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 ملخص:
يهدف هذا البحث إلى دراسة واختبار تأثير جودة المعلومات المحاسبية على قياس التصنيف الائتماني     

للشركات، وكذلك دراسة واختبار مدى تأثير معدل التضخم على هذه العلاقة كمتغير معدل، وذلك 

. 2018الى  2012باستخدام عينة من الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية عن الفترة من 

تحليل   Logistic ordinal probit Regressionوباستخدام أسلوب الانحدار اللوجيستي الاحتمالي 

التأثيرات العشوائية والتأثيرات الثابتة كأحد نماذج الانحدار، توصلت الدراسة في مرحلة التحليل 

قياس التصنيف الائتماني الأساسي إلى وجود تأثير سلبي معنوي لجودة المعلومات المحاسبية على 

للشركات، وبأجراء تحليل الانحدار اللوجيستي الاحتمالي بشكل جزئي على مستوى كل خاصية من 

الخصائص النوعية المحددة لجودة المعلومات المحاسبية، أظهرت النتائج وجود تأثير سلبي ومعنوي لكل 

س التصنيف الائتماني للشركات، وأن من خاصية الملاءمة والتمثيل الصادق والقابلية للفهم على قيا

 خاصية الملاءمة هي الأكثر تأثيرا في قياس التصنيف الائتماني للشركات. 

بينما أظهرت نتائج التحليل الجزئي وجود تأثير إيجابي معنوي لخاصية القابلية للمقارنة على قياس       

أثير معنوي لخاصية الوقتية على التصنيف الائتماني للشركات. في حين أوضحت النتائج عدم وجود ت

قياس التصنيف الائتماني للشركات. أما بشأن تأثير معدل التضخم على العلاقة محل الدراسة، أوضحت 

النتائج استمرار معنوية نموذج الانحدار، بعد إدخال معدل التضخم كمتغير معدل للعلاقة محل الدراسة، 

ية للنموذج، وهو ما يشير إلى أن معدل التضخم، كمتغير بالإضافة إلى حدوث تحسنا في المقدرة التفسير

ً بجودة المعلومات المحاسبية، وبالتالي يؤثر في قوة العلاقة بين جودة  معدل، يتفاعل ويتأثر معنويا

المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف الائتماني للشركات من خلال تحسين المقدرة التفسيرية للنموذج. 

للأثر التفاعلي لمعدل التضخم مع جودة المعلومات  سلبي ومعنويجود تأثير كما أظهرت النتائج و

 المحاسبية على قياس التصنيف الائتماني للشركات.

جودة المعلومات المحاسبية، الخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية، قياس الكلمات المفتاحية: 

 التصنيف الائتماني للشركات، معدل التضخم، البورصة المصرية
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 مقدمة البحث: -1
، يتم 3إلى إنتاج معلومات محاسبية عن الشركة المحاسبة المالية كنظام للمعلوماتتهدف          

الإفصاح عنها في التقارير والقوائم المالية، لمساعدة أصحاب المصالح في إتخاذ القرارت الإقتصادية 

القروض أو بيع وشراء السندات وغيرها من المختلفة، خاصة القرارات الإئتمانية ذات الصلة بمنح 

.  حيث تعكس تلك المعلومات نتائج المعاملات (FASB, 2010; IASB, 2010, 2018)أدوات الدين

والأحداث الإقتصادية للشركة، وتوجيهات الإدارة. بما يمكن أصحاب المصالح من تقييم الأداء 

وضع المالى  للشركة ومدى قوة مركزها الإقتصادي والإدارى للشركة، والحكم على مدي سلامة ال

التنافسي، والتنبؤ بأرباحها وتدفقاتها النقدية المستقبلية، وتقييم المخاطر المالية، خاصة مخاطر التخلف 

عن السداد، ومخاطر الإفلاس، مما يؤدى إلى تخفيض درجة عدم التأكد ذات الصلة بتقييم أداء الشركة، 

 Van Beest, et)رد الرأسمالية بين القرارات الإقتصادية البديلة ومن ثم مساعدتهم في تخصيص الموا

al., 2009; Chana, et al., 2013; Muller, 2014; Alsagli and Mizdrakovic, 2016 and 

Mbobo and Ekpo, 2016; Mbobo and Ekpo, 2016) ولتحقيق ذلك يشترط أن تكون .

فعة، وملاءمة لإحتياجات أصحاب المصالح المختلفة المعلومات المحاسبية المفصح عنها ذات جودة مرت

 ,Mirshekary and Saudagaran)من المعلومات، والتى تختلف باختلاف نوع القرار الإقتصادى 

2005; Van Knippenberg, et al., 2015 and Alsagli and Mizdrakovic, 2016). 

بمثابة لغة اقتصادية موحدة تؤدى إلى  -ليةأحد آليات المحاسبة الما -ويعُد الإفصاح المحاسبي        

تحسين التواصل بين جميع مستخدمي القوائم المالية على المستوى الدولي. تتمثل وظيفته الأساسية في 

توفير معلومات محاسبية ذات جودة مرتفعة، بما يحقق الشفافية والكفاءة الإقتصادية والمساءلة في 

. وإستجابة لحاجة السوق (Alexandru, 2017 and Turki et al., 2017)الأسواق المالية العالمية 

 International Accounting Standardsالمالى، سعي كل من مجلس معايير المحاسبة الدولية 

Board (IASB)ومجلس معايير المحاسبة المالية ،Financial Accounting Standards Board  

 )FASB( إلى إصدار كل من؛ الإطار المفاهيمي لإعداد التقارير المالية  ومعايير التقرير المالى الدولية
4International Financial Reporting Standards (IFRS)  ،تكون ووفقاً للإطار المفاهيمي ،

تكون ملائمة وتعبر بصدق عما يجب أن تمثله، كما يتم تعزيز فائدة  المعلومات المحاسبية مفيدة عندما

المعلومات المحاسبية عندما تكون قابلة للمقارنة، ويمكن التحقق منها، ومفهومة، ويتم الإفصاح عنها في 

في الإفصاح عن معلومات محاسبية أكثر شمولية  IFRSوتساهم . (IASB, 2010)الوقت المناسب

المعلومات المحاسبية  Relevance. مما يؤدى إلى تحسين ملائمة (Qu et al., 2012)ودقة ووقتية 

المفصح عنها وزيادة قابليتها للمقارنة، وبالتالى تحسين قدرة مستخدمى القوائم المالية على تقييم أداء 

 ;Barth, 2012; Palea, 2013)الشركة، ومن ثم تخفيض المخاطر المدركة من قبل أصحاب المصالح 

Turki et al., 2017 and Yurisandi and Boujelbene, 2017;) وينتج عن ذلك تحسين كفاءة .

تخصيص رأس المال في الأسواق المالية العالمية، وزيادة كفاءة الإستثمار، وتحسين شروط المديونية، 

النقدية وإنخفاض تكلفة رأس المال، فضلاً عن إنخفاض مستوى عدم التأكد ذات الصلة بتنبؤات التدفقات 

                                                           
لتحقيق مستوى مُرض من لفظ شركة، منشأة، وحدة اقتصادية، كمترادفات ليعني بھا الشركات المساھمة كتنظيم يسعى  انيستخدم الباحثان 3

 وسيتم استخدام لفظ شركة لغرض الاتساق الأول.  الربح في المقام
، مرتفعة Principles Based Standardsتعرف بأنھا مجموعة موحدة من معايير المحاسبة المالية القائمة على أساس المبادىء  4

ن الشركات من عكس الجوھر الإقتصادي للاحداث والمعاملات ات الجودة وتتمتع بالقبول الدولى لإعداد التقارير المالية، بما يمك

    . (Schipper, 2003; Ball, 2006; SEC, 2008 and Mayangsari, 2010 and Qu et al., 2012)الصلة 

https://en.wikipedia.org/wiki/Financial_Accounting_Standards_Board
https://en.wikipedia.org/wiki/Financial_Accounting_Standards_Board
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المستقبلية، وإنعكاس ذلك بصورة إيجابية على تقييم الجدارة الائتمانية للشركة ، مما يؤدى إلى زيادة 

 ;Hope and Vyas, 2017; Meyer et al., 2018) موثوقية قياس التصنيف الائتمانى للشركات

Rafay et al., 2018; Dang et al., 2020) .، 

ً لوكالات التصنيف ا        ,Moody's وStandards and Poor's, (2008)لائتمانية العالمية ووفقا

تعُد القوائم المالية أحد المدخلات الرئيسية في نماذج قياس التصنيف الائتمانى الخاصة بها. وفي (2006)

إذا كانت لديها  Credit Relevanceهذا الصدد، تعتبر المعلومات المحاسبية ملاءمة لأغراض الائتمان 

. وبعبارة أخرى، أذا أدى (Hann, et al., 2007)ى تفسير وشرح التصنيف الائتمانى لشركة القدرة عل

إلى تحسين بيئة معلومات عقود المديونية، في هذه الحالة يمكن افتراض أن المعلومات  IFRSتبنى 

 ,.lima et al)تؤدى إلى تحسين التصنيف الائتمانى لشركات  IFRSالمحاسبية المفصح عنها بموجب 

. وعليه يمكن القول بأنه يجب علي مانحى الائتمان بصة عامة، ووكالات التصنيف الإئتمانى، (2016

 عكس أثر جودة المعلومات المحاسبية في قياس التصنيف الإئتمانى لشركاتبصفة حاصة، 

Corporate Credit Rating بإعتبارهم أحد المستخدمين الرئيسين للمعلومات المحاسبية. حيث أكدت ،

على أن جودة المعلومات المحاسبية أحد الجوانب  Standards and Poor'sكالة التصنيف العالمية و

 Becker and). وعرف (Chana et al., 2013)الهامة فى التصنيف الإئتمانى لشركات 

Milbourn, 2011) التصنيف الإئتمانى لشركة Corporate Credit Rating  بأنه "تقييم للجدارة

بناءاً على جودة أصولها، وإلتزاماتها الحالية، وتاريخ الإقتراض  Creditworthinessشركة الإتمانية ل

والسداد، والأداء المالي لشركة ككل". ويعُد التصنيف الائتمانى لشركة من المحددات الرئيسية لهيكل 

عن الجهات رأس المال وتكلفة رأس المال، وشروط عقد المديونية، وقواعد كفاية رأس المال الصادرة 

 Beatty and Weber, 2003; Sufi, 2007; Kisgen, 2009; Kisgen and)التنظيمية 

Strahan, 2010 and Opp et al., 2013). 

؛ أهمية المعلومات المحاسبية في تحديد التصنيف الائتمانى لشركات، إلا أنه ويتضح مما سبق         

ات المحاسبية تأثير على قياس التصنيف الائتمانى من غير الواضح ما إذا كان لمستوى جودة المعلوم

لشركة، نظراً لقيام وكالات التصنيف باجراء العديد من التعديلات على القوائم المالية لكى تلائم عمليات 

-Chen, et al., 2013; Ling). يرى البعض مثل (Basu, 2016)التقييم والتصنيف الائتمانى 

Ching, et al., 2013; Florou, et al., 2013; Wu and Zhang, 2014; Ball et al., 2015 

and lima, et al., 2016)  أنه كلما زادت جودة المعلومات المحاسبية كلما كانت أكثر ملائمة  لقياس

تشتق من إطار مفاهيمى واحد،  التصنيف الائتمانى لشركات، ويرجع ذلك إلى أن المعلومات المحاسبية

، والافصاحات المحاسبية ذات الصلة بقياس الأصول والإلتزامات والاعتراف وتركز على القيمة العادلة

بالمكاسب والخسائر الناتجة عن المعاملات الاقتصادية فى الوقت المناسب، مما يترتب عليه تحسين بيئة 

كلفة المعلومات ذات الصلة بعقود المديونية، وزيادة قابلية الأرقام المحاسبية للمقارنة، ومن ثم انخفاض ت

رأس المال والمخاطر الائتمانية التى قد تتعرض لها الشركة، مما يؤدى إلى زيادة الملائمة الائتمانية 

 للمعلومات المحاسبية.

 ;Li, 2010)، أظهرت نتائج البعض الأخر من الدراسات السابقة وعلى النقيض مما سبق      

Deloitte, 2011; Christensen and Nikolaev, 2012 and Ball et al., 2015)  إلى انخفاض

ملائمة المعلومات المحاسبية في قياس التصنيف الائتمانى لشركات. ويرجع السبب في ذلك إلى أن مبدأ 

القيمة العادلة يعتمد على التقديرات الشخصية لمعدى القوائم المالية بشكل أساسي ، الأمر الذي يخلق 

 Li, 2010 and Christensen)تهازية لإدارة الأرباح حافز قوى لدى الإدارة لزيادة الممارسات الإن
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and Nikolaev, 2012) بالإضافة إلى إنخفاض كفاءة الأرباح المحاسبية في تقييم تكلفة رأس المال .

وتحديد شروط عقد المديونية، نظراً لأن ارباح وخسائر القيم السوقية قد تتضمن تأثيراً مؤقتاً في التدفقات 

. كما أنه قد ينتج عن الاختلافات الجوهرية في (Ball et al., 2015)من الاحيانالنقدية في كثيراً 

السياسات المحاسبية تبعاً لاختلاف المعايير المحاسبية قبل وبعد التبني انتهاك شروط عقود المديونية من 

لى ومانحى المعلومات المحاسبية بالنسبة لمحل Reliabilityقبل الإدارة، مما يؤدى إلى انخفاض موثوقية 

. بالإضافة إلى تجاهل تأثير الخصائص التشغيلية التى ترتبط بنشاط كل (Deloitte, 2011)الائتمان 

شركة والمتغيرات في بيئة الأعمال التى تعمل بها داخل نفس الدولة. وبمعنى ادق، إذا كانت التصنيفات 

لربحية والرفع المالى وحجم الشركة الائتمانية أكثر حساسية للعوامل المحاسبية الخاصة بكل شركة مثل ا

ونسبة تغطية الديون ونسب السيولة وحجم مكتب المراجعة، في إطار افصاحات القوائم المالية المعده 

ً لمعايير  ، فإن المحتوى المعلوماتى لهذه القوائم سوف يساهم في زيادة الملائمة الائتمانية IFRSوفقا

لقدرة النسبية للمقاييس المحاسبية لتفسير احتمالات العسر المالى للمعلومات المحاسبية، والتى تشير إلى ا

Default Probability  التى يتم الحصول عليها من التصنيفات الائتمانية الصادرة عن وكالات

 .(Kosi, 2010 and Pascan, 2015)التصنيف الائتمانى الدولية

س التصنيف الائتمانى للشركات يتأثر ( إلى ان قيا2021(وفي هذا السياق، أشارات دراسة عطية    

بالعديد من العوامل الاقتصادية والاجتماعية والسياسية ... وغيرها. ويمكن تقسيم هذه المتغيرات إلى 

مجموعتين؛ حيث تمثل المجموعة الأولى العوامل المؤسسية الخاصة بكل دولة وتتضمن مستوى النمو 

ة والنظام السياسي والقانونى والاقتصادي السائد، فضلاً الاقتصادي، ومعدلات التضخم والسياسة النقدي

عن مستوى الثقافة والتعليم، وقوة الانفاذ القانونى للمعايير المحاسبية، والانفتاح على الاقتصاد الدولى ... 

وغيرها. بينما تمثل المجموعة الثانية الخصائص التشغيلية لشركة وتنطوى على الربحية ودرجة الرفع 

 سب السيولة وتغطية الديون وحجم الشركة والمراجع الخارجي.  المالى ون

ويستخلص الباحثان مما سبق، إلى أن المعلومات المحاسبية هي المحدد الرئيسي في تحديد       

التصنيف الائتمانى لشركات من قبل وكالات التصنيف الدولية، حيث تعتمد هذه الوكالات على المعلومات 

حتمالية مدى كفاية التدفقات النقدية المستقبلية المتولدة عن الموارد الحالية المحاسبية فى تقييم ا

لشركة لخدمة ديون الشركة وتغطية التزاماتها وفوائدها ذات الصلة، ومن ثما تقييم الجدارة الائتمانية 

ناتجة لشركة. وبناءاً على ذلك فإنه من المتوقع أن تنعكس التغيرات فى جودة المعلومات المحاسبية ال

بجانب تطبيق الاطار المفاهيمى لإعداد التقارير المالية على قياس التصنيف  IFRSعن تبني معايير 

وبناءً على ذلك يثُار تساؤلاً بشأن مدى تأثير جودة المعلومات المحاسبية على .  الائتماني لشركات

معدل التضخم على تلك  قياس التصنيف الائتماني لشركات المقيدة بالبورصة المصرية؟ وما هو تأثير

 .  العلاقة؟ وهو ما سوف يتم التحقق منه نظرياً وعملياً في هذا البحث

 مشكلة البحث:  -2
يعكس التصنيف الائتماني رأي وكالات التصنيف ومحللي الائتمان في الجدارة الائتمانية للشركة،      

ونها وتغطية الفوائد والالتزامات ذات وتقييم احتمالية مدى كفاية تدفقاتها النقدية المستقبلية لخدمة دي

الصلة، الأمر الذي ينعكس بدوره على هيكل رأس المال وتكلفة الديون وشروط عقود المديونية. وتعتمد 

نماذج قياس التصنيف الائتماني للشركات بصفة أساسية على المعلومات المحاسبية المفصح عنها في 

المتوقع أن ارتفاع جودة المعلومات المحاسبية سوف يؤدى إلى التقارير والقوائم المالية، وبالتالى فمن 

تحسن في قياس التصنيف الإئتماني للشركة. إلا أن هذه العلاقة تتأثر بمجموعة من المتغيرات الاقتصادية 

والسياسية والخصائص التشغيلية للشركات المقيدة بالبورصة المصرية والعوامل المؤسسية والتنظيمية 
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وبناءاً علي ما سبق يمكن التعبير عن مشكلة البحث فى كيفية الإجابة ال المحيطة بها. في بيئة الأعم

؛ ماهو مفهوم قياس التصنيف الائتمانى للشركات؟ وما نظرياً وعملياً على الأسئلة الآتية نظرياً وعملياً 

المعلومات هى أهميته ومتطلباته، وكيفية قياسه؟ وماهى مدخلات نماذج قياسه؟، ما هو مفهوم جودة 

المحاسبية، وماهى محدداتها ومقاييسها؟ وما مردودها من منظور أصحاب المصالح؟ هل تؤثر جودة 

المعلومات المحاسبية على قياس التصنيف الائتمانى للشركات؟، وهل يختلف ذلك التأثير بإختلاف معدل 

ة السابقة في الشركات غير التضخم، كمتغير معدل؟ وأخيراً هل يوجد دليل عملي على العلاقات التأثيري

 المالية المقيدة بالبورصة المصرية؟

 هدف البحث:   -3
بين جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف دراسة واختبار العلاقة يستهدف البحث إلى          

معدل التضخم، كمتغير معدل، على  مدى تأثيرالائتماني للشركات، من جهة. وكذلك دراسة واختبار 

. وذلك بالتطبيق على عينة من الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية، العلاقة محل الدراسة 

 . 2018إلى  2012خلال الفترة من 

 أهمية ودوافع البحث:  -4
ال جودة المعلومات من كونه امتداد للدراسات السابقة في مج البحث لهذا الأهمية الأكاديميةتنبع         

المحاسبية، ومردوه الإيجابي على أصحاب المصالح، وعلى الرغم من تعدد الدراسات التى إهتمت 

بدراسة وإختبار الدور الفعال لجودة المعلومات المحاسبية في سوق الأسهم، إلا أن هناك ندرة شديدة في 

أهميته مانى للشركات. كما يستمد البحث الدراسات السابقة التى تناولت مردوده على قياس التصنيف الائت

من خلال تصديه لقضية بحثية هامة ويختبر الدور الفعال لجودة المعلومات المحاسبية في قياس  العملية

التصنيف الائتماني للشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية، ويقُدم علاجاً جزئياً لإفتقار بيئة 

اعد البيانات تصنف الشركات المقيدة حسب تصنيفها الائتمانى، على غرار الممارسة المهنية المصرية لقو

البورصات الدولية. الأمر الذي يؤدى إلى إثراء المردود العملى للبحث المحاسبي في هذا المجال، مما 

يساهم في لفت إنتباه الجهات التنظيمية وواضعي المعايير وأصحاب المصالح بأهمية قياس التصنيف 

 ، وإنعكاس ذلك علي قرارتهم.  IFRSللشركات، في ظل تبنى  الائتمانى

ولكن أهمها، ندرة الدراسات التطبيقية في مجال المردود  الدوافع الهامة لهذا البحث،تتعدد          

الإيجابي لتحسين جودة المعلومات المحاسبية على قياس التصنيف الائتمانى للشركات، عملياً في مصر. 

وهو ما سعت إليه الدراسة كمحاولة لتضيق الفجوة البحثية، فيما يتعلق بإختبار مدى تأثر قياس التصنيف 

ت بجودة المعلومات المحاسبية في الدول النامية، ومنها مصر. وإيجاد  دليل عملى على الائتمانى للشركا

مدى صحة العلاقات محل الدراسة، من عدمه، بالتطبيق على عينة من الشركات المقيدة بالبورصة 

 منهجية متكاملةوذلك من خلال  المصرية، وكذلك مدى إختلاف تلك العلاقات بإختلاف معدل التضخم.

للتحقق من مدى صلاحية  تقييم المتانةر منهجيات البحث المطورة في الدول المتقدمة، بإتباع مدخل تساي

النماذج المستخدمة في التحقق من العلاقات التأثيرية مجل الدراسة، وتأييد صحة النتائج، من خلال إدخال 

أثيرية الرئيسية محل الدراسة، متغيرات معدلة جديدة على نماذج الإنحدار الأساسية، في سياق العلاقات الت

 وإعادة توصيف المتغيرات الإضافية وتوجيهها من معدل إلى رقابي.

 حدود البحث: -5
التحقق نظرياً وعملياً من أثر جودة المعلومات يقتصر البحث على  في ضوء مشكلة البحث وهدفه،      

( على قياس 2017إستناداً على الخصائص النوعية للمعلومات )بدوى،  Niceبمؤشر المحاسبية، مقاسة 

، على مستوى الشركة فقط،  وذلك مؤشر قياس التصنيف الائتمانىب التصنيف الائتماني للشركات مقاسة
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، بالإضافة إلى التحقق من مدى إختلاف (Chan, et al., 2013; De Lima, et al., 2016)قياساً علي 

؛ التحليلي الإستكمالىويقتصر تقييم المتانة على؛ إختلاف معدل التضخم كمتغير معدل. هذه العلاقة، ب

إدخال متغيرات معدلة جديدة على نماذج الإنحدار الأساسية، وإقتصرت على؛ الرفع المالي،  من خلال

يرات معدل تغطية الفائدة، في سياق العلاقات التأثيرية الرئيسية محل الدراسة. وإعادة توصيف المتغ

الإضافية وتوجيهها من معدل إلى رقابي، وأخيراً تحليل الحساسية؛ فقد إقتصر على إعادة إختبار العلاقات 

التأثيرية مجال الدراسة وفقاً لنموذج التحليل الأساسي بإستخدام مقاييس بديلة للمتغيرات الأساسية، فقد 

 ,.MTB  ( Hegan, 2016; De Lima, et alتم الإعتماد على التحفظ المحاسبي  مقاساً  بنموذج 

لقياس جودة المعلومات المحاسبية، كما تم الإعتماد على  مؤشر التصنيف الائتمانى الكلى لقياس  (2018

. وذلك وفقاً  Floure et al., 2017) التصنيف الائتمانى على مستوى الدولة، والصناعة، والشركة )

ت غير المالية المقيدة في بورصة الأوراق المالية لعينة من الشركا Firm-Year-Observationلمدخل 

 . 2018إلى  2012المصرية، خلال الفترة من 

العوامل المؤسسية على مستوى الإقتصاد  وبناءً على ذلك؛ يخرج عن نطاق البحث، دراسة واختبار      

ف جودة الكلي، المؤثرة على قياس التصنيف الائتمانى للشركات ، وكذلك أى متغيرات أخرى بخلا

المعلومات المحاسبية ) مثل عدم تماثل المعلومات، ودقة تنبؤات المحللين الماليين،  وتكلفة رأس المال، 

وتكلفة التمويل(، كما يخرج عن نطاق البحث أثر أى محددات أخرى لقياس التصنيف الائتمانى للشركات 

، ورأى مراقب الحسابات Big Data بخلاف أثر معدل التضخم) مثل تعويم العملة، البيانات الضخمة

. كما يخرج عن نطاق البحث إختبار مدى إختلاف العلاقات  بشأن الإستمرارية، وجودة المراجعة(

التأثيرية مجال الدراسة بإختلاف الخصائص التشغيلية الأخرى للشركات مثل درجة السيولة، خطر 

الشركة، والخصائص النوعية التخلف عن السداد، وخطر سعر الصرف طبيعة هيكل الملكية، عمر 

الأخرى لمكتب المراجعة بخلاف التخصص الصناعي وحجم المكتب، مثل تدوير مكتب المراجعة، 

أتعاب المراجعة، نوع المراجعة. كما يخرج عن نطاق إختبار العلاقات التأثيرية محل الدراسة فى 

ات التى تعد قوائمها المالية بالعملة المؤسسات المالية المقيدة في بورصة الأوراق المالية، وكذلك الشرك

 الأجنبية. 

 خطة البحث:  -6
يسُتكمل البحث في ضوء مشكلة البحث بصورة منطقية وتحقيقًا لأهدافه، وفي ضوء حدوده، سوف        

على النحو التالى؛ قياس التصنيف الائتمانى  لشركات: المفهوم والمحددات من منظور محاسبي، جودة 

المحاسبية: المفهوم والمقاييس، تحليل العلاقة بين جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف المعلومات 

الائتمانى للشركات واشتقاق فرض البحث  الأول، تحليل الدور المعدل لمعدل التضخم على العلاقة بين 

اً النتائج جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف الائتمانى للشركات، منهجية البحث، وأخير

 والتوصيات ومجالات البحث المقترحة.

 قياس التصنيف الائتمانى لشركات: المفهوم والمحددات من منظور محاسبي: 1\6
البحث في هذا الجزء تأصيل مفهوم التصنيف الائتماني للشركات من منظور محاسبي. يستهدف    

ً لهذا الهدف، سيتم تناول كلاً من؛ مفهوم وأهمية قيا س التصنيف الائتمانى للشركات، ونماذج وتحقيقا

  قياس التصنيف الائتماني للشركات، ودور مخرجات نظام المحاسبية المالية في هذا القياس

 مفهوم قياس التصنيف الائتمانى للشركات: -1\1\6
تسعى الشركات والمؤسسات المالية إلى الحصول على أفضل تصنيف ممكن من قبل وكالات        

تؤكد على قوة جدارتها الائتمانية، وسلامتها  شهادة ضمان دوليةاعتبار هذا التصنيف بمثابة التصنيف، ب
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المالية، وأن الشركات والمؤسسات المالية التى ليس لديها تصنيف ائتمانى تكون أكثر خطورة من وجهة 

من  ، بما يمكن تلك الشركات والمؤسسات المالية(Ratha, et al., 2011)نظر أصحاب المصالح 

 Al-sakka and)الحصول على الإستثمار الأجنبي المباشر، والوصول إلى الأسواق المالية العالمية 

Apgwilym, 2009) ما ينظرون إلى ً ، ويرجع ذلك إلى أن المتعاملين في الأسواق المالية غالبا

بشأن الجدارة   وقيةالتصنيفات الائتمانية الصادرة عن وكالات التصنيف الائتمانى بأنها معلومات ذات موث

الائتمانية، بما يساعد المتعاملين في الأسواق المالية في إدراك الآثار غير المباشرة للمخاطر الائتمانية 

تؤكد وكالة وعلى عكس ما سبق، . (Ntsalaze, et al., 2017)المترتبة على قرارتهم التمويلية 

للجدارة  ليست مقياس مطلقمانية أن التصنيفات الائت Standars & Poor’sالتصنيف الدولية 

الائتمانية، وإحتمال التخلف عن السداد، نظراً لوجود العديد من الأحداث المستقبلية التى يصعب التنبؤ 

بها. لذلك فإن التصنيفات الائتمانية ليست ضمان لجدارة الائتمانية أو مقياس دقيق لإحتمال التخلف عن 

بشأن الجدارة الائتمانية للجهة المصدرة في ظل المخاطر الائتمانية  أراء نسبيةتعبر عن  إلا أنهاالسداد، 

(Standars & Poor’s, 2019) . 

، فإن التصنيف الائتمانى يعبر عن الرأى الفنى  لوكالات التصنيف حول مدى إستعداد وبالتالى       

-Al)عقد المديونيةفي مصدرى الديون وقدرتهم على الوفاء بإلتزاماتهم ضمن الإطار الزمنى المحدد 

sakka and Apgwilym, 2009) ،يري  كماLangohr,H. and Longohr,P. (2010)  أن

، الأدوات المالية كسندات 5الجودة الائتمانية لإصدرات ديون المقترضالتصنيفات الائتمانية تعبر عن 

قدرة الجهة المصدرة الشركات، دون تقييم الجدارة الائتمانية للمقترض. حيث يقتصر التقييم على تقييم 

، وتقييم الإحتمال النسبي لتخلف المقترض عن السداد، لأداة مالية محددة على الوفاء بشروط الضمان

ً  والخسائر المتوقعه نتيجة التخلف عن السداد.  Afson et al., (2011)مع هذا التعريف أكد  وتماشيا

ف الائتمانى المستقلة، فيما يتعلق بإحتمالية على أن التصنيفات الائتمانية تمثل وجهة نظر وكالات التصني

تخلف مصدرى الديون عن السداد مع الأخذ في الإعتبار إستعداد وقدرة الجهة المصدرة للديون على 

كما يتوافق مع هذه التعريفات التعريف الذي قدمه  عند استحقاقها. بإلتزاماتها المتعلقة بالديونالوفاء 

Willims, et al., (2013) التصنيف الائتمانى يعكس رغبة وقدرة الجهة المصدرة للديون في  بـأن

، وتقييم الإحتمال النسبي للتخلف عن أداة دين مالية معينةدفع الالتزامات المالية المترتبة على إصدار 

 السداد. 

أن التصنيف  Standars & Poor’s, (2019)، ذكرت وكالة التصنيف الدولية وتأيداً لما سبق        

، ويتم توفير تلك التصنيفات من قبل وكالات الجودة الائتمانية لأدوات الدين الفرديةئتمانى يعُبر عن الا

التصنيف المتخصصة في تقييم المخاطر الائتمانية، سواء كانت دولية أو إقليمية تختص بتوفير خدمات 

تدريجى معين لنشر التصنيف لمنطقة جغرافية معينة، أو صناعة محددة. وتستخدم كل وكالة مقياس 

مستويات مختلفة من الجودة الائتمانية، وعادة ما يتم التعبير عن التصنيفات الائتمانية كدرجات أبجدية 

، من أجل توصيل رأى الوكالة حول المستوى النسبي للمخاطر الائتمانية   Dإلى  AAAتتراوح من 

(Standars & Poor’s, 2019) . ة كما ذكرت وكالة التصنيف الدوليStandard & Poor's  أن

                                                           
د، الصادرة أولوية السداإصدرات الديون المضمونة بالكامل يكون لها تصنيف إئتمانى أعلى من إصدرات الديون ذات المرتبة الأدنى من حيث  5

ي حالة فيث أن حاملى السندات المضمونة بالكامل، من المرجح حصولهم على الفوائد المقررة بالكامل وأصل الدين ح عن نفس جهة الإصدار.
لى حدوث الإفلاس، في حين أن السندات طويلة الأجل مخفضة القيمة لايحصل على حقوقه إلا بعد حصول حميع حملة السندات المضمونة ع

 كافة مستحقاتهم المالية. 
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، حيث عرفت الوكالة التصنيف الائتمانى 6المخاطر الائتمانيةالتصنيف الائتمانى للشركات يعبر عن 

ورغبة المقترض ، سواء كانت شركة أو دولة، وإستعداده  بأنه " رأى وكالة التصنيف الائتمانى بشأن قدرة

وفي . (Standard & Poor's, 2011)حقاق المحدد" لمواجهة إلتزاماته المالية بالكامل في تاريخ الاست

إدراك المقترض أن رغبة المقترض في السداد تتوقف على  Baldacci, et al.,(2011)ذكرهذا الشأن، 

لقدرة المقرض على فرض عقوبات مالية وقانونية على المقترض في حالة تخلفه عن السداد، وتأثير هذه 

العقوبات على سمعة المقترض، وقدرته على الوصول إلى رأس المال الأجنبي مستقبلاُ. وأضاف 

Erdem and Varli (2014)  أنه بجانب العوامل الخاصة بالمقرض والمقترض، فإن رغبة وقدرة

لمقترض على السداد تتوقف على العديد من العوامل ذات الصلة بالأداء السياسي والمالى والإقتصادى ا

للبلاد، لذلك يتعين على وكالات التصنيف الائتمانى الأخذ في القدرة السيادية على الدفع، حيث أنه لايمكن 

ية من الدولة التى تعمل فيها من أن تكون الشركات العاملة في القطاع الخاص أو العام أكثر جدارة إئتمان

  Sovereign Ceilling.7منظور قاعدة السقف السيادى 

الجهات الحكومية لديها القدرة على الحد من  Lee, et al., (2013)وفي هذا الصدد، أوضح          

ف الجدارة الائتمانية للشركات، وخدمة ديونها، من خلال زيادة الضرائب أو التحكم في أسعار الصر

وأسعار الفائدة، مما يؤدى إلى تضخم الأعباء التمويلية والضريبية على الشركات، مما يزيد من إحتمال 

تخلف الشركات عن سداد ديونها. وأن الشركات التى يكون دخلها مستمداً إلى حد كبير من السوق المحلى 

ً بالتصنيف السيادى مقارنة بالشركات متعددة الجنسيات . وبالتالى فإن الإنكماش تكون اكثر إرتباطا

الإقتصادى، وتخفيض قيمة العملة، والسياسيات النقدية والمالية لدولة مثل؛ زيادة الضرائب، وتنفيذ 

ضوابط الصرف الأجنبي، ومصادرة أموال الشركات، الأمر الذي يحد من قدرة الشركات على الوفاء 

الحكومية إلى الشركات الخاصة. وبالتالى فإن من الجهات  8بإلتزاماتها عندما يتم نقل المخاطر السيادية

الشركات متعددة الجنسيات، التى لديها أصول أجنبية تكون أقل عرضه للإستيلاء من قبل الأصول 

 (Borensztein, et al., 2013 and Klein and Stellner, 2014)الحكومية 

نيف الائتمانى على أنه (، حيث عرف التص2014سمير) ويؤكد ذلك التعريف الذى قدمه          

والذي يشير إلى تقييم إحتمال عدم وفاء  Counterparty Risk Reting“"تصنيف مخاطر النظير 

عرفت العديد من الكتابات  وتأيداً  لذلك،الطرف المقابل "المقترض" في العقد المالى بشروط العقد. 

                                                           
 Lossن الائتمان مخاطر الائتمانية إلى الخسائر الناجمة عن القرارات الائتمانية، وھى عبارة عن خسارة في الإيرادات  تشير الم  6

in earning from creditي قيمة الأصول الائتمانيةفأو خسارة \، و Loss in the value of credit assets.   
دى للدولة ھو الحد الأقصي لتصنيف الائتمانى الذى يمكن أن تحصل عليه تشير قاعدة السقف السيادى على أن التصنيف السيا 7

. لكن (Williams, et a., 2013)شركات القطاع العام والخاص التى تعمل في تلك الدولة من وكالات التصنيف الائتمانى 

Borensztein, et al., (2013) عدة السقف السيادى عند قياس يؤكد على أن وكالات التصنيف الائتمانى لاتطبق بشكل رسمي قا

التصنيف الائتمانى للشركات، وخاصة مع تزايد انتشار الشركات متعددة الجنسيات ذات الأصول الأجنبية على مستوى العالم، والتى 

ول من للتصنيفات الائتمانية أ  S&Pلاتخضع إلى سياسات الإقتصاد الكلى لدولة محددة بشكل كامل. ويتماشي ذلك مع منھجية  وكالة 

انتھكت قاعدة السقف السيادى رسمياً ، عندما قامت بتصنيف إصدرات الشركات الارجنتينية بتصنيف ائتمانى أعلى من التصنيف  
، وعلى الرغم من ذلك فإن وكالات التصنيف الائتمانى الدولية تدرك أن التصنيف الائتمانى 1997السيادى لدولة الارجنتين في عام 

 Ferri, et al., 2001; Standards)الھامة المحددة لتصنيفات الشركات العاملة في القطاع العام والخاص السيادى من العوامل 
and Poor’s, 2013 and Al Sakka, et al., 2014) 

فإنھا تقوم بفرض ضوابط مشددة على رأس المال  Distressed Sovereignفي حالة تعرض الجھات الحكومية لتعثر سيادى   8

التحكم في أسعار الصرف وأسعار الفائدة، وزيادة العبء الضريبي على الشركات، وقد يصل الأمر إلى مصادرة مباشرة، و
الاستثمارات الخاصة، من أجل تحويل مخاطر الائتمان السيادية إلى مخاطر ائتمان الشركات، والتى يتم إدراجھا ضمن قياس التصنيف 

    (Bedendo and Colla, 2015)الائتمانى للشركات 
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(Standard & Poor's, 2002, 2003 ; Ashbaugh-Skaife, et al., 2006; Becker and 

Milbourn, 2011 and Chan, et al., 2013) التصنيف الإئتمانى للشركة Corporate credit 

rating بأنه تقييم للجدارة الإئتمانيةCredit Worthiness   للشركة، ومدى كفاية التدفقات النقدية

اتها المالية وفوائددها ذات الصلة، المستقبلية المتولدة من مواردها الحالية لخدمة ديونها، والوفاء بالتزام

وذلك بناءاً على جودة أصولها وإلتزاماتها الحالية، وتاريخ الإقتراض والسداد، والأداء المالي للشركة . 

تعريفاً أكثر شمولاً لمفهوم التصنيف Gounopoulos and Pham,( 2017) ، قدم واتساقاً مع ماسبق

للشركات  Credit Worthinessالجدارة الائتمانية يف في وكالات التصن رأىبأنه يعكس   الائتمانى

المُقترضة، من خلال تقيم احتمالية مدى كفاية التدفقات النقدية المستقبلية للشركة المقترضة لخدمة الدين 

وتغطية التكاليف والالتزامات الأساسية ذات الصلة، من خلال فحص العديد من العوامل المالية وغير 

ت التنافسية ، وحوكمة الشركات ، وآفاق المالية مثل بيئة الاقتصاد الكلي ، وظروف السوق ، والاتجاها

 النمو ، والعمليات وإدارة المخاطر ، وخطة العمل، والقوائم المالية. 

التصنيف  Standard & Poor's,( 2019) عرفت وكالة التصنيف الدولية  وفي هذا السياق،         

ة مصدر الدين على بشأن قدرة ورغب Forward-Looking Opinion رأى إستشرافيالائتمانى بأنه 

الوفاء بإلتزماته المالية عند إستحقاقها، وتقدير الجودة الائتمانية لأدوات الدين الفردية، وتقييم الإحتمال 

 النسبي للتخلف عن السداد. 

، يمكن القول بأن هناك ثبات إلى حد ما بين وبتحليل الدراسات السابقة، والإصدرات المهنية        

في قدرة ورغبة المقترض فى الوفاء  رأى وكالات التصنيفيف الائتمانى يعكس الكتابات بأن التصن

بإلتزاماته المالية فى تاريخ الإستحقاق؛ إلا أن هناك إختلاف بين تلك الكتابات بشأن ما إذاكان هذا الرأى 

دين مالية يتضمن تقييم الجدارة الائتمانية للمقترض ككل، أو يقتصر على تقييم الجودة الائتمانية لأداة 

، ويرجع للمقترض ويتبنى الباحثان وجهة النظر التى تدعم التقييم الشامل للجدارة الائتمانيةمحددة. 

ذلك إلى أنه على الرغم من وجود اختلافات جوهرية بين التصنيف الائتمانى للجهه المصدرة للديون" 

. إلا أنه Instrument Rating، و التصنيف الائتمانى لأداة مالية محددة Issuer Ratingالمقترض" 

لا يمكن تصنيف أداة مالية محددة دون تقييم الجدارة الائتمانية للجهة المصدرة ككل. لذلك فإن التصنيف 

الائتمانى للشركات الصادر عن وكالات التصنيف يعكس تقييماً شاملاَ للجدارة الائتمانية للشركة ككل، 

الية ذات الصلة بالشركة الخاضعة لتصنيف، دون الاقتصار مع الأخذ في الاعتبار كافة الإلتزامات الم

على تقييم الجدارة الائتمانية لالتزم مالى محدد. وذلك من أجل تقديم رؤية شاملة عن الأداء التشغيلي 

 والإداري للشركة ككل، وتوفير صورة شاملة عن مركز المالى والتنافسي للشركة. 

بأنه " رأى فنى، نسبي، استشرافي، مستقل، صادر  يف الائتمانىوبالتالى، يعرف الباحثان التصن       

عن وكالات التصنيف التى تختص بتقييم المخاطر الائتمانية، في صورة درجات أبجدية تتراوح من 

AAA  إلىD يصف المستوى النسبي للجدارة الائتمانية للجهة المصدرة للديون ككل، والجودة ،

ية الفردية لجهة المصدرة، سواء كانت شركة ، أو مؤسسة مالية، أو دولة، الائتمانية لأدوات الديون المال

من خلال تقيم احتمالية مدى كفاية التدفقات النقدية المستقبلية لجهة المصدرة لخدمة الدين وتغطية التكاليف 

خلال  والالتزامات الأساسية ذات الصلة، وتحديد الإحتمال النسبي لتخلف الجهة المصدرة عن السداد، من

فحص العديد من العوامل السياسية والاجتماعية، والاقتصادية و المالية مثل بيئة الاقتصاد الكلي ، 

وظروف السوق ، والاتجاهات التنافسية ، وحوكمة الشركات ، وآفاق النمو ، والعمليات وإدارة المخاطر 

  ، وخطة العمل، والقوائم المالية  
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 الائتمانى للشركات:أهمية قياس التصنيف  -2\1\6

يتمثل الهدف الرئيسي من قياس التصنيف الائتماني للشركات في تزويد المشاركين في الأسواق        

المالية بمعلومات موثوقة حول مخاطر الائتمان النسبية لمصدرى الديون، وديونهم الفردية المصدرة، 

م الإستثمارية. لذلك تلعب التصنيفات بما يمكنهم من تكوين رأى مدروس ومستنير بشأن إدارة محافظه

المالية، من خلال تمكين الشركات والحكومات من الوصول إلى  الائتمانية دوراً هاماً ومفيداً في الأسواق

الأسواق المالية، وجمع الأموال اللازمة لتمويل مشروعاتهم، عن طريق إصدار أدوات الدين، كسندات 

وك. حيث يقوم المستثمرون بشراء أدوات الدين المالية مثل السندات الشركات، بدلاً من الإقتراض من البن

 ,Standard & Poor's)مقابل مدفوعات فوائد دورية وإسترداد أصل المبلغ عند إستحقاق السندات 

. وتسهل عملية قياس التصنيفات الائتمانية عملية إصدار وشراء السندات، وغيرها من أدوات (2019

ل توفير مقياس فعال ومعترف به لمخاطر الائتمان النسبية، ويتم تعيين التصنيفات الدين المالية، من خلا

الائتمانية لمصدرى الديون، وأدوات الدين، والقروض المصرفية. ويستخدم المشاركون في السوق 

أو التصنيفات الائتمانية كأداة فحص للمقارنة بين المخاطر الائتمانية النسبية لجهات الإصدار المختلفة، 

بين أدوات الديون الصادرة عن نفس جهة الإصدار، ومطابقتها بما يتماشي مع مستوى الخطر الائتمانى 

المقبول من وجهه نظر المشاركين في السوق، مما يساهم في ترشيد قراراتهم الإستثمارية والائتمانية 

(Standard & Poor's, 2019)  رور الوقت، وزيادة . ومع زيادة نمو الأسواق المالية العالمية بم

درجة تعقد الهياكل الرأسمالية للشركات، فضلاً عن زيادة درجة عدم تماثل المعلومات بين أصحاب 

من متخصصين ذوى الخبرة ،  المصالح، زادت الحاجة إلى التأكيد على الجدارة الائتمانية للشركات

مالى والتنافسي للشركات، الأمر الذي استلزم ضرورة وجود رأى مهنى ذو مصداقية يعكس الوضع ال

بما يساهم في تقليل من عدم تماثل المعلومات، ودعم القرارات الاستثمارية والتمويلية، وتحسين هيكل 

 ;Baker and mansi, 2002)رأس المال، وتحسين شروط المديونية، وإدارة المخاطر بكفاءة وفعالية 

Cornaggia, et al., 2017 and Ntsalaze, et al., 2017).  

 Standard & Poor'sالدولية الثلاث المتمثلة في؛  ، تعتبر وكالات التصنيفوفي هذا السياق            

في  وسطاء المعلومات، أو المؤسسات المالية المصرح لها بذلك، من أهم   Moody's و Fitch و

عدم تماثل المعلومات ، حيث تسعى تلك الوكالات إلى تقليل  (Bonsall, et al., 2017)السوق الائتماني 

التصنيفات الإئتمانية للشركات بين المُقترضين والمُقرضين في السوق الإئتماني، من خلال تقديم 

Corporate credit rating  لقدرة المقترضين على الوفاء بالتزاماتهم المالية  موثوقًاكمقياسًا

 An and Chan, 2008; Chan and Lo, 2011; Chin, 2016) الوقت المناسبالمستقبلية، وفي 

; Rao and Sudhakar, 2017 and Yalta and  Yalta, 2018). 

 نصيحة وليس توصيةوكالات التصنيف في الجدارة الائتمانية للشركة مجرد  رأيمن أن  وعلى الرغم

مُلزمة، كرأي مراجع الحسابات مثلاً، إلا أنه يتم تصنيف معظم السندات المالية على أساس السلامة 

يعُد التصنيف  لذلك(Rao and Sudhakar, 2017 ). للشركات financial soundnessالية الم

من المحددات الهامة لهيكل رأس مال الشركة، وسمعتها   Corporate credit ratingالائتماني للشركة

 financial reputation .(Sufi, 2007; Kisgen and Strahan, 2010 andالمالية 

Woiewodzki, 2014) وتؤثر التغيرات السلبية في هذه التصنيفات على تكلفة رأس المال ،(Beatty 

and Weber, 2003; Kisgen and Strahan, 2010)  على التدفقات ً ، كما يمكن أن تؤثر سلبا

النقدية للشركة بشكل فورى ومباشر، ليس فقط من خلال الأسواق العامة، ولكن أيضًا من خلال استخدام 

 ,Beatty and Weber)اء متعسفة في عقود القروض، وشروط عقود المديونية مُشددة شروط تسعير أد
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2003; Kraft, 2014 and Basu and Naughton, 2016) الأمر الذي ينعكس بدوره على السوق .

 . (Ball, et al., 2008)الإئتمانى بصورة عامة 

واق الإئتمان إعتماداً علي المعلومات يلعب التصنيف الإئتماني دورين رئيسيين في أس وبالتالي،      

المحاسبية المُفصح عنها في القوائم المالية للشركات المقترضة هما؛ دور تقييمي ودور تعاقدي 

(Subramanayam et al., 2007) . في الحد من عدم تماثل المعلومات، ومن  الدور التقييميويتمثل

لشركة والتنبؤ الدقيق بمدي كفاية تدفقاتها النقدية ثم تحسين مقدرة أصحاب المصالح على متابعة أداء ا

 Chan, et al., 2013 and Florou and)المستقبلية لخدمة ديونها وتغطية التزاماتها ذات الصلة 

Kosi, 2015) .يعتبر إنخفاض بدرجة كبيرة علي المعلومات المحاسبية، حيث  الدور ويتوقف ذلك

 مؤشراً علىكة أو زيادة الفرق في التدفقات النقدية المستقبلية ، متوسط السيولة النقدية المستقبلي للشر

زيادة احتمال تخلف المقترضين عن السداد في المستقبل ، وبالتالي يتم تخفيض التصنيف الائتماني 

. أما فيما يتعلق  (Ashbaugh-Skaife, et al., 2006 and Rao and Sudhakar, 2017)لهم

فيتمثل في استخدام أرقام التصنيف الائتماني في ئتماني في سوق الإئتمان، للتصنيف الإ بالدور التعاقدى

ويعتمد هذا الدور على قدرة المعلومات المحاسبية على المساعدة في تقييم  تحديد شروط المديونية.

 De) المخاطر الائتمانية للمقترضين بدقة، خصوصا قبل حدوث تدهور جوهري في جدارته الائتمانية

George, et al., 2016) مما يؤدى إلى الحد من مشكلة الإختيار المعاكس ،The Problem of 

Adverse Selecation كما أنه يمكن مانحي الائتمان من متابعة الخطر الائتماني للشركة خلال العمر .

، مما يؤدى إلى التقليل Financial Covenantsالإفتراضي لعقد المديونية، من خلال العهود المالية 

 .(Beatty, 2008)وخاصة إدارة الأرباح   Moral Riskمن مشاكل المخاطر الأخلاقية 

 ,.Yook, et al., 2000; Hooper, et al)هناك إجماع عام في الأدبيات   وبصورة عامة،        

2008;  White, 2010; Christopher, et al., 2012; Williams, et al.,2013 and 

Ntsalaze, et al., 2017) على أن التصنيفات الائتمانية تحمل معلومات قابلة للتداول وذات حساسية

حيث يوفر قياس التصنيف الائتمانى وصف شامل للأحداث  بالنسبة للمشاركين فى السوق المالى،

الإيجابيه والسلبية التى من المحتمل أن تؤثر على قيمة الشركة المصنفة. ومن ثما تتأثر ثروة أصحاب 

بقياس التصنيف الائتمانى، والتغيرات التى تطرأ على هذا التصنيف الائتمانى، مع الأخذ في  المصالح

الإعتبار أن التأثيرات السلبية لتصنيف الائتمانى لها تأثير أكثر وضوحاً على الأسواق المالية. مما يعنى 

، خاصة في الأسواق أن السعر السوقي أكثر حساسية لإنخفاض التصنيف الائتمانى للشركة عن إرتفاعها

المعلومات الداخلية الناشئة. ويرجع ذلك إلى أن وكالات التصنيف لديها القدرة على الوصول إلى 

والتى لايتم الإفصاح عنها علناً للجمهور العام من أصحاب المصالح. والذى من شأنه أن يقلل والخاصة، 

 من عدم التماثل في المعلومات بين أصحاب المصالح. 

تعدد الأطراف التى تستخدم قياس التصنيف الائتمانى ومنهم المصدريون، والمستثمرون،  في ظلو       

والوسطاء، والمؤسسات المالية، ومن ثم تعدد إحتياجاتهم. فإن أهمية قياس التصنيفات الائتمانية تختلف 

المصدرة للديون الجهات تبعاً لإختلاف غرضهم من إستخدام قياس التصنيف الائتمانى. عادة ما تستخدم 

Issuers  من أجل توصيل وجهة نظر مستقلة إلى المشاركين في الأسواق المالية، التصنيفات الائتمانية

من الوصول إلى الأسواق المالية  عن جدارتها الائتمانية، والجودة  الائتمانية لديونها المصدرة. مما يمُكنها

ال المتاح، مما يؤدى إلى تنويع مصادر التمويل، الجديدة، وجذب مستثمرين جدد، وتوسيع نطاق رأس الم

وتحسين شروط المديونية، وبالتالى تحسين تكلفة رأس المال، مما يؤدى إلى المساهمة في نمو أعمالهم 

.  وفي هذا (Standard & Poor's, 2019)التجارية وتطويرها وتنميتها، وخلق فرص عمل جديدة 
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بأنه يتم إعادة تسعير الديون الصادرة عن الشركات  Yook, et al., (2000)السياق، تؤكد دراسة 

المصنفة في السوق المالى بعد إعلان وكالة التصنيف عن رقم التصنيف الائتمانى الخاص بتلك الشركة، 

 لتعكس المخاطر الجديدة المحتملة التى يتضمنها قياس التصنيف الائتمانى للشركة.    

د الأرباح العادية أكثر العناصر تأثراً بالتغيرات في التصنيف الائتمانى تعُأما بالنسبة للمستثمرين؛        

(Yook, et al., 2000)  حيث أن قياس التصنيف الائتمانى يمُد المستثمرين بوصف شامل لمستويات ،

مختلفة من الجدارة الائتمانية لجهة المصدرة للديون المستهدفة للإستثمار، أو الجودة الائتمانية لديونها 

المصدرة، بما يمكن المستثمرون من وضع أساس موحد ومعترف به للمقارنة بين جهات 

الإصدار،والأدوات المالية المصنفة، وتقدير الاحتمال النسبي للتخلف عن السداد، فضلاً عن المساعدة 

انية. في تحديد الحد الأدنى للمخاطر الائتمانية التى يمكن للمستثمر تحملها من منظور المخاطر الائتم

للمخاطر الائتمانية  Benchmarkقياس التصنيف الائتماني كعلامة مرجعية  بينما يستخدم الوسطاء

النسبية لأدوات الدين الصادرة عن جهات إصدار مختلفة، أو الصادرة من نفس جهة الإصدار، من أجل 

ى جهة الإصدار دفعه تعيين التسعير الأولى لأداوات الدين الفردية، وتحديد سعر الفائدة الذي يجب عل

للمستثمرين مقابل شراء تلك الأدوات المالية.بما يمكنهم من تكوين محافظ متنوعة المخاطر من أدوات 

تستخدم قياس التصنيف الائتمانى في حين أن المؤسسات المالية والتجارية الدين وتسويقها للمستثمرين. 

أحد طرفي عقد المديونية بإلتزاماته المالية  لتقييم مخاطر الطرف النظير، والخطر المحتمل لعدم وفاء

وشروط المديونية. مما يساعد المؤسسة المالية في تحديد إحتمالية تعرضها للمخاطر 

 .  (Standard & Poor's, 2019)الائتمانية

أن قياس التصنيف الائتمانى يزيد من فعالية وشفافية السوق المالى، ويعمل ويخلص الباحثان مما سبق، 

من خلال توفير ، عزيز وتطوير الاسواق المالية، وتيسير تدفق رؤوس الأموال  بشكل مرن وسلسعلى ت

معلومات معيارية وشفافة من خبراء متخصصين في تحليل المخاطر الائتمانية، بشأن الجدارة الائتمانية 

خاطر الائتمانية لكل لمصدرى الديون، والجودة الائتمانية لأدوات الدين المختلفة، وتحديد الحد الأدنى للم

منها. بما يحقق الاتساق ويزيد من إمكانية المقارنة بين جهات الإصدار، وأدوات الديون المختلفة، مما 

 يدعم آليات إتخاذ القرارات من منظور المشاركون في الأسواق المالية.  

 نماذج قياس التصنيف الائتمانى للشركات: - 3\1\6

من أكثر الطرق شيوعاً  النماج الرياضية والإحصائيةيعتبر منهج التحليل الكمى والنوعى بإستخدام         

لقياس التصنيف الائتمانى للشركات بناءً على العديد من العوامل السياسية والإقتصادية والمالية ذات 

الصلة بقدرة الشركة على توليد إيرادتها الرئيسية اللازمة لتغطية التزاماتها المالية، بجانب العديد من 

الصرف، وأسعار الفائدة، والسياسات النقدية والضريبيبة، العوامل السيادية مثل معدلات التضخم وأسعار 

بالإضافة إلى تحليل العوامل ذات الصلة بالقطاع الصناعى الذي تنتمى إليه الشركة، مثل معدلات النمو 

 ,Alissa, et al., 2013; Jung)والقوى التنافسية، إلا أن هذا النهج مكلفة ويحتاج وقت وجهد كبير  

et al., 2013, Kraft., 2015; Pai, et al., 2015; Bosall, et al., 2017 and Cornaggia, 

et al., 2017) ولكن مع تزايد تعقد عمليات التصنيف الائتمانى، أصبح من الضرورى تطوير آليه .

جديدة لقياس التصنيف الائتمانى بسهولة وموضوعية ودقة، وأحد الآليات الأكثر تطوراً لقياس التصنيف 

 Decision Tree Support Vector Machinهى آلية دعم ناقلات القرارات الائتمانى 

(DTSVM) وهى أحد تقنيات الذكاء الإصطناعى التى تعمل على تقسيم المخاطر الائتمانية إلى تسع ،

(، فئات متوسطة 5-4( ممثلة في ثلاث مجموعات هى؛ فئات منخفضة المخاطر تتراوح بين )9-1فئات )

 . (Pai, et al., 2015) (9-8(، فئات مرتفعه المخاطر )7-6ن )المخاطر تتراوح بي
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ية قياس التصنيف بقدرته على التعامل مع مشاكل تعدد الفئات التى تواجه عمل ويتميز هذا النموذج         

دد أقل من الائتمانى، حيث تعمل هذه الآليه كشجرة تعمل على تحليل مجموعة كبيرة من البيانات إلى ع

مات أقل من خلال تحديد سمات البيانات المهمة والتخلص من السمات التى تحتوى على معلو البيانات،

بيانات التى أو المعلومات المتكررة، ويعتبر إختيار سمات البيانات من الإجراءات الأساسية لمعاجة ال

ليل تعقد تقتسبق عملية النمذجة الإلكترونية للبيانات. مما يساهم في تحسين توقيت عملية التصنيف و

من الشركات  العمليات الحسابية وتجنب القرارات المتحيزة، مما يتيح لمصنفي الائتمان تقييم عدد كبير

 وعلى الرغم مما.  (Egan Jounes Ratings, 2015 and Pai, et al., 2015)فى أقل وقت ممكن 

قية ومنها؛ لتقنية والتطبيفإن تقينات الذكاء الإصطناعى تواجه العديد من الصعوبات والمشاكل اسبق، 

عددة الأبعاد ما يسمى بقرار الصندوق الأسود عند تحليل البيانات مت SVMتنتج آلية دعم ناقلات القرار 

. Inaccessibilityوالذي يصعب على المستخدمين النهائيين فهمه، كما أنه لايمكن الوصول إليه بسهوله 

تائج متباينة نلفة لإختيار سمات البيانات مما يؤدى إلى كما أن مثل هذه الآليات تعتمد على أساليب مخت

م ناقلات القرار لعملية قياس التصنيف، مما يؤثر سلباً على دقة قياس التصنيف الائتمانى. كما أن آليه دع

ر مناسبة ، وبالتالى فإنها غيBinary Classificationتم تصميمها للتعامل مع التصنيف الثنائي فقط 

 متعدد الفئات.  لوظائف التصنيف

يري الباحثان أن الإعتماد على منهج التحليل الكمى والنوعى بإستخدام النماذج الرياضية لذلك          

والإحصائية أكثر ملاءمة لقياس التصنيف الائتمانى للشركات مقارنة بتقنيات الذكاء الأصطناعى، على 

نه يحتاج وقت وجهد أكبر إلا أنه أكثر دقة وأكثر الرغم من إرتفاع تكلفة منهج التحليل الكمى والنوعى، وأ

قابلية للفهم من قبل المستخدمين النهائيين، حيث ان المنهج التحليلي يركز على تحليل كافة البيانات ذات 

ً من الغموض وعدم  الصلة بدلاً من التركيز على الصيغ والمعادلات الإفتراضية التى يشبوها نوعا

ذات جودة  Soft Information  9منهج التحليلى ينتج عنه معلومات مرنهالشفافية. فضلاً عن أن ال

ويعنى ذلك أن تقنيات الذكاء  مرتفعه، في حين أن تقنيات الذكاء الإصطناعى تقدم معلومات ثابتة،

الإصطناعى تعمل على تقليل الوقت والجهد والتكلفة، ولكن على حساب دقة وجودة التصنيفات الائتمانية 

ض قيود على معالجة البيانات كما أن المنهج التحليلي هو المنهج المتبع من قبل وكالات من خلال فر

ولذلك سوف يتبع الباحثان المنهج التحليلي الشامل لقياس التصنيف الائتمانى التصنيف الدولية. 

 للشركات 

 ئتمانىمدخلات قياس التصنيف الا -4\1\6

يمكن  Standards and poor’sبعه وكالة التصنيف الدولية وتماشياَ مع المنهج  التحليلى الذي تت     

القول بأن وكالات التصنيف الدولية تقوم بعملية التصنيف الائتمانى على ثلاث مستويات هما؛ على 

أولاً قياس التصنيف الائتمانى مستوى الدولة، وعلى مستوى الصناعة، وأخيراً على مستوى الشركة. 

 Countryاس الائتمان السيادى بالمخاطر الكلية على مستوى الدولة يتأثر قيعلي مستوى الدولة؛ 

Risk وقد حددت وكالة التصنيف الدولى ،Standards and Poor’s, (2018)  عدد من المتغيرات

 Macroeconomicالتى تؤثر في قياس المخاطر على مستوى الدولة وهى تقلبات الإقتصاد الكلى 

                                                           
ھى معلومات نوعية تتضمن الآراء والأفكار والتوقعات الإقتصادية، كما تنطوى على خطط الإدارة المستقبلية  المعلومات المرنة  9

وتوقعات السوق ، بالإضافة إلى عكس أثر الخيارات المحاسبية المقدرة التى يتم توظيفھا من قبل الشركات الخاضعة للتصنيف في 
ھى معلومات كمية  فقط يسھل تخزينھا ونقلھا، تعكس النسب المالية ذات الصلة المعلومات الثابتة في حين أن القوائم المالية. 
ومن المتوقع زيادة أھمية قيمة المعلومات المرنه ذات الصلة بالشركة المصنفة مقارنة بالمعلومات الثابتة بالنسبة بالشركة فقط 

 ,Alissa, et al., 2013; Jung, et al., 2013). أو درجة المضاربة للشركة  لأصحاب المصالح عند قياس درجة الاستثمار 
Kraft., 2015) 
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Volatility ، المؤسسي و الخطرInstitutional risk خطر النظام المالى للدولة ،Financial 

System Risk وخطر السيادة القانونية وثقافة الدفع ،Payment Culture and Rule Law . ً  ثانيا

 تهدف وكالة التصنيف من تحليل خطر الصناعةقياس التصنيف الائتمانى علي مستوى الصناعة؛ 

Industry Riskر السوق الذى تعمل به الشركة. ووفقاً لوكالة التصنيف الدولى إلى قياس درجة استقرا

Standards and Poor’s, (2018)  يمكن قياس خطر الصناعة من خلال قياس مجموعة من

. وأخيراً Cyclicalityخطر المنافسة والنمو، والتقلبات الدورية المتغيرات التنافسية متمثلة في ؛ 

ً الشركة ،  قياس التصنيف الائتمانى علي مستوى  Standards andلوكالة التصنيف الدولى وفقا

Poor’s, (2018)  يمكن قياس التصنيف الائتمانى للشركة على مستوى الشركة من خلال قياس

 Competitive، الميزة التنافسية  Competitive Positionالمركز التنافسي المتغيرات الآتية؛ 

advantageلمنتجات، والتنوع الجغرافي، وحجم السوق ،والايرادات، رجة تنوع تشكيلة الخدمات وا، د

، هيكل التكلفة ) المصروفات البيعية والعمومية Maturityوالحصة السوقية للشركة، ونضج المنتجات 

لربحية والإدارية / الإيرادات(، والعمليات الصناعية، وإدارة رأس المال العامل، والتكنولوجيا، ا

Profitability ،مستوى الربحية ل التقييم المبدئي للموقف التنافسي بالربحية مقاساً بكل من؛ ويتم تعدي

Level of Profitability  بمعدل العائد على رأس المال ً ،  return on capital (ROC)مقاسا

باستخدام البيانات التاريخية المفصح عنها لسنتين سابقتين، وتنبؤات عوائد رأس المال لمدة سنتين أيضاً، 

تقييمها بواسطة الخطأ المعيارى  ويتم Volatility of profitabilityتقلبات الربحية ضافة إلى بالإ

باستخدام البيانات    standard error of the regression (SER)لإنحدار العائد على رأس المال

 التاريخية لسبع سنوات على الأقل. 

 Standards and Poor’sوكالة التصنيف الدولية تستخدم وفيما يتعلق بتقييم الخطر المالى          

لتقييم الخطر المالى، وذلك بناءً  CFO/LEV تحليل التدفقات النقدية/ الرفع المالىمنهجية  (2018)

على مجموعة من النسب والمؤشرات المالية المشتقة من المعلومات المحاسبية المفصح عنها في القوائم 

 Core Ratiosالنسب المالية الأساسية المالية السنوية، مقسمة إلى مجموعتين على النحو التالى؛ 

إلى إجمالى الديون  Funds from Operations (FFO)نسبة التمويل من العمليات وتشتمل على؛ 

FFO/Debt نسبة صافي الربح التشغيلي قبل الضرائب والفوائد إلى الديون ،EBITDA/Debt كما .

نسبة التدفقات ومنها؛  Supplemental Ratiosالنسب المالية الاضافية يتضمن التحليل مجموعة من 

بة التدفقات النقدية التشغيلية الحرة إلى الديون ، ونسCFO/ Debtالنقدية التشغيلية إلى الديون 

FOCF/Debt ونسبة التدفقات النقدية المخصومة إلى الديون ،DCF/ Debt ونسبة )التمويل من ،

 . EBITDA/ Interestالعمليات + إجمالى الفائدة(/ الفائدة النقدية، و

يف الائتمانى المبدئي بمجموعة من يتم تعديل درجة التصنوبالإضافة إلى العوامل السابقة            

كمدخلات في نماذج  Modifiers Additional Rating Factorsعوامل التصنيف الإضافية المعدلة 

التنوع من أجل الوصول إلى درجة التصنيف الائتمانى النهائية، متمثلة في ؛ القياس 

Diversification/Portfolio Effect  و هيكل رأس المال ،Capital Structure  السياسة،

 Management And، والإدارة والحوكمة  Liquidity، والسيولة  Financial Policyالمالية 

Governance  
هو الخطوة الأخيرة  Comparable Ratings Analysis المقارن التصنيف تحليلويعتبر         

الشركة درجة واحدة ، بعد للشركة. وقد يؤدى هذا التحليل إلى رفع أو خفض تصنيف  SACPفي تحديد 

تعديل المؤشر بالعوامل المعدلة الإضافية ، استناداً إلى التقييم العام لخصائصها الائتمانية لجميع العناصر 
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. ويشمل ذلك إجراء مراجعة شاملة للمخاطر الائتمانية SACPالفرعية التي يتم بحثها عند الوصول إلى 

صائص الائتمانية بشكل إجمالي. ويؤدي التقييم الإيجابي إلى للشركة بشكل مستقل ، حيث يتم  تقييم الخ

ترقية التصنيف إلى الدرجة الأعلى ، ويؤدي التقييم السلبي إلى تخفيض درجة واحدة ، ويشير التقييم 

 المحايد إلى عدم حدوث أي تغيير في التصنيف.

، والتى تتسم بعدم وجود وكالات رسمية تعمل في مجال أما بالنسبة لبيئة الأعمال المصرية       

التغلب على ذلك لجأ الباحثان إلى إجراء  ومن أجلالتصنيف الائتمانى في السوق المالى المصري، 

عن طريق المقابلات الشخصية مع مديري قسم الائتمان في البنوك المصرية، باعتبار  دراسة ميدانية

ة في مصر التى تقوم بإصدار تصنيف ائتماني لعملائها المصرفيون البنوك هي الجهة الرسمية الوحيد

قبل اتخاذ قرارها بمنح الائتمان. للوقوف على نماذج قياس التصنيف الائتمانى المطبقة في مصر وقد 

ً في ضوء السياسة  خلصُ الباحثان من هذه المقابلات إلى أن لكل بنك مصفوفة مصممة له خصيصا

رجة التصنيف الائتماني لعميله المصرفي، إلا أن المحتوى العام لهذه المصفوفات الائتمانية له، لتعين د

متقارب إلى حداً كبيراً بين البنوك، حيث أن تشتمل مصفوفة التصنيف الائتماني الخاصة بالبنك على 

 .جزء مالى وأخر غير ماليجزأين؛ 

لقوائم المالية الخاصة بالعميل المصرفي ، يتم إدخال المجموعة الكاملة لفبالنسبة للجزء المالى         

في النموذج لآخر سنتين على الأقل من أجل المقارنة، وفي ضوء توقعات البنك يقوم النموذج بإجراء 

بعض التعديلات على بنود القوائم المالية، ثم بعد ذلك يبدأ النموذج بحساب عدد من المؤشرات والنسب 

 النسب والمؤشرات الماليةبية المفصح عنها في تلك القوائم، ومن أهم المالية بناءاً على المعلومات المحاس

التى يعتمد عليها التصنيف الائتماني في البنوك المصرية؛ نسب السيولة، والرفع المالي، ورأس المال 

العامل، وصافي الربح قبل الاستهلاك والضرائب، وهيكل التسعير والتكاليف )نسبة تكلفة البضاعة 

المبيعات(، والتدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية. ثم بعد ذلك يتم مقارنة هذه النسب  المباعة إلى

ويقابل كل نسبة درجة تصنيف المحسوبة مع النسب المعيارية التى تحددها السياسة الائتمانية للبنك، 

ة للتصنيف ، وبجمع درجات التصنيف الائتماني لهذه النسب يتم الوصول إلى الدرجة الاجماليائتماني

 الائتماني للعوامل المالية.

من  بالإدارة، يتضمن عدد من العوامل غير المالية ذات الصلة، أما بشأن الجزء غير المالي            

حيث خبرتها واستمرايتها، وسمعتها، والهيكل التنظيمي داخل الشركة. بجانب عدد من العوامل غير 

ومنها؛ عدد الموردين وتنوع مصادر التوريد، ونسبة صناعة باستقرار ومخاطر الالمالية ذات الصلة 

من بالمراجعة الخارجية المكونات الاسترادية في العمليات التشغيلية. بالإضافة إلى العوامل ذات الصلة 

مع الأخذ في الاعتبار ، ورأي مراقب الحسابات وتاريخ إصدار تقرير مراقب الحسابات حيث جودتها

الجهات السيادية والأطراف الأخري ذات الصلة بالشركة.  وفي ظل صعوبة  مع النزاعات القضائية

في بيئة الأعمال المصرية كما هى،   Standards and Poor’sتطبيق منهجية وكالة التصنيف الدولية 

وإفتقار نماذج قياس التصنيف الائتمانى المطبق في مصر للعديد من العوامل الهامة، قام الباحثانان الدمج 

  Standards and Poor’sمؤشر قياس التصنيف الائتمانى الصادر عن وكالة التصنيف الدولية  بين

ونماذج قياس التصنيف الائتمانى المطبق في البنوك المصرية، وإشتقاق مؤشر مقترح لقياس التصنيف 

 الائتمانى للشركات يلائم بيئة الأعمال المصرية. 
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 لقياس التصنيف الائتمانى للشركاتالمدخلات المحاسبية اللازمة  -5\1\6

يتضح من عرض مدخلات نماذج قياس التصنيف الائتمانى، سالفة الذكر، أن المعلومات المحاسبية         

المفصح عنها في التقارير والقوائم المالية من أكثر مدخلات القياس إرتباطاً بقياس التصنيف الائتمانى 

في حين أن قياس التصنيف الائتمانى للشركات على مستوى علي مستوى كل من ؛الصناعة، والشركة. 

الدولة يرتبط بمدخلات أكثر إرتباطاً بالمعلومات ذات صلة بالعوامل السياسية والقانونية السائدة في الدولة 

، بجانب مدخلات الإقتصاد الكلى مثل الناتج المحلى ومعدلات التضخم.  لذلك يمكن تحويل نماذج القياس 

ى مدخلات محاسبية كمية، ومدخلات محاسبية نوعية، على مستوى كل من الصناعة، والشركة السابقة إل

 كما يلي:

 المدخلات المحاسبية الكمية اللازمة لقياس التصنيف الائتمانى للشركات:-1\5\1\6

مؤشر قياس التصنيف الائتمانى للشركات المقترح، يلاحظ أن هناك عدد من المدخلات بالنظر إلى        

المحاسبية الكمية المستخدمة بشكل غير مباشر في قياس التصنيف الائتمانى على مستوى الصناعة تتمثل 

منسوبة إلى إجمالى بمبيعات الشركة بواسطة الحصة السوقية مقاسه  خطر المنافسة والنموفي؛ تقييم 

للشركة  غير الملموسة الأصولكما تقاس قوة العلامة التجارية وبراءة الإختراع بواسطة ، مبيعات القطاع

في قياس  إجمالى الأصول الثابتهمنسوبة إلى إجمالى الأصول غير الملموسة للقطاع. كما يتم إستخدام 

منسوبة إلى مبيعات  المصروفات البيعية والإدارية والعموميةكثافة رأس المال، في حين أنه يتم إستخدام 

ً في تقييم كل من مخاطر اتجاه النمو، الشركة لقياس هيكل التكلفة، كما تدخل مبيعات الشر كة أيضا

تتمثل المدخلات المحاسبية الكمية في؛  المركز التنافسيوالتقلبات الدورية على مستوى الصناعة. وبشأن 

،  المبيعات وتكلفة البضاعة المباعه والمصروفات البيعية والإداريةعناصر قائمة الدخل متمثلة في 

إجمالى الأصول المتداولة وإجمالى الأصول طويلة مركز المالى متمثلة في بالإضافة إلى عناصر قائمة ال

التى  الأجل وإجمالى الإلتزامات المتداولة و إجمالى الإلتزامات طويلة الأجل وصافي حقوق الملكية

تدخل في حساب الميزة التنافسية. وبالنظر إلى العوامل الفرعية المستخدمة في تقييم الكفاءة التشغيلية 

المصروفات البيعية شركة فإنها تنطوى على قياس هيكل التكلفة والذي يتم قياسه بواسطة إستخدام لل

منسوبة إلى مبيعات الشركة.  كما يلاحظ أن المدخلات المحاسبية اللازمة لقياس  والإدارية والعمومية

نقدية للموردين، إدارة رأس المال العامل تتمثل في؛ المتحصلات النقدية من العملاء والمدفوعات ال

والمخزون، بالإضافة إلى المبيعات وتكلفة البضاعة المباعه. وأخيراً يتم تقييم الربحية بواسطة معدل 

 (. 2021العائد على رأس المال مقاساً بالقيمة الدفترية لحقوق الملكية منسوبة إلى صافي الدخل ) عطية، 

، ففي هذا المستوى من القياس تعتبر وى الشركةأما بالنسبة لقياس التصنيف الائتمانى على مست      

المدخلات المحاسبية هى المدخلات الرئيسية ، والتى تستخدم بصورة مباشرة في حساب النسب 

والمؤشرات المالية اللازمة لتقييم الخطر المالى على مستوى الشركة. وبالرجوع إلى المؤشر المقترح 

تقسيم النسب والمؤشرات المالية إلى أربعه مجموعات نه تم لقياس التصنيف الائتمانى للشركات يلاحظ أ

مجمل الربح، العائد على المبيعات،  وتشتمل على؛  مجموعة نسب نتائج الأداء التشغيليرئيسية هى؛ 

وتتضمن؛ معدل  مجموعة نسب السيولة العائد علي حقوق الملكية، والعائد علي إجمالي الأصول. ثم و

مجموعة التداول ومعدل السيوله السريعه، ومتوسط فترة التحصيل، ومعدل دوران المخزون، ثم 

 EBITDAوتتمثل فى؛ معدل تغطية الديون، واجمالي الديون منسوبة إلى  التدفقات النقدية وخدمة الدين

إجمالي   ب الهيكل التمويلي وتتضمنمجموعة  نس والتدفقات النقدية التشغيلية للأعباء التمويلية. و أخيراً 

(. وبالتالى فإن 2021الديون/ صافي حقوق الملكية ، والرفع المالي، والتسعير والتكاليف )عطية، 

صافي الدخل و EBITDAالمدخلات المحاسبية اللازمة لقياس هذه النسب والمؤشرات المالية تتمثل في؛ 
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ومصروف الفائدة والنقدية والإستثمارات المتداولة والمبيعات ومجمل الربح تكلفة البضاعة المباعة 

والقيمة الدفترية لحقوق الملكية وإجمالى الأصول وأجمالى الإلتزامات والأصول المتداولة والإلتزامات 

المتداولة والعملاء والمخزون والالتزمات طويلة الأجل والتدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية والفوائد 

 (. 2021جار التمويلي والجزء المستحق من القروض طويلة الأجل )عطية، التمويلية والإي

وأخيراً بشأن عوامل التصنيف الإضافية المعدلة، ينطوى تقييم هيكل رأس المال على تقييم كفاءة           

جم الاستثمارات من خلال القيمة السوقية لحقوق الملكية منسوبة إلى القيمة الدفترية لحقوق الملكية، وح

الاستثمارات مقاسه بإجمالى الأصول الثابتة منسوبة إلى إجمالى الإستثمارات. فضلاً عن تقييم مخاطر 

ً التقلبات في ربحية السهم. كما تعتبر السيولة أحد عوامل التصنيف الإضافية المعدلة  الاستثمار مقاسا

ن المدخلات المحاسبية الكمية والتى يتم تقييمها بناءً على مصادر وإستخدامات السيولة، وبالتالى فإ

اللازمة لتقييم السيولة تتمثل في؛ التدفقات رأس المال العامل الداخلة والخارجة، والنفقات الرأسمالية 

 والديون المستحقة والاستثمارات المتداولة والإعفاءات الحكومية والضريبية وعائد بيع الأصول الثابتة.    

 وعية اللازمة لقياس التصنيف الائتمانى للشركات:المدخلات المحاسبية الن -2\5\5\2

المؤشر المقترح لقياس التصنيف الائتمانى للشركات أنه بخلاف المدخلات المحاسبية يتضح من        

الكمية، هناك مدخلات محاسبية نوعية تستخدم في قياس التصنيف الائتمانى للشركات وتنطوى تلك 

التى تستخدم  دد المنتجات وعدد الفروع وعدد الخطوط الإنتاجيةعالمدخلات المحاسبية النوعية على؛ 

في تقييم نطاق وحجم وتنوع الشركات الخاضعة للتصنيف. وإستخدام المعلومات النوعية المفصح عنها 

(، بجانب المعلومات النوعية 40في القوائم المالية وإيضاحاتها المتممة، وكذلك تقرير المساهمين نموذج )

في تقرير مجلس الإدارة لقياس درجة الإلتزام الحوكمى ذات الصلة بمجلس الإدارة وإدارة المفصح عنها 

المخاطر ولجنة المراجعة والإفصاح والشفافية. كما يتم تقييم المراجعة الخارجية بناءً على المعلومات 

التى تمت مراجعتها المفصح عنها في تقرير مراقب الحسابات المرفق مع القوائم المالية السنوية التاريخية 

 من قبل مراقب الحسابات. 

إلى أن عملية قياس التصنيف الائتمانى للشركات تنطوى على مزيج  ويخلص الباحثان مما سبق       

من التحليل الكمى والنوعى، ويعتمد التحليل الكمى على النسب والمؤشرات المالية المشتقة بصورة 

للشركة المصنفة. في حين أن التحليل النوعى يعتمد على فحص أساسية من التقارير والقوائم المالية 

القدرات الإدارية والحوكمة والوضع التنافسي والتغيرات التكنولوجية والنزاعات القضائية والتى تشتق 

هى الأخرى من التقارير والقوائم المالية للشركات، مما يدل على أهمية المحتوى المعلوماتى للمعلومات 

كمية و النوعية المفصح عنها في التقارير والقوائم المالية في قياس التصنيف الائتمانى المحاسبية ال

ً بجودة المعلومات المحاسبية  للشركات. وبالتالى فإن دقة وجودة التصنيفات الائتمانية تتأثر معنويا

 المفصح عنها في التقارير والقوائم المالية للشركات. 

 المفهوم والمقاييس  جودة المعلومات المحاسبية: -2\6

، سوف يتم وتحقيقاً لذلكتأصيل مفهوم جودة المعلومات المحاسبية،  يستهدف البحث في هذا الجزء      

تناول مفهوم جودة المعلومات المحاسبية، ومقاييس جودة المعلومات المحاسبية، ومردود جودة 

 التالىوذلك على النحو المعلومات المحاسبية من منظور أصحاب المصالح، 

 مفهوم جودة المعلومات المحاسبية -1\2\6
للدور الحيوى الذي تلعبه جودة المعلومات المحاسبية في ترشيد عملية إتخاذ القرارات  نظراً     

. وبشكل عام، فقد حظى مفهوم جودة التقارير المالية بإهتمام كبير  الإقتصادية بالنسبة لأصحاب المصالح

من قبل الجهات المهنية، والباحثانانين الأكاديمين، وعلى الرغم من هذا الاهتمام المتزايد، إلا أن مصطلح 
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 Morais and Curto, 2008; Chen et)جودة المعلومات المحاسبية مازال غامض وصعب التعميم 

al., 2010)  . فقد ركزت الإصدرات المهنية ذات الصلةوفي هذا الشأن؛  (IASB, FASB) على

الإطار المفاهيمى لإعداد التقارير المالية، ومدى إستيفائها للخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية، كما 

معلومات حددها الإطار المفاهيمى، لتعبير عن جودة المعلومات المحاسبية. وفقاَ للإطار المفاهيمى تكون ال

المحاسبية ذات جودة عندما تكون ملاءمة وتمثل بصدق ما يجب أن تمثله، كما يتم تعزيز فائدة المعلومات 

المحاسبية عندما تكون قابلة للمقارنة، ويمكن التحقق منها، ومفهومة، ويتم الإفصاح عنها في الوقت 

جودة ( بشأن تعريف 2015في ). وهو ما يتسق كثيراً مع ما أشار إليه الصير(IASB, 2010)المناسب

بأنها إعداد التقارير المالية وفقاً  Financial Reporting Standards Quality التقارير المالية

لإطار إعداد التقرير المالى المطبق، وأن تساعد على توصيل محتواها لمستخدميها في التوقيت المناسب 

هذا المحتوى، وبالتالى تعبر التقارير المالية  وبمستوى تجميع ملائم، مع تجنب التحريف الجوهري في

 بصدق عن الوضع الإقتصادى للشركة خلال فترة زمنية معنية. 

، إتضح تعدد المصطلحات المستخدمة في الأدب المحاسبي وعلى النقيض من الإصدرات المهنية    

 Cohen, 2003 and Chan) للتعبير عن جودة المعلومات المحاسبية من منظور الدراسات السابقة

et al., 2004; Van Beest, 2009; Brown and Chen et al., 2010; Martínez-Ferrero, 

2014; Pascan, 2015)  ومنها؛ الجودة المحاسبية، وجودة الأرباح، وجودة الإفصاح، وجودة

إلي  Accounting Quality الجودة المحاسبيةالإستحقاقات، وجودة التقارير المالية. ويشير مفهوم 

المدى الذي تعكس فيه الأرقام المحاسبية المفصح عنها الجوهر الإقتصادى للمعاملات والأحداث 

مفهوم جودة ، في حين أن  (Chen et al., 2010)الإقتصادية ذات الصلة بالشركة وأدائها المالي 

ح عنها يشير إلى المدى الذي تعكس فيه الأرقام المحاسبية المفصEarnings Quality   الأرباح

 ,Cohen)الخصائص التشغيلية للشركة، وسلامتها المالية المرتبطة بحجم تدفقاتها النقدية المستقبلية 

2003 and Chan et al., 2004) جودة الإفصاح، بينما يركز مفهوم Disclosure Quality  على

 Brown and)عدد العناصر والبنود المفصح عنها من جانب الشركة ضمن تقاريرها المالية 

Hillegeist, 2007) ِجودة الاستحقاقات، بينما يشير مفهوم Accroulas Quality  إلى مدى خلو

. بينما عرف (Brown and Hillegeist, 2007)القوائم المالية من ممارسات إدارة الأرباح 

Martínez-Ferrero (2014) إعداد  بأنها  المعلومات الناتجة عن عملية  مفهوم جودة التقارير المالية

التقارير المالية الملائمة والتى تم عرضها بصدق، وقابلة للمقارنة ، ويمكن التحقق منها ، ويتم الأفصاح 

بشأن تعريف جودة  Pascan (2015)عنها في الوقت المناسب ومفهومة، وهو ما يتفق مع ما أشار إليه 

 التقارير المالية. 

لمحاسبي علي صياغة تعريف عام ومحدد لجودة المعلومات وبالتالى يمكن القول بعدم قدرة الفكر ا      

ً يختلف بإختلاف مداخل تحديد مفهوم الجودة ،  ً نسبيا  فعلى سبيل المثال؛المحاسبية، وإعتباره مفهوما

مصطلح جودة الأرباح يعُتبر مصطلح غامض وله تفسيرات مختلفة، حيث يربط البعض جودة الأرباح 

، في حين يركز تفسير أخر على (Cohen, 2003)الأحداث الإقتصادية بالتثميل الصادق للمعاملات و

، بينما ركز البعض الأخر على ربط جودة (Yee, 2006) إستدامة الأرباح وإستمراريتها في المستقبل

 . (Penman, 2002) الأرباح المحاسبية بإمكانية التنبؤ

المالية، فعلى الرغم من أن معظم تعريفات  كثيراً بالنسبة لمصطلح جودة التقارير ولم يختلف الأمر     

مفهوم جودة التقارير المالية تستند إلى إطار الخصائص النوعية، ومدى منفعة المعلومات المحاسبية 

لأصحاب المصالح، إلا أن هذه التعريفات إختلفت من حيث المضمون بإختلاف إحتياجات معدى 
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التقارير المالية بإنخفاض ممارسات إدارة الأرباح  ومستخدمى القوائم المالية، فقد ربط البعض جودة

 Lang et al., 2006 ; Aboody et al. ,2005 ; Jones et al. ,2008 ; Francis et)الإنتهازية

al. ,2008)  ،في حين ربط البعض الأخر جودة التقارير المالية بخلوها من التحريفات الجوهرية )صالح .

 Habib and Jiang و   Dechow ,et al.(2010)(، بينما ربط كل من  2015؛ الصيرفي، 2010

 مفهوم جودة التقارير المالية بملاءمتها لمدخلات نموذج القرار  (2015)

يجب تناول مفهوم جودة المعلومات المحاسبية من منظور منفعة أصحاب  ويري الباحثان أنه        

المعلومات المحاسبية تكون ذات جودة، عندما تكون مفيدة لأصحاب المصالح، بمعنى أن، المصالح. 

، وأن (Mc Gee and Yuan, 2012)وتقلُل من حالات عدم التأكد ذات الصلة بمدخلات نماذج القرار 

ليها أصحاب المصالح ترتبط بحصوله على معلومات محاسبية ملاءمة وتمثل المنفعة التى يحصل ع

بصدق ما يجب أن تمثله، كما يتم تعزيز فائدة المعلومات المحاسبية عندما تكون قابلة للمقارنة، ويمكن 

سوف يعتمد  ولذلك؛. (IASB, 2010)التحقق منها، ومفهومة، ويتم الإفصاح عنها في الوقت المناسب

لتعبير عن جودة المعلومات المحاسبية لكونه الأكثر شمولاً  مفهوم جودة التقارير الماليةن على الباحثانا

الذي يعُرف جودة التقارير  IASBواتساقاً مع مفهوم جودة المعلومات المحاسبية من وجهة نظر مجلس  

رير المالية المتمثل في المالية بأنها إستيفائها لخصائصها النوعية، من أجل مقابلة الهدف من إعداد التقا

 توفير معلومات محاسبية ذات جودة تفيد متخذي القرارات. 

ً لتعريف جودة المعلومات  IFRS، يعتبر الإطار المفاهيمى  وفي هذا السياق        مصدراً رئيسيا

مدى فائدة المعلومات المفصح عنها في التقارير الخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية، حيث تحُدد 

والقوائم المالية بالنسبة لأصحاب المصالح في اتخاذ قراراتهم الإقتصادية ذات الصلة بالشركة. وتنقسم 

الخصائص النوعية للمعلومات المفصح عنها فى القوائم المالية إلى مجموعتين هما؛ الخصائص النوعية 

 ة/المُحسَّنةالمعزز، و الخصائص النوعية primary qualitative characteristics الاساسية

enhancing qualitative characteristics مما يزيد من منفعة المحتوى المعلوماتى للقوائم المالية ،

 .(IASB, 2010)لأصحاب المصالح 

؛ إلى عدم تعدد تعريفات جودة المعلومات المحاسبية، وإن كان هناك مما سبق الباحثان ويخلص       

ً مع هدف الدراسة الحاليةبعض الجوانب المتداخله إلا أن أك والذي ستتبناه ، ثر هذه التعريفات إتساقا

الدراسة في جانبها التطبيقي، هو التعريف الذي يركز علي الخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية، 

وبناءً على ذلك يقترح الباحثان تعريف جودة المعلومات المحاسبية بأنها المعلومات المحاسبية المعده 

ً للإ طار المفاهيمى لإعداد التقارير المالية، والمستوفاه لخصائصها النوعية، بما يعكس الوضع وفقا

الإقتصادى للشركة، وخصائصها التشغيلية، وسلامتها المالية المرتبطة بحجم تدفقاتها النقدية 

ذج المستقبلية، وإستدامة أرباحها، بما يساهم في تقليل حالات عدم التأكد ذات الصلة بمدخلات نما

القرار، والحد من المخاطر المرتبطة بعملية إتخاذ القرارت الإقتصادية.  وخلاصة القول أن الإطار 

المفاهيمى لإعداد التقارير المالية المطبق بصفة عامة، والمعايير المحاسبية المطبقة بصفة خاصة، 

هنية. لذلك من الضرورى تعتبر أحد مُحددات جودة المعلومات المحاسبية ذات الصلة ببيئة الممارسة الم

 معرفة ماإذا كانت المعلومات المحاسبية تتوافق مع المتطلبات التنظيمية لإعداد التقارير المالية.

التى تحُدد جودة المعلومات المحاسبية  ببئية الممارسة المهنيةوتشتمل العوامل الأساسية ذات الصلة 

ية، والمعايير المحاسبية المطبقة، والبيئة القانونية على الإطار المفاهيمى المطبق لإعداد التقارير المال

ً للإطار والسياسية السائدة، بجانب النظام المحاسبي المستخدم لإنتاج المعلومات المحاسبية.  وفقا

، يركز مفهوم جودة المعلومات المحاسبية على إستيفاء المعلومات المفاهيمى لإعداد التقارير المالية
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المحاسبية لمجموعة من الخصائص النوعية، التى تؤدى إلى إنتاج معلومات محاسبية مرتفعة الجودة، 

أو توكيدية(، \وينطوى الإطار المفاهيمى على خاصيتين أساسيتين هما؛ الملاءمة )لها قيمة تنبؤية و

ة وخالية من والعرض الصادق أى أنها تمثل بأمانة وصدق ما يجب أن تمثله ) محايده وكاملة وكامل

الأخطاء الجوهرية(، كما يتم تعزيز هاتين الخاصيتين بمجموعة من الخصائص النوعية الثانوية متمثلة 

. (IASB, 2010 and 2018) في ؛ القابلية للمقارنة، والتحقق، والقابلية للفهم، والتوقيت المناسب 

صاح عن الرؤية الحقيقة لأداء الأمر الذي يجعل بعض المعلومات المحاسبية أفضل من غيرها في الإف

الشركة لأصحاب المصالح، وتعتبر هذه الخصائص النوعية من أهم محددات جودة المعلومات المحاسبية 

(Lang et al., 2006; Soderstrom and Sun, 2007;Zeghal et al., 2012; Latridis, 

2011; Hribar et al., 2014). 

يفُترض أن جودة  Value Relevance ومات المحاسبيةالمقدرة التقيمية للمعلوفي ضوء      

ة للأسهم، لأن المعلومات المحاسبية تحُدد من خلال الإرتباط الوثيق بين أسعار الأسهم والقيمة الدفتري

أفضل  الأرباح المفصح عنها مرتفعة الجودة تعكس الوضع الإقتصادى الأساسي الحقيقي للشركة بشكل

(Okafor and Warsame, 2016)ح ، كما أن المعلومات الملاءمة تؤثر على قرارات أصحاب المصال

خلال تأكيد أو  من خلال مساعدتهم على تقييم الأحداث الماضية والحالية لتنبؤ بالأداء المستقبلي، أو من

لأغراض  ، بما يزيد من منفعة المعلومات المحاسبية (Meinicucci, 2020)تصحيح تقييماتهم السابقة 

 . (Kothari et al., 2005) التعاقدات، أو لأغراض الإشراف والمتابعة التقييم، أو

، والوقتية Materialityويتم تعزيز خاصية الملاءمة بواسطة خاصيتين فرعيتين هما الأهمية النسبية     

(IASB, 2010 and 2018) إذا كان قرار أصحاب  ذات أهمية نسبية. وتكون المعلومات المحاسبية

يشير إلى توفير  التوقيت المناسبر بتحريف هذه المعلومات أو تجاهلها، في حين أن المصالح يتأث

المعلومات المحاسبية عند الحاجة إليها، قبل أن تفقد قدرتها في التأثير على قرارات أصحاب المصالح، 

لأغراض وبالتالى فإن تأخير الإفصاح عن المعلومات المحاسبية يقُلل من ملاءمة المعلومات المحاسبية 

بالمقدرة ؛ ترتبط الملاءمة ومن منظور أخر . (Meinicucci, 2020)إتخاذ القرارات الإقتصادية 

والتى تشير إلى العلاقة بين أرباح العام الحالى، وأرباح  العام المقبل، ، 10التنبؤية للأرباح المحاسبية

تقبلية كلما زادت المقدرة التنبؤية ويعنى ذلك انه كلما زادت العلاقة بين الأرباح الحالية والأرباح المس

للأرقام المحاسبية المفصح عنها، في حين أن التوقيت المناسب يرتبط بالإعتراف بالخسائر في الوقت 

 ;Sud and Hanaeda, 2008)المناسب، ومن ثما تزداد جودة المعلومات المحاسبية المفصح عنها 

Nakashima, 2019; Meinicucci, 2020)  . 

، تمثل بصدق الوضع الإقتصادى الحقيقي للشركةوة على ذلك فإن المعلومات المحاسبية التى علا      

يجب أن تعكس الجوهر الإقتصادى للمعاملات والأحداث الإقتصادية التى تدعى انها تمثلها بشكل معقول، 

ز، وخالية من بدلاً من التركيز على الشكل القانونى للعقد، كما يجب أن تكون محايدة وبعيدة عن التحي

                                                           
 تعتبر الأرباح المصدر الرئيسي للمعلومات ذات الصلة بأداء الشركة الحالى، وتدفقاتھا النقدية المستقبلية، في الأسواق المالية، لأنھا 10

 ,Schipper And Vincent)ضع الإقتصادى للشركة، مقارنة بالتدفقات النقديةتنطوى على محتوى معلوماتى أكثر إفادة بشأن الو
. ومن ثما فإن الأرباح تنقل معلومات أكثر ملاءمة للمشاركين في الأسواق المالية  بشأن قيمة الشركة، مما يُمكنھم من تقييم (2003

قرارات الإقتصادية التى تناسب الوضع الحالى للشركة. ويدل ذلك أداء  الإدارى للإدارة ، و التنبؤ بالأداء المستقبلي للشركة وإتخاذ ال
على تركيز عملية إعداد التقارير المالية على المعلومات ذات الصلة بأداء الشركة والتى توفرھا الأرباح المحاسبية المفصح عنھا 

، لذلك يعُطى أصحاب المصلحة أھمية خاصة لإفصاحات الأرباح المحاسبية، عند تقييم قدرة  (Nakashima, 2019) وعناصرھا

 (Lev, 2003;Gaio and Raposo, 2011)الشركة على توليد التدفقات النقدية المستقبلية  
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الأخطاء، وبالتالى تكون أكثر موثوقية، وأقل تأثراً بالتقديرات الإدارية الإنتهازية، والإستحقاقات غير 

 .  (Latridis, 2011)العادية، وأقل تجنباً للإعتراف بالخسائر في الوقت المناسب 

اك إختلاف بين جودة المعايير هناك إعتقاد سائد بأن هنوفيما يتعلق بالمعايير المحاسبية المطبقة،      

المحاسبية وجودة المعلومات الحاسبية، إلا أنهما مرتبطان ببعضهما البعض، حيث أن إختيار المبادىء 

، والتقديرات والأحكام الشخصية للإدارة ذات الصلة بتطبيق هذه المبادىء  المحاسبية من قبل الإدارة

المفصح عنها، بالتالى فإن إختلاف المعايير المحاسبية  تؤثر بشكل مباشر في جودة المعلومات المحاسبية

المطبقة يؤدى إلى إختلاف درجة جودة المعلومات المحاسبية، من منطلق أن المعايير المحاسبية مرتفعة 

الجودة تؤدى إلى الحد من الممارسات الإدارية الإنتهازية، مما يؤدى إلى تحسين جودة المعلومات 

 ;Soderstrom and Sun, 2007; Barth et al., 2008; Armstrong et al., 2010)المحاسبية 

Ewert and Wagenhofer, 2010 ;Scott, 2012; Zeghal et al., 2012; Ozili and Outa, 

2019; Kwon et al., 2019) . 

ز ويتحقق ذلك من خلال زيادة مستوى الإفصاح والشفافية في التقارير والقوائم المالية، وتعزي        

الخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية المفصح عنها، والتى تمُكن من إكتشاف محاولات الغش 

والتلاعب في الأرقام المحاسبية المفصح عنها، والحد منها بواسطة آليات الرقابة الداخلية كمجلس 

 . (Zeghal et al., 2012; Meinicucci, 2020) الإدارة، ولجان المراجعة، ومراقبى الحسابات

على تلبية  النظام المحاسبيوبالإضافة إلى ماسبق، ترتبط جودة المعلومات المحاسبية بقدرة        

إحتياجات أصحاب المصالح من المعلومات المحاسبية، من خلال توفير التقارير والقوائم المالية بشكل 

 Nguyen. H and دورى، وفي الوقت المناسب، بما يدعم إستراتيجية الشركة، وسياساتها العامة 

Nguyen. A, 2020) مات المحاسبية، لكونه  أحد محددات جودة المعلو النظام المحاسبي(. لذلك يعتبر

المسئول عن جمع وتسجيل وتخزين ومعالجة البيانات، من أجل إنتاج معلومات محاسبية ذات جودة 

، بالإضافة إلى دوره التأثيرى المتميز على كفاءة عملية (Romney et al., 2015)لأصحاب المصالح 

، (Thapayom et al., 2015) لأفضلإعداد التقارير المالية، من خلال إختيار الممارسات المحاسبية ا

ومن ثما توصيل معلومات مفيد بشأن أداء الشركة، ونتائج أعمالها إلى أصحاب المصالح، والتى تنعكس 

 Super)بدورها على عملية إتخاذ القرارات، وتقييم الأداء التنظيمى للشركة، وتسهيل معاملات الشركة 

and Shil, 2017) المعلومات المحاسبية ، مما يؤدى إلى تحسين جودة(Nabizadeh and Omrani, 

2014; Alnajjar, 2016; Rehab, 2018; Nguyen. H and Nguyen. A, 2020)  ويكون .

النظام المحاسبي ذو جودة عندما يكون لديه القدرة على إستغلال الموارد المادية و البشرية وقواعد 

بية ذات موثوقية وملاءمة، ويمكن الوصول إليها البيانات الموجودة في الشركة لتوفير معلومات محاس

بسهولة عند الحاجة إليها في الوقت المناسب، مما يزيد من القدرة التنافسية للشركة للحصول على الموارد 

 .(Ong et al., 2009; Napitupulu, 2018)الرأسمالية من الأسواق المالية 

ئم على معايير محاسبية مرتفعة الجودة يُزيد من القا النظام المحاسبيعلاوة على ذلك فإن          

مصداقية المعلومات المحاسبية المفصح عنها في التقارير والقوائم المالية، وبالتالى تحسين جودة 

المعلومات المحاسبية من خلال الحد من الممارسات الإدارية الإنتهازية، والإعتراف بالخسائر في الوقت 

شكل كبير، وإستمراريتها ، وذلك من منظور أصحاب المصالح، المناسب، وملاءمة الأرباح ب

(Cormier et al., 2016; Kwon et al., 2019).؛ كل خيار محاسبي له تكاليفه فعلى سبيل المثل

المرتبطه به، وتزداد هذه التكاليف مع تكرار ممارسة الخيارات المحاسبية، فمن المتوقع زيادة ممارسات 

واسع في ظل النظم المحاسبية المتساهلة، التى تسمح للإدارة بإستخدام سلطاتها  إدارة الأرباح على نطاق
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؛ فإن وفي المقابلالتقديرية للإختيار بين المعالجات المحاسبية البديلة، إعداد التقارير والقوائم المالية. 

محاسبية القائمة على أساس المبادىء، تفرض قواعد  IFRSالنظام المحاسبي الذي يرتكز علي تطبيق 

أكثر صرامة، وأكثر وضوحاً، وأقل تفسيراً، مما يؤدى ألى الحد من الخيارات المحاسبية ، بما يعُزز من 

 .  (Meinicucci, 2020)جودة المعلومات المحاسبية 

 مقاييس جودة المعلومات المحاسبية: - 2\2\6      
علي تعدد مفاهيم جودة المعلومات فقد ترتب ، بالنسبة لمقاييس جودة المعلومات المحاسبية        

المحاسبية، عدم وجود منهجية قياسية موحدة يتم تطبيقها من قبل جميع الدراسات الأكاديمية ذات الصلة 

تنوع مقاييس جودة المعلومات المحاسبية، المستخدمة في تلك  مما أدى إلىبجودة المعلومات المحاسبية، 

، الخصائص النوعية للمعلومات، ونماذج تستند على يةنوع، وأخري نماذج كميةالدراسات ما بين 

 ,Abdullahi and Abubakar)والتى تقوم على أساس إدارة الأرباح الاستحقاقات وغيرها تستند إلى 

  ويمكن التميز بين مقاييس جودة المعلومات المحاسبية على النحو التالي:. (2017

تعتمد على الأرقام المحاسبية المفصح عنها  Qualitaitave Modelsللنماذج الكمية  فبالنسبة     

في القوائم المالية في حساب مجموعة من المحددات ذات الصلة بجودة المعلومات المحاسبيه؛ مثل إدارة 

الأرباح، وجودة الأرباح، وتوقيت الاعتراف بالأرباح والخسائر، والذي يفترض أن ارتفاع جودة الأرباح 

الشركة على القيام بممارسات إدارة الأرباح، ومن ثما تكون أكثر ملائمة  مؤشراً على انخفاض قدرة إدارة

 Barth et al., 2007; Outa, 2011 and)ووقتية، مما يدل على تحسين جودة المعلومات المحاسبية 

Abdullahi and Abubakar, 2017) العلاقة بين الإستحقاقات والتدفقات  إدارة الأرباح.   وتعكس

لال نسبة تباين التغير في صافي الدخل إلى تباين التغير في التدفقات النقدية. فكلما ارتفعت النقدية ، من خ

نسبة تباين التغير في التدفقات النقدية وزيادة نسبة تباين التغير في صافي الدخل. يتم تفسير ذلك بوجود 

قدرة الإدارة على التلاعب ارتباط أكثر إيجابية بين التدفقات النقدية والاستحقاقات، مما يعكس انخفاض 

 Barth et al., 2007; Abdullahi and)بالأرباح، وبالتالى زيادة جودة التقارير المالية 

Abubakar, 2017) . 

ً لكلاً من         تنقسم مقاييس إدارة الأرباح إلى  (Barth, et al, 2007 and Outa, 2011) ووفقا

تمهيد الدخل، وواحد ذات صلة بإدارة الأرباح نحو الهدف. أربعة مقاييس فرعية، ثلاثة منها ذات صلة ب

على؛ تباين تعديلات صافي الدخل إلى إجمالي الأصول ، ومتوسط نسبة  مقاييس تمهيد الدخلوتشتمل 

 spearmanتباين التغير في صافي الدخل إلى تباين التغير في التدفقات النقدية التشغيلية وأخيراً مقياس 

ranking  مقياس إدارة الأرباح الارتباط بين الاستحقاقات والتدفقات النقدية. بينما يستند الذي يعكس

 إلى حجم صافي الدخل الإيجابي الصغير.  نحو الهدف الايجابي

على الإرتباط بين الأرقام المحاسبية وأسعار الأسهم ،  Value Relevanceمقياس كما يعتمد        

حاسبية على ردود فعل السوق، وقدرتها على إحداث تغيرات في ويعني ذلك إنعكاس تأثير الأرقام الم

قرارات أصحاب المصالح، بما يؤثر على القيمة السوقية للشركة، مما يدل على ملاءمة المعلومات 

(. و ينطوي هذا النموذج على ثلاث مقاييس فرعية 2017المحاسبية لأغراض إتخاذ القرارات )بدوى، 

صافي الدخل، ومتوسط القيمة الدفترية لحقوق الملكية. واخيراً نسبة صافي هي؛ سعر السهم )السهم( إلى 

مقياس الاعتراف بالخسائر الدخل للسهم الواحد على العائد السنوي على إجمالى الأسهم.   بينما يتضمن 

مقياس فرعي واحد وهو مقدار صافي الإيرادات السالبة المعترف بها قبل تحققها.  في الوقت المناسب

قاييس السابقة يتم استخدامها إما بشكل فردي أو جماعي في قياس جودة المعلومات المحاسبية والم

(Barth, et al, 2007 and Outa, 2011) جودة  نموذج. بالإضافة إلى المقاييس السابقة، يعُد
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 خطأأحد المقاييس الكمية، بإعتباره مؤشر عكسي لإدارة الأرباح، ويتم قياسه عن طريق  الإستحقاق

الذى يتم الحصول عليه عندما يتم تخفيض قيمة الاستحقاقات الرأسمالية  Error varianceالتباين 

 ,.Yoon, 2007; Van Beest et al)المتداولة مقابل التدفقات النقدية السابقة والحالية والمتأخرة. 

2009; Tasios and Michalis, 2012 and Kallob, 2013) 

، إلا أنه تماد الغالبية العظمي من الدراسات ذات الصلة علي المقاييس الكميةوعلى الرغم من اع         

التى تقلل من موثوقية نتائج هذه المقاييس ومنها؛  يوجد عدد من القيود الرئيسية على النماذج الكمية

للشركة  عدم قدرته على الإلمام بجميع العوامل التى يتوقع أن يكون لها تأثير على جودة التقارير المالية

بخلاف العوامل المالية، مما يؤدى إلى عدم التأكد مما إذا كانت نتائج الدراسة تتأثر فقط بالتقلبات في 

خصائص التقارير المالية دون الأخذ في الإعتبار التقلبات في بيئة الحوافز والبيئة الاقتصادية للشركة 

علاو ة . (Yoon, 2007 and Van Beest et al., 2009) حيث أنه يصعب قياسها بشكل منفصل

أن نموذج الاستحقاق يركز فقط على جانب واحد من جوانب جودة  (Kallob, 2013)، لاحظ على ذلك

ونماذج الإعتراف بالخسائر في  Value Relevanceالتقارير المالية ، وهو إدارة الأرباح. في حين أن 

ير المالى متمثلاً في خاصية الملاءمة، وإهمال الوقت المناسب لا تركز إلا على الجانب المالي لجودة التقر

 الخصائص النوعية غير المالية الأخرى مثل القابلية للفهم و القابلية للمقارنة.

-Firmأما بشأن النماذج التى تعتمد على الخصائص التشغيلية المحددة للشركة                 

Specific Attribute Model ، تقييم تأثير عنصر معين  من عناصر التقارير وفقاً لهذا النموذج ، يتم

المالية وغير المالية الخاصة بالشركة على قرارات أصحاب المصالح، وتتمثل هذه العناصر في؛ 

الإيرادات والمصروفات والأصول ومعدل الدوران، والمراجعة الخارجية، وعدد الفروع ، وحوكمة 

 Klai)والبيئة التنظيمية كمقياس لجودة التقارير المالية  الشركات ، وهيكل الملكية ، والتنمية الاقتصادية

and Abduelwahed, 2011; Chalaki, et al., 2012; Raonic and Helena 2012 and 

Tasios and Michalis, 2012)في هذا النموذج في قياسه لجودة التقارير  يتمثل الضعف الرئيسي. و

وعلى الرغم من على العنصر المعين الذي تمت ملاحظته.  المالية بشكل غير مباشر، كما تقتصر نتائجه

، إلا أنه يتيح للباحثين دمج العديد من المتغيرات المؤسسية والخصائص التشغيلية الهامة ذات  هذا القيد

الصلة بالشركة التي تؤثر علي كلاً من نمو الشركات وتطويرها وبقائها، بجانب تأثيرها علي جودة 

 . (Abdullahi and Abubakar, 2017)التقارير المالية 

، يُعد Qualitative Characteristics Modelأما فيما يتعلق بنموذج الخصائص النوعية         

النموذج النوعي طريقة أخرى لقياس جودة التقارير المالية، التي تم تطويرها للتغلب على أوجه القصور 

الملحوظة في النماذج الكمية وغيرها من النماذج غير المباشرة لقياس جودة المعلومات المحاسبية. ويقوم 

النموذج، بأنه يعتمد على  ، ويتميز هذاالخصائص النوعية للمعلومات المحاسبيةهذا النموذج بتفعيل 

الجوانب المختلفة للتقرير المالي والافصاح عن كل من المعلومات المالية وغير المالية، التي تساعد 

 van Beest et al., 2009; Tasios and) أصحاب المصالح في اتخاذ قراراتهم الإقتصادية 

Michalis, 2012; Kallob, 2013 and Agyei–Mensah, 2013)الرغم من أن هذا  . وعلي

النموذج ينطوي علي  إمكانية تأثير التحيز الشخصي والبعد الذاتي للباحث في قياس جودة المعلومات 

المحاسبية، إلا أنه يظل هو النموذج الوحيد الذي يقيس جودة المعلومات المحاسبية مباشرة بناءً على 

نه لديه القدرة على تغطية كل من خصائص جودة متطلبات المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية، كما أ

لذلك سوف يعتمد الباحثان . (Abdullahi and Abubakar, 2017)التقارير المالية وغير المالية 

 علي هذا المقياس لقياس جودة المعلومات المحاسبية في نموذج البحث الحالي.
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مالية ينطوي على مساعدة أصحاب ، أن مفهوم جودة التقارير الويستخلص الباحثان مما سبق       

المصالح في التميز بين المعلومات المحاسبية المفصح عنها مرتفعة الجودة، والمعلومات المحاسبية الأقل 

جودة، مما يزيد من منفعة المحتوى المعلوماتى للمعلومات المحاسبية في عملية اتخاذ القرارات. وتحدد 

ومات المحاسبية بالنسبة لمتخذي القرارات الإقتصادية. حيث الخصائص النوعية للمعلومات فائدة المعل

تكون المعلومات المحاسبية ذات جودة مرتفعة عندما تكون لديها القدرة على إحداث تغير في قرارات 

مستخدمى القوائم المالية، حيث توفر معلومات ذات قيمة تنبؤية، وقيمة تأكيدية، و تصف بدقة ما حدث 

إضافة، وخلوها من الإنحياز. كما يتم  تعزيز جودة المعلومات المحاسبية عندما بالفعل بدون حذف أو 

 وبناءاً على ذلكتكون قابلة للفهم وقابلة للمقارنة ويمكن التحقق منها والافصاح عنها في الوقت المناسب. 

ً إلى جنب مع معايير  مة ، لضمان تحقيق الهدف من المواءIFRSيجب تطبيق الإطار المفاهيمي جنبا

المحاسبية المتمثل في، تقديم معلومات محاسبية مفيدة، ومرتفعة الجودة وقابلة للمقارنة لمساعدة أصحاب 

 المصالح في اتخاذ قراراتهم الاقتصادية ذات الصلة في الأسواق المالية العالمية. 

 مردود جودة المعلومات المحاسبية من منظور أصحاب المصالح -3\1\6
ً لنظرية فائدة القرار،       يتم تحديد جدوى المعلومات المحاسبية بناءً على تصورات أصحاب وفقا

المصالح حول فائدة المعلومات المحاسبية، وقدرتها على تلبيه إحتياجاتهم، ومردودها على قراراتهم 

 ;Bovee et al., 2009; Dandago and Hassan, 2013; Super and Shil. 2017)الإقتصادية 

Nguyen.H and Nguyen.A, 2020; Meincucci, 2020; Dang et al., 2020) ، ًمُعتبرا

المعلومات المحاسبية المفصح عنها في التقارير والقوائم المالية عبارة عن محاولات للحد من عدم تماثل 

الإنتهازية والممارسات  المعلومات بين الأطراف ذات الصلة، وما يتبعها من تقليل تكاليف الوكالة،

 Bischof, 2009;Tahat, 2013; Gu and)للإدراة، وإدارة الأرباح، والإستحقاقات التقديرية 

Semba, 2016;Nijam and Jahfer, 2018; Nakashima, 2019; Meincucci, 2020) مما ،

 Tahat)يؤدى إلى زيادة المقدرة التقيميية للمعلومات المحاسبية في تفسير التغيرات في أسعار الأسهم 

et al., 2016; Kouki, 2017; Nijam and Jahfer, 2018) بالإضافة إلى زيادة ملاءمة ،

 Ball et al, 2015; Florou et al., 2017; Kim) المعلومات المحاسبية لأغراض منح الائتمان

and Koga, 2020; Dang et al., 2020)فاض ، وزيادة دقة التنبؤات المالية للمحللين الماليين، وإنخ

درجة التشتت في التننبؤات المالية للمحللين الماليين. وهو ما ينعكس بصورة إيجابية على المحافظ 

، وإتخاذ قرارات إقتصادية أكثر فعالية في السوق (Tahat et al., 2016)الإستثمارية للمستثمرين 

ض تكلفة رأس ،وتخفي(Houcine, 2017) ، وزيادة كفاءة الاستثمار(Leuz et al., 2009) المالى

، فضلاً عن تخفيض تكلفة الديون وتحسين  (Leuz et al., 2008)المال، وإرتفاع سيولة الأسواق المالية

، بالإضافة إلى تحسين دقة تنبؤات (Cascino et al., 2010; Meinicucci, 2020)شروط المديونية 

 . (Meinicucci, 2020)المحللين الماليين، وتقليل تشتت تلك التنبؤات

ونظراً لإستفادة أصحاب المصالح؛ المستثمرين، والمقرضين، والمحللين الماليين من نفس المعلومات      

المحاسبية المفصح عنها بشكل مختلف، فإن مردود جودة المعلومات المحاسبية على أصحاب المصالح 

المعلومات  . لذلك سوف يتم توضيح مردود جودة(Meinicucci, 2020)يختلف بإختلاف إحتياجاتهم 

 المحاسبية على كل من المستثمرين والمقرضين والمحلين الماليين كل على حدا على النحو التالي:
يدفع عدم تماثل المعلومات بين المستثمرين، المستثمرين الأقل إطلاعاً على فمن منظور المستثمرين؛ 

سعر السهم الذي يرغبون في المعلومات الخاصة بالشركة ذات الصلة بتقييم قيمة الشركة، إلى تخفيض 

دفعه عند شراء الأسهم، أو زيادة السعر الذي يرغبون في الحصول عليه عند بيع الأسهم، مما يؤدى إلى 
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. كما (Leuz et al., 2008)ظهور مشكلة حماية الأسعارعند شراء أو بيع الأسهم في السوق الثانوى 

 Adverseمشكلة الإختيار المعاكس  يترتب على عدم تماثل المعلومات بين المستثمرين ظهور

Selection  من خلال تخفيض عدد الأسهم التى يرغب المستثمرون الأكثر إطلاعاَ في شرائها، وذلك

من أجل حمايه أنفسهم من التعرض لخسائر التداول، ونتيجة لذلك تضطر الشركات إلى إصدار المزيد 

ر الإكتتاب في السوف الأولى للأسهم، من الأسهم للحصول على رأس المال المطلوب، وتقليل سع

وبالتالى فإن عدم تماثل المعلومات يترجم إلى إرتفاع التكاليف الرأسمالية المصاحبة لزيادة عدد الأسهم 

المصدرة، مما يؤدى ذلك إلى إنخفاض سيولة الأسواق المالية، والتى تعكس قدرة المستثمرين علي شراء 

 ,.Lambert et al)، والقيام بإستثمارات دون المستوى الأمثل وبيع الأسهم بسرعة وبتكلفة منخفضة

2007; Leuz et al., 2008; Houcine, 2017). 

لتكلفة الدين وشروط تعتبر جودة المعلومات المحاسبية المحدد الرئيسي  أما من منظور المقرضين،      

 ,.Sengupta, 1998; Armstrong et al) المديونية التى يتم الإتفاق عليها في عقود المدديونية

2010; Spiceland, 2015; Cune and Dube, 2017) ومن المتعارف عليه في سوق الديون منح .

المقرضين الأموال للشركات المقترضة مقابل مدفوعات رأسمالية متفق عليها، دون تدخل المقرض في 

ي يجعل المديرين لديهم معلومات . الأمر الذ(Spiceland, 2015)الإدارة التشغيلية لرأس المال الممنوح

أفضل بشأن الأداء الإقتصادى للشركة،علاوة على ذلك تتحكم الإدارة في المعلومات التى يتم الإفصاح 

، وبإستخدام المعلومات المحاسبية (Sengupta, 1998)عنها في التقارير والقوائم المالية للمقرضين

ف عن السداد للشركات، ودمج تقديرات مخاطر المفصح عنها يقوم المقرضين بتقدير مخاطر التخل

التخلف عن السداد في المدفوعات الرأسمالية لتكلفة الدين، وتعتبر مخاطر حجب المعلومات أحد أهم 

مخاطر التخلف عن السداد، والتى يتم تقديرها من خلال تحليل المعلومات المحاسبية المفصح عنها خلال 

فرض علاوة مخاطر مرتفعة من قبل المقرضين علي الشركات السنوات السابقة، ونتيجة لذلك يتم 

المقترضة. ونتيجة لذلك فإن المعلومات المحاسبية مرتفعة الجودة، تساهم في تقليل عدم تماثل المعلومات 

بين الإدارة والمقرضين، الحاليين والمحتملين، بما يسمح بتوقعات أكثر دقة بشأن تقديرات مخاطر التخلف 

 Hope and)قييم أكثر موثوقيه للجدارة الائتمانية للشركة، مما يعزز عقود المديونية عن السداد، وت

Vyas, 2017; Meyere et al.,2018) من خلال تحسين شروط مديونية، وجعلها أكثر مرونه، وأقل ،

تشدداً، وتقليل حاجة المقرضين إلى إرفاق إجراءات وقائية تعسفية ضمن عقود المديونية. فضلاً عن 

خفاض معدلات الفائدة، وحجم الضمانات المطلوبة، وزيادة حجم الديون الممنوحة، وزيادة آجال إن

 Hope)إستحقاق الديون، بما يتماشي مع أهمية المعلومات المحاسبية للمقرضين لمراقبة سلوك الإدارة 

and Vyas, 2017) . 

الجودة، أكثر شفافية، وأكثر وبالتالى فإن الشركات التى تفصح عن المعلومات المحاسبية مرتفعة 

موثوقية، ويتم الإعتراف بها في الوقت المناسب بإستمرار، تشجع المقرضين على تقدير أقل لمخاطر 

 .  (Sengupta, 1998)المعلومات، مما يؤدى إلى إنخفاض شروط المديونية، وتكلفة الدين 

نظور المقرضين يتم ترجمته في ويخلص الباحثان مما سبق، أن جدوى المعلومات المحاسبية من م    

صورة تحسين شروط المديونية وإنخفاض معدلات الفائدة ، والضمانات المطلوبة، بالإضافة إلى 

 ، مما يؤدى إلى إنخفاض تكلفة الدين، وتحسين كفاءة عقود المديونية.Credit Relevanceتحسين 

يعُتبر المحللين ر المحللين الماليين؛ أما فيما يتعلق بشأن جودة المعلومات المحاسبية من منظو      

الماليين من أهم وسطاء المعلومات في الأسواق المالية، الذين يزيدو من كفاءة المعلومات بالنسبة 

 Frankel et)للمشاركين في الأسواق المالية، نتيجة خبراتهم ومعرفتهم ذات الصلة بتقييم الشركات 
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al., 2006)ن الماليون بتصنيف المعلومات المالية المفصح عنها في . وفي هذا الصدد، قام المحللو

التقارير المالية بمصدر المعلومات الأكثر أهمية من بين مصادر المعلومات المختلفة في الأسواق المالية، 

، ويعتبر المحتوى المعلوماتى للأرباح المحاسبية (Kim et al., 2014)لتنبؤات المحللين الماليين 

م المعلومات المحاسبية التى يستخدمها المحللون الماليون لتحديد إتجاه الأرباح، المفصح عنها من أه

وعوائد الأسهم، يليه المعلومات ذات الصلة بالأصول والخصوم، ثم حقوق الملكية، وأخيراً النفقات 

التنبؤ الرأسمالية، ويدل ذلك على مدى أهمية المعلومات المحاسبية المفصح عنها في التقارير المالية في 

 .(Mcewen and Huntor, 1999)بالأرباح والتدفقات النقدية المستقبلية من منظور المحللين الماليين 

، أكثر من بشكل إنتقائي؛ يقوم المحللون الماليون بإستخدام المعلومات المحاسبية ومن ناحية أخرى       

أصحاب المصالح الأخرون، من خلال فحص جميع المعلومات المحاسبية المفصح عنها المتاحة من أجل 

العثور على معلومات محاسبية محددة يتم إستخدامها في التحليل المالي الخاص بهم، ونتيجة لذلك يكون 

لمزيد من فرص النمو، وهيكل ملكية المحللون الماليون أكثر ميلاً لمتابعة الشركات الأكثر ربحيه ولديها ا

أقل تركزاً، وتمتلك مراقبي حسابات ذى جودة مرتفعة، وتكون أكثر ميلاً لدخول الأسواق العالمية، الأمر 

الذي يدفع تلك الشركات إلى الإفصاح عن معلومات محاسبية مرتفعة الجودة، مما يؤدى إلى تعزيز دقة 

 Ritter and Wells, 2006; Byard et)نخفضة الجودة التنبؤات الخاصة بهم أفضل من الشركات م

al., 2011) ويشير ذلك إلى أن المعلومات المحاسبية مرتفعة الجودة تزيد من دقة تنبؤات المحللين .

الماليين، وتقل درجة تشتت هذه التنبؤات، من خلال الحد من عدم تماثل المعلومات، وعكس الأداء 

 ;Cheong and Masum, 2010)كة بصورة كاملة وأ:ثر شفافية الإقتصادى والمالي الحقيقي للشر

Kim et al., 2014; Meincucci, 2020 ). 

فإن المعلومات المحاسبية مرتفعة الجودة تساهم في تحسين بيئة المعلومات الخاصة  وبمعني أخر؛       

المعلومات للمقارنة،  بالمحللين الماليين من خلال تعزيز مستوى الإفصاح، والشفافية، وزيادة قابلية

 ;Bae et al., 2008)والإعتراف بالأرباح والخسائر في التوقيت المناسب، وإنخفاض تقلب الأرباح 

Barth et al., 2008; Byard et al., 2011) . وفي هذا الصدد؛ يفترضBarth et al., (2008) 

الخاصة للمحللين الماليين، مما أن زيادة مستوى الإفصاح يسمح بتوفير المزيد من المعلومات الإضافية 

يمكنهم من تطوير رؤي أكثر تميزاً بشأن أداء الشركة. وبالمثل فإن التوقيت المناسب للإفصاح المحاسبي 

يعكس كمية المعلومات التى يستخدمها المحللين المالين، وتكرار توقعات المحللين الماليين بشأن التوقيت 

قبل المحللين الماليين لتوليد المعلومات الخاصة بهم، وتخفيض  المناسب، يقُلل من الجهد المبذول من

 .(Daske et al., 2007)تشتت التنبؤات الخاصة بهم ، نتيجة لتحسن بيئة المعلومات الخاصة 

ويخلص الباحثان مما سبق، أن المعلومات المحاسبية هى المصدر الرئيسي لتنبؤات المحللين         

لماليون يعطون أهمية كبيرة للمعلومات المحاسبية مرتفعة المحاسبة، التى الماليين، وأن المحللون ا

تعزز مستوى الإفصاح، والشفافية، وزيادة قابلية المعلومات للمقارنة، والإعتراف بالأرباح والخسائر 

في التوقيت المناسب، وإنخفاض تقلب الأرباح ، مما يساهم في تحسين بيئة المعلومات الخاصة 

لماليين، ومن ثم زيادة دقة تنبؤات المحللين الماليين، وإنخفاض درجة التشتت الخاصة بالمحللين ا

 بهذه التنبؤات.

تحليل العلاقة بين جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف الائتمانى للشركات واشتقاق  -3\6

 فرض البحث الأول

بأن التقارير   Moody's (2010) وStandard & Poor's, (2008)أشارت وكالتى التصنيف    

والقوائم المالية للشركة المقترضة هي نقطة البداية للتحليل المالي للشركة، وإشتقاق مؤشرات الأداء 



 

 ........المعدل الدور: للشركات الائتماني التصنيف قياس على المحاسبية المعلومات جودة أثر

 نصر الوهاب عبد على، حمدي؛ سارة عطية،
 

 

232 
 

م2024مبر المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والإدارية المجلد السادس عشر )عدد خاص( سبت  

المالي، ذات الصلة بتقدير مدي كفاية التدفقات النقدية المستقبلية للشركة لخدمة ديونها، وتغطية إلتزاماتها، 

 ,Chin)ركة، وإنعكاس ذلك على قياس التصنيف الائتماني للشركاتوبالتالي تقييم الجدارة الائتمانية للش

. لذلك تعتبر المعلومات المحاسبية ذات جودة مرتفعة إذا كانت لديها القدرة على تفسير وشرح (2016

 ;Subramanayam et al., 2007; Cantor and Mann, 2007)التصنيفات الائتمانية للشركات 

Becker and Milbourn, 2011; Manso, 2013; Bruno, et al., 2013 and Basu, et al., 

2017) . 

المباشرة بين جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف الائتمانى   وبتحليل العلاقة التأثيرية     

 ,Jorion, et al., 2009; Armstrong, et al., 2010; Chan)للشركات، اتفق العديد من الدراسات 

et al., 2013; Florou and Kosi, 2015; Lima et al., 2016; Chin, 2016; Rao and 

Sudhakar, 2017; Bozanic and Kraft, 2018;Bosall and Miller, 2017; Akins, 2017 

and Yalta.T and Yalta.Y, 2018; Riahi and Hammami, 2019;Vanhaverbeke et 

al., 2019; Lee and Schant, 2019; Dang et al., 2020; Basu and Naughton, 2020) 

دقة   قياس التصنيف الإئتماني للشركات.   مرتفعة الجودة تترجم إلى إرتفاع على أن المعلومات المحاسبية

ويمكن تفسير هذه العلاقة من خلال دور المعلومات المحاسبية المفصُح عنها في القوائم المالية في 

 ,Francis, et al., 2005 ; Zhang)الديون ومنها؛  التخفيف من تكاليف الوكالة في سياق تمويل

2008 and Armstrong, et al., 2010)  حيث  تفترض النظرية المحاسبية بأن المعلومات .

المحاسبية مرتفعة الجودة والقابلة للمقارنة، يمكن أن تقلل من عدم تماثل المعلومات ومخاطر التقدير، 

تواجه المقرضين ووكالات التصنيف عند تقييم قدرة الشركات على  والتى تعد أحد المشاكل الرئيسية التى

خدمة ديونها في المستقبل، حيث أن عدم تماثل المعلومات الناتج عن انخفاض جودة المعلومات 

المحاسبية، يقلل من قدرة أصحاب المصالح علي متابعة سلوك الإدارة، وبالتالي تنخفض قدرتهم علي 

المستقبلية للشركة، ومن ثم انخفاض الجدارة الائتمانية لشركة.  مما يؤثر سلباً  التنبؤ بالتدفقات النقدية

 . (Chan, et al., 2013 )علي التصنيف الإئتماني للشركة 

ويعنى ذلك أن  القوائم المالية مرتفعة الجودة، توفر معلومات محاسبية ذات محتوى معلوماتى ملائم     

تمكنها من التنبؤ بمدى كفاية التدفقات النقدية المستقبلية للشركة  لقياس التصنيف الائتمانى للشركات،

 .Lambert, et al)لخدمة ديونها وتغطية إلتزاماتها، مما ينعكس إيجابياً علي دقة التصنيفات الائتمانية 

2007; Lima et al., 2016)  علاوة على ذلك فإن المعلومات المحاسبية مرتفعة الجودة، تكون أكثر ،

نحو التحفظ المحاسبي )كمقياس لجودة المعلومات المحاسبية(، مما يؤدى إلى الحد من ممارسات  ميلاً 

إدارة الأرباح، التى تقلل من دقة نماذج التنبؤ الافتراضية القائمة علي المعلومات المحاسبية ، ومن ثما 

 Beaver, et)ئتمانى  تكون القوائم المالية مصدرًا لمعلومات أكثر فائدة بالنسبة لقياس التصنيف الا

al.,2012 and Alissa et al., 2013) مما يؤدى إلى تحسين قدرة المقرضين على التنبؤ بمدى ،

 ,Chin, 2016; Bozanic and Kraft)احتمال تخلف الشركة عن سداد التزاماتها في المستقبل 

2017; Kraft, 2015; Basu and Naughton, 2017 and Basu, et al., 2017) . 

 ,Costello and Wittenberg- Moerman)وعلى النقيض مما سبق، يري البعض الأخر      

2011; Demirtas and Cornaggia 2013; Jung, et al. 2013)  أنه لايوجد تأثير لجودة

المعلومات المحاسبية علي قياس التصنيف الائتمانى من قبل وكالات التصنيف. ويرجع ذلك إلى قدرة 

استخدام العديد من مصادر المعلومات لتوليد تقديراتها الائتمانية، للتغلب على أوجه الوكالات على 

القصور في المعلومات المحاسبية. وقدرتها علي الحصول علي معلومات خاصة، والتى يصُعب علي 
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أصحاب المصالح الأخرين الحصول عليه. كما أنها لم يمكنها تميز التقارير المالية مرتفعة الجودة عن 

الأقل جودة، بشكل كامل، نتيجة قيام وكالات التصنيف لتعكس بشكل أكثر تحفظاً المعاملات والأحداث 

 Standard)الإقتصادية للشركات، ثم تستخدم كمدخلات في نماذج التصنيف الخاصة بتلك الوكالات 

& Poor's, 2008; Moody's 2010) 

 ;Jorion, et al., 2009)اق عدد من الدراسات ويخلصُ الباحثان من تتبع التطور التاريخي، إتف     

Armstrong, et al., 2010; Chan, et al., 2013; Florou and Kosi, 2015; Lima et al., 

2016; Chin, 2016; Rao and Sudhakar, 2017; Bozanic and Kraft, 2018;Bosall 

and Miller, 2017; Akins, 2017 ; Yalta.T and Yalta.Y, 2018; Riahi and 

Hammami, 2019;Vanhaverbeke et al., 2019; Lee and Schant, 2019; Dang et al., 

2020; Basu and Naughton, 2020)  على المردود الإيجابي لجودة المعلومات المحاسبية على

قياس التصنيف الائتمانى للشركات، وذلك على عكس ما توصل إليه البعض الآخر من الدراسات 

(Costello and Wittenberg- Moerman, 2011; Demirtas and Cornaggia 2013; 

Jung, et al. 2013)  بعدم وجود تأثير لجودة المعلومات المحاسبية علي قياس التصنيف الائتمانى

 للشركات. 

 Yalta. T and)وبتحليل تلك الدراسات منهجيا؛ً خلص الباحثان إلى إعتماد بعض الدراسات          

Yalta.Y, 2018; Bonzanic and Kraft, 2018;Lee and Schant, 2019) علي أسلوب

 Models  من خلال استخدام منهجية بناء النماذج الدراسة التجريبية، لإختبار العلاقة محل الدراسة

Approacges مع إختلاف المنهجية المتبعة في الدراسة التجريبية، فقد إعتمدت دراسة ،(Yalta. T 

and Yalta. Y (2018)  على منهجيةSeemingly Unrelated Regression  تقدير الإنحدار غير

من أجل تقدير المعادلات المنظمة، بينما  Panal  Dataالمرتبط، والتى تستند على مدخل تحليل 

، من أجل تقدير Equilibriumمنهجية التوازن  Lee and schant, (2019) إستخدمت دراسة  

، على أساس تحرك المعدل الخالى من Distributional Assumptionsتوزيعية الإفتراضات ال

إستخدمت منهجية إشتقاق  Bonzanic and Kraft (2018)الخطر نحو الصفر. في حين أن دراسة 

المعادلات والنماذج الرياضية والإحصائية من أجل بناء نماذج الإنحدار، في حين أن البعض الأخر 

 Armstrong, et)مثل دراسة  Review Literatureليل الدراسات السابقة إعتمد على منهجية تح

al., 2010). 

 ,Jorion, et al., 2009; Li)بينما اعتمد أغلب الدراسات السابقة علي أسلوب الدراسة التطبيقية      

et al., 2010; Costello and Wittenberg- Moerman, 2011; Demirtas and 

Cornaggia 2013; Jung, et al. 2013; Chan, et al., 2013; Florou and Kosi, 2015; 

Lima et al., 2016; Chin, 2016; Rao and Sudhakar, 2017; Bosall and Miller, 

2017; Akins, 2017; Riahi and Hammami, 2019;Vanhaverbeke et al., 2019; 

Dang et al., 2020; Basu and Naughton, 2020) العلاقة محل الدراسة، من خلال  ، لإختبار

استخدام وتحليل البيانات الفعلية الواردة بالقوائم المالية، مع إختلاف المنهجية المتبعة في الدراسة 

كما هو الحال في دراسة   Difference in Differenceالتطبيقية، فقد إعتمد البعض علي منهجية 

(Bosall and Miller, 2017; Florou et al., 2017; Dang et al., 2020) في حين أن الغالبية ،

 ,Jorion, et al., 2009; Costello and Wittenberg- Moermanالعظمى من هذه الدراسات 

2011; Demirtas and Cornaggia 2013; Jung, et al. 2013; Chan, et al., 2013; 
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Florou and Kosi, 2015; Lima et al., 2016; Chin, 2016; Rao and Sudhakar, 2017; 

Bosall and Miller, 2017; Akins, 2017; Riahi and Hammami, 

2019;Vanhaverbeke et al., 2019; Dang et al., 2020; Basu and Naughton, 2020)  

إعتمدت على منهجية تحليل الإنحدار، الأمر الذي يبرر قوة وموضوعية منهجية الدراسة التطبيقية 

 نحدار، لإختبار العلاقة محل الدراسة، وهى المنهجية التى سوف يتبعها البحث الحالي.بإستخدام نماذج الإ

كما يتضح للباحثين إختلاف الفترة الزمنية للدراسات إلا أن زاد الإهتمام بإختبار العلاقة محل الدراسة      

 ;Rao and Sudhakar, 2017)، حييث أن أغلب الدراسات السابق عرضها 2017بعد عام 

Bozanic and Kraft, 2018;Bosall and Miller, 2017; Akins, 2017 and Yalta.T and 

Yalta.Y, 2018; Riahi and Hammami, 2019;Vanhaverbeke, 2019; Lee and 

Schant, 2019; Dang et al., 2020; Basu and Naughton, 2020)  تمت خلال الفترة الزمنية

ذي يعكس حداثة الموضوع،  مما يبرر أهمية توجه الباحثان إلى ، وهو الأمر ال2020حتى  2017من 

 إختبار العلاقة التأثيرية محل الدراسة. 

 Jorion)وبالمثل يتضح للباحثين؛ إختلاف بيئات تطبيق الدراسات التطبيقية، حيث إعتمد البعض مثل 

et al., 2009; Florou and Kosi, 2015; Florou et al., 2017)  ت الدولية على البياناWorld 

Scope Data  بينما تطرقت دراسةLima (2016)  إلى الشركات البرازيلية، كما إستخدمت دراسة

Rao and Sudhakar (2017)  بيانات الشركات الهندية، في حين استندت دراسةDang et al., 

ي الشركات عل Vanhaverbeke et al., (2019)وإستناد دراسة   الشركات النيجيرية،  على (2020)

 ;Costello and Wittenberg- Moerman, 2011)الألمانية. في حين أن أغلب الدراسات 

Demirtas and Cornaggia 2013; Jung, et al. 2013; Chan et al., 2013; Chin, 2016; 

Bozanic and Kraft, 2018;Bosall and Miller, 2017; Akins, 2017 ; Yalta.T and 

Yalta.Y, 2018; Lee and Schant, 2019; Dang et al., 2020; Basu and Naughton, 

 Riahi andإستخدمت الشركات الأمريكية. أما بشأن الدراسات العربية، فقد تطرقت دراسة  (2020

Hammami (2019)  .إلى الشركات التونسية 

اسات الأمريكية، بإختبار ويخلص الباحثان مما سبق، إلى وجود إهتمام كبير إلى حد ما من قبل الدر       

العلاقة محل الدراسة، مقارنة بباقي الدول علي مستوى العالم، ويرجع ذلك إلى إعتبار أمريكا هي المقر 

الرئيسي لوكالات التصنيف الثلاثة الرائدة، الأمر الذي يسمح بتوافر البيانات اللازمة لإختبار العلاقة 

سة في الدراسات السابقة التى تناولت العلاقة التأثيرية محل الدراسة.  مما يدل على وجود ندرة ملمو

محل الدراسة، على مستوى العالم بصفة عامة، وخاصة الدراسات المصرية، التى تجاهلت في حدود 

علم الباحثان إلى الأن، اختبار العلاقة محل الدراسة، وإعتبار متغير التصنيف الائتمانى للشركات متغير 

ئة المصرية، وقد سبق توضيح ذلك في العلاقة السابقة، وذلك في حدود علم غير مستكشف في في البي

الباحثان، الأمر الذي يدل على وحداثة الموضوع في البيئة المصرية، ووجود فجوة كمية ونوعية في 

الدراسات المصرية ذات الصلة بالعلاقة التأثيرية محل الدراسة، مما يبرر أهمية توجه الباحثان إلى 

 العلاقة التأثيرية محل الدراسة. لإختبار 

وبصفة عامة؛ يخلص الباحثان من تحليل الدراسات السابقة إلى أنه على الرغم من أن اختلاف البيئات 

التى طبقت فيها هذه الدراسات، علاوة على إختلاف المنهجية المتبعة وفترات الدراسة، فيما بينهما. إلا 

ا على وجود تأثير معنوى لجودة المعلومات المحاسبية على أن أغلب الدراسات السابقة إتفقت نتائجه
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قياس التصنيف الائتمانى للشركات، ويؤيد الباحثان ذلك، وبناءاً عليه يمكن اشتقاق فرض البحث الأول 

 على النحو التالى:

1H تؤثر جودة المعلومات المحاسبية معنوياً على قياس التصنيف الائتمانى للشركات المقيدة :

 بالبورصة المصرية.

تحليل الدور المعدل للتضخم على العلاقة بين جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف  -4\6

 الائتمانى للشركات واشتقاق فرض البحث الثانى:

عرف البنك المركزى المصرى التضخم بأنه ارتفاع في المستوى العام لأسعار السلع والخدمات.،       

هو المؤشر الأكثر شيوعًا واستخدامًا في تحديد معدلات  (CPI) اسي لأسعار المستهلكينويعتبر الرقم القي

التضخم، حيث يتتبع مستوى متوسط أسعار السلع والخدمات التي تستهلكها الأسرة، وبذلك فإن معدل 

م تغير الرقم القياسي لأسعار المستهلكين في المتوسط وبمرور الوقت يمثل التضخم. ويتم قياس التضخ

ويتضح من هذا التعريف أن  .على أنه معدل النمو السنوي أو الشهري للرقم القياسي لأسعار المستهلكين

التضخم يتسم بخاصيتن اساسيتن هما ارتفاع أسعار السلع والخدمات بشكل مستمر، وأن يشمل هذا 

ارتفاع مؤقت في أسعار الارتفاع معظم السلع والخدمات التي تهم غالبية افراد المجتمع. وبالتالي فإن أي 

 السلع والخدمات لا يعتبر تضخم.

التضخم له تأثير على عناصر القوائم المالية باعتباره أحد المتغيرات ومن المنظور المحاسبي، فإن        

الاقتصادية السائدة في بيئة الأعمال التي تعمل بها الشركات، ولكن هذا التأثير يختلف باختلاف عناصر 

على  القوائم المالية. وفقاً للمعايير المحاسبية يتم الاعتراف بالعناصر المحاسبية في قائمة المركز المالى

أساس تكلفتها التاريخية في تاريخ اقتنائها، وبالتالي الارتفاع المستمر في الأسعار يؤدى إلى حدوث فروق 

جوهرية بين التكلفة التاريخية للعناصر المحاسبية غير النقدية مثل الأصول الثابتة والمخزون عن قيمتها 

القوائم المالية لا تعبر عن قيمتها  السوقية، ويؤدى ذلك إلى أن قيم هذه العناصر المفصح عنها في

الاقتصادية الحقيقة، مما يترتب عليه اختلاف القيمة السوقية ) العادلة( للأصل عن قيمته الدفترية، خاصة 

في حالة مرور فترة زمنية طويلة على اقتنائها، ينتج عنها أرباح أو خسائر رأسمالية غير معترف بها 

كما تؤثر التغيرات السعرية على العناصر النقدية المفصح عنها في قائمة   في تاريخ اعداد القوائم المالية.

المركز المالى كالنقدية، والموردين، والعملاء، حيث يتم  تقييم هذه العناصر على أساس وحدة النقد السائد 

ح أو في تاريخ إعداد قائمة المركز المالى، ويترتب على حيازتها خلال فترة تغير الأسعار تحقيق أربا

خسائر ناتجة عن التغير في القوة الشرائية لوحدة النقد، حيث لا ينعكس تأثيرها على حقوق الملكية في 

قائمة المركز المالى، وبذلك لا تظهر هذه القائمة المعدة على أساس التكلفة التاريخية أيا من الأرباح أو 

يه فإن إتباع طريقة التكلفة التاريخية في الخسائر الناتجة عن حيازة العناصر النقدية وغير النقدية. وعل

قياس عناصر المركز المالى يؤدي إلى فقدان العناصر لدلالتها الاقتصادية وهو ما يؤثر في اتخاذ 

القرارات المرتبطة بتخصيص الموارد الاقتصادية كما يؤدي إلى افتقار هذه العناصر إلى القابلية للمقارنة 

 (.  2021، رماش، 2018ختلاف قيمة وحدة النقد)عبدالمجيد وأمين ، بين الفترات المحاسبية نظرا لا

أما بالنسبة لقائمة الدخل، فإن الارتفاع المستمر في المستويات العامة للأسعار تؤثر على نتائج          

الأعمال. وبالتالي فإن الدخل الناتج عن العمليات في فترات ارتفاع الأسعار يكون متضخما لا يعرب عن 

يقة نتائج الأعمال. حيث يتم تحديد الربح المحاسبي عن طريق مقابلة الإيرادات بالمصروفات التى حق

ساهمت في تحقيقها، ويؤدي التضخم الى عدم صحة هذا المبدأ مما يؤدي الى عدم صحة رقم الربح 

لنقد في المحاسبي المفصح عنه في قائمة الدخل. ويرجع ذلك إلى عدم تساوي القوة الشرائية لوحدة ا

السنوات المختلفة، كما أن عند التضخم يؤدي الى عدم إظهار التكلفة التاريخية للقوائم المالية للحقائق 
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الاقتصادية التي ترتبط بها، وعند ارتفاع في المستوى العام للأسعار، كما يؤدي التضخم إلى ارتفاع 

دي ذلك الى الإخلال بمبدأ مقابلة الإيرادات تكاليف الإنتاج التي تحُملها الشركة على ايرادات مبيعاتها، يؤ

بالتكاليف حيث تكون الإيرادات مقاسة بالأسعار الجارية والمصروفات مقاسة بالأسعار التاريخية، مما 

يؤدي الى عدم اظهار الربح الحقيقي . كذلك بالنسبة للإهلاك المحاسبي المعد على أساس التكلفة 

( فالمبالغ المتراكمة للإهلاك )مجمع الاهلاك( لا تكفي لإعادة التاريخية)خاصة طريقة القسط الثابت

تجديد الأصول الثابتة. أما بالنسبة للأرباح و الخسائر الرأسمالية الناجمة عن عمليات بيع الأصول الثابتة 

تظهر بقيمة تختلف عن قيمتها الحقيقية لأنها تحتسب على أساس التكلفة التاريخية للأصول الثابتة، لذلك 

جب احتساب هذه العناصر على أساس القيمة الحقيقية للأصول المتخلي عنها )عبدالمجيد وأمين، ي

 (.2021، رماش، 2018

وبشأن تأثير معدل التضخم على قياس التصنيف الائتمانى للشركات، فقد أشار صندوق النقد الدولى       

التضخم وانخفاض قيمة أن  2022في تقريره بعنوان "الاستقرار المالى العالمى في بيئة التظخم" عام 

ي نماذج تقييم تكلفة العملة على تؤثر على تكلفة رأس المال، مما يؤثر على معدلات الخصم المستخدمة ف

الاقتراض، وأسعار الفائدة، والمخاطر الائتمانية، والجدارة الائتمانية للشركة وقدرتها على السداد. حيث 

يؤدى التضخم إلى ارتفاع تكلفة الاقتراض وبالتالى تواجه الشركات ضغوطًا مالية متزايدة، مما يؤثر 

ييم إلى الحرص فى تقدير معدلات الخصم لتعكس بدقة على قدرتها على السداد. وعليه تحتاج وكالات التق

التطورات في البيئة الاقتصادية، ويعنى ذلك تحليل مخاطر تقلبات العملات، وحساسية التضخم، والقدرة 

على التكيف مع المتغيرات الاقتصادية وبالتالى فإن فهم هذه المخاطر يساهم فى دقة عملية تقييم الجدارة 

 . (GFSR, 2022)الائتمانية للشركات

ويخلص الباحثان مما سبق إلى أن هناك تأثير واضح لمعدل التضخم متمثلاً في ارتفاع المستويات    

العامة للأسعار على جودة المعلومات المحاسبية المفصح عنها في القوائم المالية للشركات، ويحدث 

تعبر عن الحقيقة الاقتصادية ذلك نتيجة أن الأرقام المحاسبية المفصح عنها في فترات التضخم لا 

ً على صدق الأرقام المحاسبية المفصح عنها في التعبير عن  لعناصر القوائم المالية، مما يؤثر سلبا

الوضع المالي الحقيقي للشركة، مما ينعكس سلباً على ملائمة المعلومات المحاسبية بالنسبة لأصحاب 

نقد يؤثر سلباً على مدى قابلية المعلومات المحاسبية المصالح، كما ان اختلاف القوة الشرائية لوحدات ال

للمقارنة عبر الفترات الزمنية المختلفة. كما أن معدل التضخم يؤثر على قياس التصنيف الائتمانى 

للشركات، من خلال تأثيره على المخاطر الائتمانية للشركة ، والحد من قدرتها على السداد، ومن  ثم 

قة بين جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف الائتمانى للشركات يتوقع الباحثان تأثر العلا

 باختلاف معدلات التضخم. وبناءاً عليه يمكن اشتقاق فرض البحث الثانى على النحو التالى:

H2 يؤثر معدل التضخم على العلاقة بين جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف الائتمانى :

 صة المصرية.للشركات المقيدة بالبور
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 حث:منهجية الب -5\6

لدراسة ايستهدف هذا الجزء من الدراسة عرض منهجية البحث، وذلك من خلال تناول كل من؛ أهداف     

راءات التطبيقية، ومجتمع وعينة الدراسة، ونموذج الدراسة وتوصيف وقياس متغيراتها، وأدوات وإج

تائج اختبار ت، ونالدراسة التطبيقية، وعرض النماذج والأساليب الإحصائية المستخدمة في تحليل البيانا

 وذلك على النحو التالى: Robustnessفروض البحث، وأخيراً نتائج اختبار المتانة 

 الدراسة التطبيقية:-1\5\6

فروض البحث عملياً، للتحقق من تأثير جودة المعلومات  اختبارالدراسة التطبيقية  تستهدف      

المحاسبية، وذلك قياساً علي بعض الدراسات  المحاسبية ، مُعبراً عنها بالخصائص النوعية للمعلومات

طلخان،   ;Pascan, 2015; Yuridsndi and Puspitasari, 2015; Turki, 2017 (السابقة ومنها

مباشرة، معبراً عنه بمعايير قياس التصنيف الائتماني  (، على قياس التصنيف الائتماني للشركات2017

عد تعديلها بما يلُائم البيانات التى توفرها بيئة الممارسة الصادرة عن وكالة ستاندر اند بورز، وذلك ب

 ;Rao and Sudhakar, 2017)المحاسبية في مصروذلك قياساً علي بعض الدراسات السابقة مثل 

Delima, et al., 2018 and Yalta and Yalta, 2018) .الدراسة التطبيقية، أيضاً،  كما تستهدف

ؤثر على العلاقة بين جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف ما إذا كان معدل التضخم ي اختبار

ً مع ما أشارت إليه بعض الدراسات السابقة ومنها  الائتماني للشركات، كمتغير معدل، وذلك اتساقا

 . (2021، رماش، 2018)عبدالمجيد وأمين، 

 مجتمع وعينة الدراسة:   -2\5\6

الدراسة كافة الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية، وذلك خلال الفترة يتضمن مجتمع      

وقد تم اختيار عينة عشوائية من هذه الشركات بإستخدام معادلة ،  112018حتى  2012من 

)2004Godden (  تطبيق هذه المعادلة علي الفترة المالية  وقد تم، 12لتقدير حجم العينة لمجتمع معلوم

بإعتبارها أكبر فترات الدراسة من حيث عدد الشركات غير المالية المقيدة بنحو  2018في المنتهية 

( قطاع. وقد بلغ عدد شركات العينة النهائية محل الدراسة 15( شركة غير مالية، مقسمة علي )190)

ويتبع  شركة. 127( شركة، وهو أكبر من حجم العينة المقدر بواسطة المعادلة سالفة الذكر البالغ 167)

؛  Basu,2016; Hagen,2016علي ) قياسا  Firm- Year- Observationالباحثان مدخل  

 Power and Simple Size Analysis(. لذلك إستخدم الباحثان تحليل 2018، ذكى، 2017طلخان، 

                                                           
من  2015ى جودة المعلومات المحاسبية ، مع استبعاد سنة للأخذ في الاعتبار أثر تطبيق التبنى والاطار المفاهيمى عل  2012فترة الدراسة من  اختار الباحثان  11

 في محاولة الباحثان استبعاد فترات الكورنا من الدراسة لتجنب تأثيرها على القوائم المالية. 2018التحليل كونها أول سنة للتبنى، كما تنتهى فترة الدراسة سنة 
 : )2004odden,G( تقدير حجم العينة لمجتمع معلوم علي النحو التالي يتم 12

 باستخدام المعادلة التالية   SS تقدير حجم العينة لمجتمع غير معلوم -1

  
𝑍2  ×  (𝑃) ×(1−𝑃)

𝐶2=   SS 384= 
3.8416 ×  0.5×0.5

0.0025
 =   

عن نسبة توقع حدوث الظاهرة في  Pبينما تعبر  ،Confidence Interval =0.05إلى مستوى ثقة  C، وتشير %5عند مستوى معنوية  Z    =1.96  حيث:
 :N   (N=190) تقدير حجم العينة لمجتمع معلوم ) 0.5تعادل و المجتمع 

N = 
𝑆𝑆

(1+(
𝑆𝑆−1

𝑃𝑂𝑃
))

  = 
384

(1+(
384−1

190
))

 = 127 

 عن حجم المجتمع المعلوم  POP(، بينما تعبر1تشير إلى حجم العينة من مجتمع غير معلوم  )الخطوة رقم SS  :حيث
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(PSS)لتحديد عدد المشاهدات التى يحتاجها الباحثان لتحقيق أهداف البحث(Stata Press, 2013) ،

 ( .1-6هو موضح في الجدول رقم )كما 

 

 (1-6جدول رقم )

  Power and simple Size (PSS)نتائج تحليل 
Sig 

(Alpha) 

Statistical 

Power (1-β) 
Std. 

Simple 

size 

Power 

Analysis 

Effect 

size 

Population 

Size 

0.05 0.80 1 875 0.8 0.04 1064 

مشاهدة، وذلك لمجتمع معلوم يبلغ  875( أن حجم العينة المقدرة الأمثل يبلغ 1-6الجدول رقم ) يبين و   

، كما 1، بإنحراف معيارى للعينة يبلغ 0.05سنوات، وذلك عند مستوى معنوية  6مشاهدة خلال  1064

، ويعنى ذلك أن هناك 0.80تعادل  (Estimated Power Analysis)يبين الجدول أن قوة الإختبار 

كبيراً بدرجة كافية لرفض فرض العدم  875أن يكون متوسط حجم العينة المقدر ب  %80 إحتمال بنسبة

. وأن إحتمال الفشل في 1064بشكل صحيح، لأنه بالفعل قد تم سحب العينة من المجتمع البديل بمتوسط 

، ويدل ذلك على أن 0.04يعادل  Effect Size. كما أن تأثير الحجم %20رفض فرض العدم يعادل 

حراف المعيارى لمتوسط توزيع العينة في ظل الفرض البديل عن متوسط توزيع العينة في ظل فرض الإن

التى إعتمد  حجم مشاهدات العينة النهائية. وقد بلغ (Stata Press, 2013) 0.04العدم يقُدر بنحو 

قدر مشاهدة وهو أكبر من متوسط حجم العينة الم 951عليها الباحثان لإختبار صحة فروض البحث 

 ، مما يزيد من قوة إختبار العينة المستخدمة في الدراسة الحالية.   875البالغ  PSS بواسطة 

 نموذج البحث وتوصيف وقياس متغيرات الدراسة:  -3\5\6   

لأغراض اختبار العلاقة التأثيرية الرئيسية، محل الدراسة، وكذلك اختبار مدى اختلاف هذه العلاقة     

لمعدلة، والتحقق من كيفية تأثير مختلف المتغيرات علي بعضها البعض بصورة أكثر باختلاف المتغير ا

 دقة، استلزم ذلك تناول كل من؛ نموذج البحث، وتوصيف وقياس المتغيرات على النحو التالى: 

 نموذج البحث ) وفقاً لتحليل الأساسي(:   

؛ متغير ثل في ثلاث متغيرات رئيسيةيتضح أن متغيرات الدراسة تتمبتتبع مشكلة البحث وفروضه،      

وهو قياس التصنيف الائتماني للشركات، بالإضافة  تابع ومتغيرجودة المعلومات المحاسبية، مستقل هو 

 نموذج البحثللعلاقة الرئيسية محل الدراسة وهو معدل التضخم. ووفقاً لذلك يظهر  المعدل المتغيرإلى 

 ( توصيف وقياس المتغيرات2-6(.، كما يظهر الجدول رقم )1على النحو المبين في الشكل رقم )
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( توصيف وقياس المتغيرات2-6جدول رقم )  

 القياس التوصيف المتغير

قياس التصنيف 

 الائتماني للشركات

(CCR) 

 

 )تابع(

للشركة،   Credit Worthinessتقييم الجدارة الإئتمانية

ية  فا لدة من ومدى ك ية المتو ية المستتتتتتتتقبل قد قات الن تدف ال

مواردها الحالية لخدمة ديونها، والوفاء بالتزاماتها المالية 

جودة أصتتتتولها  وفوائددها ذات الصتتتتلة، وذلك بناءاً على

وإلتزاماتها الحالية، وتاريخ الإقتراض والستتتتداد، والأداء 

 ,.S & P, 2003 and Chan, et al) المالي للشتتركة

2013) 

، مؤشرررر قياس التصرررنيف الائتمانىطة بواستتت

( 2على مستتتتوى الشتتتركة فقط،  ملحق رقم ) 

قيم الترميز الرقمي للتصنيف الائتماني   بدلالة

( )أعلى 6-1للشتتتتتتتركات، والتى تتراوح بين )

،  CR= 6)( و )أقل تقييم ، CR = 1تقييم ، 

 ;Chan, et al., 2013 ). وذلك قياساً علي 

De Lima, et al., 2016) 

جودة المعلومات 

 (AIQ)المحاسبية  

 

 (مستقل)

مدى فائدة )منفعة( المعلومات المفصتتح عنها في التقارير 

 اتخاذوالقوائم المالية بالنستتتتتبة لأصتتتتتحاب المصتتتتتالح في 

قراراتهم الإقتصتتتتادية ذات الصتتتتلة بالشتتتتركة، بناءاً علي 

حيث تكون   .المحاسرربية لخصررائص النوعية للمعلوماتا

المعلومات المحاستتتتتتتبية ذات جودة عندما تكون ملائمة 

وتعرض بصتتتتتتدق ما يجب أن تمثله. كما يتم تعزيز فائدة 

المعلومات المحاستتتتتتتبية إذا كانت قابلة للمقارنة ، ويمكن 

التحقق منها ، ويتم الأفصتتتتتاح عنها في الوقت المناستتتتتب 

 ,IASB, 2010; Martínez-Ferrero)ومتتفتتهتتومتتتتة 

2014 and  Pascan, 2015) 

 المعلوماتلقياس جودة  NiCE مؤشررربدلالة 

المحتتاستتتتتتتبيتتة بتتدلالتتة الخصتتتتتتتتائص النوعيتتة 

معلومتتتتات  ل  TsonCheva, 2014 and)ل

Yurisandi and Puspitasari, 2015) 

 

معدل التضخم 

INFLATION 

 )معدل(     

العام لأسعار السلع والخدمات )البنك  المستوىارتفاع في 

 (2024المركزى المصرى، 

معدل النمو السنوي أو الشهري للرقم القياسي 

أستتتتعار  لمتوستتتتط لأستتتتعار المستتتتتهلكين وفقاً 

السلع والخدمات التي تستهلكها الأسرة ، حيث 

قوم الجهتتتتازُ المركزي  عبئتتتتةي ت ل لعتتتتامتتتتة  ل ا

والإحصتتتتتتتاء باختيار عدد محدد من الستتتتتتتلع 
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 القياس التوصيف المتغير

فئة رئيسية، ويتم  12والخدمات وتجميعها في 

منح كل سلعة وزناً مستخرجًا من مسح الدخل 

والإنفاق والاستتتتتتتتهلاك للأستتتتتتترة،  ويمثل كل 

وزن متوستط حصتة الستلعة أو الخدمة المعنية 

في ستتتتلة استتتتتهلاك الأستتتتر المصتتتترية  )البنك 

 (2024المركزى المصرى، 

 (Size)حجم الشركة 

 

 )رقابي(

الخصتتتائص التشتتتغيلية المميزة للشتتتركة التى تحدد إحدى 

البشتتتتتتتريتتة  قتدرة وطتاقتة الشتتتتتتتركتة، المتولتدة من الموار

المقتنتتتاه، علي تحقيق أهتتتدافهتتتا  والمتتتاديتتتة والتكنولوجيتتتة

ة التشتتتتتغيلية والمالية، وغير المالية، في الآجال القصتتتتتير

والمتوستتتتتتتطة والطويلة، وخلق ميزة تنافستتتتتتتية، وإمتلاك 

سوق المنتج، مقارنة بمنافسيها في حصة سوقية أكبر من 

 Davis and Mardanloo,2014; Chen)الصتتناعة 

et al.2017) 

لإجمالي القيمة الدفترية  اللوغاريتم الطبيعي

 Hegan, 2016; De Lima et) للأصرررول

al.,;2018) 

  

 

نوع القطاع 

 INDISTRYالصناعي

 )رقابي(

تعمل يشُتتتتير القطاع الواحد إلى عدد من الشتتتتركات  التى 

في مجتال معين، وتتمتاثتل في خصتتتتتتتتائصتتتتتتتهتا المميزة،  

وتخضتتتتع لقواعد محددة لتنظيم عملية التمويل والتشتتتتغيل 

 ,.Degos et alوالحفاظ على حقوق أصحاب الصالح )

 (2018، زكى،2017؛ طلخان،2015

 

مستتتتتتتتويات، حيث تم دمج  6متغير وهمى ذو 

عات البورصتتتتتتتتة المصتتتتتتترية   6في  15قطتا

قطتتتاعتتات فقط على أستتتتتتتتتاس درجتتة التنويع 

  S&Pوالتكلفة، قياساً على 

التدفقات النقدية 

 OCFالتشغيلية 

 

 )رقابي(

تشتتتتتير إلى قدرة الشتتتتتركة على توليد نقدية كافية لستتتتتداد 

ة إلتزاماتها، والحفاظ على قدرتها التشتتتتتتتغيلية دون الحاج

إلى تمويتتل ختتارجى، عن طريق  تتتدفقتتاتهتتا النقتتديتتة التى 

الرئيستتتتي  للإيرادترتبط بالأنشتتتتطة الأستتتتاستتتتية المستتتتببه 

للشتتركة، والتى تتضتتمن جميع المعاملات والأحداث التى 

نتجتتات أو الختتدمتتات التى تقتتدمهتتا الشتتتتتتتركتتة ترتبط بتتالم

 (2015لعملائها )عطية، 

نستتتتتبة التدفقات النقدية التشتتتتتغيلية إلى إجمالى 

 Dang et al., 2020; Basu)المبيعتتتتات 

and Naughton, 2020) 

نسبة الرفع المالي 

LEV 

 )رقابي(

تحدد قدرة الشتتركة على إستتتخدام الأموال المقترضتتة من 

الغير في تمويل عملياتها. وبالتالى فإنها مؤشتتتتتتتر لمدى 

ماتهتا  إستتتتتتتتقرار بإلتزا ها على الوفاء  الشتتتتتتتركة، وقدرت

(Baloch, et al., 2015; Gross, 2016)) 

 ي الأصتتولنستتبة اجمالي الالتزامات / اجمال 

(Ohmann and Tazdarfar, 2017 and 

Ibrahim and Lau,2019) 

 ROAالربحية 

 )رقابي(

لأصول ابدلالة معدل العائد على الأصول بنسبة صافي الربح قبل الضرائب والفوائد إلى إجمالى 

(Florou, 2017; Ibrahim and lau, 2019 and Serwadda, 2019)) 

 

 ليل الإحصائي:أدوات وإجراءات التح-4\5\6

تم استخدام بعض أساليب الإحصاء الوصفى لمتغيرات الدراسة مثل المتوسط، والوسط الحسابي،         

والانحراف المعيارى، وأكبر قيمة وأدنى قيمة، لتحديد الخصائص الرئيسية لمتغيرات الدراسة. وكذلك 

دراسة. ومن أجل لقياس مدى الارتباط بين متغيرات ال Pearsonتم استخدام معامل الارتباط بيرسون 

، استخدم الباحثان Panel Dataخلال فترة الدراسة   Heteroscedasticityالتباين ثباتاختبار 

بأن" تباين الخطأ العشوائي   والذي يختبر فرض العدم القائل ،Breusch-Pagan Testاختبار 

". وتتمثل في حين ينص الفرض البديل علي أن" تباين الخطأ العشوائي غير متساوى متساوى" ،
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، يتم قبول فرض العدم %5أقل من  2Chi. حيث أنه إذا كانت قيمة 132Chiإحصائية الاختبار في 

وبالتالى لا   Kورفض الفرض البديل، ويعنى ذلك أن تباين الخطأ العشوائي لايتأثر بتغير الفترة الزمنية

 Panel Data  (Wooldridge, 2010 andتوجد مشلكة عدم ثبات التباين في مشاهدات 

Pedace,2013)   . 

 

 Panel Data Logisticكما استخدم الباحثان تحليل الانحدار اللوجيستى الترتيبي الاحتمالى       
14Ordinal Probit Regression على أساس التأثيرات العشوائية ، Random Effect والذي يمثل ،

، يتبع  Categoricalالتابع متغير فئوىاحد انواع تحليل الانحدار التى تستخدم عندما يكون المتغير 

بشرط أن تكون المسافات بين تلك المستويات  ordinal levelالمقياس الترتيبي ذو المستويات المحددة  

 6يصنف إلى  متساوية، وهو ما يقابل طبيعة المقياس المستخدم في قياس التصنيف الائتمانى، والذى

( لكل شركة من شركات العينة، ويقدر الفروق بين 6-1ن )مستويات ترتيبية ذات معنى، تتراوح ما بي

 Jorion, et al.,2009 and Florou)كل مستوى والمستوى الذي يليه، أو يسبقه، بمقدار وحدة واحدة

et al., 2017)   . 

     

ً لتحليل         ، يتم تحديد مدى صلاحية Random Effect Ordinal Probit Regressionووفقا

، والتى كلما اقتربت من الصفر  Likelihood Logءً علي لوغاريتم الاحتمالات المقارنة النموذج بنا

ً لدراسة  Better Fitting Modelأو أقل منه، كلما كان النموذج ذو صلاحية أفضل   Fox. ووفقا

، من خلال  Likelihood Ratio (LR)يتم التحقق من ذلك باستخدام اختبار نسبة الاحتمالية  (1997)

بينهم، من أجل حذف المتغيرات التى تقلل من صلاحية  Log Likelihoodدير نموذجين ومقارنة تق

النموذج، ومن ثم تحديد ما إذا كانت الاختلافات بين النموذجين ذو دلالة إحصائية معنوية أم لا، وبالتالى 

يدل ذلك علي معنوية النموذج ، وأن النموذج الأقل تقييداً)  %5أقل من  LRلاختبار  2Chiعنما تكون 

الذي يتكون من عدد متغيرات أكثر( يناسب البيانات بشكل أفضل من النموذج الأكثر تقييداً ) النموذج 

الذى يحتوى على عدد أقل من المتغيرات(. كما أنه يتم تحديد مدى معنوية المتغيرات التفسيرية في 

. ويقصد بالمعنوية فى هذا الاختبار أن المتغيرات التفسيرية للنموذج 2Wald test Chiج باستخدام النموذ

ذات قيمة، حيث يتم حذف المتغيرات التى لاتضيف للنموذج دون التأثير على معنوية النموذج. وللتحقق 

بول أو رفض فرض ، ويتم ق : بعض المعلمات = بعض القيمةoHمن ذلك يتم اختبار فرض العدم التالى :

يتم رفض فرض  %5أقل من  2Chi، فإذا كانت  2Wald test Chiلاختبار  2Chiالعدم على أساس 

العدم وقبول الفرض البديل، ويعنى ذلك أن معلمات بعض المتغيرات التفسيرية تساوى صفر، وبالتالى 

ية النموذج، والعكس من الممكن حذف هذه المتغيرات الأقل قيمة دون أن يكون لها تأثير علي صلاح

                                                           
عنوية (، ومستوى م1-بدرجات حرية تساوى )عدد معلمات النموذج  2Chiالجدولية من جدول توزيع  2Chi يتم الحصول على  13

(α ،2017%( )طلخان) 
من أكثر طرق التحليل الاحصتتائي شتتيوعاً عندما يكون المتغير التابع متغير وهمى غير مستتتمر،  Logistic Regressionيعد الانحدار اللوجيستتتى  14

 بدلاً من الانحدار اللوجيستى مع متغير تابع وهمى، يؤدى إلى OLSحيث أن لايمكن تطبيق طريقة المربعات الصغري في هذه الحالة، لأن استخدام 
ن الصتتتتتفر أو قيم أكبر من الواحد، فضتتتتتلاَ عن أن المتغير التابع الوهمى يشتتتتتوه افتراض التوزيع حدوث مشتتتتتاكل في القياس، حيث  تعطى قيم أقل م

إذا كان المتغير   Logistic Binary Regression(. وعليه فإنه من الأفضتتتل استتتتخدام الانحدار اللوجيستتتتى الثنائي 2019الطبيعي )الشتتترقاوى، 

إذا كان المتغير التابع متعدد التصنيفات؛  Logistic Ordinal Regressionدار اللوجيستى الترتيبي التابع ثنائي التصنيف، بينما يتم استخدام الانح

نحدار مع الأخذ في الإعتبار حجم الفروق بين مستتتتتتتتويات المتغير التابع؛ فإذا كانت الفروق بين مستتتتتتتتويات المتغير التابع مختلفة يتم استتتتتتتتخدام الا

، أما إذا كانت الفروق بين مستتتتتتتتويات المتغير التابع متستتتتتتتاوية يتم استتتتتتتتخدام الانحدار Ordinal Logistic Regressionاللوجيستتتتتتتتى الترتيبي  

 وهذا الاختبار سوف يتم استخدامه في الدراسة الحالية. Ordinal Probit Regressionاللوجيستى الترتيبي الاحتمالى 
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، يتم قبول فرض العدم ورفض الفرض %5أكبر من أو تساوى  2Chiصحيح في حالة ما إذا كانت قيمة 

البديل، ويعنى ذلك أن المتغيرات التفسيرية لا تساوى صفر، ولابد من إدراجها في النموذج. 

(Fox,1997) 

 : Descriptive Statisticsالإحصاءات الوصفية  -5\5\6        

( الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة الخاصة بفرض البحث الأول 3-6الجدول رقم ) يعرض       

لجودة المعلومات  ( أن نتائج الإحصاء الوصفي3-6الرئيسي. ويتضح من الجدول رقم )

مشاهدة، بانحراف معيارى  54.14406إلى أن متوسط عينة الدراسة ، تشير  AIQالمحاسبية

. ويشير ذلك إلى ارتفاع متوسط عينة الدراسة 15وأقل قيمة تساوى  80كبر قيمة تعادل ، وأ9.547073

عن الانحراف المعيارى، مما يدل على وجود اختلافات جوهرية في مستوى جودة المعلومات المحاسبية 

بين شركات العينة، مما يعنى توقع وجود تاثير معنوى لجودة المعلومات المحاسبية. كما يتضح من 

ً جوهرياً بين شركات العينة.  CCRالتصنيف الائتمانى للشركات  قياسلجدول أن ا يختلف اختلافا

، وأكبر قيمة  1.385مشاهدة، بانحراف معيارى  3.38974وتفسير ذلك أن متوسط عينة الدراسة 

، يتضح AIQINFLATIONالمتغير المعدل معدل التضخم . أما بشأن 1وأقل قيمة تساوى  6تعادل 

، وأكبر 371.2558بانحراف معيارى يبلغ   808.5762دول أن متوسط العينة لهذا المتغير يبلغ من الج

ويشير ذلك الى وجود تباين شديد في معدلات التضخم  177.06وأقل قيمة تعادل  181.068قيمة تعادل 

 دراسة. خلال فترة الدراسة، مما يعنى توقع وجود تأثير معنوى لمعدلات التضخم على العلاقة محل ال

  ( الإحصاء الوصفي3-6جدول رقم )

 

 ( مصفوفة الارتباط4-6جدول رقم )
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ذج اختبار فيما يخص نتائج الارتباط بين المتغير التابع والمتغير المستقل والمتغير المعدل في نما

وجود علاقة ارتباط سالبة  (إلى4-6تشير نتائج مصفوفة الإرتباط  جدول رقم )فروض البحث الأول والثانى، 

ومات منخفضة بين المتغير التابع التصنيف الائتمانى للشركات وكل من المتغير المستقل جودة المعل

 المحاسبية، والمتغير المعدل معدل التضخم. 

كانت نتائج  وفيما يتعلق بأثر جودة المعلومات المحاسبية على قياس التصنيف الائتمانى للشركات،   

 Lima et al., 2016; Chin, 2016; Rao and، حيث يؤيد البعض متضاربةالسابقة  الدراسات

Sudhakar, 2017; Bozanic and Kraft, 2018;Bosall and Miller, 2017; Akins, 2017 

and Yalta.T and Yalta.Y, 2018; Riahi and Hammami, 2019;Vanhaverbeke et 

al., 2019; Lee and Schant, 2019; Dang et al., 2020; Basu and Naughton, 2020) 

من خلال . كاتمرتفعة الجودة علي قياس التصنيف الإئتماني للشر المردود الإيجابي للمعلومات المحاسبية

لديون و تقليل دور المعلومات المحاسبية مرتفعة الجودة في التخفيف من تكاليف الوكالة في سياق تمويل ا

ة، تكون ذات المعلومات المحاسبية مرتفعة الجود  وبالتالي فإن، ومخاطر التقديرتماثل المعلومات عدم 

لتنبؤ بمدى امحتوى معلوماتى ملائم لقياس التصنيف الائتمانى للشركات، بما يمُكن وكالات التصنيف من 

ً علي دقة إيجاب كفاية التدفقات النقدية المستقبلية للشركة لخدمة ديونها وتغطية إلتزاماتها، مما ينعكس يا

 .  (Lambert, et al. 2007; Lima et al., 2016)التصنيفات الائتمانية 

 ,Costello and Wittenberg- Moerman)، يري البعض الأخر وعلى النقيض مما سبق

2011; Demirtas and Cornaggia 2013; Jung, et al. 2013)  أنه لايوجد تأثير لجودة

التصنيف  التصنيف الائتمانى من قبل وكالات التصنيف. لقدرة وكالاتالمعلومات المحاسبية علي قياس 

د تقديراتها على استخدام العديد من مصادر المعلومات، و الحصول علي المعلومات الخاصة اللازمة لتولي

قوائم المالية الائتمانية، للتغلب على أوجه القصور في المعلومات المحاسبية. كما أنها تقوم بتعديل ال

مدخلات في شورة لتعكس بشكل أكثر تحفظاً المعاملات والأحداث الإقتصادية للشركات، ثم تستخدم كالمن

 . (Standard & Poor's, 2008; Moody's 2010)نماذج التصنيف الخاصة بتلك الوكالات 

ابع بين المتغير الت إلى وجود علاقة ارتباط سالبة( 4-6وبالمثل تشير نتائج الارتباط في الجدول رقم )

ل التضخم قياس التصنيف الائتمانى لشركات والمتغير المعدل معدل التضخم، ويرجع ذلك إلى تأثير معد

لى قدرة عالمرتفع على الأداء المالى للشركات وزيادة تكاليف الاقتراض ومخاطر الائتمان مما يؤثر 

 لائتمانية.ل لجدارتها االشركات على السداد، وبالتالي يؤدى التضخم إلى حصول الشركات على تقييم أق

غير التابع ويستخلص الباحثان مما سبق، إمكانية تأثير المتغير المستقل والمتغير المعدل على المت

حة فروض صتأثيراً سلباً في جميع العلاقات محل الدراسة، وللتحقق من ذلك سوف يقوم الباحث باختبار 

 البحث باستخدام تحليل الانحدار اللوجيستى الاحتمالى.

باختبار ولكن قبل البدء في اختبارات فروض البحث باستخدام الانحدار الخطى. سوف يقوم الباحثان     

 Breusch-Pagan باستخدام اختبار، Panel Dataلبيانات  heteroskedasticityثبات التباين 

test15،  2ويعتمد هذا الإختبار على إحصائيةChi  وذلك عند درجات حرية ،K ، ويتم صياغة  فرض

                                                           
 residuals الأخطاء العشوائيةب independent variables  إرتباط المتغيرات المستقلة مدى  قياس من أجل   Pagan-Breusch اختبار  يستخدم 15

في نماذج الإنحدار الخطى، لتحديد ماإذا كانت نماذج الإنحدار المستخدمة لإختبار فروض البحث تعانى من مشكلة في عدم ثبات التباين  ، 

heteroskedasticity  .وفي هذا السياق يختبر أم لآ Test Pagan-Breusch  ما إذا كان تباين الأخطاء العشوائية يعتمد علي قيم المتغيرات المستقلة

، وفي حالة ثبوت صحة هذا الإفتراض للنموذج المستقليفترض أن تباينات الخطأ العشوائي دالة خطية في المتغير  في نموذج الإنحدار أم لا،حيث 

الى لاتصلح نماذج الإنحدار الخطى لإختبار العلاقة محل الدراسة، ويفضل إستخدام نماذج المربعات يعنى ذلك وجود مشكلة ثبات التباين، وبالت

إجراء . ونظراً لإختلاف المتغيرات المستقلة في العلاقات الثلاثة محل الدراسة، كان من الضرورى weighted least squaresالصغرى المرجحة 
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  العدم لهذا الإختبار على النحو التالي:  تباين الخطأ العشوائي لايعتمد قيم المتغيرات المستقلة. 
يتم رفض فرض   value-P(0.05%) للإختبار أكبر من  2Chiوبالتالي إذا كانت قيمة إحصائية 

لخطى لإختبار العلاقة محل العدم، وقبول الفرض البديل، ويعنى ذلك عدم صلاحية نماذج الإنحدار ا

الدراسة، لوجود مشكلة ثبات التباين نتيجة إرتباط تباين الأخطاء العشوائية بقيم المتغيرات المستقلة 

)1979Breusch and Pagan, ( .  2أن إحصائية  يتضح من نتائج هذا الاختباروChi  لاختبار

Breusch-Pagan test، وبالتالى يتم قبول  ،%0.05أقل من  في العلاقتين الرئيسيتين محل الدراسة

ويعنى ذلك ثبات تباين الخطأ  ،Breusch-Pagan testفرض العدم، ورفض الفرض البديل لاختبار 

محل الدراسة، وأن نماذج الإنحدار المستخدمة لإختبار فروض  Panel Dataالعشوائي لمشاهدات 

وبالتالى يمكن للباحثين الإعتماد علي  heteroskedasticityالبحث لا تعانى مشكلة عدم ثبات التباين 

 تحليل نماذج الإنحدار لإختبار صحة فروض البحث. 

 ر فروض البحث:نتائج اختبا -6\6

، كل على يتناول هذا الجزء من البحث توضيح نتائج اختبار فروض البحث، باستخدام نماذج الانحدار 

 -حده، على النحو التالى:

 (:1Hالرئيسي الأول )نتائج اختبار الفرض  -1\7\6

س التصنيف إستهدف هذا الفرض اختبار ما إذا كانت جودة المعلومات المحاسبية تؤثر معنوياً على قيا

دار الخطى الائتماني للشركات المقيدة في بورصة الأوراق المالية، وذلك إعتماداً على نموذج الإنح

 : (Chan, et al., 2013) عليالمتعدد وفقاَ للمعادلة التالية، قياساً 

          it+  ε itindustry5 + βitprofit4 + βitLev3+ βitSize2 + β itAIQ 1+ β 0= βitCCR

(1) 

، tخلال الفترة  Iللشركة  ( تشير إلى جودة المعلومات المحاسبيةitAIQقد سبق توضيح كل من ) 

الشركة،  تشير إلى حجم t ،itSizeخلال الفترة  I( تشير إلى قياس التصميف الائتمانى للشركة itCCRو)

itLev  ،تشير إلى درجة الرفع المالى للشركةitProfit ،تشير إلى ربحية الشركةtiIndustry  تشير إلى

وية المتغير نوع القطاع الصناعى الذى تنتمى اليه الشركة وسيتم قبول هذا الفرض بناءً علي مستوى معن

)itAIQ( :ولاختبار هذا الفرض إحصائياً تم إعادة صياغته في صورة فرض العدم كما يلي . 

0H: بورصة لا تؤثر جودة المعلومات المحاسبية على قياس التصنيف الائتمانى للشركات المقيدة بال

 المصرية.
 Logistic Ordinalوسوف يتم إختبار هذا الفرض باستخدام نموذج الإنحدار اللوجيستى الإحتمالى 

Probit Regression  ذو التأثيرات العشوائية.Random Effects  بإستخدام إحصائيةChi2 

 ( نتائج اختبار فرض البحث الأول. 5-6ويوضح الجدول رقم )‘ Waldلإختبار 

، أكبر 1546.9112للنموذج المقدر Log Likelihoodأن قيمة ( 5-6ويتضح من الجدول رقم )     

، ويعنى ذلك أن النموذج المقدر أقل 1507.6713 للنموذج المقارن Log Likelihoodمن قيمة 

تقييداً من النموذج المقارن، وأنه هو النموذج الأفضل لإختبار العلاقة، وأن جميع مستويات المتغير التابع 

الإنحدار الذي تم  معنوية نموذجالتى يتضمنها النموذج المقدر تضيف قيمة للنموذج، ويدل ذلك علي 

لإختبار العلاقة التأثيرية بين قياس التصنيف الائتمانى وجودة المعلومات المحاسبية. ويؤكد ذلك بناؤه 

                                                           
لتحديد مدى تأثير المتغير التابع على الأخطاء العشوائية في كل  على حدالكل علاقة  من العلاقات الثلاثة محل الدراسة  Pagan-Breusch اختبار 

 . )1979Pagan, and  Breusch( علاقة



 

 ........المعدل الدور: للشركات الائتماني التصنيف قياس على المحاسبية المعلومات جودة أثر

 نصر الوهاب عبد على، حمدي؛ سارة عطية،
 

 

245 
 

م2024مبر المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والإدارية المجلد السادس عشر )عدد خاص( سبت  

، 0.0003وذلك عند مستوى معنوية  3.84، عن قيمتها الجدولية 12.92المحسوبة  2Chiقيمة زيادة 

 الدراسة. . ويدعم ذلك صلاحية النموذج لإختبار العلاقة محل0.05أقل من مستوى المعنوية المقبول 

 بار الفروض (نتائج اخت5-6جدول رقم )
Model β Std. Err. Z Sig Hypothesis 

AIQ -0.1889 0.00526 -3.59 0.000 

H1: 

Accepted 

LLs 1546.9112 

LLM 1507.6713 

Wald Chi2 (1) 12.92 

Prob >Chi2 0.0003 

R2 (SEM) 0.0478 

، وهو ما يشير إلى 0.0478لإحتبار نماذج المعادلات الهيكلية( )وفقاً  2Rكما يبلغ معامل التحديد     

من إجمالى التغيرات في قياس التصنيف الائتمانى  0.0478قدرة جودة المعلومات المحاسبية على تفسير 

ذو دلالة إحصائية لجودة تأثير سلبي معنوى إلى وجود  ( 5-6كما تشير نتائج الجدول رقم )للشركات. 

، وذلك عند قيمة 0.01889-سبية على قياس  التصنيف الائتمانى للشركات بمقدار المعلومات المحا

وعليه تم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل القائل " تؤثر جودة المعلومات . 0.000إحتمالية 

المحاسبية معنوياً على قياس التصنيف الائتمانى للشركات المقيدة بالبورصة المصرية " ومن ثم تم 

 (.H1فرض الأول للبحث )قبول ال

 ,Lima et al., 2016; Chin)مع ما توصلت إليه نتائج العديد من الدراسات وتتسق تلك النتيجة      

2016; Rao and Sudhakar, 2017; Bozanic and Kraft, 2018; Bosall and Miller, 

2017; Akins, 2017 and Yalta.T and Yalta.Y, 2018; Riahi and Hammami, 

2019;Vanhaverbeke et al., 2019; Lee and Schant, 2019; Dang et al., 2020; Basu 

and Naughton, 2020)  ،مما توصل إليه البعض الأخر من الدراسات  بينما تأتى على النقيض

(Costello and Wittenberg- Moerman, 2011; Demirtas and Cornaggia 2013; 

Jung, et al. 2013) 

ويفسر الباحثان التأثير السلبي لجودة المعلومات المحاسبية على قياس التصنيف الائتمانى بأن       

الشركات التي تفصح عن معلومات محاسبية أكثر جودة تحصل على تصنيف ائتمانى أعلى، وأقل قيمة 

ً لتصنيف  6يعبر عن قيمة ائتمانية أكبر من التصنيف  1حسابية، حيث ان التصنيف   ، S&Pوفقا

ً كلما دل ذلك على ارتفاع تصنيفها  وعليه كلما حصلت الشركة على تصنيف ائتمانى اقل حسابيا

التأثير السلبي لجودة المعلومات الائتمانى، ومن ثم ارتفاع جدارتها الائتمانية . ويري الباحثان أن 

رية على عملية المحاسبية علي قياس التصنيف الإئتمانى للشركات يرجع إلى طبيعة بيئة الأعمال المص

إعداد التقارير والقوائم المالية، والتى يكون لها تأثير كبير على مدى إستيفاء المعلومات المحاسبية 

هذه البيئة والتى تعكس جودة المعلومات المحاسبية، وهو المدخل  المفصح عنها لخصائصها النوعية في

خذ في الإعتبار أن هذا التأثير السلبي ليس الذي اتبعه الباحث لقياس جودة المعلومات المحاسبية. مع الأ

ً بالنسبة لجميع الخصائص النوعية المحددة لجودة المعلومات المحاسبية، على قياس التصنيف  مطلقا

الائتمانى. فمن المحتمل أن تكون المعلومات المحاسبية ذات قابلية للمقارنة مرتفعة، ولكن ليس بالضرورة 

لومات المحاسبية لأغراض قياس التصنيف الائتمانى. وللتحقق من ذلك أن يؤدى إلى زيادة ملاءمة المع

وتحديد أكثر الخصائص النوعية تأثيراً  في قياس التصنيف الائتمانى، قام الباحث بإجراء تحليل الإنحدار 

 (.6-6اللوجيستى بشكل جزئي على مستوى كل خاصية على حده كما يظهر في الجدول رقم )
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التى  Relevanceالملاءمة إلى ارتفاع المقدرة التفسيرية لنموذج خاصية   (6-6يشير جدول رقم )    

، مقارنة بالمقدرة التفسيرية لنماذج الانحدار ذات الصلة بالخصائص النوعية الأخرى.  0.0949بلغت 

لنموذج جودة المعلومات المحاسبية بصفة  0.0478كما يشير إلى تحسن المقدرة التفسيرية للنموذج من 

ى الأكثر تأثيراً  في لنموذج الملاءمة فقط  ويدل ذلك على أن خاصية الملاءمة ه 0.0949عامة إلى 

عند قيمة إحتمالية لإختبار   0.123-بمقدار معنوي سالب قياس التصنيف الإئتمانى ، وكان هذا التأثير 

Z  ( إنخفاض 6-6. وبالمثل يظهر الجدول رقم )0.05أقل من مستوى المعنوية المقبول  0.000تعادل

 Faithfulالتمثيل الصادق وى خاصية التصنيف الائتمانى للشركات في ظل التحليل الجزئي على مست

Representation  وخاصية القابلية للفهم ،Understandability  ولكن تأثيرهم أقل بكثير من

 تأثير خاصية الملاءمة

 ( نتائج تحليل الانحدار اللوجيستى على المستوى الجزئي للخصائص النوعية6-6جدول رقم )

Model β 
Sig (P> 

Z) 
Prob>chi2 

R2 

(overall) 
Hypothesis 

Relevance -0.123 0.000 0.000 0.0949 Rejected 

Faithful 

Representation 
-0.028 0.042 0.0416 0.0286 Rejected 

Understandability -0.114 0.000 0.000 0.0418 Rejected 

Comparability 0.0893 0.000 0.000 0.00008 Accepted 

Timeliness 0.1132 0.000 0.350 0.0037 Rejected 

 Comparabilityلخاصية القابلية للمقارنة  تأثير إيجابي معنوىكما يتضح من النتائج وجود        
علي قياس التصنيف الائتمانى، ولكن هذا التأثير ضئيل جداً لإنخفاض المقدرة التفسيرية لنموذج القابلية 

، إلا أن هذا  Timelinessالوقتية . وعلى الرغم من وجود تأثير إيجابي لخاصية 0.0008للمقارنة 

ذج في هذه الحالة إلى ، لأن النموذج غير معنوى، ويرجع الباحث عدم معنوية النموالتأثير غير معنوى

عدم وجود فروق جوهرية في خاصية الوقتية بين الشركات، حيث أن غالبية الشركات المقيدة في بورصة 

 يوم من تاريخ تقرير مراقب الحسابات. 90الأوراق المالية تقوم بنشر تقاريرها خلال 

ت المحاسبية علي قياس التصنيف بأن التأثير السلبي لجودة المعلوما وبناءً على ماسبق يمكن القول      

الائتمانى يرجع إلى إنخفاض ملاءمة المعلومات المحاسبية لأغراض قياس التصنيف الائتمانى. وفي هذا 

السياق، لاحظ الباحثان من خلال تحليل محتوى القوائم المالية في بيئة الأعمال المصرية، إفتقار تلك 

مما يؤثر سلباً على القيمة التنبؤية للمعلومات المحاسبية، القوائم إفصاحات تخص المعلومات المستقبلية 

كما لاتتضمن تلك القوائم معلومات تغذية عكسية عن الأحداث الماضية أو الحالية، حيث تكتفي الشركات 

بالإفصاح عن نتائج أعمالها فقط دون توضيح مدى تأثير ذلك على وضع الشركة المالى والتنافسي في 

القيمة التوكيدية. بالإضافة إلى ذلك؛ تقتصر إفصاحات القوائم المالية في بيئة الأعمال  السوق، مما يقلل من

المصرية على المعلومات المالية فقط دون الإفصاح عن المعلومات غير المالية ذات الصلة بأداء الشركة، 

لائمة المعلومات والتى لاتقل أهمية عن المعلومات المالية. كل هذه العوامل تنعكس بصورة سلبية على م

المحاسبية لأغراض قياس التصنيف الإئتمانى حيث تم قياس التصنيف الائتمانى للشركات مالياً بإستخدام 

النسب والمؤشرات المالية، التى تحسب بواسطة الأرقام المحاسبية المفصح عنها في التقارير والقوائم 

وفقاَ للمؤشر المقترح تتمثل في أربع مجموعات  المالية. حيث أن مدخلات البعد المالى للتصنيف الائتمانى

رئيسية من النسب المالية وهى؛ نسب السيولة، ونسب الربحية، ونسب التدفقات النقدية، ونسب الهيكل 
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التمويلي  وبالتالى فإن إنخفاض جودة المعلومات المحاسبية سوف ينعكس بصورة سلبية علي قياس 

 التصنيف الإئتمانى للشركات.

 (:H2تائج اختبار الفرض الرئيسي الثانى )ن -2\7\6

معدل التضخم يؤثر على العلاقة بين جودة المعلومات المحاسبية  إستهدف هذا الفرض اختبار ما إذا كان 

وقياس التصنيف الائتماني للشركات المقيدة بالبورصة المصرية، وذلك إعتماداً على نموذج الإنحدار 

 التالية:الخطى المتعدد وفقاَ للمعادلة 

3 + β itAIQ*INFLATION 3+ β itINFLATION 2+ β itAIQ 1+ β 0= βitCCR

(2)          it+ ε itindustry6 + βitprofit5 + βitLev4+ βitSize 

 

( كما هو مشار إليهم بالنموذج رقم itAIQ ،itSize ،itLev،itprofit ،itindustry ،itCCR حيث:)  

إلى  itAIQ*INFLATIONإلى معدل التضخم، بينما يشير   itINFLATION(،بينما يشير 1)

وسيتم قبول هذا  tخلال الفترة  Iالأثر التفاعلي بين جودة المعلومات المحاسبية ومعدل التضخم للشركة 

، ولاختبار هذا الفرض إحصائياً  )itAIQ*INFLATION(الفرض بناءً علي مستوى معنوية المتغي

 لعدم كما يلي: تم إعادة صياغته في صورة فرض ا

0H :  على العلاقة بين جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف ً لا يؤثر معدل التضخم معنويا

 الائتمانى للشركات المقيدة بالبورصة المصرية.

 Logistic Ordinalوسوف يتم إختبار هذا الفرض باستخدام نموذج الإنحدار اللوجيستى الإحتمالى  

Probit Regression  ذو التأثيرات العشوائية.Random Effects  بإستخدام إحصائيةChi2 

 ( نتائج اختبار فرض البحث الثانى. 7-6ويوضح الجدول رقم )، Waldلإختبار 

 )2H(( نتائج اختبار الفرض الثانى 7-6جدول رقم )
Model β Std. Err. Z Sig Hypothesis 

AIQ -.031096 .0097632 -3.59 0.000 

H2: 

Accepted 

INFLATIONS - .0479101 .0310127 .59 0.000 

AIQINFLATION 0.0941572- 0.0576921 1.54- 0.032 

sLL 1526.447 

MLL 1507.6713 

(1) 2Wald Chi 53.66 
2Prob >Chi 0.000 

(SEM)2 R 0.0646 

، أكبر 1526.447-للنموذج المقدر Log Likelihoodأن قيمة ( 7-6ويتضح من الجدول رقم )     

، ويعنى ذلك أن النموذج المقدر أقل 1487.0905- للنموذج المقارن Log Likelihoodمن قيمة 

تقييداً من النموذج المقارن، وأنه هو النموذج الأفضل لإختبار العلاقة، وأن جميع مستويات المتغير التابع 

الإنحدار الذي تم  معنوية نموذجوذج، ويدل ذلك علي التى يتضمنها النموذج المقدر تضيف قيمة للنم

بناؤه لإختبار العلاقة التأثيرية بين قياس التصنيف الائتمانى وجودة المعلومات المحاسبية. ويؤكد ذلك 

، 0.000وذلك عند مستوى معنوية  7.815، عن قيمتها الجدولية 53.66المحسوبة  2Chiقيمة زيادة 

 . ويدعم ذلك صلاحية النموذج لإختبار العلاقة محل الدراسة.0.05بول أقل من مستوى المعنوية المق

تحسنا ملحوظا في المقدرة التفسيرية للنموذج من  (حدوث7-6كما تظهر نتائج الجدول رقم )        

بعد إدخال معدل التضخم كمتغير معدل للعلاقة، وهو ما يشير إلى قدرة معدل  0.0646إلى  0.0478
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من إجمالى التغيرات  0.0646جودة المعلومات المحاسبية كمتغير معدل على تفسير التضخم بجانب 

في قياس التصنيف الائتمانى للشركات. ويؤكد ذلك فعالية تأثير معدل التضخم كمتغير معدل، للعلاقة بين 

 جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف الائتمانى للشركات من خلال تحسين المقدرة التفسيرية

 للنموذج. مما يؤيد مدخل المتغيرات المعدلة الذي اتبعه الباحث.

يتبين ارتفاع قوة التأثير السلبي لجودة المعلومات المحاسبية على قياس وبتحليل معاملات الإنحدار،         

، وذلك عند مستوى 0.31096-إلى  0.1889-التصنيف الائتمانى للشركات، بصورة معنوية، من 

عند الأخذ عي الإعتبار معدل التضخم كمتغير معدل للعلاقة محل الدراسة. كما تشير  ،0.000معنوية 

النتائج إلى وجود تأثير سلبي معنوى للأثر التفاعلي لمعدل التضخم مع جودة المعلومات المحاسبية علي 

ن ، أقل م 0.032، وذلك عند مستوى معنوية 0.0941572-قياس التصنيف الائتمانى للشركات بمقدار 

. وعليه تم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل القائل " يؤثر معدل 0.05مستوى المعنوية المقبول 

التضخم على العلاقة بين جودة المعلومات المحاسبية و قياس التصنيف الائتمانى للشركات المقيدة 

 . )2H(بالبورصة المصرية " ومن ثم تم قبول الفرض الثانى للبحث 

ويرى الباحثان أنه في ظل التقلبات الإقتصادية الشديدة التى تعرض لها الإقتصادى المصرى        

خاصة ( ، IFRSخلال فترة الدراسة خاصة فى الثلاث سنوات الأخيرة ) والتي تمثل فترة بدء تبنى 

بع ، وما ت3/11/2016بعد صدور قرار البنك المركزى المصري بتحرير سعر الصرف الأجنبي في 

هذا الإجراء الإقتصادى الإستثنائي إرتفاع معدلات الفائدة وزيادة معدل التضخم، وبالتالى فإن تبنى مبدأ 

القيمة العادلة في مثل هذه الظروف الإقتصادية الإستثنائية سوف يؤدى إلى زيادة أعباء خدمة الدين مما 

دم وجود سوق نشط للسلع الرأسمالية يؤثر سلباً على قياس التصنيف الائتمانى للشركات. خاصة في ظل ع

في مصر، وبجانب نقص خبرة المحاسب المالى بإعادة تقييم الأصول الذي يميل إلى المبالغة في تقديرات 

القيمة العادلة، الأمر الذي يترتب عليه زيادة التكلفة الإستردادية للأصول عن تكلفتها التاريخية، ومن ثم 

، ولكنها زيادة غير (Ball, et al., 2015)مة ضمانات القروض، زيادة قيمة الأصول التى تمثل قي

حقيقة، يتبع ذلك زيادة في الأعباء التمويلية حيث يلجأ مانحو الائتمان إلى زيادة شروط المديونية وفوائد 

ً على الهيكل التمويلي  الإقتراض لمواجهة الزيادة الوهمية في ضمانات القروض، مما يؤثر سلبا

 .(Tahat et al., 2016)الى ينعكس ذلك سلباً على الجدارة الإئتمانية للشركة للشركات، وبالت

فإن التغيرات غير المتوقعة في المستوى العام للأسعار وما يتبعها من زيادة معدلات التضخم  وبالمثل     

لناتجة عن تنعكس على التدفقات النقدية ومعدلات الخصم، وبالتالي فإن مكاسب أو خسائر القيمة العادلة ا

إعادة تسعير الأصول خلال فترات التضخم هى مكاسب أو خسائر إنتقالية، غيرحقيقة، وليست تدفقات 

نقدية حقيقة، يؤدى إلى إنطواء الأرباح المحاسبية علي العديد من العناصر الإنتقالية، ممايؤثر سلباً علي 

ذلك علي الجدارة الائتمانية للشركة قدرة الشركة على توليد تدفقات نقدية مستقبلية، ومن ثم إنعكاس 

وعليه يمكن القول بأنه من المتوقع إنخفاض التأثير السلبي . (Ball et al., 2015)بصورة سلبية 

لجودة المعلومات المحاسبية علي قياس التصنيف الائتمانى للشركات ومن المحتمل تحوله إلى تأثير 

من خلال بمرور الوقت. ويمكن التحقق من ذلك إيجابي معنوى، مع تحسن الظروف الإقتصادية لمصر 

(، والتعرف على أكثر السنوات 8-6التحليل الوصفي السنوى للتصنيف الائتمانى بعد التبنى جدول رقم )

 تأثراً بالعوامل السابقة. 
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 ( التحليل الوصفي السنوى للتصنيف الائتمانى8-6جدول رقم )
CCR Obs Mean Std. Err. Min1 6 Max1 7 

2016 166 2.837349 1.372033 1 6 

2017 164 3.426829 1.352394 1 6 

2018 162 2.481481 1.271876 1 5 

 1.372033بمقدار 2017و 2016تفاع الإنحراف المعيارى لسنتى ار( 8-6يتضح من الجدول )      

ويعنى . 1.271876بمقدار  2018على التوالى، مقارنة بالإنحراف المعيارى لسنة  1.352394و 

ً وأقل تشتتاً، من 2018ذلك أن قياسات التصنيف الائتمانى للشركات خلال سنة  قياسات  أكثر تجانسا

صنيف . ويؤكد ذلك ارتفاع متوسط قياسات الت2017، 2016التصنيف الإئتمانى للشركات خلال سنتى  

، مقارنة  3.426829و   2.837349على التوالى   2017و  2016الائتمانى للشركات خلال سنتى 

ط . حيث أن ارتفاع متوس2018خلال عام  2.481481بمتوسط قياسات التصنيف الائتمانى للشركات 

كلما  قياسات التصنيف الإئتمانى يعنى إنخفاض قياسات التصنيف الائتمانى للشركات، والعكس صحيح

لشركات عام إئتمانية لكان المتوسط أقل كلما كانت قياسات التصنيف الائتمانى أفضل. كما أن أقل قيمة 

لى . ويدل ذلك ع6هى  2017و 2016، في حين أن أقل قيمة إئتمانية للشركات عامى 5تساوى  2018

، 2016شهدت تحسناَ جوهرياً في قياسات التصنيف الائتمانى للشركات مقارنة بسنتى  2018أن سنة 

 .2017و

الإقتصادى التى اتبعتها الدولة خلال عام  ويري الباحثان أن هذا التحسن هو نتاج إجراءات الإصلاح     

، خاصة بدء العمل بقرار البنك المركزى المصري بتفعيل نظام الانتربنك الدولارى، وتطبيق آلية 2018

العطاءات الدورية، في سوق الصرف الأجنبي، الأمر الذي ساهم في  توفير السيولة بالنقد الأجنبي، وهو 

للتقلبات الحادة أمام الدولار الأمريكى. خاصة في ظل تراجع ما حال دون تعرض الجنيه المصري 

الإستثمارات الأجنبية وإيرادات القطاع السياحى تأثراً بالظروف السياسية التى تمر بها البلاد خلال هذه 

المرحلة. مما أدى إلى تحسين ميزان المعاملات الجارية والمعاملات الرأسمالية والمالية في مصر. ونتج 

 .   182018في   B +إلى  Bمن  إرتفاع التصنيف الائتمانى السيادى لمصرعن هذا 

  

                                                           
 أقل قيمة حسابياً، وأكبر قيمة إئتمانياً  16
 ضرورة الأخذ في الإعتبار أن ھذه أكبر قيمة حسابياً ولكنھا أقل قيمة إئتمانياً  17
 2018، 2017، 2016التقرير السنوى للبنك المركزى للأعوام  18
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 التحليلات الأخرى: -8\6

لتحقق من  Robustness Testsقام الباحثان خلال هذا الجزء بإجراء عدد من اختبارات المتانة      

لتحليل الأساسي. مدى ثبات وصلاحية النتائج التي توصل إليها الباحثان عند إختبار فروض البحث في ا

 وذلك في ضوء مشكلة البحث وأهدافه وفروضه، وفي حدود البيانات المتاحة لدى الباحثان. 

 تحويل المتغيرات المعدلة إلى متغيرات رقابية(منهجية التحليل الإضافي) حالة -1\8\6
لإعادة إختبار العلاقات محل  الإضافي منهجية التحليلوفي هذا الصدد سوف يعتمد الباحثان على       

الدراسة، بالإضافة إلى إعادة تشغيل نماذج التحليل الأساسي مرة أخرى بعد تغيير طريقة معالجة 

ً لمنهجية تغير التشغيل    change inالمتغيرات المعدلة بها ومعالجتها كمتغيرات رقابية وفقا

operationalizationليلين الأساسي والإضافي، لتحديد مدى ، ومن ثم إجراء مقارنة بين نتائج التح

الإختلاف فيما بينهم، وأثر ذلك الإختلاف علي ما تم التوصل إليه من نتائج.  بتحليل الدراسات السابقة 

 ;Lima et al., 2016; Bozanic and Kraft, 2018;Bosall and Miller, 2017)ذات الصلة 

Akins, 2017; Riahi and Hammami, 2019;Vanhaverbeke et al., 2019; Dang et 

al., 2020; Basu and Naughton, 2020)  توصل الباحث إلى أن هذه الدراسات تبنت مدخل

المتغيرات الرقابية بدلاً منخل المتغيرات المُعدلة، الذى تبناه الباحثان، لمعالجة المتغيرات الإضافية 

على قوة و/أو إتجاه العلاقات الثلاثة محل  بخلاف المتغيرات المستقلة والتحقق مدى قدرتها في التأثير

الدراسة بالتحليل الأساسي كمتغيرات رقابية. ومن أجل تحديد مدى أفضلية اتباع أى المدخلين الرقابي 

والمعدل لمعالجة هذه المتغيرات قام الباحثان بإعادة إختبار فرعيات فروض البحث، كل علي حده، 

جة المتغيرات، ومن ثم استبدال هذه الفروض الفرعية محل الدراسة، بالإعتماد على المدخل الرقابي لمعال

 ( والنتائج في ظل منهجية التحليل الإضافي.4-6بأسئلة. وفيما يلي توضيح لنموذج البحث شكل رقم )

 
وفيما يتعلق بالعلاقة التأثيرية بين جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف الائتمانى للشركات     

جود معدل التضخم كمتغير رقابي، استهدف السؤال الأول اختبار ما إذا كان معدل التضخم في ظل و

يؤثر في قياس التصنيف الائتمانى للشركات، بجانب جودة المعلومات المحاسبية. وللاجابة بنعم أو لا 

 على هذا السؤال  إعتماد الباحثان على المعادلة التالية:    
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6 + βitprofit5 + βitLev4+ βitSize3 + βit INFLATION 2+ β itAIQ 1+ β 0= βitCCR

(3)          it+ ε itindustry 

معدل   نموذجى الإنحدار في ظل وجود بين نتائج تشغيل ( مقارنة9-6ويوضح الجدول رقم )      

 التضخم، كمتغير معدل / رقابي، وذلك على النحو التالى. 

 نتائج التحليل الاضافي  (9-6جدول رقم )

Model 
 التحليل الإضافي) الرقابي( التحليل الاساسى) المعدل(

β Sig β Sig 

AIQ -.031096 0.000 -.0415463 0.000 

INFLATIONS 0479101. - 0.000 -.0534623 0.046 

AIQINFLATION 0.0941572- 0.032 - - - - - - - - - - - - - 

sLL 1526.447 1526.6304 

MLL 1507.6713 1487.2546 

(1) 2Wald Chi 53.66 53.32 
2Prob >Chi 0.000 0.021 

(SEM)2 R 0.0646 0.0245 

( ثبات معنوية النماذج في كلا المدخلين. وعلى الرغم من ذلك، تظهر 9-6تبين نتائج الجدول )        

النتائج وجود إختلاف في درجة المعنوية بين المدخليين، سواء علي مستوى معنوية النماذج أو علي 

خل المعدل ذات مستوى معنوية المتغيرات. ففي جميع الأحوال تكون النماذج المستخدمة في ظل المد

معنوية أكثر مقارنة بمعنوية نظيرتها في ظل المدخل الرقابي. وبالمثل تشير النتائج إلى إرتفاع معنوية 

المتغيرات عند تشغيلها كمتغيرات معدلة في ظل المدخل المعدل، مقارنة بمعنوية نفس المتغيرات عند 

محدودية معنوية تأثير المدخل الرقابي  تشغيلها كمتغيرات رقابية في ظل المدخل الرقابي. ويعنى ذلك

على العلاقة التأثيرية محل الدراسة، ويؤكد ذلك أن معدل التضخم  يتفاعل ويتأثر معنوياً بجودة المعلومات 

  ، وبالتالى يؤثر في قوة العلاقة بين جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف الإئتمانى المحاسبية

قدرة التفسيرية للنموذج في ظل المدخل المعدل مقارنة بالمدخل الرقابي.  للشركات من خلال تحسين الم

وبناءً عليه يمكن القول بأن هناك أفضلية لخصائص نماذج مدخل المتغيرات المعدلة، مقارنة بخصائص 

النماذج التى تم بناؤها  Validityيؤيد صلاحية نماذج المدخل الرقابي، في جميع الأحوال. الأمر الذي 

لتحليل العلاقة التأثيرية بين جودة المعلومات المحاسبية وقياس التصنيف الائتمانى من قبل الباحثان 

وصلاحية النتائج التى توصل إليها الباحث في التحليل   Robustnessللشركات، مما يدعم متانة 

 الأساسي بإستخدام المدخل المعدل.

 change in Functional Form ( Modelingكل الدالة منهجية تغير ش -2\8\6

Distribution): 

من المنهجيات المتطورة والأكثر تعقيداً لإختبار المتانة  Modeling Distributionتعتبر منهجية       

Robustness test  التى تختبر مدى تأثير تغير عدد من إفتراضات النموذج علي الإستنتاجات، حيث ،

تراضات النموذج دون التأثير على نتائج التحليل الأساسي يدل على أن هذه النتائج تستند فعلياً أن تغير إف

وفي هذا السياق تعتمد  علي بيانات العينة، وليس على الإفتراضات التى تبناها الباحث عند بناء النموذج.

كال بديلة من خلال؛ أش Change in Functional Formهذه المنهجية علي تغير شكل الدالة 

ويمكن صياغة فرض العدم    للمتغيرات، و/أو حساب تقديرات نماذج الإنحدار بطرق بديلة مختلفة.
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ً لمنهجية  على النحو التالى "تختلف تقديرات نموذج  Modeling Distributionلإختبار المتانة وفقا

 التحليل الأساسي عن تقديرات النماذج البديلة الأخرى".

على الدراسة الحالية، ومن أجل تغير شكل دالة التحليل الأساسي، وعدد من الإفتراضات وبالتطبيق        

التى تبناها عند بناء النماذج الأساسية، قام الباحثان بإستبدال منهجية نماذج الإنحدار اللوجيستى 

اض لتحديد مدى ملاءمة المعلومات المحاسبية لأغر Credit Relevanceمنهجية تحليل الاحتمالى، ب

جودة المعلومات المحاسبية وقياس لإختبار العلاقة بين  ،IFRSقياس التصنيف الإئتمانى قبل وبعد تبنى 

التصنيف الإئتمانى، من خلال تحديد قدرة الأرقام المحاسبية على شرح وتفسير الإختلاف في التصنيف 

 Hann, et al., 2007; Jorion, 2009 and)الائتمانى قبل وبعد التبنى. وذلك قياساً على منهجية 

Ross,2019):بناءاً على نموذج التنبؤ بالتصنيف الائتمانى كدالة في أرقام القوائم المالية التالى . 

CCRit= β0 + β1 INCOVit+ β2LEVit+ β3ROAit+ β4SIZEit+ β5CIit+ β6lOSSit+ 

ε it   (4) 

يشير إلى كثافة رأس المال  itCIفي نموذج التحليل الأساسي ،  itCCR  ،Size  ،Levسبق تعريف      

،itlOSS  يشير إلى نتائج الأعمال. ويشير itINCOV  إلى معدل تغطية الفائدة لشركةi  خلال الفترةt   .

. بالإضافة إلى ما سبق، قام الباحثان بتغير tخلال الفترة  iإلى معدل تغطية الفائدة لشركة  itROAويشير 

، المستخدمة في SEMث تم  إستبدال نماذج المعادلات الهيكلية ، حي 2Rطريقة تقدير معامل التحديد 

ً على  2Rلتقدير القوة التفسيرية للنموذج  2R-Pseudoالتحليل الأساسي ، بإحصائية  وذلك قياسا

(Jorion et al., 2009 and Rosse, 2019)  :كما يلي 

Pseudo-R2  = 1- 
𝑳𝑳𝑳

𝑳𝑳𝑳
 

إلى الحد الأقصي  RLLللنموذج المقدر، بينما تشير  Log Likelihoodتعبرعن قيمة  MLLحيث: 

Maximum Log Likelihood  لفرض العدم = صفر.(Hu et al., 2006)  

وبالإضافة إلى تغير منهجية الإختبار، فقد تم تغير شكل الدالة حيث تم الإستدلال عن جودة        

المعلومات المحاسبية بدلالة الأرقام المحاسبية المفصح عنها في القوائم المالية، بدلاً من من تحليل 

اسة، حيث شمل المدى الخصائص النوعية. وكذلك تغير فترة العينة من خلال تغير المدى الزمنى للدر

الزمنى للعينة المستخدمة في التحليل الأساسي ست سنوات، بينما كان المدى الزمنى  لكل عينة من عينتي 

، يتضمن ثلاث سنوات، كل على حده. وقد تم ذلك من خلال تقسيم Sampling Distributionتحليل 

Pr- IFRS (2012-2013 ،)ما قبل التبنى فترة الدراسة إلى فترتين مستقلتين، تمثل الفترة الأولى فترة 

( ، وقد أدى ذلك إلى تغير شكل 2016-2018) Post-IFRSوالفترة الثانية تمثل فترة ما قبل التبنى 

 Chang in، عنه في التحليل الأساسي، وأخيراً تغير حجم عينة الدراسة IFRSالمتغير المستقل 

sample size  في ظل تحليلSampling Distribution،  عنه ظل في التحليل الأساسي كما هو

( الخاص بتحديد حجم عينة الدراسة قبل وبعد التبنى بإستخدام منهجية 10-6موضح في الجدول رقم )

PSS .ًوالتى إستخدمها الباحث سابقا ، 

 PSS( حجم العينة قبل وبعد التبنى 10-6جدول رقم )                                              

 Sample Size Power Effect Size Population Size 

Pre-IFRS  (2012-2014) 472 0.80 0.03963 521 

Post-IFRS (2016-2018) 490 0.80 0.03963 543 
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مشاهدة،  472مشاهدة( يقدر ب  521ويتضح من الجدول أن حجم العينة قبل التبنى لمجتمع معلوم )     

مشاهدة لإختبار العلاقة قبل التبنى وهى أكبر من حجم العينة المقدر، بينما  459وإعتمد الباحث على 

مشاهدة، وإعتمد الباحث  490مشاهدة( بنحو  543يقدر حجم عينة فترة ما بعد التبنى لمجتمع معلوم )

 Credit Relevanceوقد تم إختبار نموذج  وهي أكبر من حجم العينة المقدر. 492علي عينة تتكون من 

للنموذجين، ومدى معنوية  2Rقبل التبنى، ومرة بعد التبنى. وبناءاً على إختلاف المقدرة التفسيرية مرة 

على ملاءمة المعلومات المحاسبية لأغراض  IFRSتم تحديد تاثير تبنى  Sig of Diffهذا الإختلاف

 Probit Regressionقياس التصنيف الائتمانى. وكما هو الحال في التحليل الأساسي إستخدم الباحث 

-6على النحو المبين في الجدول رقم ) Probit Regressionلإختبار العلاقة. وقد جاءت نتائج إختبار

11)  

 ( نتائج تحليل الإنحدار الإحتمالى11-6جدول رقم )

  Probit Regression for Credit Relevance 
 Pre-IFRS  N=459 Post-IFRS  N=492 

Prob>Chi2 0.0002 0.0002 

LLM -640.1988 -767.66945 

LLR -680.87487 -791.97465 

Pseudo-R2 (A)   0.0597 (B) 0.0306 

Difference (A-B) 0.0291 

Sig of Diff 
Z Cal. 5.692 

Z Tab 1.96 

للنموذج في فترة ما قبل  2R-Pseudo ( يتضح إرتفاع إحصائية 11-6بالنظر إلى الجدول رقم )        

. كما يتضح من الجدول أن %2.91بنسبة  Post-IFRSعنه في فترة ما بعد التبنى   Pre-IFRSالتبنى 

. Sig of Diff، لإختبار إختلاف المعنوية (1.96)الجدولية Zأكبر من قيمة  (5.692)المحسوبة  Zقيمة 

 2Rيد وعليه يتم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل القائل" يوجد فروق جوهرية بين معامل التحد

أقل قدرة على  IFRS.   ويشير ذلك إلى أن الأرقام المحاسبية المعده وفقاً لمعايير IFRSقبل وبعد تبنى 

تفسير وشرح إحتمالات التخلف عن السداد، وينعكس ذلك على قياس التصنيف الإئتمانى. مقارنة بالأرقام 

معلومات المحاسبية لأغراض . ويدل ذلك على إنخفاض ملاءمة الIFRSالمحاسبية المعدة قبل تبنى 

قبل  Credit Relevanceمقارنة ب IFRSبعد تبنى  Credit Relevanceقياس التصنيف الائتمانى 

التبنى. وأن هذا الإنخفاض معنوياً. ويتسق ذلك مع النتائج التى توصل إليها الباحثان في التحليل الأساسي، 

لمعلومات المحاسبية وقياس التصنيف الائتمانى على كل من جودة ا IFRSبشأن وجود تأثير سلبي لتبنى 

في مصر. وبالتالى يمكن رفض فرض العدم لإختبار المتانة القائل " تختلف تقديرات النموذج المقدر عن 

تقديرات النماذج البديلة الأخرى"، ويدل ذلك على عدم تأثر الإستنتاجات التى توصل إليها الباحث بتغير 

 يد من قوة ومتانة النتائج التى توصل إليها الباحثان.      إفتراضات النماذج، مما يز
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 النتائج والتوصيات ومجالات البحث المقترحة: -9\6

  نتائج البحث  -1\9\6
دراسة وإختبار أثر جودة المعلومات المحاسبية على قياس التصنيف الائتمانى استهدف البحث      

بشقيه للشركات المقيدة بالبورصة المصرية، ودى تأثير معدل التضخم على العلاقة محل الدراسة، 

. ويمكن عرض أهم أهم ما توصل إليه الباحث من نتائج ، والإجابة علي أسئلة البحث، النظرى والتطبيقي

 : نحو التاليعلي ال

علي تحديد ماهية التصنيف الائتماني للشركات وأهميتة، ومتطلبات قياسه،  ركز السؤال الأول للبحث

، إلى إمكانية بشأن ماهية التصنيف الائتمانى للشركاتومدخلات نماذج قياسه. حيث خلص الباحثان 

، نسبي، استشرافي، مستقل، تعريفه على أنه" تعريف شامل لقياس التصنيف الائتمانى بأنه " رأى فنى

صادر عن وكالات التصنيف التى تختص بتقييم المخاطر الائتمانية، في صورة درجات أبجدية تتراوح 

، يصف المستوى النسبي للجدارة الائتمانية للجهة المصدرة للديون ككل، والجودة Dإلى  AAAمن 

اء كانت شركة ، أو مؤسسة مالية، أو دولة، الائتمانية لأدوات الديون المالية الفردية لجهة المصدرة، سو

من خلال تقيم احتمالية مدى كفاية التدفقات النقدية المستقبلية لجهة المصدرة لخدمة الدين وتغطية التكاليف 

والالتزامات الأساسية ذات الصلة، وتحديد الإحتمال النسبي لتخلف الجهة المصدرة عن السداد، من خلال 

 السياسية والإجتماعية، والإقتصادية و المالية . فحص العديد من العوامل

، فقد خلص الباحثان إلى تعدد أن قياس بأهمية قياس  التصنيف الائتمانى للشركاتأما فيما يتعلق         

التصنيف الائتمانى يزيد من فعالية وشفافية السوق المالى، ويعمل على تعزيز وتطوير الاسواق المالية، 

وبشأن متطلبات قياس التصنيف الائتمانى للشركات،  الأموال  بشكل مرن وسلس.وتيسير تدفق رؤوس 

خلص الباحثان إلى التقارير والقوائم المالية أحد أهم متطلبات قياس التصنيف الائتمانى، بشرط أن تكون 

 وأخيراً بشأن نماذج قياس التصنيف الائتمانىتلك المعلومات المفصح عنها كافية وذات جودة مرضية. 

أن عملية قياس التصنيف الائتمانى للشركات تتم على ثلاث  إلى خلص الباحثانللشركات ومدخلاتها، 

ومستوى مقاساً باستخدام بيانات الإقتصاد العام والسياسة العامة للدولة،  مستوى الدولةمستويات هى؛ 

ساً بإستخدام المعلومات مقا وأخيراً مستوى الشركةمقاساً باستخدام بيانات السوق والمنافسة،  الصناعة

مدخلات نماذج المحاسبية المفصح عنها في التقارير والقوائم المالية للشركة. كما خلص الباحث إلى أن 

تنطوى على مزيج من التحليل الكمى والنوعى، وأن المعلومات المحاسبية المفصح عنها في  القياس

يسية اللازمة لقياس التصنيف الائتمانى علي التقارير والقوائم المالية للشركات تمثل المدخلات الرئ

مستوى كل من الصناعة والشركة، وإنعكاس جودة تلك المعلومات على  دقة وجودة قياس التصنيف 

 الائتمانى للشركات. 

، فقد ركز علي تحديد ماهية جودة المعلومات المحاسبية، ومقاييسها، للبحث وبشأن السؤال الثالث       

خلص الباحثان إلى عدم وجود تعريف محدد وفي هذا الشأن،  ر أصحاب المصالح. ومردودها من منظو

مناسب لجودة المعلومات المحاسبية، وبصفة عامة يمكن تعريف جودة المعلومات المحاسبية بأنها 

ً للإطار المفاهيمى لإعداد التقارير المالية، والمستوفاه لخصائصها  المعلومات المحاسبية المعده وفقا

ية، بما يعكس الوضع الإقتصادى للشركة، وخصائصها التشغيلية، وسلامتها المالية المرتبطة بحجم النوع

تدفقاتها النقدية المستقبلية، وإستدامة أرباحها، بما يساهم في تقليل حالات عدم التأكد ذات الصلة بمدخلات 

 ادية. نماذج القرار، والحد من المخاطر المرتبطة بعملية إتخاذ القرارت الإقتص

خلص الباحثان إلى تعدد مقاييس جودة أما فيما يخص مقاييس جودة المعلومات المحاسبية؛       

مثل إدارة الأرباح، وجودة الأرباح، وتوقيت الاعتراف  مقاييس كميةالمعلومات المحاسبية ما بين 
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ونماذج تستند على الخصائص النوعية للمعلومات كما حددها إطار إعداد ، ونوعيةبالأرباح والخسائر، 

 خلص الباحثان إلى أن هذه الجودة التقارير المالية. وأخيرا؛ً بالنسبة لمردودها على أصحاب الصالح؛ 

 تؤدى إلى الحد من عدم تماثل المعلومات بين الأطراف ذات الصلة، وما يتبعها من تقليل تكاليف الوكالة،

لممارسات الإنتهازية للإدراة، وإدارة الأرباح، والإستحقاقات التقديرية ، مما يؤدى إلى زيادة المقدرة وا

التقيميية للمعلومات المحاسبية في تفسير التغيرات في أسعار الأسهم، وهو ما ينعكس بصورة إيجابية 

ية في السوق المالى، وزيادة على المحافظ الإستثمارية للمستثمرين وإتخاذ قرارات إقتصادية أكثر فعال

وذلك من منظور كفاءة الاستثمار،وتخفيض تكلفة رأس المال، وإرتفاع سيولة الأسواق المالية، 

. بالإضافة إلى زيادة ملاءمة المعلومات المحاسبية لأغراض منح الائتمان، و تخفيض تكلفة المستثمرين

. علاوة وذلك من منظور المقرضينديونية، الديون وتحسين شروط المديونية، وتحسين كفاءة عقود الم

على ذلك تساهم المعلومات المحاسبية مرتفعة الجودة في زيادة دقة تنبؤات المالية للمحللين الماليين، 

 وإنخفاض درجة التشتت في التننبؤات المالية للمحللين الماليين.

بين جودة المعلومات المحاسبية  العلاقة التأثيرية المباشرة الخاص بالتحقق منوبشأن السؤال        

وقياس التصنيف الائتمانى للشركات، ومدى إختلاف هذه العلاقة بإختلاف معدل التضخم، فقد خلص 

الباحثان إلى أن جودة المعلومات المحاسبية تعُزز قياس التصنيف الائتمانى للشركات. بالإضافة إلى أن 

، وأن هناك تأثير سلبي معنوى لمعدل التضخم  العلاقة محل الدراسة تختلف باختلاف معدل التضخم

وأخيراً فيما يتعلق بتقييم بجانب جودة المعلومات المحاسبية على قياس التصنيف الائتمانى للشركات. 

فقد خلص الباحثان إلى أفضلية خصائص نماذج مدخل نتائج التحليل الأساسي،  Robustnessمتانة 

ذج المدخل الرقابي، عند معالجة الخصائص التشغيلية المتغيرات المعدلة، مقارنة بخصائص نما

النماذج التى تم بناؤها من قبل الباحث لتحليل العلاقة  Validityللشركات. الأمر الذي يؤيد صلاحية 

 محل الدراسة.

 التوصيات: -2\9\6

ضرورة في ضوء أهداف البحث، ومشكلته، وما انتهي إليه البحث من نتائج، يوصي الباحث بما يلي؛     

إنشاء مؤسسات مصرية مستقلة تحُاكى وكالات التصنيف الدولية، لقياس التصنيف الائتمانى للشركات 

المقيدة في بورصة الأوراق المالية المصرية، مع ضرورة دعم الجهات الإشرافية والرقابية المصرية 

واء بتبنى المعايير لعمل هذه المؤسسات، ووضع المعايير والآليات التى تنظم عمل تلك المؤسسات، س

التى حددتها وكالات التصنيف الدولية، أو إصدار معايير جديدة، بما يتماشي مع طبيعة بيئة الممارسة 

 المهنية المصرية. وتوصيل نتائج عمل هذه المؤسسات للأطراف المشاركين في السوق المالي المصري. 

لية، وبورصة الأوراق المالية المصرية، قاعدة كما يجب ان يتوافر لدى الهيئة العامة للرقابة الما      

بيانات، يتم تحديثها بشكل دورى ومستمر، تتضمن التصنيف الائتمانى للشركات المقيدة في البورصة 

المصرية، وفقاً لتلك المؤسسات، وتصنيف الشركات حسب جدارتها الائتمانية، وإتاحة إمكانية الوصول 

المشاركين في السوق المالى المصري بسهولة، محاكاة لما يحدث لهذه القاعدة من قبل جميع الأطراف 

في البورصات الدولية. علاوة على ذلك، ضرورة  تنشيط سوق السندات المصري، وتشجيع الإصدرات 

الأولية من سندات الشركات، دون الإقتصار على إصدار السندات الثانوية الحكومية) أذون الخزانة(، 

قليل إحتكار البنوك لسوق أدوات الدين، وتشجيع الشركات علي إصدار العديد ووضع الأليات اللازمة لت

من أدوات الدين المختلفة. والسماح للشركات بالإشتراك في تغطية طروحات السندات الحكومية في 

السوق الأولى، لزيادة أعداد المتعاملين في سوق السندات المصري، وتخفيض تكلفة الإقتراض، مما 

 يل عجز موازنة الدولة بأقل تكلفة ممكنة. يساهم في تمو
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كما يجب علي وزارة الإستثمار، والهيئة العامة للرقابة المالية، والبورصة المصرية، ضرورة        

بشكل فعال، مثل تفعيل  IFRSتطوير بيئة الممارسة المهنية وتفعيل آليات الإنفاذ القوية لضمان تطبيق 

آليات الحوكمة، وحماية أصحاب المصالح، ودعم آليات الرقابة على الشركات المقيدة في البورصة 

كما يجب، مع ضرورة فرض عقوبات رادعة، قد تصل  IFRSالمصرية، لمتابعة مدى إلتزامها بتطبيق 

شركات بتلك المعايير بشكل إلى حد شطب قيد الشركة من البورصة المصرية، عند إكتشاف إلتزام ال

صورى، دون فعالية تطبيق هذه المعايير. بالإضافة إلى قيام بورصة الأوراق المالية بعقد دورات وورش 

عمل دورية للأطراف المشاركين في السوق، وخاصة منتجى المعلومات المحاسبية، عن كيفية تطبيق 

IFRS.وشرح مردوده أصحاب المصالح ، 

ورصة الأوراق المالية المصرية إستكمال جهودها في تحسين التواصل بين كما يجب على ب      

إدارة التحليل المالي  البورصة والشركات المقيدة والمتعاملين في السوق المالي المصري، بتفعيل دور

م ، من أجل مراجعة القوائم  2017والافصاح المحاسبي، التي دشنتها البورصة مطلع شهر أكتوبر 

كات المقيدة في البورصة المصرية، وتوسيع نطاقها وطبع تحليلات ونتائج أعمال هذه الإدارة المالية للشر

في كتيبات مبسطة، وتوصيلها إلى المتعاملين في السوق المالي المصري. وتوضيح المردود الإيجابي 

ات أصحاب للمعلومات المحاسبية مرتفعة الجودة المفصح عنها في التقارير والقوائم المالية على قرار

 المصالح. 

كما يجب تنظيم مهنة المحاسبة والمراجعة، في بيئة الأعمال المصرية، وتفعيل آليات الرقابة لمتابعة      

مدى وفاء مراقبي الحسابات، بمسئولياتهم المهنية، والقيام ببذل العناية المهنية الكافية، وتفعيل ميثاق 

عة داخل الشركات المقيدة في أخلاقيات المهنة، لضمان جودة المراجعة، وتفعيل دور لجان المراج

البورصة المصرية، لضمان جودة المعلومات المحاسبية، وبالتالي يجب على الجهات الإشرافية، 

والرقابية، والجامعات المصرية العمل على تحسين وتطوير التأهيل العلمي والمهنى لمراقبي الحسابات، 

التى تساعد مراقبي الحسابات في تحسين من خلال عقد الندوات، والدورات التدريبية، وورش العمل 

كفاءتهم المهنية والفنية. ووضع عقوبات صارمة، جنائية ومالية، في حالة إصدار مراقبي الحسابات 

 لتقرير مراجعة برأى يخالف الحقيقة.    

 مجالات البحث المقترحة: -3\7

قي، ووفقاً لحدود البحث، يمكن في ضوء النتائج التى توصل إليها البحث، بشقيه النظرى والتطبي       

  على عدم تماثل المعلومات IFRSإقتراح مجموعة من مجالات البحث المستقبلية، وهى؛ أثر تبنى 

دراسة تطبيقية على الشركات المقيدة في البورصة المصرية  أثر  -وقياس التصنيف الائتمانى للشركات

حلليين الماليين وقياس التصنيف الائتمانى علي دقة تنبؤات الم Big Dataمحددات اليبانات الضخمة 

دراسة تجريبية، أثر جودة المراجعة علي مخاطر التخلف عن السداد وقياس التصنيف  -للشركات

دراسة تطبيقية على الشركات المقيدة في البورصة المصرية، أثر تعويم العملة الأجنبية على  -الائتمانى 

دراسة تطبيقية على الشركات المقيدة في  -نى للشركاتمخاطر سعر الصرف وقياس التصنيف الائتما

البورصة المصرية. أثر رأى مراقب الحسابات بشأن الإستمرارية على قياس التصنيف الائتمانى 

 دراسة تطبيقية على الشركات المقيدة في البورصة المصرية.  -للشركات
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