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 ممخص البحث
هراستتتااتااف تتت رادةتتترااتتتتهةاا فةتتت رتراا ا  اتتتااراةستتتف ة   تااةافا رتتتتا اا تتتف   ااستتتف هذا تتتحااا   تتتثا

ا ا  سبي(اكافغيرااعهلا لعلا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأةافياا شرك تاا است  اااا ارترتا ا
ت ااااا انشأةابهتناإها لاافغيرااعهل اتفياظلاح كااناالال:اهراسااا علا اابينا تكاااا شرك تاتا

اإها لااتهةاا فة رتراا ا  اااكافغيرااعهلاعلىاا علا ا.

كاتت افتتما اتت ةااتتتهةاا فةتت رتراكافغيتترا ابنتت ماارشتترا ةاتت ةا تكاتتااا شتترك تت ف ةيتتها تتحااا  تتهذافتتما
اتتتتناا شتتتترك تاا24ااكتنتتتتاااتتتناعينتتتااعتتتهلا  ةستتتتف ة   تااةافا رتتتتا اتا تتتتف   اا ا  ستتتبي ا  ستتتتفاهاما

م.ات تتهافتتمافةستتاماا4109:ا4102تح تتكااتتلالاا  فتترةااتتنااا استت  اااا اةيتتهةافتتياستتت اامترا اا ا  اتتا 
ا عينتتااإ تتىاشتترك تاحاتااستتف ة   تااافا رتتتااارف عتتااتانا اتتا اتشتترك تاحاتاف  تت اا  ستتبياارف تت ا

اتانا ض اةاف  رادةراا افغيراا اعهل.

ااااعنتااابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأة اتح كايتهعما   ثاتاتهاعلا ااسلبت هادظ رتانف ئجاا
د ااتتااإهاتت لااتتتهةاا فةتت رتراكافغيتترااعتتهلا لعلا تتا ا يتتثادشتت رتاا نفتت ئجاإ تتىاتاتتتهادةتترااعتتهلا اتتتهةا
ا فةتت رتراا ا  اتتاااة ستتاا  ةستتف ة   تااةافا رتتتااتا تتف   اا ا  ستتبياعلتتىاا علا تتاابتتينا تكاتتااا شتترك تا

  ياففت ت اا علا تتاابتينا تكاتتااا شترك تات ااتتااا انشتأةاعلتتىااستفت ااةستتف ة   تات ااتااا انشتأة ات   فتت
اعلتتتىادنااتتتتهةاا فةتتت رتراا ا  اتتتاااة ستتتاا اةافا رتتتتااتهراتتتاافلبيتتتهاا تتتف   اا ا  ستتتبي اتتتتتتفرا تتتحااه تتتالال

 أة.  ةسف ة   تااةافا رتااتا ف   اا ا  سبيا   افأةيراعلىاا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انش

:ااتتتتهةاا فةتتت رتراا ا  اتتتا اا تتتف   اا ا  ستتتبي ااةستتتف ة   تااةافا رتتتتا ا تكاتتتااالكمماااات المحياح ااا 
اا شرك ت ا ااااا انشأة.
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The Impact of the Quality of Financial Reporting                        

  on the Relationship between Corporate Governance and Firm 

Value"Empirical Study on the Egyptian Listed Companies" 

Abstract 
This research aimed to study the impact of the quality of financial reporting 

(discretionary accruals, accounting conservatism) as structured variables on the 
relationship between corporate governance and the firm value in the Egyptian 
listed companies, through: studying the relationship between corporate 
governance and the firm value without introducing a structured variable, and 
under the introduction of (quality of financial reporting) as a moderating 
variable on the relationship. 

To achieve this objective, an index was built to measure corporate 
governance. The quality of the reporting was measured as a moderating variable 
with discretionary accruals and accounting conservatism, using a sample of 42 
listed companies during the period from 4102-2019, and the sample was divided 
into firms with High and low discretionary accruals, high and low accounting 
conservatism firms, to examine the effect of the moderating variable. 

The results of the research showed a negative relationship between corporate 
governance and the firm value, and this supports the importance of introducing 
the quality of reporting as a moderating variable of the relationship, as the results 
indicated the existence of a moderating effect of the quality of financial 
reporting measured by discretionary accruals and accounting conservatism on 
the relationship between corporate governance and the firm value, and thus the 
relationship Between corporate governance and the firm value depends at the 
level of discretionary accruals and the degree of application of the accounting 
conservatism, and this provides evidence that the quality of financial reporting 
measured by discretionary accruals and accounting conservatism have an impact 
on the relationship between corporate governance and the firm value.. 

Keywords: Quality of Financial reporting, Accounting Conservatism, 
Discretionary  Accruals, Corporate Governance, Firm Value. 
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  البحث مقدم  -1
ظ تتتترتاا   اتتتتااإ تتتتىاا  تكاتتتتاافتتتتيااة فرتتتت ها تاا افةهاتتتتااتا ن شتتتتئاااتتتتلالاا فستتتتعين تااتتتتناا ةتتتترنا
ا ا اتتي اإةتترا تتهتثااملاتت تاا ا  اتتاافتتيااة فرتت هاا عتت  اي اتفعةتترا عتتضاا شتترك تاتفستت ه  اا اتت  ي ا

 اتت  ات تتهاحاهتاد ايف تت انفياتتااةفاتت لاا تتهتلا لف تتتلا لنظتت ماا ردستتا  ياتا تتحاااعفاتتهاعلتتىااةستتفةا راا
 ف ةيتتهاناتتتاا فرتت ها ات تتح كادرتت  تاا  تكاتتاافتتياالتنتتااالايتترةاا تتلاا فاتت ماا عهيتتهااتتناا  تت  ةين ا

 هتر  افيافانيباا شرك تااا لراا فعةراتا  شلاا ا  ياتالإهارا ا يتثاافلةىا تكاااا شرك تاا فا ا لا
كااتا   ت  اعلتىااةستفارارتاافعهاآ اتاا ف هيتهااستفرافيااااا شتركااتد تهاف   اتهتر ت افتيافعظتاما ااتااا شترا

تا نات.اكا افرهاا كسباةةتااا استفةارتناتفانتبات تتشاا شترك تافتيااشت كلاا  ستبااااتنااتلالافتتفيرا
ااع ييراامهاما لكش اعنافلاعباتستماالإهارة.

تفعنيا تكاااا شرك تااااتعااا ةتانيناتا نظماتا ةراراتاا فياف هذاإ ىاف ةيهاا اتتهةاتا فايتلافتيا
تا فتتتيادرتتتهرف  اا انظاتتت تاا هت اتتتااكنظتتت ما اكلتتتياتمرنتتت اجاإارائتتتيالإ كتتت ماا ر   تتتااعلتتتىاإهارةاامهام ا

ا شتتترك تا انع تتت ااتتتنااةنف  لتتتتاات ة تتت اعلتتتىا ا اتتتاا ةتتتت ا التتتااامستتت ماتدرتتت  باا ارتتت   اتفتتتتفيرا
افستتتفاها تكاتتتااا شتتترك تاد ايف تتت ااتتتنااتتتلالاهتر تتت افتتتيالتتتت هةااستتتفاهاماا اتتتتاره ا شتتت  فاااتا اتةت اتتتا اتا

تفعظتتاما ااتتااتفن فستتاااا انشتتأة اااتت اياعل تت ا تت هرةاعلتتىاالتتهافتتر اعاتتلاايتتهةاتا   تت  اعلتتىااستتفةرارا
امستتتا  ا يتتثافعاتتلاعلتتىافأكيتتهاا شتت  فااافتتياك فتتااا اعتت الاتاتا عالاتت تاتالإاتتراماتاا ا  ستتبااافتتيا

ا(.4101ا شرك تارفال ا

رةاتح تتتكا لفأكتتتهااتتتنادناا اتتتهيرتناتفعفبتتترا تكاتتتااا شتتترك تاآ اتتتاار   تتتاااتتتهاا ستتتلتكااةنف تتت لاا تتت ها
تفعلتتلاك ت مةاااعالتنا ر   ادر  باا ار   .ا حاافعفبرااتناامهتاتاامس ستااا  ا اتاا التااامست م

اChakroun, 2013).ست اا ا لار

تاعفبتتراا فةرتتتراا اتت  يادهاةا عالاتتاااةفرتت لابتتينااعتتهااا فةتت رتراتدرتت  باا ارتت   اا تتحينااعفاتتهتنا
حاا ةترارات.اكات ااعفبترااة فتلاما   ارت ئ اا نتعاتاا اعلتات تاا فةرتتراا ات  ياداترالاعلىاا فتا  افياافا 

( ا يتثاك نتتااتتهةاا فةت رتراا ا  اتاا(Tasios & Bekiaris, 2012 اس سا لا ف ةيهااتهةا تحااا فةرتترا
اات راا فا ماا عهايهاانااملراذاا فيافعفاهاعلىا حلاا فة رترافياافا حا راراف  .ا

اة فتتتلاما تتت  ف   اا ا  ستتتبياتستتتيلاا ل تتتهااتتتناعتتتهمافا ةتتتلاا اعلتاتتت تاتفةييتتتهاا اا رستتت تاات تتتهادرتتت  
رك تاتاةنف  لتااةسفاهامااةسف ة   ت ا يثااعفبترادس ست لا لفاييتلابتيناهراتااشت  فاااا ةتتائماا ا  اتاا لشت

 ةتتت ا(.ا تتحا اتتف تهاا تف   اا ا  ستتبياات ا تكاتااا شتترك تافتياا ستعيان تتتا ا اتااWatts, 2003ار
تاتناةتماالا ت ادناا تف   اا ا  ستبياكاةات ةا اتتهةاا.در  باا ار    اا ااافلاف ا افياالإارامات
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 ,.Kangarluei et al)ا فةتتت رترايتتتهعماا علا تتتااكافغيتتترااعتتتهلابتتتينا تكاتتتااا شتتترك تات ااتتتااا انشتتتأةا

ا.(2011

تاا اف  تااعتنادرمت حاتفسفاهمااةسف ة   تااةافا رتتااكاةات ةا اتتهةاا فةت رترثا يتثاففتا اا اعلتات 
ا انشتت ةاتاكتن ف تت اا ف رتتيلاااا اة ستتااتفةتت لامستت ةااةستتف ة  اارشتترالادفاتتلاعتتنادهاماا انشتتأة.اتتفكتتتنا
ر تتماا تترم اا اةتت ةاتفةتت لامستت ةااةستتف ة  ااتتنااتتلئين:اامتلاا فتتهفة تاا نةهاتتااا ن فاتتااعتتناا عالاتت تا

رةا  ةافا رابيناا بتهائلثااات ااعنتيا رتتااالإهارةاا فشغيلاا اتا ة نيا س   تااةسف ة   ا يثافةتماالإها
 (.ا4102فياف هيها اااا س   تااةسف ة  رإبرا ام ا

 مشكم  البحث -2
فعتتتها تكاتتتااا شتتترك تاتستتتيلاا اتتت واستتتلتكاالإهارة اتتستتتيلاا  رتتتلاحاا اتتت  ياتالإهارا اتفا تتتاضا

استتتئت ا تاتعلا تتت تااملتتتراذافكتتت  ي اا تك  تتتاااتتتنااتتتلالافعلتتتتلاا تتت هءاا شتتت  فاا اتا استتت م ا اتف هيتتتها
ا.Cattrysse, (2005را شكلاتاا .اتاس عها حااعلىااةسفغلالاامفالا اتارهاا انشأة

تفةتتهما تكاتتااا شتترك تاهترالاا ترتتتت لااتتنااتتلالااتتت افةهاتت ااتتنادهتاتا لر   تتتااتا تتف كمافتتياا شتتترك تا
ا  ةتتراا لشتترك تا يتتثافستت عها لستتالرةاعلتتىاا  ستت هاا اتت  يافتتياا شتترك ت.اتفعتتهاآ اتت تاا  تكاتتااا عاتتتها

اعلىااسفارااااا شرك تافياالات ااا نش ط.

تنظتتترالام ااتتتاااعلتاتتت تاا فةتتت رتراا ا  اتتتاا  التتتااامستتت ماتدرتتت  باا ارتتت   ااماتتتر  افةتتتهاا فاتتتتاا
ا شتترك تابتتهعماا فتتت افلتتكاا فةتت رتر اتا فاتتتاا انظاتت تاا ا ناتتااا فتتيافرتتهراا اعتت ييرابتاتت ااتتتا وا

ااا فرشتتتيهاافاتتت حاا ةتتترار اكاتتت الاهاا فاتتت ماا  تتت  ةينابهراستتتاااتتتتهةاا فةتتت رتراا ا  اتتتاا لتتتت هةااستتتفت اا شتتت  ف
ا  تكاتااتعلا ف  ا افغيراتادار اااكتنادنافترةراعلي ت ا شتكلاإيات بياتفترهااإ تىاف ستين   ا يتثافعتها

امس ستتاااا فتتياياتتبادنافةتتتماعلي تت اا انشتت ت اتفلعتتباهترالاا اتت لافتتياااتت ةتاالإرتتلاحا اتتناا ركتت ئل
 افتياظتلاف تها تااترترةاا  ياتالإهاراا لانش ت اتلت هةاا ةةاافياا فة رتراا ا  اا اتفنشاوااةسفةا را 

ت تتح كاافلبيتتهاآ اتت تاا  تكاتتااتا ال   تتاابف ستتينااتتتهةاا فةتت رتراا ا  اتتا اتفلايتتهااة فاتت ما ةااتتااا انشتتأة.
 ة   تااةافا رتتتتتا اا تتتتف   ااة ستتتتاا  ةستتتتفافظ تتتتراد ااتتتتااهراستتتتااتااف تتتت رادةتتتترااتتتتتهةاا فةتتتت رتراا ا  اتتتتاار
اا ا  سبي(اعلىاا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأة.

اتانا ن ا:افظ رااشكلااا   ثافياالإا  ااعلىاا فس رةتاا ف  اا:
ا ا ياا علا تاابتينا تكاتااا شترك تات ااتااا انشتأةافتياظتلاتاتتهااةستف ة   تااةافا رتتااا ارف عتاا -

 تا انا اا؟
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ينا تكاااا شرك تات ااااا انشأةافياظلاتاتهاا ف   اا ا  ستبياا ارف ت  اتا تف   اا  ياا علا ااب -
 ا ا  سبياا انا ض؟

 هدف البحث -3
افيااتمااشكلااا   ثاي هذا حااا   ثاإ ى:ا

هراستتااتااف تت رادةتترااتتتهةاا فةتتت رتراا ا  اتتااراافغيتترااعتتهل(اعلتتتىاا علا تتاابتتينا تكاتتااا شتتترك تا 3-0
 ا اس  اااا اررتا.اتتف رشاعنا حااا  هذاعهةاد هاذافرعااا ي:ت ااااا انشأةافياا شرك تا

هراسااتااف  راا علا اابينا تكاااا شرك تات ااتااا انشتأةابتهتناإهات لاا افغيتراا اعتهلاعلتىاا 3-0-0
 ا علا ا.ا

هراسااتااف  راا علا اابينا تكاااا شترك تات ااتااا انشتأةافتياظتلااةستف ة   تااةافا رتتااا 3-0-4
 تاةسف ة   تااةافا رتااا انا اا.ا ارف عا ا

هراسااتااف  راا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأةافياظلاتاتهاا ف   اا ا  ستبيا 3-0-3
 ا ارف   اتا ف   اا ا  سبياا انا ض.اا

 أهم   البحث -4
افرا اد ااااا   ثاإ ىاعهةاعتاالااناد ا  اا ايلي:

راا ا  اتااكافغيتترااعتهلاعلتىاا علا تتاابتينا تكاتتاااست ما تحااا   تتثافتياااف تت رادةترااتتهةاا فةتت رت 2-0
ا شترك تات ااتااا انشتأة ا فتاتتا الباعتااا علا تاابتتينا تكاتااا شترك تات ااتتااا انشتأةافتياا بيئتتاا

 ا اررتا.ا

ااكنادنافس عهانف ئجا حااا   ثاا ا  تاا فشرتعاا اتا ا ت تاا اعناتاابفلبيتها تكاتااا شترك تا 2-4
اماا شرك تا اع ييرا تكاااا شترك ت اتاعفبترا تحااا   تثااافتهاهالا اعرفاااةة راا افرف ااعلىاا فلا

ةراما لهراس تاا س  ةاا ل   ةيناا ا فايناب حااا اا ل.  تا 

اةتتهماا   تتثاا  تت  ياه تتالالاعالاتت لاعلتتىافع  اتتاا تكاتتااا شتترك تااتتنا يتتثافع  اتتااا تتهتراالإشتترافيا 2-3
هةاا فة رتراا ا  اااعلىاا علا تاابتينااناالالا  ثادةرااتا اتا ر  بي اتفأةير  اعلىا ااااا انشأة

  تكاااا شرك تاراة ساا ارشرااشالاس  اآ ا تا ل تكاا(ات ااااا انشأة

اةتتهماا   تتثاا  تت  ياا تته يلاا عالتتياعلتتىاد ااتتاااتتتهةاا فةتت رتراا ا  اتتا اا فتتيافعفبتتراا تتلاا فاتت ما 2-2
تا اعلتات تاا فتياف رت ادر  باا ار   اتفرةراعلىا راراف ماتةةف مافتيااته اارتها اااالإهرةا

 عن   اتهترااتهةااعلتا تافلكاا فة رترافيافعظاما ااااا انش ت.
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است ما تتحااا   تتثافتتياف ستتيناعالاتتااافاتت حا ترارااةستتفةا رااتتنااتتلالاف ستتيناإهراكاا تتهتراا تتحاا 2-5
ااكنادنايلع  افلبيهااةسف ة   تااةافا رتااتا ف   اا ا  سبيافياا فأةيراعلتىاعلا تاا تكاتاا

 تا ةااااا انشأة.ا شرك 

اسفاهاا   ثاد ايف انظرالا لت هةااة فا ما  تكاااا شرك تاتاتهةاا فة رتراا ا  ااات ااااا انشتأة ا 2-6
تف ت ينانفت ئجاا هراست تاا ست  ةااا فتيااافبترتاعلا تاا تكاتااا شترك تاباتتهةاا فةت رترادتاعلا ف ت ا

اف  رادةرااتهةاا فةت رتراا ا  اتااعلتىا ةااااا انشأةاعلىا هٍاستام ات ماففن تلاا هراس تاا س  ةااا
 ا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأةافيا هتهاعلماا    ةا.

استتفاها تتحااا   تتثاد ايفتت ااتتناد ااتتااا فأكيتتهاعلتتىااتترترةافلبيتتها تكاتتااا شتترك ت ااتتنااتتلالا 2-7
 إبرالادةر  اعلىا ااااا انشأة.

   خط  البحث -5
اثافشالاالااا   ثاعلىاا ايلي:فيااتمااشكلااا   ثاتف ةاةل ام هاف 

 .دةرااتهةاا فة رتراا ا  اااعلىاا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأة 5-0
 ا هراس تاا س  ةااتاشفة  افرتضاا   ث.ا 5-4
 فرااماا   ث. 5-3
 ف ليلاتف سيراا نف ئج.ا 5-2
 الارااتفترا تاا   ث. 5-5

 المنشأة أثر جودة اليقارير المال   عمى العلاق  بين حوكم  الشركات وق م  5-1
يتترهاافلبيتتهاا  تكاتتااإ تتىالتتت هةافتتر اا فاتتتتلاتانا تت ضافكل تتاااةستتفةا راتاستتفةراراستتت اا اتت ل ا
تا  هااناا  س ه.اكا افعها تكاااا شرك تاإ ه اامهتاتاا  ع  اا فشاا ااةسفةا رافياامترا اا ا  اتاا

تفستف هذا ا فكل تااا ان ست ا.انااتلالافتتفيراك فتااا اعلتات تاا لالاتاا لاستفةارتنافتياا ت تتاا ان ستباتا
 تكاااا شرك تافأكيهااسئت ا تاالإهارةاتفعلتلااست م ف   ات ا اتاادرت  باا ارت   ااتنااتلالاات وا
اا رستتت تاالإهارة اافاتتت حاا ةتتترارات اف عيتتتلانظتتتماا ر   تتتا اف ستتتيناامهام ااتتتنااتتتلالاا فركيتتتلاعلتتتىاإهارةا

انشتأةااتتنااتلالاف ستتيناعالات تاالإفرتت حاا اات لر اتف ستيناا شتت  فااافتياك فتتاااعت الاتاتعالاتت تاا 
ا(.4117تا اا رس تاالإهارتاارا ع  ها ا

 يتتتثااستتت عهافلبيتتتهااتفةتتتهما تكاتتتااا شتتترك تاهترالافعتتت ةلافتتتياالإرتتتلاحاا اتتت  ياتالإهاراا لشتتترك تث
ا  تكاتتاا شتتكلاايتتهاعلتتىافا تتاضاا ااتت لراا فتتيافتااتت اا انشتتأة اااتت اااكن تت ااتتناا  ةتت م ااةستتفارارتا ا
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 اتالتتتهابيئتتتااا  تتتلةا لاتتتهيرتنا ف ةيتتتهادعلتتتىاع ئتتتهاعلتتتىااةستتتفةا ر اتلتتتت هةافتتتر ااستتتفةل باتا ان فستتتا
ا(.Shil, 2008ا ك  مات اتفعلتلاا ش  فااااا اينعكةاعلىا ااااا انشأةار

الإلت راا نظتراا علا تاااتتهةاا فةت رتراا ا  اتاا كتلااتنا تكاتااا شترك تات ااتااا انشتتأةاااكتناعترضا
اكا ايلي:

 حوكم  الشركات وق م  المنشأةبين  العلاق  5-1-1
ينلتتتاا اكتتلا تكاتتااا شتترك تاعلتتىاآ اتت تا اكتتلاا الكاتتا اتآ اتت تا اكتتلااالتتةاالإهارة اتاك فتت تا
الإهارة اتاتتتتهةاا ارااعتتتا.اتتركتتتلاا   تتتثاا  تتت  ياعلتتتىاآ اتتت تااالتتتةاالإهارة ات اكتتتلاا الكاتتتا اتاتتتتهةا

اا ارااعا.اتففاةلاد مافلكاال ا تافاا ايلي:
 آل ات مجمس الإدارة  5-1-1-1

اعهااالةاالإهارةاإ ه اال ا تاا   كااامهاماا اهيرتنافياا شرك تااناتا اانظرا التااامست م ا
 يتتثايفتتت ىاا اتتااا ر   تتااعلتتىادهاماا اتتهيرتنا ل تتهااتتناستتلتك مااةنف تت لا اتتاتت ااةستتفرافياا تاا فتتيا

افيافس عهافيافأهاااا  ا افاا ايلي:ف هذاإ ىافعظاماامرم ح.اتففاةلاد ماآ ا تااالةاالإهارةاا 

 BS(Board Size  ) حجم مجمس الإدارة  -
اعفبرا امااالةاالإهارةااناد ماال ا تاا فيافرةراعلىاك  مةاتفع  اااعاتلاا االتة.ات تهااافل تتا

ااا ;Yermack, 1996)امرامافتيادةترا اتمااالتةاالإهارةاعلتىا ااتااا انشتأة ا يتثادشت رتاا هراست تا
Jenses, 2009; Ramdani & Witteloostuijn, 2010; Gill & Mathur, 2011)إ تىادناا

االةاالإهارةاامكبرا اا لااكتتناد تلافع  اتا ا يتثاإناالتت هةا اتماا االتةايترهااإ تىالتت هةاا اشت كلا
ا افعلةتتاا   فنستتيهاتاةفرتت لابتتينادعاتت ماا االتتة ااةلتتلا تتهرةاا االتتةاعلتتىار   تتاادعاتت لاالإهارة اعلتتىا

اا حاا ةرارات اتاناةماظ ترااش كلاا تك  ا.رعت اااف

بينا اير اا  عضاالارادنالت هةادعا مااالةاالإهارةااةتهماانت ف ا لانشتأةااتنااتلالافنتتشاابتراتاا
ت تتهراتادعاتت ئ  اإحادنالتتت هةا اتتمااالتتةاالإهارةااستت عهاعلتتىافعلتتتلاةةتتااا استتفةارتناتا اةراتتينا اتت ا

اض اتلتتت هةايتتفرلااتتنار   تاافع  تتااعلتىاالإاتتراماتاا استتفاهااااات ااستت عهاعلتىافا تتاضافكت  ي ااة فتترا
 & Dalton, 1999; Andereson et al., 2004; Brown) امرمت ح اتفعظتاما ااتااا انشتأة

Caylor, 2006)ا (.4106 ارعبتتني ا

ا

ا
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 ا BI (Board Independence ) اسيقلال   مجمس الإدارة: -
اعنتتيااستتفةلالااالتتةاالإهارةادنااكتتتنادءلتتبادعاتت مااالتتةاالإهارةااتتناامعاتت ماءيتتراا فن يتتحيين ا

 ,John & Senbet) يثاكلا الاهتانس ااامعا ماءيراا فن يحييناكلا الاهتااسفةلا ااااالةاالإهارةا
الإشتتترافااا.اتاعفبتترااستتتفةلالااالتتتةاالإهارةااتتتناد تتتماال اتتت تاا فتتيافعتتتللا اتتت ماا االتتتةا ا  اتتت ا(1998

تا ر  باااا فياف هاانافررف تاا اهيرتنا ار    ماا ا رتااهتنااراعت ةاارت   اا اتلاك ا اعنتىاا  تها
اانافا رباا ار   ابيناا الاكاتا اهيرتن.

ت هااافل تاتا  تاا نظرافيادةرااسفةلا ااااالةاالإهارةاعلىا ااااا انش ة ا يثاير اا ت عضادنا
إناا شتترك تاا فتتيا تتهي  اعتتههادكبتترااتتناإياتت بياعلتتىا ااتتااا انشتتأة.اإحاااستتفةلالااالتتةاالإهارةا تت افتتأةير

 Dechow et )اةللاانافعرات  ا لعةت ت تاامعا ماا اسفةلينافتاا ااش كلاتاغتطاا  اااد ل ا ا ا
al., 2002; Andereson et al., 2004; Brown & Caylor., 2006; Rashid et al., 
2010; Uadiale, 2010; Rehman & Shah, 2013; Vintila & Gherghina, 2013; 

Otman, 2014 ا.( 

 ,Fauzi & Locke)بينا اير اا  عضاتاتهاعلا ااسلبااابينااسفةلالااالةاالإهارةات ااااا انشأةا
2012; Kao et al., 2013; Vo & Nguyen, 2014; Singla, 2016)عتضاا.ات تهادشت ر 
 ;Ntim, 2009)ا هراست تاإ تىاعتهماتاتتهاعلا تاااعنتاتاابتينااستفةلالااالتةاالإهارةات ااتااا انشتأةا

Desoky & Mousa, 2012; Mahrous, 2014; Vu & Nguyen, 2017) رعبتتتني اا
ا(.ا4106

  (  DUALازدواج   دور المدير الينحيذي: ) -
يتاتهاتا فت انظترا لعلا تاابتيناالهتاااتااهتراا اتهيراا فن يتحااات ااتااا انشتأة ا يتثايتر اا ت عضادنا

استت  مافتتيارفتت اتف عيتتلاك تت مةاا االتتة ا اتت اا  رتتلابتتيناانرتتبارئتتاةااالتتةاالإهارةاتا اتتهيراا فن يتتحاا
ا فن يتحاااعفبتراايرةراإيا با لاعلىا ااااا انشأة.اكا ادناا اا ابيناانربارئاةااالتةاالإهارةاتا اتهير

 ا اعنتىاانااعت  تاا  تكاااا ايهة ا يثايرةراعلتىافع  اتاار   تاااالتةاالإهارةاعلتىاالإهارةاا فن يحاتا
 ,Yermack, 1996; Borwn & Caylor) دنااةلهتاااتاافكتتناحاتاعلا تااستلباااات ا ااتااا انشتأة

2006; Al-Najjar, 2006; Gill & Obradovich, 2012; Topal & Dogan, 2014). 

تترتتتهاا تت عضادنااةتتتمارئتتاةااالتتةاالإهارةابتظا تتااا اتتهيراا فن يتتحا ا يتتثايتترتنادنتت اعنتتها ااةتتتماا
 ;Gill & Mathur, 2011)اشتا اتا تها ت  تظا فينافتذنا تحاااست عهاعلتىافع  اتااا ر   تاافتياا انشتأة

Rouf, 2011; Vintila & Gherghina, 2013; Mahrous, 2014 بينات ايتر اا ت عضاعتهماا.( 
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 ;Vo & Nguyen, 2014)تاتتهاعلا تاااعنتاتاابتيناالهتاااتااهتراا اتهيراا فن يتحاات ااتااا انشتأةا
Singla, 2016; Vu & Nguyen, 2017).ا

 آل ات ه كل الممك    5-1-1-2
اشتتيرا اكتتلاا الكاتتااإ تتىاا  ئتت تاا فتتيافافلتتكا رتتاااتتناردةااتت لاا شتتركا.اتاةستتما اكتتلاا الكاتتاااتتنا

اشتتففا اتالكاتتاااركتتلة اتاتتنا يتتثالباعتتااا استتفةاراتا فتتياستتيفما يتتثاهراتتاافركتتلاا الكاتتااإ تتىاالكاتتاا
 (.4105فن ت   اإ ىاالكاااإهارتااتالكاااارسسااارا  تشي ا

ا(  (Management Ownershipا MOالممك   الإداري  : -
فشيراا الكاتااالإهارتتااإ تىاااتفلاكاالإهارةا اتلمااتنادست ماا شتركا اتفتاتهاتا فت انظترا فتأةيراا الكاتاا
الإهارتتتااعلتتىا ااتتااا شتترك ت ا يتتثايتتر اا تت عضادناارف تت شااستتفت اا الكاتتااالإهارتتتاايتترهااإ تتىافعظتتاما
 ااتتااا شتتركا.اتتراتت اح تتكاإ تتىادناا اتتهيرتنايتظ تتتنااتتتارهاا شتتركاا ف ةيتتهاامرمتت حافتتيااماتتلاا لتتتتل ا

اتت ايفاشتتىااتت ا اعنتتىادنالتتت هةانستت ااااتتفلاكاا اتتهيرتنامستت ماا شتتركاايتترهااإ تتىاتاتتتهاهافتت ا لفرتترذا 
ا( (Yang et al., 2008; Fauzi & Locke, 2012ار   اا الاك

بيناتت ايتترااا تت عضادناارف تت شااستتفت اا الكاتتااالإهارتتتاا تتهايتترهااإ تتىاانا تت ضا ااتتااا شتتركا ا يتتثاا
يتترهااارف تت شاا الكاتتااالإهارتتتااإ تتىالتتت هةاا ستتالرةاعلتتىاا شتتركا اتا رء تتاافتتياف ةيتتهاارتت    ماا حافاتتا ا

 ;Jung & Kwon, 2002) ما ارت   اا اتلاك اتاتناةتمارتعت ااا ر   تااعلتىاا اتهيرتناتعتهمااة فات
Chen et al., 2007; Connelly et al., 2010; Shuto & Takada. 2010)ا. 

 ;Hung & chen, 2009)تتر اا  عضاالاراعهماتاتهاعلا اابيناا الكاااالإهارتااتدهاماا انشأةا
Arslan et al., 2010; Desoky & Mousa, 2012; Rehman & Shah, 2013; Vo & 

Nguyen, 2014).ا
 (  (IO Institutional Ownershipالممك   المؤسس  :  -

رتتتن هيهاتاشتتترك تاا فتتتأاين اتاا ارسستتت تاا ا  اتتتاااةتتتلاا بنتتتتك اافتتتياالكاتتتاا الكاتتتااا ارسستتتاااففاةتتتلا
ا را   نا  ااعنااملتراذااماتر ااتنااتلالاااتفلاكادست مافتيافةا فيافةتما  ةستااةسفةا راتا اع ش ت ا
ا.(Cvetanovic, 2006)ا عهيهااناا شرك تا

علتىاافعت ةلاا لار  باتاالانظرا لهتراا ر  بيا لارسس تاا ا  اا ا يثايرااا  عضادنا  ت اهتراا تتاهاتا فتا
ك تاا استتتتفةاراا ستتتتلتكاالإهارا اااتتتت ايا تتتتضااتتتتنااشتتتت كلاا تك  تتتتا ااتتتتنااتتتتلالااة فاتتتت ما ةااتتتتااا شتتتترا

دنااماترابينات ايترااا ت عضاا.(Charitou et al., 2007; Tornyeva & Wereko, 2012رفي ت 
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ا ارسستت تاا ا  اتتااةافةتتتمابتتهترار تت بيافعتت ل ا يتتثافستتفةارافتتياا شتترك تابنتت ماعلتتىاامهاماا اتت  يافتتيا
ات حا تراراتافركتلاامالاا ةرتيرا فلتكاا شترك ت اتفعفبترااركتلااتغوالإهارةاا شترك تاا استفةاراب ت اةف

 ا.(Hsu & Koh, 2005علىاامالاا ةرير ار
ا(ادن اةايتاهافأةيرا لالكاااا ارسساااعلىا ااااا شرك ت.4106بينا اير ارعبتتبي ا

 آل ات جودة المراجع   5-1-1-3
 (  (AC Audit Committeeلجن  المراجع :  -

ااإ تتىاااستتااففكتتتنااتتناةلاةتتتا فتتياا لاتت ناا فتتيااشتتكل  ااالتتةاالإهارة ااإ تته  انتتااا ارااعتتاافاةتتلا
فةتما  لإشراذاتا ر   ااعلىاإعهاهاا فة رتراا ا  اا اتفةيامانظ ماا ر   ااا هاالاا اتاف  عااعالاتادعا م ا

ف هذاإ ىافعلتلاارها اااتسلااااا اعلتا تاا ا  اااتلت هةاةةاادر  باا ارت   اتاا.ا اراا اا ا راي
ر  اا  عت لافتياتاعفبترااتناد تماآ ات تا تكاتااا شترك تا تهتفا.فيافلكاا اعلتات تاا فتيافعرات  اا شترك ت

(.اتستتتيفما اتتت ةا انتتتااا ارااعتتتاااتتتنااتتتلالااتتتهااTornyeva & Wereko, 2012رافع  اتتتااا  تكاتتتا
اتاته  ااناعها .

دشتت رتاهراستتااات تتهااافل تتتاتا تت تاا نظتترافتتيادةتتراتاتتتها انتتااارااعتتااعلتتىا ااتتااا انشتتأة ا يتتثا
تاتهادةراإيا بيا تاتها انااا ارااعااعلىا ااااا شركا ابينات ا(اإ ىاGill & Obradovich, 2012ر

(اتاتتتهادةتتراستت  بيا لانتتااا ارااعتتااعلتتىا ااتتااا شتتركا افتتيا تتينادشتت رتاهراستتاا4106يتتر ارعبتتتتبي ا
ا( اإ ىاعهماتاتهاعلا اابيناتاتها انااا ارااعاات ااااا شركا.Rouf, 2011ر

   AS   (Audit size):ع راجممكيب الحجم  -
اعفبتترا اتتمااكفتتباا ارااعتتاااتتناد تتماارتت ئ ااكفتتباا ارااعتتا اتاتتناا عتااتتلاا اتترةرةاعلتتىااتتتهةا
ا ارااعتتتا اتامكةتتترااستتتفاهاا لا ةاتتت ةااتتتتهةاا ارااعتتتا ا اتتت ا تتت ااتتتناعلا تتتااإيا باتتتاااتتت ااتتتتهةاا ارااعتتتاا

 .(4118ا ا راااارعاسى ا

بيتتتترة(افتتتتيالتتتتت هةااستتتتفت اتاستتتت  ماارااعتتتتياا  ستتتت   تاحتااا اتتتتتهةاا ارف عتتتتااراك فتتتتباا ارااعتتتتااا ك
ا شت  فاا اتاكفشت ذاامالت مافتياا ةتتائماا ا  اتا اتفا تتاضاعتهمافا ةتلاا اعلتات ت اتا  تهااتنااا رستت تا
اك ناتتت تا إهارةاامرمتتت ح ا اتتت ا فلتتتكاا اك فتتتبااتتتنادستتت  يبا ر   تتتااتاتتت وادهاماا عتتت الينافتتتياا اك فتتتب اتا 

 اتستتعي  ا ل  تت  اعلتتىاستتاعف  اتفانتتتباتل  تت تا شتترتااتا هاتتاا لترتتتلا لاعتت ييراتا اا رستت تاا هت اتتا
  ااا ايرةرا شكلاإيا بياعلىا ااااا انشأة.ا اس م ااا ة نتناا

ا
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 اأثر جودة اليقارير المال   عمى العلاق  بين حوكم  الشركات وق م  المنشأة 5-1-2
تاعنتىاح تكاتاتتتهاعلا تااءيتراا  شتترةابتينا تكاتااا شتترك تات ااتااا انشت ةااتتنااتلالااتتهةاا فةتت رترا
ا ا  اتتااكافغيتترااعتتهل اتح تتكااتتنااتتلالاهراستتااعلا تتاااتتتهةاا فةتت رتراا ا  اتتاا  تكاتتااا شتترك ت اتعلا تتاا

ااتهةاا فة رتراا ا  ااا ةااااا انشأة.

(اإ ىاتاتتهاعلا تااستلبااابتينانست ااامعات ماا ات رايينافتياPeasnell et al., 2000ر ت هادش ر
 ,.Sonda et al., 2001; Klein, 2002; Jiang et al)تديتهااا االتةاتاةستف ة   تااةافا رتتا 

2008; Lo et al., 2010; Alzoubi, 2012 )تاتتهاعلا تااستلبااابتينانست ااامعات ماا استفةليناا
هارةاامرم ح ا ( اإ ىاعهماتاتهاعلا اابينا امااالةاAbbott et al., 2004بينا افترلتاهراساارتا 

االإهارةاتاتهةاا فة رتراا ا  اا.

 ;Klein, 2006; Ebrahim, 2007)تفاا ايفعلها علا اااتهةاا فة رتراب اكلاا الكااادكهتاهراس تا
Banderlipe, 2009; Ali et al., 2008; Alves, 2012)تاتهاعلا ااسلبااابيناا الكاااالإهارتتااا

هارةاامرم ح. اتا 

 & Velury)ة رتراا ا  اتااتفترلاا  عضاإ ىاتاتهاعلا ااإيا بااابيناا الكاااا ارسساااتاتهةاا ف
Jankinz, 2006; Charitou et al., 2007; Bao & Lewellyn, 2017)اتا  عضاالارادش را.

 ;Gul et al., 2003; Chekili, 2012)اSalajeghe et al., 2012إ ىاتاتهاعلا ااسلبااابين ا ا
Lin & Manowan, 2012).ا

 ا(Bajra & Cadez, 2018) ت انااا ارااعاافةهادش رفاا ايفعلها   علا اابينااتهةاا فة رتراا ا  ااا
يتتر اا تت عضاعتتهماتاتتتهاعلا تتااإ تتىاتاتتتهاعلا تتاابتتينااتتتهةاا فةتت رتراا ا  اتتاااتت ا انتتااا ارااعتتا ابيناتت ا

 (.Ashbaugh et al., 2003; Kinney et al., 2004; Agrawal & Chadha, 2005ر

 ;Kaklar et al., 2012)اتعتناعلا تاااتتهةاا فةت رترا  اتمااكفتباا ارااعتا افةتهادكتهتاهراست تا
Zuo & Guan, 2014; Abbasiazadeh & Zamanpour, 2016)علا تااستلباااعلتىاتاتتهاا

ا.بين ا 

ت لفعتتترذاعلتتتىاا تتتهتراا تتتحااااكتتتنادنايلع تتت ااتتتتهةاا فةتتت رتراا ا  اتتتاافتتتياا فتتتأةيراعلتتتىاعلا تتتاا تكاتتتاا
  ةااااا انشأةاياباإ ة ماا اتماعلى:ا شرك تا

 

ا
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 اا)الاسيحقاقات الاخي اري ( وحوكم  الشركات جودة اليقارير المال  العلاق  بين  5-1-2-1
فةتتهاف  ينتتتاده تتااا  كتتراا ا  ستتبيا تتتلاهترا تكاتتااا شتترك تافتتياف ةيتتهااتتتهةاا فةتت رترااتتنااتتلالا
هتر تت افتتياا  تتهااتتنافلبيتتهااةستتف ة   تااةافا رتتتاا غتترضااةنف  لتتتا ا يتتثافترتتلتا عتتضاا هراستت تا

تاعنتىاا س  ةااإ ىادنا ن كاعلا ااتليهةابينافلبيها تكاااا شرك تاتانا  ضااا رسااإهارةاامرم ح.ا
ح تتكادنافع  اتتاافلبيتتهاا  تكاتتاااانتت ااستتفاهامااةستتف ة   تااةافا رتتتاا غتترضااةنف  لتتتا اتا عكتتةافتتيا

 ,Tangjitprom, 2013; Kouki et al., 2011; Murhadi)   تاااتع ا اكتلا تكاتااا شترك تا
ا. (2009

إ تىاا  تهاتعلىاا نةاضادش را عضاا هراس تاإ ىاعهماتاتهاه يتلاعلتىادنا تكاتااا شترك تافترهاا
اتتنااا رستت تاإهارةاامرمتت حاا ن فاتتااعتتنااةستتف ة   تااةافا رتتتا اإحا تتمايتترهاافلبيتتها تكاتتااا شتترك تا

 Alا ;4104Sholihah, 2013إ ىاان ااستفاهامااةستف ة   تااةافا رتتاا غترضاانف ت لاارا تهتترا ا
Abbas, 2009;افيا ينادش رتاهراساار.)Nasev et al., 2012; Armstrong et al., 2010ا)

اإ ىاعهماتاتهاعلا اابينا تكاااا شرك تاتاةسف ة   تااةافا رتااكاةا ةاعكسيا اتهةاا فة رتر.ا
 ا)اليححظ المحاسبي( وحوكم  الشركات جودة اليقارير المال  العلاق  بين  5-1-2-2

يتاهاتا ف انظرا تلاعلا اا تكاااا شرك تا ت  ف   اا ا  ستبيثا يتثافشتيراتا تااا نظتراامت تىا
دنا تكاتتااا شتترك تاتا تتف   اا ا  ستتبيااعفبتتراادهافتتينابتتهيلين اإحافتتر اتا تتااا نظتترا تتحلادنتت ايفلايتتهاإ تتىا

ا للباعلىافلبيتهاا تف   اا ا  ستبيافتيا   تاافلايتهااشت كلاا تك  تا ات ل تهااتناا ستلتكااةنف ت لاافتيا
اف  عا اتا ش  فاا ا   ااعهماك  مةافلبيها تكاااا شرك تاا حاايفرفباعلا اانا  ضافع  اااا ر   ا اتا 

ا(.Chi et al., 2009; Lafond & Roychowdhury, 2008تلت هةاعهمافا ةلاا اعلتا تار

بيناتت افتتر اتا تتااا نظتتراا ة ناتتاادنا تكاتتااا شتترك تاتا تتف   اا ا  ستتبيادهافتتينار تت بيفيناافكتت الفين ا
ا تتتتف   اات   فتتتت  يافذنتتتت افتتتتياظتتتتلاتاتتتتتهااستتتتفت اكتتتت ما  تكاتتتتااا شتتتترك تايتتتتلهاهاا للتتتتباعلتتتتىافلبيتتتته

ا ا  ستتبي اكتت هالااستت عهةا  تكاتتااا شتترك تافتتيافا تتاضافكتت  ي اا تك  تتاانفياتتااعتتهمافا ةتتلاا اعلتاتت تا
ا(اLara et al., 2009; Foroghi et al., 2013; Jarboui, 2013ر

 ,Nozarpour et al., 2014; Kootanaee & Nedaei)تعلىاا نةاضااناح كادش رتاهراساا
بينا تكاااا شرك تاتا ف   اا ا  ستبي ارءتمااف ت  اا تف   اا ا  ستبياإ ىاعهماتاتهاعلا ااا(2013.

ات تكاااا شرك تافياا سعيان تا ا ااادر  باا ار    اتاافلاف ا افياالإارامات.

اا اسبهاتنفيااااع اا علا ااتاافلاف  ابتينا تكاتااا شترك تاتا تف   اا ا  ستبي اااكتنااستفاهاما
ااابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأة.ا ف   اا ا  سبياكافغيرااعهلا لعلا 
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 اوق م  المنشأة جودة اليقارير المال  العلاق  بين  5-1-2-3
فعفبتتتراا فةتتت رتراا ا  اتتتااإ تتته اد تتتماآ اتتت تاا  اكتتتلاا ر تتت بياكتستتتيلاا فترتتتيلاا اعلتاتتت تا استتتفاهايا

مستت  يباا فةتت رتراا ا  اتتا.اإةادنتت انفياتتاا ظ تتترا تت ةتاا غتت افتتياا عهيتتهااتتناا انشتت ت اتاف تت شاالإهارةا
ا فا  ااا التهاانل ت شاعتناامهامايات   اا تا ت ااة فرت هاا لانشتأة افذنت ا تهانتفجاعتناح تكااتع اةةتاا

تان ا راا انش ت ااا اده اإ ىالت هةااة فات مابهراستاااتتهةاا فةت رترا در  باا ار   افيافلكاا فة رتر
ا ا  ااام ااااا اففاان اانااعلتا ت.اكات افست مااتتهةاا فةت رتراا ا  اتاافتياف ستيناك ت مةااةستفةا ر ا

 ,Biddle et al., 2009; McDermott)اناالالافا اضاعهمافا ةلاا اعلتا تاتاا لرااةسفةا را
ا.(2012

فل تتتاالراما تتتلاعلا تتاااتتتهةاا فةتت رتراا ا  اتتاا ةااتتااا انشتتأة ا يتتثايتتر اا تت عضادنااتتتهةات تتهااا
ا فتيافترتلتاإ تىا(اتاChoi, 2008را فةت رتراا ا  اتاا  ت افتأةيراإيات بياعلتىا ااتااا انشتأةثااةتلاهراستاا

 ,Gaio & Raposo)تاتهاعلا اابينااتهةاامرم حات ااااا شركا.اتديتهاح تكاات افترتلتاإ ات اهراستاا
تا فتتتيااستتتف هفتاهراستتتااا علا تتتاابتتتينااتتتتهةاامرمتتت حارااة ستتتاا كتتتلااتتتنااتتتتهةااةستتتف ة   ت اا(2011.

تاستفارارتااامرمت ح اا الاماتا اتا تتف   اا ا  ستبي اتا فت يتتاا ان ستب اتا ةتتهرةاا فنبراتا اتفا يتهاا تتهال(ا
(اهت تاااتلالا38را(اشتركاااتلعتااعلتى7111"( ا عينتاااتنارs q‘Tobinت ااااا شركااراة ساابنس اا"

إ تتىاتاتتتهاعلا تتاالرهاتتاابتتينااتتتهةا(ادااتت لاChia, 2012(.اكاتت افترتتلار4113-0991ا  فتترةااتتنار
(اشتركاا71امرم حات ااااا شركا اتعلا ااعكسااابينااتهةاامرمت حاتا اات لر اتح تكاعلتىا عينتاااتنار

ا(.4101-4110اهرااافيابترراافيتاناالالاا  فرةار

 ا يتتتتثاتاتتتهتاعلا تتتتااإيا باتتتاابتتتتينااتتتتهةاامرمتتتت حاراة ستتتتاا(Li et al., 2013تديتتتهاح تتتتكاهراستتتاار
"( ا عينتتاااتتناا شتترك تاا رتتينااااتتلالاs q‘Tobin  ةستتف ة   تااةافا رتتتا(ات ااتتااا شتتركااراة ستتاا"

(اإ ىاتاتهادةرا لعلا اابيناالإفر حاعتنافةت رترا4109( اتدش رارراا ن ا4104-4119ا  فرةاانار
راا ا  اااعلىا ااتااا انشتأة اتح تكااتنااتلالاهراستااايهاناتاا عينتاااتناا اتهيرتنااةسفهااااتاتهةاا فة رت

( اEGX 100ا اتت  ييناتا ا  ستتبين اتا اتتهراماا فن يتتحيين اتا استتفةارتنافتتياا شتترك تاا استتالاا ارشتترار
اتا ع الينا شرك تاا تس لااا ا  اا.

فترتلتاافةتهاا ا  ستبي(ات ااتااا انشتأة تدا اعناا علا اابتينااتتهةاا فةت رتراا ا  اتااراة ستاا ت  ف   ا
(اإ ىادناا ف   اا ا  سبياا سنااناا اةهرةاالإئفا نااا لانشأة اتا هاWatts & Zuo, 2012هراساار

اتتتنااا رستتت تاإهارةاامرمتتت ح اتاعتتتللا ااتتتااا انشتتتأة اتدناا انشتتت تاا فتتتيااف عتتتتاسا ستتت تااف  ظتتتاافتتتيا
 ضاائيلافياعتائهاامس م اتاستفل عتاالإ ةت ماعلتىاا فةرتراا ا  ياالالااملاااا ا  ااا ظيتا  نا 

 اتتتماارف تتت ااتتتنااةستتتفةا رات.ات تتتهافتتتماح تتتكااتتتنااتتتلالاااف تتت راا علا تتتاابتتتيناا تتتف   اا ا  ستتتبيات ااتتتاا
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(.ات هاديهتاهراساارسعها4119-4117(اشركاادارتكاااالالاا  فرةار4983ا انشأة اتح كا عينااانار
رهاتاابتيناا تف   اا ا  ستبيات ااتااا انشتأة اتدناا شترك تا(اح كاانا يثاتاتهاعلا اال4102ا هين ا

(اشتركاااست  اااارترتاااتلالا34 اتح كا عينااانار4100اسفل عتاا ا  فظااعلىا ااف  ا عهاع ما
ا(.4104-4118ا  فرةار

دةتترااتتتهةاامرمتتت حارااة ستتاا كتتلااتتتنا(اAdamu, 2012اافبتترتاهراستتااراتعلتتىاا نةتتاضا اتت استتتبه
ا اتفا يهاا هال اتاسفارارتااامرم ح(اعلىادستع راامست مارا ستعراا ستت يا لست مااةسف ة   تااةافا رت

(.ات تتهافترتتلتاإ تتىا4119-4114فتتيان  اتتااا  فتترة( ا عينتتاااتتناا شتترك تاا نيايرتتتاااتتلالاا  فتترةااتتنار
تاتتتهاعلا تتااعكستتااابتتينااتتتهةاامرمتت حارفا يتتهاا تتهال(اتدستتع راامستت م اتعتتهماتاتتتهاعلا تتاابتتينااتتتهةا

اراة ساا  ةسف ة   تااةافا رتا ااسفارارتااامرم ح(اتدسع راامس م.ااامرم ح

ااتتت استتتبهاالا تتت ادنااتتتتهةاا فةتتت رترافاةتتتلادهاةاةكفشتتت ذااا رستتت تاإهارةاامرمتتت ح ات   فتتت  ياف هيتتتها
ا شتترك تاا فتتيافةتتتمابتتح كاتا ر   تتااعلي تت  اااتت ااستت  مافتتيافتااتت اا استتفةارتنا لاستتفةا رافتتياا شتترك تا

ةاتفع  اااتف ةهااك سب ا ا ااس  مافيا ا ااادر  باا ار   ااناا اا رس تااةنف  لتااامكةراك  م
لإهارةاامرمت ح اتاتتناةتتماف ستتينا تتراراتااةستتفةا راتا ك ت مةافتتيافارتتا اا اتتتارهابتتيناا شتترك ت اتلتتت هةا

ا ا  اتااكافغيتراك  مةاست اا ا ل اتفةليلااةن ا راتاا ا  اا.ات حاايهعماد ااتااهراستاادةترااتتهةاا فةت رترا
اانظماعلىاا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأة.

 الدراسات السابق  واشيقاق فروض البحث 5-2
ي تتهذا تتحااا ةستتماإ تتىاعتترضاا هراستت تاا ستت  ةااا فتتيافن ت تتتاا علا تتاابتتيناافغيتتراتاا   تتثا اتت ايتتهعما

إ تىاالإل راا نظراا ل  ث ات ا ااس  مافيااشفة  افرتضاا   ث.اتستذايفمافةساماا هراست تاا ست  ةاا
تراا ا  اتتتااهراستتت تا لعلا تتتاابتتتينا تكاتتتااا شتتترك تات ااتتتااا انشتتتأة اتهراستتت تا لعلا تتتاابتتتينااتتتتهةاا فةتتت را

ا اتح كاكا ايلي:ت تكاااا شرك ت

 الدراسات السابق  5-2-1
 العلاق  بين حوكم  الشركات وق م  المنشأةالدراسات السابق  اليي يناولت  5-2-1-1

اعفاها عضاا هراس تاا ست  ةااعلتىاآ ات تاا تههةا فلبيتها تكاتااا شترك تاتعلا ف ت ا ةااتااا انشتأة ا
  تكاااا شرك تا هراسااعلا ف ا ةااتااا انشتأة.اااكتنافنت تلاارشرااتا  عضاالارااعفاهاعلىااسفاهام

اح كاعلىاا ن تاا ف  ي:

ا
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اليااي يناولاات العلاقاا  بااين آل ااات حوكماا  الشااركات المكوناا  لمؤشاار دراسااات سااابق   5-2-1-1-1
 الحوكم  وق م  المنشأة

 :آل ات مجمس الإدارة 
                                   حجم مجمس الإدارة: -

( ادنالت هةا امااالتةاالإهارةااةتهماان عتاا لانشتأةااتنااتلالافنتتشاDalton, 1999دش رتاهراساار
( ا يتثادشت رتاإ تىادناAndereson et al., 2004ابتراتات تهراتادعات ئ  اتاف ةتتااع ت اهراستاار

لت هةا امااالةاالإهارةااس عهاعلىافعلتلاةةااا اسفةارتناتا اةراتينا ات ايتتفرلااتنار   تاافع  تااعلتىا
تاا استتفاهاااااتت ااستت عهاعلتتىافا تتاضافكتت  ي ااة فتتراضاتلتتت هةاامرمتت ح.ات تتهادكتتهاح تتكااتت االإاتتراما

( ابتاتهاعلا ااإيا بااابينا اماا االةاتارشراتاBrown & Caylor, 2006فترلتاإ ا اهراساار
(اإ تتتىاتاتتتتهاعلا تتااإيا باتتتاااعنتاتتاابتتتينالتتتت هةاعتتههادعاتتت مااالتتتةا4106ا رم اتتا.اتدشتتت رارعبتتتتني ا

(اشتتتركاارتتتن عااااهراتتتاافتتتيابتررتتتااعاتتت ن ااتتتلالاعتتت ما61ت ااتتتااا شتتتركا اتح تتتكا عينتتتاااتتتنارالإهارةا
ا.4104

Yermack, 1996; Gill & Mathur, 2011ر فترتلتعلىاا نةاضااناح تكا (اإ تىاتاتتهاعلا تاا 
 ,Ramdani & Witteloostuijn)ستلبااابتينا اتمااالتةاالإهارةات ااتااا شتركا.اكات ادشت رتاهراستاا

 Al-Matari et) ااسلبااابينا امااالةاالإهارةاتدهاماا شتركا اتفترتلتاهراستاا تاتهاعلاا(2010
al, 2012)إ ىاعتهماتاتتهافتأةيرااعنتتاا  اتمااالتةاالإهارةاعلتىاامهام ا يتثاإنا اتماا االتةاةاا

ا( اعهماتاتهاعلا اابينا امااالةاالإهارةات ااااا انشأة.Rouf, 2011ااةلاك  مةاا االة اتديهار

 اسيقلال   مجمس الإدارة:                                -
( اإ تىادنالتت هةاامعات ماءيتراا فن يتحيينافتيااالتةاDechow et al., 2002فترتلتااهراستاار

ا;Andereson et al., 2004)الإهارة ااةلتلافعترضاا شتركاا لعةت ت ت.اتتف تهااع ت اات افترتلاإ ات ا
Brown & Caylor., 2006)دكهتااالةاالإهارةا  افأةيراإيا بياعلىادهاماا انشأة ااانادنااسفةلالا

(اعلتىاتاتتهاعلا تتاااعنتاتااإيا باتاابتيناتاتتهااتهيرتنااستفةلينافتيااالتتةاUadiale, 2010هراستاار
(ادناا شترك تاا فتياRashid et al., 2010الإهارةاتدهاماا شتركا اتهعا ت اات افترتلتاإ ات اهراستاار

لينافتااتت ااشتت كلاتاتتغتطاا  اتتااد تتل ادناا شتترك تاففاتت ا لتتت هةا تتهي  اعتتههادكبتترااتتناامعاتت ماا استتفة
 تات لرا تهي   اتدكتهاح تكاات افترتلتاإ ات اهراستتتتتتعههاامعا ماا اسفةلينافياا االةاعنها افلهاهاا اا

(ااتناتاتتهاRehman & Shah, 2013; Vintila & Gherghina, 2013; Otman, 2014ار
اا فن يحيينات ااااا انشأة.اعلا ااإيا بااابينانس ااامعا ماءير
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& Fauzi & Locke, 2012; Kao et al., 2013; Vo)فتياا اة بتلافترتلتاهراست تا  

Nguyen, 2014; Singla, 2016)إ تىاتاتتتهاعلا تتااستتلبااابتتينانستت ااامعاتت ماءيتتراا فن يتتحييناا
ات ااااا انشأة.اا

ستتفةلالااالتتةاالإهارةا عتتضاا هراستت تاإ تتىاعتتهماتاتتتهاعلا تتاااعنتاتتاابتتيناااتعلتتىاا نةتتاضادشتت رت
 & Ntim, 2009; Desoky & Mousa, 2012; Mahrous, 2014; Vu)ت ااتااا انشتأةا

Nguyen, 2017)ادنتتت اةايتاتتتهافتتتأةيراةستتتفةلالا4106تديتتتهاح تتتكااتتت ادشتتت رتاإ اتتت اهراستتتاارعبتتتتتبي اا)
ااالةاالإهارةاعلىا ااااا شركا.

 ازدواج   دور المدير الينحيذي:        -
(ادناا اات ابتيناانرتبياا ترئاةاا فن يتحااRamdani & Witteloostuijn, 2010دظ رتاهراستاار

(ا303ترئتتاةااالتتةاالإهارةاا ستتنادهاماا انشتتأةاااتت ااعظتتمااتتنا ااتتااا انشتتأةاتح تتكا عينتتاااكتنتتاااتتنار
شتركااف الانهاتا ااتلالاا60شتركااا  يلتتا اا75شركااكترتا اا000شركااإنهتناساا اا66شركاارفشالا
( ا أنت اGill & Mathur, 2011(.اتففسهافلكاا نفياتااات اات افترتلاإ ات ار4114-4110ا  فرةاانار

فتاهاعلا ااإيا بااابيناا اا ابيناانربياا رئاةاا فن يحااترئاةااالةاالإهارةات ااااا شركا اتح تكا
(.اكتتح كاتاتتهتاهراستتاا4101-4118(اشتتركاارتتن عاااكنهاتتاااتتلالاا  فتترةااتتنار90 عينتتاااكتنتتاااتتنار

ا اات اا( اعلا ااإيا باتاابتينRouf, 2011; Vintila & Gherghina, 2013; Mahrous, 2014ر
ابيناانربياا رئاةاا فن يحااترئاةااالةاالإهارةات ااااا شركا.

( اإ تىادناا  رتلابتيناتظا تااا اتهيراAl-Najjar, 2006تعلتىاا نةتاضااتناح تكافترتلتاهراستاار
ا فن يحااترئاةااالةاالإهارةايترةرا شتكلاإيات بياعلتىا ااتااا شتركاااتنااتلالاا تضافكت  ي اا تك  تاا

 Gill)( اتا فتياهعاف ت اهراستاا4112-4111(اشركاادرهناااالالاا  فترةاات ابتينار69تح كا عينااانار
& Obradovich, 2012)يناا رئاةاا فن يحااترئاةااالتةاالإهارة ا اتا فيافترلتاإ ىادناا  رلاب

-4119(اشتتتركاادارتكاتتتاااتتتلالاا  فتتترةااتتتنار333يتتترةراإيا باتتت لاعلتتتىا ااتتتااا شتتتركا اتح تتتكا عينتتتاااتتتنار
(ااتناتاتتهاعلا تااستلباااTopal & Dogan, 2014ر(.ات تهاديتهاح تكاات افترتلتاإ ات اهراستاا4100

ابيناالهتاااااهتراا اهيراا فن يحاات ااااا انشأة.

(اإ تىاVo & Nguyen, 2014; Singla, 2016; Vu & Nguyen, 2017 رتاهراست تارتدشت
 .ا انشأةاعهماتاتهاعلا اااعنتااابيناالهتاااااهتراا اهيراا فن يحاات ااا

 

ا
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  ه كل الممك  آل ات 
اافل تانف ئجاا هراس تاا فيافن ت تافتأةيرا اكتلاا الكاتااعلتىادهاماا شتركا ا يتثادشت رتاهراستااكتلا

(اإ تىاتاتتهاعلا تااإيا باتاابتينافركتلاMorck et al., 2000; Gugler & Weigand, 2003اتنار
 ,Demetz & Villalonga, 2001; Aldrighi)ا الكاااتدهاماا شترك ت ابينات ادشت رتاهراستااكتلااتنا

اإ ىادنافركلاا الكااايرةراسل  لاعلىادهاماا شرك ت.ا(2007

 ممك   إداري   -
ا ستتت  ةاا علا تتتااا الكاتتتااالإهارتتتتاا ةااتتتااا شتتتركا ا يتتتثادشتتت رتاهراستتتاا ةتتتهااافل تتتتانفتتت ئجاا هراستتت تا

(اإ تىادنااستفتا تاا الكاتااالإهارتتااا ارف عتاااكتتنا  ت افتأةيراعكستياعلتىاJung & Kwon, 2002ر
 ااااا انشأة ا يثاإنالت هةان تحاالإهارةايهفع ا اةفا حا راراتاف ةهاارت    ا اا شارتاا ااات ايترةرا

(اا فتيافترتلتاإ تىادناChen et al., 2007ااتااا انشت ة.اتاف ةتتااع ت اهراستاارعلتىا تهذافعظتاما 
 .ا اسفت اا ارف  ا لالكاااالإهاااايرهااإ ىاانا  ضا ااااا شركا

(اإ ىادناارف  شااسفت اا الكاتااالإهارتتاايترهااYang et al., 2008تفياا اة بل افترلتاهراساار
ا شتتتتركا ات   فتتتت  يافعظتتتتاما ااتتتتااا انشتتتتأة.اتدكتتتتهتاهراستتتتااإ تتتىافا تتتتاضافكتتتت  ي اا تك  تتتتا اتف ستتتتينادهاما

ا(اتاتهافأةيراإيا بيا لالكاااالإهارتااعلىادهاماا شركا.Fauzi & Locke, 2012ر

(اإ ىادناا علا اابيناا الكاااالإهارتاات ااتااا شتركااSiregar & Utama, 2008تفترلتاهراساار
ياا الكاتااالإهارتتاايترةراستلبا اعلتىا ااتااا شتركا.اإيا بااا فىانةلاااعينااةما عه  افرت  اداالتت هةافت

 ,Hung & chen, 2009; Arslan et al., 2010; Desoky & Mousa)بينات ادشت رتاهراست تا
2012; Rehman & Shah, 2013; Vo & Nguyen, 2014)إ ىاعهماتاتهاعلا اابيناا الكاااا

ااتدهاماا شركا.الإهارتاا

 الممك   المؤسس    -
(اإ تىاتاتتهافتأةيراإيات بيا لالكاتااا ارسستاااعلتىادهاماCharitou et al., 2007فترتلتاهراستاار

 & Tornyeva)ت تهاديتهاح تكاهراستاااا انشتأة ااتنااتلالاهتر ت افتياا  تهااتنااا رست تاإهارةاامرمت ح.
Wereko, 2012)اتا فيافترلتاإ ىادنافركلاا الكااافيايهاا ارسست تاا ا  اتاايترةرا شتكلاإيات بيا 

شركا ا يثاإنا حلاا ارسس تا  هرةاعلىاا فأةيراعلىا تراراالإهارة امن تمااافلكتتناا اتتارهاعلىا ااااا 
اا لالااا لر   ااعلىادنشلااا شرك تاا اسفةاراب   ات هي ماا ةهرةاعلىاإ   ااا اهيراا افعةرااناانر  .

اركتتتلااتتتغوالإهارةااإ تتتىادناا ارسستتت تاا ا  اتتتاافعفبتتترا(Hsu & Koh, 2005رادشتتت رتاهراستتتاابيناتتت ا
 .ا شرك تاا اسفةاراب  اةفا حا راراتافركلاعلىاامالاا ةرير
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ا(ادن اةايتاهافأةيرا لالكاااا ارسساااعلىا ااااا شرك ت.4106تدش رتاهراساارعبتتبي اا

  جودة المراجع آل ات 

                لجن  المراجع   -
 انااارااعاايرةراإيا با لاعلىا ااااا(اإ ىادناتاتهGill & Obradovich, 2012فترلتاهراساار

( ابينا افترلتاهراساا4100-4119(اشركاادارتكاااالالاا  فرةاانار333ا شركا اتح كا عينااانار
(اإ تتىاتاتتهاعلا تتااستتلباااتاعنتاتاابتتينا انتااا ارااعتتاات ااتتااا شتركا.اتدشتت رتاهراستتاا4106رعبتتتبي ا

(ا93نااا ارااعاات ااااا شركا اتح كا عينااانار( اإ ىاعهماتاتهاعلا اابيناتاتها اRouf, 2011ر
ا.4116شركاابنالاهاشااافياع ما

 حجم مكيب المراجع  -

(اهراستاافتأةيراآ ات تاا  تكاتااراة ستااباتتهةاا ارااعتااAfza & Nazir, 2014استف هفتاهراستاار
ااا ستت ااا  تحلاا ا راااات ا ناا ارااعا(اعلىاامهاماا ات  يا لشترك تاا   كستف ناااتدةتراح تكاعلتىاا ةاات

ا شرك ت.ات هافترلتاإ ىادنااتهةاا ارااعااا ا رااا ات ا ناا ارااعاا  ا افأةيراإيا بياعلىاامهاما
ا اتتت  يا لشتتترك ت.اإحادنااتتتتهةاا ارااعتتتااا ا رااتتتاات اتتت ناا ارااعتتتاايرهاتتت ناإ تتتىالتتتت هةاا ع ئتتتها لشتتتركاا

ناامهاماا اتتت  يا لشتتتركااتاتتتناةتتتمات ا اتتاادرتتتت   .ات تتتهادترتتتتاا هراستتتاا تتتأناا ارااعتتتاافستت مافتتتياف ستتت
اف سينا ااف  اا ست اااتح كاكلا اك نتاالإهارةاافع تناافيافتفيراا اعلتا تاا ارترتاا ح ك.

حوكم  الشركات وق م  مؤشر لعلاق  بين الدراسات السابق  اليي يناولت ا 5-2-1-1-2
 المنشأة

امفالافيا تكااا( اإ ىاف سنا ااااا شركاا لشرك تاGompers  et al., 2003فترلتاهراساار
ا(.0998-0991(اشركاااس  ااادارتكاااالالاا  فرةاانار0500ا شرك ت اتح كا عينااانار

( اا علا تاابتينا تكاتااا شترك تارااة ستاا كتلااتن اBrown & Caylor, 2004تاافبترتاهراستاار
ا فن يتتتحيين ااك فتتت تا انتتتااا ارااعتتتا ااالتتتةاالإهارة اا ا  ستتتبيناا ةتتت نتنيين ااستتتفت اا فعلتتتام اا اتتتهيرتنا

دعا مااالةاالإهارة افع تناا  كتاا( اتامهاماا ات  يا لشترك تاامارتكاتاااة ست ا كتلااتناا ع ئتهاعلتىا
 ةتتت اا الكاتتتا ات تتت ا اا تتترم  اتناتتتتاا اباعتتت ت ات ااتتااا شتتتركا(.ات تتتهافترتتتلتاإ تتتىادناا شتتترك تاحاتا

 الااامس م اتدنا نت كاعلا تاااعنتاتاااسفت اا  تكاااامفالافكتنادكةرارم اا اتفهف ادرم   لادكةرا 
ابينا تكاااا شرك تاتامهاماا ا  يا لشرك ت.



 أثر جودة التقارير المالية على العلاقة بين حوكمة الشركات وقيمة المنشأة.........        دعاء أحمد سعيد فارس بريك  د/ 

    

  19  

 

( افن تلاا علا اابيناه يلاا  تكاااا كترااات ااااا انشأة اBlack  et al., 2006تاسف هفتاهراساار
.ات تهافترتلتاا هراستااإ تىا4110(اشتركاااهراتاافتياا بتررتااا كترتتااتفةت لا فرتني ا505 عيناااتنار

.اكاتتت اs q‘(Tobinاتتتتهاعلا تتتااإيا باتتتاابتتتيناه يتتتلاا  تكاتتتااا كتتتتراات ااتتتااا انشتتتأةااة ستتتاا اةاتتت ةارتا
فترتتلتاإ تتىاتاتتهاارف تت طابتتينا اكتتلااالتتةاالإهارةات ااتتااا انشتتأة اتدنا اكتتلاا الكاتتااا ايتتهاارتت    ا

ارم ااادعلى.

 Brick)راساا( افترلتاه4115-0999(اشركاادارتكاااالالاا  فرةار2498ت  سفاهاماعينااانار
& Chidambaran, 2007)إ تىادنافعلتتلاالإاتراماتاا ر  باتاااتنا بتلادعات مااالتةاالإهارةار انتااا

"(.اكات اs q‘Tobinا اك ف ت ا انااا ارااعا(ااس  مافياف سيناامهاماا ا  يا لشرك تاراة ةابنس اا"
تا ارااعتتتاا  ةنفاتتت بايتتترةرافترتتتلتادااتتت لاإ تتتىادنافعيتتتينادعاتتت مااستتتفةلينافةتتتوافتتتيا انفتتتياا اك فتتت تا

اإيا با لاعلىاامهاماا ا  يا لشرك ت.

( اتا فتيااافبترتادةترا تكاتااا شترك تاراة ستاا  اتمااالتةاAbdullah, 2008تفترتلتاهراستاار
الإهارة اا اهيرتناا هااليين ا الااامس م ااسفةلالااالتةاالإهارة ات انتااا ارااعتا(اعلتىاامهاماا ات  يا

( اإ تىاتاتتهافتأةيرا  تكاتااا شترك تاا   كستف ناااعلتىاs q‘Tobinاااة س ا ارشترار لشرك تاا   كسف نا
اامهاماا ا  ي.

(افتتتأةيراآ اتتت تاا  تكاتتتااراستتتفةلالادعاتتت مااالتتتةاBhagat & Bolton, 2008تاافبتتترتاهراستتتاار
شتركا االإهارة اامس ماا االتكااانا بلادعا ماا االة اامس ماا االتكاااتنا بتلاا اتهراماا فن يتحيينا ل

ا اا ابيناانربيااالةاالإهارةاتالإهارةاا فنةيحاا اعتههادعات مااالتةاالإهارة اتافتستواعاتراا اتهراما
" اتاعتتتهلاا ع ئتتتهاعلتتتىاامرتتتتل اsq‘Tobin ا فن يتتتحيين( اعلتتتىاامهاماا اتتت  ياراة ستتت ا كتتتلااتتتنانستتت اا"

(.ات تها4112-0991اةار(اشركاادارتكاااالالاا  فرا42455تا ةااااا ست ااا لأس م( اتح كا عينااانار
فترتتلتاإ تتىادنافلبتتهاآ اتت تاا  تكاتتاا لرتةتتااايتتهةايتترهااإ تتىادهامااتت  يادفاتتل ا يتتثافتاتتهاعلا تتاا

" اتاعهلاا ع ئهاعلىاامرتل اs  q‘Tobinإيا بااابيناآ ا تاا  تكاااتامهاماا ا  ياا اة ةا كلاانا"
اا ست ااا لأس م.بينا اةافتاهاعلا اابينافلبيهاآ ا تاا  تكاااتا ةاااا

( اإ تىاتاتتهاعلا تاابتيناا ت هءات تاعتها تكاتااا شترك تاBlack et al., 2008تدشت رتاهراستاارا
تارف تت شادستتع راامستت م ااتت اتاتتتهاعلا تتاابتتينا اكتتلااالتتةاالإهارةاتا ةااتتااا ستتت ااا لانشتتأة اتدنالتتت هةا

ااسفةلالااالةاالإهارةايلتهاانافر اا فنبرا  مسع ر.

(افتتتأةيراآ اتتت تاا  تكاتتتاارااة ستتتاابنستتت ااامستتت ماا االتكتتتاا ك تتت را4119ا ااتتت ل اتاافبتتترتاهراستتتاار
ا الاك اعههادعات مااالتةاالإهارة اا اات ابتيناإهارةاا شتركااتعاتتااااالتةاالإهارة انست ااامعات ما
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ا غيرافن يحيينا اااتشادعا مااالتةاالإهارة انست ااامعات ماا غيترافن يتحيينافتيا انتااا ارااعتا(اعلتىا
" اتاعتهلاا ع ئتهاs q‘Tobinماا ا  يارااة ست ا   ةااتااا ستت ااا لست ماإ تىا اافت اا هففرتتا اتارشترا"امها

( ات تهافترتلتاإ تىاتاتتها4118(اشتركاااست  اااستعتهااااتلالاعت مار92علىاامرتل( ا عيناااتنار
إ تىاا ةااتااافأةيرال ا تا تكاااا شرك تاعلتىاامهاماا ات  يا لشترك ت اتدنانست ااا ةااتااا ستت ااا لست م

اا هففرتااحاتااتهةادعلىافياف سيراامهاماا ا  ي.

( اإ تتىاتاتتتهافتتأةيرااعنتتتاال اتت تاا  تكاتتااراةستتفةلا اا اتا الكاتتاا4106تفترتتلتاهراستتاار تت ف  ا
ا ع اا اتا الكاتااا ا رتا(اعلتىا ااتااا انشتأة.اكات افترتلتاداات لاإ تىاتاتتهافتأةيرااعنتتااءيتراا  شترا

(اشتركاااستت  ااا57اواالإفرت حاعتناا استئت ااااةافا عاتا اتح تكا عينتاااتنارعلتىا ااتااا انشتأةابفتست
ا(.4103-4117اسالاا   بتررااا اررتااالالاا  فرةاانار

 لعلا اابيناارشرا تكاااا شرك تات ااتااا انشتأةاففت ت ا فيااتماا افترلتاإ ا اا هراس تاا س  ةا
 تكاااا شرك تات ااااا انشأةاتمح كاااكنااشتفة  اا    ةااتاتهاعلا ااءيراا ههةااةفا لابيناارشرا

اا  رضاامتلاعلىاا ن تاا ف  ي:

ا" تكاااا شرك تات ااااا انشأة"فتاهاعلا اابينا:االحرض الأول

جاودة اليقاارير المال ا  )الاسايحقاقات  اليي يناولت العلاق  بين الدراسات السابق   5-2-1-2
 حوكم  الشركاتاليححظ المحاسبي( 

ا هراست تاا فتتيافن ت تتاا علا تتاابتينااتتهةاا فةتت رتراا ا  اتاات تكاتتااا شترك ت ا يتتثاا نت كاا عهيتهااتتن
(اإ ىاتاتهاعلا ااعكسااابينااتهةاآ ا تاا  تكاااتا غ ا (Smail & Iabelle, 2009فترلتاهراسا

(اإ تتىاتاتتتهاعلا تتاابتتينا4101تتف تتهااع تت ااتت افترتتلتاإ اتت اهراستتاار  اتا فلاعتبافتتياا ةتتتائماا ا  اتتا.ا
 فلبيهاا ايها  تكاااا شرك تاتاتهةاا فة رتراا ا  اا.ا 

(اإ تىاتاتتهاعلا تاالرهاتاابتيناا ف  عتلاا ايتهال ات تاا  تكاتااتاتتهةا4100تدش رتاهراساارشلبي ا
(ااتتتناتاتتتتهاعلا تتتاابتتتينا تكاتتتاا4104ا فةتتت رتراا ا  اتتتا.اتتتتتهعماح تتتكااتتت افترتتتلتاإ اتتت اهراستتتاارا  تتت ل ا

ا فاااتاتهةاا فة رتراا ا  اا.ا شرك تااة ساا ابهداالإفر حاتا ش 

(اإ تتتىاتاتتتتهاعلا تتتاالرهاتتتاابتتتينااة فتتتلامابفلبيتتتها تكاتتتااا شتتترك تا4102تفترتتتلتاهراستتتاار تتتلال ا
 Gul et)فتيا تينادكتهتاهراستااا ا راار  لإفر حاتا ش  فااات انااا ارااعا(اتاتتهةاا ةتتائماا ا  اتا.ا

al., 2003)ا. رتراا ا  ااعلا ااسلبااابيناا الكاااا ارسساااتاتهةاا فةا
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(اعلا اااتا اابتيناBajra & Cadez, 2018تعناعلا اااتهةاا فة رتراباتهةاا ارااعاافةهاتاهار
(اإ ىاتاتهاعلا ااKaklar et al., 2012دش رارتاا.ا ر   ااا  ع  اا لانااا ارااعااتاتهةاا فة رتراا ا  اا

سلبااابينا امااكفباا ارااعااتاتتهةاا فةت رتراا ا  اتااتعتهماتاتتهاعلا تاابتينافتهتتراارا تباا  ست   تا
-4112(اشتتركاافتيابتررتتاال ترانااتتلالاا  فتترةار90تاتتهةاا فةتت رتراا ا  اتا اتح تتكا عينتاااكتنتتاااتنار

(اشتركاارتينااا4554 عينتاااتنارا( Zuo & Guan, 2014ر(.اتفترلتا ن ةاا نفياااهراساا4119
 & Abbasiazadeh)(.اتدكهاعلىاح تكا4100-4118اهرااافياست اامترا اا ا  اااالالاا  فرةار

Zamanpour, 2016)اشتتتتتركاااستتتتت  ااااهراتتتتتاافتتتتتيابتررتتتتتاال تتتتترانااتتتتتلالاا  فتتتتترةا006 اا عينتتتتتاار)
ا (.4102-4101ر

 اتا تتتتف   اا ا  ستتتتبيات تكاتتتتاات تتتتهافعراتتتتتاهراستتتت تاداتتتتر ا لعلا تتتتاابتتتتينااةستتتتف ة   تااةافا رتتتتتا
اا شرك ت اااكنافن ت   اعلىاا ن تاا ف  ي:

اليي يناولت العلاق  بين الاسيحقاقات الاخي اريا  وحوكما  الدراسات السابق   5-2-1-2-1
 الشركات 

(ا4112-4114(ا عيناااناا شرك تاامارتكاااالالاا  فرةارJiang et al., 2008فترلتاهراساار
ا.ارشرا تكاااا شرك تاتاةسف ة   تااةافا رتاإ ىاتاتهاعلا ااعكسااابينا

 Xie et)تفاا ايفعلها   علا اابينااةسف ة   تااةافا رتاات اكلااالةاالإهارةافةهادشت رتاهراستااا
al., 2003)تاتتتتتتتهاعلا تتتتتتااستتتتتتلبااابتتتتتتينا اتتتتتتمااالتتتتتتةاالإهارةاتاةستتتتتتف ة   تااةافا رتتتتتتتا اتفترتتتتتتلتاا

(ا تاتتتتتتهاعلا تتتتتااستتتتتلبااابتتتتتينانستتتتت ااامعاتتتتت ماا اتتتتت رايينافتتتتتياا االتتتتتةاPeasnell et al., 2000ر
 Klein, 2006; Jiang et)تاةستف ة   تااةافا رتتا.اتاف تهاات اح تكاا نفياتااات ادشت رتاإ ات اهراستاا

al., 2008)عيناااناا شرك تاامارتكااا . 

هارةاامرمت ح.ا(اتاتهاعلا ااعكستااابتينااستفةلالااالتةاالإهارةاAlzoubi, 2012تدش رتاهراساار تا 
(اإ ىاتاتهاعلا اااعنتااابتينااستفةلا ااااالتةاالإهارةاتالهتاااتااهترا4102تفترلتاهراساارع ا ي ا

اا اهيراا فن يحااا ااةسف ة   تااةافا رتا.

إ ىاتاتهاعلا اااتا اابيناالهتاجاا(Park, 1999; Bozec & Dia, 2007هراساار بينا افترلت
هارةاامرم ح ا.هتراا اهيراا فن يحااتا 

 ,Klein)تعتتناا علا تتاابتتيناا الكاتتااالإهارتتتااتا ارسستتاااتاةستتف ة   تااةافا رتتتا ادشتت رتاهراستت تا
2006; Banderlipe, 2009)هارةاامرم ح.اتاف هااع ماا إ ىاتاتهاعلا ااسلبااابيناا الكاااالإهارتااتا 

(ا4112-4111(ا عيناااناا شرك تاامارتكاااالالاا  فرةاانارEbrahim, 2007 رف اهراساارا ادظ
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هارةاامرمت حاراة ست ا  ةستف ة   تااةافا رتتا(.اتديتهاح تكا إ ىاتاتتهاعلا تااستلبااابتيناا الكاتااالإهارتتااتا 
تاةستتتف ة   تا(اااتتتناتاتتتتهاعلا تتتااستتتلبااابتتتيناا اكلاتتتااالإهارتتتتااAli et al., 2008اتتت افترتتتلاإ اتتت ار

ا.(4113 ا4114اةافا رتا اتح كا عيناااناا شرك تاا ا  يلتااالالاا  فرةار

 ,koh)(ااظ تتتترتاهراستتتتاا0997-0993ت  ستتتتفاهاماعينتتتتاااتتتتناا شتتتترك تااةستتتتفرا ااااتتتتلالاا  فتتتترةار

هارةاام  ح.اتدكهاح كاا افترلاإ ا اهراسااا(2003  & Cheng)علا ااإيا بااابيناا الكاااالإهارتااتا 
Warfield, 2005; Al Fayoumi et al., 2010; Charfeddine et al., 2013 اتناتاتتهاا(  

هارةاامرم ح.اتديهاح كانفياااهراساار  عينتاا (Yang et al., 2008علا ااإيا بااابيناا الكاااالإهارتااتا 
لا تاا(ااتناتاتتهاع4112-0997اناا شرك تاا اسالاافياستت افت يتانا تلأترا اا ا  اتاااتلالاا  فترةار

اإيا بااابيناا الكاااالإهارتااتاةسف ة   تااةافا رتا.ا

ت هافترلتا عضاا هراس تا علا ااءيتراالاتاابتيناا الكاتااالإهارتتااتاةستف ة   تااةافا رتتا ااةتلا
-0996(ا عينتتتاااتتتناا شتتترك تاامارتكاتتتاااتتتلالاا  فتتترةارHutchinson & Leung, 2007هراستتتاار
(ا عينتاااتناا شترك تاامست  ناااSanchez & Garcia, 2007ر(.اتديتهاح تكاات افترتلاإ ات ا4110

(اشتركاا0316(ا عينتاااتنارYang et al., 2008(.اتدكتهاح تكاهراستاار4114-0999اتلالاا  فترةار
(اإ ىاتاتتهاعلا تااءيتراالاتاا4112-0997اسالاافياست اف يتانا لأترا اا ا  ياالالاا  فرةاانار

 & Gonzalez)بتتيناا الكاتتااالإهارتتتااتاةستتف ة   تااةافا رتتتا.اتاف تتهااع تتمانفياتتاااتت افترتتلاإ اتت ا
Garcia, 2014).ا

(اإ ىاتاتتهاعلا تااإيا باتااVelury & Jankinz, 2006; Charitou et al., 2007ت هافترلار
بتتتتيناا الكاتتتتااا ارسستتتتاااتاتتتتتهةاامرمتتتت حاكاةاتتتت ةا اتتتتتهةاا فةتتتت رتراا ا  اتتتتا.اتدكتتتتهاح تتتتكااتتتت افترتتتتلاإ اتتتت ا

(اإ ىاتاتهاارف  طااتابابيناا الكاااا ارسستاااتاةستف ة   تاRoodposhti & Chashmi, 2011ر
-4112نا تتتلأترا اا ا  اتتتاااتتتلالاا  فتتترةار(اشتتتركاااةيتتتهةافتتتياستتتت ال تتترا096اةافا رتتتتاا عينتتتاااتتتنار

(ا0903(ا عينتاااتنارLin & Manowan, 2012(.اتاف تهاات ان تةاا نفياتااات افترتلاإ ات ار4118
 .(4110-0996شركاادارتكاا االالاا  فرةار

 ,Koh)(افترتتلتاهراستتاا0997-0993ت  ستتفاهاماعينتتاااتتناا شتترك تااةستتفرا ااااتتلالاا  فتترةار
راالااابيناا الكاتااا ارسستاااتاةستف ة   تااةافا رتتا ا اعنتىادناتاتتهاإ ىاتاتهاعلا ااءيا(2003

ارف تتتت طااتاتتتتبابتتتتيناا الكاتتتتااا ارسستتتتاااتاةستتتتف ة   تااةافا رتتتتتاافتتتتياا استتتتفتا تاا انا اتتتتاا لالكاتتتتاا
ا ارسستاا اتا عكتةارتت ا افتيا   تتااا استفتا تاا ارف عتتاا لالكاتااا ارسستاا.ات تتهادكتهان تتةاا نفياتاااتت ا

ا.(Nouravesh & Ebrahimi, 2005; Ferreia & Matos, 2008فترلاإ ا ار
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(اشتتتركاااستتت  اااارتتترتاااتتتلالاعتتت ما32(ا عينتتتاااكتنتتتاااتتتنار4100بيناتت ادشتتت رتاهراستتتاارع ا تتتي ا
ا(اإ ىاتاتهاعلا اااعنتااابيناا الكاااا ارسساااتاتهةاامرم ح.4118ر

(ادشتت رتاهراستتاا4104-4118ت  ستتفاهاماعينتتاااتتناا شتترك تاا استت  اااا ف الانهاتتاااتتلالاا  فتترةارا
(اإ تتتىاتاتتتتهاعلا تتتااإيا باتتتاابتتتيناكتتتلااتتتنافع  اتتتاا انتتتااا ارااعتتتااتاتتتتهةاKamolsakulchai, 2015ر

اا ارااعااا ا رااااا ااتهةاا فة رتراا ا  اااراتهةااةسف ة   ت(.ا

نظتتتترالا فترتتتتلاا هراستتتت تاا ستتتت  ةااإ تتتتىانفتتتت ئجااافللتتتتاا لعلا تتتتاابتتتتينااتتتتتهةاا فةتتتت رتراا ا  اتتتتاااة ستتتت ا
  ةستتتف ة   تااةافا رتتتتاات تكاتتتااا شتتترك ت اففت تتت اا    ةتتتااتاتتتتهافتتتأةيرا اتتتتهةاا فةتتت رتراا ا  اتتتاااة ستتت ا
  ةسف ة   تااةافا رتااعلىاا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأة اتمتح كاااكتنااشتفة  اا  ترضا

اا ة نياعلىاا ن تاا ف  ي:

 اتااراة ست ا  ةستف ة   تااةافا رتتا(اعلتىااا علا تاابتينا:ايتاهافأةيرا اتهةاا فةت رتراا ا الحرض الثاني
ا تكاااا شرك تات ااااا انشأة.

 وحوكم  الشركات  اليححظ المحاسبيلمعلاق  بين الدراسات السابق   5-2-1-2-2
إ تىادناا تف   اا ا  ستبيا ت اهتراا تمافتياا  تهااتناا اعلتات تاا)اMousa, 2017دشت رتاهراستاار

ءيراا افا ةلااتف سيناا ر   ااعلىاسلتكاالإهارة اتدن ااةللااناا فأةيراا ستلبيا فركتلاا الكاتااعلتىادهاما
ا شتركا اكاتت ادنتت ايتاتتهاعلا تااإيا باتتاابتتيناا الكاتتااالإهارتتتااتدهاماا شتركاااتتنااتتلالاا تتف   اا ا  ستتبي ا

اتاتهاعلا اابيناا ف   اا ا  سبياتا الكاااا ارسساا.اتفترلتا 

( اإ تىاتاتتهاعلا تااإيا باتاابتينااستفةلالاMohmoud & Collins, 2018ر ت تهافترتلتاهراستا
االتتةاالإهارةاتا تتف   اا ا  ستتبي اتفتاتتهاعلا تتااستتلبااابتتينا اتتماا االتتةاتنتتتشاا ارااتت اا اتت رايااتت ا

ناا  رتتلابتيناا ترئاةاتا اتهيراا فن يتحااتا تف   اا ا  ستتبي.اا تف   اا ا  ستبي ابينات اةافتاتهاعلا تاابتي
(ااناتاتتهاعلا تااإيا باتاابتينانست ااامعات ماا استفةلينا4100تديهاح كاا فترلتاإ ا اهراساارا لار 
ا فيااالةاالإهارةاتا ف   اا ا  سبي.ا

دظ تتترتاهراستتتااتعتتتناعلا تتتااا الكاتتتااالإهارتتتتااباتتتتهةاا فةتتت رتراا ا  اتتتااراة ستتت ا تتت  ف   اا ا  ستتتبي( ا
(ادنتتتت افتاتتتتهاعلا تتتتااستتتتلبااابتتتتيناا الكاتتتتااالإهارتتتتتااتا تتتتف   اLafond & Roychowdhury, 2008ر

(ا عينتاااتناا شترك تاا استالاافتياستت اXia & Zhu, 2009ا ا  سبي.اتاف تهااع ت اات افترتلاإ ات ار
الإهارتتتاايتترف وا(ااتتنادناانا تت ضااستتفت اا الكاتتاا4116-4110امترا اا اتت  ياا رتتينيااتتلالاا  فتترةار

(ااناتاتهاعلا تااستلبااابتيناChi et al., 2009بفة رتراا  ااادكةراف  ظ ل.اتدكهاح كاا افترلاإ ا ار
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(اإ ىاتاتتهاعلا تااإيا باتاابتيناا الكاتاا4104ا الكاااالإهارتااتا ف   اا ا  سبي.ابينا ادش راريتس  ا
االإهارتااتا ف   اا ا  سبي.ا

(اإ تىاتاتتهاعلا تااإيا باتاابتينااستفت اا الكاتااNekounam et al., 2013ت تهافترتلتاهراستاار
(ادنت ايتاتهاارف ت طااتاتبابتيناLin, 2014ا ارسستاااتا تف   اا ا  ستبي.اتاف تهااع ت اات افترتلاإ ات ار

ا الكاااا ارسساااحاتااةسفةا راتالتتلتاااماتلاتا تف   اا ا  ستبي اتتتاتهاارف ت طاست  بابتيناا الكاتاا
راتاا ار فااتا ف   اا ا  سبي اتح كا عيناااناا شرك تاامارتكاتاااتلالاا  فترةاا ارسساااحاتااةسفةا 

  (.4116-0996ر
(اإ ىاتاتهاعلا تااإيا باتاابتينا انتااا ارااعتااتا تف   ا4105كا افترلتاهراساارسن تااتآارتن ا

اا ا  سبي.

ا ا  اتتتاااة ستتت ا تتت  ف   اافستتت   لااتتت ااتتت افترتتتلتاإ اتتت اا هراستتت تاا ستتت  ةاا لعلا تتتاابتتتينااتتتتهةاا فةتتت رترا
ا ا  سبيات تكاااا شرك ت اففت  اا    ةااتاتهافأةيرا اتهةاا فةت رتراا ا  اتاااة ست ا ت  ف   اا ا  ستبيا
علتتتىاا علا تتتاابتتتينا تكاتتتااا شتتترك تات ااتتتااا انشتتتأة اتمتتتح كاااكتتتنااشتتتفة  اا  تتترضاا ة  تتتثاعلتتتىاا ن تتتتا

اا ف  ي:

 اتتتااراة ستتت ا تتت  ف   اا ا  ستتتبي(اعلتتتىااا علا تتتاابتتتينا:ايتاتتتهافتتتأةيرا اتتتتهةاا فةتتت رتراا ا الحااارض الثالاااث
ا  تكاااا شرك تات ااااا انشأة.

 يبين ما يمي: ؛من خلال العرض السابق لمدراسات السابق 
 يتثافترلتاا هراست تاا ست  ةاا نفت ئجااافللتااعتناا علا تاابتينا تكاتااا شترك تات ااتااا انشتأة ا -

فتتتيالتتتت هةا ااتتتااكافغيتتترااستتتفةلااستتت  ماا عتتتضاآ اتتت تا تكاتتتااا شتتترك ت عتتتضاا هراستتت تادناتاتتتها
رهاافتا عتضاال ات تااماتر ا  تكاتااا شترك تاتر اإ تىادناد افتىا تينافترتلتاهراست تاا انشأة
 عتضاآ ات تا تكاتاا اتفاةتلااةفات لاامايترافتىاعتهماتاتتهاعلا تاابتيناانا  ضا ااااا انشأةإ ىا

ا:ا هراستت تا لباعتتاافلتتكاا علا تتااإ تتى تتهايراتت ااةاتتفلاذافتتىانفتت ئجافلتتكات ااتتااا انشتتأة.اتااا شتترك ت
 اافلاذابيئااا فلبيه اتاافلاذاال ا تاا اسفاهااافيا ا ةا تكاااا شرك ت.

 يثااعفاتهتا عتضااثفىاا هراس تاا س  ةااااا اف عا تكاااا شرك ت ا ةالرتةاااتتف  يناتنتعف -
ضاال اتت تا عتت اتا تت عضاالاتترااعفاتتهاعلتتىا  تكاتتااا شتترك تعلتتىاارشتتراا ا هراستت تافتتىا ا ستت 
  يتتثاا ل تكاتتاثاآ اتت تا7 تتحااتفعفاتتهاا هراستتااا    اتتااعلتتىاارشتتراابنتتىاعلتتىاا ةاتت ةاا  تكاتتا.

إااتت  ىاا بنتتتهاا ا رتت اايتتفماف هيتتهانستت اةتتماا ترتت رااتتلاذاح تتكا (0رعنتت افعلتتىا لبنتتهاا ا رتت ا
 إ ىاإاا  ىابنتهاا ارشر.فياكلاشركااعن  ا
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ا:ثا يثاتاهتا عضاا هراس تادنباتهةاا فة رترعهمااسفةراراامه اا تلاعلا اا تكاااا شرك تا -
علا تتاادنا نت كاتاتهااةت ني: اتا ت عضاا  نت كاعلا تااإيا باتاابتينااتتهةاا فةت رترات تكاتتااا شترك ت

بتيناعهماتاتهاعلا تاااالار:افيا ينافترلاا  عضااتهةاا فة رترات تكاااا شرك تثابينالبااس
 ت ا اتت ا تتهااشتتيراإ تتىاإاك ناتتااف هيتته ا ا علا تتاااتتتهةاا فةتت رتراا ا  اتتاات عتتضاآ اتت تا تكاتتااا شتترك

  تكاااا شرك تا ةااااا انشأة.

عهماتاتهاده اا  ةاااارتهةامةرااتهةاا فة رتراراةسف ة   تااةافا رتا اا تف   اا ا  ستبي(اعلتىا -
ثا حااسفسعىاا    ةاافيا حلا-فيا هتهاعلماا    ةاا–ا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأةا

ا هراسااإ تىاااف ت را تحااامةتر اتعنتهاف ةتهاح تكثاااكتناا ةتتل:ا تأنا ااتااا انشتأةاففت ت اعلتىاكتلا
اانا تكاااا شرك تاتاتهةاا فة رتر.

ا:ما يمي الدراسات السابق  ما  ميز الدراس  اا الحال   لمباحث  اا عن
 ااةستف ة   تااةافا رتتاراتهةاا فة رتراا ا  اتااها لاذعناا هراس تاا س  ةاابفافل اا هراسااا    ااا

تح تتكا اعرفتتاالباعتتااا تكاتتااا شتترك تات ااتتااا انشتتأةث(اكافغيتترااتتنظماا لعلا تتاابتتيناا تتف   اا ا  ستتبي
يراهات لاافغيترااتنظماعلتىافلتكاا علا تااتف ستإتافا لاا علا اابيناا افغيراا استفةلاتا افغيتراا فت   اا عتها

ك ا  لإا فااإ ىافةساماعينتااا   تثا شترك تاحاتااستف ة   تااافا رتتااارف عتااتانا اتا اتشترك تاح 
ف   اا  سبياارف  اتانا ض ا ةا ةادةراا افغيراا انظماعلىاا علا اابتيناا افغيتراا استفةلاتا افغيترا

اا ف   .

 يصم م البحث 5-3
 مجيمع وعين  البحث 5-3-1

ا استت  اااا ارتترتااا اهراتتاافتتيابتررتتااامترا اا ا  اتتاايفاةتتلااافاتت اا   تتثافتتيااااتت اا شتترك تا
(اشتتركاااتلعتتااعلتتىا24ت تتهااعفاتتهتاا    ةتتااعلتتىاعينتتاااكتنتتاااتتنار(.ا4102-4102رااتتلالاا  فتترة

اشتت  هة( ااةستتتاااإ تتىاشتتترك تاحاتااستتف ة   تااافا رتتتتااارف عتتا اتشتتترك تاحاتاا454(ا لتت شارا01ر
 ة   تاعلىاا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأة ااسف ة   تااافا رتااانا ااا ةا ةادةرااةسف

تا  ىاشترك تاحاتاف  ت ااتنا ض اتشترك تاحاتاف  ت اارف ت ا ةات ةادةتراا تف   اا ا  ستبياعلتىافلتكا
 .عينااا   ثاتفة لا لفتلت اا ةل عياانا بلاا بتررااا اررتا(ا0ا علا ا اتتتا اا اهتلار مار

 

 

ا
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 ا لطب ع  القطاعيوضح يوزيع شركات العين  وفق  : 1جدول 

ا شتترك تاا ااتتنفةرت لتتا%42% ا44% ا41.5% ا09% ا09ا 09.6االا تت ادنا اتتماا عينتتاايبلتت 
 سنتاتاعلىاا فتا ي.است ااالالاث  بتررا ا اةيهةا

 نماذج البحث 5-3-2
اكا ايلي:نا حجا لان هاراا افعههااةلاةااا    ياعلىا  ث  رتضاا ستذافعفاهاا    ةاافياااف  ر  ا

ا.ارشراا  تكااات ااااا انشأةاتا افعلها   علا اابين:اتتاف ا  اف  راا  رضاامتلاالنموذج الأول
FVit= β0 + β1 GINDEXit + β2 ROAit + β3 LEVit +β4 GROit + β5 SIZEit + εit  ا

ان:إ يثا
FVit            ا انشأةار ااااiافياا  فرةار)t.) 

GINDEXit     راارشراا  تكااا لشركاiافياا  فرةار)t.)ا
        ROAitلشركااراعهلاا ع ئهاعلىاامرتلا iافياا  فرةار)tا (.ا

LEVit      نس ااا اهيتنااا لشركاارiافياا  فرةار)tاتفة ةا ةساااإاا  يااة فلاا تاعلتىا )       
اامرتل.ا إاا  ي     

 

 انًسهسم

 

 انقطاع

 عذد انششكاث

عذد 

 انششكاث

4102 

عذد 

 انششكاث

4102 

عذد 

 انششكاث

4102 

عذد 

 انششكاث

4102 

عذد 

 انششكاث

4102 

عذد 

 انششكاث

4102 

 3 3 3 3 3 3 احصالاث 1

 2 2 2 2 2 2 أغزَت ويششوباث 2

 2 2 2 2 2 2 حشُُذ ويىاد بُاء 3

4 
خذياث ويُخجاث صُاعُت 

 وسُاساث
3 3 3 3 3 3 

 7 7 8 8 8 8 خذياث يانُت 5

 2 2 2 2 2 2 سُاحت وحشفُه 6

 12 12 11 11 11 11 عقاساث 7

 2 2 2 2 2 2 كًُاوَاث 8

 4 4 4 4 4 4 يُخجاث يُضنُت وشخصُت 9

 5 5 5 5 5 5 يىاسد أساسُت 11

 24 24 24 24 24 24 الإجًانٍ

 022 021 412 444 440 402 عذد انششكاث انًقُذة

َسبت انعُُت إنً إجًانٍ انششكاث 

 انًقُذة
0292% 02% 02% 4192% 44% 42% 
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GRit 

 

SIZEit 

it  ε 

تاة ةااناالالانس ااا فغيرافتياا اباعت تاعتناا ستنااا( t(افياا  فرةارiاعهلاا ناتا لشركاار
اا س  ةا.

اتاة ةا   لتء رتفماا لباعيالإاا  ياامرتلافيان  اااا ع م.ا( t(افياا  فرةارiا شركاارا ام

ابنهاا الأاا عشتائىراا اف ةياإ ر ئا اانافةهيراا ناتحج(.

تا افعلتتها تتأةرااةستتف ة   تااةافا رتتتااعلتتىاا علا تتاااةتت نيتتاتتف ا  اف تت راا  تترضاا االنمااوذج الثاااني:
ارشراا  تكااات ااااا انشأةاتح كااناالالافةساماشرك تاا عينااإ ىااسف ة   تاارف عااابين

ا.تاسف ة   تاانا اا
FVit= β0 + β1 GINDEXit + β2 ROAit + β3 LEVit +β4 GROit + β5 SIZEit + εit   

تا افعلتها  اف ت رادةتراا تف   اا ا  ستبياعلتىاا علا تاااا ة  تثاضتتاف ا  اف  راا  تراا:لثالثالنموذج ا
ارشراا  تكااات ااااا انشأةااناالالافةساماشرك تاا عينااإ ىاف   اا  سبياارف عتااابين

ا.تف   اا  سبياانا اا
FVit= β0 + β1 GINDEXit + β2 ROAit + β3 LEVit +β4 GROit + β5 SIZEit + εit  ا

 اليعريف الإجرائي لميغيرات البحث 5-3-3
 ق اس الميغير اليابع؛ ق م  المنشأة: (FV )firm value 

فعبتترا ااتتااا انشتتأةاعتتنانفتت جاا ةتتراراتااةستتفةا رتااتا فشتتغيلاااتا فاتتلاتتا اتفركتتلاعلتتىاا ةااتتااا ستتت ااا
ا انشتأةاففاتحاا عهيتهااتناالإاتراماتاا فتيافترهااإ تىا لانشأة ا يثالتت هةاا ةااتااا ستت ااا لأست م اياعتلا

ا(.اDay & Fahey, 1998فعظاما ااااا انشأةار

اتتتاهاعهةانا حجا ةا ةا ااااا انشأة اتاناد ما حلاا اة ياة:
ا تحاااعبتراعتتناا فا  اتااا ناتتافتيادرتتتلاا انشتأة اتاستفاهما لفنبترا   ةااتتاا(اs Q‘Tobinرااةات ة

(افتذناا ةااتتاا0فتذحااك نتتاا نست اادكبترااتنارافةيتامارم اتاااةستفةا ر ا ستت ااا لانشتأةاتدهائ ت اا استفةبلي ا
اا ستتت ااافكتتتنادكبتترااتتنا ااتتااامرتتتلاتدنا ااتتااا انشتتأةادكبتترااتتناا ستتعراا تتحااهُفتت اةانتت لا  تت .اداادن

تفتيا   تااانا ت ضاا ةااتااعتناا( Weir et al., 2002را ست ااةتاماا انشتأةا تأكةرااتنا ااف ت اا  علاتاا
تتفماتاا(.Chung & Pruitt, 1994ر(ااعفبترا تحااه تالالاعلتىاتاتتهارتعت  تاا  اتاافتاات اا انشتأةا0ر

 .(Gherghina, 2015:ار ا ةا حلاا نس ااكا ايلي

ا ةااتااا هففرتتاا÷ا  ةت اا الكااا+اا ةااتااا هففرتتاا لتهيتن(اا(ا=اراا ةااااا ست ااs Q‘Tobinنس اار
الإاا  ياامرتل
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س مافيا لأا   لسعراالإاXااا افهات اا لشركعههاامس ماا=ا  ةت اا الكااا ةااااا ست اااا:نإ يثاا
 ا.آارايتمافياا سنا

    ق اس الميغير المعدل جودة اليقارير المالFinancial Reports Quality (FRQ) 

اتففاةلاد مااة ياةااتهةاا فة رتراا ا  ااافياا ايلي:ا
ناتت حجااةستتف ة   تااتته اتاتتتهاإهارةادرمتت حافتتياظتتلاا ةتاعتتهاتا ةتتتانيناناتت حجااةستتف ة   ت:افةتتاةا -

ا ستتتت ئهة اكاةاتتتت ةاءيتتتتراا  شتتتترا اتتتتتهةاا فةتتتت رتراا ا  اتتتتا.اتا فتتتترضااستتتتفاهاماالإهارةااةستتتتف ة   تا
اةافا رتتتتااا فتتتتياااكتتتتناا تتتف كمافي تتتت ا غتتتترضاإهارةاامرمتتتت ح ا يتتتثافشتتتتيرااةستتتتف ة   تااةافا رتتتتتاا

 فاتتتاماامرمتتت ح اتاةستتتف ة   تااةافا رتتتتااا ستتت   اافشتتتيرا فلاعتتتباالإهارةاا اتا تتاا فلاعتتتباالإهارةا
 ;Healy & Wahlen, 1999) فا تاضاامرمت ح ااات ايترةراستل  لاعلتىااتتهةاا فةت رتراا ا  اتاا

Trejo et al., 2016)حااك نتااةسف ة   تااةافا رتاااس تااا لر رادتا رت ااانت افتذنا تحاا  اتا 
رةا لأرمتتتت ح.اتاتتتتناد تتتتما تتتتحلاا ناتتتت حجاناتتتتتحجااةستتتتف ة   تااةافا رتتتتتاااشتتتتيراإ تتتتىاعتتتتهماتاتتتتتهاإها

 (.Jones, 1991 تتر

ناتت حجااتتتهةاامرمتت ح:ااعفاتتهاعلتتىااتته اارتتها اااا تترم اا ا  ستتبي اتاتتناد تتماا ناتت حجاراستتفارارتاا -
 (.اLucy et al, 2014امرم ح اتا ةهرةاا فنبراا(ار

  شتتترا اتتتتهةاا فةتتت رتراا ا  اتتتا اتففاةتتتلافلتتتكاناتتت حجاا ارتتت ئ اا نتعاتتتاا لاعلتاتتت ت:ات تتتتااةاتتت ةاا -
ا ار ئ افيارا الاماااتا ارها اا اتا ة بلااا لف ةته اتا ة بلاتاا لاة رنتا اتا ة بلاتاا ل  تم(اررتشتت ا

4103.) 

ناتت حجاا تتف   اا ا  ستتبي:ااستت ماا تتف   اا ا  ستتبيافتتيالتتت هةاارتتها اااتاتةت اتتااا فةتت رتراا ا  اتتا ا -
(.اتاتناYuying, 2015ا تف   اا ا  ستبياإ تىااتتهةاا فةت رتراا ا  اتاار يتثافشتيرالتت هةااستفت ا

د مانا حجاا ف    ارناتحجاا ةااااا ست ااا  ةت اا الكاااإ ىا ااف  اا هففرتا اناتحجاهراااا تف   ا
"C-Scoreار)"Beaver, 2005; Khan & Watts, 2009.)ا

اةتهماكتلاناتتحجاارشتراتا ةات ةااتتهةاتالا  ااات استبهافعتههااةت ياةااتتهةاا فةت رتراا ا  اتا ا يتثا
ا فة رتراا ا  اااانالتاا اافعههةافافل ا  افلاذاا اسفاهاين ات تهذاا   تث.ا تحااستتذافعفاتهاا    ةتاا
علتتىاناتتتحجااةستتف ة   تااةافاتت رااكاةاتت ةاعكستتيا اتتتهةاا فةتت رتراا ا  اتتاات تتتااتتنادفاتتلاا ناتت حجا

 اتناتتتحجاا تتف   اا ا  ستتبياكاةاتت ةاا  شتترا(Jones, 1991 لكشتت اعتتنااا رستت تاإهارةاامرمتت حار
 اتهةاا فة رتراا ا  اا ا  ةعفا هاعلىاناتحجاا ةااااا ستت ااا  ةتت اا الكاتااإ تىا ااف ت اا هففرتتاا ف ةيتها

ا(:Chen et al., 2011 هذاا   ثاا    يثا يثاإنااسفاهامااةا ةاتا هاةايتفراه اافياا نف ئجار
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 Discretionart Accruals (DA)الاسيحقاقات الاخي اري   -
 ,Jonesيفما ا ةااةسف ة   تااةافا رتااكاةا ةاعكسيا اتهةاا فة رتراا ا  ااا  سفاهاماناتتحجار

( اتا تتحاااعفبتترادكةتتراا ناتت حجاه تتااتامفاتتلافتتياا كشتت اعتتنااا رستت تاإهارةاامرمتت حاكاتت ايلتتي:ا1991
ا(Pietro & Alfred, 2014ر

      

       
 β (

 

       
)  β (

      

       
)  β (

     

       
)  ε                                     

ا يثاإن:
TAit إاا  يااةسف ة   تا لشركااراiر(افتياا  فترةاt)ايتفما ا ست  ااتنااتلالارت فياا تهالا بتلا 

ا.اا(t(افياا  فرةارi لشركااراا فهفة تاا نةهاااا فشغيلااا–ا بنتهااةسفةن ئااا

REVitا

 

PPEit 

Ait-1ا

itεا

 (tر اt-1)(ابيناا  فرةارiا فغيرافياإيراهاتاا شركاار

 (tر(افياا  فرةاiإاا  ياالةتاتا اعهاتاتا فا يلاتا لشركاار

 (اt-1ر(افيان  اااا  فرةiإاا  ياامرتلا لشركاار

 ات تتتاا اف ةتتياDAاةستتف ة   تااةافا رتتتاا( ارt(افتتياا  فتترةارi لشتتركاارا التتأاا عشتتتائىا
ااةن هار(.اناناتحجا

 Conservatism (CONS)اليححظ المحاسبي  -
يتتتفما اتتت ةااستتتفت اا تتتف   اا ا  ستتتبياكاةاتتت ةا اتتتتهةاا فةتتت رتر ا اةاتتت ةاا ةااتتتااا ستتتت اااإ تتتىاا ةااتتتاا

ا اكا ايلي:(Roychowdhury & Watts, 2014رMTB ا هففرتاا  ةت اا الكااا

                     
ا يثاإن:

MVit  ةتت اا الكاتاا لشتركاارا ةااااا ست ااا  iر(افتياا  فترةاt)ايتفما ا ست  ااتنااتلالااترباعتهها 
 امس ماا اكففبافي  افياسعراإءلا اا س مافيان  اااا  فرة.ا

BVit  ا ةااااا هففرتاا  ةت اا الكاااا شركاارiر(افيان  اااا  فرةاt) ا

اعكةا حاا اةا ةاامةراا فراكايا لف   اا ا  سبياانحابهااااا انشأةا فىافت رت ا ا ست افتياا   تث ا
 (ا4118كا ايرموابيناعن رراا اركلاا ا  ياتافغيراتاا ست اردبتاا اير ا

 
 
ا
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 اق اس حوكم  الشركات Corporate Governance (GINDEX) ا
ستتت عااآ اتتت تا ل تكاتتتاارةتتتلاثاآ اتتت تااالتتتةايتتفما اتتت ةا تكاتتتااا شتتترك تااتتتنااتتتلالاارشتتترااشتتتالا 

 الإهارة اآ يفت نا  اكتلاا الكاتا اآ يفت نا اتتهةاا ارااعتا( ا ةات ةااته اا فتلاماا شترك تا   ات تاا  تكاتا 
ا(اآ ا تاتدتلاناارشراا  تكاااكا ايلي:2تدةراح كاعلىاا افغيراا ف   .اتاعرضاا اهتلار مار

 مؤشر حوكم  الشركات وآل   الق اس :2جدول 

 آنُاث يؤشش حىكًت انششكاث يسهسم
انىصٌ فٍ 

 حانت الانخضاو

انىصٌ فٍ 

حانت عذو 

 الانخضاو

1 

صَااادة حجااى يجهاار الإداسة عااٍ انىسااُل دانىسااُل نعااذد أع اااء 

 يجهر الإداسة(

 يقاس دجم المجلش تعدد أعضاء مجلش الإدازج في نهايح الفرسج

0 1 

2 

 %21إرا صادث َسبت الأع اء غُش انخفُزٍَُ عٍ 

ذقاس نضثح الأعضاء غيرس الرهفيررييم مرم  رسم  ضرمح عردد أعضراء 

 المجلش غيس الرفيرييم علً إجمالي عدد أعضاء مجلش الإدازج

0 1 

3 
عااذو اصدواد دوس انًاااذَش انخُفُااازٌ دانفصااام باااٍُ و ُفااات انًاااذَش 

 انخُفُزٌ وسئُر يجهر الإداسة(
0 1 

4 

يهكُات أع ااء  صَادة انًهكُت الإداسَت عٍ انىسُل دانىسُل نُسابت

 يجهر الإداسة فٍ أسهى انششكت فٍ َهاَت انفخشة(

ذقرراس الملةيررح الإدازيررح تررلأ هعرردد الأصررهم المملىسررح لأعضرراء مجلررش 

 إجمالي عدد الأصهم المرداولح في نهايح الفرسج(÷  الإدازج

0 1 

5 

صَااادة انًهكُااات انًؤسساااُت عاااٍ انىساااُل دانىساااُل نُسااابت يهكُااات 

 انششكت فٍ َهاَت انفخشة(انًؤسساث انًانُت فٍ أسهى 

ذقاس الملةيح المؤصضيح تلأ هعدد الأصهم المملىسح للمؤصضراخ الماليرح 

 إجمالي عدد الأصهم المرداولح في نهايح الفرسج(÷ 

0 1 

 1 0 وجىد نجُت يشاجعت داخهُت 6

 Big4) 0 1انًشاجع انخاسجٍ َُخًٍ لأحذ يكاحب انًشاجعت انكباس د 7

 انششكت %(يذي انًؤششدَسبت انخضاو 
انحذ  2

 الأقصً
 انحذ الأدًَ 1

 (2قًُت انًؤشش دحأخز كم ششكت قًُت واحذة حخشاوح بٍُ صفش، 

يجًىع يا حصهج عهُه 

انششكت يٍ اِنُاث انسبعت يٍ 

 (0دصفش، 
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 وصف ميغيرات البحث واليعريحات الإجرائ   لها :3جدول 
 انًخغُشاث

 انخعشَف الإجشائٍ نهًخغُشاث
 سيض انًخغُش اسى انًخغُش

 انًخغُش انخابع

  يمح الشسسح

 

FV 

Tobin's Q 

 

ويرررم  ياصررها تررلأه القيمررح الضررى يح لذقررىل الملةيررحر القيمررح الدفرسيررح للررديى ( 

 .مقضىما علً القيمح الدفرسيح لإجمالي الأصىم

 انًخغُش انًسخقم

 GINDEX مؤشس الذىسمح

دضاب  يمح المؤشس آلياخ، ويرم  7صيرم القياس عم طسيق مؤشس مسسة مم 

لةل شسسح مم  سم جمع ما دصلد عليه سل شسسح مم آليراخ المؤشرس مرم 

 (7صفس ووادد لرأ ر سل شسسح  يمح ذرساوح تيم هصفس: 

 FRQ:   يخغُش جىدة انخقاسَش انًانُت

الاصرذقا اخ 

 الا ريازيح
DA 

تاصررددا  الاصرذقا اخ الا ريازيح سمقيراس لجرىدج الرقرازيس الماليرح،  يرم  ياس

 (Jones, 1991نمىذج ه

الرذفظ 

 المذاصثي
CONS 

 MTB تمقيررراس القيمرررح الضرررى يح إلرررً القيمرررح الدفرسيرررح لذقرررىل الملةيرررح 

 (Roychowdhury & Watts, 2014ه

 انًخغُشاث انشقابُت

معدم العائد 

 علً الأصىم
ROA تقضمح صافي الستخ تعد الضسائة علً إجمالي الأصىم يقاس 

 ذقاس تقضمح إجمالً الالرزماخ علً إجمالي الأصىم في نهايح العا . LEV السفع المالي

 مقاس تهضثح مثيعاخ الضهح الذاليح الي مثيعاخ الضهح الضاتقح. GR معدم الهمى

 اللىغازذم الطثيعي لإجمالي أصىم الشسسح في نهايح العا . SIZE دجم الشسسح
 

 يحميل ويحسير النيائج  5-4
 الإحصاءات الوصح   5-4-1

اااتعت تاادرمت ا   تث اارتن ااإ تىاا حج رت ماتاا ترت ااا افغيتراتانات(االإ2اعرضااهتلار تمار
 يتثافظ تراا نفت ئجاكات ااث(ر  بااا افغيراتاا ت ااااا انشأة اتا ات تكاااا شرك ت ااتهةاا فة رتراا ا  اار

ايلي:

( ا افتستوا4.33 ا0.43دنانستبف اففتراتحابتينار فاات ايفعلتها ت  افغيراا فت   ار ااتااا انشتأة( انلا ت 
ا(اانا ا لس م.ا1.069(اانا ا لس ماتان راذااعا راار1.53يبل ار

(اآ اتت تا3:6تفظ تتراالإ رتت ماتاا ترتت ااا  تكاتتااا شتترك تادنانستت ااارشتتراا  تكاتتااففتتراتحابتتينار
(اآ اتتتا اكاتتت ادشتتت رتاالإ رتتت ماتاا ترتتت ااا اةتتت ياةااتتتتهةاا فةتتت رتراا ا  اتتتاادنانستتت اا4.35 افتستتتوار
(ااتتناإااتت  ياامرتتتلادتلاا  فتترة ا افتستتوايبلتت ا0.009:0.789  تااةافا رتتتااففتتراتحابتتيناراةستتف ة 
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( ا0.149:4.93(ااتتناإااتت  ياامرتتتلادتلاا  فتترة اتففتتراتحانستت ااا تتف   اا ا  ستتبيااتت ابتتينار0.16ر
ا(ااناإاا  ياامرتلادتلاا  فرة.1.69 افتسوايبل ار

ا افغيراتاا   ث ر ماتاا تر ااا:االإ2اهتلا
 انًخغُشاث

عذد 

 انًشاهذاث
 انًخىسل انحذ الأقصً انحذ الأدًَ

الاَحشاف 

 انًعُاسٌ

 1.069329 1.53077 4.33311 434247. 252  يمح المهشأج

 9611106. 4.35714 6 3 252 دىسمح الشسساخ

 1915071. 160131. 7892382. 0098194. 252 الاصرذقا اخ الا ريازيح

 1.414586 1.69256 4.934564 14995. 252 الرذفظ المذاصثي

معدم العائد علً 

 الأصىم
252 -.158983 .22824 .047263 .0889714 

 407487. 558149. 1.65 0.025 252 السفع المالي

 1.381361 533645. 5.7187 528089.- 252 معدم الهمى

 8781012. 9.76201 11.3335 8.102588 252 دجم الشسسح

افتستتواكتتلااتتناا ع ئتتهاعلتتىاامرتتتل اتا رافعتتااا ا  اتتا اتاعتتهلاا ناتتت اادظ تترتاا نفتت ئجاا ترتت ااادن
ا(اعلىاا فتا ي.9.76( ار0.53( ار1.56( ار1.27ت اماا شركاايبل ار

 يحميل الاريباط 5-4-2
ارف تت طا( اتاتتتها5فظ تترانفتت ئجااةرف تت طا بيرستتتنابتتيناافغيتتراتاا   تتث اكاتت ا تتتااتاتت ا   اتتهتلار

(ا ا1.10ا تتتف   اا ا  ستتتبياتا رفتتت اا اتتت  ياعنتتتهااستتتفت ااعنتاتتتااراتاتتتبابتتتينا ااتتتااا انشتتتأةاتكتتتلااتتتنا
ارف تتتت طااتاتتتتبابتتتتيناا تتتتف   اا ا  ستتتتبياتاةستتتتف ة   تااةافا رتتتتتااتا رفتتتت اا اتتتت  ياعنتتتتهااستتتتفت ااعنتاتتتتاا

( ا تتت  نظراإ تتتىا1.15( اتارف تت طاستتت  باارشتتترا تكاتتتااا شتتترك تاعنتتهااستتتفت ااعنتاتتتاار1.15 ا1.10ر
افغيتتراا استتفةلارارشتترا تكاتتااا شتترك ت(اتا افغيتتراتاا ر  باتتاايفاتت ااعتت الاتااةرف تت طا لعلا تتاابتتيناا 

اتاتهاعلا ااارف  طااتاباا ا اماا شركا.

فااتت ايفعلتتها تت  افغيراتاا اعه تتااالا تت اتاتتتهاارف تت طااتاتتبابتتيناا تتف   اا ا  ستتبياتكتتلااتتناا ع ئتتها
ا ع ئتهاعلتىاامرتتل اعلىاامرتل ا اماا شركا اتارف  طابينااةسف ة   تااةافا رتااتكلاانااعهلا

ااعهلاا نات.
اا
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 : يصفىفت الاسحباط د بُشسىٌ( نهعلاقت بٍُ يخغُشاث انبحث2جذول 

 8 7 6 5 4 3 2 1 انًخغُشاث و

        1  يمح المهشأج 1

2 
مؤشررررررس دىسمررررررح 

 الشسساخ
-0.1350** 1       

      1 0.0219- ***0.7532 الرذفظ المذاصثي 3

4 
الاصرررررررررررررررررذقا اخ 

 الا ريازيح
0.1565** -0.0661 0.098 1     

5 
معرردم العائررد علررً 

 الأصىم
0.0827 -0.0076 0.3159*** -0.1094* 1    

   1 ***0.383- 0.1201 0.0231 0.0414 ***0.1743 السفع المالي 6

  1 *0.1106- 0.0314 ***0.1886 0.0396- 0.0271- 0.0261- معدم الهمى 7

 1 0.1013 0.1842 ***0.1842 0.0466- ***0.2118 ***0.2419 0.0178 دجم الشسسح 8

  1.11*** الازذثاط دام عهد مضرىي 

 1.15** الازذثاط دام عهد مضرىي 

 1.1* الازذثاط دام عهد مضرىي 

 نيائج اخيبارات فروض البحث 5-4-3
ا فتتياااكتتنادنايفعتترضا  تت اناتتتحجااةن تتهار اتااكتتنادنافتترهااإ تتىاظ تتتراااشتت كلاا ةاتت ةفتتماهراستتاا

انف ئجااف يلةادتاءيراه اةا ات ي:

 اعيدال   اليوزيع -
رةافف ت اا فتلتت اا لباعتىا  ستفاهاماااف ت رافما ا ف ةهاانادناامال ماا عشتائااا نا حجااةن هاراا اُةَهَّ

ثا يتتثااااتت اا ناتت حجفتتيااةافف تت اا فتلتتت اا لباعتتى ات تتتِ  ادناامالتت ماا عشتتتائااا(Shapiro-wilkر
اا.(p-value < 0.05ك نتا اااار

 ف تتتتلاا ةتاماا شتت حةاإ تتىا(اWinsorizingرفةتتها  اتتاا    ةتتاا  ستتفاهامادستلتباات  تلا تتحلاا اشتكلاث
 (.Veprauskaite & Adams, 2013; Larker et al., 2007د ربا امااةبت ااكا افياهراساار

 يالاريباط الذاي -
تفتتماا ف ةتتهااتتنااتته اتاتتتهاارف تت طابتتينادالتت ماناتتتحجااةن تتهار ا لكشتت اعتتنااتتهااتاتتتهااشتتكلاا

تاتتتهااشتتكلااارف تت طات تتتِ  ا ا(Wooldridge testراةرف تت طاا تتحافيابتتيناامالتت ما  ستتفاهاماااف تت را
ا.(p-value < 0.05ثا يثاك نتا اااارااا اا نا حجفياحافيا
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ا تتح اا(Robust Standard Errorرااا    ةتتاا  ستتفاهامادستتلتبفةتتها  اتتتاات  تتلا تتحلاا اشتتكلاث
 ;Hoechle, 2007)اانادةرااشكلفياعهماة  تاا ف  ين تاتاةرف  طاا تحافياا عشتائااار  اامال ما

Holzhacker et al., 2015).اا

 الإزدواج الخطي -
 لفأكهااناعهماتاتهاالهتاجااليابتيناافماف  اا فهاالاا اليا كلاا افغيراتاا اسفةلااتا ا  لا

( ا يثاالا  ادنا اماااف  رااع اتلا(Variance Inflation Factorاع الااذيا ها افغيراتاا اسفةلااب
 اتاعتها تحااارشتراعلتىاعتهماتاتتهاارف ت طاعت لا01(ا ااا اا افغيراتاد لااتناVIFا ف  يناا فااايار

ا.هتاجااليافرةراعلىانف ئجااةن هاربيناا افغيراتاا اسفةلا ادااةافتاهااشكلااإلا

 ثبات اليباينات -
-Cookفتتتماا فأكتتتهااتتتناعتتتهماتاتتتتهااشتتتكلااااتتتفلاذاا ف  ينتتت تارا التتتأاا عشتتتتائي(ا  ستتتفاهاماااف تتت را

Weisberg test)دنا اااا(ات  س   افبيناp-value < 0.05)ات حاااعنياتاتها(افياااا اا نا حج 
 Robust)ت  تتتتلا تتتتحلاا اشتتتتكلاثافةتتتتها  اتتتتتاا    ةتتتتاابفلبيتتتتهادستتتتلتبااشتتتتكلااعتتتتهماة تتتت تاا ف  ينتتتت ت ا

Standard Error).ا

اتااكناعرضانف ئجاف ليلاا نا حجاا اسفاهااافياااف  رافرتضاا   ثاكا ايلي:
 نيائج اخيبار الحرض الأول لاخيبار العلاق  بين حوكم  الشركات وق م  المنشأة  5-4-3-1

جااةن تهاراامتلاا ات  ا ةات ةاا علا تاابتينا تكاتاااعفاهاااف ت راا  ترضاامتلا ل  تثاعلتىاناتتح
ا(.6ا اتا ا   اهتلار مارا شرك تات ااااا انشأة اتا

فُظ ترانفت ئجاا ناتتتحجاامتلاتاتتهاعلا تتااستلبااابتتيناارشترا تكاتتااا شترك تات ااتتااا انشتأة اتمتتح كاا
يتتفما بتتتلاا  تترضاامتلافتتيارتتترف اا بهيلتتاثا اعنتتىاتاتتتهاعلا تتاابتتينا تكاتتااا شتترك تات ااتتااا انشتتأة ا

 ;Gompers et al., 2003; Black et al., 2006)تح تكايف تهاات انفت ئجاا هراست تاا ست  ةاا
Bhagat & Bolton, 2008; Abdullah, 2008)تتتهعماد ااتاا( ا4106 ت ف  اا;4119را اا ل اا

ا.إها لااتهةاا فة رتراا ا  اااكافغيرااعهلا لعلا ا

تدظ تترتانفتت ئجااةن تتهارادنتت افتاتتهاعلا تتااإيا باتتاااعنتاتتاابتتيناكتتلااتتنااعتتهلاا ع ئتتهاعلتتىاامرتتتلا
ابينا اةافتاهاعلا اابينااعهلاا ناتاا اا افغيراا ف   .تا رف اا ا  يات اماا شركااا ا ااااا انشأة ا

ا ات ةااشت كلاداتاااتناات  ياا ناتحجدناا امتلان هاراةاناتحجاف ليل ا(6ر ماراا اهتلايتا كا ا
ا.%5ااناد لاFااف  رااسفت ااعنتاااك نا يثاثإ ر ئا ااعنتاااا ناتحج اتدنانف ئا افيافرةر
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نيائج يحميل الانحدار للاخيبار الحرض الأول لمعلاق  بين مؤشر الحوكم  وق م   :6جدول 
 المنشأة ) النموذج الأول(

 انًخغُشاث
يعايلاث 

 (βالاَحذاسد

انخطأ 

 انًعُاسٌ

قًُت 

 (tد

 يسخىي انذلانت

 (Pد

انخباٍَ  يعذل ح خى

 (VIFد

  ***0.000 4347. 4347421. 2.225688 ثاتد الانذداز

مؤشررررررررس دىسمررررررررح 

 الشسساخ
-.1010938 .0378392 -2.67 0.008*** 1.03 

 1.02 ***0.000 14.15 0428381. 6063286. الرذفظ المذاصثي

الاصرررررررررررررررررررررذقا اخ 

 الا ريازيح
.1946071 .2786512 0.70 0.486 1.01 

معرررردم العائررررد علررررً 

 الأصىم
-1.151185 .5484825 -2.10 0.037** 1.22 

 1.24 **0.014 2.47 1381511. 3417303. السفع المالي

 1.02 0.488 0.69 029489. 020492. معدم الهمى

 1.02 ***0.002 3.21- 0466276. 1494679.- دجم الشسسح

 (P<0.01، ديث إ  ه%1*** الفسول دالح عهد مضرىي معهىيح 

 (P<0.05، ديث إ  ه%5** الفسول دالح عهد مضرىي معهىيح 

Rمعامل الرذديده
2

 252عدد المشاهداخ=  0.6338(= 
(= VIFمرىصظ ذضدم الثياناخه

1.08 

 F=)0.000دلالح ه F)=37.32ه يمح 

 
لاخيباااار ياااأثير جاااودة اليقاااارير المال ااا  )مقاساااا نياااائج اخيباااار الحااارض الثااااني  5-4-3-2

 بالاسيحقاقات الاخي اري ( عمى  العلاق  بين حوكم  الشركات وق م  المنشأة 
ااةسف ة   تا احات اشرك ت اإ ى اا عينا اشرك ت افةسام اعلى ا ل  ث اا ة ني اا  رض اااف  ر اعفاه

ا ناتحجاا ة ني اتا اتا ااةافا رتااا ارف عااتشرك تاحاتااةسف ة   تااةافا رتااا انا اااكا افيا
 (:ا7   اهتلار مار

اتتتتااا انشتتتتأةافتتتتياظتتتتلادنتتتت اةايتتتترةراارشتتتترا تكاتتتتااا شتتتترك تاعلتتتتىا افظ تتتترانفتتتت ئجاا ناتتتتتحجاا ةتتتت نيا
اةستتف ة   تااةافا رتتتاارإهارةادرمتت ح(اا ارف عتتا ابيناتت ايتاتتهافتتأةيراستتلبيا ارشتترا تكاتتاا شتترك تاعلتتىا

تفهعمافلكاا نفيااارت اافت ت اا  ترضاا ةت نيا ااااا انشأةافياظلااةسف ة   تااةافا رتااا انا اا ا
ستتف ة   تااةافا رتتااعلتتىاا علا تاابتتينا تكاتتااا ة ئتلا أنتت ايتاتهافتتأةيرا اتتهةاا فةتت رتراا ا  اتتاااة ست ا  ة

 اعنتتىاتاتتتهافتتر ابتتينااةستتف ة   تاا ارف عتتااتا انا اتتاافاتت لاا علا تتاابتتيناا شتترك تات ااتتااا انشتتأة.ا
 Koh, 2003; Nouravesh)فترلتاإ ا اهراساا تكاااا شرك تات ااااا انشأة اتتافل اح كاا اا ا

& Ebrahimi, 2005; Ferreia & Matos, 2008 )اتناتاتتهاعلا تااءيتراالاتاابتيناا الكاتااا
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 Yang et al., 2008; Gonzalez)ا ارسساااتاةسف ة   تااةافا رتتا اتات افترتلتاإ ات اهراست تا
& Garcia, 2014)ا.اناتاتهاعلا ااءيراالااابيناا الكاااالإهارتااتاةسف ة   تااةافا رتاا

(ااتناتاتتهاعلا تااعكستااابتيناارشتراJiang et al., 2008تتف تهاات اات افترتلتاإ ات اهراستاار
 ,Klein, 2006; Ebrahim)  تكاتااا شترك تاتاةستف ة   تااةافا رتتا اتات افترتلتاإ ات اهراست ت

2007; Ali et al., 2008; Banderlipe, 2009)اتناتاتتهاعلا تااستلبااابتيناا اكلاتااالإهارتتااا
 koh, 2003; Cheng & Warfield, 2005; Al)تاةستف ة   تااةافا رتتا اتات افترتلاإ ات ا

Fayoumi et al., 2010; Charfeddine et al., 2013 اتناتاتتهاعلا تااإيا باتاابتيناا الكاتااا(  
االإهارتااتاةسف ة   تااةافا رتا.ا

تفشتتتتيرانفتتتتت ئجااةن تتتتتهاراإ تتتتتىاتاتتتتتتهاعلا تتتتتاابتتتتتيناا رفتتتت اا اتتتتت  يات اتتتتتماا شتتتتتركاااتتتتت ا ااتتتتتااا انشتتتتتأةا
استتتتتتتف ة   تااافا رتتتتتتتتااانا اتتتتتتتا اتعلا تتتتتتتااإيا باتتتتتتتاابتتتتتتتاماا(افتتتتتتتياظتتتتتتتل1.15عنتتتتتتتهااستتتتتتتفت ااعنتاتتتتتتتاار

(افتتتتتياظتتتتتلااةستتتتتف ة   تا0.01اعتتتتتهلاا ع ئتتتتتهاعلتتتتتىاامرتتتتتتلات ااتتتتتااا انشتتتتتأةاعنتتتتتهااستتتتتفت ااعنتاتتتتتاار
ااةافا رتااا ارف عا اتعهماتاتهافأةيرا    ياا افغيراتاا ر  باااعلىاا افغيراا ف   .

 ابيناتتتتتت افتتتتتتياظتتتتتتلا1.0060 ارف عتتتتتتا=ا(افتتتتتتياظتتتتتتلااةستتتتتتف ة   تااةافا رتتتتتتتاااR2اع اتتتتتتلاا ف هيتتتتتتهر
 ا اعنتتتتتتىالتتتتتتت هةانستتتتتت ااف ستتتتتتيراا اُفغيتتتتتتراتاا اُستتتتتتفةلاا1.0364اةستتتتتتف ة   تااةافا رتتتتتتتااا انا اتتتتتتا=ا

%ااتتتتتناإااتتتتت  ياا فغيتتتتتراتافتتتتتيا ااتتتتتااا انشتتتتتأةافتتتتتياظتتتتتلااةستتتتتف ة   تاا انا اتتتتتااعتتتتتنا4تا اتتتتت  لاا
  اةسف ة   تاا ارف عا.

الثاني ليأثير جودة اليقارير المال   )مقاس   لاخيبار الحرضنيائج يحميل الانحدار  :7جدول 
 النموذج الثاني(بالاسيحقاقات الاخي اري ( عمى العلاق  بين حوكم  الشركات وق م  المنشأة  )
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لاخيبار يأثير جودة اليقارير المال   )مقاسا باليححظ نيائج اخيبار الحرض الثالث  5-4-3-3
 المنشأةالمحاسبي( عمى العلاق  بين حوكم  الشركات وق م  

اعفاتتتهاااف تتت راا  تتترضاا ة  تتتثا ل  تتتثاعلتتتىافةستتتاماشتتترك تاا عينتتتااإ تتتىاشتتترك تاحاتاف  تتت اارف تتت  ا
 (:8ا ناتحجاا ة  ث اتا اتا ا   اهتلار مارتشرك تاحاتاف   اانا ض اكا افيا

بذها لااتتهةاا فةت رتراا ا  اتاااة ست ا ت  ف   اا ا  ستبياكافغيترااعتهلا لعلا تاابتينا تكاتااا شترك تا
دن ايتاهافأةيراستلبيا ارشترا تكاتااا شترك تاعلتىاا لناتحجاا ة  ثاا انشأةافظ رانف ئجااةن هارت اااا

 ااتااا انشتتأةافتياظتتلاا تتف   اا ا  ستبياا ارف تت  ات تتحاااعنتيادناا تتف   اا ارف تت ااعفبترالرتةتتاا اا رستتاا
ا ا  ستتتبيااإهارةاامرمتتت ح ابيناتتت اةايتتترةراارشتتترا تكاتتتااا شتتترك تاعلتتتىا ااتتتااا انشتتتأةافتتتياظتتتلاا تتتف   

ا انا ض ا اعنىاتاتهافر ابيناا تف   اا ارف ت اتا اتنا ضافات لاا علا تاابتينا تكاتااا شترك تات ااتاا
اتتتتهةاا فة رترراة ستتت ا تتت  ف   اا اتتت  ا تتتأةراا تتتثتفتتتهعمافلتتتكاا نفياتتتاارتتت اافت تتت اا  تتترضاا ة ا انشتتتأة.ا

ا علا تاابتينا تكاتتاااتاعكتةاح تتكافت ت  ا تكاتتااا شترك تات ااتااا انشتأةعلتىاا علا تاابتيناا ا  ستبي(ا
اا شرك تات ااااا انشأةاعلىاهرااافلبيهاا ف   اا ا  سبي.

 اعنىادنافلبيها تكاااا شترك تاتعلا ف ت ا ةااتااا انشتأةايفت ت اعلتىااستفاهاماا تف   اا ا  ستبي.ا
ا حااااكناا ةتلادناارف  شافلبيهاا ف   اا ا  سبيايهعما تكاااا شرك تافياعلا ف  ا ةااااا انشأة.

اتناتاتتهاعلا تاابتيناا)اMousa, 2017ات افترتلتاإ ات اهراستاارتالا  ادنافلتكاا نفياتاافف تهاات ا
( اMohmoud & Collins, 2018ر ا تف   اا ا  ستبياتا الكاتااا ارسستاا.اتات افترتلتاإ ات اهراستا

اتتناعلا تتااستتلبااابتتينا اتتماا االتتةاتنتتتشاا ارااتت اا اتت رايااتت اا تتف   اا ا  ستتبي.اتاتت افترتتلتاإ اتت ا
(ااتناLafond & Roychowdhury, 2008; Chi et al., 2009; Xia & Zhu, 2009 تارهراست

اعلا ااسلبااابيناا الكاااالإهارتااتا ف   اا ا  سبي.

( ااتناتاتتهاعلا تااإيا باتاابتيناMohmoud & Collins, 2018تفافل اات اات افترتلتاهراستاار
بيناا  رلابتيناا ترئاةاتا اتهيراا فن يتحاااسفةلالااالةاالإهارةاتا ف   اا ا  سبي اتعهماتاتهاعلا اا

(ااناتاتهاعلا ااإيا باتاابتيناا الكاتااالإهارتتااتا تف   ا4104ا اا ف   اا ا  سبي.اتهراسااريتس  ا
(اإ تىاتاتتهاعلا تااإيا باتاابتتيناNekounam et al., 2013; Lin, 2014ا ا  ستبي.اتهراستاار

ا.اسفت اا الكاااا ارسساااتا ف   اا ا  سبي

(افتياظتلاا تف   اا ا  ستبيا1.10ةيرا لرف اا ا  ياعلتىا ااتااا انشتأةاعنتهااستفت ااعنتاتااريتاهافأ
(افتياظتلاا تف   ا1.0ا انا ض اكا ايتاهافأةيرا اعهلاا ناتاعلىا ااااا انشتأةاعنتهااستفت ااعنتاتاار
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أةيراا ا  سبياا ارف   اتفأةيرا  اماا شتركااعلتىا ااتااا انشتأةافتياظتلاا تف ة اا ارف ت  اتعتهماتاتتهافت
     ياا افغيراتاا ر  باااعلىاا افغيراا ف   .

لاخيبار الحرض الثالث ليأثير جودة اليقارير المال   )مقاس  نيائج يحميل الانحدار  :8جدول 
 النموذج الثالث(باليححظ المحاسبي( عمى  العلاق  بين حوكم  الشركات وق م  المنشأة )

ا
 ابيناتتتتتتتتتت افتتتتتتتتتتياظتتتتتتتتتتلاا تتتتتتتتتتف   ا1.0613ا ارف تتتتتتتتتت =ا(افتتتتتتتتتتياظتتتتتتتتتتلاا تتتتتتتتتتف   اR2اع اتتتتتتتتتتلاا ف هيتتتتتتتتتتهر

%ااتتناإااتت  يا30.5 ا اعنتتىالتتت هةانستت ااف ستتيراا اُفغيتتراتاا اُستتفةلااتا اتت  لاا1.2759ا اتتنا ض=
  ا فغيراتافيا ااااا انشأةافياظلاا ف   اا انا ضاعناا ارف  .

بتينا تكاتااتفيااتماا اسبهاااكنااسفالا اامةراا اعهلا اتهةاا فة رتراا ا  اتااعلتىاا علا تاا
ا شتترك تات ااتتااا انشتتأة اتح تتكانظتترالا تاتتتهادةتترااعتتهلا هراتتاافلبيتتهاا تتف   اا ا  ستتبياتاةستتف ة   تا

ااةافا رتااعلىاا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأة.
  ويوص ات البحث خلاص  البحث 5-5
 خلاص  البحث 5-5-1

 هذا تحااا   تثاإ تىاهراستااتااف ت رادةترااتتهةاا فةت رتراا ا  اتااعلتىااا علا تاابتينا تكاتااا شترك تا
.ات تتتهافتتتما اتتت ةااتتتتهةاا فةتتت رتراا ا  اتتتاا  ةستتتف ة   تا(Tobin's Qاعبتتترالاعن تتت ا ارشتتتررت ااتتتااا انشتتتأةا

ك تااتتنااتتلالا تكاتتااا شتترااةافا رتتتا اتا تتف   اا ا  ستتبي اكاةتت ياةاعكستتااا اتتتهةاا فةتت رتر ات اتت ةا
شتتتركااا24بنتتت ماارشتتترااركتتتبااتتتناستتت عااآ اتتت تا  تكاتتتااا شتتترك ت.ات تتتهااعفاتتتهتاا    ةتتتااعلتتتىاعينتتتاا
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اشت  هة(اا252ماراا4109إ ىاا2014اس  ااااررتاااةيهةافياست اامترا اا ا  اااالالاا  فرةاانا
اافا رتتتااااشتت  هةاحاتااستتف ة   تا126اشتت  هةاحاتااستتف ة   تااافا رتتتااارف عتتا اا126اةستتاااإ تتىا

اشتتتتت  هةاحاتاف  تتتتت اا  ستتتتتبياا126اشتتتتت  هةاحاتاف  تتتتت اا  ستتتتتبياارف تتتتت  اا126انا اتتتتتا اتدااتتتتت لا
اانا ض.

 تكاتتتاابتتتيناستتتلبااادنتتت افتاتتتهاعلا تتتاااعنتاتتتااادظ تتترتاا نفتتت ئجت  ستتتفاهاماف ليتتتلااةن تتتهاراا افعتتتهه ا
راتتتتهةاا فةتتت رتراا ا  اتتتا( ا اعنتتتىا بتتتتلاا لعلا تتتااعتتتهلا ااهاتتت لاا افغيتتترإ بتتتلااا شتتترك تات ااتتتااا انشتتتأة 

ا تكاااا شرك تات ااااا انشأة".فتاهاعلا اابيناا  رضاامتلاا حاااةايا أن ا"

 اتتتهةاا فةت رترااة ستتاااعتهلاتاتتتهافتأةيركافغيتترااااتتتهةاا فةت رترهات لاإ عتتهاتدظ ترتانفتت ئجااةن تهارا
ااتتااا انشتتأة ا يتتثايتاتتهافتتأةيرا  تكاتتاا  ةستتف ة   تااةافا رتتتااعلتتىاا علا تتاابتتينا تكاتتااا شتترك تات 

ا شتتتترك تاعلتتتتىا ااتتتتااا انشتتتتأةافتتتتياظتتتتلااةستتتتف ة   تااةافا رتتتتتااا انا اتتتتا اتةايتاتتتتهافتتتتأةيرا  تكاتتتتاا
اا شرك تافياظلااةسف ة   تااةافا رتااا ارف عا.

تمتتح كايتتفما بتتتلاا  تترضاا ةتت نياا ة ئتتلا أنتت ايتاتتهافتتأةيرا اتتتهةاا فةتت رتراا ا  اتتاااة ستتاا  ةستتف ة   تا
 اعنتتتىاتاتتتتهافتتتر ابتتتينااةستتتف ة   تااةافا رتتتتااعلتتتىاا علا تتتاابتتتينا تكاتتتااا شتتترك تات ااتتتااا انشتتتأة ا

اا ارف عااتا انا ااافا لاا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأة.

إ ىاتاتهادةراسلبيا  تكاااا شرك تاعلىا ااااا انشأةافتياظتلاا تف   اا ا  ستبيا ئجادظ رتاا نفتا
ا ارف تت  اتعتتهماتاتتتهادةتترا  تكاتتااا شتترك تاعلتتىا ااتتااا انشتتأةافتتياظتتلاا تتف   اا ا  ستتبياا اتتنا ض ا
 اعنىاتاتهافأةيرا اتتهةاا فةت رتراا ا  اتاااة ستاا ت  ف   اا ا  ستبياعلتىاا علا تاابتينا تكاتااا شترك تا

ا ااااا انشأة.تا

فتتأةيرا اتتتهةاا فةتت رتراا ا  اتتااراة ستتاا تت  ف   ات تتحاااعنتتيا بتتتلاا  تترضاا ة  تتثاا تتحاااةاتتيا"بتاتتتها
اا ا  سبي(اعلىاا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأة".

اا اسبهاالا  اتاتهافأةيرا اتهةاا فة رتراكافغيرااعتهلاعلتىاا علا تاابتينا تكاتااا شترك تات ااتاا
 يتتتثاففت تتت اعلا تتتاا تكاتتتااا شتتترك تا ةااتتتااا انشتتتأةاعلتتتىااستتتفت ااةستتتف ة   تااةافا رتتتتا اا انشتتتأة ا

تهرااافلبيهاا تف   اا ا  ستبي اتح تكا تاتتهافتأةيرا ل تكاتااعلتىا ااتااا انشتأةافتياظتلااةستف ة   تا
اةافا رتتتتااا انا اتتتااتفتتتياظتتتلاا تتتف   اا ارف تتت  ات تتتحاااعكتتتةاهترااةستتتف ة   تااةافا رتتتتااتا تتتف   ا

 ا  ستتبياكافغيتترااعتتهلافتتياهعتتما تكاتتااا شتترك تافتتياف ةيتتهااتتتهةاا فةتت رترا اتت ايتتنعكةاعلتتىا ااتتااا
اا انشأة.
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تفتتتتفرافلتتتكاا نفتتت ئجاه تتتالااعلتتتىادناا علا تتتاابتتتينا تكاتتتااا شتتترك تااة ستتتاا ارشتتترااركتتتبااتتتناآ اتتت تا
تا تف   اا ا  ستبي اا  تكااات ااااا انشأةاففأةراباتهةاا فةت رتراا ا  اتاااة ست ا  ةستف ة   تااةافا رتتاا

ا اعنىادنااتهةاا فة رتراا ا  اااااكنادنافلعباهترالاا ا لافياعلا اا تكاااا شرك تا ةااااا انشأة.

 اليوص ات  5-5-2
 ؛ يوصي الباحث  بما يمي:بناء  عمى النيائج السابق 

لإةتتراماا عالاتتاااثإاتتراماا التتتهااتتناا   تتتثاعلتتىا ل عتت تاداتتر ات ستتنتاتااافل تتا 5-5-4-0
 ا   ةاا

 اة ياةادار ا افغيراتاا   ثااةلا:ااسفاهام 5-5-4-4
 تكاااا شرك تثااةل:اسفاهاماآ ا تاا  تكااا شكلاان رلات اةااسفاهامااعا رااافل ا ةا ةا -

 ارشر.
استتفارارتااامرمتت ح ااستتفاهامااةتت ياةاداتتر ا اتتتهةاا فةتت رتراا ا  اتتاثااةتتل:اارتت ئ اا اعلتاتت ت اتا -

 تا ةهرةاا فنبراا.
 اةا ةاا ةااااا ست اااإ ىاا ةااااا هففرتا.اسفاهامااةا ةاآارا ةااااا انشأةثااةل:ا -

إاتتترامان تتتةاا   تتتثافتتتياظتتتلااستتتفاهاما اتتتماعينتتتاادكبتتترثاتاتتتناةتتتمالتتتت هةاعتتتههاا اشتتت  هاتا 5-5-4-3
 لإاك نااافعاامانف ئجاا   ث

فتفيراا اعلتات تاا فتيافاتهماا   تثاا علاتيثالإاتراماالتتهااتناا   تتثاعلتىا تهراعت لااتنا 5-5-4-2
 ا ه اافاا ايفعلهاباتهةاا فة رترات تكاااا شرك ت.

ارترةاا فا مااا  ةاإهارةاا شرك تابفلبيتهاا تف   اا ا  ستبياكسا ستااا  ستبااااةبت تا ا 5-5-4-5
ا  لإا فااإ ىاهترلاا انظمافياهعماا علا اابينا تكاااا شرك تات ااااا انشأة.ا
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 المراجع 
 العرب   بالمغ  المراجعأولا : 

ابتترا ام افرتتتهاا تترم اهترااتتتهةافتتياا  تتهااتتنافعتترضاا شتتركاا ااتت لراا  شتتلاا اتت  ي اهراستتاافلباةاتتا ا
 اا ارفاراا علاياا سنتا اهتراا ا  س ااتا ارااعاافياإهارةاا اا لرامجم  الحكر المحاسبي
ا.63 ا ا4102ا اع ررة ادكفتمرا

بيا ت  فلبيهاعلتىاا شترك تاا افهات تاا اا انظتراا اع رترا لتف   اا ا  ست4118دبتاا اير ااهةرال  ا
كلاتتااا فاتت رة اا اعتتاالنلتت  ا االعمم اا  لميجااارة واليموياالالمجماا   افتتياستتت اامستت ماا ارتترتا

ا.51-0ا عههاامتل:ا

 ااتتتتتهةاا فةتتتت رتراا ا  اتتتتاافتتتتيااتتتتتماارتتتت ئ اا اعلتاتتتت تاا ا  ستتتتبااا4104ا  تتتت ل اا اتتتتهاارتتتتل ي ا
 اكلاتتااا فاتت رةا  ةستتا علاا المدراسااات اليجارياا المجماا  العمم اا  تا تت هاما تكاتتااا شتترك ت ا

ا.028-049ا اعاا ن ةاا ستاة اا االهاا ة  ث اا عههاامتل:ا

 ادةتتراا علا تتاابتتينا اكتتلاا الكاتتااتا تتف   اا ا  ستتبياعلتتىافكل تتااا فاتتتتلا4105ا  تشتتي ا اا اتتته ا
 ا54ةستكنهرتا اا االتها اكلاتااا فات رة اا اعتااامجم  كم   اليجارة لمبحوث العمم     الكاا ا

ا.23-0ا عههاا ة ني:ا

 افتتتأةيراآ اتتت تاا  تكاتتتااعلتتتىاامهاماا اتتت  يا شتتترك تاا استتت  ااا4119ا ااتتت ل افتفيتتتهاعبتتتهاا ا ستتتن ا
 اكلاتااا فات رة اا اعتااعتيناشتاة اا االتهاا ة  تثاعشتر امجما  الحكار المحاسابيا ستعتهاا ا

ا.426-090ا عههاامتل:ا

 ادةتتتراا فلبيتتتهاالإ لااتتتيا ةتاعتتتهاا  تكاتتتااتاعتتت ييراا ا  ستتتت اا4104ا تتتهتترا ارتتت تتاارتتتل ىا  ا
مجم  هراساافلباةاااعلىاا شرك تاا اةيهةا   بتررا اا–ا اررتااا اهيهةاعلىاإهارةاامرم حا

ا.747-635 اكلاااا فا رة اا اعااعيناشاة اا عههاا را  :االحكر المحاسبي

ااا شتترك تافتتيااستتفتا تاا تتف   اا ا  ستتبيافتتيا افتتأةيرااتتتهةاآ اتت تا تكاتت4100ا لاتتر اعاتت هاستتعيه ا
-29 اكلاااا فات رة اا اعتااا ةت  رة اا عتههاامتل:امجم  المحاسب  المصري ا فة رتراا ا  اا ا

ا.085

 اهتراا اراا اا هااليافياإا فاا اماتف عيلافلبيها تكاااا شرك ت ا4117ا ع  ها اارل ىاراشه ا
ا فاتت رة اا اعتتاابن تت  اا االتتهاامتل اا عتتههاامتل:ا اكلاتتاامجماا  الدراسااات والبحااوث اليجارياا 

ا.47-048
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 اا علا ااا فأةيرتاابيناآ ا تاا  تكاااتالإفر حاعناا استئت ااااةافا عاتاا4106  ف  اسا حال ر  ا
 اكلاتتااا فاتت رة اا اعتتااعتتيناشتتاة امجماا  الحكاار المحاساابيتانعك ستت  اعلتتىا ااتتااا انشتتأة ا
ا.28-3ا االهاعشرتن اا عههاا ة ني:ا

رسال  ماجسايير ييار  ادةرا تكاااا شرك تاعلىانظماا اعلتا تاا ا  سباا ا4101  اه ا االيل ا
ا اكلاااا هراس تاا علا  اا اعاادماهرا ناالإسلاااا.منشورة

 اانعك ستت تاا علا تتتاابتتيناالإفرتتت حاعتتنافةتتت رترااةستتفهااااتاتتتتهةاا فةتتت رترا4109رااتت ن ا اا ستتتيه ا
 اكلاتتااا فاتت رةا  ةستتا علاا االمجماا  العمم اا  لمدراسااات اليجارياا ا ا  اتتااعلتتىا ااتتااا انشتتأة ا

ا.376-323ا اعاا ن ةاا ستاة اا االهاا ع شر اا عههاا ة  ث:

تهةاا فةتت رتراا ا  اتتااراا عتااتتلاا اتترةرةاتتستت ئلاا ةاتت ة(اهراستتااايهاناتتا ا ااتت4103رتشتتت ابتتها اا تتهين ا
ا.090-051 اكلاااا فا رة اا اعاالنل  اا عههاامتل:االمجم  العمم   لميجارة واليمويل

 اف ليلاا علا اابيناا ف   اا ا  سبيا   فة رتراا ا  اااتفكل ااردةاا ا لا4102سعهاا هين اإاا نا  ا
 اكلاتتااا فاتت رة اا اعتتاابنتتياستتتت  امجماا  المحاسااب  والمراجعاا لتتىا ااتتااا انشتتأة اتدةر تت اع

 .25-0ا االهاا ة ني اا عههاامتل:ا

هارةا4105ستتتن تااتآاتتترتن ا  ااتتته افتتتتفرااةتاتتت تاا   كااتتتااا ارسستتتاااا افعلةتتتاابفتتته يهاا  ستتت   تاتا 
المجما  الأردن ا  فاي اا شركااهراسااايهانااااناتا  اا شرك تاا اس  اااا ع الاافيافلسلين 

ا0:52 اا االهاا   هااعشر اا عههاا ة ني:اإدارة الأعمال

 ااتهالااةفترحال ات تاا  تكاتاافتياف ستينااتتهةاا اعلتات تاا ا  ستبااافتيا4100شلبي اعتلةا لاتي ا
 اكلاااا فا رة اا اعااعيناشتاة االمجم  العمم   للاقيصاد واليجارةبيئااامعا لاا اررتا ا

ا.578-540ا ة  ث اا عههاامتل:ا االها

 افتتأةيراا   كااتتااا ارسستتاااتا رافعتتااا ا  اتتااعلتتىا ااتتااا شتترك تاا اهراتتاا4106عبتتتتني ا ا كاتتت ا
 اا ا اعتتتااامرهناتتتا اا االتتتهاا ةتتت نياالمجمااا  الأردن ااا  فاااي إدارة الأعماااالفتتتيابتررتتتااعاتتت ن ا
ا.907-599عشر اا عههاا را  :ا

 اا فتتأةيراتاا ا  شتترةاتا تستتالاابتتينا تكاتتااا شتترك تاتاتتتهةاامرمتت حا4102ع ا تتي ا تتلالاعبتتهاا  فتت ح ا
مجما  البحاوث تسا سااا فتلتع تاا نةهاا اهراستااااف  رتتاافتياا شترك تاا است  اااا ارترتا ا

ا.217-490 اكلاااا فا رة اا اعااا ل  لته اا عههاا ة ني:االيجاري 
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الكاتااتاتتهةاامرمت ح اهراستااااف  رتتاافتياا بيئتاا اا علا تاابتينا اكتلاا 4100ع ا ي ا لالاعبهاا  ف ح 
 اكلاااا فا رة اا اعاالنل  اا االهاا ة ني اا عتههاالمجم  العمم   اليجارة واليمويلا اررتا ا
ا.423-059ا ة ني:ا

مجماا  كم اا   ادةتترااتتتهةاا ارااعتتااا ا رااتتااعلتتىاعالاتت تاإهارةاامرمتت ح ا4118عاستتى استتايراك اتتل ا
ا.27-0 اا عههاا ة ني:اعمم  اليجارة لمبحوث ال

 اناتتتتحجاا  ستتتبيا ف عيتتتلا تاعتتتها تكاتتتااا شتتترك تا ستتتت اامترا اا ا  اتتتا ا4101فاتتتل اا  تتتها  شتتتم ا
ا اكلاااا هراس تاا علا  اا اعااا نيلين.رسال  دكيوراه يير منشورة

استااايهاناتاا ادةرافلبيهااع ييرا تكاااا شرك تاعلىااتهةاا ةتائماا ا  اا اهرا4102 لال ا اد اه ا
 اكلاتتااا فاتت رة اا اعتتاابن تت  اا عتتههامجماا  الدراسااات والبحااوث اليجارياا فتتياا بيئتتااا ستتعتهاا ا

ا.35-4امتل:ا

 ادةتتراا تتههاتا اكتتلاالكاتتااا انشتتأةافتتياف  تت اا فةتت رتراا ا  اتتا اهراستتاافلباةاتتا ا4104يتستت  اعلتتى ا
تا عشتترتن اا عتتههاامتل:اا اا االتتهاا ةتت انمجماا  جامعاا  دمشااق لمعمااوم الاقيصاااد   والقانون اا 

ا.435-462
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