   المجلل التحوا المحاس   كمييا  ر  فيي  بائميية مويياايم المحاسييبة ربييم )
، الشيي كة ط  النامنيية فيي  بيئيية ا دمييا  فيي تجاه  ا ت دييدم التأكييد  المخييا Prudent كيم ) إر(  ر  فعل 

                  سيييد ميييا سييي   يحصيييل ه  يقيمتييييا لم لييي   يييي  إذا  جيييد تقيييدت  ،  تيييم ه يييإعا فييي  ا دتبيييار بصييي رة كافيييية
                     فيييييييييأ  اليييييييييتحوا المحاسييييييييي   يعنييييييييي  اسيييييييييتخدام التقيييييييييدت  ا بيييييييييل ، ا متقار يييييييييةمييييييييي فييييييييي  المسيييييييييتق ل  ا تما ته

  الييتحوا المحاسيي     يعنيي  ه ييإ فييإ، هما إذا كا  تقييدت  القيمتيييا غييي  متسييا ي ، Less Optimistic تواؤ ى 
 ا دتييي ا  Deferring   تتطليييب اليييتحوا تأجييييل ، القيمييية ا كثييي  تشييياؤماى بيييد ى ميييا القيمييية ا كثييي  توييياؤ ى 
دليل النيياف  دليير بييأي  سييائ  ب ييل  جيي   اليي  ا دتيي ا بالد ل  تر تييتم تيي ف   ليييل كييا  دليير  جيي  ه    تييتم 

 .(FASB, SFAC, NO.2, 1980) تحملها
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 :(IASB)و (FASB)المشروع المشترك بين  -

( هصدر المش    مإك ة للنقاش تتاما تط ي  الإطييار المويياايم  للتقيياري  المالييية 2008ف  دام )
 (.2016، ؛ فتا 2014، الدتا استبعا  التحوا المحاس   ما المإك ة )سعد تم 

 :(FASB)لأمريكي حاسبة المالية امةل  معايير الم -

( هصيييييدر المجليييييل الإطيييييار الموييييياايم  للتقييييياري  الماليييييية بعيييييد اسيييييتبعا  اليييييتحوا 2010فييييي  ديييييام )
                      الييييييي ار ة بيييييييالق ائم الماليييييييية نظييييييي ىا  المحاسييييييي    يييييييي  هنيييييييث  اصيييييييية   يجيييييييب ه  تتييييييي اف  فييييييي  المعل ميييييييات

ديييدم تماايييل المعل ميييات بييييا هصيييحاب المصيييال   مييييد ميييامميييا ت Neutralityلتعارضيييث ميييم  اصيييية الحييييا  
 (Mora & Walker, 2013; FASB, SFAC No.8, 2010  ؛2014)سعد الدتا،   الش كة

 :(IASB) مةل  معايير المحاسبة الدولية -

                  ( هصييييييدر المجلييييييل مييييييإك ة للنقييييياش تتاييييييما الإطييييييار المويييييياايم  الجدتييييييد  تييييييم 2013فييييي  دييييييام )
اسيييتبعا  موهييي م  بيييد ت جيييم ، (IASB, 2013)ة  الحيييإر( ميييا الميييإك ة طييي )الحيوا المحاسييي   اسيييتبعا  اليييتح

  ليييية دم ميييياى الييييتحوا المحاسيييي   مييييا المجلييييل كأ ييييد هسييييباب التقييييارب مييييم مبييييا   المحاسييييبة ا م يكييييية المق
GAAP بالإضييييييافة إليييييير التعييييييارب ال اضيييييي  مييييييم  اصييييييية ، التيييييي  لييييييم تييييييإك  موهيييييي م للحيطيييييية  الحييييييإر                    

                                إمكانييييييييييييييييية إسييييييييييييييييادة تط ييييييييييييييييي  موهيييييييييييييييي م الحيطيييييييييييييييية  الحييييييييييييييييإر لإ ارة ا ر ييييييييييييييييا  Neutralityالحيييييييييييييييييا  
(Mora & Walker, 2015) Earning Management. 

 :الأكاديمية مفيوم التحفظ المحاسبي في ضوء الدراسات 2/1/2
عيي  اتجيياه المحاسيي يا  Accounting Conservatismالييتحوا المحاسيي   " (Basu, 1997)تيي م 

مثيييل  Good Newsبا  بيييار السيييارة  دتييي ا ل  Verificationإلييير المطالبييية بدرجييية داليييية ميييا التحقييي  
 ."مثل الخسائ  Bad Newsبا  بار السيئة  دت ا ا ر ا  هكث  ما  رجة التحق  ل 

ي هك يييييييييييييييا"ه   (Watts,2003)د يييييييييييييييي                                        ية التحقييييييييييييييي يرجييييييييييييييي     ي  عييييييييييييييي  ا تييييييييييييييي ي ييييييييييييييي ياسييييييييييالمح التحوي
Differential Verifiability  ميييا النتيييائا ، بالخسيييائ " ا دتييي ا با ر يييا  مقابيييل  دتييي ا المطل  ييية ل 

التخ ييي  المسيييتم  فيي  صييياف  قييييم ، معاملييية غييي  المتنافئييية للر ييا   الخسيييائ الالهاميية لليييتحوا المحاسيي   
فييي  تقيييدت  ا ر يييا  فييي   Overstatementالوتييي ة الحاليييية تيييت ي إلييير المبال ييية ا صييي   عيييإا التخ يييي  فييي  
 ."Future Expensesالتخ ي  ف  النوقات المستق لية الوت ات المستق لية ما     
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الييتحوا المحاسيي   تتطلييب  جيي    رجيية دالييية مييا  ه  "(Leventis et al., 2013)كمييا تيي م 
 ."با  بار السيئة )الخسائ ( ا دت ا  ا ( بالمقارنة ببا  بار السارة )ا ر  دت ا التحق  ل 

اليييتحوا المحاسييي   يمثيييل ا تييييار الطييي ق  السياسيييات ه  "( 2014،  عنيييان ميييا تييي م )سيييعد اليييدتا
المحاسييي ية التييي  هتا تهيييا المعييياتي  المحاسييي ية للتق يييي  ديييا القييييم ا بيييل للصييي    الإتييي ا ات  القييييم ا دلييير 

، نييتا دنييث انخويياب صيياف  القيميية الدفت ييية لحيي  الملنييية دييا القيميية السيي قيةل لتمامييات  المصيي  فات ممييا ت
 ."مة ا ص   بأبل ما قيمتها الوعلية  لنا تقدت عا بأبل قيمة ممكنةظهار قيإ عإا   يعن  

ه  موهيي م الييتحوا المحاسيي   الم نيي  دليير هسيياس بائميية الم كييم "دليير  (Xie, 2015)بينمييا تتكييد 
 دليير ، همييا بشييكل متييماماييصيياب بييال م ب    الييتحوا المحاسيي   تييتا  دليير كلالمييال  ه  بائميية الييد ل 

فمييا الصييع  ة الوصييل لإل  ،  ا تخ ي  قيمة ا ص   تت ي إلر تخ ي  مماال ف  ا ر س يل المثا  فإ  
 ."مبيا تأاي  التحوا المحاس   دلر كل بائمة دلر  د

المحاسيي   عيي  إ ارة الإفصييا  دييا  لتحوابأ  ا"( 2018،  مما س   تتو  البا ثة مم  راسة )غال 
السياسيييات المحاسييي ية الم تبطييية بممارسييية ا  كيييام ال ةمييية ب ضيييم التقيييدت ات الخاصييية بيييالقيم الظييياع ة فييي  

با ر ييا  بهييد  تحقييي   ا دتيي ا بالخسييائ   تأجيييل  ا دتيي ا التقيياري  المالييية للشيي كة دليير هسيياس تعجيييل 
 ."  للش كة مستق  ى ه  تحسيا قيمة الش كةالمالم كم هعدا   اصة بالإ ارة ه  تد يم ال

 أنواع التحفظ المحاسبي: 2/2
ا  سيييل ددتيييدة  اتوقييية  تنا لييية الدراسيييات السيييابقة دييي ب تصييينيا هنييي ا  اليييتحوا المحاسييي    فقيييى

 تقيي م البا ثيية بعيي ب هنيي ا  ، معظمها دلر تصنيا التحوا المحاس   إل  التحوا المش  ط  غي  المشيي  ط
 ;2018Ismail & Elbolok, 2011؛ هبيي  العيي ، 2014)النجييار،  :ليير النحيي  التييال س   دالمحالتحوا ا

Mora & Walker, 2013; Zhong & Li, 2016.) 

 :Unconditional Conservatismالتحفظ غير المشروط  2/2/1
، ه  الييتحوا غييي  المعتمييد دليير ا  بييار Ex-ante الييتحوا السيياب التحوا غي  المش  ط يقصد بييث 

نميييييا يعتميييييد دلييييير ا تييييييار الإ ارة المسييييي   للطييييي ق إ  ، اليييييتحوا   تييييي تبط بحيييييد ذ ه يييييداذ ابتصيييييا يةه  هم 
 السياسيييات المحاسييي ية المتحوظييية لمعالجيييية ا صييي    ا لتماميييات  التييي  تتمثييييل فييي  ظهييي ر القيمييية الدفت ييييية 

 بييائم ه  ه ييداذ فصا  دا القيمة الدفت ييية ا بييل      ييد ذ  الإ، هبل ما قيمتها الس قية   ا ص  لصاف
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مثيييل اسيييتخدام ط يقييية الإعييي ن المعجيييل بيييد  اسيييتخدام القسيييط الثابييية لإعييي ن ، معينييية عييي  السييي ب فييي  ذلييي 
 ت ا ي  ددم رسملتها.إالو ري بمص  فات البح ذ  التط ي  كمص     ا دت ا   ، ا ص  

 :Conditional Conservatismالتحفظ المشروط  2/2/2

ا،  بيي   ه ييداذ ابتصييا ية ا المعتمييد دلييريقصييد بييث الييتحوالييتحوا المشيي  ط  الييتحوا   يسييمر هياييى
بخسييائ   ا دتيي ا   ، مثييل اسييتخدام ط يقيية التنلويية ه  السيي ق هتهمييا هبييل لتقييييم المخييم   ، Ex- Postال  يي  

 ا ص   ط يلة ا جل الملم سة  غي  الملم سة.( ف  قيم نخوابا ) الإضمح  

 دوافع تطبيق التحفظ المحاسبي: 2/3
 لييإا يجييب التو بيية ، الونيي  المحاسيي   العدتييد مييا ا سييباب  الييد افم لتط ييي  الييتحوا المحاسيي     تنييا

 الهيئييات المهنييية التيي  تصييدر ، عد  م اجييم القيي ائم المالييية( الم اجم )مُ ، بيا سل ن كل ما الإ ارة  المحاسب
عيياتي  )الهيئيية العاميية لسيي ق  الهيئييات المهنييية التيي  تتييابم ا لتييمام بالم (FASB, IASB)معيياتي  المحاسييبة 

رتبيياط إ  الإ ارة بحكييم   افعهييا الإاتييية تميييل إليير دييدم الييتحوا فيي  التقيياري  المحاسيي ية  ذليي  بسيي ب إف، الما (
 ييي  الوتييي ة )الييي    إل  تييي تبط د ائيييدعم النقديييية  غيييي  النقديييية بصييياف  ر  كييي ، الميييدت يا بالشييي كة لوتييي ة محيييد  ة 

 ذليي  دليير فيي ب دييدم تمليي  المييدت يا ، سييتق لية صيي   الحالييية ه  المرتباطها بصيياف  قيميية االد ري( هكث  إ
قييل الخسييائ  الحالييية إليير الو ري با ر ييا   ن ا دت ا الإ ارة تميل إلر   فإ لإا ، لحصا ف  ملنية الش كة

بينمييا يمييييل المحاسييب  الم اجيييم  كييإل  الهيئيييات المهنييية التييي  تصييدر المعييياتي   عيئييات المتابعييية ، لمسييتق لا
 با ر ا . ا دت ا عاتي  إلر التحوا ف  التقاري  المحاس ية كأسل ب للحد ما ميل الإ ارة إلر للم

 ضيييم  بتط يييي  اليييتحوا المحاسييي   فييي  إديييدا  القييي ائم الماليييية عييي  عيئيييات    نيييادى دلييييث فيييإ  المعنييي 
لمتابعيية  المحاسييب دليير هسيياس بعييدي دييا تط ييي  المعيياتي  المحاسيي ية  عيئييات ا، المعاتي  دليير هسيياس ب ليي 

 (.2008، بعد إددا   نش  الق ائم المالية )هب  الخي 
      ؛ 2010؛ ديييي ب، 2008)هبيييي  الخييييي ، : تتمثيييل هعييييم   افييييم تط ييييي  الييييتحوا المحاسيييي   فيمييييا تليييي 

 (Basu, 1997; Watts, 2003؛ 2018؛  ا ، 2018غال ، 

 .Contractingالتعابدات  -

 .Litigation Costsتناليا التقاض  )المسئ لية القان نية(  -

 .Taxالا ائب  -

 .Political Process and Regulatoryالعملية السياسية  التنظيمية  -
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 الإطار الفكري للاحتفاظ بالنقدية:/ 3
بالنقدييية فيي  العدتييد مييا الييد   دليير مييدم العقيي   القليليية عنييان اعتمييام ملحيي ظ فيي  ةيييا ة ا  تويياظ 

إليير ةيييا ة ا  تويياظ  The Federal Reserve Bank ييي  هشييار بنيي  ا  تييياط الويييدرال  ، الماضييية
( بييييا ديييام  %10بالنقديييية لجمييييم الشييي كات ا م يكيييية غيييي  الماليييية  يييي  ارتويييم بمعيييد  نمييي  سييين م بلييي  )

 كيييإل  تظهييي  ال يانيييات ميييا ، ( ت يليييي      ر تق يبييياى 5( ت يليييي      ر إلييير )1,2( ميييا )2010(  )1995)
( دييييام %9(   لييية ارتويييم ميييا )45  )شيييي كات فييي بالنقديييية لل ه  ا  توييياظ World Scopeباديييدة بيانيييات 

لييإل   بييد مييا ا طيي   دليير موهيي م   (Powell, 2018)(2004( دييام )%17( إليير هكثيي  مييا )1995)
 :   افم ا  تواظ بالنقدية ما     ما تل 

 :Cash Holdings مفيوم الاحتفاظ بالنقدية 3/1
                                    حيييييتوا بهييييا فييييي   مينيييية الشييييي كة  ا رصييييدة غيييييي  النقدييييية  ميييييا فيييي   كمهيييييا تتمثييييل فييييي  النقدييييية الم

؛ 2017،  ييييل )بييي  حكات القابلييية للتيالمقييييدة فييي  الحسيييابات الجاريييية ليييدم ال نييي ن   سيييابات التييي في   الشييي 
 (.2018، مليج 

عيي   Financial Theories عنييان مييا تيي م ه  النقدييية  مييا فيي   كمهييا  فقيياى للنظ يييات المالييية 
اسيييتثمارات )ه راق ماليييية( بصيييي ة ا جيييل  يسيييهل تح يلهيييا إلييير نقديييية بسيييه لة      سيييائ   تشيييمل شيييها ات 

، شيي اد اتواقيييات إدييا ة ال، Government Treasury Billsلخمانيية الحك مييية ا هذ    Depositالإتييدا  
 .(Abuzant, 2015) صنا ت  س ق الما  

فقات النقديييية  يييي  ( بائمييية التيييد4المحاسيييبة المصييي ي ربيييم )النقديييية  ميييا فييي   كمهيييا طبقييياى لم ييييار 
لنقديييية بالصيييند ق  ال  ائييم تحييية الطليييب  النقديييية  ميييا فيي   كمهيييا تتمثيييل فييي  ا سيييتثمارات االنقدييية تتايييما 

 التيي  يكيي   تع ضييها ، تح يلهييا بسييه لة إليير مبييال  نقدييية محييد ة  بصييي ة ا جييل  دالييية السييي لة  التيي  يمكييا
 (.2015، (4)معاتي  المحاسبة المص ية ربم ) يمتها ضئي ى لمخاط  الت ي  ف  ق

 دوافع )أسباب( الاحتفاظ بالنقدية: 3/2
ا   تياجيييياتهم  مييييا هعمهييييا مييييا تليييي  العدتييييد مييييا الشيييي كات تحييييتوا بالنقدييييية   سييييباب مختلويييية  فقييييى

(Magerakis, 2015:) 
 :The Transaction Motiveدافع المعاملات  3/2/1

 لة لم اجهيية ا لتمامييات الناتجيية دييا العمليييات يي  السيي هنشييطة التحصيييل لتيي ف  افم المعام ت يشييمل
 كييإل  يسيياعم ا  تويياظ  (Sheikh & Khan, 2015)التشيي يلية المسييتم ة  المييدف دات العا ييية للشيي كة 
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بالنقديييية فييي  تخ يييي  تنييياليا التم ييييل ه  تجنيييب اليييتخلا ميييا ا صييي   دنيييد الحاجييية الطارئيييث إلييير نقديييية 
 (.2018، )مليج 

 :The Precautionary Motive الوقاويالدافع  3/2/2
 ت غييب الشيي كات ، الشيي كات تحييتوا بالنقدييية للحماييية )التحيي ط( مييا مخيياط  التقلبييات غييي  المت بعيية

قيميية  ف  ا  تواظ بالنقدية كأ اة للحماييية )التحيي ط( ضييد مخيياط  التييدفقات النقدييية المسييتق لية  تحقييي  صيياف 
                  وييييييا  تنيييييياليا التم يييييييل الخييييييارج  ه   جيييييي   بييييييي   مالييييييية ارات فيييييي   اليييييية ارت الييييييية م جبيييييية مييييييا ا سييييييتثم

 عنييان مييا تيي م ه  القييي   المالييية تمثييل ه ييد محييد ات ا  تويياظ ، Magerakis, 2015)؛ 2018، )السيييد
إلييير  جييي   د بييية ارتبييياط  (Powell, 2018) ت صيييلة  راسييية  ،(Hall, 2014)بالنقديييية فييي  الشييي كات 

 ج  ة  ا ل الش كة   يا ا  تواظ بالنقدية.بية بيا القي   المالية الم  إيجا

 :The Agency Motive دافع الوكالة 3/2/3
                               فقيييييييييياى لييييييييييدافم ال كاليييييييييية تقيييييييييي م الشيييييييييي كات التيييييييييي  تعييييييييييان  مييييييييييا مشيييييييييياكل ال كاليييييييييية با  توييييييييييياظ 

 .(Dittmar et al., 2003)بالنقدية 

 (Magerakis, 2015; Loncan & Calderia, 2014; Al Zoubi, 2013)  عنييان مييا تيي م 
 جيي   د بيية بيييا ا  تويياظ بالنقدييية  مشيياكل ال كاليية الناتجيية دييا تاييارب المصييال  بيييا الإ ارة )المييدت يا( 

ممييا ، ا ر ييا  دليير المسيياعميا ييي  تواييل الإ ارة )المييدت يا( ا  تويياظ بالنقدييية دييا ت ةيييم ،  المسيياعميا
ة الإ ارة دليير بيي ارات ا سييتثمارية للشيي كة  تحقييي  مصييالحهم الخاصيية دليير دليير ةيييا ة سيييط  تيينعكل ذليي  

  ساب المساعميا.

 :The Speculative Motive دافع المضاربة 3/2/4
 كيييإل  ، الإضيييافية فقييياى ليييدافم المايييار ة تيييتم ا  توييياظ بالنقديييية ل سيييتوا ة ميييا فييي   ا سيييتثمار 

ت بعيية فيي  المسييتق ل ه  ا سييتوا ة الحص   دلر دمليات ش اد ه  بيم غييي  م ا ستوا ة ما ممايا السي لة مثل
 .(Al Zoubi, 2013; Sheikh & Khan, 2015)ما  صم دند الش اد النقدي 

 :Tax Motive دافع الضراوب 3/2/5
الجنسيييات با  تويياظ بالنقدييية  ييي  ه  الشيي كات لييدتها  فقيياى لييدافم الايي ائب تقيي م الشيي كات متعييد ة 

 فيييأ  هبيييل لاييي ائب فييي  ال ليييد التابعيييةهجن يييية تسيييتح  دليهيييا ضييي ائب لد لييية الشييي كة ا م لنيييا معيييد  ا هر يييا 
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ميي ا  إليير الشيي كة ا م  تسييدتد العييبد  دييا ة امييا إ ا  تويياظ بالنقدييية فيي  ال لييد التابعيية بييد ى  تختييار الشيي كات
 .(Wu, 2017; Pinkowitz et al., 2016)مما تت ي إلر تخ ي  العبد الا ي    الا ي   الم توم

 الدراسات السابقة وتطوير فروض البحث:/ 4
تع ب البا ثة ف  عإا الجمد هعم الدراسات ذات الصلة بأبعا  المشكلة م ضيي   البحيي   التيي  ت يي ة 

بالقييدر الييإي يخييدم ، بالنقدييية  ها عييا دليير جيي  ة ا ر ييا مييدم  جيي   د بيية بيييا الييتحوا المحاسيي    ا  تويياظ 
 .البح 

 ت السابقة:الدراسا 4/1
 تحا   البا ثيية تحليييل الدراسييات السييابقة  صيي  ى منهييا إليير تطيي ي  فيي  ب البحيي  مييا  يي   تنييا   

 ا ذ محا ر للدراسات السابقة تتمثل فيما تل :

 :والاحتفاظ بالنقدية المحاسبي التحفظالمحور الأو : الدراسات التي اهتمت بالعلاقة بين 
ا إذا كييا  الييتحوا المحاسيي   إليير ا تبييار ميي  (Biddle Gary C. et al., 2012) هددفت دراسدة

يبن دي يالمش ثييييييييييييي ييي  ط  غيييييييييييييييييي ي  ط يسييييييييييادد فيييييييييي  تخ ييييييييييي  مخيييييييييياط  التدفقي  المشيييييييييي ييييييييييييييييييي يات النقدتيييييييييييييي                        ةيييييييييييي
ا  توييياظ ، بشيييكل غيييي  مباشييي  مييا  ييي   ه  ات إ ارة المخييياط  Operating Cash Flows التشيي يلية

 تييم ا تبييار ذليي  دليير ، Corporate Hedging تحيي ط ) ماييية( الشيي كات ، Cash Holdingsدييية بالنق
 يي   الوتيي ة  ,NYSE, AMEX, NASAQ( مشيياعدة لشيي كات مدرجيية فيي  ب رصييات 30337دينة مييا )
المشيي  ط  غييي   ثإلر ه  الييتحوا المحاسيي   بن  ييي  وتوصلت الدراسة، (2007(  تر دام )1992ما دام )

الييييتحوا  Enhance كييييإل  يعييييمة ، تشيييي يلية بشييييكل مباشيييي مخيييياط  التييييدفقات النقدييييية ال المشيييي  ط يخويييي 
 لتش يلية.ا  تواظ بالنقدية  الت  تنعكل دلر تخ ي  مخاط  التدفقات ا ثالمحاس   بن  ي

إليير تحليييل الع بيية بيييا الييتحوا المحاسيي    ا  تويياظ   (Louis et al., 2012)وهدددفت دراسددة
               القيمييييةر )انهيييييار( الييييتحوا المحاسيييي   يمكييييا ه  يخويييي  مييييا تييييدع  الدراسيييية ه   ييييي  افت ضيييية ، بالنقدييييية

The Value Destruction   الم تبطيية با  تويياظ بالنقدييية مييا  يي   دينيية مييا الشيي كات ا م يكييية غييي
إليير ه  ممارسييات الييتحوا  وتوصددلت الدراسددة، (2006(  تيير دييام )1974المالييية  يي   الوتيي ة مييا دييام )

 كييإل  ه  قيميية الييد  ر الإضيياف  فيي  النقدييية ، كثيي  كوييادة ل  تويياظ بالنقديييةمحاسيي   تييت ي إليير اسييتخدام هال
وا بها تميد ف  ظل التحوا المحاس    تتكد الدراسة دلر ه  الييتحوا المحاسيي   يمكييا ه  يكيي   بييدت ى المحت
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دت يا  المسيياعميا بيييا الميي  ال كاليية مشيياكل  الحييد مييا تاييارب External Monitoringلل بابيية الخارجييية 
  ذل  ما     ا ستخدام ا كث  كوادة للرصدة النقدية المحتوا بها.

هايي  الييتحوا المحاسيي   دليير ا تبييار إليير  (Francis et al., 2013) ت دراسددةفددي حددين هدددف
   ذل  دلر دينة مييا الشيي كات المسيياعمة ا م يكييية  يي      ا ةمة المالية  Shareholdersالمساعميا

إليير ه  الشيي كات ا بييل تحوظيياى محاسيي ياى  وتوصددلت الدراسددة، (2009(  تيير دييام )2007الوتيي ة مييا دييام )
بينمييييا الشيييي كات ا كثيييي  تحوظيييياى محاسيييي ياى تخويييي  مييييا ، (0.031تخويييي  مييييا ا  تويييياظ بالنقدييييية بمقييييدار )

،   تويياظ بالنقدييية( هم كلمييا ةا  الييتحوا المحاسيي   تييتم تخ ييي  مسييت م ا0.007ا  تويياظ بالنقدييية بمقييدار )
  كييييإل  إليييير ه  ، Default Riskلقييييياس مخيييياط  الت بييييا دييييا السييييدا   (Z) اسييييتخدمة الدراسيييية متشيييي 

( بينمييا الشيي كات ا كثيي  0.354الشيي كات ا بييل تحوظيياى محاسيي ياى تميييد مت سييط مخيياط  دييدم السييدا  بمقييدار )
المحاسيي   تيينخو  ما ةا  الييتحوا ( هم هنث كل0.167تحوظاى نجد مت سط مخاط  ددم السدا  يصل لمقدار )

عييي  ةليييية   كمييية فعالييية  ثحاسييي   بن  يييي إلييير ا  اليييتحوا الم توصدددلت الدراسدددة ه يييي اى ، مخييياط  ديييدم السيييدا 
Governance Mechanism  يخويي  مييا مخيياط  المعل مييات  يييتحكم فيي  مشيياكل ال كاليية التيي  يسييتويد

 منها المساعميا.
يييل مييدم تييأاي  الييتحوا المحاسيي   دليير قيميية تحل إليير (Kochi et al., 2014)ولقد هدفت دراسدة 

( شيي كة مدرجيية فيي  ب رصيية طهيي ا  70ا  تويياظ بالنقدييية لييدم الشيي كات بييالتط ي  دليير دينيية تتنيي   مييا )
ه  الييتحوا المحاسيي   مييا  يي    ويي   وتوصلت الدراسة ىلدى( 2010( إلر )2008    الوت ة ما دام )

 .ما ا  تواظ بالنقدية Enhanceيعمة  Cost of Agencyتنلوة ال كالة 
إليير تحليييل الع بيية بيييا الييتحوا المحاسيي    ا  تويياظ  (Al- Amri et al., 2015) وهدفت دراسدة

 كات الشيي ينيية مييا  ذليي  بييالتط ي  دليير د ؟ بالنقدييية  عييل تختلييا عييإه الع بيية بكيي   الشيي كة داميية هم  اصيية
ديييام  (  تييير2003  الوتييي ة ميييا ديييام )    مجليييل التعيييا   الخليجييي  فييي  العامييية  الخاصييية غيييي  الماليييية فييي 

إليير ه  عنييان د بيية ارتبيياط إيجابييية بيييا الييتحوا المحاسيي    ا  تويياظ بالنقدييية  وتوصلت الدراسدة، (2012)
 يييييي  ه  اليييييتحوا المحاسييييي   يعميييييل ك ليييييية لمييييييا ة ، GCCفييييي  شييييي كات     مجليييييل التعيييييا   الخليجييييي  

  التيييال  الحوييياظ دلييير الممييييد ميييا قيمييية سيييالبة ا سيييتثمارات للميييدري يا فييي  المشييي  دات التييي  تحقييي  صييياف  
ل  إلييير ه  الع بييية بييييا اليييتحوا المحاسييي    ا  توييياظ بالنقديييية هكثييي  بييي ة فييي  الشييي كات العامييية كيييإ  ، النقديييية

 تتكيييد الدراسييية دلييير إمكانيييية تط يييي  النتيييائا الد ليييية الخاصييية بالع بييية بييييا ، بالمقارنييية بالشييي كات الخاصييية
ا ييت    صييائا ظ بالنقدية دليير كييل     مجلييل التعييا   الخليجيي  بييال غم مييا التحوا المحاس    ا  توا

 عإه الد  .
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، ( إليير تحليييل الع بيية بيييا الييتحوا المحاسيي    الييتحوا المييال 2016، )د يويي  ولقددد هدددفت دراسددة
 يصيييينا التحليييييل فيييي  البحيييي  الشيييي كات إليييير ايييي ذ شيييي كات ذات تحوييييا نقييييدي إذا كانيييية تط يييي  سياسييييات 

 إذا كانيييية تط يييي  سياسييييات مييييال شيييي كات ذات تحوييييا فيييي  ال فييييم ال، م م توييييم مييييا النقديييييةل  تويييياظ بمسييييت  
شيي كات ذات تحوييا مييال  إذا كانيية تط يي  سياسييات ل  تويياظ ، ل  تواظ بمست م ميينخو  مييا ال فييم المييال 

 ذليي  بييالتط ي  دليير دينيية ، بمست م م توييم مييا النقدييية  مسييت م ميينخو  مييا ال فييم المييال  فيي  نوييل ال بيية
(  تيير دييام 2005ية  يي   الوتيي ة مييا دييام )غي  مالية مدرجة بال  رصيية المصيي   ( ش كة مساعمة122ما )

 لييي ى دليير  إلر ه  النتائا ا  تبارية باستخدام نماذج ل نحدار الل جسييت  تيي ف وتوصلت الدراسة ، (2010)
ا تحوييا محاسييي   ه  الييتحوا المحاسيي   تيي تبط بتط يييي  سياسييات مالييية متحوظيية هي ه  الشييي كات التيي  لييدته

 .ستم ارهك   تحتوا بأرصدة نقدية ك ي ة با
با رصيييدة   ا  توييياظ ( إلييير قيييياس هاييي  اليييتحوا المحاسييي  2018، )عجييي س بينمدددا هددددفت دراسدددة

فيي  ال  رصيية  EGX (100)شيي ( شيي كة مصيي ية مدرجيية بمت 73النقدييية دليير قيميية المنشييأة بييالتط ي  دليير )
إليير ه  الييتحوا المحاسيي    وتوصددلت الدراسددة، (2015م )(  تيير دييا2010المصيي ية فيي  الوتيي ة مييا دييام )

فييي   ييييا تيييتا  اليييتحوا المحاسييي   تيييأاي اى إيجابيييياى  معن يييياى دلييير ، تيييتا  سيييل ياى  معن يييياى دلييير قيمييية المنشيييأة 
ا  تويياظ     تت سييط، دلر قيميية المنشييأة  ديةكما   تتا  ا  تواظ با رصدة النق، ا  تواظ با رصدة النقدية

فيي   ييييا ه  ا  تويياظ با رصييدة النقديييية ، الع بيية بييييا الييتحوا المحاسيي    قيمييية المنشييأة النقدييية با رصييدة 
 تت ي إلر انخواب الإنواق ا ستثماري  ما ام تتا  سلباى دلر قيمة المنشأة هم هنث يخو  ما قيمتها.

ا ميعا كمسيياميالمسيياع   رإليير تحليييل  (Lin Cho Min et al., 2018) في حين هددفت دراسدة
فيي  الع بيية بييييا ممارسييات الييتحوا المحاسييي    Monitorsه  مييي اب يا  Minority Shareholderهبلييية 

دييدا  ه إليير ه  عييإه الع بيية ذات هعمييية ك ييي ة فيي  ال لييدا  التيي  لييدتها  وتوصددلت الدراسددة،  ا  تويياظ بالنقدييية
  كييإل  إليير ، (Louis et al., 2012)المساعمة مثل تييات ا  بمييا تتويي  مييم نتييائا  راسيية ك ي ة ما الش كات 

 تسيياعم عييإه الدراسيية فيي  ا  بيييات ، ا  تويياظ بالنقدييية مييا Enhanceه  التحوا المحاس   يحسا ه  يعمة 
      الحاليييييية  ييييي   تيييييأاي  اليييييتحوا المحاسييييي   دلييييير ا  توييييياظ بالنقديييييية فييييي   جييييي   ه  ديييييدم  جييييي   المسييييياعميا 

 .Controlling Shareholders المسيط يا
إليير تحليييل الع بيية بيييا الييتحوا المحاسيي    (Mohammadi & Zeynab, 2018) هددفت دراسدة

 ا  توييياظ بالنقديييية  د ائيييد هسيييهم الشييي كات المدرجييية فييي  ب رصييية طهييي ا  بيييالتط ي  دلييير دينييية تتنييي   ميييا 
إليير ه  عنييان د بيية  وتوصددلت الدراسددة( 2014(  تيير دييام )2012( شيي كة  يي   الوتيي ة مييا دييام )104)

بينميييا ت جيييد د بييية سيييل ية  معن يييية بييييا ، اليييتحوا المحاسييي    د ائيييد ا سيييهم  عن يييية بييييايجابيييية  مإارتبييياط 
 .Stock Returns د ائد ا سهم  Cash Holdingا  تواظ بالنقدية 
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المحدددور ال ددداني: الدراسدددات السدددابقة التدددي اهتمدددت بالعلاقدددة بدددين الاحتفددداظ بالنقديدددة وجدددودة الأربددداح  
 المحاسبية:

إليير تحليييل الع بيية بيييا جيي  ة ا ر ييا   ا  تويياظ  (Sun Qian et al., 2012) هدددفت دراسددة
إليير ه  ضييعا  وتوصلت الدراسدة، بالنقدية للش كات دلر دينة ما الش كات ف  ال  يات المتحدة ا م يكييية

ج  ة ا ر ا  لث تييأاي  سييل   دليير ا  تويياظ بالنقدييية لييدم الشيي كات هم ه  ضييعا جيي  ة ا ر ييا  تييت ي إليير 
 .Cash Reserves بينما لث تأاي  إيجاب  دلر مست م ا  تياطيات النقدية،  تواظ بالنقديةةيا ة ا 

  هايي  جيي  ة ا ر ييا  دليير ا  تويياظ يإليير ت ضيي  (Hasanzadeh et al., 2012) وهددفت دراسدة
( 2010(  تيير دييام )2003بالنقدية لعينة ما الش كات المدرجة ف  ب رصيية طهيي ا   يي   الوتيي ة مييا دييام )

              إلييييير ه   جيييييم الشييييي كة  التيييييدف  النقيييييدي وتوصددددلت الدراسددددة ،(Opler, Ozkan) تميييييا دلر نمييييي ذجبا د
Cash Flow نميي   دليي  التيي  تعتمييد فيي   يييا ه  جيي  ة ا ر ييا ، لهييا تييأاي  إيجيياب  دليير ا  تويياظ بالنقدييية

 ب رصة طه ا . ا ر ا   الم يعات لها تأاي  سل   دلر ا  تواظ بالنقدية للش كات المدرجة ف 

دن هدفدددددفي حي دت دراسدددد يإليير مع ف (Taghavi & Javanmard, 2013) ةددددددد ية تأاييييييي يي  جيييي   ة يييييييييييييي
( شييي كة مدرجييية فييي  120دلييير ا  توييياظ بالنقدييية لعينييية مك نييية مييا ) Accruals Qualityا سييتحقابات 

ه  جييي  ة  وتوصدددلت الدراسدددة ىلدددى، (2011(  تييير ديييام )2001ب رصييية طهييي ا   ييي   الوتييي ة ميييا ديييام )
 تييييار العكسييي  مميييا يسيييم  المعل ميييات المحاسييي ية تخوييي  ميييا تيييأاي  ديييدم تماايييل المعل ميييات  تنييياليا ا 

ه  الشيي كات ذات جيي  ة ا سييتحقابات الم توعيية تحييتوا بنقدييية هبييل مييا  للش كات بتقليييل ا  تويياظ بالنقدييية هي
إليير ه  انخويياب ا  تويياظ بالنقدييية  توصددلت الدراسددةل   كييإ، الشيي كات ذات جيي  ة ا سييتحقابات المنخوايية

 كييإل  فيي   اليية ا سييتثمار فيي  ا صيي   السييائلة  Bank Debtتييتم دنييدما تماتييد الشيي كة مييا الييدت   ال ننييية 
Liquid Assets ،كييإل  ، بينما الش كات الت  لدتها بي   مالية )ض  ط مالية( تميد مييا ا  تويياظ بالنقدييية 

 ال افعيية المالييية ، Growth Optionsمييا  يييارات النميي   كييل   ييية   ييياا  تويياظ بالنقد   ت جييد د بيية بيييا
 ال افعييية الماليييية  د ائيييد ا سيييهم ،  تنييياليا الو صييية ال دتلييية، Long Term Leverageط يلييية ا جيييل 
Dividends ،.التدف  النقدي  

كييا  عنييان د بيية إليير تقييييم مييا إذا  (Anabestani & Shourvarzi, 2014)هدفت دراسدة لقد و 
( شييي كة مدرجييية فييي  99 يييية بييييا ا  توييياظ بالنقديييية  قيمييية الشييي كة    كمييية الشييي كات بيييالتط ي  دلييير )معن

 ذليي  ، (2011(  تيير دييام )2006 يي   الوتيي ة مييا دييام ) Tehran Stock Exchangeب رصيية طهيي ا  
 جييم ، يييةفيي  )ال افعيية المال لنقدييية  التيي  تتمثييلما     فحييا مييدم تييأاي  الع امييل التالييية دليير ا  تويياظ با
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قيميية  ،Institutional Investorsنسييبة المسييتثم يا المتسسيييا ، نسييبة المييدت يا غييي  التنويييإتيا، الشيي كة
 تنلويية الو صيية ال دتليية ليي هس ، التييدفقات النقدييية، الايي ائب  المصيياريا المالييية، ا ر ييا  ب ييل الو ائييد، الشيي كة

إليير دييدم  جيي   د بيية بيييا ا  تويياظ  وتوصددلت الدراسددة، المتعييد باسييتخدام نميي ذج ا نحييدار المييا (  ذليي  
، الشيي كات ة ه  عنان د بة إيجابية بيا ا  تواظ بالنقدية    كميي ، بالنقدية  قيمة الش كة    كمة الش كات

 .معن ية بيا ا  تواظ بالنقدية  قيمة الش كة    ت جد د بة

تييأاي  ا  تويياظ بالنقدييية  ميياحقيي  الت إليير (Al- Dhamari& Ismail, 2015)هدددفت دراسددة و 
 ذليي  بييالتط ي  دليير دينيية مييا هفاييل ،  ا تصا  السياس   تأاي عما دلر ج  ة ا ر ييا  فيي  ال يئيية الماليمييية

محييتوا بهييا  الش كات الت  لييدتها ا تييياط  نقييديه  إلر وتوصلت الدراسة ، ( ش كة مدرجة ف  ماليميا100)
تشييجيم  Policy Makersع  السياسيية الدراسيية دليير هنييث تنب يي  لصييانات جيي  ة هر ييا  دالييية  تتكييد تنيي   ذ

 ا  ماب السياسييية ه  السياسييييا  ذليي  ، فصا  دا المعل مات فيما تتعل  بالحك مةلإالش كات ه  المامها با
 هر ا  الش كات.  تر تتمكا المستثم يا  جميم ا ط ا  المعنية ما استخدام المعل مات لتقييم ج  ة 

( إليير تحليييل الع بيية بيييا جيي  ة ا ر ييا   النقدييية المحييتوا بهييا 2017، )بيي   دراسددة بينمددا هدددفت
( ش كة مساعمة غي  مالية مقيدة بال  رصة المص ية  يي   الوتيي ة مييا 126بالتط ي  دلر دينة مك نة ما )

ة إلييير ه  جييي  ة ا ر ييا  تييي تبط بع بييية سيييالبة بالنقديييي وتوصددلت الدراسددة ( 2015(  تييير ديييام )2013دييام )
بمعنيير هنييث فيي  ظييل انخويياب جيي  ة ا ر ييا  تتماتييد ا  تويياظ ، فيي  الشيي كات المسيياعمة المصيي يةالمحتوا بها 

 بالنقدية.
مييا ةيييا ة  ا تبييار هايي  جيي  ة ا ر ييا  دليير كييل  إليير  (Shin et al., 2017) ولقددد هدددفت دراسددة

دينيية مييا ط ي  دليير بييالت  ذليي  Marginal Valueمست م ا  تواظ بالنقدية لدم الش كات  القيميية الحدييية 
 وتوصدلت الدراسدة، (2014(  تيير  دييام )2000الش كات المدرجة ف  ب رصة ك ريا     الوت ة ما دام )

لجيي  ة ا ر ييا  لهييا تييأاي   as Proxiesك كيييل  Discretionary Accrualsإلر ه  ا ستحقابات التقدت ية 
 كات تييتا  إيجابييياى دليير ةيييا ة  ة ا ر ييا  للشيي هم ه  انخويياب جيي  ، إيجيياب   معنيي ي دليير ا  تويياظ بالنقدييية

 تييت ي إليير ةيييا ة ا  تويياظ بالنقدييية هكثيي  مييا الشيي كات التيي  تتميييم بارتوييا  جيي  ة ، مست م ا  تواظ بالنقدية
انخويياب جيي  ة ا ر ييا  ه     كييإل  إليي ،  لهييا تييأاي  سييل   دليير القيميية الحدييية ل  تويياظ بالنقدييية، ا ر ييا 

 ييينعكل دليير ةيييا ة تنلويية التم يييل  Information Asymmetryتمااييل المعل مييات تييت ي إليير ةيييا ة دييدم 
هم ه  انخويييياب جيييي  ة ا ر ييييا  تييييت ي إليييير ا تويييياظ الشيييي كات بالمميييييد مييييا النقدييييية فيييي  شييييكل ، الخييييارج 

 ا تياطيات نقدية سائلة ما هجل تخ ي  ددم تماال المعل مات.
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ميييا هعميييية جييي  ة ا ر يييا  لتحقييي  إلييير ا (Farinha et al., 2018) هددددفت دراسدددةفدددي حدددين 
  صييائا الشيي كة دليير ا  تويياظ بالنقدييية فيي  الشيي كات بييالتط ي  دليير الشيي كات غييي  المالييية المدرجيية فيي  

إليير ه  جيي  ة ا ر ييا   وتوصدلت الدراسددة ،(2015(  تيير دييام )1988ب رصيية لنييد   يي   الوتيي ة مييا دييام )
كات التييي  ليييدتها مسيييت م ديييال  ميييا ديييدم الشيييوافية   لشييي  ه  ا، عييي  ه يييد المحيييد ات الهامييية ل  توييياظ بالنقديييية

للر ييا  )انخويياب جيي  ة ا ر ييا ( تميييل ل  تويياظ بمسييت م دييال  مييا النقدييية لتجنييب الحصيي   دليير تم يييل 
  ارج  مكلا.

إلر تقييم تأاي  ج  ة ا ر ا  دلر الع بة بيييا ا  تويياظ  (Supar et al., 2018) هدفت دراسةو 
 ذليي  بيييالتط ي  دلييير سيييتة بطادييات مختلوييية غيييي  ماليييية فيي  ماليمييييا  ييييتم تصييينيا بالنقدييية  كويييادة الشييي كة 

إلر ه  الوشييل فيي  اسييتخدام النقدييية فيي  الشيي كة تييت ي إليير  وتوصلت الدراسة، فقاى لمست م النقديةالقطادات   
ا ا طييي ا  المختلوييية مميييا تييينعكل دلييير انخوييياب قيمييية الشييي كة   التيييال  انخوييياب جييي  ة  جييي   تعيييارب بيييي

 يجيييب دلييير الشييي كات تط يييي  ا سيييت اتيجية ه  السياسييية المناسيييبة لإ ارة النقديييية  فقييياى لنيييل بطيييا  ، ا ا ر ييي 
تثم يا  ينعكل ذليي  دليير تحسييا ه اد الشيي كة  هيايياى اتا يية المميييد مييا المعل مييات المويييدة للمسيياعميا  المسيي 

 تساددعم  تخاذ الق ار ال شيد ف  ا تيار الش كة ه  القطا  المناسب لهم.
 ور ال الث: الدراسات التي اهتمت بالعلاقة بين التحفظ المحاسبي وجودة الأرباح المحاسبية:محال

 ثإليير ت ضييي  تييأاي  الييتحوا المحاسيي   بن  ييي  (Ismail & Elbolok, 2011) هدددفت دراسددة
 ذليي  بييالتط ي  دليير دينيية تتنيي   مييا هك يي  ، ا سييهم  المشيي  ط  غييي  المشيي  ط دليير جيي  ة ا ر ييا   هسييعار

وتوصددلت ، (2009(  تيير دييام )2005ة مييا دييام )شيي كة مدرجيية فيي  ال  رصيية المصيي ية  يي   الوتيي   (30)
ا سيييهم  ه  تا  سييلباى دليير كيييل  مييا جيي  ة ا ر ييا   هسييعار تيي إليير ه  اليييتحوا المحاسيي   المشيي  ط الدراسددة 

سييهم فييي  بينميييا تييتا  سيييلباى دليير هسيييعار ا ، الييتحوا المحاسيي   غيييي  المشيي  ط   تيييتا  دليير جييي  ة ا ر ييا 
 الش كات المص ية.

( إلييير التعييي   دلييير الع بييية بييييا  رجييية اليييتحوا المحاسيييي   2011، )ه ميييد هددددفت دراسدددة ولقدددد
رجة ف  س ق البح يا لييل راق المالييية  مست م ج  ة ا ر ا  بالتط ي  دلر دينة ما ش كات المساعمة المد

مسييت م مق يي   مييا الييتحوا  جيي   إليير  وتوصدلت الدراسدة( 2008(  تيير دييام )2006    الوت ة ما دام )
  جييي   د بييية إيجابيييية بييييا  رجييية ، المحاسييي   فييي  شييي كات المسييياعمة البح ينيييية  ارتويييا  جييي  ة ا ر يييا  بهيييا

 ييي  تييت ي ارتوييا   رجيية الييتحوا ، ة  تحسيا جيي  ة ا ر ييا التحوا المحاس   ف  ش كات المساعمة البح يني
كييإل  إليير ه  و، كل ذليي  دليير ارتوييا  جيي  ة ا ر ييا المحاسيي   إليير انخويياب المسييتحقات النلييية ممييا تيينع

ممييا يسيياعم فيي  ت شيييد القيي ارات ، تعميييم مصييداقية القيي ائم الماليييةفيي  ارتوا  مست م الييتحوا المحاسيي   يسيياعم 
 ا ستثمارية.
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( إليير قييياس مسييت م الييتحوا المحاسيي   دنييد إدييدا  التقيياري  2012، ) مييدا  هدفت دراسة فى حين
 كييإل  فحييا الع امييل المييتا ة دليير مسييت م ، سيي ق البحيي يا لييل راق المالييية ردرجيية فيي المالييية للشيي كات الم

شييي كة تمثيييل جمييييم ( 50 ذلييي  بيييالتط ي  دلييير دينييية تتنييي   ميييا )، اليييتحوا المحاسييي   فييي  تلييي  الشييي كات
، (2008(  تيير دييام )2005الشيي كات المدرجيية فيي  سيي ق البحيي يا لييل راق المالييية  يي   الوتيي ة مييا دييام )

 عييا ة الحجييم تتميييم تقاري  ييي  ه  الش كات ك ، إلر  ج   مست م مق    ما التحوا المحاس   راسةوتوصلت الد
ت ه  دقيي   الييدتا تييتا  فيي  مسييت م الييتحوا كمييا  جييد، بينما الش كات الصيي ي ة ليسيية كييإل ، المالية بالتحوا

وظيياى مييا الشيي كات المحاسيي   فيي  التقيياري  المالييية  ييي  ه  الشيي كات ذات المدت نييية الم توعيية عيي  هكثيي  تح
 كإل  فإ  بطا  الخييدمات ضييما دينيية التط ييي  عيي  هكثيي  القطادييات تحوظيياى فيي  ، ذات المدت نية المنخواة

جيي  ة ا ر ييا  للشيي كات ل تجييد الدراسيية متشيي ات عاميية إ صييائيةر ييا  فلييم   النسييبة لجيي  ة ا ، التقيياري  المالييية
 لتحوا المحاس    ج  ة ا ر ا . بة بيا ا   ت جد د، المدرجة ف  س ق البح يا لل راق المالية

إليير ا تبييار تييأاي  الييتحوا المحاسيي   دليير اسييتم ار  (Chen et al., 2014) كمددا هدددفت دراسددة
( شييي كة مدرجييية بال  رصييية ا م يكيييية  ييي   الوتييي ة ميييا ديييام 68ا ر يييا  بيييالتط ي  دلييير دينييية مك نييية ميييا )

كثيي  تحوظيياى محاسيي ياى تنيي   هر ا هييا شيي كات ا إليير ه  الوتوصددلت الدراسددة  ،(2010(  تيير دييام )1988)
 كيييإل  الشيييي كات التييي  تسيييتخدم اليييتحوا المحاسيييي   ، امحاسييي يى  اا بييييل تحوظيييى هبيييل اسيييتم ارية ميييا الشييي كات 

 المش  ط تن   هر ا ها هبل استم ارية ما الش كات الت  تستخدم التحوا المحاس   غي  المش  ط.
إليير التحقيي  مييا تييأاي  الييتحوا المحاسيي    (Abedini Bijan et al., 2014) ولقدد هددفت دراسدة
للشيي كات )ا  تويياظ بالنقدييية(  Cash Stockل المسييتثم يا دليير ا سييهم النقدييية دليير جيي  ة ا ر ييا   ر  فعيي 

(  تيير 2007    الوتيي ة مييا دييام ) (TSE)( ش كة مدرجة ف  ب رصة طه ا  160 ذل  بالتط ي  دلر )
ي  ف  ج  ة المعل مات المالييية المنشيي رة   تييتا  دليير ر  فعييل   الت إلر ه وتوصلت الدراسة، (2011دام )

 كإل  الت ييي  فيي  ال صيييد النقييدي تهييم فقييط مسييتخدم  ، Cash balanceالمستثم يا بالنسبة ل صيد النقدية 
  ذل  دندما تخو  الش كة ا ر ا  المعلا دنها بس ب استخدام التحوا المحاس  .، الق ائم المالية

إليير ت ضييي  الع بيية بيييا الييتحوا المحاسيي   المشيي  ط  جيي  ة  (Lyimo, 2014)ة ت دراسدد وهدددف
 ر ذل  بالتط ي  دلر الش كات المدرجيية فيي ، ا ر ا  المحاس ية  هسعار ا سهم ف  هس اق رهس الما  الهندية

، (2012(  تيير دييام )2006 يي   الوتيي ة مييا دييام ) Bombay Stock Exchangeب رصيية ب مبيياي 
رهس  قإليير هعمييية  جيي   الييتحوا المحاسيي   المشيي  ط  يي   الوتيي ة محييل الدراسيية فيي  هسيي ا لدراسددةوتوصددلت ا

 كييإل  نجييد دييدم تييأاي  الييتحوا المحاسيي   دليير تقيياري  جيي  ة ا ر ييا  المحاسيي ية بينمييا تييتا  ، المييا  الهندييية
 التحوا المحاس   دلر هسعار ا سهم.
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تحوا المحاسيي   ا إذا كييا  اليي إليير بحيي  فيميي  (Hamid&Afaneh, 2015)هدددفت دراسددة بينمددا 
، الم تبطيية بميييا ة ا  تويياظ بالنقدييية Value Destruction  ج  ة ا ر ا  يمكا ه  يحييد مييا تييدع ر القيميية

ل  تويياظ بالنقدييية مييم  Marginal Value  يق م البح  بتحليل   ر التحوا المحاس   دلر القيميية الحدييية 
( شيي كة مدرجيية فيي  ب رصيية 111 ذليي  بييالتط ي  دليير )، Financial Constraints م اديياة القييي   المالييية

إليير ه  الييتحوا المحاسيي    ولقد توصلت الدراسة، (2012(  تر دييام )2001طه ا      الوت ة ما دام )
بالإضييافة إليير ه  ةيييا ة القييي   المالييية ، يمكييا ه  يحييد مييا تييدع ر القيميية الم تبطيية بميييا ة ا  تويياظ بالنقدييية

توصددلت الدراسددة  كييإل  ، المحاسيي   فيي  تحسيييا القيميية السيي قية ل  تويياظ بالنقدييية تخويي  مييا   ر الييتحوا
 قيمة الحدية ل  تواظ بالنقدية.إلر  ج   د بة سل ية بيا ج  ة ا ر ا   ال

إليير تحليييل تييأاي  الييتحوا المحاسيي   دليير  (Ruch& Taylor, 2015) فددي حددين هدددفت دراسددة
ام تقييييم مييدم تييأاي  الييتحوا ، ستم ار ا ر ا    ج   إ ارة للر ا ج  ة ا ر ا  المحاس ية ما     فحا ا

الوئييية ، م  القييي ائم الماليييية إلييير اييي ذ فئييياتالمحاسييي   دلييير مسيييتخدم  القييي ائم الماليييية  تيييم تصييينيا مسيييتخد
،  عييم المسييتثم يا  المحلليييا المييالييا Equity Market Usersفيي  مسييتخدم  سيي ق ا سييهم تتمثييل ا  لر 

 الوئيية الثالثيية ،        المقت ضيي ن   عييم الييدائ Debt Usersمسييتخدم  هسيي اق الييدتا ييية تتمثييل فيي   الوئيية الثان
     عييم المسيياعم Corporate Governance Users ا  ييي ة تتمثييل فيي  مسييتخدم    كميية الشيي كات 

ة ه  الييتحوا المشييي  ط تيي تبط بع بييية دكسييية ميييم ا سييتم ارية  القيييدر  وتوصددلت الدراسددة ىلددى،  إ ارة الشيي كة
 كيييإل  إلييي  ه  اليييتحوا ، ر يييا إ ارة ا  التن تيييية للر يييا  بينميييا اليييتحوا غيييي  المشييي  ط يسيييهل ميييا ممارسيييات

المشيي  ط يحييد مييا دييدم تمااييل المعل مييات لمسييتخدم  هسيي اق ا سييهم  لننييث يقلييل مييا  بيية تن ييتات المحلليييا 
  دلييير القيمييية الم دمييية د بييية ذات تيييأاي  لليييتحوا المحاسييي   كيييإل  ت صيييلة الدراسييية لعيييدم  جييي  ، المييالييا
   تنلوة رهس الما .للر ا  

إليير تحليييل الع بيية بيييا الييتحوا المحاسيي    (Shafiei & Javaheri, 2016)هدددفت دراسددة  
( شيي كة 96 ج  ة ا ر ا   هسعار ا سييهم فيي  الشيي كات المدرجيية فيي  ب رصيية طهيي ا   ذليي  بييالتط ي  دليير )

إليير  جيي   د بييية معن ييية بييييا  وتوصددلت الدراسددة، (2015(  تييير )2011مدرجيية  يي   الوتييي ة مييا دييام )
 ت جييد هيايياى د بيية معن ييية بيييا الييتحوا ، المش  ط  غي  المش  ط  ج  ة ا ر ييا  ثا المحاس   بن  يالتحو

، ه  ةيييا ة مقييدار الييتحوا )غييي  المشيي  ط( تييت ي إليير تخ ييي  جيي  ة ا ر ييا  هي،  هسييعار ا سييهم ث بن  ييي 
بينمييا ةيييا ة ،  هسييعار ا سييهم  جيي  ة ا ر ييا   كييل  مييا الييتحوا غييي  المشيي  ط   ييإل  ت جييد د بيية سييل ية بيييا

  ييإل  ت جييد د بيية ارتبيياط إيجابييية بيييا الييتحوا المشيي  ط ، الييتحوا المشيي  ط تييت ي إليير ةيييا ة جيي  ة ا ر ييا 
  ج  ة ا ر ا   هسعار ا سهم.
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تا  دليير الع بيية إليير التعيي   دليير المت ييي ات التيي  تيي  (Asri & Habbe, 2017)وهددفت دراسدة 
 ذليي  بييالتط ي  دليير دينيية مييا الشيي كات المدرجيية فيي  ب رصيية إند نيسيييا  يي   ، ا ر ييا  بيييا الييتحوا  جيي  ة 

إليير ه  الييتحوا لييث تييأاي  إيجيياب  دليير جيي  ة  وتوصلت الدراسة، (2015(  تر دام )2010الوت ة ما دام )
  ا .لث تأاي  إيجاب  دلر تحسيا ج  ة ا ر استخدام الإ ارة للتحوا  ا ل الش كة  عإا يعن  ه  ، ا ر ا 

 الفةوة البح ية: 4/2
 -من خلا  عرض الدراسات السابقة  ات العلاقة بموضوع البحث اتضح للباح ة ما يلي:

                    ها عيييييا دليييييرلع بييييية بييييييا اليييييتحوا المحاسييييي    ا  توييييياظ بالنقديييييية اتنيييييا   البحييييي  الحيييييال  تحلييييييل  4/2/1
                     مييييا ليييييم تييييتم تنا ليييييث بشييييكل كيييييا   مييييا ب يييييل الدراسييييات السيييييابقة فييييي المحاسيييي ية  عييييي  جيييي  ة ا ر يييييا  

                    وبالنسددددددبة للدراسددددددات التددددددي تناولددددددت العلاقددددددة ، - فيييييي   ييييييد   دلييييييم البا ثيييييية - ال يئيييييية المصيييييي ية
دبي دن التحفدددد دي والاحتفدددد ظ المحاسبدددد داظ بالنقديددددد ينج ةددد  ,Louis et al., 2012)مييا  كييل  د  راسيية ييي

Francise et al., 2013) ميييا    راسييية كيييل  ،   دلييير شييي كات هم يكييييةتنا لييية الع بييية بيييالتط ي
(Kochi et al., 2014; Mohammadi & Zeynab, 2018)  تنا ليية الع بيية بييالتط ي  دليير

ا الييتحوا ( الع بيية بييي2016، تنا ليية  راسيية )د يويي   ، مجم دة شيي كات مدرجيية فيي  ب رصيية طهيي ا 
(  تيير 2005   ا  تواظ بالنقدية بييالتط ي  دليير ال  رصيية المصيي ية  يي   الوتيي ة مييا دييام )المحاس 
تحوا المحاسييي    ا  توييياظ ( تنا لييية الع بييية بييييا الييي 2018، بينميييا  راسييية )عجييي س، (2010ديييام )

( 2010دييام )ة مييا با رصدة النقدية دلر قيمة المنشأة بالتط ي  دلر ال  رصة المص ية  يي   الوتيي  
وبالنسبة للدراسات التي تناولت العلاقة بدين الاحتفداظ بالنقديدة وجدودة الأربداح (. 2015 تر دام )
، يييةجم ديية مييا الشيي كات ا م يكتنا ليية الع بيية دليير م (SunQian et al., 2012)نجييد  راسيية 

 ;Hasanzadeh et al., 2012; Taghavi & Javanmard, 2013)مييا  بينمييا  راسيية كييل  

Anabestani & Shourvarzi, 2014)  تنا لة الع بة دلر مجم دة ش كات مدرجة ف  ب رصيية
تنا ليية الع بيية بييالتط ي  دليير مجم ديية شيي كات مدرجيية فيي   (Shin et al., 2017)  راسة ، ماليميا

، ( إليير تنييا   الع بيية بييالتط ي  دليير ال  رصيية المصيي ية2017، )بيي   وهدفت دراسة، ب رصة ك ريا
تنا ليية الع بيية بيييا جيي  ة ا ر ييا   ا  تويياظ بالنقدييية دليير  (Farinha et al., 2018)اسيية بينمييا  ر 

 (Super et al., 2018) كييإل   راسيية ، فيي  ب رصيية لنييد مجم ديية شيي كات غييي  مالييية مدرجيية 
وبالنسدبة للدراسدات التدي تناولدت ، تنا لة الع بة دلر سييتة بطادييات مختلويية غييي  مالييية فيي  ماليميييا
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؛ 2011، مييا )ه ميييد نجييد  راسييية كييل   اسددبيةبددين الددتحفظ المحاسددبي وجددودة الأربدداح المحالعلاقددة 
 (Chen et al., 2014)ة ي  راسيي ، بييالتط ي  دليير ب رصيية البحيي يا( تنا ليية الع بيية 2012،  مييدا 

ية الع بييييييييييييييية دلييييييييييييييير مجم دييييييييييييييية ش كيتنا لييييييييييييييي                                      ، ات مدرجييييييييييييييية فييييييييييييييي  ال  رصييييييييييييييية ا م يكييييييييييييييييةيييييييييييييييي
                           بيييا ا  تويياظ بالنقدييية   كوييادة الشيي كة الع بيية (Ismail & Elbolok, 2011)  تنا ليية  راسيية
 ;Abedini Bijan et al., 2014)مييا  بينمييا  راسيية كييل  ، ال  رصيية المصيي يةبييالتط ي  دليير 

Hamid & Afaneh, 2015; Shafiei & Javaheri, 2016) ط ي  دليير تنا ليية الع بيية بييالت
تنا ليية الع بيية دليير مجم ديية شيي كات  (Asri & Habbe, 2017)ف   يا  راسة ، ب رصة طه ا 

 مدرجة ف  ب رصة إند نيسيا.

نييدرة الدراسييات التيي  تنا ليية تحليييل الع بيية بيييا الييتحوا المحاسيي    ا  تويياظ بالنقدييية  ها عييا دليير  4/2/2
فيي   ييد   دلييم  -مدرجيية فيي  ال  رصيية المصيي ية جيي  ة ا ر ييا  المحاسيي ية بييالتط ي  دليير الشيي كات ال

دت  راسييات تنا لييية الع بييية فيي  ال يئييية ا جن ييية  التييي  تختليييا فيي  ط يعتهيييا ديييا  ه   جييي  - البا ثيية
  ما ام يجب ا تبار عإه الع بة دلر الش كات المدرجة ف  ال  رصة المص ية.، ال يئة المص ية

اي ه دليير لمحاسيي    هن ادييث    افييم تط يقييث لمع فيية تييأتتنييا   البحيي  الحييال  التعيي   دليير الييتحوا ا 4/2/3
ا  توييياظ بالنقديييية ميييا  ييي   مقارنييية ا بحييياذ ا جن يييية  الع  يييية  ذلييي  لمع فييية تأاي عميييا دلييير جييي  ة 

 ا ر ا  المحاس ية ف  الش كات المدرجة ف  ال  رصة المص ية.

يا اليييتحوا المحاسييي    ا  توييياظ  جييي   تبييياتا فييي  نتيييائا الدراسيييات السيييابقة  ييي   تحلييييل الع بييية بييي  4/2/4
 عييي  ميييا تحيييا   البا ثييية تنا ليييث ميييا  ييي   البحييي  ، جييي  ة ا ر يييا  المحاسييي ية بالنقديييية  ها عيييا دلييير

 الحال .
                    تعتمييييييييد منهجييييييييية البحيييييييي  الحييييييييال  دليييييييير هسييييييييل ب تحليييييييييل المحتيييييييي م لوحييييييييا التقيييييييياري  المالييييييييية  5/2/5

                 (  تيييير 2016 يييي   الوتيييي ة مييييا دييييام ) (EGX 50)المدرجيييية فيييي  ال  رصيييية المصيييي ية  للشيييي كات
يد ي عييييييييي  بإل، (2018ام )ييييييييييييي يتلي  تخييييييييييي يا دييييييييييييي يا  راسييييييييييييي ية كيييييييييييييي يم ل  ييييييييييييييييييي                      ؛ 2018)عج س، ا:يييييييييييييييييييييييييي

يمليج  ;Mohammadi & Zeynab, 2018; Hamid & Afaneh, 2015؛ 2018 ، يييييييييييييييي

Abedini Bijan et al., 2014)  ا ت   ال يئة فيي  عييإه الدراسييات  كييإل   سييتخدام سلسييلة بس ب
 ةمنية هكث   دااة.
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 تطوير فروض البحث: 4/3
  توييياظ بالنقديييية  ها عيييا ت صيييلة الدراسيييات السيييابقة إلييي  نتيييائا متباتنييية بشيييأ  اليييتحوا المحاسييي    ا 

  مييا عييإه النتييائا فيير تطيي ي  فيي  ب البحيي  سييتوا ة ثيية الإ   البا لييإل  تحييا، دليير جيي  ة ا ر ييا  المحاسيي ية
 تل :   كما

 التحفظ المحاسبي والاحتفاظ بالنقدية: 4/3/1
ا  ييي  نيا  الييدائيمالييتحوا المحاسيي   لييث   ر هساسيي  فيي  تقليييل تنيياليا ال كاليية لنييل مييا المسيياع

           فيييي  ايالييييدائن ذليييي  دلييييرمييييا تعييييارب المصييييال  بينهمييييا  يقلييييل مييييا مخيييياط  الوشييييل المييييال   ييييينعكل  حييييدي
ي   دلييير معيييد ت فائيييدة منخواييية ممصييي ب ييي   الح يا يخوييييي ية الدتييييييي  ميييا تنلوييييي  ؛2014،    )سيييعد اليييدتاييييييي

(Chan & Hsu, 2013  ، ت جييد د بيية ارتبيياط بيييا الييتحوا المحاسيي    ا  تويياظ بالنقدييية دليير هسيياس 
فيي   بيية سيياب   يعتمييد ا رتبيياط دليير تييأاي  الييتحوا  Contracting Explanationsالتوسييي ات التعابدييية 

                الييييتحوا المحاسيييي   يقلييييل مييييا  طيييي ، المحاسيييي   دليييير التعابييييد مييييم جميييييم ا طيييي ا  فيييي  الشيييي كة. فمييييث ى 
 The Cost of Borrowing    التييال  تخ ييي  تنلويية ا بتيي اب   التعيي ب لعييدم السييدا  بالنسييبة للمقت ضيي 

              ل الخييييارج ييييي ا  تييييياج إليييير ا بتيييي اب ه  التم  المميييييد مييييا النقدييييية  تجنييييب  ذليييي  مييييا  يييي   ا  تويييياظ ب
(Al- Amri et al., 2015) ، ي تعت ي  نظ ييية ال كالييييي ة ه ييد المحييد ات الهاميية لتحدتييد ا  تويياظ بالنقدييية يييييييي

(Dittmar et al., 2003) ، تثمار فيي   ةيييا ة ا  تويياظ بالنقدييية تييت ي إليير قيييام الإ ارة )المييدت يا( با سيي
 إذا كانييية ، (2018، عميييا  مصيييال  المسييياعميا )مليجييي إ ميييم  سيييالبةالمشييي  دات ذات صييياف  قيمييية  اليييية 

  الإ ارة )المييدت يا( تميييل إليير ا  تويياظ بالنقدييية بييد ى مييا  فييم ت ةيعييات نقدييية إتثمار ضيي يوة فيي فيي   ا سيي 
 .(Opler et al., 1999)للمساعميا 

ه  ارتوييا  مسييت م الييتحوا المحاسيي   تييت ي إليير الحييد (Lara et al., 2011) ف   يييا تيي م  راسيية 
 The Cast of Equity Capitalمييا دييدم تمااييل المعل مييات ممييا تييت ي إليير تخ ييي  تنلويية رهس المييا  

 .(2016،  ينعكل ذل  ف  إمكانية الحص   دلر تم يل  ارج  )د يو 

المحاسيييي    ا  تويييياظ تحوا  بيييد ه ضييييحة الدراسييييات السييييابقة نتيييائا متباتنيييية تجيييياه الع بيييية بييييا اليييي 
 وبالتالي يمكن صياغة الفرض الأو :، بالنقدية

 .توجد علاقة ارتباط ىيةابية و ات دلالة معنوية بين التحفظ المحاسبي والاحتفاظ بالنقدية
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 الاحتفاظ بالنقدية وجودة الأرباح المحاسبية: 4/3/2
ة بيييا هصييحاب المصييال   تحييد مييا ارتوييا  جيي  ة ا ر ييا  فيي  التقيياري  المالييية تحسييا د بييات الثقيي 

 عنييان مييا تتكييد ه  جيي  ة ا ر ييا   (Francis Jennifer et al., 2004, 2005)دييدم تمااييل المعل مييات 
المخيياط  المحاس ية بد تحد ما ددم تماال المعل مات الت  تس ب     ابتصا ي مثييل ا  تبييار العكسيي    

 ;Teruel Pedro J Garcia et al., 2009)قدييية ممييا يسييم  للشيي كات بتخ ييي  ا  تويياظ بالن، ا   قية

Taghavi & Javanmard, 2013; Shin et al., 2017)  هي ه  انخويياب جيي  ة ا ر ييا  تييت ي إليير
 يي    نالمعل مات  ةيييا ة الشييك   ةيا ة ددم تماال ، بشأ  ال ضم المال  للش كة Uncertaintyددم التأكد 

 يشييي  ا  ب  (Sun Qian et al., 2012; Francis Jennifer et al., 2005)إمكانييية إ ارة ا ر ييا  
 ييي  جيي  ة ا ر ييا  عيي  ه ييد ، المحاس   بأ  عنان د بة مباش ة بيا ج  ة ا ر ا   ددم تمااييل المعل مييات

 كييإل  جيي  ة ا ر ييا  عيي  ه ييد هعييم ، (Sun Qian et al., 2012)المحد ات الهامة لعدم تمااييل المعل مييات 
 بد ه ضحة الدراسات السابقة نتييائا متباتنيية تجيياه  ,(Farinha et al., 2018)لنقدية المحد ات ل  تواظ با

 وبالتالي يمكن صياغة الفرض ال اني: ،الع بة بيا ا  تواظ بالنقدية  ج  ة ا ر ا  المحاس ية
 سالبة و ات دلالة معنوية بين الاحتفاظ بالنقدية وجودة الأرباح المحاسبية.توجد علاقة ارتباط 

 التحفظ المحاسبي وجودة الأرباح المحاسبية: 4/3/3
ا ر ييييا  المحاسيييي ية تعكيييييل معل مييييات  اصيييية با ر يييييا  عاميييية جييييداى لمسيييييتخدم  التقيييياري  الماليييييية 

 ييييي  تختلييييا ، ع  السياسييييات المحاسيييي ية  اضيييي ، بالإضييييافة إليييير البييييا ثيا  الممارسيييييا  المحلليييييا المييييالييا
  معل مييات ا ر ييا  إفيي ، تبعاى   ت   مستخدم  التقيياري  المالييية الق ارات الت  تعتمد دلر معل مات ا ر ا 

  النسييبة للمق ضيييا تسيياددعم  تخيياذ ، بالنسييبة للمسيياعميا تسيياددعم لقييياس ه اد المييدت يا  تحدتييد مكافيي تهم 
ة  كإل  تسادد المستثم يا المحتمليا فيي  تقييييم ا سييتثمارات  مييدم تحقيي  ا ر ييا  الحالييي ، ا ئتمانيةالق ارات 

  النسيييبة للمحلليييا المييالييا تسييياددعم كمييد  ت هساسيييية ، مييا بييدرة تن تيييية  سييتم ار ا ر ييا  فييي  المسييتق ل
 (.2010،  تخاذ الق ارات ال شيدة )صال 

نظ  المحلليا تن   ا ر ا  ذات ج  ة دالية دنييدما تعكييل بدبيية   النسبة لج  ة ا ر ا  ما  جهة 
ط  متش  جيد لل اد التش يل  ف  المستق ل  كإل  تظهيي  قيميية الشيي كة ا  اد التش يل  الحال  للش كة  تع

(Dechow & Schrand, 2004) ( ه  جيي  ة ا ر ييا  تعتمييد 2013، إبيي اايم   ،  عنييان مييا تيي م ) ليييل
البعييد ا    اسييتم ارية  اسييتق ار ا ر ييا  فيي  المسييتق ل مييم انخويياب المسييتحقات ، اميي دليير بعييدتا هساسييييا ع
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 البعييد الثييان  تتمثييل فيي  بييدرة ا ر ييا  الموصيي  دنهييا فيي  التع ييي  دييا ا  اد المييال  ، ر ييا ا  تيارييية فيي  ا 
 للش كة بشكل صا ق  دا   مما تت ي إلر ت شيد الق ار.

جيي  ة ا ر ييا  تتحقيي  دنييدما تتيي اف  فيهييا ا سييتم ارية  الثبييات ( دليير ه  2015، فييتا  تتكد  راسيية )
فيهييا التمثيييل الصييا ق   يتيي اف ، الحالييية دليير التن ييت با ر ييا  المسييتق لية  ييي تبط ذليي  بقييدرة ا ر ييا  المحاسيي ية

ييية  كييإل  ا دتما ،  اد التشيي يل  للشيي كة يعن  ذل  ه  ا ر ا  المحاس ية ذات الج  ة العالييية تع يي  دييا ا 
  تعن  إمكانية ا دتما  دليها ف  اتخاذ ب ارات رشيدة.

ه  ت ييي  هسيياليب  طيي ق المحاسييبة مييا فتيي ة إليير  (Dechow et al., 2010)فيي   يييا تيي م  راسيية 
دليير ، Value Relevance of Earningsه يي م يكيي   لييث تييأاي  سييل   دليير القيميية الم دميية للر ييا  

لنييا دنييدما تتييأا  ،   هسيياليب  طيي ق المحاسييبة  جيي  ة ا ر ييا اليي غم مييا دييدم  جيي   تييأاي   اضيي  بيييا ت ييي 
سييي ق رهس المييا  فيييأ  الع بييية ميييم  Incentivesبحييي افم  Accounting Choicesالخيييارات المحاسييي ية 

 .Transparentج  ة ا ر ا  تن   هكث  شوافية 
ه  الييتحوا المحاسيي   ليييل  (Mashakao & Abu Hommous, 2018)بينمييا هشييارت  راسيية 

سيي   اابة  يختلا  فقاى للت ي ات ف  الش كة ه  ف  ال يئيية المحيطيية هم ه  ارتوييا  ه  انخويياب الييتحوا المحا
 ارتوييا  ، ف  التقاري  المالية ع  ر  فعل  فقيياى للت ييي ات المحيطيية   نيياداى دليييث تييتم تحدتييد مسييت يات ا سييتثمار

 تصيينيا السيي ق تميييد الييتحوا المحاسيي   فيي  ، Institutional Investorsنسييبة المسييتثم يا المتسسيييا 
 ،اسيي   تييت ي إليير م ه  الييتحوا المحفيي   يييا عنييان مييا تيي  ,التقيياري  المالييية   التييال  تيينخو  جيي  ة ا ر ييا 

 ت في  معل مات محاس ية ذات ج  ة دالية  تحقي  جيي  ة ا ر ييا    التييال  ،  بة  م ض  ية التقاري  المالية
 يييي  عنيييان د بييية مباشييي ة بييييا جييي  ة المعل ميييات المحاسييي ية  سييي ق ا  راق ، ا  راق المالييييةتنشييييط سييي ق 

ل مات المحاس ية فر اتخاذ العدتد ما الق ارات مثييل ا  تويياظ  ة المعدلر ج   المالية  ي  يعتمد المستثم يا
تباتنيية تجيياه الع بيية  بييد ه ضييحة الدراسييات السييابقة نتييائا م، (2011,)ه مييد ه  التخلا مييا ا  راق المالييية

 وبالتالي يمكن صياغة الفرض ال الث: ،بيا التحوا المحاس    ج  ة ا ر ا  المحاس ية
 وجودة الأرباح المحاسبية. التحفظ المحاسبي معنوية بين سالبة و ات دلالة توجد علاقة ارتباط

 الدراسة التطبيقية:/ 5
تط يقييية   تبييار الويي  ب باسييتخدام ال يانييات المنشيي رة تتنييا   عييإا الجييمد مييا البحيي  إجيي اد  راسيية 

ا  تويياظ بالنقدييية د الع بيية بيييا الييتحوا المحاسيي     للشيي كات المدرجيية فيي  ال  رصيية المصيي ية  ذليي  لتحدتيي 
 تتمثيييل  Content Analysis ها عيييا دلييير جييي  ة ا ر يييا  المحاسييي ية باسيييتخدام هسيييل ب تحلييييل المحتييي ي 

   تبار ف  ب البح  فيما تل :مق مات الدراسة التط يقية 
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 مةتمع وعينة الدراسة:5/1
 يي   الوتيي ة تتمثل مجتمم الدراسة ف  مجم دة ما الش كات المدرجة ف  ال  رصيية المصيي ية  ذليي  

 التالية: (  بد تم تحدتد العينة  فقاى للش  ط2018(  تر دام )2016ما دام )
     فت ة الدراسة. (EGX 50)ه  تن   الش كات مدرجة ضما متش  الس ق  -

 محل التط ي      فت ة الدراسة. ت اف  التقاري  السن ية للش كات -

 ي  المال .لث ما ط يعة  اصة للتق   استبعا  بطا  ال ن ن لما -

 ه  تن   الش كات محل التط ي  بد  ققة  سائ      فت ة الدراسة. -

( 2016( شيي كة  يي   الوتيي ة مييا دييام )32تييم ا تيييار دييد  )، الشيي  ط السيياب  ذك عييا   عييد تط ييي 
 (.2018 تر دام )

( دييد  شيي كات العينيية  القطييا  الييإي تنتميي  إليييث  نسييبة دييد  شيي كات 1 ي ض  الجد   التال  ربم )
 كل بطا  إلر إجمال   جم العينة.  

 لطبيعة القطاع( يوضح عدد شركات العينة وفقاإ 1جدو  رقو )

 اسو القطاع
عدد 

 الشركات
نسبة تم يل كل قطاع 

 حةو العينة ىجماليمن 
 %6,25 2 بطا  م ار  هساسية. -1
 %6,25 2 .منتجات صنا ية  سياراتا   دمات   بط -2
 %18,75 6 .ن()باستثناد ال ن   بطا   دمات مالية -3
 %6,25 2 .بطا  هغإية  مش   ات -4
 %6,25 2 .  يةهبطا  رداية صحية    -5
 %18,75 6 .بطا  العقارات -6
 %12,5 4 نيما ياتال بطا  -7
 %6,25 2 .بطا  منتجات منملية  شخصية -8
 %6,25 2 .بطا  التشييد  م ا  ال ناد -9

 %6,25 2 .بطا  اتصا ت -10
 %6,25 2 .بطا  سيا ة   ت فيث -11

 % 100 32 اليالإجم
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 مصادر الحصو  على البيانات: 5/2
ال يانييات ال ةميية للدراسيية التط يقييية دليير تحليييل القيي ائم  التقيياري  المالييية ادتمييدت البا ثيية فيي  جمييم 

(  المنشيي رة فيي  الم ابييم الإلنت  نييية 2018(  تر دييام )2016للش كات محل الدراسة     الوت ة ما دام )
 م بيييييم شييييي كة مصييييي  لنشييييي  المعل ميييييات ، www.egx.com.eg ية مصييييي ال  م بيييييم ال  رصييييية، للشييييي كات

www.egidegypt.com ،  م بم معل مات مباش .www.mubasher.info 
متغيرات الدراسة: 5/3  

الييتحوا المحاسيي    ا  تويياظ بالنقدييية  جيي  ة   ات الدراسيية الم تبطيية بتحليييل الع بيية بيييامت ييي  تتمثييل
 ا ر ا  المحاس ية فيما تل :

 :Accounting Conservatismأولاإ: التحفظ المحاسبي 
ادتمدت البا ثة ف  قياس التحوا المحاس   دلر نم ذج القيمة الس قية لحق ق الملنييية إليير القيميية 

 (Beaver & Ryan, 2000) الييإي بدمييث  Market to Book Ratio (MTB) ييية لحقيي ق الملنييية الدفت
                    غييييييييييييييي  Conditional ييييييييييييييي  ت كييييييييييييييم دليييييييييييييير قييييييييييييييياس الييييييييييييييتحوا المحاسيييييييييييييي   بن  يييييييييييييييث الشيييييييييييييي ط  

                   يعيييد ميييا هكثييي  النمييياذج اسيييتخداماى فييي  الدراسيييات المحاسييي ية لقيييياس اليييتحوا ، Unconditionalلشييي ط  ا
 ;Artiach & Clarkson, 2013؛2008؛ هبيي  الخييي ، 2014؛ سييعد الييدتا، 2018)غييال ،   المحاسيي 

Banker et al., 2016; Roychowdhury & Watts, 2007) 
، ؛ د ييدالحكيم  ة يي    2017، شييحاتث   ؛ دليير2014، ال يئيية المصيي ية )مليجيي  بد تييم تط يقييث فيي  

 (.2018، دالحليم ؛ د 2018، ؛ غال 2016، ؛ سع  ي2016
  يتم  سابث ما     المعا لة التالية:

MTB= 
 القيمة الس قية لحق ق الملنية
 القيمة الدفت ية لحق ق الملنية

 حيث أث:
× السييع  السيي ب   = دييد  هسييهم رهس المييا  المصييدر  المييدف   المتييدا   الملنيييةالقيميية السيي قية لحقيي ق  -

 الية(.للسهم )سع  الإبوا  ف  نهاية الوت ة الم

 القيمة الدفت ية لحق ق الملنية= مجم    ق ق الملنية ما  ابم بائمة الم كم المال . -

 دلر ةيا ة التحوا المحاس  . MTB يد  ارتوا  عإه النسبة 
 

 
 

http://www.egx.com.eg/
http://www.egidegypt.com/
http://www.mubasher.info/
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 :Cash Holdingsثانياإ: الاحتفاظ بالنقدية 
يي جييييييييييييييت يد ديييييييييييييييي يدة طيييييي ي ق لقيييييييي يويييييياس ا  تييييييي ييدتييييييييالنقييييياظ بيييييي يجي)ع ةييييييييييييييييي ي؛ مليج2018 س، يييييييييييييييييي  ، يييييييييييي

2018Loncan & Caldeira, 2014; Pinkowitz et al., 2016, Sheikh & Khan, 2015;  

Vo  Xuan Vinh, 2018). 
 ،2018، )السيييد يقهييا فيي  مصيي .ادتمدت البا ثة دلر ط يقة لقييياس ا  تويياظ بالنقدييية  بييد تييم تط 

 (.2016، د يو ، 2017، ب  

 النقدية=
 النقدية  ما ف   كمها

 إجمال  ا ص  
 : Earnings Qualityثال اإ: جودة الأرباح 

باسييتخدام   Total Accrualsادتمييدت البا ثيية فيي  قييياس جيي  ة ا ر ييا  دليير المسييتحقات النلييية
 ت جييد بعيي  الدراسييات اسييتخدمة عييإا  (Richardson, 2003; Richardson et al., 2005)نميي ذج 

 النم ذج لقياس ج  ة ا ر ا 
 يعتمد النميي ذج دليير تقسيييم ا ر ييا  إليير تييدفقات نقدييية  ، Chan et al., 2006)؛ 2011، )ه مد 

 كلمييييا ، كمييييا ه  اسييييتم ارية  ابييييات التييييدفقات النقدييييية هك يييي  مييييا اسييييتم ارية  ابييييات المسييييتحقات،  مسييييتحقات
 ية ارتوعة ج  ة ا ر ا .المستحقات النلانخواة 

ي يمكييييييا صياغ ية نميييييييييي ي ذج المستحقييييييييييييييي يات النلييييييييييييييييييي ي)ه م ةييييييييييييييي ي؛ صال2011، دييييييييييييييييييي                  ، 2010،  ييييييييييييييي
 معا لة التالية:   الإي تم تط يقث ف  ال يئة المص ية ما     ال، (2015، فتا ، 2013، إب اايم     ليل

FIN ∆Nco + ∆wc+ ∆= i,tTACC 

 حيث أث:
i,t:TACC  القيمة المطلقة للمستحقات النلية للش كة(i)  ف  السنة الحالية(t). 

: ∆ Wc  الت ي  ف  صاف  رهس الما  العامل. 
 .ا لتمامات المتدا لة التش يلية –ا ص   المتدا لة التش يلية  =
 .دية + ا ستثمارات بصي ة ا جل(النق –)ا ص   المتدا لة  =
 .الدت   بصي ة ا جل( –)ا لتمامات المتدا لة  -

: ∆ NCO الت ي  ف  صاف  ا ص   غي  المتدا لة التش يلية. 
 .ا لتمامات غي  المتدا لة التش يلية –= ا ص   غي  المتدا لة التش يلية 

 . يلة ا جل  السلا(ا ستثمارات ط –ا ص   المتدا لة  –= )إجمال  ا ص   
 .الدت   ط يلة ا جل( –ا لتمامات المتدا لة  –)إجمال  ا لتمامات  -
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: ∆ FIN الت ي  ف  صاف  ا ص   المالية. 
 .ا لتمامات المالية –= ا ص   المالية 

 .ا ستثمارات ط يلة ا جل( = )ا ستثمارات بصي ة ا جل +
 .ا جل + ا سهم الممتاةة( )الدت   ط يلة ا جل + الدت   بصي ة  -

مييم م اديياة بسييمة كييل دنصيي  مييا دناصيي  النميي ذج دليير مت سييط مجميي   ا صيي   للسيينة السييابقة 
 (.2 السنة الحالية مقس م دلر 

 متغيرات الرقابية:رابعاإ: ال
بامة البا ثة بإضافة بع  المت ي ات ال بابية إلر نماذج الدراسة  الت  ما المحتمييل ه  يكيي   لهييا 

كمييا تتايي  مييا ،   دلر المت ي  التابم  ذليي  بهييد  ضييبط الع بيية بيييا المت ييي  المسييتقل  المت ييي  التييابمتأاي
؛ 2016، ؛ د يويي 2018، ؛ مليجيي 2018،  سييابها )السيييدالجييد   التييال  هعييم المت ييي ات ال بابييية  كي ييية 

(Ameri et al., 2015. 
 المتغيرات الرقابية وطريقة القياس (2جدو  رقو )

 ط يقة القياس ال مم  اتالمت ي
 . جم الش كة -1

Size 
يقيييييييياس باسييييييييتخدام الل غيييييييياريتم الط يعيييييييي  لإجمييييييييال  

 .ا ص   ف  نهاية السنة المالية
 .ال افعة المالية -2

LEV 
تقيييييياس بقسييييييمة إجمييييييال  ا لتمامييييييات دليييييير إجمييييييال  

 .ا ص  
 .العائد دلر ا ص   -3

ROA 
يقييييياس بقسيييييمة صييييياف  الييييي    بعيييييد الاييييي ائب دلييييير 

 .  إجمال  ا ص
 .صاف  رهس الما  العامل -4

NWC 

  -تيييييييتم  سييييييييابث مييييييييا  ييييييي   )ا صيييييييي   المتدا ليييييييية 
المتدا لييييييييية( دلييييييييير إجميييييييييال  ا صييييييييي    ا لتماميييييييييات

(Sheikh & Kan, 2015). 

 .التدفقات النقدية التش يلية -5
CFO 

التييييييدفقات النقدييييييية  ةتييييييتم  سييييييابث مييييييا  يييييي   بسييييييم
 .التش يلية للش كة دلر إجمال  ا ص  

 راسة التطبيقية:نما ج الد 5/4
لقييياس الع بيية بيييا الييتحوا  ذليي  ، تعتمد البا ثيية فيي  ا تبييار فيي  ب البحيي  دليير نميي ذج ا نحييدار

 المحاس    ا  تواظ بالنقدية  ها عا دلر ج  ة ا ر ا  المحاس ية.
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 (1رقو ) شكل

 ىطار البحث ونما ج العلاقة بين المتغيرات

 و : التحفظ المحاسبي والاحتفاظ بالنقدية:النمو ج الأ
 

CASHit= 𝛽0 + 𝛽1 (MTBit) + 𝛽2 (SIZEit) + 𝛽3 (LEVit) + 𝛽4 (ROAit) + 𝛽5 (NWCit) 

+ 𝛽6 (CFOit) + 𝜀it. 

  ي  ه :
,tCASH:  المت ي  التابم: ا  تواظ بالنقدية للش كة(i)  ف  السنة(t). 
itMTB : حاس   للش كة المت ي  المستقل: التحوا الم(i)  ف  السنة(t). 

 النم ذج ا   

 ا  تواظ بالنقدية التحوا المحاس  

 النم ذج الثان  النم ذج الثال 

 ج  ة ا ر ا  المحاس ية

 المت ي ات ال بابية 
  جم الش كة -

 الماليةال افعة  -

 العائد دلر ا ص   -

 صاف  رهس الما  العامل -

 التدفقات النقدية التش يلية -

تابم مت ي  مت ي  مستقل  

 مت ي  مستقل

تابم مت ي  تابم مت ي    

 مت ي  مستقل

H1 
 

H2 H3 
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0𝛽:   اابييية نمييي ذج ا نحيييدار  يع ييي  ديييا ا  توييياظ بالنقديييية التييي    تتيييأا  بيييالمت ي ات المسيييتقلة
  المت ي ات ال بابية.

: 𝛽1  ا نحدار للتحوا المحاس  معام ت. 
)7𝛽 –2 𝛽: ( معام ت ا نحدار للمت ي ات ال بابية. 

𝜀it:  الخطأ العش ائ. 
 النمو ج ال اني: الاحتفاظ بالنقدية وجودة الأرباح المحاسبية:

EQit= 𝛽0 + 𝛽1 (CASHit) + 𝛽2 (SIZEit) + 𝛽3 (LEVit) + 𝛽4 (ROAit) + 𝛽5 (NWCit) + 

𝛽6 (CFOit) + 𝜀it. 

  ي  ه :
,t:EQ  المت ي  التابم: ج  ة ا ر ا  المحاس ية للش كة(i)  ف  السنة(t). 

itCASH: المستقل: ا  تواظ بالنقدية للش كة المت ي  (i)  ف  السنة(t). 
 النمو ج ال الث: التحفظ المحاسبي وجودة الأرباح المحاسبية:

it.𝜀) +  it(ROA 4𝛽) + it(LEV 3𝛽) + it(SIZE 2𝛽) + it(MTB 1𝛽+  0𝛽= itEQ 

  ي  ه :
,t:EQ  المت ي  التابم: ج  ة ا ر ا  المحاس ية للش كة(i) لسنة ف  ا(t). 

itCASH:  المت ي  المستقل: التحوا المحاس   للش كة(i)  ف  السنة(t). 
 نتاوا الدراسة التطبيقية: 5/5

 التط يقية فيما تل :تتمثل  ط ات تحليل نتائا الدراسة 
 اختبار صلاحية البيانات للتحليل الإحصاوي: 5/5/1

تقدت  نماذج الدراسة تتم إج اد للتحق  ما ص  ية بيانات الدراسة للتحليل الإ صائ    
 ا  تبارات الآتية:

 :Normal Distribution Testاختبار التوزيع الطبيعي  5/5/1/1
للتحق  ما مدم تب ية بيانييات   Kolmogorv - Smirnovار يييييييييييييدام ا ت ييباستخة يييييييييييبامة البا ث

( فييإ  0,05لمت ييي  مييا هك يي  مييا ) (Sig)لقيمة المعن ييية مت ي ات الدراسة للت ةيم الط يع ،  ي  إذا كانة ا
تيي اف   اصييية الت ةيييم ( فهييإا يعنيي  دييدم 0,05مييا إذا كانيية هبييل مييا )هبيانات المت ي  تن   م ةديية ط ي ييياى، 

 ( ت ض  نتائا ا تبار الت ةيم الط يع  لمت ي ات الدراسة.3الط يع ،  الجد   ربم )
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 Tests of Normality عي لمتغيرات الدراسةاختبار التوزيع الطبي (3جدو  رقو )
 

 المتغيرات
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Kolmogorov-Smirnov Z Asymp.Sig.(2-tailed) العدد

MTB 96 .268 .000 

CASH 96 .195 .000 

TACC 96 .084 .088 
SIZE 96 .178 .000 

LEV 96 .105 .011 
ROA 96 .185 .000 

NWC 96 .070 .200 
CFO 96 .182 .000 

ه  ال يانات      (0,05ما ) يتا  ما الجد   الساب  ه  القيمة المعن ية لمت ي ات الدراسة هبل 
(  عإا يعنر 0.05) ما تتبم الت ةيم الط يع ، فماددا المستحقات النلية  صاف  رهس الما  العامل هك  

 .هنهما تتبعا الت ةيم الط يع 

 :Multicollinearity Test تداخل الخطياختبار ال 5/5/1/2
للتحق  ما التدا ل الخط  بيا مت ي ات الدراسة، تم فحا التدا ل الخط  ما      ساب 

 (VIF)،  ما ام إيجا  معامل  ال بابيةالمستقلة  لنل مت ي  ما مت ي ات الدراسة (Tolerance)معامل 
 بار.( نتائا ا  ت4لنل مت ي   ي ض  الجد   التال  ربم )

 طي لمتغيرات الدراسةالتداخل الخ اختبار (4جدو  رقو )
 

 النمو ج ال الث  النمو ج ال اني النمو ج الأو 
 itTACC المتغيرات التابعة itTACC المتغيرات التابعة itCASH المتغيرات التابعة

المستقلة المتغيرات  Tolerance VIF المتغيرات المستقلة Tolerance VIF مستقلةالمتغيرات ال  Tolerance VIF 

MTB .841 1.189 CASH .767 1.303 MTB .908 1.102 

SIZE .852 1.173 SIZE .901 1.110 SIZE .869 1.151 

LEV .848 1.179 LEV .866 1.154 LEV .904 1.106 

ROA .827 1.209 ROA .823 1.215 ROA .982 1.018 

NWC .841 1.189 NWC .854 1.171 - - - 

CFO .868 1.152 CFO .707 1.415 - - - 

 

 لنيييل مت يييي ات الدراسييية هك ييي  ميييا ال ا يييد الصيييحي ، VIF)( ه  قيمييية )4تتاييي  ميييا الجيييد   ربيييم )
(  عييإا يعنيي   جيي   ارتبيياط ضيي يا جييداى بيييا المت ييي ات 10هبييل مييا ) ((VIFجميييم معييام ت   صوة دامة 

،  عييإا تييد  دليير  جيي   التييدا ل الخطيير (،  لييإل  فييإ  نميياذج الدراسيية   تعييانر مييا2009المسييتقلة )دنييانر،
 .ب ة النماذج المستخدمة فر توسي  ا ا  دلر المت ي ات التابعة  تحدتدعا
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 الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة: 5/5/2
الييييتحوا  التيييير تتمثييييل فيييير ، تقيييي م البا ثيييية فيييير عييييإه الم  ليييية بالتحليييييل ال صييييور لمت ييييي ات الدراسيييية

ال افعيية  ،) جييم الشيي كة لمت ي ات ال بابية  الت  تتمثل فيي  ا ،مستحقات النليةالمحاس    ا  تواظ بالنقدية  ال
 .التدفقات النقدية التش يلية( صاف  رهس الما  العامل، ،العائد دلر ا ص  ، المالية

الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة (5جدو  رقو )  

الحسابي الوسط العدد  السنة المتغيرات قيمةأكبر  أقل قيمة المدي ي المعيار  الانحرال   

التحفظ 
 المحاسبي
MTB 

2016 32 .739 .778 3.916 .084 4.000 

2017 32 .791 .835 4.417 .083 4.500 

2018 32 .738 .793 4.153 .047 4.200 

Total 96 .756 .794 4.453 .047 4.500 

 الاحتفاظ
 بالنقدية
CASH 

2016 32 .150 .165 .649 .0010 .6500 

2017 32 .176 .227 .959 .0010 .9600 

2018 32 .155 .162 .678 0025 .6800 

Total 96 .160 .186 .959 .0010 .9600 

المستحقات 
الكلية 
TACC 

2016 32 .414 .199 .820 .150 .970 

2017 32 .430 .207 .863 .007 .870 

2018 32 .459 .210 .855 .005 .860 

Total 96 .434 .204 .965 .005 .970 

حةو الشركة 
SIZE 

2016 32 9.338 .707 3.0 8.00 11.00 

2017 32 9.531 .696 .3.0 8.00 11.00 

2018 32 9.641 . 708 2.5 8. 50 11.00 

Total 96 9.503 .708 3.0 8.00 11.00 

الرافعة المالية 
LEV 

2016 32 .412 .198 .750 .050 .800 

2017 32 .455 .194 .740 .060 .800 

2018 32 .439 .218 .763 .037 .800 

Total 96 .435 .202 .763 .037 .800 

العاود على  
الأصو  
ROA 

2016 32 .074 .120 .750 -.400- .350 

2017 32 .099 .078 .246 .004 .250 

2018 32 .116 .111 .490 .010 .500 

Total 96 .096 .105 .900 -.400- .500 

رأس صافي 
الما  العامل  

NWC 

2016 32 .192 .143 .630 -.070- .560 

2017 32 .198 .177 .700 -.200- .500 

2018 32 .185 .200 .880 -.340- .540 

Total 96 .192 .174 .900 -.340- .560 

التدفقات  
النقدية 

التشغيلية 
CFO 

2016 32 .082 .151 .800 -.300- .500 

2017 32 .087 .143 .750 -.300- .450 

2018 32 .063 .195 1.040 -.470- .570 

Total 96 .077 .163 1.040 -.470- .570 
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 ييي  كييا   ( أث هناك زيادة في المتوسدط الحسدابي للدتحفظ المحاسدبي5) يتضح من الةدو  رقو
 فيي  دييام  (%73,7 انخويي  إليي  )، (2017( فيي  دييام )%79,06(  ارتوييم إليي  )2016( فيي  دييام )73,9%)
 (  انخويي  إليي 2017) ( فيي  دييام %17,6 ييي  كييا  ) ونةد انخفاض مستوي الاحتفاظ بالنقدية(، 2018)
تميية فيي  ال يئيية (،   مقارنة مت سط مست ي ا  تويياظ بالنقدييية مييم الدراسييات التيي  2018) ( ف  دام 15,5%)

( %9( بل ييييييييية )2018،(،   راسييييييييية )السييييييييييد%11,02) ( بل ييييييييية2017، )بييييييييي   المصييييييييي ية نجيييييييييد  راسييييييييية
 وبالنسددبة للمسددتحقات الماليددة، (  يي   فتييي ة الدراسيية%17(  )%22) ( تتيي ا   بيييا2018،  راسيية)مليج   

( فيي  %45,8) (  ارتوييم إليي 2016) ( فيي  دييام %41,4ن  ا ةيييا ة المت سييط  يي   فتيي ة الدراسيية  ييي  كييا )
 للمتغيدرات الرقابيدةوبالنسدبة  ( مما يعنر انخواب ج  ة ا ر ا  المحاس ية     فت ة الدراسيية.2018دام )

(  ييي  2018لييث فيير دييام )فقد بل  مت سط الل غاريتم الط يعر لإجمالر هصيي   شيي كات العينيية هبصيير قيميية 
فيير  ،(2018( فيي  دييام )%1,6)  ييي   صييل إليي  الماليييةانخو  مت سط  رجيية ال افعيية  كما ،(9,641بل  )

(  ييي  بليي  2018صيي   فيير دييام ) يييا  ققيية الشيي كات هدليير مت سييط لهييا بالنسييبة لمعييد  العائييد دليير ا 
( إليييي  2016) فيييي  دييييام  (%19) كمييييا ه  عنييييان انخويييياب فيييي  صيييياف  رهس المييييا  العامييييل مييييا ،(11,6%)
 كيييإل  عنيييان انخوييياب فييي  التيييدفقات النقديييية التشييي يلية  يييي  بل ييية هبيييل قيمييية  (،2018فييي  ديييام ) (18%)
 (.2018( ف  دام )6%)

 تحليل نتاوا اختبار الفروض: 5/5/3
ة ف  ب البحيي  تييم إجيي اد تحليييل ا رتبيياط  ا نحييدار للع بيية بيييا المت ييي ات المسييتقلة   تبار صح

دليير  (Zaid, 2015)(SPSS)  المت ييي ات التابعيية فيي  نميياذج الدراسيية باسييتخدام  مميية ال يي اما الإ صييائية 
 :النح  التال 

 : Correlation Analysisأولا: نتاوا تحليل الارتباط
ا المحاس    ا  تواظ بالنقدية  رتباط لتحدتد ط يعة الع بة بيا التحواستخدمة البا ثة تحليل ا

 المستحقات النلية.  
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 لمتغيرات الدراسة Pearson Correlation( مصفوفة الارتباط 6جدو  رقو )
 MTB CASH TACC SIZE LEV ROA NWC CFO 

MTB 
Pearson Correlation 1        

Sig. (2-tailed)   .      

CASH 
Pearson Correlation .69** 1       

Sig. (2-tailed) .00        

TACC 
Pearson Correlation .86** .51** 1      

Sig. (2-tailed) .00 .00  .     

SIZE 
Pearson Correlation .51** . -.71-** -.68-** 1     

Sig. (2-tailed) .00 .00 .00      

LEV 
Pearson Correlation .62** .74** -.76-** .277** 1    

Sig. (2-tailed) .00 .00 .00 .006     

ROA 
Pearson Correlation .68** -.58- -.56- -.122- -.064- 1   

Sig. (2-tailed) .00 .00 .00 .235 .535    

NWC 
Pearson Correlation -.59-** .8** .82 .011 -.158- .307** 1  

Sig. (2-tailed) .00 .00 .00 .915 .123 .002   

CFO 
Pearson Correlation -.71-** .73 .71 -.043- -.176- .244* - .003- 1 

Sig. (2-tailed) .00 .00 .00 .675 .087 .017 .979  
 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

(  جيي   د بيية ارتبيياط إيجابييية  ذات   ليية معن ييية بيييا كييل  مييا الييتحوا 6تتايي  مييا الجييد   ربييم )
 المسييتحقات النلييية  ييي  إشييارة معامييل ا رتبيياط لهييإه المت ييي ات م جبيية  ذات المحاسيي    ا  تويياظ بالنقدييية 

 (.0,05  لة معن ية  ي  مست ي المعن ية هبل ما )
ت جد د بة ارتباط إيجابييية بيييا الييتحوا المحاسيي    وبالنسبة للمتغيرات الرقابية والتحفظ المحاسبي

 جم الش كة  ال افعة المالية  العائييد دليي  ا صيي    ذات   ليية معن ييية  ييي  مسييت ي المعن ييية هبييل   كل  ما
التيييدفقات النقديييية ا  العاميييل   بينميييا ت جيييد د بييية ارتبييياط سيييالبة ميييم كيييل  ميييا صييياف  رهس المييي ، (0,05ميييا )

 (.0,05 ذات   لة معن ية  ي  مست ي المعن ية هبل ما ) التش يلية
 ا  تويياظ بالنقدييية ت جييد د بيية ارتبيياط إيجابييية بيييا الرقابية والاحتفاظ بالنقديةيدرات للمتغة دوبالنسب

 ذات   ليية معن ييية  ييي    يليةالتييدفقات النقدييية التشيي  كييل  مييا ال افعيية المالييية  صيياف  رهس المييا  العامييل   
 عائد دل  ا ص  .سالبة مم كل  ما  جم الش كة  ال د بة بينما ت جد، (0,05مست ي المعن ية هبل ما )

المسييتحقات النلييية  بيييا ت جييد د بيية ارتبيياط سييالبة وبالنسبة للمتغيرات الرقابية والمسدتحقات الكليدة
ا صيي    ذات   ليية معن ييية  ييي  مسييت ي المعن ييية هبييل  دليي   كل  ما  جم الش كة  ال افعة المالية  العائييد

التيييدفقات النقديييية صيياف  رهس الميييا  العاميييل    بينميييا ت جيييد د بييية ارتبيياط إيجابيييية ميييم كيييل  ميييا، (0,05مييا )
 (.0,05 ذات   لة معن ية  ي  مست ي المعن ية هبل ما ) التش يلية
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 :Multipe Regressionثانياإ: نتاوا تحليل الانحدار الخطي المتعدد 
اختبدددار الفدددرض الأو : توجدددد علاقدددة ارتبددداط ىيةابيدددة و ات دلالدددة معنويدددة بدددين الدددتحفظ المحاسدددبي  -

 والاحتفاظ بالنقدية.
 تتاييي  ميييا الجيييد   التيييال  نتيييائا تحلييييل ا نحيييدار للنمييي ذج ا    لقيييياس هاييي  اليييتحوا المحاسييي  

 بم(.التا)المت ي   )المت ي  المستقل( دل  ا  تواظ بالنقدية
 ( تحليل الانحدار الخطي المتعدد للنمو ج الأو 7جدو  رقو )

 المتغيرات المستقلة

CASHitالمتغير التابع  
 معاملات الانحدار غير القياسية

Unstandardized Coefficients 

 معاملات الانحدار القياسية
Standardized Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta 

(Constant) بت الانحدارثا  0.296 0.085  3.48 0.02 

MTB  000. 7 0.121 0.023 0.161  التحفظ المحاسبي

SIZE  000. 7.155- 0.226- 0.026 0.186-  حةو الشركة 

LEV  000. 7.46 0.639 0.091 0.679  الرافعة المالية

ROA  0.01 5.764- 1.066- 0.178 1.026-   العاود على الأصو 

NWC  000. 8 0.816 0.107 0.856   عاملصافي رأس الما  ال

CFO  000. 7.42 0.791 0.112 0.831  التدفقات النقدية التشغيلية

  R =.84 معامل الارتباط المتعدد
 R² = 71.معامل التحديد  

 Adjusted R Square = 69.معامل التحديد المعد  

 35.765من جدو  تحليل التباين  =   المستخرجة  Fقيمة
 0.000حتمالية  =  القيمة الا 

 ( ما تل :7تتا  ما الجد   ربم )
توسي   ش    (  ع  تمثل بدرة المت ي  المستقل دل %69( بل ة )2R) قيمة معامل التحدتد المصح  -

الت ي  النل  ف  قيمة المت ي  التابم )ا  تواظ بالنقدية(  ت جم باب  النسبة إل  الخطأ العش ائ  ف  
 ج مت ي ات مستقلة ه  م كا  ما الممكا إ راجها ضما النم ذج ا   .النم ذج ه  إل  ددم إ را

   تويييييياظ بالنقديييييييةالمحسيييييي  ة ل (F.Test)قيميييييية (  ييييييي  بل يييييية ANOVAا تبييييييار تحليييييييل التبيييييياتا ) -
(، ممييا تييد  دليير معن ييية النميي ذج الإ صييائر المسييتخدم، 0.01( بمسييت م معن ييية هبييل مييا )35,765)

 .ا  تواظ بالنقدية دل  المت ي  التابمالتحوا المحاس    لالمستق  يتكد دلر تأاي  المت ي 

تويياظ بالنقدييية  ييي  إشييارة بيييا الييتحوا المحاسيي    ا    جيي   د بيية ارتبيياط إيجابييية  ذات   ليية معن ييية -
 الأو ، ( وهددو مددا ي بددت صددحة الفددرض0,05( م جبيية  القيميية ا  تمالييية هبييل مييا )βمعامييل ا نحييدار )
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يد يو ؛2018)عجيي س، ندددلٍ مدددة كدددداسع در ددددق مدددددويتف  Biddle Gary C et al., 2012؛2016  ،ييييي

Al Amri et al.,2015.) 

 علي النحو التالى: الانحدارويمكن صياغة نمو ج 

CASH = 0.296 + 0.161 (MTB) -0.186 (SIZE) + 0.679 (LEV) -1.026(ROA) + 

0.856 (NWC) + 0.831(CFO). 

ي: توجدد علاقدة ارتبداط سدالبة و ات دلالدة معنويدة بدين الاحتفداظ بالنقديدة وجدودة اختبار الفرض ال ان -
 الأرباح المحاسبية.

تتاييي  ميييا الجيييد   التيييال  نتيييائا تحلييييل ا نحيييدار للنمييي ذج الثيييان  لقيييياس هاييي  ا  توييياظ بالنقديييية 
ات النليييية لقيييياس )المت يييي  المسيييتقل( دلييي  المسيييتحقات النليييية )المت يييي  التيييابم(  يييي  تيييم اسيييتخدام المسيييتحق

 ج  ة ا ر ا .
 ( تحليل الانحدار الخطي المتعدد للنمو ج ال اني8جدو  رقو )

 المتغيرات المستقلة
TACCitالمتغير التابع  

 معاملات الانحدار غير القياسية
Unstandardized Coefficients 

 معاملات الانحدار القياسية
Standardized Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta 

(Constant)000. 4.625  0.064 0.296 ثابت الانحدار 

 CASH 0.560 0.118 0.53 4.74 .000بالنقديةالاحتفاظ 

SIZE حةو الشركة   -0.195 0.028 -0.225 -6.996 .000 

LEV000. 7.517- 0.736- 0.102 0.766- الرافعة المالية 

ROA  000. 5.44- 1.118- 0.201 1.088- العاود على الأصو 

NWC 000. 8.106 0.934 0.119 0.964 صافي رأس الما  العامل 

CFO000. 6.34 0.857 0.14 0.887 التدفقات النقدية التشغيلية 

 R=.81معامل الارتباط المتعدد 

 R²= 0.67معامل التحديد  

 Adjusted R Square =  0.625معامل التحديد المعد  

 29.97يل التباين  =  المستخرجة من جدو  تحل  Fقيمة
 0.000القيمة الاحتمالية  =  

 ( ما تل :8الجد   ربم )تتا  ما 
(  عيي  تمثييل بييدرة المت ييي  المسييتقل دليي  توسييي  %62,5( بل يية )2R) قيميية معامييل التحدتييد المصييح  -

 شييي   الت يييي  النلييي  فييي  قيمييية المت يييي  التيييابم )المسيييتحقات النليييية(  ت جيييم بييياب  النسيييبة إلييي  الخطيييأ 
ميييا الممكيييا إ راجهيييا ضيييما عشييي ائ  فييي  النمييي ذج ه  إلييي  ديييدم إ راج مت يييي ات مسيييتقلة ه ييي م كيييا  ال

 النم ذج الثان .



- 37 - 

 للمسيييييتحقات النلييييييةالمحسييييي  ة  (F.Test)قيمييييية (  يييييي  بل ييييية ANOVAا تبيييييار تحلييييييل التبييييياتا ) -
، (، ممييا تييد  دليير معن ييية النميي ذج الإ صييائر المسييتخدم 0.01( بمسييت م معن ييية هبييل مييا )29,97)

 المستحقات النلية . دل  المت ي  التابم ا  تواظ بالنقدية المستقل  يتكد دلر تأاي  المت ي 
 ج   د بة ارتباط إيجابية  ذات   لة معن ية بيييا ا  تويياظ بالنقدييية  المسييتحقات النلييية  ييي  إشييارة  -

ارتبدداط  علاقددة ممددا يعنددي وجددود (،0,05( م جبيية  القيميية ا  تمالييية هبييل مييا  )βمعامييل ا نحييدار)
وهدو مدا ي بدت صدحة  دلالة معنوية بدين الاحتفداظ بالنقديدة وجدودة الأربداح المحاسدبية،سالبة و ات 

 ;Sun Qian et al., 2012؛2017لا ،دويتفددق مددع دراسددة كددلٍ مددن )بدد  ل دداني،الفددرض ا

Hasanzaden et al., 2012( وكدلل  توصدلت دراسدة ،)Farinha et al., 2018)   إليي  ه
ليييدتها مسييييت ي ديييال  مييييا ديييدم الشييييوافية للر يييا  هي انخويييياب جييي  ة ا ر ييييا  تميييييل  تييييرالشييي كات ال

 ل  تواظ بمست ي دال  ما النقدية لتجنب الحص   دلر تم يل  ارج  دال  التنلوة.
 ويمكن صياغة نمو ج الانحدارعلي النحو التالى:

TACC = 0.296 + 0.560 (CASH) - 0.195 (SIZE) - 0.766 (LEV) -1.088 (ROA) + 
0.964 (NWC) + 0.887 (CFO). 

اختبار الفرض ال الث: توجد علاقة ارتباط سدالبة و ات دلالدة معنويدة بدين الدتحفظ المحاسدبي وجدودة  -
 الأرباح المحاسبية.

تتاييي  ميييا الجيييد   التيييال  نتيييائا تحلييييل ا نحيييدار للنمييي ذج الثالييي  لقيييياس هاييي  اليييتحوا المحاسييي   
ت النليييية )المت يييي  التيييابم(  يييي  تيييم اسيييتخدام المسيييتحقات النليييية لقيييياس )المت يييي  المسيييتقل( دلييي  المسيييتحقا

 ج  ة ا ر ا .
 ( تحليل الانحدار الخطي المتعدد للنمو ج ال الث9جدو  رقو )

ات المستقلةالمتغير   

TACCit المتغير التابع 
 معاملات الانحدار غير القياسية

Unstandardized Coefficients 

 ياسيةمعاملات الانحدار الق
Standardized Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta 

(Constant)000. 4.436  0.169 0.749 ثابت الانحدار 

MTB000. 8.829 0.180 0.025 0.220 التحفظ المحاسبي 

SIZE حةو الشركة   -0.195 0.029 -0.235 -6.77 .000 

LEV000. 7.66- 0.806- 0.1 0.766- الرافعة المالية 

ROA  000. 5.88- 1.128- 0.185 1.088- العاود على الأصو 

  R= 0.82معامل الارتباط المتعدد 

 R²=86.معامل التحديد 
 Adjusted R Square =0.654معامل التحديد المعد 

 31.376المستخرجة من جدو  تحليل التباين  =   Fقيمة
 0.000القيمة الاحتمالية  =  
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 ماتل : تتا  ما الجد   الساب 
توسيييي   (  عييي  تمثييل بيييدرة المت ييي  المسيييتقل دليي %65,4( بل يية )2R) قيميية معاميييل التحدتييد المصيييح  -

 ت جيييم بييياب  النسيييبة إلييي  الخطييييأ  (المسيييتحقات النليييية) شييي   الت يييي  النلييي  فييي  قيمييية المت يييي  التييييابم 
هيييا ضيييما العشييي ائ  فييي  النمييي ذج ه  إلييي  ديييدم إ راج مت يييي ات مسيييتقلة ه ييي م كيييا  ميييا الممكيييا إ راج

 النم ذج الثال .

 مسييييت م (   31,376المحسيييي  ة ) (F.Test)قيميييية (  ييييي  بل يييية ANOVAا تبييييار تحليييييل التبيييياتا ) -
المسيييتخدم،  يتكيييد دلييير تيييأاي    لإ صيييائ(، مميييا تيييد  دلييير معن يييية النمييي ذج ا0.01معن يييية هبيييل ميييا )

 المستحقات النلية. دل  المت ي  التابم التحوا المحاس   المستقل  المت ي

   د بة ارتبيياط إيجابييية  ذات   ليية معن ييية بيييا الييتحوا المحاسيي    المسييتحقات النلييية  ييي  إشييارة  ج -
ممييا يعنيي   جيي   د بيية ارتبيياط سييالبة  ،(0,05( م جبة  القيمة ا  تمالية هبييل مييا )βمعامل ا نحدار )

 صيييحة الوييي ب  ذات   لييية معن يييية بييييا اليييتحوا المحاسييي    جييي  ة ا ر يييا  المحاسييي ية،  عييي  ميييا تث ييية
 ;Chen et al., 2014; Abedini Bijan et al., 2014) يتويي  مييم  راسيية كييل  مييا الثاليي ،

Hamid&Afaneh, 2015)( وتوصلت دراسة ،Shafiei&Javaheri,2016ىلي )  وجود علاقدة
 معنوية بين التحفظ المحاسبي بنوعيه وجودة الأرباح.

 علي النحو التالى: ويمكن صياغة نمو ج الانحدار
TACC = 0.749 + 0.220 (MTB) -0.195 (SIZE) -0. 766 (LEV) -1.088(ROA). 

 

 النتاوا والتوصيات ومةالات البحث المستقبلية: /6

النتاوا:6/1  
 :في ىطار هدل ومنيا البحث تتم ل أهو نتاوا البحث فيما يلي

ليير المعل مييات  اتخيياذ تُعد الق ائم   التقاري  المالية المنش رة ما ب ل الش كات مصدر عام للحص   د -
 ييي  تثييأا  المعل مييات ال ةميية ، هصييحاب المصييال القيي ارات  الحييد مييا دييدم تمااييل المعل مييات بيييا 

، لتقيييييم ه اد الشييي كة   تخييياذ القييي ارات بعيييدة د اميييل تتمثيييل فييير اليييتحوا المحاسييي    ا  توييياظ بالنقديييية
 (Machdar et al., 2017). ج  ة ا ر ا  

 الييدائنيا  ييي  يحييد ر هساسيي  فيي  تقليييل تنيياليا ال كاليية لنييل مييا المسيياعميا التحوا المحاس   لييث     -
ب يي    مييا تعييارب المصييال  بينهمييا  يقلييل مييا مخيياط  الوشييل المييال   ييينعكل ذليي  دليير الييدائنيا فيي 

             ؛2014، الحصيييي   دلييييير معيييييد ت فائيييييدة منخواييييية مميييييا يخويييي  ميييييا تنلوييييية اليييييدت   )سيييييعد اليييييدتا
.(Chan & Hsu, 2013 
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 .(Farinha et al., 2018)ج  ة ا ر ا  ع  ه د هعم المحد ات ل  تواظ بالنقدية  -

انخويياب جيي  ة ا ر ييا  لييدي الشيي كات تييت ي إليي  ا  تويياظ بالمميييد مييا النقدييية فيي  شييكل نقدييية سييائلة  -
 دات ا ستثمارية  تجنب الحص   دل  التم يل الخارج .   ت  تستطيم الش كات تم يل المش  

بيا الييتحوا المحاسيي    ا  تويياظ بالنقدييية  ييي  إشييارة  معن ية رتباط إيجابية  ذات   لة ج   د بة ا -
، ( وهدو مدا ي بدت صدحة الفدرض الأو 0,05( م جبة  القيمة ا  تمالييية هبييل مييا)βمعامل ا نحدار )

 ;Biddle Gary C et al., 2012 ؛2016، يدد؛عفيف2018، رسدددويتفق مع دراسة كلٍ من)هة

Al Amri et al.,2015.) 

بيييا ا  تويياظ بالنقدييية  المسييتحقات النلييية  ييي  إشييارة  معن ية ج   د بة ارتباط إيجابية  ذات   لة  -
ممددا يعنددي وجددود علاقددة ارتبدداط ، (0,05( م جبيية  القيميية ا  تمالييية هبييل مييا  )βمعامييل ا نحييدار )

وهدو مدا ي بدت صدحة ، حاسدبيةالأربداح المسالبة و ات دلالة معنوية بدين الاحتفداظ بالنقديدة وجدودة 
دويتف، الفددرض ال دداني دق مددع دراسددد دة كدددد دلٍ مدددد  ;Sun Qian et al., 2012؛2017، )بددلا  ندددد

Hasanzaden et al., 2012)،( وكددلل  توصددلت دراسددةFarinha et al.,2018)   إليي  ه
ميييييل ليييدتها مسييييت ي ديييال  ميييا دييييدم الشيييوافية للر يييا  هي انخويييياب جييي  ة ا ر يييا  ت الشييي كات التييير

 ل  تواظ بمست ي دال  ما النقدية لتجنب الحص   دلر تم يل  ارج  دال  التنلوة.

بيا التحوا المحاس    المسييتحقات النلييية  ييي  إشييارة  معن ية ج   د بة ارتباط إيجابية  ذات   لة  -
                 ممدددددا يعندددددي وجدددددود علاقدددددة ،(0,05 جبييييية  القيمييييية ا  تماليييييية هبيييييل ميييييا  )( مβمعاميييييل ا نحيييييدار)

                 ، ارتبددددداط سدددددالبة و ات دلالدددددة معنويدددددة بدددددين الدددددتحفظ المحاسدددددبي وجدددددودة الأربددددداح المحاسدددددبية
دوهددو مددا ي ب دت صحددددد دة الفددددد  ;Chen et al., 2014)ويتفددق مددع دراسددة كددلٍ مددن، ثدرض ال الدد دددد

Abedini Bijan et al., 2014; Hamid & Afaneh, 2015)،  دتوصلو  ت دراسددةدددددد
(Shafiei & Javaheri, 2016 ىلددي وجددود علاقددة معنويددة بددين الددتحفظ المحاسددبي بنوعيدده )

 وجودة الأرباح.

 التوصيات:  6/2
المنظمييات المهنييية فيي  مصيي  المعنييية بإصييدار معيياتي  المحاسييبة بإصييدار يجييب ه  تتيي ل  الجهييات    -

ق ار فيي  ال  رصيية ارشا ات تلمم الش كات دل  استخدام التحوا المحاسيي    اصيية فيير ظييل دييدم ا سييت
 .  المص ية
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ب ضيييم مسيييت ي محيييد  ل  توييياظ بالنقديييية للشييي كات كأ يييد شييي  ط  العامييية لل بابييية المالييييةهيئييية القييييام  -
 إلييمام الشيي كات المقيييدة بايي  رة الإفصييا  دييا مسييت ي ا  تويياظ  ال  رصيية المصيي يةالتسييجيل ضييما 

 بالنقدية  هسباب  م  رات الميا ة ه  النقا دا عإا المست ي.

 كييييإل   ،سياسييييات الييييتحوا المحاسيييي   المطبقيييية قيييي  الم اجييييم مييييا التييييمام إ ارات الشيييي كات بإتبييييا تح -
اب  الم يي رات لميييا ة ه  نقييا ا  تويياظ بالنقدييية الإفصييا  دييا مسييت ي ا  تويياظ بالنقدييية  دييا ا سييب

هصيييحاب ايييل المعل ميييات بييييا إ ارة الشييي كة   إصيييدار تق يييي  الم اجيييم   ذلييي  للحيييد ميييا ديييدم تماب يييل 
 ال .المص

 مةالات البحث المستقبلية: 6/3
جيي  ة تحليل الع بة بيا الإفصا  دا المسئ لية ا جتما ية للش كات  ا  تويياظ بالنقدييية  ها عييا دليير  -

 التقاري  المالية.

   ا  تويييياظ بالنقدييييية  ها عييييا دليييير الحييييد مييييا مخيييياط  افيييي س ية بيييييا الييييتحوا المحاس يييي يالع بيييي تحلييييل  -
 الش كات.

 وا المحاس   دلر ا  تواظ بالنقدية للمش  دات الص ي ة  المت سطة. راسة تأاي  التح -

 دلر ت شيد ب ارات هصحاب المصال . تحليل الع بة بيا التحوا المحاس    ا  تواظ بالنقدية  ها عا -

 ها عا دلر ا  اد المال  للش كات. راسة  تحليل الع بة بيا   كمة الش كات  ا  تواظ بالنقدية    -

 
 ع:المراج /7
المراجع باللغة العربية: 7/1  

(، "المنظ ر المعاص  للتحوا المحاسيي   بييالتط ي  دليير الشيي كات 2008هب  الخي ، مدا  طث السيد، ) -
، كلييية التجييارة، جامعيية طنطييا، المةلدة العلميدة للتةدارة والتمويدلالمتدا لة ف  سيي ق ا سييهم المصيي ية"، 

 .63-1ا   ،      المجلد الثان ، العد 

               (، "هاييييي  ت اجيييييد الشييييي كات فييييي  المتشييييي  المصييييي ي 2018العمييييييم محميييييد، ) عييييي ، محميييييد د يييييدهبييييي  ال -
  راسيية تط يقييية دليير الشيي كات المت اجييدة فييي  -دليير الييتحوا المحاسيي   ESGللمسييئ لية ا جتما ييية 

           ، كليييية التجيييارة، جامعييية دييييا شيييمل، العيييد  ال ابيييم، الجيييمد ا   ، مةلدددة الفكدددر المحاسدددبيالمتشييي "، 
    463-519. 
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 راسيية تط يقييية  -(، "التحوا المحاسيي    جيي  ة قييياس ا ر ييا 2011ام  محمد رضا رياب، )ه مد، س -
مجلييد الحييا ي  الث ايي  ، العييد  الثييان ،   المةلة العربية للإدارة، دلر ش كات المساعمة البح ينييية"، 

  119-144. 

 -اياكييل الملنييية دليير مسييت م ا  تويياظ بالنقدييية (، "هايي  هنميياط2018السيييد، محمييد صيياب   ميي  ة، ) -
، كلية التجارة، جامعة ديا شمل، العييد  ال ابييم، الجييمد الثييان ، مةلة الفكر المحاسبي راسة تط يقية"، 

    1443-1523. 

ائم  التقيياري  المالييية  هايي ه (، "قييياس مسييت م الييتحوا المحاسيي   فيي  القيي  2014النجييار، جميييل  سييا، ) -
 راسييية تط يقيييية دلييير الشييي كات المسييياعمة العامييية المدرجييية فييي  ب رصييية  - قية للسيييهم دلييير القيمييية السييي 

-177المجليييد السيييابم دشييي ، العيييد  الثيييان ،     مةلدددة البلقددداء للبحدددوا والدراسدددات، فلسيييطيا"، 
 ar/article.aspx?id=36/http://albalqajournal.ammanu.edu.oj.، متا  دلر224

 راسيية ا تبارييية  -(، "الع بيية بيييا جيي  ة ا ر ييا   النقدييية المحييتوا بهييا2017لم، )ب  ، السيد  سا سا -
، كلية التجارة، جامعيية ديييا شييمل، المجلييد مةلة الفكر المحاسبيدلر الش كات المساعمة المص ية"، 

 .248-200الحا م  العش   ،  العد  الثان ،     

 جيي  ة ا ر ييا  فيي  سيي ق البحيي يا لييل راق "الييتحوا المحاسيي    (،2012 مدا ، ديي م محمييد م سيير، ) -
 .226-181، العد  مائة  هر عة  هر ع  ،     مةلة دراسات الخليا والةزيرة العربيةالمالية"، 

(، "هاييي  الع بييية بييييا اليييتحوا المحاسييي    جييي  ة ا ر يييا  دلييير 2018 اييي ، ه ميييد  اييي  محمييي  ، ) -
 راسيية تط يقييية"،  -  سيي ق ا  راق الماليييةللشيي كات المقيييدة فيي  ا تمييا  التعيي ب لمخيياط  التعثيي  المييال 

 .238-1، كلية التجارة، جامعة بنها،     رسالة ماجستير في المحاسبة غير منشورة

(، "قييياس ا ايي  التوييادل  للمحتيي م 2013 ليييل، دليير محميي   مصييطور  إبيي اعم، منيير م   يي  محمييد، ) -
محاسيي ية فيي  ضيي د المتشيي  المصيي ي ليير جيي  ة ا ر ييا  الالمعل مييات  لتق ييي  المسييئ لية ا جتما ييية د

، كلييية التجييارة، جامعيية القيياع ة، العييد  مةلدة المحاسددبة المصدرية راسيية تط يقييية"،  -لمسييئ لية الشيي كات
 .  561-497السا س،     

 تنلويية  المالييية(، "تحليييل الع بيية بيييا الييتحوا المحاسيي ر بالتقيياري  2014سييعد الييدتا، إيمييا  محمييد، ) -
، كلييية التجييارة، جامعيية بنيي  سيي يا، مةلدة المحاسدبة والمراجعدةيميية المنشييأة"، الما   ها عا دلر قرهس 

 .342-299العد  ا   ، المجلد الثانر، ت ني ،     

(، "هايي   صيييائا جييي  ة لجييا  الم اجعييية دليير تعمييييم مسيييت م 2016سييع  ي، سيييام  محمييد لطوييي ، ) -
، كلييية التجييارة، اسددبة والمراجعددةمةلددة المحط يقييية"،  راسيية ت -الييتحوا المحاسيي   فيي  التقيياري  المالييية

 .86-43جامعة بن  س يا، المجلد ال ابم، العد  ا   ،     
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(، "الع بييية بييييا   كمييية الشييي كات  جييي  ة ا ر يييا   ها عيييا دلييير جييي  ة 2010صيييال ، رضيييا إبييي اايم، ) -
، والتمويدل لة العلمية للتةارةالمة راسة نظ ية  تط يقييية"،  -التقاري  المالية ف  بيئة ا دما  المص ية

 .51-1كلية التجارة، جامعة طنطا، المجلد الثان ، العد  الثان ،     

(، "هاييي  ايكيييل الملنيييية   صيييائا لجيييا  الم اجعييية دلييير 2018د يييد الحلييييم، ه ميييد  اميييد محمييي   ، ) -
صييييية مسيييييت م اليييييتحوا المحاسييييي   بالتقييييياري  الماليييييية:  راسييييية تط يقيييييية دلييييير الشييييي كات المسيييييجلة بال  ر 
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