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  أثر محددات هيكل ملكية المنشأة في تحفظ التقارير المالية
    "دراسة تطبيقية"

 

   علي يوسفالدكتور

   المحاسبةقسم

   كلية الاقتصاد

  جامعة دمشق

  ملخصال

حليلات تتحدد إذْ ،  تحفظ التقارير الماليةالمنشأة فيملكية هيكل هدف هذا البحث إلى اختبار أثر 
 كما .ري للسياسات المحاسبية في إطار الآثار الاقتصادية لهذه السياساتالوكالة طبيعة الاختيار الإدا

، يشكل التحفظ المحاسبي أحد المبادئ المحاسبية التي تحدد خصائص المعلومات المحاسبية المقدمة
  .ودورها في اتخاذ القرارات من قبل مختلف الأطراف ذات الصلة بالمنشأة

في الجزء النظري عرض الباحث التحفظ . نظري وتطبيقي: قُسم البحث إلى جزأين، من أجل ذلك
وطبيعة قياسه في إطار ، المحاسبي لعناصر التقارير المالية من خلال دراسة مفهوم التحفظ ودوافعه

، الدراسات المحاسبية في مجال أسواق المال، مع التمييز بين مقاييس تعتمد على عناصر قائمة الدخل
كما ناقش الباحث في الجزء النظري محددات هيكل . يزانية الختاميةوأخرى تعتمد على عناصر الم

ملكية المنشأة؛ وذلك من خلال دراسة هيكل الملكية الإدارية وتشتت الملكية أو تركزها بين مجموعات 
  .من المستثمرين والملكية العائلية

  



 "دراسة تطبيقية" أثر محددات هيكل ملكية المنشأة في تحفظ التقارير المالية

 236 

  

 شركة من الشركات 24على عينة مكونة من أما الجزء التطبيقي للبحث فجرى من خلال التطبيق 
 زيادة إن :أظهرت النتائج اتساقاً مع الفرضية القائلةو. المصريالنشطة في سوق الأوراق المالية 

فكلما ، نسبة الملكية الإدارية تترافق مع تقارب المصالح بين الإدارة وحملة الأسهم من خارج الإدارة
. عتراف بين الأنباء السارة والأنباء غير السارةزداد عدم التماثل في الاانسبة الملكية الإدارية ت ازداد

ولكن هذا التأثير هو ،  اختيار السياسات المحاسبية المتحفظةفي اً إيجابياًكما أن لتشتت الملكية تأثير
 الملكية إن: بالمقابل لم تظهر نتائج الدراسة تأييداً للفرض القائل. أقل من تأثر نسبة الملكية الإدارية

يكون ) الفرض الثالث( تأثير الملكية العائلية إنإذ ، فع لاختيار سياسات محاسبية متحفظةالعائلية تد
  .من خلال تخفيض عدم التماثل في الاعتراف بكل من الأنباء السارة والأنباء غير السارة
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  :تمهيد 1 – 1
 المختلفة ذات الصلة تعمل المحاسبة على تقديم معلومات مفيدة لاتخاذ القرارات من قبل الأطراف

وهي محكومة في عملها هذا بالعديد من المبادئ والسياسات التي يطبقها المحاسب وتحدد ، بالمنشأة
مثل (المنظمات المهنية والهيئات التنظيمية ذات الصلة شغلت وقد ان. خصائص تلك المعلومات الناتجة

إلى بما يؤدي دئ والسياسات وتطويرها في مناقشة تلك المبا) الهيئات المشرفة على الأسواق المالية
  .ها لهم وإيصالخدمينالمستحتياجات علومات الملائمة والأكثر نفعية لاتقديم الم

أو  [Accounting Conservatismالرغم من الجدل الذي يثيره التحفظ المحاسبي ب، وفي هذا الإطار
 المحددة لعناصر الأساسيةإلا أنه يبقى أحد المفاهيم وا، بين مؤيد ومعارض] الحيطة والحذر

ولهذا الأمر أهميته الخاصة في ظل تطورات بحثية وفكرية أفضت إلى . التقارير الماليةلخصائص 
 Capital Marketفي أسواق المال ة المعاصر  المحاسبية العملية البحثية إطارقياس هذه الخاصية في

Research in Accounting ، كما تعددت المجالات التي ، فظ المحاسبيتعددت المقاييس التي قدمت للتحإذ
ثر هذا التحفظ ومسبباته ودوره في تحديد منفعة أبيان وتوضيح لاستخدمت فيها هذه المقاييس 

  .التقارير المالية واستخداماتها الضريبية والتعاقدية والتنظيمية وغيرها

المستندة [ت نظرية الوكالة  القائم على تحليلاPositive Approachقدم المدخل الإيجابي في المحاسبة 
العديد من الأسباب ، ]Rochester ودراسات مدرسة Jensen and Meckling (1976)إلى تحليلات 

ألا وهو الاختيار الإداري ، والمبررات للتحفظ المحاسبي في إطار المحور الأساسي لهذا المدخل
ر كونها مجموعة من العلاقات محدداً المنشأة في إطا، Accounting Choiceللسياسات المحاسبية 

 موجودة نتيجة الفصل بين الملكية  جميعهاوهذه العقود، التعاقدية بين أطراف ذات صلة بالمنشاة
فإن هذا الاختيار ، وإذا كان الأمر كذلك.  الوكالةمشكلاتوالرقابة على المنشأة الذي يؤدي إلى 

 أحد Equity Ownership هيكل ملكية المنشأة يعدالمحاسبي يتأثر بالعديد من العوامل والمحددات التي 
حيث يعرض هذا البحث محددات هيكل الملكية ودوره في إطار اختيار السياسات ، مجالاته ومحدداته

  .المحاسبية المتحفظة

دراسة العلاقة بين هيكل الملكية والتحفظ المحاسبي في استكشاف محددات هيكل الملكية في سهم ت 
من خلال ، يقدم رؤى عن طبيعة الاختيارات المحاسبية المتحفظة في هذه الأسواقو، الأسواق الناشئة

  .انات المطلوبة لتطبيق هذا البحثحيث تتاح البي، التطبيق على سوق الأوراق المالية المصري
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  :طبيعة المشكلة: 2 – 1
حالات تعارض و،  التي تنتج عن انفصال الملكية عن الإدارةمشكلاتتحدد تحليلات نظرية الوكالة ال

 الإدارة هي القائمة على تسيير وما دامت، المصالح أو تقاربها بين الأطراف ذات الصلة بالمنشأة
 القرارات التي تتخذها فيفإن تعارض المصالح أو تقاربها بين الأطراف المختلفة قد يؤثر ، المنشأة
 والتشريعات والنظم المختلفة قد وإذا كانت القوانين. ومن بينها اختيار السياسات المحاسبية، الإدارة

 المنشآت المختلفة الإفصاح لغايات إيصال المعلومات المفيدة للأطراف التي لا اتفرضت على إدار
 Information إلا أنه يبقى هناك مجال لعدم تماثل معلومات ،يمكنها الوصول إلى تلك المعلومات

Asymmetry آخر من إلى لإدارة لتحويل الثروة من طرف تستغله اقد ، بين الإدارة والأطراف الأخرى
  . التحفظ المحاسبي أحدها لا بل أبرزهايعدخلال اختيار السياسات المحاسبية التي 

 فيفإن القضية البحثية التي يعرض لها هذا البحث تتمحور حول أثر محددات هيكل الملكية ، وهنا
  :الآتيةلمشكلة في التساؤلات  يمكن تحديد اإذْ، اختيار السياسات المحاسبية المتحفظة

 . تحفظ التقارير المالية؟فيهل تؤثر الملكية الإدارية   - أ

 تحفظ التقارير فيهل يؤثر تشتت الملكية بين الأطراف المتعددة أو تركيزها بيد أطراف محددة   - ب
 .؟المالية

  .؟ تحفظ التقارير الماليةفيهل تؤثر الملكية العائلية   - ت

  :الدراسات السابقة: 3 – 1
عرضت دراسات و، ثرة فيهؤالمعرضت قياس التحفظ المحاسبي والعوامل دراسات متعددة ك هنا

  :المجالينعرض الباحث أهم الدراسات السابقة في كلا وي. طبيعة هيكل الملكية ومحدداته

  : Qiang (2007)دراسة  – 1
يات المحاسبية ركزت هذه الدراسة على اختبار التفسيرات المقدمة للتحفظ المحاسبي من قبل الأدب

دوافع العملية وال، التقاضيو، تعاقديةال: والمتمثلة بأربعة تفسيرات، والعملية البحثية القائمة
 Conditionalتحفظ شرطي : مع إبرازها في إطار نوعين من التحفظ، والدوافع الضريبية، التنظيمية

Conservatism وتحفظ غير شرطي Unconditional Conservatism .دراسة باختبار ما إذا كان وقامت ال
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 .همايكلعلى غير الشرطي أو  من الممكن تصنيف تلك التفسيرات يطبق على التحفظ الشرطي أو
  :وأظهرت نتائج الدراسة التطبيقية أن

 .التعاقد يسبب التحفظ الشرطي  - أ

 .التقاضي يسبب التحفظ الشرطي والتحفظ غير الشرطي  - ب

 .ظ غير الشرطي تسبب التحفRegulationالعملية التنظيمية   - ت

 .الدوافع الضريبية تسبب التحفظ غير الشرطي  - ث

 عن الآخر اً متميزاً دوريؤدي الدراسة أن نتائجها تشير إلى أن كلا نوعي التحفظ المحاسبي وعدت
  . الدور العام في التقاضيفضلاً عن، والدوافع الضريبية، التنظيميةو، العملية التعاقدية: في كل من

  :Lara et al. (2007)دراسة  – 2
 التحفظ في Board of Directorsهدفت هذه الدراسة إلى اختبار تأثير خصائص مجلس الإدارة 

،  من الخصائص التي تبرز فعالية مجلس الإدارة ولجانهاًمؤشرين يجمعان عدداستخدمت و، المحاسبي
نسبة ، non-Executive Directorsنسبة الأعضاء غير الداخلين في الإدارة و، حجم مجلس الإدارة: مثل

  .ة مكافآتنجود لجوو، وجود لجنة مراجعةو، دد اجتماعات مجلس الإدارةعو، الأعضاء المستقلين

 حتى1997وبالتطبيق على عينة من الشركات المدرجة في البورصة الإسبانية عن الفترة من عام 
 يستَخدمبخصائص قوية نتائج بشكل عام أن المنشآت التي لديها مجالس إدارة تتمتع الأظهرت ، 2002

المنشآت التي لديها نظم حوكمة ضعيفة تقدم كما أن ،  أدوات الحوكمةإحدىبوصفه التحفظ المحاسبي 
 .كمة لديها قويةوتقارير مالية أقل مصداقية من المنشآت التي تكون نظم الح

  :Lafond and Roychowdhury (2008)دراسة  – 3
لانفصال بين أكبر إذا كان ا الطلب على التحفظ المحاسبي يكونهل  : اختبار هذه الدراسة إلىتهدف
ختبار تأثير هيكل الملكية  ولا؟تكون الملكية الإدارية منخفضة حيث، ملكية والرقابة أكثر وضوحاًال

 التحفظ المحاسبي على أساس عدم تماثل التوقيت الملائم وقيس،  تحفظ التقارير الماليةفيالإدارية 
  . الإيرادات والخسائرللاعتراف بكل من
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بين الملكية الإدارية وعدم تماثل التوقيت قوية  وأظهرت نتائج الدراسة وجود علاقة ارتباط سالبة 
 الدليل العملي من نتائجها هو أن حملة الأسهم يطلبون ممارسات  الدراسة أنوعدتِ، الملائم للأرباح

  .محاسبية أكثر تحفظاً

  :King and Santor (2008)دراسة  – 4
 شركة 613 أداء المنشأة وهيكل رأس المال لـ فيالملكية الإدارية  تأثيرقامت هذه الدراسة باختبار 

  .2005حتى1998ة تمتد من عام مد كندية عن

 من الأسهم لديها أداء سوقي مشابه اً واحداًأظهرت النتائج أن المنشآت العائلية التي تصدر نوع
ولكن لديها ، ROAلى مقياس معدل العائد المحاسبي إل استناداً وأداء محاسبي أفض، للمنشآت الأخرى

وبالمقابل فإن المنشآت ، رافعة مالية أعلى اعتماداً على قياس نسبة الديون إلى إجمالي الأصول
  .أقل من المنشآت الأخرى غير العائلية% 17 بنسبة تُقَيم، العائلية التي تصدر نوعين من الأسهم

  :Katz (2009)دراسة  – 5
أداء  جودة الأرباح المحاسبية وفية أتأثير هيكل ملكية المنشعملت هذه الدراسة على استكشاف 

التي أتيحت بياناتها الأمريكية من خلال التركيز على عينة مميزة من الشركات ، المنشأة طويل الأجل
 Sponsorship] Backedتم التمييز بين الشركات التي لها رعاة و، ها وبعدIOPقبل عروض الأسهم 

Firms [والمنشآت التي ليس لها مثل هذه ، والتي تكون ملكيتها وإدارتها من قبل بيوت استثمارية
  .الخاصية

،  تكون الأرباح لديها أعلى جودةأن المنشآت التي لديها ضامن أو راعٍأظهرت نتائج الدراسة و
 قبل عروض الأسهم، أكثر تحفظاًويكون تقريرها المالي ، وتكون ممارسات إدارة الأرباح لديها أقل

  .هاوبعد
  :Chi et al. (2009)دراسة  – 6

 حددت الدراسة وقد، بحث العلاقة بين التحفظ المحاسبي وحوكمة الشركات إلى هذه الدراسة تهدف
لتحفظ المحاسبي في هو أنه يزداد الطلب على ا: الأول، منظورين حول هذه العلاقةوناقشت وجود 
نظم الحوكمة الأضعف ستقود إلى ،  وبناء عليه. الوكالة مرتفعةمشكلاتفيها كون تالمواقف التي 

 أن الحوكمة الجيدة ستؤدي إلى وجود إشراف أفضل على يعدوالمنظور الآخر ، تحفظ محاسبي أكبر
  . ومن هنا ستفضل تطبيق محاسبة متحفظة؛الإدارة
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اكل حوكمة أضعف تتجه لتكون أكثر كون لديها هيتلى أن المنشآت التي الدراسة إنتائج أشارت  و
 لآليات  التحفظ المحاسبي بديلاًتعدوهذه النتائج تتسق مع النظرة التي ، تحفظاً في تقاريرها المالية

  .حوكمة الشركات

  :Chau and Gary (2010)دراسة  – 7
ة واستقلالية قامت هذه الدراسة باختبار العلاقة بين درجة الإفصاح الاختياري ومستوى المكية العائلي

 273 وبالتطبيق على عينة من .)بما يتضمن ذلك استقلالية رئيس مجلس الإدارة(مجلس الإدارة 
أظهرت النتائج وجود انخفاض أو اعتدال في مستويات ، Hong Kongشركة مدرجة في بورصة 

ياري منخفض وأن درجة أو مدى الإفصاح الاخت، ووجود  تأثير كبير لتقارب المصالح، الملكية العائلية
ويرتبط هذا مع وجود ، زداد استحكام الإدارةا%) 25أكثر من (وكلما ازدادت الملكية العائلية ، نسبياً

 تعيين رئيس مجلس إدارة هناك علاقة بين،  ذلكفضلاً عن. درجة أعلى من الإفصاح الاختياري
قلل من تأثير الملكية أن تعيين رئيس مجلس إدارة مستقل يكما ، مستوى الإفصاح الاختياريومستقل 
  . الإفصاح الاختياريفيالعائلية 

  :الآتيةيمكن للباحث تسجيل الملاحظات ، من خلال استعراض الدراسات السابقة
  .التحفظ المحاسبي وقياسه في إطار دور المحاسبة في أسواق المال الاهتمام المتزايد بطبيعة – 1
في مجال دور التحفظ المحاسبي في مجال أسواق ) في حدود علم الباحث( ندرة الدراسات العربية – 2

  .المال
   . أهمية دراسة دور التحفظ المحاسبي في حوكمة الشركات– 3
 عملية اختيار السياسات فيوأثرها  هومحددات التركيز على بحث ودراسة خصائص هيكل الملكية – 4

  .مالية جودة التقارير الفيومن ناحية أخرى ، ق المحاسبية من ناحيةائوالطر

  :أهمية البحث: 4 – 1
موضوع التحفظ المحاسبي أحد المجالات البحثية التي تنال اهتمام الباحثين في المحاسبة على يعد 

  :وتأتي أهمية هذا البحث من ناحيتين، ة الأخيرةمدالمستوى الدولي خلال ال

اسة أثر محددات هيكل در لعملية البحثية الموجودة من خلالإلى ايضيف هذا البحث ، من ناحية أولى
 وذلك في إطار تحليلات ؛عرض لها العملية البحثية الموجودةالتي لم ت تحفظ التقارير المالية فيالمكية 

خاصة تعارض المصالح بين الإدارة ، الوكالة واختلاف المصالح بين الأطراف ذات الصلة بالمنشاة
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أهمية للهيئات المهنية والهيئات لها  إليها لنتائج التي تم الوصولا،  ومن ناحية ثانية.وحملة الأسهم
وأثر محددات هيكل المشرفة على عمل الأسواق المالية من خلال استكشاف تحفظ التقارير المالية 

  .الدراسة التطبيقية تتم في الأسواق الناشئةخاصة أن ، ملكية المنشأة

  :أهدف البحث: 5 – 1
هَتحفظ التقارير الماليةفي  محددات هيكل الملكية  هذا البحث بصفة أساسية إلى دراسة أثرفَد ،

  :وهي، ويرتبط بهذا الهدف الرئيسي تحقيق عدد من الأهداف الفرعية
 دراسة مفهوم التحفظ المحاسبي وطبيعة قياسه في الدراسات المحاسبية المعاصرة في أسواق – 1

  .المال
ة وتعارض المصالح بين الأطراف هيكل الملكية في إطار تحليلات مدخل الوكال دراسة مضمون – 2

  .المختلفة ذات الصلة بالمنشاة
  .مع اختلاف محددات هيكل المكية هوتحديدالاختيار المحاسبي  معرفة طبيعة – 3
في سوق الأوراق المسجلة النشطة  الوصول إلى نتائج اختبار الفروض على عينة من الشركات – 4

  .هيكل المكيةلتحفظ المحاسبي و وذلك لمعرفة العلاقة بين ا؛المالية في مصر

  :فروض البحث: 6 – 1
  : حددت ثلاثة فروض لهذا البحث وهي، في ضوء مشكلة البحث وتحقيقاً لأهدافه

  .تحفظ التقارير الماليةإلى زيادة الملكية الإدارية ؤدي زيادة ت  - أ
قارير  تحفظ التةد زيايؤدي تشتت الملكية بين الأطراف المختلفة ذات الصلة بالمنشأة إلى   - ب

 .المالية

  .تحفظ التقارير الماليةإلى زيادة الملكية العائلية يؤدي ارتفاع    - ت

  :منهج البحث: 7 – 1
 وفي –فإن هذا البحث ، حث للوصول إلى أهدافهاإذا كان منهج البحث هو الخطوات التي يتبعها الب

  :الآتية يتبع المنهجية –إطار طبيعة المشكلة البحثية المطروحة واختباراً لفروضه وتحقيقاً لأهدافه 

تحديد مشكلة البحث من خلال الرجوع إلى الدراسات والأدبيات المحاسبية في مجال التحفظ   - أ
 .المحاسبي وطبيعة تعارض المصالح مع اختلاف محددات هيكل ملكية المنشاة
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 التي حددت في هذا البحث ل حلولاً مقترحة للمشكلة المحددةتحديد فروض البحث التي تمث  - ب
: والممثلة بكل من، التحفظ المحاسبيو تقوم على العلاقة بين محددات هيكل الملكية بفروض

 .والملكية العائلية، تشتت الملكيةو، الملكية الإدارية

تجميع البيانات من خلال اختيار عينة من أنشط الشركات المدرجة في السوق المصرية   - ت
 .ء الدراسة التطبيقيةفر عنها البيانات المطلوبة لإجرااللأوراق المالية تتو

حزمة البرامج الإحصائية للعلوم (اختبار فروض البحث وتحليل البيانات باستخدام برنامج   - ث
  .والوصول إلى نتائج البحث، SPSS) الاجتماعية

  : التحفظ المحاسبي لعناصر التقارير المالية– 2
لا ، محاسبة المتعارف عليهالا يوجد اتفاق بين المحاسبين على أن التحفظ المحاسبي هو أحد مبادئ ال

عرض الباحث ي. سة المحاسبية التحفظ المحاسبي أحد المفاهيم المثيرة للجدل في الفكر والمماريعدبل 
 التحفظ المحاسبي في إطار دور طبيعة قياسمن ثم ، في هذا الجزء مفهوم التحفظ المحاسبي ودوافعه

س المطورة مع التمييز بين مقاييس تعتمد على ماهية المقاييوبعد ذلك ، حاسبة في أسواق المالالم
  .قائمة الدخل وأخرى تعتمد على قائمة المركز المالي

  :مفهوم ودافع التحفظ المحاسبي: 1 – 2
فالقاعدة التقليدية ،  وفق تعاريف ومصطلحات متعددةلتحفظ المحاسبي أو الحيطة والحذريحدد مفهوم ا

وحدد ، (Basu, 1997, P7" [اح ولكن نتوقع جميع الخسائرتوقع الأربنأن لا : "للتحفظ المحاسبي هو
أن مبدأ الحيطة والحذر يملي على المحاسب أن يختار ): "510-509ص، 2004(القاضي وحمدان 

،  تخفيض نتائج العملياتومن ثم، الطريقة المحاسبية التي تؤدي إلى تخفيض القيم وليس زيادتها
".  القيم للأصول والإيرادات وأكثر القيم للالتزامات والنفقاتفهو يتطلب تسجيل أقل، والأكثر من ذلك

التحفظ يشجع على الاعتراف بجميع : "إلى أنفي قاموسه المحاسبي  Chambers (1995, P373)وأشار 
  ".    وعدم الاعتراف بالمكاسب حتى تتحقق فعلياً، الخسائر التي حدثت والتي من المحتمل أن تحدث

، القاضي(انظر مثلاً [يات المحاسبة تصنف التحفظ ضمن مبادئ المحاسبة  أن العديد من أدبومع
 فقد .كثيراً ما يتعرض لانتقادات شديدةإلا أن هذا المبدأ ، )](Hellman 2008, P72، )509ص ،وحمدان

أن هذا المبدأ يتناقض مع نفسه ومع دورية القياس في )] 511ص ، 2004(وحمدان ، القاضي [عد
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 طريقة ضعيفة جداً – في أفضل أحواله –التحفظ " أن Hendriksen (1982, P83) وعد، المحاسبة
 وأشار ،"تشويه البيانات المحاسبية يؤدي إلى ، أحوالهأوفي أسو، في تقييم الدخللمعالجة عدم التأكد 

Chambers (1995, P373) إلى  فترة إلى أن تطبيق التحفظ يؤدي إلى تشويه الدخل وتحويل الأرباح من
                  .أخرى

ارسة المحاسبية إلى أزمة ترجع بعض الدراسات ظهور التحفظ في المم، ومن الناحية التاريخية
إلى أن الحاجة ) 509ص، 2004(دان م فيشير القاضي وح. والآثار التي نتجت عنها1929عام الكساد 

لتقاضي الناتجة عن مخاطر امن إلى التحفظ المحاسبي ظهرت لأسباب تتعلق بحماية المحاسب 
إثر حالات الإفلاس ، الدعاوى القضائية التي قد ترفع ضده نتيجة المبالغة في تقييم الأصول والإيرادات

 يشير إلى أن التحفظ Basu (1997, P8-9)إلا أن .  أثناء تلك الأزمة فينشآت التي حدثتالمتكررة للم
وناقش أن السجلات التاريخية ، عدة قرون النظرية والممارسة المحاسبية منذ فيالمحاسبي قد أثر 

 سياسات طُبقَتْحيث ، تظهر أن الممارسات المحاسبة في أوربا كانت متحفظة في العصور الوسطى
  .محاسبية تتفق مع ذلك مثل قاعدة التكلفة أو السوق أيهما أقل

لنشوء التحفظ في أن هناك أربعة تفسيرات ،  في إطار تحليلات المدخل الإيجابيWatts (2003)وناقش 
  :وهذه التفسيرات هي، بشكل يقدم تفسيرات لاختيار السياسات المحاسبية المتحفظة، المحاسبة

 من تكنولوجيا كفء مستخدمة في اً التحفظ المحاسبي جزءيعدContracting ، العملية التعاقدية -1
 النفعي للإدارة عند فهو يقوم بدور تقليل السلوك، تنظيم المنشأة وعقودها مع الأطراف المختلفة

 .التقرير عن الأرقام المحاسبية المستخدمة في العملية التعاقدية

 المبالغة في تقييم صافي أصول المنشأة قد يولد تكاليف إنإذ ، Litigation مقاضاة حملة الأسهم -2
 . تنشأ من تقييم الأصول بأقل مما يجب قدلتيأكبر مقارنة بالحالة اتقاضي 

يؤدي التحفظ إلى تقليل الالتزامات الضريبية الحالية على ، Taxation Incentives مبررات ضريبية -3
 . من خلال تأجيل الاعتراف بالإيرادات وتعجيل الاعتراف بالمصاريف، المنشأة

لدى القائمين على تنظيم السياسات المحاسبية والمعايير ، Regulation دوافع العملية التنظيمية -4
إذ قد يواجه هؤلاء انتقادات أكبر إذا كانت السياسات ، لتحفظ المحاسبيالمحاسبية دوافع لتفضيل ا

 .المحاسبية تؤدي إلى المبالغة في تقييم الأصول والأرباح
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 محاولة الهيئات المهنية والتنظيمية القائمة على تنظيم الممارسة العملية في معو، من ناحية أخرى
كما في الأخذ بمفهوم القيمة العادلة في العديد ، ةالمحاسبة الحد من الممارسات المحاسبية المتحفظ

 ومجلس  FASBلأمريكي امن مجلس معايير المحاسبة المالية من المعايير المحاسبية الصادرة عن 
إلا أن إطار إعداد ،  منحاً مغايراً للتحفظ المحاسبيعده الذي يمكن IASBمعايير المحاسبة الدولية 

 الخصائص النوعية إحدى التحفظ المحاسبي عد، يير المحاسبة الدوليةلمعا هاوعرضالقوائم المالية 
للبيانات المحاسبية وقدمه كطريقة للتعامل مع حالة عدم التأكد المحيطة بإجراء التقديرات واستخدام 

 أن التحفظ يتجسد في تبني درجة من الحرص عدإذ ، استخداماً مقيداً للتحفظ المحاسبي مبيناً، الأحكام
وذلك لمعالجة حالات عدم التأكد الملازمة ، مارسة الأحكام الضرورية لإجراء التقديرات المطلوبةفي م

  .]ها وعرضإطار إعداد القوائم الماليةمن ) 27(الفقرة  [لكثير من الأحداث والظروفل

بحثية  العملية ال أنإلا أن الباحث يشير إلى،  الانتقادات التي توجه إلى التحفظ المحاسبيعلى الرغمو
 Gassen (2006, P531)فقد ناقش ، تهزاي ومتناقش منافع التحفظ المحاسبي) في معظمها(الحالية 

ه عنصراً مهماً في علمية التعاقد الكفء وصفمثلاً ب، الوظائف الاقتصادية المهمة للتحفظ المحاسبي
Efficient Contracting، وناقش   .عاقديةوتقيد السلوك النفعي للإدارة في العملية التLaFond and Watts 

(2008, P452) ،ل دوره في هم في حل مشكلة عدم تماثل المعلومات من خلاأن التحفظ المحاسبي يس
  . بهاتقديم معلومات موثوق

  :قياس التحفظ المحاسبي في إطار أسواق المال: 2 – 2
المتزايدة مقاييس قدمت العملية البحثية ، في إطار تطورات الفكر المحاسبي في مجال أسواق المال

لى طبيعة المحتوى المعلوماتي للأرقام المحاسبية إوذلك استناداً ، ومفاهيم متعددة للتحفظ المحاسبي
، التي يتم الإفصاح عنها في القوائم المالية والتي تجسد وتعكس طبيعة السياسات المحاسبية المطبقة

ي تعكس قرارات المستثمرين والمعلومات اتها التتغيروطبيعة المحتوى المعلوماتي لأسعار الأسهم و
  .التي يستخدمونها عن اتخاذهم القرارات الاستثمارية

وترجع الدراسات المحاسبية التي عملت على تجسيد أثر خاصية تحفظ التقارير المالية في أسواق 
ين  التحفظ المحاسبي على أساس الاختلاف با عرفنيذلال، Feltham and Ohlson (1995)المال إلى 

ففي ظل التحفظ المحاسبي لن تتحقق المساواة بين . القيمة السوقية والقيمة الدفترية لحقوق الملكية
  .ل من قيمتها السوقية سيؤدي التحفظ إلى جعل القيمة الدفترية لحقوق الملكية أقإذْ، القيمتين
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علاقة الانحدار  نموذجاً لقياس التحفظ المحاسبي في إطار أسواق المال يعتمد Basu (1997)وقدم 
 فسر التحفظ المحاسبي في إطار أسواق المال إذْ، العكسي بين الأرباح المحاسبية والعائدات السوقية

 Bad Newsتوجه المحاسبون لأن يطلبوا درجة أعلى للتحقق للاعتراف بالأنباء السارة : "على أنه
ذا التفسير فإن الأرباح المحاسبية ووفقاً له، Good Newsمقارنة بدرجة اعترافهم بالأنباء غير السارة 

 ].Basu (1997, P4)"[ا تعكس به الأنباء السارةمة ممءفي توقيت أكثر ملاتعكس الأنباء غير السارة 
متوسط نسبة القيمة السوقية لحقوق :  في قياسه للتحفظ المحاسبي على كل منZhang (2000)واعتمد 

 ومتوسط نسبة سعر السهم إلى ؟من الواحد أم لا أكبر هل هي، P/Bالملكية إلى قيمتها الدفترية 
 . P/Eالأرباح 

تحفظ شرطي وتحفظ غير ، وقد حددت الدراسات البحثية مؤخراًَ سمتين أساسيتين للتحفظ المحاسبي
  ]:Gassen (2006, P531) ،Roychowdhury and Watts (2007)[ي أتكما ي، شرطي

يتم ف، ئم للاعتراف بالمكاسب والخسائرلملايمثل عدم التماثل في التوقيت ا، التحفظ الشرطي -1
فهو ، توقيت ملائمفي  لا يتم الاعتراف بالمكاسب في حينالاعتراف بالخسائر في توقيت ملائم 

  .المستقبليةأو الأنباء مشروط بإشارة أو طبيعة العائدات 

حفظ دعى أحياناً بـتوي، يمثل التخفيض المنتظم في قيم صافي الأصول، التحفظ غير الشرطي -2
يتم بشكل مستقل عن طبيعة الأنباء المستقبلية أو و فه، أو التحفظ المستقل، ختاميةالميزانية ال

يتحقق من ، للقيمة الدفترية لحقوق الملكيةويتجه للتقرير عن قيم منخفضة ، العائدات المتوقعة
أو ) والتطويركما في تكاليف البحث (ة الحالية بدلاً من رسملتها فترخلال تحميل النفقات على ال

 . تأجيل الاعتراف بالإيراد

  :وفق مدخل قائمة الدخل هوقياسمفهوم التحفظ : 3 – 2
،  صافي قيمة الأصولفي الأرباح المحاسبية وفي الترابط الكبير بين أثر التحفظ المحاسبي على الرغم

عتمدة على متعمل على وضع مقاييس للتحفظ ،  في أسواق المالةإلا أن العملية البحثية المعاصر
 يناقش الباحث في ما يلي .وأخرى تعتمد على قياس الأصول،  وخصائصهاقياس الأرباح المحاسبية

من ثم ، من ثم طبيعة القياس المعتمد على قيمة صافي الأصول، طبيعة القياس المعتمد على الأرباح
  .يوضح طبيعة العلاقة بينهما

يمكن للباحث ، اسه في قياس الأرباح المحاسبيةقياس التحفظ المحاسبي من خلال انعكإلى بالنسبة 
الإشارة أولاً إلى أن أحد المفاهيم المقدمة للتحفظ المحاسبي هو عدم الاعتراف بالإيرادات إلا إذا 
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 إن:  يمكننا القولومن ثم، ها جميع يجب الأخذ بالحسبان الأعباء والنفقات المتوقعةفي حينتحققت 
  :بيق السياسات المحاسبية التي تؤدي إلىالتحفظ المحاسبي ينتج عن تط

 .المستقبلية ددم/الفترات الحالية إلى ددم/الفتراتتخفيض الأرباح الحالية وقد يكون تحويلها من  -1

 .تعجيل الاعتراف بالنفقات -2

  .الأخذ بالحسبان الخسائر المتوقعة -3

 محاسبي تغيرية كمولتوضح طبيعة هذا الاتجاه يجب توضيح طبيعة العلاقة بين الأرباح المحاسب
الأسعار أو (ات سوق الأوراق المالية تغيروطبيعة م، ومنتج رئيسي للنظام المحاسبي من جهة

والقضية الأساسية في محور النقاش . من جهة أخرى)  آخر كحجم التعاملتغيرالعائدات أو أي م
، ن رئيسيين من الأنباء نوعيعكسي) المحاسبية والسوقية(ات تغيروالبحث هو أن كلا النوعين من الم

 .Bad Newsوالنفقات والخسائر أو الأنباء غير السارة ، Good Newsالإيرادات أو الأنباء السارة 
ات الأنباء السارة والأنباء تغيركلا النوعين من الم يتم تجسيد هل، فالسؤال الرئيسي المطروح هنا

  .؟Timelinessغير السارة في توقيت ملائم 

من المفترض وفق نظرية السوق الكفء أنها تعكس كلا ، اتهاتغيرعار الأسهم أو أسإلى بالنسبة 
 هناك تماثل في توقيت الاعتراف بكلا النوعين من ومن ثم، النوعين من المعلومات في توقيت ملائم

ما ك، اتها تعكس وتجسد الأنباء السارة في توقيت ملائمتغير الأسعار السوقية أو إنبحيث ، المعلومات
  .نباء غير السارة في توقيت ملائمتعكس وتجسد الأ

تعكس المعلومات المتعلقة ف – ونتيجة لاختيار السياسات المحاسبية المتحفظة – أما الأرباح المحاسبية
 لا تعكس المعلومات المتعلقة بالأنباء السارة في توقيت في حينبالأنباء غير السارة في توقيت ملائم 

 Asymmetryى عدم تمثل في توقيت الاعتراف بكلا النوعين من المعلومات وهذا يؤدي إل، ملائم

Timeliness  .يكون ،  عند دراسة العلاقة بين الأرباح المحاسبية وأسعار الأسهم أو العائداتوبالتالي
، هناك اختلاف في المقاييس المستنبطة من الدوال المستخدمة اعتماداً على إشارة العائدات السوقية

أنباء غير فهي ( كانت إشارة العائدات سالبة وإذا ،)أنباء سارةفهي (انت إشارة العائدات موجبة إذا كف
  ).سارة

 العلاقة بين الأرباح والعائدات السوقية مع إدخال إشارة العائدات في Basu (1997)وقد جسد نموذج 
ويعرض الباحث ، واستخدم هذه النموذج من قبل جزء مهم من الدراسات المعاصرة، دالة النموذج

  .لهذا النموذج في الجزء المتعلق بالدراسة التطبيقية للبحث
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  :وفق مدخل الميزانية هوقياسمفهوم التحفظ : 4 – 2
فالقية ، يعتمد هذا الاتجاه على دراسة العلاقة بين القيمة الدفترية لحقوق الملكية وقيمتها السوقية

 تمثل القيمة الثانية الأسعار السوقية في حين، سبيةالأولى تنتج عن تطبيق السياسات والمبادئ المحا
أو مقاييس للقيمة الحقيقية لحقوق الملكية اعتماداً على نماذج تقييم تتضمن ، الملحوظة في السوق

  .ات تجسد المعلومات التي تحدد هذه القيمةتغيرم

وق الملكية وفقاً  القيمة الدفترية لحقومن ثم، التحفظ المحاسبي يؤدي إلى تخفيض قيم الأصول
 في حين، صافي قيمة الأصول=  الالتزامات –الأصول =  حقوق الملكية إذْ إن، لمعادلة الميزانية
ولذلك فإن ، غير متأثرة بسياسات التحفظ المحاسبي) وفي ظل فرضية السوق الكفء(القيمة السوقية 

قية لحقوق الملكية إلى القيمة السوالتطبيقية هو نسبة المحاسبية  في الدراسات مخدِأبسط مقياس استُ
  .Market –to- Book (MTB) دفتريةقيمتها ال

 ليس فقط كمدخل أساس في تحديد ختاميةوقد اعتمدت العديد من الدراسات البحثية مدخل الميزانية ال
 Feltham and Ohlsonبداية من دراسة . وإنما أيضاً في قياس هذا التحفظ، مفهوم التحفظ المحاسبي

. Hellman (2008)و، Penman and Zhang (2002)من ثم دراسات أخرى من بينها دراسة ، (1995)
 لتقييم حقوق الملكية اعتماداً على القيم المحاسبية اً نموذجFeltham and Ohlson (1995)دراسة وقدمت 

 وعرف، وذلك في إطار تحقق خاصية التحفظ المحاسبي، التي يتم الإفصاح عنها في الميزانية
Feltham and Ohlson (1995, P4) الفرق بين القيمة السوقية لحقوق الملكية وقيمتها : "هبأنَّ التحفظ

 مما يعني أن القيمة السوقية ستظل أكبر من القيمة ؛الدفترية لا يساوي الصفر حتى في الأجل الطويل
  ."ةالدفتري

ز للمحاسبة في ظل بيق متحي أن التحفظ المحاسبي ينتج عن تطPenman and Zhang (2002)وناقش 
 يؤدي إلى جعل قيم العناصر المدرجة في الميزانية أقل من قيمها غير إذْ، منهج التكلفة التاريخية

إذ ، حددا مفهوم التحفظ المحاسبي من خلال الرجوع إلى مدخل الميزانية، وبناء عليه، المتحيزة
لطرق والتقديرات المحاسبية التي تجعل القيم من خلال التحفظ المحاسبي فإننا نعني اختيار ا" :يقولان

  .Penman and Zhang (2002, P238)" الدفترية لصافي الأصول منخفضة نسبياً

م وقدHellman (2008)مستنداً في تحليلاته إلى أنه لم ،  مبررات متعددة لاعتماد مدخل الميزانية هذا
: وإنما يتمثل بـ، سابقاًكان لإيرادات كما يعد جوهر المحاسبة هو المقابلة الدورية بين النفقات وا

قياس " تكون الخطوة التالية لذلك هي ومن ثم، "الاعتراف بالأصول والالتزامات وقياسهما بشكل ملائم"
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أو زيادة في (والنفقات كتخفيض في الأصول ) أو تخفيض في الالتزامات(الإيرادات كزيادة في الأصول 
  ]. Hellman (2008, P75) [")الالتزامات

ولبيان ذلك ، إلا أن الباحث يرى أن هناك علاقة بين كلا المدخلين في تحديد مفهوم التحفظ المحاسبي
  :هذا الجدل يوضع في إطارينأن يشير الباحث إلى 

المنهج المحاسبي الأساسي في القياس ب يتعلقالإطار الأول يرجع إلى خلاف بين المحاسبين  – 1
وهذا ، الكساد تحول الاهتمام من قائمة المركز المالي نحو قائمة الدخلفمن آثار أزمة ، والاعتراف

نسجم مع التركيز على التحفظ المحاسبي في قائمة تلك التحولات ت عد إلى  Basu (1997, P8)ما دفع
 أن مدخل الميزانية في تحديد Olson and Laurence (2006, P507) يعدنفسه في السياق و. الدخل

، السياسات التي تؤثر بعناصرهامن خلال التركيز على ،  وقياسه هو مدخل تقليديمفهوم التحفظ
  ".Lower of Cost and Marketمثل قاعدة السوق أو التكلفة أيهما أقل 

من خلال إطار إعداد القوائم (أن معايير المحاسبة الدولية ، يرى المؤيدون لمدخل الميزانية، بالمقابل
على الاعتراف حالياً يقوم  على أن منهج المحاسبة ادخل الميزانية بتركيزه متتبنّ) ها وعرضالمالية

من ثم يلي ذلك خطوة كيفية قياس الدخل كزيادة في الأصول أو تخفيض في ، بالأصول والالتزامات
  ].Hellman (2008, P75)[الالتزامات 

ز منظور مدخل قائمة الدخل فالتحفظ الشرطي يبر،  الثاني يبرز العلاقة بين كلا المدخلينالإطار – 2
التحفظ غير الشرطي  يبرز في حين، اميتم الاعتراف بهلكالانتظار حتى تحقق المكاسب والخسائر 

كما في تطبيق قاعدة التكلفة أو السوق ، لى الظروف المستقبلية منظور الميزانيةإغير المستند 
قد يكون تأثير و). حدوث ذلك فعلياًقبل (أيهما أقل حيث يتم الاعتراف بانخفاض قيم الأصول مسبقاً 

مثلاً تطبيق قاعدة السوق أو التكلفة أيهما أقل ، لميزانية وقائمة الدخلإلى االتحفظ متطابقاً بالنسبة 
من خلال الاعتراف (وتحفظ مقابل في قياس الدخل ، سيؤدي إلى تحفظ في قياس الأصول

لة تكاليف البحث والتطوير سيؤدي وعدم رسم، )بمخصصات الديون المشكوك فيها مثلاً وغيرها
 وقتإنفاق هذه التكاليف في إلى  وبالمقابل تخفيض الأرباح نظراً ،إلى تخفيض قيم الأصول

 تحفظ فيإلا أنه قد يكون أحد أوجه الخلاف بينهما هو تأثير اختلاف توقيت الاعتراف . حدوثها
 سيقلل من النفقات التي يتم فرسملة تكاليف البحث والتطوير، الميزانية وتحفظ قائمة الدخل

 القادمة فتراتالويؤدي إلى زيادة النفقات عن ، ويجعل التأثير متدرجاً، تحميلها على قائمة الدخل
]Givoly, et al. 2007.[  
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  : محددات هيكل الملكية– 3
يارات المحاسبية من قبل تشكل محددات هيكل ملكية المنشأة أحد محاور البحث لدراسة طبيعة الاخت

يتركز هذا المجال على تحليلات مدخل الوكالة واختلاف المصالح وتعارضها بين الأطراف  ،دارةالإ
عدة استخدمت الدراسات البحثية وقد . ني الإدارة وحملة الأسهم والدائنولاسيما، ذات الصلة بالمنشأة

ة المشكلة البحثية اتساقاً مع طبيع (منهاإلى ثلاثة عرض البحث ي،  لقياس محددات هيكل الملكيةبدائل
  .      والملكية العائلية، هاركز وتالملكيةشتت تو، الملكية الإدارية: )وفروض البحث

  :هيكل الملكية الإدارية: 1 – 3
أو بشكل آخر هل يتولى بعض ، يقصد بهيكل الملكية الإدارية مقدار أو نسبة حصة الإدارة في الملكية

 مشكلاتفالموضوع يدخل في قضايا . الإدارة التنفيذية؟المساهمين أو جزء منهم مسؤوليات ومهام 
فالوكالة كما عرفتها أدبيات المدخل الإيجابي ترجع بشكل ، الوكالة وانفصال الملكية عن الإدارة

 Engage  لـهوفقاً عقد يرتبط"ن عرفا الوكالة بأنها ي اللذJensen and Meckling (1976)أساسي إلى 
لأداء خدمة ما لمصلحته والذي ) Agentالوكيل (مع شخص آخر ) Principalالموكل (شخص أو أكثر 
 Jensen and Meckling (1976, P" [ بعض صلاحيات اتخاذ القرار للوكيلDelegatingيتضمن تفويض 

308 .[  

لإدارة إلى ابحيث ينظر ، فنقطة الانطلاق إذاً في تحليلات الوكالة هو انفصال الإدارة عن الملكية
ويبحث حملة الأسهم ، نية مستقلة تتولى إدارة المنشأة بما يحقق مصالح أصحابهاها جهة مهوصفب

ت لضمان أن هذه الإدارة ستعمل أو تتخذ القرارا، ثر فعالية للإشراف على الإدارةق الأكائعن الطر
هل تؤثر حصة أو نسبة حصة الإدارة في ، هناالسؤال الذي يطرح نفسه  و.تهمالتي تصب في مصلح

وبشكل أكثر تحديداً اختيار السياسات والطرق المحاسبية ،  اختيارها للطريقة المحاسبية؟يفالملكية 
 هذا التساؤل يحدد الباحث القضية في إطار دوافع الاختيار الإداري للسياسات نللإجابة ع. المتحفظة؟

 فيأن الملكية الإدارية يمكن أن تؤثر أدب التمويل كما أظهر ، المحاسبية المتحفظة السابق عرضها
 ]:  Lennox (2005,PP36-6), Chau and Gary (2010, P96)[تكاليف الوكالة بطريقتين 

وجود إدارة تتمتع بحصة ملكية مرتفعة ، The Convergence of Interestتقارب المصالح تأثر  -1
المستثمرون  لا يتخذ وهنا. لمصالح مع حملة الأسهم الخارجيينيحدث تقارب ل، ونفوذ مهم

هم سيتحملون عواقب سلوكهم الذي لن أنَّإلى نظراً ، الملاك قرارات تحقق منافع خاصة لهم
تكون دوافعها إذا كان للإدارة حصة ملكية منخفضة س بالمقابل .يؤدي إلى تعظيم قيمة المنشأة
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لحالة يتوقع أن وفي هذه ا، ومن ثم، للعمل بما يحقق مصالح حملة الأسهم الخارجيينضعيفة 
وقد أظهرت نتائج الدراسات أنه . يؤدي تأثير اختلاف المصالح إلى وجود تكاليف وكالة أكبر

من حقوق الملكية فإن مصالحها تتقارب مع مصالح حملة % 10 ندما تكون الإدارة تملكع
 ].Lennox (2005)انظر مثلاً نتائج دراسة [الأسهم الآخرين 

مع زيادة حصتها في الإدارة يزداد نفوذ ، Management Entrenchmentر الاستحكام الإدارة يتأث -2
 يكون لديها مجال أوسع للعمل بشكل نفعي واتخاذ القرارات التي تحقق ومن ثم، ملكيةال

  .مصالحها

المبالغة في خلال من المتوقع أن تتم زيادة ثروة المديرين من الملكية الإدارية مرتفعة " تكون فعندما
 Lafond and" [ة الحالية وتحويل الثروة من حملة الأسهم الخارجيين إليهافتر الالأرباح عن

Roychowdhury, (2008, P105) .[ستعمل على هافإن، إذا كانت حصة الإدارة مرتفعة، بكلمات أخرى 
بحيث تؤدي إلى المبالغة في الأرباح بما ، اختيار السياسات المحاسبية التي تقلل من التحفظ المحاسبي

 كمؤشر عن جودة وهنا ينظر إلى أن للتحفظ المحاسبي. يؤدي إلى زيادة مكافآتها وتعويضاتهاس
وتقييد  هأو الحد منمن خلال دوره في تقليل تفاؤل الإدارة ، Lara et al. (2007)  دوراًالأرباح المحاسبي

 ,Lim (2006يشير  و.القرارات أو الأفعال التي قد تؤدي إلى المبالغة في الأرباح أو تضخيم الأصول

P11) إلى أن الدليل الذي يظهر من العملية البحثية يشير إلى أنه ينظر إلى انخفاض مستوى تحفظ 
  .التقارير المالية كدليل على وجود مستوى مرتفع من السلوك النفعي للمديرين

  : وتركزهاتشتت الملكية: 2 – 3
،  توزع الملكية بين مجموعات المستثمرينإلى Concentration هاكز الملكية وتر Disperseشتتيشير ت

 مما يجعلها في موقف قوي مقابل ؛ من الملكيةاً مرتفعاًفقد تمتلك مجموعة أو عدة مجموعات جزء
وقد يكون تركز الملكية بيد منشأة أو منشآت أو بنوك أو مستثمر فرد أو . الأقلية من حملة الأسهم

  .اديات الناشئةولها الأمر خصوصيته في الاقتص، عائلة محددة

خاصة منها الملكية ، تتسم الاقتصاديات الناشئة مقارنة بالاقتصاديات المتطورة بتركز الملكيةإذ 
ت ولهذا الأمر أهميته في الاقتصاديا. Silva and Majluf (2008, P609)العائلية أو المنشآت العائلية 

 تكون بعض مجموعات حملة الأسهم ذات ففي الاقتصاديات الناشئة .Omran et al. (2008, P33) العربية
يتولى  وهنا .ي الدول المتطورة لا يوجد فومثل هذا الأمر قد، علاقة قوية بعائلة أو بعائلات محددة
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 الوكالة مشكلاتيؤدي إلى وضع تفسيرات مما ، الأكثرية الرقابة والتحكم بالقرارات الأساسية للمنشاة
التي تتركز الملكية بيدها (من خلال بحث العلاقة بين الأكثرية ، بين الأصيل والموكل في الدول النامية

 في حين، والأقلية الباقية من حملة الأسهم) ولها صلات وعلاقات مع عائلات قوية ذات صلة بالمنشأة
 يستفيد المديرون من تلك إذْ، يكون التركيز في الدول المتطورة على علاقة الإدارة مع حملة الأسهم

وتحدد أبعاد السيطرة العائلية بعدد ، ة في فرض الاستراتجيات التي تحقق أهداف العائلةالعلاقات القوي
ودخول العائلة في مجلس الإدارة وإدارة ، Family Affiliationالانتساب للعائلة : ات مثلتغيرمن الم

  . Lskavyan, and Spatareanu (2011, P609) المنشاة 

 أكثر تحديداً في إطار تحليلات الوكالة وعناصر الإشراف على مناقشة الموضوع بشكلر بنا د يجوهنا
  ]:Capulong et al (2000, PP 5-6)[ي أتكما ي، سلوك الإدارة والأفعال التي تقوم بها

نتيجة للإشراف ، تتجه رقابة حملة الأسهم لتكون ضعيفة، Dispersedعندما تكون الملكية مشتتة  -1
نتيجة لتحملهم تكاليف لمثل هذا ،  حملة الأسهم بالإشرافصغارفلن يهتم  .الضعيف لحملة الأسهم

 .الإشراف في حين يشاركون في جزء من المنافع

كبار حملة الأسهم الدور المهم في الإشراف على  ؤدييمكن أن ي، عندما تكون الملكية مركزة -2
ة الأسهم الذين حمليتولى الإدارة عادة ، حيث تكون الملكية مركزة، في دول العالم الثالثو. الإدارة

 . يمارسون الرقابة

اختيار السياسات مجال  تشتت الملكية وتركزها أحد المظاهر والعناصر التي تدرس ضمن يعدلذلك 
بما يبرز ذلك في إطار تقييد السلوك النفعي ، ن حماية حقوق الأقلية من المساهميناوضم، المحاسبية

حددت العملية ، ومع ذلك.  بين الأطراف المختلفة الوكالة وتعارض المصالحمشكلاتللإدارة وتقليل 
 Lskavyan, and [إذْ إنَّه، أداء المنشاة وقيمتهاإلى  وسلبيات لتركز الملكية بالنسبة ميزاتالبحثية 

Spatareanu (2011, P609) ،Cheung, et al. (2005, P512)[:  

لى تحسين أداء على الإدارة التي تتوالأكثرية تعمل قد في حالة تركز الملكية من ناحية أولى؛  -1
لا يحدث إذا كانت الملكية وهذا الأمر . في النهاية اذا الجهد سيعود عليهتأثير ه إنإذ ، المنشاة
كون هناك دوافع لدى أي منهم للعمل بسبب ارتفاع التكاليف مقارنة تحيث لا ، اً كبيرتشتتاًمشتتة 

 .بالمنافع التي يحققونها

إذا أخذت أكثرية حملة الأسهم ،  الأداءفيز الملكية تأثير سلبي تركلقد يكون  ؛من ناحية أخرى -2
قرارات تخاذ فقد تستخدم الأكثرية موقعها لا .على حساب كفاءة المنشأة ككلباستغلال الأقلية 
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مثلاً من خلال استغلال العلاقة مع ، وتقلل من الحقوق المتبقية لبقية حملة الأسهمها تحقق مصالح
يمكن أن يتم تحويل الأصول إلى الإدارة ، لتي لها سلطة أو سيطرة على المنشاةالمنشآت الأخرى ا

أو دفع ، رهن أصول المنشاةوأو الحصول على قروض خاصة ، نفسها بأقل من أسعار السوق
  .توزيعات خاصة لها

ة  أحد المبررات لاختيار سياسات محاسبييعديمكن للباحث أن يستنتج أن تشتت الملكية ، بناء عليه
 يكون في الحالة المعاكسة مجال أكبر لممارسة السلوك النفعي للإدارة والمبالغة في إذْ، متحفظة

فقد أظهرت نتائج الدراسات التطبيقية وجود علاقة عكسية بين تركز الملكية . التقرير عن الأرباح
 توى منخفض جداًتركز الملكية من مسزداد هو أنه عندما ي، لذلكوالتفسير المقترح ، وربحية المنشأة

يزداد ولكن عندما ،  الربحيةترتفع ومن ثم، نتيجة لتزايد إشراف حملة الأسهم  تكاليف الوكالةتنخفض
مما يؤدي إلى انخفاض الربحية ، فإن تكاليفه قد تفوق منافعه، تركز الملكية إلى مستوى محدد

Capulong et al (2000) . لية قد تحد من جودة الإفصاحلعائالملكية اأن كما أظهرت بعض الدراسات 
HO and Wong (2001) ، إذسيطرة العائلة من خلال أعضاء في مجلس الإدارة وحملة الأسهم  إن

، وكنتيجة،  للمنشأة المعلومات المالية وغير الماليةالوصول مباشرة إلىمكنها من سي، الأساسيين
  .Chau and Gary (2010, P96)سيكون لديهم حاجة أقل للإفصاح 

  : الدراسة التطبيقية– 4
عرض الباحث في هذا الجزء الدراسة التطبيقية للبحث على الشركات النشطة المدرجة في سوق ي
ليل كومباس مصر لأسواق حيث تم الحصول على البيانات من إصدارات د،  في مصرلأوراق الماليةا

ات والإحصاءات تغير هذه المقيستمن ثم ، اتهتغير في هذا الجزء عينة البحث وموحددتْ، المال
  .SPSS باستخدام برنامج اختبار فروض البحثتحليل البيانات ووبعد ذلك ، الوصفية

  :عينة البحث: 1 – 4
إذ تتطلب اختبارات الفروض وضع شروط ،  البيانات المطلوبة لهذا البحث بيانات من نوعية خاصةتعد

، بحيث تكون من الشركات النشطة في السوق المالية، على عينة الدراسة من ناحية البيانات المطلوبة
إصدارات ولذلك توجه الباحث إلى ، فر عنها بيانات هيكل الملكية وكيفية توزعه بشكل رئيسياوتتو

 شركة مدرجة في السوق 100دليل كومباس مصر لأسواق المال الذي يتضمن بيانات عن أنشط 
  . سنوات4 خلالالمصرية للأسواق المالية 
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شركات التي ال وحددتِ، 2008 و2004 و2000ل الرجوع إلى إصدارات هذا الدليل عن أعوام من خلا
 1997فر عنها البيانات المطلوبة من عام ا شركة تتو24فكانت العينة ، ةلمدكانت نشطة ضمن هذه ا

  ):1( رقم الآتي الجدول فيوالعينة تتوزع على عدد من القطاعات كما يظهر . 2008حتى عام 

  عينة الدراسة): 1(جدول رقم ال
  النسبة المئوية  عدد الشركات  القطاع

 12.50 3 الأغذية والمشروبات

 12.50  3 المطاحن والتخزين

 8.33 2 الملابس والمنسوجات

 16.67 4 الكيماويات والأسمدة

 12.50 3 الأدوية والصحة

 16.67 4 مواد البناء والتشييد

 8.33 2 هربائيةالصناعات الهندسية والمعدات الك

 12.50 3 الإسكان والعقارات

   %100 24  مجموع

  :اتتغيرقياس الم: 2 – 4
 المقياس المطور يعد، استخدمت الدراسات المحاسبية العديد من المقاييس لقياس التحفظ المحاسبي

باح أو ما يعرف بنموذج الانحدار العكسي للأر.  أبرزها وأكثرها استخداماًBasu (1997)من قبل 
ويستخدم الباحث هذا النموذج لقياس التحفظ المحاسبي . المحاسبية على العائدات المتزامنة معها

  :الآتية والنموذج محدد من خلال دالة الانحدار .محددات هيكل الملكيةبوعلاقته 

13210 )( aRDUMDMRa
P

EPS
jtjtjtjt

jt

jt ++++= βββ             )        1(  

إذْ إن: J :ى المنشأةتشير إل ،t :ة الزمنيةفترال .EPS : الأرباح على أساس السهم الواحد
Earnings Per Share .ا .التي تقاس من خلال الأرباح التشغيلية للمنشأةأم jtRالعائدات وهي  فيمثل 

إذا ) 1(يأخذ القيمة ، Dummy Variable تغيرم: DUM .ياًعائدات المنشأة السوقية المحسوبة سنو
  .والقيمة صفر إذا لم تكن كذلك، ة ذات إشارة سالبةمدكانت العائدات عن ال

 تغيرفإن قيمة الم، )أنباء سارة(إذا كانت العائدات ذات إشارة موجبة ، )1(وبالعودة إلى المعادلة رقم 
DUMستساوي الصفر ،يأتكما ي) 1( يكون شكل دالة الانحدار رقم ومن ثم:  
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                                       tt
jt

jt R
P

EPS
εβα +++= 10                               

(2) 

رفإن قيمة الم، )الأنباء غير السارة(ا إذا كانت العائدات ذات إشارة سالبة أمتغيDUM ستكون
  :يأتكما ي) 1(تكون دالة الانحدار رقم  ومن ثم، مساوية للواحد

                            tt
t

t R
P

EPS εβββα ++++= )( 3120                    (3)      

فإن قيم المعاملات وعلى أساس إشارتها تقيس درجة التحفظ المحاسبي وفقاً لما إذا ، وبناء عليه 
  :إذْ إن،  سالبة أو موجبةDUM تغيرمة المكانت قي

1β : الأنباء السارة(يقيس التوقيت الملائم للأرباح من ناحية العائدات الموجبة.(  

3β : رد الفعل الإضافي(يقيس التوقيت الملائم الإضافي (Incremental Timeliness   للأرباح من ناحية
 Asymmetric Timeliness Coefficientويستخدم كمعامل لعدم تماثل التوقيت الملائم . الأنباء غير السارة

،  يجسد مقدار الاستجابة الإضافية للأنباء غير السارةإذْ إنَّه، لقياس درجة التحفظ المحاسبي
رة مقارنة بالأنباء السارة في ظل وجود ات المحاسبية تكون أكثر حساسية للأنباء غير الساتغيرفالم

إذْ ،  ذات إشارة موجبة0αقيمة الثابتتكون من المتوقع أن  هنفسوفي السياق ، التحفظ المحاسبي
  . في الأرباح المحاسبيةتجسد الأنباء السارة السابقة التي تنعكس تدريجياً إنَّها

 استخدم الباحث نسبة الملكية الإدارية في هيكل الملكية لقياس ،ات الأخرى المطلوبةتغيرولقياس الم
من الأسهم لقياس تشتت % 5وعدد الملاك الذين يمتلك كل منهم أكثر من ، أثر الملكية الإدارية

حيث استخدمت هذه ، ونسبة الملكية التي ترجع لعائلة واحدة لقياس أثر الملكية العائلة، الملكية
 Lafond and Roychowdhury (2008) ،Li et al: نظر مثلاًا[اسات السابقة ات من قبل الدرتغيرالم

،  التاليةث استخدم الباحث العلاقات الثلاثلاختبار الفروض الثلاثة المحددة للبح، وبناء عليه]. (2007)
  ):على التوالي(لاختبار كل فرض من الفروض 
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إذْ إن:  
jtMO :فأكثر من % 10وذلك على أساس ما إذا كانت الإدارة العليا تمتلك ، محدد الملكية الإدارية

ويحدد على أساس عدد الملاك ، محدد تشتت الملكية: t.jtDISةفترعن الJوذلك للشركة، الأسهم
محدد الملكية : t. jtFOةمد عن الJوذلك للشركة ، فأكثر من الأسهم% 5الذين يمتلك كل منهم 

  .tةلفتر عن اJوذلك للشركة ، ويحدد على أساس نسبة الملكية التي ترجع لعائلة واحدة، ئليةالعا
  :الإحصاءات الوصفية: 3 – 4

-تبلغ القيمة الصغرى للأرباح إذْ ، )2(ات الدراسة في الجدول رقم تغيرتظهر الإحصاءات الوصفية لم

 إنبينما العائدات أكثر تشتتاً إذ ، 0.7635تبلغ  إذْ وبالمتوسط ذات إشارة موجبة 2.98رى  والكب0.05
، 0.6833-تبلغ  إذْوبالمتوسط ذات إشارة سالبة ، 8.96 القيمة الكبرى في حين 21.91-القيمة الصغرى 

، %9.17بالمتوسط بينما ، %89وبالمقابل فإن أعلى قيمة لنسبة الملكية الإدارية مرتفعة جداً إذ تبلغ 
في حين أن القيمة الصغرى ، %87ولتشتت حملة الأسهم ، %80وأعلى قيمة للملكية العائلية 

 1.584-وتشير قيم معاملات التفلطح والالتواء إلى أنها تراوح بين %. 0ات الثلاثة الأخيرة هي تغيرللم
  .6.965يبلغ  إذْية الإدارية  وللملك4.139يبلغ  إذْ باستثناء معامل التفلطح لكل من العائدات 3و

  ات الدراسةتغيرالإحصاءات الوصفية لم): 2(الجدول رقم 

القيمة   اتتغيرالم
 الصغرى

لكبرىاالقيمة  الانحراف  المتوسط 
 المعياري

الالتواء 
Skewness 

التفلطح 
Kurtosis  

EPS  -0.05 2.98 0.7635 .84801 0.982 0.170 

R  -21.91 8.96 -0.6833 6.40158 -1.584 4.139 

MO  0.00 0.89 0.0917 0.22519 2.684 6.965 

FO  0.00 0.80 0.1741 0.27900 1.192 -0.247 

DIS
 

0.00 0.87 0.1267 0.24198 1.836 2.689 
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  ):اختبار الفرض الأول( التحفظ المحاسبي فية الإدارية أثر الملكي: 4 – 4
، قام الباحث بقياس انفصال الملكية عن الرقابة من خلال نسبة الملكية الإدارية في هيكل المكية

ف ملكية الإدارة التنفيذية فتعرCEO Ownership أنها عدد الأسهم المملوكة من قبل الإدارة التنفيذية 
 العلاقة وطُبقَت. Lafond and Roychowdhury (2008, P102)دد الأسهم المتداولة  على إجمالي عاًمقسوم

  : المحددة سابقاً)  4(رقم 
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  ):3( رقم الآتيوتظهر النتائج في الجدول 
  التحفظ المحاسبيفيأثر تشتت الملكية ): 3: (الجدول رقم

  0a 1β 2β 3β  4β 5β 6β 7β 
 - +        الإشارة المتوقعة

 3.750- 15.609 3.84 15.17- 0.065- 0.767- 0.066 0.890  القيم
T-Stat 4.783 1.387 -2.419 -1.172 -2.132 2.33 2.091  -2.307 

Sig 0.001 0.185 0.028 0.258 0.049 0.033 0.053 0.035 
F 5.773 

F - Sig 0.002 
R 84.6% 

R2 71.6% 
DW 2.237 

-غ  سالبة وتبل1βإشارة معامل العائداتفإن ، )]3(رقم [كما يظهر من النتائج في الجدول السابق 

وهذه ، )1.172- تبلغ T-statقيمة  (0.065- تبلغ ف3βقيمة  أما ،)2.419- تبلغ T-statقيمة  (0.767
 انخفاض التوقيت الملائم تبينفهي ، )1βمن ناحية إشارة المعامل(النتيجة تتسق مع ما هو متوقع 
 7βبينما قيمة ، )T=2.091 (15.609  تبلغ6βوقيمة . نباء السارةللأرباح من ناحية الاعتراف بالأ

وذلك كما هو متوقع في ظل وجود تأثير للملكية الإدارية ، )T=-2.307 (3.750-ذات إشارة سالبة وتبلغ 
والإشارة المتوقعة لهذا ،  مع الملكية الإدارية1βة يقيس علاق 6βفالمعامل .  التحفظ المحاسبيفي

كما يظهر من .  مع الملكية الإدارية3β يقيس علاقة 7β في حين، المعامل هي إشارة موجبة
وللمعادلة ، 0.002ة عند مستوى  وهي معنوي5.773 تبلغ Fالنتائج الواردة في الجدول السابق أن قيمة 



 "دراسة تطبيقية" أثر محددات هيكل ملكية المنشأة في تحفظ التقارير المالية

 258 

كما ،  %71.6وقيمة مربع معامل التحديد % 84.6إذ تبلغ قيمة معامل التحديد ، قوة تفسيرية مرتفعة
  .2.237 تبلغ Durbin-Watsonقيمة إن  إذْأن النتائج تشير إلى عدم وجود ارتباط ذاتي بين الباقي 

 ن فإن هذه النتائج ومن ثمفعدم ،  تحفظ التقارير الماليةفيير للملكية الإدارية  وجود تأثير كبتبي
التماثل في توقيت الاعتراف بالأنباء السارة وغير السارة يزداد مع تزايد الملكية الإدارية كما يظهر 

  ). ذو قيمة سالبة وكبيرة (7βو) ذو قيمة موجبة وكبيرة (6βمن قيمة المعاملين
 درجة تحفظ التقارير فيفالملكية الإدارية تؤثر ، النتائج السابقة صحة الفرض الأول تبين، بناء عليه

 زيادة الملكية الإدارية قد يزيد من تقارب إن: وهذه النتائج تتسق مع صحة الفرض القائل، المالية
 زيادة الملكية الإدارية إن: أكثر مما تتسق مع الفرضية القائلة، المصالح بينها وبين حملة الأسهم

يزيد من استحكام الإدارة وسلوكها النفعي من خلال اتخاذ القرارات التي تعظم الأرباح الحالية على 
  . ةحساب الأرباح المستقبلية لتحقيق منافع خاص

  ):اختبار الفرض الثاني( التحفظ المحاسبي فيأثر تشتت الملكية : 5 – 4
ددأكثر  وأ% 5 التحفظ المحاسبي من خلال عدد الملاك الذين يمتلك كل منهم نسبة في  أثر تشتت الملكيةح

  :لاختبار الفرض الثاني من فروض البحث)] 5(رقم [ العلاقة المحددة سابقاً وطُبقَتِ، في هيكل الملكية
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قيم المعاملات الأساسية لاختبار هذا و، )4(تظهر نتائج تطبيق العلاقة السابقة في الجدول التالي رقم 
كون هناك علاقة ت كما هو متوقع حتى ،فإشارة هذه العائدات موجبة وسالبة، 7κ و6κالفرض هي 

  . بين إشارة العائدات وتشتت الملكية
  التحفظ المحاسبيفيأثر تشتت الملكية ): 4: (الجدول رقم

 0χ 1κ 2κ 3κ  4κ 5κ 6κ 7κ  اتتغيرالم
 - +        الإشارة المتوقعة

 0.459- 0.163 0.29- 0.816- 0.067 1.17- 0.05- 1.359  القيم
T-Stat  4.146 -0.51 -2.613 0.738 -1.009 -0.23  1.249 -2.553 

Sig 0.001 0.618 0.019 0.471 0.328 0.82 0.230 0.021 
F 6.056 

F - Sig 0.01 
R 85.2%  

R2 72.6% 
DW 2.037 
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- تبلغ 1κائدات أن قيمة معامل الع،  نتائج اختبار الفرض الثاني كما يظهر من الجدول السابقتبين

0.046) T=-0.509( ، 3وقيمةκ 0.067 تبلغ) T=-0.738( ، 6بينما تبلغ قيمةκ 0.163 فتبلغ 
)T=1.249( ،7وقيمةκ 0.459- تبلغ) T=-2.553 .( وقيمةF توى  وهي معنوية عند مس6.056 تساوي

 إذْكما أن هناك قوة تفسيرية للدالة كما يتضح من قيمة معامل التحديد ومربع معامل التحديد ، 0.001
 إلى عدم وجود ارتباط ذاتي Durbin-Watsonوتشير قيمة . على التوالي% 72.6و% 85,2تبلغ قيمتهما 

  .2.037بين الباقي إذ تبلغ 
 وتشتت الملكية من ناحية الاعتراف 1κل العائدات بين معاممعنوية وهذه النتائج تظهر وجود علاقة 

.  وتشتت الملكية من ناحية الاعتراف بالأنباء غير السارة3κوعلاقة بين المعامل ، بالأنباء السارة
، تت الملكيةتشير منخفض مقارنة بتأثير ولكن هذا التأث،  تحفظ التقارير الماليةفيتشتت يؤثر وال

 في حين 3.75- تبلغ 7βوقيمة المعامل ، 0.163 تبلغ 6κ بينما قيمة 15.609 تبلغ 6βفقيمة المعامل
، ن فروض البحثفإنه يتم قبول الفرض الثاني م، وبناء على هذه النتائج. 0.459- فتبلغ 7κقيمة 

  . اختيار السياسات المحاسبية المتحفظةفيإيجابي فلتشتت الملكية تأثير 
  ):اختبار الفرض الثالث( التحفظ المحاسبي فيأثر الملكية العائلية : 6 – 4

ولاختبار الفرض الثالث ،  الملكية العائلية على أساس نسبة الملكية التي ترجع لعائلة واحدةحددتِ
  :ي على عينة الدراسةيأتالمحددة سابقاً والممثلة بما ) 5(العلاقة رقم  طُبقَتِ
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وبداية يشير الباحث إلى قيم المعامل ، )5( رقم الآتيوتظهر نتائج تطبيق العلاقة السابقة في الجدول 
6ωذات إشارة غير متوقعة   .  

  التحفظ المحاسبيفيية العائلية أثر الملك): 5(الجدول رقم 
 0α 1ω 2ω 3ω  4ω 5ω 6ω 7ω  اتتغيرالم

 - +       الإشارة المتوقعة
 0.235-  0.181- 1.66- 0.155- 0.119- 0.820-  0.126 0.917  القيم

T-Stat  4.853 2.393 -2.512 -1.987 0.165 -0.97 -1.140 -2.090 
Sig 0.001 0.029 0.023 0.064 0.871 0.35 0.271 0.053 

F 60.023 
F - Sig 0.01  

R 85.1% 
R2 72.5% 

DW 1.662 
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أن قيمة معامل العائدات ، )]5(رقم  [ كما يظهر من الجدول السابق نتائج اختبار الفرض الثانيتبين
1ω 0.126 تبلغ) T2.393( ،3وقيمةω 0.119- تبلغ) T=-1.987( ،6بينما قيمةω 0.181- فتبلغ) T=-

، 0.01 وهي معنوية عند مستوى 60.023 تبلغ Fوقيمة ). T=-2.090 (0.2.35- تبلغ 7ωوقيمة، )1.14
، %72.5مربع معامل التحديد قيمة و % 85,1كما أن قوة التفسير مرتفعة إذ تبلغ قيمة معامل التحديد 

  .1.662تبلغ  إذْاقي و إلى عدم وجود ارتباط ذاتي بين البDurbin-Watsonوتشير قيمة 

 والملكية العائلية من ناحية الاعتراف بالأنباء 1ωبين معامل العائداتهذه النتائج تظهر وجود علاقة 
إلا أن ،  والملكية العائلية من ناحية الاعتراف بالأنباء غير السارة3ωوعلاقة بين المعامل، السارة

الإيرادات (الاعتراف بالأنباء السارة فالملكية العائلية لا تتطلب تأجيل . هذه العلاقة غير متوقعة
في الوقت ، أي تتطلب من هذه الناحية تطبيق سياسات محاسبية هجومية وليست متحفظة، )الموجبة

بكلمات أخرى ). الإيرادات ذات الإشارة السالبة(التي تتطلب الاعتراف بالأنباء غير السارة  هنفس
ن الاعتراف بالأنباء السارة والاعتراف بالأنباء غير الملكية العائلية لا تؤثر في وجود عدم تماثل بي

فالملكية العائلية لا تؤدي إلى ،  الفرض الثالث من فروض البحثيرفَضفإنه ، وبناء عليه. السارة
  .زيادة التحفظ المحاسبي

  : نتائج البحث– 5
 خلال التطبيق على ومن،  تحفظ التقارير الماليةفيهدف هذا البحث إلى اختبار تأثير محددات الملكية 

فر عنها البيانات المطلوبة ا شركة مدرجة في سوق الأوراق المالية في مصر تتو24عينة مكونة من 
  :يأتأظهرت نتائج البحث ما ي، لهذه الدراسة

وذلك في ، هناك العديد من الفروض الموضوعة لتفسير اختيار السياسات المحاسبية المتحفظة – 1
ما بين استحكام الإدارة وتحكمها وبين تقارب ، ه ومحددات الإداريةإطار طبيعة هيكل الملكية

 .نيالمصالح  بينها وبين حملة الأسهم الآخر

فكلما ازدادت ،  التحفظ المحاسبيفيأظهرت نتائج البحث التطبيقية أن الملكية الإدارية تؤثر  – 2
،  السارة والأنباء غير السارةزداد عدم التماثل في الاعتراف بين الأنباءانسبة الملكية الإدارية 

مصالح الزيد من تقارب ي زيادة نسبة الملكية الإدارية إن: وهذه النتيجة تتسق مع الفرضية القائلة
، يرى الباحث أن هذه النتيجة تتسق مع دوافع المنفعة الذاتية للإدارة .حملة الأسهموالإدارة بين 

فعند زيادة نسبة .  الإدارة للتحفظ في التقارير الماليةزداد دوافعتفمع زيادة نسبة الملكية الإدارية 
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وذلك لتحقيق دوافع متعددة كمثل ، الملكية الإدارية تتجه الإدارة لتقليل الأرباح الحالية المقرر عنها
  . تخفيض الضرائب التي قد تقرر على المنشأة

اختيار السياسات في  اًيإيجاب اًكما أظهرت نتائج البحث التطبيقية أن لتشتت الملكية تأثير – 3
 ويرى الباحث أن .ولكن هذا التأثير هو أقل من تأثر نسبة الملكية الإدارية، المحاسبية المتحفظة

استغلال الأقلية بيقيد من قيام الأكثرية  تشتت الملكية وعدم تركزها بيد مجوعة من المساهمين
وذلك من خلال ، رباح أو الأصولوممارسة السلوك النفعي من خلال المبالغة في التقرير عن الأ

  .استخدام السياسات المحاسبية غير المتحفظة

 الملكية العائلية تدفع لاختيار سياسات محاسبية إن: لم تظهر نتائج الدراسة تأييداً للفرض القائل – 4
يكون من خلال تخفيض عدم التماثل في ) الفرض الثالث( تأثير الملكية العائلية إنإذ ، متحفظة

 هذه النتيجة تتسق مع  هنا يرى الباحث أن.الاعتراف بكل من الأنباء السارة والأنباء غير السارة
تكون الإدارة من ، الشركات العائلية حيث تكون الشركة مملوكة لعائلة محددةففي ، النتائج السابقة

في الوقت  هي  التي على تركز الملكية بيد هذه العائلةمما يدلُّ، )في غالب الأحيان(نفسها العائلة 
عن  لديها دوافع في إظهار أن أداء المنشأة جيد من خلال التقرير ومن ثم، تشكل الإدارةنفسه 

  . هذا الأداء أنه مرتبط بسمعة العائلةقد ينظر إلىإذْ ، مؤشرات مرتفعة للأرباح والأصول

  : توصيات البحث– 6
  :يأتللباحث أن يقدم توصيات البحث في ما ييمكن ، من خلال دراسة الجزء النظري والتطبيقي للبحث

بما يحقق تقارب المصالح بين ،  وضع حدود لنسبة الملكية الإدارية في الشركات المساهمة– 1
 بما يسهم في تقييد السلوك النفعي للإدارة في اختيار السياسات ،الإدارة وحملة الأسهم

 إنإذ ، معقولة% 10نسبة تكون  وقد ،ويمكن من تحقيق الشفافية والإفصاح الملائم، المحاسبية
تزايد نسبة الملكية الإدارية قد يؤدي إلى زيادة درجة التحفظ المحاسبي واختلاف المصالح بين 

  . زيادة تكاليف الوكالةومن ثم، الإدارة والمساهمين

 الأكثرية  بما يسهم من تقييد،الاهتمام بالقضايا المرتبطة بحماية حقوق الأقلية من المساهمين – 2
من ويتم ذلك . من ممارسة دور كبير في اختيار السياسات المحاسبية التي قد تحقق مصالحهم

. في مجال الإدارات الأقلية وتمثيل، خلال التشريعات والنظم المرتبطة بعمل الأسواق المالية
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 فيير بشكل يحقق عدالة الإفصاح وحق الأقلية في الوصول إلى المعلومات الملائمة ذات التأث
  .قراراتهم

  :من أبرزها، معلومات وبيانات الملكية  عنالإفصاحإلزام الشركات بضرورة  – 3

ملكية أي شخص تربطه علاقة قرابة و،  ملكيات أفراد الأسرة الواحدة: الإلزامي عنالإفصاح  - أ
 .بالأسرة

في ) بضةلشركات القاإلى ابالنسبة (إلزام الشركات الأم بالإفصاح عن ملكيتها غير المباشرة   - ب
 . الشركات التابعة

وهذه الحالة تمثل وجود حسابات ، تقديم بيانات عن ملكية المستفيدين أو ملكية الاسم المستعار  - ت
حسابات صناديق الاستثمار وحسابات شركات سمسرة  كمثل  أخرى،أطراف بأسماءتسجل 
 .المالية الأوراق
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