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 البحث ممخص
أثررررك ة مجررررلإ ارةررررغ رنمردل مجى اررررك اارررريم ةةررررل راج رررريدل راى ا ج ررررلإ اةجاة ارررر    استتتت الب البحتتتتث ختاستتتت   ا  بتتتت ت

 7102بر اىبيا  ةةرل راكركم    ارك راج ا رلإ راج اريل  ي دررلإ رلمدري راج ا رلإ راج ركفلإ ةرىم را ىركل ارر    ذلتغراجح سري لإ  
 .7102مةىل 

)ااة ار   راي جرلإ  اةجاة ار   راجح سري لإإلى  جؽخ تأثير إيج بي  معشؽي   تؽصل البحث، في ظل ال حميل الأس سي،
  جتتتؽخ تتتتأثير إيجتتت بي  معشتتتؽي  سرررال مج لرررك اي جرررلإ راكررركملإ.رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال   ةةرررل أسرررا د رل

  جتؽخ اجحيمر  ة مجلإ ارةرغ رنمردل ةةرل رااى رلإ  را  ااة ار   دمح رلإ راعرال مأسرا د رلسرال مج لرك اي جرلإ راكركملإ. 
اجحريمر  ة مجرلإ ارةرغ رنمردل )ةررل راجرةرغ  رسرى ىم راجرةرغ  ةريم راىج ةر   راجرةرغ  ةةرل  تأثير سمبي  معشؽي 

فزت  نتؼ نتلع معشؽتت  تتأثير  لإ  ا  ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مأسا د رلسال مج لك اي جلإ راككملإ. رااى
رزممرا لإ ان ب راجييك راىن اذي  متن ع راجرةغ )تجثال راجكأل  ةةل رااى لإ  ا  ااة ا   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ 

 مأسا د رلسال مج لك اي جلإ راككملإ. 

اجحرريمر  ة مجررلإ ارةررغ رنمردل   تؽصتتل البحتتث، فتتي ظتتل ال حمتت  و الأ تترر، لؽجتتؽخ مبتتلت  تبي س تت  مب  تتر  كستت 
اج اًر  )مجى اركر  د    رلإ   ار  ةرير  رزممرا رلإ ان رب راجرييك راىن ارذي  اارل ا ارب راجاة ار   راجح سري لإ ل ركر    رر   

)مجى اركر  د    رلإ افرر ، لإ   تتتأثير جتؽخ  السراجعتت    إلتى  جتتؽخ تتأثير معشتتؽي لحجتػ الذتترع   نتلع معشؽتت   جرلإ راكركملإ. 
ةةرررل أسرررا د رلسرررال  فرررة سررر  ي رااى رررلإ راىكثاكفرررلإ اجاة اررر   ة مجرررلإ ارةرررغ رنمردل اارررل ا ارررب راجاة اررر   راجح سررري لإ 

ا  تل راى رل اا ه ار  اىر  ب بكركل رااى رلإ راىكثاكفرلإ احرل رايدرسرلإ  فز ، نؼ نلع ا   بل كر         جلإ راككملإ. 
  ةىىف طكي      راجى اكف  راجايم مراى بع )ة مجلإ ارةغ رنمردل مأسا د رلسال .ب

راج رريدل  –  جررلإ راكرركملإ  –أسررا د رلسررال  –راجاة ارر   راجح سرري لإ  –ة مجررلإ ارةررغ رنمردل  :سف  ح تت الكمستت و ال
 راى ا ج لإ اةجاة ا   راجح سي لإ.

 

 

E.mail: saleh.aly679@gmail.com 
E.mail: Dreidfathy@gmail.com 

    

              
    بعسالا المجلد - 2023 يناير  - وللأا العدد                                                                                 

   لبحوث المحاسبية الاسكندرية لمجلة               

                 والمراجعةقسم المحاسبة                        
 

 صالح علي صالح علي /د
  مدرس بقسم المحاسبة

 بني سويفجامعة  – التجارةكلية 
 عيد فتحي شعبان شعيب د/

  مدرس بقسم المحاسبة
 بني سويفجامعة  –كلية التجارة 

 

السبلت  ال بي س   أثر حؽعس  مجمس الإخات  نمى 
لمسعمؽم و السح سب  : خليل تطب بي مؼ الذرع و   

 غير الس ل   السبيل  ب لبؽتص  السررت 

 

mailto:saleh.aly679@gmail.com
mailto:Dreidfathy@gmail.com


 ........أثر حوكمة مجلس الإدارة على المقدرة التقييمية                      صالح علي صالح علي، د/عيد فتحي شعبان شعيبد/

742 

 

The Impact of Board Governance on the Value Relevance    

of Accounting Information: Empirical evidence from non-

financial companies listed in Egyptian Stock exchange.  

Abstract 

The research aims to study and test the impact of Board Governance, as a 
modified variable on the value relevance of accounting information. in a Sample 
Non-Financial Companies Listed in the Egyptian Stock Exchange (EGX) during the 
period from 2015 to 2018. 

The results of Fundamental Analysis concluded the existence of Positive 
significant effect of accounting information (book value of equity and earnings per 
share) on stock prices, as an indicator for the firm value. and showed a significant 
positive effect of board governance determinants on the relationship between 
earnings per share information and stock prices, as an indicator for the firm value.  
and also, there is a significant negative effect of board governance determinants 
(board size, board independence, board meetings) on the relationship between book 
value of equity information and stock prices, as an indicator for the firm value. and 
there is a non-significant effect of duality of the CEO, and board gender diversity on 
the relationship between book value of equity information and stock prices, as an 
indicator for the firm value. 

As for the results of other Analyses, there is a direct value relevance of all board 
governance determinants (as a control variables), except, duality of the CEO, beside 
accounting information, as an indicator for the firm value. And there is a significant 
effect of company size, non-significant effect of audit quality (as additional control 
variables) on stock prices, on the relationship effect of board governance 
determinants beside accounting information, as an indicator for the firm value. 
Furthermore, there is not any difference in results of Fundamental Analysis, with 
various measurement tools of modified and independent variables in this research 
(board governance, stock prices). 

Keywords: Board Governance - Accounting Information - Stock Prices - Firm 
Value - Value Relevance of Accounting Information. 
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 السبلم  -1
ترر فك راى رر دفك راج ا ررلإ راىررة تنكررك   راكرركم   ااة ارر   اىىة ررلإ  تارريف ااررل ترر فاك ررر دل ة ماررلإ 
مةي ي ررلإ ةرر  اىرر  ب أةجرر م راكرركم   ماكرمة رر  راج ا ررلإ مترريف  تا  ران يمررلإ. متاارري راجاة ارر   راجح سرري لإ 

ةاررت ترر م   راىررة ت رررةا  راى رر دفك راج ا ررلإ  ارر  أ ررل راجاة ارر   راىررة ماىجرري ةةاارر  اىىررذم را رركردر .
راجاة ا   راجح سي لإ ممدًر   اً  فة أس ري رلمدري راج ا لإ؛ ةات تةفي ا   يدل اىىرذي را ركردر  ةةرل 
راىنيررر  بررر لمرل راجررر اة راجعرررى يةة مأسرررا د م/أم ة ر ررري رلسرررال  مج لرررك اي جرررلإ راكررركم   فرررة أسررر ري 

 Angahar and؛ 2019رلمدري راج ا ررلإ  مارر  ثررل رتىرر    رركردر  رسررىثج دفلإ دلررايل )راكرراكرمي  
Malizu, 2015; Dang et al., 2017 مةىل تبر ل تةرا راجاة ار   ا اريل م ر  ان ارلإ  مررب . 

 Relevance and Faithful)أل تى ررررررررررررم بى ررررررررررررراىة راجىلاررررررررررررلإ مراىجثاررررررررررررل را رررررررررررر مي 

Representation) مفبةرررررر  ةةااجرررررر  ااًرررررر   فررررررة رلمة راجح سررررررية ا رررررربة   راج رررررريدل راى ا ج ررررررلإ  
؛ 2018)دااةرة   Value Relevance of Accounting Informationسري لإ  اةجاة ار   راجح 

Lee and Jaime, 2021.  

متااررري راج ررريدل راى ا ج رررلإ اةجاة اررر   راجح سررري لإ اررر  راجرررر و  راأحث رررلإ راا ارررلإ فرررة ارررر م أسررر ري 
 ;Beisland, 2009; Agostino et al., 2011)رلمدري راج ا ررلإ  ةاررت رت رر  راررأا  

Glezakos et al., 2012; Bilgic and Cemal, 2013; Pervan and Bartulovic, 
2014; Jeroh, 2016; Alade et al., 2017; Prihatni et al., 2018; Mirza et al., 

2018; Sixpence and Olufemi, 2019; Srivastava and Muharam, 2021)  ةةل أل
اعرىىيااا  فرة تحييري أسرا د م/أم ة ر ري  راجاة ا   راجح سي لإ مك ل اا  ا يدل ت ا ج لإ ةنيا  تع ةي

رلسال  ا  ةىم اي  ردتأ ط تةا راجاة ار   ب اج ر ي غ راعر   لإ امسرال  مج لرك اي جرلإ راكركم  . 
م اررررا برررر اىكماة ةةررررل تحييرررري راج رررريدل راى ا ج ررررلإ اةجاة ارررر   راجح سرررري لإ  ارررر  ةررررىم   رررر   رااى رررررلإ 

 ة راى  دفك راج ا لإ مأسا د م/أم ة ر ي رلسال. رنة    لإ  ا  راجاة ا   راجح سي لإ راج    ةنا  ف

مم اىررر اة فرررسل مدرسرررلإ رااى رررلإ  رررا  راجاة اررر   راجح سررري لإ مأسرررا د م/أم ة ر ررري رلسرررال  ة ارررر  
ب  ىجررر ل رااييررري اررر  رايدرسررر   راجح سررري لإ راجاىجرررلإ بكسررر ري دأ  راجررر م   اررريف مدرسرررلإ مرةىأررر د اررري  

  اري  ردتأر ط  رذل راجاة ار   بكسرا د م/أم ة ر ري اىلالإ مان الإ راجاة ار   راجح سري لإ  ةةرل أسر 
 ,Kwon, 2018; El-Diftar and Elkalla؛ 2019رلسرال  مج لرك اي جرلإ راكركم   )راحنر مي  

 ,.Elbakry et al., 2017; Alade et al., 2017; Prihatni et al) . مرةىجي راأا  2019
2018; Mirza et al., 2018;) ، ةةرل راج ريدل راى ا ج رلإ اجاة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ
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)ايةل    جلإ راجكمة راج اة   مراج يدل راى ا ج لإ اجاة ا   دمح لإ راعال )ايةل    جرلإ راريةل  اىحييري 
أثك جرر  ةةررل رلسررا د راعرر   لإ امسررال. ةاررت تاكررغ ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ   جررلإ 

       انجررررر  تاكرررررغ ااة اررررر   دمح رررررلإ راعرررررال م لأ رررررلإ رسرررررىىيرل راكررررركملإ اىةرررررا رلرررررر م أرررررر م راكررررركملإ   
  .2021)ةةة & اة رة  

متااررري ة ررر  ك راكررركم   أةررري أ رررل راا رارررل راىرررة  ررري تررر ثك ةةرررل راج ررريدل راى ا ج رررلإ اةجاة اررر   
 Abdollahi et ؛2021؛ ةةرة  2021؛ محمد  2019راجح سري لإ  ةارت ر رىل رارأا  )راحنر مي  

al., 2020; Lee and Jaime, 2021; Diab et al., 2021; Srivastava and 
Muharam, 2021 فرة را ىركل رلةاركل  يدرسرلإ أثرك ة ر  ك راكركم   اثرل )ةررل راكركملإ  مدارلإ  

راكفع راج اة  ا ع را ن ةلإ  تح ا  راككملإ اىع  ك  ا مل راجكراالإ  ه كل راجةب لإ  ة ر  ك ارنرلإ 
ج ررلإ اةجاة ارر   راجح سرري لإ )رااى ررلإ  ررا  راجاة ارر   راجح سرري لإ مأسررا د راجكرااررلإ  ةةررل راج رريدل راى ا 

. مارر   ررا  تةررا راى رر  ك راىررة اررل تنررل رو ىجرر ل رابرر فة ارر  ا اررب راأرر ةثا   مة رررلًإ فررة رلسررال 
 .Board Governanceحؽعس  مجمس الإخات  رايائلإ رااكم لإ  

ً ر  ان كفرلإ را م اررلإ فرسل راجعرر  جا  ف فةارت مااري ارةررغ رنمردل أةري أ رل حا رر   ة مجرلإ راكرركم    
معا ل مر جً  اال تا  ل ثكمتال  مأل راجييكف  و يىىذمل مر جً  را كردر  راىة تا ل ثركمل راجعر  جا   
ةات مك ل اييال ر ىج ا   أةك  اثرل تا ر ل انر فاال راكى ر لإ ةةرل ةعر ة راجعر  جا  اةح ر م 

 ,Almujamed and Alfraih)  راج ر ا  ةةل راىا فضر   مراجك فر   م ر  ار  مكر د اا ره  ىار د 
مم اى اة فسل م  لل مفا ا لإ ارةغ رنمردل تااي أةري احريمر  را كرل راجر اة اةكركم    ةارت . (2020

يىكتررب ةةررل   رر د أمرل ارةررغ رنمردل فررام ة مجررلإ راكرركم   اجرر  يةفرري ارر  اكرر مل را م اررلإ  ررا  
اررررهمردل  مت رررركفا  بجرررر  مح رررر  ا رررر احا  راجررررىلإ مرنمردل  مفةفرررري ارررر  رةىجرررر و  راعررررة لإ رواىارررر زي 

  . Saona et al., 2020راكى  لإ ةةل ةع ة راجع  جا  )

او أل فا ا ررلإ رارريمد راك رر  ة اجرةررغ رنمردل تى  ررم ةةررل ارر  يىعررل برره ارر  ة رر  ك  ةاررت ال 
ارةرررغ رنمردل را ررر   مرا اررر م  يرررىل ت ا جررره اررر   يرررل أررررح ة راج ررر ا  فرررة سررر ي رلمدري راج ا رررلإ  

فسل ة    ه تجثل ااة ا   اف ، لإ ييداا  أرح ة راج  ا  فة اجر    راى ار ل راى ررلإ  مم اى اة
)ةرررررل راجرةررررغ  رسررررى ىم   اررررل  ارررر  أاررررل تحييرررري   جررررلإ راكرررركم  . متاارررري ة رررر  ك ارةررررغ رنمردل

راجرةرغ  رزممرا ررلإ ان ررب راجرييك راىن اررذي  ةرريم راىج ةر   راجرةررغ  تنرر ع راجرةرغ )تجثاررل راجرركأل  
 ;Alfraih et al., 2015)ار  أ رل راا رارل راجر ثكل ةةرل راج ريدل راى ا ج رلإ اةجاة ار   راجح سري لإ 
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Almari, 2017; Adaa and Hanefah, 2018; Almujamed and Alfraih, 2020; 
Badu and Assabil, 2021). 

 ;Adaa & Hanefah, 2018; Tshipa et al., 2018)  فتي ذلتغ الرتلخ اتفتب التبع 
Almujamed & Alfraih, 2020; Saona et al., 2020; Krismiaji & Surifah, 2020; 

  Badu & Assabil, 2021; Cimini, 2022) ةةل ما م تكثاك اجاة ا   ة مجلإ ارةرغ رنمردل
ة    ه أم احيمرته   ب  دل اأ لكل أم  اك اأ لكل ةةل راج ريدل راى ا ج رلإ اةجاة ار   راجح سري لإ )

يىجثرل   نم ت  فت ا الدت الأ الأكمتر مشطك ت  ا ا. )رااى لإ  ا  راجاة ا   راجح سي لإ مأسا د رلسرال 
ب اي درررلإ    ب اكرركم    اررك راج ا ررلإ راج ارريلإمك ن تت  إيجتت خ خليتتل نسمتتي نمتتى تمتتغ الع  تت فررة ارري  

 راج كفلإ؟  م ذر ا  س راب ةنه راأحت راح اة ا كفً  مةجةً  .

 رل ي ارري ا رريدل  أ لًا:فرة رنا بررلإ ةةرل تعرر ئاا  د  عراا   م جرر ؛   متؼ ثتتػ ت سمتتل مذتتكم  البحتتث
ت ا ج ررلإ اةجاة ارر   راجح سرري لإ )ة رررلًإ ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مدمح ررلإ راعررال  فررة 

 ررل ترر ثك ة مجررلإ ارةررغ رنمردل ةةررل   ث نً تت : ا ررلإ راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ؟  راكرركم    اررك راج
رااى رلإ  ررا  راجاة ارر   راجح سرري لإ )ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مدمح ررلإ راعررال  مأسررا د 
أسال راككم    اك راج ا رلإ راج اريل ب اي دررلإ راج ركفلإ  مج لرك اي جىار ؟  م ل ماري ماارل ةجةرة فجر  

 مووته راجح سي لإ فة  ائلإ راجج دسلإ راج كفلإ؟ ة 

ااة ا   ة مجلإ ارةغ رنمردل ةةل راج ريدل مدرسلإ مرةىأ د أثك    فبً  لذلغ يد الب هذا البحث
م ارا بر اىبيا  ةةرل بار  راكركم    ارك راج ا رلإ راج اريل ب اي دررلإ راى ا ج لإ اةجاة ار   راجح سري لإ  

 .2018اال  2015راج كفلإ فة را ىكل ا  

تنأرع ار  اعر يكته أهس ت  أك خيس ت    مكىعرب  رذر راأحرت  في ضؽء مذتكم  البحتث  الاتلب مشت 
اةأح ث راىة ةنا   ىن مم راج يدل راى ا ج لإ اةجاة ا   راجح سي لإ  مراىي  ايدرسلإ  ض لإ بحث رلإ   ارلإ 

ثررك تن ماىارر  راأحرر ث رلاني ررلإ  مابنارر  تارر اة ارر  ارريدل لرريييل فررة راأحرر ث راج رركفلإ  م ررة رةىأرر د أ
كستت  تكستتؼ الأهس تت  ة مجررلإ ارةررغ رنمردل ةةررل رااى ررلإ  ررا  راجاة ارر   راجح سرري لإ مأسررا د رلسررال. 

رةىأر د تةرا رااى رلإ فرة راكركم    ارك راج ا رلإ راج اريل ب اي دررلإ  كؽن  يدعى إلىاةأحت فة  العسم  
مفةفري ار  مةرل م   ا  ي م  نثكرل راجكممم رنمر  ة اةأحت راجح سية فرة  ارا راجرر م  راج كفلإ  

م مدرلإ ااررريي ماعرررىىياة راجاة اررر   راجح سررري لإ  لثرررك ت اارررل ة مجرررلإ ارةرررغ رنمردل ةةرررل راج ررريدل 
راى ا ج ررلإ اةجاة ارر   راجح سرري لإ  م رر  رلاررك راررذي يررناكغ امر بًرر  ةةررل  رركردر  راجىارر اةا  فررة سرر ي 

 رلمدري راج ا لإ.
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تركثاك ة مجرلإ ارةرغ رنمردل  متلرالأكت خيسي حتؽلأ رارريم   ت سمل أهػ خ افع البحث فتي مدت ةر 
ةجةررة ةةررل ارري  رررحلإ تةررا   إيجتت خ خليتتلةةررل رااى ررلإ  ررا  راجاة ارر   راجح سرري لإ مأسررا د رلسررال  

رتررر ل راأحرر ث رلاني ررلإ   ر    أ يتترًا مدتت ةر رااى ررلإ ارر  ةيارره  ارر  ةررىم رتأرر ع انار ررلإ اىب اةررلإ. 
ك مكرر م مكرر ل اىبرركدًر فررة   اي ررلإ را ررةلإ  بررساكرل تحةاررل أس سررة متحةرر ى  أةررك   اةى ةررب ةةررل ا رر

 راأح ث راج كفلإ فة  ذر راككل.

ةةررل مدرسررلإ مرةىأرر د رااى ررلإ راىكثاكفررلإ  ررا  راجاة ارر    كستت  يب رتتر البحتتث  فبًتت  لأهتتػ حتتل خ ،
راجح سي لإ )ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح لإ راعال  مأسرا د أسرال راكركم    مجي ر   

 رر  ارر  أثررك ة مجررلإ ارةررغ رنمردل )ة    رره أم احيمرترره   مجى اررك اارريم  اي جىار . ب نفرر فلإ اةىح
  ااانررلإ ار  راكرركم   Firm-Year-Observation)اةاى رلإ احررل رايدرسرلإ. م اررا مةره مفً رر  اجريةل 

 ب ل تت لي يختتر  نتتؼ . 2018مةىررل  2015 اررك راج ا ررلإ راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ فررة را ىرركل ارر  
ب اككم    اك راج ايل ب اي درلإ راج كفلإ  متةا راىة تاي   ر جار    و نط ق البحث ا  ب ت تمغ الع 

فسل    ة لإ اى  ب راأحرت اةىاجر ل اكركمطلإ بحريمم  باجةلإ أاني لإ  ممذاا راج سع   راج ا لإ  مأةاكًر فسل
 راأحت مف ربط تحييي ارىجع مةانلإ رايدرسلإ.

ؽت  مشطك تت ،  فتتي ضتتؽء  تحك بًتت  لاتتلب البحتتث  مع لجتت  مذتتكم    الإج بتت  نمتتى أستت م   برتت
 حل خ ، سؽب يد كسل نمى الشحؽ ال  لي:

 تحةال رايدرس   راع ب لإ متب فك را كم . – 2
تحةارررل رااى رررلإ  رررا  راجاة اررر   راجح سررري لإ )راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ  مرلدمررر    م  جرررلإ  2-1

  .H1راككملإ مرلى  ي را ك  رلمم اةأحت )
مرلرى  ي فركم   راج ريدل راى ا ج رلإ اةجاة ار   راجح سري لإردل ةةرل تحةال أثك ة مجلإ ارةرغ رنم 2-2

 راأحت ا  راث اة ةىل راع م .
مرلرى  ي را رك   راج يدل راى ا ج لإ اةجاة ا   راجح سي لإتحةال أثك ةرل ارةغ رنمردل ةةل  2-2-1

  .H2راث اة اةأحت )
مرلررى  ي  جاة ارر   راجح سرري لإراج رريدل راى ا ج ررلإ اةتحةاررل أثررك رسررى ىم ارةررغ رنمردل ةةررل  2-2-2

  .H3را ك  راث ات اةأحت )
 راج رريدل راى ا ج ررلإ اةجاة ارر   راجح سرري لإةةررل  ان ررب راجررييك راىن اررذيتحةاررل أثررك رزممرا ررلإ  2-2-3

  .H4مرلى  ي را ك  راكربع اةأحت )
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 راج ررريدل راى ا ج رررلإ اةجاة اررر   راجح سررري لإ تحةارررل أثرررك ةررريم راىج ةررر   ارةرررغ رنمردل ةةرررل 2-2-4
  .H5مرلى  ي را ك  راى اغ اةأحت )

 راج رريدل راى ا ج ررلإ اةجاة ارر   راجح سرري لإةةررل  )تجثاررل راجرركأل  تحةاررل أثررك تنرر ع ارةررغ رنمردل 2-2-5
  .H6مرلى  ي را ك  راع م  اةأحت )

 انار لإ راأحت. -3
 رانى  ب مراى ر    مار و  راأحت راج ىكةلإ. -4

 الفر ضتحميل اللتاس و الد بب   تطؽتر  – 2
تحميتتل الع  تت  بتتيؼ السعمؽمتت و السح ستتب   دالك ستت  اللف رتتت  لحبتتؽق السمك تت ،  2-1

 (H1 الأتب ح(  ق س  الذرع   ا  ب ق الفرض الأ لأ لمبحث د
تااي راجح سألإ راج ا لإ ا  اًر  اةجاة ار    معرىايف تر فاك ااة ار   ا اريل ) ر  ان ارلإ  لررح ة 
راج  ا  فرة راكركم    ار  أارل اعر ةيتال فرة رتىر   اىىةرم  ركردرتال رو ى ر مملإ  م ركردر  راكركرل 

  أم راي ررررع أم رواررررىىلإ لممر  ة رررر ي راجةب ررررلإ مأممر  رارررريي  مت رررريمل أم تعرررر فلإ را رررركم  )طةىرررر ل
متاجرل  . Angahar and Malizu, 2015; Dang et al., 2017؛ 2019؛ زمرة  2017

راجاة ا   راجح سي لإ ةةل راي  ل  يمدف  أس ساا   ج ؛ رايمد راى ا جرة مراريمد راىا  ريي. ةارت ألر د 
التل ت ال بي ستي لمسعمؽمت و   اارل أل Angahar and Malizu, 2015؛ 2017طةىر ل  رارأا  )

فرررة تررر فاك ااة اررر   اى جرررلإ ما اررريل اة ررركردر  راى ررررلإ بكاكررربلإ راكررركملإ  تعررر ةي  يىجثرررل السح ستتتب  
اعررىىيااا  راحرر ااا  مراجرركت يا  فررة ت ارر ل رلمرل راىكرر اةة راحرر اة اةكرركملإ  مراىنيرر  برر لمرل راجعررى يةة 

لإ. فرة مت ييك   جلإ راككملإ  اج  يناكغ امر بً  ةةل تكلاي ةجة لإ رتى   را كردر  روسىثج دفلإ مرو ىج ا 
ةةرررل اعررر ةيل أررررح ة راج ررر ا  )راجىاررريمي  التتتل ت ال ع  تتتلي لمسعمؽمتتت و السح ستتتب   ةرررا  يكمرررة 

مراجىن ةا   ب اككملإ فة اع لالإ رنمردل بكركل اري  م ر لل مفا ا رلإ رسرىىيرل ار ردم راكركملإ  م ارا ار  
 .(Hail, 2013; Abdollahi et al., 2020)ةىم ت فاك ااة ا   ت اي فة ت ا ل ت كف   رنمردل 

 Value ف ستتتت  ة عمتتتتب ب لتتتتل ت ال بي ستتتتي أ  السبتتتتلت  ال بي س تتتت  لمسعمؽمتتتت و السح ستتتتب   
Relevance of Accounting Information  تى ر  رااييري ار  رايدرسر   راعر ب لإ )راحنر مي .

 ,.Bepari, 2015; Kwon 2018; Abdollahi et al؛ 2021؛ محمد  2019؛ راكاكرمي  2019
2020; Lee and Jaime, 2021)   ةةل فكمدل أل تى م تةا راجاة ا   راجح سي لإ بجىلاىار

ل رركر    رر   راي جررلإ  م اررا ارر  ةررىم ترر رفك ةى ررلإ اة رر   لإ  ررا  راجاة ارر   راجح سرري لإ راج  رر  
ةنار  فررة را رر ر ل مراى رر دفك راج ا ررلإ مراي جررلإ راعرر   لإ امسررال  مجرر  تايررك ةرر   رريدل تةررا راجاة ارر   ةةررل 
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فة أسرا د مة ر ري رلسرال  ار  ةرىم ممد ر  فرة ت اارك ت  ار   راجىار اةا  فرة سر ي  ت عاك راى اكر 
 دأ  راج م ةني ةةجال  اذل راجاة ا  .

ا ارررر م أدمارررلإ ارررريرةل ايدرسررررلإ راج رررريدل راى ا ج ررررلإ  Francis and Schipper (1999)مألررر د 
رارذي مكراك   م Fundamental analysisمتل ل ال حميتل الأس ستي اةجاة ا   راجح سي لإ  م ة؛ 

اال أل راجاة ا   راجح سي لإ مك ل اا  ا يدل ت ا ج لإ ا ر أثك  ةةل رتر ل ساك راعال فة ا غ رترر ل 
اةجاة ارررر    مفررررة ذررررل  ررررذر راجرررريةل مكرررر ل ، Predictionال شبتتتت ي   الستتتتل لرلسررررا د راعرررر   لإ. 

مرل راجعى يةة اةكركملإ. راجح سي لإ ا يدل ت ا ج لإ ا ر س ةي  فة راىني  ب اىيف    ران يملإ راجعى ية لإ مرل
ةارررررت يررررريد   ررررذر راجررررريةل راج رررريدل راى ا ج رررررلإ اةجاة اررررر   ، Information  الستتتتل ل السعمؽمتتتتت تي

راجح سي لإ  ا  ةىم مدرسلإ دم فال س ي دأ  راج م ةني رنف    ة  راجاة ا   راجح سي لإ ةىم 
 مل ل  ت زفا   رلدم   .فىكر  زان لإ   اكل )اثل دم فال س ي دأ  راج م  يل مماي رنةىل ة  

اةج ريدل راى ا ج رلإ اةجاة ار   راجح سري لإ   مفكمة  رذر راجريةل فرة مدرسرىه ،Measurementالك  س 
ةةرل اري  مار م ةى ررلإ اة ر   لإ  را  راجاة ارر   راجح سري لإ مأسرا د م/أم ة ر رري رلسرال ةةرل ارري  

 فىكل زان لإ ط فةلإ.

ي لإ  ا  ةىم اي  سا   ج ؛ اا ال راىحييري  م ر ل مفىل      راج يدل راى ا ج لإ اةجاة ا   راجح س
مير غ ( R2مع متل ال حلةتل دةات ال  . Beisland, 2009; Bepari, 2015اا اى  رواحيرد )

ارر  ت عرركل راجاة ارر   راجح سرري لإ ا فررع راىحةاررل ارر  راى اررك فررة أسررا د أم ة ر رري رلسررال  مم اىرر اة 
 سً  اةج ريدل راى ا ج رلإ اةجاة ار   راجح سري لإ. فرة ةرا  أل تاىيك راج يدل راى عاكفلإ انج    رواحيرد اي 

مير غ ارري  ترركثاك راجاة ار   راجح سرري لإ )د ررل اح سرية ااررا   ةةررل أسررا د أم ( βمع متتل الانحتتلات د
ة ر ي رلسال  ةات تبر ل اةجاة ار   راجح سري لإ  ر  ا ريدل ت ا ج رلإ ا ر مر ل اا ارل راحريرد   اان فًر  

 مفىىةم ة  را  ك.

  ناك ا ررلإ ران ررك 2017  ف رري ألرر د  رااائررلإ راا ارلإ اةك  بررلإ راج ا ررلإ )عمتتب بك ستت  الذتترع  ف ستت  ة 
اي جلإ راككملإ ةةل أاا  راج   ل راج اة راج يد معراك ةر مم اةجنكركل احرل راى ار ل  مفكر ل  رذر راى رييك 

جن سرألإ مفرة  ن لً ةةرل ارج ةرلإ ار  روفىكرفر   راجعرى ية لإ راىرة يرىل ت ذ  ار  مفً ر  لسر ااب راى ار ل را
    جرررلإ راكررركملإ بكاارر  راجررر اة راي جرررلإ راعررر   لإ 2015فرر ل را رررك  اررر  راى اررر ل. مفارركف را ررراكفة )

امرررر م راجنىررررلإ فرررة راكررركملإ  مفجكررر  أل ت ررر   ب اعررراك راعررر  ة لسرررال راكررركملإ فرررة اا مرررلإ راعرررنلإ 
أل   جرلإ راكركملإ تجثرل ةجة رلإ ت  رع  Charumathi and Suraj (2014) فرة ةرا  يرك   راج ا رلإ.
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اةي جلإ راح ا لإ اةا ر ي راىة يى  اا  راجع  ج ل  متح فرل  رذر راى  رع اارل د رل مرةري مجثرل ت رييكًر اةي جرلإ 
 راحي ي لإ اةككملإ.

 ;Charumathi and Suraj, 2014؛ 2019؛ زمررة  2017طةىرر ل  )مرت رر  راررأا  
Thamrin et al., 2018; Noguera, 2020; Ullah, 2020ةةل أل        جرلإ راكركملإ اار    

أ ج ررلإ  تبجرر  فررة  رريدتا  ةةررل اعرر ةيل اىىةررم أرررح ة راج رر ا  فررة تكلرراي  رركردرتال  ، جرر  يىاةرر  
ب تىرررر    رررركردر  راي ررررع أم راكرررركرل أم روةى رررر ا ب لسررررال  ممررررذاا  رررركردر  اررررن  رو ىجرررر ل مروارررريا   أم 

ماي  تح ا  روسىح ر   ممذاا فة راحكل ةةل اي  م  لل مفا ا لإ رنمردل فة ةجة لإ رتى   را كردر   
 ا  ا  راجىلإ.

  يةةرك رلمة  بذأا الع    بيؼ السعمؽم و السح سب    أسع ت الأساػ، عس  ر لك س  الذترع 
 ;Bepari, 2015; Kwon 2018; Mirza, et al., 2018)راجح سرية ب ااييري ار  رايدرسر   

Abdollahi et al., 2020; Lee and Jaime, 2021) اك راىررة ر ىجرر  ب ةىأرر د ارري  ترركث
 BVPS Book valueراجاة ار   راجح سري لإ  مة ررلإ ااة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ )

per share  ( مدمح ررلإ راعرالEPS  Earnings per share   ب سررىىيرل ةةرل أسررا د رلسررال
رارذي ماىجري ةةرل سراك راعرال ميرارلإ فرة مرل ار  راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي  Ohlson (1995)اجر    

.  اريف رسىبكر ف راج ريدل راى ا ج رلإ اةجاة ار   راجح سري لإ  ماري  تكثاك ر  ةةرل لإ راعرالراجةب لإ مدمح 
 أسا د رلسال فة أس ري رلمدري راج ا لإ.

أل راجاة ا   راجح سي لإ  اال  Beisland (2009) ; Agostino et al. (2011ةة   مدرسلإ )م 
متحييررريًر ااة اررر   راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال  ااررر  تررركثاك امرررر  ة ماانررر ي ةةرررل 
أسا د رلسال  م   ا  مكاك اجىلالإ تةا راجاة ار   ل ركر    ر   راي جرلإ راعر   لإ اةكركملإ  ةارت 

مثرك اى جرلإ وتىر   را ركردر  راكلررايل ال راجاة ار   راجح سري لإ  ر  ةى رلإ ا  كفرلإ بكسرا د رلسرال مأ
ةةل  Keener (2011)ا  ا اب راجعىثجكف  مأرح ة راج  ا . مفة ا غ راع  ي  أمي  مدرسلإ 

أ ج لإ راج يدل راى ا ج لإ اجاة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ مدمح رلإ راعرال فرة ت عراك راى ارك فرة 
        سرررررررنلإ  20اكفك رررررررلإ ةةرررررررل اررررررريرد فىررررررركل أسرررررررا د رلسرررررررال اةكررررررركم   فرررررررة سررررررر ي رلمدري راج ا رررررررلإ رل

 . ةاررت ت رررة  رايدرسررلإ ااررل أل ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مدمح ررلإ 1982-2001)
% ا  راى اك فة أسا د رلسال  مج  أل راج ريدل راى ا ج رلإ اجاة ار   راي جرلإ 41.3راعال م عكرل ااً  

 راى ا ج لإ اكمح لإ راعال.رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ م ا  أميك ا  راج يدل 
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اال رسىبك ف راى اكر  فرة  Asthana and Chen (2012)مفة  ر  راع  ي  رترا  مدرسلإ 
راج يدل راى ا ج لإ اجاة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح رلإ راعرال فرة ت عراك راى ارك فرة أسرا د 

بعررر ي رلمدري راج ا رررلإ  أسرررال راكررركم   راج ا رررلإ ا  دارررلإ ب اكررركم   راىرررة تاجرررل فرررة ررررن ة   أةرررك  
راررذي  Ohlson (1995)  ب سررىىيرل اجرر    2005-1970سررنلإ ) 36رلاكفك ررلإ ةةررل ارريرد فىرركل 

ماىجرري ةةررل سرراك راعررال ميراررلإ فررة مررل ارر  راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مدمح ررلإ راعررال. مت رررة  
ب لإ مدمح لإ راعال فة مل ار  رايدرسلإ اال زف مل راج يدل راى ا ج لإ اجاة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجة

راج سع   راج ا لإ مرا ن ة   رلةك  ةىم فىكل رايدرسرلإ  ةارت ردت ار  راج ريدل راى عراكفلإ رواج ا رلإ 
مفرة  ر   %.76.1% اارل 51.5اجاة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ مدمح رلإ راعرال ااًر  ار  

ةةررل مارر م ترركثاك امررر  ة اجاة ارر   راي جررلإ  Glezakos et al. (2012)راعرر  ي  أمرري  مدرسررلإ 
رايفىكفلإ مرلدم   ةةرل أسرا د رلسرال مج لرك اي جرلإ راكركم   راج اريل ب اي دررلإ راا ا ا رلإ  ار  ةرىم 

 . مج  أل د  رايدرسلإ 2008-1996لكملإ ا ايل  ي درلإ أثان  ةىم را ىكل ) 38راىبيا  ةةل ةيم 
ةررررىم سررررن ر  رايدرسررررلإ  مجرررر  أل راج رررريدل راى ا ج ررررلإ ااررررل تحعرررر   ررررذر رلثررررك رنمررررر  ة بجرررركمد راررررةا  

 اجاة ا   راي جلإ رايفىكفلإ م ا  أميك ا  راج يدل راى ا ج لإ اكمح لإ راعال.

 .Glezakos et alارع اىر  ب مدرسرلإ  Bilgic and Cemal (2013)مرت  ر  اىر  ب مدرسرلإ 
ةةل أسا د أسال راككم   مأمي  ةةل أل راي جلإ رايفىكفلإ مرلدم   ااً  ااج  تكثاك ا  كي  (2012)

   2011-1997لرركملإ فررة را ىرركل ) 113راج ارريل ب اي درررلإ راىكم ررلإ  ارر  ةررىم راىبيارر  ةةررل ةرريم 
مجرر  أل ترركثاك ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ ةةررل أسرررا د رلسررال مرر ل أميررك ارر  ترركثاك ااة ارر   دمح رررلإ 

ة فررة مان رر  ةررىم را ىرركل راعررال. مفررة ا ررغ راعرر  ي  ممرر اىبيا  ةةررل راكرركم   راج ارريل  ي درررلإ ااكممرر
ااررررل مارررر م ترررركثاك امررررر  ة ماانرررر ي اةي جررررلإ  Melissa (2013)   ت رررررة  مدرسررررلإ 2005-2010)

 رايفىكفلإ مرلدم   ةةل أسا د م/أم ة ر ي رلسال مج لك اةي جلإ راع   لإ اةككم  .

 ت اررر ل تررركثاك راج ررريدل راى ا ج رررلإ اجاة اررر   Jeroh (2016)مةةرررل احررر  اكررر به  رسرررىايف  مدرسرررلإ 
راي جررلإ رايفىكفررلإ مرلدمرر   ةةررل أسررا د أسررال راكرركم   راجيداررلإ فررة ا راكفرر   ارر  ةررىم راىبيارر  ةةررل 

 . مةة ر  رايدرسرلإ اارل أل ااة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ 2014-2005لكملإ ةىم را ىركل ) 105ةيم 
 ارك لركملإ  607مرلدم   ااً  ااج  تكثاك ا  كي م مر  ة ةةل أسا د رلسال. مم اىبيا  ةةل ةريم 

 .Mirza et al   ت ررة  مدرسرلإ 2016-2012ا ا رلإ ا اريل ب اي دررلإ فرة ا ااةفر  ةرىم را ىركل )
اال أل مل ا  راي جلإ رايفىكفلإ مرلدم   ااج  ا يدل ت ا ج لإ فة تحييي أسا د أسال راككم    (2018)

 ررريدل راى ا ج رررلإ فرررة ا ااةفررر   مجررر  أل راج ررريدل راى ا ج رررلإ اجاة اررر   راي جرررلإ رايفىكفرررلإ م اررر  أةةرررة اررر  راج
مفرة امدم    ةات ال راجعىثجكمل يكمةمل بككل أ ل ةةل رلدم   ةني رتىر    ركردرتال روسرىثج دفلإ. 
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لرركملإ  اررك ا ا ررلإ فررة ا ارريل  ي درررلإ ا   اعرريك   ةة رر   27ا ررغ راعرر  ي  ممرر اىبيا  ةةررل ةرريم 
 سرري لإ  ااررل مارر م ترركثاك امررر  ة اةجاة ارر   راجح Sixpence and Olufemi (2019)مدرسررلإ 

راجىجثةرررلإ فرررة راي جرررلإ رايفىكفرررلإ مرلدمررر   ةةرررل أسرررا د أسرررال راكررركم    مجررر  أل راجعرررىثجكف  مراجحةةرررا  
 راج ااا  يكمةمل ةةل ااة ا   رلدم   بككل أميك ا  ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ.

 متتتؼ ن ح تتت  أ تتترر،   متتتا بعتتت  اللتاستتت و ب   بتتت ت  مب تنتتت  السبتتتلت  ال بي س تتت  لمسعمؽمتتت و 
ا ار م ةى رلإ امر   رلإ  King and Langli (1998)ةارت ت ررة  مدرسرلإ    بتيؼ التل لأ،السح ستب 

اان فرررلإ  رررا  راجاة اررر   راجح سررري لإ )راي جرررلإ رايفىكفرررلإ مرلدمررر    مأسرررا د رلسرررال فرررة أاج ا ررر  مرانررركمفب 
% 60% فة أاج ا   م40مراججةبلإ راجىحيل  ةات م ا  راج يدل راى ا ج لإ اةي جلإ رايفىكفلإ مرلدم   ااً  

% فررة راججةبررلإ راجىحرريل  مجرر  أل راج رريدل راى ا ج ررلإ اةي جررلإ رايفىكفررلإ م ارر  أميررك ارر  70فررة رانرركمفب م
راج يدل راى ا ج لإ امدم   فة أاج ا   مرانكمفب  مأ ل ا  راج يدل راى ا ج رلإ امدمر   فرة راججةبرلإ راجىحريل. 

رايما عرر    ت مىارري  را ةيررا   مفررة ا ررغ راعرر  ي  ممرر اىبيا  ةةررل سرر  ممم أسررا فلإ )ترر ي رل  ا ااةفرر   
ا ارر م ةى رلإ ا  كفرلإ  ررا  ااة ار   راي جررلإ  Graham et al. (2000)م دفر    ت ررة  مدرسررلإ 

رايفىكفرررلإ مرلدمررر   مأسرررا د رلسرررال. مأل راج ررريدل راى ا ج رررلإ اةي جرررلإ رايفىكفرررلإ مرلدمررر   ااًررر   تىررركرم   رررا  
ا ج لإ فة را ةيا  مم دفر  اكت ارلإ اعريً    فرة % فة م دف . متاىيك راج يدل راى 68% فة ت ي رل اال 17

ةررا  أاارر  انى ضررلإ اعرريً   فررة ترر ي رل ما ااةفرر   مأل  ررذل روةىىفرر   تكاررع ااررل رةررىىف راجج دسرر   
 راجح سي لإ ، ج   ا  رايمم راع .

رةىأرر د راج رريدل  Pervan and Bartulovic (2014)مفررة  ر  راعرر  ي  رسررىايف  مدرسررلإ 
اجح سرري لإ فررة أسرر ري دأ  راجرر م اىجررغ ممم فررة انرر ة لرركي أمدمرر  )مكمرت رر   راى ا ج ررلإ اةجاة ارر   ر

 . مةة ررررر  رايدرسرررررلإ اارررررل أل 2010-2005سرررررة فان    رررررركم    راي سرررررنلإ  رااكسرررررا  فرررررة را ىررررركل )
راجاة ا   راجح سي لإ )راي جلإ رايفىكفلإ مرلدم    اا  ا يدل ت ا ج رلإ فرة اج رع أسر ري دأ  راجر م اةريمم 

ةجاة ا   راجح سي لإ تكثاك امر  ة اان ي ةةل أسا د م/أم ة ر ي رلسال  مجر  راىجعلإ  ةات ي اي ا
 أل راج يدل راى ا ج لإ اةي جلإ رايفىكفلإ أةةل ا  راج يدل راى ا ج لإ امدم   فة رايمم راىجعلإ.

اارررل ا  دارررلإ راج ررريدل راى ا ج رررلإ اةجاة اررر    Kwon (2018)مةةرررل احررر  اكررر به  رتراررر  مدرسرررلإ 
راجح سرري لإ اةكرركم   راا اةررلإ فررة را برر ع را ررن ةة فررة ثىثررلإ ممم أسررا فلإ )م دفرر   را  برر ل  را ررا   

 . مةة   رايدرسلإ اال ا ا م ا يدل ت ا ج لإ اةجاة ا   راجح سري لإ  أي 2015-2006ةىم را ىكل )
. مم ارر  راج رريدل راى ا ج ررلإ اةي جررلإ رايفىكفررلإ مرلدمرر   ااًرر   راي جررلإ رايفىكفررلإ مرلدمرر    فررة رارريمم راررثىث
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% فة م دف . مجر  أل راج ريدل راى ا ج رلإ امدمر   أةةرل ار  80% فة را  ب ل م67% فة را ا  م33
 راج يدل راى ا ج لإ اةي جلإ رايفىكفلإ فة رايمم راثىث.

  2019يف  مدرسرلإ  ريمي )رسرىا  ف س  ة عمب بسب تن  الع    محل اللتاس  بتيؼ التل لأ العرب ت ،
رةىأررررر د ما  دارررررلإ راج ررررريدل راى ا ج رررررلإ اةجاة اررررر   راجح سررررري لإ فرررررة   دررررررىة رلمدري راج ا رررررلإ راج ررررركفلإ 

 . مةة   رايدرسلإ اال أل راجاة ا   راجح سي لإ اار  ا ريدل 2017-2015مراعا مملإ  ةىم را ىكل )
. مجرر  أل راج رريدل راى ا ج ررلإ ت ا ج ررلإ ل رركر    رر     جررلإ راكرركم   راج رركفلإ مراعررا مملإ ب رر لإ ة اررلإ

اةجاة اررر   راجح سررري لإ م اررر  أةةرررل فرررة راكررركم   راعرررا مملإ ةناررر  فرررة راكررركم   راج ررركفلإ  مجررر  أل 
راجعررىثجكمل فررة راكرركم   راعررا مملإ ياىجرر ل فررة راج رر ل رلمم بجاة ارر   دمح ررلإ راعررال ا ررك  ت ارر ل 

بجاة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ  أسا د أسال راكركم    فرة ةرا  يارىل راجعرىثجكمل فرة راكركم   راج ركفلإ
 El-Diftar and Elkalla (2019)اح  ي راجةب لإ ان غ را ك . مفة  ر  راع  ي  رترا  مدرسلإ 

اال رةىأ د ما  دالإ راج يدل راى ا ج لإ اةجاة ا   راجح سي لإ  ا  س  ممم ا  ارةغ راىا مل راىة رة 
)راأحرررركف   راب فرررر   ةجرررر ل   بررررك  راعررررا مملإ  روارررر در   مثىثررررلإ ممم ارررر  ةرررر د  ارةررررغ راىارررر مل 

 . مةة   رايدرسلإ اال أل ااة ا   2016-2007راىة رة )ا ك  رلدمل  ت اغ  ةىم را ىكل )
راي جلإ رايفىكفلإ مرلدم   ااً   ااجر  تركثاك امرر  ة ماانر ي فرة مرل ار  ممم ارةرغ راىار مل راىة ررة  

 مرايمم ا  ة د  ارةغ راىا مل راىة رة.

 ,.Elbakry et al., 2017; Alade et al)مفرة رترر ل حةرك  تن مار  ارج ةرلإ ار  رايدرسر   
2017; Prihatni et al., 2018; Srivastava and Muharam, 2021)   مب تنت  السبتلت

ةاررت (. IFRSال بي س تت  لمسعمؽمتت و السح ستتب    بتتل  بعتتل تبشتتي السعتت ةير الل ل تت  لم برتتتر الستت لي د
ااررررل رةىأرررر د راى اررررك فررررة راج رررريدل راى ا ج ررررلإ اةجاة ارررر    Elbakry et al. (2017)رترارررر  مدرسررررلإ 

ا رررلإ اةى كفرررك راجررر اة ةرررىم را ىرررركل راجح سررري لإ فرررة أاج ا ررر  مراججةبرررلإ راجىحررريل   يرررل تينرررة راجاررر ياك رايم 
 . 2007-2005  مماررررري تينرررررة راجاررررر ياك رايما رررررلإ اةى كفرررررك راجررررر اة ةرررررىم را ىررررركل )2002-2004)

مةة رر  رايدرسررلإ ااررل مارر م ترركثاك ارر  كي اةجاة ارر   راجح سرري لإ ةةررل أسررا د رلسررال فررة مررل ارر  
لإ رايفىكفررلإ  رري راى ضرر  بارري تينررة أاج ا رر  مراججةبررلإ راجىحرريل  مجرر  أل راج رريدل راى ا ج ررلإ اجاة ارر   راي جرر

راجا ياك رايما لإ اةى كفرك راجر اة  فرة ةرا  ردت ار  راج ريدل راى ا ج رلإ اجاة ار   رلدمر   باري راىينرة فرة 
 مل ا  أاج ا   مراججةبلإ راجىحيل.

تركثاك تينرة راجار ياك رايما رلإ اةى كفرك  Alade et al. (2017)مفة  ر  راعر  ي  فح ر  مدرسرلإ 
 يرل تينرة  يدل راى ا ج لإ اةي جلإ رايفىكفلإ مرلدم   فة راككم    اك راج ا لإ فة ا راكفر  راج اة ةةل راج 
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-2012  ممارري راىينررة ةررىم را ىررركل )2011-2008راجارر ياك رايما ررلإ اةى كفررك راجرر اة ةررىم را ىرركل )
 . مت رررة  رايدرسررلإ ااررل أل دمح ررلإ راعررال مراي جررلإ رايفىكفررلإ ااًرر   ممكرركل فرركمي  ااجرر  ا رريدل 2015

ت ا ج رررلإ امر   رررلإ ممياررركل باررري تينرررة راجاررر ياك رايما رررلإ راى كفرررك راجررر اة ا  دارررلإ  ىبياررر  راجاررر ياك راجحة رررلإ 
%  يرل راىينرة 31ان راكف   ةات ردت ا  راج يدل راى ا ج لإ اجاة ا   راي جلإ رايفىكفلإ مرلدم   ااً  ار  

ةةرل مدرسرلإ مرةىأر د راج ريدل  Prihatni et al. (2018)% باري راىينرة.  انجر  دمرة  مدرسرلإ 59اارل 
راى ا ج ررلإ اةجاة ارر   راجح سرري لإ بارري تينررة راجارر ياك رايما ررلإ اةى كفررك راجرر اة فررة رايما عرر   ةررىم را ىرركل 

  فة را ب ع را ن ةة مراىيا   راج ا لإ. مةة   رايدرسلإ اال أل راج يدل راى ا ج رلإ 2008-2014)
 اررذ راجارر ياك رايما ررلإ اةى كفررك راج ا ررلإ ا  داررلإ بجكةةررلإ امدمرر   مراي جررلإ رايفىكفررلإ  رري ردت ارر  فررة اكةةررلإ تن

راىينة راجأكك  مج  أذاك  رايدرسلإ أل رلدم   اا  ا يدل ت ا ج لإ أةةل ا  راي جلإ رايفىكفلإ فة مل ا  
 را ب ع را ن ةة مراىيا   راج ا لإ.

 ,Srivastava and Muharamمةةرل احر  اكر به  ممر اىبيا  ةةرل راانري  رسرىايف  مدرسرلإ 
ترركثاك رةىجرر م راجارر ياك رايما ررلإ اةى كفررك راجرر اة ةةررل راج رريدل راى ا ج ررلإ اةي جررلإ رايفىكفررلإ رةىأرر د  (2021)

 . 2019-2015اكررر  يل اةكررركم   راج اررريل ب اي دررررلإ راانيمرررلإ ةرررىم را ىررركل ) 3440مرلدمرر   ااررريم 
فرررلإ ةرررىم فىررركل مت ررررة  رايدرسرررلإ اارررل أل راي جرررلإ رايفىكفرررلإ مرلدمررر   ااجررر  ا ررريدل ت ا ج رررلإ مياررركل ما  ك 

رايدرسلإ  مج  أل راج ريدل راى ا ج رلإ امدمر   أةرذ  رترر ل ت ر ةيي ةرىم سرن ر  رايدرسرلإ  م ارا ةةرل 
ةكررغ راج رريدل راى ا ج ررلإ اةي جرررلإ رايفىكفررلإ راىررة رةرررذ  رتررر ل تنرر زاة ةرررىم سررن ر  رايدرسررلإ  ةارررت ال 

 راجعىثجكمل فة رااني ياىج ل أمثك بجاة ا   دمح لإ راعال.

  2019؛ راحنرر مي  2018؛ دااةررة  2000)  فرريي   رر  رااييرري ارر  رايدرسرر   مفررة ا ررك  رت 
 Ragab and ؛2021؛ راعراي  2021  محمد  2020  لركف  2019  زمرة  2019راكراكرمي  

Omran, 2006; Mostafa, 2016; Diab et al., 2021   راىرة تجر  ةةرل راكركم   راج اريل
لإ متحييريًر ااة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ ب اي درلإ راج كفلإ  ةةل أل راجاة ا   راجح سي 

مدمح ررلإ راعررال  ااجرر  ا رريدل ت ا ج ررلإ امر   ررلإ ةنرري تحييرري   جررلإ راكرركملإ. ةاررت مرر ل اجاة ارر   راي جرررلإ 
رايفىكفلإ مدمح لإ راعال ااً   ممككل فكمي  تكثاك امر  ة ماان ي فة ت عاك راى اكر  فة أسرا د م/أم 

 اج م راج كي.ة ر ي رلسال مرةل س ي دأ  ر

 ;Beisland, 2009)الأجشب ت   اةيدرسر   راعر ب لإال طتؽت ال ت تتخي  تىأرع تخمص الب حم ا مؼ 
Agostino et al., 2011; Keener, 2011; Asthana and Chen, 2012; Glezakos 
et al., 2012; Bilgic and Cemal, 2013; Melissa, 2013; Pervan and 
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Bartulovic, 2014; Jeroh, 2016; Elbakry et al., 2017; Alade et al., 2017; 
Prihatni et al., 2018; Mirza et al., 2018; Kwon, 2018; El-Diftar and Elkalla, 
2019; Sixpence and Olufemi, 2019; Srivastava and Muharam, 2021) ،

؛ 2019زمرررة  ؛ 2019؛ راكررراكرمي  2019؛ راحنرر مي  2018؛ دااةرررة  2000  فررريي  ) العرب تت  
رت رررر ي ، جرررر   انارررر  ةةررررل  ااررررل مارررر م  2021؛ راعرررراي  2021؛ محمد  2020؛ لرررركف  2019 رررريمي  

راىكثاك رنمر  ة اةجاة ا   راجح سي لإ ة رلًإ ااة ا   راي جلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ مدمح رلإ راعرال 
  اللتاستت و مشاجً تت  ب حميتتل تمتتغ ااًرر   ممكرركل فرركمي  ةةررل أسررا د رلسررال  مج لررك اي جررلإ راكرركملإ. 

  ار  ةرىم ااركرل Content Analysisرتض  رت   ا  بككل روةىج م ةةل أسة ة تحةال راجحىر   )
مدرسرررلإ تبي ي رررلإ  ةررر  طكفررر  رسرررىىيرل متحةارررل راي  اررر   را اة رررلإ راررر ردمل ب اى ررر دفك راج ا رررلإ اةكررركم    

 د جرر  اةجررناب راىبي  ررة فررة رةى   هتتؽ الأمتتر التتذي ةبتترت تؽجتت  الب حمتت امتبيارر  اجرر    رواحرريرد  
 وةىأ د رااى لإ راىكثاكفلإ احل رايدرسلإ  ب ةىأ دل أمثك راجنار    اىلالإ. 

 Jeroh, 2016; Alade et)تةا رايدرس    ةات ر ىل مرل ار   مج لأ تطبيب ذر اع رةىىف 
al., 2017)   ب اككم   راج ايل ب اي درلإ فة ا راكف   مرةىجي مل ا(Keener, 2011; Asthana 

and Chen, 2012) ( ةةرل راكركم   رلاكفك رلإ  متبركيGlezakos et al., 2012   اةكركم  
 ,.Mirza et al)  ةةل راككم   راىكم لإ  متبكي Bilgic and Cemal, 2013راا ا ا لإ  مرةىجي )

  ةةررل راكرركم   Srivastava and Muharam, 2021اةكرركم   راج ااةفررلإ  مرةىجرري ) (2018
 Sixpence and)  ب اكركم   روايما عر لإ  متبركي Prihatni et al., 2018راانيمرلإ  مر رىل )

Olufemi, 2019) ( اةكركم   فرة انر ة افكفي ر   مرةىجريKwon, 2018 ةةرل راكركم   راب دفرلإ  
 ,.Elbakry et al)  ب اكرركم   رابان ررلإ  مرةىجرري Melissa, 2013مرا  ب ا ررلإ مرا رران لإ  مر ررىل )

؛ دااةررررة  2000  فرررريي  ةةررررل راكرررركم   رلاج ا ررررلإ مرايكفب ا ررررلإ  مأةارررركًر تبرررركي مررررل ارررر  ) (2017
؛ محمد  2020؛ لركف  2019؛  ريمي  2019؛ زمرة  2019؛ راكراكرمي  2019؛ راحن مي  2018
   اةككم   راج كفلإ. 2021؛ راعاي  2021

ىبيار  راىرة تجر  فاار  مجك  را  م بكاه ةةل راك ل ا  رةرىىف  ائر   را  اس ش خًا نمى م  سبب،
رايدرس   راع ب لإ  او أاار  رت  ر  مرتعر   فرة اى  رار   بكركل راىركثاك رنمرر  ة اةجاة ار   راجح سري لإ 
ة ررررلًإ ااة اررر   راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال ااًررر   ممكررركل فررركمي  ةةرررل أسرررا د 

اي أمثرك اىلارلإ ا ركردر  راجعرىثجكف  رلسال  مج لك اي جلإ راككملإ. ةات ال راجاة ا   راجح سي لإ تا 
مأرررح ة راج رر ا   ةاررت اررييا  ا رريدل ت ا ج ررلإ م رريدل ةةررل راىنيرر  ب اىرريف    ران يمررلإ مة ر رري رلسررال  
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مارر  ثررل تحييرري   جررلإ راكرركملإ فررة سرر ي رلمدري راج ا ررلإ. مجرر  أل أ ررل  ررذل راجاة ارر   راجح سرري لإ  ررة 
 ااجر  أمثرك أ ج رلإ مردتأ طًر  بكسرا د راعر ي  مااجر   ر ل راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح لإ راعرال اب

أل ترر ثك   بُشتت ءً نمتتى متت  ستتبب ة ؽ تتع الب حمتت ا ت عرراكفلإ اةى ارركر  فررة أسررا د م/أم ة ر رري رلسررال.
راجاة اررر   راجح سررري لإ )راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ  دمح رررلإ راعرررال  اان فًررر  ةةرررل أسرررا د أسرررال 

 نمى الشحؽ ال  لي: (H1 لذا يسكؼ ا  ب ق الفرض الأ لأ دفلإ. راككم   راج ايل ب اي درلإ راج ك 
H1  تتتت ثر السعمؽمتتت و السح ستتتب   معشؽتًتتت  نمتتتى أستتتع ت أستتتاػ الذتتترع و غيتتتر الس ل تتت  السبيتتتل :

 ب لبؽتص  السررت  عس  ر لك س ا .
 

تحميل أثر حؽعس  مجمس الإخات  نمى السبلت  ال بي س   لمسعمؽمت و السح ستب    2-2
  ا  ب ق فر ض البحث مؼ الم ني ح ى الد خس  

مااي ارةغ رنمردل أةي أ ل حا ر   ة مجرلإ راكركم    مفريال ةةرل  ارا ار   مرك فرة أسرأ ة راا ر د 
سًر  ا كرل ارةرغ رنمردل فرة   فة أاه ما م أس Enron, WorldCom, Global Crossinلكم   )

 . م ذر ا  أمي ةة ه راياال راج كي اح مجلإ Karim et al., 2012راي  ل بجعئ ا  ته مممدل راك   ة )
  بكرركل أ ج ررلإ ممد ارةررغ رنمردل  ةاررت  مررك أل ارةررغ امردل راكرركملإ يةاررب ممدًر 2016) راكرركم  

د روسرىكرت ر    مراع  سر   راا ارلإ راىرة ااجً  مة سجً  فة مفع رل يرف روسىكرت ر لإ اةكركملإ  م  ركر
تارر ج  ةةررل سرراك رااجررل ب اكرركملإ. مم اىرر اة فررسل  رركردر  راجرةررغ اارر  ترركثاك مياررك ةةررل أمرل راكرركم   

 م  جىا  فة س ي رلمدري راج ا لإ.

مم اى اة فسل م  لل مفا ا لإ ارةغ رنمردل تااي أةي احيمر  را كل راجر اة اةكركم    ةارت يىكترب 
مرل ارةررغ رنمردل فررام ة مجررلإ راكرركم   اجرر  يةفرري ارر  اكرر مل را م اررلإ  ررا  راجررىلإ ةةررل   رر د أ

مرنمردل  مفةفرري ارر  رةىجرر و  راعررة لإ رواىارر زي اررهمردل  مت رركفا  بجرر  مح رر  ا رر احا  راكى رر لإ 
 . او أل فا ا ررلإ رارريمد راك رر  ة اجرةررغ رنمردل Saona et al., 2020ةةررل ةعرر ة راجعرر  جا  )

)ةررل راجرةرغ  رسرى ىم   1) ىعرل بره ار  ة ر  ك. متااري ة ر  ك ارةرغ رنمردلتى  م ةةل ا  ي
راجرةرررغ  رزممرا رررلإ ان رررب راجرررييك راىن ارررذي )رااضررر  راجنىرررية   ةررريم راىج ةررر   راجرةرررغ  تنررر ع 

                                                 
ل حلةتل  Ohlson (1995دكس غيتراو مدت بم  فتي نستؽذ  . ةارت رسرىىيا  بار  رايدرسر   راعر ب لإ  ة ر  ك ارةرغ رنمردل  1

كس غيتتراو معللتت  فتتي . مرسررىىيل راررأا  رخةررك ة رر  ك ارةررغ رنمردل  لخرتت  ص مجمتتس الإخات  السب  تتر السبتتلت  ال بي س تت  
  ماي  تكثاك   ةةل تحعا  راجحىر   لخر  ص مجمس الإخات  غير السب  ر ل حلةل السبلت  ال بي س    Ohlson (1995دنسؽذ  

   ا  ةىم اى اكف  ت  ةةاا : )ة   ك ارةغ EPS  مدمح لإ راعال )BVPSيفىكفلإ اح  ي راجةب لإ )راجاة ا تة لد  ل راي جلإ را
 رنمردل*راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ   )ة   ك ارةغ رنمردل*دمح لإ راعال .



 ........أثر حوكمة مجلس الإدارة على المقدرة التقييمية                      صالح علي صالح علي، د/عيد فتحي شعبان شعيبد/

727 

 

راجرةغ ا  ةىم تجثال رلةض ل رنار ث بر اجرةغ  ار  أ رل راا رارل راجر ثكل ةةرل راج ريدل راى ا ج رلإ 
 ,Alfraih et al., 2015; Almari, 2017; Adaa and Hanefah)اةجاة ار   راجح سري لإ 

2018; Almujamed and Alfraih, 2020; Badu and Assabil, 2021). 

  نمتتتى السبتتتلت  ال بي س تتت  لمسعمؽمتتت و السح ستتتب   تحميتتتل أثتتتر حجتتتػ مجمتتتس الإخات  2-2-1
   (H2د  ا  ب ق الفرض الم ني لمبحث

مكاك ةرل ارةغ رنمردل اال راايم رناجر اة لةضر ل ارةرغ رنمردل راىن ارذيا  م ارك راىن ارذيا  
 ,.Alfraih et al., 2015; Tshipa et al)فرة تر دفا راا ر م رواىجر ع راعرن ي اجرةرغ رنمردل 

مفااررري رةى ررر د رااررريم راجن سرررب لةضررر ل ارةرررغ رنمردل أاررركًر   اًررر  اة  مرررلإ فرررة ت اارررل راررريمد  .(2018
راك   ة مرنلكرفة اه بج  يىن سب اع ذكمف راككملإ  مال تى   رايدرس   ، ج   انار  ةةرل مار م ةررل 
أاثررل اجرةررغ رنمردل  ةاررت ماىجرري ةرررل ارةررغ رنمردل ةةررل رااييرري ارر  راا راررل  ارر   انارر ؛ ةررررل 

 . مفرة ا رغ راعر  ي  Ali, 2018راككملإ  مةجك    مدمحاىا   ممدالإ تا ري ةجة  تار   مراكفرع راجر اة )
  ةيمًر ااانً  لةض ل ارةرغ رنمردل  ةارت ارك 2016ال محيم راياال راج كي اح مجلإ راككم   )

ةةرررل أل مكررركل ارةرررغ رنمردل اررر  ةررريم ان سرررب اررر  رلةضررر ل ةةرررل احررر  مجكنررره اررر  روفررربىع 
 ه ممراأ ته ممج  فة  اا تككال ار اه.  ذ   

  ف ستت  ة عمتتب ب تتأثير حجتتػ السجمتتس نمتتى الع  تت  بتتيؼ السعمؽمتت و السح ستتب    أستتع ت الأستتاػ
  ف ري تاريم  رايدرسر   راجح سري لإ راىرة تن مار   رذل رااى رلإ  مار ل  اى  رار  لأغراض ق  س الك ست 

اارل مار م تركثاك   Dimitropoulos and Asteriou (2010) ارك اىعر لإ. ةارت ت ررة  مدرسرلإ
امر  ة ماانر ي احررل ارةرغ رنمردل ةةرل أسرا د مة ر ري رلسرال اةكركم   راج اريل  ي دررلإ أثانر  فرة 

  .Saona et alراا ا ل  ةات م ل احرل ارةغ رنمردل ا يدل ت ا ج لإ اأ لركل. مجر  ت ررة  مدرسرلإ
سأ ا لإ راج ايل ب اي درلإ  ةارت ان غ رانى  ب ا  ةىم راىبيا  ةةل ةانلإ ا  راككم   رن (2020)

يررر ثك ةررررل ارةرررغ رنمردل امر بًررر  ةةرررل اررر مل رلدمررر   مأسرررا د رلسرررال. مفرررة ا رررغ راعررر  ي  ت ررررل 
Badu and Assabil (2021)  ااررل أل ةرررل ارةررغ رنمردل يرر ثك امر بًرر  مم رر دل اان فررلإ ةةررل

 أسا د أسال راككم   راج ايل ب اي درلإ فة   ا .

ار  ةرىم راىبيار  ةةرل  Adaa and Hanefah (2018)ة  مدرسرلإ مةةرل احر  اكر به  ت رر
ةانررلإ ارر  راكرركم   راج ارريل ب اي درررلإ فررة ا ااةفرر   ااررل أل ةرررل ارةررغ رنمردل يرر ثك امر بًرر  مم رر دل 

ااة اررر   راي جررلإ رايفىكفرررلإ اح رر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ )اان فررلإ ةةرررل رااى ررلإ  رررا  راجاة ارر   راجح سررري لإ 
فة تحعا  راجحىر   ي مي ةةل رايمد را ا م اجرةغ رنمردل مياك راحرل  . اج راعال  مأسا د رلسال
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راجاة ارر تة لد رر ل راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مدمح ررلإ راعررال اةكرركم   راا اةررلإ فررة ا ااةفرر . مفررة 
 Krismiaji and Surifah ر  راعر  ي  ممر اىبيا  ةةرل راكركم   راا اةرلإ فرة اايما عر    ت ررل

ل ارةررغ رنمردل يرر ثك امر بًرر  ةةررل تحعررا  راجحىرر   راجاة ارر تة لد رر ل راي جررلإ ااررل أل ةررر (2020)
 Almujamed and Alfraih (2020)رايفىكفلإ اح ر ي راجةب رلإ مدمح رلإ راعرال. مجر  ت ررة  مدرسرلإ 

ان غ رانى  ب فة رايائلإ راب فى لإ  ةات ي اي احرل ارةغ رنمردل تركثاك امرر  ة ماانر ي ةةرل رااى رلإ 
ااة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ مدمح رلإ راعرال  مأسرا د رلسرال  ) ا  راجاة ا   راجح سي لإ 

 مج لك اةي جلإ راع   لإ اةككم  .

ا  ةىم راىبيار  ةةرل ةانرلإ ار    Fiador (2013)ف ي ماي  مدرسلإ  نمى الشك   مؼ ذلغ،
راككم   راج ايل ب اي درلإ فة   ا   تكثاك سةية ماان ي احرل ارةغ رنمردل ةةرل تحعرا  راجحىر   
راجاة ا تة لد  ل راي جلإ رايفىكفلإ اح ر ي راجةب رلإ مدمح رلإ راعرال. ةارت يرك  راجعرىثجكمل فرة   ار  أل 

كر أرررلإ ارررييكي راكررركم    مأمثرررك تررركثاكًر ةةرررل راج ررريدل ارةرررغ رنمردل رررر اك راحررررل أمثرررك فا ا رررلإ فرررة ا
راى ا ج ررلإ اةجاة اررر   راجح سرري لإ. مفرررل ا رررغ راعرر  ي  ممررر اىبيا  ةةرررل راكرركم   ب اي دررررلإ راب فى رررلإ  

ا ا م تكثاك سةية ماان ي احرل ارةغ رنمردل ةةل أسا د مة ر ري   Alfraih et al. (2015)ت رل
ة ماانررر ي احررررل ارةرررغ رنمردل ةةرررل تحعرررا  راجحىررر   رلسرررال  مجررر  ت ررررل اارررل ماررر م تررركثاك سرررةي

راجاة ارر تة لد رر ل راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مدمح ررلإ راعررال. ةاررت ال راكرركم   راب فى ررلإ راىررة 
ااة ارر   )اررييا  اررر اغ امردل أررر ك ةرجًرر   ترر ثك امر بًرر  ةةررل رااى ررلإ  ررا  راجاة ارر   راجح سرري لإ 

 . مح لإ راعال  مأسا د رلسالراي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مد 

ا ا م تكثاك  Holtz and Neto (2014)مم اىبيا  ةةل راككم   فة رايكرزفل  ت رة  مدرسلإ 
سررةية  مابرر   اررك اانرر ي احرررل ارةررغ رنمردل ةةررل رااى ررلإ  ررا  ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي 

 رلإ  را  ااة ار   دمح رلإ راعرال راجةب لإ مأسا د رلسال  متكثاك امرر  ة  مابر   ارك اانر ي ةةرل رااى
اال ما م تكثاك سةية  ماب   اك  Ji et al. (2015)مأسا د رلسال. مفة را ا   ت رة  مدرسلإ 

اانررر ي احررررل ارةرررغ رنمردل ةةرررل أسرررا د مة ر ررري رلسرررال اةكررركم   راج اررريل ب اي دررررلإ. مةةرررل احررر  
اارل أل ةررل ارةرغ  Siekkinen (2017)ممارلإ أمدم رلإ  ت ررل  29اكر به  ممر اىبيا  ةةرل ةريم 

رنمردل ي ثك سةأً  مم  دل اان فلإ ةةل راج يدل راى ا ج لإ اجاة ا   راجعى   راث ات ا  ا ر ي غ راي جرلإ 
 راا مالإ.

ار  ةرىم راىبيار  ةةرل راكركم   راج اريل  Tshipa et al. (2018)مفرة  ر  راعر  ي  ت ررل 
ثاك سررةية ماانر ي ةةررل رااى رلإ  ررا  ب اي دررلإ فررة انر ة رفكفي رر   اارل أل ةرررل ارةرغ رنمردل ارره ترك
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ااة ار   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مأسررا د رلسررال. فرة ةررا  مرر ل ارره ترركثاك سررةية  مابرر   اررك 
 اان ي ةةل رااى لإ  ا  ااة ا   دمح لإ راعال مأسا د رلسال.

  ار    رتضر  رت   ار  بكركل روةىجر م ةةرل أسرة ة تحةارل راجحىر   ب حميل تمتغ اللتاست و مشاجً ت 
تةررا  مجتت لأ تطبيتتبةررىم اارركرل مدرسررلإ تبي ي ررلإ ةةررل راكرركم   راج ارريل ب اي درررلإ.  ررذر اررع رةررىىف 

  ب اكرركم   Fiador, 2013; Badu and Assabil, 2021رايدرسر    ةاررت ر رىل مررل ار  )
 ,Alfraih et al., 2015; Almujamed and Alfraih)راج ايل ب اي درلإ فة   ا   مرةىجي مل ا  

  اةكركم   Dimitropoulos and Asteriou, 2010ةةرل راكركم   راب فى رلإ  متبركي ) (2020
 Saona et  ةةل راككم   راج ااةفلإ  متبكي )Adaa and Hanefah, 2018راا ا ا لإ  مرةىجي )

al., 2020( اةكركم   رنسرأ ا لإ  مرةىجري  Holtz and Neto, 2014  ةةرل راكركم   رايكرزفة رلإ  
 ,.Tshipa et al)   ب اكركم   روايما عر لإ  متبركي Krismiaji and Surifah, 2020مر رىل )

  ةةرل راكركم   را ران لإ. Ji et al., 2015اةكركم   فرة انر ة افكفي ر   مأةاركًر رةىجري ) (2018
   ل ا  مفا هذ  اللتاس و في ن   جا .

ااررل أل ةرررل ارةررغ رنمردل مارري أةرري حا رر   ة مجررلإ  يخمتتص الب حمتت ا  استت ش خًا نمتتى متت  ستتبب،
راككم   راىة تعىىيل فة ت عاك راج يدل راى ا ج لإ اةجاة ا   راجح سي لإ  مج  أل رايدرس   راع ب لإ  ي 
رةىة ر  ، جر   انارر  ةر م ترركثاك  ةررل ارةررغ رنمردل ةةرل رااى ررلإ  را  راجاة ارر   راجح سري لإ مأسررا د 

ةات ال با  رايدرس   تك  أل ةرل ارةغ رنمردل ير ثك سرةأً  مف ةرل رلسال ما  ثل   جلإ راككملإ. 
ار  راج ريدل راى ا ج ررلإ اةجاة ار   راجح سرري لإ ة ررلًإ ااة ار   راي جررلإ رايفىكفرلإ اح رر ي راجةب رلإ  مدمح ررلإ 
راعال. فة ةرا  ترك  مدرسر   أةرك  ةكرغ  ارا  مأل ةررل ارةرغ رنمردل يةفري ار  راج ريدل راى ا ج رلإ 

بكرركل رتررر ل مارري  اان فررلإ ترركثاك   ن  جتت  ل زتت تا ن تت  ا اللتاستت و الدتت بب ي لإ. اةجاة ارر   راجح سرر
 فيترر الب حمت ا أنت  متؼ السشطبتي الاك فت ءةرل ارةغ رنمردل ةةرل رااى رلإ راىكثاكفرلإ احرل رايدرسرلإ  

برر اىح   ارر  ارري  مارر م ترركثاك احرررل ارةررغ رنمردل ةةررل رااى ررلإ راىكثاكفررلإ احررل رايدرسررلإ فررة رايائررلإ 
أل   بُش ءً نمى مت  ستبب ة ؽ تع الب حمت اممل تينة رتر ل احيم اىكثاك ةرل ارةرغ رنمردل.  راج كفلإ

مىىةرم ترركثاك راجاة ارر   راجح سرري لإ ةةرل أسررا د أسررال راكرركم   راج اريل ب اي درررلإ راج رركفلإ مج لررك 
نمتى الشحتؽ  (H2 لذا يسكؼ ا ت ب ق الفترض المت ني لمبحتث داي جىا  ب ةىىف ةرل ارةغ رنمردل. 

   لي:ال
H2  يخ متتا ال تتأثير السعشتتؽي لمسعمؽمتت و السح ستتب   نمتتى أستتع ت أستتاػ الذتترع و غيتتر الس ل تت :

 السبيل  ب لبؽتص  السررت  عس  ر لك س ا  ب    ب حجػ مجمس الإخات .
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السبتتلت  ال بي س ت  لمسعمؽمتت و السح ستتب   تحميتل أثتتر استت ب لأ مجمتس الإخات  نمتتى  2-2-2
 (H3لمبحث د ا  ب ق الفرض الم لث 

  اارررررل Outside Directorsمكررررراك رسرررررى ىم ارةرررررغ رنمردل اارررررل اعرررررألإ راجرررررييكف  راىررررر دااا  )
   ةارت ااره فرة راكركم   راجعر  جلإ يىبر ل ارةرغ رنمردل Inside Directorsراجرييكف  راريرةةاا  )

ار  أةضر ل تن ارذيا  اعرئ اا  ةر  رلةجر م راىن اذمرلإ ب اكركملإ اارل ا ارب ةضر فىال بجرةرغ رنمردل  
ارررذر مبةررر  ةةررراال أةضررر ل اررر  راررريرةل. مأةضررر ل  ارررك تن ارررذيا  و يى اررر ل أمررره أةجررر م تن اذمرررلإ مرةرررل 

 Almujamed and Alfraih, 2020; Badu and)اى د  راككملإ  ماذر مبة  ةةاال أةض ل ا  ر
Assabil, 2021) مفااررري رسرررى ىم ارةرررغ رنمردل ةن ررركًر   اًررر  اىح اررر  فا ا رررلإ ارةرررغ رنمردل فررررة .

اى بارررلإ رنمردل راىن اذمرررلإ مرنلررركرف ةةااررر  بكررركل فاررر م  مراحررري اررر  تاررر د  راج ررر ا   رررا  راجرررييكف  
 دااا  فررة راجرةررغ  زرم  فا ااىرره فررة أمرل مراأ ترره تررر ل مراجررىلإ  ةاررت مةجرر  زرم ةرريم راجررييكف  راىرر

تا ررر ل ثررركمل راجعررر  جا  اررر  ةرررىم  يدتررره ةةرررل اكر أرررلإ ت ررركف   رنمردل  مم اىررر اة تىلأررر   راعرررة لإ 
 . ماررررذاا ةررررك  رارررررياال راج رررركي اح مجرررررلإ Fiador, 2013 ؛2020 رواىارررر زي اررررهمردل )راح لرررررة 

ك راىن اررذيا  )راجررييكف  راىرر دااا   فررة اررر اغ   ةةررل زفرر مل تجثاررل رلةضرر ل  ارر2016راكرركم   )
امردر  راككم    ا  أال فج ل فا ا لإ ممد  ذل راجر اغ فة راك  بلإ ةةل أمرل راكركم    مم اىر اة 
تحعررا  ارر مل راجاة ارر   راجح سرري لإ مزفرر مل راث ررلإ  ارر  ارر  ا اررب أرررح ة راج رر ا . ةاررت اارره مفً رر  

لإ أةضررر ل ارةرررغ رنمردل اررر   ارررك راىن ارررذيا   ارررنال ارررياال راح مجرررلإ راج ررركي  مررررب أل تبررر ل أ ةي ررر
 ةض ف  اعى ةا  ةةل رل ل يىجىا ل بجا در  فن لإ متحةاة لإ بج  ما م ب ان ع ةةل راجرةغ مراككملإ.

  بذتتتأا تتتتأثير استتت ب لأ السجمتتتس نمتتتى الع  تتت  بتتتيؼ السعمؽمتتت و السح ستتتب    أستتتع ت الأستتتاػ
ار  ةرىم راىبيار  ةةرل  Holtz and Neto (2014)  ف ري ماري  مدرسرلإ لأغتراض ق ت س الك ست 

   أل 2011-2008ةانرررلإ ارررر  راكرررركم   راج اررريل  ي درررررلإ سرررر م برررر ما  فرررة رايكرزفررررل ةررررىم را ىرررركل )
رسى ىم ارةغ رنمردل ي ثك امر بً  مم  دل اان فلإ ةةل رااى لإ  ا  ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح ر ي 

 دل  اررك اان فررلإ ةةررل رااى ررلإ  ررا  ااة ارر   راجةب ررلإ مأسررا د رلسررال  مجرر  يرر ثك امر بًرر   مابرر  ب رر
ار  ةرىم راىبيار  ةةرل   Fiador (2013)دمح لإ راعرال مأسرا د رلسرال. مفرة   ار   ماري  مدرسرلإ

   تركثاك امرر  ة ماانر ي وسرى ىم 2006-1997ةانلإ ا  راككم   راج ايل ب اي درلإ ةىم را ىكل )
مأسرررا د رلسرررال  فرررة ةرررا  مررر ل اررره تررركثاك  ارةرررغ رنمردل ةةرررل رااى رررلإ  رررا  ااة اررر   دمح رررلإ راعرررال

امر  ة  ماب   اك اان ي ةةل رااى لإ  ا  ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مأسا د رلسال. 
 Siekkinen (2017)   ت رل 2013  2012ممالإ أمدم لإ ةىم ة اة ) 29مم اىبيا  ةةل ةيم 
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ان فلإ ةةل راج ريدل راى ا ج رلإ اجاة ار   راجعرى   اال أل رسى ىم ارةغ رنمردل ي ثك امر بً  مم  دل ا
 راث ات ا  ا  ي غ راي جلإ راا مالإ.

مةةررل احرر  اكرر به  ممرر اىبيا  ةةررل راكرركم   راج ارريل ب اي درررلإ فررة انرر ة رفكفي رر  ةررىم را ىرركل 
اال أل رسى ىم ارةغ رنمردل اه تكثاك امر  ة  Tshipa et al. (2018)  ت رل 2002-2014)

ا د رلسرال  مجرر  مرر ل ارره تركثاك امررر  ة ماانرر ي ةةررل رااى رلإ  ررا  ااة ارر   دمح ررلإ ماانر ي ةةررل أسرر
راعرال مأسررا د رلسررال  فررة ةررا  مرر ل ارره ترركثاك امرر  ة  مابرر   اررك اانرر ي ةةررل رااى ررلإ  ررا  راي جررلإ 

ارن غ رانىر  ب  Saona et al. (2020) رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مأسا د رلسال. مج  ت رة  مدرسرلإ
         اىبياررررررر  ةةرررررررل ةانرررررررلإ اررررررر  راكررررررركم   رنسرررررررأ ا لإ راج اررررررريل ب اي دررررررررلإ ةرررررررىم را ىررررررركل اررررررر  ةرررررررىم ر

   ةارررت يررر ثك رسرررى ىم ارةرررغ رنمردل امر بًررر  مم ررر دل اان فرررلإ ةةرررل اررر مل رلدمررر   2006-2014)
 مأسا د رلسال.

اارل   Dimitropoulos and Asteriou (2010)ف ي ت رة  مدرسرلإ   نمى الشك   مؼ ذلغ،
ك سرررةية ماانررر ي وسرررى ىم ارةرررغ رنمردل ةةرررل أسرررا د مة ر ررري رلسرررال اةكررركم   راج اررريل ماررر م تررركثا

 . مفة  ر  راع  ي  ممر اىبيا  ةةرل را را   2004-2000 ي درلإ أثان  فة راا ا ل ةىم را ىكل )
اارل مارر م تركثاك سرةية  مابر   اررك اانر ي وسرى ىم ارةررغ  Ji et al. (2015)ت ررة  مدرسرلإ 

 . 2010-2000 د مة ر رررري رلسررررال اةكرررركم   راج ارررريل ب اي درررررلإ ةررررىم را ىرررركل )رنمردل ةةررررل أسررررا
اارل مار م تركثاك سرةية ماانر ي وسرى ىم  Almari (2017)مم اىبيا  ةةل رلدمل  ت رة  مدرسلإ 

  .  2016-2009ارةغ رنمردل ةةل أسا د مة ر ي رلسال اةين لإ راج ايل ب اي درلإ ةىم را ىكل )

اررن غ رانىر  ب فررة  Almujamed and Alfraih (2020) رررة  مدرسرلإ مفرة  ر  راعر  ي  ت
  ةات ي ثك رسى ىم ارةغ رنمردل سةأً  مم  دل  اك اان فرلإ ةةرل 2013رايائلإ راب فى لإ ةىم ة ل 

ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مدمح ررلإ راعررال  مأسررا د )رااى رلإ  ررا  راجاة ارر   راجح سرري لإ 
 Badu and Assabil (2021)لإ راع   لإ اةككم  . مفة ا غ راع  ي  ت رل رلسال  مج لك اةي ج

اارررل أل رسررررى ىم ارةررررغ رنمردل يرررر ثك سررررةأً  مم رررر دل اان فررررلإ ةةررررل أسررررا د أسررررال راكرررركم   راج ارررريل 
لركملإ  490 . مفة رايما ع    ممر اىبيا  ةةرل ةريم 2017-2010ب اي درلإ فة   ا  ةىم را ىكل )

اارل أل  Krismiaji and Surifah (2020)  ت ررل 2017-2013ا ايل ب اي درلإ ةىم را ىكل )
ارةرغ رنمردل يرر ثك سرةأً  مم ر دل اان فررلإ ةةرل رااى ررلإ  را  ااة ار   دمح ررلإ راعرال مأسررا د  رسرى ىم

رلسررال  فررة ةررا  يرر ثك امر بًرر  مم رر دل اان فررلإ ةةررل رااى ررلإ  ررا  ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي 
 راجةب لإ مأسا د رلسال.
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ة ة تحةارل راجحىر   ار    رتضر  رت   ار  بكركل روةىجر م ةةرل أسر ب حميل تمتغ اللتاست و مشاجً ت 
تةررا  مجتت لأ تطبيتتبةررىم اارركرل مدرسررلإ تبي ي ررلإ ةةررل راكرركم   راج ارريل ب اي درررلإ.  ررذر اررع رةررىىف 

  ب اككم   راج ايل Fiador, 2013; Badu and Assabil, 2021رايدرس    ةات ر ىل مل ا  )
 فى لإ  متبكي   ةةل راككم   رابAlmujamed and Alfraih, 2020ب اي درلإ فة   ا   مرةىجي )

(Dimitropoulos and Asteriou, 2010( اةكركم   راا ا ا رلإ  مرةىجري  Almari, 2017 ةةرل  
 ,Holtz and Neto)  اةككم   رنسأ ا لإ  مرةىجي Saona et al., 2020راين لإ رلدما لإ  متبكي )

روايما ع لإ    ب اككم   Krismiaji and Surifah, 2020ةةل راككم   رايكرزفة لإ  مر ىل ) (2014
  Ji et al., 2015  اةكركم   فرة انر ة افكفي ر   مأةاركًر رةىجري )Tshipa et al., 2018متبركي )

   ل ا  مفا هذ  اللتاس و في ن   جا .ةةل راككم   را ان لإ. 

اارررل أل رسرررى ىم ارةرررغ رنمردل مااررري ةن ررركًر   اًررر   يخمتتتص الب حمتتت ا  استتت ش خًا نمتتتى متتت  ستتتبب،
اىح ارر  فا ا رررلإ ارةرررغ رنمردل فرررة اى بارررلإ رنمردل راىن اذمرررلإ مرنلرركرف ةةااررر  بكررركل فاررر م  مراحررري اررر  
تارر د  راج رر ا   ررا  راجررييكف  مراجررىلإ  ارر  ةررىم  يدترره ةةررل اكر أررلإ ت رركف   رنمردل  مم اىرر اة 

جررر  أل رايدرسررر   راعررر ب لإ  ررري رةىة ررر  ، جررر   اناررر  ةررر م تررركثاك  تىلأررر   راعرررة لإ رواىاررر زي ارررهمردل. م
رسى ىم ارةغ رنمردل ةةل رااى لإ  ا  راجاة ا   راجح سي لإ )راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ  دمح لإ 
راعرال  مأسررا د رلسررال مار  ثررل   جررلإ راكركملإ. ةاررت ال بارر  رايدرسر   مارري  أل رسررى ىم ارةررغ 

اج يدل راى ا ج لإ اةجاة ا   راجح سي لإ ة رلًإ ااة ا   راي جلإ رايفىكفرلإ اح ر ي رنمردل ي ثك سةأً  ةةل ر
راجةب رلإ  مدمح رلإ راعرال. فرة ةرا  ترك  مدرسرر   أةرك  ةكرغ  ارا  مأل رسرى ىم ارةرغ رنمردل يرر ثك 

  بكركل  ن  ج  ل ز تا ن ت  ا اللتاست و الدت بب امر بً  ةةل راج يدل راى ا ج لإ اةجاة ا   راجح سي لإ. 
فيترر الب حمت ا ل ماي  اان فلإ تكثاك رسى ىم ارةغ رنمردل ةةل رااى لإ راىكثاكفلإ احل رايدرسلإ  رتر 

بررر اىح   اررر  اررري  ماررر م تررركثاك وسرررى ىم ارةرررغ رنمردل ةةرررل رااى رررلإ  أنتتت  متتتؼ السشطبتتتي الاك فتتت ء
 بُش ءً مردل. راىكثاكفلإ احل رايدرسلإ فة رايائلإ راج كفلإ ممل تينة رتر ل احيم اىكثاك رسى ىم ارةغ رن

أل مىىةررم ترركثاك راجاة ارر   راجح سرري لإ ةةررل أسررا د أسررال راكرركم    نمتتى متت  ستتبب ة ؽ تتع الب حمتت ا
 لتتذا يسكتتؼ ا تت ب ق راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ مج لررك اي جىارر  برر ةىىف رسررى ىم ارةررغ رنمردل. 

 نمى الشحؽ ال  لي: (H3الفرض الم لث لمبحث د
H3 لمسعمؽمتت و السح ستتب   نمتتى أستتع ت أستتاػ الذتترع و غيتتر الس ل تت  : يخ متتا ال تتأثير السعشتتؽي

 السبيل  ب لبؽتص  السررت  عس  ر لك س ا  ب    ب اس ب لأ مجمس الإخات .
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السبتتلت  ال بي س تت  لمسعمؽمتت و ازخ اج تت  مشرتتم الستتلةر ال شفيتتذي نمتتى  تحميتتل أثتتر 2-2-3
 (H4 ا  ب ق الفرض الرابع لمبحث دالسح سب   

م ىضررة تح ارر  فا ا ررلإ ارةررغ رومردل مكةرري حا رر   راح مجررلإ؛ أل يررىل را  ررل  ررا  ان ررب د رر غ 
ارةررغ رومردل مان ررب ةضرر  ارةررغ رنمردل راجنىررية )راجررييك راىن اررذي   ةاررت ال راكررىك راررذي 
مكرررر ل ان ررررب د رررر غ ارةررررغ رنمردل  رررر  راجعررررئ م ةرررر  د  سررررلإ راىج ةرررر   راجرةررررغ م مردل لررررئ اه 

ب اكركملإ    انجر  راكرىك رارذي مكر ل ان رب راجرييك راىن ارذي  ر  راجعرئ م ةر  )را ذ  لإ رنلركر، لإ 
رنمردل را اة رررلإ اةكررركملإ مفاىةرررة  جرررلإ رنمردل راىن اذمرررلإ )را ذ  رررلإ راىن اذمرررلإ ب اكررركملإ  )رارررياال راج ررركي 

 . متحرريث رزممرا ررلإ ان ررب راجررييك راىن اررذي  ةنرريا  مرجررع لررىك مرةرري 2016اح مجررلإ راكرركم    
ارةرغ رنمردل مراجرييك راىن ارذي  م ري ير م   ارا اارل أل معر بك راجرييك راىن ارذي   ا  ان رية د ر غ

ةةل ارةغ رنمردل راذي يىكأسه  مف أ  ارةرغ رنمردل أ رل فا ا رلإ فرة أمرل مراأ تره  ماكر أرلإ رنمردل 
  .Almujamed and Alfraih, 2020; Badu and Assabil, 2021؛ 2020)راح لة  راىن اذملإ 

   ةارت أمري ةةرل أل يىر ال ارةرغ 2016ي ةة ه راياال راج كي اح مجرلإ راكركم   )م ذر ا  أم
رنمردل راىى ة د  غ راجرةغ متااا  رااض  راجنىرية  مو م ضرل رارجرع  را  ان رية د ر غ ارةرغ 
رنمردل مرااضر  راجنىرية  مفرة ة ارلإ رارجرع  را  راجن ريا  مررب رنف ر   ةر  رلسرأ ة فرة راى كفررك 

  اارر  رنابىكماررة  مفررة  ررذل راح اررلإ مطأً رر  لفضررل راجج دسرر   رايما ررلإ يررىل تااررا  راعررن ي اةكرركملإ ما
 ا  ب د  غ ارةغ امردل اعى ل يكأ  رواىج ة   راىة يىل فاا  ان  كلإ أمرل رنمردل راىن اذملإ. 

ل. 2020  اعرنلإ 47أريد  رااائلإ راا الإ اةك  بلإ راج ا لإ   كرد ارةغ امردل رااائلإ د رل )  حلةمً ،
ل. بكرركل   رةرري  ارري 2014  اعررنلإ 11.  ىاررييل  رركرد ارةررغ امردل رااائررلإ د ررل )22/3/2020دفا  ىرر 

ملبب رلمدري راج ا لإ ب اي درلإ راج كفلإ  مراذي تضج  فرة ا متره رلمارة افر فلإ راينري راى سرع اارل 
"حعتتر الجستتع   ارر    رةرري  ارري ملرربب رلمدري راج ا ررلإ ب اي درررلإ راج رركفلإ  ا رره مرر ختة: 6راجرر مل )

  مجرر  ا رر  بتتيؼ مشرتتبي ت تت س مجمتتس الإخات   العزتتؽ السش تتلا  /أ  التتر  س ال شفيتتذي لمذتترع "
راجرر مل راث ا ررلإ ارر  را رركرد ةةررل أل   يانكررك  ررذر را رركرد فررة را  رر  ع راج رركفلإ مةةررل راج  ررع رنابىكماررة 

 اةاائلإ مراي درلإ راج كفلإ  مفااجل به ا  راا ل راى اة اى دفا اككل ب ا    ع راج كفلإ .

ل.  ىرررر دفا 2020  اعررررنلإ 9مجرررر  أررررريد  رااائررررلإ راا اررررلإ اةك  بررررلإ راج ا ررررلإ  رابىرررر ة رارررريمدي د ررررل )
. بكرركل ة ررك رارجررع  ررا  ان ررب د رر غ ارةررغ رنمردل مان ررب رااضرر  راجنىررية أم 19/4/2020

راررك  غ راىن اررذي اةكرركم   راج ارري اارر  أمدري ا ا ررلإ ب اي درررلإ راج رركفلإ  اى مرري ةةررل أل  رركرد ارةررغ 
ترررر بع   ىرررر دفا  92ل.  رررري تررررل اكرررركل ب ا  رررر  ع راج رررركفلإ ب اارررريم )2020  اعررررنلإ 47ئررررلإ د ررررل )امردل رااا
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 تجتتتم نمتتتى الذتتترع و الب  ستتت    تتتا العستتتل ببتتترات مجمتتتس إخات  الاي تتت  أا تؽفتتتب   19/4/2020
أ ضتت نا   فبًتت  لتت ،  ذلتتغ  تت لأ ستتش  متتؼ تتت تتي العستتل بتت ، أ  فتتي أ لأ ان خ بتت و لسجمتتس إخات  

 الذرع .

ب أثير ازخ اج   مشرتم الستلةر ال شفيتذي نمتى الع  ت  بتيؼ السعمؽمت و السح ستب    ف س  ة عمب 
  ف رري ارر ل  اىرر  ب رايدرسرر   راجح سرري لإ راىررة تن مارر   ررذل لأغتتراض ق تت س الك ستت   أستتع ت الأستتاػ

ار  ةرىم راىبيار   Holtz and Neto (2014)رااى لإ اىأ ينلإ م اك اىع لإ. ةات ت رة  مدرسلإ 
   اارل 2011-2008ةةل ةانلإ ا  راككم   راج ايل  ي درلإ س م بر ما  فرة رايكرزفرل ةرىم را ىركل )

أل رزممرا رررلإ ان رررب راجرررييك راىن ارررذي تررر ثك امر بًررر   مابررر  ب ررر دل  ارررك اان فرررلإ ةةرررل رااى رررلإ  رررا  
ةرررل رااى رررلإ  رررا  ااة اررر   دمح رررلإ راعرررال مأسرررا د رلسرررال  فرررة ةرررا  تررر ثك سرررةأً  مم ررر دل اان فرررلإ ة

ااة اررررر   راي جرررررلإ رايفىكفرررررلإ اح ررررر ي راجةب رررررلإ مأسرررررا د رلسرررررال. مفرررررة  ر  راعررررر  ي  ت ررررررة  مدرسرررررلإ 
Almujamed and Alfraih (2020)  اارل أل 2013راىرة تجر  فرة رايائرلإ راب فى رلإ ةرىم ةر ل  

 رلإ راعرال رزممرا لإ ان ب راجييك راىن اذي اا  تكثاك امر  ة ماانر ي ةةرل رااى رلإ  را  ااة ار   دمح
مأسا د رلسال  فة ةا  أاا  اا  تكثاك سةية  مابر   ارك اانر ي ةةرل رااى رلإ  را  ااة ار   راي جرلإ 

 رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مأسا د رلسال.

ممرر اىبيا  ةةررل ةانررلإ ارر  راكرركم   راج ارريل ب اي درررلإ فررة   ارر  ةررىم را ىرركل   فتتي اتجتت     تتر،
أل رزممرا ررلإ ان رب راجررييك راىن ارذي ترر ثك    Fiador (2013)   ماري  مدرسرلإ 1997-2006)

امر بً  مم  دل اان فلإ ةةل رااى لإ  ا  راجاة ا   راجح سي لإ )راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ  دمح رلإ 
 Ji et al. (2015) راعال  مأسا د رلسال. مفة  ر  راع  ي  مم اىبيا  ةةل را ا   ت رة  مدرسلإ

اانرر ي وزممرا ررلإ ان ررب راجررييك راىن اررذي ةةررل أسررا د مة ر رري ااررل مارر م ترركثاك امررر  ة  مابرر   اررك 
  .2010-2000رلسال اةككم   راج ايل ب اي درلإ ةىم را ىكل )

ا ا م تكثاك سةية ماان ي   Alfraih et al. (2015)ف ي ت رة  مدرسلإ   نمى الشك   مؼ ذلغ،
وزممرا ررلإ ان ررب راجررييك راىن اررذي ةةررل أسررا د مة ر رري رلسررال  مجرر  مرر ل اارر  ترركثاك سررةية ماانرر ي 

ااة اررر   راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ )أمضررر   ةةرررل رااى رررلإ  رررا  راجاة اررر   راجح سررري لإ 
. مفرة  ر  راعر  ي  2010م ةر ل راعال  مأسا د أسال راكركم   راج اريل ب اي دررلإ فرة راب فر  ةرى

   2014-2002لكملإ ا اريل ب اي دررلإ فرة انر ة رفكفي ر  ةرىم را ىركل ) 186مم اىبيا  ةةل ةيم 
اال أل رزممرا لإ ان ب راجييك راىن اذي اا  تكثاك سةية   Tshipa et al. (2018)ت رة  مدرسلإ 

نر ي ةةرل رااى رلإ  را  ااة ار   ماب   اك اان ي ةةل أسا د رلسال  مج  م ل اا  تكثاك سةية ماا
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دمح ررلإ راعررال مأسررا د رلسررال  فررة ةررا  مرر ل اارر  ترركثاك سررةية  مابرر   اررك اانرر ي ةةررل رااى ررلإ  ررا  
ارن غ  Saona et al. (2020) راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مأسا د رلسرال. مجر  ت ررة  مدرسرلإ

   ارررريل ب اي درررررلإ ةررررىم را ىرررركل رانىرررر  ب ارررر  ةررررىم راىبيارررر  ةةررررل ةانررررلإ ارررر  راكرررركم   رنسررررأ ا لإ راج
   ةاررت ترر ثك رزممرا ررلإ ان ررب راجررييك راىن اررذي سررةأً  مم رر دل اان فررلإ ةةررل ارر مل 2006-2014)

ارن غ  Badu and Assabil (2021)رلدمر   مأسرا د رلسرال. مفرة  ر  راعر  ي  ت ررة  مدرسرلإ 
 فررلإ ةةررل أسررا د أسررال رانى رررلإ  ةاررت ال رزممرا ررلإ ان ررب راجررييك راىن اررذي ترر ثك سررةأً  مم رر دل اان

  .2017-2010راككم   راج ايل ب اي درلإ فة   ا  ةىم را ىكل )

  رتضر  رت   ار  بكركل روةىجر م ةةرل أسرة ة تحةارل راجحىر   ار   ب حميل تمتغ اللتاست و مشاجً ت 
تةررا  مجتت لأ تطبيتتبةررىم اارركرل مدرسررلإ تبي ي ررلإ ةةررل راكرركم   راج ارريل ب اي درررلإ.  ررذر اررع رةررىىف 

  ب اككم   راج ايل Fiador, 2013; Badu and Assabil, 2021ات ر ىل مل ا  )رايدرس    ة
 ,Alfraih et al., 2015; Almujamed and Alfraih)ب اي درررلإ فررة   ارر   مرةىجرري مررل ارر  

  اةكركم   رنسرأ ا لإ  مرةىجري Saona et al., 2020ةةرل راكركم   راب فى رلإ  متبركي ) (2020
(Holtz and Neto, 2014 راككم   رايكرزفة لإ  مر ىل )  ةةلTshipa et al., 2018   ب اكركم  

  تتل ا  مفتتا هتتذ    ةةررل راكرركم   را رران لإ. Ji et al., 2015فررة انرر ة افكفي رر   مأةارركًر رةىجرري )
 اللتاس و في ن   جا .

رزممرا ررلإ ان ررب راجررييك راىن اررذي   رري ترر ثك ااررل أل  يخمتتص الب حمتت ا  استت ش خًا نمتتى متت  ستتبب،
لىك  ارةغ رنمردل فة اى بالإ رنمردل راىن اذملإ مرنلكرف ةةاا   ةات  ي ي مي س بكلفا ا لإ ةةل 

مرةرري ةةررل ان ررية د رر غ ارةررغ رنمردل مراجررييك راىن اررذي  ااررل راى رر   فا ا ررلإ ارةررغ رنمردل فررة 
 لإ . ةارررت ال را  رررل  رررا  را ذ  رررلإ راىن اذمرررلإ مرا ذ  رررلإ رنلررركر،أمرل مراأ تررره  ماكر أرررلإ رنمردل راىن اذمرررلإ

اجرةررغ رنمردل بكرركل فارر م  يرر م  ااررل تاةفررة م رر لل مفا ا ررلإ أمرل ارةررغ رنمردل. مجرر  أل رايدرسرر   
راعررر ب لإ  ررري رةىة ررر  ، جررر   اناررر  ةررر م تررركثاك  رزممرا رررلإ ان رررب راجرررييك راىن ارررذي ةةرررل رااى رررلإ  رررا  

مارر  ثررل   جررلإ  راجاة ارر   راجح سرري لإ )راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ  دمح ررلإ راعررال  مأسررا د رلسررال
راكررركملإ. ةارررت ال باررر  رايدرسررر   ماررري  أل رزممرا رررلإ ان رررب راجرررييك راىن ارررذي تررر ثك سرررةأً  ةةرررل 
راج يدل راى ا ج لإ اةجاة ا   راجح سي لإ  فرة ةرا  ترك  مدرسر   أةرك  ةكرغ  ارا  ةارت ال رزممرا رلإ 

 ن  جتت  ل زتت تا . ان ررب راجررييك راىن اررذي ترر ثك امر بًرر  ةةررل راج رريدل راى ا ج ررلإ اةجاة ارر   راجح سرري لإ
  بكرركل رتررر ل مارري  اان فررلإ ترركثاك رزممرا ررلإ ان ررب راجررييك راىن اررذي ةةررل ن تت  ا اللتاستت و الدتت بب 

برر اىح   ارر  ارري  مارر م  فيتترر الب حمتت ا أنتت  متتؼ السشطبتتي الاك فتت ءرااى ررلإ راىكثاكفررلإ احررل رايدرسررلإ  
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ايدرسرلإ فرة رايائرلإ راج ركفلإ ممل تكثاك وزممرا لإ ان ب راجييك راىن اذي ةةل رااى لإ راىكثاكفلإ احل ر
أل   بُشت ء نمتى مت  ستبب ة ؽ تع الب حمت اتينة رتر ل احيم اىكثاك رزممرا لإ ان رب راجرييك راىن ارذي. 

مىىةرم ترركثاك راجاة ارر   راجح سرري لإ ةةرل أسررا د أسررال راكرركم   راج اريل ب اي درررلإ راج رركفلإ مج لررك 
 (H4يسكؼ ا  ب ق الفرض الرابع لمبحتث د  لذااي جىا  ب ةىىف رزممرا لإ ان ب راجييك راىن اذي. 

 نمى الشحؽ ال  لي:
H4  يخ متتا ال تتأثير السعشتتؽي لمسعمؽمتت و السح ستتب   نمتتى أستتع ت أستتاػ الذتترع و غيتتر الس ل تت :

 السبيل  ب لبؽتص  السررت  عس  ر لك س ا  ب    ب ازخ اج   مشرم السلةر ال شفيذي.
 

السبتتتلت  ال بي س تتت  لمسعمؽمتتت و نمتتتى  الإخات نتتتلخ اج س نتتت و مجمتتتس  تحميتتتل أثتتتر 2-2-4
 (H5 ا  ب ق الفرض الخ مس لمبحث دالسح سب   

  ااررل أل ارةررغ امردل راكرركملإ يةاررب ممدًر ااجًرر  2016ألرر د راررياال راج رركي اح مجررلإ راكرركم   )
  مة سجً  فة مفع رل يرف روسىكرت ر لإ اةككملإ  م  كرد روسىكرت ر    مراع  س   راا الإ راىة تا ج

ةةررل سرراك رااجررل ب اكرركملإ  ممررذاا اكر أررلإ أمرل رنمردل راىن اذمررلإ  مراىكمرري ارر  فا ا ررلإ راك  بررلإ رايرةة ررلإ 
م مردل اىررر طك راكررركملإ. مم اىررر اة فرررسل راراررري راجيرررذمم اررر  ارةرررغ رنمردل اررره تررركثاك ميارررك ةةرررل أمرل 

جنرر ط برره ممجا ارره راكرركم   م  جىارر  فررة سرر ي رلمدري راج ا ررلإ  مةىررل م رر ل ارةررغ رنمردل ب ارريمد را
 ;Fernandez et al., 2014)راجىىة لإ فى  ي ا  ة ي ارج ةلإ ار  رواىج ةر  . مفرك  رارأا  

Bhat et al., 2018; Felix et al., 2018)  أل اك ط ارةغ رنمردل ماايل راجيذمم  يىل راىاياك
. مفااري تبركرد ةنه ا  ةىم ا لك  اك اأ لك يىجثل فة ةريم راىج ةر   ارةرغ رنمردل ةرىم راار ل

 Arora)راىج ةر   ارةرغ رنمردل ا لرك  ر ل اىحعرا  فا ا رلإ راجرةرغ متكلراي ةجة رلإ ررنع را ركرد 
and Sharma, 2016). 

  ةارت ألر د اارل أل راا ر م ارةرغ 2016م ذر ا  أمي ةة ه رارياال راج ركي اح مجرلإ راكركم   )
لإ راجرةررغ بجرر  يرركرل ارر  مرةررل أم رنمردل مكرر ل ةةررل رل ررل ارركل مررل ثىثررلإ ألرراك  اررع ااك ا ررلإ رسررىا ا

ة د  راككملإ اجن  كلإ با  راج ف ة   راى رلإ باجل راكركملإ. مفرىل رنف ر   فرة راى كفرك راعرن ي 
اةكرركملإ مت كفررك ارةررغ رنمردل ةرر  ةرريم رواىج ةرر   راىررة تجرر  ةررىم راارر ل مةرر  أسررج ل رلةضرر ل 

 نيث لإ ةنه.راذي  ت اي ر ة  ةض د راىج ة   راجرةغ أم راىج ة   راةر ل راج

 ف ستت  ة عمتتب ب تتأثير نتتلخ اج س نتت و مجمتتس الإخات  نمتتى الع  تت  بتتيؼ السعمؽمتت و السح ستتب   
ار  ةرىم  Tshipa et al. (2018)  ف ري ت ررة  مدرسرلإ لأغتراض ق ت س الك ست   أستع ت الأستاػ

   2014-2002لرركملإ ا ارريل ب اي درررلإ فررة انرر ة رفكفي رر  ةررىم را ىرركل ) 186راىبيارر  ةةررل ةرريم 
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أل ةيم راىج ة   ارةغ رنمردل ي ثك امر بً  مم  دل اان فرلإ ةةرل أسرا د رلسرال  مجر  مر ل اره اال 
تكثاك سةية ماان ي ةةل رااى لإ  ا  ااة ا   دمح لإ راعال مأسا د رلسال  فرة ةرا  مر ل اره تركثاك 

 سةية  ماب   اك اان ي ةةل رااى لإ  ا  راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مأسا د رلسال.

راىة تن ما  رااى لإ  ا  ةيم راىج ة   ارةرغ  -فة ةيمم ةةل راأ ةت -  نعرًا لشلت  اللتاس و
رنمردل مراج رريدل راى ا ج ررلإ اةجاة ارر   راجح سرري لإ  فعرر ف ماررك  راأ ةررت رايدرسرر   راىررة تن مارر  أثررك 

درسرر   ةرريم راىج ةرر   ارةررغ رنمردل ةةررل رلمرل راجرر اة م  جررلإ راكرركملإ  م رري ارر ل  اىرر  ب  ررذل راي
ار  ةرىم راىبيار  ةةرل  Al-Daoud et al. (2016)اىأ ينرلإ م ارك اىعر لإ. ف ري ت ررة  مدرسرلإ 

   اارل أل ةريم راىج ةر   2013-2009لكملإ ا ايل ب اي درلإ فة ةج ل ةرىم را ىركل ) 118ةيم 
ارةررغ رنمردل يرر ثك امر بًرر  مم رر دل اان فررلإ ةةررل رلمرل راجرر اة اةكرركم   ا رر   بجارريم راا  رري ةةررل 

. مفررررة  ر  راعرررر  ي  ممرررر اىبيا  ةةررررل راكرررركم   فررررة راانرررري ةررررىم را ىرررركل Tobin's Qرررر م  رل
أل ةرريم راىج ةرر   ارةررغ  Arora and Sharma (2016)   مارري  مدرسررلإ 2001-2010)

  فررة ةررا  مر ل ارره ترركثاك Tobin's Qرنمردل اره ترركثاك امرر  ة ماانرر ي ةةررل   جرلإ راكرركملإ ا  سررلإ  رر 
ةرررل مرررل اررر  ااررريم راا  ررري ةةرررل رلرررر م  ااررريم راا  ررري ةةرررل ة ررر ي امرررر  ة  مابررر   ارررك اانررر ي ة

راجةب ررلإ  مة ر رري رلسررال  مج رر ي غ اررممرل راجرر اة م  جررلإ راكرركملإ. ممرر اىبيا  ةةررل راانرري أمضًرر  ةررىم 
 Mishra and Kapilلرركملإ  ت رررة  مدرسررلإ  391  مم سررىىيرل ةرريم 2014-2010را ىرركل )

ىج ةرر   ارةررغ رنمردل ارره ترركثاك امررر  ة ماانرر ي أل ةرريم رااررن غ رانىرر  ب  ةاررت مارري   (2018)
  فرة ةرا  مر ل اره تركثاك امرر  ة  مابر   ارك اانر ي ةةرل Tobin's Qةةرل   جرلإ راكركملإ ا  سرلإ  رر 
 اايم راا  ي ةةل رلر م.

ا  ةىم راىبيا  ةةل ةانلإ ا  راككم   راأ معى ا لإ   Bhat et al. (2018) مج  ت رة  مدرسلإ
   اارررل أل ةررريم راىج ةرر   ارةرررغ رنمردل اررره تررركثاك 2014-2010را ىرركل )راج ارريل ب اي دررررلإ ةرررىم 

. مفرة  ر  راعر  ي  ممر اىبيا  Tobin's Qامر  ة  مابر   ارك اانر ي ةةرل   جرلإ راكركملإ ا  سرلإ  رر 
 Felix   ت ررة  مدرسرلإ 2016-2011ةةل راككم   راج ايل ب اي دررلإ فرة ا راكفر  ةرىم را ىركل )

et al. (2018) ةارت ماري  أل ةريم راىج ةر   ارةرغ رنمردل اره تركثاك امرر  ة  ارن غ رانى ررلإ  
 .Tobin's Qماب   اك اان ي ةةل   جلإ راككملإ ا  سلإ  ر 

ا ا م تكثاك سةية   Fernandez et al. (2014)ف ي ت رة  مدرسلإ   نمى الشك   مؼ ذلغ،
ماان ي اايم راىج ة   ارةغ رنمردل ةةل اايم راا  ي ةةرل ة ر ي راجةب رلإ مجي ر   ارممرل راجر اة 

. مفررة  ر  راعرر  ي  ممرر اىبيا  ةةررل ةرريم 2009اةكرركم   راج ارريل ب اي درررلإ فررة رسررأ ا   ةررىم ةرر ل 
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مدرسرررررررلإ     ت ررررررررة 2013-2003لررررررركملإ ا اررررررريل ب اي دررررررررلإ فرررررررة ا ااةفررررررر  ةرررررررىم را ىررررررركل ) 341
Abdulsamad et al. (2018)  اال أل ةيم راىج ة   ارةغ رنمردل اه تكثاك سرةية  مابر   ارك

اان ي ةةل مل ا  اايم راا  ي ةةل رلر م مدمح لإ راعرال  مج ر ي غ ارممرل راجر اة اةكركم   فرة 
 ا ااةف . 

-2006 ىكل )لكملإ ا ايل ب اي درلإ فة   ا  ةىم را 38مم اىبيا  ةةل ةيم   في اتج     ر،
أل ةرريم راىج ةرر   ارةررغ رنمردل ارره تررركثاك   Puni and Alex (2020)   مارري  مدرسررلإ2018

امرر  ة ماانر ي ةةرل دمح رلإ راعرال. فرة ةرا  مر ل اره تركثاك سرةية  مابر   ارك اانر ي ةةرل مرل ارر  
  مج رررر ي غ اي جررررلإ Tobin's Qااررريم راا  رررري ةةررررل رلرررر م  ماارررريم راا  رررري ةةررررل ة ررر ي راجةب ررررلإ  

 راككم   فة   ا .

  رتضر  رت   ار  بكركل روةىجر م ةةرل أسرة ة تحةارل راجحىر   ار   ب حميل تمتغ اللتاست و مشاجً ت 
تةررا  مجتت لأ تطبيتتبةررىم اارركرل مدرسررلإ تبي ي ررلإ ةةررل راكرركم   راج ارريل ب اي درررلإ.  ررذر اررع رةررىىف 

  Arora and Sharma, 2016; Mishra and Kapil, 2018رايدرسر    ةارت ر رىل مرل ار  )
  ةةل راككم   رااج ا لإ  Al-Daoud  et al., 2016ب اككم   راج ايل ب اي درلإ فة رااني  مرةىجي )

  ةةرل Bhat et al., 2018  اةكركم   رنسرأ ا لإ  مرةىجري )Fernandez et al., 2014متبكي )
    ب اكررركم   فرررة انررر ة افكفي ررر   متبررركي Tshipa et al.,2018راكررركم   راأ معرررى ا لإ  مر رررىل )

(Felix et al.,2018( اةككم   ران راكفلإ  مرةىجي  Abdulsamad et al.,2018   ةةل راككم  
  تل ا  مفتا هتذ  اللتاست و   ب اككم   فة   ا . Puni and Alex, 2020راج ااةفلإ  مأةاكًر ر ىل )

 في ن   جا .

تر ثك ةةرل ةريم راىج ةر   ارةرغ رنمردل   ري اارل أل  يخمتص الب حمت ا  اس ش خًا نمى م  سبب،
فا ا لإ ارةغ رنمردل فة اى بالإ رنمردل راىن اذملإ مرنلكرف ةةاا   ةات ال راراي راجيذمم ا  ارةغ 
رنمردل  مراذي يناكغ فة تبكرد راىج ة   راجرةرغ  اره تركثاك ميارك ةةرل أمرل راكركم   م  جىار  فرة 

ةرريم راىج ةرر   ةرر م ترركثاك   سرر ي رلمدري راج ا ررلإ. مجرر  أل رايدرسرر   راعرر ب لإ  رري رةىة رر  ، جرر   انارر 
ةةررل رااى ررلإ  ررا  راجاة ارر   راجح سرري لإ مأسررا د رلسررال مارر  ثررل أمرل م  جررلإ راكرركملإ.  ارةررغ رنمردل

ةريم راىج ةر   ارةرغ   بكركل رترر ل ماري  اان فرلإ تركثاك  ن  ج  ل ز تا ن ت  ا اللتاست و الدت بب 
بر اىح   ارر   أنت  متؼ السشطبتي الاك فت ءفيترر الب حمت ا ةةرل رااى رلإ راىكثاكفرلإ احرل رايدرسرلإ   رنمردل

ةةرررل رااى رررلإ راىكثاكفرررلإ احرررل رايدرسرررلإ فرررة رايائرررلإ  اررريم راىج ةررر   ارةرررغ رنمردلاررري  ماررر م تررركثاك ا
 بُشتت ءً نمتتى متت  ستتبب ة ؽ تتع . ةرريم راىج ةر   ارةررغ رنمردلراج ركفلإ ممل تينررة رتررر ل احريم اىرركثاك 
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أسرررا د أسرررال راكررركم   راج اررريل ب اي درررررلإ أل مىىةرررم تررركثاك راجاة اررر   راجح سررري لإ ةةرررل  الب حمتتت ا
 لتتتذا يسكتتتؼ ا تتت ب ق الفتتترض . ةررريم راىج ةررر   ارةرررغ رنمردلراج ررركفلإ مج لرررك اي جىاررر  بررر ةىىف 

 نمى الشحؽ ال  لي: (H5الخ مس لمبحث د
H5  يخ متتا ال تتأثير السعشتتؽي لمسعمؽمتت و السح ستتب   نمتتى أستتع ت أستتاػ الذتترع و غيتتر الس ل تت :

   عس  ر لك س ا  ب    ب نلخ اج س ن و مجمس الإخات .السبيل  ب لبؽتص  السررت
 

السبتتلت  ال بي س ت  لمسعمؽمتت و تحميتل أثتر تشتتؽل مجمتس الإخات  دتسميتتل السترأ ( نمتى  2-2-5
 (H6 ا  ب ق الفرض الد خس لمبحث دالسح سب   

ماارري تنرر ع ارةررغ رنمردل )تجثاررل راجرركأل فررة راجرةررغ  اةرري  راى رر  ك راا اررلإ مراجك  مررلإ اا كررل 
راجرةررغ  ةاررت ال تنرر ع أةضرر ل راجرةررغ ارر  ةررىم ترر رفك أةضرر ل اارر ث برر اجرةغ يىرر   راجةفرري ارر  
را ررك  رو ىب دفررلإ ران ترررلإ ةرر  تنرر ع راىيرركر  مرلفبرر د مراجارر دف مراعررة لإ  مراىررة سرر ف تجكرر  ارر  

اررل ارررع رةى  اررر   أررررح ة راج ررر ا  بكررركل فاررر م  م رر  اررر  يررر مي اارررل رتىررر    ررركردر  أفضرررل  راىا 
مم اىررر اة تحعرررا  فا ا رررلإ ارةرررغ رنمردل مممدل راك ررر  ة بجررر  يرررناكغ ممكررركل امرررر  ة فرررة تبررر فك أمرل 

 Seierstad, 2016; Aggarwal et) . مف مي راأا  2020؛ راح لة  2019راككملإ )ا كره ل  
al., 2019; Qureshi et al., 2020)  أل فركمدل تنر ع ارةرغ رنمردل تكارع اارل مااىرة ا رك

د  عررراىا ؛  جررر : زفررر مل راي جرررلإ اةجعررر  جا   متح اررر  راجعررر مرل رواىج   رررلإ. ةارررت ال رااييررري اررر   ررر مل 
راكررركم   مرررر ااة راع  سررر   مارج ةررر   أررررح ة راج ررر ا  راجىىة رررلإ ي مررريمل ةةرررل أ ج رررلإ تنررر ع 

مردل اىرر طك راكرركملإ  مفرركمط راكرركملإ برر اج ردم رار  كفررلإ  مفحعرر  رلمرل ارةررغ رنمردل؛ نارره محعرر  ا
راج اة م  جلإ راككملإ اج  ماةز  يمدل ا  راي جلإ اةجع  جا . مج  أل مل ارج ةلإ فكممرلإ فرة راجرىجرع 

 اا  اع  جىا  فة حف ي رااجل  مم اى اة اا  راح  فة راجك دملإ فة رتى   را كرد.

   ةارت أمري ةةرل أل مررب اكرةر ل 2016م ذر ار  أمري ةة ره رارياال راج ركي اح مجرلإ راكركم   )
  حتلةمً ،اةفب أةض ل ارةغ رنمردل ممل راىحارة اررنغ أم ة اريل طأً ر  لفضرل راجج دسر   رايما رلإ. 

ا ل.  ىرر دف2019  اعررنلإ 123أررريد  رااائررلإ راا اررلإ اةك  بررلإ راج ا ررلإ   رركرد ارةررغ امردل رااائررلإ د ررل )
ل. بكرركل   رةرري  ارري ملرربب 2014  اعررنلإ 11.  ىاررييل  رركرد ارةررغ امردل رااائررلإ د ررل )16/9/2019

  6رلمدري راج ا لإ ب اي دررلإ راج ركفلإ  مرارذي تضرج  فرة ا متره رلمارة افر فلإ  نري )م  اارل راجر مل )
"أا ة زتتتسؼ تذتتتكيل اررر    رةررري  اررري ملررربب رلمدري راج ا رررلإ ب اي دررررلإ راج ررركفلإ  ما ررره مررر ختة: 

  مجر  ا ر  راجر مل راث ا رلإ ار  را ركرد ةةرل  فركمدل جمس إخات  الذرع و نشررًا ند  ً   نمى الأ ل"م
   ل راككم    ىضجا  ةن كًر اعر  ً   ةةرل رل رل فرة تكركال ارةرغ امردتار   مت فار  أمفر ةا  مفً ر  
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ردل ل مةجررر  مرر ل  ارررا اجكنًرر  أم فرررة أمم راىى برر   اجرةرررغ ام31/12/2020اررذاا فررة ا ةررري أ  رر ل 
 راككملإ .

ل. 2021  اعررنلإ 109مجرر  أررريد  رااائررلإ راا اررلإ اةك  بررلإ راج ا ررلإ   رركرد ارةررغ امردل رااائررلإ د ررل )
ل. بكررركل   رةررري  اررري 2014  اعرررنلإ 11.  ىارررييل  ررركرد ارةرررغ امردل رااائرررلإ د رررل )5/7/2021 ىررر دفا 

ينري راثر ا  ار  ملربب رلمدري راج ا رلإ ب اي دررلإ راج ركفلإ  مرارذي تضرج  فرة ا متره رلمارة تارييل را
"ألا تبتل ندتب    ا    رةي  اي ملبب رلمدري راج ا لإ ب اي درلإ راج ركفلإ  ما ره مر ختة: 6راج مل )

مج  ا   راجر مل راث ا رلإ  % أ  نزؽتيؼ نمى الأ ل"،25تسميل السرأ  في مجمس إخات  الذرع  نؼ 
راج رركفلإ ت فارر  أمفرر ةا  ارر  را رركرد ةةررل  فرركمدل   رر ل راكرركم   راج ارري اارر  أمدري ا ا ررلإ ب اي درررلإ 

 ل .31/12/2022ةةل رانح  راجن    ةة ه فة  ذر را كرد فة ا ةي أ   ل 

 ف س  ة عمب ب أثير تشؽل مجمس الإخات  دتسميل السرأ ( نمتى الع  ت  بتيؼ السعمؽمت و السح ستب   
ذل   ف رري ارر ل  اىرر  ب رايدرسرر   راجح سرري لإ راىررة تن مارر   ررلأغتتراض ق تت س الك ستت   أستتع ت الأستتاػ

ار  ةرىم راىبيار  ةةرل  Siekkinen (2017)رااى رلإ اىأ ينرلإ م ارك اىعر لإ. ةارت ت ررة  مدرسرلإ 
   اارررل أل ماررر م راجررركأل بجرةرررغ رنمردل يررر ثك 2013  2012ممارررلإ أمدم رررلإ ةرررىم ةررر اة ) 29ةررريم 

امر بً  مم ر دل اان فرلإ ةةرل راج ريدل راى ا ج رلإ اجاة ار   راجعرى   راث ارت ار  ا ر ي غ راي جرلإ راا مارلإ. 
ضر ل اار ث بجرةرغ رنمردل ار  أل مار م أة Velte (2017)مفى   اع  اا  ا  ت ررة  اا ره مدرسرلإ 

يررر ثك امر بًررر  مم ررر دل اان فرررلإ ةةرررل راج ررريدل راى ا ج رررلإ اجاة اررر   راجعرررى ف   راثىثرررلإ اج ررر ي غ راي جرررلإ 
          لرررررررركملإ أاج ا ررررررررلإ ةررررررررىم را ىرررررررركل  137   م اررررررررا ااانررررررررلإ ارررررررر  IFRS 13راا ماررررررررلإ طأً رررررررر  اج  رررررررر د )

(2013-2015 .  

   أيرري  2014-2006ب اي درررلإ ةرىم را ىركل ) مم سرىىيرل ةانرلإ ار  راكرركم   رنسرأ ا لإ راج اريل
راىكثاك رنمر  ة اىن ع ارةغ رنمردل ا  سً   نعألإ رلةض ل رنار ث  Saona et al. (2020)مدرسلإ 

 Qureshi etب اجرةغ ةةل ا مل رلدم   مأسا د رلسال. مفى   اع  اا  ا  ت ررة  اا ره مدرسرلإ 
al. (2020) مردل ير ثك امر بًرر  مم رر دل اان فرلإ ةةررل أسررا د ارر  أل مارر م أةضر ل اارر ث بجرةررغ رن
 . مفرررة  ر  راعررر  ي  2017-2011ممارررلإ أمدم رررلإ ةرررىم را ىررركل ) 22لررركملإ فرررة  812رلسررال ااررريم 

   ت ررة  2017-2009ممارلإ أمدم رلإ ةرىم را ىركل ) 18لكملإ فرة ةريم  487مم اىبيا  ةةل ةيم 
ي ثك امر بً  مم  دل اان فلإ ةةل رااى لإ اال أل ما م راجكأل بجرةغ رنمردل  Cimini (2022)مدرسلإ 

ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مدمح ررلإ راعررال  مأسررا د أسررال ) ررا  راجاة ارر   راجح سرري لإ 
 راككم  .
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ارر  ةررىم  Adaa and Hanefah (2018)ف رري ت ررة  مدرسررلإ   نمتتى الشكتت   متتؼ ذلتتغ،
   ااررل أل 2015-2011ةررىم را ىرركل )لرركملإ ا ارريل ب اي درررلإ فررة ا ااةفرر   240راىبيارر  ةةررل ةرريم 

مارر م راجرركأل بجرةررغ رنمردل ارره ترركثاك امررر  ة  مابرر   اررك اانرر ي ةةررل أسررا د رلسررال. مجرر  مرر ل ارره 
ترركثاك امررر  ة  مابرر   اررك اانرر ي أمضًرر  ةةررل رااى ررلإ  ررا  ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ 

ك اانر ي ةةرل رااى رلإ  را  ااة ار   دمح رلإ مأسا د رلسال. فة ةا  م ل اه تركثاك سرةية  مابر   ار
لرركملإ ا ارريل ب اي درررلإ فررة  186راعررال مأسررا د رلسررال. مفررة ا ررغ راعرر  ي  ممرر اىبيا  ةةررل ةرريم 

اارل أل  Tshipa et al. (2018)   ت ررة  مدرسرلإ 2014-2002انر ة رفكفي ر  ةرىم را ىركل )
رلسررال. فررة ةررا  مرر ل ارره ترركثاك  مارر م راجرركأل بجرةررغ رنمردل ارره ترركثاك امررر  ة ماانرر ي ةةررل أسررا د
ااة ار   راي جررلإ رايفىكفرلإ اح رر ي )سرةية  مابر   اررك اانر ي ةةرل رااى ررلإ  را  راجاة ارر   راجح سري لإ 

 راجةب لإ مدمح لإ راعال  مأسا د رلسال.

  رتضر  رت   ار  بكركل روةىجر م ةةرل أسرة ة تحةارل راجحىر   ار   ب حميل تمتغ اللتاست و مشاجً ت 
تةررا  مجتت لأ تطبيتتبةررىم اارركرل مدرسررلإ تبي ي ررلإ ةةررل راكرركم   راج ارريل ب اي درررلإ.  ررذر اررع رةررىىف 

 (Siekkinen, 2017; Qureshi et al., 2020; Cimini, 2022)رايدرس    ةات ر ىل مل ا  
  ةةل راككم   رلاج ا لإ  متبكي Velte, 2017   مرةىجي )ب اككم   راج ايل ب اي درلإ فة ممم أمدم

(Saona et al., 2020( اةكركم   رنسرأ ا لإ  مرةىجري  Adaa and Hanefah, 2018 ةةرل  
  ل ا  مفا   ب اككم   فة ان ة افكفي ر . Tshipa et al., 2018راككم   راج ااةفلإ  مأةاكًر ر ىل )

 هذ  اللتاس و في ن   جا .

تنررر ع ارةرررغ رنمردل   اررر م أةضررر ل ااررر ث اارررل أل  يخمتتتص الب حمتتت ا متتتى متتت  ستتتبب، استتت ش خًا ن
مممدل راك ررر  ة  اررر  ةرررىم تنررر ع راىيررركر  فا ا رررلإ ارةرررغ رنمردل بررر اجرةغ   ررري معررر ةي ةةرررل تحعرررا  

تاةفة م  لل مفا ا لإ مرلفب د مراجا دف مراعة لإ  مراىة س ف ت م  اال رتى    كردر  أفضل  ا  ثل 
ردل. مج  أل رايدرس   راع ب لإ  ي رةىة   ، جر   انار  ةر م تركثاك  مار م راجركأل بجرةرغ أمرل ارةغ رنم

رنمردل ةةل رااى لإ  ا  راجاة ا   راجح سي لإ )راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ  دمح لإ راعرال  مأسرا د 
ةررغ رلسررال مارر  ثررل   جررلإ راكرركملإ. ةاررت ال بارر  رايدرسرر   مارري  ترركثاك امررر  ة ا ارر م راجرركأل بجر

رنمردل ةةرررل راج ررريدل راى ا ج رررلإ اةجاة اررر   راجح سررري لإ  فرررة ةرررا  ماررري  مدرسررر   أةرررك  تررركثاكًر سرررةيً  . 
  بكرركل رتررر ل مارري  اان فررلإ ترركثاك مارر م راجرركأل بجرةررغ  ن  جتت  ل زتت تا ن تت  ا اللتاستت و الدتت بب 

بر اىح   ارر   فت ءفيترر الب حمت ا أنت  متؼ السشطبتي الاك رنمردل ةةرل رااى رلإ راىكثاكفرلإ احرل رايدرسرلإ  
اي  ما م تكثاك ا ا م راجكأل بجرةغ رنمردل ةةل رااى لإ راىكثاكفلإ احرل رايدرسرلإ فرة رايائرلإ راج ركفلإ 
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أل   بُشتت ء نمتتى متت  ستتبب ة ؽ تتع الب حمتت اممل تينرة رتررر ل احرريم اىركثاك مارر م راجرركأل بجرةررغ رنمردل. 
ج اريل ب اي درررلإ راج رركفلإ مج لررك مىىةرم ترركثاك راجاة ارر   راجح سرري لإ ةةرل أسررا د أسررال راكرركم   را

 لتتذا يسكتتؼ ا تت ب ق الفتترض الدتت خس لمبحتتث اي جىارر  برر ةىىف تنرر ع ارةررغ رنمردل )تجثاررل راجرركأل . 
 نمى الشحؽ ال  لي: (H6د

H6  يخ متتا ال تتأثير السعشتتؽي لمسعمؽمتت و السح ستتب   نمتتى أستتع ت أستتاػ الذتترع و غيتتر الس ل تت :
 لك س ا ، ب    ب تشؽل مجمس الإخات .السبيل  ب لبؽتص  السررت ، عس  ر 

 

 مشاج   البحث -3
تحي ً رر  اارريف راأحررت  مارر  ثررل رةىأرر د فكمفرره  تررل اارركرل مدرسررلإ تبي ي ررلإ. مفىنرر مم راأ ةثرر ل فررة 
 ذل رارة  لإ ا  راأحت؛ أ يرف رايدرسلإ  مارىجع مةانلإ رايدرسرلإ  ماجر    راأحرت  مت رر ي م  ر   

م اررركرلر  رايدرسرررلإ  مأممر  راىحةارررل رنة ررر  ة  مأةاررركرً رةىأررر د فررركم  اى اررركر  رايدرسرررلإ  مأممر  
 راأحت ماى  ب رايدرسلإ راىبي ي لإ  م اا ةةل رانح  راى اة:

 أهلاب اللتاس  ال طب ك   3-1
تعىايف رايدرسلإ راىبي ي لإ مدرسلإ مرةىأ د أثك ة مجلإ ارةغ رنمردل ةةل رااى لإ  را  راجاة ار   
راجح سي لإ )ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح لإ راعال  ةةرل أسرا د أسرال راكركم    ارك 

 ;Alfraih et al., 2015; Almari, 2017)راج ا رلإ راج اريل ب اي دررلإ راج ركفلإ  م ارا    سًر  ةةرل 

Adaa and Hanefah, 2018; Almujamed and Alfraih, 2020; Badu and Assabil, 
2021) . 

 مج سع  نيش  اللتاس  3-2
يىبرر ل ارىجررع رايدرسررلإ ارر  م فررلإ راكرركم   راج ارريل  ي درررلإ رلمدري راج ا ررلإ راج رركفلإ ةررىم را ىرركل 

 رركًر اىضرر ةا  ا  رةرري تن  ج ررلإ   بارري رسررىأا م راينرر لإ مراج سعرر   راج ا ررلإ ا2018مةىررل  2015ارر  
ماىبةأررر     ررر   م ف ررر   ة ررررلإ  اررر   اى ررررلإ وةرررىىف طي ارررلإ اكررر طا      سًررر  ةةرررل )راح لرررة  

 . م ري ترل رةى ر د ةانرلإ ةكج رلإ ار   رذل راكركم    Almujamed and Alfraih, 2020؛ 2020
ججلإ اا  مت كفك ارةرغ دمةة فة رةى  د   ةيل رةىأ در  م ة؛ ت رفك   ر جا  راج ا لإ مرومض ة   راجى

رنمردل ةررىم سررن ر  رايدرسررلإ  مأل ت رر ل راكرركملإ  نكررك   ر جارر  راج ا ررلإ ب ارن ررلإ راج رركي  مأل تىرر رفك 
أسا د أساجا  فة ت ردفا احيمل. ماذر   ل راأ ةث ل ب سىأا م راككم   راىرة ةكار  ار  راىعررال فرة 
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جةرلإ أاني رلإ  ممرذاا راىرة ارل يرىجك  راأ ةثر ل   درلإ رلمدري راج ا لإ  متةا راىة تاي   ر جا  راج ا رلإ با
 ا  راح  م ةةل    ا تا  ةىم أي سنلإ ا  سن ر  رايدرسلإ. 

  324  لررركملإ  بحررررل اكررر  ير  )81ممرررذاا  ةرررش ةررريم لررركم   رااانرررلإ رانا   رررلإ احرررل رايدرسرررلإ )
 Qureshi et)     سًر  ةةرل Firm-Year-Observationاكر  يل  ةارت يىأرع راأ ةثر ل اريةل )

al., 2020; Cimini, 2022)( ا   ت زفع ةانرلإ رايدرسرلإ ةعرب 1. مفةىك راريمم راى اة د ل     
 را ب ة   رو ى  مملإ راىة تنىجة اااا .

   ب  ن و تؽزتع نيش  اللتاس  حدم البط ن و :1جل لأ 
 اننسبت عذد انًشبهذاث عذد انشركبث انقطبع و

 %0292 24 02 الأغزٝت ٗاىَششٗباث 0

 %0292 24 02 ٍٗ٘اد اىبْاءاىخشٞٞذ  7

 %292 27 2 خذٍاث ٍْٗخجاث صْاعٞت ٗعٞاساث 2

 %294 74 2 عٞاحت ٗحشفٞٔ 4

 %0292 44 00 الإعناُ ٗاىعقاساث 2

 %294 74 2 اىنَٞاٗٝاث 2

 %2 02 4 اىَ٘اسد الأعاعٞت 2

 %292 72 2 ٍْخجاث ٍْضىٞت ٗشخصٞت 2

 %092 4 0 الإعلاً 2

 %092 4 0 حنْ٘ى٘جٞا 01

 %092 4 0 الاحصالاث 00

 %2 02 4 سعاٝت صحٞت 07

 %011 274 20 الإجَاىٜ 

 نس ذ  البحث  تؽص ف  ق  س م غيراو اللتاس  3-3
ل رركر  رةىأرر د رااى رر   راىكثاكفررلإ اررر م رايدرسررلإ  رسررىةةل  اررا تنرر مم مررل ارر ؛ اجرر    راأحررت  

 مت ر ي م     اى اكر  رايدرسلإ  م اا ةةل رانح  راى اة:
 نس ذ  البحث 3-3-1

يىضرررر  ارررر  تىأررررع فرررركم  راأحررررت مأ رررريرفا   فررررة ذررررل راىحةاررررل رلس سررررة  أل اى ارررركر  رايدرسررررلإ 
)ة رررلًإ ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي   2) راجاة ارر   راجح سرري لإ م غيتتر مدتت بل،  هتتؽتىضررج ؛ 

                                                 
ب رلإ )اجر    راا  ري أم اجر    راعراك  وةىأر د رااى رلإ . ةات رةىجي رلمة راجح سية فة      راج يدل راى ا ج لإ اةجاة ا   راجح سري لإ ةةرل اجر    راى ار ل راى 2

  ألر د  اارل أل اجر    راا  ري و ماجكر  ار  تحةارل راج ريدل Mestelman et al, 2015 را  ااة ار   راى ر دفك راج ا رلإ مأد ر ل راعر ي راج ا رلإ  رو أل مدرسرلإ )
 Ohlson (1995). ةات ماىيك اجر    Ohlson (1995) رلفضل رسىىيرل اج    راعاكراى ا ج لإ اجاة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ  مم اى اة فج  

 ;Adaa & Hanefah, 2018; Almujamed & Alfraih, 2020؛ 2021رانج    رلس سة راذي رةىجي  ةة ه رايدرس   راجح سي لإ )ةةرل & اة ررة  
Badu & Assabil, 2021; Qureshi et al, 2020; Cimini, 2022 . ل  ذر رانج    ماىيك أل راي جلإ راع   لإ اةككم    ة مرارلإ فرة مرل ار  ةات ا

راي جرلإ رايفىكفرلإ  راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح لإ راعرال  مجر  أاره ي سرغ ااى رلإ ا كفرلإ  را  راجاة ار   راجح سري لإ مسراك راعرال  مجر  معرج  ب  رل أد ر ل
 لا  ب ت الع   و ال أثيرت  محل اللتاس . Ohlson (1995)  حم ا في اس خلاماس  لشسؽذ  الدعر هؽ الأمر الذي ةبرت تؽج  البمرلدم   اال اك ا تا . 
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اي درررلإ أسررا د أسررال راكرركم    اررك راج ا ررلإ راج ارريل ب   م غيتتر تتت بع،  هتتؽراجةب ررلإ  مدمح ررلإ راعررال   
ة مجررلإ ارةررغ رنمردل  مفكررجل )ةرررل راجرةررغ  رسررى ىم راجرةررغ    م غيتتر معتتللأ،  هتتؽراج رركفلإ  

رزممرا ررررلإ ان ررررب راجررررييك راىن اررررذي  ةرررريم راىج ةرررر   راجرةررررغ  متنرررر ع راجرةررررغ ارررر  ةررررىم مارررر م 
 تعار نسؽذ  البحث تبعً  لذلغ في ظل ال حميل الأس ستي نمتى الشحتؽ رلةض ل رنا ث بر اجرةغ . 

 لي:ال  

 
 : نسؽذ  البحث في ظل ال حميل الأس سي1 كل 

 اىَصذس )إعذاد اىباحزاُ(

 تبيت ػ ةةرل رااى ر   راك  عر لإ اةأحرت  ىحةاةره رلس سرة    لإضف ء السزتل مؼ الؽضؽح أ  الفاػ
تتتػ إجتتراء مجسؽنتت  متتؼ ال حمتت  و   رانىرر  ب راىررة تررل راى رررل اااارر   Solidity) متتلر  تتؽ   م  نتت 
يىاةررر  بجررري  سرررىالإ  ال دتتت الأ الأ لأ:رنا برررلإ ةةرررل راىعررر ئاا  راىررر ااا :  تدتتت البالإضتتت ف   ال تتتي 

يىاةررر  بجررري  م رررلإ رانىررر  ب راىرررة ترررل   ال دتتت الأ المتتت ني:رفىكرفررر    نررر ل رانجررر    ب اىحةارررل رلس سرررة. 
 .Cimini (2022راى رل اااا  ب اىحةال رلس سة     سً  ةةل )

ستت م  الاف راضتت و ال تتي بشتتي نمياتت  الشستتؽذ   للإج بتت  نمتتى ال دتت الأ الأ لأ الس عمتتب بستتلر 
راىح ر  ار  ال د الأ الفرنتي الأ لأ  تل ر   لإ تع ئاا  فكةاا   ةات معرىايف  ب ل حميل الأس سي،

. كس غيتتر ت تت بي بتتللا متتؼ عؽنتت  م غيتتر معتتللأارري  أفضررة لإ اا ارررلإ اى اررك ة مجررلإ ارةررغ رنمردل  
 ;Alfraih et al., 2015; Almari, 2017)ة ررلإ فرة ذرل رترر ل رااييري ار  رايدرسر   راعر ب لإ 

Adaa and Hanefah, 2018; Almujamed and Alfraih, 2020;)  إلتى ختاست   ا  بت ت
ماها بلإ ةةل  اا راعر رم ترل اةر مل  السبلت  ال بي س   الإض ف   أ  السب  ر  لحؽعس  مجمس الإخات .

  ترنك بعتل تحؽتمات  إلتى أست م   رةىأ د رااى    راىكثاكفلإ ار م را ركم  ار  راثر اة ةىرل راعر م 
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هل ةؽجل مبلت  تبي س   إض ف   أ  مب  ر  لسعمؽم و حؽعس  مجمس الإخات  دحجػ السجمتس، ةةرة؛ 
اس ب لأ السجمس، ازخ اج   مشرم السلةر ال شفيذي، نلخ اج س ن و السجمس، تشؽل السجمس( إلى 

ي الذترع و غيتر الس ل ت  السبيتل  ج نم معمؽم و الك س  اللف رت  لحبؽق السمك ت   تبح ت  الدتاػ فت
  م ارا فرة ذرل اا اررلإ ة ر  ك أم احرريمر  ب لبؽتصت  السرترت  لأغتراض ق ت س ق ست  الذترع  

ةةرل راجريةل راجىأرع بجنار رلإ بار  رايدرسر   راعر ب لإ   ذلتغ ق  سًت   كس غيراو ت  ب ت ارةرغ رنمردل 
نسؽذ  البحث في ظتل  نم   يعار    Siekkinen, 2017; Badu and Assabil, 2021اثرل )

مع لجتت  م غيتتر حؽعستت  مجمتتس الإخات  عس غيتتر ت تت بي دالسبتتلت  ال بي س تت  السب  تتر (، نمتتى الشحتتؽ 
 ال  لي:

 
 مع لج  م غير حؽعس  مجمس الإخات  عس غير ت  بي : نسؽذ  البحث في ظل 2 كل 

 اىَصذس )إعذاد اىباحزاُ(

فسارره معررىايف راىح رر  ارر  ارري  ة اررلإ اجرر    راأحررت نمدر    بذتتأا ال دتت الأ الفرنتتي المتت ني 
اى ارركر  د    ررلإ أةرررك   ارر  لررركاا  راىرركثاك ةةرررل اى اررك أسررا د أسرررال راكرركم    ارررك راج ا ررلإ راج اررريل 

 . ماها برررلإ Complementary) ال حميتتتل الإضتتت في الاستت كس ليب اي درررلإ  م رر  اررر  مارركف بح اررلإ 
   مترررل اةررر مل رةىأررر د رااى رررلإ راىكثاكفرررلإ ارررر م 6)  ةةرررل  ارررا راعررر رم ترررل رررر   لإ راعررر رم راعررر م 

بعتل تعتلةما  متؼ  ت لأ است حلاي م غيترتؼ ت ت بييؼ إضت فييؼ    5اال   1رلسئةلإ راىجعلإ )ا   
؛ راحنررر مي  2019)دااةرررة   ق  سًتتت  نمتتتى   AQ   ماررر مل راجكراارررلإ )Sizeةررررل راكررركملإ ) هستتت   
 Kwon, 2018; El-Diftar and Elkalla, 2019; Sixpence and؛ 2021؛ محمد  2019

Olufemi, 2019; Srivastava and Muharam, 2021 .  نم ت  يعاتر نستؽذ  البحتث فتي 
 ظل ال حميل الإض في الاس كس لي، نمى الشحؽ ال  لي:
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 ال حميل الإض في الاس كس لي: نسؽذ  البحث في ظل 3 كل 

 اىَصذس )إعذاد اىباحزاُ(

راىح رر  ارر  ارري  م ررلإ رانىرر  ب راىررة تررل  ف ستت  ة عمتتب ب ل دتت الأ الر  دتتي المتت ني التتذي يدتت الب 
 ,.Krismiaji et al؛ 2021راى رل اااا   نج    راىحةال رلس سة  ماى ررلإ نلر دل رارأا  )محمد  

2016; Chiang et al., 2017; Siekkinen, 2017; Badu and Assabil, 2021; 
Khidmat et al., 2018  الس غيتر   ا ا م ةيل ا  ي غ  ييةلإ مجك  روةىجر م ةةاار  اي ر   مرل ار

  مةىررررل مجكرررر  را ررررر م لفضررررل تكرررركاةلإ اجكنررررلإ ارررر  طرررركي ماعررررى     رررر   تةررررا السعتتتتللأ  ال تتتت بع
  مراررذي (H7درا ررك  راعر بع اةأحرت  تتػ الإج بتت  نمتى هتتذا ال دت الأ متؼ  تت لأ ا ت ب قراجى اركر . 

ي لمسعمؽمتت و السح ستتب   نمتتى أستتع ت أستتاػ الذتترع و غيتتر يخ متتا ال تتأثير السعشتتؽ  يررنك ةةررل  
ةارت بت    ب فع ل ت  حؽعست  مجمتس الإخات ".  الس ل   السبيل  ب لبؽتص  السررت  عس  ر لك س ا 

ااررل ا رريدل راجرةررغ ةةررل راي رر ل  رريمدل رنلرركرفة مراك رر  ة بك رر لل  فع ل تت  حؽعستت  مجمتتس الإخات تكرراك 
ةنريا  مكر ل اري  راجرةرغ ةريم ميارك ار  رلةضر ل  مايمره  ذلتغ ت حبتب مفا ا رلإ مةةرل أمجرل ماره  

ةريم مياررك ارر  رلةضرر ل راجعررى ةا  م اررك راىن اررذيا   مةنريا  يررىل را  ررل  ررا  ان ررية د رر غ ارةررغ 
رنمردل مراجررييك راىن اررذي  مةنرريا  م رر ل راجرةررغ با رري راىج ةرر   اىبرركدل  مةنرريا  ي ارري تجثاررل اةجرركأل 

ترررل روةىجررر م ةةرررل اي ررر    رررييل اةجى ارررك راجاررريم )ة مجرررلإ ارةرررغ  بررر اجرةغ. موةىأررر د  رررذر را رررك 
إنتتلاخ    ارر  ةررىمBGEffectiveness) تتتػ ق تت س فع ل تت  حؽعستت  مجمتتس الإخات ةاررت ، رنمردل 

 ,.Chiang et al., 2017; Khidmat et al) ق  سًت  نمتى م  تر مكتؽا متؼ  سدت  نش صتر
  ا ر مر ل ةريم أةضر ل راجرةرغ 1 جرلإ )مفكةرذ راي حجتػ السجمتس:  مراان رك راىجعرلإ  رة؛ (2018



 ........أثر حوكمة مجلس الإدارة على المقدرة التقييمية                      صالح علي صالح علي، د/عيد فتحي شعبان شعيبد/

727 

 

  1مفكةرذ راي جررلإ ) است ب لأ السجمتس:  مرر ك بىرىف  ارا. Medianأميرك ار  أم معر م  را سر ط 
  Medianا ر م ل ةريم رلةضر ل راجعرى ةا  م ارك راىن ارذيا  بر اجرةغ أميرك ار  أم معر م  را سر ط 

  ا ر ترل را  رل  را  ان رية د ر غ ارةرغ رنمردل 1متكةذ راي جلإ ) الازخ اج  :مر ك بىىف  اا. 
  ا ر م ل ةريم راىج ةر   1مفكةذ راي جلإ ) نلخ الاج س ن و:مراجييك راىن اذي  مر ك بىىف  اا. 
مفكةررذ راي جررلإ تسميتتل الستترأ :   مررر ك بىررىف  اررا. Medianراجرةررغ أميررك ارر  أم معرر م  را سرر ط 

ارييكل مرةريل فرة راجرةرغ  مرر ك بىرىف  ارا. ثرل باري  ارا ترل اجرع   ا ر م ل  ن لإ ةةل رل ل 1)
مدا   راان رك راىجعلإ راع ب لإ ابل ا ركمل ار  ا ركمر  رااانرلإ  ثرل ترل  عرجلإ ارجر ع راريدا   ةةرل 

 ق س  م  ر فع ل   حؽعس  مجمس الإخات .  )راحي رل  ل اجرج ع رايدا    ان ل اال 5)

  اركل فرة ة ارلإ راي ر   رلس سرة اةجى ارك راىر بع  مترتيؼ  H7متل رةىأ د را رك  راعر بع اةأحرت )
فرة  تتػ إنت خ  ا  بت ت الفترض الأ لأ لمبحتثماكل أةك  فرة ة ارلإ راي ر   رايرييل اةجى ارك راىر بع. مجر  

  ةارت ترل    سره بعراك راعرال SPذل روةىج م ةةل راي    رايييل اةجى اك راى بع )أسا د رلسال  )
 Siekkinen, 2017; Badu؛ 2021؛ محمد  2020)لركف     نمتىق  سًتفرة اا مرلإ راعرنلإ راج ا رلإ 
and Assabil, 2021 .  نم   يعار نسؽذ  البحث في ظل تغيير ق  س عل مؼ الس غيتر السعتللأ 

  ال  بع، نمى الشحؽ ال  لي:

 
 في ظل تغيير ق  س الس غيرتؼ السعللأ  ال  بع: نسؽذ  البحث 4 كل 

 اىَصذس )إعذاد اىباحزاُ(
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 تؽص ف  ق  س م غيراو اللتاس  3-3-2

 تػ تؽص ف  ق  س م غيراو اللتاس ، نمى الشحؽ ال  لي:
 انتىصيف وطريقت انقيبس انتأثير نىعه انًتغير

أععاس أعٌٖ 

اىششماث غٞش 

اىَاىٞت اىَقٞذة 

بب٘سصت الأٗساق 

اىَاىٞت اىَصشٝت 

(SP) 

  حابع

اىخقٞددٌٞ )اىٖٞ ددت اىعاٍددت ٝقصددذ بددٔ اىَقابددو اىَدداىٜ اىَقددذس مغددعش عدداده ىيَْشدد ة ٍحددو 

 (71029ىيشقابت اىَاىٞت، 

حٌ قٞاعٔ فٜ ظو اىخحيٞو الأعاعٜ، بغعش إقفاه اىغٌٖ فٜ اىًٞ٘ اىخاىٜ ىخداسٝ  حقشٝدش 

(9 ٗلأغدشا  Siekkinen, 2017؛ 7171ٍشاقب اىحغاباث، قٞاعًا عيٚ )شدش،، 

ىَاىٞت، قٞاعًا إجشاء اىخحيٞلاث الأخشٙ، حٌ قٞاعٔ بغعش إقفاه اىغٌٖ فٜ ّٖاٝت اىغْت ا

 (Badu and Assabil, 20219؛ 7170عيٚ )محمد، 

اىَعيٍ٘اث 

 اىَحاعبٞت:

سبحٞت اىغٌٖ -

(EPS) 

اىقَٞت اىذفخشٝت -

ىحق٘ق اىَينٞت 

(BVPS) 

 -+/ ٍغخقو

ٝقصددذ بٖددا اىَعيٍ٘دداث اىخددٜ حدد٘فش ّعددشة راقبددت عددِ اىصددحت اىَاىٞددت ىيشددشمت، ٗاىخددٜ 

 ؛7170و، ٗقائَت اىخذفقاث اىْقذٝت )عيٜ، حخضَْٖا قائَت اىَشمض اىَاىٜ، قائَت اىذخ

Mirza et al., 2018; Kwon, 2018;) 

(، ٍدِ خدلاه قغدَت صدافٜ اىدذخو بعدذ اىضدشٝبت عيدٚ EPSحٌ قٞاط سبحٞت اىغدٌٖ )

 ;Sixpence and Olufemi, 2019عدذد الأعدٌٖ اىعادٝدت اىقائَدت، قٞاعًدا عيدٚ )

Srivastava and Muharam, 20219) 

(، ٍدِ خدلاه ّداحس قغدَت )اجَداىٜ BVPSاىذفخشٝت ىحقد٘ق اىَينٞدت )حٌ قٞاط اىقَٞت 

عدذد الأعدٌٖ اىعادٝدت، قٞاعًدا ÷ اىقَٞت اىذفخشٝت ىلأعٌٖ اىََخاصة(  –حق٘ق اىَغإَِٞ 

 (Alade et al., 2017; Prihatni et al., 20189عيٚ )

حجٌ ٍجيظ الإداسة 

(BSIZE) 

ٍعذه/ 

 سقابٜ
/+- 

ء ٍجيددظ الإداسة اىخْفٞدزِٝٞ ٗغٞددش اىخْفٞددزِٝٞ فددٜ ٗٝقصدذ بددٔ اىعددذد الإجَداىٜ لأعضددا

 Alfraih et al., 2015; Tshipaحاسٝ  اّعقاد الاجخَاع اىغْ٘ٛ ىَجيظ الإداسة )

et al., 2018 ٚ9 ٗحددٌ قٞاعددٔ، باىعددذد اىفعيددٜ لأعضدداء ٍجيددظ الإداسة، قٞاعًددا عيدد)

(Fiador, 2013; Badu and Assabil, 20219) 

اعخقلاىٞت ٍجيظ 

 (BINDالإداسة )

ٍعذه/ 

 سقابٜ
/+- 

 Almujamed andٗٝعبش عِ ٍذٙ اعخقلاه ٍجيظ الإداسة عِ الإداسة اىخْفٞزٝت )

Alfraih, 2020 ِٞ9 ٗحددٌ قٞاعددٔ، باىعددذد اىفعيددٜ لأعضدداء ٍجيددظ الإداسة اىَغددخقي)

 (Krismiaji and Surifah, 2020ٗغٞش اىخْفٞزِٝٞ، قٞاعًا عيٚ )

اصدٗاجٞت ٍْصب 

اىَذٝش اىخْفٞزٛ 

(DAUL) 

ٍعذه/ 

 سقابٜ
/+- 

عضدد٘ ٍجيددظ الإداسة اىَْخددذد )اىَددذٝش اىخْفٞددزٛ(، بددِٞ ٍْصددبٜ  ٗٝعبددش عددِ جَددع

9 ٗحدٌ قٞاعدٔ، بَخرٞدش (Ji et al., 2015ٍجيدظ الإداسة ٗاىَدذٝش اىخْفٞدزٛ ) سئدٞظ

ٍجيددظ الإداسة،  سئددٞظ ( إرا مدداُ اىَددذٝش اىخْفٞددزٛ ٕدد٘ أٝضًددا0َٕٗددٜ ٝ خددز اىقَٞددت )

 ,Holtz and Neto ؛7171ٗاىقَٞت )صفش( بخلا، رىل، قٞاعًدا عيدٚ )اىح٘شدٜ، 

2014) 

 

عذد اجخَاعاث 

ٍجيظ الإداسة 

(BMeet) 

ٍعذه/ 

 سقابٜ
/+- 

ٗٝقصددذ بددٔ ّشددا  ٍجيددظ الإداسة ٗجٖددذٓ اىَبددزٗه، ٗٝرعبددش عْددٔ بخنددشاس اجخَاعدداث 

قٞاعددٔ، باىعددذد اىفعيددٜ (9 ٗحددٌ Arora and Sharma, 2016ٍجيددظ الإداسة )

 Tshipa et al., 2018; Mishra andلاجخَاعاث ٍجيدظ الإداسة، قٞاعًدا عيدٚ )

Kapil, 20189) 

حْ٘ع ٍجيظ الإداسة 

)حَزٞو اىَشأة( 

(BGD) 

ٍعذه/ 

 سقابٜ
/+- 

حْدد٘ع أعضدداء اىَجيددظ ٍددِ خددلاه حدد٘افش أعضدداء إّدداد بَجيددظ الإداسة ٗٝقصددذ بددٔ 

(Aggarwal et al., 2019; Qureshi et al., 2020 ،ٔٗحدٌ قٞاعد ،) بَخرٞدش

( إرا ماُ ْٕاك عيٚ الأقو ٍذٝشة ٗاحدذة فدٜ اىَجيدظ، ٗاىقَٞدت 0ٝ خز اىقَٞت )َٕٜٗ 

 (Qureshi et al., 2020; Cimini, 20229)صفش( بخلا، رىل، قٞاعًا عيٚ )

حجٌ اىششمت 

(Size) 
 -+/ سقابٜ

ىيشدددشمت )سٍٞيدددٜ،  ٝعبدددش عدددِ اىقدددذساث ٗالاٍناّٞددداث ٗاىَددد٘اسد اىَاىٞدددت اىَخاحدددت

(، ٗحٌ قٞاعٔ، باىي٘غاسٝخٌ اىطبٞعٜ لأجَاىٜ الأص٘ه، قٞاعاً Kwon, 2018؛7102

 (El-Diftar and Elkalla, 2019; Sixpence and Olufemi, 20199عيٚ )

ج٘دة اىَشاجعت 

(AQ) 
 -+/ سقابٜ

ٗحعش، بقذسة ٍشاقبٜ اىحغاباث عيٚ امخشا، اىخحشٝفاث اىجٕ٘شٝت ٗاىخقشٝش عْٖا، 

ٗرىل فٜ ض٘ء الاىخضاً باىَعاٝٞش اىَْٖٞت ٗق٘اعذ آداد ٗعدي٘مٞاث اىَْٖدت )سٍٞيدٜ، 

( إرا ماّدددج اىشدددشمت قدددذ حدددٌ 0(9 ٗحدددٌ قٞاعدددٔ، مَخرٞدددش َٕٗدددٜ ٝ خدددز اىقَٞدددت )7102

ٍشاجعخٖا ٍِ قبو ٍْش ة ٍحاعبت ٍٗشاجعت فٜ ششامت ٍدع إحدذٙ ٍْشداث اىَشاجعدت 

 ؛7170، قٞاعًدا عيدٚ )محمد، (، ٗٝ خدز اىقَٞدت )صدفش( بخدلا، رىدلBig 4اىنبدشٙ )

Abdollahi et al., 2020; Srivastava and Muharam, 20219) 
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 أخ او  إجراءاو اللتاس  3-4
ف ي رةىجي راأ ةث ل فة راح  م ةةل    ا   رايدرسلإ راىبي ي لإ ةةل  ف س  ة عمب بأخ او اللتاس ،

تحةارررل راى ررر دفك راج ا رررلإ م مضررر ة تا  راجىججرررلإ  ممرررذاا ت كفرررك ارةرررغ رنمردل اكررركم   ةانرررلإ رايدرسرررلإ 
  ممرررذاا  her.infowww.mubasمراجى ةرررلإ ةةرررل ا ر ااررر  رنابىكما رررلإ  ما  رررع ااة اررر   اأ لرررك )

  ما  رررع لررركملإ ا رررك  www.egx.com.eg/ar/homepage.aspxا  رررع راي دررررلإ راج ررركفلإ )
أ ةثرررر ل ف ررري  ررر ل را أمتتت  بذتتتتأا إجتتتراءاو اللتاستتتت ، . www.egidegypt.comانكرررك راجاة اررر   )

ةجل تحةال احى   اةى  دفك راج ا لإ مت كفك ارةرغ رنمردل اكركم   رااانرلإ  ىرااة راي  ا   راجبة ملإ  م 
 Alade et)ةر  فىركل رايدرسرلإ مرسرىىكر  مةعر ة  ر ل راجى اركر  ةةرل رةرىىف أا رةار      سًر  ةةرل 

al., 2017; Prihatni et al., 2018; Mirza et al., 2018; Kwon, 2018; El-Diftar 
and Elkalla, 2019; Almujamed and Alfraih, 2020; Saona et al., 2020) .

ممجررركم رواىارر ل ارر  رةىعرر ة اىىةررم اى ارركر  رايدرسررلإ راجعررىايف رةىأ د رر  سرر رل ل رركر  اارركرل 
راىحةارررل رلس سرررة أم ل ررركر  ااررركرل راىحةررر ى  رلةرررك   ترررل مفررراا  فرررة لررركل اررريرمم اابىكما رررلإ 

   تجاايًر ناكرل راىحةال رنة   ة اا .Microsoft Excelب )ب سىىيرل  كا ا

 أخ او ال حميل الإحر  ي 3-5
  اىحييرررررري Personرةىجرررررري راأ ةثرررررر ل ةةررررررل رنة رررررر لر  را رررررررلأ لإ ماا اررررررل ردتأرررررر ط  اكسرررررر ل )

راى   ك راك  ع لإ اةجى اكر  رلس س لإ مرنف ، لإ اةيدرسلإ  ماي  رودتأر ط  ارنال. موةىأر د فركم  
 Multiple Linearراأحت مرنا بلإ ةةل أسئةىه  تل روةىج م ةةل اج    رواحيرد راىبل راجىاريم 

Regression ةةررررررل فررررررة ذررررررل راىحةاررررررل رلس سررررررة مراىحةرررررر ى  رلةررررررك  اةيدرسررررررلإ  م اررررررا    سًرررررر        
 ,Almujamed and Alfraih, 2020; Badu and Assabil؛ 2021؛ محمد  2021)ةةرة  

2021; Cimini, 2022  اجر    رواحريرد ب سرىىيرل رايكار اب رنة ر  ة    تل تتػ تذتغيلSPSS 
  . 2007  )أاا   23رنريرد د ل )

 ن   ا اللتاس  ال طب ك   3-6
ي لإ  س رل رنة  لر  را رلأ لإ أم اى  ب رةىأ د را كم   س ف يىل ةك  اى  ب رايدرسلإ راىبي 

 م اا ةةل رانح  راى اة: 

 

 

http://www.mubasher.info/
http://www.egx.com.eg/ar/homepage.aspx
http://www.egidegypt.com/
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 ن   ا الإحر ءاو الؽصف   لس غيراو اللتاس  3-6-1
  اىرررر  ب رنة رررر لر  را رررررلأ لإ راجكتأبررررلإ برررر اجى اكر  رلس سرررر لإ 3ي فرررر  راررررريمم راىرررر اة د ررررل )

مروف ، لإ  وةىأر د رااى ر   راك  عر لإ ارر م راأحرت  ب اىحةارل رلس سرة مراىحةر ى  رلةرك   م ارا 
 ةةل رانح  راى اة: 

 الإحر ء الؽصفي لس غيراو اللتاس  :3جل لأ 
Std.Dev Mean Median Max Min N Variables 
15.880 10.197 5.090 116.00 0.060 324 SP 

2.266 0.927 0.330 19.580 -5.140 324 EPS 

8.850 9.308 7.028 48.726 -3.896 324 BVPS 

2.672 8.590 8.00 17.00 3.00 324 BSIZE 

2.631 6.460 6.00 15.00 1.00 324 BIND 

0.495 0.570
(3)

 1.00 1.00 0.00 324 DAUL 

4.171 8.040 7.00 24.00 2.00 324 BMeet 

0.500 0.522
(4)

 1.00 1.00 0.00 324 BGD 

0.495 0.420
(5)

 1.00 1.00 0.00 324 AQ 

1.599 20.419 20.587 23.791 16.033 324 Size 

0.270 0.547 0.600 1.00 0.00 324 BGEindex 

( اىقَٞدت اىذفخشٝدت ىحقد٘ق اىَينٞدت، ٝشدٞش BVPSحَزدو )( سبحٞدت اىغدٌٖ، EPS( عِ عدعش اىغدٌٖ، حَزدو )SPحٞذ؛ حعبش )

(BSIZE( ىحجٌ ٍجيظ الإداسة، ٝعبش )BIND عِ عذد الأعضاء اىَغخقيِٞ ٗغٞش اىخْفٞزِٝٞ فٜ ٍجيدظ الإداسة، ٝشدٞش )

(DAUL( لاصدٗاجٞددت ٍْصددب اىَددذٝش اىخْفٞددزٛ، َٝزددو )BMeet( عددذد اجخَاعدداث ٍجيددظ الإداسة، َٝزددو )BGD حْدد٘ع )

( ىجددد٘دة اىَشاجعدددت اىَذسمدددت، َٝزدددو AQ( عدددِ حجدددٌ اىشدددشمت، ٝشدددٞش )Sizeة )حَزٞدددو اىَدددشأة(، ٝعبدددش )ٍجيدددظ الإداس

(BGEindex( ٍؤشش فعاىٞت ح٘مَت ٍجيظ الإداسة، مو ىيششمت )i( فٜ اىغْت )t9) 
 

  اارل 0.60  تىركرم  ار  )SP  أل   جلإ أسا د رلسال )ة زح مؼ تحميل ن   ا الجل لأ الد بب
 . مجر  أل   جرلإ دمح رلإ راعرال 10.19  ممسرط ةعر  ة  ريدل )15.88ا   دي  يدل )  ب احكرف 116)
(EPS(  ممسررط ةعرر  ة  رريدل 2.26  برر احكرف ا  رر دي  رريدل )19.58  ااررل )5.14-  تىرركرم  ارر  
  ااررل 3.89-  تىرركرم  ارر  )BVPS . مررذاا م ارر    جررلإ راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ )0.927)
  .9.308  ممسط ةع  ة  يدل )8.85دل )  ب احكرف ا   دي  ي48.75)

  ةات يىركرم   را  8.59  اككم   رااانلإ )BSIZEمج   ةش اى سط ةيم أةض ل ارةغ رنمردل )
محي أ  ل . مج   ةش اى سط ةيم رلةض ل راجعى ةا  م اك راىن اذيا   17.00محي أماة   3.00)

                                                 
 اك  يل . 186. ةات ال ةيم اك  ير  رااانلإ  مراىة م ل فاا  راجييك راىن اذي    أمضً  د  غ ارةغ رنمردل )3
4

 اك  يل . 169مرةيل فة ارةغ رنمردل ). ةات ال ةيم اك  ير  رااانلإ  مراىة م ل فاا  ةةل رل ل اييكل  
5

. ةاررت ال ةرريم اكرر  ير  رااانررلإ  راىررة تررل فاارر  اكرااررلإ راكرركم   ارر   يررل انكرركل اح سررألإ ماكرااررلإ فررة لرركرملإ اررع اةرري  انكرر    
 اك  يل . Big 4(  137راجكراالإ رابيك  )
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محي  15.00محي أماة   1.00  )  ةات يىكرم   ا6.46  اككم   رااانلإ )BINDبجرةغ رنمردل )
 . مجر  %57  اكركم   رااانرلإ )DAULأ  ل . مج   ةش اى سط رزممرا لإ ان ب راجرييك راىن ارذي )

  ةارررت يىررركرم  ةررريم 8.04  اكررركم   رااانرررلإ )BMeet ةرررش اى سرررط ةررريم راىج ةررر   ارةرررغ رنمردل )
م راجرركأل بجرةررغ محرري أ  ررل . مجرر   ةررش اى سررط مارر   24.00محرري أماررة   2.00رواىج ةرر    ررا  )

  .%52  اككم   رااانلإ )BGDرنمردل )

  اكرركم   رااانررلإ  ةررش Sizeم، جر  يىاةرر  برر اجى اكر  رنفرر ، لإ  يىضرر  أل اى سرط ةرررل راكرركملإ )
 . مج   ةش 1.599  مف اي ت  م  فة أةر ل لكم   رااانلإ ةات ييةش رواحكرف راج   دي )20.41)

 . مجررر   ةرررش اى سرررط ا لرررك فا ا رررلإ %42اكررركم   رااانرررلإ )  AQاى سرررط اررر مل راجكراارررلإ راجيدمرررلإ )
  .%54  اككم   رااانلإ )BGEindexة مجلإ ارةغ رنمردل )

 ن   ا ن   و الاتتب ط بيؼ م غيراو اللتاس  3-6-2
ي ف  راريمم راى اة ا   فلإ اا اى  رودتأر ط  را  اى اركر  راأحرت  ب سرىىيرل اا ارل ردتأر ط 

اى رررلإ  رررا  اى اررركر  راأحرررت  ماعرررى   اان فىاررر  تجااررريًر اىبياررر  اجررر     اكسررر ل اي ررر    ررر ل مرترررر ل را
 رواحيرد.

 مرفؽف  مع م و الاتتب ط بيؼ م غيراو البحث :4جل لأ 

 
 ررا  مررل ارر  )دمح ررلإ  اتتبتت ط إيجتت بي معشتتؽي مارر م  ة زتتح متتؼ تحميتتل ن تت  ا الجتتل لأ الدتت بب،

راعررال  راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ  رسررى ىم ارةررغ رنمردل  رزممرا ررلإ ان ررب راجررييك راىن اررذي  
ةيم راىج ةر   ارةرغ رنمردل  مار م راجركأل بجرةرغ رنمردل  ار مل راجكراارلإ راجيدمرلإ  ةررل راكركملإ  

اج ا رررررلإ راج ارررريل ب اي دررررررلإ ما لررررك فا ا ررررلإ ة مجرررررلإ ارةررررغ رنمردل  مأسررررا د أسرررررال راكرررركم    اررررك ر
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 را  مرل ار  ةريم أةضر ل  اتتبت ط ستمبي معشتؽي  . فرة ةرا  ي اري%1راج كفلإ  ةني اعى   اان فلإ 
ارةرغ رنمردل مأسررا د أسررال راكرركم    اررك راج ا ررلإ راج اريل ب اي درررلإ راج رركفلإ  ةنرري اعررى   اان فررلإ 

5%  . 

  سيتحميل الش   ا  ا  ب ت فر ض البحث، في ظل ال حميل الأس 3-6-3
 تىن مم  ذل را ك  لإ اى  ب رةىأ د فكم  راأحت مج  يةة:

 (H1ن  ج  ا  ب ت الفرض الأ لأ لمبحث د 3-6-3-1
رسررىايف  ررذر را ررك  رةىأرر د راج رريدل راى ا ج ررلإ اةجاة ارر   راجح سرري لإ )ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ 

 ذلتتتغ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال ااًررر   فرررة راكررركم    ارررك راج ا رررلإ راج اررريل ب اي دررررلإ راج ررركفلإ. 
  ب لان س خ نمى نسؽذ  الانحلات الخطى الس علخ،  فبً  لمسع خل  ال  ل  :

SPit = β0 + β1 EPSit + β2 BVPSit + e it         (1) 
 لا  بت ت هتذا الفتترض   مجرر   ر  اكر د اا ره ب نة ر لر  را ررلأ لإ. SP; EPS; BVPSةارت: )

 إحر  ً   تػ إن خ  ص  غ   عفرض نلع، عس  ةمي:
و تررر ثك راجاة ارر   راجح سرري لإ اان فًررر  ةةررل أسررا د أسرررال راكرركم    اررك راج ا رررلإ  H0:فتترض العتتلع:

 مج لك اي جىا .، ب اي درلإ راج كفلإراج ايل 

  :1  اى  ب تحةال رواحيرد اةنج    د ل )5مف ف  راريمم د ل )

 (H1ن   ا تحميل الانحلات لا  ب ت الع    محل الفرض الأ لأ د :5جل لأ 
VIF Sig T Std.Error β Variables 

- 0.000 14.480 .704 10.197 Constant 

1.491 0.002 2.084 .380 .992 EPS 

1.491 0.000 9.842 .097 .958 BVPS 

R
2 
= .367                      Adj R

2
 = .363 

0.000 F = 92.965 
 

أل رانجرر    اان فررً  مررر ا  وةىأرر د رااى ررلإ احررل  ة زتتح متتؼ تحميتتل ن تت  ا الجتتل لأ الدتت بب،
  جلإ اا ال راىحييري  . مأل 0.000   ة   )Sigرايدرسلإ ةات يىض  أل راي جلإ روةىج ا لإ اةنج    )

(Adj R2(  ررريدل   هتتتؽ متتت  يذتتتير إلتتتى   %36.3  مراىرررة ت فررر  راج ررريدل راى عررراكفلإ اةنجررر     ة ررر 
  اررر  %36.3ااة اررر   راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال ااًررر  ةةرررل ت عررراك ةررر راة )

راجرر اة راى ارركر  فررة أسررا د أسررال راكرركم    اررك راج ا ررلإ راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ  متكاررع برر  ة 
رانعررألإ ااررل راىبررك رااكرر ر ة فررة راى ررييك  مراجى ارركر  رلةررك  راىررة و يىضررجنا  رانجرر    متاارري  ر  
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اىبررة راررذرتة ترركثاك ةةررل أسررا د رلسررال. مجرر  أل اجرر    رواحرريرد و مارر اة ارر  اكرركةلإ رودتأرر ط ر
  10  أ رررل اررر  )VIF   رررا  راجى اررركر  راجعرررى ةلإ  ةارررت م اررر    جرررلإ )Multicollinearityراجىاررريم )

 .ارج ع اى اكر  رانج   

اجاة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي  تتأثير إيجت بي  معشتؽي تيا  ما م  ب حميل مع م و الانحلات، 
   ةةرل أسرا د رلسرال. مةة ره ف رري 992.)    مااة ار   دمح رلإ راعرال بج رريرد958.راجةب رلإ بج ريرد )

  را   رل   ار م تركثاك اانر ي اةجاة ار   راجح سري لإ ةةرل تف  فرض العلع   بتؽلأ الفترض البتلةل تػ
مج لررك اي جىارر . مجرر  أل  ررذر راىرركثاك  أسررا د أسررال راكرركم    اررك راج ا ررلإ راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ

 (. H1حث دتػ  بؽلأ الفرض الأ لأ لمب م ل امر  ً  . ا  ثل

 ;Alade et al., 2017) الأجشب ت متى ر   رذل رانى ررلإ ارع ار  ت ررة  اا ره بار  رايدرسر   
Prihatni et al., 2018; Mirza et al., 2018; Kwon, 2018; El-Diftar and Elkalla, 
2019; Sixpence and Olufemi, 2019; Srivastava and Muharam, 20212021) .

 . ةر م راىركثاك رنمرر  ة ؛2021؛ محمد  2020؛ لركف  2019؛ راحنر مي  2018دااةة  ) العرب   
اةجاة ا   راجح سي لإ ة رلًإ ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح لإ راعال ااً   ةةل أسا د 

 رلسال  مج لك اي جلإ راككملإ.

ئررلإ راجج دسرلإ راج رركفلإ  أل راجاة ار   راجح سري لإ اارر  ا ريدل ت ا ج ررلإ امر   رلإ فرة  ا تترر الب حمتت ا 
ةات ال راجاة ا   راجح سي لإ تااي أمثك اىلالإ ا كردر  راجعىثجكف  مأرح ة راج  ا   ةات اييا  
ا رريدل ت ا ج ررلإ م رريدل ةةررل راىنيرر  ب اىرريف    ران يمررلإ مة ر رري رلسررال  مارر  ثررل تحييرري   جررلإ راكرركملإ فررة 

، زتتت خ  راجى ارركر  راجعررى ةلإو انحتتلات كستت  ة زتتح لمب حمتت ا متتؼ تحميتل معتت م سر ي رلمدري راج ا ررلإ. 
راىررركثاك رنمرررر  ة اجاة اررر   دمح رررلإ راعرررال ةررر   ررر ل راىررركثاك رنمرررر  ة اجاة اررر   راي جرررلإ رايفىكفرررلإ   تتتؽ 

اةف مل اىلالإ ااة ا   دمح رلإ راعرال ا  داره  ن اكتار  ل ركر    ر     هؽ م  يذيراح  ي راجةب لإ  
سحمميؼ الس لييؼ  غيرهػ مؼ أصح ا السر لح فتي بي ت   ب ل  لي ف ا السد مسرتؼ  ال   جلإ راككملإ. 

السس تستت  السرتترت ، ةرعتتز ا نمتتى معمؽمتت و الأتبتت ح بذتتكل أكبتتر متتؼ معمؽمتت و الك ستت  اللف رتتت  
متى رر   ررذر رانى رررلإ اررع ارر  ت رررة  اا رره بارر  لحبتتؽق السمك تت ، لأغتتراض ق تت س ق ستت  الذتترع و. 

؛ 2019؛ راكرراكرمي  2019؛ راحنرر مي  2017)طةىرر ل  رايدرسرر   راىررة تجرر  فررة رايائررلإ راج رركفلإ 
  .2021؛ راعاي  2021؛ محمد  2020؛ لكف  2019؛  يمي  2019زمة  
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 (H2ن  ج  ا  ب ت الفرض الم ني لمبحث د 3-6-3-2
رسرررىايف  رررذر را رررك  رةىأررر د اررري  رةرررىىف راىررركثاك راجانررر ي اةجاة اررر   راجح سررري لإ )ااة اررر   
راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال  ةةرررل أسرررا د أسرررال راكررركم    ارررك راج ا رررلإ راج اررريل 

 ذلغ ب لان س خ نمى نسؽذ  ب اي درلإ راج كفلإ مج لك اي جلإ راككملإ ب ةىىف ةرل ارةغ رنمردل  
  نحلات الخطى الس علخ،  فبً  لمسع خل  ال  ل  :الا 

SPit=β0+β1 EPSit + β2 BVPSit + β3 BSIZEit + β4 EPS*BSIZEit+β5 BVPS* 

BSIZEit+e it (2) 
  مجررررر   ررررر  اكررررر د اا ررررره ب نة ررررر لر  را ررررررلأ لإ. مفكررررراك SP; EPS; BVPS; BSIZEةارررررت: )

(EPS*BSIZE   دمح ررررررلإ راعررررررال  مفكرررررراك   امثررررررك راى رررررر ةةة احرررررررل ارةررررررغ رنمردل اررررررع ااة ارررررر
(BVPS*BSIZE امثررررك راى رررر ةةة احرررررل ارةررررغ رنمردل اررررع ااة ارررر   راي جررررلإ رايفىكفررررلإ اح رررر ي  

  لا  ب ت هذا الفرض إحر  ً   تػ إن خ  ص  غ   عفرض نلع، عس  ةمي:راجةب لإ. 
راج ايل و مىىةم راىكثاك راجان ي اةجاة ا   راجح سي لإ ةةل أسا د أسال راككم    H0:فرض العلع:

 مج لك اي جىا  ب ةىىف ةرل ارةغ رنمردل. ب اي درلإ راج كفلإ

  :2  اى  ب تحةال رواحيرد اةنج    د ل )6مف ف  راريمم د ل )

 (H2ن   ا تحميل الانحلات لا  ب ت الع    محل الفرض الم ني د :6جل لأ 
VIF Sig T Std.Error β Variables 

- 0.000 14.010 .703 9.853 Constant 

2.462 0.822 -.225 .479 -.108 EPS 

1.655 0.000 10.181 .101 1.025 BVPS 

1.095 0.002 3.094 .271 .839 BSIZE 

2.069 0.003 2.964 .226 .671 EPS*BSIZE 

1.327 0.027 -2.226 .031 -.069 BVPS*BSIZE 

R
2 
= .396                      Adj R

2
 = .386 

0.000 F = 41.613 
 

أل رانجرر    اان فررً  مررر ا  وةىأرر د رااى ررلإ احررل  ة زتتح متتؼ تحميتتل ن تت  ا الجتتل لأ الدتت بب،
 . مأل   جلإ اا ال راىحييري 0.000   ة   )Sigرايدرسلإ ةات يىض  أل راي جلإ روةىج ا لإ اةنج    )

(Adj R2(  دل  رري  هتتؽ متت  يذتتير إلتتى   %38.6  مراىررة ت فرر  راج رريدل راى عرراكفلإ اةنجرر     ة رر
  ار  راجر اة راى اركر  فرة %38.6راجى اكر  راجعى ةلإ راىة يىضجنا  رانج     ةةل ت عراك ةر راة )

مج  أل اج    رواحيرد و مار اة ار   .أسا د أسال راككم    اك راج ا لإ راج ايل ب اي درلإ راج كفلإ
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 ةلإ  ةاررت م ارر     را  راجى ارركر  راجعرىMulticollinearityاكركةلإ رودتأرر ط راىبرة راررذرتة راجىارريم )
 .  ارج ع اى اكر  رانج   10  أ ل ا  )VIF  جلإ )

اجاة ارر   دمح ررلإ راعررال ةةررل  تتتأثير إيجتت بي  معشتتؽي تيررا  مارر م  ب حميتتل معتت م و الانحتتلات، 
روةىأررر د اجى ارررك ةررررل ارةرررغ رنمردل  مجى ارررك ااررريم بج ررريرد  فتتتي ظتتتل الأ تتتذ فتتتيأسرررا د رلسرررال  

اجاة ارر   راي جررلإ  تتتأثير ستتمبي  معشتتؽي  . فررة ةررا  تيررا  مارر م 0.003  ممي جررلإ رةىج ا ررلإ )671.)
روةىأر د اجى ارك ةررل ارةرغ رنمردل   في ظل الأ ذ فيرايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ ةةل أسا د رلسال  

تف  فرض العلع   بتؽلأ  تػمةة ه ف ري   .0.027  ممي جلإ رةىج ا لإ )069.-مجى اك اايم بج يرد )
ف رارررىكثاك راجانرر ي اةجاة ارر   راجح سرري لإ ةةررل أسررا د أسررال راكرركم     را   ررل برر ةىىالفتترض البتتلةل

تتتػ  مج لررك اي جىارر  برر ةىىف ةرررل ارةررغ رنمردل. ارر  ثررل  اررك راج ا ررلإ راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ
 (. H2 بؽلأ الفرض الم ني لمبحث د

 , Adaa and Hanefah) رذل رانى ررلإ ارع ار  ت ررة  اا ره بار  رايدرسر   راعر ب لإ   ت فتب
2018; Krismiaji and Surifah , 2020; Almujamed and Alfraih, 2020;) . تخ متا 

 ;Fiador, 2013; Holtz and Neto, 2014; Alfraih et al., 2015)ارع بار  رايدرسر   
Tshipa et al., 2018).    ة م تكثاك ةرل ارةغ رنمردل مجى اك اايم ةةل رااى لإ  ا  راجاة ار

راجح سي لإ ة رلًإ ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح لإ راعال ةةل أسرا د رلسرال مج لرك 
 اي جلإ راككملإ.

أل ةرل ارةغ رنمردل ماي أةي حا    ة مجلإ راككم   راىة تعىىيل فة ت عراك  ترر الب حم ا 
  فررسل راجعررىثجكف  مراجحةةررا   فتتي بي تت  السس تستت  السرتترت  رريدل راى ا ج ررلإ اةجاة ارر   راجح سرري لإ. راج

ارةرغ رنمردل راج ااا  م اك ل ا  أرح ة راج  ا  راجىا اةا  فرة سر ي رلمدري راج ا رلإ  يركمل أل 
جاة ارر   فررة تحعررا  راجحىرر   راجاة ارر تة لد رر ل دمح ررلإ راعررال  ا  داررلإ بمياررك راحرررل ارره ممد فارر م 

راىة تل راى رل اااا  ةني رةىأ د را ك  رلمم  الش  ج   هؽ م  ة علراي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ. 
اةأحررت  ةاررت ال راجىارر اة ل فررة رايائررلإ راج رركفلإ يكمررةمل ةةررل ااة ارر   رلدمرر   بكرركل أميررك ارر  

 ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ.

 (H3لث لمبحث دن  ج  ا  ب ت الفرض الم  3-6-3-3
رسرررىايف  رررذر را رررك  رةىأررر د اررري  رةرررىىف راىررركثاك راجانررر ي اةجاة اررر   راجح سررري لإ )ااة اررر   
راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال  ةةرررل أسرررا د أسرررال راكررركم    ارررك راج ا رررلإ راج اررريل 
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ب لان ستت خ نمتتى  ذلتتغ ب اي درررلإ راج رركفلإ مج لررك اي جررلإ راكرركملإ برر ةىىف رسررى ىم ارةررغ رنمردل  
   نسؽذ  الانحلات الخطى الس علخ،  فبً  لمسع خل  ال  ل  :

SPit= β0 + β1 EPSit +β2 BVPSit + β3 BINDit + β4 EPS*BINDit +β5 

BVPS*BINDit+e it (3) 
  مجرررررر   رررررر  اكرررررر د اا ررررره ب نة رررررر لر  را رررررررلأ لإ. مفكرررررراك SP; EPS; BVPS; BINDةارررررت: )

(EPS*BIND وسرررررى ىم ارةرررررغ رنمردل ارررررع ااة اررررر   دمح رررررلإ راعرررررال  مفكررررراك   امثرررررك راى ررررر ةةة
(BVPS*BIND امثرررك راى ررر ةةة وسرررى ىم ارةرررغ رنمردل ارررع ااة اررر   راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي  

  لا  ب ت هذا الفرض إحر  ً   تػ إن خ  ص  غ   عفرض نلع، عس  ةمي:راجةب لإ. 
راجح سي لإ ةةل أسا د أسال راككم   راج ايل و مىىةم راىكثاك راجان ي اةجاة ا    H0:فرض العلع:

 مج لك اي جىا  ب ةىىف رسى ىم ارةغ رنمردل. ب اي درلإ راج كفلإ

  :3  اى  ب تحةال رواحيرد اةنج    د ل )7مف ف  راريمم د ل )

 (H3ن   ا تحميل الانحلات لا  ب ت الع    محل الفرض الم لث د :7جل لأ 
VIF Sig T Std.Error β Variables 

- 0.000 14.506 .693 10.055 Constant 

1.758 0.373 .892 .404 .361 EPS 

1.518 0.000 10.172 .096 .979 BVPS 

1.057 0.001 3.385 .270 .915 BIND 

1.468 0.006 2.748 .194 .533 EPS*BIND 

1.231 0.043 -1.907 .034 -.064 BVPS*BIND 

R
2 
= .397                      Adj R

2
 = .388 

0.000 F = 41.941 
 

أل رانجرر    اان فررً  مررر ا  وةىأرر د رااى ررلإ احررل  ة زتتح متتؼ تحميتتل ن تت  ا الجتتل لأ الدتت بب،
 . مأل   جلإ اا ال راىحييري 0.000   ة   )Sigرايدرسلإ ةات يىض  أل راي جلإ روةىج ا لإ اةنج    )

(Adj R2 ررريدل   هتتتؽ متتت  يذتتتير إلتتتى   %38.8)   مراىرررة ت فررر  راج ررريدل راى عررراكفلإ اةنجررر     ة ررر 
  ار  راجر اة راى اركر  فرة %38.8راجى اكر  راجعى ةلإ راىة يىضجنا  رانج     ةةل ت عراك ةر راة )

أسا د أسال راككم    اك راج ا لإ راج ايل ب اي درلإ راج كفلإ. مج  أل اج    رواحيرد و مار اة ار  
   را  راجى ارركر  راجعرى ةلإ  ةاررت م ارر  Multicollinearityاكركةلإ رودتأرر ط راىبرة راررذرتة راجىارريم )

 .  ارج ع اى اكر  رانج   10  أ ل ا  )VIF  جلإ )

اجاة ارر   دمح ررلإ راعررال ةةررل  تتتأثير إيجتت بي  معشتتؽي تيررا  مارر م  ب حميتتل معتت م و الانحتتلات، 
ل روةىأرررر د اجى اررررك رسررررى ىم ارةررررغ رنمردل )ةرررريم رلةضرررر  فتتتتي ظتتتتل الأ تتتتذ فتتتتيأسررررا د رلسررررال  
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تتتأثير  . فررة ةررا  تيررا  مارر م 0.006  ممي جررلإ رةىج ا ررلإ )533.راجعررى ةا    مجى اررك اارريم بج رريرد )
 فتتي ظتتل الأ تتذ فتتياجاة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ ةةررل أسررا د رلسررال   ستتمبي  معشتتؽي 

  064.-روةىأ د اجى اك رسى ىم ارةغ رنمردل )ةيم رلةض ل راجعى ةا    مجى اك اايم بج ريرد )
  را   رل بر ةىىف تف  فرض العلع   بتؽلأ الفترض البتلةل تػمةة ه ف ي   .0.043ممي جلإ رةىج ا لإ )

رارررىكثاك راجانررر ي اةجاة ارر   راجح سررري لإ ةةررل أسرررا د أسرررال راكرركم    ارررك راج ا ررلإ راج اررريل ب اي دررررلإ 
 ني لمبحتتث تتتػ  بتتؽلأ الفتترض المتت مج لررك اي جىارر  برر ةىىف رسررى ىم ارةررغ رنمردل. ارر  ثررل راج رركفلإ

 (. H3د

 Fiador, 2013; Holtz and) ذل رانى رلإ اع ا  ت رة  اا ه با  رايدرس   راع ب لإ   ت فب
Neto, 2014; Tshipa et al., 2018) . ارع بار  رايدرسر    ا  مفتا(Krismiaji and 

Surifah, 2020; Almujamed and Alfraih, 2020) ةر م تركثاك رسرى ىم ارةرغ رنمردل .
يم ةةل رااى لإ  ا  راجاة ا   راجح سي لإ ة رلًإ ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مجى اك اا

 مدمح لإ راعال ةةل أسا د رلسال مج لك اي جلإ راككملإ.

أل رسرررى ىم ارةررغ رنمردل مااررري ةن رركًر   اًررر  اىح ارر  فا ا رررلإ ارةررغ رنمردل فرررة  تتترر الب حمتتت ا 
اى بارررلإ رنمردل راىن اذمرررلإ مرنلررركرف ةةااررر  بكررركل فاررر م  مراحررري اررر  تاررر د  راج ررر ا   رررا  راجرررييكف  

  فررسل راجعررىثجكف  مراجحةةررا  راجرر ااا  م اررك ل ارر  أرررح ة  فتتي بي تت  السس تستت  السرتترت مراجررىلإ. 
ارةغ رنمردل راذي يىب ل ا  ةيم مياك ا  ىا اةا  فة س ي رلمدري راج ا لإ  يكمل أل راج  ا  راج

فرررة تحعررا  راجحىرر   راجاة اررر تة رلةضرر ل راجعررى ةا  م ارررك راىن اررذيا   مكرر ل اررره ممد أمثررك فا ا ررلإ 
ة ترل راىر الش  جت   هؽ مت  ة عتللد  ل دمح لإ راعال  ا  دالإ بجاة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب رلإ. 

راى رررل اااارر  ةنرري رةىأرر د را ررك  رلمم اةأحررت  ةاررت ال راجىارر اة ل فررة رايائررلإ راج رركفلإ يكمررةمل 
 ةةل ااة ا   رلدم   بككل أميك ا  ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ.

 (H4ن  ج  ا  ب ت الفرض الرابع لمبحث د 3-6-3-4
رسرررىايف  رررذر را رررك  رةىأررر د اررري  رةرررىىف راىررركثاك راجانررر ي اةجاة اررر   راجح سررري لإ )ااة اررر   
راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال  ةةرررل أسرررا د أسرررال راكررركم    ارررك راج ا رررلإ راج اررريل 

 ذلتتتتغ ب اي درررررلإ راج رررركفلإ مج لررررك اي جررررلإ راكرررركملإ برررر ةىىف رزممرا ررررلإ ان ررررب راجررررييك راىن اررررذي  
  نمى نسؽذ  الانحلات الخطى الس علخ،  فبً  لمسع خل  ال  ل  : ب لان س خ

SPit= β0 + β1 EPSit +β2 BVPSit+β3 DUALit+β4 EPS*DUALit+β5 BVPS* 

DUALit+e it (4) 
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  مجرررررر   رررررر  اكرررررر د اا رررررره ب نة رررررر لر  را رررررررلأ لإ. مفكرررررراك SP; EPS; BVPS; DUALةاررررررت: )
(EPS*DUAL راىن ارررذي ارررع ااة اررر   دمح رررلإ راعرررال    امثرررك راى ررر ةةة وزممرا رررلإ ان رررب راجرررييك

  امثررك راى رر ةةة وزممرا ررلإ ان ررب راجررييك راىن اررذي اررع ااة ارر   راي جررلإ BVPS*DUALمفكرراك )
  لا  ب ت هذا الفرض إحر  ً   تػ إن خ  ص  غ   عفرض نلع، عس  ةمي:رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ. 

راجح سي لإ ةةل أسا د أسال راككم   راج ايل و مىىةم راىكثاك راجان ي اةجاة ا    H0:فرض العلع:
 مج لك اي جىا  ب ةىىف رزممرا لإ ان ب راجييك راىن اذي. ب اي درلإ راج كفلإ

  :4  اى  ب تحةال رواحيرد اةنج    د ل )8مف ف  راريمم د ل )

 (H4ن   ا تحميل الانحلات لا  ب ت الع    محل الفرض الرابع د :8جل لأ 
VIF Sig T Std.Error β Variables 

- 0.000 8.236 1.072 8.826 Constant 

2.941 0.728 -.347 .526 -.183 EPS 

3.902 0.000 8.053 .155 .785 BVPS 

1.010 0.150 1.444 1.412 2.038 DUAL 

3.695 0.023 2.291 .758 1.736 EPS*DUAL 

3.656 0.450 .756 .202 .153 BVPS*DUAL 

R
2 
= .390                      Adj R

2
 = .380 

0.000 F = 40.586 
 

أل رانجرر    اان فررً  مررر ا  وةىأرر د رااى ررلإ احررل  ة زتتح متتؼ تحميتتل ن تت  ا الجتتل لأ الدتت بب،
 . مأل   جلإ اا ال راىحييري 0.000   ة   )Sigرايدرسلإ ةات يىض  أل راي جلإ روةىج ا لإ اةنج    )

(Adj R2    يدل راجى اركر    هؽ م  يذير إلى   %38 ة   )  مراىة ت ف  راج يدل راى عاكفلإ اةنج 
  ار  راجر اة راى اركر  فرة أسرا د أسرال %38راجعى ةلإ راىة يىضجنا  رانج     ةةل ت عاك ةر راة )

راكررركم    ارررك راج ا رررلإ راج اررريل ب اي دررررلإ راج ررركفلإ. مجررر  أل اجررر    رواحررريرد و ماررر اة اررر  اكررركةلإ 
   ررا  راجى ارركر  راجعررى ةلإ  ةاررت م ارر    جررلإ Multicollinearityرودتأرر ط راىبررة راررذرتة راجىارريم )

(VIF(  ارج ع اى اكر  رانج   10  أ ل ا  . 

اجاة ارر   دمح ررلإ راعررال ةةررل  تتتأثير إيجتت بي  معشتتؽي تيررا  مارر م  ب حميتتل معتت م و الانحتتلات، 
 روةىأر د اجى ارك رزممرا رلإ ان رب راجرييك راىن ارذي  مجى ارك ااريم في ظل الأ ذ فيأسا د رلسال  

اجاة اررر   راي جرررلإ   نتتتلع معشؽتتتت  ال تتتأثير الإيجتتت بي . 0.023  ممي جرررلإ رةىج ا رررلإ )1.736بج ررريرد )
روةىأرر د اجى اررك رزممرا ررلإ ان ررب  فتتي ظتتل الأ تتذ فتتيرايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ ةةررل أسررا د رلسررال  

تفتت   تتتػمةة رره ف رري   .0.450  ممي جررلإ رةىج ا ررلإ )153.راجررييك راىن اررذي مجى اررك اارريم بج رريرد )
  را   ل ب ةىىف رارىكثاك راجان ي اةجاة ا   راجح سي لإ ةةرل فرض العلع   بؽلأ الفرض البلةل جز ً  
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مج لررك اي جىارر  برر ةىىف رزممرا ررلإ  أسررا د أسررال راكرركم    اررك راج ا ررلإ راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ
 ( جز ً  . H4تػ  بؽلأ الفرض الرابع لمبحث د ان ب راجييك راىن اذي. ما  ثل

 Fiador, 2013; Holtz and) ذل رانى رلإ اع ا  ت رة  اا ه با  رايدرس   راع ب لإ   ت فب
Neto, 2014; Almujamed and Alfraih, 2020) . ارع بار  رايدرسر   رلةرك   ا  مفتا

(Alfraih et al., 2015; Tshipa et al., 2018  ة م تكثاك رزممرا لإ ان ب راجييك راىن اذي . 
 رررلإ  رررا  راجاة اررر   راجح سررري لإ ة ررررلًإ ااة اررر   راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي مجى ارررك ااررريم  ةةرررل رااى

 راجةب لإ مدمح لإ راعال ةةل أسا د رلسال مج لك اي جلإ راككملإ.

فا ا ررلإ ارةررغ رزممرا ررلإ ان ررب راجررييك راىن اررذي  ترر ثك بكرركل امررر  ة ةةررل أل  تتترر الب حمتت ا 
  فرسل راجعرىثجكف   فتي بي ت  السس تست  السرترت رنمردل فة اى بالإ رنمردل راىن اذملإ مرنلركرف ةةاار   

مراجحةةرررا  راجررر ااا  م ارررك ل اررر  أررررح ة راج ررر ا  راجىاررر اةا  فرررة سررر ي رلمدري راج ا رررلإ  يررركمل أل 
فة تحعا  راجحى   راجاة ا تة لد ر ل راي جرلإ رزممرا لإ ان ب راجييك راىن اذي  اا  ممد أمثك فا ا لإ 

ااًر . مجر  أل  رذر راىركثاك رنمرر  ة مر ل أميرك اجاة ار   دمح رلإ  رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح لإ راعرال
راىرة ترل راى ررل اااار    هؽ مت  ة عتل الش  جت راعال ا  دالإ بجاة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ. 

ةنري رةىأرر د را ررك  رلمم اةأحررت  ةاررت ال راجىارر اة ل فررة رايائررلإ راج رركفلإ يكمررةمل ةةررل ااة ارر   
 ا  ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ.رلدم   بككل أميك 

 (H5ن  ج  ا  ب ت الفرض الخ مس لمبحث د 3-6-3-5
رسرررىايف  رررذر را رررك  رةىأررر د اررري  رةرررىىف راىررركثاك راجانررر ي اةجاة اررر   راجح سررري لإ )ااة اررر   
راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال  ةةرررل أسرررا د أسرررال راكررركم    ارررك راج ا رررلإ راج اررريل 

 ذلتغ ب لان ست خ ب اي درلإ راج كفلإ مج لرك اي جرلإ راكركملإ بر ةىىف ةريم راىج ةر   ارةرغ رنمردل  
   نسؽذ  الانحلات الخطى الس علخ،  فبً  لمسع خل  ال  ل  : نمى

SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3BMeetit+β4 EPS*BMeetit+β5 BVPS* 

BMeetit+e it (5) 

  مجررررر   ررررر  اكررررر د اا ررررره ب نة ررررر لر  را ررررررلأ لإ. مفكررررراك SP; EPS; BVPS; BMeetةارررررت: )
(EPS*BMeet رنمردل ارع ااة ار   دمح رلإ راعرال  مفكراك   امثك راى  ةةة اايم راىج ة   ارةغ
(BVPS*BMeet امثرررك راى ررر ةةة ااررريم راىج ةررر   ارةرررغ رنمردل ارررع ااة اررر   راي جرررلإ رايفىكفرررلإ  

  لا  ب ت هذا الفرض إحر  ً   تػ إن خ  ص  غ   عفرض نلع، عس  ةمي:اح  ي راجةب لإ. 
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ةةل أسا د أسال راككم   راج ايل  و مىىةم راىكثاك راجان ي اةجاة ا   راجح سي لإ H0:فرض العلع:
 مج لك اي جىا   ب ةىىف ةيم راىج ة   ارةغ رنمردل.، ب اي درلإ راج كفلإ

  :5  اى  ب تحةال رواحيرد اةنج    د ل )9مف ف  راريمم د ل )

 (H5ن   ا تحميل الانحلات لا  ب ت الع    محل الفرض الخ مس د :9جل لأ 
VIF Sig T Std.Error β Variables 

- 0.000 14.027 .696 9.762 Constant 

1.649 0.080 1.754 .387 .679 EPS 

1.589 0.000 8.925 .097 .869 BVPS 

1.047 0.005 2.806 .168 .470 BMeet 

1.632 0.000 3.860 .093 .358 EPS*BMeet 

1.620 0.022 -2.298 .023 -.053 BVPS*BMeet 

R
2 
= .411                      Adj R

2
 = .402 

0.000 F = 44.408 
 

أل رانجرر    اان فررً  مررر ا  وةىأرر د رااى ررلإ احررل  ة زتتح متتؼ تحميتتل ن تت  ا الجتتل لأ الدتت بب،
 . مأل   جلإ اا ال راىحييري 0.000   ة   )Sigرايدرسلإ ةات يىض  أل راي جلإ روةىج ا لإ اةنج    )

(Adj R2    ررريدل   هتتتؽ متتت  يذتتتير إلتتتى   %40.2 ة ررر  )  مراىرررة ت فررر  راج ررريدل راى عررراكفلإ اةنجررر 
  ار  راجر اة راى اركر  فرة %40.2راجى اكر  راجعى ةلإ راىة يىضجنا  رانج     ةةل ت عراك ةر راة )

أسا د أسال راككم    اك راج ا لإ راج ايل ب اي درلإ راج كفلإ. مج  أل اج    رواحيرد و مار اة ار  
   را  راجى ارركر  راجعرى ةلإ  ةاررت م ارر  Multicollinearityاكركةلإ رودتأرر ط راىبرة راررذرتة راجىارريم )

 .  ارج ع اى اكر  رانج   10  أ ل ا  )VIF  جلإ )

اجاة ارر   دمح ررلإ راعررال ةةررل  تتتأثير إيجتت بي  معشتتؽي تيررا  مارر م  ب حميتتل معتت م و الانحتتلات، 
ك اارريم روةىأرر د اجى اررك ةرريم راىج ةرر   ارةررغ رنمردل  مجى ارر فتتي ظتتل الأ تتذ فتتيأسررا د رلسررال  

اجاة ارر    تتتأثير ستتمبي  معشتتؽي  . فررة ةررا  تيررا  مارر م 0.000  ممي جررلإ رةىج ا ررلإ )358.بج رريرد )
روةىأررر د اجى ارررك ةررريم  فتتتي ظتتتل الأ تتتذ فتتتيراي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ ةةرررل أسرررا د رلسرررال  

 تػي مةة ه ف   .0.022  ممي جلإ رةىج ا لإ )053.-راىج ة   ارةغ رنمردل  مجى اك اايم بج يرد )
  را   ررل برر ةىىف رارررىكثاك راجانرر ي اةجاة ارر   راجح سرري لإ تفتت  فتترض العتتلع   بتتؽلأ الفتترض البتتلةل

مج لررك اي جىارر  برر ةىىف ةرريم  ةةررل أسررا د أسررال راكرركم    اررك راج ا ررلإ راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ
 (.H5تػ  بؽلأ الفرض الخ مس لمبحث د راىج ة   ارةغ رنمردل. ما  ثل
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بكركل راىركثاك راعرةية  Tshipa et al. (2018)لإ ارع ار  ت ررة  اا ره مدرسرلإ  رذل رانى رر  ت فتب
اارريم راىج ةرر   ارةررغ رنمردل ةةررل رااى ررلإ  ررا  ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مأسررا د 

ااررريم راىج ةررر   ارةرررغ رنمردل ةةرررل رااى رررلإ  رررا  بكررركل راىررركثاك رنمرررر  ة  تخ متتتا معاتتت  رلسرررال. 
 ال مأسا د رلسال.ااة ا   دمح لإ راع

فا ا ررلإ ارةررغ رنمردل فررة اى باررلإ ةرريم راىج ةرر   ارةررغ رنمردل  يرر ثك ةةررل أل  تتترر الب حمتت ا 
رنمردل راىن اذمرررلإ مرنلررركرف ةةااررر   ةارررت ال راراررري راجيرررذمم اررر  ارةرررغ رنمردل  مرارررذي يرررناكغ فرررة 

 فتي تبكرد راىج ة   راجرةغ  اه تكثاك مياك ةةل أمرل راككم   م  جىا  فرة سر ي رلمدري راج ا رلإ. 
اجرررر ااا  م اررررك ل ارررر  أرررررح ة راج رررر ا    فررررسل راجعررررىثجكف  مراجحةةررررا  ربي تتتت  السس تستتتت  السرتتتترت 

راجىا اةا  فة س ي رلمدري راج ا لإ  يكمل أل اك ط ارةرغ رنمردل مااريل راجيرذمم رارذي يرناكغ فرة 
فرة تحعرا  راجحىر   راجاة ار تة لد ر ل دمح رلإ راعرال    اره ممد أمثرك فا ا رلإ ةيم راىج ة   راجرةغ

راىرة ترل راى ررل اااار  ةنرري  الش  جت   هتؽ مت  ة عتلا  دارلإ بجاة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ. 
رةىأررر د را ررررك  رلمم اةأحرررت  ةاررررت ال راجىارررر اة ل فرررة رايائررررلإ راج رررركفلإ يكمرررةمل ةةررررل ااة ارررر   

 رلدم   بككل أميك ا  ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ.

 (H6ن  ج  ا  ب ت الفرض الد خس لمبحث د 3-6-3-6
ي  رةرررىىف راىررركثاك راجانررر ي اةجاة اررر   راجح سررري لإ )ااة اررر   رسرررىايف  رررذر را رررك  رةىأررر د اررر

راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال  ةةرررل أسرررا د أسرررال راكررركم    ارررك راج ا رررلإ راج اررريل 
 ذلتتتتغ ب اي درررررلإ راج رررركفلإ مج لررررك اي جررررلإ راكرررركملإ برررر ةىىف تنرررر ع ارةررررغ رنمردل )تجثاررررل راجرررركأل   

  خطى الس علخ،  فبً  لمسع خل  ال  ل  :ب لان س خ نمى نسؽذ  الانحلات ال
SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3BGDit+β4 EPS*BGDit+β5 BVPS* BGDit+e it (6) 

  مجرررررر   ررررررر  اكررررررر د اا رررررره ب نة ررررررر لر  را ررررررررلأ لإ. مفكررررررراك SP; EPS; BVPS; BGDةاررررررت: )
(EPS*BGD  مفكررراك   امثرررك راى ررر ةةة ا اررر م راجررركأل بجرةرررغ رنمردل ارررع ااة اررر   دمح رررلإ راعرررال
(BVPS*BGD امثررك راى رر ةةة ا ارر م راجرركأل بجرةررغ رنمردل اررع ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي  

  لا  ب ت هذا الفرض إحر  ً   تػ إن خ  ص  غ   عفرض نلع، عس  ةمي:راجةب لإ. 
و مىىةم راىكثاك راجان ي اةجاة ا   راجح سي لإ ةةل أسا د أسال راككم   راج ايل  H0:فرض العلع:

 مج لك اي جىا  ب ةىىف تن ع ارةغ رنمردل. اي درلإ راج كفلإب 

  :6  اى  ب تحةال رواحيرد اةنج    د ل )10مف ف  راريمم د ل )
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 (H6ن   ا تحميل الانحلات لا  ب ت الع    محل الفرض الد خس د :10جل لأ 
VIF Sig T Std.Error β Variables 

- 0.000 8.058 1.025 8.259 Constant 

3.729 0.673 -.422 .594 -.250 EPS 

3.063 0.000 7.797 .138 1.075 BVPS 

1.029 0.013 2.503 1.413 3.536 BGD 

3.165 0.029 2.200 .776 1.706 EPS*BGD 

3.511 0.140 -1.481 .193 -.286 BVPS*BGD 

R
2 
= .388                      Adj R

2
 = .378 

0.000 F = 40.278 
 

أل رانجرر    اان فررً  مررر ا  وةىأرر د رااى ررلإ احررل  تحميتتل ن تت  ا الجتتل لأ الدتت بب،ة زتتح متتؼ 
 . مأل   جلإ اا ال راىحييري 0.000   ة   )Sigرايدرسلإ ةات يىض  أل راي جلإ روةىج ا لإ اةنج    )

(Adj R2(  ررريدل   هتتتؽ متتت  يذتتتير إلتتتى   %37.8  مراىرررة ت فررر  راج ررريدل راى عررراكفلإ اةنجررر     ة ررر 
  ار  راجر اة راى اركر  فرة %37.8راجى اكر  راجعى ةلإ راىة يىضجنا  رانج     ةةل ت عراك ةر راة )

أسا د أسال راككم    اك راج ا لإ راج ايل ب اي درلإ راج كفلإ. مج  أل اج    رواحيرد و مار اة ار  
جعرى ةلإ  ةاررت م ارر     را  راجى ارركر  راMulticollinearityاكركةلإ رودتأرر ط راىبرة راررذرتة راجىارريم )

 .  ارج ع اى اكر  رانج   10  أ ل ا  )VIF  جلإ )

اجاة ارر   دمح ررلإ راعررال ةةررل  تتتأثير إيجتت بي  معشتتؽي تيررا  مارر م  ب حميتتل معتت م و الانحتتلات، 
روةىأ د اجى اك ما م راجكأل بجرةغ رنمردل  مجى ارك ااريم بج ريرد  في ظل الأ ذ فيأسا د رلسال  

اجاة ار   راي جرلإ  نتلع معشؽتت  ال تأثير الدتمبي . فة ةا  تيا  0.029 لإ )  ممي جلإ رةىج ا1.706)
روةىأر د اجى ارك مار م راجركأل بجرةرغ  في ظل الأ تذ فتيرايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ ةةل أسا د رلسال  

تفتت  فتترض  تتتػمةة رره ف رري   .0.140  ممي جررلإ رةىج ا ررلإ )268.-رنمردل  مجى اررك اارريم بج رريرد )
  را   ررل برر ةىىف رارررىكثاك راجانرر ي اةجاة ارر   راجح سرري لإ ةةرررل البتتلةل جز ً تت العتتلع   بتتؽلأ الفتترض 

مج لرك اي جىار  بر ةىىف تنر ع ارةرغ  أسا د أسال راككم    اك راج ا لإ راج ايل ب اي دررلإ راج ركفلإ
 ( جز ً  .H6تػ  بؽلأ الفرض الد خس لمبحث د رنمردل )تجثال راجكأل . ما  ثل

 ,Adaa and Hanefah) رذل رانى ررلإ ارع ار  ت ررة  اا ره بار  رايدرسر   راعر ب لإ   ت فتب
2018; Qureshi et al., 2020; Cimini, 2022) . ارع ار  ت ررة  اا ره مدرسرلإ  ا  مفتا

Tshipa et al. (2018)  ة م تكثاك ما م راجكأل بجرةغ رنمردل  مجى اك اايم  ةةل رااى لإ  ا  
ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مدمح ررلإ راعررال ةةررل أسررا د  راجاة ارر   راجح سرري لإ ة رررلإً 

 رلسال  مج لك اي جلإ راككملإ.
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فا ا رلإ تن ع ارةغ رنمردل   ا م أةض ل اا ث بر اجرةغ  معر ةي ةةرل تحعرا  أل  ترر الب حم ا 
مممدل راك ررر  ة  اررر  ةرررىم تنررر ع راىيررركر  مرلفبررر د مراجاررر دف مراعرررة لإ  مراىرررة سررر ف ارةرررغ رنمردل 

 في بي ت  السس تست   تاةفة م  لل مفا ا لإ أمرل ارةغ رنمردل.ت م  اال رتى    كردر  أفضل  ا  ثل 
  فررسل راجعررىثجكف  مراجحةةررا  راجرر ااا  م اررك ل ارر  أرررح ة راج رر ا  راجىارر اةا  فررة سرر ي السرتترت 

فرررة تحعرررا  راجحىررر     اررره ممد أمثرررك فا ا رررلإ راج ا رررلإ  يررركمل أل ماررر م راجررركأل بجرةرررغ رنمردل رلمدري
  هتتؽ متت  ة عتتلراجاة ارر تة لد رر ل دمح ررلإ راعررال  ا  داررلإ بجاة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ. 

لإ راىررة تررل راى رررل اااارر  ةنرري رةىأرر د را ررك  رلمم اةأحررت  ةاررت ال راجىارر اة ل فررة رايائرر الش  جتت 
 راج كفلإ يكمةمل ةةل ااة ا   رلدم   بككل أميك ا  ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ.

 ن   ا ال حم  و الأ رر  3-6-4
 يعرض الب حث لش   ا ح لاو ال حم  و الأ رر، ع ل  لي:

ح لتت  مع لجتت  م غيتتر حؽعستت  مجمتتس الإخات  عس غيتتر ت تت بي دالسبتتلت  ال بي س تت   3-6-4-1
 السب  ر (

كس غيتتر بكرركل ارري  أفضررة لإ اا ارررلإ اى اررك ة مجررلإ ارةررغ رنمردل   ف ستت  ة عمتتب ب لدتت الأ السمتت ت
اةر مل رةىأر د رااى ر   راىكثاكفرلإ  اس مزع الإج ب  نمى هتذا الدت الأ يو ا  م اه اى اك اايم. ت  بي 

مبتتلت    تررنك ةةررة؛  ررل ي ارري بعتتل تحؽتماتت  إلتتى أستت م اررر م را رركم  ارر  راثرر اة ةىررل راعرر م   
اجاة ا   ة مجلإ ارةغ رنمردل )ةرل راجرةغ  رسى ىم راجرةغ  رزممرا لإ ان ب  تبي س   مب  ر 

راجييك راىن اذي  ةيم راىج ة   راجرةغ  تن ع راجرةغ  اال ا اب ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح ر ي 
  جىار ؟   راجةب لإ مدمح لإ راعال فة راككم    اك راج ا رلإ راج اريل ب اي دررلإ راج ركفلإ ل ركر    ر  

  ب ل  لي فبل تػ الإج ب  نمى ذلغ الد الأ ب لان س خ نمى نس ذ  الانحلات،  فبً  لمسع خلاو ال  ل  :
SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3 BSIZEit+ e it       (7) 
SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3 BINDit+ e it            (8) 
SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3 DAULit+ e it        (9) 
SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3 BMeetit+ e it       (10) 
SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3 BGDit+ e it         (11) 

كست  هتؽ مذت ت إل ت    SP; EPS; BVPS; BSIZE; BIND; DUAL; BMeet; BGDةارت: )
 ب لإحر ءاو الؽصف  . 
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  :11اال  7رواحيرد اةنج    )ا    اى  ب تحةال 11مف ف  راريمم د ل )

 ن   ا تحميل الانحلات لشس ذ  مع لج  م غير حؽعس  مجمس الإخات  عس غير ت  بي :11جل لأ 

 
أل اج ررع رانجرر    اان فررلإ مررر احلإ وةىأرر د رااى ررلإ  ة زتتح متتؼ تحميتتل ن تت  ا الجتتل لأ الدتت بب،

  . 0.000   ة   )Sigاحل رايدرسلإ ةات يىض  أل راي جلإ روةىج ا لإ ارج ع رانج    )

 هتؽ    %37.1   ري  ةرش )Adj R2يىضر  أل اا ارل راىحييري ) (،7 ف س  ة عمب ب لشسؽذ  ت ػ د
  ةةرل  حجػ مجمتس الإخات  يدل ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح لإ راعال  م  يذير إلى

راج ا رررلإ راج ارررريل    ارررر  راجررر اة راى اررركر  فررررة أسرررا د أسرررال راكرررركم    ارررك%37.1ت عررراك ةررر راة )
اجاة ار   راي جرلإ  تأثير إيج بي  معشؽي تيا  مار م  ب حميل مع م و الانحلات، ب اي درلإ راج كفلإ. 

 ;962.رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ مدمح رلإ راعرال مةررل ارةرغ رنمردل  ةةرل أسرا د رلسرال  بج ريرد )
  اررع راج رريدل 7ةنجرر    د ررل )راج رريدل راى عرراكفلإ ا  بسب تنتت   ابررل اررنال ةةررل راىرر راة. 606. ;709.

   7   يىض  زف مل راج ريدل راى عراكفلإ اةنجر    د رل )%36.3 ; %37.1  )1راى عاكفلإ اةنج    د ل )
الإج بت  نمتى الدت الأ الأ لأ  تتػ. مةة ه ف ري مس  يعشي أا لحجػ مجمس الإخات  مبلت  تبي س   مب  ر 

ةرررل ارةررغ رنمردل ااررل ا اررب ااة ارر   را   ررل:  ررل ي ارري ا رريدل ت ا ج ررلإ اأ لرركل اجاة ارر    (1دس
راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مدمح ررلإ راعررال فررة راكرركم    اررك راج ا ررلإ راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ 

 ,.Almari, 2017; Tshipa et al)ارع مدرسر    مت  ة دتبم ر   .بت "نعػ"ل كر         جىار ؟ 
2018; Almujamed and Alfraih, 2020; Badu and Assabil, 2021)     ارع   ت شت

  .Alfraih et al., 2015; Ji et al., 2015; Adaa and Hanefah, 2018مدرس   )
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 هتؽ    %37.6   ري  ةرش )Adj R2يىضر  أل اا ارل راىحييري ) (،8 ف س  ة عمب ب لشسؽذ  ت ػ د
  مجمتس الإخات   است ب لأ ريدل ااة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ مدمح رلإ راعرال  م  يذير إلى

  ار  راجر اة راى اركر  فرة أسرا د أسرال راكركم    ارك راج ا رلإ راج اريل %37.6ةةرل ت عراك ةر راة )
اجاة ار   راي جرلإ  تأثير إيج بي  معشؽي تيا  مار م  ب حميل مع م و الانحلات، ب اي درلإ راج كفلإ. 

 د رلسررررررررال  رايفىكفررررررررلإ اح رررررررر ي راجةب ررررررررلإ مدمح ررررررررلإ راعررررررررال مرسررررررررى ىم ارةررررررررغ رنمردل  ةةررررررررل أسررررررررا
  8راج رريدل راى عرراكفلإ اةنجرر    د ررل )  بسب تنتت   ابررل اررنال ةةررل راىرر راة. 740.;737.;959.بج رريرد)

   يىض  زف مل راج ريدل راى عراكفلإ اةنجر    %36.3 ;%37.6)  1اع راج يدل راى عاكفلإ اةنج    د ل )
الإج بت  نمتى  تتػة ره ف ري . مةمس  يعشي أا لاس ب لأ مجمس الإخات  مبلت  تبي س ت  مب  تر    8د ل )

را   رل:  رل ي اري ا ريدل ت ا ج رلإ اأ لركل اجاة ار   رسرى ىم ارةرغ رنمردل اارل  (2الد الأ الم ني دس
ا ارررب ااة اررر   راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال فرررة راكررركم    ارررك راج ا رررلإ راج اررريل 

 .Tshipa et alارع مدرسرلإ  ة دتبمت  م ر   .بتت "نعتػ"ب اي دررلإ راج ركفلإ ل ركر    ر     جىار ؟ 
 Ji et al., 2015; Almari, 2017; Almujamed and)ارع مدرسر     ت شت     (2018)

Alfraih, 2020; Badu and Assabil, 2021). 

 هتؽ    %36.8   ري  ةرش )Adj R2يىضر  أل اا ارل راىحييري ) (،9 ف س  ة عمب ب لشسؽذ  ت ػ د
 ازخ اج ت  مشرتم الستلةر فىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ مدمح رلإ راعرال  ريدل ااة ار   راي جرلإ راي م  يذير إلى

  ا  راج اة راى اكر  فة أسا د أسال راككم    اك راج ا لإ %36.8  ةةل ت عاك ة راة )ال شفيذي
اجاة ا    تأثير إيج بي  معشؽي تيا  ما م  ب حميل مع م و الانحلات، راج ايل ب اي درلإ راج كفلإ. 

  ابل انال 765. ;955.اجةب لإ مدمح لإ راعال  ةةل أسا د رلسال  بج يرد )راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي ر
ازخ اج تتت  مشرتتتم الستتتلةر اجاة ارررلإ  نتتتلع معشؽتتتت  ال تتتأثير الإيجتتت بيةةرررل راىررر راة. فرررة ةرررا  تيرررا  

  اررع راج رريدل راى عرراكفلإ 9راج رريدل راى عرراكفلإ اةنجرر    د ررل )  بسب تنتت   ةةررل أسررا د رلسررال. ال شفيتتذي
  زف مل طلأ  لإ  9   يىض  زف مل راج يدل راى عاكفلإ اةنج    د ل )%36.3 ; %36.8  )1اةنج    د ل )

 تتتػ. مةة رره ف رري مستت  يعشتتي أا ازخ اج تت  مشرتتم الستتلةر ال شفيتتذي لتت س لاتت  مبتتلت  تبي س تت  مب  تتر 
را   ل:  ل ي اي ا يدل ت ا ج لإ اأ لركل اجاة ارلإ رزممرا رلإ ان رب  (3الإج ب  نمى الد الأ الم لث دس

راجييك راىن اذي اال ا اب ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح ر ي راجةب رلإ مدمح رلإ راعرال فرة راكركم    ارك 
 Ji et)اع مدرس    م  ة دبم    .بت "لا"راج ا لإ راج ايل ب اي درلإ راج كفلإ ل كر         جىا ؟ 

al., 2015; Almujamed and Alfraih, 2020)  راىة ماي  تركثاك امرر  ة  مابر   ارك اانر ي
 اجاة الإ رزممرا لإ ان ب راجييك راىن اذي ةةل أسا د رلسال.
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   %37.8   رري  ةررش )Adj R2يىضرر  أل اا اررل راىحييرري ) (،10 ف ستت  ة عمتتب بتت لشسؽذ  ت تتػ د
 نتتلخ اج س نتت و لإ مدمح ررلإ راعررال  رريدل ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب رر  هتتؽ متت  يذتتير إلتتى

  ا  راجر اة راى اركر  فرة أسرا د أسرال راكركم    ارك %37.8  ةةل ت عاك ة راة )مجمس الإخات 
 تتأثير إيجت بي  معشتتؽي تيرا  مار م  ب حميتل معت م و الانحتلات، راج ا رلإ راج اريل ب اي دررلإ راج ركفلإ. 

اجاة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح لإ راعرال مةريم راىج ةر   ارةرغ رنمردل  ةةرل أسرا د 
راج ريدل راى عراكفلإ اةنجر      بسب تن   ابل انال ةةل راى راة. 502. ;613. ;959.رلسال  بج يرد )

راج رررريدل    يىضرررر  زفرررر مل %36.3 ; %37.8  )1  اررررع راج رررريدل راى عرررراكفلإ اةنجرررر    د ررررل )10د ررررل )
. مس  يعشتي أا لعتلخ اج س نت و مجمتس الإخات  مبتلت  تبي س ت  مب  تر    10راى عاكفلإ اةنج    د رل )

را   رل:  رل ي اري ا ريدل ت ا ج رلإ اأ لركل اجاة ارر    (4الإج بت  نمتى الدت الأ الرابتع دس تتػمةة ره ف ري 
ب رلإ مدمح رلإ راعرال فرة ةيم راىج ة   ارةغ رنمردل اال ا اب ااة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجة

ارع  م  ة دتبم ر   .بت "نعػ"راككم    اك راج ا لإ راج ايل ب اي درلإ راج كفلإ ل كر         جىا ؟ 
 .Tshipa et al. (2018)مدرسلإ 

   %37.2   رري  ةررش )Adj R2يىضرر  أل اا اررل راىحييرري ) (،11 ف ستت  ة عمتتب بتت لشسؽذ  ت تتػ د
  جؽخ السترأ  بسجمتس  يدل ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح لإ راعرال   هؽ م  يذير إلى

  ار  راجر اة راى اركر  فرة أسرا د أسرال راكركم    ارك راج ا رلإ %37.2  ةةل ت عاك ةر راة )الإخات 
اجاة ا    تأثير إيج بي  معشؽي تيا  ما م  ب حميل مع م و الانحلات، راج ايل ب اي درلإ راج كفلإ. 

 جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال مماررر م راجررركأل بجرةرررغ رنمردل  ةةرررل أسرررا د رلسرررال  راي
راج ريدل راى عراكفلإ اةنجر    د رل   بسب تنت   ابرل ارنال ةةرل راىر راة. 3.423 ;724. ;941.بج ريرد )

عراكفلإ    يىضر  زفر مل راج ريدل راى %36.3 ; %37.2  )1  اع راج يدل راى عراكفلإ اةنجر    د رل )11)
 تتػ. مةة ره ف ري مس  يعشي أا لؽجؽخ السرأ  بسجمس الإخات  مبلت  تبي س   مب  ر    11اةنج    د رل )

را   رل:  رل ي اري ا ريدل ت ا ج رلإ اأ لركل اجاة ار   مار م راجركأل  (5الإج ب  نمى الد الأ الخ مس دس
اعرال فرة راكركم    ارك بجرةغ رنمردل اال ا اب ااة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ مدمح رلإ ر

اررع مدرسرر    متت  ة دتتبم رر   .بتتت "نعتتػ"راج ا ررلإ راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ ل رركر    رر     جىارر ؟ 
(Tshipa et al., 2018; Adaa and Hanefah, 2018; Qureshi et al., 2020.  

ي فرة سر   ة ػ تبي س  مؼ  بل أصح ا السرت لحأل ارةغ رنمردل را    مرا ار م    ترر الب حم ا
رلمدري راج ا ررلإ  مم اىرر اة فررسل ة    رره أم احيمرتررره )ةرررل راجرةررغ  رسررى ىم راجرةررغ  رزممرا رررلإ 
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تسمتتل معمؽمتت و إضتت ف   ةتتلتجا  ان رب راجررييك راىن اررذي  ةريم راىج ةرر   راجرةررغ  تنر ع راجرةررغ  
 أصح ا السر لح في نس ذ  ال بي ػ الخ ص  باػ مؼ أجل تحلةل ق س  الذرع و.

 ال حميل الإض في الاس كس ليح ل   3-6-4-2
  ار  لإختا  م غيتراو ت  ب ت  أ ترر بكركل اري  ة ارلإ اجر    راأحرت  ف س  ة عمب ب لدت الأ السمت ت

است مزع الإج بت  نمتى لكاا  راىكثاك ةةل اى اك أسا د أسال راككم    اك راج ا لإ راج ايل ب اي دررلإ. 
بعتل تعتلةما     5اارل   1راىجعرلإ )ار    اة مل رةىأ د رااى لإ راىكثاكفلإ ارر م رلسرئةلإ هذا الد الأ

   ماررر مل راجكراارررلإ Sizeةررررل راكررركملإ )متتتؼ  تتت لأ استتت حلاي م غيتتترتؼ ت تتت بييؼ إضتتت فييؼ  هستتت   
(AQ . 6 استتت حلاي الدتتت الأ الدتتت خس دس ،) رارررذي يرررنك ةةرررل؛  رررل يررر ثك ةررررل راكررركملإ ماررر مل

ل ب اي درررلإ راج رركفلإ  فررة راجكرااررلإ  ااًرر   اان فًرر   ةةررل أسررا د أسررال راكرركم    اررك راج ا ررلإ راج ارري
س  ي رااى لإ راىكثاكفلإ اجاة ا   ة مجرلإ ارةرغ رنمردل  اارل ا ارب ااة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي 

 ب ل ت لي فبتل تتػ الإج بت  نمتى ذلتغ راجةب لإ مدمح لإ راعال فة تةا راككم   ل كر         جىا ؟  
 ال  ل  :الد الأ ب لان س خ نمى نس ذ  الانحلات،  فبً  لمسع خلاو 

SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3 BSIZEit+ β4 AQit+β5 Sizeit+ e it     (12) 
SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3 BINDit+ β4 AQit+β5 Sizeit+ e it      (13) 
SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3 DAULit+ β4 AQit+β5 Sizeit+ e it     (14) 
SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3 BMeetit+ β4 AQit+β5 Sizeit+ e it     (15)  
SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3 BGDit+ β4 AQit+β5 Sizeit+ e it          (16) 

كس  هؽ   SP; EPS; BVPS; BSIZE; BIND; DUAL; BMeet; BGD; AQ; Sizeةارت: )
 مذ ت إل   ب لإحر ءاو الؽصف  .  

  :16اال  12رواحيرد اةنج    )ا    اى  ب تحةال 12مف ف  راريمم د ل )
 ن   ا تحميل الانحلات لشس ذ  ال حميل الإض في الاس كس لي :12جل لأ 

Model (16) Model (15) Model (14) Model (13) Model (12) 
Variables 

Sig β Sig β Sig β Sig β Sig β 

.101 -16.5 .237 -11.9 .103 -16.7 .315 -10.3 .340 -10.1 Con. 

.086 .623 .074 .554 .078 .663 .075 .667 .080 .659 EPS 

.000 .894 .000 .918 .000 .908 .000 .920 .000 .922 BVPS 

--- --- --- --- --- --- --- --- .169 .359 BSIZE 

--- --- --- --- --- --- .037 .566 --- --- BIND 

--- --- --- --- .145 2.06 --- --- --- --- DAUL 

--- --- .013 .425 --- --- --- --- --- --- BMeet 

.011 3.580 --- --- --- --- --- --- --- --- BGD 

.190 2.086 .270 1.758 .241 1.88 .239 1.88 .215 1.98 AQ 

.021 1.176 .040 1.049 .017 1.22 .042 .967 .044 .957 Size 

.393 .392 .385 .389 .384 Adj R2 

.000 42.84 .000 42.73 .000 41.38 .000 42.12 .000 41.23 F 
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أل اج ررع رانجرر    اان فررلإ مررر احلإ وةىأرر د رااى ررلإ  ة زتتح متتؼ تحميتتل ن تت  ا الجتتل لأ الدتت بب،
 . مجر  يىضر  0.000   ة ر  )Sigاحل رايدرسلإ ةات يىض  أل راي جلإ روةىج ا رلإ ارج رع رانجر    )

 هؽ م  يذير    %39.3  اال )%38.4يىكرم  ا  )  اةنج    راىجعلإ Adj R2أل اا ال راىحييي )
  ااررل %38.4 ريدل راجى اركر  راجعرى ةلإ راج ار م ب انجر    راىجعرلإ  ةةرل ت عراك ار  يىركرم   را  ) إلتى

  ا  راج اة راى اكر  فة أسا د أسال راككم    ارك راج ا رلإ راج اريل ب اي دررلإ راج ركفلإ. 39.3%)
ااة ار   راي جررلإ رايفىكفررلإ  أثير إيجتت بي  معشتتؽي لكتتل متتؼ تتتتيررا  مارر م  ب حميتل معتت م و الانحتتلات، 

اح  ي راجةب لإ  مدمح لإ راعال  مةرل ارةرغ رنمردل  مرسرى ىم راجرةرغ  مةريم راىج ةر   راجرةرغ  
وزممرا ررلإ  نتتلع معشؽتتت  ال تتأثير الإيجتت بيممارر م راجرركأل برر اجرةغ  ةةررل أسررا د رلسررال. مجرر  تيررا  

 رلسال.  ان ب راجييك راىن اذي  ةةل أسا د

تيرا   ب حميتل معت م و الانحتلات لمشست ذ  الخسدت ،    ف س  ة عمب ب لس غيراو الر  ب   الإض ف  
نتتلع معشؽتتت  ال تتأثير ةةررل أسررا د رلسررال. مجرر  تيررا  تتتأثير إيجتت بي  معشتتؽي لحجتتػ الذتترع  مارر م 

 (6الدت خس دسالإج بت  نمتى الدت الأ  تػةةل أسا د رلسال.  مةة ه ف ي  لجؽخ  السراجع  الإيج بي
را   ل:  ل ي ثك ةررل راكركملإ مار مل راجكراارلإ ااًر  اان فًر  ةةرل أسرا د أسرال راكركم    ارك راج ا رلإ 
راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ فررة سرر  ي رااى ررلإ راىكثاكفررلإ اجاة ارر   ة مجررلإ ارةررغ رنمردل ااررل ا اررب 

بتت ل ركر    ر     جىار ؟  ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح لإ راعرال فرة تةرا راكركم   
؛ 2021اررع مدرسرر   )محمد   متت  ة دتتب. م رر  جتتؽخ  السراجعتت بكرركل   "لا"  حجتتػ الذتترع بكرركل  "نعتتػ"

Kwon, 2018; El-Diftar and Elkalla, 2019 .  

أل  ذل رانى  ب تكاك اال أل راجعىثجكف  م اك ل ا  راجىا اةا  فة س ي رلمدري   ترر الب حم ا،
راج ا ررلإ راج رركفلإ  مكةررذمل ااة اررلإ ةرررل راكرركملإ  مجاة اررلإ   اررلإ مجكرر  أل ترر ثك ةةررل  رركردرتال ةنرري 
  رر     جررلإ راكرركم  . فررة ةررا  و ماىجرريمل ةةررل ااة اررلإ ارر مل راجكرااررلإ  ةاررت ال ارر مل راجكرااررلإ 

ج دسررلإ راجان ررلإ راج رركفلإ  فررة را  اررب  رر  ارر مل ررر دفلإ تنبرر ي ةةررل ةجة ررلإ لرركرل اةرركأي فررة  ائررلإ راج
(Opinion Shopping.  

 ح ل  تغيير ق  س الس غيرتؼ السعللأ  ال  بع 3-6-4-3
رةررىىف طرركي  فتتي ظتتلبكرركل ارري  م ررلإ رانىرر  ب ب اىحةاررل رلس سررة ) ف ستت  ة عمتتب ب لدتت الأ السمتت ت

رااى ررلإ  إنتت خ  ا  بتت ت استت مزع الإج بتت  نمتتى هتتذا الدتت الأ ىرر بع .   رر   راجى اررك راجارريم مراجى اررك را
  الك تت س البتتلةل لمس غيتتر ال تت بع  فررة ذررل روةىجرر م ةةررل H1راىكثاكفرلإ اررر م را ررك  رلمم اةأحررت )

مىىةررم راىرركثاك راجانرر ي  )مراررذي يررنك ةةررل؛ (H7ا  بتت ت الفتترض الدتت بع لمبحتتث دب نفرر فلإ ااررل 
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اةجاة ار   راجح سرري لإ ةةررل أسررا د أسرال راكرركم    اررك راج ا ررلإ راج اريل ب اي درررلإ راج رركفلإ  مج لررك 
لمس غيتتر  الك تت س الأس ستتي  ارركل فررة ة اررلإ متترتيؼاي جىارر   برر ةىىف فا ا ررلإ ة مجررلإ ارةررغ رنمردل  

ض الدت بع  ب ل ت لي فبتل تتػ ا  بت ت الفتر  الك  س البلةل لمس غير ال ت بع.  ماكل أةك  فة ة الإ ال  بع
 ( ب لان س خ نمى نسؽذ  الانحلات،  فبً  لمسع خل  ال  ل  :H7د

SPit=β0+β1 EPSit+β2 BVPSit+β3 BGEindexit+ β4 EPS*BGEindexit+β5 

BVPS*BGEindexit+ e it (17) 
 كس  هؽ مذ ت إل   ب لإحر ءاو الؽصف  .  ;SP; EPS; BVPS; BGEindexةات: )

  فرررة ذرررل راي ررر   رايرررييل 17  1تحةارررل رواحررريرد اةنجررر    )  اىررر  ب 13مف فررر  رارررريمم د رررل )
 اةجى اك راجايم مراجى اك راى بع:

 ن   ا تحميل الانحلات لشس ذ  تغيير طرق ق  س الس غيرتؼ السعللأ  ال  بع :13جل لأ 

Model (17) 

في ظم الاعتًبد عهً 

 قيبس بذيم نهًتغير انًعذل

 )حىكًت يجهس الإدارة( 

Model (17) 

في ظم الاعتًبد عهً قيبس 

 بذيم نهًتغير انًعذل 

)حىكًت يجهس الإدارة(، 

 وانًتغير انتببع 

 )أسعبر الأسهى(

Model (1) 

في ظم الاعتًبد عهً 

قيبس بذيم نهًتغير 

 انتببع )أسعبر الأسهى(

Variables 

Sig β Sig β Sig β 

0.000 9.869 0.000 9.680 0.000 9.912 Con. 

0.648 .219 0.312 .435 0.001 .901 EPS 

0.000 .936 0.000 .887 0.000 .874 BVPS 

0.000 10.042 0.000 8.658 --- --- BGEindex 

0.037 4.650 0.042 3.301 --- --- EPS*BGEindex 

0.004 -.927 0.022 -.662 --- --- BVPS*BGEindex 

.390 .420 .399 Adj R
2

 

0.000 42.306 0.000 47.754 0.000 108.267 F 
 

أل اج ررع رانجرر    اان فررلإ مررر احلإ وةىأرر د رااى ررلإ  ة زتتح متتؼ تحميتتل ن تت  ا الجتتل لأ الدتت بب،
 ف ستتت   . 0.000   ة ررر  )Sigاحرررل رايدرسرررلإ ةارررت يىضررر  أل راي جرررلإ روةىج ا رررلإ ارج رررع رانجررر    )

   %39.9  اةنجر     ة ر  )Adj R2أذاك  رانى  ب أل   جرلإ اا ارل راىحييري )(، 1ة عمب بشسؽذ  د
 هؽ م  يذير إلى تحدتؼ البتؽ  ال فدتيرت  لمشستؽذ    فة ذل راىحةال رلس سة  %36.3ا  دالإ  ر )

تيرا   ب حميل مع م و الانحتلات، فة ذل روةىج م ةةل       ييل اةجى اك راى بع )أسا د رلسال . 
اجاة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ  مدمح لإ راعال ااً  ةةل أسا د  تأثير إيج بي  معشؽي ما م 

   0.000  بجعررى   اان فررلإ )901.   )874.رلسررال  ةاررت مرر ل اا اررل راحرريرد ج  ةةررل راىكتاررب )
  را   رل   ار م تركثاك تف  فرض العلع   بؽلأ الفرض البتلةل تػ  ةةل راىكتاب. مةة ه ف ري 0.001)
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جح سرري لإ ةةررل أسررا د أسررال راكرركم    اررك راج ا ررلإ راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ  اانرر ي اةجاة ارر   را
 (، ب ل حم  و الأ رر.H1تػ  بؽلأ الفرض الأ لأ لمبحث د مج لك اي جىا . ما  ثل

فرررة ذررل روةىجرر م ةةررل   رر    رررييل  ابررل ارر ؛ راجى اررك راجاررريم (، 17 ف ستت  ة عمتتب بشستتؽذ  د
أذاررك  رانىرر  ب أل   جررلإ اا اررل راىحييرري  ع )أسررا د رلسررال  )ة مجررلإ ارةررغ رنمردل   مراجى اررك راىرر ب

(Adj R2(  ررريدل راجى اررركر  راجعرررى ةلإ راىرررة يىضرررجنا    هتتتؽ متتت  يذتتتير إلتتتى   %42  اةنجررر     ة ررر 
  ارر  راجرر اة راى ارركر  فررة أسررا د أسررال راكرركم    اررك راج ا ررلإ %42رانجرر     ةةررل ت عرراك ةرر راة )

اجاة ا    تأثير إيج بي  معشؽي تيا  ما م  م و الانحلات،  ب حميل معراج ايل ب اي درلإ راج كفلإ. 
روةىأر د اجى ارك فا ا رلإ ة مجرلإ ارةرغ رنمردل   في ظتل الأ تذ فتيدمح لإ راعال ةةل أسا د رلسال  

تتتتأثير ستتتمبي  . فرررة ةرررا  تيرررا  ماررر م 0.042  ممي جرررلإ رةىج ا رررلإ )3.301)مجى ارررك ااررريم بج ررريرد
روةىأر د  فتي ظتل الأ تذ فتيح ر ي راجةب رلإ ةةرل أسرا د رلسرال  اجاة ا   راي جرلإ رايفىكفرلإ ا  معشؽي 

  .0.022  ممي جرلإ رةىج ا رلإ )662.-)اجى ارك فا ا رلإ ة مجرلإ ارةرغ رنمردل  مجى ارك ااريم بج ريرد
  را   رل بر ةىىف راررىكثاك راجانر ي اةجاة ار   تف  فرض العتلع   بتؽلأ الفترض البتلةل تػمةة ه ف ري 

راكرركم    اررك راج ا ررلإ راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ  مج لررك اي جىاررر   راجح سرري لإ ةةررل أسررا د أسررال 
(، بت ل حم  و H7تػ  بتؽلأ الفترض الدت بع لمبحتث د ب ةىىف فا ا لإ ة مجلإ ارةغ رنمردل. ما  ثرل

 الأ رر.

فة ذل روةىج م ةةل   ر    رييل اةجى ارك راجاريم )ة مجرلإ ارةرغ (، 17 ف س  ة عمب بشسؽذ  د
 هتؽ مت  يذتير    %39  اةنجر     ة ر  )Adj R2  ب أل   جلإ اا ال راىحييي )رنمردل   أذاك  رانى

  اررر  راجررر اة %39 ررريدل راجى اررركر  راجعرررى ةلإ راىرررة يىضرررجنا  رانجررر     ةةرررل ت عررراك ةررر راة ) إلتتتى
 ب حميتتتل معتتت م و راى اررركر  فرررة أسرررا د أسرررال راكررركم    ارررك راج ا رررلإ راج اررريل ب اي دررررلإ راج ررركفلإ. 

فتتي ظتتل اجاة ارر   دمح رلإ راعررال ةةررل أسرا د رلسررال   ثير إيجتت بي  معشتتؽي تتأتيررا  مارر م الانحتلات، 
  ممي جررلإ 4.650روةىأرر د اجى اررك فا ا ررلإ ة مجررلإ ارةررغ رنمردل  مجى اررك اارريم بج رريرد ) الأ تتذ فتتي
اجاة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي  تتتأثير ستتمبي  معشتتؽي  . فررة ةررا  تيررا  مارر م 0.037رةىج ا ررلإ )

روةىأررر د اجى ارررك فا ا رررلإ ة مجرررلإ ارةرررغ رنمردل   فتتتي ظتتتل الأ تتتذ فتتتيل  راجةب رررلإ ةةرررل أسرررا د رلسرررا
تف  فرض العلع   بتؽلأ  تػمةة ه ف ري   .0.004  ممي جلإ رةىج ا لإ )927.-مجى اك اايم بج يرد )

  را   ررل برر ةىىف رارررىكثاك راجانرر ي اةجاة ارر   راجح سرري لإ ةةررل أسررا د أسررال راكرركم   الفتترض البتتلةل
 اي درلإ راج كفلإ  مج لك اي جىا   ب ةىىف فا ا لإ ة مجلإ ارةرغ رنمردل. ار   اك راج ا لإ راج ايل ب

 (، ب ل حم  و الأ رر.H7تػ  بؽلأ الفرض الد بع لمبحث د ثل
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 ;Krismiaji et al., 2016) ذل رانى ررلإ ارع ار  ت ررة  اا ره بار  رايدرسر   راعر ب لإ   ت فب
Chiang et al., 2017; Khidmat et al., 2018)  تركثاك فا ا رلإ ة مجرلإ ارةرغ رنمردل   ةر م

مجى ارررك ااررريم  ةةرررل رااى رررلإ  رررا  راجاة اررر   راجح سررري لإ ة ررررلًإ ااة اررر   راي جرررلإ رايفىكفرررلإ اح ررر ي 
 راجةب لإ مدمح لإ راعال ةةل أسا د رلسال  مج لك اي جلإ راككملإ.

عىىيل فرة أل فا ا لإ ة مجلإ ارةغ رنمردل تااي أةي حا    ة مجلإ راككم   راىة ت ترر الب حم ا 
  فرررسل راجعرررىثجكف   فتتتي بي تتت  السس تستتت  السرتتترت ت عررراك راج ررريدل راى ا ج رررلإ اةجاة اررر   راجح سررري لإ. 

مراجحةةرررا  راجررر ااا  م ارررك ل اررر  أررررح ة راج ررر ا  راجىاررر اةا  فرررة سررر ي رلمدري راج ا رررلإ  يررركمل أل 
دمح ررلإ راعررال  فررة تحعررا  راجحىرر   راجاة ارر تة لد رر ل ارةررغ رنمردل اارر  ممد فارر م فا ا ررلإ ة مجررلإ 

راىرة ترل راى ررل اااار  ةنرري  الش  جت   هتؽ مت  ة عتلا  دارلإ بجاة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ. 
رةىأررر د را ررررك  رلمم اةأحرررت  ةاررررت ال راجىارررر اة ل فرررة رايائررررلإ راج رررركفلإ يكمرررةمل ةةررررل ااة ارررر   

 رلدم   بككل أميك ا  ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ.

  ن تت  ا ا  بتتت ت فتتر ض البحتتث  الإج بتتت  نمتتى استت م   فتتتي ظتتل ال حميتتتل   صتت 3-6-5
 الأس سي  ال حم  و الأ رر 

صيغت انفروض انبذيهت انخبصت ببنًتغيراث انًستقهت 

وانًعذنت والأسئهت انخبصت ببنًتغيراث انرقببيت 
(6)

 

اننتبئج 

في ظم 

انتحهيم 

 الأسبسي

 حبلاث انتحهيلاث الأخري

يعبنجت 

انًتغير 

انًعذل 

كًتغير 

 رقببي

انتحهيم 

الإضبفي 

 الاستكًبني

تغيير طرق قيبس انًتغيرين 

 انًعذل وانتببع

انقيبس 

انبذيم 

نهًتغير 

 انتببع

انقيبس 

انبذيم 

نهًتغير 

انًعذل 

وانًتغير 

 انتببع

انقيبس 

انبذيم 

نهًتغير 

 انًعذل

H1 حددؤرش اىَعيٍ٘دداث اىَحاعددبٞت ٍعْ٘ٝدًدا عيددٚ أعددعاس :

غٞددش اىَاىٞددت اىَقٞددذة باىب٘سصددت أعددٌٖ اىشددشماث 

 اىَصشٝت مَؤشش ىقَٞخٖا9

 --- --- حٌ قب٘ىٔ
حٌ 

 قب٘ىٔ
--- --- 

H2 ٝخخيدددل اىخددد رٞش اىَعْددد٘ٛ ىيَعيٍ٘ددداث اىَحاعدددبٞت :

عيددٚ أعددعاس أعددٌٖ اىشددشماث اىَقٞددذة باىب٘سصددت 

بداخخلا، حجدٌ ٍجيدظ  اىَصدشٝت مَؤشدش ىقَٞخٖدا

 الإداسة9

 --- --- --- --- --- حٌ قب٘ىٔ

H3 : ٝخخيدددل اىخددد رٞش اىَعْددد٘ٛ ىيَعيٍ٘ددداث اىَحاعدددبٞت

عيددٚ أعددعاس أعددٌٖ اىشددشماث اىَقٞددذة باىب٘سصددت 

اىَصددددشٝت مَؤشددددش ىقَٞخٖددددا بدددداخخلا، اعددددخقلاه 

 ٍجيظ الإداسة9

 --- --- --- --- --- حٌ قب٘ىٔ

                                                 
 ث ب ل حميل الأس سي  ال حم  و الأ رر السذ ت إليا  سمفً .. تػ اس عراض الفر ض  الأس م ، تبع  لم رتيم السشطبي  فبً  لسشاج   البح 1
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H4 ٝخخيدددل اىخددد رٞش اىَعْددد٘ٛ ىيَعيٍ٘ددداث اىَحاعدددبٞت :

عيددٚ أعددعاس أعددٌٖ اىشددشماث اىَقٞددذة باىب٘سصددت 

اىَصدددشٝت مَؤشدددش ىقَٞخٖدددا بددداخخلا، اصدٗاجٞدددت 

 ٍْصب اىَذٝش اىخْفٞز9ٛ

حٌ قب٘ىٔ 

 جضئًٞا
--- --- --- --- --- 

H5 ٝخخيدددل اىخددد رٞش اىَعْددد٘ٛ ىيَعيٍ٘ددداث اىَحاعدددبٞت :

عيددٚ أعددعاس أعددٌٖ اىشددشماث اىَقٞددذة باىب٘سصددت 

اىَصددددددشٝت مَؤشددددددش ىقَٞخٖددددددا بدددددداخخلا، عددددددذد 

 اجخَاعاث ٍجيظ الإداسة9

 --- --- --- --- --- حٌ قب٘ىٔ

H6 ٝخخيدددل اىخددد رٞش اىَعْددد٘ٛ ىيَعيٍ٘ددداث اىَحاعدددبٞت :

عيددٚ أعددعاس أعددٌٖ اىشددشماث اىَقٞددذة باىب٘سصددت 

اىَصدشٝت مَؤشدش ىقَٞخٖدا بداخخلا، حْد٘ع ٍجيدظ 

 الإداسة9

حٌ قب٘ىٔ 

 جضئًٞا
--- --- --- --- --- 

: ٕو ٝ٘جذ ٍقذسة حقَٞٞٞت ٍباشدشة ىَعيٍ٘داث حجدٌ 0ط

ٍعيٍ٘ددددداث اىقَٞدددددت  ٍجيدددددظ الإداسة إىدددددٚ جاّدددددب

اىذفخشٝددددت ىحقدددد٘ق اىَينٞددددت ٗسبحٞددددت اىغددددٌٖ فددددٜ 

اىششماث غٞش اىَاىٞت اىَقٞذة باىب٘سصت اىَصشٝت 

 لأغشا  قٞاط قَٞخٖا؟

 --- --- --- --- ّعٌ ---

: ٕدددو ٝ٘جدددذ ٍقدددذسة حقَٞٞٞدددت ٍباشدددشة ىَعيٍ٘ددداث 7ط

اعددددخقلاه ٍجيددددظ الإداسة إىددددٚ جاّددددب ٍعيٍ٘دددداث 

سبحٞدت اىغدٌٖ فدٜ اىقَٞت اىذفخشٝت ىحق٘ق اىَينٞدت ٗ

اىششماث غٞش اىَاىٞت اىَقٞذة باىب٘سصت اىَصشٝت 

 لأغشا  قٞاط قَٞخٖا؟

 --- --- --- --- ّعٌ ---

: ٕدددو ٝ٘جدددذ ٍقدددذسة حقَٞٞٞدددت ٍباشدددشة ىَعيٍ٘ددداث 2ط

اصدٗاجٞدددت ٍْصدددب اىَدددذٝش اىخْفٞدددزٛ إىدددٚ جاّدددب 

ٍعيٍ٘اث اىقَٞت اىذفخشٝدت ىحقد٘ق اىَينٞدت ٗسبحٞدت 

اىَاىٞت اىَقٞذة باىب٘سصت اىغٌٖ فٜ اىششماث غٞش 

 اىَصشٝت لأغشا  قٞاط قَٞخٖا؟

 --- --- --- --- لا ---

: ٕو ٝ٘جذ ٍقدذسة حقَٞٞٞدت ٍباشدشة ىَعيٍ٘داث عدذد 4ط

اجخَاعدداث ٍجيددظ الإداسة إىددٚ جاّددب ٍعيٍ٘دداث 

اىقَٞت اىذفخشٝت ىحق٘ق اىَينٞدت ٗسبحٞدت اىغدٌٖ فدٜ 

اىششماث غٞش اىَاىٞت اىَقٞذة باىب٘سصت اىَصشٝت 

 شا  قٞاط قَٞخٖا؟لأغ

 --- --- --- --- ّعٌ ---

: ٕو ٝ٘جذ ٍقذسة حقَٞٞٞت ٍباششة ىَعيٍ٘داث حْد٘ع 2ط

ٍجيدددددظ الإداسة إىدددددٚ جاّدددددب ٍعيٍ٘ددددداث اىقَٞدددددت 

اىذفخشٝددددت ىحقدددد٘ق اىَينٞددددت ٗسبحٞددددت اىغددددٌٖ فددددٜ 

اىششماث غٞش اىَاىٞت اىَقٞذة باىب٘سصت اىَصشٝت 

 لأغشا  قٞاط قَٞخٖا؟

 --- --- --- --- ّعٌ ---

: ٕددو ٝددؤرش حجددٌ اىشددشمت ٗجدد٘دة اىَشاجعددت ٍعدًدا 2ط

ٍعْ٘ٝدًدا عيددٚ أعددعاس أعددٌٖ اىشددشماث غٞددش اىَاىٞددت 

اىَقٞدددذة باىب٘سصدددت اىَصدددشٝت فدددٜ عدددٞاق اىعلاقدددت 

اىخ رٞشٝددت ىَعيٍ٘دداث ح٘مَددت ٍجيددظ الإداسة إىددٚ 

جاّددب ٍعيٍ٘دداث اىقَٞددت اىذفخشٝددت ىحقدد٘ق اىَينٞددت 

ٗسبحٞت اىغٌٖ فٜ حيل اىشدشماث لأغدشا  قٞداط 

 ٖا؟قَٞخ

--- --- 

ّعٌ ىحجٌ 

اىششمت، 

ٗلا ىج٘دة 

 اىَشاجعت

--- --- --- 

H7 ٝخخيدددل اىخددد رٞش اىَعْددد٘ٛ ىيَعيٍ٘ددداث اىَحاعدددبٞت :

عيددٚ أعددعاس أعددٌٖ اىشددشماث اىَقٞددذة باىب٘سصددت 

اىَصشٝت مَؤشش ىقَٞخٖا باخخلا، فعاىٞدت ح٘مَدت 

 ٍجيظ الإداسة9

 حٌ قب٘ىٔ --- --- --- ---
حٌ 

 قب٘ىٔ
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  ال ؽص  و  مج لاو البحث السب رح ن   ا البحث  -4
أثرك ة مجرلإ ارةرغ رنمردل مجى ارك ااريم ةةرل راج ريدل راى ا ج رلإ  اس الب البحتث ختاست   ا  بت ت

 2015اةجاة ارر   راجح سرري لإ فررة راكرركم    اررك راج ا ررلإ راج ارريل ب اي درررلإ راج رركفلإ فررة را ىرركل ارر  
 . 2018ةىل 

اجاة ا   راي جلإ رايفىكفلإ  معشؽت  ال أثير الإيج بي تؽصل البحث في ظل ال حميل الأس سي، إلى 
كستتت  تؽصتتتل البحتتتث اح ررر ي راجةب رررلإ مدمح رررلإ راعرررال  ةةرررل أسرررا د رلسرررال مج لرررك اي جرررلإ راكررركملإ. 

اجحريمر  ة مجرلإ ارةرغ رنمردل ةةرل رااى رلإ  را  ااة ار    تطب كً  ، إلتى معشؽتت  التت أثير الإيجت بي
اجحريمر  ة مجرلإ   إلتى معشؽتت  ال تأثير الدتمبيراكركملإ.  دمح لإ راعرال مأسرا د رلسرال مج لرك اي جرلإ

ارةررررغ رنمردل )ةرررررل راجرةررررغ  رسررررى ىم راجرةررررغ  ةرررريم راىج ةرررر   راجرةررررغ  ةةررررل رااى ررررلإ  ررررا  
فزتتت  نتتتؼ نتتتلع ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفرررلإ اح رر ي راجةب رررلإ مأسررا د رلسرررال مج لررك اي جرررلإ راكرركملإ. 

ان ب راجييك راىن اذي )اىن ع راجرةرغ )تجثارل راجركأل    وزممرا لإ معشؽت  الت أثير الإيج بي دالدمبي(
 ةةل رااى لإ  ا  ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مأسا د رلسال مج لك اي جلإ راككملإ.

اجحرريمر   إلتتى  جتتؽخ مبتتلت  تبي س تت  مب  تتر  كستت  أ تت تو الش تت  ا فتتي ظتتل ال حمتت  و الأ تترر،
د    ررلإ   ارر  ةررير رزممرا ررلإ ان ررب راجررييك راىن اررذي  ااررل  ة مجررلإ ارةررغ رنمردل  اج اًرر  )مجى ارركر 

 إلتتى ا اررب ااة ارر   راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مدمح ررلإ راعررال ل رركر    رر     جررلإ راكرركملإ. 
)مجى اركر  د    رلإ افر ، لإ    جؽخ تأثير معشتؽي لحجتػ الذترع   نتلع معشؽتت  تتأثير جتؽخ  السراجعت  

 ررررلإ راىكثاكفررررلإ اجاة ارررر   ة مجررررلإ ارةررررغ رنمردل  ااررررل ا اررررب ةةررررل أسررررا د رلسررررال  فررررة سرررر  ي رااى
 ااة ا   راي جلإ رايفىكفلإ اح  ي راجةب لإ مدمح لإ راعال ل كر         جلإ راككملإ.

اجاة ار   راي جرلإ رايفىكفرلإ اح ر ي راجةب رلإ  الإيجت بي إلى معشؽت  ال أثيرمج  ت رل راأحت أمضًر   
في ظل الاست ع ن  بسك ت س بتلةل لمس غيتر جلإ راككملإ  مدمح لإ راعال  ةةل أسا د رلسال مج لك اي 
اج لرك فا ا رلإ ة مجررلإ ارةرغ رنمردل ةةررل رااى رلإ  ررا   ال ت بع. فزتت  نتتؼ معشؽتت  التتت أثير الإيجتت بي

ةةررل رااى ررلإ  ررا  ااة ارر     عتتذلغ معشؽتتت  تتتأثير  الدتتمبيااة ارر   دمح ررلإ راعررال مأسررا د رلسررال. 
فتتي ظتتل الاستت ع ن  بسك تت س  د رلسررال مج لررك اي جررلإ راكرركملإ  راي جررلإ رايفىكفررلإ اح رر ي راجةب ررلإ مأسررا
 بلةل لمس غير السعللأ  الس غير ال  بع.

ارري  راجعررىثجكف  م اررك ل ارر   استت ش خًا نمتتى متت  ستتبب، ةؽصتتى الب حمتت ا بزتتر ت  نذتتر التتؽني 
أرح ة راج  ا  بككل أ ج لإ رةىج م ل ةةل راجاة ار   راجح سري لإ ل ركر    ر     جرلإ راكركم    

ر ىجر ل رااائرلإ راا ارلإ اةك  برلإ  ب لإضت ف  إلتى ضتر ت  ثل تكلاي ةجة لإ رتى   را ركردر  رو ى ر مملإ.ما  
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راج ا ررلإ ب رر   لإ اطرر د ا رر ه جة اةج رريدل راى ا ج ررلإ اةجاة ارر   راجح سرري لإ  يىن سررب اررع طي اررلإ مم رر لل 
ارر   فررة راكرركم   راج رركفلإ   ضتتر ت  تفعيتتل فع ل تت  حؽعستت  مجمتتس الإخات سرر ي راجرر م راج رركي. 

ةررىم زفرر مل ةرريم أةضرر ل راجرةررغ مرلةضرر ل راجعررى ةا  م اررك راىن اررذي  برر اجرةغ  ممررذاا فرركمدل 
را  ل  ا  ان ية راجييك راىن اذي مد  غ ارةغ رنمردل  مزف مل اك ط راجرةغ ماايل راجيذمم ار  

  ران ة رلإ ةىم تبكرد راىج ة ته  مزف مل اعألإ تجثال راجكأل فرة راجرةرغ  مرو مكر ل مار م راجرةرغ ار
راكرركة لإ ف ررط  م اررا اضررج ل ارر مل ملرر  ، لإ راى رر دفك راج ا ررلإ اج   ةررلإ رةى  ارر   راجعررىثجكف  فررة سرر ي 

تبرر فك راج ركدر  )ممررذر ة رري راجر تجكر   راجح سرري لإ  بك عرر ل  ذلتتغ ب لإضتت ف  لزتتر ت رلمدري راج ا رلإ. 
ا رررلإ مم لأ رررلإ تبي  اررر   راجح سرررألإ ب ار ااررر   راج ررركفلإ  اىىضرررج  أةررريث ااررر ياك راى كفرررك راجررر اة رايم 

مرااك سررا  ةةررل ت ااررل رارريمد راك رر  ة مرنلرركرفة اجرةررغ رنمردل اضررج ل ارر مل راجاة ارر   راجح سرري لإ 
 را ردمل ب ا  ر ل راج ا لإ.

راأحررت راجح سرررية فرررة ا ررك اعرررىيأىً احررر  راجرررر و       مًتتت ، يع بتتتل الب حمتتت ا بأهس تتت  اتجتتت  
ةل أتا ة راجكراالإ متكةك ت كفك اكر ب راحع ب  : مدرسرلإ ة مجلإ ارةغ رنمردل ة أثر فع ل  راى ا لإ؛ 

ة مجرررلإ ارةرررغ رنمردل ةةرررل روةى ررر ا ب ان يمرررلإ مرلمرل راجررر اة ماررر مل راى ررر دفك  أثتتتر فع ل تتت تبي ي رررلإ  
ة مجررلإ ارةررغ رنمردل ةةررل  رركردي روسررىثج د ماررن  رو ىجرر ل:  أثتتر فع ل تت راج ا ررلإ: مدرسررلإ تبي ي ررلإ  

راكرركم   مانكرركل اكر ررب راحعرر ب   ةةررل راج رريدل راى ا ج ررلإ اةجاة ارر    أثتتر  رتت  ص مدرسررلإ تركفي ررلإ 
ارةرررغ رنمردل ةةرررل راج ررريدل راى ا ج رررلإ اةجاة اررر   رايائ رررلإ  أثتتتر حؽعستتت راجح سررري لإ: مدرسرررلإ تبي ي رررلإ. 

راج رريدل راى ا ج ررلإ اجعرررى   رنف رر   ةرر  اىرر طك رلاررر   ختاستت راج  رر  ةنارر  ةيررك ا  ررع راكررركملإ  
 راعايكراة.
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 السراجع
 أ لًا: السراجع ب لمغ  العرب  

أثك ة   ك ارنلإ راجكراالإ مارةغ رنمردل ةةرل فىركل تركةاك   .2019)ا كره ل  أةجي مج م اب مع 
  مة ررلإ راىررر دل  ا ااررلإ ةررا  مجمتت  الفكتتر السح ستتبيت كفررك اكر ررب راحعرر ب  : مدرسررلإ تبي ي ررلإ  

 .43-1لجغ  راايم راث اة  راجرةي راث ات مرااككمل      

الجتزء الأ لأ مات تاو أس ست    SPSSال حميتل الإحرت  ي ب ست خلاع   .2007(أاا   أسر الإ دم رع  
  رابأارررررلإ راث ا رررررلإ  را ررررر  كل  اكىأرررررلإ  ا  بتتتتت تاو الفتتتتتر ض الإحرتتتتت     السعمس تتتتت   ال معمس تتتتت 

 رنسكنيدفلإ.

اىلاررلإ راجاة ارر   راجح سرري لإ ل رركر    رر     جررلإ راكرركملإ:   .2019( رريمي  هأررلإ د ةيرري راعررىل 
مدرسرررلإ تبي ي رررلإ ا  دارررلإ ةةرررل راكررركم   راجعررررةلإ  ي دررررىة رلمدري راج ا رررلإ بج رررك مراعرررا مملإ  

  مة رلإ راىرر دل  ا اارلإ رنسركنيدفلإ  رااريم رلمم  راجرةري مجم  الإستكشلتت  لمبحتؽي السح ستب  
 .402-345راث ات      

تحةاررل أثررك راى رر  ك راىكرر اة لإ اةكرركملإ ةةررل ان اررلإ راجاة ارر     .2019)راحنرر مي  راعرراي احجرر م 
راجح سررري لإ اكمح رررلإ راعرررال م  جىررره رايفىكفرررلإ ل ررركر  تحييررري أسرررا د رلسرررال فرررة سررر ي رلمدري 

  مة ررلإ راىررر دل  ا ااررلإ رنسرركنيدفلإ  مجمتت  الإستتكشلتت  لمبحتتؽي السح ستتب  راج ا ررلإ راج رركي  
 .266-207ات  راجرةي راث ات      راايم راث 

رااى ررررلإ  ررررا  ة رررر  ك ارةررررغ رنمردل ماعررررى   رنف رررر   ةرررر    .2020)راح لررررة  محمد احجرررر م  
را ب ةررر   راىكررر اة لإ فرررة ذرررل راىررركثاك راجاررريم اىكمرررة را بررر ع: مدرسرررلإ تبي ي رررلإ ةةرررل راكررركم   

ىرررر دل  ا اارررلإ   مة رررلإ رامجمتتت  الإستتتكشلتت  لمبحتتتؽي السح ستتتب  راج اررريل ب اي دررررلإ راج ررركفلإ  
 .69-1رنسكنيدفلإ  راايم رلمم  راجرةي راكربع      

مدرسرلإ مرةىأر د راج ريدل راى ا ج رلإ اةجاة ار   راجح سري لإ راجكةة رلإ: ماارل   .2021)راعاي  احج م محمد  
  مة رلإ راىرر دل  مجم  الإسكشلتت  لمبحتؽي السح ستب  ا  راككم   راج ايل ب اي درلإ راج كفلإ  

 .53-1فلإ  راايم رلمم  راجرةي راى اغ      ا االإ رنسكنيد 

أثررررك ه كررررل راجةب ررررلإ ةةررررل رارررريمد راى ا جررررة اةجاة ارررر     .2019)راكرررراكرمي  ةعرررر ل ةعرررر  احجرررر م 
مجمتتت  الإستتتتكشلتت  راجح سررري لإ: مدرسرررلإ تبي ي رررلإ ةةرررل راكررركم   راج اررريل ب اي دررررلإ راج ررركفلإ  
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رلمم  راجرةرري راث اررت        مة ررلإ راىررر دل  ا ااررلإ رنسرركنيدفلإ  راارريم لمبحتتؽي السح ستتب  
155-190. 

أثر ملر  ف ء الذترع و بسدت ؽلي ا  الاج س ة ت   مدت ؽر ال تزاع  .)2015(را اكفة  رسج ل رةجي 
  دسر الإ ممىر درل  ارك مح سبيا  الس لييؼ ا  قً   نمتى جتؽخ  تب تترهت  الس ل ت : ختاست  تطب ك ت 

 انك دل  مة لإ راىر دل  ا االإ مانا د.

بذتأا حعتر الجستع بتيؼ مشرتم ل  2020  اعنلإ 9اةاائلإ راا الإ اةك  بلإ راج ا لإ د ل ) رابى ة رايمدي 
ت  س مجمس الإخات   مشرم العزؽ السش لا أ  الر  س ال شفيذي لمذرع و السبيل لات  أ تاق 

   ا ك.م ل   ب لبؽتص  السررت 

أثرررك ارررر مل راجكرااررررلإ راجيدمرررلإ مارررر ع دأي اررركري ب احعرررر ب   ةةررررل  .)2018)دااةرررة  سررررن ل محمد دزي 
راج ررريدل راى  فج رررلإ اةجاة اررر   راجح سررري لإ: مدرسرررلإ تبي ي رررلإ ةةرررل راكررركم    ارررك راج ا رررلإ راج اررريل 

  مة رلإ راىرر دل  ا اارلإ رنسركنيدفلإ  مجمت  الإستكشلتت  لمبحتؽي السح ستب  ب اي درلإ راج كفلإ  
 .259-201 راايم راث اة  راجرةي راث اة     

راج يدل راى ا ج لإ رنف ، لإ اجاة ا   رلر م  اك راجةج سرلإ راجاىركف  ار    .2019(زمة  اال محمد 
مجمتتت  البحتتتؽي  بررر ا  ر ل راج ا رررلإ: مدرسرررلإ تبي ي رررلإ ةةرررل راكررركم   راج اررريل ب اي دررررلإ راج ررركفلإ 

 .307-256  مة لإ راىر دل  ا االإ طنب   راايم راث اة      السح سب  

أثررك راجارر اى  اررع رلطرركرف  مي رااى ررلإ ةةررل رااى ررلإ  ررا    .2020( ل أةجرري ا رركره ل لرركف  ا رركره
راجاة اررررر   راجح سررررري لإ مأسرررررا د رلسرررررال: مدرسرررررلإ تبي ي رررررلإ ةةرررررل راكررررركم   راج اررررريل ب اي دررررررلإ 

  مة رررلإ راىرررر دل  ا اارررلإ رنسررركنيدفلإ  رااررريم مجمتتت  الإستتتكشلتت  لمبحتتتؽي السح ستتتب  راج ررركفلإ  
 .47-1رلمم      

أثتر تبشتى معت ةير ال برتتر الست لي الل ل ت  نمتى الع  ت   ).2017( ل  راعايل اىى د ةيي را نة طةى
بيؼ السعمؽم و السح سب    ق  س ق س  الذرع  مع ال طبيب نمى الذرع و السبيل  ب لبؽتص  

   دس الإ ممى درل  اك انك دل  مة لإ راىر دل  ا االإ رنسكنيدفلإ.السررت 

أثررررك فا ا ررررلإ ارنررررلإ راجكرااررررلإ ةةررررل رااى ررررلإ  ررررا  راجاة ارررر     .2021( ةةررررة  ة يرررريل محمد ا ررررب ة
السجمت  راجح سي لإ مأسا د رلسرال: مدرسرلإ تبي ي رلإ ةةرل راكركم   راج اريل ب اي دررلإ راج ركفلإ  

      2  1)2  مة لإ راىر دل  ا االإ ما  ط  العمس   لملتاس و  البحؽي الس ل    ال ج تت 
243-316. 
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راج يدل راى ا ج لإ اجاة ا   ا     راأح ث   .2021(اة رة  اريي اة رة  ؛ةةة  ةييرا   ة ا ك
مجمتتتتت  مراىبررررر فك: ماارررررل تبي  رررررة اررررر  راكررررركم    ارررررك راج ا رررررلإ راج اررررريل ب اي دررررررلإ راج ررررركفلإ  

  مة ررررلإ راىررررر دل  ا ااررررلإ رنسرررركنيدفلإ  راارررريم راثرررر اة  راجرةرررري الإستتتتكشلتت  لمبحتتتتؽي السح ستتتتب  
 .35-1راى اغ      

ب عتتلةل  تترات مجمتتس إخات  الاي تت  ت تتػ ل  2021  اعررنلإ 109د ررل )اا اررلإ اةك  بررلإ راج ا ررلإ  رركرد رااائررلإ ر
 ا ك. بذأا  ؽانل  يل   طم الأ تاق الس ل   ب لبؽتص  السررت ، 2014( لدش  11د

ب عتتلةل  تترات مجمتتس إخات  الاي تت  ت تتػ ل  2019  اعررنلإ 123د ررل ) رركرد رااائررلإ راا اررلإ اةك  بررلإ راج ا ررلإ 
 ا ك. بذأا  ؽانل  يل   طم الأ تاق الس ل   ب لبؽتص  السررت ، 2014( لدش  11د

ب عتتلةل  تترات مجمتتس إخات  الاي تت  ت تتػ ل  2020  اعررنلإ 47د ررل ) رركرد رااائررلإ راا اررلإ اةك  بررلإ راج ا ررلإ 
 ا ك. بذأا  ؽانل  يل   طم الأ تاق الس ل   ب لبؽتص  السررت ، 2014( لدش  11د

أثرك طي ارلإ راجةب رلإ مار مل راجكراارلإ ةةرل راج ريدل راى ا ج رلإ   .2021)محمد  سجاك ا كره ل ةيري راا ر ل 
رنف ، لإ اةجةب لإ راج سع لإ: ماال ا  دل ا  راكركم   راا  ة رلإ م ارك راا  ة رلإ راج اريل ب اي دررلإ 

  مة رلإ راىرر دل  ا اارلإ ما ر ط  السجم  العمس   لملتاس و  البحتؽي الس ل ت   ال ج تتت راج ركفلإ  
2(2  2      243-316. 

 .48-1  رنريرد راث ات: اللليل السرري لحؽعس  الذرع و  .2016)اكمة راجييكف  راج كي 

تحةال رااى لإ  ا  راجاة ا   راجح سي لإ راجنكر دل مراا  ري راجى  رع   .2000)  فيي  ةةة محمد ةع  
 رررلإ   مةالسجمتتت  العمس تتت  ل   رتتت خ  ال جتتت ت ةةرررل رلسرررال راجىيرمارررلإ فرررة سررر ي رلمدري راج ا رررلإ  
 .45-1راىر دل  ا االإ ةا  لجغ  راايم راث اة      
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