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  ABSTRACT    

 
The study aimed to determine the effect of accounting conservatism on financial 

performance, as measured by three indicators: return on assets, Tobin
,
 s Q, and earning per 

share. 

To achieve that aim; Secondary data is collected from the annual financial reports of the 

companies listed on the Damascus Stock Exchange, which are available on the official 

website of that market. The study used cross-sectional data, and the data was analyzed 

using the Eviews 10 program. Between the pooled regression model, the fixed effects 

model, and the random effects model, it was also confirmed that the normal distribution of 

the residuals was tested. 

The number of these companies reached 19 during the period from 2013 to 2020, with a 

total of 152 views. The results showed that there is an effect of accounting conservatism on 

each of the return on assets, return on equity, and stock returns. 

The results showed that there is significant effect of accounting conservatism on the 

financial performance, this effect is negative  for return on assets and earning per share, 

while the results showed that relationship is a positive  effect for the , Tobin Q.  
 

 

 

Key words: Accounting conservatism, Financial Performance, Return on Assets, Return 

on Equity, Return on Investment. 

 
 

Copyright    :Tishreen University journal-Syria, The authors retain the 

copyright under a CC BY-NC-SA 04 

 
 

 

                                                           

* Associate Professor, Faculty Of Economics - Tishreen University - Latakia – Syria. 
** Associate Professor, Faculty Of Economics - Tishreen University - Latakia – Syria. 
*** Postgraduate Student, Faculty Of Economics - Tishreen University - Latakia – Syria. 

FadiHaider@tishreen.edu.sy 

mailto:FadiHaider@tishreen.edu.sy


 0202 Tishreen University Journal Eco. & Leg. Sciences Series (4) ( العدد24المجمد ) والقانونيةالاقتصادية العموم  .مجمة جامعة تشرين
 

    
journal.tishreen.edu.sy                                                  Print ISSN: 2079-3073  , Online ISSN:2663-4295  

160 

 الماليتأثير التحفظ المحاسبي في الأداء 
 -دراسة تجريبية عمى الشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية-

 
 * اياد حاتم الدكتور
 ** محمد يرذالدكتور ن

 *** فادي حيدر
 

 (2024 / 7 / 16 ل للنشر في ب  ق   . 2024/  5/  22تاريخ الإيداع )
 

  ممخّص 
 

 

الأداء المالي )مقاساً بثلاثة مؤشرات ىي4 العائد عمى الأصول، ىدفت الدراسة إلى تحديد تأثير التحفظ المحاسبي في 
Tobinو

,
 s Q.)وربحية السيم ، 

لمشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق  جمع البيانات الثانوية من التقارير المالية السنويةلتحقيق ذلك اليدف؛ تمَّ 
 تم تحميل، و Panel Dataاستخدمت الدراسة بيانات مقطعية زمنية و  ،تمك السوقفرة عمى الموقع الرسمي لاالمتو المالية و 
المطموب من  تحميلإذ تمَّ التأكد من استقرارية المتغيرات المدروسة قبل إجراء ال ،Eviews10باستخدام برنامج البيانات 

 Fixedالآثار الثابتة  ونموذج Pooled Regression Model (PRM)خلال المقارنة بين نموذج الانحدار المجمع 

Effects Model (FEM) ونموذج الآثار العشوائية Random Effects Model (REM) ، كما تم أيضاً التأكد من
 اختبار التوزيع الطبيعي لمبواقي.

 )بيانات مقطعية( شركة 93ن مجتمع البحث من الشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية وىي عبارة عن تكوّ 
 .مشاىدة 35مقداره ( 5×93) بمجموع مشاىدات)سمسمة زمنية(  6161حتى  6192 منخلال الفترة الممتدة 

ٔخٕد علاقة عكسٛة رات دلانة يعُٕٚة بٍٛ انححفظ انًحاسبٙ ٔانعائذ عهٗ الأصٕل يٍ خٓة ٔسبحٛة أظيرت النتائج 

Tobinوبٍٛ انححفظ انًحاسبٙ انسٓى يٍ خٓة أخشٖ، فٙ حٍٛ بُٛث انُحائح ٔخٕد علاقة طشدٚة يعُٕٚة 
,
 s Q. 

 
 

4Tobin التحفظ المحاسبي. الأداء المالي. العائد عمى الأصول. الكممات المفتاحية
,
 s Q.ربحية السيم . 
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 4مقدمة

التي يواجو فييا المحاسب  المالية، خاصة في الحالات القوائماليامة لإعداد  والأسس التحفظ المحاسبي من القواعد ديع
)قائمة ىذه الأخيرة  تُعد إذالمالية، القوائم  إعدادوالطرق المحاسبية عند  الخياراتالاختيار بين مجموعة من  مسألة

ووفقاً ليذا الأساس فإنو يتم الاعتراف بالمصاريف التي لأساس الاستحقاق المحاسبي،  وفقاً  المركز المالي، قائمة الدخل(
تخص الفترة المحاسبية بصرف النظر عمّا إذا تمّ سدادىا أم لا، والاعتراف بالإيرادات التي تخص الفترة أيضاً بغض 

 النظر عن تحصيميا أم لا.
العمل المحاسبي وجعل المعمومات التي  محاسب بيدف تنظيمالمتاحة لمالمحاسبية والخيارات جاءت ىذه البدائل 

 المنظمة. قامت بياوالعمميات المالية التي  الأنشطةعن بعدالة وصدق  ةر عبّ متتضمنيا القوائم المالية النيائية 
 قِبَليازي من بشكل انتأحياناً  المحاسبية يتم استخداميا والبدائل التقديراتالممنوحة لممحاسب في ممارسة  الخيارات إنَّ 

عند المفاضمة بين البدائل  السمبيةيقتضي تبني المحاسب لمنظرة الذي  ، وىو ما يتنافى مع مبدأ التحفظ المحاسبيالإدارة
مما  والمصاريف، لمخصوم، والقيم العميا والإيراداتمن خلال أخذ القيم الدنيا للأصول  التقديراتوممارسة  المحاسبية

، وذلك حإدارة الأرباالمتمثل في ممارسات  لممدراء غير الأخلاقيلتقييد السموك  أىم الوسائل دأحجعل التحفظ المحاسبي 
ودائنين، وبالتالي رفع مستوى أداء الشركة وجودة ومستثمرين  مرتقبين مساىمين نالأطراف الخارجية م لضمان مصالح

-Elعدّة )مثل دراسة نتائج دارساتيو (، وىو ما أكدت عم6161تيا)شيخة،تعزيز قيمأرباحيا، الأمر الذي يسمح ب

Habashy,2019 ،أداء  فيتحفظ المحاسبي لم الإيجابي تأثيرال ( التي وثقت6169حسين، ودراسة 6169ودراسة أحمد
المالية  رتتضمنيا التقاريلما يمعبو من دور في تعزيز صدق وموثوقية المعمومات التي نظراً  بمختمف مؤشراتو، الشركات

، إذ يسيم التحفظ المحاسبي في التخفيف من حدة الخلافات الناشئة من ارات المستثمرينر ق تنعكس فيالنيائية التي 
تعارض المصالح بين المساىمين والمدراء، لأنَّ المساىمين، يفضمون إعطاء أىمية قصوى للأعمال التي تؤثر سمباً 

 Jaffe)الذي يوفر إنذاراً مبكراً عن سلامة الدينعمى نتيجة أعمال المنشأة، كما يساعد التحفظ في تحسين كفاءة الدين 

et al. 2013)  ،مع التنويو إلا أنو لا يوجد اتفاق مطمق حول اتجاه ىذه العلاقة. .(6193نقلًا عن )صراوي 
بناءً عمى ما سبق تمَّت دراسة أثر التحفظ المحاسبي في الأداء المالي مقاساً بعدّة مؤشرات، وذلك بالتطبيق عمى 

 المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية. الشركات
 الدراسات السابقة:

 بعنوان: Etale et al., (2018)دراسة  .1

"Accounting Conservatism and Financial Performance of Consumer Services Sector 

Companies in Nigeria"  

ىدفت الدراسة إلى تقييم العلاقة بين التحفظ المحاسبي )مقاساً بالمستحقات( والأداء المالي لعمميات التشغيل )مقاساً بـ 
Tobin Q وذلك ضمن قطاع خدمات المستيمكين في نيجيريا. تمّ جمع البيانات من عينة مؤلفة من خمس شركات ،)

-E(، وتم تحميل البيانات باستخدام برنامج 6161 -6199في قطاع خدمات المستيمكين وذلك خلال الفترة )

View10. 
Tobin أظيرت النتائج وجود علاقة طردية ذات دلالة احصائية بين المستحقات والمستحقات التشغيمية و

,
 s Q كما ،

 أظيرت النتائج وجود علاقة طردية غير معنوية بين المستحقات غير التشغيمية والعائد عمى حقوق الممكية. 

 ( بعنوان:9102)  Hanaa A. El-Habashyدراسة  .6
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"The Impact of Accounting Conservatism on Corporate Performance Indicators in Egypt" 

، ولتحقيق ذلك تم جمع داء الشركات المصريةألى التحقق من أثر التحفظ المحاسبي عمى مؤشرات إىدفت الدراسة 
شركة غير مالية تعد من أكثر الشركات نشاطاً في السوق المصرية، وذلك في الفترة  01لـ البيانات من التقارير المالية 

 Givoly & Hayn (2000) ، تمّ قياس التحفظ المحاسبي باستخدام مؤشر6190وحتى عام  6113الممتدة من عام 
Tobinالأصول ومعدل  وذلك باستخدام المستحقات، كما تمَّ قياس أداء الشركات من خلال حساب معدل العائد عمى

,
 s 

Q  ّكمؤشر عمى القيمة السوقية لتمك الشركات.انز٘ جى اسحخذاي 
 أظيرت النتائج وجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين التحفظ المحاسبي وأداء الشركات المصرية.

بعنوان: "أثر التحفظ المحاسبي عمى أداء الشركات: دراسة عينة من الشركات الفرنسية  (2020)دراسة شيخة  .3
 "(CAC 40)ضمن مؤشر 

ىدفت ىذه الدراسة إلى تحديد أثر التحفظ المحاسبي في الأداء المالي لمشركات الفرنسية. استخدمت الدراسة عدة 
حقات التشغيمية، ونسبة القيمة الدفترية الى القيمة مستقل، تمثمت في نسبة المست رمقاييس لمتحفظ المحاسبي كمتغي

Tobinانعائذ عهٗ الأصٕل، ٔيؤشش السوقية، في حين استخدمت 
,
 s Q  63كمقياس لممتغير التابع. شممت العينة 

 .CAC 40شركة فرنسية مدرجة في البورصة ضمن مؤشر 
عكسية بين التحفظ المحاسبي مقاساً بنسبة المستحقات التشغيمية ومعدل العائد  ةوأظيرت النتائج وجود علاقة معنوي

Tobinعمى الأصول، في حين كانت العلاقة معنوية طردية مع المؤشر 
,
 s Q  بينما كانت العلاقة معنوية طردية بين ،

Tobinعمى الأصول ومؤشر  التحفظ المحاسبي مقاساً بنسبة القيمة الدفترية إلى القيمة السوقية مع كل من العائد
,
 s Q. 

 السعودية". ف( بعنوان: "التحفظ المحاسبي وأثره عمى مؤشرات تقييم الأداء المالي لممصار 9190دراسة أحمد ) .0

ىدفت الدراسة إلى تحديد أثر وتقييم ممارسات التحفظ المحاسبي عمى الأداء المالي مقاساً بمعدل العائد عمى الأصول، 
Tobinومعدل 

,
 s Q ،  والقيمة السوقية لمسيم، وذلك بالتطبيق عمى المصارف السعودية. قام الباحث بتحميل التقارير

 .6193وحتى عام  6191المالية لممصارف المدرجة في سوق المال السعودي في الفترة الممتدة من عام 
قة طردية بين التحفظ أظيرت النتائج وجود علاقة طردية بين التحفظ المحاسبي ومعدل العائد عمى الأصول، وعلا

Tobinالمحاسبي ومعدل 
,
 s Q .وأيضاً وجود ارتباط طردي بين التحفظ المحاسبي والقيمة السوقية لمسيم ، 

"التحفظ المحاسبي والثقة الإدارية الزائدة وأـداء الشركات خلال جائحة كورونا:  بعنوان:( 9190دراسة حسين ) .5
 دور ىيكل راس المال"

الزائدة والتفاعل بينيما عمى أداء  ياختبار تأثير مستوى التحفظ بالقوائم المالية وثقة المدير التنفيذىدفت الدراسة إلى 
الى تحميل ما إذا كان ىيكل رأس المال  ةبيئة الأعمال السعودية، بالإضاف يالشركات، وذلك خلال جائحة كورونا ف

الذي شيد  6161ات من بيئة الأعمال السعودية عن عام يؤثر في تمك العلاقات. لتحقيق أىداف الدراسة تم جمع البيان
قطاع، حيث تم جمع البيانات الثانوية  91شركة تمثل  900شركات من بين  911تأثير أزمة كورونا. تضمنت العينة 

 المطموبة من خلال التقرير السنوي لمشركات المدروسة، والمتوفر عمى الموقع الإلكتروني لمسوق المالية السعودية.  
أن مستوى التحفظ يؤثر طردياً في الأداء المالي لمشركات السعودية، كما أنو يخفف من الأثر السمبي  أظيرت النتائج

لمثقة الزائدة ويدعم الأثر الايجابي ليا، إذ أن التفاعل بين التحفظ والثقة الزائدة يؤثر طردياً في الأداء، كما أظيرت 
 امقاساً بالرافعة المالية؛ إذ بينت أن الرافعة المالية تؤثر في الأداء المالي، كم النتائج وجود دور ىام لييكل رأس المال

 أنيا تؤثر الى حد كبير عمى العلاقة بين التحفظ المحاسبي والأداء المالي.
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"اثر التحفظ المحاسبي عمى الأداء المالي: دراسة قياسية عمى عينة من  بعنوان: (2023)العامودي  دراسة .2
 "9102-9109خلال الفترة  رشركات المساىمة بالجزائ

شركة مساىمة بالجزائر غير  06ىدفت الدراسة إلى دراسة أثر التحفظ المحاسبي عمى الأداء المالي لعينة مؤلفة من 
(، ولتحقيق ىذا اليدف عمدت الدراسة الى بناء نموذج 6193-6196) مالية ولا تنشط في سوق مالي، خلال الفترة

Tobin ڊباستخدام بيانات مقطعية غير متجانسة، حيث تضمن ىذا النموذج الأداء المالي مقاساً 
,
 s Q  ،كمتغير تابع

الرفع المالي والتحفظ المحاسبي مقاساً بمقياس المستحقات غير التشغيمية كمتغير مستقل، بالإضافة الى ضبط كل من 
 والحجم.

أظيرت نتائج الدراسة وجود ممارسات لمتحفظ المحاسبي في القوائم المالية لمشركات المساىمة الجزائرية، وعدم وجود 
 الأداء المالي في تمك الشركات، ووجود علاقة عكسية بين الرافعة المالية والأداء المالي.  ىتأثير لمتحفظ المحاسبي عم

بعنوان: "تأثير التحفظ المحاسبي في الأداء المالي: دراسة تجريبية عمى عينة من شركات ( 2023)البواب دراسة  .1
 (.9190-9109الاتصالات لممدة) 

الى دراسة أثر التحفظ المحاسبي في الأداء المالي وقياس مستوى ممارسة التحفظ المحاسبي في القوائم  ىدفت الدراسة
المالية المنشورة لعدد من شركات الاتصالات، وذلك عن طريق تقويم الأداء باستخدام أسموب النسب المالية، ولتحقيق 

. تم قياس التحفظ 6169حتى  6196منية ممتدة من شركات خلال فترة ز  3ىذا اليدف تناول الباحث عينة مؤلفة من 
المحاسبي كمتغير مستقل عن طريق المستحقات، وقياس الأداء المالي كمتغير تابع باستخدام النسب المالية. بينت 

 النتائج أن تمك الشركات تمارس التحفظ المحاسبي في قوائميا المالية بنسب متفاوتة.
المحاسبي في الأداء المالي لتمك الشركات، حيث كانت ىذه العلاقة طردية بالنسبة أظيرت النتائج وجود أثر لمتحفظ 

 لبعض النسب وعكسية بالنسبة لبعض النسب الأخرى.

ت والأداء المالي مقاساً ابعد استعراض الدراسات السابقة تبين وجود علاقة طردية بين التحفظ المحاسبي مقاساً بالمستحق
Tobinبنسبة 

,
 s Q  كما في دراسةEtale et al. (0216)، ( ودراسة 6169ودراسة أحمد )Hanaa A. El-

Habashy  (6193 ،) التي بينت وجود علاقة طردية بين التحفظ المحاسبي وأداء الشركات المصرية، في حين
( التي 6161شيخة ) أظيرت دراسة أخرى وجود علاقة عكسية بين التحفظ المحاسبي والأداء المالي كما في دراسة

بينت وجود علاقة عكسية بين التحفظ المحاسبي والأداء المالي في بعض مؤشراتو كمعدل العائد عمى الأصول، في 
اختلاف النتائج بين  تبين وجودحين بينت دراسات أخرى عدم وجود تأثير لمتحفظ المحاسبي في الأداء المالي، وبالتالي 

 قة والتأثير بين التحفظ المحاسبي والأداء المالي لمشركات المدروسة.الدراسات السابقة حول طبيعة العلا
 مشكمة البحث: 

تتمخص مشكمة البحث في دراسة تأثير التحفظ المحاسبي في الأداء المالي لمشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق 
 المالية، ويتفرع عنو الأسئمة البحثية الآتية4

 الأداء المالي مقاساً بالعائد عمى الأصول؟ ما ىو تأثير التحفظ المحاسبي في .9

Tobinما ىو تأثير التحفظ المحاسبي في الأداء المالي لمشركة مقاساً  .6
,
 s Q ؟ 

 ما ىو تأثير التحفظ المحاسبي في الأداء المالي مقاساً بربحية السيم؟ .3
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 أىمية البحث وأىدافو:
في الدراسات السابقة، وذلك لتقديم دليل تجريبي جديد من تتمثل أىمية البحث في إعادة اختبار الفرضيات المطروحة 

البيئة السورية، فضلًا عن أىمية التطرق لعدة مقاييس للأداء المالي، نظراً لاختلاف مدلول كل منيا. وعميو فإن البحث 
 الحالي ييدف إلى4

 تحديد تأثير التحفظ المحاسبي في الأداء المالي مقاساً بالعائد عمى الأصول. .9

Tobinتأثير التحفظ المحاسبي في الأداء المالي لمشركة مقاساً  تحديد .6
,
 s Q. 

 تحديد تأثير التحفظ المحاسبي في الأداء المالي مقاساً بربحية السيم. .3

 البحث: فرضيات
 4 الآتية الفرضيات صياغة يمكن ذكره سبق ما إلى بالاستناد
 لمتحفظ المحاسبي في الأداء المالي مقاساً بالعائد عمى الأصول.يوجد تأثير ذو دلالة إحصائية  1H4 الأولى الفرضية
 s Qيوجد تأثير ذو دلالة إحصائية لمتحفظ المحاسبي في الأداء المالي لمشركة مقاساً  2H4 الثانية الفرضية

,
Tobin. 

 بربحية السيم.مقاساً يوجد تأثير ذو دلالة إحصائية لمتحفظ المحاسبي في الأداء المالي  2H4 الثالثة الفرضية
 

 :البحثية منيج
 مجتمع وأداة البحث: 

 )بيانات مقطعية( شركة 93 الذي يتألف منن مجتمع البحث من الشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية تكوّ 
 . *5) 93) مشاىدة 35 بمجموع مشاىدات)سمسمة زمنية(  6161حتى  6192 منخلال الفترة الممتدة 

وراق فرة عمى الموقع الرسمي لسوق دمشق للأاالمتو  ونشرات التداول جمع البيانات الثانوية من التقارير المالية السنوية تمَّ 
 .المالية

وتم تحميميا باستخدام  ،Microsoft Excel 2010تم تنظيم البيانات واحتساب قيم بعض المتغيرات باستخدام برنامج 
وىي عبارة عن مشاىدات سنوية  Panel Dataاستخدمت الدراسة بيانات مقطعية زمنية كما  ،Eviews 10برنامج 

نموذج الانحدار المتعدد، وذلك من خلال واستخدم لتحميل ىذه البيانات  ،سنوات 5لمشركات المدروسة امتدت لفترة 
 Fixedالثابتة الآثار  ونموذج Pooled Regression Model (PRM)المقارنة بين نموذج الانحدار المجمع 

Effects Model (FEM) ونموذج الآثار العشوائية Random Effects Model (REM).  
 لممقارنة بين النماذج أعلاه؛ تم الاعتماد عمى4

فيشر المقيدة للاختيار بين نموذجي الانحدار التجميعي والآثار الثابتة؛ فإذا كانت  Restricted F Testإحصائية  (9)
عندىا نرفض فرضية العدم القائمة بأن نموذج  1.15أقل من  Restricted Fلإحصائية  P-valueقيمة الاحتمال 

 الانحدار التجميعي ىو الأفضل ونختار الفرضية البديمة. 

 4 نموذج الانحدار التجميعي أفضل من نموذج الآثار الثابتة.H0فرضية العدم 
 نموذج الانحدار التجميعي.4 نموذج الآثار الثابتة أفضل من H1الفرضية البديمة 

إذا تم قبول فرضية العدم، وبالتالي تكون نتائج نموذج الانحدار التجميعي ىي الأفضل لاختبار الفرضية المدروسة؛ 
، أما إذا تم قبول الفرضية البديمة؛ عندىا يجب الانتقال إلى الخطوة الثانية عندىا لا حاجة لإجراء اختبار ىوسمان

 المتمثمة بإجراء اختبار ىوسمان.  
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-Pللاختيار بين نموذجي الآثار الثابتة والعشوائية؛ فإذا كانت قيمة الاحتمال  Hausman Testاختبار ىوسمان  (6)

value  الأفضل ىو الآثار العشوائية نموذج بأن القائمة العدمعندىا نرفض فرضية  1.15لاختبار ىوسمان أقل من 
 . البديمة الفرضية ونختار
 .الثابتة الآثار نموذج من أفضل الآثار العشوائية نموذجH0 4 العدم فرضية

 .  الآثار العشوائية نموذج من أفضل الثابتة الآثار نموذجH1 4 البديمة الفرضية

  متغيرات البحثقياس. 
، ٔقذ جى قٛاسّ كًا خاءت بّ انعذٚذ Accounting Conservatismالمتغير المستقل والمتمثل بالتحفظ المحاسبي  (9

 Rudyanto et al., (0201.)، ٔدساسة Beaver and Ryan  (0222) يٍ انذساسات يثم دساسة

 

 Book Value÷  AC = Market Value  
 

فكمما زادت نسبة القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية عن الواحد  ،القيمة الدفتريةنسبة القيمة السوقية لحقوق الممكية إلى 
 الصحيح خلال فترة زمنية، كمما دلَّ ذلك عمى استخدام الشركة لسياسات محاسبية متحفظة.

 Return onالمتغير التابع4 الأداء المالي، وتم قياسو بالاعتماد عمى عدة مؤشرات؛ تمثمت بالعائد عمى الأصول (6

Assets (ROA) ٔTobin Q  وربحية السيم(EPS)4 

ROA  مجموع الأصول. ÷ = صافي الربح بعد الضريبة 

Tobin Q  القيمة الدفترية للأسيم.÷ = القيمة السوقية للأسيم  
EPS  عدد أسيم رأس المال.÷ = صافي الربح بعد الضريبة 

  Etale et al., (0216) Hanaa A. El-Habashyاستخدمت ىذه المقاييس من قبل عدة دراسات مثل دراسة 
  . (0201)انعايٕد٘ ( 6169أحمد )  (0202)شيخة   (6193)

 القسم النظري:
 أولًا: الأداء المالي

يعرف الأداء المالي عمى "أنو القدرة عمى تحقيق الأىداف المالية المحددة وتحقيق الأرباح المرجوة، وىي تعكس الصحة 
الشركة عمى تحمل المخاطر المالية وتحقيق العوائد المتوقعة لممساىمين والمستثمرين وذلك من والسلامة المالية وقدرة 

خلال تحقيق أىدافيا المالية المحددة والعمل عمى تحسين عائداتيا والتقميل من المخاطر المالية" )بوقجاني؛ عنوش، 
 (.33، ص6163

ى المحاسبة أو بناءً عمى السوق لكل منيا إيجابياتيا وسمبياتيا يتم قياس الأداء المالي عادة باستخدام مؤشرات قائمة عم
فمثلًا تمتاز مؤشرات المحاسبة، بأنيا متاحةٌ ومتوافرة في جميع الشركات وقابمة لممقارنة بشكل معقول، أما مؤشرات 

محاسبة ومن السوق فتمتاز بعصرنتيا وحداثتيا أي تعكس التطورات والتغيرات في السوق بشكل اسرع من مؤشرات ال
، والعائد عمى رأس (ROE)، والعائد عمى حقوق الممكية (ROA)الأمثمة عمى مؤشرات المحاسبة4 العائد عمى الأصول 

، أما بالنسبة لمؤشرات السوق فمن الأمثمة عمييا العائد عمى السيم والقيمة السوقية لمشركات، (ROI)المال المستخدم 
الذي يتم قياسو عن طريق قسمة القيمة السوقية عمى اجمالي  Tobin Qوأحياناً يتم الجمع بين المؤشرين باستخدام 

ات تاريخية وقد تكون متحيزة عند المقارنة بين الأصول، ولكن بالنسبة لقيود استخدام مؤشرات المحاسبة تعد ىذه المؤشر 
الشركات التي تختمف في ىياكل الأصول عند استخدام العائد عمى الأصول مثلًا، ولكن بالنسبة لمقيود عمى مؤشرات 
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السوق فيي تكون متاحة فقط لمشركات المساىمة العامة المدرجة في البورصة وكذلك تفترض ىذه المؤشرات وجود سوق 
الأداء المالي عمى "أنو تشخيص الصحة (. كما يعرف 6169نقلًا عن بصلات ) (Cadez & Galant ،0215)مثالية 

المالية لممؤسسة لمعرفة مدى قدرتيا عمى إنشاء قيمة ومواجية المستقبل من خلال الاعتماد عمى الميزانيات، حسب 
 .(6191ني )( نقلًا عن حصي931، ص6113جدول النتائج، والجداول الممحقة" )سعاد، 

يرى الباحث بأن الاداء المالي يمثل اسموباً أو طريقة الشركة في إدارة واستثمار الموارد والامكانات المتاحة بكفاءة 
وفعالية وذلك وفقاً لمعايير واعتبارات ترتبط بشكل رئيس بأىداف المنشأة لتأمين بقائيا واستمرارىا التي من خلاليا يمكن 

 ر عمميات المنشأة ونشاطيا عمى جميع المستويات الداخمية والخارجية. إعطاء صورة واضحة عن سي
 ثانياً: التحفظ المحاسبي:

يعرف التحفظ المحاسبي بأنو تأجيل الاعتراف بالإيرادات والمكاسب الى غاية تأكدىا، في حين ضرورة الاعتراف 
وعرفو مجمس معايير المحاسبة الدولية . (Basu ،1775)بالمصاريف والخسائر مع ظيور مؤشرات عمى حدوثيا 

(IASB)  بأنو درجة الحيطة والحذر عند ممارسة التقديرات اللازمة في ظل عدم التأكد أو الشك التي تتطمب تقدير
، Zhang)الأصول والدخل بأقل مما يجب والتأكد من أن الالتزامات والمصروفات بحيث لا يتم المبالغة في تخفيضيا 

أخذ الحيطة والحذر "التحفظ المحاسبي عمى أنو (. كما يعرف 6193( نقلًا عن صراوي )6192ني، ؛ حمد والموم0211
بالأرباح  الاعترافعنيا مسبقاً وعدم  والإفصاحبالخسائر المتوقع حصوليا  بالاعتراففي إعداد التقارير والقوائم المالية بما يتعمق 

 .(99، ص6193" )صراوي، إذا ثبت تحققيا إلا 
لما سبق يمكن القول4 أنَّ التحفظ المحاسبي يشير الى تبني النظرة التشاؤمية )السوداوية( عند البحث في الأدلة، إذ وفقاً 

تتطمب أدلة أكثر بالنسبة للاعتراف بالإيرادات والمكاسب وأدلة اقل في حال الاعتراف بالمصروفات أو الخسائر، الأمر 
ئم المالية الواردة في القوائم المالية سواء بتخفيض قيم الأصول الذي يؤثر بشكل جوىري في قيمة عناصر القوا

 والإيرادات او بزيادة قيم الخصوم والمصروفات.
 4ثالثاً: العلاقة بين التحفظ المحاسبي والأداء

ة ينظر في الأدبيات المحاسبية الى التحفظ المحاسبي عمى أنو أداة فعالة، تسيم في تحسين الأداء المالي، وزيادة قيم
المنشاة عمى المدى البعيد، ويؤدي إلى الحد من تعارض المصالح بين المساىمين ومجمس الإدارة، بما يخدم الشركة 
كوحدة متكاممة بين جميع الأطراف أصحاب المصالح المتعارضة، وىذا ما توصمت اليو العديد من الدراسات السابقة، 

( التي أكدت جميعيا عمى العلاقة 6196(، ودراسة حسين )6169أحمد ) ، ٔدساسةEtale et al., (0216)كدراسة 
الطردية بين التحفظ المحاسبي والأداء المالي، إذ اتفقت عمى أنَّ السياسات المتحفظة التي تتبعيا الشركات تعمل عمى 

لأخرى لم تؤكد ذلك؛ فقد تحسين الأداء المالي وزيادة قيمة المنشأة عمى المدى البعيد، إلا أن نتائج بعض الدراسات ا
( وجود علاقة عكسية بين التحفظ المحاسبي والأداء المالي في بعض مؤشراتو قصيرة 6193أظيرت دراسة شيخة )

الأجل كالعائد عمى الأصول عندما تناولت التحفظ المحاسبي من جانب المستحقات والمستحقات التشغيمية، في حين 
ٔخٕد  Etale et al., (0216)وجود علاقة بينيما، كما أظيرت دراسة ( عمى عدم 6163أكدت دراسة العامودي )

 علاقة طردية غير معنوية بين المستحقات غير التشغيمية كمقياس لمتحفظ المحاسبي والعائد عمى حقوق الممكية. 
المحاسبي في الواقع ىناك اختلاف في نتائج الدراسات التجريبية حول طبيعة العلاقة المدروسة بين كل من التحفظ 

 والأداء المالي، الأمر الذي يدفع باتجاه إعادة اختبار ىذه العلاقة. 

 القسم العممي:
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 النتائج والمناقشة:
 الاحصاءات الوصفية لممتغيرات المدروسة (0)

-Jarque للاختبار  P  (Probability)تم إجراء اختبار التوزيع الطبيعي لممتغيرات المدروسة وتبين بأن قيمة 

Bera وعميو تم رفض الفرضية الصفرية  1.15وىي أقل من قيمة الاحتمالية  1.111المتغيرات المدروسة بمغت لجميع
 وقبول الفرضية البديمة التي تنص عمى أن البيانات لا تتبع التوزيع الطبيعي.

 A Two-Step Approach for Transforming Continuousلحل ىذه المشكمة تم المجوء إلى طريقة )

Variables to Normal)1  لتحويل البيانات، وقد تم القيام بذلك، وجاءت النتائج وفقاً لما ىو موضح في الجدول رقم
 1.15لجميع المتغيرات المدروسة، كانت أكبر من قيمة الاحتمالية Jarque-Bera للاختبار P(؛ إذ تبين بأن قيمة 9)

 انات تتبع التوزيع الطبيعي. وعميو يتم قبول الفرضية الصفرية القائمة بأن البي
  

 ( الاحصاءات الوصفية لممتغيرات المدروسة0الجدول رقم )
 AC EPS ROA TOBINQ 

 Mean  1.765474  979.9842  50.01263  0.582601 

 Median  1.770000  1270.930  50.97000  0.537500 

 Maximum  6.240000  10553.10  486.9200  1.651900 

 Minimum -2.710000 -9810.100 -403.7400 -0.475700 

 Std. Dev.  1.860449  4650.973  189.9747  0.440373 

 Skewness  0.000374 -0.237947 -0.128894 -0.000291 

 Kurtosis  2.654834  2.407432  2.506938  3.006523 

 Jarque-Bera  0.471596  2.286380  1.225359  0.000170 

 Probability  0.789940  0.318800  0.541897  0.999915 

 

 :Stationary testاختبار استقرارية البيانات  (9)
 واختبار Im, Pesaran and Shin W-statواختبار  Levin Lin and Chu: LLCتم الاعتماد عمى كل من اختبار

ADF –Fisher Chi-square  واختبارPP- Fisher Chi-square  استقرارية السلاسل الزمنية المدروسة؛ لتحديد
 التي تنص عمى عدم سكون المتغيرات، أي أن السمسمة تحتوي جذر وحدة. H0وذلك بالاعتماد عمى اختبار الفرضية الصفرية 

 1.15أصغر من  P-value، فإذا كانت قيمة الاحتمال P-valueوالاساس في قبول أو رفض فرضية العدم؛ ىي قيمة 
 القائمة بأن السمسمة لا تحتوي جذر وحدة. H1عندىا نرفض فرضية العدم وقبول الفرضية البديمة 

 ،1.15لجميع المتغيرات المدروسة أقل من  P-valueبأن قيمة نتائج الاختبارات المحددة أعلاه؛  (6رقم )يبين الجدول 
وقبول الفرضية  ،حدة في السلاسل الزمنية لممتغيرات المدروسةوعميو يمكن رفض فرضية العدم القائمة بوجود جذر الو 

، ٔعهّٛ فإٌ البديمة القائمة بأن جميع السلاسل الزمنية لممتغيرات المدروسة مستقرة عند المستوى بالنسبة لكل المتغيرات

 ئفة.سلاسل المتغيرات المدروسة مستقرة، ويمكن الاعتماد عمييا في الوصول إلى نتائج دقيقة وغير زا
 

 اختبار استقرارية )سكون( متغيرات الدراسة (9الجدول رقم )

                                                           

 (, بعنوان:9100) Templetonيمكن الاطلاع عمى دراسة .  1
A Two-Step Approach for Transforming Continuous Variables to Normal: Implications and 

Recommendation for IS Research. Communications of the Association for Information Systems: Vol. 28, 

Article 4. 
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 المتغير Prob Statistic Method الاستقرارية
Level 

Individual intercept 

and trend 

2.2222 -57.0089 Levin, Lin & Chu  

 

AC 
 

0.0000 -16.2713 

Im, Pesaran and Shin W-

stat 

0.0192 58.1683 ADF - Fisher Chi-square 

 0.0008 71.3419 PP - Fisher Chi-square 

Level 

Individual intercept 

and trend 

0.0000 -11.9570 Levin, Lin & Chu  
ROA 

0.0029 -2.76375 

Im, Pesaran and Shin W-

stat 

0.0085 61.8719 ADF - Fisher Chi-square 

0.0000 106.361 PP - Fisher Chi-square 

Level 2.2222 -13.2836 Levin, Lin & Chu t  
Individual intercept 2.2222 

-4.65181 

Im, Pesaran and Shin W-

stat 

Tobin 

Q 

2.2220 76.4945 ADF - Fisher Chi-square  
 2.2222 91.6959 PP - Fisher Chi-square  

Level 2.2222 13.6125 Levin, Lin & Chu  
Individual intercept 

and trend 
2.2220 

-1.54662 

Im, Pesaran and Shin W-

stat 

EPS 

2.2227 70.9050 ADF - Fisher Chi-square  

 2.2222 120.716 PP - Fisher Chi-square  
 اختبار الفرضيات:  (3)

 المالي مقاساً بالعائد عمى الأصول.يوجد تأثير ذو دلالة إحصائية لمتحفظ المحاسبي في الأداء  :1H الأولى الفرضية
تم اختبار الفرضية أعلاه من خلال المقارنة بين نتائج نماذج الانحدار التجميعي والآثار الثابتة والعشوائية؛ إلا أنَّ 

عمى باقي النماذج، لذلك تم  Restricted-Fالمقيدة  Rالنتائج أظيرت أفضمية نموذج الانحدار التجميعي وفقاً لقيمة 
 Fلاخحباس  p-value( بأن قيمة 0إذ تبين وفقاً لمجدول ) الاكتفاء بمقارنة نموذجي الانحدار التجميعي والآثار الثابتة.

ْٔزا ٚسًح بقبٕل فشضٛة انعذو انقائهة بأٌ ًَٕرج الاَحذاس انحدًٛعٙ ْٕ الأفضم،  2.23ْٕٔ أكبش يٍ  2.1515ٚبهغ 
 كحفاء بٓزا انححهٛم ٔعذو انقٛاو باخحباس ْٕسًاٌ.ٔعهّٛ ًٚكٍ الا

 
 ( نتائج المقارنة بين النماذج الخاصة بالفرضية الأولى4الجدول رقم )

التجميعينموذج الانحدار   

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 266.8875 63.05931 4.232325 0.0001 

AC -128.5950 24.65488 -5.215803 0.0000 

R-squared 0.226319 Prob (F-statistic) 0.0000 

F-statistic 27.20461 Durbin-Watson stat 1.5806  
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 نموذج الاثار الثابتة
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 382.3911 70.54006 5.420907 0.0000 

AC -194.0186 31.17881 -6.22277 0.0000 

R-squared 0.4168 Prob(F-statistic) 0.000749 

F-statistic 2.821103 Durbin-Watson stat 1.928144 

 المقيدة لممفاضمة بين نموذج الانحدار التجميعي والآثار الثابتة Fاختبار 
Redundant Fixed Effects Tests 

Equation: Untitled 

Test cross-section fixed effects  

Effects Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 1.360894 (18.75) 0.1771 

Cross-section Chi-square 04.849876 18 0.0819  
 

 P-valueبناءً عمى النتائج أعلاه يمكن الاعتماد عمى نتائج نموذج الانحدار التجميعي؛ حيث تظير النتائج بأن قيمة 
وىذا يدل عمى أن النموذج دال إحصائياً ويمكن  1.15وىي أصغر من  1.1111تبمغ  F-statisticلإحصائية 

% تقريباً من 63وىذا يدل عمى أن  %66.23الاعتماد عميو. كما يظير الجدول نفسو بأن معامل التفسير يبمغ 
 . التغيرات الحاصمة في الأداء المالي مقاساً بالعائد عمى الأصول ترجع إلى التحفظ المحاسبي

 ٚظٓش اندذٔل أعلاِ ٔخٕد علاقة عكسٛة رات دلانة يعُٕٚة بٍٛ انححفظ انًحاسبٙ ٔانعائذ عهٗ الأصٕل.
ROA = 266.8875 -128.5950AC 

 مقبولة، والعلاقة عكسية. H1وعميو فإن الفرضية الأولى 
 4الأولى الفرضية لبواقي نموذج الطبيعي التوزيع اختبار
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Series: Standardized Residuals

Sample 2016 2020

Observations 95

Mean      -5.15e-14

Median  -15.03386

Maximum  420.1865

Minimum -460.9708

Std. Dev.   181.2125

Skewness   0.017829

Kurtosis   2.906345

Jarque-Bera  0.039753

Probability  0.980320
 
 نموذج الفرضية الأولى( اختبار بواقي 0الشكل رقم )

 
وعميو يمكن  1.15وىي أكبر من قيمة  2,762102تبمغ  Jarque-Beraلاختبار  P( بأن قيمة 3يبين الشكل رقم )

 قبول فرضية العدم القائمة بأن بواقي معادلة الفرضية الأولى تتبع التوزيع الطبيعي.
 s Qيوجد تأثير ذو دلالة إحصائية لمتحفظ المحاسبي في الأداء المالي لمشركة مقاساً  :2H الثانية الفرضية

,
Tobin. 

تم اختبار الفرضية أعلاه من خلال المقارنة بين نتائج نماذج الانحدار التجميعي والآثار الثابتة والعشوائية؛ إذ يتبين 
ْٔزا ٚسًح بعذو قبٕل فشضٛة  2.23ْٔٙ أقم يٍ  2.2222بهغث  Fلاخحباس  p-value( بأن قيمة 5وفقاً لمجدول )

انعذو انقائهة بأٌ ًَٕرج الاَحذاس انحدًٛعٙ ْٕ الأفضم، ٔقبٕل انفشضٛة انبذٚهة انقائهة بأٌ ًَٕرج اٜثاس انثابحة ْٕ 
 الأفضم، ٔعهّٛ ًٚكٍ الاَحقال لاخحباس ْٕسًاٌ.
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ْٔزا ٚسًح بقبٕل فشضٛة  2.23ْٔٙ أكبش يٍ  2.2062ٌ ٚبهغ لاخحباس ْٕسًا p-valueيشير نفس الجدول بأن قيمة 
 انعذو انقائهة بأٌ ًَٕرج اٜثاس انعشٕائٛة ْٕ الأفضم، ٔعهّٛ سٛحى الاعحًاد عهٗ ًَٕرج اٜثاس انعشٕائٛة.

 
 ( نتائج المقارنة بين النماذج الخاصة بالفرضية الثانية5الجدول رقم )

التجميعينموذج الانحدار   

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 0.296914 0.045817 6.480456 0.0000 

AC 0.161819 0.017913 9.033374 0.0000 

R-squared 0.467360 Prob (F-statistic) 0.0000 

F-statistic 81.60184 Durbin-Watson stat 0.49862  
 نموذج الاثار الثابتة

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 0.330743 0.027354 12.09133 0.0000 

AC 0.142657 0.012090 11.79923 0.0000 

R-squared 0.885633 Prob(F-statistic) 0.00000 

F-statistic 30.56769 Durbin-Watson stat 2.140049 

 ًَٕرج اٜثاس انعشٕائٛة
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 0.327233 0.071086 4.603352 0.0000 

AC 0.144645 0.011827 12.23021 0.0000 

R-squared 0.617567 Prob(F-statistic) 0.0000 

F-statistic 150.18 Durbin-Watson stat 1.742813 

 المقيدة لممفاضمة بين نموذج الانحدار التجميعي والآثار الثابتة Fاختبار 
Redundant Fixed Effects Tests 

Equation: Untitled 

Test cross-section fixed effects  

Effects Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 15.238788 (18.75) 0.0000 

Cross-section Chi-square 124.151594 18 0.0000 

    

 والآثار العشوائية لممفاضمة بين نموذج الآثار الثابتةىاوسمان اختبار 
Correlated Random Effects - Hausman Test 

Equation: Untitled 

Test cross-section random effects 

Test Summary Chi-sq Statistc Chi-Sq  df. Prob. 

Cross-section random 0.627152 1 0.4284  
 

وىذا  1.15وىي أصغر من  1.1111تبمغ  F-statisticلإحصائية  P-valueبناءً عمى النتائج أعلاه يتبين بأن قيمة 
 %29.12يدل عمى أن النموذج دال إحصائياً ويمكن الاعتماد عميو. كما يظير الجدول نفسو بأن معامل التفسير يبمغ 

Tobin ب% تقريباً من التغيرات الحاصمة في الأداء المالي مقاساً 26وىذا يدل عمى أن 
,
 s Q  ترجع إلى التحفظ

 . المحاسبي
Tobinٚظٓش اندذٔل أعلاِ ٔخٕد علاقة طشدٚة رات دلانة يعُٕٚة بٍٛ انححفظ انًحاسبٙ ٔ 

,
 s Q. 

= 0.327233  + 0.144645AC Tobin
,
 s Q 

 مقبولة، والعلاقة طردية. H2وعميو فإن الفرضية الثانية 
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 :الثانية الفرضية لبواقي نموذج الطبيعي التوزيع اختبار
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Series: Standardized Residuals

Sample 2016 2020

Observations 95

Mean      -1.48e-16

Median  -0.012357

Maximum  0.708744

Minimum -0.813335

Std. Dev.   0.322979

Skewness  -0.118783

Kurtosis   2.976102

Jarque-Bera  0.225660

Probability  0.893302
 
 ( اختبار بواقي نموذج الفرضية الثانية9الشكل رقم )

 
وعميو يمكن  1.15وىي أكبر من قيمة  2,671120تبمغ  Jarque-Beraلاختبار  P( بأن قيمة 3يبين الشكل رقم )

 قبول فرضية العدم القائمة بأن بواقي معادلة الفرضية الثانية تتبع التوزيع الطبيعي.
 مقاساً بالربحية.يوجد تأثير ذو دلالة إحصائية لمتحفظ المحاسبي في الأداء المالي  :2H الثالثة الفرضية

نتائج نماذج الانحدار التجميعي والآثار الثابتة والعشوائية؛ إذ يتبين  تم اختبار الفرضية أعلاه من خلال المقارنة بين
ْٔزا ٚسًح بقبٕل فشضٛة انعذو  2.23ْٔٙ أكبش يٍ  2.2743ٚبهغ  Fلاخحباس  p-value( بأن قيمة 6وفقاً لمجدول )

انقائهة بأٌ ًَٕرج الاَحذاس انحدًٛعٙ ْٕ الأفضم، ٔعذو قبٕل انفشضٛة انبذٚهة انقائهة بأٌ ًَٕرج اٜثاس انثابحة ْٕ 
 الأفضم.

 
 ( نتائج المقارنة بين النماذج الخاصة بالفرضية الثانية6الجدول رقم )

التجميعينموذج الانحدار   

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 3000.111 589.4977 5.089267 0.0000 

AC -1144.241 230.4813 -4.964570 0.0000 

R-squared 0.209499 Prob (F-statistic) 0.0000 

F-statistic 24.64696 Durbin-Watson stat 1.96933  
الاثار الثابتةنموذج   

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 3735.822 683.7262 5.463916 0.0000 

AC -1560.962 302.2080 -5.165193 0.0000 

R-squared 0.3594 Prob(F-statistic) 0.00801 

F-statistic 2.214653 Durbin-Watson stat 2.32402 

 المقيدة لممفاضمة بين نموذج الانحدار التجميعي والآثار الثابتة Fاختبار 
Redundant Fixed Effects Tests 

Equation: Untitled 

Test cross-section fixed effects  

Effects Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 0.975031 (18.75) 0.4965 

Cross-section Chi-square 17.975368 18 0.3342  
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وىذا  1.15وىي أصغر من  1.1111تبمغ  F-statisticلإحصائية  P-valueبناءً عمى النتائج أعلاه يتبين بأن قيمة 
 %61.35يدل عمى أن النموذج دال إحصائياً ويمكن الاعتماد عميو. كما يظير الجدول نفسو بأن معامل التفسير يبمغ 

% تقريباً من التغيرات الحاصمة في الأداء المالي مقاساً بربحية السيم ترجع إلى التحفظ 69وىذا يدل عمى أن 
 . المحاسبي

 ٚظٓش اندذٔل أعلاِ ٔخٕد علاقة عكسٛة رات دلانة يعُٕٚة بٍٛ انححفظ انًحاسبٙ ٔسبحٛة انسٓى.
= 3000.111+ -1144.241AC EPS 

 مقبولة، والعلاقة عكسية. H3وعميو فإن الفرضية الثالثة 
 :الثالثة الفرضية لبواقي نموذج الطبيعي التوزيع اختبار
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Sample 2016 2020

Observations 95

Mean      -1.09e-12

Median   357.0303

Maximum  10377.17

Minimum -10407.31

Std. Dev.   4135.185

Skewness  -0.458876

Kurtosis   3.275247

Jarque-Bera  3.633872

Probability  0.162523


 ( نموذج الفرضية الثالثة3الشكل رقم )
 

وعميو يمكن  1.15وىي أكبر من قيمة  2,140301تبمغ  Jarque-Beraلاختبار  P( بأن قيمة 3يبين الشكل رقم )
 قبول فرضية العدم القائمة بأن بواقي معادلة الفرضية الثالثة تتبع التوزيع الطبيعي.

 
 :الاستنتاجات والتوصيات

 4أولًا. الاستنتاجات
  ًأظيرت النتائج وجود تأثير طردي لمتحفظ المحاسبي في الأداء المالي مقاساTobin

,
 s Q وىذا يتفق مع نتائج كل ،

 (0201)انعايٕد٘ (، في حين لا تتفق مع نتيجة دراسة 6169أحمد ) ، ٔدساسةEtale et al., (0216)من دراسة 
 التي لم تبين وجود أي أثر.

 بينت الدراسة وجود تأثير عكسي لمتحفظ المحاسبي مقاساً بنسبة القيمة الدفترية إلى القيمة السوقية في الأداء المالي 
( 6169(، ودراسة أحمد )6193)  El-Habashy مقاساً بالعائد عمى الأصول، وىذا لا يتفق من نتائج كل من دراسة

( التي أظيرت وجود علاقة عكسية عند 6193التي أظيرت وجود علاقة طردية، في حين تتفق مع نتائج دراسة شيخة )
، ولا تتفق معيا عند استخدام نسبة القيمة الدفترية إلى استخدام نسبة المستحقات التشغيمية كمقياس لمتحفظ المحاسبي

 القيمة السوقية كمقياس آخر لو.
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  نظراً لاختلاف تأثير التحفظ المحاسبي في الأداء المالي تبعاً لاختلاف المقاييس المستخدمة، فقد اعتمد الباحث
سة، إذ أظيرت النتائج تأكيداً لمعلاقة العكسية عمى مقياس ثالث متمثلًا بربحية السيم، وذلك لتحديد اتجاه العلاقة المدرو 

بين التحفظ المحاسبي والأداء المالي، وىذا يتفق مع نتيجة العائد عمى الأصول، الذي يعكس حالة آنية قصيرة الأجل، 
تبين بأن المقياس الذي يعكس الأداء قصير الأجل يرتبط بحالة عكسية بالتحفظ المحاسبي، وبشكل يعكس حالة سمبية 

شكل عكسي عمى ربحية السيم والعائد، وىذا قد يعد طبيعياً نظراً لمظروف الحالية التي يعاني منيا الاقتصاد السوري، ب
Tobinفي حين تبين العلاقة بين التحفظ المحاسبي والأداء المالي مقاساً 

,
 s Q  وجود حالة إيجابية تعكس أىمية التحفظ

 المدى الطويل.المحاسبي في رفع وتحسين قيمة الشركة عمى 
 :ثانياً. التوصيات

  الخاصة بتأثير التحفظ المحاسبي في الأداء المالي مقاساً 29.1نظراً لمقيمة التفسيرية الجيدة التي بمغت % 

Tobin
,
 s Q فإنو من الميم جداً التركيز عمى دور السياسات المحاسبية المتحفظة في تحسين قيمة الشركة عمى ،

 المدى الطويل، وىذا يشير إلى التوجو المرغوب من قبل المساىمين الحاليين والمحتممين في المستقبل. 
 ية اتباع سياسات محاسبية تأكيداً لما ذكر أعلاه؛ يجب عمى الشركات المدرجة في سوق دمشق للأوراق المال

متحفظة خاصة في ظل الظروف الراىنة التي يغمب عمييا حالات عدم التأكد، الأمر الذي يزيد من ثقة المستثمرين 
 المالي لمشركات حسب ما توصل اليو البحث.  ءبالأدا

  والتي جاءت مخالفة للأدبيات نظراً لوجود أثر لمتحفظ في الأداء المالي مقاساً بالعائد عمى الأصول وربحية السيم
 السابقة؛ يجب العمل عمى إدخال مقاييس أخرى لممتغيرات المدروسة واستخدام عينات أكبر وفترات زمنية أطول.

  من الميم في الدراسات المستقبمية تناول عدة مقاييس لمتحفظ المحاسبي، عمى اعتبار أن كل منيا يعكس توجو أو
 يشير إلى جابب محدد.

 ول مجموعة من المتغيرات الضابطة، خاصة فترة جائحة كورونا، التي قد يترتب عمييا تأثير واضح في ضرورة تنا
 العلاقة المدروسة.
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