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  ملخص
 نشطةللأ رباحالأ إدارةوطرق قياس  أساليبنواع وأدراسة وتحليل  إلىھدفت ھذه الدراسة 

ً من ھذه الأللاستحقاقات وأيّ  رباحالأ إدارةالحقيقية و ممارسة في سوقي فلسطين كثر الأ ساليبا
 رباحالأ إدارة أساليبمعرفة طبيعة العلاقة بين  إلى تللأوراق المالية، كما وھدف عمّانو
بقت الدراسة على وطُ . السوقية سھمللاستحقاقات مع عوائد الأ رباحالأ إدارةالحقيقية و نشطةللأ

وعشرين شركة مدرجة في بورصة  وستٍ  عمّانوستين شركة صناعية مدرجة في بورصة  أربعٍ 
حصاء الإ أساليب، واستخدمت الدراسة )2011 إلى 2006( فلسطين، خلال الفترة ما بين

، واختبار الانحدار المتعدد في اختبار الفرضيات بعد التأكد من Binomialالوصفي، واختبار 
). Pooled Data Regression(بيانات الدراسة عبارة عن  نّ إحيث  ،صلاحية البيانات للتحليل

 رباحالأ إدارة أساليبوفلسطين تمارس  عمّانالشركات في سوق  نّ أ إلىوتوصلت الدراسة 
بالاستحقاقات بدرجة أكبر  رباحالأ إدارة أسلوبالحقيقية، لكنھا تمارس  نشطةبالاستحقاقات والأ

 إدارة سلوبحصائية لأإالحقيقية، ووجود علاقة ذات دلالة  نشطةبالأ رباحالأ إدارة أساليبمن 
، وعدم عمّانالشركات في سوقي فلسطين و سھمبالاستحقاقات مع العوائد السوقية لأ رباحالأ

الحقيقية مع العوائد السوقية  نشطةبالأ رباحالأ إدارة ساليبوجود علاقة ذات دلالة احصائية لأ
تبين وجود ف ،التلاعب بالمبيعات في سوق فلسطين أسلوبالشركات في السوقين باستثناء  سھملأ

ً إعلاقة دالة    .حصائيا

الحقيقية، العوائد  نشطةبالأ رباحالأ إدارةبالاستحقاقات،  رباحالأ إدارة: الكلمات المفتاحية
  .السوقية
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Abstract 
This study aimed at examining and analyzing the different types, 

techniques, and measures of real and accrual earnings management as 
well as finding out which of these two types as the most prevalent 
practice in Palestine and Amman Stock Exchange Markets. The study 
also aimed at finding out the impact of real and accrual earnings 
management on stock market returns. The study was applied to a sample 
of 64 listed industrial firms at Amman Stock Exchange Market ASE as 
well as 26 listed firms in Palestine Stock Exchange Market PSE by 
analyzing data from 2006 to 2011. Research methodology included a 
variety of statistical tests such as data validation tests, descriptive 
statistics, Binomial test, and Multi-regression analysis for hypothesis 
testing where the Pooled Data Regression was applied. The study reached 
a number of findings, first of which, that it is confirmed that listed firms 
in both capital markets use real and accrual types of earnings 
management but with a greater degree in respect of accrual earnings 
management. The second main finding is that a statistically significant 
effect of accrual rather than real earnings management on stock market 
returns exists in both markets. One exception is that the real earnings 
management through sales manipulation is found to be of statistically 
significant impact on stock market returns in PSE market. 

Kay Words: Accrual Earnings Management, Real Earnings 
Management and Stock Market Returns. 

  المقدمة
فعن طريقھا  ،المحاسبةتعد التقارير المالية الوسيلة الفاعلة في تحقيق وظيفة الاتصال في 

يمكن إشباع حاجات مستخدميھا من المعلومات المحاسبية التي تصور وبدقه الأحداث الاقتصادية 
الشركة  إدارة نّ أب) Al-Wakeel,2006, p. 2(التي أثرت بالشركة خلال فترة النشاط، وأشار 

ً  تخوَل الأھم بالنسبة  التي تعتبر مصدر المعلومات، بإعداد وعرض القوائم المالية رسميا
مون من خلالھا أداء الشركات ويتخذون قراراتھم يّ قوالذين يُ  ،للمستخدمين الخارجيين لتلك القوائم

ً أساسدقة التقييم يعتمد  نّ فإوبالتالي  ،المختلفة المتعلقة بھا على عدالة وسلامة المعلومات التي  ا
من أھم البنود التي تحتويھا القوائم المالية  رباحوتعتبر مقاييس الأ .تتضمنھا تلك القوائم

الشركة في تحقيق أھداف الأطراف المختلفة في  إدارةعلى نجاح  والتي تعد مؤشراً  ،المنشورة
 ً   .المساھمين منظمات الأعمال خصوصا
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بتطبيق بعض الممارسات في إطار معايير المحاسبة الدولية التي تھدف  دارةكما تقوم الإ
 ،س المحاسبي وموضوعيته، والبعد عن التحيز، والعدالة في العرض والإفصاحسلامة القيا إلى
مرونة واسعة في الاختيار بين السياسات  دارةھذه المعايير ما تزال تعطي الإ أنّ  إلاّ 

لتحقيق بعض الأغراض  ؛والإجراءات، والطرق المحاسبية البديلة التي تستغل من قبل المديرين
بھدف زيادة مكافآتھم، أو الحفاظ على  رباحمستويات عالية من الأ الشخصية كالعمل على تحقيق

مما قد يلحق  ،تأثيراتھا على مستوى دخل الفترة المالية إلىدون النظر  ،مراكزھم الوظيفية
 إدارةبـظاھرة  نشوء ما يسمى إلىى بدوره الضرر بمصالح الأطراف الأخرى، الأمر الذي أدّ 

 .رباحالأ إدارة، ويوجد نوعان من )Al-Sharif &Abu-Ajeela, 2009, p. 3( رباحالأ
التى  )Accruals Earnings Management )AEMللاستحقاقات  رباحالأ إدارة :أولھما

 نشطةللأ رباحالأ إدارة المعالجات المحاسبية التي يراجعھا المراجع، وثانيھما أساستقوم على 
القرارات التشغيلية  أساسالتي تقوم على ) Real Earnings Management )REMالحقيقية 

نھا اتخاذ على أ (Roychowdhury, 2003, p. 4)ن، والتي عرفھا والتي يسيطر عليھا المدير
عظم صافي القيمة الحالية للمنشأة، وتمارس بعدة قرارات للانحراف عن الحق المكتسب الذي ي

جراءات تؤثر على عملية إباتخاذ  دارةحيث تقوم الإ ،التلاعب بزيادة المبيعات :منھا أساليب
تخفيض نفقات البحث  )REM( أساليبومن ، (Chin & lian, 2008, p. 18)وحجم المبيعات 

وخفض نقات الدعاية والإعلان ، )Roychowdhury, 2003, p. 9(والتطوير حسب ما ذكر 
الوحدات  الزائد وتعتمد فكرته على زيادة عدد ارية والعمومية، والإنتاجدوالمصروفات الإ

  . التام المباع نتاجالمنتجة لتخفيض تكلفة الوحدة من الإ

المالية العالمية، نظراً  سواقمن أخطر التحديات التي تواجھھا الأ رباحالأ إدارةتعد و
 لآثارھا السلبية على المحتوى المعلوماتي للقوائم المالية، التي تعتبر بمثابة الروح المحركة لأيّ 

 ،رباحالأ إدارة أساليبتطبيق  إلىحيث تلجأ الشركات سوق مالي، ومصدر كفاءته واستقراره، 
والعديد . وذلك لتحسين الصورة امام المستثمرين، وجلب الاستثمارات وتحسين العوائد السوقية

 .Reichelt & Wang, 2010, p. 651; Chi, et. al, 2011, p) :من الدراسات الحديثة مثل
318; Memiş& Çetenak 2012, p. 464; Zang, 2012, p. 681; Alhadab, 2012, 

p. 40)  ّبالمستحقات في الدول التي  رباحالأ إدارة  أسلوبتطبيق  إلىالشركات تلجأ  نّ أنت بي
 إلىتكون التشريعات القانونية ضعيفة أي وجود بيئة تدقيقية ضعيفة، وبالمقابل تلجأ الشركات 

 ؛بالمستحقات رباحالأ إدارةالحقيقية والابتعاد عن تطبيق  نشطةبالأ رباحالأ إدارة أساليبتطبيق 
 رباحالأ إدارة نّ إ ي البيئات التدقيقية القوية، حيثلتجنب الاصطدام بالمدققين الخارجيين ف
(Roychowdhury, 2006, p. 339) بالمستحقات يسھل اكتشافھا في البيئة التدقيقية القوية .

ً  الحقيقية تعتبر بديلاً  نشطةبالأ رباحالأ إدارة أساليب نّ ت أالدراسا  واعتبرت  أسلوبعن  ناجعا
   .بالمستحقات بالرغم من وجود تكاليف مالية عالية لتطبيقھا رباحالأ إدارة

  مشكلة البحث

طين ويتضح با وقي فلس ي س ي ف تثمار الأجنب بة الاس اض نس اننخف يّ  ،عمّ ث ب ر حي ن تقري
ة ام  بورص طين لع اوز  أنّ  )2013(فلس ي لا تتج تثمار الأجنب بة الاس بة  )%3(نس ن نس م
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ا بيّ  رباحالأ إدارة أساليبتطبيق  إلىالاستثمارات، لذلك لجأت الشركات  نت بالمستحقات حسب م
ي أجريت  ،(AL-Areeni& Al-Juaidi, 2014, p. 1476)دراسة  دم الدراسات الت م تق ول

طين و وقي فلس ى س انعل دى عمّ ات عن م طين و إجاب وقي فلس ي س ركات ف ة الش انممارس  عمّ
  .الحقيقية، ومعرفة درجة انعكاسھا على قرار المستثمرين نشطةبالأ رباحالأ إدارة ساليبلأ

  :كلة الدراسة بالسؤالين التاليينوبالتالي يمكن صياغة مش

الحقيقية في سوقي فلسطين  نشطةبالمستحقات والأ رباحالأ إدارةأساليبما درجة تطبيق  −
  ؟انعمّ و

في سوقي فلسطين  سھمالسابقة على العوائد السوقية للأ رباحالأ إدارةأساليبما أثر تطبيق  −
  ؟عمّانو

  اھداف البحث
  إلىيھدف ھذا البحث 

ً  رباحالأ إدارة أساليبمعرفة  − ر بالمستحقات المعبّ  رباحالأ إدارة أسلوبھل ھي  الأكثر تطبيقا
الحقيقية الممثلة بالتلاعب  نشطةبالأ رباحالأ إدارة أساليبم أعنه بالمستحقات الاختيارية، 

من خلال  رباحالأ إدارةبالمبيعات، والتلاعب من خلال تخفيض الممارسات الاختيارية و
  .دهعلى حِ  لّاً كُ  عمّانالزائد في الشركات المدرجة في سوقي فلسطين و نتاجالإ أسلوب

ات المعبر عنه بالمستحقات بالمستحق رباحالأ إدارة أسلوبمعرفة ھل يوجد علاقة لكل من  −
الحقيقية الممثلة بالتلاعب بالمبيعات، والتلاعب  نشطةبالأ رباحالأ إدارةأساليبالاختيارية، و

الزائد مع  نتاجالإ أسلوبمن خلال  رباحالأ إدارةمن خلال تخفيض الممارسات الاختيارية و
  .كُلّاً على حِده عمّانالشركات المدرجة في سوقي فلسطين و سھمالعوائد السوقية لأ

  البحث اھمية
 عمّانأھمية لمنظمي المحاسبة وواضعي المعايير في سوقي فلسطين و وھذا البحث ذيعُتبر 

والدول الناشئة ذات الأوضاع الاقتصادية والتنظيمية المماثلة، كما يوفر ھذا البحث إضافة علمية 
المالية العربية  سواقفي الأ رباحالأ إدارةمن خلال تسليط الضوء على ظاھرة ممارسة 

. التلاعب على العوائد السوقية أساليبالصاعدة، ويوفر المزيد من الأدلة على انعكاس بعض 
  .المالية وتؤثر على كفاءتھا واستقرارھا سواقالأھا من المشكلات التي تواجه نّ إث حي

 البحث فرضيات
الحقيقية  نشطةبالأ رباحالأ إدارةالعديد من الدراسات الحديثة ناقشت مداخل ممارسات 

 نّ أ" (Healy & Wahlen, 1999, p. 367)ن الاستحقاق، وبيّ  أساسعلى  رباحالأ إدارةو
 إلىالتضليل من خلال ممارساتھا في اختيار سياسات محاسبية معينة للوصول  إلىتلجأ  دارةالإ

على  رباحالأ إدارةوھذا ما يعرف ب "نتائج تؤثر على قرار المستثمرين او بعض النتائج التعاقدية
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على  رباحالأ إدارة نّ أنا بيّ فقد  (Cohen & Zarowin, 2010,p. 4)ما أ. الاستحقاق أساس
تكلفة في البيئات التي توجد بھا صرامة تنظيمية مثل الدول التي  أكثرالاستحقاق أصبحت  أساس
الشركات  أنّ  (Cohen, et al, 2008, p. 760) وبينّ ). SOX )Sarbanes Oxleyتتبنى 

ا مّ أ. الحقيقية وذلك لصرامة وقوة بيئة التدقيق نشطةللأ رباحالأ إدارة أساليبممارسة  إلىتحولت 
(Kothari,et al,2012, p. 3) أساليبالمدراء التنفيذيين يفضلون ممارسة  أنّ وا حوضّ فقد أ 

لطبيعته في  بالمستحقات نظراً  رباحالأ إدارة أساليبكثر من الحقيقية أ نشطةبالأ رباحالأ إدارة
بالمستحقات يسھل  رباحالأ إدارة أسلوبأنّ  إلىالعادية للشركة، إضافة  نشطةالتشابه مع الأ

  .  اكتشافه من قبل المدققين الخارجيين

 & Moorman,et al, 2012, p. 935; Chapman)ن من جھة أخرى بيّ 
Steenburgh, 2009, p. 75)  ّالشركات في الدول  أن ً  أسلوبممارسة  إلىما تلجأ  الناشئة غالبا

الزائد في حال  نتاجخرين التلاعب بالمبيعات والإين الآسلوبتخفيض النفقات الاختيارية على الأ
قل تكلفة في وذلك باعتباره الأسھل والأ. الحقيقية نشطةبالأ رباحالأ إدارة أساليب إلى لجوئھا

وفي ظل محدودية الحصص السوقية  هنّ إحيث  .ين الاخرينسلوبالمدى القصير، مقارنة بالأ
الزائد والتلاعب بالمبيعات،  نتاجالإ يّ أسلوبممارسة  إلىللشركات قد تبتعد الشركات عن اللجوء 

يتطلب منح الخصومات والتسھيلات فما الثاني أكبير،  إنتاجحيث يترتب على الأول حجم 
  .الائتمانية

تمارس بمستويات متباينة بناء على عوامل عديدة  رباحالأ إدارة أساليب أنّ ا سبق يتضح ممّ 
جراءه على عينتين إنت الدراسات أعلاه، وھذا البحث تم والتكاليف كما بيّ  ،البيئة الرقابية :منھا

لذلك نفترض بيئة تدقيق ضعيفة، ومع الانخفاض  SOXالناشئة مع غياب واضح ل  سواقمن الأ
 إلى دارةفقد تلجأ الإ (Al-Sheikh, 2012, p. 235)نت دراسة حسب ما بيّ  للأداءالواضح 

  .المستثمرينالتأثير على قرارات  أجلمتعددة من  أساليبباع اتّ 

 ً    :لأھداف ومشكلة الدراسة تم صياغة الفرضيات بصيغتھا العدمية على النحو التالي وتحقيقا

  ىولالأ الفرضية
Ho1 :إدارةالمالية  للأوراق عمّانالشركات المدرجة في سوقي فلسطين و لا تمارس 

التلاعب بالمبيعات، (ھا أساليبالحقيقية ب نشطةبالأ رباحالأ إدارةستحقاق و الا أساسعلى  رباحالأ
  .)الزائد نتاجالإ أسلوبوبتخفيض النفقات التقديرية، و

  الفرضية الثانية
Ho2 : رباحالأ إدارةبالمستحقات و رباحالأ إدارةحصائية بين إذات دلالة  علاقةلا توجد 

 نتاجالإ أسلوببتخفيض النفقات التقديرية، والتلاعب بالمبيعات، و(ھا أساليببالحقيقية  نشطةللأ
وفلسطين للأوراق  عمّانفي سوقي خرى أمن جھة وبين عوائد الاسم السوقية ، من جھة )الزائد
  .المالية
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  نموذج الدراسة
  

  

  

  

  

  

  

 

 
 
 

  النموذج القياسي للدراسة
  :ھداف الدراسة تم وضع نموذج للدراسةألاختبار الفرضيات وتحقيق 

  Discretionary Accruals   Sales manipulation
  Abnormal discretionary expenses
  Abnormal production costs   . 

  : نّ إحيث 

R : في الفترة  العائد السوقي لسھم الشركة.  

Discretionary Accruals  :في الفترة  للشركة  المستحقات الاختيارية.  

Sales manipulation :في الفترة  للشركة  التلاعب بالمبيعات.  

Abnormal discretionary expenses : ر روفات غي ة الالمص ة الاختياري عادي
  .في الفترة  للشركة 

  

 المتغيرات المستقلة

 الاستحقاقادارة الأرباح على أساس 

 :إدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية
 التلاعب بالمبيعات

  ممارسة تخفيض النفقات الاختيارية
 ممارسة اسلوب الإنتاج الزائد

 

  المتغير التابع

 للسھم العائد السوقي
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في  غير العادية للشركة  نتاجتكاليف الإ:   
  .الفترة 

  الثابت في النموذج: 

  معاملات النموذج: ، ، ، 

  .الخطأ العشوائي  :

  قياس المتغيرات

ويمكن استخراج العائد الفعلي للسھم خلال ، في الفترة  العائد الفعلي للسھم للشركة : 
  :السنة بالمعادلة التالية

 ، و في الفترة  تمثل سعر الإغلاق للشركة  : نإحيث    
  .1في الفترة  تمثل سعر الإغلاق للشركة 

  الاستحقاق أساسعلى  رباحالأ إدارةالمتغير المستقل الأول 

  رباحالأ إدارة
اس  ائية لقي اذج الإحص ن النم د م ات العدي دمت الدراس احالأ إدارةق ة  ،رب د بمثاب ي تع والت

ائية رات إحص ؤ ب مؤش احالأ إدارةللتنب انرب د الباحث د اعتم ي ، وق ذه ف ة ھ ى الدراس لوب عل  أس
دل جونز نموذج وفق المستحقات ه ، نظراً  (Modified Jones Model)المع  النموذج لكون

ً  الأكثر ً  شيوعا   .رباحالأ إدارةمجال قياس  في وتطبيقا

اده أنّ أساسالمعدل على افتراض  )جونز(ويقوم نموذج  الي المستحقات تقّ  ي مف ىسم إجم  إل
تطيع الإ ذي لا تس زء ال ك الج ل ذل ة تمث ر اختياري تحقات غي ن  دارةمس تج م ه، وھي تن أثير في الت

تحقات ا ركة، ومس ي للش اط الطبيع ةالنش ي  )DA(Discretionary Accruals(( ختياري والت
اول الإ ا تح ن خلالھ ي م ة الت ل المرون تخدم كمؤشر  دارةتمث بية، وتس ام المحاس ي الأرق أثير ف للت

وتمثل المستحقات الاختيارية وفق نموذج  ،(Abu-Ajeela, 2007, p. 3)الأرباح  إدارةللتنبؤ ب
  -:التاليمعادلة انحدار لإجمالي المستحقات حسب النموذج المعدل بواقي  )جونز(

  

ACCR  /  / ∆ ∆ /
/  

  : نّ إحيث 

ACCR : في الفترة  المستحقات الكلية للشركة. 
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  .في الفترة  التغير في إيرادات للشركة : ∆

  .في الفترة  التغير في حسابات تحت التحصيل للشركة : ∆

  .في الفترة  العقارات والممتلكات والآلات للشركة : 

  .1في الفترة  إجمالي أصول الشركة : 

  .الخطأ العشوائي: 

  المتغير المستقل الثاني

  التلاعب بالمبيعات
، حيث يعرف التلاعب بالمبيعات الحقيقية نشطةللأ رباحالأ إدارة أساليبدوات وأ أحد ھو

ً  دارةنه محاولة تلاعب الإبأ  .Chine, 2008, p(قبل نھاية السنة المالية  لزيادة المبيعات مؤقتا
من  لّاً كُ  رأىفلقد  ،جراءات تؤثر على عملية وحجم المبيعاتإباتخاذ  دارةحيث تقوم الإ ،)18

)Gunny, 2009, p. 856 ( المديرين يحاولون زيادة المبيعات خلال ھذا العام لھدف أنّ وغيره
وتساھل أكثر  للأسعارتقديم خصومات  من خلالالمستھدفة، وذلك  رباحوھو مقابلة الأ ،يأساس

 إلىسعار تمكن المديرين من رفع المبيعات عملية تقديم خصومات الأ نّ إ. في شروط الائتمان
قبال على الشراء زيادة الإ إلى قبل نھاية السنة المالية، وتؤدي ھذه الخصومات أكثرذروتھا 

المنشأة لن تقدر على  نّ أو زيادة مبيعات المنشأة في تلك الفترة ومن الطبيعي أوبالتالي ارتفاع 
 ،خرىأوبالتالي ستعود المنشأة للسعر القديم مرة  ،تقديم مثل ھذه الخصومات في السنة القادمة

 نّ أب (Zaineldeen, 2012, p. 157) ويرى .بھذا يحدث انخفاض لمبيعاتھا في السنة المقبلةو
 في الأجل أرباحنھم يحققون أمستقبلية أي  أرباححالية على حساب  أرباحبلون المديرين قد يعجّ 

تتم من ف أكثر في شروط الائتمان، التساھلا مّ أ .الطويل جلالأ يف رباحالقصير على حساب الأ
ة أو تقديم جلتسھيلات ائتمانية أكثر مثل تخفيض أسعار الفائدة على المبيعات الآ إعطاء خلال

ا يزيد من المبيعات خلال ھذه الفترة ممّ  ،لالعاجتخفيضات على عملية البيع 
)Roychowdhury, 2006, p. 359.(  

 )Roychowdhury, 2003, p. 10(ويتم قياس التلاعب بالمبيعات من خلال نموذج 
  :الممثل بالعلاقة التالية

CFO   1⁄ ⁄ ∆ ⁄  

 : نّ حيث إ

:CFO   .في الفترة  للشركة تمثل التدفقات النقدية من العمليات   

  .في الفترة  للشركة تمثل صافي المبيعات   :
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:   .في الفترة  للشركة تمثل التغير في المبيعات بين العام الحالي والعام السابق  ∆

  .1في الفترة  إجمالي أصول الشركة : 

  .الخطأ العشوائي: 

  المتغير المستقل الثالث

  ممارسة تخفيض النفقات الاختياريةمن خلال التلاعب 
، وعادة ما تمثل نفقات البحث رباحتعد عملية تخفيض النفقات وسيلة فعالة لزيادة الأ

من خلال خفض  رباحوالتطوير نسبة كبيرة من النفقات التقديرية، حيث تقوم المنشأة بزيادة الأ
ن بخفض نفقات البرامج التدريبية والسفر وغيرھا من البحث والتطوير، كما يقوم المديرونفقات 
ثارھا لا تتحقق على المدى آ نّ والإعلان والنفقات الإدارية، لأ نفقات الدعاية :مثل تالنفقا

نفاق على ھذه النفقات من الإ القصير، بل تتحقق على المدى الطويل، فيفضل المدراء بدلاً 
خفض او الحد من ھذه النفقات، المن خلال  رباحوانتظار العائد المستقبلي، العمل على زيادة الأ

لربح المستھدف من خلال خفض ع جديدة للوصول إلى ايجعلھم يضحون بالبدء بمشاريا ممّ 
 ,Roychowdhury(النفقات، كما يضحون بالقيمة الاقتصادية للمنشأة على المدى البعيد 

2003, p. 11.(  

الممثل ) Roychowdhury, 2003, p. 12(ويتم قياس النفقات التقديرية من خلال نموذج 
  :ةبالعلاقة التالي

XP   1⁄ ⁄  

  : نّ إحيث 

: XP   .في الفترة  للشركة جمالي النفقات الاختيارية إتمثل   

  .في الفترة  للشركة تمثل صافي المبيعات   :

  .1في الفترة  إجمالي أصول الشركة : 

  .الخطأ العشوائي: 

  المتغير المستقل الرابع

  الزائد نتاجالإ أسلوبممارسة التلاعب من خلال 
الزائد على زيادة عدد الوحدات  نتاجالحقيقية، وتعتمد فكرة الإ رباححد وسائل ادرة الأأيعد 

 نتاجالتام المباع، ويتم التركيز في ھذه الطريقة على تكاليف الإ نتاجالمنتجة لخفض تكلفة الإ
ّ  نتاجنھا تكاليف الإأب نتاجت، وتعرف تكلفة الإبالنسبة للمبيعا ليھا التغيرات في إالتام المباع مضافا
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 نتاجحيث يقوم المديرين بزيادة الإ). Roychowdhury, 2003, p. 12(المخزون خلال الفترة 
التكاليف الثابتة لھذا المنتج توزع على  نّ إ، فنتاجلتلبية الطلب المتوقع في ظل ارتفاع مستويات الإ

ھذا التخفيض لا  نّ ة التكاليف الثابتة لكل وحدة، ولأعدد أكبر من الوحدات، وھذا يخفض نسب
 إلىا يؤدي التكاليف الاجمالية للوحدة تنخفض ممّ  نّ دة في التكاليف الحدية للوحدة، فإزيا يقابله أيّ 

). Roychowdhury, 2006, p. 359(ير المنشأة التام المباع في تقار نتاجخفض تكلفة الإ
الزيادة في التكاليف  ولكن ھذه ،الطويل تحدث زيادة في التكاليف الحدية لكل وحدة جلوعلى الأ

جمالية سوف التكاليف الإ نّ ي التكاليف الثابتة لكل وحدة أي أالحدية لا تتجاوز الانخفاض ف
يصبح لدى المنشأة  نتاجمباعة، ولكن بزيادة الإالمنتجات ال انخفاض تكلفةإلٮمما يؤدي  ،تنخفض

على أا يحملھا تكاليف ممّ  ،على حتى نھاية السنة المالية، فتتحمل المنشأة تكاليف تخزينأمخزون 
)chine, 2008, p. 3 .(الزائد من خلال نموذج  نتاجويتم قياس تكلفة الإ)Roychowdhury, 

2003, p. 13 (الممثل بالعلاقة التالية:  
PROD   1⁄ ⁄ ∆ ⁄

∆ ⁄  

  : نّ إحيث 

:PROD   .في الفترة  للشركة التام المباع  نتاجتمثل تكلفة الإ  
  .في الفترة  للشركة تمثل صافي المبيعات   :

:   .في الفترة  للشركة تمثل التغير في المبيعات بين العام الحالي والعام السابق  ∆
  .1في الفترة  إجمالي أصول الشركة : 

  .الخطأ العشوائي: 

  الدراسات السابقة
في  رباحالأ إدارةدبيات المحاسبية موضوع العديد من الدراسات السابقة والأ تناولت

ً  سواقالناشئة والأ سواقالأ النقص في تناول الدراسات التي أجريت على  المتقدمة، وكان واضحا
 أسلوبالحقيقية وتركيزھا على  نشطةبالأ رباحالأ إدارةممارسات  ساليبلناشئة لأا سواقالأ

 منھابعض الالمعدل، و )جونز(بالمستحقات المقاس من خلال نموذج  رباحالأ إدارةممارسة 
 ھدفت التي (Jabal, et al, 2013,  p. 2)كدراسة  سھمالممارسات على أسعار الأثر أتناول 
 إدارة ساليبدراسة مدى ممارسة الشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية لأ إلى
، وقد تم تطبيق الدراسة على عينة مكونة من سھم، وأثر تلك الممارسات على أسعار الأرباحالأ
ة دراسو، )2011-2009(شركة مدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية عن الفترة من  )11(

(Al-lowzi, 2013, p. 3)  في الشركات الصناعية  رباحالأ إدارةتحليل  إلىالتي ھدفت
وطبقت الدراسة على  ،سھمثرھا على اسعار الأأو عمّانالمساھمة العامة المدرجة في بورصة 
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، )2011-2008(، للفترة ما بين عمّانشركة صناعية مساھمة مدرجة في بورصة  )77(
شركة مساھمة مدرجة في سوق  )23(، التي طبقت على (Al-Ashkar, 2010, p. 3)ودراسة 

 رباحالأ إدارةالتعرف على العلاقة بين  إلى، والتي ھدفت )2009- 2005( فلسطين للفترة ما بين
  ،ناشئة أسواقالتي أجريت على  نالك العديد من الدراساتوھ والعوائد غير المتوقعة،

المعدل منھا دراسة  )جونز(بالمستحقات فقط من خلال نموذج  رباحالأ إدارة أسلوبواستخدمت 
(Al-Sartawi, et al, 2013, p. 828)  ثر لجان التدقيق في الشركات المساھمة أوالتي درست

شركة صناعية مساھمة  )50(، والتي طبقت على رباحالأ إدارةالعامة الأردنية على الحد من 
، (Abu-Ajeela & hamdan, 2007, p. 13)، ودراسة )2006-  2001(عامة للفترة ما بين 

شركة صناعية  )45(، والتي طبقت على رباحالأ إدارةالتي تناولتب أثر جودة التدقيق على 
غالبية الدراسات تناولت  نّ أا سبق ، ويتضح ممّ )2006- 2001(مساھمة خلال فترة الدراسة من 

المختلفة  رباحالأ إدارة أساليبا الدراسات التي تناولت مّ أبالمستحقات،  رباحالأ إدارة أسلوبفقط 
 ، والتي(Zaineldeen, 2012, p. 154)ناشئة فھي قليلة منھا دراسة  أسواقوالتي طبقت على 

الحقيقية على التدفقات النقدية للمنشأة،  نشطةبالأ رباحالأ إدارةقياس أثر ممارسات  إلىھدفت 
وراق المالية كة مصرية مساھمة مدرجة في سوق الأشر )35(وطبقت ھذه الدراسة على 

، وھنالك العديد من الدراسات التي طبقت على )2009-2002(المصرية في الفترة ما بين 
 ,Roychowdhury)(دراسة منھا  رباحالأ دارةلإالمتنوعة  ساليبمتقدمة تناولت الأ أسواق

2006, p. 354 الحقيقية،  نشطةمن خلال الأ رباحالأ إدارة اتحيث عرضت الدراسة ممارس
شركة فردية للفترة  )4252(مريكية صناعية، وأشركة  )36(على عينة مكونة من  طبقتوالتي 

 إلىالتعرف  إلىالتي ھدفت و ،)Oriol,et al, 2003, p. 5(ا دراسة مّ أ ،)2001إلى1987(من 
بالمستحقات وطبقت الدراسة على  رباحالأ إدارة وبلأس أي مدى تمارس الشركات الإسبانية

 بعض الدراساتيوجد وشركة،  )500(شركة مدرجة بالسوق المالي الإسباني من أصل  )35(
 ,Kothari, et al, 2012(بمؤشرات الأداء كدراسة  رباحالأ إدارةممارسة  أساليبربطت  التي

p. 6(، على  رباحالأ إدارةالحقيقية مقابلة مع  نشطةللأ رباحالأ إدارةھدفت لمعرفة دور  التي
شركة  )2462(، والتي طبقت على سھمالاستحقاقات في تقييم العروض الموسمية للأ أساس
، التي )Qiang & Terry, 2005, p. 5(دراسة ، و)2001و 1970(كية للفترة ما بين أمري

توجد علاقة بين حصول المدراء على حوافز ملكية وممارستھم  ذا ما كانتإمعرفة  إلىھدفت 
 ، وأجريت ھذه الدراسة على الشركات الأمريكية التي توفرت بياناتھا في رباحالأ دارةلإ

ليه إ، ومن خلال النتائج التي توصلت )2000إلى -  1993من (السوق خلال فترة الدراسة 
  حيث بينت دراسة ،رباحالأ إدارةممارسة  إلىأ الشركات بشكل عام تلج نّ أالدراسات السابقة ب

2013, p. 18), (Jabal, et al,  ّالشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية قد  أن
، ووضحت )2011 -2009(بالمستحقات خلال الفترة الممتدة بين عامي  رباحالأ إدارةمارست 
 رباحالأ إدارةمن الشركات تمارس  %53.5 أنّ ، (Al-lowzi, 2013, p. 86)دراسة 

ً  بالمستحقات،  ودراسة Al-Sartawi, et al,  2013, p. 840)(توصلت دراسة كل من  وأيضا
(Al-Ashkar, 2010, p. 85) نت دراسة النتيجة ذاتھا، وبيّ  إلى(Zaineldeen, 2012, p. 
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جراءات إو كبديلين لبعضھما خاصة بعد تشديدات أالاستحقاقات كنوعين مكملين  أساسعلى 
 نشطةللأ رباحالأ إدارةعادة ما تمارس و ).SOX )Sarbanes Oxleyصدار قانون إالحوكمة و

وتتمثل في  كثر انتشاراً اربع ممارسات ھي الأالحقيقية من خلال عدة ممارسات ولكن ھناك 
بيع  وتوقيت ،التام المباع نتاجوخفض تكلفة الإ ،والحد من النفقات التقديرية ،التلاعب بالمبيعات

نواع تأثير على التدفقات النقدية، وكذلك الدراسات التي طبقت الاصول، ولكل نوع من ھذه الأ
 إدارة اليبأسممارسة  إلىمدراء الشركات يلجؤون  أنّ  إلىالمتقدمة توصلت  سواقعلى الأ

 نت دراسةبالمستحقات، كما بيّ  رباحالأ إدارة أساليبالحقيقية بشكل اكبر من  نشطةبالأ رباحالأ
Kothari, et al, 2012, p. 8)(،  ودراسة)Roychowdhury, 2006, p. 359 (الرغم من ب

من خلال  )Oriol et. al, 2003, p. 10(بالمستحقات كما بين  رباحالأ إدارة سلوبتھا لأممارس
قيام بعض الشركات ببعض الممارسات التي من شأنھا أن توثر على أرقام الإيرادات الواردة في 

من تحميلھا  التقارير المالية، والتي تمثلت في تحميل بعض المصاريف على الاحتياطيات بدلاً 
لوك ممارسة سأنّ وتبين تلك النتائج ). إطفاء الشھرة، وإعادة التقييم(على حساب الربح والخسارة 

مختلفة ويوجد له أثر واضح  أساليبالناشئة والمتقدمة لكن ب سواقھو متبع في الأ رباحالأ إدارة
وحوافز الملكية،  سھمللأ الموسميةوتقييم العروض  ،سھمالأ كأسعارعلى بعض المؤشرات 

 إلىتوصلتا  (Al-Lowzi, 2013, p. 87) دراسةو، (Jabal, et al, 2013, p. 18)دراسة ف
دراسة  امّ أ ،سھمبالمستحقات على أسعار الأ رباحالأ إدارة أساليبثر لممارسات أوجود 

Kothari, et al,2012, p. 25)( الحقيقية تكون غير  نشطةللأ رباحالأ إدارةأنّ وضحت ف
ن على تخفيض التشغيلية ويركز المديرو نشطةملحوظة بالنسبة للمستثمرين لكونھا متعلقة بالأ

ولكنھا تزيد  ،ا يقلل من المنافسة وفرص الربحيةعلان ممّ والتطوير والدعاية والإقات البحث نف
 ,Qiang & Terry(نت دراسة وكذلك بيّ . من الربح الحدي والتدفقات النقدية من العمليات

2005, p. 11(  ّالمديرين الذين يحصلون على حوافز ملكية عالية ھم أكثر ميلاً للقيام ببيع  أن
تتوافق مع أو تفوق تنبؤات  أرباحالمستقبل، وأنھم أكثر ميلاً لتقديم تقارير حصصھم في 

  .المحللين
 إدارة أساليبالدراسة الحالية تتميز بتناول طرق و أنّ بعد سرد الدراسات السابقة نجد 

الحقيقية معاً، حيث تناول عدد محدود  نشطةبالأ رباحالأ إدارةالاستحقاق و أساسعلى  رباحالأ
ً على سلوبسات السابقة الأمن الدرا ناشئة، كما وتتميز الدراسة الحالية بتطبيقھا في  أسواقين معا

وھو ما يتيح المجال للربط والمقارنة بين  ،للأوراق المالية عمّانكل من سوق فلسطين وسوق 
بق ولى التي تطمن الدراسات السابقة، كما وتعد الدراسة الحالية الأ السوقين وھو ما لم تقم به أيّ 

  .نعلم الباحثي حسب عمّانھذا الموضوع في سوقي فلسطين و
  النظري الإطار

د  احالأ إدارةتع بي المعاصر،  رب ر المحاس ي الفك ة ف ة التطبيقي الات البحثي رز المج د أب أح
بالاعتماد على  التي تحاول من خلالھا تحقيق أھدافھا، دارةوتمثل إحدى السياسات غير المعلنة للإ

ارير  ي التق ة ف بية المعلن ات المحاس ة المعلوم ة ونوعي ي كمي تحكم ف راءات لل ن الإج ة م مجموع
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ة وائم المالي د  . (Abu-Ajeela, 2007, p. 64) والق اريف وق د من التع دمت الدراسات العدي ق
  :رباحالأ دارةلإ

باستعمال  دارةتستخدمه الإ أسلوبھا بأنّ  ):(Al-Ghamdi,2012, p. 45حيث عرفھا 
العديد من الوسائل لانتھاك الطرق المحاسبية من قبل المدراء الذين يستخدمون خبرتھم ومعرفتھم 

 .Yu, 2008, p(كما وعرفھا . المالية لتحقيق دوافع متنوعة في الأعمال لتغيير أرقام التقارير
ا ي عمّ أساسأرقام محاسبية تختلف بشكل  إلى يؤدي ، والذيرباحللأھا التحريف المتعمد أنّ  )8

ھا الاجتھاد أو نّ أب (Jabal, et al, 2013, p. 8)وذكر . يمكن أن تكون عليه في غياب التلاعب
ليل ضا لتإمّ ، الحكم الشخصي في التقرير المالي وفي ھيكلة العمليات للتلاعب بالتقارير المالية

أو للتأثير على المخرجات التعاقدية المعتمدة ، للمنشاةالأداء الاقتصادي الحقيقي  بشأنالمساھمين 
 نشطةبالأ رباحالأ إدارة عرف (Zang, 2007, p. 34)ا مّ أ .على الأرقام المحاسبية المعلن عنھا

التغيير المعلن عنھا في اتجاه معين ويتحقق ھذا  رباحجراءات تھدف لتغيير الأإالحقيقية على انھا 
 المستوى إلىو المعاملات المالية للوصول أمن خلال ھيكلة المعاملات والتلاعب بالتوقيتات 

ن وھما قرارات ييأساسن الحقيقية على توافر عنصري نشطةللأ رباحالأ إدارةوتقوم  ،الامثل
 ،قرارات تسريع المبيعات :الاستثمارية مثل نشطةوالأ ،حقيقية ويقصد بھا عمليات التشغيل

وعادة ما تؤثر ھذه المعاملات على التدفقات  نشطةوتخفيض نفقات البحث والتطوير من الأ
جراءات المثلى وھذا تحيد وتبعد عن الإ لإجراءاتوالعنصر الثاني ھو اتخاذ المديرين  ،النقدية

  .مشكلة نظرية الوكالة أساسالعنصر يعتبر ھو 
بير، يعتمد على ما إذا كانت مبررة موضوع خلاف ك رباحالأ دارةالوضع الأخلاقي لإ إنّ 
 ً منھا دراسة قام بھا  رباحالأ إدارة لا، وھناك بعض الدراسات حول موضوع أخلاقيات أم أخلاقيا

)Merchant, 1987 ( ًعن  نقلا(Al-Far, 2006, p. 47)  تم استقصاء آراء عدد من معدي
 إدارةالمعلومات المحاسبية بخصوص ستة عوامل تحكم ممارسة  ومستخدمي، القوائم المالية

ووضوح القصد من الخداع  ،ھى التوافق مع المبادئ المحاسبيةخلال الفترة المحاسبية و رباحالأ
 بالزيادة أم رباحالأ تتأثر، واتجاه والفترة التي ،والأھمية ،ووضوح الإفصاح، والتضليل
وقد عرض نموذج الاستقصاء ثلاثة عشر حالة والمطلوب تقييمھا على ضوء  التخفيض،
 والمخالفة بسيطة، والممارسة مشكوك فيھا، الممارسة أخلاقية،( :التالية الأخلاقية التصنيفات

خلاقي بالكامل ويجب الاستغناء الأوالسلوك غير  بقسوة، والمخالفة خطيرة ويجب تأنيب المدير
عن طريق القرارات  رباحالتلاعب في الأ أنّ  إلىت تلك الدراسة ، وقد خلص)عن المدير

ا التلاعب عن طريق السياسات المحاسبية فيعتبر غير مقبول أخلاقياً، أمّ  التشغيلية يعتبر مقبولاً 
 ً   .أخلاقيا

  رباحالأ إدارةدوافع 
  الماليدوافع تتعلق بتقييم السوق  .1

ن أنّ  رغم م ى ال ى لإ عل ات الأول احالأ دارةالدراس دوافع  رب ى ال ر عل كل كبي زت بش رك
ة وجدت أنّ  أنّ  التعاقدية والتنظيمية متجاھلة دوافع سوق المال، إلاّ  ع سوق  الدراسات الحديث دواف
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دراء لإ ود الم ة تق وة دافع احالأ دارةالمال تشكل ق حيث أثبتت ، (Zeeshan, 2005, p. 66) رب
ع  د من دواف اط العدي احالأ إدارةتلك الدراسات ارتب ة، وخاصة الأسعار  رب بسوق الأوراق المالي

ؤات  دارةالمنشأة، حيث تتدخل الإ سھمالسوقية لأ ربح المحاسبي تتفق مع تنب ام لل للتقرير عن أرق
ع أسعار  رباحالأ ين في السوق، أو لرف دما تحدد تعويضاتھا أسھمالمنشورة من قبل المحلل ھا عن

، أو لزيادة الأسعار السوقية سھمة خيارات الأبناء على ھذه الأسعار في تاريخ محدد، كما في حال
  . (Jabal, et al, 2013, p. 7)سھمفي حالة العروض الأولية للأ

  التعاقدية الدوافع .2
ين الشركة  اك نوعان  والملاك،تستخدم البيانات المحاسبية للمساعدة في تنظيم العقود ب وھن

ود  الإقراض،عقود  :من العقود ھما لإ أو الحوافز آتفالمكاوعق  ,Abu-Ajeela, 2007) دارةل
p. 69)  يجابيةوتسمى بدوافع النظرية الإ.  

  الاستحقاقات أساسعلى  رباحالأ إدارةالحقيقية و نشطةللأ رباحالأ إدارةالفرق بين 
 أنّ من الاستحقاقات عندما يعتقدون  الحقيقية بدلاً  نشطةللأ رباحالأ إدارةيستخدم المديرون 

بالتلاعب بھدف تجنب التقرير عن خسائر و تصل للصفر فيقومون أتكاد تنعدم  رباحالأ
 رباحالأ إدارةسباب تفضيل المديرين أھم أ ، وتتمثل (Zaineldeen, 2012, p. 156)مالية
  :في الحقيقية عن الاستحقاقات نشطةللأ
المعالجات المحاسبية التي يقوم  أساسالاستحقاقات تقوم على  أساسعلى  رباحالأ إدارة نّ إ .1

القرارات  أساسالحقيقية تقوم على  نشطةللأ رباحالأ إدارةبينما  ،بمراجعتھا المراجع
  ).(Yang, et al, 2009, p. 7ن تشغيلية التي يسيطر عليھا المديروال

و في ن يتخذ في نھاية الفترة المالية أالاستحقاقات يجب ا أساسعلى  رباحالأ إدارةقرار  إنّ  .2
نھاية الربع سنة المالي، وعندما يكون العجز الموجود في نھاية العام أكبر من الاستحقاقات 

لصفر مما يدفع المديرين إلى ارباحا سوف يؤدي لاتجاه الأذالتي يمكن التلاعب بھا، فھ
لأنھا تتم خلال العام ولا تتطلب الانتظار لنھاية  الحقيقية نشطةللأ رباحالأ إدارةلممارسة 

  . (Gunny, 2009, p. 857)السنة المالية 
 لأنھمالحقيقية عن الاستحقاقات  نشطةللأ رباحالأ إدارةبعض المديرين يفضلون  إنّ  .3

على  رباحالأ إدارةنه في ظل ما تواجھه أ أساسي يقوم على أقل تكلفة وھذا الرأيعتبرونھا 
وھذه التكاليف تتجاوز  ،علىأالاستحقاقات من قيود ومخاطر عالية تكبدھا تكاليف  أساس
 رباحالأ إدارة إلىا يزيد من تكاليفھا نسبة الاستحقاقات ممّ  أساسعلى  رباحالأ إدارةفوائد 
   (Marcus, 2010, p. 85). الحقيق نشطةللأ

ذات نفسھا  نشطةبالأتختص  ھالأنّ الحقيقية  نشطةللأ رباحالأ إدارةصعوبة كشف ممارسات  .4
الاستحقاقات تتعلق بطرق تسجيل  أساسعلى  رباحالأ إدارةبينما  ،وليس بطريقة تسجيلھا

  .(Yu, 2008, p. 8)لكشفھا من قبل المراجعين  أكبرا يجعل الفرصة المعاملات ممّ 
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  سھموالعوائد السوقية للأ رباحالأ إدارةرسات العلاقة بين مما
ع  أثبتت الدراسات د من دواف اط العدي احالأ إدارةارتب ة، وخاصة  رب بسوق الأوراق المالي
وقية لأ عار الس ھمالأس أة س ين  ،المنش ل المحلل ن قب بية م ات المحاس ائد للمعلوم تخدام الس فالاس

ديرين للتلاعب سھموالمستثمرين الماليين للمساعدة في تقييم الأ افزاً للم ، يمكن أن يولد دافعاً أو ح
ى أداء سعر السھم في المدى القصير ،رباحبالأ أثير عل نھم للت ة م  ,Abu-Jarad( وذلك محاول

2011, p. 81(، لإحدى  دارةالسوقية من العوامل المؤثرة في تفضيل الإ سھمحيث تعد أسعار الأ
أثر تفضيل الإ ه، إذ يت ن عن ربح المعل م ال  دارةالطرق والسياسات المحاسبية المتبعة للتأثير في رق

ة في أسعار الألإحدى ال الإ سھمطرق المحاسبية بالآثار المحتمل ة، ف أثير  دارةالمتوقع تستطيع الت
عار الأ ي أس ھمف ادة الأ س لال زي ن خ احم ى الأ رب اظ عل ائر والحف ب الخس ة وتجن احالحالي  رب

ابقة وعدم تخفيضھا د أو. )Fiielld, 2001, p. 10( بالسنوات الس  .Beneish, 1999, pك
ة الأ أجلوتعمل على تضخيمھا من  رباحتتلاعب بالأ دارةالإ أنّ ) (29 ادة قيم في السوق  سھمزي

اً المالي، من خلال خروجھا عن المبادِ  ولاً عام ق )GAPP(ئ المحاسبية المقبولة قب ، بھدف تحقي
 أسھمتتمثل ببيع ما تملكه من  دارة، وأخرى بالمساھمين الحاليين، فمنافع الإدارةمنافع خاصة بالإ

عر  ة بس ة بالأخاص ا المرتبط ي مكافآتھ ادة  ف ال، وزي احع ة، أمّ رب اھمين المحقق افع المس ا من
وقية للأ ة الس ادة القيم ل بزي اليين فتتمث ھمالح دين  س ود ال اليف عق يض تك د وتخف ادة العوائ وزي

احوشروطھا، وفي حال تم اكتشاف التلاعب بالأ إنّ رب ة السوقية لأسعار الأ ، ف  تتراجع سھمالقيم
)Beneish, 1999, p. 30.(  ووضح(Jabal, et al, 2013, p. 17)  الانعكاسات السوقية

دما تكتشف  ھم عن عر الس ى س احالأ إدارةعل ة رب ك الدراس ارت تل ث أش ى، حي م نّأ إل دما ت ه عن
ة  ركات بممارس دى الش ام إح ن قي لان ع احالأ إدارةالإع عار رب ى أس وق عل س أداء الس ، انعك

  %).9(بنسبة السھم لتلك الشركة  انخفض سعر ھا، بأنّ أسھم
  منھجية الدراسة

  مجتمع الدراسة وعينتھا
يتكون مجتمع الدراسة من جميع الشركات الصناعية الأردنية المساھمة العامة المسجلة في 

، وجميع الشركات المسجلة في بورصة فلسطين، وتم اختيار القطاع الصناعي في عمّانبورصة 
والبالغ عدد الشركات المدرجة في عام  عمّانلأكبر في سوق باعتباره القطاع ا عمّانسوق 
 اما عدد الشركات الصناعية المسجلة في سوق فلسطين فھو قليل نسبياً . شركة) 98( 2012

توسيع مجتمع الدراسة في سوق فلسطين ليشمل جميع  إلىمر الذي دعا الأ عمّانمقارنة بسوق 
ومحاولة التعرف ھل ستختلف النتائج باختلاف العينة  ،)1()48(الشركات المسجلة والبالغ عددھا 

ن تكون محل اھتمام للباحثين بناء على نتائج ھذه أالمختارة من السوقين، التي من الممكن 
عينة الدراسة فھي عينة شاملة للشركات التي توفرت بياناتھا ولم تتوقف عن التداول  أمّا. الدراسة

 ً ً  عمّانستين شركة صناعية مدرجة في بورصة و خلال فترة الدراسة، وبلغت أربعا  وستا
  .وعشرين شركة مدرجة في بورصة فلسطين

                                                 
(1) http://www.pex.ps/marketwatch/MarketWatch.aspx. 
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  جمع البيانات أساليب
التقارير (لأغراض ھذه الدراسة تم الاعتماد على المصادر الثانوية في جمع البيانات 

غطت بيانات ففترة الدراسة  أمّا الدراسة،على مدار فترة ) السنوية المنشورة لشركات العينة
زمة العالمية التي محاولة التقليل من أثر الأالتي توفرت عن الشركات محل البحث، ولوحديثة 

زمة فترة بعد الأزمة العالمية وأخذ فترة تسبق الأعلى نتائج البحث، تم  )2008(حدثت عام 
  ).2011-2006(عام  العالمية لتكون الفترة من

  حصائيلإق من صلاحية البيانات للتحليل االتحق
من التحقق أولاً د قبل البدء بتحليل البيانات وتقدير نماذج الدراسة واختبار الفرضيات، لا بّ 

 Normal(من صلاحية البيانات، ويتم ذلك عبر مجموعة من الاختبارات، ھي التوزيع الطبيعي 
Distribution( واختبار الارتباط الذاتي ،)Autocorrelation (مساواة متوسط  واختبار
ه تم استخدام نّ إحيث . (homoscedasticity)وتجانس تباين الخطأ العشوائي  البواقي للصفر،

  .في ذلك )Eviews(في عرض البيانات، واستخدم برنامج  )Panel Data( أسلوب
 اختبار التوزيع الطبيعي

-Jarqueللتحقق من مدى اقتراب البيانات من توزيعھا الطبيعي، تم استخدام اختبار 
Bera) ( ّالبيانات تتبع التوزيع  المعلمي، وتكون قاعدة القرار قبول الفرضية العدمية بأن

، (Gujarati, 2003, p. 339)) 05.0(أكبر من  (J-B)الطبيعي، إذا كانت احتمالية اختبار 
؛ )05.0(لجميع متغيرات النموذج ھي أقل من  (J-B)احتمال  أنّ ) 1(ويلاحظ من الجدول رقم 

م أخذ اللوغاريتم المشكلة فقد تّ  ا يعني عدم اقترابھا من التوزيع الطبيعي، وللتغلب على ھذهممّ 
 .لجميع المتغيرات (.natural log)الطبيعي 

  .اختبار صلاحية البيانات للتحليل الإحصائي): 1(جدول 

  اتالمتغير

  اختبار التوزيع الطبيعي  اختبار التوزيع الطبيعي
Jarque-Bera test  Jarque-Bera test  

  سوق فلسطين  عمّانسوق 
J-B  sig  J-B  sig  

 0.000 1332.482 0.000 5979.639 العوائد السوقية
 0.000 703.4574 0.000 566.0015  المستحقات الاختيارية
 0.000 19.79544 0.000 6362.781  التلاعب بالمبيعات

 0.000 181.6995 0.000 7689.386  ممارسة تخفيض النفقات الاختيارية
 0.000 30858.51 0.000 126.53  الزائد نتاجالإ أسلوبممارسة 

D-W 2.027474 2.117404 
Mean of residual 0.000 0.000 

white 0.027 0.019 
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 (Autocorrelation Test) الذاتي الارتباط اختبار
ا تظھر مشكلة الارتباط الذاتي في النموذج إذا كانت المشاھدات المتجاورة مترابطة؛ ممّ 

المتغير التابع بدرجة كبيرة  على سيؤثر على صحة النموذج؛ إذ سيكون أثر المتغيرات المستقلة
، وقد ) (Durbin Watson DWاستخدام اختباررتباط، وللتحقق من ذلك تمَّ من جراء ذلك الا

وجود  إلىنتيجة ھذا الاختبار القريبة من الصفر تشير  أنّ   (Basheer, 2003p. 138)بين
وجود ارتباط  إلىفتشير ) 2(ارتباط موجب قوي بين البواقي المتعاقبة، أما النتيجة القريبة من 

) 1(، ويلاحظ من الجدول رقم )2.5-1.5(ا النتيجة المثلى فھي التي تتراوح بين أمّ  سالب قوي،
لسوق ) 2.117404(و عمّانلسوق ) 2.027474(ھي الدراسة  لنموذجي (D-W)قيمة  أنَّ 

  .فلسطين، وھي نتيجة مثلى؛ وتدل على خلو نموذجي الدراسة من الارتباط الذاتي

  (Mean of Residual) مساواة متوسط البواقي للصفر اختبار
 عمّانظھر ھذا الاختبار عدم وجود مشكلة للبواقي في نموذجي الدراسة لسوقي أحيث 

 .أنَّ قيمة متوسط البواقي للنموذجين كانت صفر) 1(وفلسطين، ويلاحظ من الجدول رقم 

  (Heteroskedasticity Test) لعشوائيا الخطأ تباين ثبات اختبارعدم
تباين الأخطاء العشوائية ثابت  نّ أأحد الافتراضات المھمة للانحدار الكلاسيكي ھو 

ً  يكون أن يجب متوسطھا أنّ  إلى بالإضافة الخطأ  تباين ثبات عدم وجود حال للصفر، وفي مساويا
. (White)الإحصائية للتغلب على ھذه المشكلة، مثل اختبار  ساليبالعشوائي تستخدم بعض الأ

كانت  (White)إحصائية  نّ أن بيّ وباختبار عدم ثبات تباين الخطأ العشوائي لنموذج الدراسة؛ ت
وھذا يعني  )0.05(قل من أوفلسطين على التوالي وھي  عمّانسوقي  في) 0.019و  0.027(

نموذج الدراسة يعاني من مشكلة عدم ثبات تباين الخطأ  نّ أاننا نرفض الفرضية العدمية ب
 .ا يؤكد صحة ھذا النموذج؛ ممّ (Heteroskedasticity)العشوائي 

  الفرضيات ومناقشة النتائج ختبارا

  الفرضية الأولى
Ho1 : لا تمارس الشركات المدرجة في سوقي فلسطين وعمّان للأوراق المالية إدارة

التلاعب بالمبيعات، (الأرباح على أساس الاستحقاق وإدارة الأرباح بالأنشطة الحقيقية بأساليبھا 
  ).و بتخفيض النفقات التقديرية، وأسلوب الإنتاج الزائد

ر ممارسة لإدارة اح حيث تم تصنيف شركات العينة لممارسة وغي  ,Amina, 2011الأرب
p. 8) :(  وق متوسط المستحقات ين تف إذا كانت القيمة المطلقة للمستحقات الاختيارية في عام مع

رقم  الاختيارية للشركة خلال فترة الدراسة فإنّ الشركة تكون قد مارست إدارة الأرباح وتعطى ال
  .)0(لا تكون لم تمارس إدارة الأرباح وتعطى الرقم ، وإ)1(
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  .(Binomial test)واختبار  رباحالأ إدارةممارسة  :)2(جدول 

 أساليب
 إدارة

  رباحالأ

  سوق فلسطين  عمّانسوق 
 Binomial  أرباحلا تدير   أرباحتدير 

test 
 Binomial أرباحلا تدير   أرباحتدير 

test  نسبة عدد  نسبة عدد  نسبة  عدد  نسبة  عدد  
المستحقات 
 0.0000%62 96%38 60 0.0000%21957%16543  الاختيارية

التلاعب 
 0.0000%56 88%44 68 0.0000%22559%15941 بالمبيعات

ممارسة 
تخفيض 
النفقات 

 الاختيارية

15641%22859%0.0000 63 40%93 60%0.0000 

ممارسة 
 أسلوب

 نتاجالإ
 الزائد

16844%21656%0.0000 77 49%79 51%0.0000 

  : لية لإطلاق الحكم الحيادي وھيقاعدة القرارات التا

  .)لا توجد ممارسة. (H0يتم قبول الفرضية  )Sig.Binomial test)< 5%إذا كانت  −
  .)توجد ممارسة. (H1يتم قبول الفرضية  )Sig.Binomial test) >5%إذا كانت  −

وفلسطين للأوراق  عمّان الشركات المدرجة في سوقي أنّ  )2(يلاحظ من الجدول رقم 
ويلاحظ  ،)2011حتى  2007(خلال فترة الدراسة الممتدة من  رباحالأ إدارةالمالية قد مارست 

 وفلسطين عمّان سوقي في رباحالأ إدارةنسبة الشركات التي مارست  نّ أ) 2(رقم  من الجدول
 نشطةبالأ رباحالأ إدارةالاستحقاق و أساسعلى  رباحالأ إدارة أساليبفي  )%40(تجاوزت 
).  الزائد نتاجالإ أسلوبالتلاعب بالمبيعات، وبتخفيض النفقات التقديرية، و(ھا أساليبالحقيقية ب

 سوقيالشركات المدرجة في  وعليه يمكن رفض الفرضية العدمية وقبول الفرضية البديلة، أي إنّ 
. )2011- 2007(خلال الفترة الممتدة بين  رباحالأ إدارةللأوراق المالية مارست  وفلسطين عمّان

وتتوافق ھذه النتيجة . المنخفضـة تؤيـد الدلالة الإحصائية لھذه النتيجة) Sig(والقيمـة المعنويـة 
 ّ  ,Abu-Ajeela & hamdan, 2009, p. 21( ،(Al-lowzi: (مع دراسة كل من جزئيا

2013, p82)  بالمستحقات فقط رباحالأ إدارة أسلوبتناولتا  حيث.  
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المستحقات الاختيارية في سوقي  نّ أ) 3(يتضح من الجدول رقم فا على مستوى التطبيق مّ أ
 عمّانفي سوقي  رباحالأ إدارةه يتم ممارسة أنّ وھذا يدل على  وفلسطين كانت سالبة، عمّان

لغرض التھرب من الضرائب، ولكن كانت بدرجة أكبر في  رباحوفلسطين باتجاه تخفيض الأ
فصاح الموجودة الإتعليمات  أنّ ن وفق رأي الباحثيويعزى ذلك  عمّانسوق فلسطين منه في سوق 

دة في معايير المحاسبة استخدام المرونة الموجو د من قدرة الشركات علىتحّ  عمّانفي سوق 
 . ة بمجملھايتلزم الشركات بتطبيق معايير المحاسبة الدولفا بورصة فلسطين مّ الدولية، أ
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من الاستحقاقات كما ذكر  الحقيقية والتي يلجأ اليھا المديرون بدلاً  رباحالأ إدارة أساليبا مّ أ
(Zaineldeen, 2012, p. 155)  و تصل للصفر، فھم أتكاد تنعدم  رباحالأ أنّ  يعتقدونعندما

 ه بشكل مجمل فانّ أنّ يقومون بالتلاعب بھدف تجنب التقرير عن خسائر مالية، والملاحظ 
بالاستحقاقات اكثر من  رباحالأ إدارةممارسة  إلىوفلسطين تلجأن  عمّانالشركات في سوقي 

اضھما، ويتضح ذلك بانخفاض المتوسط الحقيقية لغرض تحقيق أغر نشطةبالأ رباحالأ إدارة
بالاستحقاقات،  رباحالأ إدارة أسلوبالحقيقية مقارنة ب نشطةبالأ رباحالأ إدارة ساليبالحسابي لأ

الحقيقية،  نشطةبالأ رباحالأ إدارة ساليبالتكلفة عالية لأ إلى نالباحثيويعزى ذلك وفق رأي 
 أساليبما يتفق مع العديد من الدراسات التي تناولت  وھذا وصا مع انخفاض جودة التدقيق،صخ

 .Cohen, et al., 2008, p)(Kothari, et al,2012, p. 25) ;بشقيھا مثل رباحالأ إدارة
 ,hamdan, et al)( دراسةنت س ببيئة التدقيق، حيث بيّ الممار سلوبذان ربطا نوع الألال (777

2013, p. 75 إدارة أساليبوتستخدم  واضح في جودة التدقيق في البيئة الأردنية، انخفاض 
ومن جھة أخرى يتضح من الجدول رقم . ممكن دنى حدّ أ إلى رباحلغرض تخفيض الأ رباحالأ
ي التلاعب بالمبيعات أسلوبالحقيقية كانت سالبة في  نشطةبالأ رباحالأ إدارة أساليب أنّ ) 3(

ممارسة تخفيض النفقات الاختيارية، وھذا يتفق مع  أسلوبوكانت موجبة مع  الزائد، نتاجوالإ
(Moorman, et al., 2012, p. 948; Chapman & Steenburgh, 2009, p. 75) حيث 

ً  نّ إ تخفيض النفقات الاختيارية على  أسلوبممارسة  إلىما تلجأ  الشركات في الدول الناشئة غالبا
 رباحالأ إدارة أساليب إلى لجوئھاالزائد في حال  نتاجبالمبيعات والإخرين التلاعب ين الآسلوبالأ
 نشطةبالأ رباحالأ إدارة أساليب الشركات بشكل عام تمارس أنّ وھذا يعنى  الحقيقية نشطةبالأ

فكانت في سوق ا العوائد السوقية مّ أ الاستحقاقات، أسلوبقل من أالحقيقية بشكل ضعيف وبدرجة 
  .رباحالأ إدارة أساليبوھذا يتطلب معرفة مدى ارتباطھا ب ،عمّانعلى منھا في سوق فلسطين أ

  الفرضية الثانية
Ho2 : رباحالأ إدارةبالمستحقات و رباحالأ إدارةحصائية بين إلا توجد علاقة ذات دلالة 

 نتاجالإ أسلوبالتلاعب بالمبيعات، وبتخفيض النفقات التقديرية، و(ھا أساليبالحقيقية ب نشطةللأ
وفلسطين للأوراق  عمّانخرى في سوقي أم السوقية من جھة ھسمن جھة، وبين عوائد الأ) الزائد
  .المالية
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  .لنموذج الدراسة Pooled Least Squaresنتائج اختبار الانحدار المشترك  :)4(جدول 
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 R-squared  0.025723 0.106783معامل التحديد 
-Adjusted R المعدلالتحديدمعامل 

squared  0.013352 0.077009 

Prob(F-statistic) 0.083344 0.008454 
Redundant Fixed Effects Tests 
–Likelihood Ratio (Cross-
section Fixed) 

0.0000 0.0000 

Correlated Random Effects - 
Hausman Test (Cross-section 
random) 

0.2305 0.1895 
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-Cross)و أ(Cross-section Fixed) الملائم لھذه الدراسة ھل  سلوبلمعرفة الأ
section random) جراء اختبار إ، تم بداية(Likelihood Ratio)  عمّانلبورصتي 

للبورصتين كما  (Cross-section Fixed=0.0000) حيث بلغت القيمة الاحتمالية ،وفلسطين
  جراء اختبارإوھذا يتطلب  ،)%5(قل من أوھي ) 4(ھو واضح في الجدول رقم 

 (Hausman Test) وبلغت القيمة الاحتمالية ل ، (Cross-section random) عمّانلسوقي 
، فھذا )%5(على الترتيب وكانت القيم للبورصتين اكبر من  )0.1895، 0.2305(وفلسطين 

 (Gujarati, 2003, p.651).واختبار (Cross-section random) أسلوبيتطلب اعتماد 
(Hausman Test)  

للحكم على معنوية الأثر الارتباطي للمتغيرات المستقلة والمتغير التابع بشكل عملي وفاعل 
  : دي وھييتم إتباع قاعدة القرارات التالية لإطلاق الحكم الحيا

  .)لا توجد علاقة. (H0يتم قبول الفرضية  )Sig.R <5%(إذا كانت −

 .)توجد علاقة. (H1يتم قبول الفرضية  )Sig.R) >5%إذا كانت  −

  عمّانسوق 
التي ) 4( وبملاحظة معنوية قيمة الارتباط لنموذج الدراسة كما ھو موضح في الجدول رقم

 ساليبه لا توجد علاقة ذات دلالة إحصائية لأنا نستنتج أنّ ، فإنّ Sig.R=  0.083344تساوي 
ه أنّ  لّا إ؛ عمّانالشركات عينة الدراسة في سوق  سھممجتمعة مع العوائد السوقية لأ رباحالأ إدارة

بالمستحقات مع العوائد السوقية  رباحالأ إدارة سلوبتوجد علاقة طردية ذات دلالة إحصائية لأ
، في حين كانت )Sig.R= 0.0304(حيث بلغت  ،عمّانالشركات عينة الدراسة في سوق  سھملأ

الحقيقية مع العوائد السوقية  نشطةبالأ رباحلأا إدارة ساليبالعلاقة غير ذات دلالة إحصائية لأ
لجميع  )Sig.R) 5%>بحيث كانت قيمة  عمّانالشركات عينة الدراسة في سوق  سھملأ

  .)4(الحقيقية كما ھو موضح في الجدول رقم  نشطةبالأ رباحالأ إدارة أساليبمتغيرات 

  فلسطين سوق
، Sig.R)=  (0.008454قيمة الارتباط لنموذج الدراسة في سوق فلسطين بلغت معنوية

مجتمعة مع العوائد  رباحالأ إدارة ساليبه توجد علاقة ذات دلالة إحصائية لأوعليه نستنتج أنّ 
تبين  هدالشركات عينة الدراسة في سوق فلسطين؛ وتحليل علاقة كل متغير على حِ  سھمالسوقية لأ

بالمستحقات مع العوائد السوقية  رباحالأ إدارة سلوبذات دلالة إحصائية لأ وجود علاقة طردية
 أساليبا ، امّ Sig.R)=  0.0004(الشركات عينة الدراسة في سوق فلسطين حيث بلغت  سھملأ

 سلوبحصائية لأإبين وجود علاقة طردية ذات دلالة الحقيقية؛ فتّ  نشطةبالأ رباحالأ إدارة
حيث  ،الشركات عينة الدراسة في سوق فلسطين سھموائد السوقية لأالتلاعب بالمبيعات مع الع

خرين من الآ ينسلوب، وعدم وجود علاقة ذات دلالة احصائية للأ)Sig.R=  0.0137(بلغت 
 أسلوبممارسة تخفيض النفقات الاختيارية، و أسلوب(الحقيقية  نشطةبالأ رباحالأ إدارة أساليب
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الشركات عينة الدراسة في سوق  سھممع العوائد السوقية لأ )الزائد نتاجالإ أسلوبممارسة 
  ).4(ح في الجدول رقم كما ھو موضّ  )Sig.R) 5%>حيث كانت قيمة  ،فلسطين

 سواقالتي أجريت على الأوجاءت نتائج ھذه الدراسة متوافقة مع نتائج العديد من الدراسات 
 ,Abu-Ajeela & hamdan( ودراسة ،(Al-lowzi, 2013, p. 85)منھا دراسة ، الناشئة
2009, p. 23(الشركات تسعى  نّ ، الشركة لذلك فإأرباحتتأثر بشكل مباشر ب سھمعوائد الأ نّ أ، ب

 ً سعار الشركة مستقرة، ويدفعون أ أرباحن تكون أللحفاظ على مستثمريھا، فالمستثمر يفضل  دوما
ً أھا أرباحفي الشركات التي تكون  سھمعالية للأ الشركة  أرباحوانخفاض التقلب في  ،قل تقلبا

  .وبما يعزز الانطباع بانخفاض المخاطر رباحقل حول اتجاه الأأيعني عدم تأكد 

 عمّانبالمستحقات في سوقي  أساسعلى  رباحالأ إدارة أسلوبوسبب وجود علاقة بين 
 باحرالأ إدارة أساليبتطبيق  إلىالشركات تلجأ  نّ أ إلىن ي الباحثيأوفلسطين يعزى وفق ر

الحقيقية، وذلك بسبب ارتفاع تكلفة  نشطةللأ رباحالأ إدارة أساليببالاستحقاقات بدرجة أكبر من 
الحقيقية مقارنة بمنفعتھا وضعف بيئة التدقيق في سوقي  نشطةللأ رباحالأ إدارة أساليبتطبيق 

ھذه وتتوافق  بالاستحقاقات واكتشافھا، رباحالأ إدارة أساليبد من ممارسة لم يحّ  عمّانفلسطين و
ّ  النتيجة دراسة  :منھا ،المتقدمة سواقوالتي أجريت على الأ ،مع العديد من نتائج الدراسات أيضا

(Cohen & Zarowin, 2010,p. 15)، ودراسة (Kothari, et al., 2012,p. 25)نّ أ، و 
. سھمالأثر على عوائد له الأالحقيقية لا يكون  نشطةللأ رباحالأ إدارة ساليبالتطبيق الضعيف لأ

ازدياد خبرة المستثمرين نتيجة فعنھا في سوق فلسطين  عمّاناما سبب انخفاض العلاقة في سوق 
الأمر الذي ، دارةومستوى وعيھم الاستثماري في التعرف على حجم ومستوى تلاعبات الإ

في المعلومات الواردة في  سھمينعكس على مستوى كفاءة السوق المالي ودرجة تأثر أسعار الأ
 عمّانوجود تعليمات إفصاح في بورصة إلٮ، بالإضافة عمّانالقوائم المالية بدرجة أكبر في سوق 

في بورصة  رباحالأ إدارةمن  ا حدّ إضافةً للمعايير الدولية الملزمة لكافة الشركات بتطبيقھا ممّ 
  .عمّان

تلاعب بالمبيعات مع العوائد السوقية ال سلوبا سبب وجود علاقة ذات دلالة إحصائية لأمّ أ
وجاءت ھذه النتيجة على عكس ، Sig.R)= 0.0137(بلغت فالشركات في سوق فلسطين  سھملأ

ً الدراسات السابقة خصوص  & Moorman, et al., 2012, p. 946; Chapman)ا
Steenburgh, 2009, p. 75)   ظھار الأداء في إ إلىلجوء بعض الإدارات  إلىويعزى ذلك

السلبية على  الانعكاساتمتجاھلين  مام المستخدمينأحسن صورة ممكنة أفي المدى القصير 
قيام بعض  وھذا ما يعرف بمشاكل الوكالة، ويتم ذلك من خلال ،الشركة في المدى الطويل

 إلىالشركات بتقديم تخفيضات في اسعار المنتجات والخدمات، بحيث تؤدي ھذه التخفيضات 
ا و زيادة مبيعات المنشأة نتيجة لھذه الخصومات ممّ أوبالتالي ارتفاع  ،قبال على الشراءزيادة الإ

المنشأة لن تقدر على تقديم مثل ھذه الخصومات في  نّ أيزيد من مبيعات ھذه الفترة ومن الطبيعي 
ض لمبيعاتھا في خرى وبھذا يحدث انخفاأوبالتالي ستعود المنشأة للسعر القديم مرة  ،السنة القادمة
 ،جراءات بشكل واضح على قرار المستثمر في سوق فلسطين، وتنعكس ھذه الإالسنة المقبلة

وانخفاض ممارسة . وبالتالي يكون لھا تأثير على القرار الاستثماري ومن ثم على العوائد السوقية
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أثيره عدم ظھور ت إلىدى أعنه في سوق فلسطين  عمّانالتلاعب بالمبيعات في سوق  أسلوب
  .عمّانعلى العوائد السوقية في سوق 

  الخلاصة

 نشطةبالاستحقاقات والأ رباحالأ إدارة أساليبوفلسطين  عمّان يتمارس الشركات في سوق −
 أساليببالاستحقاقات بدرجة أكبر من  رباحالأ إدارة أسلوبالحقيقية، لكن تمارس الشركات 

  .الحقيقية نشطةبالأ رباحالأ إدارة

بالاستحقاقات مع العوائد السوقية  رباحالأ إدارة سلوبحصائية لأإتوجد علاقة ذات دلالة  −
 إدارة ساليبوعدم وجود علاقة ذات دلالة احصائية لأ ،عمّانالشركات في سوق  سھملأ
ممارسة تخفيض النفقات  أسلوبالتلاعب بالمبيعات، و أسلوب(الحقيقية  نشطةبالأ رباحالأ

الشركات في  سھممع العوائد السوقية لأ) الزائد نتاجالإ أسلوبممارسة  أسلوبالاختيارية، و
 .نفس السوق

بالاستحقاقات مع العوائد السوقية  رباحالأ إدارة سلوبحصائية لأإتوجد علاقة ذات دلالة  −
ً  سھملأ التلاعب بالمبيعات كأحد  سلوبلأ الشركات في سوق فلسطين، ووجود علاقة ايضا

الشركات في سوق  سھمالحقيقية مع العوائد السوقية لأ نشطةبالأ رباحالأ إدارة أساليب
 إدارة أساليبخرين من ين الآسلوبفلسطين، وعدم وجود علاقة ذات دلالة احصائية للأ

ممارسة  أسلوبممارسة تخفيض النفقات الاختيارية، و أسلوب(الحقيقية  نشطةبالأ رباحالأ
  .الشركات في سوق فلسطين سھملأمع العوائد السوقية ) الزائد نتاجالإ أسلوب

  التوصيات
العمل على توعية مستخدمي التقارير المالية بشكل عام والمستثمرين بشكل خاص بآثار  .1

بالتضليل المالي الذي ممكن أن انعكاسات تلك الممارسات على قراراتھم الاستثمارية، و
 .المالية سواقيحدث في الأ

وراق وذلك من قبل ھيئة الأ رباحالأ إدارةد من ممارسة ضرورة وضع تشريعات للحّ  .2
 .المالية

ى الحّ .3 لتوفير بيئة تدقيق عالية الجودة، تعمل عل ا مث ر المرغوب فيھ  :د من الممارسات غي
  . رباحالأ إدارةممارسة 
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