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 ملخص البحث
ندددة ايهدددهذا دددحثاثلي دددبارلدددلااث بيدددمااثلت إدددةااددداحاوقمالدددملاراثا اثمالدددملاقإما  دددةاثل ددد ث  اثلقمل دددةال ق ماا

عاندةاابملدبدهث قث بيمااتأثارابتضاثل ملاح كقةاثلشركملاع لاا حهاثلت إةاكقبغاراوتهلال ت إدة اقللد ا
مند اككقدماتي دبا دحهاثلهاثلدةا  قدمارلثاا وحاثلشركملاغاراثلقمل ةاثلق اه ااب اصةاثمقاثقاثلقمل ةاثلقصدرةة

لشددركملاثل قددهيرةحاتددعثراع ددلااإما  ددةاثل دد ث  اثلقمل ددةال ق مانددةالشددركمته اودد ااثلانبهمزةددةأنشدد ةاراثا اثمالددملا
 ماندة ا اثمالدملاتدند ضاإما  دةاثل د ث  اثلقمل دةال قثم رى.اقإهات ص  اثلهاثلدةاأندماود ازةدما اوقمالدملاراثاا

اانقددددماتبنددددمإ اا(REM)قفددددلااثلق ماددددلاقاددددهلاثلهاثلددددةازةددددما اوقمالددددملاراثا اثمالددددملاثل     ددددةال قددددهيرةحا
وقمالددملاابملددببهثل ابقتنددلااأااثلقددهيرةحاو  ودد ثا(AEM)وقمالددملاراثا اثمالددملاع ددلااألددمقاثلق ددب  ملا

لدهقااالاوقمالملاراثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  مل.اقة ه اثلي باأوضدم اااثلدةراثا اثمالملاثل     ةاو ما
تشددقلاآل ددملاح كقددةاثلشددركملاع ددلااثلت إددةاادداحاوقمالددملاراثا اثمالددملاقإما  ددةاثل دد ث  اثلقمل ددةال ق مانددة اقا

اثل ملاح كقةاثلشركملاكلاوحاا ا اثلقرثاتة اق صم  اوج ساثلإاثا  اقلجنةاثلقرثاتة.ا
ا

ا-اREMالدددملاثل     دددةاراثا اثما- AEM راثا اثمالددملاع دددلااألدددمقاثلق دددب  ملا:المفت حيااا ت الكلمااا 
اآل ملاح كقةاثلشركمل.ا-إما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةا
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The Impact of Governance Mechanisms on The Relationship             

between Earnings Management Practices and The Comparability     

of Financial Statements: An Applied Study on Non-Financial 

Companies Listed on the Egyptian Stock Exchange 
 

Abstract 

The research aims to test the relationship between earnings management practices 

and the comparability of financial statements, and to test the impact of some 

corporate governance mechanisms on this relationship as a moderating variable 

of the relationship, using a sample of non-financial companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange. This study also examines whether the opportunistic 

earnings management activities of managers affect the comparability of their 

companies' financial statements with other companies.  

      The study found that with the increase in earnings management practices, the 

comparability of financial statements decreases. In contrast, the study found an 

increase in managers' real earnings management (REM) practices, while accruals-

based earnings management (AEM) practices decrease, which meaning that 

managers replace real earnings management practices with accruals-based 

earnings management practices. 

     The research also presents a study of the role of corporate governance 

mechanisms on the relationship between earnings management practices and the 

comparability of financial statements. Corporate governance mechanisms include 

audit quality, board of directors’ characteristics, and audit committee. 

 Keywords    

Accruals Earnings Management (AEM) - Real Earnings Management (REM) - 

Comparability of Financial Statements- Corporate Governance Mechanisms. 
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 البحث مقدم  -1
اااا ال ق مانة اثل ما  ة اقثلبلااتهاComparabilityتته ال قت  وملاثلق ملب ة  هذاأحهياثلدصم  اثلن ع ة

احاب ذاارلىات  احاون تةاثل  ث  اثلقمل ة اقلل اوحا  لاثل قملال ق بدهواحااب هيهاأقاماثلبشمبماقثلا 
 لاشركةا عنمصراثل  ث  اثلقمل ة اقثوكمن ةاثلق مانةاو اثلقت  وملاثلقنمظر ال شركملاثم رى اأقالن ساثل

شركملازون ةاودب  ة ابقماو م  افلاافه اقت ا  اثلااثءاثلاإبصمايال شركملابشكلاأفضلابملن يةال افبرثل
ع ىاا(FASB)(ايعكهاوج ساوتمياراثلق مليةاثلقمل ةا8)اثلققمث ة.اققف م ال م قةاو مه  اثلق مليةاثلقمل ةااإ 

ابهي ة اقلا رصاثللبثقمااقثلإإرثضات ا  اثلون تةاقأ ق ةاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة ارلاتبضقحاإرثاثلاثلا
ا.(FASB, 2010)وقكحاأاايب ا حثابص ا ااشاه ااهقااقا ااثلقت  وملاثل ما ةال ق مانةا

اثلظم ر ااا اوحاثلي مطة اع ىاثلرغ  ال جهل  اوحاثلق ض عملاثمكثراثثما  ال ق مانة  الق ه ااقتتببراثل ما  ة
ارلاتبضقحاثل ما  ةال  تكساع ىاثلق مانةاأااثمش مءاثلقبشماهةاوجباأااتبهقاوبشماهة اقاثل ما  ةال ق مانة 

ق لااثمش مءاغاراثلقبشماهةاوجباأااتبهقاودب  ة.اقةظهراثلب مؤلافلااثلقجملاثلق ملبلااومه ةاثمش مء 
القتم اثلاإبصماي اثلج  ر اأ  اثل  مبمل اأن ثع اثلق ص ا اأ  ال قنشأ  اثلبجماةة اثلقتمو ل ااهم و لاثلق ص ا

ابملاثلقنشأ   اثلق مذ اينبهى الحل  اودب  ة  اأ  اوبشماهة اأش مء اأنهم ات هيه اك ف ة ارلى ابملإضمفة ا ما  ة حث
ا.(Zeff, 2007)ل ق مانةاك ثحه اوحاأكبراثلت يملافلااوجملاثلي باثلق ملبلاا

اثلهاثلملاااا ابتض ااكزل احاب ال ق مانة  اثلقمل ة اثل  ث   اإما  ة ابق ض ع اثلق ملب ة اثلهاثلمل اث بق  قإه
(e.g., Taplin, 2010; Barth et al., 2012; Barth, 2013; Caban – Garcia and He, 

اأقاا(2009 اثلب ثفق  ازةما  ا  ل اوح اتب  ق اقثلبلا اثلهقللا  اثلق ب ى اع ى ال ق مانة اثل ما  ة اااثلة ع ى
اوحا  لاتأثاراوتمياراثلب رةراثلقمللااثلهقل ةا اع ىاثلق ب ىاثلهقللا  ثلبجمنسافلااثلققمالملاثلق ملب ة

(IFRS)ىااهاثلةاثل ما  ةال ق مانةاع ىاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة.ااانقماث بق ابتضاثلهاثلملاثم راا
 e.g., Chan and Li, 1992; Souza and Lemes, 2016; Imhof)ع ىاو ب ىاثلهقلةاثل ثحه ا

et al., 2017)ال ثءاتنمقل اونمف اثل ما  ةال ق مانةاأقاو هاثتهماأقاوت إمتهم.ا

ااااااا اإرثاثل اوح اثلااثا  اتبدحه اوم اثلصها ا حث ال جهلافلا اثلقثار  اثلق ض عمل اقوح اا ثل بهم لاافتب ك 
اثل رث اتعاىا حه اقإه اثمطرثذاأص مباثلقصملحافلااثلقنشأ   اثلبلااوتبقهاع اهم اثلاثلقت  وملاثلق ملب ة

اثلب اوحاثلب ميلاأق اثليتضان عم  اوتببره اإه اوقم اع ىاأالملاثلقنشأ   اأقال يم لاا عبافرلىاثلبأثاراثوجمبم
اثلقت  وملاثلق ملب ة.ا

قإهاتعاىاوقمالملاثلااثا الإاثا اثمالملارومارلىاتدف ضاثمالملاأقازةماتهماأقاتقهاه م.اقو اأاا نمكا
تيميحافلااثلهقثف اثلبلاات ركال  كاثلااثا ان  اوقمالملاثاثا اثمالمل ارلااأااأل  باثلبأثاراع ىاثلرلحا
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مااوند ضم  اأقاث ب مااأحهاثمل  لاحاوأ حاثحهىاثتجم احاروماتدف ضمارلثاكمااورت تم  اأقازةماتمارلثاك
ا.لبقهاههالبدف ضاثلب  يملاثل ما افلااو ب ثها

اثلق ب  ملاااااا ا  ل اوح اثمالمل اثاثا  ا قم اثمالمل  اثاثا  الققمالمل األ  لاح اااح اثلبقااز قةقكح
accrual-based earnings management (AEM) اا اثل     ة اثمالمل  real earningsقثاثا 

management (REM) (Khnah and Khong, 2018).قةب اثلن عاثمقلاوحا  لاحرةةاثلااثا اا
اثلا  كا اطرق اثلصها ا حث افلا اثلقبيتة اثململاب اأ   اقوح اتغاار م. اأق اثلق ملب ة اثل  ململ اث ب ما فلا

يم اقثلبن مااثمص لاط ة ةاثمالاأقاطرقات ا  اثلقدزقااأقات هيراثلقدصصمل اوقماإهايعثراثوجمبم اأقال 
قلااتعثراع ىاا ع ىاثلرلحاثلق ملبلااوحا  لاثل رثاثلاثلبلاات بههذاثلبأثاراثلهفبرياع ىا حهاثلقت  ومل

ا.ا(Healy and Wahlen, 1999)ثلقتمو لاثلاإبصماوةاقثلبهف ملاثلن هوةال قنشأ ا

بتضااثلااثا ااانقمايبضقحاثمل  باثلثمنلااوقمالملاثاثا اثمالملاثل     ة اقلل اوحا  لاثتدملااااا
ايعثرااهقاهاع  اىاصمفلاثل رثاثلاثلبشغا  ةاثلبلاات بههذاثلبأثاراثل    لااع ىاثلقت  وملاثلق ملب ة اوقم

اأكمن  ال ثء اثمنش ة  ابتض احهقث ات إا  اع ى اثلبأثار اطرةق اعح الل  اقةب  ال قنشأ . اثلن هوة اثلبهف مل
 هو ا اأقات ةاتأاالاعق  ملاومل ةال نةاتمل ةوبت  ةابملتق  ملاثلبشغا  ةاأقابملالبثقما اقةتنىالل اروكمن

اما اأقعق  ملاكمااينيغلااحهقثهمافلاالنةاتمل ة اوثملالل اتأاالاأقات هو اعق  ملاا  اأقاشرثءاأقاثلبثق
اتأاالاأقات هو اوصرقفملاوتانةاوثلاوصرقفملاثلإص لاقثلص منةاقثلي باقثلب  ةراقثلإع ااقغار م

ا)غا اثلا ب ماةة ال قنشأ وحاثلقصرقفمل اثلجماي اثلنشمط اع ى اتعثراا  رةم  الا اإه اثلبلا اثلإايماةة( اوقمار  
اثلق ملب ة اثلقت  ومل اع ى اح   لا اتأثار الم اثمل  لاحا(Roychowdhury, 2006)اوك ا اقلق مانة .

بهمال ب تاثل مب احالققمالملاثاثا اثمالملاوك ااوحاثلصتباثكبشمذاوقمالملاراثا اثمالملاثل     ةانظرث ا
ارابشكلثلبلااوقكحاث  مؤ مافلااثمنش ةاثلبشغا  ةاثلتماوة اكقماأنهماأكثرا   ا اع ىاثلشركملامنهماتعث

ل قنشأ اا ب ب لالن هوة اوقماإهايعثرال يم اع ىاثلااثءاثلبشغا لااثلقويمشراع ىاثل رثاثلاثلبشغا  ةاقثلبهف ملاث
ا.(Kang, 2017)قق قبهما

اثمالملاو اااا اثاثا  اقوقمالمل اثلق ب  مل ا  ل اوح اثمالمل اثاثا  اوقمالمل اااح ابملت إة ايبت ق   قم
ب ةاث بيماا حهاثلت إة اقت هيهاثل     ةاقإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة اف هاتنمقل اثلتهيهاوحاثلهاثلملاثل م

اأقابص ا ا اتكمو  ة( اثمالملابشكلاوبكمولا)ع إة ا حيحاثمل  لاحالإاثا  اكمااثلقهيرقااو بدهو ث ارلث وم
ال ق مانة.ا اثلقمل ة اثل  ث   اإما  ة اع لا اقتأثار م اثمالمل  اثمل  لاحالإاثا  اااح اثلق مض ة اعنه ا)اهث ل( تيمال ة

اثمالملاقع لااثلرغ اوحاأنماوقكحات اثمالملاب رقاودب  ة ارلااأاا نمكاثت مقاع لااثااراثا  ترةفاراثا 
اثلبأثار اع  م ايبرتب اإه اوقم ال شركة  اثل    لا اثماثء ات رةف ارللا اثلقمل ةااتعاى اثل  ث   اإما  ة اع لا ل ب م

اال ق مانةال ثءاع لااو ب ياثلشركةاوحالنةام ري اثقاع لااو ب ياثلق مانةاااحاثلشركملاثلقدب  ة.
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اثلشركماااا اوح اغار م او  ال ق مانة اإما  ة اأكثر ال قنشأ  اومل ة اإ ث   اقا ا اظل اقفلا اعك  ة  لاقلص ا 
.ارلا(REM)ثلققمث ةاثلبلااتتقلافلاان ساثلصنمعة افقحاثلقب إ اأاات لاوقمالملاثاثا اثمالملاثل     ةا

مصةا مل ة الق بدهولااثل  ث  اثلقايبرتباع ىازةما اثل ما  ةال ق مانةازةما اكق ةاقا ا اثلقت  وملاثلقبمحة
ةاثلق بثقرقااقغار  اوحاأص مباثلقصملحافلااثلقنشأ  اقوحاث او لاعه اتقمثلاثلقت  ومل اقتب  حااائ

صماوةاوت  وملاثلقنشأ  اوقماوجتلاو بدهولااثل  ث  اثلقمل ةافلااقض اأفضلال ه اقثلبنبعابممحهثثاثلاإب
اث اثلشركمل اأا ارلى ابملإضمفة ا حث اثلل قنشأ   اليتضهم انق لا ة او مي س ات فر ال ق مانة اإما  ة يتضامكثر

benchmarkملا اقوحاث ات لاو ها اثلقهيرةحاع ىاث  مءاثاث ه اثل    لااوحا  لاوقمالملاثاثا اثمال
اوقمال ات اه ال ق مانة اثلقمل ة اثل  ث   اإما  ة ازةما  افإا اث  اقوح اثلق ب  مل  اطرةق اعح اثاثثلانبهمزةة ا امل

ا اعح اثمالمل اثلق ب  مل اثلقم(Sohn, 2016)طرةق اثل  ث   اإما  ة ازةما  او  اأنم ارلى ابملإضمفة ا حث ل ةا.
 ةالق ملبثل قنشأ ال ق مانةاو اثلشركملاثلققمث ةافلااثلصنمعةات لاثلبك  ةاثل هوةالجق اقتشغالاثلقت  وملا

اوقكح اوقم اثلقصملح  اأص مب اوح اقغار   اقثلهث ناح اثلق بثقرةح اوثل اثلدماا ة اثمطرثذااللأطرثذ ت  
 ما ةاكملاثلثلدماا ةاوحات ا  اثماثءاثل    لاال قنشأ ابص ا اأكثرااإة ارلاتقثلاثلقت  وملاثلق ملب ةال شرا

اقثلنب جة اثلا بقم   او ل األمل ملاثلنشمطال قنشأ  الب  الاقفه  الثلاق قة اوه  لارضم  ة  لااال ق مانة
ا.(Zhang, 2018)لاعحاطرةقاثلق ب  ملاثند مضااقثف اثلااثا ال   م ابققمالملاثاثا اثمالم

اثا اثمالملاقع ىاثلتكساوقمالبق افقحاثلقب إ او ازةما اإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاأااتزاثااوقااااا
ا اثل     ة اطرةقا(REM)ثمالمل اعح اثمالمل اثاثا  اوقمالمل اوح ال ب  ل اثلقهيرةح ااثف  ايزاثا احاب  

اثل رث اثتدمل اثلااثا  ال  ة ان مق افلا اته ل اقثلبلا اثل     ة  اثمالمل اثاثا  اوقمالمل ارلى اثلاثلق ب  مل
للاابم اقلملثلبشغا  ةاقف م القماتبقب ابماوحاورقنةالإنجمزاثمعقملاأقاثلبجمبةال قبغارثلاقثلظرقذاثلق   ة

ا.(Wagenhofer, 2005).وك ااوحاثلصتباثكبشمذاوقمالملاثاثا اثمالملاثل     ةا

حا اثلقهيرةفااقثفقوحاث انب إ اأاازةما اإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاتتهاأل ةال رإمبةاقثل  كقةالبدف اااا
اثمالملاثلانبهمزةةاعحاطرةقاثلق ب  ملا اوقمالملاثاثا  ا  لارلىاوقمالملفلااو مالاثلبا(AEM)تجمه

ا.(REM)ثاثا اثمالملاثل     ةا

ارللااأااثلبأثاراثل  بلاالققمالملاراثا اااااا اثل  مقاوشاراثلتهيهاوحاثلهاثلملاثل مب ة ملاثمالاقفلاا حث
ل ابافلاالع ىاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاوقكحاثااو لافلااحملةاقا ااآل ملاح كقةاإ ةة اقةرا اثل ب

اوحرلىاثاتيمطاوقم اثل ه اقةب  ب اللإاثا . اثلانبهمزي ابمل   ك اقث  م اثاتيمط م اثلاالمل اراثا  ملاوقمالاالمل
ات ه اإه افمل  كقة اثلانبهمزي  اثل   ك ا حث ااإمبة اتضقح اإ ةة اح كقة اآل مل اقا ا اثلانبهمزةة وحااثلإاثا 

ااح.ثلققمالملاثلانبهمزةةاللإاثا اقوحاث اتتقلاع ىاثلب ثفقاااحاوصملحاثلإاثا اقثلق م ق
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 اا مشكل  البحث  2
افه ااااا ال ق بدهواح ات فر احاب اثلق اه   اثلق ملب ة ال قت  ومل اوهقة ا مص ة ال ق مانة اثل ما  ة تتببر

 ;.Chen et al)ثمحهثثاثلاإبصماوةاثململ ةال شركةاقت ا قهمابشكلاأفضلاو مانةابملشركملاثم رىا
ال ق بثقرةحاقثلقنظقاحا(2018 ابملن ية الثلاثم ق ة اوحاثل ضموم ال ق مانة اثلقمل ة اثل  ث   اإما  ة اتته اكقم  

ققثضتلااثلقتمياراثلق ملب ة افقحاقاهةانظراثلق بثقرةحاتبضقحاإرثاثلاثلالبثقمااثلرشاه ات ا  اثل رصا
ثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاوحاأالااثلق ب ب  ةال شركةاو مانةاب رصاثلشركملاثلققمث ة اق حثايهع ااقااإما  ة

ا اثلشركمل اماثء اأفضل اتتها(Edmond et al., 2018)ت ا   ال ق مانة اثل ما  ة اأا ارلى ابملإضمفة ا حث .
ثل بباثلر   لااقاثءات  ةراوتمياراثلق ملية ارلات اهاثلقتمياراثلق ملب ةاوحاثلد ماثلاثلق ملب ةاثلقبمحةا

اثل  ا افلا اثلبيميح اوح اقت  ل اثلشركملال قهيرةح  اااح ال ق مانة اثل ما  ة ايهع  ابقم اثلق ملب ة اقثلاارثءثل ثعه
ا.(Choi et al., 2018)ثلققمث ةاثإبصماوم اقلثلانقملجاثمعقملاثلقبشماهةا

اثلق اوثل ال قااأقاثلقمل  ال قشماكاحافلا ال ق مانة اثل ما  ة اونمف  اع ى اثلهاثلملاثل مب ة    احاقتركز
نةا ةال ق مااثلقملاقو الل ال ايب اثلبكشمذاثلآثمااثلقبرتيةاع ىاإما  ةاثل  ث  اثلقملااحاقثلهث ناحاقثلق بثقرةح 

مل ة.ا  اثلقبملن يةال قهيرةح اق  اطرذا م افلااعق  ةاثنبمجاقت فاراثلقت  وملاقنشر م اقإرثاثلارعهثااثل  ث
 ثءا اثمالملاللحل ات مقلا حهاثلهاثلةاثل هاوحا حهاثل ج  اوحا  لاثكبشمذاوهىاتأثاراوقمالملاثاثاا

امانة.ثاثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملاأقاثاثا اثمالملاثل     ةاع لااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق 

اقتأل  م اع ىاومالبقاوقكحاص مغةاوشك ةاثلي بافلااثلإامبةاع لااثلب مؤلالاثلبمل ة:

اثلقمل - اثل  ث   اقإما  ة اثمالملاان عاهم اااحاوقمالملاثاثا  اع إة ال ق مانة لات اه هىاأياواقإلىا  ة
 يهع اثلهلالاثلبجرةبلاال شركملاثلق اه ابملب اصةاثلقصرةةا حهاثلت إة؟

اثل  - اقإما  ة اان عاهم اثمالمل اثاثا  اوقمالمل اااح اثلت إة اع لا اثلشركمل اح كقة اثل مل اتعثر  ث  ا ل
 ثلقمل ةال ق مانة؟

 اهااادف البحااث  3-
ااااا اتأثار اقث بيما اثلهاثلة اثلقمل ةت بههذ اثل  ث   اإما  ة اع ى اان عاهم اثمالمل اثاثا  ل ق مانة ااوقمالمل

اثلت إةابم ب ذاثل ملاح كقةاثلشركمل اقلل ابملب باقافلااأحهاأل ثقااأقاثلقمل اقوهياث ب ذا حه
ا.2023-2018ثلنمشئةاق  ال قااأقاثلقملاثلقصري اقلل ا  لاثل بر اوحا

ا



 .....لأرباح وقابلية القوائم المالية للمقارنةاممارسات إدارة أثر آليات الحوكمة علي العلاقة بين                               فريدة صالح عزت إسماعيلأ/ 
 

  
 
 

 

  759  

 

 اا أهميا  ودوافاع البحاث 4
اثل    اوح اتتببر اقثلبلا ال ق مانة  اثلقمل ة اثل  ث   اإما  ة اإض ة اأ ق ة اوح اأ قابهم اثلهاثلة ات بقه لبلااث ضموم

الهاثلةثومزثل ات  لااث بقم اثليمحثاحافلااوجملاثلق مليةاقلاال قمافلااثمل ثقاثلنمشئةاوثلاوصر.اقت مقلا
اقمالملاراثا اثمالمل.اثلبكشمذاطب تةاثلت إةاااحاثل ما  ةال ق مانةال   ث  اثلقمل ةاقو

 مانةالقمل ةال ققوحاأ  ااقثف اثلي باأااوتظ اثمالةاثلبجرةب ةاثلبلااتنمقل اثلت إةاااحاإما  ةاثل  ث  اثاااا
ااهير ا ااائة اثلقصري اثلقمل ااأق ال ق اي فر الحل  اثلقب هوة  اثلهقل افلا اتق  اثمالمل اراثا  قوقمالمل

 إةافت لااثلرغ اوحاأااعهاث اوحاثلهاثلملاإهاف  اثلتاإة.بملا بقم الاكبشمذاقااثلةاطب تةا حهاثلت 
اثلب هثاا اوح اإ ال اعها افلا او   ظ ابشكل اتركز اأنهم اثلا اثمالمل اراثا  اقوقمالمل اثلشركمل اح كقة ااح

اوةاثإبصماثلقب هوة اوثلاثل لاوملاثلقب ه اقثلقق كةاثلقب ه  اقثلبلااتقالارللااأنماوك االهمال مإملاح كقة
شركملا ةاوقمث ة اقو الل اوقكحاثل  لارنمافلااثلب هثااثلنمو ةاوثلاوصراتدب فاح كقةاثلقإمن ن ةاقوعل 

اثل ات ااه اع لا اثلرلق ة اثلشركمل اح كقة اآل مل اإها  افما اقلملبمللا اقثل من ن ة  اثلاإبصماوة اقهيرةحقثلبائة
ال ندرثطافلااثمل ثقاثلنمشئةاإهاتدب فافلااثمل ثقاثلنمشئة.

ا بكقلاثلي باع لااثلن  اثلبمللا:قلنمءاع لااومالبقال ذاو

 ت  الاقثلب رثءاثلهاثلملاثل مب ةاقثشب مقافرقضاثلي ب..ا 1
اونهج ةاثلي ب.ا.ا 2
ات  الاثلنبم ج.ا. 3
 ثلنبم جاقثلب ص ملاقوجملالاثلي باثلق برحة..ا 4

  ت الس بق  واشتق ق فروض الدراس راستحليل واستقراء الد -5
  افلااثل  ثاتترذاثاثا اثمالملابأنهماأيال  كات   ابماثلااثا ااههذاثلبأثاراع ىاثمالملاثلق صحاعنهماااا

اثل  ة ة اثل بر  افلا اأضرثا ارلى اثل ثإ  افلا ايعاى اإه اال اح    ة  اثإبصماوة اوزثوم او  ق اقلا اثلقمل ة 
(Almahrog et al., 2018)اهيرةحابملبه لاثلق ص ا.اقتبضقحاوقمالملاثاثا اثمالملاآل ملات قحال ق

 انبهمزياثفلااعق  ةارعهثااثلب ماةراثلقمل ةارومالب  اقاونمف ا مصةاقلثت ة اقعنه حاوك اا حثال  كاثاثاىا
اإملاو أقابغرضات  اقاب مءاأقاثلبقرثااثلقنشأ اقت  احاثلااثءاثلق ب ب لاال قنشم اوحا  لات  احاثلت 

اقعنه حاوك اال  كااهثف اثلك مء اقغاراثنبهمزي.ااثلتق ءاقثلق اايحاقأص مباثلقصملحاثم رى 

قوحانمح ةاأ ري اوشاراوص  حاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةابشكلاعم افلااثماباثلق ملبلاارللااأااااااا
او بدهولاا اتقكح اقثلبلا اثلق اه  اثلق ملب ة ال قت  ومل اثلن ع ة اثلدصم   اأحه ابمعبيما م ال ق مانة إما  ة
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ثلب ماةراثلقمل ةاوحات هيهاأقاماثلبشمبماقثلا ب ذاااحاثلقت  وملاثلق ملب ةافلااثلب ماةراثلقمل ة اق  اوما
وقكحات  ارهابأنماعنهوماتبشمبماثمحهثثاثلاإبصماوةاثلبلااتبترضالهماثلشركملافأنماوجباأااتظهراإ ث قهما

تبضقحاإرثاثلاثلالبثقماات ا  اثل رصااثلقمل ةاأاإم او ملب ةاوبشماهةاقثلتكساص  ح.اقوحانمح ةاأ ري 
ثلالبثقماةةال شركةاو مانةاب رصاثلشركملاثلققمث ة اق حثايهع اإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاوحاأالات ا  ا
اثإبنمءا اتكمل ف اتدف ض ارللا اتعاى ال ق مانة اثل ما  ة ازةما  اثا ارللا ابملإضمفة ا حث اثلشركمل. اماثء أفضل

اث اقوح اثلقت  ومل  اإبلاقتشغال اوح اقثلبنبع اثلب هير اودمطر اقتدف ض اثلقت  ومل  اتقمثل اعه  اتدف ض  
اثلق بثقرةحاقثلق   احاقو بدهولااثل  ث  اثلقمل ة.ا

لفرض شتق ق ا رن  واتحليل العلاقا  بين مم رس ت إدارة الأرب ح وق بلي  القوائم الم لي  للمق 1اا 5
 الأول

مالملاوحا  لاثلق ب  ملاقوقمالملاثاثا اثمالملاثل     ةا  قمايبت قابملت إةاااحاوقمالملاثاثا اث    
قإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة اف هاتنمقل اثلتهيهاوحاثلهاثلملاثل مب ةاث بيماا حهاثلت إة اقت هيهاومارلثا

اتيما اثمالملابشكلاوبكمولا)ع إةاتكمو  ة(اأقابص ا  ا حيحاثمل  لاحالإاثا  ل ةاكمااثلقهيرقااو بدهو ث
اع لااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة.اقوحاث ا اثمالمل اقتأثار م )اهث ل(اعنهاثلق مض ةاااحاثمل  لاحالإاثا 
ت بههذا حهاثل رع ةاوحاثلهاثلةاثلب رثءاقت  الاأ  اثلهاثلملاثل مب ةاثلبلااتنمقل اتأثاراوقمالملاراثا ا

اقتأثا ال ق مانة  اثلقمل ة اثل  ث   اقلل اع ىاثلن  اثمالملاع ىاإما  ة اثلت إة  اثلشركملاع لاا حه راح كقة
 ثلبمللا:

افيم  يتعلق بمفهوم إدارة الأرب ح،      اعرفهم اف ه اودب  ة اب رق اثمالمل اراثا  اتترةف  Schipperت 
اثلب ماةراثلقمل ةاثلدماا ةاان ةات  اقابتضاا(1989) اته لاوبتقهافلااعق  ةاوبتقهافلاارعهثا ع لااأنهم

ابترةفاراثا اثمالملابأنهما"أيال  كات   ابماثلإاثا ااRosenfied (2000)ثلقكملباثلدمصة.ااانقماإم ا
اثإبصماوةاح    ة ا اثل  ث  اثلقمل ةاقلااو  قاوزثوم قإهايعاىافلااثل ثإ ارللااقةعثراع لااثله لاثلحياتظهره

رللااأاا"راثا اثمالملاتب  قاعنهومااHealy and Wahlen (1999)أضرثاافلااثمالاثل  ةل".اقأشماا
اتتهيلا ااههذ اثلتق  مل اه ك ة اقإعما  اثلقمل ة اثلب ماةر ارعهثا افلا اثلشدصلا اثل ك  ابملبدهث  اثلقهيرقا و   

ا اثماثء ابشأا اثلق م قاح البض ال اأوم اثلقمل ة اع لااثلب ماةر اتتبقه اتتمإهثل الإارث  اأق ال شركة  ثلاإبصماي
 ثماإم اثلق ملب ة".

اودب  ة      اب رق اثمالمل اراثا  اتترةف اوقكح اأنم اوح اثلرغ  اراثا اا قع لا اثا اع لا اثت مق ا نمك اأا رلا
ةاقة اهااثفتماالإاثا اثمالملاثمقل ات  اقاونمف الثت ا ثمالملاتعاىارللاات رةفاثماثءاثل    لاال شركة.

ا) اثنبهمزةم اثلهثف  اوك ا اقعنه ح اثلقت  وملاOpportunistللإاثا  او بدهولا اع لا اثلبأثار ا   اقثلثمنلا  )
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ااههذا اقلل  اثلقدمطر   اقاااة اثلتم ه اااح اثلب ثزا او  ق ابقم اثلقنشأ  اا ل ارظهما اطرةق اعح ثلق ملب ة
 ا(Efficiency)ا” اثلقنشأ قعنه حاوك ااثلهثف ا  ا"اك مءا ضقمااب مءاقثلبقرثااثلقنشأ افلاال قاثلقنمف ة

اا ا اتأثارث اثمالمل الإاثا  اوك ا اأ  إلا اغار اأق اثنبهمزةم اثلهثف  اوك ا اثل    لااقعنهوم اثلقركز اع لا  رةم
ا.(Beneish,2001)ا اوقمايعاىارللااتض الاو بدهولااثل  ث  اثلقمل ةل قنشأ 

ءافلااة اقامقإهاأنشأاوتههاثلق ملباحاثل من ناحاثمورةكلاالجنةا مصةالق مقوةاثلب عبافلااثل  ث  اثلقمل  اا
ثل  م ااتهاع لابأحهات ماةرا حهاثل جنةاأااراثا اثمالملاتعاىارللااإ ث  اومل ةاوض  ة اقإهاتشج اثلإاثا ا  قما

اا (.( Scott and Pitman, 2005ب   كاغاراإمن نلااأكثرا   ا ا

 AEM)  قماراثا اثمالدددملاوحا د لاثلق ب  ملاا قةقكحاثلبقازاااحاأل  لاحالققمالملاراثا اثمالملاااا
تك ااراثا اثمالملا ،(AEM)مفهوم إدارة الأرب ح من خلال المستحق تا.(REM)قإاثا اثمالملاثل     ةا(

 اقلل اثل  ململاثلق ملب ةاأقاتغاار مااوحا  لاحرةةاثلإاثا افلااث ب ما(AEM) وحا  لاثلق ب  مل
اثماثءا الإ  مء او مقلة افلا اثلق ملب ة اثلقت  ومل اع لا اثلهفبري اثلبأثار ات بههذ اثلبلا اثل رثاثل بمتدمل

ا اثلاإبصماوة ال  حه  اثل    لا اثلصهاا(Gunny,2010)ثلاإبصماي ا حث افلا اثلقبيتة اثململاب اأ   اقوح .
اثمصددددد اقثلبن ما اثلإ دددد ك اطرق اطرقاتغاار اتغاار اأق اثلقددددددزقا  ات ا   اطرق اتغاار اأق اثمال اط ة ة  ل

اثلق ملبادددددددة اثلقت  ودددددمل اع لا ال بادددددم اأق اروجمااددددم ايدددددعثر اوقم افاهم  اثلقشك ك اثلهيدددد ا اودص  ات هدادددر
(Zang, 2012)اثلا اثلقتمو ل اع لا اثلق ب  مل ا  ل اوح اثمالمل اراثا  اوقمالمل اتعثر اقلا إبصماوةا 

ا.(Healy and Wahlen; 1999)قثلبهف ملاثلن هوةال قنشأ ا

 Sellamiعرذااومن ن حي  أخري، هن ك نوع ث ني لإدارة الأرب ح وهو إدارة الأرب ح الحقيقي ، فقد       
ثلبجماةةا(اراثا اثمالملابممنش ةاثل     ةابأنهما"اثلبغاارافلاات إا اه ك ةاإرثاثلاثلإاثا ا)ثل رثاثلا (2015

قثلبلاالهماتأثاراويمشراع لااثلبهف ملاثلن هوةاا ثل     ةاثلقبت  ةابأنش ةاثلبشغالاأقاثلالبثقمااأقاثلبق ةل(
قلملبمللااع لااثمالمل اوهف عةاارغيةاثلقهيرةحافلااتض الاأص مباثلقص  ةاح لاثماثءاثل    لاال شركة.ا

ا اقتشقل اثل     ة اثمالمل اراثا  اوقمالمل األملاب ابتضاقتبتها ات هو  اأق اتأاال اثلقثمل البال ع لا
اوصرقفملا اقثلص منة  اثلإص ل اوصرقفمل اقثلب  ةر  اثلي ب اوصرقفمل ا)وثل اثلا ب ماةة ثلقصرقفمل
اوحا ابمله ل اثلإعبرثذ ات إا  اع لا اثلبأثار ارللا ابملإضمفة اثلا ب ماةة(  اثلقصرقفمل اوح اقغار م ثلإع ا 

ات اثمال  اقثلالبثقماثلاط ة ة اشرقطاثلا بقماال تق ءاثلبصرفملاثلق ق لة اتقهيه اأق دف ضاألتمااثلب  
لبك ااأكثرات م  ااههذات رة اثلقب تملاوحاثل نةاثلقمل ةاثلق ب ةارللااثل نةاثلقمل ةاثل مل ة ابملإضمفةارللاا

اثلقيمعة اثليضمعة اتك  ة البدف ض اثلإنبمج  ;e.g., Dechow and Skinner, 2000; Gunny)زةما 
2010; Bartov et al.; 2002)اا
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ال ب تبهم   ا انظرث  اثل     ة اثمالمل اراثا  اوقمالمل اثكبشمذ اثلصتب اوح اوك ا اثمل  لاح ثلبلاااقلق مانة
رالاويمشوقكحار  م همافلااثمنش ةاثلبشغا  ةاثلتماوة اكقماأنهماأكثرا   ا اع لااثلشركملامنهماتعثرابشك

ماأ اقق قبهل قنشاثءاثلبشغا لااثلق ب ب لاع لااثل رثاثلاثلبشغا  ةاقثلبهف ملاثلن هوة اوقماإهايعثرال يم اع لااثما
(Kang, 2017).ا

دملاثلتهيهاوحات تباثلقت  وملاثلق ملب ةااقاثاوهقمافلااثتا وفيم  يتعلق بمفهوم الق بلي  للمق رن ،     
اوجق ع اثلقمللا ال ب رةر اثلق مه قلا اثلإطما اأقضح اف ه الحل  ال قنشأ   ابملن ية اثم ق ة الثل اوحاثل رثاثل ة

اوجبات ثفر ماحبلااتب  قاون تةاثلقت  وملاثلق ملب ة.ااثلدصم  اثلبلا

ا مصابلااااااا اقتبضقح: اثململ ة اثلدصم   اأقلهقم  اوجق عباح: ارللا اثلدصم   ا حه ات     ات  قإه
اقتبضقح اثململ ة  ال دصم   اثلقتزز  اثلدصمص اقثمناهقم  اثلصماق. اقثلبقثال اثل ما  ةاثلق ءوة  :

اقثل مل ق مانة اقثل إب م  اقثلب  ق  ال  ه   اثلق (SFAC:8ا  ة اثلقت  ومل اتك ا اأا اوجب اأنم اقاغ  ملب ةا(.
ما مانبهو  قة اقأااتقثلابصهقاوماتههذارللااتقثا م ارلااأاات  اثلقت  وملاتك ااأكثرافم ه ارلثاأوكحاو

و البلااإمأقابملقت  وملاثا بملقت  وملاثلققمث ةاثلبلااإمو اثلقنشألاثم رىابملب رةراعنهمافلاالثلاثل بر 
اث اثلدصم   اأحهى ال ق مانة اثل ما  ة اتته اقلملبمللا  اأ رى  افبرثل افلا اعنهم ابملب رةر ان  هم الن ع ةثلقنشأ 

ا اثلصماق اقثلبقثال اثلق ءوة  ا مصابلا اتتزز اقثلبلا اثلق ملب ة اعكسا(SFAC:8ل قت  ومل اقع لا .)
ا ثحه قاقنشأ ا ااثلقمل ةالثلدصم  اثلن ع ةاثم رىادداوثلاثلق ءوةاقثلبقثالاثلصماقادداقثلبلااتركزاع لااثلبن

اقثحهه افبر  افلا اقثحها ثق ابتنصر اترتيط الا ال ق مانة اثل ما  ة اثمإلا فإا اع لا اعنصرةح اتب  ب فلاااقإنقم
لدصم  اتتببراثل ما  ةال ق مانةارحهىاثا .اقلملبمللا(SFAC :8)أقافبرتاحاو ملباباحاا ونشأتاحاودب  باح

او ب اتقكح اقثلبلا اثلق ملب ة ال قت  ومل اثلبشمبماثلن ع ة اأقام اقفه  ات هيه اوح اثلقت  ومل ات   دهولا
اقثلا ب ذاااحاثلتنمصرابملب ماةراثلقمل ة.

اكمن اثلقت  وملاثلق ملب ةاغاراإما ةال ق مانة(Choi et al., 2019اقتشاراااثلةااااا ارللااأنمارلث ا (
اكمن اثلا ب فملافلااأاثءاثلشركملانمتجةاعحاثلا ب فملافلاا ارلث ف حايبقكحاثلق بثقرقااوحات هيهاوم

ا أ اب بباثلا ب فملافلااثلظرقذاثلاإبصماوة اقلملبمللاا تراقةاثمحهثثاثلاإبصماوةارللااأاإم او ملب ة
اثلبنبماملاأفض ارللا اثلق بثقرةحافلااثلب صل ال ق مانة اثل ما  ة ازةما  اثلاإبصماوة ات معه لاح لاثمحهثث

قوحاث اتك ةحات إتملاح لاو هثااقت إا اثلبهف ملاثلن هوةاقثاثءاثلشركةاثلق ب ب لا.اقو الل اوجباثلب رإةا
فإنماا فقحانمح ةا.Uniformityقثلب حاهاا Consistencyقو ه ولااثلات مقاا ااحاو ه  اثل ما  ةال ق مانة

ابمل ما  ة اثلات مق او ه   اثاتيمط اودب  مارا اغ  اأنهقم األملاباا.لا ان س اثلبدهث  ارللا اثلات مق اوشار رل
أقا  لافبر اقثحه اا أوماوحافبر ارللااأ رىااث لاثلقنشأ اثلقته ال   ث  اثلقمل ةا ثلق مليةالن ساثلتنمصر
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اودب  ة اونشآل اثلههذا.و  ابقثمبة ال ق مانة اثل ما  ة اتتببر ا حثاا قلحل  ات  اق اع لا اثلات مق او معه اانقم
ا(.ا(SFAC:8ذثلهه

لاثلبدهث افأااثل ما  ةال ق مانةالااتتنلااثلب حاه افبانقمايب  باثلب حاهاوحاثلشركما قوحانمح ةاأ رىا    
اثلق ملية اوتميار اوا ن س اأكثر اثق اعنصرةح اااح اثلت إة القمل اوح القة اتتببر ال ق مانة اثل ما  ة حافأا

اقلملبمللا اوا ثلقت  ومل. اوجق عة اع لا ال عبقما اثلقرا   اثلنب جة ال ق مانة اثل ما  ة اتتببر اوتميفبانقم اراح
عاىارللااتاهاإهاقإااكمن ازةما اثلب حا فإااثلب حاهابق راهالاايعاىابملضرقا ارللااثل ما  ةال ق مانةا ثلق ملية

ا ال ق مانة اثل ما  ة اوا(.(Defond et al., 2011; Barth, 2013زةما  اإم قةاقةب قالل او  اأقض بم م
 ملب ما(اوحاأنمااغ اأنماوقكحاتقثالاثلقتمو ةاثلاإبصماوةابصهقاب رقاو8و مه  اثلق مليةاثلقمل ةااإ ا)

اوحا وبتها  اود ض اثلاإبصماوة اثلظم ر  ان س اعح اقثلب رةر ال  مق اثلق ملية اطرق اابتها اثل قمل اأا ارلا
اقلملبمللا ال ق مانة. الا ثل ما  ة اإما ة اثلقت  ومل اتك ا اا  ق مانةلكلا اوجب اثلقبشماهة اثمو ا اتبهقأفإا اا

اودب  ةا وبشماهة اتبهق اأا اوجب اثلقدب  ة اثا قثمو ا اثلقت  ومل اإما  ة ات  اح ايب  الا افإنم اث  القمل ةقوح
اوبشماهة اتبهق اثلقدب  ة اثمو ا ااتل اطرةق اعح اثمو ااا ل ق مانة ااتل ا  ل اوح ات  انهم ايب  الا كقم

ا.(SFAC:8)ثلقبشماهةاتبهقاودب  ةا

 De Franco et)إمو اثلتهيدددهاوحاثلهاثلددملاابترةفاثل ما ادةال ق مانةاحاباأقضحاا قفلاالثلاثل  مق
al., 2011)أااتترةفاثل ما  ةال ق مانةاو بنهارللاافكر اأااثلنظم اثلق ملبلااعيما اعحاتج اهاأقاتص ةراا

اقلملبمللا اثلقمل ة. اثل  ث   ا  ل اوح اثلاإبصماوة اإما ااا للأحهثث او ملب ما انظموما اشركباح الهى وك ا
اوقمث ة اومل ة اتنبجمااإ ث   اكمنبم ارلث اقلحل ا ل ق مانة اوحاثمحهثثاثلاإبصماوة. اوتانم القجق عة ا قلملن ية

اثمحهثثا ال شركمل اثلق ملب ة اثلنظ  اتتكس اظ ة افلا اثلحى اثلقهى ابأنهم ال ق مانة اثل ما  ة اثلهاثلة عرف 
 مل ة.ااااثلاإبصماوةافلااإ ث قهماثلق

وحاا (Barth et al., 2012, and Yip and Young, 2012)وماأقض بماااثلبما قةب قاو الل اا  
 ةافلااثلقملاأااثل ما  ةال ق مانةاتشارارللااأااثلشركملات   ابملب رةراعحاأاإم او ملب ةاوقمث ةافلااإ ث قهم

اوقمث ة اثإبصماوة اظرقذ اثإبصماوةاا ظل الظرقذ اثلشركمل ات   اتبترض اعنهوم اودب  ة او ملب ة قأاإم 
لب رةراعنهما(اثل ما  ةال ق مانةابأنهمات ماباثمالملاثلبلاايب اث(Francis et al., 2014ودب  ة.ااانقماعرذا

ات  اا ثل ةاشركباحاوبشماهباحافلااثلظرقذاب بباثلات مقاثلحيايب افلااظ ةات باقاثل  ثعهاثلق ملب ةافلا
اثلشركمل.

اثلبترة مل ااااا ا حه ارللا اثلق مليةاا قلملنظر او مه   اإم قة اأقض بم اعقم اوضق نهم افلا اتدب ف ال  فإنهم
ا) ااإ  اثلبشمبما8ثلقمل ة اأقام اقفه  اتقكحاثلق بدهواحاوحات هيه ان ع ة ال ق مانةا مص ة اوحاأااثل ما  ة )
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اثلقمل ة ابملب ماةر اثلتنمصر اااح اأااتبهقاا قلملبمللاا.قثلا ب ذ ارللا اأااتعاى اوجب ال ق مانددددددة اثل ما ادة فأا
ق  اوماوقكحات  ارهابأنماعنهوماتبشمبماثمحهثثاا.قثمو ااثلقدب  ةاتبهقاودب  ةا ثمو ااثلقبشماهةاوبشماهة

اثلشركمل الهم اتبترض اثلبلا اوبشماهةا ثلاإبصماوة او ملب ة اأاإموم اثلقمل ة اإ ث قهم اتظهر اأا اوجب ا فمنم
فلااحملةاث ب ذاثمحهثثاثلاإبصماوةاثلبلااتبترضالهم.اقنظرث ام ق ةاثل ما  ةال ق مانةاا  حقثلتكساص 

 .ف هاإمو اثلتهيهاوحاثلهاثلملابم بيمااوهىان تابهما كإحهىاثلدصم  اثلن ع ةال قت  وملاثلق ملب ة

الد ماثلثأكثراوحاحاباكقماتشاراإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةارللااو ب ىاثلب ماباااحاشركباحاأقا     
هواحافهلاا مص ةان ع ةال قت  وملات قحال ق بدا ثلق ملب ةاثلبلااتتكساثلااتيمطاااحاثلقت  وملاثلقمل ة

ا.اب هيهاقفه اأقاماثلبشمبماقثلا ب ذا  قماااحاعنمصراثل  ث  اثلقمل ة

ش مءاثلقبشماهة"اتبهقاع لااأنماعنهوماتجتلاثلشركةا"ثما(FASB)قةعكهاوج ساوتمياراثلق مليةاثلقمل ةاااا
وقكحال ق بدهواحاب ه لةات هيهاقفه اأقاماثلبشمبماقثلا ب ذاا قتبهقا"ثمش مءاثلقدب  ة"اودب  ةا وبشماهة

ال شركمل اثلقمل ة اثل  ث   اعنمصر اا فلا اثلقمل ة اثلق ملية او مه   اإم قة اأشمال  Statement ofقإه
Financial Accounting Concepts (SFAC) No, 8ثلصماا اعحاوج ساوتمياراثلق مليةاثلقمل ةاا

اثلن ع ة اثل ما  ةاا فلاارطما اثلق مه قلاارللااأال ا صم  ال قت  وملات ه افلااتتزةزا صم صهم ق لاا:
كقماأشماارللااأااثلقت  وملاثلدمصةابملشركةاتك ااأكثراا ل ق مانةاقثل ما  ةال ب  قاقثلب إا اقثل ما  ةال  ه 

قثلحياوتهاقثاقاثلص ةاا ماابإوكمنه او مانةاوت  وملاوقمث ةاو اثلشركملاثم رىافم ه ال ق بثقرةحارلثاك
قلااوقكحاا حاباو ب ز اإرثااثلالبثقماابشكلاألمللاات ا  اثل رصاأقاثلقشرقعملاثلبهي ةا ب  قاثمله 

ا .)ا(FASB, 2010ثتدملا حهاثل رثاثلااهقااوت  وملاإما ةال ق مانة

ثاثلاااإراح، أق بلي  القوائم الم لي  للمق رن  من منظور أصح ب المص لب ةاقإهاتنمقل اثلهاثلملاثل مااا
اتبضقحاثل رصاثلالبثقماةةال شركةاو مانةاب رصاثلشركملاثلققمث ة ايهع اإا ثلالبثقمااثلرشاه  اما  ةق حث

ةاتعاىاق مان ثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاوحاأالات ا  اأفضلاماثءاثلشركملابملإضمفةارللااثاازةما اثل ما  ةال
قتدف ضاودمطراا رللااتدف ضاتكمل فاثإبنمءاقتشغالاثلقت  وملاقوحاث اتدف ضاعه اتقمثلاثلقت  ومل

اثلب هيراقثلبنبعاوحاإبلاثلق بثقرةحاقثلق   احاقو بدهولااثل  ث  اثلقمل ة.

اثليتضاوفيم  يتعلق بأهمي  الق بلي  للمق رن  للمستثمرين،     اأت ق  ;Shin & Park, 2014)ف ه
Stallings, 2017; Chen et al., 2018; Choi et al.; 2019)ع لااأااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةاتعاىاا

بملإضمفةارللااتدف ضاوهىاث ب ذاثلآاثءاا رللاات  اراوت  وملاثل  ث  اثلقمل ةابشكلاأفضلاقتك  ةاأإل
ا هيهاق قةاثمله ال ق بثقرةحااحاثلق بثقرةحاقثات معاثلق ب ىاثلقت  ومتلااللأالملاقوحاث اتهع  اإرثاثلات 
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وضمذارللاالل ات  احاثلق ب ىاثلقت  ومتلااملتمااثمله ابقماو قحال ق بثقرةحااب إ اأاثءاثلشركةافلاا
ا.ثلق ب بلابشكلاأفضل

أاات هيهاون تةاثلقت  وملاا(Choi, at al., 2019, Smith & Venter, 2020)قأضمذاثليتضاااا
اثليمحثاحافلااثماباثلق ملبلاثلق ملب ةال ق بثقرةحا  اثلهثف اث ال  ث  ثحاباتركزاإما  ةاا لر   لاالجه ا

وصققةااق مانةفهاثلملاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ا ثلقمل ةال ق مانةاع لااعم هاإرثاثلاثلق بثقرةحابشكلاا   لا
اتتمو  ال قت  وملاثلق ملب ةاقلل اعنه الب هيراك ف ةاثلبدهث او بثقرياأاقثلاح  قاثلق ك ة ه او األملم 
اكمااثعبقمااثلق بثقراع لااثلقت  وملاثلق ملب ةاثلق مانةال ذاي ارلث اعاىابمثمقاثقاثلقمل ةاقتي با  قم

 رللااثتدملاثل رثااثلحياوتظ اثلتم هاثلق  قاوحاثلبثقماثتمافلااثمله .

 ا ةاثل  ث ا اإما يبرتباع لاازةمافيم  يتعلق بأهمي  الق بلي  للمق رن  لمنتجي المعلوم ت المح سبي ،ق    
لآثمااث حهااقتبقثلا ثلقمل ةال ق مانةات  قاثلتهيهاوحاثلآثمااثلإوجما ةاع لااو ب ىاثل حه اثلاإبصماوةالثتهم

تدف ضاقزةما اثلق ب ىاثلقت  ومتلااملتمااثمله اقاا قزةما اق قةاثلشركةا فلاازةما الا لةاأله اثلشركة
اثمله  اثلبق ةلاقتدف ضا ت  يملاع ث ه ال قت  وملاثلق ملب ةا تك  ة اثلب ا ق ة اثلق ها  اتدف ضقاا قتهع  
 . (Choi et al. 2018; Gross and Perotti, 2017)عه اتقمثلاثلقت  ومل

ونهماع لااا قفلاا حثاثلصهااأيهلات  اثلهاثلملاون تةاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانددةاوحاعه اا ثنبااااا
او معددددد اقاإددددملبالاثلقثمل  اتنبددددعثلاأكدددددثرافتملادددة اثلق   اددددددحاثلقملاادددحاع لاات هيددد  قللددددد اوحا دددددد لاا ه 

 De Franco et)تد اددددضاتك  دددةاثل ص لاع لااثلقت  ودددملاثلق ملباددددةاقت  ادددحااددددد ا ات  اثلقت  وددددملا
al., 2011). ف هات ص  اااثلةاا(De Franco et al., 2011)رللااأااإما  ةاثمالملال ق مانةافلااا

اانقماترتيطال يم ابقهىاتشب ات إتملاثلق   احاا صنمعةاوماترتيطاروجما مابقبمبتةاثلق   احاثلقملااحاقاإبه 
اللأالمل اثمله ا.ثلقملااح األتما اثنه ما اودمطر اتدف ض اع لا ال ق مانة اثل ما  ة ات معه اأ رى انمح ة اقوح

(Crash  risk) اثلجاه ا اغار اثم يما الإ  مء اثلقهيرةح ااقثف  اتند ض ال ق مانة اثل ما  ة ازةما  رلاا فق 
اثلب  الا ا  ل اوح اثلإفصملاعنهم ايب  الا اقثلبلا اغاراثلجاه  اثل ص لاع لااثم يما اثلق بثقرقا و ب   

دةال ق ماندددددددةابأنهماقلملبمللااينظرارللااثلشركملالثلاثلق ب ىاثلقرت  ال  ما ادددا ثلق ماااو اثلشركملاثلقنمظر 
 حثاا.(Kim et al., 2016)وقمايبدددرتباع  ةاثات ددددددددمعاق قددددبهماا أإلاعرضةالد دددراثنه مااألتمااثمله 

او ا ان  هم ابق مانة الهم او قح الثتهم اثلشركة الإاثا  ابملن ية اثلق مانة اثلقت  ومل اقا ا اأا ارللا بملإضمفة
اثلصنمعة ان س افلا اثلقنمظر  اثلالبثقماثلاا ثلشركمل اقك مء  اثلشركة اأاثء اك مء  ات  اح اع  م ايبرتب وقم

قثابكماثلاثلشركةاوحا  لاثتدملاراثا اثلشركةاثل رثاثلاثلقنمليةاو اثم حافلااثلاعببدددمااثل ضددد اثلبنمف لاا
ا.ااChircop et)ا  (al., 2016ل شركدددددملاثلقنمظدددددددر 
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وحازةما اارللااأاازةما اإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاقومايبرتباع اهماChoi et al. (2018)قةشارااااا
اثلبجمب اوتمول ازةما  ارللا ايعاى اثلقت  ومل اتقمثل اعه  اقإن  مض ال ق بثقرةح اثلقبمحة اثلقت  ومل ةاكق ة

لامقت  ووحا  لازةما ااااةاثنتكمقاثلا ثمالملاثلق ب ب  ةاأيازةما اثلق ب ىاثلقت  وملاملتمااثمله 
اثل مل ة اثمله  اع ث ه اثل مل ةا فلا اثمله  اقع ث ه اثل مل ة اثمالمل اااح اثلت إة اإ   اتاقوحا قزةما   ه اث 

قوحاا  مل ةثل ما  ةال ق مانةاع لااثنتكمقاوت  وملاثمالملاثلق ب ب  ةاثلدمصةابملشركةافلااألتمااثمله اثل
ا (Kim et al., 2018).وملاثلق ملب ةث اتتدززاثل ما  ةال ق مانةاوحاثلق ها اثلب ا ق ةال قت  ا

ت معهاإما اددةاثل  ث  ااوفيم  يتعلق بأهمي  ق بلي  القوائم الم لي  للمق رن  للمش ركين في سوق الديون،    
 Kim et)ثلقمل ةال ق مانةاع لااتد ادددضاعه اثلبأكهالهىاثلقشماكاحافلاال قاثلهي ااح لاودمطراثلا بقما

al., 2013)ااقفلاالثلاثل  مقات ص  اااثلةا.( Fang et al.; 2016)رللااأااإما اددددةاثل  ث  اثلقمل ةاا
 ;.Kim et alااثلددةاكقماأقض دد اا ل ق مانةات م  افلااتدف ضاعه اتقددمثلاثلقت  وملافلاال قاثلهي اا

وقماو  حاوحاا زةما اثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاتد ضاوحاوالاثلإاثا ارللاار  مءاثم يمااثل ائةاأا)      ا(2016
 Shin)ت ا  اثلق بثقرةحالقدمطراثنه مااأله اثلشركةافلااثلق ب بل.اقةعةهاومالبقاومات ص  ارل ماااثلةا

and Park; 2014)وملاثل  ث  اثلقمل ةابشكلاوحاأااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاتعاىارللاات  اراوتا  
ا.بملإضمفةارللااتدف ضاوهىاث ب ذاثلآاثءاااحاثلق بثقرةحا أفضلاقلبك  ةاأإل

عاىارللااتوحاأااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةااStalling (2017)وماأقض بماااثلةاا قةب قاو الل ا    
 احات ا وضمذارللاالل ا ق قةاثمله اقوحاث اتهع  اإرثاثلات هيها ثات معاثلق ب ىاثلقت  ومتلااللأالمل
افضل.أبقماو قحال ق بثقرةحااب إ اأاثءاثلشركةافلااثلق ب بلابشكلاا ثلق ب ىاثلقت  ومتلااملتمااثمله 

اثل ما فيم  يتعلق بأهمي  ق بلي  القوائم الم لي  للمق رن  للمحللين الم ليين، قا ال قتتزز اوحا ة ها اإ مانة
ا اع لا اثلقملااح اثلشركةثلق   اح ابأالمل اثلبمااا ثلبنبع اثماثء ات  ار اوح ال ق   اح اثل قمل ا  ل ةدلااوح

ا حلقملاال شركملاقثلبدهث اثلقت  وملاعحاثلشركملاثلققمث ةابمعبيما ماوه  لارضم  ةالبنبعثلاثلق   احاث
ثلاوحالبنبعاثب اقوحاث ايبرتباع لاازةما اثل ما  ةال ق مانةازةما ااإةاتنبعثلاثلق   احاثلقملااحاقثند مضااتش

اقأحكموه اقتدف ضات ازاثلبنبعثلا فق ازةما اا )ا(De Franco et al., 2011  لات  احات هيرثته 
لبشمبماثأقامااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاو قحالل ال ق   احاثلقملااحابتقلاثلبنبماملاأكثراقض حم اح ل

ال ق مانة اقثل ما  ة اثلشركملاثلققمث ة اا قثلا ب ذاااح اأفضل اقض  افلا اثلقمللا اثلق  ل اوك ا اث   ه القوح
اثليتضارلاتشكلاثلشركملاثمكثراإما  ةال ق مانةاو مي سانق لا ةاليتضهما قثلبنبعابممحهثثاثلاإبصماوة

benchmark ا حثابملإضمفةارللااثند مضاتك  ةاثل ص لاع لااثلقت  وملاقزةما اكق ةاقا ا اثلقت  وملا
 اااا(Andre et al., 2012)رتباع  ةازةما اعهااثلق   احاثلقبمبتاحال شركةاوقمايبا ثلقبمحةاعحاثلشركمل
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 ;Kang et al., 2015)أت قاثليتضوفيم  يتعلق بأهمي  القوائم الم لي  للمق رن  لمراقب الحس ب ت       
Yang et al., 2016., Zhang 2018) ع لااأااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاتتهابقثمبةاورشهاألمللااا

اأعقملاثلشركةاقوركز ما اثلبلااتعثراع لاانب جة لب  اقاتجمنساثلقتملجملافلااق مقاثمحهثثاثلاإبصماوة
اههذات  احاا قك ف ةاروصملاثلقت  وملاثلنمتجةاعحات  اثلقتملجملارللااثمطرثذاثلق ب اه اونهما ثلقمللا

قلملبمللاافإااقا ااوت  وملاو ملب ةاإما ةاا قمالملاثلق ملب ةالدهوةاثلق ب اهيحاوحات  اثل  ث  ا ا اثلق
ل ق مانةات  حاوحاك مء اعق  ةاثلقرثاتةاوحا  لاتدف ضاثل إ اقثلجههاثلقبحقلافلااأاث هماوحاامنبا

ت  وملاعقالاثلقرثاتةاق  اقلحل ات م  اإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةافلاارثرثءااائةاوا ورثإباثل  مبمل
رلاتتززاوحاتص اثلاقإااثكاثلقرثاتاحاا أوراو اهالبد  طاعق  ملاثلقرثاتةاقت ا  اودمطرانشمطاثلتقال

قوحاث افأااو ب ىاثل ما  ةال ق مانةالقنشأ اثلتقالاتتببرا مص ةاو ها الد راثلقرثاتةاا ل قدمطراثل ت  ة
 ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا.تتمباورثاتةاثل  ث  اثلقمل ةال شركملقثلحياينتكسااهقاهاع لااأا قنبم جاثلقرثاتة

اثلقملاددددددددةاافيم  يتعلق بأهمي  ق بلي  القوائم الم لي  للمق رن  لأسواق رأس الم ل    اثل  ث ددد  اإما اددددة ت تب
اثلقمل ااأق افلااأل ثق ا موم ااقاث  اثلقت  وملا ل ق مانة اع لاااائة ا مصة   ,.Kim et alقةشارا.قلص ة

قلل اثلبنماثاا رللااأاا حثاثلهقااأوماأااوكدددد اااقا ثااهيدددد  اأقااقا ثاوكق ال قت  ودددددملاثلدمصدددددددةا)ا( 2018
ا اةات  اا)قعلا(اثلق بثقرةحاقاااةاتقمثلاثلقت  وملاااحاثمطرثذاثلقدب  ةافلااأل ثقااأقاثلقملرللااااا

ف لااظلاقا ااثلق بثقرةحاع لاااااةاعمل ةاوحاثلب  اا)ثل علا(اوثلاقا ااثلق بثقرةحافلااشكلاوعل ملا
اثلالبثقماةة اقثلشركمل اثلبن ك اثلا وثل اثمطرثذ اااح اثلقت  ومل اتقمثل ااااة ازةما  اقثمطرثذاقو  هث   ة

اثلقمل ااأق ال ق افلا ال ق مانةا ثلدماا ة ال  ما  ة اثلبهيل اثلهقا اثل  ث  اا وظهر ال ما  ة اثلبهيل اثلهقا قةشار
قةقكحات  ارا حثاثلهقااا ثلقمل ةال ق مانةارللااأنهمات تبااقاثاأإلالب  احاون تةاثلقت  وملالاتدملاثل رثاثل

ال   ث   او بدهواح اقا ا اظل افلا ابأنم اشكلااثلبهيل افلا اثلق بثقرةح اوثل اقثلب  ا اثل علا الهيه  ثلقمل ة
اثلق مليةااهااةاوحاثلإفصملاثلقمللااعمللااثلج ا  افلااثل ص لاا وعل ملاو ب  ت ث اع لااإهاته  ع ق 

اثلقت  وملا اانشر ات قح اقثلبلا اثلإلكبرقنلا اثلإفصمل ا هومل الل  افلا ابقم ااهي ة اوت  ومل اوصماا ع لا
افتمل  اأكثر ابشكل ابملشركة اع لااا ةثلدمصة ال  ص ل اثلق بثقرةح ا علاء ااقثف  اأق احمفز او ل قلملبمللا

قوحاث اتك ااثل ما  ةال ق مانةاأإلاا حاباتك ااثلقت  وملاثلتموةاثلقبمحةاعمل ةاثلج ا ا ثلقت  وملاثلدمصة
ااا.ثحبقمل ةالإضمفةاق قةاوضمفةال ه اثلقت  ومل

قوحانمح ةاأ رىاوشاراثلهقااثلبكقا لاال ما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةارللاااقا مافلااو معه او بدهولااااااا
قلل اعنهوماوك اا علاءاثلق بدهواحاإمااةحاع لاارارثءات  الاو ماااا ثل  ث  اثلقمل ةافلااوتملجةاثلقت  ومل

اثلاإبصماي اللأاثء اثلن ب ة اثلق مانمل ابملبدهث  اقون تة ااهقى اثلقنمظر اأكثر ابملن يةاا ل شركمل الل  قةب 
رلايب ثفراا ل ق بثقرةحاثمكثراقع ماقو اثند مضاعه اتقمثلاثلقت  وملاااحاثمطرثذاثلهث   ةاقثلدماا ة
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اثلدبر اقثلق ثاااقثل ها اع لاارارثءات  الاوب  اال   ث  اثلقمل ةاثل ما ةا لهىا علاءاثلق بقرةحاثمكثرات  اث
اا ل ق مانة ا حث ااه قإاومج اثلدمص اثلب ا   اعق  مل افلا اثلقت  وملا ثلب  ال اوح اثلقزةه الهيه  اي فر ا وقم

قأ ارثايبنيأاثلهقااثلبكقا لاابأااا.قلملبمللااإها اأع لاالهعلاءاثلق بثقرةحاع لااثتدملاإرثاثلاثلبثقماةةااشاه 
ا.بثقرةحاثمكثرات  اثيزةهااقااثل ما  ةال ق مانةاوحاثلق ها اثلب ا ق ةال قت  وملاثلق ملب ةابملن يةال ق 

ليتضا اهماثقة  قاعوقد تن ولت بعض الدراس ت مق ييس الق بلي  للمق رن  المستندة علي المدخلات     
نةا(اق لااعيما اعحاوعشرثلا)ألملاب(ات  ساثل ما  ةال ق ماا(Indicesوهث لاق مقاتتبقهاع لااثلقعشرثلا

ثومات  اقتبقثلاأ  اوزا T) داindexعشرثلافلااوعشرا)قإهات ااوجا حهاثلقا ااحاثلهقلاأقااث لاثلب هاثل ثحه
لهقللاا ب ىاثقإوكمن ةاق مقاثل ما  ةال ق مانةاع لااثلقا ثلقعشرثلال  مقاثل ما  ةال ق مانةافلااله لةاح ماهم

ماثلاقلملرغ اوحالل ات ثامات  اثلق مي سابتضاثلقشمكلاونهماصت لةات هيهاأياثلا بيا قثلق ب ىاثلق  لا
افلااثلقعشر ابملإضمفةارللااصت لةااق اثلب منملاح لاوجق عةاقثلتةااثلق ملب ةاثلبلا وجباثلبدهثوهم

ااقل اعه  او ب ى اقع لا اثلشركمل  اوح اكبار  القجق عة اثلق ملب ة اثلد ماثل اثلقعشرثلاا وح اتب  ب كقم
 اكقماتظهراوشك ةاعنهارعهثاات ا قأااتتقلاثلشركملات  ان ساثلظرقذا ث ب مااعانةاوحاثلشركملااهإة

اثلق بدهوة اثلق ملب ة اثل  ململ اعح اثلإفصمل ايب ثفر ال  ارلث ابتضاا ثلقعشرثل افإا الحل  بملإضمفة
ا.ا,Taplin)ا2017ثلقعشرثلالااتأ حافلااثعبيما ماثلا ب فملاااحاثل رقاثلق ملب ةاثلبهي ةا)

امن ن حي  أخري، قاااا اثلندة علي المخرج ت مق ييس الق بلي  للمق رن  المستتركز اق مق  ما  ةاع لا
اثلب ماةراثلقمل ةاقع لااثم  اثمالمل اا ل ق مانةاوحا  لاودراملاقنبم جاعق  ملارعهثا اتتبقه حها رل

اثلاإبصمايدد اثمحدددددهثث ات ا   اقو مي س اثل ه  اعم ه اااح اثلااتيمط انقملج اثلبدهث  اع لا اثلق مي س ددددد لا ددددة
اقثماإ اثل بدددددددددر  (.احاباينظرا(De Franco et al., 2011; Barth et al., 2012ددددم اثلق ملبادددددددددددددددددددة

ا اثلق ملب ة اثلب منمل اوح ااهء اثلاإبصماوة اثمحهثث ااهم اتبرا  اآل ة ابمعبيماه اثلق ملبلا اثلنظم  اثنبهمءقارللا
اثلقمل ة ااثا بمل  ث   ابقثمبة ا لا ال شركة اثلقمل ة اثل  ث   افإا اع  ة اثقلنمء اثمحهثث اوح اكل افلا اوةالاإبصملة

ةالقدب  ثقتب  قاثل ما  ةال ق مانةارلثاكماالهىاثلشركملاا قثلنظم اثلق ملبلااثلدمصابقتملجةات  اثمحهثث
اا.ن ساثلآل ةا)ثلنظم اثلق ملبلا(

اثلبده   اا اللأحهثثااDe Franco et al., (2011)اقإه اثلصم  ة اللأثما ات رةبلا اكقعشر اثل ه  عم ه
قلملبدهث اثلقتمالالايب اا.قثلبدهث اثمالملاكقعشرال قدراملاأقاثل  ث  اثلقمل ةا ثلاإبصماوةاع لااثلشركة

اون ص ة ابص ا  اثلقدب  ة ال شركمل اثلق ملبلا ال نظم  اثلق ها  اثلقتمو ل اثلقدراملاا ت هير ات هير ث 
ال شركمل اثلاإبصماوةاا ثلاإبصماوة اثلقدرامل اااح اثلق   ة اثل رقق ابملبدهث  ال ق مانة اثل ما  ة اق مق قةب 

قةب  ا حثاثلقه لال  مقاثل ما  ةال ق مانةابته اوزثوماونهماأااثلق مي ساا.ثلق ها اااحاوجق عباحاوحاثلشركمل
ةاثل ص لارللااثل  ث  ابملإضمفةارللااله لا ثلق بنه اع لااثلقدراملاتتببراو مي سااينمو ك ةاتبقازابملقرقنة
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ثلقمل ةال شركملاثلبلااتقثلاودراملاثلنظم اثلق ملبلااقثلبلااو بنهاع لااألملهماق مقاثل ما  ةال ق مانةاقلاا
اثلق ملب ة ابمململاب اف ط اثلكبار ا تب ها ال تانمل اب ه لة ال ق مانة اثل ما  ة اح مب اوقكح بملإضمفةاا كقم

اثلا لحل  اع لا اثلق بنه  اثلق مي س ا حه اع لااتتببر البركاز   انظرث ال ق بدهواح او ءوة اأكثر قدرامل
ال قه  لا ثلقدرامل اأقزثا اقض  اأق اثلقه  ل اث ب ما اتب  ب الا امنهم او ض ع ة اأكثر اأنهم ا كقم

كقماا بملإضمفةارللااثل ه لةافلااثلب باقاوحاثلنمح ةاثلتق  ةاب ببات ثفراوصماااثلب منملاع لاان مقاقثل 
ا  ةال ق مانةاثلق ملب ةارلات قحال يمحثاحاوحااإمبةاقثلب ك افلااثقاماثلبشمبماأنهماأكثرااإةافلااق مقاثل م
اانقمافلااثلق مالاتبقثلاعا با حثاثلقه لاا (Gross and Perotti, 2017)ااحاثمحدددهثثاثلاإبصمايددددددددةا

ال ق مانة اف طال بتباراعحاثل ما  ة اثمالملاثلق ملب ة اقل   اا فلااثلبدهث  اع لااثمالملاثلق ها  قثلاعبقما
رلااأااق مقاثل ما  ةال ق مانةاع لااا قع لااثلرغ اوحات  اثلتا ب  (Wu and Zhang, 2011)ثل ت  ةا

االالة اثمكثر اثلقه ل ا   اثلقدرامل ابملن يةاا ألمق ال ق مانة اثل ما  ة الق ه   اإرلم اثمكثر قثمل  ب
اثلقمل ة اثل  ث   اا لق بدهولا اأا اعح اقشا عافض  اثليمحثاح اإبل اوح اثلتم  اثل ب ل الاإلا اإه اثلقه ل  حث

اثلبدهثومافلااثلهاثلملاثلبجرةب ةاثلقتمصر اثلدمصةاب ما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة.

قوحانمح ةاأ ري اتنمقل اثلهاثلملاثل مب ةاثلت إةاااحاوقمالملاراثا اثلاالملاقإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةااااااا
 اثلهاثلملاثل مب ةاقاهةاثلنظراثلب  اهوةاثلبلاات ضحاقا ااع إةال ب ةاااحاوقمالملاف هاتبنا.ل ق مانة

راثا اثمالملاقإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة احابايبرتباع ىات  اثلققمالملاثند مضاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةا
ا) اااثلة اثلبههف  اف ه ااLin and Wang, 2001)ل ق مانة. اثلشركمل اع لا اطي   افلااثلبلا ثلق ج ة

ت ا  ا مص ةاثل ما  ةال ق مانةال   ث  اثلقمل ةاثلقنش ا اوحاإبلات  اثلشركملاا ا اصبلااشنغهمياق  نجاك نج
قت    مٌالحل اثلههذات اااثلةاقت  الاثل  ث  اثلقمل ةاثل ن ةةالث ثاا.فلااض ءاوب  يملاثلإفصملاثلإلزثولا

ا اChineseاGAAPل قتميددداراثلق ملبادددددةاثلق  ادددةاشركملاصان ةاوحاإ معملاودب  ةاقثلبلااأعهلاقف مٌ
)كقب  بال ب جالافلااا اصةاشنغهمي(اقوتمياراثلق مليةاثلهقل ةا)كقب  بال ب جالافلااا اصةا  نجا

قت اااثلةاقت  الاثل  ث  اثلقمل ةالب  اثلشركملاا.1998قحبلااعم اا1995ك نج(اقلل اعحاثل بر اوحاعم ا
حابات ات  الاومارلثاكمن ا نمكافرققاااحات  اثل  ث  اثلقته اقف مٌاا  ةاثلقحك ا ثلث ثاعحاثل برثلاثلقمل

قإهات ص  اثلهاثلةارللااعه ات ثفرا مص ةاثل ما  ةال ق مانةافلااا.ل قتمياراثلق ملب ةاثلق   ةاقت  اثلهقل ة
اقثلق اثلشركمل الب   اثلقمل ة اثل  ث   اااح اا  رةة اث ب فمل ال ا ا اثلقمل ة اثل  ث   ال قتميارات   اقف مٌ ته 

قإهاأشمااثليمحثماال ا اافج  اكبار افلااا.ثلق ملب ةاثلق   ةاعحات  اثلقته اقف مٌالقتمياراثلق مليةاثلهقل ة
قةع حاع لاات  اثلهاثلةاصغراحج اثلتانةا)ث ثاشركملاا.ثلب باقاثلق ملبلاافلااثلصاحاقوثا ةاثلهقللا

نمليةالبهع  اثلنبم جاثلبلاات ص  ارلاهماثلهاثلةاق مصةاف طا( اقأوضمٌاعه اثلبدهث اأياألملابارحصم  ةاو
ا.وماودب اا ا اافرققاا  رةةاااحات  اثل  ث  اثلقمل ة
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ثلحيااوث  اااثلبماع وةافماإةافلاااا Roychowdhury (2006)قوحانمح ةاأ رياتنمقل اااثلةااااااا
اثل     ة ابممنش ة اثمالمل اا ثماباثلق ملبلاالإاثا  اثلإحصم  ة ابممالة اثلهاثلة ا حه اأثبب   عباتحاب

اثلقب تملا اع لا الترةة ا ص ومل اونح اإرثاثل ا  ل اوح اقلل  الشركمته  اثل     ة ابممنش ة ثلقهيرةح
ن ةةااحاثل قتدف ضاثلن  ملاثلا ب ماةةاقلل اأومالبجنبا  م را)بأالةاثمابماإ ةة(اأقات ب ةالب إتملاثلق   

ظلااماثافلا  اثلب  ا لاثلإحصم  ةالهحهاثلهاثلةاأاات عباثلإاثا اوك ااأإلاثنبشقإهاكشا )بأالةاأإلاإ  (
لااثلةارلقا ااو م قاحاوبقرلاحاققثعاحالهحهاثل رثاثلاقتأثارثتهماع لااأنش ةاثلشركة.اقإهات ص  ا حهاثلهاا

همافلااق ملقا ااع إةاعك  ةاغاراا  رةةاااحاراثا اثمالملابممنش ةاثل     ةافلااثلشركملاثلقشك كا
اثلق م قاح اح  ق اع لا اثلتم ه اقلاح اثل     ة ابممنش ة اثمالمل اراثا  اثلقب ا بققمالمل اع لا تملاثلتم ه

ا.قال  ةاثل ه 

ثلت إةاااحاوقمالملاراثا اثمالملاقإما  ةاثل  ث  ااSohn (2016) ببرلاااثلةاا قوحانمح ةاأ ري اااااا
ال ق مانة اقفرإ اثلهاثلةاااحاشك احا ارلىاثلالب  مق اثلقمل ة اثلن عاثمقلاو بنه اثمالمل  وحاأشكملاراثا 

اثمالملا اراثا  اأنش ة اكمن  ارلث ا  قم اثلهاثلة ا حه اب ث  اكقم اثل     ة  اثمنش ة ارلى او بنه اثلثمنلا قثلن ع
اثلانبهمزةةال قهيرةحاتبأثرااهااةاثل ما  ةال ق مانةالشركمته او اثلشركملاثم رى اقلل ابملبدهث اعانةاكبار 

عموم اوحاا30وحاثلشركملاثمورةك ةاثلقهااةافلااا اصةانا ة اكاأقاأورةكماارك برةساقتب غافبر اثلتانةا
ا) اثمالملا2012-1983ثل بر  افلااحاحاتبنمإ اراثا  ال قهيرةحاتبزثيه اثمالملاثل     ة اراثا  اقاهلاأا )

اث اثلشركمل او  الشركمته  ال ق مانة اثل ما  ة ااااة او  اثلالب  مق األمق اثل  ث  اع ى اإما  ة اأا اكقم م رى 
ثلقمل ةال ق مانةاتجتلاثلنظم اثلق ملبلاامىاشركةاتنبقلاارللااصنمعةاوتانةاوشيمارللااحهاكباراثمنظقةا

قلل اب ضلات ثفراا وقمايعاىارللاات  الاتك  ةااق اقت  الاوت  ومتهما ثلق ملب ةالنظارثتهمافلااثلصنمعة
اثلققمث ة اثلشركمل اوح او قا ثلقت  ومل ابإارثءاوقم ادددد اقثلهث ناح اثلق بثقرةح اوثل اددددد اثلدماا ة اللأطرثذ ح

ل صيحاثماثءاا و مانملاح لاأاثءاثلشركةابقرقااثل إ اأقاااحاثلشركملاكقه  لارضم  ة.اقنب جةالحل 
اإما  ةا اأكثر اثلقمل ة اا منمتهم اتك ا اعنهوم اأكبر ااهإة ات هيره اقةقكح اورثقغة اأإل ال شركة ا)ثلتمال( ثل    لا

حاباتصيحاأكثراا وصيحاثلقهيرقااأإلاإها اع لااثلاندرثطافلااوقمالملاراثا اثمالملا قلملبمللاا( مانةل ق
وقماوتنلااأنمارلثات اثكبشمذاوثلا حثاثل تلاف هايبترضاثلقهيرقاالإارثءثلاتأايب ة.اقإهات ص  اا تك  ة

 مبملاشركمته اأكثراإما  ةا(اثلبلااو   ااهماثلقهيرقااو اه اعنهوماتك ااحAEMثلهاثلةارلىاأااأنش ةا)
ل ق مانةاو اح مبملاثلشركملاثم رىاثلتمو ةافلاان ساثلصنمعة.اقثلههذاثململلاال قهيرةحاثلحيحاوجرقاا

(AEMاثلدمصةااه .اوقكحات ا  ا اثلانبهمزةةا  اثلبتب  اع ىاأاث ه اثل    لاااههذار  مءاف ث هاثل   ر  )
اقتصيح ااإة اأكثر ابشكل ال شركة اثل    لا ابملن يةااثماثء اش م  ة اأكثر ال شركة اثلق ملب ة ثلقت  ومل
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اثل  ثفزا اتضمؤل ا لا اقثلنب جة ال ق مانة. اثلقمل ة اثل  ث   اإما  ة ازثال ارلث اثل  ق افلا اثلدمااااح ل قشماكاح
 قإوكمن ملاأنش ةاثلقهيرةحافلااوجملاراثا اثمص ل.ا

اااااا اااثلة اتنمقل  اأ رى انمح ة اثلقصرةةاا(Ismail, 2017)قوح اثلشركمل اكمن  ارلث قثلبلااتههذا  قم
اثا ارت بده اثلب عبابممنش ةاثل     ةالب لاو لاراثا اثمالملاع لااألمقاثلالب  مق اقوما  اتأثارا

اثلبشغا لا اثماثء اع لا اثل     ة افا ثمالمل اثلقهااة اثلقمل ة اغار اثلشركمل اوح اعانة ابملبدهث  لااقلل 
ا اثلقصرةةا  لاثل بر  ا)ثلب اصة ارللااثاتيمطاو مي سا2014رللااا2000وحاعم  ات ص  اثلهاثلة اقإه .)

 ةافلااكقمات شلاثلشركملاثلتموا ثمل ثقاثل     ةابشكلال بلااو اوجراات ب ةاثلشركملالقتميارااثمالمل
ا اع لاع قاا.ثمل ثقاثلنمشئةاثل     ةافلاات  اقاأ هثذاثمالملاثلقرغ لةاأقات  اقاأالملاثلتم اثلقمضلا

 لااثلبشغاايبقب اثلقهيرقااب ها اأكبراع لااثلبدهث اثمل ثقاثل م قةاع لااثلالب  مقالإشما ارللااثلهثءا لل 
 .ل شركملابك مء 

ماثءا(اب باأثراثلبدهث اثمنش ةاثل     ةالإاثا اثمالملاع لااث2017ا قإهاثلبههف اااثلةا)حقماا    
ددددددةا اصدددوحاثلشركملاغاراثلقمل ةاثلق اه افلااثلباقلل ابملبدهث اعانةا ثلبشغا لااثل حقال شركملاثلقصرةة

ا) اوح اثل بر  ا  ل اا2011ثلقصرةة اإرثاثلاا.(2016رللا ايبدحقا اثلقهيرقا اأا اثللا اثلنبم ج ات ص   قإه
لااةابقماي بددددددتبت قابممنش ةاثل     ةاتن رذاعحاثماثءاثلاإبصماياثموثلاوحاأالاتتزةزاثلب ماةراثلقملادددد

رتيطا اعنهوماتقللا ةحال  ةاثلق   احاأقاتجنباثلد م راأقات  ادددددددقاوكملباشدصادددددددمال قهيدددددددرات إتدددملا
الب إتملاثلق   اح لاضمٌاوحا  لملاأوقأاايب اراثا اثمااا وكمفآتهدددددددد اقح ثفز  اب ج اثمالملاثلق   ةاقف مٌ

ا مأ هثفهاثا ابم ب مااثلب إا اثلحياوده اوصمل هماقاحابات   اثلإا ث ب ماات إا اا  اثمص لاط ة ةاثمال
 .قوحاث ايب اثلب رةراعحاثلقكملباثلق   ةاوحاا  اثمص لافلاات ماةراثله لال  بر اثلقدبما 

بم بيماااShuraki et al., 2021; Shayesteh et al., 2021) قإهاإمو اوجق عةاوحاثلهاثلمل  ا  
قا ااااثلباحقأقض  ا متاحاثلها قف  اثلت إةاااحاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاقا ا اثلب ماةراثلقمل ة

اثلقمل ة اثلب ماةر اقا ا  ال ق مانة اثل ما  ة ا مص ة ات ثفر اااح اا  رةة اطراوة اا ع إة اأا اتباح  ثفراتحاب
ا ا ب ىاا اقلل اوحا  لازةما اوا ثلب ماةراثلقمل ة مص ةاثل ما  ةال ق مانةاو م  افلااثات معاو ب ىاا ا ا

اوتملجةقاقثل هاوحاثل   ك ملاثلانبهمزةةال قهيرةح اقتدف ضاتكمل فاتشغالاا قش م  ةاثلقت  وملاثلق ملب ة
ا.ثلقت  وملاثلق ملب ةاقت هالاعق  ةان لاقت  ةلاثلقت  وملاثلقمل ةاااحاثلشركمل
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اا ا اا اأيهلاااثلة افلااا ت  اثلنب جةا(Nguyen et al., 2021)قإه اأعضمء قثلبلااأقض  اأااقا ا
اثلب ماةراثلقمل ة  لاقلل اوحا ا وج ساثلإاثا اوحاثلدبرثءاثلقملااحال ذاو م  افلاازةما او ب ىاا ا 

ساع لااقثلبلاالبنتكا زةما او ب ىاش م  ةاثلقت  وملاثلق ملب ةاقوصهثإابهمافلااحملةاقا اا علاءاثلدبرثء
ا. ماةراثلقمل ةاقعه اتأ رارصهثا مثلبتجالابإصهثااثلب

اثمالملااFoda (2024)قفلاان ساثل  مقاإمو اااثلةا اااا اااحاوقمالملاراثا  ا(EM)ث بيمااثلت إة
ا ال ق مانة اثلقمل ة اثل  ث   ابملبدهثا(AC)قإما  ة اقلل  اثل     ة  اقثمنش ة اثلالب  مإمل ا  ل اعانةاوح  

و حظةا  لاا2156شركةاغاراومل ةاوحاثلشركملاثلقهااةافلااثلب اصةاثلقصرةةاو اا218وك نةاوحا
ا) اثلقمللا2022ا-2009ثل بر  اثل  مع افلا اثلتمو ة اثلشركمل اثلبيتهل اقإه اثلدهوملاا ( اأق اثلبن ك ل ثء

.اقإهالقمل ةثنهماغمليم اوماتك االهيهماه مكلااألقمل ةاوقاز او مانةابملشركملاغاراثلقمل ةاغاراثلقصر  ةام
ة افلاات ص  انبم جاثلهاثلةاثللااأااوقمالملاراثا اثمالملاتعثرابشكلاكباراع لااثماثءاثلبشغا لاال شرك

لاافر  م همااو مالاصت لةاثكبشمذا حهاثلققمالملاوحاإبلاثلقرثاتاحاقثلهائملاثلبنظ ق ة اب بباثحبقمل
اثمنش ةاثلبشغا  ةاثلتماوةال شركة.اا

اتي:و الآوذلك علي النح ،يمكن اشتق ق الفرض الأول للبحث في صورته البديل  ،وبن ء علي م  سبق  

ا:ا"اتعثراوقمالملاراثا اثمالملال يماقلص ا اوتن ةةاع لااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة"H1الفرض الأول 

اقةقكحات    اثل رضاثمقلاثللاافرضاحافرعااحاع لااثلن  اثلبمللا:                    

H1a:امانة".ل ق ا"تعثراوقمالملاراثا اثمالملابملق ب  ملال يماقلص ا اوتن ةةاع لااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةا

H1b:انة". ق ماا"تعثراوقمالملاراثا اثمالملاثل     ةال يماقلص ا اوتن ةةاع لااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةالا

لفروض اا ق ااتحليل العلاقا  بين مم رس ت إدارة الأرب ح وحوكم  الشرك ت واشتقااااا 2اا5
 من الث ني حتى الخ مس

ااب  الاقث بيمااأثراااااا اثلتهيهاوحاثلهاثلملاثل مب ة اااحاوقاأ ب  اثلشركملاع ىاثلت إة مالملاح كقة
راللااثلبأثار مب ةاراثا اثمالملاقإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة.اقفلاا حثاثل  مقاوشاراثلتهيهاوحاثلهاثلملاثل

اقا ا احملة افلا او ل اثا اوقكح ال ق مانة اثلقمل ة اثل  ث   اإما  ة اع ى اثمالمل اراثا  الققمالمل اآل مثل  بلا لاا
ابمل   كاثلاح كقةاإ ةة اقا اقث  م اثلاالملاثاتيمط م يانبهمزاةرا اثل ببافلاالل ارلىاثاتيمطاوقمالملاراثا 

اث ل   كاللإاثا .اقةب  باثل هاوحاوقمالملاثلإاثا اثلانبهمزةةاقا ااآل ملاح كقةاإ ةةاتضقحااإمبةا حث
اثل اع ى اتتقل اث  اقوح اللإاثا  اثلانبهمزةة اثلققمالمل اوح ات ه اإه افمل  كقة اوصثلانبهمزي  اااح ملحاب ثفق

اثلإاثا اقثلق م قاح.
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اثمالملاااا اراثا  اقوقمالمل اثلشركمل اح كقة اااح اثلت إة اقث بيما ات  ال اثلهاثلمل اوح اثلتهيه  تنمقل
(Kouki et al., 2011& Campa & Donnelly, 2014; Azzoz& Nhamees, 2016; El Diri 

et al., 2020; Dokas Joannis, 2023; Nguyen et al., 2024) اا

ااااا اثلبههف اااثلة اثلشركملاع ىاوقمالملااKouki et al. (2011)ف ه اآل ملاح كقة اتأثار ث بيما
م اعرلىاا1998(اشركةاأورةك ةا  لاثل بر اوحاعم ا)171راثا اثمالملابملب باقاع لااعانةاوك نةاوحا)

ر  سا(.اقإهات ص  اثلهاثلةاثللااأااثلب  ل ةالجنةاثلقرثاتة اقثل صلاااحاا  ساوج ساثلإاثا اقثل2005
وج ساثلإاثا  اايعثراحج امل اكقموحاأ  اثلالاددددددددملاثلبلاات ددددددددددددهاوحاوقمالملاراثا اثمالثلبن اددددددددحياتتببرا

اقثلب  ل ةالجنةاثلقرثاتةاع لاات ااهاثل   كاثلانبهمزيال قهيراقثلب عبابممالمل.ا

ااا     اتنمقل اااثلة اآل ملاح كقةااCampa and Donnelly (2014)قفلاان ساثل  مق  اتأثار ت ا  
ابمعبيما قدددددددد اقلرة من م ارو مل م ااقلباح اع لا ابملب باق اثمالمل اراثا  اوقمالمل اع ى اضقثلشركمل حاددم

اوح اثلهاثلة اعانة اقتك ن  اثل ج . انمح ة اوح اوبقمثل اقثإبصما م اثمقاقللا ا382)اثلات ددددددددددددما اوحاش( ركة
افلااك اثلب هيحا  ل اوحا)اثلشركملاثلق اه  اق مقاثل  كقةاوحا  لا2007ا–ا2005ثل بر  ات  اقإه .)

افلا اوقث ة اعنمصر اقن يةاات تة اثلإاثا   اوج س اقحج  اثلإاثا   اوج س اقه كل اقتك ةح اثلق ك ة  )ه كل
ااقااغاراثلقهيرةح اقثزاقثا ة اثلبن احيح  اغار اثلقهيرةح اقثلب  ل ة  اثلبن احياثلر  ساثلبن اددددددددددددددددددحيح 
اأإلافلاارو ملالشركملثلادددددددددددددددددددددةالجنةاثلقرثاتة اقوكبباثلقرثاتة(.اقإهات ص  اثلهاثلةارلىاأااقثلب    م

اتأثا اأا ارلى اثلا ب ذ الل  اثلهاثلة اقأاات  اثلبرة من ة  ابملشركمل او مانة اثمالمل الهثا  راوقمالمل
اوقمال اوح اثل ه ارلى اأاى ارو مل م افلا اثلشركمل اح كقة او ب ى اأكبرارص حمل ابص ا  اثمالمل اراثا  مل

 و مانةابملشركملافلااارة من م.

ااااا اااثلة اتنمقل  اأ ري  انمح ة اح كقةااAzzoz and Khamees (2016)قوح ا صم   تأثار
ا اثلقهااة اثلقمل ة اغار اثلشركمل اوح اعانة اع لا ابملب باق اثمالمل اقإاثا  اثمالمل اا ا  اع لا لاافثلشركمل

اقإهات اثلبدهث اعهاا 2012رللااعم اا2007ةا  لاثل بر اوحاعم ا(اشرك73ا اصةاعقمااقثلقك نةاوحا)
ا رثاتةقعهااأعضمءالجنةاثلقا قتشكالاوج ساثلإاثا ا قثلازاقثا ةال ر  ساثلبن احيا أعضمءاوج ساثلإاثا 

اعهاا اأا اثلنبم ج اأظهرل اقإه اثلشركمل. ال  كقة اكأل مل اثلقرثاتة الجنة اقنشمط اثلقرثاتة الجنة قتشكال
 لقرثاتةاقنشمطالجنةاثلقرثاتةالهقماع إةابكلاوحاا ا اثمالملاقإاثا اثمالمل.اأعضمءالجنةاث

(اق مقاثلبأثاراثلقشبركالقتميارافتمل ةاأاثءاكلاوحالجنةاثلقرثاتة ا2017قإهاتنمقل اااثلةاثله ثاى)اااا
اوح اوك نة اعانة ابملبدهث  اقلل  اثمالمل اراثا  اوقمالمل اع ى اثلإاثا  اثلشركملا27)اقوج س اوح اشركة )

ثلق م قةاثلق اه افلااثلب اصةاثلقصرةة اقلل ابتهاثلبيتمااثلبن كاقشركملاثلدهوملاثلقمل ةاقثلبأواحانظرث ا
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اثلدمصة ا  لاثل بر اوحا) (.اقإهات ص  انبم جاثلهاثلةاأنمالكىايب اأاثءالجنةا2015-2013ل ب تبهم
وجق عةاوحاثلقتمياراثلقبكمو ةاو ابتضهم.اقتبقثلا حهااثلقرثاتةاقوج ساثلإاثا ابمل تمل ةاوجباأاايبضقح

الجنةا امعضمء اقثلقمل ة اثلق ملب ة اقثلدبر  اثلقرثاتة  الجنة ا)ثلب  ل افلا اثلقرثاتة ال جنة ابملن ية ثلقتميار
ثلقرثاتة اقحج الجنةاثلقرثاتة اقعهااورثلاثابقمعالجنةاثلقرثاتة( ااانقماتبقثلاوتميارافتمل ةاأاثءاوج سا

ا اقعه اثلإاثا  اثلإاثا   اوج س اقثلب  ل اثلإاثا   اوج س اثابقمع اورثل اقعها اثلإاثا   اوج س ا)حج  فلا
اثمالملاقك  اوحا ات ص  اثلهاثلةارلىاقا ااع إةال ب ةاااحاراثا  ثزاقثا ةااقااثلقهيراثلبن احي(.اكقم

لاوج ساثلإاثا احاباثلب  لالجنةاثلقرثاتة اقثلدبر اثلق ملب ةاقثلقمل ةامعضمءالجنةاثلقرثاتة اقثلب  
اانقما نمكاع إةاروجما ةاااحاراثا اثمالملاا يعاقاارلىاثل  ماوةاقثلهإةاوقماو هاوحاعق  ملاراثا اثمالمل

قثزاقثا ةااقااثلقهيراثلبن احي.افلااحاحات ص  اثلهاثلةارلىاعه اوتن ةةاثلت إةاااحاراثا اثمالملاقك  ا
اثلقرثاتة اقعهااورثلاثاب الجنة اثلقرثاتة اقحج اوج ساثلإاثا  اقعهااورثلاثابقمعاوحاحج  قمعالجنة

اوج ساثلإاثا .

رلىاثل رقاااحاثلصنمعملالثلاثلبركازااEl Diri et al. (2020)قوحاامنباأ ر اأشمالاااثلةاااااا
ةاثلتمللااقثلقند ضافلااثلبدهث اوقمالملاراثا اثمالملال ثءاوحا  لاثلق ب  ملاأقاوحا  لاثمنش 

اوحاثل     ة اثلن عاح ا حيح اعبر اثمالمل اراثا  اوقمالمل اوح اثلبدف ف افلا اثلشركمل اح كقة اقاقا  
( ا2016ا–ا1989ثلصنمعمل.اقإهاشق  اثلهاثلةاعانةاوك نةاوحاثلشركملاثمورةك ةا  لاثل بر اوحا)

اثلبلاا ا)ثلقه  اثلإاثا  اوج س ا صم   ارلى او بنه اثلشركمل اح كقة ال  مق اوعشر اثلهاثلة اثلبدهو  قإه
افلااإضم  اثلبن احيح اغار اثلقهيرةح اقعها اثلإاثا   اوج س اأعضمء اقوع  ل اثلإاثا   اوج س افلا اثلقهير م

ات بده ا اثلتمللا اثلبركاز الثل اثلصنمعمل افلا اثلشركمل اأا ارلى اثلهاثلة ات ص   اقإه اثلإاثا (. وج س
لااكملافوقمالملاراثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملاأقاوحا  لاثمنش ةاثل     ةابشكلاأكبراوحاثلشرا

افلاا اتأثار اأكثر اثلشركمل اح كقة اأا ارلى اثلهاثلة ات ص   الل  ارلى ابملإضمفة اتركز  اثمإل ثلصنمعمل
ملاتدف ضاوقمالملاراثا اثمالملافلااثلصنمعملاثمإلاتركز.ااكقمات ص  اثلهاثلةارلىاأااح كقةاثلشرك

اثمالمل إاثا ابوحا  لاثلق ب  ملاافلااثلصنمعملالثلاثلبركازاثلتمللااتهف اثلقهيرةحارلىاثلببهثلاراثا 
افلا اأصتب اثل     ة اثمنش ة ا  ل اوح اثمالمل اراثا  اما اقلل  اثل     ة  اثمنش ة ا  ل اوح اثمالمل

 ا هماقكحات ثلاكبشمذاو مانةابإاثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  مل اكقماأااآثما ماثل  ب ةاع ىاق قةاثلشركةاو
انمف  ةافلااثلصنمعملالثلاثلبركازاثلتمللا.ع ىاثلقهىاثل  ةلافلااظلاثلبائةاشهيه اثلب

ااااااا اااثلة اثلبههف  اأ ري  انمح ة ا صم  ااDokas and Joannis (2023)قوح اتأثار ث بيما
اوحا اوك نة اعانة اقلملبدهث  اثل     ة  اقثمالمل اثلالب  مق ا  ل اوح اراثا  او ب ى اع ى اثلإاثا  وج س

ا)469) ا  لاثل بر  اوهااةافلااأقاقلم اشركة اثللااثفب ماا)2019ا-2011( ات ص  انبم جاثلهاثلة اقإه .
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اثلب عبا او هل اوقم اف ماث   اثمإل اثلاإبصماثل افلا اقثلب ثصل اثلبن اق ارلى احجقم اثمكبر اثلإاثا  وجملس
اازةما ا اثلإاثا  اوجملس اترتيط اثل  ما اشهيه  اثلب هثا افلا ااانقم اقثلقب تمل. اثلالب  مإمل ا  ل اوح بممالمل

لن  ملاثلب هيرةة اقترتيطاثابقمعملاوج ساثلإاثا ابشكلاروجمالاابملب عبافلااثلب عباابكمل فاثلإنبمجاقث
ارلىا اقةعاىاثلب  لاوج ساثلإاثا  او ب ياثل  ما  ثلالب  مإملاقثلقب تملافلااثلب هثااثلبلاايند ضافاهم

اع ال يم  اثلإاثا  اوج س اقلاوة افبر  اتعثر اكقم اثل  ما. او ب ى اعح اثلنظر ابغض اثلب هيرةة اثلن  مل  ىات  ال
ال مإملا افلا اثلإنبمج اتكمل ف ا  ل اوح اثلب عب ازةما  ارلى اتقال اقلكنهم اثلب هيرةة  اقثلن  مل ثلق ب  مل
افإنما اثلإاثا   اوج س اا  س اونصب اثلبن احي اثلر  س اوشغل اعنهوم الل   ارلى ابملإضمفة اثل  ما. وند ضة

ات  الاثلب عبابممالملاثل     ةا وحا  لاتكمل فاثلقب تملاوشج اع ىاثلب عبابملن  ملاثلب هيرةةاو 
قثلإنبمج.اقلشكلاراقمللا اوقكحالق ب ىاثل  مااأاايعثراع ىافتمل ةاوج ساثلإاثا افلااظلاظرقذاو ها .ا
كقمات ص  اثلهاثلةارلىاثاا صم  اوج ساثلإاثا اتتببراو هاالق ب ىاراثا اثمالمل اقأااتن عاثلقترفةا

او ب ا اثند مض ارلى ايعاى اثلإاثا  اوج س الهى اثمالملقثلدبر  اراثا  اثل ن ياا ةمل اثلتها اوشار اأا قةقكح
لاابقمعملاوج ساثلإاثا ارلىاقا ااوج ساراثا انشطاوقماقاقثايملاورثقيةافتملةالب  احاا ا اثلب ماةرا
ثلقمل ة.اكقمات ص  انبم جاثلهاثلةاثللااثااقا ااأعضمءاوج ساراثا او ب  احاوتززاثل ها اثلرإما ةالقج سا

ثلب عبابممنش ةاثل     ة اكقمارنماوقكحالقجملساثلإاثا اثلبلاايبك ااوحاأعضمءالقااثلإاثا  اوقماو هاوح
ارلىا ايعاىاأوضم  اأا اقةقكح اثمالمل  اراثا  اوح ال بدف ف اقثلقترفة اثلدبر  اوح اثلقزةه ات هو  اط ة ة عض ةة

اأعض اقة    اثلبن احيح  اثلقهيرةح او  اثموه اط ةل اثلبتمقا اب بب اثلج ا  اوند ضة اورثقية اوج ساك مء  مء
ثلإاثا القاثلدبر اثلقمل ةابملصنمعةابمكبشمذاثلب عيملاثلق ملب ةاقثلان رثفملافلااثمنش ةاثلبشغا  ةاقثلراا

اع اهم او ارااثكاثلت ثإباثل  ب ةاع ىاق قةاثلشركة.

ا ااااا اااثلة اثكهل اثل  مق ان س اح كقةااNguyen Quynh; et al. (2024)قفلا اا ا  اأا ع ى
الملاراثا اثمالمل اقثلبلاات اق ملهماوحا  لاثلق ب  ملاثلب هيرةةاثلق   ةاقإاثا اثلشركملات اهاوحاوقم

(اشركةاغاراومل ةاوهااةا800ثمالملاثل     ةاع ىاقاماثلدص ص اقلل ابملبدهث اعانةاوك نةاوحا)
ا) اثل بر  ا  ل ا" من ي" اا اصة افلا اق ا"  شلا" اا اصة ا2018-2008فلا اثلهاثلة ا حه اقت بده  ا13( 

له كلاثل  كقة او اثم حافلااثلاعبيمااثلقيمائاثململ ةال  ثعهاح كقةاثلشركملالإنشمءاوعشرا مص ةا
ح كقةاثلشركمل اقةشارارلىاأااثلشركملالثلاثلإاثا اثمفضلات ثاماو ب ىاأإلاوحاراثا اثمالمل اقةب ا

اقفرصاث اوثلا)ه كلاثلق ك ة ال شركملاثل ابنمو ة ااقااثلدصم  اثلقعل  ة اااثلة اوحاأوضم  القزةه لنق (
ت  الااينمو ك ملاثلإعهثاثلاثلقعل  ة.اقتباحاأااا ا اح كقةاثلشركملالهماتأثارال بىاكباراع ىاراثا ا
اثلتمل ةا اثمانب ة اثلق ك ة الثل اقثلشركمل ال هقلة(  اثلقق  كة اثلشركمل ا)غار اثلدمصة اثلشركمل افلا ثمالمل

ا اثمالملاب ببات  احاراثا اثلشركملاإهاوُتزىاقثلق ك ةاثلقند ضةاثلبركاز.اققاهاأوضم اأااثند مضاراث
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از  م ارلىافرصانق اثلشركمل اأااثلبأثاراثلكبارال  كقةاثلشركملاع ىاثلب عبابممالملالااوظهرارلاافلاا
ثلشركملالثلاثلنق اثلقرت  .اقإهات ص  اثلهاثلةارلىاأاااقااح كقةاثلشركملافلااثلبدف فاوحاوشك ةا

ات ص  اثلنبم جاثللااأااثلشركملاثلبلااتبقب اثل كملةاقت  الاتكمل فاثل اثلق م قاح اكقم  كملةالبتظ  اثرق 
اقأاا اثل هثا  اعح اثلبد ف الد ر اأإل اقثحبقمل اثمله  الا لة اقثات مع اأفضل ابأاثء اتبقب  اااه  ب  كقة
اقلملبمللا ا اتقمثلاثلقت  وملاااحاثلقهيرةحاقثلق بثقرةح  ال شركملاتتقلاع ىاتدف فاعه  اثل  ةة ثل  كقة
اأعضمءا اااح اقثلدبر  اثلبت    اوح اثلتمللا اثلق ب ى اأا ارلى اثلهاثلة ات ص   اكقم اثلقت  ومل. اش م  ة تتزةز
وج ساثلإاثا او م  افلاانجملاوج ساثلإاثا اوحاحاباتبنىاثمفكمااقإب لاثلاابكماثل اقت هو ااؤةةاأقل ا

 ل قشك لاثلقت ه  اقلملبمللاازةما اا ا اثمالمل.

ااااااا اثلت إة اتنمقل  اثلبلا اثلهاثلمل اوح اثلتهيه ا نمك اأا ارلى اثليمحثة اتد   البق  اوم اع ى احاقلنمء 
اثلهاثلملافلاات  اثعبقهلاع اهم اثلبلا اثلآل مل اث ب    اقإه اثمالمل. اثلشركملاقوقمالملاراثا  هيراح كقة
ا اق صم   اثلق ك ة اقه كل اثلإاثا  اوج س ا صم   اع ى اثليتض اثعبقه اف ه اثلشركمل  لجنةاح كقة

 رقااآثلقرثاتة اكقماتنمقلاثليتضاأثراآل ملاثل  كقةاوجقتماع ىاوقمالملاراثا اثمالمل ااانقماتنمقلا
الب  ا اثلبجرةب ة اثمالة اتشار اعم  اقلشكل اثمالمل. اراثا  اوقمالمل اع ى اون صل ابشكل اثل  كقة آل مل

امالمل.ثلهاثلملارلىاأاا نمكاع إةال ب ةاااحاح كقةاثلشركملاقوقمالملاراثا اث

اعليه يمكن اشتق ق الفروض من الث ني الي الفرض الخ مس على النحو الت لياوبن ءاااا

اإما  ةا" :H2الفرض الث ني  اع لا اثلق ب  مل ا  ل اوح اثمالمل اراثا  الققمالمل اثلقتن ي اثلبأثار ودب ف
اثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةابم ب ذاا ا اثلقرثاتةاكإحهىاآل ملاح كقةاثلشركمل"

اإما  ةا:"H3ض الث لث الفر  اع لا اثلق ب  مل ا  ل اوح اثمالمل اراثا  الققمالمل اثلقتن ي اثلبأثار ودب ف
اثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةابم ب ذاحج اوج ساثلإاثا اكإحهىاآل ملاح كقةاثلشركمل"

اإم:"H4"الفرض الرابع  اع لا اثلق ب  مل ا  ل اوح اثمالمل اراثا  الققمالمل اثلقتن ي اثلبأثار ا  ةاودب ف
اة"ثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةابم ب ذاتن عاأعضمءاوج ساثلإاثا اكإحهىاآل ملاثل  كق

اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملاع لااإماH5الفرض الخ مس    ةا:"ودب فاثلبأثاراثلقتن يالققمالملاراثا 
اثلق ب  احاكإحهىاآلثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةا  ملابم ب ذاعهااأعضمءاوج ساثلإاثا 

ا"ثل  كقة
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 منهجي  الدراس  -6
لات بههذاثلهاثلةاثلب ب   ةاث بيماافرقضاثلي ب اوحا  لاث بيمااثلت إدةااداحاوقمالدملاراثا اثمالدمااا

ثارال ثءاودحا د لاثلق دب  ملاأقاودحا د لاثمنشد ةاثل     دةاقو دب ىاإما  دةاثل د ث  اثلقمل دةال ق ماندة اقتدأ
وجبقدد اقعانددةاا تنددمقلاكددلاوددحاثل ددملاح كقددةاثلشددركملاع ددلاا ددحهاثلت إددة.اقلب  اددقا ددحثاثلهددهذالدد ذايددب 

ثلهاثلددة اقوبغاددرثلاثلهاثلددة اقصدد مغةاثلنقددملجاثلاحصدددم  ةاثل زوددةالا بيددماافددرقضاثلي ددب اقأ اددرث انبدددم جا
اثلهاثلةاثلب ب   ة.اقلل اع ىاثلن  اثلبمللا:

اامجتمع وعين  الدراس  6-1

مل دددةاثلقصدددرةةا ددد لاثل بدددر اوشدددقلاوجبقددد اثلهاثلدددةاثلشدددركملاغادددراثلقمل دددةاثلق اددده ااب اصدددةاثمقاثقاثلق    
 اقللدد ابتددهاثلددبيتمااثلبندد كاقشددركملاثلبددأواحاقثلشددركملاثلتمو ددةافددلااوجددملا2023رلددىاا2018ثلزون ددةاوددحا

اثمقاثقاثلقمل ة اقلل انظرث الدض عا حثاثل  معاليتضاثلقتمياراقثلقب  يملاثلرإما ةاثلدمصة.

قإهات اث ب مااعانةات كق ةاوحا حهاثلشدركمل ااقعدلاافدلااث ب ما دماعده اثعبيدماثل اتبقثدلافدلااأااتكد اا    
ثل  ث  اثلقمل ةاقثلاوضمحملاثلقبققدةال شدركةاكمو دة اقأااتبد ثفراألدتمااألده اثلشدركةافدلااتد ثاةواو دها  اقأاا

 هثلاثلشددركملاثلبدددلاالددد ايدددبقكحات دد  اثلشدددركةاانشدددراإ ث قهددماثلقمل دددةابملجن دددماثلقصدددري الددحثاتددد اثلدددبيتمااوشدددم
ثليمحددباوددحاثل صدد لاع ددلااثل دد ث  اثلقمل ددةاثلدمصددةااهددم اأقاألددتمااألددهقهما دد لافبددر اثلهاثلددة.اقلددحل اا ددغا

(اا دماا1وشدم ه اا)وظهدراثلق  دقااإد ا)ا420شدركةاب جد اوشدم هثلاا70عهااشركملاثلتانةاو لاثلهاثلةا
-Firm –yearحاددددددبايبيدددددد اثليمحددددددباودددددده لااادددددددألقمءاثلشددددددركملاثلبددددددلااتقثددددددلاو ددددددراثلاعانددددددةاثلهاثلددددددة( 

observation ق ملماع لاااCampbell and Yeung,2017; Choi et al.2017) .)ا

(اثل  معملاثلبلااتنبقلااثلاهماشركملاثلتانة اقعهااقن يةاشركملاكلاإ معابملن يةا1قة ضحاثلجهقلااإ ا)
اماقمللااو راثلاثلتانة.

ا

ا

ا

ا

ا

ا
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 للقط ع تعين  الدراس  مصنف  وفق  : 1جدول 

 النسب  % عدد المش هدات عدد الشرك ت القط ع
اثمغحوةاقثلقشرقلمل
اثلبشااهاقو ثااثلبنمء

اثلرعموةاثلص  ةاقثماقةة
اثلت ماثل

اثلك قمقةمل
اثلقنبجملاثلقنزل ةاقثلشدص ة

ا18
ا19
ا9
ا8
ا8
ا8

ا108
ا114
ا54
ا48
ا48
ا48

25.714 
27.142 
12.857 
11.428 
11.428 
ا11.428

ا%100ا420ا70اثلااقمللا

 س متغيرات الدراس  توصيف وقي  6-2
مغددددرثضاث بيددددمااثلت إددددملاثلبأثارةددددةاو ددددلاثلهاثلددددة اقكددددحل اث بيددددمااوددددهياث ددددب ذاثلت إددددةاثلبأثارةددددةااااا

بم ب ذاثلقبغارثلاثلقتهلة اقل  ص لاثللااص ا اأكثرااإةاعحاك ف ةاتأثاراودب فاثلقبغارثلاع لاابتضهما
انق لجاثلهاثلة اقت ص فاقق مقاثلقبغارثل.اقلل اع ىاثلن  اثلبمللا:ثليتض اثلب ز الل اتنمقلاكلاوح ا

 مق رن المتغير الت بع: ق بلي  القوائم الم لي  لل 6-2-1
ات اق مقاثل ما  ةال ق مانةاقف مال د  ثلاثلبمل ة:اا

     �̂�𝒊، ∝̂𝒊(: تقدير مع ملات النظ م المح سبي الخ ص بكل شرك  في عين  الدراس  1الخطوة )

.اثلاDe Franco et al. (2011)قف ددمالنقدد لجاق ددمقاثل ما  ددةال ق مانددةاثلق ملددب ةاثلق دد ااوددحاإبددلاااااا
يبقثددلاثلنظددم اثلق ملدددبلاافددلااثلآل ددةاثلبدددلااوددحا  لهددماتبدددرا اثمحددهثثاثلاإبصددماوةارلدددىاإدد ث  اومل ددةا مصدددةا

ابملشركةابقتنى:ااا
Financial Statements𝑖 = f𝑖 (Economic Events𝑖)   

ا(ا𝑖وقثلاثلنظم اثلق ملبىال شركةا)اf𝑖حاب:ا

قت ضدددحاثلقتمالدددةاثل دددمب ةاأااثل ددد ث  اثلقمل دددةال شدددركةا دددلاااثلدددةافدددلااكدددلاودددحاثمحدددهثثاثلاإبصدددماوةاقثلنظدددم ا
اثلق ملبلااثلدمصابقتملجةات  اثمحهثث.
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  دةال ابص ا اعققلملبمللاايب  بات  اقاثل ما  ةال ق مانةاأااوك االهىاثلشركملان ساثلآل ة.اقل بتباراعحال
عم هاثل ه اكقعشرات رةبلااللأثماااDe Franco et al. (2011)قثت مإم او اثلهاثلملاثلق ملب ة اثلبده ا

اثلصم  ةاللأحهثثاثلاإبصماوةاع ىاثلشركة اقثمالملاكقعشرال   ث  اثلقمل ة.

بتدهااونملدباودحاثل بدرثلاال دةابملدبدهث اثلب مندملاثلدمصدةيب ات دهيراثلقتمالدةاثلبما لنةا–قلملبمللاالكلاشركةا
اثلقمل ةاثل مب ة:

 Earnings𝑖𝑡= ∝𝑖 + β𝑖 Return𝑖𝑡 + ε𝑖𝑡               (1) ااااااا

احاب:اا

Earnings𝑖𝑡ان يةاصمفلااثلرلحاإبلاثلتنمصراثلالبثنم  ةال شركةاا:(𝑖)رلىاثل  قةاثل د ق ةال  د قاثلق ك دةاا
ااا(.𝑡)ل شركةافلاااهثوةاثل بر ا

Return𝑖𝑡 (اعم هاثل ه ال شركةا:𝑖(اعحاثل بر ا)𝑡ا.)ا

β𝑖 ا∝𝑖ا(اوتدددمو لاو دددها ال نظدددم اثلق ملدددبىا:f𝑖(ال شدددركةا)ا𝑖اقإدددهاتددد ات دددهيراثلقتدددمو لاثلق دددها ال نظدددم ا)
β̂ثلق ملدددبلاالكدددلاشدددركةافدددلااعاندددةاثلهاثلدددةاع دددىاحددده ا)

𝑖
( اقلملدددبدهث ان دددساثلقتمالدددةالكدددلا𝑖̂∝ا 

اشركملا)ثلققث ةال تانة(.ا

 ئدفي الصن ع  ب ستخدام نفس الع (: تقدير الأرب ح الخ ص  ب لشرك  والشرك ت الأخرى 2الخطوة )

(ا𝑗ثلق ددها الجق دد اثلشددركملافددلااثلصددنمعةا)i) يددب اثلددبدهث اثلقتددمو لاثلق ددها ال نظددم اثلق ملددبلاال شددركةا) 
إبصدددماوة اقلملبدددمللاايدددب ال بنبدددعابأالمحهقدددمابدددمفبرثضاأاالدددهيهقمان دددساثلتم ددده اأيات ثاهدددماان دددساثمحدددهثثاثلا

 ح مب:

E(Earnings)𝑖𝑖𝑡 = ∝̂𝑖 + β̂𝑖 Return𝑖𝑡           (2) 
 

E(Earnings)𝑖𝑗𝑡 = ∝̂𝑗 + β̂𝑗 Return𝑖𝑡           (3)   
احاب:

E(Earnings)𝑖𝑖𝑡(اثمالدددملاثلق دددها ال شدددركةا:𝑖(اعدددحاثل بدددر ا)𝑡(ابملدددبدهث اثلنظدددم اثلق ملدددبىال شدددركةا)𝑖ا)
ا(.𝑡(اعحاثل بر ا)𝑖ثلشركةا)قعم ها

E(Earnings)𝑖𝑗𝑡(اثمالددملاثلق ددها الجق دد اثلشددركملافددلااثلصددنمعةا:𝑗(اقعم ددهاثلشددركةا )𝑖اعددحاثل بددر ا)𝑡ا
ا)ومعهثاثلشركةاو لاثلهاثلة(.ا
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قةددب اتكددرثاا ددمتاحاثلقتددمالباحالكددلاشددركةاق دد لاكددلالددنةاقل صددنمعةالقدده اثدد ثالددن ثلافبددر اثلهاثلددةالكددلا
انة.شركملاثلتا

 (: حس ب الق بلي  للمق رن  بين الشرك  والشرك ت الأخرى 3الخطوة )

ةابمل  قددةايدب اق ددمقااااددةا)و ددب ى(اثل ما  دةال ق مانددةاثلق ملددب ةا)إما  ددةاثل دد ث  اثلقمل دةال ق مانددة(الكددلاشددركااا
ل اكقماثل مليةالقب لطاثلا ب فملاثلق   ةاااحاثمالملاثلق ها الكلاشركةالنةاقثمالملاثلق ها ال صنمعةاقل

اي ى:

Acct-Comp = −1

3
𝑡∑  ×ا 

𝑡−3 |E(earnings𝑖𝑖𝑡) −  𝐸(earnings𝑖𝑗𝑡)|     (4) 

احاب:

E(Earnings)𝑖𝑖𝑡اا(اثلرلحاثلق هاال شركةا:𝑖(افلااثل نةا)𝑡)ا

𝐸(Earnings𝑖𝑗𝑡)ا(اثلرلحاثلق هاال صنمعةا:𝑗(افلااثل نةا)𝑡ا)ا

1قتدد اثلددبدهث ا

3
لكددىاتشدداراثل دد  اا(1-)(الددن ثل اكقددماتدد اضددرباثلقتمالددةافددلاا3مااعددهاالددن ثلاثلهاثلددةا)ا

اثمكبرا)ثمإلال ب ة(ارلىازةما او ب ىاثل ما  ةال ق مانة.

تدد ات ددهيرااااددةاثل ما  ددةال ق مانددةاثلق ملددب ةالكددلاشددركةاوددحااAndre et al. (2012)قثلددبنماث ارلددىاااثلددةا
ا  لاثلقتمالةاثلبمل ة:

اا (Acct-Comp) (𝑖اااةاثل ما  ةال ق مانةال شركةاا)

Acct-Comp =  -ا |𝐸(Earnings𝑖𝑖𝑡) −  𝐸(Earnings𝑖𝑗𝑡)|             (5) 
ا

(اقثلددرلحاثلق ددهاالجق دد اثلشددركملا𝑖أياوددحا دد لاثل  قددةاثل ددمليةال  ددرقاثلق  ددقاادداحاثلددرلحاثلق ددهاال شددركةا)
اا.(𝑖بملصنمعةاومعهثاثلشركةا)

ا

ا

ا
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 مستقل: مم رس ت ادارة الأرب حالمتغير ال 6-2-2
 ايبقثددلاثلقبغادددراثلق ددب لافدددلااثاثا اثمالددملاودددحا دد لاثلق دددب  ملاقثاثا اثمالددملاثل     دددة اع ددىاثلن ددداااا

اثلبمللا:

 (AEM)ن خلال المستحق ت مادارة الأرب ح  -أ

تد اثلاعبقدمااع دىاق دمقاثلق دب  ملاثلا ب ماةددةاكق  دمقالإاثا اثمالدملاودحا د لاثلق دب  ملابملددبدهث ااااا
 ;e.g., Yaser, 2013)قللدددد اتقشدددد م اودددد ابتددددضاثلهاثلددددملاا (Jones, 1991)نقدددد لجاادددد نزاثلقتددددهلا

Junita et al., 2011)اقت الل اقف مال د  ثلاثلبمل ة:ا ا

 Total Accrualsتحق ت ( حس ب إجم لي المس1الخطوة )

تدد اق ددمقاراقددمللااثلق ددب  ملاوددحا دد لاثل ددرقاادداحاصددمفلااثلددرلحاإبددلاثلتنمصددراثلالددبثنم  ةاقثلبددهف ملااااا
ا.(Becker et al., 1998)ثلن هوةاوحاثلتق  ملاثلبشغا  ةا

TA𝑖𝑡ا= 𝐼𝐵𝐸𝐼𝑖𝑡  -  𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 (6)           ااااااااا 
احاب:

TA𝑖𝑡ا:اراقمللااثلق ب  مل(ل شركةا𝑖(ا  لاثل نةا)𝑡.)ا

𝐼𝐵𝐸𝐼𝑖𝑡ا(اصمفلااثلرلحاإبلاثلتنمصراثلالبثنم  ةال شركةا:𝑖(ا  لاثل نةا)𝑡)ا

𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡(اثلبهف ملاثلن هوةاوحاثلتق  ملاثلبشغا  ةال شركةا:𝑖(ا  لاثل نةا)𝑡ا.)ا

   Nondiscretionary Accruals(: حس ب المستحق ت غير الاختي ري  2الخطوة )

ثلبتدددهي لاثلبدددلاات ددد  ااهدددماثلااثا اع دددىاثلبدددهف ملاثلن هودددةاا(NDA)و صدددهابملق دددب  ملاغادددراثلا ب ماةدددةااااا
ل شددددركةاقف ددددمال قتددددمياراثلق ملددددب ة.اقةددددب اللدددد اوددددحا دددد لاثلددددبدهث اثلااثا املددددمقاثلالددددب  مقال عبددددرثذا

 اقودحاثد ايدب ات دهيراثلق دب  ملا(Yaser, 2013)دصلاابملإيرثاثلاقثلقصرقفملااهقااثلبدهث اثل ك اثلش
اغاراثلا ب ماةةاكملبمللا:

NDA𝑖𝑡= ∝1 (1/𝐴𝑡−1) +∝2 [(∆ 𝑅𝐸𝑉𝑖𝑡 − ∆ 𝑅𝐸𝐶𝑖𝑡)]/𝐴𝑡−1] +∝3 (∆ 𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡/𝐴𝑡−1)+ε𝑖𝑡 (7)اااا 
احاب:

NDA𝑖𝑡ااا(اثلق ب  ملاغاراثلا ب ماةةال شركةا:𝑖(افلاانهموةاثل نةا)𝑡ا)ا
A𝑡−1اراقمللااثمص لافلاانهموةاثل نةا)ااااا:𝑡 − ا(ا1
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∆ 𝑅𝐸𝑉𝑖𝑡اثلبغادددرافدددلااصدددمفلااثلقب تدددملاق ددد اعيدددما اعدددحاثل دددرقااددداحاصدددمفلااثلقب تدددملافدددلاانهمودددةاثل دددنةا:tا
𝑡قصمفلااثلقب تملافلاانهموةاثل نةا) − ا(1

∆ 𝑅𝐸𝐶𝑖𝑡ثل دددنة:اثلبغادددرافدددلاااصددداهاثلتقددد ء اق ددد اعيدددما اعدددحاثل دددرقااددداحااصددداهاثلتقددد ءافدددلاانهمودددةا t ااا
𝑡قاصاهاثلتق ءافلاانهموةاثل نةا) − ا(1

∆ 𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡ا:اثلبغارافلااأاقمللااثلاص لاثلثمابةاثلق ق لة.ا

ا:اوتمو لاثلنق لج اقإهات ات هيرا حهاثلقت قملابملبدهث انق لجاا نزاثمص لااكملبمللا:ا1∝ا 2∝ا 3∝

TA𝑡ا/ 𝐴𝑡−1 = ∝̂1 (1/𝐴𝑡−1) + ∝̂2 [(∆ 𝑅𝐸𝑉𝑡 −  ∆ 𝑅𝐸𝐶𝑡)]/𝐴𝑡−1] + 

                        ∝̂3 (∆ 𝑃𝑃𝐸𝑡/𝐴𝑡−1) + ε𝑡       (8) 

احاب:

ااا1∝ا 2∝ا 3∝:ات هيرثلال قتمو لاا1̂∝ا 2̂∝ا 3̂∝

 ε𝑡 اا ثإلااثلنق لجاقثلبلااتشارارلىاثلقك ااثلا ب ماياوحاثلق ب  ملاثلااقمل ةا:(TA).ا

 Discretionary Accruals(: تقدير المستحق ت الاختي ري  3الخطوة )

كةاانمءاثلبتهي لاثلبلاات   ااهماثلااثا اع ىاثلبهف ملاثلن هوةال شراا(DA)و صهابملق ب  ملاثلا ب ماةةاااااا
ع ددىاثلب ددهيراقثل كدد اثلشدصددلاالب  اددقاونددمف ا مصددةاأقالثت ددة اقللدد اوددحا دد لاثلددب ك افددلااو ددهثاابتددضا

فاهددماقت ددهيراثلتقددراثلإنبددمالااللأصدد لاثلثمابددة.اقةددب اثلب ددهيرثلاثلق ملددب ةاوثددلاودصدد اثلددهي ااثلقشددك كا
قثلق ددب  ملاغاددراثلا ب ماةددةاا(TA)ت ددهيراثلق ددب  ملاثلا ب ماةددةاوددحا دد لاثل ددرقاادداحاراقددمللااثلق ددب  ملا

(NDA) اكملبمللا:ا

𝐷𝐴𝑡 = (𝑇𝐴𝑡  / 𝐴𝑡−1) – 𝑁𝐷𝐴𝑡                      (9) 

كق  دمقالإاثا اثمالدملاودحا د لاثلق دب  مل احادباتشداراا(DA)قةب اثلدبدهث اثلق دب  ملاثلا ب ماةدةااااا
ثل  قددةاثلق ايددةال ق ددب  ملاثلا ب ماةددةارلددىاقادد ااتددأثاراوبتقددهاوددحاثلااثا الزةددما اثمالددملا)ثاثا اثمالددملافددلاا

ةددةارلددىاقادد ااتددأثاراوبتقددهاوددحاثلااثا اثلاتجددمهاثلصددت اى( ااانقددماتشدداراثل  قددةاثل ددمليةال ق ددب  ملاثلا ب ماا
لبدفدد ضاثمالددملا)ثاثا اثمالددملافددلااثلاتجددمهاثلهبدد طى( ااانقددماتشدداراثل  قددةاثلصدد رةةال ق ددب  ملاثلا ب ماةددةا
رلددىاعدده اقادد ااتددأثاراوبتقددهاوددحاثلااثا الزةددما اأقاتدفدد ضاثمالددملاأياعدده اقادد ااثاثا اأالددملاوددحا دد لا

 Junita etااثلق دب  ملاثلا ب ماةدةاقلد ساثلاتجدمها د او دلاثلا بقدم اثلق ب  مل.اقادهيرابملدحكراأااو دهث
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al.(2011)اقوحاث ال ذايب اثلبدهث اثل  قدةاثلق   دةال ق دب  ملاثلا ب ماةدةاكق  دمقالإاثا اثمالدملاودحا 
ا  لاثلق ب  ملافمات معاو هثاات  اثلق ب  ملاوتكساثل   كاثلانبهمزياللإاثا  اقثلتكساص  ح.

  (REM)رب ح الحقيقي  ادارة الأ  -ب

 نددددمكاث ثددددةاو ددددمي سالإاثا اثمالددددملاثل     ددددة اتركددددزاع ددددىاثدددد ثاطددددرقال ب عددددبابممنشدددد ةاثلبشددددغا  ةاااا
ثل     ة اقثلبلااتههذارلىازةما اثمالدملاثلق صدحاعنهدم اقةشدقلاثلبدهيلاثمقلات دهو اتدف ضدملاق صد وملا

لاثلقب تدملا د لاثل بدر اثل مل دة ااانقدمايبضدقحاثلبدهيلاثلقب تملاقتقهيهاشرقطاثلا بقماال تق ءالزةما اثيرثاث
ثلثمنلاازةما اثلانبمجاللإفصملاعحاتك  ةابضمعةاويمعةاأإلافلااثل بر اثل مل ة اقأ ارثاثلبدهيلاثلثملدباتدفد ضا

 ,e.g., Roychowdhurg, 2006; Cohen et al., 2008)ثلقصرقفملاثلا ب ماةةافدلااثل بدر اثل مل دةا
Choen and Zarowin, 2010). 

ملاأقاقإهاثلبنهلاثلهاثلةاثل مل ةاع ىاو  مقاقثحهال  مقاثاثا اثمالملاثل     ةاقثلدمصاازةدما اثلقب تدااا
.اقةدب اللد اودحا د لا(Roychowdhurg, 2006)ثلالرثعااهمافلااثل بر اثل مل ةاع ىاح مباثل بر اثلبمل ةا

 اnormal (expected) portion اازءاطب تلافصلا)ت    (اثلبهف ملاثلن هوةاثلبشغا  ةاثل ت  ةارلىااز اح
 اقللددد اودددحا ددد لات دددهيراثلقتمالدددةاثلبمل دددة ارلاabnormal (unexpected) portionقادددزءاغادددراطب تدددلاا

ىاو بدرضاأااثلبدهف ملاثلن هودةاثلبشدغا  ةاثل ب ه دةا دلاااثلدةا   دةافدلااثلقب تدملاقثلبغادرثلافدلااثلقب تدملاع د
اثلن  اثلبمللا:

𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡

𝐴𝑖,𝑡−1
  = ∝1 1

𝐴𝑖,𝑡−1
 + ∝2 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖𝑡

𝐴𝑖,𝑡−1
 + ∝3 ∆ 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖𝑡

𝐴𝑖,𝑡−1
 + ε𝑖𝑡            (10) 

احاب:

𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡(اثلبهف ملاثلن هوةاوحاثلتق  ملاثلبشغا  ةال شركةا:𝑖افلااثل نةا)𝑡ااا

𝐴𝑖,𝑡−1(اثاقملىاثلاص لال شركةا:𝑖افلااثل نةا)𝑡 − ااااا1

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖𝑡ا:(وب تملاثلشركةا𝑖افلااثل نةا)𝑡ااا

∆ 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖𝑡(اثلبغارافلااوب تملاثلشركةا:𝑖ا)ا

وددحا دد لاا(AbCFO)قلنددمءاع  ددم ايددب اح ددمباثلبددهف ملاثلن هوددةاوددحاثلتق  ددملاثلبشددغا  ةاغاددراثل ب ه ددةاااا
 Choen )ثل مب ةااقثل   اثل ب ه ةاثلبلاات ات هير مافلااثلقتمالةا(actual values)ثل رقاااحاثل   اثل ت  ةا

et al. 2008).ا

ا
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  moderator variables 1المتغيرات المعدل  6-2-3
 ,.Haw et al., 2004; Ashbaugh et al., 2003; Frankel et al)تقش م او ابتدضاثلهاثلدملاااا

ت اثا ملاوبغاراوتهلال ت إملاثلر    ةاو لاثلهاثلدةااع دىانقد لجاثلان دهثااثلددمصابملهاثلدة ااا(2002
قةبقثددلافددلااثل ددملاح كقددةاوالتااي ماان المحتماال أن ياااثر علااى العلاقاا  بااين الق بلياا  للمق رناا  وادارة الأرباا ح 

ثلشدددركمل اثلاتب إددد اثلهاثلدددةاأااوكددد اا ندددمكااقاالآل دددملاح كقدددةاثلشدددركملافدددلااثلبدددأثاراع دددلااثلت إدددةااددداحا
فقحاثلقب إ اأنماو ازةما اراثا اثمالملاتند ضاإما  ةاا وقمالملاراثا اثمالملاقإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة

ثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة ال ذاتك ااثإلاقض حمال شركملاثلبلاالهيهماثل ملاح كقدةاإ ةدة اقع دلااثلتكدسافدلاا
اظلاثل ملاح كقةاضه  ة.

اقللدد اع ددلا (Sohn, 2016 ) قإددهاتدد اق ددمقاثل ددملاثل  كقددةاوددحا دد لاثالدد اوبغاددرثلاق ملددماع ددلااااثلددة
 ثلن  اثلبمللا:

  جودة المراجع  6-2-3-1

اددباحتدد اق ددمقاوبغاددراادد ا اثلقرثاتددةاثلددبنماثارلددىاحجدد اثلقكبددبا)حجدد اوكددددددبباثلددق ددددمليةاقثلقدددرثاتة(ااااا
التدددةا(ارلثاكدددمااثل دددم  ابقرثاتدددةاثل ددد ث  اثلقمل دددةاونبق  دددمامحدددهاوكمتدددباثلقرثاتدددةاثم1تأ دددحاثلقشدددم ه اثل  قدددةا)

 قلل اثلبنماث ارلى:للدد  ا بد ذ )ص ر(اثلكبرى اقةأ حاثل  قة

(e.g., Kanagaretnam et al,2016; Klassen et al,2016; Gaaya el al, 2017; Tarmidi 
and Murwaningsari, 2019; Bhagiawan and Mukhlasin,2020).ا

 حجم مجلس الإدارة 6-2-3-2

 e.g.,Ftouhi and)وحا  لاعهااأعضمءاوج ساثلإاثا  اثت مإماو اات اق مقاحج اوج ساثلإاثا ااااا
Moez, 2019; Chytis et al. 2020).ا

 تنوع مجلس الإدارة  6-2-3-3

عهااثمعضمءاوحاثلإنمثارلىاراقدمللااعدهااأعضدمءاوج دسات اق مقاتن عاوج ساثلإاثا اوحا  لان يةاااا
 e.g.,Ftouhi and Moes, 2019; Hoseini et al., 2019; Riguen et)ثلإاثا .اقلل اثلبنماثاثللا

al., 2020).ا

ا

                                                 
 هي المتغيرات التي تؤثر علي العلاقة بين المتغير المستقل والمتغير التابع من خلال تفاعلها مع المتغير المستقل نفسه. 1
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 جلس الإدارة استقلال أعض ء م 4 -6-2-3

ت اق مقا حاثلقبغادراودحا د لان ديةاعدهااثمعضدمءاثلق دب  احارلدىاراقدمللااعدهااأعضدمءاوج دساثلإاثا اااا
ا.(e.g.,Dridi and Boubaker,2016; Ftouhi and Moes, 2019)ثت مإماو ا

 المتغيرات الرق بي   6-2-4
اإدددده (e.g.,Lestari and Wardhani, 2015; Ilaboya et al.,2016) تقشدددد ماودددد اثلهاثلددددملاثل ددددمب ة

قثلبددلاالددحل اتضدقحانقد لجاثلهاثلدةاعدده اوبغادرثلااإما دةاا.تد ثرابتدضاثلقبغادرثلاثم ددرىاع دىاق قدةاثلشدركة
اتبقثلافى:

 Nafti et) ثل ب تلاالإاقمللااأص لاثلشركةاثلبنماثاثللاحج اثلشركة:ات اق ملماوحا  لاثل  غماةب ا -أ
al., 2020). 

ثلرف اثلقمللا:ات اق ملماوحا  لاإ قةاراقمللااثلالبزثوملاع دىاراقدمللااثمصد ل اقللد اق ملدماع دىا -ب
(Ftouhi et al., 2015; Bhagiawan, Mukhlasin, 2020). 

 نموذج الدراس  6-3
ا اوقمالمل اااح اثلت إة اقف   ال ق مانةلا بيما اثلقمل ة اثل  ث   اقإما  ة اثمالمل انقا راثا  اقض  ملجات 

ا:(Sohn,2016)ثلان هثااثلبمل ةاق ملماع لاا

 النموذج الأول:
ال ق اثلقمل ة اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملاع لااإما  ةاثل  ث   ت اا  مانةلا بيمااقت  الاأثراوقمالملاثاثا 

اثلاعبقمااع ىانق لجاثلان هثااثلبمللا:
𝐴𝑐𝑐𝑡 − 𝐶𝑜𝑚𝑝𝑖𝑡 = ∝0 + ∝1 𝐴𝐸𝑀𝑖𝑡 +  𝜀𝑖𝑡     (11) 

احاب:اااا
𝑝𝑖𝑡ا𝐴𝑐𝑐𝑡 − 𝐶𝑜𝑚(اإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةال شركةا)او ب ىا)ااام:𝑖(ا  لاثل بر ا)𝑡ا

𝐴𝐸𝑀𝑖𝑡اا(او ب ياراثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملال شركةا:𝑖(ا  لاثل بر ا)𝑡).ا
ا.ثلثما ال نق لجا:اثل هاا0∝
ا.:اوتمو لاثلان هثاا1∝
𝜀𝑖𝑡ا.:احهاثلد أاثلتش ث ىا
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 النموذج الث ني:
مااع ىالاعبقثت اا لا بيمااقت  الاأثراوقمالملاثاثا اثمالملاثل     ةاع لااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة

انق لجاثلان هثااثلبمللا:
𝐴𝑐𝑐𝑡 − 𝐶𝑜𝑚𝑝𝑖𝑡 =  𝛽0  +  𝛽1𝑅𝐸𝑀𝑖𝑡 +  𝜀𝑖𝑡   (12)اا 

 حاب:   

𝑅𝐸𝑀𝑖𝑡(ااو ب ياثاثا اثمالملاثل     ةال شركةا:𝑖(ا  لاثل بر ا)𝑡). 

 النموذج الث لث:
 لالا بيمااقت  الاأثراو ب ياح كقةاثلشركملاكقبغاراوتهلال ت إةاااحاوقمالملاراثا اثمالملاوحا 

ات اثلاعبقمااع ىانق لجاثلان هثااثلبمللا:ا ثلق ب  ملاقإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة

Acct-
Compit 

= β0+β1 AEMit+β2AuditQit+ β3Femit+ β4INDit+ β5BoardSizeit 
+β6 AEMit ×AuditQit+ β7 AEMit  × Femit+β8 AEMit ×INDPit 
+ β9 AEMit × BoardSizeit+ β10𝑺𝒊𝒛𝒆𝒊𝒕+ β11 𝑳𝑬𝑽𝒊𝒕 +𝛆𝐢𝐭   (13) 

احاب:اااا

- Acct- Comp اإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةال شركةا:(𝑖(ا  لاثل بر ا)𝑡.) 

-  𝐴𝐸𝑀𝑖𝑡(او ب ياراثا اثمالملال ثءاثاثا اثلاالملاوحا  لاثلق ب  ملال شركةا:𝑖ا  لاثل بر ا)
(𝑡). 

- AuditQit :.ا ا اثلقرثاتةاثلدماا ة 

- Femit :. تن عاوج ساثلإاثا 

- INDit :ثلإاثا اثلق ب  اح.أعضمءاوج سا 

- BoardSizeit :. حج اوج ساثلإاثا 

- AEMit ×AuditQit: ودحا د لا ثمثراثلب مع لاالج ا اثلقرثاتةاثلدماا دةاقوقمالدملاراثا اثلاالدمل
 ثلق ب  مل.
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- AEMit ×FemitA: ثمثدددراثلب ددددمع لاالبندددد عاأعضددددمءاوج ددددساثلإاثا اقوقمالددددملاراثا اثمالددددملاوددددحا
   لاثلق ب  مل.

- AEMit ×INDPit: ثمثراثلب مع لاامعضمءاوج ساثلإاثا اثلق دب  احاقوقمالدملاراثا اثمالدملاودحا
   لاثلق ب  مل.

- AEMit ×BoardSizeit :  لاثمثراثلب مع لاال ج اوج ساثلإاثا اقوقمالملاراثا اثمالملاوحا
 ثلق ب  مل.

- 𝑆𝑖𝑧𝑒ا(احج اثلشركةا:𝑖(ا  لاثل بر ا)𝑡).ا

- 𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 : ثلرف اثلقمللاال شركةا(𝑖(ا  لاثل بر ا)𝑡.)ا

- 0β:ثل هاثلثما ال نق لج.ا 

- 1β ,2β ,…………… ,11Β   :.وتمو لاثن هثااثلنق لج 

- 𝛆𝐢𝐭 :.احهاثلد أاثلتش ث لا

 فروض البحث نت ئج اختب ر 4 -6

ات  الاااا ات  اقإه افرقضهم  اصهق اوح اثلب  ق ات بههذ ارحصم لا ات  ال الد ة اثلهاثلة اا منمل  ضت 
تهيها( اقثلحياي فراثل17ثلاصهثاااإ )اMinitabثلب منملارحصم  م ابملبدهث اكلاوحاثلبرنموجاثلإحصم لاا

اوحاثلقعشرثلاثلاحصم  ةاقثلا بيماثلاثلاحصم  ة.

 اقإهات ا(P-value)ه اع ىاق قةاو ب ىاثلقتن ةةاثلقشم هاقةتبقهاافضاأقاعه اافضافرضاثلتااااا
 أا(ابقتنىاأااثل هاثمإصىال ب لاثحبقملاثل إ عافلاا 0.05ت  الاثلب منملابملبدهث او ب ىاوتن ةةا)

 (Moore et al. 2013)%(ا5وحاثلن عاثمقلا)أياثحبقملاافضافرضاثلته اق  اص  حا

 

 

ا
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اقةقكحات د  انبم جاثلب  الاثلإحصم لاابملن يةال رقضاثلهاثلةاع ىاثلن  اثلبمللا:ااا

 حص ءات الوصفي  لمتغيرات الدراس الا 6-4-1

ثاوحاو مي ساثلنزعدةاثلقركزةدةاااا وثدلاثل لدطااMeasures of Central Tendencyثلبده اثليمحباعها 
اStandard Deviation.اكقدددماتددد اثلبدددددددهث اثلان دددرثذاثلقه دددماياMedianقثل لددد طااMeanثل  دددمالاا

(اثلاحصدددمءثلاثل صدددف ةا2قةظهدددرافدددلااثلجددهقلااإددد ا)ا.Measure of Dispersionكق  ددمقال بشدددب ا
اثلدمصةابقبغارثلاثلهاثلةاع ىاثلن  اثلبمللا:

الاحص ءات الوصفي  الخ ص  بمتغيرات الدراس : 2جدول   

Descriptive Statistics: AEM, REM, ACCT COMP, SIZE, INST, ROA, LEV, 
OWN  
Variable     N  N*     Mean  SE Mean    StDev   Minimum     Q1   Median   ا Q3 اا Maximum 

AEM        420   0    6.134    0.392    5.680     0.000    1.000    4.560   30.049اا   9.128 اا 

REM        420   0   0.2738   0.0484   0.7013    0.0017   0.0359   0.1036   0.2138   7.0479 

ACCT COMP  420   0    1.074    0.374    5.427     0.000    0.041    0.092    0.199   53.586ااا 

SIZE       420   0   20.801    0.101    1.459    17.681   19.875   20.643   21.844 25.290  اا 

INST       420   0   0.5855   0.0195   0.2827    0.0000   0.4100   0.6395   0.8000  1.0000 ا 

ROA        420   0  0.05949 0.34141 ا 0.11024  0.04438 ا 0.01475ا  0.70370-ا  0.10030ا  0.00692 اا 

LEV        420   0   0.5005   0.0175   0.2539   -0.1918   0.3176   0.5075   0.6675  1.2863 ا 

OWN      420   0   0.0716   0.0104   0.1510    0.0000   0.0000   0.0001   0.0500   0.7150اا 

ااإ اااااا اثلجهقل اثلب  ال2)اوظهر اأقضح اف ه اثلهاثلة  ابقبغارثل اثلدمصة اثل صف ة اثلاحصمءثل ا(
ا) اااح ايبرثقل ال ق مانة اثل ما  ة او ب ى اثا اق)0.000ثلإحصم لا ا)53.586( ابقب لط ابمن رثذا1.074( )

ا) اإهاه ا)5.427وه ماي اااح اثلق ب  مل ا  ل اوح اثمالمل اثاثا  او ب ةمل اتبرثقل ااانقم (ا0.000(.
لملاثل     ةا(.اقكحل اتبرثقلاق  اثاثا اثماا5.680(ابمن رثذاوه ماياإهاها)6.134(ابقب لطا)30.049ق)

اق)0.0017ااحا) ابقب لطا)7.0479( ا)0.2738( ابمن رثذاوه ماياإهاه اقلنمءاع ىا حها0.7013( .)
يبضحازةما اق  اوقمالملاثاثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملافلااو مالاثند مضاا ثلاحصمءثلاثل صف ة

ق حثايب قاو اومات ص  ارل ماثلهاثلةاثلنظرةة اقةقكحات  ارهاا ق  اثاثا اثمالملاثل     ةا  لافبر اثلهاثلة



 .....لأرباح وقابلية القوائم المالية للمقارنةاممارسات إدارة أثر آليات الحوكمة علي العلاقة بين                               فريدة صالح عزت إسماعيلأ/ 
 

  
 
 

 

  789  

 

بأااوقمالملاراثا اثمالملاثل     ةاإهاتك ااأكثرا   ا اع ىاثلشركمل امنهماتعثرابشكلاويمشراع ىا
اثاثا ا الهى اتد ذ ا نمك اوجتل اوقم ال شركمل  اثلق ب ب لا اع ىاثلااثء ايعثرال يم  اإه اوقم اثلن هوة  ثلبهف مل

اتجمهان  ا حثاثلن عاوحاثلققمالملاو مانةابققمالملاثاثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  مل.اثلشركملال 

ق لجا(اوتمو لاثلااتيمطاثلدمصةابملقبغارثلاثململ ةال ن3قوحانمح ةاأ ري اوظهراثلجهقلااإ ا)اااااا
اثململلاال هاثلة:

 مع ملات الارتب ط :3جدول 

Correlation: ACCT COMP, REM, AEM  

ACCT COMP        REM 

REM                  0.926 

                        0.000 

AEM                  -0.200     -0.234 

                         0.004      0.001 

Cell Contents: Pearson correlation 

               P-Value 

Spearman Rho: ACCT COMP, REM, AEM  
           ACCT COMP        REM 

REM            -0.326 

                    0.000 

AEM            -0.782     -0.219 

                    0.000      0.001 

 

ا
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مانةاةال ق قتظهراوتمو لاثلااتيمطاثلدمصةاااحاثاثا اثلاالملاوحا  لاثلق ب  ملاقإما  ةاثل  ث  اثلقمل ا
ا.ا(Pearson= -0.200, Spearman = -0.782قا ااثاتيمطال بلااوتن يا)

ال ق اثلقمل ة اثل  ث   اقإما  ة اثل     ة اثلاالمل اثاثا  اااح اثلدمصة اثلااتيمط اوتمو ل اتظهر ا ااقاا مانةاانقم
 (.Pearson=0.926 , Spearman = 0.326ثاتيمطال بلااوتن يا)

 وفرعي ته H1 ر الفرض الأول نت ئج اختب 6-4-2

 H1aنت ئج اختب ر الفرض الفرعي الأول  6-4-2-1

ال ق اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملاقثل ما  ة اثل رضاث بيمااثلت إةاااحاوقمالملاثاثا  ا  مانةثلبههذا حث
اقلل ابملاعبقمااع لاانق لجاثلان هثااثلد لااثلي  طاقف مال قتمالةاثلبمل ة:

𝐴𝑐𝑐𝑡 − 𝐶𝑜𝑚𝑝𝑖𝑡 = ∝0 + ∝1 𝐴𝐸𝑀𝑖𝑡 +  𝜀𝑖𝑡     (11) 

اق  قماي لاات ض حانبم جاث بيمااثل رضاثل رعلااثمقل:

 نت ئج التحليل الاحص ئي للفرض الفرعي الأول: 4جدول 

 مستوى المعنوي  المع ملقيم   المتغيرات المستقل 
وقمالملاراثا اثمالملا

 AEMبملق ب  ملا
-0.3092 0.002 

𝑅2 اAdjustedا
P-Valueا

2.53% 
ا0.000

 

وقماوشارالص ح ةاا0.05(اأياأإلاوحا0.000قتهلاثلنبم جاثل مب ةاع ىاوتن ةةانق لجاثلان هثاا)اااااا
%اوقماوتنىاأااثل   اثلب  ارةةا2.53ثلقتهلةاا𝑅2ثلنق لجالا بيمااثلت إةاو لاثلهاثلة.اكقماا غ اق قةا

ا ات  اراا %2.53ل نق لج اع لا اثلق ب  مل ا  ل اوح اثمالمل اراثا  اوقمالمل اإها  اثللا اوشار اوم ق  
ا%اوحاثاقمللااثلبغارثلافلااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة.ا2.53
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 ملااثا اثلاالملاوحا  لاثلق ب قلب  الاوتمو لاثلان هثااتباحاقا ااتأثارال بلااوتن يالققمالملاث
ابق هثاا ال ق مانة اثلقمل ة اثل  ث   اا0.3092-ع لااإما  ة او ب ياوتن ةة وتنىاأنمااوقما 0.002قلل اعنه

اك قمازثالاوقمالملاثاثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملات لاو ب ىاثل ما  ةال ق مانة.

لبديل، الق ئل بوجود تأثير سلبي لمم رس ت وعليه فقد تم رفض فرض الأول الفرعي العدم وقبول الفرض ا
قتب قا حهاثلنب جةاو اومات ص  ااادارة الأرب ح من خلال المستحق ت علي ق بلي  القوائم الم لي  للمق رن .

ا اثلهاثلملاثل مب ة  ;Sohn, 2016; Chen and Zarowin, 2010; Cohen et al., 2008)رل م
Sellami, 2016).اا

لقمل ةا ث  اثبأثاراثل  بلاالققمالملاثاثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملاع لااإما  ةاثل قةرياثليمحباأااثلاااا
ةا  اكق ل ق مانةاو بنهاثللااثااوقمالملاثاثا اثمالملاثلانبهمزةةاوحا  لاثلق ب  ملاتد ضاثلش م  ةاقن

ا. مانةثلقمل ةال قاقا ا اثلقت  وملاثلقبمحةاللأطرثذاثلدماا ة ابقمايبرتباع  ماثند مضاإما  ةاثل  ث  

 H1b ر الفرض الفرعي نت ئج اختب 6-4-2-2

ةاإما  اثلبههذا حثاثل رضاث بيمااوماثلثاكماا نمكاتأثارال بلاالققمالملاراثا اثمالملاثل     ةاع لاااا
اثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة.اقلل اوحا  لانق لجاثلان هثااثلي  ط اقف مال قتمالةاثلبمل ة:

𝑅𝐸𝑀𝑖𝑡 =  𝛽0  +  𝛽1𝐴𝑐𝑐𝑡 − 𝐶𝑜𝑚𝑝𝑖𝑡 +  𝜀𝑖𝑡          

 :H1bق  قماي لاات ض حالنبم جاث بيمااثل رضاثل رعلااثلثمنلا

 H1bنت ئج التحليل الاحص ئي للفرض : 5جدول 

 مستوى المعنوي  قيم  المع مل المتغيرات المستقل 
وقمالملاراثا اثمالملاثل     ةااا

REMا
-0.11966 0.000 

𝑅2 اAdjustedا
P-Valueا

85.66% 
ا0.000

 

 ا
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اثلان هثا انق لج اوتن ةة اع ى اثل مب ة اثلنبم ج اوح0.000)اقتهل اأإل اأي اوتن ةةاا0.05ا( اع ى ايهل وقم
اا.%5نق لجاثلان هثااعنها

ق  اوماوشارارللااا %85.66%اوقماوتنىاأااثل   اثلب  ارةةال نق لجا85.66ثلقتهلةاا𝑅2قل غ اق قةااا
ثلقبغاراثلبمب ا)إما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة(اوقكحاثاامعهمال قبغاراثلق ب لا%اوحاثلبغارافلاا85.66أاا

ا)راثا اثمالملاثل     ة(.

اثلاالملاثل     ةاع لاا اتأثارال بلااوتن يالققمالملاثاثا  اتباحاقا ا ما  ةاإقلب  الاوتمو لاثلان هثا 
نماك قمازثالاوقماوتنىاأ ا 0.000وتن ةةااقلل اعنهاو ب ياا0.11966-بق هثااا ثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة

اق قةاوقمالملاراثا اثمالملاثل     ةايند ضاو ب ىاثل ما  ةال ق مانة.اا

لارب ح ادارة وعليه فقد تم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل، الق ئل بوجود تأثير سلبي لمم رس ت ا
 الحقيقي  علي ق بلي  القوائم الم لي  للمق رن .

 ;e.g., Zhang, 2018; Chen, 2016)قتب قا حهاثلنب جةاو اومات ص  ارل ماثلهاثلملاثل مب ةاااا
Sohn, 2016)ااا

ال ق مانةااااا اثلقمل ة اثل  ث   اإما  ة اع لا اثل     ة اثلاالمل اثاثا  الققمالمل اثل  بلا اثلبأثار اأا اثليمحب قةري
     ةااثند مضاا ا ااائةاثلقت  وملاقثند مضايرا ارلىاأنمايبرتباع ىازةما اوقمالملاراثا اثمالملاثل

كق ةاقا ا اثلقت  وملاثلقبمحةاللأطرثذاثلدماا ةاقو بدهولااثل  ث  اثلقمل ة ابملإضمفةارلىاثات معاثلبك  ةا
ثلن ب ةاقودمطراوقمالملاراثا اثمالملاثل     ة اقفلااظلاقا ااع إةاتيمال ةاااحاراثا اثمالملاوحا  لا

اقوقم اثمالملاثلق ب  مل اراثا  اوقمالمل ارلى اثلشركمل اراثا  ااثف  ايب  ل اثل     ة  اثمالمل اراثا  المل
ثل     ة ارلاتب ا حهاثلققمالملاوحا  لاثل   ةاثلقبمحةاللإاثا الاتدملاثل رثاثلاثلبشغا  ةاقف مالقماتبقب ا

ثلقمل ةال ق مانةاو ازةما ابماوحاورقنةافلااثنجمزاأعقملهم اوقمايبرتباع  ماثند مضاو ب ىاإما  ةاثل  ث  ا
او ب ىاراثا اثمالملاثل     ة.ا

أثير وجود تفقد تم رفض فرض العدم الأول وقبول الفرض البديل الأول، الق ئل بقلنمءاع لااومالبق اااااا
 سلبي لمم رس ت ادارة الارب ح علي ق بلي  القوائم الم لي  للمق رن .
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 حتى الخ مسالفروض من الث ني نت ئج اختب ر  6-4-3

ثلبههف ابمإلاافرقضاثلهاثلةاب باأثرابتضاآل ملاح كقةاثلشركملاع ىاثلت إةاااحاوقمالملااااا
هثااجاثلان قلل ابملاعبقمااع ىانق لراثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملاقإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة ا

اثلد لااثلقبتهااقف مال قتمالةاثلبمل ة:

Acct-
itComp 
= β0 + β1 AEMit+β2AuditQit+ β3Femit+ β4INDit+ β5BoardSizeit 

+ β6 AEMit ×AuditQit+ β7 AEMit ×Femit+β8 AEMit ×INDPit + β9 
AEMit × BoardSizeit+ β10𝑺𝒊𝒛𝒆𝒊𝒕+ β11 𝑳𝑬𝑽𝒊𝒕 +𝛆𝐢𝐭                   

لجهقلاثبمإلاافرضاثلهاثلة.اقة ضحاقإهات اثلاعبقمااع ىانق لجاثلان هثااقف مال قتمالةاثل مب ةالا بيماا
ا(انبم جاث بيماابمإلاافرقضاثلهاثلة:6اإ ا)

 الفروض من الث ني حتى الخ مسنت ئج اختب ر : 6جدول 

 المتغيرات المستقل 
 Acct-Compitق بلي  القوائم الم لي  للمق رن  

 مستوي المعنوي  قيم  المع مل
AEMit -97.3ا0.242ا

AuditQ_it 46.0ا0.223ا
FEM_itا0.004 80ا
IND_itا0.057ا195ا

BoardSize_it -1.06 0.877 
AEMit *auditQ 18.7 0.045 
AEMit *fem 59.8 0.024 

AEMit *INDP -21.1 0.201 
AEMit *BoardSize 0.93 0.905 

size 22.42 0.000 
lev -0.0978 0.006 

Adjusted 𝑅232.49%ا 
P-Value0.000ا 
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قتشاراثلنبم جاثل مب ةاثللااثلبقرثااوتن ةةانق لجاثلان هثاابتهاثا ملاثلقبغارثلاثلقتهلةال ت إة ابقمااااا
زثالاثل   اثلب  ارةةال نق لجاكقماوشارارلىاص ح ةانق لجاثلهاثلةالا بيمااثلت إملاو لاثلهاثلة.اكقما

م جاث بيماابمإلاافرقضاثلهاثلة ا(.اقةبضحاوحاثلجهقلاثل ماقانب%32.49ثلقتهلةارللاا)ا𝑅2اتتك هم
اقلل اع ىاثلن  اثلبمللا:

 اقلب  الاوتمو لاثلان هثااللأثراثلب مع لاالج ا اثلقرثاتةافيم  يتعلق بنتيج  اختب ر الفرض الث ني (أ)
تباحاقا ااتأثاراروجمالااوتن يالهحثاا(AEM*auditQ)قوقمالملاراثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملا

 اق  ا(0.045)قلل اعنهاو ب ىاوتن ةةاا(18.7)ثلقبغاراع ىاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةابق هثاا
ا  لا اوح اثمالمل اراثا  اوقمالمل اااح اثلت إة اع ى اوتن ي اتأثار الهم اثلقرثاتة اا ا  اأا اوتنى وم

 (H2)وب لت لي يتم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديلقإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة اثلق ب  ملا
يختلف التأثير المعنوي للمم رس ت إدارة الأرب ح من خلال المستحق ت على ق بلي  والق ئل بأنه "

هاثلنب جةاقتب قا حاالقوائم الم لي  للمق رن  ب ختلاف جودة المراجع  كإحدى آلي ت حوكم  الشرك ت".
ات ص  ارل ماااثلملا  ;Richardson et al. ,2013; Dridi and Boubaker ,2016)و اوم

Kurniasih et al. 2017; Jihene and Moez ,2019; Riguen et al., 2020).ا

قةتنىالل اأااوقمالملاراثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملافلااظلاثات معاا ا اثلقرثاتةاثلدماا ةاإهاااا
ت هاوحاثلبرلحاقلل الاااا ا اثلقرثاتةاا جمب ماع ىاروجمبماع لااإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةتعثرارو

ثلإاثاياقثلانبهمزةةاثلإاثاةةاقوقمالملاراثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملاقثلبلااإهاتضراب ما  ةاثل  ث  ا
 مانة.اكقماتتقلاا ا اثلقرثاتةاع ىاثلقمل ةال ق مانة اوقماينتكساروجمب ماع ىاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق

اا.تدف ضاوقمالملاراثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملاقثلبلااإهاتعثرال ي ماع لااثل ما  ةال ق مانة

 اقلب  الاوتمو لاثلان هثااللأثراثلب مع لاال ج اوج ساثلإاثا افيم  يتعلق بنتيج  الفرض الث لث (ب)
تباحاقا ااتأثاراروجمالااغاراا(AEM*BoardSize)قوقمالملاراثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملا

ا اثلان هثا اوتمول اق قة اا غ  احاب ال ق مانة اثلقمل ة اثل  ث   اإما  ة اع ى اثلقبغار الهحث ا(0.93)وتن ي
.اق  اوماوتنىاأااحج اوج ساثلإاثا ال سالماتأثاراوتن ياع ىا(0.905)قلل اعنهاو ب ىاوتن ةةا

وب لت لي يتم   لاثلق ب  ملاقإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة اثلت إةاااحاوقمالملاراثا اثمالملاوحا
يختلف التأثير المعنوي لمم رس ت إدارة والق ئل بأنه " (H3)قبول فرض العدم ورفض الفرض البديل 
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الأرب ح من خلال المستحق ت على ق بلي  القوائم الم لي  للمق رن  ب ختلاف حجم مجلس الإدارة 
ااالشرك ت"كإحدى آلي ت حوكم  

قتب قا حهاثلنب جةاو اثنبه ارل مابتضاثلهاثلملابشأااعه اقا ااتأثاراوتن يال ج اوددجدد ساثلإاثا ا
اااحاوقمالملاراثا ا اع لااثلت إة اوتن ةم اتأثاره اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملاقعه  عدد ىاوقمالملاراثا 

ال ق مانة اثلقمل ة اثل  ث   اقإما  ة اثلق ب  مل ا  ل اوح  Boussaidi&Hamed,2015; Ftouhi)ثمالمل
and Moez, 2019Chytis et al, 2020).ا

اثلإاثا ا)ج( فيم  يتعلق بنتيج  الفرض الرابع اوج س البن ع اثلب مع لا اللأثر اثلان هثا اوتمو ل اقلب  ال  
اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملا اتأثاراروجمالااوتن يالهحثاا(AEM*fem)قوقمالملاراثا  تباحاقا ا

اوتنىاأاان يةا(0.024)قلل ابق ب ىاوتن ةةاا(59.8)ق قةاثلشركةابق هثاااثلقبغاراع ى  اق  اوم
ثلإنمثابقج ساثلإاثا الهماتأثاراوتن ياع ىاثلت إةاااحاوقمالملاراثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملا

والق ئل بأنه  (H4)وب لت لى يتم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديلقإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة ا
يختلف التأثير المعنوي لمم رس ت إدارة الأرب ح من خلال المستحق ت على ق بلي  القوائم الم لي  "

 للمق رن  ب ختلاف تنوع أعض ء مجلس الإدارة كإحدى آلي ت الحوكم .

 ,Erhardt et al., 2003; Ftouhi and Moes)قتب قا حهاثلنب جةاو اومات ص  ارل ماااثلملاا
2019; Hoseini et al, 2019; Riguen et al, 2020; Bhogiawan, and Mukhlasin, 

ا.(2020

تُقكحاوحاثل هاوحاثل   كاثلانبهمزياقتشارات  اثلنب جةارلىاأاازةما ان يةاثلإنمثافلااوج ساثلإاثا ا
للإاثا البتظ  اوصملحاثلق م قاح.اكحل اتبدحاثلإنمثاإرثاثلاأفضلاو مانةابملحك االبتزةزاا ا اثلب ماةرا
ثلقمل ة اق  اوماو هاوحاعه اتقمثلاثلقت  ومل اقةنتكساروجمب ماع ىاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة.اكقماأاا

باثم  ق ةابملن يةاللإنمثاقزةما ااااةاتجنباثلقدمطرايعثرال ي ماع ىاثتجمهاثلشركةازةما اثلالبزث ابملج ثن
ان  اوقمالملاراثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  مل.

اثعضمءا)د( فيم  يتعلق بنتيج  الفرض الخ مس الالب  ل اثلب مع لا اللأثر اثلان هثا اوتمو ل اقلب  ال  
تباحاقا ااتأثارال بلا اا(AEM*INDP) لاثلق ب  ملاوج ساثلإاثا اقوقمالملاراثا اثمالملاوحا 

-قلكنماغاراوتن يالهحثاثلقبغاراع ىاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة احاباا غ اق قةاوتمولاثلان هثا
.اق  اوماوتنىاأااثلب  ل ةاأعضمءاوج ساثلإاثا ال سالهما(0.201)قلل اعنهاو ب ىاوتن ةةاا21.1

ااا اثلت إة اع ى اوتن ي اثلقمل ةاتأثار اثل  ث   اقإما  ة اثلق ب  مل ا  ل اوح اثمالمل اراثا  اوقمالمل ح
ا يختلف التأثير والق ئل بأنه " (H5)وب لت لي يتم قبول فرض العدم ورفض الفرض البديلل ق مانة.
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المعنوي لمم رس ت إدارة الأرب ح من خلال المستحق ت على ق بلي  القوائم الم لي  للمق رن  ب ختلاف 
ابتضاقا ء المستقلين كإحدى آلي ت الحوكم ". عدد الأعض اثل م ات ص   اوم او  اثلنب جة ا حه تب ق

ا اثل مب ة رلاا.(Ftouhi and Zemzem, 2013; Tandean and Winnie, 2016)ثلهاثلمل
لالب  لاأعضمءاوج ساثلإاثا اع ىاوقمالملاراثا ا أقض  ات  اثلهاثلملاعه اقا ااتأثاراوتن يا

ا ا  ل اوح اثل  ث  اثمالمل اقإما  ة اثلققمالمل ات   اااح اثلت إة اع ى اتأثاره اعه  اث  اقوح ثلق ب  مل
   ثلقمل ةال ق مانة.

 نت ئج البحث -7
اثلق - ات اه ارل اثلهقل ة  اثلق ملية اوتميار الب  ةر اقثلق رك اثلر   لا اثل بب ا لا ال ق مانة تمياراثل ما  ة

 اوقماثلبيميحافلااإ ثعهاثلتقلافلاان ساثلصنمعةثلق ملب ةاوحاثلد ماثلاثلقبمحةال قهيرةح اقت  لاوحا
ا.يزةهاوحاو ب ىاثل ما  ةال ق مانةاااحاثلشركملاثلققمث ةاثإبصماوم

ع لااات ارا ملابتضاثلقبغارثلاثلقتهلةال ت إملاثلر    ةاو لاثلهاثلة اقثلبلااوحاثلق بقلاأااتعثر -
 .كملقةاثلشراثمالملاقتبقثلافلااآل ملاح كثلت إةاااحاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانةاقوقمالملاراثا ا

اثلقهيرةح - اقثزاقثا ة اثلإاثا  اوج س احج  اوح اكل اااح اوتن ةة االالة الثل اطراوة اثاتيمط اع إة اقا ا
ا.ثلبن احيحاقلاحاراثا اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملاثلا ب ماةة

 لاقإاثا اثمالملاوحا قا ااع إةاثاتيمطاعك  ةالثلاالالةاوتن ةةاااحاثابقمعملاوج ساثلإاثا ا -
ا.ثلق ب  ملاثلا ب ماةة

حاوالملاعه اقا ااع إةاااحاكلاوحاثلب  ل ةاوج ساثلإاثا اقثلب  ل ةالجنةاثلقرثاتةاقلاحاراثا اثم -
ا.  لاثلق ب  ملاثلا ب ماةة

اقعق  م - اثلرإمبة  افتمل ة اوح او  ح اأا اوقكح اقثلك مء  اثلدبر  اأص مب اوح اثلهث  لا اثلقرثا  لاث ب ما
ا.قلملبمللااود ضاوحاوقمالملاراثا اثمالملا ل  كقةث

طاقترتياث ب مااشركةاثلقرثاتةاثلدماا ةاوحاثلشركملاثلكبار ايعثراع لاافتمل ةاعق  ةاثلبهإاقاثلدماالا -
ا.بت إةال ب ةاو اوقمالملاراثا اثمالمل

ا.لمللاراثا اثمااثمل ثقاثلبنمف  ةاتعاىارللااثل   ر اع لاال  كاثلإاثا ابشكلافتملاقت  الاوقمالم -
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اقثلإشرثذاع لاا - اثلبنظ   اعق  ة ايب لى احك ولا ااهمز ارللا ارضمفة ااإمالا ااقا الثل اومل ة األ ثق قا ا
اعق  ملاثمقاثقاثلقمل ةاقفرضاتشرةتملاقإ ثناحااهيه اع لااثلشركملاثلق م قةاتد ضاوحاوقمالمل

ا.راثا اثمالمل

ا.ملثلق ملب ةاتد ضاوحال  كاراثا اثمالو مالةاثل  مااثلقمللااقثلإاثاياقت  احاثلنظ اثلقمل ةاقا -

لثلااقن يةاثلرف اثلقمللا(اقا ااع إةاثاتيمطا أظهرلاثلقبغارثلاثلرإما ةاوقث ةافلاا)احج اثلشركةا -
اثاتيمطاطرا اب اباقاهلاع إة اثمالملاوحا  لاثلق ب  ملاثلا ب ماةة  اراثا  او  اوتن ةة وةاالالة

ا اقن ية اثلشركة احج  اااح اوتن ةة االالة اثلق ب  ملثل ا  ل اوح اثمالمل اراثا  اقلاح اثلقمللا لاثلرف 
احا  لوكقماقاهلاع إةاعك  ةالثلاالالةاوتن ةةاااحان عاشركةاثلبهإاقاقإاثا اثمالملاا ثلا ب ماةة

االالةاأوماوبغاران يةاثلرف اثلقمللااف هاأظهرلاثلنبم جاقا ااتأثاراطراياليا ثلق ب  ملاثلا ب ماةة
ا.الملاوحا  لاثلق ب  ملاثلا ب ماةةوتن ةةاع لااراثا اثم

 وصياا ت ومج لات البحث المقترح الت -8
ا:انمء اع لااوماثنبهلاارل ماثلي باوحانبم جاقفلاان مقاأ هثفماقحهقاهاقوشك بماي صلااثلي بابملآتلااا

اثلن ع  اثلدصم   اابهع   اثلقصرةة اثلق ملب ة اثلقتميار ارصهثا اع لا اثل م قاح ابم بقم  اي صلا ةادددددددد
 ب ىاودف ضا مصةاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة انظرث القراقا ماثلإوجمالاافلااتا ل قت  وملاثلق ملب ة

اثلقمل ة اثمقاثق ال ق افلا اثلقبتمو اح اااح اثلقت  ومل اتقمثل اراشماثلاا عه  ارصهثا ا  ل اوح قلل 
اثلقتميار ا حه ات باق افلا اثلات مق الب  اق اقلل  اثلقتميار  ات باق الك ف ة اوات  ارةة اثلشركمل  قماااح

ا.و م  ابشكلاروجمالاافلاات  اقاإما  ةاثل  ث  اثلقمل ةال ق مانة

ااب باقاإ ثعهاقآل ملاح كقةاثلشركملاثلق زو اثلرإمبةاع لااثلشركملاوحانمح ةاثلبزثوهم ازةما  رضاة اقفدددد
ا.ع  لملاصماوةافلااحملةاثلإ  لااهم

اث اوج س اأعضمء اثلب  ل ة اع لا اثلق مفظة اضرقا  اددددد اقتك ا اثل  كقة  اأبتما اأحه ابمعبيما م املب ةغلإاثا 
ا.تك ةنماأعضمءاوحا ماجاثلشركة الكلااتزاثاافمع  ةاعق  ةاثلإشرثذاع لاارعهثااثل  ث  اثلقمل ة

اث القى اوح اوك ا اب اب اثلهث  لا اثلقرثا  اث ب ما ا  ل اوح اثلهث   ة اثلقرثاتة اا ظم ف اثلا بقم  الدبر ددددد
 م الااثل فقرثاتةاثلدماا ةاوحاثلشركملالثلاثلدبر اثلكم  ةاقثل لم لاثمفضلاقثلك مء  اقث ب مااشركةاثل

ا.بتق  ةاثلبهإاق
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وحااضم همددددداضرقا اثلق مفظةاع لااثلب  ل ةالجمااثلقرثاتةاقك مء اق بر اأعضم هم اقأااتك ااغملب ةاأع
اتبقب ابمات  اثل جمااوحااقااحا ياو معهاوج ساثلإا ثلدماج ااثا بمعبيما ماأحهاأبتمااثل  كقة اقلقم

افلااثلإشرثذاع لااش م  ةاقنزث ةاعق  ةارعهثااثلب ماةراثلقمل ة.

ا.ثمالملااثا لإدددددداضرقا اورثعم اعه اثزاقثا ةاثلقهيرةحاثلبن احيحاقثل هاوحاثلبغ له اقوقمالبه اثل  ب ةا

املاقإاثا لق ب  ثوجباع لااثل   ملاثلبشرةه ةاثلانبيمهارللااثلت إةاثلبيمال ةاااحاراثا اثمالملاوحا  لادددددا
اراثاا اقوقمالمل اثلشركمل اب  كقة اثلقبت  ة اثل  ثناح اقض  اعنه اثل     ة اثمنش ة ا  ل اوح  اثمالمل

ا.ثمالمل

اوجباع لااثل   ملاثلبشرةه ةاعنهاص مغةاإ ثناحاتتزةزااقاا اح كقةاثلشركملاثلحياو ج اوقمالملدددد
ا.راثا اثمالمل

الهماوحاأثراع لااثلت اوجباع لااثلجهملاثلبنظ ق ةاأاات ز اثلشركملااب باقاح كقةاثلشركملالقم  إةادددد
ا.ثل  ب ةالققمالملاراثا اثمالملال ثءاوحا  لاثلق ب  ملاأقا  لاثلنش ةاثل     ة

ا اكل اعح اقثلش م  ة اثلإفصمل اضرقا  اثلقبت ددددد اثلق ملب ة اقثلقت  ومل ابملقنشأ   اثلقبت  ة ابممثمو ا اثءا ة
او لااحماةاو بدهواهم اقثلإفصملاا ثلقمللااقثلبشغا لاال قنشأ  افلااثلب إا اثلقنملبابقم وضم اأقت فار م

ا.عحاكلاثلب منملاثلقبت  ةاب  كقةاثلشركملاقثلبلااوحاشأنهماأااتده اوقمالملاراثا اثلشركمل

اح ا اثلق م قلاأومثءاوج ساثلإاثا اقثلإاثا اثلبن احوةابملبقرثا اقأااتب او مليةاقو مءلةاثلإاثاثدددددات ا  اأا
ا.وقماو معهاع لااثل ددهاوحاثلب هيرثلاثلب كق ةاثل  ب ةالإاثا اثمالمل

االهماك ايه اودددددداثلا بقم ااهائةاثمقاثقاقثمل ثقاثلقمل ةاثلقصرةة اقثلتقلاع لااقض اإ ثناحاقتشرةتملااه
ا اقاااإمالااقإشرثفلااع لااثلقنشآل اقفرضاوب  يملااهيه اقشرقطاوتانةاوحاثلقنشآلالهىارااثاهم

ا.قإ ثناحال قموةاح  قاثلق م قاح

لملامااقثنتكمدابآثددددداثلبأكاهاع لاات ع ةاو بدهولااثلب ماةراثلقمل ةابشكلاعم  اقثلق بثقددددرةحابشددكلا مصاددد
بلااوحا كقةاثلقأ ق ةاثلالبزث ابقهقنةاثل ا ثمالملاع لااإرثاثته اثلالبثقماةةثلققمالملاثلقبت  ةابإاثا ا

اثمالمل الإاثا  اثلقهيرةح اوقمالمل اوح اقثل ه اثلقمل ة اثلب ماةر اا ا  اضقما الا شأنهم ايبأتى ارلاقلا ال 
اصةلب ااابكمثفاثلجه ااااحاثلجهملالثلاثلت إةاقثلقبقث ةافلاا ائةااأقاثلقملاثلقصرةةابملبتمقااو اث

ا.قثلشركملاثلق م قةاثلتموةاقثلجموتملاقثمكماوقااحا ثلقصرةة

حاوٌقكحاثإبرثلاعهااوا فلااض ءاوشك ةاثلي باقحهقاهاقومات اثلب صلارل ماوحانبم جاقت ص ملاااااااا
اوجملالاثلي باثلق ب ب  ةاع لااثلن  اثلبمللاا:
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انق اثمالملال ثءاوحا  لاثلق ب  ملابملبدهث  اق مقاراثا  ات  اق مقدددد ات  اكقم اراثا ا لجاا نزاثلقتهل 
ا اااثلة ات    اقلملبمللااإه انق لجاثلبهف ملاثلن هوة  ابملبدهث  اثل     ة اثمنش ة ةا ب ب  وثمالملاوحا  ل

ا.بملاعبقمااع لاانقملجاأ رىالقاأثراع لااثلنبم جاثلبجرةب ةال هاثلة

كقةال ملاغاراشمو ةالكمفةاآل ملاح اددددات اقض اوعشرال  مقابتضاآل ملاح كقةاثلشركمل اقتتها حهاثلآ
ا.ثلشركمل اإهاوك ااثلاعبقمااع لااآل ملاودب  ةالبأكاهاص ةانبم جا حهاثلهاثلة

ثرابشكلامللااتعادددداوقكحاثااتركزاثمب مثاثلق ب ب  ةاع لااثلت إةاثلبيمال ةاااحاآل ملاح كقةاثلشركمل اقلملب
ا.ودب فاع لااوقمالملاراثا اثمالمل

اأا اوٌقكح اثلشرااددددد اح كقة اااح ال ت إة او بق ة اأ رى اوتهلة اآل مل افلا اثلق ب ب  ة اثلهاثلمل كملاتنظر
ا.قوقمالملاراثا اثمالمل

اااحاإما  ة اثلت إة افلااوجملات هيه اوجملالالي  ثاو ب ب  ة اثلهاثلة ات برلا حه اقأ ارث  اثلقمل ثل  ثادددددددد ةا  
ةا ما  ضقاحانق لجاثلهاثلةاوبغارثلاأ رىابد ذاثلل ق مانةاقوقمالملاراثا اثمالمل اقلل اوحا  لات

اثلقمل ة اثل  ث   اا ا  اثلقرثاتة  اا ا  اثلقثمل البال اع لا اونهم اثلشركا ل ق مانة اح كقة ا ملقوبغارثل
راثا اامالملبملإضمفةارللااروكمن ةاااثلةاثلت إةاااحاثل ما  ةال ق مانةاقوقا بملإضمفةارللااه كلاثلق ك ة

اوح اثل     ة ات ااثمالمل اوم ابد ذ اثل     ة اثمالمل اراثا  الققمالمل اأ رى او مي س اقض    ل
ا.ثلبدهثومافلااثلهاثلةاثل مل ة
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