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Abstract: 
  The research aims to test the relationship between Earnings management and the 

Value of Relevance of the financial information announced in the statement and to 

indicate the reflection of that relationship in the stock prices of a sample of industrial 

companies listed in the Iraqi Stock Exchange. (From the fourth Quarter of 2017 until the 

first semester of 2021) Where the Miller model was used to measure Earnings 

management, while a multiple linear regression model was adopted to measure the 

Value of Relevance of financial information based on the value of the coefficient of 

determination. Thus, the results of the research indicated the existence of low Earnings 

management in the researched companies the results also showed the significant effect 

between Earnings management and the appropriateness value of the information, which 

indicates the reflection of that relationship in the stock prices of the research sample 

companies according to the concept of market efficiency and informational asymmetry. 

Accordingly, the research recommends the need to increase the awareness of the 

financial departments of Iraqi companies of the negative effects of Earnings 

management practices 

Keywords: Earnings management, Value of Relevance of information, financial 

information, stock prices. 

قياس العلاقة بين إدارة العوائد وقيمة ملاءمة المعلومات المالية وانعكاسها على 

 سعر السهم لعينة من الشركات الصناعية العراقية
 

 م.م. أحمد عبدالكريم أحمد

 ة والاقتصاددارلإكلية ا

 جامعة الموصل

 المستخلص:

يهدف البحث الى اختبار العلاقة بين إدارة العوائد وقيمة ملاءمة المعلومة المالية المعلنة في   

 اسعار أسهم عينة من الشركات الصناعية المدرجة في سوقالقوائم وتأشير انعكاس تلك العلاقة في 
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في جمع بياناته على المدة )من الفصل الرابع من سنة العراق للأوراق المالية، وقد اعتمد البحث 

لقياس إدارة العوائد  Miller(، حيث تم استخدام نموذج 2021ولغاية الفصل الأول من سنة  2017

فيما تم اعتماد نموذج انحدار خطي متعدد لقياس قيمة ملاءمة المعلومة بالاعتماد على قيمة معامل 

بوجود إدارة عوائد منخفضة في الشركات المبحوثة، كما  التحديد. وبذلك اشرت نتائج البحث

أوضحت النتائج معنوية الأثر بين إدارة العوائد وقيمة ملاءمة المعلومة مما يؤشر انعكاس تلك 

 العلاقة في أسعار أسهم الشركات عينة البحث وفق مفهوم كفاءة السوق واللا تماثل المعلوماتي.

عي الإدارات المالية للشركات العراقية بالآثار السلبية وعليه يوصي البحث بضرورة زيادة و

 .لممارسات إدارة العوائد

 إدارة العوائد، قيمة ملاءمة المعلومة، المعلومات المالية، أسعار الأسهم. الكلمات المفتاحية:

 المقدمة

( الاســاس فـي اسـتكشاف العلاقــة بين Ball and Browm, 1968تعـد دراســة )  

المحاسبية وعوائد الاسهم لتتوسع فيما بعد تلك الدراسة الى دراسات لاحقة تبحث في اهمية العوائد 

ملاءمة المعلومات المالية والتي تعد من المفاهيم المالية والمحاسبية بوصفها احد الخصائص 

النوعية للمعلومات المالية، اذ تفترض الدراسات المالية ان ملاءمة المعلومات المالية 

(Relevance of financial information يمكن ان تتضح تجريبيا من خلال العلاقة بين )

المعلومة المالية وسعر السهم )عائد السهم( فاذا كانت الارقام المحاسبية على درجة عالية من 

 الملاءمة عندها ستنعكس تلك الملاءمة في قرارات المستثمرين وبالتالي اسعار الاسهم.

رة في عملية القياس والافصاح المالي دأبت الدراسات على مناقشة ونظرا لتدخل الادا  

ممارسات السلطة التقديرية الادارية على المستحقات المحاسبية من منظورين، الاول يدعى مدخل 

المعلومات المنطلق من قدرة الادارة على تحسين قدرة العوائد كي تعكس الاداء التشغيلي للشركة 

ءمة للمستثمرين، والثاني يدعى انتهازية الادارة في التقدير الذ  يعمل بطريقة موثوقة واكثر ملا

على تقليل التقلبات في الارباح لغرض تحقيق اهداف خاصة بالإدارة الامر الذ  يؤد  الى اضعاف 

ملاءمة المعلومات المالية، واتساقا مع المدخلين السابقين يسعى البحث الى قياس العلاقة بين قدرة 

وائد في التأثير على درجة ملاءمة المعلومة المالية وما هو انعكاس ذلك على سعر السهم ادارة الع

في السوق، وتساقا مع ما تقدم سيتم تقسيم البحث الى أربعة أجزاء، حيث سيتضمن الجزء الأول 

منهجية البحث فيما يتناول الجزء الثاني الاطار النظر  للبحث لتوضيح المفاهيم الأساسية لإدارة 

العوائد وقيمة ملاءمة المعلومة فضلا عن طرق القياس، وسيكرس الجزء الثالث للاطار التطبيقي 

عبر استعراض المنهجية التطبيقية فضلا عن اختبار الفرضيات ومناقشة النتائج، فيما يعُنى الجزء 

 الرابع بمجموعة من الاستنتاجات والتوصيات.

مدى أثر ادارة العوائد على ملاءمة المعلومات تكمن مشكلة البحث في اكتشاف مشكلة البحث: 

المالية في عينة من الشركات الصناعية العراقية وانعكاس تلك العلاقة على اسعار أسهم تلك 

 الشركات في سوق العراق للأوراق المالية وعليه سيعمد البحث في الاجابة على التساؤلات الاتية:

 لإدارة العوائد في قوائمها المالية؟ ما مدى استخدام الشركات الصناعية العراقية .6

 ما قيمة ملاءمة المعلومات في القوائم المالية للشركات عينة البحث؟ .2

 ملاءمة المعلومات المالية المتمثلة بصافي الدخل؟هل يوجد أثر لإدارة العوائد الانتهازية في  .3

 لبحث؟هل يوجد انعكاس لملاءمة المعلومة المالية في اسعار أسهم الشركات عينة ا .4
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تنبع اهمية البحث من خلال اهمية العلاقة بين المعلومات المالية وسعر السهم في  اهمية البحث:

السوق، تلك العلاقة التي ما زالت تأخذ حيزا كبيرا في الدراسات المالية والمحاسبية وان ما زاد من 

جهة ومستوى ملاءمتها اهميتها التأثير الكبير لإدارة العوائد على نوعية المعلومات المالية من 

 لمتخذ القرار الاستثمار  من جهة اخرى، فضلا عن الانعكاس المتوقع لتلك العلاقة في سعر السهم.

 يسعى البحث الى تحقيق جملة من الاهداف النظرية والتطبيقية )التجريبية(:اهداف البحث: 

فها أحد المفاهيم المهمة تسليط الضوء على مفهوم ملاءمة المعلومات المالية وانموذج قياسها بوص .6

 بحقل الادارة المالية وركن اساسي من اركان الخصائص النوعية للمعلومات المالية.

بيان مفهوم ادارة العوائد واستعراض الدراسات المالية التي تناولت ذلك المفهوم وفق مدخلي التعاقد  .2

 والمعلومات فضلا عن التطرق لمحددات ادارة العوائد وطرق القياس.

ديم دليل تجريبي عبر انموذج قياسي يوضح العلاقة بين متغيرات البحث والمتمثلة بإدارة العوائد تق .3

 وقيمة ملاءمة المعلومات وسعر السهم.

الوصول الى الإجابات المطروحة في مشكلة البحث وتحقيق أهدافه تم  من أجل فرضية البحث:

 يرات الموضوع وكما يأتي:صاغية فرضيات العدم الآتية التي تكشف العلاقة بين متغ

 لا تستخدم الشركات الصناعية العراقية إدارة العوائد في قوائمها المالية. .6

 لا توجد قيمة لملاءمة المعلومات في القوائم المالية للشركات عينة البحث. .2

 لا يوجد أثر ذو دلالة معنوية لإدارة العوائد في ملاءمة المعلومات المالية. .3

قة بين إدارة العوائد وقيمة ملاءمة المعلومة في اسعار أسهم الشركات عينة لا يوجد انعكاس للعلا .4

 البحث.

راق تمثلت عينة البحث بالشركات الصناعية المساهمة المدرجة في سوق العراق للأوعينة البحث: 

ة تم اختيار الشركات الصناعية لتوافق بنود قوائمها المالية مع نماذج إدارالمالية كمجتمع للدراسة، و

 العوائد.

 الإطار النظري للبحث
تعــد العوائـد محــور عمـل الشــركات وهـدفهـا الأساســي بشــكل عــام أولا. مفهوم إدارة العوائد: 

والشــركات الهادفــة للربــح بشـكل خـاص، وتحقيــق العوائــد واســتمرارها هــو عامـل ديمــومة 

وقد بينت دراسات الإدارة المالية ان العائد يؤثر ويتأثر هــذه الشــركات واســتمرار أنشطتها، 

بالعديد من المتغيرات، فضلا عن ان هناك عدة مفاهيم له تختلف بحسب النظرة اليه والهدف منه 

(، وان إدارة هذه العوائد هي نتاج التطورات الفكرية المعاصرة في 62، 2162)هاتف، واخرون، 

ظاهرة إدارة العوائد في تسعينيات القرن الماضي عندما حاولت فلسفة الإدارة الحديثة. اذ برزت 

بعض الشركات خلق انطباع جيد عن اعمالها من خلال عرض ارقام الربح السنو  بشكل يصور 

(، وتعاظم اهتمام الباحثين بمفهوم 611، 2162للمستخدمين وضع الإيراد المفضل لهم )احمد، 

عد الانهيارات المالية التي حدثت لشركات كبيرة في ( بEarnings management) إدارة العوائد

العالم والتي كان معظم اسباب هذه الانهيارات والأزمات تتعلق بمجالس اداراتها من خلال 

ممارساتها المضللة للقوائم المالية وتلاعبها في التقارير المالية، ولما كانت لمثل تلك الممارسات 

( بـين أطــراف داخــل Asymmetric Information))*(تتأثـير علــى عـدم تماثـل المعلوما

هــذه الشــركات وخارجهـا، وهو ما اطرته دراسات الإدارة المالية ضمن نظرية الوكالة 

                                                           
من المعلومات  وأكثر أفضلمعلومات  ةالاستثماريالعملية  أطراف أحدتماثل المعلوماتي عندما يكون لدى  يحدث اللا )*(

 .(Nandi, 2000, 228رى .... للمزيد انظر )المتاحة للأطراف الأخ
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(Agency Theory ، لذلك نجد ان الباحثون قدموا في مجال 62، 2162( )التميمي والساعد ،)

ي نظر، الأولى مؤيدة لفكرة إدارة العوائد، اذ الدراسات المالية الكثير من التعاريف تضمنت وجهت

يعتقدون انها عبارة عن ممارسات ذكية من قبل الإدارة والمحاسبين لتمهيد الدخل وتجميل المركز 

المالي، ولا يمكن ان تكون تجاوز للمبادئ والمعايير المحاسبية، بل استغلال الذكاء في اختيار 

(، 42، 2162ار التقارير الواقع بأفضل صورة )علي، افضل الطرق والتطبيقات المحاسبية لإظه

اما وجهت النظر الرافضة لفكرة إدارة العوائد، والمستشهدة بالأزمات المالية لكبرى الشركات 

العالمية بسبب ممارستها لإدارة عوائدها فتمثلت بأهمية التزام المدراء بالمبادئ المحاسبية المتعارف 

الحكم الشخصي الهادف الى تضليل مستخدمي المعلومات المالية او عليها والابتعاد عن التقدير و

للتأثير على المخرجات المرتبطة بالعقد والتي تعتمد عليها الأرقام المحاسبية المعلنة، وان أ  

تلاعب بأرقام نتائج الاعمال والمركز المالي يعد انتهاك وتحايل على المبادئ المحاسبية، وهو ما 

 (.62-64، 2162ى البعيد على الشركات والأسواق المالية )هاتف واخرون، ينعكس سلبا في المد

ان ما ناقشته البحوث التي تناولت إدارة العوائد ضمن منهجيتها العلمية، تدور حول مسألة   

كونها قانونية ام غير قانونية، وسبب ذلك ان إدارة العوائد أصبحت الاجراء المناسب للمديرين، 

الية بتعظيم قيمة الأسهم، أ  ان عبر القرارات الإدارية والتي ربما تكون انتهازية وهدفا للإدارة الم

لبلوغ العوائد المرغوب فيها ستتحقق إدارة العوائد اما عبر تبني الخيارات المحاسبية ضمن المعايير 

 (. 66، 2111الدولية، او القرارات التشغيلية التي يطلق عليها إدارة العوائد الاقتصادية )الحسيني، 

ان مراجعة دقيقة لموضوع إدارة العوائد يوضح تعدد المداخل التي ناقشتها تلك الادبيات   

، تمهيد الدخل Financial Statement Managementومنها: )إدارة الكشوفات المالية 

Income smoothing لعبة الأرقام ،The Numbers Game إعادة هندسة كشف الدخل ،

Reengineering the Income statement المحاسبة المتعسفة ،Aggressive Accounting ،

، Accounting Magic، السحر المحاسبي Creative Accountingالمحاسبة الخلاقة 

تقبل ــن المســترض مــل المقـــدخـ، الAccounting Alchemyبية ـــاء المحاســوالكيمي

Borrowing Income from the future، وبسبب تعدد المداخل 26، 2161 ( )المعاضيد ،)

التي ناقشت مفهوم إدارة العوائد تعددت تعاريفها، اذ نجد الكثير من الاكاديميين والباحثين 

عرف  إذ( Schipperالمختصين في الإدارة المالية والمحاسبة يسردون التعاريف الاتية: منهم )

المالية الخارجية مع رؤية ثاقبة، ودراسة تدخل هادف في عملية تحضير التقارير إدارة العوائد بأنها 

 (.Schipper, 1989, 22) باح الخاصة بالمساهمين والمديرينفاحصة في الحصول على الأر

( فقد عرفاها على انها ممارسات وتدَخّل الإدارة المقصود في Healy & Wahlen)اما   

حول أداء  Stakeholdersالتقارير المالية والعمليات، بهدف التأثير في بعض ذو  المصالح 

الشركة الاقتصاد  الذ  يعتمد على البيانات المحاسبية والمعلومات الواردة في هذه التقارير، وناتج 

المتاحة لها للتأثير  Discretionary Accrualsعن استغلال الإدارة الذكي للمستحقات التقديرية 

 (.Healy & Wahlen, 1999, 368في الأرقام المحاسبية المفصح عنها )

( ان إدارة العوائد تتضمن اختيار الطرائق المحاسبية Stephen & Othersفيما بينوا )  

التي تتوافق بشكل عام مع المبادئ المحاسبة، وتتضمن تقنيات غير ملحوظة مثل تغيير العوائد 

(، وتناول آخرون أمثال Stephen & Others, 2000, 3المعلنة عن طريق توقيت الأداء )

(Zhang & others إدارة العوائد ووضحوها بأنها "أفضل سياسات محاسبية مختارة من إدارة )
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الشركات لجعل الأرباح أكثر من المستوى المتوقع تحت ضغط توقعات المستثمرين، وقيود المبادئ 

(، وصور Zhang & others, 2004, 6المحاسبة المقبولة، وإمكانية تعظيم قيمة الشركات" )

(Rosner) العوائد بأنها اختيار مدروس للعمليات التمويلية والاستثمارية والتشغيلية أو  إدارة

والطرائق المحاسبية المتاحة من قبل المبادئ المحاسبية المقبولة والمعروفة من  التغيير بالسياسات

، كما عرفها (Rosner, 2003, 367)قبل مستخدمي القوائم المالية التي يتم الإفصاح عنها 

(Phillips)  وزملائه بأنها قرارات الإدارة وفق ما تراه مناسباً من خلال اختيارها بدائل المعالجات

المحاسبية التي تركز على المستحقات والتدفقات النقدية من العمليات التشغيلية، بحيث يصعب 

ً مع عمليات التدفق النقد   ملاحظة البدائل المختارة، وتكون أقل تكلفة عند التطبيق قياسا

(Phillips, et al., 2003, 496.) 

إن افتراض وجود العلاقة السببية بين خصائص الشركات واختيارها للطرائق المحاسبية   

ً لرغبة الإدارة بتحقيق مكاسب خاصة لها وللشركة، هو الأساس الذ  تقوم عليه قرارات  طبقا

المعلومات المعلنة في  الاختيار بين البدائل المحاسبية، والامر الذ  من شأنه ان يؤثر في دقة

التقارير والقوائم المالية المستخدمة من قبل الأطراف ذات العلاقة، عليه تظهر الحاجة لترشيد اتخاذ 

(، 21-62، 2111القرارات وزيادة وعيهم بدلالات الأرقام المالية والمحاسبية المعلنة )المؤمني، 

ى إدارة العوائد، مما دفع مدراء اكبر وتواجه الإدارات المالية ضغوطا مستمرة للقيام بما يسم

( شركة أمريكية للقول أن المهمة الأولى للإدارة المالية هي تقليل تذبذب الدخل وإدارة 500)

( Watts and Zimmerman, 1996عوائدها، ووفق هذا الطرح أثبتت الدراسات العلمية أمثال )

تحقات التقديرية لتقليل التقلبات ( أن المدراء يقومون باستخدام المسSubarmanyam, 1996و )

في العوائد المحاسبية، وفي الحقيقة اصبحت إدارة العوائد ظاهرة عامة تثير قلق المسؤولين على 

أسواق المال وكذلك واضعي المعايير المحاسبية لما لها من تأثير مباشر في المحتوى المعلوماتي 

الي، وفي هذا المجال تضمنت الدراسات للعوائد التقديرية، وغير المباشر في وضع السوق الم

المالية والمحاسبية التركيز على المستحقات التقديرية كونها الوسيلة الأساسية لإدارة العوائد 

 (.263، 2111)السهلي، 

كما يواجه المستثمرون في الأسواق المالية ضغطا كبيراً في اختيار استراتيجية تداول   

( Beneish & Vargus, 2002)ائد، وضمن هذا المنهاج أثبت معينة لمواجهة ظاهرة إدارة العو

في دراساتهم العلمية، أن المديرين يستخدمون المستحقات التقديرية  (Kothari et al., 2005و )

في سبيل مواجهة توقعات المحللين الماليين، وكذلك تحقيق منافع ذاتية للإدارة، وعندها يكون دافع 

قي، ويكون لها تأثيراً جوهرياً على المركز المالي الحقيقي للشركة، مما الإدارة انتهازياً وغير أخلا

 (.6، 2162يؤد  إلى تضليل المستثمرين بالإضافة لمستخدمي القوائم المالية )الدباغ، 

وبناء على ما تم طرحه فان ممارسات واساليب ادارة العوائد لا تمثل هدفا بحد ذاته بل تنبع   

مدخلين لتفسير سلوك الإدارة ودوافعها ( Scott)خارجية. وقد بين من دوافع ذاتية وأخرى 

في اختيار الطرائق  )*((GAAP)باستغلال المرونة الموجودة في المبادئ المحاسبية المقبولة ال

يركز  (Information Perspective)والسياسات المحاسبية البديلة، الأول: مدخل المعلومات 

                                                           
)*( Generally Accepted Accounting Principles. 
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رة بوصفها مصدر رئيس للمعلومات التي تساعد الأطراف المهتمة على الأرقام المحاسبية المنشو

 بعمل الشركة، باتخاذ قراراتهم الاقتصادية.

( الذ  ينظر إلى الشركة على Contracting Perspectiveوالثاني: مدخل التعاقدات )  

ت المالية أنها ائتلاف او مكون لمجموعة من عقود الوكالة الصريحة والضمنية التي تتأثر بالمعلوما

، ويمكن تصنيف دوافع إدارة العوائد ( Scott, 2003, 368)المعلنة في التقارير والقوائم المالية، 

ضمن هذه المداخل الى أربعة مجاميع وهي:) دوافع تعاقدية، دوافع تشريعية وسياسية، دوافع 

اقدية بوصفها ، وتظهر الدوافع التع(Beneish, 1999, 431-439)ضريبية، دوافع السوق المالي( 

محفز لإدارة العوائد التي تستند على البيانات المحاسبية في تنظيم وابرام العلاقات التعاقدية مع 

الغير، اما الدوافع السياسية فتعد من العوامل المؤثرة في تفضيل الإدارة للطرائق والسياسات 

شر، أو غير مباشر نتيجة المحاسبية بهدف تخفيض الكلف السياسية التي تتحملها الشركة بشكل مبا

ما تصدره الدولة من تشريعات، ويمكن ان تكون المدفوعات الضريبية من العوامل المؤثرة في 

سلوك الإدارة وتحفيزها في اختيار الطرائق المحاسبية التي تؤد  الى الحفاظ على مستويات العائد 

في الحديث عن دوافع (، و621-621، 2161، )البناء، ونعمة، (Scott, 2003, 379)المعلن 

لابد من ذكر ان السوق المالي يعد أداة مهمة  (Stock Market Incentive)السوق المالي 

تستعمل في تنمية الموارد الاقتصادية في البلاد من خلال جذبها للمدخرات وتوجيهها نحو 

ا المالية فيها الاستثمارات وتوفير التمويل، وهي بذلك توفر معلومات عن الشركات المتداول أوراقه

والتي تنعكس بأسعار أسهمها المتداولة، وبذلك تعد هذه الأسعار السوقية للاسهم وعوائدها من اهم 

العوامل التي تؤثر في قرارات الإدارة في اختيار الطرائق المحاسبية المقبولة للتأثير في ارقام 

وقعة تأثير في قرارات الإدارة الارباح المحاسبية، اذ ان للأثار المحتملة في اسعار الأسهم المت

بالمفاضلة بين البدائل المحاسبية المتاحة، فالإدارة يمكنها التأثير في أسعار اسهمها من خلال زيادة 

 .(Field, et al., 2001)او تخفيض الأرباح الحالية او الحفاظ على مستويات ثابتة لها 

ها، لابد من الاعتماد على أنموذج احصائي ولقياس مدى قيام الشركات بممارسة إدارة عوائد         

يستند على البيانات والمعلومات المحاسبية ضمن مدخل مبدأ الاستحقاق وفي هذا الصدد نجد الكثير 

(، Healy, 1985( ،)De Angelo, 1986)من الباحثين الذين قدموا لنا هذه النماذج أمثال 

(Kothari, Leone & Wasley, 2005( ،)Jones,1991( ،)Modified Jones, 1995 ،)

(Ress,Gill & Gore,1996( ،) Raman & Shahrur, 2008،)  وكلها نماذج يمكن اعتمادها

نموذج لقياس  2112سنة  (Miller) (، حيث قدم لنا41، 2163في قياس إدارة العوائد )أمينة، 

دة في القياس، إدارة العوائد، حيث امتاز هذا النموذج بالشمولية وعدم اقتصاره على أنشطة محد

وبسهولة تطبيقه، وسهولة الحصول على البيانات الفعلية اللازمة لاستخدامه مبتعدا عن التقديرات 

المطلوبة في بعض النماذج الأخرى، بالإضافة لحداثته واستخدامه من قبل باحثين كثر، هذا ما دفع 

 (Miller, 2009)ث اعتمد الباحث الى اعتماده كنموذج لقياس إدارة العوائد في هذه الدراسة، حي

في قياس إدارة العوائد على نسبة العلاقة بين تغير صافي راس المال العامل بوصفه عنصرا 

معرض للتلاعب من قبل الإدارة والناتج عن حاصل طرح المطلوبات المتداولة من الموجودات 

عرض للتلاعب، المتداولة وبين التدفق النقد  من الأنشطة التشغيلية بوصفه عنصر لا يكون م

وبين انه اذا كان ناتج الفرق بين هذه النسبة لسنة ما والسنة  (،Miller Ratio)واسماها نسبة ميلر 

التي قبلها مساويا للصفر فيعني هذا انه لا وجود لممارسات إدارة العوائد في الشركة، اما اذا لم تكن 
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دارة العوائد في الشركة صفرا أ  عددا )موجب او سالب( فيدل ذلك على وجود ممارسات لإ

(Miller, 2009, 84-86):اما صيغة النموذج الرياضية فهي : 

Miller Ratio = Δ (Δwc/cfo) 

H0 = (Δwc/cfo)t- (Δwc/cfo)t-1=0 …………….1 

 العوائد. ادارة عدم ممارسة ( فرض6وتفسير المعادلة )

H1= (Δwc/cfo)t- (Δwc/cfo)t-1≠0 …………….2 

 العوائد. ادارة ممارسة ( فرض2وتفسير المعادلة )

EM= (Δwc/cfo)t - (Δwc/cfo)t-1 ………………….3  

 اذ ان:

EMإدارة العوائد : 

Δwcس المال العاملأ: التغير في صافي ر 

Cfoصافي التدفق النقد  من الانشطة التشغيلية : 

، ان العالم اليوم يعيش عصر المعلومات وتقنياتها :Value of Relevanceثانيا. قيمة الملاءمة 

ويبحث عن أفضل استخدامات لها بتكلفة انتاج منخفضة، وبما ان المعلومات الصحيحة تؤد  الى 

قرارات صحيحة، فقد ازداد الاهتمام بأنظمة المعلومات وبالأخص انظمة المعلومات المحاسبية 

ية والمالية، مما سبب آثار ملحوظة في طريقة ادارة الوحدات الاقتصادية، واتخاذ القرارات المال

(. وبما ان صانع القرار هو إنسان يهدف الى تحقيق نتائج معينة 34، 2111السليمة )محمد، 

وان هذا لا يتحقق إلا اذا استند الى حقائق اساسية غير  ،يتوصل من خلالها الى الشعور بالأمان

كلما زادت مضللة، فان المعلومات المالية هي تلك الحقائق الثابتة التي يستند اليها صانع القرار، ف

جودة المعلومات المالية كلما زادت درجة الاعتماد عليها، لذا يمكن القول بان المعلومات المالية 

تسهل عملية اتخاذ القرار من خلال تزويد من يقوم باتخاذه بقدر كبير من المعلومات حول موضوع 

أعدت بطريقة ما (، فالمعلومات هي مجموعة البيانات التي جمعت و2، 2114القرار )البحيصي، 

جعلها قابلة للاستخدام بالنسبة لمستخدمها، وهي تمثل المخرجات في نظام المعلومات ولها تأثير في 

، كما وتعد المعلومات المالية مصدرا مهما من (Bokpin, 2013, 127-146) القرارات المختلفة

لأداء الحقيقي للشركات وجهة نظر المستثمرين والمحللين المهتمين بتقييم الشركات لأنها تعكس ا

(Barth, Beaver and Landsman, 2001, 77-104 وان زيادة جودة المعلومات المالية ،)

يزيد من كفاءة تقويم مستوى الأداء المالي للشركات وتقويم مركزها المالي وبالتالي يساعد ذلك 

قدرة جيدة على التنبؤ مستخدمي المعلومات المالية على اتخاذ القرارات بدرجة عالية من الكفاءة و

(Anandarajan and Hasan, 2010, 270) لقد اتفقت اغلب الدراسات الحديثة على ان هناك ،

دور حيو  وفعال للمعلومات المحاسبية بشكل عام والمعلومات المالية بشكل خاص في قياس قيمة 

ان  ورغم ،(Morais and Curto, 2009, 128-143( ،)Karğın, 2013, 71-80)الشركات 

المعلومات المالية لا تهتم بالظروف المحيطة لمتخذ القرار إلا ان زيادة شعور متخذ القرار 

بالمخاطرة قاده ذلك الى زيادة الاهتمام بالمعلومات المحاسبية وبدرجة جودتها، وحتى لا تفقد 

ات المعلومات فائدتها لابد من توفر خصائص نوعية في تلك المعلومات، والا سيؤد  إلى مخرج

(. وتعد الخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية أحدى 42، 2111، محمدعديمة الجدوى )

المكونات الرئيسة للإطار النظر  للمحاسبة المالية والمستوى الثاني للإطار النظر  للمحاسبة، 
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وهي بذلك جسر يربط بين هدف الإبلاغ المالي ومفاهيم الاعتراف والقياس، وأنها تعد من المزايا 

المعلومات المالية، كما إنها الصفات التي تجعل المعلومات المالية  والسمات التي يجب أن تتمتع بها

، وقد ظهرت محاولات كثيرة في تحديد هذه (Kieso et al., 2007, 31)ذات قيمة كبيرة 

الخصائص منها الاطار الفكر  المشترك الصادر عن كل من مجلس معايير المحاسبة الدولية 

(IASB))*( ( ومجلس معايير المحاسبة المالية الأمريكيFASB))**(  فقد بينت ان 2008في سنة ،

( والتعبير الصادق Relevanceالخصائص الاساسية لنوعية المعلومات المالية هي الملاءمة )

(Faithful Representation ) وعززت هذه الخصائص بأخرى ثانوية وهي القابلية للمقارنة

والتوقيت المناسب والقابلية للفهم، كما حددت الأهمية النسبية للمعلومة وتكلفتها  والقابلية للتحقق

(، فالمعلومة المالية الملائمة FASB, 2008, 17-23كقيود لنوعية المعلومات المحاسبية المالية )

هي التي يمكنها احداث فرق في القرار وذلك بمساعدة مستخدميها في القيام بالتنبؤات حول نتائج 

، (Grayson, 2008, 7)لماضي والحاضر والمستقبل، او التأكيد على صحة التوقعات السابقة ا

في بحثهم ان المعلومات تكون ملائمة اذا كانت مؤثرة في  (Omokhudu and Ibadin)ويرى 

 (.Omokhudu and Ibadin, 2015, 20-30قرار المستثمر )

ان تكون المعلومات ملائمة فقد قصد بالملاءمة  Nguyen, and Mdinari)أما )  

(، ولكي تتحقق Nguyen and Mdinari, 2013, 376-398لاحتياجات متخذ القرارات )

الملاءمة في المعلومات المالية لابد من ان تتوفر فيها خاصيتين الأولى هي خاصية القيمة التنبؤية 

(Predictive valueوالتي تشير الى إمكانية المعلومات المحاسبية في تح ) سين مقدرة متخذ القرار

في التنبؤ بنتائج الأنشطة كالأرباح المستقبلية مثلا في ضوء الأنشطة الماضية والحاضرة، اما 

( والتي تبين قدرة هذه المعلومات Confirmatory Valueالخاصية الثانية فهي القيمة التأكيدية )

ل التصحيح لتنبؤات نتائج في التأثير على متخذ  القرارات سواء من خلال التأكيد او من خلا

( في (Stella, and Malcolm(، وقد أشارIASB, 2018, 1-16الأنشطة المرتبطة بالماضي )

الى ان للملاءمة وجهان هما القيمة التنبؤية والقيمة الاسترجاعية أ   2009هذه الصدد سنة 

ون على شكل تنبؤات التوكيدية، وان تكون للمعلومات قيمة تنبؤيه فلا يعني هذا بالضرورة ان تك

صريحة بل تعزز المقدرة على التنبؤ من خلال الطريقة التي تعرض فيها المعلومات عن العمليات 

 المحاسبية والأنشطة السابقة.

وقد ترتبط الملاءمة بمفهوم الأهمية النسبية الذ  يضع حدا فاصلا للملاءمة كونها خاصية   

 (.Stella, & Malcolm, 2009, 103ن مفيدة )أساسية يجب ان تتصف بها المعلومات لكي تكو

وفي مجال دور المعلومات المالية وملاءمتها لاحتياجات المستثمرين في الأسواق المالية،   

( و Shamki, and Abdul Rahman, 2011)نجد كثير من الدراسات أمثال: دراسة 

(Saudiye, 2012( و )Bilgic and Ibis, 2013( و )Omokhudu, and Ibadin, 2015 )

قد اهتمت بالمحتوى ( Barth, Li, and McClure, 2018( و )Ashraf, et al., 2017و )

ً وتطبيقياً، بوصفها أهم المداخل المستخدمة لتفسير  ً معرفيا المعلوماتي للأرباح المحاسبية اهتماما

لمحللي الأوراق المعلومات المنشور في القوائم المالية وتحليلها، وما تحتويه من إشارات ذات قيمة 

 المالية والمستفيدين من حملة الأسهم لتمكينهم من صياغة قراراتهم الاستثمارية.

                                                           
)*( International Accounting Standard Board. 
)**(Financial Accounting Standards Board. 
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وتتحدد قيمة الملاءمة عبر المحتوى المعلوماتي بقدرة الارباح المحاسبية على تفسير   

. التغيرات في قيم حقوق الملكية، فاذا كانت قوتها التفسيرية كبيرة كانت قيمة ملاءمتها كبيرة

والافتراض الأساسي هو أن الارباح المحاسبية وتغيراتها لها محتوى معلوماتي بالنسبة 

للمستثمرين، ومن ثم فان هذه المعلومات تنعكس في عوائد الأسهم بشكل ايجابي أو سلبي 

(Anandarajan and Hasan, 2010, 270 ويتم قياس قيمة الملاءمة حسب المعادلة التي ،)

 (:Bushman et al, 2004, 173( و )Francis et al., 2004, 981)طرحها كل من 

RET j ,t = 0, j + 1, j EARN j ,t + 2, j Δ EARN j ,t + ε j ,t ………..4 

 إذ أن:

j ,t RET =  عائد السهمj  أشهر للمدة  3في نهاية كلt . 

j ,tEARN  = 
سوما على ، مقtفي المدة  jصافي الدخل قبل البنود غير الاعتيادية للشركة 

 .t-1القيمة السوقية في المدة 

j ,tEARN Δ  = 
، tفي المدة  jالتغير في صافي الدخل قبل البنود غير الاعتيادية للشركة 

 .t-1مقسوما على القيمة السوقية في المدة 

0،1،2 = .معاملات الأنموذج 

j ,t ε = .)البواقي )خطأ التقدير 

(، 2he adjusted RTة التفسيرية لمعامل التحديد المعدل )وتستند قيمة الملاءمة على القو  

رباح المحاسبية في تفسير التباين في لأ( بينت قيمة ملاءمة ا2adjusted Rوكلما زادت قيمة )

 عوائد الأسهم.

 الإطار التطبيقي

انطلاقا مما جاء به البحث في إطاره النظر ، يأتي الجانب التطبيقي مكملا له من خلال   

إلى المنهجية التطبيقية بتفاصيلها المتعددة، حيث تعرض مجتمع وعينة البحث وطريقة تطرقه 

اختيارها، ومدة البحث، والمصادر التي تمًّ الاعتماد عليها في الحصول على البيانات المطلوبة 

وأساليب جمعها، ويعرض الإطار التطبيقي طرق القياس والنتائج لعدد من النماذج المعتمدة في 

ل الإحصائي التي تم استخدامها، وبذلك يسهم في بناء منهجية علمية لمعالجة الموضوع الذ  التحلي

 تناوله البحث، ومن ثم اختبار صحة فرضياته.

يتكون مجتمع البحث من الشرركات المسراهمة المسرجلة فري سروق العرراق  :المنهجية التطبيقيةأولا. 

فري السروق بوصرفه البيمرة مناسربة لاختبرارات للأوراق الماليرة، وقرد اقتصرر علرى القطراع الصرناعي 

إدارة العوائد وذلك لتوافق بيانات القطاع الصناعي مع ما هرو مطلروب مرن بيانرات لتطبيرق النمراذج، 

بالإضافة الى ان هذه الشركات تتباين في أعمارها، وفي رأس مالها، ويضم سروق العرراق لرلأوراق 

شركة ضمن قطاع الصناعة في الربع الأول من  21قطاعات منها  9شركة مدرجة في  103المالية 

، وبواقررع ثالررث اكبررر قطرراع مررن حيررث القيمررة السرروقية بعررد القطرراع المصرررفي وقطرراع 2021سررنة 

تضررمنت عينررة البحررث جميررع  نررار.مليررون دي 1006016الاتصررالات ، اذ بلغررت القيمررة السرروقية لرره 

ة، وقد خضعت هذه الشركات لشروط الشركات المساهمة العامة العراقية المدرجة في قطاع الصناع

شرركة  12معينة ليتم ادراجها محل الدراسة، وعليره فقرد بلرد عردد الشرركات التري اسرتوفت الشرروط 

شركات صناعية، لتشركل هرذه الشرركات مرا نسربته  9شركة، واستبعاد  21مساهمة عامة، من أصل 

 قاعدة الإحصائية.من المجتمع وهي بذلك تمثل المجتمع تمثيلاً حقيقياً وفقا لل 57%

 أما بالنسبة للشروط التي خضعت لها العينة ليتم إدخال الشركات ضمنها فهي:  

http://www.doi.org/10.25130/tjaes.17.56.1.8


Tikrit Journal of Administration and Economics Sciences, (31/12/2021);Vol. 17, No. 56, Part (1): 135-153 

Doi: www.doi.org/10.25130/tjaes.17.56.1.8 

 

644 

ان تكون الشركة المختارة من الشركات المتداول أسهمها في سوق الأوراق المالية طوال نطاق مدة  .6

 البحث.

موضوع الدراسة لحساب الانتظام بنشر القوائم المالية الفصلية، وتوفر البيانات المحاسبية للشركات  .2

 متغيرات البحث.

ان لا يكون قد حدث للشركات أحداثٌ غير عادية خلال مدة العينة مثل الاندماج، او وقوع الشركة  .3

 تحت التصفية، او انها تأسست خلال مدة البحث.

ولغاية الفصل الأول من سنة  2017غطى البحث مدة امتدت من الفصل الرابع من سنة   

، ولما كان التحليل يتطلب توفر بيانات تغطي فترتين قبل مدة القياس لاحتساب بعض 2021

ونهاية الفصل  2018متغيرات النماذج، لذلك شملت مدة القياس ما بين نهاية الفصل الثاني من سنة 

( الشركات التي أدخلت في العينة مع 6ويبين الجدول ) مشاهدة. 12، وبواقع 2021الأول من سنة 

رمزها وتاريخ ادراج أسهمها في السوق، بالإضافة الى عدد أسهمها وقيمتها السوقية في نهاية بيان 

 وكما يأتي: 2021الفصل الأول من سنة 

 (: الشركات المشمولة في عينة البحث6الجدول )

 
 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على )هيأة الأوراق المالية العراقية، النشرة الفصلية(.

مررا ترَرمع الاعتمرراد فرري اسرراليب جمررع البيانررات والمعلومررات الماليررة المنشررورة علررى الموقررع في  

الرسررمي لهيررأة الأوراق الماليررة العراقيررة، )الميزانيررة، وكشررف الرردخل، وكشررف الترردفقات النقديررة(، 

والتقارير التفصيلية للشركات عينة البحث، والنشرات الصرادرة عرن سروق العرراق لرلأوراق الماليرة 

رض تطبيق نماذج البحث. ولاختبار فرضيات البحث فقد تمَع الاعتماد على مجموعرة مرن الأدوات لغ

الإحصررائية، الترري يمكررن تقسرريمها إلررى أدوات توصرريف البيانررات وهرري الوسررط الحسررابي والانحررراف 

ات المعيار  واعلى واقل قيمة، بالإضافة الى معامل التفلطح ومعامل الالتواء، وأدوات تحليرل البيانر

لقياس إدارة العوائد ونموذج الانحدار الخطي المتعدد الذ   (Miller)واختبارها التي ضمت نموذج 

لقيراس قيمرة ملاءمرة  (Bushman et al., 2004( و ) Francis et al., 2004)طرحره كرل مرن 

سيط المعلومة، وقد تم تفصيلهما في الجانب النظر  من البحث، فيما اعتمد على الانحدار الخطي الب
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بمسرراعدة البرمجيررات الجرراهزة  لبيرران طبيعررة العلاقررة بررين المتغيرررات الترري تررم قياسررها، وقررد تررم ذلررك

 المتخصصة في هذا المجال.

لغرض اختبار فرضية العدم الأولى في البحرث، والتري نصرت علرى عردم  ثانيا. قياس إدارة العوائد:

ئمهرا الماليرة، فقرد ترم قيراس إدارة العوائرد استخدام الشركات الصناعية العراقية لإدارة العوائد فري قوا

الررذ  تطلررب احتسرراب مؤشررره متغيرررين  (Miller)فرري الشررركات عينررة البحررث باسررتخدام نمرروذج 

والتغير في صافي  (Cfo)أساسيين في النموذج وهما: صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية 

ئم الترردفقات النقديررة الفصررلية المعلنررة ، فررالأول تررم اسررتخراجه مررن قرروا(Δwc)راس المررال العامررل 

ولغايررة  2018مشرراهدة امترردت مررن الفصررل الأول للسررنة الماليررة  13لشررركات عينررة البحررث وبواقررع 

، فيما تم إيجاد الثاني من خلال احتساب صافي راس المال العامرل بطررح 2021الفصل الأول لسنة 

لرة، ومرن ثرم الوصرول الرى التغيرر فيره مجموع المطلوبات المتداولة مرن مجمروع الموجرودات المتداو

مشاهدة  14بطرح ناتج الفترة السابقة من ناتج الفترة الحالية، وبذلك كانت عدد المشاهدات المطلوبة 

 (Miller)، ليررتم بعررد ذلررك احتسرراب مؤشررر 2017ابترردأت مررن نهايررة الفصررل الرابررع للسررنة الماليررة 

تدلال علررى ممارسررات إدارة العوائررد وفقررا ، ولمررا كرران الاسرر(Δwc/cfo)بموجررب المعادلررة الاتيررة: 

للنموذج يتم من خلال إيجاد التغيرر فري المؤشرر برين فتررتين فقرد ترم اعتمراد معادلرة النمروذج النهائيرة 

مشراهدة تبرين ممارسرات الشرركات لإدارة عوائردها، اذ ترم احتسراب إدارة  62لتكون النتيجة النهائيرة 

شررركة، ولمررا كانررت متطلبررات البحررث تقتضرري  12هم العوائررد للشررركات عينررة البحررث والبررالد عرردد

الحصول على مشاهدات تقابل مشاهدات قيمة ملاءمرة المعلومرة، والتري يرتم الوصرول لهرا فري نهايرة 

مدة البحث لكل شركة، اصبح من الضرور  ان يتم إيجاد معدل إدارة العوائد لكل شرركة يقابرل تلرك 

ن ثرم تقسريمها علرى عردد هرذه المشراهدات، وهرذا مرا المدة، وذلك بجمع قيم المشاهدات لكل شركة وم

 ( اذ يبين الجدول نتائج قياس إدارة العوائد لشركات عينة البحث. 2اوضحه الجدول )

 (: معدل إدارة العوائد لكل شركة من شركات عينة البحث2الجدول )

 (36/3/2126-31/1/2161للفترة )

 معدل إدارة العوائد الشركات ت

 0.1694- ةالخياطة الحديث 1

 0.29335 الصناعات الكيمياوية والبلاستيكية 2

 0.28184 العراقية لتصنيع وتسويق التمور 3

 0.14658 العراقية لصناعة الكارتون 4

 0.22399 العراقية للسجاد والمفروشات 5

 0.1288- الكند  لإنتاج اللقاحات البيطرية 6

 0.14577 المنصور للصناعات الدوائية 7

 0.0891 نية للصناعات الاثاث المنزليالوط 8

 0.16324 الصناعات المعدنية والدراجات 9

 0.18866 انتاج الألبسة الجاهزة 10

 0.12388 بغداد لصناعة مواد التغليف 11

 0.20123 بغداد للمشروبات الغازية 12

 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات الحاسوب الالكترونية.
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( انخفاض إدارة العوائد لشركات عينة البحث 2النتائج التي اظهرها الجدول ) وتوضح  

وذلك لاقتراب معدلها من الصفر وهو ما نص عليه النموذج، لكن هذا لا يمنع من القول ان هذه 

الشركات مارست إدارة العوائد، ففي تحليل بسيط للنتائج ظهر ان شركة الخياطة الحديثة وشركة 

اللقاحات البيطرية قد عملت على تخفيض أرباحها المعلنة وهي بذلك قد مارست إدارة الكند  لإنتاج 

عوائد سالبة، قد يكون الهدف منها هو التهرب الضريبي او تقليل التذبذب في مستويات الأرباح، او 

محاولة لتقليل توزيعات الأرباح، في حين تبين النتائج الاخرى ان بقية الشركات قد مارست إدارة 

لعوائد موجبة لتحقيق اهداف غير معلنة، ولكن بنسب منخفضة، كان اعلاها شركة الصناعات ا

وادناها الشركة الوطنية لصناعات  0.29335الكيمياوية والبلاستيكية اذا بلغت إدارة العوائد فيها 

ة وبهذه النتائج والتحليل يتم رفض فرضية العدم وقبول الفرضي 0.0891الأثاث المنزلي اذ بلغت 

 البديلة، أ  ان الشركات تستخدم إدارة العوائد في قوائمها المالية. 

ومن اجل استكمال متطلبات المنهجية التطبيقية، والتأكد ان النتائج موزعة توزيعا طبيعيا   

 (.6ليتم الاعتماد عليها في نماذج البحث تم توصيفها من خلال الشكل )

0.40.30.20.10.0-0.1-0.2
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StDev 0.1437

N 12

 

 (: توصيف إدارة العوائد6)الشكل 

تدل أعلى القيم واقلها لإدارة العوائد في الشركات بان أعلى قيمة كانت من نصيب   

( واقل قيمة من نصيب الوطنية لصناعات 0.29335الصناعات الكيمياوية والبلاستيكية وبقيمة )

  تجاوزت ( وانحراف معيار0.1300( وبوسط حسابي قدره )0.0891الأثاث المنزلي وبقيمة )

(. وعلى الرغم من أهمية المقاييس الإحصائية السابقة الا ان اختبار الالتواء 0.1437قيمته )

والتفلطح يعد امرا أساسيا لتوضيح التوزيع الطبيعي للبيانات، اذ توضح درجات التواء البيانات 

د بلغت قيمة (، وعليه فق1-( و )1+درجة توزيعها حول المتوسط الحسابي وتأخذ القيم ما بين )

ممّا يدل على التواء سالب مما يؤشر وجود تذيل منحنى نحو اليسار، كما  (1.28-معامل الالتواء )

( الامر 1.10أشر التفلطح وجود تحدب بالمنحنى والذ  يعني ان التفلطح ذو قيمة موجبة بلغت )

 الذ  يؤكد اقتراب البيانات من التوزيع الطبيعي.

تم قيراس قيمرة المعلومرة الماليرة لشرركات عينرة البحرث، وذلرك مرن اجرل ة: ثالثا. قياس قيمة المعلوم

اختبار الفرضية الثانية في البحث والتي نصت على عدم وجود قيمة لملاءمة المعلومات فري القروائم 

المالية للشركات عينة البحث، وتم احتساب هرذه القيمرة بالاعتمراد علرى نمروذج انحردار خطري متعردد 

( و Francis)لين ومتغيررر تررابع علررى وفررق مررا تررم طرحرره مررن قبررل البرراحثين يضررم متغيرررين مسررتق

(Bushman،)   فالمتغير التابع في هذا النموذج هو عائد السهم العاد  في نهاية كل ثرلاث اشرهر أ
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 2018مشراهدة لهرذا المتغيرر تبردأ مرن الفصرل الثراني للسرنة الماليرة  12ربع سرنو ، لرذلك ترم حصرر 

، امررا المتغيررر المسررتقل الأول فكرران عبررارة عررن نسرربة صررافي 2021ل لسررنة وتنتهرري فرري الفصررل الاو

الدخل قبل البنود الغيرر اعتياديرة للشرركة فري الفتررة الحاليرة علرى القيمرة السروقية للشرركة فري الفتررة 

السابقة )قبل ثلاث شهور(، ومن اجل هذا تم الحصول على صافي الدخل قبل البنود غير الاعتياديرة 

الدخل للشركات عينة البحرث، واحتسراب القيمرة السروقية للشرركة مرن خرلال ضررب  من قوائم كشف

سعر اغلاق السرهم فري عردد اسرهم الشرركة فري نهايرة الفتررة، فري حرين كران المتغيرر المسرتقل الثراني 

عبارة عن التغير في الأول، ولأجل ذلك ترم حصرر مشراهدات المتغيررات المسرتقلة بفتررة سرابقة عرن 

( علرى شرركات 12) )*(غيرر الترابع(، وقرد ترم تطبيرق نمروذج قيمرة ملاءمرة المعلومرةعائد السرهم )المت

النراتج  (2adjusted R)معامل التحديد  العينة، اذ تم الاستدلال على قيمة ملاءمة المعلومة من خلال

عن تأثير المتغيرات المستقلة في المتغير التابع والتي تظهر في النموذج فجاءت النتائج كما هري فري 

 (.3لجدول )ا

 (: قيمة ملاءمة المعلومة المالية للشركات عينة البحث 3الجدول )

 (36/3/2126-31/1/2161للفترة )

 قيمة المعلومة الشركات ت

 0.865 الخياطة الحديثة 1

 0.262 الصناعات الكيمياوية والبلاستيكية 2

 0.072 العراقية لتصنيع وتسويق التمور 3

 0.435 ونالعراقية لصناعة الكارت 4

 0.477 العراقية للسجاد والمفروشات 5

 0.512 الكند  لإنتاج اللقاحات البيطرية 6

 0.418 المنصور للصناعات الدوائية 7

 0.527 الوطنية للصناعات الأثاث المنزلي 8

 0.449 الوطنية للصناعات المعدنية والدراجات 9

 0.426 انتاج الألبسة الجاهزة 10

 0.536 مواد التغليفبغداد لصناعة  11

 0.519 بغداد للمشروبات الغازية 12

 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات الحاسوب الالكترونية.

( والتي 0.865( ان اعلى قيمة للملاءمة كانت من نصيب شركة الخياطة الحديثة )4يبين الجدول )

-%80اذ تقع في الفمة المحصورة بين )توصف بانها قيمة عالية جدا حسب تصنيفات هذا النموذج 

( وهي اعلى فمة، في حين وجدت الشركة العراقية لتصنيع وتسويق التمور ضمن الفمة 100%

(، فيما كانت بقية الشركات 0.072( وهي الفمة الأقل قيمة للملاءمة اذ بلغت )%20-%0الأولى )

 (، ما عدا شركة%60-%40بين )عينة البحث تمتاز بقيمة ملاءمة جيدة تقع في الفمة المحصورة 

(، بقيمة ملاءمة %40-%20الصناعات الكيمياوية والبلاستيكية فكانت ضمن الفمة الثانية )

( والتي توصف بان قيمة الملاءمة فيها ضعيفة، وبناءً على نتائج التحليل تعد شركات عينة 0.292)

 بول الفرضية البديلة.البحث ذات قيمة ملاءمة كبيرة، وعليه سترفض فرضية العدم ويتم ق
                                                           

 مة المعلومة.ءحول نموذج قيمة ملا 2انظر ص  )*(
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 (: توصيف قيمة الملاءمة2الشكل )

وبين التوصيف الاحصائي ان شركة الخياطة الحديثة جاءت كأعلى قيمة للملاءمة وبقيمة   

( وكذلك كانت الشركة العراقية لتصنيع وتسويق التمور كأدنى قيمة للملاءمة وبقيمة 0.865)

( في الوقت الذ  كان فيه الوسط 0.1844وبانحراف معيار  عن الوسط الحسابي بلد )( 0.072)

(. من جهة ثانية فالإشارات الموجبة لكل من معامل الالتواء والتفلطح تدل على 0.4582مساويا لـ )

 الالتواء الموجب للمنحنى نحو اليمين والتوجه الى قمة أكثر تحدبا مما يشير الى الابتعاد قليلا عن

 التوزيع الطبيعي، لكن لا ينفي قبول النتائج.

بعرد ان ترم توصريف نترائج إدارة العوائرد وقيمرة ملاءمرة  رابعا. أثر إدارة العوائد في قيمة المعلومةة:

المعلومة المالية للشركات عينة البحث والتوصل الى صلاحية اعتمادهم في نموذج القياس لاقترابهم 

شرركة فري  12نموذج الانحدار الخطي البسيط في تحليل مقطعي لـ من التوزيع الطبيعي فقد استخدم 

نهاية مدة البحث لبيان تأثير إدارة العوائد في قيمة الملاءمة وهو اختبار للفرضرية الثالثرة التري ترنص 

 على انه لا يوجد أثر ذو دلالة معنوية لإدارة العوائد في ملاءمة المعلومات المالية وفق الصيغة:

eiXBBy  110 …………….5 

 اذ ان:

y( للمدة ) قيمة ملاءمة المعلومة المالية ( المتغير التابع :t .) 

B0.ثابت المعادلة : 

B1( مقدار التغير الحاصل في قيمة ملاءمة المعلومة :y( عند تغير )X1 معدل إدارة العوائد )

 وحدة واحدة.

X1( للمدة )معدل إدارة العوائد( المتغير المستقل :t.) 

Ei.مقدار الخطأ العشوائي : 

 )معدل ادارة العوائد( تأثير المتغير المستقل :(4الجدول )

 في المتغير المعتمد )قيمة ملاءمة المعلومة(

 المتغير المستقل         
 

 المتغير المعتمد

Constan

t 

معدل إدارة العوائد 

(X) 

معامل التحديد 

R² 

 Fقيمة 

 المحسوبة

 قيمة
 0.58891 -0.9991 

60.6% ***15.36 
t ***12.19 *-3.92** 

*P≤0.10   **P≤0.05  ***P≤0.01 

 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات الحاسوب الالكترونية.
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( الذ  يبين تأثير المتغيرر المسرتقل )إدارة العوائرد( 4من خلال النتائج الظاهرة في الجدول )  

حيث إن نتائج التحليل أظهرت معنوية المتغير المستقل اذ كران  في المتغير المعتمد )قيمة الملاءمة(،

له تأثير معنو  وسلبي في المتغير التابع، وهذا مرا يتوافرق مرع النظريرة الماليرة، إذ كلمرا زادت إدارة 

العوائد انخفضت قيمرة ملاءمرة المعلومرة لردى المسرتثمرين والمحللرين المراليين الامرر الرذ  قرد يرؤثر 

( والتري 3.92المحسروبة ) t( نلاحر  ان قيمرة 4الأسهم، وبالرجوع الى الجردول ) على عملية تسعير

أن قيمررة الملاءمررة تتحرررك بالنقصرران  1(، وعليرره تشررير قيمررة 1.796الجدوليررة ) tهرري اكبررر مررن 

التري تشرير  F( إذ ازدادت إدارة العوائد بمقدار وحدة واحدة، أما فيمرا يتعلرق بقيمرة 0.9991بمقدار )

( والتي هي اكبر مرن القيمرة الجدوليرة 15.36المحسوبة ) Fإلى معنوية النموذج ككل فقد بلغت قيمة 

( وهرذا يعنري أن التغيررات التري تحردث فري قيمرة %60.6فقد بلد ) R²(، أما معامل التحديد 10.04)

تقردم ترُرفض فرضرية  (. وبنراءً علرى مرا%60.6ملاءمة المعلومة تعود الى إدارة العوائد بمرا نسربته )

العدم الثالثة وتقُبل الفرضية البديلة والتي تقتضي بأنه يوجد أثر دال إحصائيا لإدارة العوائد في قيمرة 

 ملاءمة المعلومة لمجموعة الشركات عينة البحث.

يمكن مناقشة اثر العلاقة برين إدارة العوائرد وقيمرة ملاءمرة  خامسا. انعكاس الأثر في أسعار الأسهم:

لومة المالية وانعكاسها في سعر السهم، وذلك عبر مناقشة الوظيفة الرئيسية للسوق المرالي وهري المع

توفير وتجهيز المعلومات، حيث اسهبت الادبيرات الماليرة فري مناقشرة عقلانيرة السروق وكفاءتره عبرر 

م القيم قدرته على تجهيز المعلومات وكلما كانت السوق كفؤة بهذه الوظيفة كلما عكست أسعار الأسه

الأساسية للموجودات الماليرة، وطالمرا ان الأسرواق الماليرة تعتمرد فري تجهيرز معلوماتهرا علرى القروائم 

الماليرة للشررركات المدرجرة فرران أ  تلاعرب فرري تلرك المعلومررات الماليرة )كررإدارة العوائرد( يررؤد  الررى 

يمرة ملاءمرة المعلومرة، اضعاف كفاءة السوق، وعليه يمكن قراءة الأثر المعنو  لإدارة العوائد فري ق

وكما جاء في نتائج البحث يؤد  الى تغيرات في أسعار الأسهم ليست بالضرورة تغيرات تعبرر عرن 

حقائق مالية، الامر الرذ  يرؤد  الرى انعكراس مضرلل فري أسرعار الأسرهم وهرذا مرا تؤيرده نظريرة الرلا 

ت وبررين المسررتثمرين الغيررر تماثررل المعلومرراتي بررين المرردراء المطلعررين علررى الحقررائق الماليررة للشررركا

مطلعين على تلك المعلومات، وعليه كلما كان اثر إدارة العوائد مرتفع كانت قيمرة ملاءمرة المعلومرة 

منخفضة، ووفقا لهذا التحليل يمكن رفض فرضية العدم الرابعة التي تنص على انه لا يوجد انعكاس 

عار أسررهم الشررركات عينررة البحررث وقبررول للعلاقررة بررين إدارة العوائررد وقيمررة ملاءمررة المعلومررة فرري اسرر

الفرضية البديلة والتي تنص على وجود انعكاس للعلاقرة برين إدارة العوائرد وقيمرة ملاءمرة المعلومرة 

 في أسعار الأسهم.

 الاستنتاجات والتوصيات

 أولا. الاستنتاجات:

الا انها منافع بالرغم مما تحققه إدارة العوائد من منافع لبعض أطراف ذات العلاقة في الشركات  .6

في الأمد الطويل على القطاع والسوق الذ  تنتمي اليه، وقد مارست  مؤقتة لها اثارها السلبية

الشركات الصناعية عينة البحث إدارة العوائد بنسب منخفضة لدوافع مختلفة وهو ما بينه نموذج 

 ملير.

الشركات الصناعية تمتاز  كشفت نتائج التحليل الاحصائي ان المعلومات المالية المقدمة من قبل .2

بارتفاع قيمة ملاءمتها بالنسبة للمتعاملين في سوق العراق للأوراق المالية، وان الأرباح المحاسبية 

 هي المعلومة الأهم التي يركز عليها في تقييم الشركات.
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ثير عكسي بينت نتائج اختبار العلاقة بين إدارة العوائد وقيمة ملاءمة المعلومة ان لإدارة العوائد تأ .3

معنو  في قيمة الملاءمة للمعلومات المقدمة من قبل الشركات الصناعية خلال مدة البحث، وان 

( من التغيرات الحاصلة في قيمة الملاءمة كان سببها ممارسات إدارة العوائد من %11أكثر من )

الي وإجراءات ما تبقى من تأثيرات قد تعود الى كفاءة السوق المو ،قبل الإدارة المالية للشركات

 .التداول

تعكس أسعار الأسهم القيم الأساسية للموجودات المالية بالاعتماد على كفاءة السوق في تجهيز  .4

وتوفير المعلومات، ولما كان لإدارة العوائد تأثير سلبي في قيمة ملاءمة المعلومات، فقد انعكس ذلك 

 لية.في أسعار أسهم القطاع الصناعي في سوق العراق للأوراق الما

 ثانيا. التوصيات:

ضرورة زيادة وعي الإدارات المالية للشركات العراقية بالآثار السلبية لممارسات إدارة العوائد،  .6

والعمل على التقليل منها، وحث المستثمرين والمحللين في السوق على استخدام نموذج ملير لتحديد 

 حجم هذه الممارسات اثناء قيامهم بالتحليل المالي.

لى الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية تقديم بيانات محاسبية تتميز بدرجة ينبغي ع .2

عالية من المصداقية والموضوعية والاهم الانتظام في تقديمها وفق المعايير المتفق عليها دولياً من 

 اجل ان تكون أكثر ملاءمة في اتخاذ القرارات الاستثمارية.

العراق للأوراق المالية وذلك من خلال التأكيد على التوقيت ضرورة رفع مستوى كفاءة سوق  .3

المناسب في توفير وتجهيز البيانات والمعلومات للتقليل من حالة اللا تماثل للمعلومات المالية، الامر 

 الذ  يزيد من كفاءة السوق في ان تعكس أسعار الأسهم القيمة السوقية العادلة للشركات.

لدراسات التطبيقية في إطار قياس الخصائص النوعية للمعلومات المالية ضرورة اجراء المزيد من ا .4

كاستمرارية العوائد واستقرارها بوصفها مؤشرات هامة في الادبيات المالية وعبر استخدام نماذج 

إحصائية يمكن اعتمادها كأدوات تحليل لبيان القيم الحقيقية للشركات في سوق العراق للأوراق 

 المالية.

 المصادر

 أولاً. المصادر العربية:

، أثر جودة التدقيق على عمليات إدارة الأرباح )دراسة 2162احمد، حوراء عبد الأمير،  .6

تطبيقية(، مجلة كلية الإدارة والاقتصاد للدراسات الاقتصادية والإدارية والمالية، المجلد -استطلاعية

 ، بابل، العراق.3، العدد 66

ت إدارة الارباح في الشركات المساهمة المسجلة ببورصة ، قياس ممارسا2163امينة، فداو ،  .2

 ، الجزائر.2، العدد 3الجزائر، مجلة التنظيم والعمل، المجلد 

، أثر ستراتيجيات ادارة الارباح في تغيير التدرج 2161البناء، زينب مكي ونعمة، شيماء هاد ،  .3

 ، العراق.21 ، العدد64الائتماني، المجلة العراقية للعلوم الإدارية، المجلد 

عوامل نشأتها وأساليب -(، إدارة الأرباح2164التميمي، عباس حميد والساعد ، حكيم حمود ) .4

 وسبل الحد منها، الجزيرة للطباعة والنشر، بغداد، العراق.

، العلاقة بين معايير الحكم المؤسسي وإدارة عوائد المنظمة 2111الحسيني، دعاء نعمان محمد،  .2

ينة من المنظمات المسجلة في عدد من أسواق الأوراق المالية العربية، وخطرها بالتطبيق في ع

 أطروحة دكتوراه غير منشورة، كلية الإدارة والاقتصاد، جامعة الموصل، العراق.
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، أثر المستحقات التقديرية في هيكل التمويل تطبيق في عينة من 2162الدباغ، حارث غاز  ذنون،  .1

قطر والعراق للأوراق المالية، رسالة ماجستير غير منشورة، الشركات المدرجة في أسواق عمان و

 كلية الإدارة والاقتصاد، جامعة الموصل، العراق.

، إدارة الربح في الشركات السعودية، دورية الإدارة العامة، 2111السهلي، محمد بن سلطان، .1

 ، الرياض.3، العدد 41المجلد 

لمحاسبية في عملية اتخاذ القرارات على ، دور نظم المعلومات ا2114عصام محمد البحيصي،  .1

ضوء تطبيق نظرية الصلاحية )المنفعة(، نشرة الكترونية لمجمع العربي للمحاسبين القانونيين، 

 (www.ascasociety.orgكانون الأول. )-تشرين الأول 22العدد 

ية بحث ، ادارة الأرباح في المصارف الخاصة وأثرها على القيمة السوق2162علي، عباس فاضل،  .2

تطبيقي على المصارف الخاصة المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية، مجلة المثنى للعلوم 

 ، العراق.2، العدد 2الإدارية والاقتصادية، المجلد 

، أهمية جودة المعلومات المحاسبية في القوائم المالية 2111محمد، جيوار أحمد سالار،  .61

رسالة ماجستير غير  مين في منظمات بمحافظة أربيل،لمستخدميها دراسة على عينة من المستخد

 منشورة، كلية الإدارة والاقتصاد، جامعة الموصل، العراق.

، تحليل نوعية العوائد وعلاقتها بخطر تقلبات أسعار 2161، المعاضيد ، محمد عصام أحمد .66

شورة، كلية الأسهم دراسة لعينة من أسواق الأوراق المالية الخليجية، أطروحة دكتوراه غير من

 الإدارة والاقتصاد، جامعة الموصل، العراق.

 (.www.isc.gov.iqالموقع الالكتروني الرسمي لهيمة الأوراق المالية العراقية ) .62

تحليل وتقييم ممارسات الإدارة في استغلال المرونة المتاحة ، 2111المؤمني، محمد عبدالله،  .63

ير المحاسبية لإدارة الأرباح ومدى وعي المستثمرين لها: دراسة تحليلية على الشركات بالمعاي

المساهمة العامة المدرجة في بورصة، أطروحة دكتوراه غير منشورة، كلية الدراسات الإدارية 

 والمالية العليا، جامعة عمان العربية للدراسات العليا، الأردن.

، إدارة الأرباح وعلاقتها بعوائد الأسهم دراسة تطبيقية 2162هاتف، مجيد عبد الحسين واخرون،  .64

على عينة من الشركات الصناعية في دولة الامارات العربية المتحدة، مجلة البحوث الاقتصادية 

 ، الجزائر.4، العدد 2والمالية، المجلد 
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