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المصــاو وتعزيــز اقــة المســت مرين    أصــبا  الحوكمــة فــدي  ايــة    إصــلاتا  تبنــا المملكــة العربيــة الســعودية  .  البحصص    ملخصص  
ــة مـــن نـــلاس الحـــد مـــن  ارســـا    ــ  تاـــ ي  الاســـت مار  الأرباح   إدارة بالبيـــاا  الماليـ . كمـــا ســـعا المشـــا  الماـــرىة مـــ نرات ىلـ

انتبـار ااـر    إل من نلاس فتح السوق المالية للمست مرين الخارجيين في اكبر سـوق ماليـة ىربيـة. لـسا تسـع  هـسا الدراسـة    الأجنب 
  الاــركة بالأرباح في الاــركا  المدرجــة.   إدارة مارسـة الميــدة لحوكمــة الاـركا  وهيكــ  الملكيــة في الحـد والتب يــ  مــن تلاىـ   الم 

مـن نـلاس تبـؤ م لـر لقيـاا الممارسـة الميـدة للبوكمـة مـن    إتصـاييا استبدما الدراسة المدن  الكمي لانتبار تلك العلاقـة  
ــافة   ــة. بالإ ـ ــركا  المدرجـ ــ  الاـ ــا الدراســـة  اســـت   إل قبـ ــا تبنـ ــتقلة. كمـ ــة المسـ ــة وهياكـــ  الملكيـ ــةا  الحوكمـ ــن متلحـ ــدد مـ بدام ىـ

كأسلو  ام   في دراسـة توكمـة الاـركا  كسـلوق. وقـد اسـتبدما الدراسـة ىينـة مكو ـة مـن    Balanced Panel Data  أسلو  
ــن    80 ــنوا  مـ ــب  سـ ــوة سـ ــن فـ ــة    م. 2010وتـــ   م  2004لـــركة ىـ ــلا الدراسـ ــد توصـ ــ  في    إل وقـ ــاي  تتم ـ ــن النتـ ــدد مـ   أن ىـ

قــ . كمــا  أ الاــركا  الــي لــديشا  ارســة جيــدة للبوكمــة تكــون اتتماليــة رــاوفيا  مســ ول الاــركا  في التلاىــ  بالقــوايم الماليــة  
بـين ت ـم    إتصـايية في تـين   رـد الدراسـة ىلاقـة    الأرباح   وإدارة   الإدارة النتاي  وجـود ىلاقـة درديـة بـين ت ـم  لـ     أظشر  
بـين الممـ  بـين مشـام الـريي  التن يـس  وريـ   ، و  رـد كـسلك ىلاقـة  الإدارة المراجعة وفـرص التلاىـ  بالأرباح مـن قبـ     مكت  
فييادة    أن فيمــا يتعلــغ اتلحــةا  هيكــ  الملكيــة، فقــد وجــد  الدراســة  و .  أنــر  جشــة  مــن    الأرباح   وإدارة مــن جشــة    الإدارة  لــ   

الاــركا  تســاىد في الحــد مــن    أمــواس في رؤوا    الإدارة  لــ     أىضــا  ة وملكيــة  ملكيــة الم سســا  الاســت مارية، ملكيــة الحكوم ــ
 في الاركا  المدرجة.  الأرباح  إدارة 

ــة إدارةتوكمـــة الاـــركا ،  فتاحيصصصة:الكلمصصصات الم ، الأرباح، م لـــر ومتلحـــةا  الحوكمـــة، تركـــز الملكيـــة، الســـوق الماليـ
 .المساهمة السعوديةالاركا  ، الاست مار الم سسي
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 قدمةالم .1
" من   "Corporate Governanceخلال العقد الأخير، أصبحت حوكمة الشركات

الموضوعات الهامة على مستوى المؤسسات والمنظمات الإقليمية  
 الإفلاسوالدولية وذلك نتيجة سلسلة من الأزمات المالية وحالات 

بعض الشركات وخاصة الكبيرة منها على سبيل المثال شركة والانهيار ل 
(Enron) الأمريكية و بنك (Baring) شركةالبريطاني و (Paramalat)   الإيطالية

وغيرها. وترجع هذه الانهيارات في معظمها إلى الفساد الإداري  
الرقابية، بالإضافة إلى عدم  والأنظمةوالمحاسبي نتيجة ضعف المساءلة 

الاهتمام بمفاهيم الإفصاح والشفافية بجانب عدم إظهار المعلومات  
ية لحقيقة الأوضاع المالية للشركة مما نتج عنه تفاقم مشكلة المحاسب
 ,.agency problem (Haniffa and Hudaib, 2006; Ntim et alما يعرف  أوالوكالة 

2012a.)   وقد سبب انهيار الكثير من الوحدات الاقتصادية إلى ضياع حقوق
أصحاب المصالح وبصفه خاصة المستثمرين الحاليين، كما أدى إلى فقد 
ثقة المستثمرين المرتقبين في المعلومات المحاسبية التي تحويها التقارير  

 (.   Liew, 2007والقوائم المالية لهذه الوحدات )

تنظيمية في بعض الدول مثل الولايات المتحدة  العديد من الهيئات ال 
عن الغش والتلاعب من خلال  وحالات الشركات تفاعلت مع انهيار 

 Sarbanes-Oxleyالتشريعات مثل  وإصدارالدعوة لتحسين إدارة الشركات 

Act 2002  النظر  وبعلى جودة المعلومات المحاسبية.  بدورة ينعكسوالذي
كية من جانب الفكر المحاسبي من خلال  إلى حوكمة الشركات وتركز المل

بعض الدراسات  فإن  ، علاقتها بالإفصاح ونظام الرقابة الداخلي للشركة
الحد من تلاعب   االممارسة الجيدة للحوكمة من شأنه أنإلى  أشارت
لذا زاد الاهتمام بدراسة حوكمة  .(Jiang et al., 2008) بالأرباح الإدارة

على حماية المساهمين من   أثرهالمعرفة الشركات وقضايا تركز الملكية 
عد  ب   أخذت أنها. كما Stakeholders Theoryالمصالح  أصحابواقع نظرية 

اكبر من خلال اهتمام مختلف الكتاب والباحثين في المجالات المحاسبية  
والاقتصادية والإدارية والقانونية وغيرها، وأصبحت مجالا خصبا للبحث  
والدراسة خصوصا في الدول الناشئة التي تعاني من نقص في الدراسات  

 (. Gonzalez and Garcia-Mcca, 2013في هذا المجال )  ةالتطبيقي
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  Lel (2013), Myers and Omer (2003)تحدث عدد من الباحثين مثل  وقد
دورها في اتخاذ قرار   أهمهاالأرباح من عدة زوايا ولعل من  أهمية عن 

الاستثمار والحد من المخاطر، وكذلك استخدام الأرباح في مجال  
التعاقدات وفي مجال اتخاذ القرارات الاستراتيجية وفي صناعة المعايير  

في وقتنا الحالي   الأرباحموضوع إدارة اخذ ذلك،  إلى إضافةة. المحاسبي
العملاقة والذي تم  الأمريكيةبسبب انهيار العديد من الشركات  اكبر أهمية

كذلك حدثت  الفضائح المحاسبية )التلاعب بالقوائم المالية(.  إلىإيعازه 
ق  المالية الدولية مثل انهيار السو الأسواقعدة انهيارات للعديد من 

، وكذلك  1997عام  الأسيوية الأسواقوانهيار  2000عام  الأمريكي
 . وأرجع أكثر المحللين هذه2006السعودي عام  الأسهمانهيار سوق 

عدم توافر  أبرزهاوالتي من  الأسبابالانهيارات إلى العديد من 
الاقتصادية   المعلومات المالية الموثوقة التي تساعد على اتخاذ القرارات

معيار العرض والإفصاح لا  أن إلى. هذا بالإضافة (Liew, 2007الرشيدة )
 .مقراراتهيفي باحتياجات مستخدمي القوائم المالية لمساعدتهم في اتخاذ 

  إلى لك الشركات وهناك البعض الآخر يوجهون الاتهام في انهيار ت 
التلاعب   إلىالذين ربما يسعون  الإدارةالمديرين التنفيذيين ومجالس 

(. وقد  Francis et al., 2008بالأرباح لغرض تعظيم مصالحهم الشخصية )
 Peasnell et al., 2005; Jiang et  (عدد من الدراسات على سبيل المثال أشارت

al., 2008; Lin and Hwang, 2010; Gonzalez and Garcia-Mcca, 2013; Francis et al., 

( إلى أهمية تفعيل حوكمة الشركات في تحسين جودة التقارير  2008
لممارسة الجيدة لحوكمة ضعف ا أندليلا على  اوجدو أنهمالمالية، حيث 
ثر سلبا على جودة التقارير المالية بما في ذلك التلاعب  ؤالشركات ت

(  2013الهباش والغامدي ) أشارولقد  المالية.الاحتيال بالأرباح وعمليات 
  أن إلىالسعودي  الأسهمفي دراسة على الشركات المدرجة في سوق 

التي تدفع   الأسباب أهمضعف تطبيق الحوكمة في تلك الشركات يعد احد 
 . الأرباح إدارة  إلىمدراء الشركات 

للشركات  الأرباح إدارةدور هياكل الملكية في  إغفالكذلك لا يمكن 
تركز الملكية في   أن إلى  Jensen and Meckling (1976)فقد أشار . المساهمة
يفاقم مشكلة الوكالة بسبب ضعف الفصل بين الملكية   ربماالشركات 
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من خلال قدرة  رباحالأوهذا ربما بدوره يؤثر سلبا على جودة  والإدارة
  أنظمة الشركة على توظيف القوائم المالية لصالحها في ظل غياب  إدارة

 الرقابة الفاعلة.  

  أهمها الأحداث الأخيرة في سوق الأسهم السعودية ولعل  وقد فتحت
والشفافية   الإفصاحتساؤلات واسعة حول مستوى   2006انهياره  في عام 

المالية للشركات المساهمة  عن المعلومات المتعلقة بأوضاع المراكز
المصالح من   أصحابالرقابة الداخلية والتي تحمي  أنظمة وكذلك 

الأخيرة في   الإصلاحاتالشركة وكبار الملاك. ولعل  إدارةتجاوزات 
  إصدار وما تبعها من  2003هيئة سوق المال في  إنشاء المملكة من خلال 

وقبل ذلك قواعد التسجيل  2006لتشريعات مثل لائحة الحوكمة في ل
عن نسب الملكية   الإفصاح إلزاميةوكذلك  2004في  والإدراج

كل ذلك من شأنه  ، الشركة أسهممن  فأكثر %5للمساهمين الذين يملكون 
. الثقة في البيانات المالية ويؤسس لممارسة جيده لحوكمة الشركات عززت

من أن الاقتصاد السعودي يمثل ثاني اكبر   الإصلاحات تلك أهميةوتنبع 
على   الأكبر سوق المال السعودي يعتبر  أنكما  الأوسط اقتصاد بالشرق 

انفتاح سوق   إلى . بالإضافة (Piesse et al., 2012)مستوى الدول العربية 
والذي   في السوق المالية الأجنبيالسعودي مؤخرا على الاستثمار  الأسهم

ومن  .يعتبر دافع للشركات المدرجة لتحسين الممارسة الجيدة للحوكمة
صياغة مشكلة البحث في   إلىهنا فان جميع هذه العوامل وغيرها تقودنا 

  أنالسعودية يمكن  الأعمالهل التحسن في حوكمة الشركات في بيئة السؤال الآتي: 
المدرجة في سوق الأسهم في الشركات  الأرباحتخفف من ممارسات إدارة  أوتحد 

 ثر تركز الكلية في تلك الشركات على ذلك؟ أالسعودي؟ وما 

  

 هدف البح  .2
اختبار ما إذا كانت هناك علاقة بين حوكمة تهدف هذه الدراسة إلى 

في  أخرىمن جهة  الأرباح إدارةالشركات وتركز الملكية من جهة وبين 
تهدف هذه الدراسة إلى ، دقة أكثرالشركات المساهمة السعودية. وبشكل 

اختبار أثر حوكمة الشركات وهيكل الملكية على الحد من ممارسات إدارة 
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للشركات المدرجة في سوق الأسهم السعودي وذلك بعد  الأرباح
ولتحقيق هذا الهدف تعتمد الدراسة على  . الأخيرةالحوكمة  إصلاحات

  2004ينة من الشركات في سوق الأسهم السعودية للفترة )من ع تحليل
 Balanced Panel Data الإحصائي الأسلوب( من خلال استخدام 2010وحتى 

،  Reliabilityومستوى الاعتماد عليها  Validityوالذي يعزز صحة النتائج 
كانت متغيرات حوكمة الشركات وتركز الملكية  إذاوسيتم اختبار ما 

. وسوف تستخدم لا أم  الأرباح إدارةوذات تأثير على  عوامل مهمة
 Al-Bassam et)من قبل  استخدامه  الدراسة مؤشر حوكمة الشركات والذي تم  

al., 2016) وهي حجم مجلس   أخرىمتغيرات حوكمة  إلى  بالإضافة
الفصل بين مهام الرئيس التنفيذي ورئيس  ، استقلالية المجلس، الإدارة
. في المقابل سوف يتم استخدام  ب المراجعةمكتوحجم  الإدارةمجلس 

  الإدارةمجلس  أعضاء وملكية ، ملكية المؤسسات، نسبة ملكية الحكومة
 . الأرباح إدارةكمتغيرات تقيس أثر تركز الملكية على 

 

 البح   أهمية .3
 هأأذه الدراسأأة وتحديأأدا اختبأأار العلاقأأة بأأين حوكمأأة أهميأأةتأأأتي 

 إلأأى آخأأرمأأن جانأأب  الأربأأاح وإدارةالشركات وهيكل الملكية من جانأأب 
 :الأمورعدد من 

على بيئة   وأثرها الأخيرةأهمية إصلاحات حوكمة الشركات  •
  أنظمةعلى تعزيز  الإصلاحات اثر تلك  تحديداوالسعودية.  الأعمال

الرقابة الداخلية في الشركات المساهمة وبالتالي الحد من الممارسات 
في البيئة المحاسبية السعودية وذلك لتعزيز ثقة   الأرباحالسلبية لإدارة 

 المستثمرين بالبيانات المالية.  

 إدارةلها تأثير مباشر على  الممارسة الجيدة لحوكمة الشركات •
لايجابي على سوق المال. حيث  اوبالتالي الانعكاس ، الشركة لأرباحها

اعتقد   إنني" إلى -رئيس هيئة سوق المال في نيويورك- Levitt (1998) أشار
نجاح سوق المال يعتمد اعتماد كبير على الجودة العالية   أن جازما 

تزيد من ثقة   أو والتي بدورها تعطي  والإفصاحللأنظمة المحاسبية 
ينمو ويتطور   أن يمكن  لمال لا وان سوق ا، المستثمرين بالبيانات المالية



 6 السلمان،  وليد بن محمد البسام أ د بن محمد

تفعيل   أن Jiang et al. (2008ذلك يرى ) إلى انعدمت  ثقة المستثمرين".  إذا
العوامل التي تحد من   أهمحد أالممارسة الجيدة لحوكمة الشركات 

 وبالتالي حماية المساهمين.  الأرباحالتلاعب في 

ً في حوكمة الشركاتتلعب  • تحويل اتجاه الاستثمار   دوراً مهما
أداء  تقييم مستخدمي القوائم المالية عند  والإقراض وبالتالي مساعدة

  . المنشآت واتخاذ القرارات

تركز الملكية يعتبر عالي في الشركات المساهمة السعودية. وقد  •
تركز الملكية في الشركات من   أن  إلى Jensen and Meckling (1976)أشار 
  والإدارةالوكالة بسبب ضعف الفصل بين الملكية  يفاقم مشكلة  أنشأنه 

 إدارةمن خلال قدرة  الأرباحوهذا ربما بدوره يؤثر سلبا على جودة 
الرقابة   أنظمة الشركة على توظيف القوائم المالية لصالحها في ظل غياب 

 الفاعلة.   

  إدارةعلى  وأثرهاتركز دراسات الحوكمة وهياكل الملكية  •
(. ونظرا لاختلاف البيئة الثقافية  Alves, 2012على الدول المتقدمة ) الأرباح

لها تأثير على بيئة   والسياسية والاجتماعية وكذلك الدينية لتلك الدول والتي
فمن الصعب تعميم النتائج لتلك الدراسات وتطبيقها على   الأعمال

.  (Al-Bassam et al., 2016; Hussainey and Al-Nodel, 2008)الشركات السعودية 
هذا البحث كنتيجة لقلة الدراسات   أهمية أسبابحد أوبالتالي من هنا تنبع 

عربية. حيث يرى بعض وال الإسلامية وتحديداً في الاقتصاديات الناشئة 
توجيه   Baydoun et al. (2013)وكذلك   Kamla and Roberts (2010)الباحثين مثل

والعربية واكتشاف   الإسلاميةالاهتمام لدراسة حوكمة الشركات في الدول 
 في حماية حقوق المساهمين.   أثرها

 

 حوكمة الشركات وهيكل الملكية ، مفاهيم إدارة الأرباح .4
 إدارة الأرباح 4-1

ركة على القيام ببعض الش إدارةالأرباح قائم على قدرة  إدارة مفهوم
 أشارللتلاعب بالقوائم المالية دون اكتشافها.  الأخلاقيةغير الممارسات 

McNichols (2000) مقياس لاكتشاف ممارسة  إيجادحاولت  الأدبيات أن إلى
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فان الصعوبة الرئيسية  متعدد الأبعاد ولكون المفهوم ، الأرباح إدارة
استخدمت  في وجود عدد كبير من المقاييس التييكمن  هذا المفهوملتحديد 

ثلاث مداخل  استخدام  إلى  الأدبيات  أشارتوقد السابقة.  في الدراسات
 aggregateما يعرف  أو ( الاستحقاقات الكلية 1) الأرباح:  إدارةلقياس 

accrual  (2 الاستحقاقات المحددة )ما يعرف  أوspecific accrual (3  توزيع )
ن اختيار المقياس  إلي فوبالتا  distribution of earningما يعرف  أو  الأرباح
على السؤال البحثي المراد  يعتمد بالطبع  الأرباح إدارةلتقييم  المناسب

الإجابة عليه وعلى توافر البيانات وعلى المتغيرات التي يمكن تقديرها  
 . في النموذج المستخدم

فجودة المستحقات تتحدد على أساس الاستحقاقات الاختيارية من  
 خلال الإفصاحات المحاسبية، حيث يتم اختبار هذه الاستحقاقات

الاختيارية  الاستحقاقات انخفاض  إنحيث غير الطبيعية.  أوالاختيارية 
الهدف الرئيسي   إن  وحيث عتبر مؤشر على عدم التلاعب بالأرباح. ي

مالية يتمحور في تزويد صانعي القرار بالمعلومات التي  لإعداد التقارير ال
العلاقة بين إدارة الأرباح من جهة وحوكمة  ، فان تحليلتلبي احتياجاتهم

تساعد متخذي القرار على   أخرى الشركات وتركز الملكية من جهة 
ذلك يساعد في إرساء   إن للمعلومات المحاسبية كما  الأمثلالاستخدام 

 فصاح في الشركات.أفضل الممارسات للإ

دراسة إدارة الأرباح بسبب   أهمية ركز كثير من الباحثين على وقد 
التأثير المباشر للأرباح في اتخاذ العديد من القرارات الاقتصادية من قبل  
العديد من مستخدمي التقارير والقوائم المالية والذين من بينهم المستثمرين  

بالإضافة إلى واضعي المعايير   ،الحاليين والمحتملين والمقرضين
من العناصر المهمة لتقييم   الأرباح بند صافي  أنالمحاسبية. وهذا نابع من 

وكذلك ، وتحديد قيمتها العادلة والتوقعات المستقبلية لها ، أداء الشركة
لإدارة العليا وباقي  امكافآت  يعتبر صافي الربح مهما لأغراض تحديد

الحديث عن آلية المقياس المستخدم في   سوف يتمو. الإدارية المستويات 
 كمتغير تابع في الجزء الخاص بالمنهجية.   الأرباح إدارةقياس 
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 حوكمة الشركات 4-2
 والقواعد الشركات هو مفهوم مرتبط بالقوانين  حوكمة مفهوم

ومجلس الإدارة من جهة   الشركة إدارة بين  تحدد العلاقة التي والمعايير
،  العمال والموظفين ،)الدائنين المصالح أصحابباقي و الأسهم وبين حملة
  أصحاب . ومن خلال نظرية أخرىالعملاء( من جهة و الموردين

  بأنهاالمصالح يمكن تعريف حوكمة الشركات في مفهومها الشامل 
الشركة بواجباتها في حماية حقوق   إدارةالممارسات التي تضمن قيام 

ح المساهمين بشكل خاص. الإطار  المصالح بشكل عام ومصال  أصحاب
النظري لحوكمة الشركات قائم على عدد من النظريات وهي نظرية  

المصالح   أصحابنظرية agency theory (Jensen and Meckling, 1976 ،)الوكالة 
stakeholders theory (Sternberg, 1997 ،) نظرية المساهمينshareholders theory   

(Letza et al., 2004 ،) الإشرافنظرية stewardship theory (Davis and 

Donaldson, 1997 ،) ونظرية تبعية المواردresources dependency theory  
(Nicholson and Kiel, 2007 هذه النظريات في مجملها تشكل .)إطار 

 الممارسات الجيدة للحوكمة.  

عد  وقد زاد الاهتمام بحوكمة الشركات كمفهوم في الدول الغربية ب
حوكمة الاهتمام ببداية نحو الوالذي يعتبر  1992صدور تقرير كادبري في 

(. وقد حرصت عدد من المؤسسات Al-Bassam et al., 2016الشركات )
والدراسة، وعلى   الدولية على تناول مفهوم حوكمة الشركات بالتحليل

التعاون   رأس هذه المؤسسات صندوق النقد والبنك الدوليين، ومنظمة 
مبادئ حوكمة   1999عام  فيأصدرت  التي   "OECD" والتنمية صاديالاقت

 .  Principles of Corporate Governance" الشركات 

وقد ظهر مفهوم حوكمة الشركات بشكل واسع خلال العقد الأخير  
وذلك نتيجة سلسلة من الأزمات المالية وحالات إفلاس وانهيار بعض  

الأمريكية   (Enron)المثال شركة  الشركات وخاصة الكبيرة منها على سبيل
الإيطالية وغيرها. وكان من    (Paramalat) البريطاني وشركة (Baring) وبنك

والقواعد   الأسس في أهم الأسباب في انهيار هذه الشركات هو القصور
عن  الشركات والمتمثلة في القصور في الشفافية والإفصاح  لعمل المنظمة

المالية وكذلك سوء استعمال السلطة وذلك من خلال لجوء المعلومات 
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إدارات الشركات إلى الغش والتلاعب بالحسابات بالإضافة إلى وجود  
ممارسات غير أخلاقية وعدم الاهتمام بتطبيق المبادئ المحاسبية التي  

ية الصحيحة للشركة. وقد نتج عن هذه الانهيارات  تعكس الأوضاع المال
ثقة المستثمرين   مجموعة من الآثار السلبية أهمها اهتزاز وانعدام

 أصحاب المصالح في المعلومات المحاسبية. و

وقد اهتمت المملكة بهذا المفهوم وأصدرت هيئة السوق المالية  
جيل  وقبل ذلك قواعد التس 2006لائحة حوكمة الشركات في نوفمبر 

الشركات إلى خمسة  . حيث تم تصنيف لائحة حوكمة2004في  والإدراج
أبواب وتتضمن تسعة عشرة مادة. وقد اهتمت المملكة بهذا الموضوع من  

ممارسات الحوكمة التي تكفل حماية حقوق   أجل ضمان الالتزام بأفضل
 المساهمين وحقوق أصحاب المصالح. 

لعلاقة بين حوكمة  اهذه الدراسة سوف تركز على اختبار اثر 
في الشركات السعودية من خلال منظور شامل  الأرباح وإدارةالشركات 

-Alلممارسة الحوكمة، وتحديدا استخدام مؤشر الحوكمة المستخدم بدراسة 

Bassam et al. (2016).  العلاقة  اختبار استخدام المؤشر كمقياس من شأنه  إن
دراسة   إلىمما يعزز الصحة والاعتمادية. بالإضافة  أفضلبشكل 

  الأعضاء، الإدارةوهي حجم مجلس  الأخرىمتغيرات الحوكمة المستقلة 
والرئيس التنفيذي   الإدارةرئيس مجلس مهام الفصل بين ، المستقلين

 وحجم مكتب المراجعة.    
 

 هيكل الملكية 4-3
المالي   الأداءهيكل الملكية على  بدراسة اثرمؤخرا زاد الاهتمام 

بعض  أشارت وقد(. Black et al., 2006للشركات في الاقتصاديات الناشئة )
  أنظمةيضعف  أنالتركيز العالي للملكية من شأنه  أن  إلىالدراسات 

الشركة على التلاعب بالأرباح اكبر   إدارةقدرة  تكون  وبالتالي  ،الرقابة
(Alves, 2012 )حول   أبحاثن الدراسات مؤخرا بإجراء . وقد نادت عدد م

 ,.Alves, 2012; Ali et alفي الشركات ) الأرباح إدارةاثر هيكل الملكية على 

  الإفصاح على  أثرهادراسة هياكل الملكية واختبار  أهمية(. وتنبع 2008
(  1: )التالية الأسبابالمالي للشركات في الدول الناشئة من  والأداء
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دول وبالتالي فان كبار المساهمين ربما  ضعف الأنظمة في تلك ال
الخطر عند تعارض المصالح   إلىيعرضون مصالح صغار المساهمين 

(Bozec et al., 2010( .)2 ) الحكومات في الدول الناشئة لها تأثير في   تدخل
  أوفي تلك الشركات  ةمباشر ةعندما يكون لها ملكي وخاصة الأعمالبيئة 
كبر أالدعم الذي تقدمة لها وهذا ربما يعطي الحكومة مساحه خلال  من 

( صعوبة  Chen et al., 2011 ( .)3وتوجيهات الشركة ) ةللتأثير على سياس
الفصل الحقيقي بين الإدارة والملكية في الشركات المساهمة في تلك الدول 

(Al-Bassam et al., 2016   .) 

لديهم القدرة  ا يكون ربمكبار المساهمين  أن  إلى الأدبياتتشير و
على فرض مزيد من الرقابة على المدراء وهذا بدوره يعزز انظمه 

 Jensen and) الأرباحالرقابة في الشركة وبالتالي يحد من التلاعب في 

Meckling, 1976  وكذلك وجود الاستثمار المؤسسي يساعد في تعزيز .)
  الأكبرلقدرة الشركة كون المستثمر المؤسسي لديه ا إدارةالرقابة على 

  إنكما (. Chen and Zhang, 2014على ذلك نظراً لخبرته ومصالحة المباشرة )
القوائم المالية في حال   إعدادحذرا عند  أكثرالشركة  إدارةهذا يجعل 

الجيد للحد من تباين   الإفصاحوجود مستثمر مؤسسي وبالتالي العمل على 
  ة . كذلك ملكيasymmetric information (Aggarwal et al., 2011)المعلومات 

الهامة في الحد من تجاوزات   الأدواتحد أمجلس الإدارة تعتبر  أعضاء
مجلس الإدارة يملك   أن من خلال  الأداةتلك  أهميةالشركة. وتنبع  إدارة

مبادئ   أهمحد أالإدارة وهذا يعزز مساءلة السلطة المباشرة على 
حيث   ،يعارض ذلك McConnell and Servaes (1990)  إنفي حين  .الحوكمة
ربما   ةمؤثر حصةمن يملكون  وخاصةمجلس الإدارة  إن إلى يشير 

 يستغلون ذلك لتعظيم مصالحهم خلال فتره وجودهم بالمجلس.  

بالمقابل فان غياب وجود ملكيه مؤثره )تركز للملكية( في الشركات  
نظرا لغياب   أخلاقيغير  إداري الشركة تمارس سلوك  إدارةربما يجعل 

الرقابة الناتجة من غياب المصالح المباشرة لكبار المساهمين ولأعضاء  
هذه الدراسة سوف  لذا فان (. Allegrini and Greco, 2013مجلس الإدارة )

والمتمثل في   الأرباح إدارةتركز على اختبار اثر هيكل الملكية على 
 الحكومة. ةكيمل وأخيرا المجلس   أعضاءملكية ، ملكية المؤسسات
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 الدراسات السابقة   .5
هناك العديد من الدراسات التي تناولت العلاقة بين الممارسة الجيدة 

من جانب   الأرباح إدارةللحوكمة وهيكل الملكية للشركات من جانب وبين 
 Alves, 2012; Bekiris and Doukakis, 2011; Callen) . منها على سبيل المثالآخر

et al., 2010; Chen and Zhang, 2014; Ghosh et al., 2010; Hwang et al., 2013; Lel, 

 . على الدول المتقدمة تركز القائمة الكثير من الدراساتو(. 2013
بدافع من الأزمات   إما ، على الأقل جزئيا، تمت الأبحاثهذه 
بدافع انهيار الشركات نتيجة ضعف الممارسة الجيدة أو الاقتصادية 

هيكل الملكية في   Alves (2012)سبيل المثال، تناولت دراسة  للحوكمة. فعلى
. في الجانب  الأرباح وإدارة القوائم المالية  إعدادعلى  وأثرهاالشركات 

دور الاستثمار المؤسسي في الحد من  Lel (2013)تناولت دراسة  ،الأخر
التلاعب بالأرباح في ظل بيئة لا توفر الحماية الكافية للمستثمرين. في  

ثر الممارسة الجيدة  أباختبار  Bekiris and Doukakis (2011)حين قامت دراسة 
في  الاستحقاقات الاختيارية للشركات.  إجماليلحوكمة الشركات على 

ثر الثقافة  أ معرفة  Callen et al. (2010)مة من قبل المقد الدراسة حاولت  حين
  أرباح على تخفيف التلاعب في  الأعمالفي بيئة  يةالدين التعاليم و

قامت   ،وتأثير لجانه الإدارةمجلس  أداء الشركات. وعلى مستوى فعالية 
ولجانه التابعة   الإداراتمجالس  أداءثر أ بقياس  Ghosh et al. (2010)دراسة 
 . The Sarbanes-Oxley Actلشركات لأرباحها قبل وبعد تطبيق ا إدارةعلى 

 Chen and دراسةمن خلال بناء مؤشر لحوكمة الشركات قامت و

Zhang (2014)  في   الأرباح إدارةباختبار اثر الالتزام بلائحة الحوكمة على
لاختبار  احد الطرق الحديثة  (Index)الشركات المساهمة. ويعد بناء مؤشر 

اثر الممارسة الجيدة لحوكمة الشركات من خلال القياس المتكامل 
استخدام فهرس أو درجات  في المقابل فانللممارسة الجدية للحوكمة. 

 Khanchelأثار  معينة كمقياس لحوكمة الشركات يخضع لبعض القيود، حيث

  نتيجة  ثيرة للجدلهذه الطرق تعتبر ذات حكمية شخصية وم أن   (2007)
انب المتعلقة  . ولكن هناك نهج آخر وهو دراسة الجواختبار عناصر معينة

اللجوء إلى المؤشرات السابقة الذكر. ويمكن أن   لحوكمة الشركات دون
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تشمل جوانب حوكمة الشركات الخصائص التالية: حجم مجلس الإدارة، 
والرئيس   لدارةا، الفصل بين وظيفة رئيس مجلس الإدارةاستقلالية مجلس 

متغيرات هيكل   إلىالتنفيذي، وكذلك حجم مكتب المراجعة. بالإضافة 
وكذلك ملكية   الأعضاءملكية الشركات مثل ملكية المؤسسات وملكية 

الحكومة. وقد اخترنا في هذه الدراسة الجمع بين المدخلين )المدخل 
ثر  أ وكذلك الأرباح  إدارة ثر المؤشر على أالمتكامل( من خلال اختبار 

للشركات المساهمة  الأرباح إدارةالحوكمة كمتغيرات مستقلة على  آليات
 مما يساعد على تكوين تصور اشمل حول مخرجات المدخلين. 

وعلاقتها بحوكمة  الأرباح إدارةفيما يخص الدراسات على  أما
. وفي علم الباحثين،  محدودة إلى حد ماالشركات في البيئة السعودية فهي 

توجد دراسة تبين العلاقة بين هذين المفهومين باستثناء بحث  فانه لا 
(2009 )Al-Abbas  وكذلكHabbash (2012)دراسة الهباش والغامدي   أيضا، و
في البيئة السعودية  القائمة ما يميز هذه الدراسة عن الدراسات (. 2013)

تناولت اختبار العلاقة من خلال   الدراسات القائمة إن( في حين 1)  :هي
استخدام  الأولن هذه الدراسة استخدمت مدخلين: إغيرات محددة، فمت

 ،الحوكمة آليات أهماختبار سبع متغيرات تعد من  والآخرمؤشر الحوكمة 
( الدراسات السابقة استخدمت عدد حجم عينة صغير نسبيا )عينة  2)

مشاهدة في حين   106تغطي ثلاث سنوات بمجموع  Al-Abbasدراسة 
مشاهدة(، بالمقابل هذا   335سنوات بمجموع  أربعشملت  Habbashدراسة 

بمجموع  2010وحتى  2004سبع سنوات من فترة الدراسة تناولت 
التحليل  ( 3) ،أفضلمشاهدة مما يساعد على تعميم النتائج بشكل  560

  Balanced Panel Data الإحصائي الأسلوبلهذه الدراسة قائم على استخدام 
،  Reliabilityومستوى الاعتماد عليها  Validity والذي يعزز صحة النتائج
والتي استخدمت عينات متفاوتة العدد   الأخرىعلى العكس من الدراسات 

( ركزت على  2013دراسة الهباش والغامدي )  إن في حين  في كل سنة. 
 من قبل مدراء الشركات. الأرباح إدارة ممارسة إلىالدوافع التي تقود 

  الأرباح ( العلاقة بين جودة 2012الجبر )في المقابل تناولت دراسة 
المحاسبية وجودة المراجع الخارجي في الشركات المدرجة السعودية من 

عدم وجود تأثير   إلى. وقد توصلت الدراسة 2011 إلى 2007الفترة من 



 13 ...دارة الأرباح وتركز الملكية وأارهما ىل  إ توكمة الاركا 

، قام   آخرومن جانب . الأرباحلحجم  مكتب المراجعة على جودة 
مدى تطور جودة المعلومات المحاسبية   اختبار( بدراسة 2012السلمان ) 

  من  في الشركات المدرجة في سوق الأسهم السعودي خلال الفترة
م . حيث تم تقسيم فترة الدراسة إلى فترتين، هما:  2008 إلى م2001

م والفترة  2004م إلى عام 2001الفترة الأولى وتغطي السنوات من عام 
من اجل   م2008م إلى عام 2005تغطي السنوات من عام وة الثاني

مقارنة هاتين الفترتين لمعرفة ما إذا كان هناك أي تغير في جودة 
وذلك باستخدام مقاييس محاسبية وسوقية. وقد تم   المعلومات المحاسبية

تقييم جودة المعلومات المحاسبية من خلال قياس الخصائص المحاسبية  
الاستمرارية والقدرة على   ،تمهيد الدخل، حقاقاتالتالية: جودة الاست

الوقتية ودرجة التحفظ  و ،ملاءمة قيمة المعلومات المحاسبية ،التنبؤ
إلى تحسن في جودة المعلومات   -إلى حد ما -المحاسبي. وتشير النتائج 

المحاسبية التي تفصح عنها الشركات السعودية في القوائم المالية فيما  
وملاءمة  )وهو يعتبر نوع من أنواع إدارة الأرباح(  يتعلق بتمهيد الدخل

قيمة المعلومات المحاسبية والوقتية ودرجة التحفظ المحاسبي. في حين  
انخفاض في جودة المعلومات المحاسبية طبقا لمقاييس   إلىالنتائج  أشارت

من ناحية جودة الاستحقاقات فلم يكن   أماالاستمرارية والقدرة على التنبؤ. 
تطور جودة   أنالدراسة ذكرت  أن وعلى الرغم من  غيير.هناك أي ت

صدور أنظمة جديدة مؤثرة مثل نظام  إلىالمعلومات المحاسبية قد يرجع 
سوق المال للأوراق المالية ونظام الاستثمار الأجنبي أو تحديث العديد من  
 إلاالأنظمة واللوائح كنظام الشركات والتي من أهمها حوكمة الشركات، 

  الأرباحثر الحوكمة على ارتفاع جودة أتختبر مباشرة  أوذكر لم ت أنها
 (. الأرباح إدارة)والتي تعني ضمنا انخفاض 

أهمية  من خلال الاستعراض السريع للدراسات السابقة، يتضح 
وهيكل الملكية للشركات من   دراسة العلاقة بين الممارسة الجيدة للحوكمة

السعودية.   الأعمالعلى بيئة  آخرمن جانب  الأرباح إدارةجانب وبين 
من واقع الدراسات السابقة   فرضيات بناء ال وفي الجزء التالي سوف يتم

 تقديم دليل علمي حول تلك العلاقة.   إلىسعياً 
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 فرضيات البح   .6
 متغيرات حوكمة الشركات 6-1

 الإدارة حجم مجلس 6-1-1
إلى أن مهام مجلس الإدارة  Fama and Jensen (1983)دراسة  أشارت

العمل على تقليل تكلفة الوكالة والتي تنشأ نتيجة الفصل بين الملكية  
مجلس الإدارة لديهم السلطة على الرقابة الداخلية في   إنوالإدارة. حيث 

يذية للتأكد  الإدارة التنف أداء الشركة ولديهم الصلاحية على رصد ورقابة 
من أنها تتصرف لتعظيم مصالح المساهمين. وعلى الرغم من أن مجلس  

  إن  إلاوليات للإدارة العليا، ؤالإدارة يفوض معظم القرارات والمس
  الإدارةتجاوزت المساهمين في حال  أمامالمجلس يتحمل المسئولية كاملة 

، فإن مجلس الإدارة يلعب دورا  (. وبالتاليBeasley, 1996) العليا مسئولياتها 
 ها. القوائم المالية ونوعية الأرباح المفصح عن إعدادهاما في الرقابة على 

ومن الخصائص التي يعتقد أن يكون لها تأثير على فعالية وظيفة  
في مجلس الإدارة. الدراسات الحالية حول  الأعضاءالمراقبة هو عدد 

أظهرت   الأرباح  إدارةات العلاقة بين حجم المجلس والحد من ممارس
نه اقدر  أعلى  الإدارةالحجم الكبير لمجلس  إلىنتائج متباينة. حيث ينظر 

على حماية مصلحة المساهمين كون لديه التنوع في الخبرات والمهارات  
اللازمة التي يمكن أن تزيد من فعالية المجلس وتفرض المزيد من الرقابة  

علاقة   Alves (2012)دراسة  الشركة. في هذا الشأن وجدت إدارةعلى 
بالأرباح في الشركات   الإدارةطردية بين حجم المجلس والحد من تلاعب 

 .  2007-2002البرتغالية خلال الفترة من 
على   الإدارةالحجم الصغير لمجلس  إلى، ينظر الآخرفي الجانب 

هناك نتائج   إنقدرة على فرض الرقابة. حيث  وأكثر انه أقل بيروقراطية 
حجم المجلس الكبير يعتبر أقل فعالية في مراقبة التقارير   أنكرة تعزز ف

 ,Yermackالمالية، وان صغر حجم المجلس مرتبط بالأداء الجيد للشركات )

1996; Eisenberg et al., 1998 في بيئة الشركات السعودية.)Habbash (2012)   وجد
  الأرباح إدارةوبين  الإدارةمجلس  أعضاءبين زيادة عدد عكسية علاقة 

والتي تم قياسها بواسطة القيمة المطلقة للاستحقاقات الاختيارية. ونظرا  
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لتباين النتائج في الدراسات السابقة، لا يوجد هناك توقع محدد للعلاقة بين  
 هي:  الأولىالأرباح، وبالتالي الفرضية  وإدارةحجم مجلس الإدارة 

H1 الأرباح في الشركات. ارةوإد: لا توجد علاقة بين حجم المجلس 

 الإدارةاستقلالية مجلس  6-1-2
 agency theory- -نظريأأة الوكالأأة إلأأى Jensen and Meckling  (1976) أشأأار
وجود المستقلين من شأنه تقليل تكأأاليف الوكالأأة نظأأرا لعأأدم  إنوافتراض 

قضية  إلىوبالإضافة وجود تعارض في المصالح بينهم وبين المساهمين. 
تعارض المصالح، فالأعضاء المستقلين يكون لديهم حأأوافز عاليأأة لتفعيأأل 

(. فعلأأى Peasnell et al., 2005الشركة حفاظا على سأأمعتهم ) أداءالرقابة على 
القأأوائم الماليأأة للشأأركة بشأأكل  إظهأأارالتنفيذية يهمها  الإدارةل المثال سبي

 إظهأأارمأأن خأألال التلاعأأب بالأربأأاح( لغأأرض يكأأون ذلأأك )ربما  أفضل
وجأأود المسأأتقلين يسأأاعد فأأي المقابأأل الشركة بشكل جيد.  إدارةفي  أدائهم

 أكثأأرالتنفيذيأأة  الإدارةذلأأك يجعأأل  إنعلى الحد من تلك التجأأاوزات كمأأا 
 على التجاوزات والتلاعب بالقوائم. الإقدامر في مسألة حذ

النتأأائج التجريبيأأة دليأأل علأأى أن المأأديرين الخأأارجيين  أظهأأرت
 Singh and)المسأأتقلين( لأأديهم قأأدرة علأأى المراقبأأة بشأأكل أكثأأر فعاليأأة )

Davidson, 2003  اسأأتقلالية المجلأأس  إن(. وهناك عدد من الدراسات وجدت
 Peasnell et al. (2005)لاعب بالأرباح. على سبيل المثال الحد من الت إلىتقود 

 أداءواقعيأأة وفاعليأأة فأأي الرقابأأة علأأى  أكثأأرالمسأأتقلين  إن إلأأىتوصأألوا 
 حول الشركات فأأي هونأأن كونأأن Jaggi et al. (2009)دراسة كذلك . نالتنفيذيي

المسأأتقلين فأأي  الأعضأأاءوجدت أن الشركات التي لديها نسأأبة عاليأأة مأأن 
الأرباح. وبالتالي، واستناداً  إدارةالمجلس تكون المراقبة أكثر فعالية لتقييد  

على تلك الدراسات والتأأي تأأدعم الأأرأي القائأأل بأأأن المجلأأس الأأذي يتمتأأع 
انخفأأاض  أفضأأل، وبالتأأاليرقابأأة باستقلالية اكبر من شأنه أن يؤدي إلأأى 
علأأى  نصأأين الفرضأأية الثانيأأة أناحتمالية التلاعأأب فأأي الأربأأاح ، يمكأأن 

 النحو التالي:
H2 المسأأتقلين فأأي المجلأأس  الأعضاء: هناك علاقة عكسية بين عدد
 .الأرباح بالشركات وإدارة
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 رئيس مجلس الإدارة الرئيس التنفيذي و  مهام الفصل بين 6-1-3
الفصأأل بأأين وظيفأأة الأأرئيس التنفيأأذي  أن الأبحأأاثبعأأض  أشأأارت
 أحكأأامفي  الإدارةن  فعالية مجلس يتحس إلىتؤدي  الإدارةورئيس مجلس 
(. علأأى سأأبيل Davis and Donaldson, 1997التنفيذيأأة ) الإدارةالرقابأأة علأأى 

وباسأأتخدام عينأأة مأأن الشأأركات  Garcia Lara et al. (2007)المثال، في دراسة 
،  أظهرت أن الشركة التي يكأأون الأأرئيس 2002-1997الاسبانية للفترة 

تتصأأف بياناتهأأا  الإدارةالتنفيذي خاضع بالكامل لإشراف ورقابة  مجلأأس 
المحاسبية بالحيطأأة والحأأذر بدرجأأة أكبأأر. ومأأن ناحيأأة أخأأرى، الأأرئيس 
التنفيذي الذي لديأأه قأأوة وسأألطة داخأأل المجلأأس يمكنأأه بسأأهولة التلاعأأب 

الأأذي وجأأد  Klein  (2002)(. ويؤيد ذلأأكRahman and Ali, 2006) الأرباحبأرقام 
أن إدارة الأرباح مرتبطة إيجابيا بالرئيس التنفيذي الذي يكون عضأأو فأأي 
مجلأأس الإدارة. أدلأأة أخأأرى فأأي الأدبيأأات تشأأير إلأأى أن فصأأل وظيفأأة 

 أعلأأىقيمأأة  إلأأى، يقأأود الإدارةالرئيس التنفيذي عن العضوية في مجلأأس 
الرقابأأة  أهميأأةهأأذا مؤشأأر علأأى و(. Yermack, 1996للشأأركة فأأي السأأوق )

الأأرئيس  أداءمجلأأس الإدارة علأأى  وأعضأأاءالداخليأأة مأأن قبأأل رئأأيس 
التنفيذي. وبالتالي إذا وجدت هذه الازدواجية في منصب الرئيس التنفيذي 

، فهذا من شأنه أيضا ازدياد اسأأتخدام الاسأأتحقاقات الإدارةورئيس مجلس 
 الفرضية الثالثة على النحو التالي:التقديرية. ولذلك يمكن صياغة 

H3 الأأرئيس التنفيأأذي مهأأام فصأأل بأأين ال. هناك علاقأأة عكسأأية بأأين
مأأن جهأأة  للشأأركات الأربأأاح إدارةوبين  من جهة ورئيسا لمجلس الإدارة

 .أخرى

 مكتب المراجعة حجم  6-1-4
حأأد أمن الفضائح المالية للشركات المنهارة هي بسأأبب قضأأايا  كثير
المراجع الخارجي للشركة نتيجة عدم بذل العناية المهنية اللازمة  إطرافها

خارجيأأة  أداةفأأي عمليأأة المراجعأأة. ويمكأأن اعتبأأار مكاتأأب المراجعأأة 
 أداءللممارسة الجيدة للحوكمة من خأألال رقابأأة المراجأأع الخأأارجي علأأى 

. وبالتالي انخفاض مستوى جأأودة Haniffa and Hudaib, 2007)الي )الشركة الم
الفرصأأة للمأأدراء بالشأأركات بالتلاعأأب  إعطأأاءالمراجعأأة يعنأأي ضأأمناً 
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جميأأع مكاتأأب المراجعأأة  إنبالأرباح والقوائم الماليأأة. وعلأأى الأأرغم مأأن 
 إلامراجعة تكفل التأكد من عدالة القوائم المالية،  إجراءاتمطالبة بتطبيق 

قأأدرة علأأى تقأأديم خدمأأة المراجعأأة ذات الجأأودة  أكثأأرالمكاتب الكبيرة  إن
استقطاب المكاتأأب الكبيأأرة للمأأراجعين  إلىيعزى ذلك  أن. ويمكن الأعلى

التأأدريب العأأالي والتعلأأيم  إلأأىالخبأأرات بالإضأأافة  وأصأأحابالمأأؤهلين 
ة تلك المكاتب كأحد معأأايير الجأأودة المطالبأأة بتطبيقهأأا المستمر الذي تقدم
(Barako et al., 2006). 

كبأأر كونهأأا لا أالمكاتب الكبيأأرة تتمتأأع باسأأتقلالية  إن إلىبالإضافة 
تتأثر برغبات العملاء وبالتالي هي لا تخشى فقد العملاء كون لديها العديد 

فأأأان  Krishnan  (2003)(. ووفقأأأاHaniffa and Cook, 2002مأأأن الشأأأركات )
المراجعين الذين لديهم قاعدة عملاء كبيرة، سوف يبذلون قصارى جهدهم 

، الأخطأأاءلأداء مراجعة الحسابات بجودة عالية خوفأأا مأأن عأأدم اكتشأأاف 
وبالتالي يكونوا  أكثر احتمالا للكشف عأأن التلاعأأب بالأرقأأام المحاسأأبية. 

 :ولذلك يمكن صياغة الفرضية الرابعة على النحو التالي
 
 H4 إدارة. هناك علاقأأة عكسأأية بأأين حجأأم مكتأأب المراجعأأة وبأأين 
 للشركات. الأرباح

 متغيرات هيكل الملكية  6-2
 ملكية المؤسسات الاستثمارية 6-2-1

كتمثيل للمؤسسات الاستثمارية  الإداراتوجود عضوية في مجالس 
القوائم المالية للشركات  وإعداد الإفصاحكبر على أمن شأنه فرض رقابة 

كأأون المسأأتثمر المؤسسأأي لديأأه المهنيأأة والخبأأرة اللازمأأة فأأي حمايأأة 
وجأأود الاسأأتثمار  إن. وهأأذا يعنأأي Chung and Zhang (2011)اسأأتثماراته 

المؤسسأأي بشأأكل كبيأأر يأأوفر المسأأتوى المطلأأوب مأأن المسأأاءلة داخأأل 
لمسأأتثمرين الشركة. وقد برزت مشاركة هأأؤلاء ا إدارة أداءالمجلس على 

الشركات لتكون بمثابة آليأأات لحمايأأة مصأألحة  أداءكقوة مهمة في مراقبة 
مأأن المسأأاهمين. وقأأد أدت الزيأأادة الكبيأأرة فأأي ملكيأأة المؤسسأأات  الأقلية
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ممأأا  الإداراتدخولها بقوة في عضوية مجالس  إلىالاستثمارية للشركات 
 يعزز دورها في تفعيل الممارسة الجيدة للحوكمة. 

 إلأأى %65لكة المتحدة، تملك المؤسسات الاستثمارية ما بين في المم
تقأأوم بأأه هأأذه  أنمن سوق الأسهم مما يعني وجود دور بارز يمكن  75%

(. وقد وجدت بعض الدراسات Mallin, 2003المؤسسات لحماية المساهمين )
 Nesbitt (1994) McConnell and Servaes (1990); Smith, (1996); Del Guercioمثأأل 

and Hawkins (1999) and Hartzell and Starks (2003)  أدلأأة علأأى أن مراقبأأة
الشركات من قبأأل المؤسسأأات الاسأأتثمارية يمكأأن أن يحأأد مأأن تجأأاوزات 
المديرين. فهؤلاء المسأأتثمرين لأأديهم الفرصأأة، والمأأوارد، والقأأدرة علأأى 

إلأأى أن  الأبحأأاثهأأذه خلصأأت ة. وقأأد الشأأرك إدارة أداءمراقبأأة وضأأبط 
مراقبأأة الشأأركات مأأن قبأأل المؤسسأأات الاسأأتثمارية، يمكأأن أن تجبأأر 

 لأيالشأأركة المأأالي بشأأكل صأأحيح والتصأأدي  أداء إظهارالمديرين على 
ارتفأأاع نسأأبة ملكيأأة  أنتصأأرف يضأأر بالشأأركة. ولأأذلك مأأن المتوقأأع 

لتلاعب بالأرباح. المؤسسات الاستثمارية يعزز الرقابة وبالتالي الحد من ا
  لفرضية الخامسة على النحو التالي:ولذلك يمكن صياغة ا

H5 وإدارة. هناك علاقة عكسية بين ملكيأأة المؤسسأأات الاسأأتثمارية 
 بالشركات. الأرباح

 الإدارةمجلس   أعضاءملكية 6-2-2

 أنمأأن خأألال نظريأأة الوكالأأة Jensen and Meckling (1976) يؤكأأد 
والمديرين الذين لديهم نسب منخفضة مأأن ملكيأأة الشأأركة لأأديهم  الأعضاء

دوافع أكبأأر للتلاعأأب بأأالقوائم الماليأأة فأأي محاولأأة لتضأأليل المسأأتثمرين. 
والمأأديرين الأأذين لا  الأعضأأاءأن  أسأأاسوبالتالي يمكن تفسير ذلك علأأى 

يملكون حصة كبيرة في أسهم الشركة لن يكون لأأديهم رغبأأة قويأأة للعمأأل 
 أعضأأاءية لمصلحة المساهمين. ولأأذلك، الشأأركات التأأي لأأديها بمهنية عال
كون أقأأل تتنفيذية يملكون نسب عاليأأة مأأن الأسأأهم سأأ  وإدارة إدارةمجلس 

وجأأدوا فأأي  et al. (2005) Peasnell عرضة للتلاعب بالأرباح. في هذا الشأأأن
كبأأر فأأي الشأأركات التأأي  مسأأتوى أفرص التلاعب بالأرباح  أندراستهم 

وفأأي دراسأأة حديثأأة،  أيضأأاللأعضأأاء والمأأدراء منخفضأأة.  ملكية الأسهم
Upadhyay et al. (2014)  هنأأاك علاقأأة طرديأأة بأأين نسأأبة ملكيأأة  أنوجأأدوا
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. لذلك، هذا يؤكد الأمريكيةالشركات في الولايات المتحدة  وإرباحالمدراء 
وجود النسبة العالية لملكيأأة  إن إلى أشارتوالتي  Piesse et al. (2012)دراسة 

المأأالي بغأأرض تعظأأيم منأأافعهم. وبنأأاء  الأداءتحفزهم لتحسأأين  عضاءالأ
 على ذلك، يمكن صياغة الفرضية السادسة على النحو التالي:

H6توجد علاقة عكسية بين نسبة ملكية الأسأأهم لأعضأأاء المجلأأس : 

 للشركات. الأرباح وإدارةوالمديرين 

 ملكية الحكومة في الشركات المدرجة 6-2-3
وجأأود  إن إلىتشير  -Resource Dependence Theory  -نظرية المصادر 

ملكية كبيرة للحكومة تعنأأي تأأوفير مصأأادر ماليأأة وغيأأر ماليأأة للشأأركات 
المستثمر بهأأا وبالتأأالي الحصأأول علأأى الأأدعم الحكأأومي ممأأا يعنأأي عأأدم 

الحكومة لديها القدرة والقوة علأأى  إنالحاجة للتلاعب بالقوائم المالية. كما 
 ,.Tsamenyi et alنظرا لملكيتها في تلك الشركات )  والأعضاءتعيين المدراء 

المدراء في الشركات التي بها ملكية حكومية كبيأأرة  إن(. وهذا يعني 2007
لا  أنهأأمعأأادة لا يسأأتغلون المعلومأأات الداخليأأة لأغأأراض شخصأأية كمأأا 

هأأم خاصأأة ل أهأأدافتحسين القوائم المالية نظأأرا لعأأدم وجأأود  إلىيسعون 
 كونهم فقط ممثلي للحكومة.

التلاعب  إلىكذلك الشركات ذات الملكية الحكومية الكبيرة لا تسعى 
 أعضأأاءبالأربأأاح بسأأبب التأأأثير الكبيأأر والواضأأح للحكومأأة فأأي تعيأأين 

وجود الملكيأأة  إن إلى أشاروا Mak and Li (2001)التنفيذية.  والإدارةالمجلس 
قأأل خطأأرا أالشأأركة  وإدارةالحكومية وقدرتها على التعيين يجعل المدراء 

جيأأد كأأون الاسأأتثمار الحكأأومي هأأو  أداءلأأم يحققأأوا  إذاتعرض للتغير  أو
 .الأجلاستثمار طويل 

علاقة عكسية بين وجأأود  إلى أشارتهناك عدد من الدراسات التي 
 أنوجأأد  Conyon and He (2011)، . مأأثلاالأربأأاح إدارةملكية الحكومة وبأأين 

للحوكمأأة.  أفضأألالشركات التي لديها ملكية حكومية كبيرة لديها ممارسة 
 وبالتالي يمكن صياغة الفرضية السابعة على النحو التالي:

H7 الأربأأاح وإدارة. هنأأاك علاقأأة عكسأأية بأأين ملكيأأة الحكومأأة 
 بالشركات.
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 منهجية البح   .7

منهجية هذا البحث مستمدة من سلسلة من البحوث السابقة والتي تأأم 
. فأأي هأأذا البحأأث الأرباح وإدارةفيها قياس العلاقة بين حوكمة الشركات  

بين آليات حوكمأأة الشأأركات وهيكأأل الملكيأأة  إحصائياسيتم تحليل العلاقة 
للشركات المدرجة في سأأوق  أخرىمن جهة  الأرباح إدارةمن جهة وبين 

 .2010 إلى 2004الأسهم السعودية للفترة من 
تتكأأون الأربأأاح محاسأأبيا مأأن عنصأأرين همأأا: التأأدفقات النقديأأة 

وتقديرات الإدارة حول  أحكامالتشغيلية والاستحقاقات. والاستحقاقات هي 
دور  إنتأأأدفقات نقديأأأة. حيأأأث  إلأأأىتحقيأأأق وتحويأأأل أربأأأاح مسأأأتقبلية 

 أداءتعكس  الأرباحو لضبط التدفقات النقدية بطريقة تجعل الاستحقاقات ه
 أفضأأليعتبأأر مقيأأاس  بأنأأه أساس الاستحقاق . ويتميزأفضلالشركة بشكل 

والسبب هو أن بيأأان الأأدخل الأأذي الشركة.  أداءالنقدي لقياس  الأساسمن 
تم إعداده وفقا لمبدأ الاستحقاق يقدم تقريأأرا لكأأل مأأن الإيأأرادات المتحققأأة 

دتها الشأأركة مأأن أجأأل ا التقريأأر عأأن المصأأروفات التأأي كبأأ   أيضأأاوفعلا 
خلال الفترة. كما يقدم أساس الاستحقاق المحاسبي صورة أفضأأل  الأرباح

عن الوضع المالي للشركة في لحظة معينة. والسبب هأأو أنأأه يأأتم تسأأجيل 
 التي حصلت عليها الشركة وكذلك الالتزامات التي على الشأأركة الأصول

 . العملية المالية تمت بين الطرفين إنما واقعة السداد طال بغض النظر عن
وضع  انه يتطلب أساس الاستحقاق المحاسبيبالمقابل تتركز مشكلة 

التقديرية. وكما لاحظ  الإدارية ، وبالتالي يخضع لممارسة السلطةتقديرات
Dechow and Dichev (2002)  ،يأأأتي علأأى  أسأأاس الاسأأتحقاق ميزة استخدام إن

 قأأد يكأأون مصأأدرها الأخطأأاءالمعلنة. هذه  الأرباح في تقدير الخطأ حساب
إداريأأة أو عأأدم التأكأأد  هفأأوات الإدارة أو غير متعمد ناشئ من متعمد من

النمأأوذج  فأأي ليس له صأألة مصدر الخطأالبيئية، لكن من بعض الظروف 
 .المستخدم لتحليل التلاعب بالأرباح

معرفة تلاعأأب الشأأركة بأرباحهأأا  أنه يمكن Richardson (2003) ويعتقد
من خلال مدى انحراف صافي الدخل من التدفقات النقدية التشغيلية والتي 

على أن فهأأم  Dechow (1994)يمكن قياسها باستخدام الاستحقاقات. وقد ذكر 
كأحأأد العناصأأر الرئيسأأية لعمليأأة النظأأام  الأربأأاحدور الاسأأتحقاقات فأأي 
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رباح سوف تصبح أقل موثوقيأأة لقيأأاس المحاسبي يعتبر أمرا مهما لأن الأ
( إذا اسأأتخدمت إدارة الأربأأاحأداء الشأأركات )وبالتأأالي انخفأأاض جأأودة 

الشأأركة سأألطتها التقديريأأة والانتهازيأأة للتلاعأأب بالاسأأتحقاقات. حيأأث 
يستخدم المديرين الاسأأتحقاقات لتحسأأين الأأدخل وبالتأأالي تحقيأأق رغبأأاتهم 

ربأأاح العاليأأة اسأأتخدام اقأأل تتضأأمن جأأودة الأ، الشخصأأية. وفأأي المقابأأل
 للاستحقاقات في تحسين الدخل.

كمقيأأاس لاكتشأأاف تلاعأأب الشأأركة وتسأأتند جأأودة الاسأأتحقاقات 
التدفقات النقدية  التي تكون قريبة من الأرباحأن  هرأي مفادعلى  بأرباحها

ويمكن قياس جودة الاستحقاقات عن طريق النمأأوذج  .تكون جودتها عالية
ملاحظتهم  خلالوذلك من  Dechow and Dichev (2002)  الذي تم بناءه من قبل

 عبر الزمن. تدفقات نقدية إلىتتحول   المستحقات أن
الفأأرق بأأين صأأافي مأأن خأألال إجمأأالي الاسأأتحقاقات يمكن معرفة و

يلية. ويتكأأأون إجمأأأالي الأأأدخل والتأأأدفقات النقديأأأة مأأأن الأنشأأأطة التشأأأغ
الاستحقاقات من الاستحقاقات الاختيارية والاستحقاقات غيأأر الاختياريأأة. 

للكشف عأأن إدارة الأربأأاح.  أحد المقاييس وتعتبر الاستحقاقات الاختيارية
 الأربأأاحفزيادة الاستحقاقات الاختيارية يعتبر مؤشرا لزيادة التلاعب فأأي 

ر حجم الاستحقاقات الاختيارية من . ويمكن تقديالأرباحانخفاض جودة  أو
، حيث يأأتم  Dechow et al. (1995)والمعدل من قبل  Jones (1991خلال نموذج )

تقدير إجمالي الاستحقاقات على أسأأاس البيانأأات المقطعيأأة للشأأركات مأأن 
( للمتغيرات cross-sectional regressionخلال تطبيق أسلوب الانحدار الخطي )
الثابتأأة  علأأى المتغيأأر  والأصأأولالمستقلة وهي التغير السنوي للإيرادات 

(. وقأأد عأأدل tقأأت )( فأأي وiالتأأابع وهأأو إجمأأالي الاسأأتحقاقات للشأأركة )
Dechow et al. (1995) (1991)نموذج  Jones مأأن خأألال تعأأديل التغيأأر  الأساسي

فأأي الإيأأرادات بطأأرح التغيأأر فأأي المأأدينين. ويمكأأن اسأأتنتاج النمأأوذج 
المسأأتخدم  لتقأأدير الاسأأتحقاقات غيأأر الطبيعيأأة أو الاختياريأأة بالمعادلأأة 

 التالية:
 

TACC it = a ASSETS it + b REV it − REC it + cPPE it + it       (1) 
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 حيث إن: 
TACC  إجمالي الاستحقاقات في السنة =t  للشركةi  ؛ 
REV  =في السنة الإيرادات ( الحاليةt)  إيرادات السنة ناقص  
 ؛  iلشركة ( ل t-1 السابقة )

REC  =في السنة المدينين ( الحاليةt ) السنة  في المدينين  ناقص  
 ؛ iلشركة ( ل t-1 السابقة )

PPE  إجمالي الممتلكات والآلات والمعدات في السنة =t  للشركةi  ؛ 
 it   في السنة  النموذج وهو متغير عشوائيا في= الخطأt  للشركةi ؛ 
 

كأأل مأأن المتغيأأرات التاليأأة:  ة، تأأم قسأأم (1) فأأي معادلأأة الانحأأدار
والتغيأأر (، REVit، والتغير فأأي الإيأأرادات )  TACCitمجموع الاستحقاقات

(، PPEit( و إجمأأالي الممتلكأأات والآلات والمعأأدات )RECitفي المأأدينين ) 
(. ويهأأدف اسأأتخدام الأصأأول كمعامأأل ASSETSit-1على إجمالي الأصول )

 (.Kothari et al., 2005انكماش للتخفيف من عدم التجانس في البواقي )
 2004مأأن ) الأعأأوامعأأن  شأأركة لكل معادلة الانحداريتم حساب و

 الاسأأتحقاقيمثأأل و(. DACCالاختيأأاري ) الاستحقاق لتقدير (2010تى وح
. معادلأأة الانحأأدار في الخطأ البواقي أو أساسعلى  لكل شركة الاختياري

باسأأتخدام  الاختيأأاري الاسأأتحقاق وهو انه يمكن حساب ،آخروهناك بديل 
الطبيعي  أوالعادي  الاستحقاق لقياس معاملات الانحدار من المجهزة القيم
(NACC .)لتقأأدير الاسأأتحقاق إجمالي من الطبيعي الاستحقاق خصم ثم يتم 

 :التالية الاختياري باستخدام المعادلة الاستحقاق
 

DACC it = TACC it − NACC it                                     (2) 

 
 
 

 : إنحيث 
DACC  في السنة  الاختيارية= إجمالي الاستحقاقاتt   للشركةi ؛ 
TACC  إجمالي الاستحقاقات الفعلية في السنة =t  للشركةi ؛ 
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NACC  في السنة الطبيعية  أوالعادية  = إجمالي الاستحقاقاتt  
 ؛  iللشركة 

 it  = في السنة  النموذج وهو متغير عشوائيا فيالخطأt  للشركةi ؛ 
 

الاختياري والتي   للاستحقاق القيمة المطلقة دراسةال استخدمت هذه
،  من القيمة الفعليةبدلا المعدل  Jones( 1991نموذج ) باستخدام تم تقديره

القيمة   منللاستحقاقات  الشركة انحراف حجم معرفةوذلك من اجل 
تقدير إجمالي   أولاالمعدل، يتم  Jonesباستخدام نموذج  .الطبيعية
معاملات ينتج منها  ت من خلال معادلة الانحدار والتيالاستحقاقا

متغيرات النموذج، ويتم بعد ذلك تطبيقها على قيم فعلية لحساب إجمالي 
  الاستحقاقات الطبيعية المحددة لكل شركة. ثم يتم تقدير الاستحقاقات 
الاختيارية من خلال الفرق بين الاستحقاقات الفعلية والاستحقاقات  

 العادية.    أوالطبيعية 
  أعضاء حوكمة الشركات )استقلالية ولاختبار ما إذا كانت متغيرات 

والرئيس التنفيذي،   الإدارة، فصل وظيفة رئيس مجلس الإدارةمجلس 
حجم مجلس الإدارة وحجم مكتب المراجعة( ومتغيرات هيكل الملكية في 

  أعضاء الشركات )ملكية الحكومة، ملكية المؤسسات الاستثمارية وملكية 
الشركات، نستخدم المعادلة  مرتبطة بإدارة الأرباح في  (الإدارةمجلس 
 التالية:  (3رقم )

 
DACC it =  +  SCGI it +  INDD it +  CEO DUALITY it +  BSZ it +  AFZ it  

             +  GONR it +  IONR it +  DONR it + it                        (3) 

           

 : إنحيث 
DACC  القيمة المطلقة للمستحقات الاختيارية في السنة =t  للشركةi  

 ؛ 

SCGI = ،  مؤشر حوكمة الشركات في السنةt  للشركةi ؛ 
INDD = ،  إلى  الإدارةالمستقلين في مجلس  الأعضاءنسبة  

 ؛  iللشركة  tفي السنة  الأعضاءمجموع 
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CEO DUALITY = ،   الجمع بين وظيفة الرئيس التنفيذي ورئيس
 ؛ iللشركة   tفي السنة  الإدارةمجلس 

BSZ = ،  في السنة  الإدارةحجم مجلسt  للشركةi ؛ 
AFZ  ، =  حجم مكتب المراجعة في السنةt  للشركةi ؛ صفر

 خلاف ذلك؛   
GONR  ،=   نسبة ملكية الحكومة في السنةt  للشركةi  ؛ صفر
 خلاف ذلك؛   

IONR = ،  نسبة ملكية المؤسسات في السنةt  للشركةi ؛ 

DONR = ،  في السنة  الإدارةمجلس  أعضاءنسبة ملكيةt  للشركة
i؛ 

 it  = في السنة  النموذج وهو متغير عشوائيا فيالخطأt  للشركةi ؛ 
 

. جميع التعاريف للمتغيرات المستخدمة( 1)جدول ويوضح 
حوكمة الشركات وهيكل  متغيراتب اهتمام الدراسة إن الرغم منوعلى 
الاستحقاقات  مستوى قد تؤثر على أخرى متغيرات هناك، الملكية

اللوغاريتم )الشركة  حجم، الأصول(العائد على الأداء ) الاختيارية مثل
 الرافعة، الموجودات( إلىلإجمالي القيمة الدفترية للشركة الطبيعي 

 إجمالي )نسبة والنمو إجمالي الموجودات(إجمالي الديون إلى )
 إلىالمبيعات للسنة الحالية مطروح منها مبيعات السنة الماضية 

هذه المتغيرات  إن Johnson et al. (2002) ويعتقد  .مبيعات السنة الماضية(
 من ناحية ،كلا الاتجاهين في التقارير المالية جودةعلى  أن تؤثريمكن 

في  للتلاعب الحوافز من ناحية وأيضامستوى وتطور النظام المحاسبي 
يكون الشركات الكبيرة  من المرجح أن، على سبيل المثال الأرباح.

 هذه الشركات للمدراء في يكون لديها نظام محاسبي معقد ولذلك قد
 الصعب على، سيكون من أيضا الأرباح. للتلاعب في فرصة أكبر

أكثر  نظام محاسبة يفالتلاعب هذا  كشف الحسابات الخارجيمراقب 
انه في  وجدت التقارير السابقة في جودة من الدراسات المزيد. تعقيداً 

الوضع  مثل،  الأرباحفي  حوافز للتلاعب بعض الظروف قد توفر
هذه  أضفنا، فإننا وبالتالي. والقيود التي على الديون للشركة المالي



 25 ...دارة الأرباح وتركز الملكية وأارهما ىل  إ توكمة الاركا 

هي مبينة في كما لتكون (، 3المعادلة ) في ت حاكمةكمتغيرا المتغيرات
 المعادلة التالية:

 
DACC it =  +  SCGI it +  INDD it +  CEO DUALITY it +  BSZ it +  AFZ it +  GONR it 

+  IONR it +  DONR it+  ROA it + FSZ it + LVG it + SGR it  + it           (4) 

 : إنحيث 
 ROA  ،=  في السنة  الأصولالعائد علىt شركة للi ؛   

 FSZ  ،= في السنة  حجم الشركةt  شركة للi ؛   
 LVG ، = في السنة  السنة المالية  في نهاية  الرافعة الماليةt شركة للi 

 SGR  ،= شركة لل المالية   السنة في نهاية   نمو الشركةi . 
(  1)جدول يوضح و(.  3المعادلة )  في هي كما  المتغيرات الأخرى جميع

 .جميع التعاريف للمتغيرات المستخدمة
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 . . تعريف المتغيرات(1رقم )جدول 

 المتغير المستقل 
 DACC القيمة المطلقة للمستحقات الاختيارية

 المتغيرات التابعة
 متغيرات الحوكمة   

 65والمكأأأأون مأأأأأن  *بحوكمأأأأأة الشأأأأركات والالتأأأأزام  الإفصأأأأاحمؤشأأأأر 
لائحأأأأة حوكمأأأأة الشأأأأركات  أسأأأأاسعنصأأأأر والأأأأذي تأأأأم بنائأأأأه علأأأأى 

كأأأأان  إذا 1الصأأأأادرة مأأأأن هيئأأأأة سأأأأوق المأأأأال. تحصأأأأل الشأأأأركة علأأأأى 
فأأأي حالأأأة عأأأدم الالتأأأزام تقأأأاس الدرجأأأة صأأأفر هنأأأاك التأأأزام بالعنصأأأر و 

  . % 100 إلى  % 0من 

SCGI 

 INDD .الأعضاءمجموع  إلى  الإدارةالمستقلين بمجلس  الأعضاءنسبة 

كأأأأان فصأأأأل بأأأأين رئأأأأيس  إذا 1قيمأأأأة ثنائيأأأأةل تحصأأأأل الشأأأأركة علأأأأى 
 .كان غير ذلك إذاصفر و  الإدارةالشركة ورئيس مجلس 

CEO 

duality 

كأأأان مأأأدقق الحسأأأابات احأأأد  إذا 1قيمأأأة ثنائيأأأةل تحصأأأل الشأأأركة علأأأى 
 ير ذلككان غ  إذا صفرالكبار و  الأربعالمكاتب 

  AFZ 

 BSZ   الإدارةفي مجلس  الأعضاءمجموع عدد 

 متغيرات الملكية     

   العادية  الأسهم إجمالي  إلى الشركة  أسهمنسبة ملكية الحكومة في 

GONR

% 
 الأسأأأأهم إجمأأأأالي  إلأأأأى الشأأأأركة  أسأأأأهمنسأأأأبة ملكيأأأأة المؤسسأأأأات فأأأأي 

 العادية 

  

IONR

% 
 إجمأأأالي  إلأأأى الشأأأركة  أسأأأهمفأأأي  الإدارةمجلأأأس  أعضأأأاءنسأأأبة ملكيأأأة 

 العادية  الأسهم

DONR

% 

 المتغيرات الحاكمة
 ROA   الأصول إجمالي  إلى التشغيلية  الأرباحنسبة 

 FSZ   الأصول إجمالي  إلى م الطبيعي للقيمة الدفترية يتراغ و الل

   الأصول إجمالي  إلى الدين  إجمالي نسبة 
LVG% 

المبيعأأأأأات للسأأأأأنة الحاليأأأأأة نأأأأأاقص مبيعأأأأأات السأأأأأنة  إجمأأأأأالي نسأأأأأبة 
 مبيعات السنة الماضية إلى الماضية 

  

SGR% 

  Al-Bassam et al., (2016) هذا المؤشر مستخدم في دراسة  *

 عينة الدراسة   .8
مجتمأأع العينأأة المسأأتخدمة فأأي الدارسأأة جميأأع الشأأركات  يمثأأل

وعأأددها  31/12/2010السعودية المدرجة في السوق السعودي كمأأا فأأي 
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ركزت الدراسأأة علأأى ، شركة. لاختيار العينة الممثلة لمجتمع العينة 145
ارهأأا يفي الشركة المأأراد اخت توافرها أهمية توفر عدد من المعايير اللازم

ن تأأوفر التقريأأر السأأنوي للشأأركة لكامأأل الفتأأرة مأأن ( لابأأد مأأ 1وتشأأمل )
( تأأوفر المعلومأأات الماليأأة للشأأركة وبيانأأات 2)، 2010وحتأأى  2004

الدراسات  السابقة التأأي تقأأيس كثير من السوق لنفس الفترة. وعلى عكس 
مأأن خأألال عينأأة  الأربأأاح إدارةعلأأى  وأثرهأأاالممارسة الجيأأدة للحوكمأأة 
 ;Al-Abbas, 2009) مثأأل سأأنوات الدراسأأة خأألالمتفاوتة في عأأدد الشأأركات 

Habbash, 2012 أسأألوب(، فإن هذه الدارسأأة تسأأتخدم Balanced panel data  مأأن
 خلال توفير البيانات عن كامل فترة الدراسأأة وهأأي سأأبع سأأنوات متصأألة

 560 -شأأركة علأأى مأأدى سأأبع سأأنوات 80)عينة الدراسة تحتأأوي علأأى 
ويحأأد  Degree of Freedomيحسأأن  . استخدام هذا الأسلوب من شأأأنهمشاهدة(

 ,Gujaratiفي النتائج ) Reliabilityويعزز الموثوقية   Multicollinearityمن مشكلة 

2003; Ntim et al., 2012aالشركات كممارسة لابأأد مأأن  (. كذلك طبيعة حوكمة
قياسها بشكل متصل وهذا يساعد على تحديد آثر الممارسة بشكل صأأحيح 

(Ntim et al., 2012b.) 

شأأركة  80من خلال هذه المعايير تم الوصأأول لعينأأة دراسأأة تمثأأل 
مشاهدة(. بلغت الشركات المسأأتبعدة  560على مدى سبع سنوات ) تشكل 

نحو التالي: شركتين تم تعليق التعامل على ال، شركة 65من مجتمع العينة 
بأسهمها من قبل هيئة سوق المال. وشركتين قامتا بالاندماج مأأع شأأركات 

وحتأأى  2007شأأركة أدرجأأت خأألال الفتأأرة مأأن  61أخرى. فيمأأا هنأأاك 
وبالتالي لا يمكن أخذها لعأأدم تأأوفر بيانأأات لهأأا عأأن كامأأل الفتأأرة  2010

خدم بالدراسة والمبنأأي علأأى وهذا يتعارض مع الأسلوب الإحصائي المست
Balanced panel data. 

عينة الدراسة )الشركات( تم تقسيمها على سأأبع قطاعأأات وهأأي 
قطأأاع السأألع الاسأأتهلاكية، المأأواد الأساسأأية، الصأأناعة، الخأأدمات، 
المالية، الاتصأأالات، الطاقأأة. فيمأأا تأأم اسأأتبعاد قطأأاع التأأأمين بسأأبب 

ركات. فيما تمت إضافة القطاع اختلاف هيكل القوائم المالية لتلك الش
متطلبأأات الإفصأأاح ، أولاً : المأأالي لعينأأة الدراسأأة لعأأدد مأأن الأسأأباب

 الصادرة من هيئة سوق المال سواء لائحة الحوكمة أو قواعد الإدراج 
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 ً احتأأواء العينأأة علأأى ، هي ملزمة للشركات المالية وغير المالية. ثانيا
 شأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأركات 
ماليأأة وغيأأر ماليأأة ينسأأجم مأأع عينأأة بعأأض الدراسأأات فأأي أدبيأأات 
 الحوكمأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأة مثأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأل 

(Eng and Mak, 2003; Kouwenberg, 2006; Al-Moattaz and Lakhal, 2012, 

Ammann et al., 2013)  لا يوجد دليل إحصائي على نه إ إلى أشارتحيث
وجود اختلافأأات فأأي النتأأائج سأأواء تأأم اسأأتبعاد أو إضأأافة الشأأركات 

 و  Barber and Lyon (1997) على سبيل المثأأال عينة الدراسة. إلىلمالية ا
Eng and Mak (2003)  قاموا باختبار عينة مره بوجأأود الشأأركات الماليأأة

 ومره أخرى بدون الشركات المالية ووصلت الدراسات لنفس النتائج. 
 

 نتائج الدراسة .9
 الإحصائينتائج التحليل  9-1

للمتغيرات   الإحصائي( نتائج التحليل 2يظهر الجدول رقم )
متوسط القيمة المطلقة   إنالمستخدمة بالدراسة. وتحديدا، يتضح 

  الأرباح إدارةللمستحقات الاختيارية المستخدم كمتغير تابع لقياس 
( بانحراف معياري  3.66) أدنى( وحد 6.97) أعلى( وبحد 6.26)
التشتت داخل متغير الدراسة )أي اختلاف   إن(. ويدل ذلك على 0.46)

دراسة  عينة ال إنكل مفردة عن الوسط الحسابي( ضئيل وهذا دليل على 
 متجانسة.  

متوسط نسبة التزام الشركات بلائحة   أن الإحصائياتكما تظهر 
والذي يتوافق مع نتائج عدد من الدراسات   %44.6حوكمة الشركات تبلن 

المستقلين بمجالس   الأعضاءالناشئة. بالمقابل تبلن نسبة  الأسواقحول 
ير من  وهذا يعني التزام كث  %67.3الشركات المدرجة السعودية  إدارة

المجالس   أحجام إنالشركات في تفعيل استقلالية المجالس. في حين 
مما يدل على التزام الشركات  أعضاء 8بمتوسط  13و  4تتراوح بين 

ة من هيئة السوق المالية والتي نصت  ربمعايير لائحة الحوكمة الصاد
من   % 58 إن . كما 11ولا يزيد عن  3عن  الأعضاء لا يقل عدد  أنعلى 
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الكبار   الأربعالمدرجة تتعاقد مع مكاتب مراجعة مصنفة ضمن  الشركات
(Big Four.وهذا يعكس حرص غالبية الشركات على جودة المراجعة ) 

، فيما يتعلق بمتغيرات هيكل الملكية، فقد الآخروعلى الجانب 
الشركات في عينة  أموالمن رؤوس  %42 أنالنتائج  أظهرت

الدراسة مملوكة للحكومة. فيما تبلن ملكية المؤسسات في تلك 
من  %13 الإدارةمجالس  أعضاءتقريبا، في حين يملك  %7الشركات  
الشركات المدرجة وهذا يعني وجود تركز عالي في  أموالرؤوس 

هيكل الملكية في الشركات المدرجة لصالح ملكية الحكومة في مقابل 
 أعضاءة لتعزيز الاستثمار المؤسسي وزيادة ملكية هناك حاج

 المجالس من اجل تعزيز وتفعيل دور المجالس.
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 . ملخ  التحليل الإحصائي للمتغير المستقل ، المتغيرات التابعة والمتغيرات الحاكمة .(2رقم )جدول 
 المتغيرات  الوسط  الوسيط  الانحراف المعياري  الأدنىالقيمة  الأعلىالقيمة 

 المتغير التابع      

6.97 3.66 0.462 6.36 6.26 DACC 

 المتغيرات المستقلة      

 متغيرات الحوكمة    
90.77 3.08 22.33 44.62 44.61   SCGI (%) 
100 0.00 19.63 66.67 67.31  INDD(%) 

100.00 0.00 46.00 0.00 31.00 CEO duality 
13.00 4.00 1.76 9.00 8.42   BSZ 
1.00 0.00 0.49 1.00 0.58   AFZ 

 متغيرات الملكية    
83.69 0.00 19.69 42.22 42.17   GONR(%) 
40.00 0.00 11.03 7.00 6.98   IONR (%) 

71.60 0.00 16.82 16.00 13.06 DONR% 

 المتغيرات الحاكمة     

23.93 -3.93 7.16 4.88 6.76   ROA (%) 
25.53 18.61 8.84 21.36 21.42   FSZ 
89.66 -37.62 29.62 9.32 14.54 SGR (%) 
84.15 0.00 27.27 8.85 21.46   LVG (%) 

 
( معاملات الارتباط لاختبار العلاقة بين  3ويظهر جدول )

(  Pearsonالمتغيرات من خلال استخدام معامل الارتباط بيرسون )
الاستحقاقات   إن (. وتحديدا، تظهر النتائج Spearmanوالمعامل سبيرمان )
( كمتغير تابع يرتبط بعلاقة عكسية مع  الأرباح إدارةالاختيارية )مقياس 

مؤشر الحوكمة واستقلال المجلس وحجم مكتب المراجعة الخارجي 
اتجاه المتغيرات   وكذلك متغيرات هيكل الملكية كمتغيرات مستقلة. بالمقابل

(direction( ومقدارها )magnitude  في كل من بيرسون وسبيرمان تظهر )
)التوزيع الطبيعي   non-normalityتقارب نسبي وهذا يؤكد عدم وجود مشكلة 

 المتغيرات المستخدمة في الدراسة.للعينة( بين 
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 . مشاهدة(  560اط لجميع المتغيرات )معامل الارتب .(3رقم )جدول 
LVG SGR FSZ ROA DONR IONR GONR AFZ BSZ 

CEO 

Duality 
INDD SCGI DACC المتغير 

.509*** .022 .781*** .144*** -.162*** -.215*** -.525*** -.396*** .459*** .120** -.160*** -.135*** 1 DACC 

.166*** -.159*** .209*** -.012 .077* .061 .130*** .117*** .073* .451*** .054 1 
-

.129*** 

SCGI 

-.088** -.098** -.158*** -.083** -.231*** .004 .085* -.102** .017 .065 1 .053 
-

.171*** 

INDD 

.051 -.028 .164*** .110*** .086** -.032 .176*** .074* -.023 1 .052 .456*** .121** 
CEO 

Duality 

.226*** -.003 .526*** .110*** .253*** .225*** .260*** .297*** 1 -.032 -.014 .066* .459 BSZ 

.412*** .081* .524*** .124*** .223*** .296*** .295*** 1 .301*** .074* -.066 .117*** 
-

.388*** 

AFZ 

.177*** -.002 .635*** .226*** -.057 .015 1 .302*** .312*** .185*** .082* .144*** 
-

.511*** 

GONR 

.285*** .020 .302*** -.112*** .089* 1 .004 .280*** .230*** -.050 .000 .045 
-

.215*** 

IONR 

.236*** .109** .227*** .207*** 1 .059 -.159*** .243*** .259*** .120*** -.276*** .063 
-

.170*** 

DONR 

-.098** .182*** .198*** 1 .246*** -.110*** .251*** .136*** .146*** .117*** -.100** -.008 .133*** ROA 

.580*** .113*** 1 .231*** .189*** .304*** .624*** .523*** .490*** .175*** -.156*** .214*** .792*** FSZ 

.077* 1 .100** .196*** .105** .024 -.004 .077* .024 -.039 -.088** -.133*** .022 SGR 

1 .101** .592*** -.108** .216*** .355*** .166*** .408*** .212*** .061 -.056 .153*** .513*** LVG 

 إليسار     الارتباط سبةمان. ***،**،* تاة  الأىل يمين يم   معام  بةسون للارتباط بينما يم   المز   الأس  المز  
 .  1ىل  التوال. تعري  المتلحةا  تم ذكرها في المدوس    % 10و   % 5،  % 1درجة الارتباط ىن مستو   

 

 نتائج تحليل الانحدار المتعدد 9-2
الدراسة في اختبار   إليهايناقش هذا الجزء النتائج التي توصلت 

الشركات وهيكل الملكية في الشركات   العلاقة بين ممارسات حوكمة
.  أخرىفي تلك الشركات من جهة  الأرباح  إدارةالمدرجة من جهة وبين 

 الأولالدراسة تستخدم مدخلين  إنكما ذكر في الجزء الخاص بالمنهجية 
  والثاني من خلال استخدام عدد من استخدام مؤشر حوكمة الشركات ب

الشركة  إدارةالمتوقع على متغيرات الحكومة المستقلة ذات التأثير 
 لأرباحها. 

من  أكثر( نتائج الدراسة من خلال استخدام 4ويظهر جدول )
( في الجدول اثر متغيرات الحوكمة Iنموذج. ففي حين يظهر النموذج )

رئيس المجلس والمدير  مهام وتحديدا استقلالية المجلس، الجمع بين 
الشركة   إدارةالتنفيذي، حجم المجلس وحجم مكتب المراجعة على 

( فيظهر نتائج اختبار العلاقة بين متغيرات هيكل IIللأرباح. أما النموذج )
من   الإدارةمجلس  وأعضاءالملكية، وتحديدا ملكية الحكومة، المؤسسات 

(  IIIوفي النموذج ). آخرالشركة لأرباحها من جانب  إدارةجانب وبين 
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يظهر اثر اختبار جميع المتغيرات في نموذج شامل يتكون من مؤشر  
  إدارةالحوكمة، متغيرات الحوكمة المستقلة ومتغيرات هيكل الملكية على 

 . الأرباح

 مؤشر الحوكمة ومتغيرات الحوكمة المستقلة  (أ
في جدول رقم " IIIمن خلال استعراض النتائج الرئيسية "نموذج 

" في جزء المنهجية يتضح  4"رقم  الإحصائي النموذج ني على المب  ( 4)
 SCGI بين مؤشر الحوكمة إحصائية ذات دلالة هناك علاقة عكسية  أن

وهذا يتوافق مع التفسيرات النظرية    DACC الشركة للأرباح وإدارة
 الممارسة الجيدة لحوكمة إنوالتي ترى  Jensen and Meckling (1976)لدراسة 

الشركات تحد من مشكلة الوكالة، وتحديدا استغلال المدراء لنفوذهم  
ذات   هناك علاقة عكسية إنلتعظيم مصالحهم.  كذلك يظهر النموذج 

وفرص التلاعب  INDD  بين نسبة المستقلين بالمجلس إحصائيةدلالة 
تلك العلاقة   إلى أشارتوالتي  الثانيةبالأرباح. وهذا يؤكد صحة الفرضية 

المستقلين في المجلس   الأعضاءعلاقة عكسية بين عدد  ودوج وهي
 Peasnell etذلك ينسجم مع تفسير دراسة    إن. كما  الأرباح بالشركات  وإدارة

al., (2005)  المستقلين لديهم حافز اكبر لتفعيل   الأعضاء  إن حيث ترى
بعض الدراسات التجريبية   إن إلىالرقابة حفاظاً على سمعتهم. بالإضافة 

الشركات التي لديها نسبة   أنوجدت  Jaggi et al. (2009)بيل المثال وعلى س
 . الأرباح إدارةالمستقلين لديها قدرة اكبر في الحد من   الأعضاءعالية من 

رئيس المجلس والرئيس  مهام وفيما يتعلق بالعلاقة بين الجمع بين 
، فقد  DACC أخرىمن جهة  الأرباح وإدارة CEO duality التنفيذي من جهة

. وهذه النتيجة لا تتفق مع  إحصائيةالدراسة عدم وجود علاقة  أظهرت
.  إحصائية ذات دلالة  والتي تتوقع وجود علاقة عكسية الثالثة الفرضية 

(.  (Stewardship Theory الإشرافويمكن تبرير تلك النتيجة من خلال نظرية 
مدراء التنفيذيين  ال إن إلى أشار Davis and Donaldson (1997)ففي دراسة 

ليسوا مدفوعين بمصالح شخصية وبالتالي هم محل ثقة لإدارة الشركة 
بكفاءة. ومن ثم فان الجمع بين مسؤوليات رئيس المجلس والرئيس  
التنفيذي لا يشكل خطرا على مصالح المساهمين. وهناك عدد من  

الجمع بين الوظيفتين لا يؤثر سلبا على   إن  إلى أشارتالدراسات التي 
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 ;Castaner and Kavadis (2013)المالي للشركة ومنها على سبيل المثال  الأداء

Bozec (2005) . 
ذات  هناك علاقة طردية  أن( IIIكذلك تظهر النتائج في النموذج )

وتلاعب الشركة بأرباحها. ويمكن    BSZبين حجم المجلس إحصائيةدلالة 
  أكثر المجلس الكبير يكون  أن تفسير تلك النتيجة نظريا من خلال 
 أن. وهذا يعزز فكرة المساءلةبيروقراطية واقل قدرة في تفعيل مبدأ 

فاعلية في مناقشة النتائج والتقارير المالية   أكثر المجلس الصغير 
(Yermack, 1996وفي هذا الجانب تتفق نتيج .)  ة الدراسة مع نتائج دراسة

Alves (2012)  هناك علاقة طردية بين حجم المجلس   أن إحصائياحيث وجد
بالأرباح في الشركات البرتغالية من خلال عينة   الإدارةوالحد من تلاعب 
 . 2007وحتى  2002تغطي الفترة من  

ولكن  بالمقابل اظهر تحليل الانحدار المتعدد وجود علاقة عكسية 
بين حجم ( %14.8قوية )مستوى الارتباط  إحصائيةلالة ليست ذات د

تتوافق مع  لا . هذه النتيجة  DACC الأرباح وإدارة AFZ مكتب المراجعة
 Bigما يعرف ) أوالمكاتب الكبيرة  أن تفترض الفرضية الرابعة والتي 

Four عدالة القوائم المالية  كبير( لديها تطبيق للإجراءات يضمن بشكل.  
عدم  ( حول 2012دراسة الجبر ) آليةما توصلت مع هذه النتيجة  وتنسجم

 .الأرباحوجود تأثير لحجم مكتب المراجعة على جودة 
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  .باستخدام تحليل الانحدار الأرباح اختبار علاقة حوكمة الشركات وهيكل الملكية بإدارة  .(4رقم )جدول 

 النموذج 
(III) 

 متغيرات الملكية
(II) 

الحوكمة متغيرات    
(I) 

العلاقة 
 المتوقعة

 

 
  

 
 المتغيرات المستقلة

-0.036 

(0.019)** 

  - SCGI 

 متغيرات الحوكمة     
-0.048 

(0.047) *
 *
 

 
-0.004 

(0.416)  
- 

INDD 

0.017 

(0.340)  
 

0.006 

(0.422) 
+ 

CEO duality 

0.124 

(0.026)** 
 

0.033 

(0.089)
 *
 

+/- 
BSZ 

-0.041 

(0.148) 
 

-0.026 

(0.235) 
- 

AFZ 

 
 

 متغيرات الملكية  
-0.134 

(0.008) *** 

-0.099 

(0.025) ** 
 - 

GONR 

-0.045 

(0.087)
 *
 

-0.078 

(0.185) 
 - 

IONR 

-0.111 

(0.000)*** 

-0.078 

(0.005)** 
 +/- 

DONR 

 
  

 المتغيرات الحاكمة 
0.070 

(0.011)** 

0.027 

(0.144)  

0.011 

(0.332) 
 

ROA 

0.630 

(0.000)*** 

0.351 

(0.000)*** 

0.320 

(0.000) *** 
 

   FSZ 

-0.089 

(0.001)*** 

-0.015 

(0.245) 

-0.013 

(0.268) 
 

   SGR  

0.134 

(0.000) *** 

0.072 

(0.131) 

0.057 

(0.023)** 
 

   LVG 

-6.098*** 6.115*** 6.097***  Constant 

1.834 1.858 1.856  Durbin-Watson Statistics 

17.005*** 30.633*** 29.594***  F-Value 

%40.6 %40.3 %39.5  
Adjusted R2 

560 560 560  No. of Observations 

ىل  التوال. تعري  المتلحةا  تم ذكرها في المدوس  %10و  %5، %1،* تاة إل درجة الارتباط ىن مستو  ***،** 
1. 

 متغيرات هيكل الملكية      (ب
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الشركات،  إدارةهيكل الملكية في الحد من تلاعب  بأثرفيما يتعلق 
ارتفاع معدل الاستثمار المؤسسي  أن ( IIIالنتائج في النموذج ) أظهرت

الشركة بالأرباح، وهذا يتوافق مع الفرضية   إدارة يقلل من تلاعب 
بين   الخامسة في هذه الدراسة والذي تفترض وجود علاقة عكسية

. كما ينسجم مع ما   DACC الأرباح وإدارة IONR الاستثمار المؤسسي
ت الاستثمارية  وجود ملكية للمؤسسا أنبعض الدراسات من  إليهتوصلت 

نظرا لقدرة وخبرة  الإدارة أداءيساعد على فرض المزيد من الرقابة على 
تلك المؤسسات على حماية مصالحها، وبالتالي حماية مصالح باقي  

 المساهمين.
بين   إحصائية ذات دلالة النتائج وجود علاقة عكسية  أظهرتكذلك 

طلقة للاستحقاقات  والقيمة الم  GONRفي الشركات المدرجة الحكومةملكية 
المدراء التنفيذيين   أنتفترض الاختيارية. مما يعني صحة الفرضية التي 

 أهداففي الشركات التي بها ملكية عالية للحكومة عادة لا تكون لهم 
خاصة يتم من خلالها التلاعب بالقوائم المالية كونهم معينين من   وأجندة

 أنتلك الشركات. كما  السيطرة في ةقبل الحكومة والتي تملك عادة نسب
الشركات التي   أن أظهرت Conyon and He (2011)النتائج التجريبية لدراسة 

في حوكمة الشركات من  أفضلبها ملكية كبيرة للحكومة لديها ممارسات 
 شركة. 1,342خلال اختبار 
الدراسة مع الفرضية   إليها ، اتفقت النتائج التي توصلت أخيرا

من   DONR الإدارةمجلس  أعضاءملكية  أن  إلى السادسة والتي تشير 
في الشركات. وهذا ينسجم مع التفسير   الأرباح إدارةشأنها الحد من 

انخفاض ملكية   إلى  أشاروا والتي  Jensen and Meckling (1976)النظري لأ 
. وقد أدائهمن تحفزهم على الممارسات غير القانونية لتحسي الأعضاء

فرصة التلاعب   أن Peasnell et al. (2005)وجدت عدد من الدراسات ومنها 
 بها منخفضة.   الأعضاءبالأرباح اكبر في الشركات التي مستوى ملكية 

 

 اتمة الخ .10
الشركات وعلاقتها بالأداء المالي   نظرا لتزايد الاهتمام بحوكمة

اختبار اثر الممارسة الجيدة  إلىللشركات المدرجة، سعت هذه الدراسة 
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  إدارة لمبادئ الحوكمة وهيكل الملكية في الحد والتخفيف من ممارسات 
. استخدمت الدراسة في السوق السعوديفي الشركات المدرجة  الأرباح
تحليل الانحدار  أسلوب)المدخل الكمي( من خلال  الإحصائي  الأسلوب

حيث تبنت  المتعدد في اختبار تلك العلاقة من خلال عدد من المتغيرات. 
مثل في دراسة حوكمة أكأسلوب  Balanced Panel Data أسلوبالدراسة 

شركة عن   80الشركات كسلوك. وقد استخدمت الدراسة عينة مكونة من 
 م. 2010تى وح 2004فترة سبع سنوات من 

الحوكمة والتي تشهدها   إصلاحاتالدراسة بالتزامن مع  أهميةتأتي 
تعزيز ثقة المستثمرين بالبيانات   إلىالسعودية والحاجة  الأعمالبيئة 

السعودي على الاستثمار   الأسهمانفتاح سوق  إلىالمالية. بالإضافة 
 الأجنبي في السوق المالية مؤخرا.

لشركات التي لديها ممارسة جيدة ا أن إلىخلصت نتائج الدراسة 
للحوكمة )وفق مؤشر الحوكمة( تكون احتمالية تجاوزات مسؤولي  

النتائج وجود  أظهرتالشركات في التلاعب بالقوائم المالية اقل. كما 
، بالمقابل هناك  الأرباح وإدارة الإدارةعلاقة طردية بين حجم مجلس 

عب بالأرباح من  علاقة عكسية بين حجم مكتب المراجعة وفرص التلا
بين الجمع بين مهام   إحصائية. في حين لم تجد الدراسة علاقة الإدارةقبل 

جهة  من  الأرباح وإدارةمن جهة  الإدارةالرئيس التنفيذي ورئس مجلس 
زيادة  أن ، فقد وجدت الدراسة لق بمتغيرات هيكل الملكية. فيما يتعأخرى

مجلس   أعضاءملكية المؤسسات الاستثمارية، ملكية الحكومة وملكية 
في   الأرباح إدارةالشركات تساعد في الحد من  أموالفي رؤوس  الإدارة

  الشركات المدرجة.
تساهم الدراسة في تزويد الجهات المشرعة والمنظمة للسوق  

  إدارةاه الحوكمة على سلوك المدراء تج إصلاحاتثر أالسعودي بتقييم 
. كذلك تساهم الدراسة في زيادة الوعي للمساهمين والمشرعين  الأرباح

على دقة التقارير   وإثرهاعلى حد سواء بأهمية الممارسة الجيدة للحوكمة 
لأدبيات الحوكمة على   إضافةالدراسة تعتبر  أن  إلىالمالية. بالإضافة 

حيث تركز  الدول الناشئة والتي تعاني من ندرة الدراسات التجريبية
 الدراسات القائمة على الدول المتقدمة. 
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وعلى الرغم من ذلك، هناك بعض جوانب القصور في هذه 
الدراسة تتمثل في تركيزها فقط على المدخل الكمي في حين استخدام  

  الإحصائية المدخل الوصفي من خلال المقابلات يساعد في فهم النتائج 
تحليل وصفي   إلى ي الحاجة كون حوكمة الشركات هي ممارسات، وبالتال

ذلك، وعلى الرغم من استخدام الدراسة   إلىللنتائج الكمية. بالإضافة 
من متغيرات الحوكمة المستقلة وهيكل الملكية   آخرمؤشر الحوكمة وعدد ل
هناك متغيرات لم يتم دراستها لعدم توفر البيانات، وبالتالي يمكن   أن  إلا

نب لإضافة المزيد لأدبيات الحوكمة  تغطي هذه الجوا أنللدراسات القادمة 
 الناشئة.  الأسواقفي 
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Abstract. Saudi Arabia has adopted governance reforms to protect stakeholders and enhance investor 
confidence in financial statements by reducing earning management practices. The legislators have also 

recently sought to encourage foreign investment by opening the financial market to foreign investors in the 

largest Arab financial market. This study seeks to test the impact of the good practice of corporate 
governance and the structure of ownership in reducing and mitigating the earning management in the Saudi  

listed companies. The study used the quantitative approach to test this relationship statistically by adopting 

index to measure the good practice of governance by listed companies. In addition, this study used number of 
independent governance variables and ownership structures. The study also adopted Balanced Panel Data as 

an ideal method in the study of corporate governance as behavior. The study used a sample of 80 companies 

for a period of seven years from 2004 to 2010. The study found a number of results that companies with a 
good practice of governance are less likely for the corporate executives to manipulate financial statements. 

The results also showed a positive relationship between the size of the board of directors and earning 

management. The study did not find a statistical relationship between the size of the audit office and the 
opportunities for earning management by the management. Moreover, there was no relationship between the 

combination of the functions of the CEO and the chairman of the board of directors on the one hand, and 

earning management on the other.   In terms of ownership structure variables, the study found that the 
increase ownership of investment institutions, government ownership and ownership of board members in 

corporate capital can  mitigate earning management in listed companies. 
 

Key Words: Corporate Governance, Earning Management, Governance Index and Variables, Equity 

Ownership Concentration, Capital Market, Institutional Investment, Saudi Listed Companies. 
 


