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 ممخص البحث

 

درعلاقددى  ددعن معت مدد ر ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس    ددع س   ددهم تهدد ا در سد ددى ارددا د ت دد س 
.  مددد  ت ت دددس در سد دددى  جدددس  دددل مدددن عددد  ل درمسدععدددى  م قددد  درودددس  ر درمةعددد ل وددد  در  سخدددى درمخدددسعى

ودس ى/س    705    ت  دم اعلى مدن اتا تتك درعلاقى.  Moderatorsدلإوخ ح،  متغعسعن مع ِّرعن 
حتددا  4002 ددلى مودد م ل م ددت سعى ر ددل دروددس  ر درمةعدد ل ودد  در  سخددى درمخددسعى  ددلال در تددسل مددن 

رد  ل درود مل دس دس تدعجس اتدا درةعمدى در د قعى   دهم معت م ر ال خس د،  ج تر در سد ى  ن 4005
دروس  ر درمةع ل   ر  سخى درمخسعى.  ر ن   ن درتأجعس  ت عً  معل عً ،  تت ق مذه درلتععى م  و سل  ن 

 . درم تجمس لا ععت س مذه درمعت م ر مع سل ان در  ل درحةعة  رتوس ى
 

تدأجعس معت مد ر ال خدس درد  ل درود مل دس دس اتدا درةعمدى در د قعى   م   ظهدسر درلتد  ا د دتلاا
عجعددس دلالت دد ه الا  لددا د تلاوددً     ددهم دروددس  ر درمةعدد ل   ر  سخددى درمخددسعى  دد  تلاا عدد  ل درمسدععددى،

لحددد    س عددد  ل درمسدععدددى وددد  در ع دددى درمخدددسعى. وةددد   د ر اددد م جةدددى درم دددتجمس وددد  تع عدددس معت مددد ر 
 توددعس مددذه  عمدد لًا اددن دردد  ل درم ددتمس رتودس ى مدد  دست دد ع عدد  ل درمسدععددى.ال خدس دردد  ل درودد مل ا

 درلتععى ارا  ن ع  ل درمسدععى غعس م س ى ر ى درم تجمس و    ق درم ر  درمخسي.
 

  تحتعل تأجعس ع  ل درمسدععى اتا ال خس در  ل درو مل ت خعلًا، وة  دتضح  ن ع  ل درمسدععى 
رتعل خدددس درممجتدددى رتم دددت ععن درجددد ل   درج ردددم مدددن ت ت دددل درةعمدددى  ردددم تعددد   مدددن درمحتددد ى درمعت مددد ت 

 درع  رى   خ سل م تت ى ان درعل خس درممجتى رتم ت ى د  ل من ت ت ل درةعمى درع  رى. 
 م  وعم  عتعتق  م ق  دلإوخ ح وتم ع ضل درم دتجمس ااد د  ق  مدى م دتةتى رتد  ل درود مل  اوخد ح 

درمح  دد عى درمخددسعى مة سلددى  تضددمعن دردد  ل درودد مل  عل خددسه ودد     جددس ودد  وعىد  عدد  تعدد عل درمعدد ععس
 ق  مى درتغعسدر و  حة ق درمت عى ق ل تع عل تتك درمع ععس. 

 

 تضعا لت  ا در حم ارا در سد  ر درمح   عى درمعلعى  معت م ر ال خس در  ل درود مل دس دس، 
 تأجعسمدددد  اتددددا ا سدك درم ددددتجمسعن الدددد  دت دددد ذ درةددددسدسدر دلا ددددتجم سعى،   خددددى  عدددد  اخدددد دس درمعدددد ععس 

.  مدددد  ععت ددددس در حددددم معدددد لًا لامتمدددد م  دضددددع  درمعدددد ععس 4007درمح  دددد عى درمخددددسعى درمع رددددى ر ددددلى 
 ح   عى  مع ى درسق  ى درم رعى درمخسعى. درم

ال خس در  ل درو مل دس س،  عس در هم، ع  ل درمسدععى، م ق  دلإوخد ح،  :الكممات المفتاحية
 در  سخى درمخسعى.
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Abstract 
The aim of this study is to test the relationship between other com-

prehensive income and the stocks' prices of companies listed on the E-

gyptian Stock Exchange. The study also examines the effect of both t-

he audit quality and reporting formats, as moderator variables. 

Using a sample of 507 firm- quarter observations extracted for all 

companies listed on the Egyptian Stock Exchange during the period f-

rom 2014 to 2017, results approved that other comprehensive income 

information affects the market value of shares. However, the effect w-

as significantly negative, this result is consistent with the idea that the 

investor does not consider this information to reflect the real income 

of the company. 

The results showed that audit quality affects the relationship betw-

een other comprehensive income on the market value of shares. How-

ever, what draws attention to the role of audit quality in the Egyptian 

environment, Investor's lack of confidence has increased as the audit 

quality increases. This result indicates that the audit quality is not per-

ceived by the investor in the Egyptian financial market. 

By analyzing the impact of audit quality on the disaggregated other 

comprehensive income, it was found that the audit quality did not enh-

ance the information content of the elements representing the second 

and third levels of the fair value hierarchy differently than the elemen-

ts representing the first level of the fair value hierarchy. 

Regarding reporting formats, the investor did not prefer separated 

comprehensive income statement (more transparent disclosure) after 

adjusting the Egyptian accounting standards, compared to the inclusi-

on of other comprehensive income in the statement of changes in equ-

ity before adjusting these standards. 

The research findings add to the accounting studies on other comp-

rehensive income and its impact on the investors' perceptions when m-

aking investment decisions, especially after the issuance of the Egypti-

an accounting standards as amended for the year 2015. The research is 

also an area of interest of the standards setter and the financial regulat-

ory authority in evaluating the effectiveness of other comprehensive i-

ncome. 

Key words: Other comprehensive income, Audit quality, Stock pric-

e, Reporting formats, Egyptian Stock Exchange. 
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 المقدمة -1
درخدد  س  SFAC No. 3, (1980)ظهدس م هد م دردد  ل درود مل ود  دلاطدد س درم د معم  

،   ات د سه عتضدمن "عمعد  0890اد م  FASBان معتس مع ععس درمح   ى درم رعى د مسع   
درتغعددسدر ودد  حةدد ق درمت عددى  ددلال وتددسل مدد  مددن درمعدد ملار  د حدد دم  درظددس ا د  ددسى، مدد  
ادد د تتددك درل تعددى اددن دلا ددتجم سدر مددن ق ددل درمددلاك  درت  ععدد ر رهددم".  تددلاه معدد ععس مح  دد عى 

 ,FRS No. 3, 1992; SFAS130, ASC Topic 220)ى دلإوخد ح الدا لظمدر  ع عد

1997; IAS 1, 2007, 2010).   مد  ود  مخدس، وتتتد م درودس  ر درمخدسعى درمةعد ل   دهمه 
 درمع ردى رتمعد ععس در د  ةى رهد   4007و  در  سخى درمخسعى  مع ععس درمح   ى درمخدسعى  دلى 

د 0،  وةً  رمععد س درمح  د ى درمخدسي سقدم  0ععسا در  ل درو مل دس س.   4002م  وسل  لى 
،  در  ص  عسض درةد د م درم رعدى  ألدا: " درتغعدس ود  حةد ق درمت عدى  دلال 4007درمع ل ر لى 

در تددسل  درلدد تا اددن معدد ملار   حدد دم   ددسى وعمدد  ادد د درتغعددسدر درل تعددى اددن درمعدد ملار مدد  
  ل درو مل دس س". درملاك.  عتضمن   وى  ل   ق  مى در  ل ارا ع لب ال خس در 

در  رعدددىد  ،   معددد ععس درمح  ددد ى4007درمخدددسعى درمع ردددى ر دددلى رتمعددد ععس درمح  ددد عى   وةدددً  
تضدددددمن ق  مدددددى درددددد  ل دروددددد مل خددددد و  درددددد  ل،  ال خدددددس درددددد  ل دروددددد مل دس دددددس  مددددد : ت

د س  ح/در  ددد  س دلا ت دسعدددى مدددن ااددد  ل قعددد س لظدددم درم دعددد  درمحددد  ل رتمع وددد ر،  وةدددً  رمععددد س 
 درم   ب  در  د  س درل تعدى  (؛IAS 19) در  ص  م دع  درع متعن  89  ى درمخسي سقم درمح 

ادددن تسعمدددى درةددد د م درم رعدددى   رعمتدددى د عل عدددى رلوددد ط  عل ددد  مدددن ودددس ى ت  عدددى،  وةدددً  رمععددد س 
د  در دد ص  ددأجس درتغعددسدر ودد    ددع س خددسا درعمددلار د عل عددى 08درمح  دد ى درمخددسي سقددم  

(IAS 21)ددب در  دد  س درل تعددى اددن اادد  ل تةعددعم د خدد ل درم رعددى درمت حددى   ددل مددن درم  ؛  
رت عددد ،  درعددد ا در عددد ل مدددن درم   دددب  در  ددد  س اتدددا د   در درم دددت  مى وددد  تغطعدددى درتددد وق 

د  درمتعتدددق  ددد    در درم رعدددى: دلااتدددسدا 42درلةددد ي،  وةدددً  رمععددد س درمح  ددد ى درمخدددسي سقدددم  

                                                 
1
، تم دلارت دم  ت ظ ال خس در  ل درو مل "دس س"   لًا من 4007دت  قً  م  مع ععس درمح   ى درمخسعى درمع رى ر لى  

ال خس در  ل درو مل "د  سى". حعم عوعس درت ظ د  ل ارا  ن تتك درعل خس من مخ  س م تت ى رت  ل، رع ر 
م  درعل خس درم خح اله  و  ق  مى در  ل.  م  درت ظ د  عس، وعوعس ارا تع   درعل خس م تمسل  غعس مت سسل، ان 

درمض وى ارا خ و  در  ل  درم خح اله  و  ق  مى در  ل درو مل  وةً  رتمع ععس درمح   عى د  سى،  لا ح مً   درت دمً  
 تلاا خ  ته .  رمع ععس تخلا و  ق  مى م تت ى       ل ق  مى در  ل  رعلًا اتا د 
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  لإض وى ارا    سل تد م س د خد ل درج  تدى  غعدس درمتم  دى  (.IAS 39; IFRS 9)  درةع س
د  در  ص   ضمحلال قعمدى 80درمعتسا  ه     درمست ل،  وةً  رمعع س درمح   ى درمخسي سقم  

 آج س درتغعس و  م  طس دلا تمد ن رلارت دمد ر درم رعدى درتد  تدم  ؛(IAS 16; IAS 38)د خ ل
  لإضد وى . IFRS 9معع س درتةسعدس درمد ر  درد  ر  ل  وةً  رقع  ه    رةعمى درع  رى و  ق  مى در  

 س  ح      س وس ق درعمتى درل تعى ان تسعمى د خد ل  دلارت دمد ر ذدر درط ععدى درلة عدى ارا 
د 08و  ت سعخ تحسعدس  دعس درخدسا،  ذردك  وةدً  رمتحدق   د رمععد س درمح  د ى درمخدسي سقدم  

در وددد    دددع س خدددسا درعمدددلار د عل عدددى،  وددد  درمعددد ل  درمتعتدددق  لجددد س درتغعدددس  4007ر دددلى 
 تحسعدس   دع س خدسا درعمدلار د عل عدى  4002لد وم س  8ض ا قدسدس در لدك درمس د ي  تد سعخ 

 .  4 م م درعلعا درمخسي
 FASB اتددا درددسغم مددن عهدد   درت دوددق  ددعن معتددس معدد ععس درمح  دد ى درم رعددى د مسع دد  

الا  لهمدد  مدد   دلا م تت دد ن  وددأن تح عدد  ال خددس  ،IASB معتددس معدد ععس درمح  دد ى دردد  ر  
اد  ل ت  عدب تتدك درعل خدس ود  ق  مدى درد  ل ود  وتدسدر لاحةدى. و وةًد   در  ل درود مل دس دس،  دا
رمعتددس معدد ععس درمح  دد ى درم رعددى د مسع دد  عددتم اادد  ل ت  عددب درم دد ري درمعتددسا  هدد  م دد  عً  ودد  

 ل.  علمدد   م عددب درمعدد ععس درمح  دد ى در  رعددى درد  ل درودد مل دس ددس ودد  درله عددى ارددا ق  مددى دردد 
درم   دب  در  د  س درل تعدى ادن   درمخسعى درمع ردىد عدتم ااد  ل ت  عدب  عدض درعل خدس، مجدل 

تسعمدددى درةددد د م درم رعدددى   رعمتدددى د عل عدددى رلوددد ط  عل ددد  مدددن ودددس ى ت  عدددى، الددد  دردددت تص مدددن 
م د خدد ل درم رعددى درمت حددى رت عدد  درلودد ط د عل دد ،  درم   ددب در  دد  س درل تعددى اددن اادد  ل تةعددع

.  علمد  لا تلودأ ال  درت تص مله ،  ال م  تعجس مع متى مت قعى مغط ل اتا د س  ح  در  د  س
ت  ع ر اا  ل درت  عب ال  اا  ل قعد س لظدم درم دعد  درمحد  ل،  ععد   ت  عدب د س د ح  در  د  س 

  ر  ل  و  ل س  لى دلااتسدا  ه .درمتست ى  تح عته  ارا د س  ح درمسحتى  رعس ارا ق  مى د
 تددست ط  جعددس مددن ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس  مح  دد ى درةعمددى درع  رددى،  مددن جددم تةدد م 
معت مددد ر حددد ل درددد  ل درمحتمدددل رتودددس ى  درتددد وة ر درلة عدددى درمحتمتدددى مدددن درمعددد ملار،  درتددد  

                                                 
2
ةئضنافج ٍِقنك ) ( ٌّع١ناس اٌّقاعنتج اٌّرنشٞ سلنُ  2114ٌغنٕج  16صذس لشاس ٚص٠شث الاعذثّاس سلُ  4/2/2114فٟ  

( " آثاس اٌذغ١١شاح فٟ  ععاس صنش  اٌعّنلاح انبٕت١نج " ٚرٌنه ٌٛضنل ِعاٌانج ِقاعنت١ج خاصنج اخذ١اس٠نج، ٠ّىنٓ 13)

ش ععش صش  اٌعّلاح انبٕت١ج عٍٝ اٌمٛائُ اٌّا١ٌج ٌٍّٕشأث اٌذٟ دىنْٛ ِٓ خلاٌٙا اٌذعاًِ ِل ا٢ثاس اٌّذشدتج عٍٝ دقش٠

  .عٍّج اٌذعاًِ ٌٙا ٟ٘ اٌا١ٕٗ اٌّرشٞ
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 وعى،  عععدل  ت تمل و   قر م  و  درم تة ل. مم  ع وس م دت ى متد د ن مدن دلإوخد ح  درود 
 (.  Du et al., 2015)من در  ل درو مل مةع  ً  اعم رعً    دا دروس  ر 

 مددن ملدد   دد   دلامتمدد م  دد رمحت ى درمعت مدد ت  رعل خددس دردد  ل درودد مل  مدد ى تأجعسمدد  اتددا 
 عس در  ق   هم درودس  ر.  قد  تل ادر لتد  ا در سد د ر  هدذد درودأن مد   دعن الاقدى اعع  عدى 

 Cahan et al., 2000; Biddle and Choi, 2006; Lin, 2006; Choi and)معل عدى 

Zang, 2006; Chambers et al., 2007; Lin et al., 2007; Kanagaretnam et 

al., 2009; Zülch et. al., 2010; Kubota et al., 2011; Goncharov and 

Hodgson, 2011; Ferraro and Veltri, 2012; Deol, 2013)،  اردا الاقدى  دت عى
 Goncharov and Hodgson, 2008; Devalle et al., 2010; Veltri and)معل عدى 

Ferraro, 2018). 

 ر ددن  رددل س در دد ب، تعددسض دلإوخدد ح اددن ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس ارددا دلتةدد  در 
 وأن ط ععته  درمعقتى  تةتب قعمته ،   خى م   ع  ل داتم   درمعد ععس درمح  د عى اتدا درةعمدى 
درع  رى رةع س د خ ل  در خ م. مم  د ت اا معدا ا دسد    س مسدقدب درح د   ر ود  مسدععدى 

دس دددس،   خدددى درتددد  تط دددق درم دددت ععن درجددد ل   درج ردددم مدددن ت ت دددل  ال خدددس درددد  ل دروددد مل
 درةعمى  درع  رى. 

، عُ دمح 4007د درمعد ل ر دلى 0  وةً  رمعع س درمح   ى درمخدسي سقدم    من ل حعى   سى،
ارا ع لدب دلإوخد ح ادن   لإوخ ح ان در  ل درو مل م  ق  مى در  ل    و  ق  مى م تةتى، 

رعل خددس ودد  ق  مددى درتغعددسدر ودد  حةدد ق درمت عددى.  عمجددل مددذد دلإوخدد ح درةعمددى درمتسد مددى رتتددك د
 درتد  ت ت دد    لإوخد ح ادن ال خددس  4002تعد علًا اتدا درمعد ععس درمح  دد عى درمخدسعى ر دلى 

ممدد  عجعددس درت دد عل حدد ل مدد ى  دردد  ل درودد مل دس ددس ودد  ق  مددى درتغعددسدر ودد  حةدد ق درمت عددى.
 درمعت م ت  رعل خس در  ل درو مل دس س. تأجعس د تلاا م ق  دلإوخ ح اتا درمحت ى 

 Goncharov and) قد   ظهدسر لتد  ا ا عد  مدن در سد د ر در د  ةى اتدا  د عل درمجد ل: 

Hodgson, 2008; Bamber et al., 2010; Nejad and Ahmad, 2017)  ن  
دلإوخدد ح اددن ال خدددس دردد  ل درودد مل دس دددس ودد  ق  مدددى م ددتةتى  دد ن ردددا محتدد ى معت مددد ت  
دلع ددددس ودددد  درةعمددددى در دددد قعى رث ددددهم،  علمدددد  رددددم تج ددددر  سد دددد ر   ددددسى اتددددا  دددد عل درمجدددد ل: 
(Cahan et al., 2000; Maines and McDaniel, 2000; Mechelli and 

Cimini, 2014; Hao and Zhang, 2015) حد ل ود  م قد  دلإوخد ح  ود   ن مدذد درت
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ظل تعد علار درمعد ععس در  رعدى  د مسع عدىد  د ن ردا تدأجعس اتدا الاقدى ال خدس درد  ل درود مل 
 دس س   عس در هم.

 مشكمة البحث -2
 في ضوء مقدمة البحث السابقة يمكن صياغة مشكمة البحث في الأسئمة التالية: 

و  درةعمى در  قعى   هم درودس  ر مل رعل خس در  ل درو مل دس س محت ى معت م ت  معجس 
درمةع ل و  در  سخى درمخسعى؟  مل رع  ل درمسدععى تأجعس اتا تتدك درعلاقدى،   خدى ود  ظدل 
دست  ط  عدض مدن تتدك درعل خدس   رم دت ععن درجد ل   درج ردم رت ت دل درةعمدى درع  ردى؟  مد  مد ى 

 مددن جددم اتددا  اتددا دردد  ل درودد مل 4002لدد وم س  8تددأجعس قددسدس تحسعددس  ددعس درخددسا ودد  
 درمعد ععس  4007درةعمى در  قعى رتوس ى؟  مل  جس درت دوق  عن درمع عس درمخسعى درمع رى ر دلى 

درمح  ددد عى در  رعدددى وددد  دلإوخددد ح ادددن ال خدددس درددد  ل دروددد مل وددد  ق  مدددى م دددتةتى وددد  ا سدك 
دً، درم تجمس  دلع س و  درةعمى در  قعى   هم درودس  ر درمةعد ل ود  در  سخدى درمخدسعى؟    عدس 

ن  عد   مل ع ع   رعل اتا تتك درعلاق ر و   ع ى د ام ل  درمم س ى درمح  د عى درمخدسعى؟  دا
 وم   لارتا درمح   عى؟

 أهمية ودوافع البحث -3
ع ت ددب در حددم  ممعتددا د    عمعددى مددن  ددلال اضدد وتا ر سد دد ر درمح  دد ى درم رعددى درمهتمددى 

  ر درم دددددعتى وددددد  در  سخدددددى  ددددد رمحت ى درمعت مددددد ت  رعل خدددددس درددددد  ل دروددددد مل دس دددددس رتودددددس 
درمخسعى.  تتمجل مذه دلإض وى و  تل  ل در حم لاجلعن مدن درةضد ع  درتد   جد سر درعد ل حد ل 
معت مددد ر ال خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس،  د ت  سممددد  وددد  در ع دددى درمخدددسعى. تتمجدددل درةضدددعى 

  ل د  ردا ودد  مدد ى تددأجعس درتحةددق مددن قعدد س قددعم ال خددس دردد  ل درودد مل دس س ممجتددى ودد  عدد
 غسدض تح ع  قعمى دروس ى، مة  ى   ر عس در د ق  رت دهم.  تس د  درمسدععىد اتا ملاامته  

  عد  اخد دس درمعد ععس درمخدسعى  درةضعى درج لعى اتا  حدم مد ى اضد وى م قد  دلإوخد ح، ق دل
 ، رهذد درمحت ى درمعت م ت .4007درمع رى ر لى 

 تلوددأ  ممعددى در حددم درعمتعددى مددن  ددلال تحتعتددا  د ت دد سه رهدد تعن درةضددعتعن ر  وددى دروددس  ر 
درم ددعتى ودد  در  سخددى درمخددسعى  ددلال وتددسل  س دد   ددل در متت رعددى، ممدد  ع  ددس  دقدد  درمحتدد ى 
درمعت م ت  رعل خس درد  ل درود مل دس دس ق دل   عد  اخد دس درمعد ععس درمخدسعى درمع ردى ر دلى 
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 ن لت  ا مذد در حم محلًا لامتم م مع ى درسق  ى درم رعدى  درمحتتدعن ود  تةعدعم .  م  ق  ت 4007
   دا دروس  ر درمخسعى درم عتى و  در  سخى درمخسعى.

 هدف البحث -4
تددأجعس  ددل مددن عدد  ل درمسدععددى  م قدد  دلإوخدد ح  عهدد ا در حددم درحدد ر  ارددا  سد ددى  د ت دد س

مجتدددى وددد   دددعس در ددد ق رت دددهم. ادددن الاقدددى ال خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس  ةعمدددى درودددس ى م
 رتحةعدددق مدددذد درهددد ا لظسعدددً  تدددم مسدععدددى ا عددد  مدددن در سد ددد ر در ددد  ةى ذدر درخدددتى لاودددتة ق 

ودددس ى/ س ددد   دددلى  705 رتتحةدددق مدددن مددد ا در حدددم تط عةعدددً ، تدددم د دددت  دم ودددس ض در حدددم. 
م ددت سعى مددن درةدد د م درم رعددى درمعمعددى ر ددل دروددس  ر درمةعدد ل   ددهمه  ودد  در  سخددى  مودد م ل

 درتددد  ت خدددح ادددن ال خدددس درددد  ل دروددد مل  4005حتدددا  4002 دددلال در تدددسل مدددن رمخدددسعى د
 دس س. 

 حدود البحث -5
تددأجعس  ددل مددن عدد  ل درمسدععددى  م قدد  دلإوخدد ح اددن الاقددى ال خددس دردد  ل تددم وةددط تلدد  ل 

درودد مل دس ددس  ةعمددى دروددس ى ممجتددى ودد   ددعس در دد ق رت ددهم،   ن درتعددسض ر ع عددى قعدد س تتددك 
.  م  تم قعد س عد  ل درمسدععدى   د ن مسدقدب رتمع ععس درمح   عى ذدر درختى  ه درعل خس  وةً  

درح    ر علتم  ارا  ح  درم  تب دروسع ى م  ملولر درمسدععدى د س عدى در  دسى   ن مةد ععس 
عدد  ل درمسدععددى د  ددسى.   لإضدد وى ارددا ذرددك، الدد  د تعدد س معتمدد   اعلددى در سد ددى تددم د ددت ع   

 در ددد م ر درم رعدددى لظدددسدً رتط عةهددد  معددد ععس مح  ددد عى  قدددسدسدر   خدددىقطددد ا  در لددد ك  ودددس  ر 
د تعددد س معتمددد   اعلدددى  همددد ،    عدددسدً وددد ن ق  تعدددى لتددد  ا در حدددم رتتعمدددعم تت قدددا اتدددا ودددس ط 

 ،  ملهععى در حم درم ت  مى. در سد ى
 خطة البحث -6

 لتحقيق أهداف البحث وتناول مشكمته بصورة عممية منطقية، فسوف يستكمل كالتالي:
م هدددد م دردددد  ل درودددد مل دس ددددس  ال خددددسه مددددن ملظدددد س درمعدددد ععس درمح  دددد عى  در سد دددد ر  2-0

 در   ةى ذدر درختى.
 تحتعل در سد  ر در   ةى  دوتة ق وس ض در حم.  -2-4
 ملهععى در حم. -2-8
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 .درمةتسحى درلت  ا  درت خع ر  مع لار در حم -2-2
المعوووايير المحاسوووبية  مفهووووم الووودخل الشوووامل الآخووور وعناصووور  مووون منظوووور -6-1

 والدراسات السابقة ذات الصمة
درخد  س ادن معتدس  SFAC No. 3ظهدس م هد م درد  ل درود مل ود  دلاطد س درم د معم  

،   ات دد سه عتضددمن عمعدد  درتغعددسدر ودد  حةدد ق 0890معدد ععس درمح  دد ى درم رعددى د مسع دد  ادد م 
درمت عى  دلال وتدسل مد  مدن درمعد ملار  د حد دم  درظدس ا د  دسى، مد  اد د تتدك درل تعدى ادن 

ن در  ص   رتةسعس اد FRS No. 3دلا تجم سدر من ق ل درملاك  درت  عع ر رهم.  عع  معع س 
 درخ  س ان معتس مع ععس درمح   ى   رممت ى درمتح ل   ل مععد س  0884د  دا درم ر  ا م 

عت لدددا م هددد م د  دا دروددد مل، حعدددم قددد م ق  مدددى لإعمددد ر  درم   دددب  در  ددد  س درمعتدددسا  هددد  
ودددد  حةدددد ق درم ددد ممعن  دره مددددى ر هددددم درمس دددد  درمدددد ر  رتوددددس ى.  8متضدددملى درتغعددددسدر د  ددددسى

سدر د  ددسى ق  مدى دردد  ل  دتعهددر م  وددسل اردا ق  مددى درتغعددسدر ودد  حةدد ق  تعد   ر مددذه درتغعدد
 درمت عى. 

 ASC) ،  خدددد س معتددددس معدددد ععس درمح  دددد ى درم رعددددى د مسع دددد  درمععدددد س0885 ودددد  ادددد م 

Topic 220) SFAS130   رتتعسعددا   ع عددى دلإوخدد ح اددن دردد  ل درودد مل،   ن تغععددس ودد
  وةدً  رهدذد درمععد س  .(SFAC 6, 1985, para 70; SFAS 130, 1997, para 8)تعسع ا 

عتضددمن دردد  ل درودد مل عمعدد  دلإعددسد در  درم   ددب  درمخددس و ر  در  دد  س درم ددعتى  خدد لًا 
ارا خ و  در  ل،  عمع  درم   ب  در    س درت  تتعد    خد و  درد  ل،  ر لهد  تدعجس اتدا 

مععد س اد  دً مدن حة ق درم  ممعن،  درتد  عطتدق اتعهد  درد  ل درود مل دس دس.  قد   خدص در
امتعدد ر درعمددلار  عل عددى،  درم   ددب  در  دد  س غعددس ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس،  مدد   

درمحةةدى مددن دلا دتجم سدر ودد  د  سدق درم رعدى،  تعدد علار درحد  د  لددا لارت دمد ر درتة ادد ،   ي 
 .(SFAS 130, 1997, para 17)تخلع  ر تلتا من مع ععس مح   عى م تة تعى 

درمععدد س ععددب اتددا دروددس  ر اددسض م  لدد ر دردد  ل درودد مل دس ددس   حدد ى    وةددً  رددل س
درطددسق درجلاجدددى درت رعدددى  امددد  وددد  ق  مدددى م ددتةتى ت رعدددى رة  مدددى درددد  ل،    ق  مدددى مودددتس ى رتددد  ل 

  خدسا  .(SFAS 130, para 22) درود مل،     عد ا مدن ق  مدى درتغعدس ود  حةد ق درمت عدى
رودس  ر اضد وى ال خدس درد  ل درود مل دس دس اردا درلظس ان درم ق  درم ت  م، ععب اتدا د

                                                 
3
 (.FRS 3, par. 37عٍٝ عت١ً اٌّثاي ِىاعب  ٚ خغائش إعادث دم١١ُ انصٛي اٌثاةذج ) 
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خ و  در  ل رت خ ل ارا در  ل درو مل،  دلإوخد ح ادن درد  ل درود مل دس دس درمتدسد م ود  
ممددد  عم دددن  ،(SFAS 130, 1997, para 23,26) ق  مدددى درتغعدددس وددد  حةددد ق درمت عدددى

   7دروس ى  و ل  وضل 2م ت  م  درمعت م ر درمح   عى من ت هم ع  ل  س  ح
  أح  معهد  در درت وعدق  دعن معتدس معد ععس درمح  د ى درم رعدى د مسع د   معتدس معد ععس 

رعت دوددددق مدددد   IAS 1، تعدددد علًا رتمععدددد س 4005درمح  دددد ى در  رعددددى،  خدددد س د  عددددس ودددد  ادددد م 
 وعددا عتضددمن دردد  ل درودد مل خدد و    ددل  .SFAS130متطت دد ر درتةسعددس در  خددى   رمععدد س 

معتدسا  دا  دلال در تدسل.  تودمل م  لد ر درد  ل درود مل دس دس در تسل  در  ل درو مل دس دس در
د س  ح/در  دددد  س دلا ت دسعددددى مددددن  طددددط درم دعدددد   مددددن  مجتددددى ال خددددس دردددد  ل درودددد مل دس ددددس 

 درم   ددب  در  دد  س درل تعددى اددن  ،IAS 19مددن درمععدد س دردد  ر   93Aدرمحدد  ل،  وةددً  رت ةددسل 
 درم   ددب در  دد  س  ،IAS 21تسعمددى درةدد د م درم رعددى رمعدد ملار  عل عددى،  وةددً  رتمععدد س دردد  ر  

 درعد ا  ،IAS 39درل تعى ان اا  ل تةععم د خ ل درم رعدى درمت حدى رت عد   وةدً  رتمععد س درد  ر  
غطعددى درتدد وق درلةدد ي، رتمععدد س در عدد ل مددن درم   ددب  در  دد  س اتددا د   در درم ددت  مى ودد  ت

        IAS 16  لإضدددد وى ارددددا ودددد  ض اادددد  ل درتةعددددعم  وةددددً  رتمععدددد سعن دردددد  رععن  ،IAS 39دردددد  ر  
  IAS 38.   

 ر ن رم عملح معتدس معد ععس درمح  د ى درد  ر  قد سًد   عدسًد مدن دلا تعد س ود  دلإوخد ح ادن 
وةدط   لإوخد ح ادن درد  ل درود مل  ، IAS 1 (2007) درد  ل درود مل، حعدم ع دمح درمععد س

 م  ق  مى در  ل،    و  ق  مى م تةتى.
                                                 

4
 ضنّٕٟ  ٚ صنش٠  ةشىً ادفمخ ٚاٌّا١ٌج، ٚاٌذٟ اٌذساعاح اٌّقاعت١ج فٟ انعاع١ج اٌّفا١ُ٘ ِٓ انسةاح بٛدث ِفَٙٛ ٠عُذ 

  ٚ اٌمرن١ش انبنً فنٟ ِىٛٔادٙنا  ٚ/ٚ انسةناح حنٛي خرنائت دٍنه ِلائّنج ِعٍِٛناح دمنذَ اٌانٛدث عا١ٌنج انسةناح  ْ

 عٍنٝ اٌّعٍٕنج انسةناح لذسث ( ةّذDichev and Tang, 2009ٜعشفذٙا دساعج ) .اٌمشاساح ِٓ اٌعذ٠ذ لادخار اٌط٠ًٛ

 عا١ٌنج انسةناحاٌذا١ٌنج. ٚاعذتنشح  ٌٍفذنشث انسةناح دٍنه ٚاعنذذاِج اعنذّشاس٠ج دسبنج خنلاي ِنٓ اٌّغنذمت١ٍجةانسةاح  اٌذٕتؤ

 اعنذخذاَ خلاي ِٓ اٌّعٍٕج انسةاح ل١ّج فٟ اٌّغالاث ٚرٌه ٌعذَ إٌّاعب، اٌٛلخ فٟ ةاٌخغاسث الاعذشا  دُ ِذٝ اٌاٛدث

 Ralf and)انسةناح  ٌانٛدث ِتاشنش غ١نش ِم١اعنا   سةناحان إداسث اعذتنشح(. وّنا (Lara et al., 2015اٌنذقفع ) لٛاعنذ

Wagenhofer, 2015). 

عنٓ خرنائت  Earnings quality  ٚبنٛدث انسةناح Financial reporting quality ٚدعتنش بنٛدث اٌذمناس٠ش اٌّا١ٌنج 

ِذشاةطج ِٚذذاخٍج ٌٍاٛدث. ٚوٍّا صادح بٛدث اٌذماس٠ش، دضداد لذسث ِغذخذِٟ اٌّعٍِٛاح اٌّا١ٌج عٍٝ إبشاء دم١ن١ُ صنق١  

ٚدٙننذ  اٌذمنناس٠ش اٌّا١ٌننج عا١ٌننج اٌاننٛدث إٌننٝ دٛصنن١ً ِعٍِٛنناح ِف١ننذث ٌاننٛدث انسةنناح ٚدطنن٠ٛش دٛلعنناح انداء اٌّغننذمت١ٍج. 

ح اٌّقاعت١ج ِف١ذث، ِذٝ ادرفخ ةخرائرٙا إٌٛع١نج، ح١ن" "٠انب  ْ دىنْٛ ِلائّنج ٌّذخزٞ اٌمشاساح، ٚدىْٛ اٌّعٍِٛا

)ٌٙا ل١ّج دٕتؤ٠ج ٚدأو١ذ٠ج(، ٚدعشض ةرذق ِا ٠اب عشضٗ )ِىذٍّج ِٚقا٠ذث ٚخا١ٌج ِٓ اٌخطأ(. وّنا دذقغنٓ فائنذدٙا إرا 

إطاس إعنذاد ٚعنشض اٌمنٛائُ اٌّا١ٌنج )وأخ لاةٍج ٌٍّماسٔج، ٠ّٚىٓ اٌذقمك ِٕٙا، ٚدرذس فٟ اٌٛلخ إٌّاعب، ٚلاةٍج ٌٍفُٙ" 

 (. 4، فمشث خ ْ 2115اٌّعذي، 
5
ِٓ اٌاذ٠ش ةاٌزوش  ْ عٕاصنش اٌنذخً اٌشناًِ ا٢خنش ٠فرن  عٕٙنا صناف١ج ِنٓ انثنش اٌشنش٠تٟ ِتاشنشث،  ٚ د ٙنش ةشنىً  

 إبّاٌٟ ِل ِتٍغ ٚاحذ ٌّتٍغ اٌشش٠تج الإبّاٌٟ اٌّشدتط ةئبّاٌٟ اٌذخً اٌشاًِ ا٢خش.
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 وعدا تدم تعسعدا دردس ح     در  د سلد  ،IAS 1خ س تع عل آ س رتمععد س  4000 و  ا م 
اتا  لدا "اعمد ر  درد  ل ل قخًد  درمخدس و ر،    دتجل ا م  لد ر درد  ل درود مل دس دس".  عدتم 
تعسعدا درد  ل درود مل دس ددس اتدا  لدا عوددتمل اتدا " لد   درد  ل  درمخددس و ر   مد  ود  ذرددك 

 مدد  مدد  مطتددد ب     ت دد ع ر اادد  ل درت  عددبد درتددد  رددم عددتم دلااتدددسدا  هدد  ودد  ق  مددى درددد  ل،
م ددم ح  ددا ودد  درمعدد ععس در  رعددى لإادد د  درتةدد سعس درم رعددى د  ددسى".  مدد  ععددسا اعمدد ر  دردد  ل 
درودد مل اتددا  لددا "درتغعددس ودد  حةدد ق درمت عددى  ددلال وتددسل ل تعددى اددن معدد ملار   حدد دم   ددسى، 

 .(IASB, 2010, para.7)   لاا تتك درتغععسدر درل تعى ان درمع ملار م  درملاك"
د س  ح/در  دددد  س مددددن اادددد  ل قعدددد س  خدددد ل ن  مجتددددى ال خددددس دردددد  ل درودددد مل دس ددددس  مدددد

 درم   دب  در  د  س درل تعدى  ،IAS 19 درت دم ر م دع  درع متعن، درمح  ل  وةً  رتمعع س در  ر  
ان تسعمى درة د م درم رعى   رعمتى د عل عى رلو ط  عل   من وس ى ت  عى،  وةدً  رتمععد س درد  ر  

IAS 21،  دددل مدددن درم   دددب در  ددد  س درل تعدددى ادددن ااددد  ل تةعدددعم د خددد ل درم رعدددى درمت حدددى  
 درعدد ا در عددد ل مددن درم   دددب  در  دد  س اتدددا د   در  ،IAS 39رت عدد ،  وةددً  رتمععددد س دردد  ر  

 مععددد س درتةسعدددس درمددد ر   IAS 39درم دددت  مى وددد  تغطعدددى درتددد وق درلةددد ي، رتمععددد س درددد  ر  
IFRS 9، تجم سدر ودد     در درمت عددى، اذد د تدد سر دروددس ى دلإوخدد ح  م   ددب    دد  س دلا دد

 آجددد س درتغعدددس وددد   ،IFRS 9مععددد س درتةسعدددس درمددد ر  الهددد  وددد  درددد  ل دروددد مل دس دددس،  وةدددً  ر
م دد طس دلا تمدد ن رلارت دمدد ر درم رعددى درتدد  تددم قع  دده    رةعمددى درع  رددى ودد  ق  مددى دردد  ل،  وةددً  

تمععد سعن درد  رععن  وةدً  رى اردا ود  ض ااد  ل درتةعدعم،   لإضد و ،IFRS 9معع س درتةسعس درم ر  ر
IAS 16   IAS 38.   

تدم  خدا  (IASB, 2018) 4009 ح عجً  و  آ س تع عل رلإط س درم  معم  و  مد سس 
ق  مى در  ل درود مل  ألهد  "ق  مدى د  دا درمد ر " ،  د  ن تح عد  مد  اذد   لدر م  لدا مدن ق  مدى 
 دح ل    ق  متعن.  م  ذُ س  ن ق  مى درس ح    در   سل مد  درمخد س درس ع د  رتمعت مد ر ادن 

جل  عى"  ن د  دا درمدد ر  رتملوددأل ر تددسل درتةسعددس،   لددا لا ععدد   رتمعتددس الا ودد  "درظددس ا دلا ددت
 عةسس م  م  دلاعسد در    درمخس و ر در دعب تضمعله  و  در  ل درو مل دس س. 

الا  لهمدد  مدد   دلا م تت دد ن  وددأن  ،FASB   IASB اتددا درددسغم مددن عهدد   درت دوددق  ددعن 
اد  ل ت  عدب ال خدس درد  ل درود مل دس دس ود  ق  مدى  تح ع  ال خس در  ل درو مل دس دس،  دا

س مع ععس درمح   ى درم رعى د مسع   عتم اا  ل ت  عب درم  ري درمعتدسا  هد  در  ل. و وةً  رمعت
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م دددد  عً  ودددد  دردددد  ل درودددد مل دس ددددس ودددد  درله عددددى ارددددا ق  مددددى دردددد  ل.  علمدددد   م عددددب درمعدددد ععس 
درمح  ددد ى در  رعدددى عدددتم ااددد  ل ت  عدددب  عدددض درعل خدددس  طدددسق م تت دددى  اتدددا  ددد عل درمجددد ل ، 

متعتةددى   طددط م دعدد  درعدد متعن درمعتددسا  هدد  م دد  عً  ودد  دردد  ل د س دد ح  در  دد  س دلا ت دسعددى در
  درو مل دس س لا عتم اا  ل ت  ع ه  و  ق  مى در  لد.

 مدد  ودد  مخددس، وتتتدد م دروددس  ر درمخددسعى درمةعدد ل   ددهمه  ودد  در  سخددى درمخددسعى  معدد ععس 
ععددسا .   4002 درمع رددى رتمعدد ععس در دد  ةى رهدد  م  وددسل  ددلى  4007درمح  دد ى درمخددسعى  ددلى 

 در د ص  4007د درمعد ل ر دلى 0در  ل درو مل دس س  وةً  رمععد س درمح  د ى درمخدسي سقدم  
 عددسض درةدد د م درم رعددى  ألددا: " درتغعددس ودد  حةدد ق درمت عددى  ددلال در تددسل  درلدد تا اددن معدد ملار 
  حدد دم   ددسى وعمدد  ادد د درتغعددسدر درل تعددى اددن درمعدد ملار مدد  درمددلاك.  عتضددمن   وددى  لدد   

 در  ل ارا ع لب ال خس در  ل درو مل دس س". ق  مى 
تضدددمن ق  مدددى درددد  ل دروددد مل ت 4007  وةدددً  رمعددد ععس درمح  ددد ى درمخدددسعى درمع ردددى ر دددلى 

خدد و  دردد  ل  ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس  مدد : د س  ح/در  دد  س دلا ت دسعددى مددن اادد  ل 
 در د ص  م دعد   89قع س لظم درم دع  درمح  ل رتمع و ر،  وةً  رمعع س درمح   ى درمخسي سقدم 

د عل عدددى رلوددد ط درعددد متعن،  درم   دددب  در  ددد  س درل تعدددى ادددن تسعمدددى درةددد د م درم رعدددى   رعمتدددى 
د  در  ص  أجس درتغعسدر ود  08 عل   من وس ى ت  عى،  وةً  رمعع س درمح   ى درمخسي سقم  

  دددع س خدددسا درعمدددلار د عل عدددى،   دددل مددددن درم   دددب در  ددد  س درل تعدددى ادددن ااددد  ل تةعددددعم 
د خددددد ل درم رعدددددى درمت حدددددى رت عددددد ،  درعددددد ا در عددددد ل مدددددن درم   دددددب  در  ددددد  س اتدددددا د   در 

د  درمتعتددق 42ى ودد  تغطعددى درتدد وق درلةدد ي،  وةددً  رمععدد س درمح  دد ى درمخددسي سقددم  درم ددت  م
 ددد    در درم رعدددى: دلااتدددسدا  درةعددد س.   لإضددد وى اردددا   ددد سل تددد م س د خددد ل درج  تدددى  غعدددس 

د  در دددد ص 80درمتم  ددددى درمعتددددسا  هدددد     درمستدددد ل،  وةددددً  رمععدددد س درمح  دددد ى درمخددددسي سقددددم  
 س دد ح    دد  س وددس ق درعمتددى درل تعددى اددن تسعمددى لإضدد وى ارددا   ضددمحلال قعمددى د خدد ل.   

د خ ل  دلارت دم ر ذدر درط ععى درلة عدى ود  تد سعخ تحسعدس  دعس درخدسا،  ذردك  وةدً  رمتحدق 
درمعدد ل  درمتعتددق  لجدد س درتغعددسدر ودد   4007د ر ددلى 08  د رمععدد س درمح  دد ى درمخددسي سقددم  

 4002لدد وم س  8در لددك درمس دد ي  تدد سعخ   ددع س خددسا درعمددلار د عل عددى،  ودد  ضدد ا قددسدس 
  تحسعس   ع س خسا درعملار د عل عى  م م درعلعا درمخسي. 
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اتا  ن عتم دلإوخد ح ادن ق  مدى م دتةتى رتد  ل درود مل، اردا ع لدب دلإوخد ح ادن درةعمدى 
درمتسد مددى رتتددك درعل خددس ودد  ق  مددى درتغعددسدر ودد  حةدد ق درمت عددى.  عمجددل مددذد دلإوخدد ح تعدد علًا 

 درتد  ت ت دد    لإوخدد ح ادن ال خددس دردد  ل  4002معدد ععس درمح  د عى درمخددسعى ر ددلى اتدا در
 درو مل دس س و  ق  مى درتغعسدر و  حة ق درمت عى.

  عدد  د ددتعسدض درتطدد س درتدد سع    مددم درمعدد ععس درمح  دد عى درتدد  تل  رددر دردد  ل درودد مل 
درمعت مد ر درم رعدى  ودأن دس س، عأت  در عدل مل د ت ور مذه درمعد ععس دحتع عد ر م دت  م  

تح عن دلإوخ ح ان ال خس در  ل درو مل دس س،  و  تة عم مةع س ود مل ردث دا،  م  د ن 
  رهذه دلاخ دسدر مج رب  جسر اتا مل عته ؟

ت ددتت م دلإع  ددى اتددا مددذد در ددعدل درسعدد ع ارددا  عددض م دد معم قعدد س دردد  ل ودد  درمح  دد ى، 
Current  operating performance مجل م ه م د  دا درتوغعت  درعد سي

6
 م هد م درد  ل  ،

income All-inclusiveدرو مل 
4
و وةدً  رم هد م د  دا درتودغعت  درعد سي ت دت ع  درم   دب  .

 در    س غعس درع  عى  غعس درمت سسل من در  ل، اتا  ن ت سج و  ق  مى درتغعدسدر ود  حةد ق 
درمت عدددى.  علمددد   عةتدددسح م هددد م درددد  ل دروددد مل  لدددا عل غددد  ا سدج عمعددد  درعل خدددس درتددد  ت ددد ب 

ر درمدددلاك، وددد  ق  مدددى درددد  ل،  لهددد  مست طدددى درتغعدددسدر وددد  حةددد ق درمت عدددى،    دددتجل ا معددد ملا
 و ل م  وس    غعدس م  ودس   رلود ط درحد ر  رتودس ى.    رتد ر ، عم دن دات د س درد  ل درود مل 

 مدددذد مدددن ودددألا  ن ععدددسض   دددل  .(Ohlson, 1999)تط عةدددً  امتعدددً  رم هددد م درددد  ل دروددد مل 
عتعلدب دحتمد ل دلا   دععدى و  وعى  ل تد وة ر درد  ل ود  ق  مدى  دحد ل ود  ل دس درت قعدر،   ن 

(AIMR, 1993.)  در س ج من اط س مدذد درم هد م ععلد   ن  عدض درتغععدسدر ود  درةعمدى عدتم 
حع م  م  ودسل رحةد ق درمت عدى، مد  لةدص  دضدح ود  درود  وعى، جدم ععد   ت  عدب تتدك درتغععدسدر 

 ,Goncharov and Hodgson) عد  تحةةهدد  ارددا حةدد ق درمت عددى مددن  ددلال ق  مددى دردد  ل

2008). 

 

                                                 
6
 . Dirty surplusا  ٠طٍك ع١ٍٗ  ٠ش 
4
٠ّٚىٓ ٘زا اٌّفَٙٛ ِنٓ دمنذ٠ُ ّٔنٛرن دٕتنؤ ٠ىنْٛ ف١نٗ اٌغنعش داٌنج ٌلسةناح ٚاٌعٛائنذ   ٠Clean surplusطٍك ع١ٍٗ  ٠شا   

اٌّذٛلعج ٚاٌذغ١ش فٟ اٌم١ّج اٌذفذش٠ج، ِل عذَ إدخاي ِعاِلاح اٌّغا١ّ٘ٓ )ِثً دٛص٠عاح انسةاح  ٚ إعادث ششاء انعنُٙ 

حغنناا اٌعٛائننذ. ٚ ْ اٌذغ١ننش فننٟ اٌم١ّننج اٌذفذش٠ننج ِغننا٠ٚج ٌلسةنناح ِطشٚحننا  ِٕٙننا دٛص٠عنناح   ٚ عننشٚض انعننُٙ( عٕننذ

 .(Ohlson, 1995)  انسةاح )صافٟ دغ١شاح س ط اٌّاي(
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 اتددا ذرددك عتضددح  ن درمعدد ععس درمح  دد عى ذدر درخددتى تطدد سر مددن مسحتددى م هدد م د  دا 
درتوددغعت  درعدد سي ارددا م هدد م دردد  ل درودد مل.  عددأت  مددذد درتطدد س د ددتع  ى رطتددب م ددت  م  
معت مدد ر درةدد د م درم رعددى  وددأن سودد  م ددت ى درودد  وعى در  خددى  عل خددس دردد  ل درودد مل دس ددس 

ق  مدددى درددد  ل  ع خددح الهددد  م  وددسل ق  مدددى درتغعدددسدر ودد  حةددد ق درمت عدددى، درتدد    لدددر تتعدد    
  خى و  ظل ت دع م   تل اه  و  ظل تلد م  دلااتمد   اتدا درةعمدى درع  ردى  أ د س رتةعد س. 

م هد م درد  ل درود مل  دن دست  طدا  مح  د ى درةعمدى   Barlev and Haddad (2003) عععد 
درع  رددى عدد وس م ددت ى متدد د ن مددن دلإوخدد ح  درودد  وعى، ممدد  عععددل مددن دردد  ل درودد مل مةع  ددً  

 ن در  ل درو مل دس س عةد م معت مد ر  Du et al., (2015)اعم رعً    دا دروس ى.  عضعا 
حتمتددى مددن درمعدد ملار  درتدد   دد ا ت تمددل حدد ل دردد  ل درمحتمددل رتوددس ى  درتدد وة ر درلة عددى درم

 ن م هددد م درددد  ل دروددد مل لا عتغددد   Firescu, (2015)وددد   قدددر مددد  وددد  درم دددتة ل.  عع ددد  
م ه م خ و  در  ل،   ن ال خس در  ل درو مل دس دس عدتم ااد  ل تخدلع ه  ود  ق  مدى درد  ل 

 متا تحةةر و   قر لاحق.
رم   دب در  د  س غعدس درمحةةدى درل تعدى د   رلظس ارا ال خس در  ل درود مل دس دس، ود ن 

ت ددد ا  م دددت  م  درةددد د م درم رعدددى،   خدددى  ادددن ااددد  ل تةعدددعم د خددد ل درم رعدددى درمت حدددى رت عددد 
درم ددددتجمسعن درمحتددددسوعن  درمحتتددددعن، ودددد  درحخدددد ل اتددددا مةعدددد س   جددددس  قددددى رتةعمددددى درع  رددددى 

 (.Easton and Zhang, 2017)لا دتجم سدر درودس  ر درتد  رد عه  محد وظ د دتجم سعى   عدسل 
و رم   ب  در    س درمحةةى   ا ت تمس من  لال خ و  درد  ل درمعتدن،  ر دن درلظدس اردا 
درع لب غعس درمحةق مدن درمع  ردى عم دن  ن عد رل اتدا  ع عدى ا دسل درودس ى لا دتجم سدته   عتل دأ 

مددى   ر  دد  س درمحتمتددى.  مددذد مدد  ععددل رعل خددس دردد  ل درودد مل دس ددس   سدً م عددً د  ددلال د   
. اتددا  دد عل درمجدد ل،  در ددل در درت رعددى حتددا دلتهدد ا د  مددى 4008ارددا  4005درم رعددى مددن 

متعدد س   لاس ودد  ق  مددى  0.2الدد م   اتددن در لددك درمس دد ي د مسع دد  اددن تحةعددق  س دد ح  ةعمددى 
 عل خدددس متعددد س   لاس  ددد  ل وددد مل،   ددد ن در دددسق متعتةًددد   8.8درددد  ل،  ر دددن    ددد سل  تغدددر 

 در    س غعس درمحةةى اتا مح ظى د تجم سدتا. ع دً در  ل درو مل،  تح 
 مددد  عم دددن رعل خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس  ن ت عدددا دلالت ددد ه لحددد  درودددس  ر درتددد  تعمدددل وددد  
در دد سج، مددن  ددلال تح عدد  تددأجعس تةت دد ر درعمددلار د عل عددى اتددا امتع تهدد    دد ب تغطعتهدد     

رتلمددد   درس حعدددى.  مددد  تعددد   طدددط  رددد عه  لوددد ط وددد  در ددد سج،  مدددن جدددم تح عددد  د  ددد  ب در عتعدددى
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درتة اد  رتودس  ر  مد ى درت دم تهد  درم دتة تعى  حد  دلاات د سدر دره مدى ود  تةد عس ت قعد ر  س دد ح 
 دروس ى درم تة تعى.

 ر ن من ل حعى   سى، تعسض دلإوخ ح ان ال خدس درد  ل درود مل دس دس،  وةدً  رم هد م 
 O'Hanlon)سضددر  عددض در سد دد ردردد  ل درودد مل، ارددا معم اددى مددن دلالتةدد  در. وةدد  ا 

and Pope 1999; Dhaliwal, 1999; Kanagaretnam et al., 2009; Mahmood 

et al., 2018)  ا سدج مددذه درعل خددس دلا ددتجل  عى غعددس درمت ددسسل، درتدد  تعتمدد  اتددا د حدد دم
  خى و  ظدل  عد  ل داتمد    درم تة تعى،  تل   من   ق متةت ى و      ت رعى ردد ق  مى در  ل.

درمعددد ععس درمح  ددد عى اتددددا درةعمدددى درع  ردددى،   ات  سمدددد   دددمى درةعددد س د  رعددددى،  دلإوخددد ح اددددن 
 ;Tsujiyama, 2007)درتغعددسدر ودد  درةعمددى درع  رددى  أحدد  ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس 

Bart, 2014). ععدد ى مددذد دلااتددسدض ارددا  ن دست دد ع قعمددى ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس  
 عع ي ارا تعظعم در سق  عن خ و  در  ل  درد  ل درود مل، ممد  ع عد  مدن  سعدى اد م درتأ د ، 

  عةتل من وسخى د ت  دم در  ل  مةع س ملا م رتتل ع     دا درم تة ت . 
ح رعً  اردا مسدععدى اطد سه درم د معم .   تدص  ود ل م د    اردا  لدا  IASB مذد م   اا 

رى تح ع      خا متا عتم ا سدج  لد  مدن  لد   درد  ل    "من غعس درمم ن    درمل  ب مح   
درمخدددس و ر وددد  ق  مدددى درددد  ل     أحددد  ال خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس،   قدددى وددد  دلإطددد س 

 (.IASB, 2015)درم  معم " 
 ن عدتم تعسعدا  دلا مدن خد و  درد  ل  (Nishikawa et al., 2016) ق  دقتسحر  سد ى 

 در  ل درو مل  علخسعن م تةتعن و  درةد د م درم رعدى، اتدا  ن تعت دس ال خدس درد  ل درود مل 
دس ددس ا مددل درددس ط رتت دد عى  علهمدد ،   لا ععت ددس خدد و  دردد  ل عدد ا مددن دردد  ل درودد مل. اتددا 

، حتدددا تتخدددا  ن عدددتم ااددد  ل ت  عدددب   ودددى ال خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس ر دددلا درعلخدددسعن
.  قدددد   ضدددد ور در سد ددددى اتددددا تعسعددددا دردددد  ل درودددد مل،  ن عددددتم قعدددد س 9درمعت مدددد ر   روددددم ل

د خ ل  دلارت دم ر درمتضملى و  خ و  د خ ل    ت  دم   س قع س ملاامى من ملظد س 
درتةسعس ان درمس   درم ر  رتوس ى.  ع تتا مذد درتعسعدا ادن درم هد م درمةتدسح رخد و  درد  ل 

  دس قعدد س مدن ملظدد س دلإوخد ح اددن د  دا درمد ر  رتوددس ى وةدط.  عط ددق مددذد  درمعتمد  اتددا
                                                 

4
٠مرذ ةاٌشّٛي ٕ٘ا  ْ صافٟ اٌذخً اٌّذشاوُ عٍٝ ِذاس عّش اٌششوج ٠اب  ْ ٠ذغاٜٚ ِل اٌذخً اٌشاًِ اٌّذنشاوُ عٍنٝ  

ِذاس عّش اٌششوج ٠ٚذغاٜٚ ِل صافٟ اٌذذفماح إٌمذ٠ج ٌٍششوج )ف١ّا عذا اٌذغ١شاح إٌاداج عٓ اٌّعاِلاح ِل اٌّنلان(، 

 ١ج.عٍٝ  ْ ٠ذُ إعادث اٌذت٠ٛب ٌذغ٠ٛج اٌفشٚق اٌضِٕ
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درم هدد م درمةتددسح الدد م  عت قدد  تح عددل درةعمددى درح رعددى رثخدد ل     ت دد عى دلارت دمدد رد   دده رى 
اردددا لة عدددى،   ن لوددد ط دروددددس ى لا عحددد   وددد ل قددد ل ل     تع قدددد ي    دقتخددد  ي مدددن وسخددددى 

 .8    رت  عى دلارت دم رددروس ى رتح عل د خل ارا لة عى 
  لاخى م    ق،  دتظل  جعدسدً مدن درةضد ع  درم  معمعدى درمست طدى  عل خدس درد  ل درود مل 
مجددد سل  محدددل دمتمددد م، ملهددد  اتدددا  ددد عل درمجددد ل  مددد  مددد ى دات ددد س ال خدددسه مةع  دددً  ردددث دا، 
م  لعدددى تح عددد م ،  مددد ى د دددتع   ه  ر خددد  ص دلاعدددسد   درمخدددس ا،  درةعمدددى درمضددد وى مددد ن  دا

ا سدعهدد  ضددمن درتغعددسدر ودد  حةددد ق درمت عددى. وضددلًا اددن دلع ددد س تتددك درةضدد ع  اتددا امتعدددى 
   ت ك م ت  م  درة د م درم رعى.

 تحميل الدراسات السابقة واشتقاق فروض البحث -6-2
عتل  ل مذد درع ا مدن در حدم تحتعدل در سد د ر در د  ةى درتد  تل  ردر الاقدى ال خدس درد  ل 

در دهم، تتعهد  در سد د ر در د  ةى درتد  دمتمدر  تدأجعس عد  ل درمسدععدى اتدا درو مل دس س   دعس 
درعلاقددى  ددعن ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس   ددعس در ددهم، جددم تحتعددل در سد دد ر در دد  ةى درتدد  
تل  ردددر م قددد  دلإوخددد ح ادددن ال خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس  مددد ى تدددأجعس مدددذد درم قددد  اتدددا 

مل دس ددس.  ددل ذرددك  هدد ا دوددتة ق وددس ض در حددم درمحتدد ى درمعت مدد ت  رعل خددس دردد  ل درودد 
  م  عت :

تحميل العلاقة بين معمومات عناصر الودخل الشوامل الآخور وسوعر السوهم  -6-2-1
 واشتقاق الفرض الأول لمبحث

تل  رددر ا عدد  مددن در سد دد ر تحتعددل قدد سل دردد  ل درودد مل دس ددس اتددا ت  ددعس درةعمددى در دد قعى 
تدددا درةدددسدسدر دلا دددتجم سعى،  قددد  دتخددد ر لتددد  ا تتدددك رتودددس  ر،  مددد ى تدددأجعس دلإوخددد ح الدددا ا

 ,Lin, 2006; Jones and Smith)در سد د ر  دد رتل ع. وةد   عدد ر درع عد  مددن در سد د ر 

2011; Nishikawa et al., 2016; Nejad and Ahmad, 2017)  درمحتدد ى
درمعت مدددددددددد ت  دلإععددددددددددد    رعل خددددددددددس درددددددددددد  ل دروددددددددددد مل دس ددددددددددس رتم دددددددددددتجمسعن  درمحتتدددددددددددعن. 

                                                 
4
 ْ دت١نل  دٚاح حمنٛق اٌٍّى١نج اٌذنٟ دٍّىٙنا ، لا١ٔٛٔنا   ٚ دعالنذ٠ا   ٚ الذرناد٠ا  عٍٝ عنت١ً اٌّثناي ، إرا وأنخ اٌشنشوج ِم١نذث  

فغ١ذُ ل١اط دٍه اندٚاح ةاٌذىٍفج اٌذاس٠خ١ج ِٓ ِٕ ٛس اٌذمش٠ش عٓ انداء اٌّاٌٟ )ٚفما  ٌٍذعش٠ن  اٌّمذنشح ٌرنافٟ اٌنذخً(. 

اح حمٛق اٌٍّى١ج ٘زٖ دمُاط ةاٌم١ّج اٌقا١ٌج ِٓ ِٕ ٛس اٌذمش٠ش عٓ اٌّشوض اٌّناٌٟ )ٚفمنا  ٌٍذعش٠ن  ِٚل رٌه ، إرا وأخ  دٚ

اٌّمذشح ٌٍذخً اٌشاًِ(، فعٕذئز ع١ذُسن اٌذغ١ش فٟ اٌم١ّج اٌقا١ٌج ندٚاح حمٛق اٌٍّى١ج ٘زٖ فٟ اٌذخً اٌشاًِ. عٍنٝ  ْ ٠نذُ 

 اصش اٌذخً اٌشاًِ ا٢خش.دغ٠ٛج اٌفشق ة١ٓ صافٟ اٌذخً ٚاٌذخً اٌشاًِ ِٓ خلاي عٕ



 ٚاخذتاس اٌعلالج ة١ٓ ِعٍِٛاح عٕاصش اٌذخً اٌشاًِ..........دساعج                 د/ نشوى شاكر على رجب       

431 

 

 ن دست د ع مدذد درمحتد ى درمعت مد ت  رعل خدس   Mechelli and Cimini, (2014)  ضد ا
 ,.Cahan et al)دردد  ل درودد مل دس ددس موددس ط    دد ال در دد ق.   عدد ر  عددض در سد دد ر

2000; Biddle and Choi, 2006; Lin, 2006; Choi and Zang, 2006; 

Chambers et al., 2007; Lin et al., 2007; Kanagaretnam et al., 2009; 

Zülch et. al., 2010; Kubota et al., 2011; Goncharov and Hodgson, 

2011; Ferraro and Veltri, 2012; Deol, 2013; Özcan, 2015)  ن رتدد  ل 
درودد مل محتدد ى معت مدد ت   اتددا مددن خدد و  دردد  ل.  ودد  درممت ددى درعس عددى در ددع  عى، ت خددل 

 مدن    دس د  دهم   دع س ت  دعس اتدا درود مل درد  ل اعمد ر  قد سل  ن د اردا 4002ودتع ي  
ن   لر غعس معل عى خ وا  د  ن  لد  4009 و  مخس  ج تر  سد دى ملخد س،   .در  ل،  دا

 در  ل. خ وا ان ت  عسعى اض وعى مة سل ره  دس س در  ل درو مل
ن  ن درد  ل درود مل ردا قد سل ت  دعسعى  ر دن  قدل تدأجعسدً مد  علم  ت خدتر  سد د ر   دسى اردا

 Cheng et al. 1993; O’Hanlon and Pope, 1999; Dhaliwal et)خد و  درد  ل 

al., 1999; Cahan et al., 2000; Brimble and Hodgson, 2005; Wang et 

al., 2006; Isidro et al., 2004; Isidro, 2006; Lin et al., 2007; Bertoni et 

al, 2007; Dastgir and Saeedi, 2008; Ernstberger, 2008; Goncharov and 

Hodgson, 2008; Saeedi, 2008; Păşcan, 2014; Mechelli and Cimini, 

2014; Günther, 2015)  . 

 Saeedi, 2004; Goncharov and) مدن ل حعدى   دسى، ردم تت خدل  سد د ر   دسى 

Hodgson, 2008; Devalle et al., 2010; Kabir and Laswad 2011; Wang 

and Mingzhu, 2017; Veltri and Ferraro, 2018)  اردا ملاامدى معت مد ر ال خدس
 Brimble and Hodgsonدر  ل درو مل  غسدض تة عس قعمى دروس ى.  م  دلتة ر  سد دى 

ردد  ل دتددأجعس ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس اتددا درتغعددسدر ودد  قعمددى د  ددهم،  ن  (2005)
 دن درتحةدق مدن تأجعسمد  تحدر  ي ملطدق درو مل دس س عت  ن من ال خس  س  ح م تت ى لا عم

 م ر  امت !!.
 وعم  عتعتق  عل خس در  ل درو مل دس س ت خعلًا، وة  ت ختر  عض در سد د ر در د  ةى 
ارا  ن درعلخس د  جس تأجعسدً اتدا  دعس در دهم مد  درم   دب  در  د  س در  خدى   اد  ل تةعدعم 

 ;Dhaliwal et. al., 1999; Wang et. al., 2006)د خد ل درم رعدى درمت حدى رت عد  

Chambers et al., 2007; Choi et al., 2007; Dastgir and Saeedi, 2008; 

Kanagaretnam, 2009; Khan et al. 2014; Marchini and D’Este, 2015). 
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 Kanagaretnam, 2009; Campbell, 2013; Marchini and) ودد   سد دد ر 

D’Este, 2015; Günther, 2015) درم ت  مى ود  تغطعدى   ب      س د   در م   ن ر
اردا  ن  Zülch et. al., (2010)درتد وق درلةد ي محتد ى معت مد ت  مدعجس.  ت خدتر  سد دى 

د س  ح/در  دد  س دلا ت دسعددى مددن اادد  ل قعدد س لظددم درم دعدد  درمحدد  ل رتمع ودد ر   جددس درعل خددس 
 ;Cahan et al., 2000; Păşcan, 2014)ت  عسدً ر دعس در دهم.  علمد  تلاحدظ مدن  سد د ر 

Khan et al. 2014)  تسعمددى  ن ودد  ض اادد  ل تةعددعم  دد ن درعلخددس د مددم.    عددسدً   لددر
 ,.Cahan et al)درتغعسدر و    ع س خسا درعملار د عل عى م  د  جس تأجعسدً و   سد ت  

2000; Günther, 2015)، مدد   لهدد  تددع ي لال  دد ض س س درمدد ل درم ددتجمس  (Suzuki 

and Kochiyama, 2017) 

 عسع  مذد درتلد ع ود  در سد د ر در د  ةى اردا ا عد  مدن د  د  ب ملهد   درععلدى درم دت  مى، 
 O’Hanlon and)در تسل در ملعى رتتحتعل،  مود  ل ود  لمد ذج دلالحد دس  اتدا  د عل درمجد ل 
Pope, 1999; van Cauwenberge and de Beelde, 2010   درتد  غ ر دً  مد  تسعد 

رط ععدى ال خددس درد  ل درودد مل دس دس درمتةت ددى.   لإضد وى ارددا   طد ا درةعدد س لتععدى درتةدد عس، 
 ;Chambers et al., 2007)الد  د دت  دم  ع لد ر مدن وتدسل مد  ق دل تط عدق درد  ل درود مل 

Goncharov and Hodgson, 2011; Devalle et. al., 2010; Rees and Shane, 

2012; Detzen, 2016). 

 لظددسدً رتتلدد ع  درتلدد قض ودد  لتدد  ا در سد دد ر در دد  ةى،   ن در سد ددى درح رعددى ت ت ددس درعلاقددى 
 دددعن ال خدددس درددد  ل دروددد مل  درةعمدددى در ددد قعى رت دددهم ق دددل   عددد  تط عدددق درمعددد ععس درمح  ددد عى 

  دددلتعن وددد  مخدددس، ودددعم ن درةددد ل  ن درعلاقدددى وددد  مسحتدددى مة سلدددى  دددعن  4007درمع ردددى ر دددلى 
ر تستعن  د تود ا رتعلاقدى  عد  تط عدق درمعد ععس درمع ردى،  مدن جدم عم دن دودتة ق ودسض در حدم د

 د  ل  م  عت :
تددعجس معت مدد ر ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس اتددا درةعمددى در دد قعى  (:1الفوورض الأول  ف

   هم دروس  ر درمةع ل   ر  سخى درمخسعى.
بوين معموموات عناصور الودخل تحميل توثيير ووودة المراوعوة عموى العلاقوة  -6-2-2

 الشامل الآخر وسعر السهم واشتقاق الفرضين الياني واليالث لمبحث
ال  درتحةق من تأجعس ع  ل درمسدععى اتا درعلاقى  عن د سق م درمح   عى  متغعدسدر  د ق  

د  هم، تظهس مو تى د تعد س مةعد س عع دس ط ععدى مدذد درمتغعدس غعدس درمتح ظدى،  ردذرك ود ن 
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ععس  مجددل حعددم م تددب درمسدععددى، ادد   دردد ا  ى درةضدد  عى درمسو اددى ضدد  مسدقددب  غتددب درمةدد 
درح دد   ر، درتةدد م درتةلدد  ودد    دا درمهلددى ، ..د تخددل رم ددت ى عدد  ل درمسدععددى درم س ددى  رددعس 

 تضددد    ددمعى مسدقدددب  .(Wooten, 2003; Clatworthy et al., 2009)در عتعددى 
قعى  ع  ل اتا درمعت م ر درمح   عى،  مدن جدم درح    ر، من حعم    اتا  د تةلارعتا مخ د

 ;Watkins et al., 2004; Duff, 2009)تسودد  مددن جةددى م ددت  م  درةدد د م درم رعددى 

Defond and Zhang. 2014)  . 

 حعدم م تدب درمسدععدىد  Big 4 عُعتةد   ن مسدق د  درح د   ر مدن درم  تدب د س د  در  دسى 
 Khurana and Raman)مست ط ن  ع  ل مسدععى  اتا من غعسمم من مسدق د  درح د   ر 

2004; Lawrence et al., 2011; Lee and Parker, 2013; Eshleman & Guo, 

2014; Primavera and Hidayat, 2015)،   حعدم ت د ن قعمدى درودس ى  دردى مت دعد ل ود
اتا درسغم مدن  ن مدذد درمةعد س   دعط ل ادً  مد  رعد  ل درمسدععدى، الا م ت ى ع  ل درمسدععى.   

 لا ق  ل رتتل عذ   ه رى،  ق  د ت  م اتدا لطد ق  د د  ود   جعدس مدن در سد د ر در د  ةى  اتدا 
 ;Clarkson, 2000; Krishnan, 2003; Khurana and Raman 2004 د عل درمجد ل

Francis and Wang, 2008.د 
ى، مدددن  دددلال  ددد ق س س درمددد ل، رتع عددد  مدددن د  ددد  ب ملهددد ،  ن  تدددلع س عددد  ل درمسدععددد

مسدق ددد  درح ددد   ر درملتمدددعن  حددد  درم  تدددب د س ددد  در  دددسى رددد عهم مدددن درت ل ر ععددد  درمتطددد سل، 
 درمعسوى،  درم قد  درت   ضد  درةد ي مد  عم دلهم مدن م د ارى املا هدم، وعمد  عتعتدق  مم س د تهم 

 ;DeAngelo,1981)اردا عد  ل مسدععدى  وضدل  درمح   عى،  درتةخ  اله ،  مد  مد  عدع ي

Chaney et al. 2004; Khurana and Raman 2004)..  قدد   ج تددر  جعددس مددن 
 ,.Knechel and Vanstraelen, 2007; Gul et alدر سد  ر  ملهد  اتدا  د عل درمجد ل: 

2010; Yeung and Lento. 2018  وس قدً  ود  درةعمدى در د قعى  دعن درودس  ر تعد ى رعد  ل
 درمسدععى.

ت دعددد  د دددت  دم درةعمدددى درع  ردددى  ت ت دددب ال خدددس درددد  ل دروددد مل  ممعدددى   خدددى، وددد  ظدددل 
رةع س د خ ل  در خد م.   خد ح دلإوخد ح ادن درم   دب  در  د  س درمتعتةدى  د رتغععسدر ود  

  دد ب درتةت دد ر درم ددتمسل ودد  درةددعم درع  رددى،  درةعمددى درع  رددى  حدد  درمودد  ل درمددعجسل اتددا دردد  ل،
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وضلًا ان مم س  ر ا دسل د س  ح متدا د دت  مر ا دسل درودس ى درم دت ععن درجد ل   درج ردم مدن 
 ت ت ل درةعمى درع  رى.

د م ددت ع ر ت ت دددل 98-52،  وةددسدر 27 عحدد   مععدد س درمح  دد ى درمخددسي درمعدد ل سقددم 
درم ددت ى د  ل اتددا   ددع س  دد ق لوددطى ودد  قعدد س درةعمددى درع  رددى  جلاجددى م ددت ع ر. ععتمدد  

درةعمدددى درع  ردددى،  عُ دددت  م وددد  درم دددت ى درجددد ل  مددد  لار عم دددن ملاحظتهددد    دددلاا ادددس ض 
د  ددع س درلوددطى ودد  در دد ق  ودد ل م  وددس    غعددس م  وددس،  علمدد  ودد  درم ددت ى درج رددم ع ددتل  

 اتا م  لار غعس متح ظى. 
  ل درودددد مل دس ددددس علاحددددظ  ن غ ر عددددى   تط عددددق درم ددددت ع ر درددددجلام اتددددا ال خددددس دردددد

د خدد ل درم رعددى درمت حددى رت عدد  تةدد س  وةددً    ددع س در دد ق در عتعددى مط ةددىً درم ددت ى د  ل.  مدد  
، درعدد ا در عددد ل مددن درم   دددب  در  ددد  س اتددا د   در درم دددت  مى وددد  تغطعددى درتددد وق درلةددد ي

ت ععن درجد ل   درج ردم،  مدن  و  ض اا  ل درتةععم، وعدتم قع  ده    وتسدضد ر تضدعه  ضدمن درم د
جددم تععددل قعمتهدد  اسضددا رتتغعددسدر غعددس درمح دد  ى،  مدد  ت ددتح در دد ب رمم س دد ر ا دسل د س دد ح.  

درم   دب  در  د  س درل تعدى ادن تسعمدى درةد د م درم رعدى   رعمتدى د عل عدى رلود ط  عل د  مدن  مد  
اتعهدددد  درمعوددددسدر ، وددد ن رتوددددس ى درحدددق ودددد  تح عدددد  امتدددى درتع مددددل اذد د تتطدددر ودددس ى ت  عددددى

د، ممدد  قدد  عددع ي ارددا  ددت ك دلتهدد  ي 04، وةددسل 08 درمععدد س درمح  دد   درمخددسي درمعدد ل سقددم 
 مد  تعتمد  د س  ح/در  د  س دلا ت دسعدى مدن ااد  ل  (.;Dhaliwal et al., 1999)مدن دلإ دسل 

ودد   ،(PCAOB, 2008)قعد س لظددم درم دعدد  درمحد  ل رتمع ودد ر اتددا درح دم درمهلدد  رددلإ دسل 
  ع  متغعسدتا مجل مع ل در خم،  مع ل درع    درمت ق ،  مع ل درتع عض. تح

 رذرك عة  درعبا اتا مسدقب درح    ر و  تةعدعم مد ى ملطةعدى  دت د ق دوتسدضد ر دلإ دسل 
 وددأن م ددت ع ر درةعمددى درع  رددى،  درح ددم اتددا مدد ى ت دوددق  تطدد  ق درةعدد س  دلإوخدد ح رتةعمددى 

 .(PCAOB, AU section 328; ISA 540 2010)  درع  ردى مد  درمعد ععس درمعمد ل  هد
 من درمت ق   ن تع   ع  ل درمسدععى من درمحت ى درمعت م ت  رعل خس درد  ل درود مل دس دس 

 درت  علط ق اتعه  درم ت ععن درج ل   درج رم. 
 ن رعد  ل  (Yurniwati et al., 2017; Lee and Park, 2013) قد   ج تدر  سد دت  

درمسدععددى تددأجعسدً معل عددً  اتددا درعلاقددى  ددعن ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس   ددعس در ددهم، مددن 
ملطتق  ن ع  ل درمسدععى تح  من ا م تم جل درمعت مد ر وعمد  عتعتدق  عل خدس درد  ل درود مل 
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 لدا لا  (Primavera and Hidayat, 2015)دس دس.  ر دن مدن ل حعدى   دسى  ج تدر  سد دى 
 س رع  ل درمسدععى اتا الاقى ال خس در  ل درو مل دس س   عس در هم.ع ع  تأجع

 ععتة  در  حم  لا  وةً  رتتحتعل در   ق، و لدا مدن درملطةد  دات د س عد  ل درمسدععدى  متغعدس 
رتعلاقى درس ع عى محل در سد ى   دا اعمد لًا    ت خدعلًا،  مدن  Moderator variableمع ل 

  رععن:جم عم ن دوتة ق در سضعن درت
ع تتددا تددأجعس معت مدد ر ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس اتددا درةعمددى (: 2الفوورض اليوواني  ف

 در  قعى   هم دروس  ر درمةع ل   ر  سخى درمخسعى    تلاا ع  ل درمسدععى.
ع تتددا تددأجعس معت مدد ر ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس اتددا درةعمددى  (:3الفوورض اليالووث  ف

در ددد قعى   دددهم درودددس  ر درمةعددد ل   ر  سخدددى درمخدددسعى  ددد  تلاا عددد  ل درمسدععدددى وددد  حددد رت  
 درم ت ععن درج ل   درج رم من ت ت ل درةعمى درع  رى الا و  ح رى درم ت ى د  ل.

ن معموموات عناصور الودخل تحميول توثيير موقوع اافصواح عموى العلاقوة بوي -6-2-3
 الشامل الآخر وسعر السهم واشتقاق الفرض الرابع لمبحث

ععب اتدا درودس  ر ادسض م  لد ر درد  ل درود مل  SFAS 130 وةً  رتمعع س د مسع   
دس دددس   حددد ى درطدددسق دردددجلام درت رعدددى، امددد  وددد  ق  مدددى م دددتةتى ت رعدددى رة  مدددى درددد  ل،    ق  مدددى 

 SFAS 130, para)مدن ق  مدى درتغعدس ود  حةد ق درمت عدى  موتس ى رت  ل درو مل،     ع ا

  خددسا درلظددس اددن درم قدد  درم ددت  م، ععددب اتددا دروددس  ر اضدد وى ال خددس درددد  ل  .(22
درو مل دس س ارا خ و  در  ل رت خد ل اردا درد  ل درود مل،  دلإوخد ح ادن درد  ل درود مل 

   .(SFAS 130, 1997, para 23,26)دس س درمتسد م و  ق  مى درتغعس و  حة ق درمت عى 
 ;Campbell, 2013; Jordan and Clark, 2002) قد    ضدحر  عدض در سد د ر 

Pandit and Phillips, 2004)  ن غ ر عدى درودس  ر ت تد س دلإوخد ح ادن درد  ل درود مل 
 عدد ا مددن ق  مددى درتغعددسدر ودد  حةدد ق درمت عددى.  عسعدد  مددذد دلا تعدد س رسععددى درمدد عس درمدد ر  ودد  

 Bamber et)دل   ض درمل عى مله  و  ظل درتذ ذب و  قعم ال خس در  ل درو مل دس دس 

al., 2010) ، لا دت  دمه     دعتى لإ دسل د س د ح   (King et al., 1999; Choi et al., 

، 4000 مدددددذد مددددد   ادددددا معتدددددس معددددد ععس درمح  ددددد ى درم رعدددددى د مسع ددددد  وددددد  اددددد م . (2007
 وعدا تدم  ،SFAS 130 (ASC 220)رتعد عل درمععد س   ASU No. 2011-05لإخد دس

ارغ ا دلا تع س در د ص   لإوخد ح ادن درد  ل درود مل ود  ق  مدى درتغعدسدر ود  حةد ق درمت عدى، 



 ٚاخذتاس اٌعلالج ة١ٓ ِعٍِٛاح عٕاصش اٌذخً اٌشاًِ..........دساعج                 د/ نشوى شاكر على رجب       

435 

 

 ددد رتةسعس وددد  ق  مدددى درددد  ل    ق  مدددى م دددتةتى،  رتحةعدددق درت وعدددق مددد  مععددد س درمح  ددد ى  م ت عددد ً 
.  ردم عودع  درمعتدس اتدا دلإوخد ح ادن درد  ل 4000درمع ل  درخ  س اد م IAS 1 در  ر 

درودد مل مددن  ددلال ق  مددى درتغعددسدر ودد  حةدد ق درمت عددى، حعددم ع تةدد  ارددا درودد  وعى وضددلًا اددن 
   (.Kim, 2017) ق  مى غعس معتم ل اتا د  دااسض ال خس در  ل درو مل و  

، عُ دددمح   لإوخددد ح ادددن 4007د درمعددد ل ر دددلى 0  وةدددً  رمععددد س درمح  ددد ى درمخدددسي سقدددم  
اردددا ع لدددب دلإوخددد ح ادددن درةعمدددى درددد  ل دروددد مل مددد  ق  مدددى درددد  ل،    وددد  ق  مدددى م دددتةتى، 

مددذد دلإوخدد ح تعدد علًا درمتسد مددى رتتددك درعل خددس ودد  ق  مددى درتغعددسدر ودد  حةدد ق درمت عددى.  عمجددل 
 درتد  ت ت دد    لإوخدد ح ادن ال خددس دردد  ل  4002اتدا درمعدد ععس درمح  د عى درمخددسعى ر ددلى 

ممدد  عجعددس درت دد عل حدد ل مدد ى تددأجعس  درودد مل دس ددس ودد  ق  مددى درتغعددسدر ودد  حةدد ق درمت عددى.
د تلاا م ق  دلإوخ ح اتدا درمحتد ى درمعت مد ت  رعل خدس درد  ل درود مل دس دس  عد  تعد عل 

 رمع ععس. د
ود  اتدم دردل س  inclusion-exclusion model د دتل  د اردا لمد ذج دلإ سدج  دلإقخد ا 

(Schwarz and Bless, 1992)  ععدد  م قد  درمعت مدى ودد  درة  مدى درم رعدى م مددً  لظدسدً  لددا
عة م او سدر ح ل ط ععى   ممعى درمعت م ر درملو سل.  م   ن  ه رى در خ ل رتمعت مدى ععتد  
مدددن ا سدك درم دددت  م حددد ل  لا دددى تودددغعته ،  مددددن جدددم ع عددد  مدددن   ن درمعت مدددى  درجةدددى وعهدددد  

(Schwarz, 2004.) تلاا م قدد  دلإوخدد ح رمعت مدد ر ال خددس  رددذرك ععتةدد  در  حددم  ن د دد
در  ل درو مل عع  ا ملًا م مً  رتةعدعم  ممعدى تتدك درمعت مد ر  مد  عتستدب اتدا ذردك مدن قدسدسدر 
رتم ددتجمس.  مددن ملدد  تل  رددر ا عدد  مددن در سد دد ر در دد  ةى م قدد  دلإوخدد ح  مدد ى مل عددى  دد د ل 

 رعدددى،  هددد ا درتأ عددد  اتدددا اددسض درددد  ل دروددد مل درتددد  تةددد مه  دلإ دسل رم دددت  م  درتةددد سعس درم
تددأجعس م قدد  درعددسض اتددا درمحتتددعن  درم ددتجمسعن.  قدد  ت  علددر لتدد  ا تتددك در سد دد ر، وةدد   ج ددر 

(Hirst and Hopkins, 1998; Shi et al., 2017)   ن دلإوخ ح ادن درد  ل درود مل ود 
 ق  مددددى مل خددددتى ع ددددهل رتمحتتددددعن درمدددد رععن امتعددددى تةعددددعم ا دسل د س دددد ح  عح ددددن مددددن م ددددت ى

اددن مل عددى دردد  ل درودد مل ر دد ق  Chambers et. al. (2007)درودد  وعى.  ا ددسر  سد ددى 
درم ل متا لوسر در ع لد ر د  رعدى،  علمد  لا تدعجس ال خدس درد  ل درود مل دس دس اتدا قدسدسدر 

 درم تجمسعن.
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 ن  ,.Goncharov and Hodgson, 2008) (Bamber et al ;2010   دس ر  سد دت  
 ل دروددد مل ردددا تدددأجعسه، حعدددم ععددد   ا سد هدددم،  مدددن جدددم ت عددد  درةعمدددى م قددد  دلإوخددد ح ادددن درددد 

 ن درم ددتجمسعن مددم   جددس اسضددى  Du et al., (2015 )رتمعت مدد ر.  مدد   ج ددر  دلإضدد وعى
لإ سدج ال خدس درد  ل درودد مل دس دس ودد  تةعدعمهم ردث دا درمدد ر ، الد م  ع خددح ادن ال خددس 

تعن.  ع  دس مدذد   د ب  ن دلإوخد ح ادن در  ل درو مل دس س ود  ق  مدى  دحد ل الدا ود  قد  م
 ل من ال خس در  ل درو مل دس س  خ و  در  ل و  ق  مى  دح ل، عع ي اردا  عد  ل درد  ن 
درم خدص رددعل خس درد  ل درود مل دس دس ودد  تةعدعم د  دا.   ن مدذد درتدأجعس عد  د  قد ل الدد م  

 تع ل  دروس ى من     س م رعى. 
 Maines and McDaniel, 2000; Arab-Mazar Yazdi)   د ر  سد د ر   دسى 

and Radmehr, 2003; Mechelli and Cimini, 2014; Hao and Zhang, 

 ن دلإوخددد ح ادددن درددد  ل دروددد مل وددد  ق  مدددى م دددتةتى ردددا تدددأجعس متحددد ظ اتدددا ا سدك  (2015
درم ددتجمسعن لحدد  معت م تهدد ،  ر ددن مددن غعددس درمحتمددل  ن عددعجس اتددا تةعددعم درمحتتددعن درمدد رععن. 

درعجد س اتدا  ي  رعدل اتدا  ن م  لد ر درد  ل  (Cahan et. al., 2000)ل در  سد دى  مد  
درودد مل رهدد  محتدد ى معت مدد ت ،    قعمددى اضدد وعى، اددن اعمدد ر  دردد  ل درودد مل، الدد  دلإوخدد ح 

 ن  (Gad, 2015)الهدددد  ضددددمن ق  مددددى درتغعددددسدر ودددد  حةدددد ق درمت عددددى،  علمدددد    دددد ر  سد ددددى 
درم دددتجمس ع ضدددل دلاوخددد ح ادددن ال خدددس درددد  ل دروددد مل ضدددمن ق  مدددى درتغعدددسدر وددد  حةددد ق 

 درمت عى. 
 ن دلا تع س  عن دلإوخد ح ود  ق  مدى  دحد ل م دتةتى،   Hodge et al. (2010) ق  دقتسح 

     ددد ل ق  مدددى درددد  ل،  دددععجس اتدددا  ح ددد م درم دددتجمسعن،  ن مدددذعن درمددد قععن ع تت ددد ن مدددن 
 رتمعت م ر. proximity compatibility principle 00دوق درتةسع   ملظ س م    درت  

دل   ضدً  ود   (Schaberl and Victoravich, 2015; Kim, 2017)  ج تدر  سد دت  
تددأجعس ال خددس دردد  ل درودد مل اتددا  ددعس در ددهم، الدد م  تح رددر دروددس  ر ودد  دلإوخدد ح اددن 

 مى م تةتى،      د ل ق  مدى درد  ل. تتك درعل خس من ق  مى درتغعسدر و  حة ق درمت عى ارا ق 
                                                 

11
 حنذ الاسشناداح اٌّغنذخذِج فنٟ دقذ٠نذ ِىناْ  ٠proximity compatibility principleعنذ ِتنذ  اٌذٛافنك اٌذمش٠تنٟ   

اٌعننشض ِماسٔننج ةأعننا١ٌب اٌعننشض انخننشٜ، ح١نن" ٠عذّننذ عٍننٝ ةعننذ٠شٓ ِننٓ اٌمننشا  ٚ اٌذشنناةٗ ّٚ٘ننا، اٌمننشا الإدساوننٟ 

ِننذٜ اٌذشنناةٗ ةنن١ٓ  عننٍٛة١ٓ ٌٍعننشض ٌٕمننً  perceptual proximityاوننٟ ٚاٌمننشا اٌذشننغ١ٍٟ. ٠ٚقننذد اٌمننشا الإدس

 processingِعٍِٛنناح ٌٙننا ِقذننٜٛ ِعنن١ٓ دشننغً اٌق١ننض الإدساوننٟ ِذعننذد انةعنناد ٌٍّغننذخذَ.  ِننا اٌمننشا اٌذشننغ١ٍٟ 

proximity  ف١عٕٝ ِذٜ الاعذّاد عٍٝ ٔفظ اٌّرادس ٌذٕف١ز ٔفظ اٌّّٙج(Carswell and Wickens, 1995) 
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ارا  لا اتدا دردسغم مدن ت ضدعل درم دتجمسعن رت ضد ح ود   Du et al., 2015)) توعس  سد ى 
دلإوخ ح ان ال خس در  ل درو مل و  ق  مى  دحد ل م دتمسل، الا  ن درة  مدى در دحد ل قد  تةتدل 

 ,Kim, 2016; Kim)مدن درتس عد  اتدا خد و  درد  ل  دأمم مةعد س   دا رتودس ى.  لاحدظ 

 ن دلإوخددد ح ادددن ال خدددس درددد  ل دروددد مل   ددد ل ق  مدددى درددد  ل ع ددد ب تو عودددً  رددد ى  (2017
م ت  م  درة د م درم رعى.  تودعس مدذه درلتد  ا اردا الاقدى تد سعخ درودس ى ود  دت د ع م قد  معدعن 
رلإوخ ح ان معت م ر ال خس در  ل درو مل،  م ى داتع   درم دت  معن اتدا مدذد درم قد ، 

 درمعت م ت  رتتك درمعت م ر.  درمحت ى
  لاخددى مدد   دد ق د ددتلاا در سد دد ر در دد  ةى حدد ل تددأجعس م قدد  دلإوخدد ح اددن ال خدددس 
در  ل درود مل،  اتعدا عم دن دودتة ق در دسض درتد ر  لا ت د س مد ى تدأجعس م قد  دلإوخد ح اتدا 

 درعلاقى محل در حم و  در ع ى درمخسعى:
درةعمددى ع تتددا تددأجعس معت مدد ر ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس اتددا  (:4الفوورض الرابووع  ف

 دد  تلاا م قدد  دلإوخدد ح  عدد  اخدد دس در دد قعى   ددهم دروددس  ر درمةعدد ل   ر  سخددى درمخددسعى 
 الا ق ل تع عته . 4007درمع ععس درمح   عى درمخسعى درمع رى ر لى 

 منهوية البحث -6-3
مدن ودس ض در سد دى.  رتحةعدق مدذد درهد ا عه ا مذد درع ا من در حم ارا درتحةدق امتعدً  

ععددسض در  حددم  ر ددل مددن  معتمدد   اعلددى در سد ددى،  لمدد ذج در سد ددى   ع عددى قعدد س متغعسدتهدد ، 
     رعب تعمع  در ع ل ر  تحتعته ،    عسدً مل قوى لت  ا در سد ى درتط عةعى،  م  عت : 

 موتمع وعينة الدراسة -6-3-1
در  سخدددى درمخدددسعى وددد  عتضدددمن معتمددد  در سد دددى درودددس  ر غعدددس درم رعدددى درمةعددد ل   دددهمه  

 قدد  تددم د ددت ع   قطدد ا  در لدد ك  وددس  ر در دد م ر . 4005 حتددا  4002 ددلال در تددسل مددن 
 ;Khan and Bradbury. 2013)درم رعى لظسدً رط ععى  لودطى مدذعن درةطد اعن قع  دً  اتدا 

Gazzolaa  and Ameliob, 2014; Özcan, 2015; Wang and Mingzhu, 

2017; Shi et al., 2017)،  حعدم ع دتت م مدذدن درةط اد ن تط عدق معد ععس مح  د عى   خدى
 همددد  اردددا ع لدددب درتددد دم در لددد ك  ةدددسدسدر  تعتعمددد ر در لدددك درمس ددد ي درمخدددسي.  ع تدددي معتمددد  
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د مهدد  .  قدد  س ادد  ودد  د تعدد س اعلددى در سد ددى  ن ت خددح دروددس ى ودد  ق  00وددس ى 054در سد ددى 
درم رعى ادن ال خدس درد  ل درود مل دس دس،  د دا ود  ق  مدى مل خدتى اردا ع لدب ق  مدى درتغعدس 

 ددد ادً مدددن  4007وددد  حةددد ق درمت عدددى، درت دمدددً    رمعددد ععس درمح  ددد عى درمخدددسعى درمع ردددى ر دددلى 
درت  تط ق اتا دروس  ر درت  ت     لته  درم رعى ود ،     عد ، مدذد درتد سعخ.      0/0/4002

ان ال خس در  ل درود مل ود  ق  مدى درتغعدس ود  حةد ق درمت عدى ق دل دلارتد دم   رمعد ععس ت خح 
.  قدد   تددي ادد   دروددس  ر درتدد  تتددعح رهدد  امتع تهدد  400704درمح  دد عى درمخددسعى درمع رددى ر ددلى 

ودددس ى.  لظدددسدً رةتدددى اددد   درودددس  ر درتددد   78دلإوخددد ح ادددن ال خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس 
مل دس ددس، وةدد  تددم دلااتمدد   اتددا  ع لدد ر س دد   ددل عى رتمجددل ت خددح اددن ال خددس دردد  ل درودد 
موددد م ل.   عددد  د دددت ع   درموددد م در درتددد  لا تتضدددمن  822اعلدددى در سد دددى درم   عدددى درمت قعدددى 

موددد م ل  80موددد م ل. جدددم تدددم د دددت ع    785ال خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس،  تغدددر درععلدددى 
ى درتغعددسدر ودد  حةدد ق درمت عددى  وخددحر وددس  ته  اددن ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس ودد  ق  مدد

 مو م ل.   705، رعخل ا   اعلى در سد ى درله  عى 0/0/400208وةط  ع  
 نماذج الدراسة وقياس متغيراتها -6-3-2

 لا ت  س وس ض در حم،  عتم دلااتم   اتا لم ذج دلالح دس درت رعى:
 عةعس الاقى ال خس در  ل درو مل دس س  أ ع س د  دهم   ن ا  د ل  ي  النموذج الأول:

 ;Dhaliwal et al., 1999متغعس مع ل، قع  ً  اتا درع ع  من در سد  ر اتا   عل درمج ل 

Chambers et al., 2007; Choi et al., 2007; Lee and Parker, 2013; 

Mechelli and Cimini, 2014; Wang and Mingzhu, 2017) ،   داتمد  دً اتدا 
 عت :  م  Ohlson (1999)لم ذج 

Pit = a0 + β1 BV it + β 2 NI it + β 3 OCI it + e it    (1) 

 
 

                                                 
11
، ح١نن" ةٍننغ إبّنناٌٟ عننذد اٌشننشواح 2114ٚرٌننه اعذّننادا  عٍننٝ عننذد اٌشننشواح اٌّم١ننذث فننٟ اٌتٛسصننج اٌّرننش٠ج ٌغننٕج  

شننشوج  33ةٕىننا  ٚ 15شننشواح درننذس لٛائّٙننا ةاٌننذٚلاس انِش٠ىننٟ، ثننُ اعننذتعاد  6شننشوج، دننُ اعننذتعاد  226اٌّغنناٍج 

 ششوج. 142ٌٍخذِاح اٌّا١ٌج، ١ٌرت  عذد ششواح ِاذّل اٌذساعج 
12
 2116/ 31/6اء عٍٝ الاعذّاد عٍٝ ِشا٘ذاح سةل ع٠ٕٛج، فمذ سٚعنٟ  ْ اٌشنشواح اٌذنٟ دٕذٙنٟ عنٕذٙا اٌّا١ٌنج فنٟ ٚةٕ 

 ٌٓ دطتك اٌّعا١٠ش اٌّعذٌج  ٌٍشةل انٚي ٚاٌثأٟ، ة١ّٕا دطتمٙا ٌٍشةع١ٓ اٌثاٌ" ٚاٌشاةل. 
13
نعنتاا ٚإٌذن، ، خاصنج ِنل عنذَ ٚبنٛد ِّا ٠عذ خشٚبا  عٓ الاٌذضاَ ةاٌّعا١٠ش اٌّقاعت١ج، ٠غذذعٟ ِض٠ذا  ِٓ دمرنٟ ا 

  ٞ فمشث فٟ دمش٠ش اٌّشابل ٌٍذع١ٍك عٍٝ ٘زا اٌخشٚن.
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 حيث:
Pit:  ددعس دلإغددلاق رت ددهم رتوددس ى i ودد  له عددى س دد  در ددلى t  ودد  عدد م درتدد د ل درتدد ر  م  وددسل

 د.4005رت سعخ لوس تةسعس مسدقب درح    ر،  ذرك قع  ً  اتا  سد ى  طت  ن، 
 عسعدد  در دد ب ودد  د تعدد س مددذد درمةعدد س  لددا عددتلاام مدد  مدد ا در حددم ودد  د ت دد س تددأجعس 
عد  ل درمسدععدى اتدا درعلاقدى محدل در حدم،  مددن جدم ضدم ن درتأ د  مدن   س مسدقدب درح دد   ر 

قعد س س  وعدل در د ق رلإادلان مدن اض  ا مخ دقعى اتا درمعت م ر درملو سل، مم  عم ن و  
قد د م م رعدى ان درمعت م ر درمح   عى  خ سل   جس  دقععى.  م   ن در حدم درحد ر  ععتمد  اتدا 

ع مددً   وةددً  رتةدد ل ن،  لظددسدً لا ددتلاا  27س دد  در ددل عى رددن تتعدد ى  امدد ل در حددص درمحدد    رهدد  
وتدددسل دلهددد ا  امددد ل درمسدععدددى مدددن ودددس ى اردددا   دددسى، وددد ن د دددت  دم تددد سعخ لودددس تةسعدددس مسدقدددب 
درح دد   ر ععت ددس   جددس ملاامدددى مددن تح عدد  مددد ل ج  تددى.    عددسدً، وددد ن  غتددب در سد دد ر در ددد  ةى 

 ,Păşcan, 2014; Günther)د ددت  مر  ددعس دلاغددلاق ودد  تدد سعخ له عددى در ددلى درم رعددى 

 ي ق ل مسدععى درة د م درم رعدى،  ملهد  مد  د دت  م مت  دط در دعس رجم لعدى وده س ق دل  ،(2015
( Primavera and Hidayat, 2015)له عدى در دلى   س عدى وده س  عد  له عدى در دلى درم رعدى 

 در حم درح ر .  مذد لا عتلاام م  م ا 
BVit: رتودس ى  اد  ي درةعمى در وتسعى رحة ق درمت عى  ع  د ت ع   خ و  درد  ل درود مل/  دهم

i  ودددد  له عددددى س دددد  در ددددلىt :قع  ددددً  اتددددا ا عدددد  مددددن در سد دددد ر در دددد  ةى، اتددددا  دددد عل درمجدددد ل ،
(Dhaliwal et al., 1999; Chambers et al., 2007; Choi et al., 2007; Lee 

and Parker, 2013; Primavera and Hidayat, 2015; Veltri and Ferraro, 

2018) 

NIit: رتودددس ى  اددد  ي خددد و  در  ل/ دددهمi  وددد  له عدددى س ددد  در دددلىt قع  دددً  اتدددا ا عددد  مدددن ،
 ,.Dhaliwal et al., 1999; Chambers et al)در سد د ر در د  ةى، اتدا  د عل درمجد ل: 

2007; Choi et al., 2007; Lee and Parker, 2013; Păşcan, 2014; Günther, 

2015; Veltri and Ferraro, 2018) 

OCIit: ا  ي رتودس ى اعم ر  ال خس در  ل درو مل دس س/  هم i  ود  له عدى س د  در دلىt ،
 ;Dhaliwal et al., 1999)قع  دً  اتدا ا عد  مدن در سد د ر در د  ةى، اتدا  د عل درمجد ل: 

Chambers et al., 2007; Choi et al., 2007; Lee and Parker, 2013; 

Primavera and Hidayat, 2015; Schaberl and Victoravich, 2015; 

Günther, 2015; Veltri and Ferraro, 2018) 
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معل عدً ، اتدا  ن  β3  وةً  رهذد درلم ذج، عتم ق  ل وسض در حم د  ل متدا  د ن درمع مدل 
 ع توا دتع ما رتوس  ر درمةع ل و  در  سخى درمخسعى.

تددأجعس ت  اددل عدد  ل درمسدععددى اتددا الاقددى ال خددس دردد  ل درودد مل  عةددعس  النموووذج اليوواني:
)Lee دس س   خ سل اعم رعىد   عس در هم، تموعً  م  در سد  ر در   ةى  اتا   عل درمج ل: 

Hidayat, 2015 Primavera andand Park, 2013;  
Pit = a0 + β1 BV it + β2 NI it + β3 OCI it + β4 AQ it + β5 OCI it × AQ it + e it   (2) 

 حيث:
AQ it:   مسدقددددب  م تددددب د اذد  دددد ن0عدددد  ل درمسدععددددى مة  ددددى  متغعددددس جلدددد    عت ددددذ درةعمددددى

،  خد س tود  س د  در دلى  iرتودس ى   Big 4وسع ً  م   حد  درم  تدب د س د  در  دسى  درح    ر
) ;Primavera and Hidayat, 2015Lee and Park, 2013 ;قع  ً  اتا    لاا مذد،

)Yurniwati et al., 2017 

 دردذي ع ضددح  ،β5  وةدً  رهدذد درلمد ذج، عدتم ق دد ل ودسض در حدم درجد ل  متددا  د ن درمع مدل 
اتددا درعلاقدددى  ددعن ال خدددس دردد  ل دروددد مل دس ددس   دددعس در دددهم عدد  ل درمسدععدددى مدد ى تدددأجعس 

 (Big 4 رتوس  ر درت  عتم مسدععتهد  مدن ق دل مسدق د  درح د   ر مدن درم  تدب د س د  در  دسى 
،  دردددذي ع ضدددح درعلاقدددى  دددعن ال خدددس درددد  ل β3درمع مدددل م تت دددً  وددد  دتع مدددا  معل عتدددا مدددن 

مسدععتهدد  مددن ق ددل مسدق دد  درح دد   ر مددن درودد مل دس ددس   ددعس در ددهم رتوددس  ر، درتدد  لا عددتم 
 .Big 4درم  تب د س   در  سى 

تددأجعس ت  اددل عدد  ل درمسدععددى اتددا الاقددى ال خددس دردد  ل درودد مل  عةددعس  النموووذج اليالووث:
دس س ت خعلًا   عس در هم  ح ب ح لار ت ت ل درةعمى درع  رى درجلاجدى، تمودعً  مد  در سد د ر 

  ;Primavera and Hidayat,Lee and Park, 2013 در د  ةى  اتدا  د عل درمجد ل:
2015) 

Pit = a0 + β1 BVit + β2 NIit + β3 FVAssit + β4 URHit + β5 ForCurrit + β6 

Insurait + β7 FLoatit + β8 AQit + β8 FVAssit × AQit + β9 URHit × AQit + 

β10 ForCurrit × AQit + β11 Insuranit × AQit + β12 FLoatit × AQit + e it  (3) 
 حيث:

FVAssit: ،اتددا    دد سل تدد م س د خدد ل درج  تددى  غعددس درمتم  ددى درمعتددسا  هدد     درمستدد ل
 عمجددل مددذد درمتغعددس ح رددى درم ددت ى درجدد ل     . t ودد  له عددى س دد  در ددلى iرتوددس ى  ادد  ي  ددهم

درج رم من ت ت ل درةعمى درع  رى، قع  ً  اتا ا ع  مدن در سد د ر در د  ةى، اتدا  د عل درمجد ل: 
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(Primavera and Hidayat, 2015; Günther, 2015; Kanagaretnam et al., 

2009) 
URHit:  اتدا  ،02رعدى درمت حدى رت عد درم   ب/در    س درل تعى ان اا  ل تةعدعم د خد ل درم

 عمجدل مددذد درمتغعددس ح ردى درم ددت ى د  ل مددن . t ودد  له عددى س د  در ددلى iرتودس ى  اد  ي  دهم
ت ت دددددل درةعمدددددى درع  ردددددى، قع  دددددً  اتدددددا ا عددددد  مدددددن در سد ددددد ر در ددددد  ةى، اتدددددا  ددددد عل درمجددددد ل: 

 Lee and Park, 2013; ;Günther, 2015(Primavera and Hidayat, 2015; 

Kanagaretnam et al., 2009)  . 

ForCurrit:  درم   ب/در    س درل تعدى ادن تسعمدى درةد د م درم رعدى   رعمتدى د عل عدى رلود ط
 عمجدل مدذد درمتغعدس . t و  له عى س   در لى iرتوس ى  ا  ي  هماتا   عل   من وس ى ت  عى،

ح رددى درم ددت ى درجدد ل     درج رددم مددن ت ت ددل درةعمددى درع  رددى، قع  ددً  اتددا ا عدد  مددن در سد دد ر 
 ;Primavera and Hidayat, 2015; Günther, 2015)در د  ةى، اتدا  د عل درمجد ل: 

; Kanagaretnam et al., 2009)Lee and Park, 2013 

Insurait:  ،د س  ح/در  ددد  س دلا ت دسعدددى مدددن ااددد  ل قعددد س لظدددم درم دعددد  درمحددد  ل رتمع وددد ر
 عمجل مذد درمتغعس ح ردى درم دت ى درجد ل     . t و  له عى س   در لى iرتوس ى  ا  ي  هماتا 

درج رم من ت ت ل درةعمى درع  رى، قع  ً  اتا ا ع  مدن در سد د ر در د  ةى، اتدا  د عل درمجد ل: 
(Primavera and Hidayat, 2015; Günther, 2015; Kanagaretnam et al., 

2009) 
FLoatit:  س  ح/    س وس ق درعمتى درل تعى ان تسعمى د خ ل  دلارت دمد ر ذدر درط ععدى 

، t ود  له عدى س د  در دلى iرتودس ى  اد  ي  دهمدرلة عدى ود  تد سعخ تحسعدس  دعس درخدسا، اتدا 
قع  ددً  اتددا درعل خددس در دد  ةى رتدد  ل درودد مل.  عمجددل مددذد درمتغعددس ح رددى درم ددت ى د  ل مددن 

 ت ت ل درةعمى درع  رى، لظسدً رت دوس معت م ر  عس درخسا درمعتلى  و ل م  وس. 
 β11 , β10 ,   وةً  رهذد درلم ذج، عدتم ق د ل ودسض در حدم درج ردم متدا  د ن درمعد ملار مدن

β8  مدد  ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس در  خددى عدد  ل درمسدععددى   درتدد  ت ضددح مدد ى ت  اددل
 ح رت  درم ت ععن درج ل   درج رم من ت ت ل درةعمى درع  رى و  الاقته  م   دعس در دهمد   جدس 

م  ال خدس درد  ل ع  ل درمسدععى   درت  ت ضح م ى ت  ال  β9 β12 ,درمع متعن معل عى من 
ى  ح رى درم ت ى د  ل من ت ت ل درةعمدى درع  ردى ود  الاقتهد  مد   دعس درو مل دس س در  خ

 در همد
                                                 

14
 اٌاضء اٌفعاي ِٓ اٌّىاعب ٚاٌخغائش عٍٝ اندٚاح اٌّغذخذِج فٟ دغط١ج اٌذذفك إٌمذٞ.ٌُ دفر   ٞ ششوج عٓ  
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تأجعس ت  ال م ق  دلإوخ ح ان ال خس در  ل درود مل دس دس اتدا  عةعس  النموذج الرابع:
 Schaberl and) :الاقتهد    دعس در دهم، تمودعً  مد  در سد د ر در د  ةى  اتدا  د عل درمجد ل

Victoravich, 2015 

Pit = a0 + β1 BV it + β2 NI it + β3 OCI it + β4 Location it + β5 OCI it × 

Location it + e it   (4) 

 حيث:
Location:  معوس رم ق  دلإوخ ح ان ال خدس درد  ل درود مل دس دس، حعدم عأ دذ درةعمدى

د اذد تددم دلإوخددد ح وددد  ق  مدددى م دددتةتى رتددد  ل دروددد مل،      ددد ل ق  مدددى درددد  ل، اردددا ع لدددب 0 
، 4007ق  مى درتغعسدر و  حة ق درمت عى، درت دمً    رمع ععس درمح   عى درمخسعى درمع ردى ر دلى 

 (Schaberl and Victoravich, 2015)مذد، قع  ً  اتا   عأ ذ درةعمى خ س وعم  ا د
 درددذي ع ضددح  β5  وةددً  رهددذد درلمدد ذج، عددتم ق دد ل وددسض در حددم درسد دد  متددا  دد ن درمع مددل 

 عددد  اخددد دس درمعدددد ععس ادددن ال خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس دلإوخددد ح مددد ى د دددتلاا تدددأجعس 
ودد  ق  مددى م ددتةتى رتدد  ل درودد مل      دد ل ق  مددى   4007درمح  دد عى درمخددسعى درمع رددى  ددلى 

 دردذي ع ضدح تدأجعس  β3درمع مدل اتا  عس در دهم م تت دً  ود  دتع مدا  معل عتدا ادن در  لد، 
ق  مدى درتغعدسدر ان ال خس در  ل درود مل دس دس درعلاقدى  دعن   دعس در دهم ضدمن دلإوخ ح 

  .4007ى درمع رى  لى و  حة ق درمت عى وةط ق ل اخ دس درمع ععس درمح   عى درمخسع
 أساليب توميع البيانات وتحميمها إحصائياً  -6-3-3

تم درحخ ل اتا   ع س د  هم درع  عى روس  ر درععلى ر دل س د   دلى مدن  دل در در سد دى 
، 07م قددد  م  ودددس مخدددسدرم دقددد  درمت خخدددى وددد    مدددى درم دددتجمسعن مجدددل مدددن  دددلال  عدددض 

تددم تعمعدد  .  مدد  05رت  دد طى ودد  د  سدق درم رعددى،  م قدد  وددس ى لعددعم 02 م قدد     دد س در  سخددى
 قد  تدم حخدس   ق  در ع ل ر مدن درةد د م درم رعدى س د  در دل عى درمعمعدى رودس  ر اعلدى در سد دى. 

 .  49/7/4009حتا  40/2/4009در ع ل ر  دا   ره   مسدععته   لال در تسل من 
مععد سي،   اتدا  داتم تحتعل در ع ل ر    دت  دم دلاحخد ادر در خد عى مدن مت  دط،  دلحدس 

 در خ  ص رتح ع  Spearman   Pearsonقعمى   قل قعمى،   لإض وى ارا مع مت  دلاست  ط

                                                 
15

 https://www.mubasher.info/countries/eg  
16

 https://alborsanews.com   
17

 https://egy.naeemonline.com/naeem/Index.aspx  

https://www.mubasher.info/countries/eg
https://alborsanews.com/
https://egy.naeemonline.com/naeem/Index.aspx
https://egy.naeemonline.com/naeem/Index.aspx
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رتمة سلددددى  ددددعن  t-test  Wilcoxon-test د ت دددد سيدر سد ددددى، وضددددلًا اددددن  رمتغعددددسدر درس ع دددعى
درمت  ددط  در  ددعط رمتغعددسدر در سد ددى ودد  حدد رت  در حددم  درتدد  عددتم مسدععتهدد  مددن ق ددل مسدق دد  

 غعسمد د   م قد  دلإوخد ح ادن ال خدس درد  ل  Big 4درح    ر من درم  تب د س   در  سى 
 مد  تدم د. 4007درمع ععس درمح   عى درمخسعى درمع رى  لى درو مل دس س، ق ل   ع ، اخ دس 

د ددت  دم تحتعدددل دلالحدد دس درمتعددد   لا ت دد س مددد ى خدددحى وددس ض در حدددم، قع  ددً  اتدددا غ ر عدددى 
 )Primavera and ; Lee and Park, 2013در سد د ر در د  ةى، ملهد  اتدا  د عل درمجد ل

Hidayat, 2015; Günther, 2015)   

 نتائج الدراسة التطبيقية -6-3-4
مود م لد،  مد  ع دعن  705د ت خدع ً  رمتغعدسدر درععلدى ر دل درمود م در  0عة م ع  ل سقدم  
د ت خدددع ً  رمتغعددسدر در سد دددى  ح ددب  دددل مددن عددد  ل 8د  عددد  ل سقددم  4 ددل مددن عددد  ل سقددم  

 t-test  Wilcoxon-testدرمسدععدددى  م قدددد  دلإوخدددد ح اتددددا درتددد در ، ارددددا ع لددددب د ت دددد سي 

د دل   ضددً  ودد  0رمتغعددسدر در سد ددى.  علاحدظ مددن عدد  ل سقدم   رتمة سلدى  ددعن درمت  ددط  در  دعط
مت  ددط  دددعس در ددهم مددد  ت دد  ر   عدددس  دددعن وددس  ر درععلدددى. عتدد د ى معدددا دل   ضددً    عدددسدً وددد  
مت  دددط  دددل مدددن درةعمدددى در وتسعدددى  خددد و  درددد  ل  ال خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس  ر دددن مددد  

علدى رت تعدا م  تدب مسدععدى ودسع ى ت   ر  عن وس  ر درععلى.  علاحدظ معدل   عدس رودس  ر درع
%د.  مدددد   تغددددر ادددد   50.2مودددد م ل  ل دددد ى  879 حددد  م  تددددب درمسدععددددى د س عددددى در  دددد س  

درمودد م در درتدد  درت مددر  م قدد  دلإوخدد ح  ح ددب معدد ععس درمح  دد ى درمخددسعى درمع رددى ر ددلى 
 % د.22.9مو م ل  ل  ى  485%د  ق ل اخ دسم   78.4مو م ل  ل  ى  450  4007

 (n=507)( الاحصاءات الوصفية لكافة المشاهدات 1ودول رقم  
Variable Mean Std. Dev. Min. Max. Median 

P 30.56 95.235 0.22 1075.31 7.390 

BV 27.935 82.5249 -11.041 766.127 10.604 

NI 0.4265 5.61797 -47.939 95.833 0.10418 

OCI 0.3625 4.12763 -8.790 69.326 0.00015 

AQ 0.71 0.456 0 1 1.00 

Location 0.53 0.499 0 1 1.00 

: اٌم١ّنج BV. ععش الإغلاق ٌٍغُٙ ٌٍششوج فٟ ٠نَٛ اٌذنذاٚي اٌذناٌٟ ِتاشنشث ٌذناس٠  ٔشنش دمش٠نش ِشالنب اٌقغناةاحعٓ  ٠Pعتش ملحوظة:

: إبّناٌٟ عٕاصنش اٌنذخً OCIعنادٞ.  : صنافٟ اٌذخً/عنNIُٙعادٞ.  اٌذفذش٠ج ٌقمٛق اٌٍّى١ج ةعذ اعذتعاد صافٟ اٌذخً اٌشاًِ/ عُٙ

شش٠ىا  ِل  حذ  ِشالب اٌقغاةاح ِىذب ( إرا وا1ْ: بٛدث اٌّشابعج ِماعج وّذغ١ش ثٕائٟ ٠ذخز اٌم١ّج )AQعادٞ.  اٌشاًِ ا٢خش/ عُٙ

 . Big 4اٌّىادب انسةل اٌىتشٜ 

Location : ( إرا دُ الإفراح فنٟ لائّنج ِغنذمٍج ٌٍنذخً 1ِؤشش ٌّٛلل الإفراح عٓ عٕاصش اٌذخً اٌشاًِ ا٢خش، ح١" ٠أخز اٌم١ّج )

، 2115اٌشاًِ،  ٚ  عفً لائّج اٌذخً، إٌٝ بأب لائّج اٌذغ١شاح فٟ حمٛق اٌٍّى١ج، اٌذضاِا  ةاٌّعا١٠ش اٌّقاعت١ج اٌّرش٠ج اٌّعذٌج ٌغٕج 

 ا ٘زا.٠ٚأخز اٌم١ّج صفش ف١ّا عذ
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د دلال  دد ض ودد  مت  ددط    ددعط  ددل مددن  ددعس در ددهم  درةعمددى 4 عتضددح مددن عدد  ل سقددم  
در وتسعى رتمود م در در  خدى  ت تعدا م تدب مسدععدى لا علتمد   حد  م  تدب درمسدععدى د س عدى 
در  دد س  عدد  ل مسدععددى  قددلد مدد  تةدد سب ارددا حدد  مدد ، اددن مت  ددط    ددعط مودد م در دروددس  ر 

مسدععددى مددن د س عددى در  دد س ذدر درت دد  ر د اتددا، ممدد    ى ارددا معل عددى درتدد   ت ددر م تددب 
 در سق  عن درمت  طعن  در  عطعن  عن ح رت  ع  ل درمسدععى.

   رسغم من د دتمسدس ل دس درت خدعا رخد و  درد  ل،  ر دن مد  دل  د ض ل د     عدس، الا 
عطعن معل عددً    قددل تددأجسدً  ن در ددسق  ددعن درمت  ددطعن رددم ع ددن معل عددً ،  علمدد   دد ن در ددسق  ددعن در  دد

   رةعم درمتطسّوى. 
 مددد  وعمددد  عتعتدددق  عل خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس، وعتدددا دردددسغم مدددن دلال  ددد ض درعددد م وددد  
درحدد رتعن مدد  ت دد ق ل دد   رمت  ددطه  ودد  ح رددى عدد  ل درمسدععددى د اتددا  توددتر  اتددا، الا  ن 

 ن. در سق  عن درمت  طعن رم ع ن معل عً ،   ذرك در سق  عن در  عطع
 مذد دلال   ض و   ل من  عس در هم  ال خس در  ل درو مل دس دس، ود  حد رت  عد  ل 
درمسدععى، م  ا م معل عى در دسق  دعن درمت  دطعن  در  دعطعن رعل خدس درد  ل درود مل دس دس، 
عودعس م دد  عً  ارددا سودض در ددسض درجدد ل   عدد م تدأجس درعلاقددى  ددعن ال خدس دردد  ل درودد مل دس ددس 

  عس در هم  ع  ل درمسدععى.  د سعح  ن درم دتجمس ود  در  سخدى درمخدسعى   خ سل اعم رعىد 
اتددددا قعمددددى تتددددك درعل خددددس،     ن تتددددك  Attestationامدددد   لددددا لا عدددد سك  ممعددددى درتخدددد عق 

درعل خدددددس ردددددعس رهددددد  محتددددد ى معت مددددد ت    رل ددددد ى ردددددا.  مدددددذد دلاوتدددددسدض عت دددددق مددددد   سد دددددى 
(Primavera and Hidayat, 2015)  ع تتددا مدد   سد دد ر Yurniwati et al., (

)2017; Lee and Park, 2013 . 

 Wilcoxon-testو t-test ( الاحصاءات الوصفية ومعنوية اختباري2ودول رقم  

 لممقارنة بحسب وودة المراوعة
 Big4 (n=358) Non-Big4 (n=149)  

Variable Mean Std. Dev. Median Mean Std. Dev. Median 
t-test Sig.        

(2-tailed) 

Wilcoxon-test 

Sig. (2-tailed) 

P 40.558 111.777 10.54 6.538 6.968 4.53 0.000 0.000 

BV 35.931 96.979 13.226 8.724 8.445 6.5643 0.001 0.000 

NI 0.54027 6.6746 0.15088 0.1531 0.5784 0.05379 0.480 0.001 

OCI 0.49158 4.8557 0.000175 0.0523 1.113 0.00009 0.275 0.409 

95% Confidence Interval of the difference [The same results at 99% Confidence Interval of 

the difference] 
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د درتةد سب ود  مت  دط    دعط  دل مدن  دعس در دهم رتمود م در 8 عتضح مدن عد  ل سقدم  
 م قدد  اوخدد ح   جددس ودد  وعىد  4007ر ددلى  عدد  خدد  س درمعدد ععس درمح  دد عى درمخددسعى درمع رددى 

 ق ل خ  س تتك درمع ععس  م قد  اوخد ح  قدل ود  وعىد، ممد    ى اردا اد م معل عدى در دسق  دعن 
 درمت  طعن  در  عطعن.

  علمدد  د ددتمس درتةدد سب ودد  مت  ددط درةعمددى در وتسعددى، ت  علددر قددعم در  ددعطعن، ممدد    ى ارددا 
در دددسق  دددعن در  دددعطعن.   ددد رسغم مدددن دست ددد ع  اددد م معل عدددى در دددسق  دددعن درمت  دددطعن،  معل عدددى

مت  دط خد و  درد  ل  عد  خد  س درمعد ععس   تودتر  اتدا الدا ق دل خد  س درمعدد ععس، الا  ن 
در سق  عن درمت  دطعن ردم ع دن معل عدً ،  مد  ردم ع دن در دسق  دعن در  دعطعن معل عد ً، اتدا دردسغم 

 من دست  ع در  عط و  درمو م در ق ل خ  س درمع ععس. 
عمددد  عتعتدددق  عل خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس وعتدددا دردددسغم مدددن دلال  ددد ض درعددد م وددد   مددد  و

درح رتعن، م  ت  ق ل    رمت  طه  و  ح رى درمود م در  عد  خد  س درمعد ععس  تودتر  اتدا، 
الا  ن در دسق  ددعن درمت  دطعن رددم ع ددن معل عدً ،  مدد  رددم ع دن در ددسق  ددعن در  دعطعن معل عددً  لظددسدً 

 عط درح رتعن.رتتة سب درو ع   عن   
 توعس ا م معل عدى در دسق  دعن درمت  دطعن ر دل مدن ال خدس درد  ل درود مل دس دس   دعس 
در ددهم، ارددا ادد م تددأجس درعلاقددى  علهمدد   م قدد  دلإوخدد ح،  درددذي عدد ام و ددسل  ن درم ددتجمس ودد  
در  سخددددى درمخددددسعى امدددد   ن م قدددد  دلإوخدددد ح لا ععلدددد  رددددا وسقددددً  ع مسعدددد ً، وعمدددد  عتعتددددق  تتددددك 

   ن تتدك درعل خددس ردعس رهد  محتدد ى معت مد ت    رل دد ى ردا،  مدن جددم عم دن م دد  عً  درعل خدس،  
 ,Maines and McDaniel)سودض در دسض درسد د  رت حدم.  مدذه در  دسل تت دق مد   سد د ر 

2000; Arab-Mazar Yazdi and Radmehr, 2003; Mechelli and Cimini, 

2014; Hao and Zhang, 2015)،  ع تتددا مددد   سد دد ر Goncharov and 

Hodgson, 2008) (Bamber et al., 2010;   
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 Wilcoxon-testو t-test ( الاحصاءات الوصفية ومعنوية اختباري3ودول رقم  

 لممقارنة بحسب موقع اافصاح
  (n=270) بعد صدور المعايير المعدلة    

 (n=237) قبل صدور المعايير  

 المعدلة 
 

Variable Mean Std. Dev. Median Mean Std. Dev. Median 
t-test Sig. 

(2-tailed) 

Wilcoxon-test Sig. 

(2-tailed) 

P 31.9983 100.782 8.225 28.922 88.678 6.96 0.717 0.660 

BV 32.2143 103.703 8.803 23.061 47.944 12.597 0.213 0.036 

NI 0.727931 7.273 0.0888 0.0831 2.674 0.11675 0.198 0.355 

OCI 0.61442 5.596 0.0003 0.0755 0.8244 0.000 0.143 0.506 

95% Confidence Interval of the difference [The same results at 99% Confidence Interval of 

the difference 
 

ر  ودى درمود م در.  Pearson ٚSpearmanد مخ  وت  دلاست  ط 2 عتضمن ع  ل سقم  
دلاست  ط دلاعع    درمعل ي  دعن  دعس در دهم  ال خدس  Pearson عتضح من مخ  وى دست  ط 

در  ل درو مل دس س،   ذرك  عن  عس در هم    وى درمتغعسدر د  سى وعم  اد د معودس م قد  
دلإوخ ح غعس درمعل ي.  توعس مذه درلتععى م   عً  ارا ق  ل وسض در حم د  ل  ودأن دست د ع 

 مل اتدا  دعس در ددهم،  سودض در دسض درجد ل   وددأن درمحتد ى درمعت مد ت  رعل خدس دردد  ل درود
د تلاا تأجعس ع  ل درمسدععى اتا درعلاقى  عن ال خس در  ل درو مل د  دسى   دعس در دهم. 
 سوددض در ددسض درسد دد   وددأن د ددتلاا تددأجعس م قدد  دلإوخدد ح  عدد  اخدد دس درمعدد ععس درمح  دد عى 

 .4007درمع رى ر لى 
دلاست ددد ط دلاععددد    غعدددس درمعلددد ي  دددعن  دددعس  Spearman علمددد  ت دددعن مخددد  وى دلاست ددد ط 

در هم  ال خس در  ل درو مل دس س،   دذرك درمتغعدسعن درمعد رعن  معودس م قد  دلإوخد ح ذ  
درعلاقى در  ر ى.  ظهسر درعلاقى دلإعع  عى درمعل عدى  دعن  دعس در دهم   دل مدن درةعمدى در وتسعدى 

ودددسدر سودددض در سضدددعن درجددد ل   خددد و  درددد  ل  عددد  ل درمسدععدددى.  مدددذه درلتععدددى ت عددد  مدددن مع 
   وأن د تلاا تأجعس ع  ل درمسدععىد  درسد     وأن د تلاا تأجعس م ق  دلإوخ حد. 

 م  توعس قعم مع ملار دلاست  ط رتمخ  وتعن اردا دست د ع قعمتهد   ود ل   عدس  دعن ال خدس 
درمتعدد   مودد تى دلاست دد ط دردد  ل درودد مل دس ددس   ددل مددن درمتغعددسعن درمعدد رعن، ممدد  عوددعس ارددا 

.  لظسدً  ن مذه درمتغعسدر م  درمتغعدسدر محدل در حدم ودلا عم دن حدذوه  رتتغتدب اتدا 09 عله 
لظدددسدً رلااتمددد   اتدددا   ودددى درموددد م در  ،مدددذه درموددد تى،  مددد  لا عم دددن  عددد  ل اددد   درموددد م در
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 (.  11ٚاٌذٟ وأخ  عٍٝ ِٓ) VIFدُ اٌذأوذ ِٓ ٘زٖ اٌّشىٍج ِٓ خلاي ل١ُ  



 ٚاخذتاس اٌعلالج ة١ٓ ِعٍِٛاح عٕاصش اٌذخً اٌشاًِ..........دساعج                 د/ نشوى شاكر على رجب       

444 

 

ال خددس دردد  ل درودد مل  درتدد  ت خددح اددن  ،رتوددس  ر درمةعدد    ددهمه  ودد  در  سخددى درمخددسعى
د الددد  د ت دد س ودددس ض در سد دددى مددد  تة دددعم 0ك تدددم دلااتمددد   اتددا درمع  ردددى سقدددم  دس ددس.  ردددذر

 درععلى مسل  ح ب معوس ع  ل درمسدععى،  مسل  ح ب  معوس م ق  دلإوخ ح.
          لكافة Spearman's و Pearson( مصفوفتي الارتباط 4ودول رقم  

 (n=507)المشاهدات 
Variable P BV NI OCI AQ OCI×AQ Location OCI× Location 

P 1 0.896** 0.162** 0.174** 0.163** 0.176** 0.016 0.136** 

BV 0.740** 1 0.213** 0.239** 0.150** 0.242** 0.055 0.217** 

NI 0.414** 0.374** 1 0.480** 0.031 0.480** 0.057 0.499** 

OCI 0.045 0.029 0.063 1 0.049 0.989** 0.065 0.991** 

AQ 0.348** 0.290** 0.151** 0.037 1 0.055 0.038 0.043 

OCI×AQ 0.061 0.078 0.052 0.833** 0.058 1 0.062 0.980** 

Location -0.020 -0.093* -0.041 0.030 0.038 0.016 1 0.075 

OCI× 

Location 
0.003 -0.001 -0.007 0.722** -0.005 0.642** 0.095* 1 

**, * 
Correlation is significant at the 1% and 5% levels (2-tailed) respectively. Pearson correlations 

(Spearman) are reported above (below) the diagonal. 

اٌذفذش٠ج : اٌم١ّج BV. ععش الإغلاق ٌٍغُٙ ٌٍششوج فٟ ٠َٛ اٌذذاٚي اٌذاٌٟ ِتاششث ٌذاس٠  ٔشش دمش٠ش ِشالب اٌقغاةاحعٓ  Pٍِقٛظج: ٠عتش

: إبّاٌٟ عٕاصش اٌذخً اٌشاًِ ا٢خش/ OCIعادٞ.  : صافٟ اٌذخً/عNIُٙعادٞ.  ٌقمٛق اٌٍّى١ج ةعذ اعذتعاد صافٟ اٌذخً اٌشاًِ/ عُٙ

شش٠ىا  ِل  حذ اٌّىادب انسةل  ِشالب اٌقغاةاح ِىذب ( إرا وا1ْ: بٛدث اٌّشابعج ِماعج وّذغ١ش ثٕائٟ ٠ذخز اٌم١ّج )AQعادٞ.  عُٙ

: ٠عتش عٓ اٌّذغ١ش اٌّعذي ٌذفاعً بٛدث اٌّشابعج ِل إبّاٌٟ عٕاصش اٌذخً اٌشاًِ ا٢خش/ OCI×AQ ٚ صفش عذا رٌه.  Big 4اٌىتشٜ 

( إرا دُ الإفراح فٟ لائّج ِغذمٍج 1: ِؤشش ٌّٛلل الإفراح عٓ عٕاصش اٌذخً اٌشاًِ ا٢خش، ح١" ٠أخز اٌم١ّج ) Locationعادٞ.  عُٙ

اٌذخً، إٌٝ بأب لائّج اٌذغ١شاح فٟ حمٛق اٌٍّى١ج، اٌذضاِا  ةاٌّعا١٠ش اٌّقاعت١ج اٌّرش٠ج اٌّعذٌج ٌغٕج ٌٍذخً اٌشاًِ،  ٚ  عفً لائّج 

: : ٠عتش عٓ اٌّذغ١ش اٌّعذي ٌذفاعً ِٛلل الإفراح ِل إبّاٌٟ عٕاصش اٌذخً OCI× Location ، ٠ٚأخز اٌم١ّج صفش ف١ّا عذا ٘زا.2115

 عادٞ.  اٌشاًِ ا٢خش/ عُٙ

  م عدد  مددن درتحتعددل درمل خددل رلاست دد ط  ح ددب عدد  ل درمسدععددى، عتضددح مددن درعدد  ل سقددم 
د دلاست ددد ط دلاععددد    درمعلددد ي  دددعن ال خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس   دددعس در دددهم،  ددد دا 7 

رتودددس  ر درتددد  ت تدددا مسدقدددب ح ددد   ر مدددن م  تدددب مسدععدددى ودددسع ى  حددد  م  تدددب درمسدععدددى 
حظ  عضً  درعلاقى دلاعع  عى درمعل عدى  دعن  د ق  درمتغعدسدر د س عى در   س    غعس ذرك.  م  علا

 .t-test  عس در هم.  ت ام مذه درلتععى م  تم درت خل ارعا من د ت  س 
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08 بحسب وودة المراوعة Pearson( مصفوفة الارتباط 5ودول رقم  
 

Variable   P BV NI OCI 
P 1 0.894** 0.158** 0.169** 

BV 0.729** 1 0.211** 0.237** 

NI 0.563** 0.385** 1 0.480** 

OCI 0.235** 0.027 0.636** 1 

**Correlation is significant at the 1% level (2-tailed).  

ِرفٛفج الاسدتاط ٌّشنا٘ذاح اٌشنشواح اٌذنٟ دىٍن  ِشالنب حغناةاح ِنٓ ِىادنب ِشابعنج شنش٠ىج نحنذ ِىادنب اٌّشابعنج 

الاسدتاط ٌّشا٘ذاح اٌششواح اٌذنٟ لا دىٍن  ِشالنب حغناةاح ِنٓ ِىادنب ِشابعنج شنش٠ىج نحنذ انسةعج اٌىتاس )ِرفٛفج 

 .ِىادب اٌّشابعج انسةعج اٌىتاس(  عٍٝ اٌّقٛس ) عفً اٌّقٛس(
 

د 2 مدددن درتحتعدددل درمل خدددل رلاست ددد ط  ح دددب م قددد  دلإوخددد ح، عتضدددح مدددن درعددد  ل سقدددم  
دلاست د ط دلاععد    درمعلد ي  ددعن ال خدس درد  ل درود مل دس ددس   دعس در دهم،  د دا رتوددس  ر 
درتددد   وخدددحر ادددن تتدددك درعل خدددس  عددد  اخددد دس درمعددد ععس درمح  ددد عى درمخدددسعى درمع ردددى ر دددلى 

.  مدد  علاحددظ t-testععددى مدد  تددم درت خددل ارعددا مددن د ت دد س    ق تهدد .  تدد ام مددذه درلت 4007
 عضً  درعلاقى دلاعع  عى درمعل عى  عن درةعمى در وتسعى   عس در هم ود  حد رت  دلإوخد ح.   علمد  
تظهس درعلاقى اعع  عى معل عى  عن خ و  در  ل   عس در هم  ع  اخد دس درمعد ععس درمح  د عى 

 ق ل اخ دس درمع ععس درمح   عى درمخسعى درمع رى.  درمخسعى درمع رى،   لر ا  عى معل عى
 40 بحسب موقع اافصاح Pearson( مصفوفة الارتباط 6ودول رقم  

Variable P BV NI OCI 
P 1 0.933** 0.340** 0.175** 

BV 0.932** 1 0.304** 0.233** 

NI -0.419** -0.410** 1 0.526** 

OCI 0.460** 0.454** -0.328** 1 

**Correlation is significant at the 1% level (2-tailed).  

 2115ِرفٛفج الاسدتاط ٌٍّشا٘ذاح اٌذٟ دٍذضَ ةّٛلنل الإفرناح ةعنذ صنذٚس اٌّعنا١٠ش اٌّقاعنت١ج اٌّرنش٠ج اٌّعذٌنج ٌغنٕج 

(  عٍنٝ 2115)ِرفٛفج الاسدتاط ٌٍّشنا٘ذاح اٌذنٟ دٍذنضَ ةّٛلنل الإفرناح لتنً دعنذ٠ً اٌّعنا١٠ش اٌّقاعنت١ج اٌّرنش٠ج عنٕج 

 .اٌّقٛس ) عفً اٌّقٛس(

د لتدددد  ا تحتعددددل 5  غددددسدض د ت دددد س وسضدددد  در سد ددددى د  ل  درجدددد ل ، ع ددددعن عدددد  ل سقددددم  
 ر  وى درمو م در،   خ سل م ختى رح رت  ع  ل درمسدععى. 40دلالح دس رتلم ذج د  ل
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اٌثٕننائٟ، ٚاٌّذغ١ننش اٌّعننذي  بننٛدث اٌّشابعننجٔ ننشا  لاعننذتعاد ِذغ١ننش   spearmanٌننُ ٠ننذُ الاعننذعأج ةّرننفٛفج الاسدتنناط  

 .بٛدث اٌّشابعج، ٚرٌه ٌذمغ١ُ اٌت١أاح ةذلاٌج ةاٛدث اٌّشابعج

اٌثٕنائٟ، ٚاٌّذغ١ننش اٌّعننذي  ِٛلنل الافرنناحِذغ١ننش ٔ نشا  لاعننذتعاد   spearmanٌنُ ٠ننذُ الاعنذعأج ةّرننفٛفج الاسدتناط  21

 .ِٛلل الافراح، ٚرٌه ٌذمغ١ُ اٌت١أاح ةذلاٌج ةّٛلل الافراح
21
دعأٟ إٌّارن اٌخّغج ِٓ ِشىٍج الاسدتاط اٌذغٍغٍٟ اٌّٛبب ٔذ١اج اعذخذاَ عٍغٍج ص١ِٕج، ح١" أخفشخ ل١ّج اخذتناس  

Durbin- Watson  ٓاعننذخذاَ ّٔننٛرن دننُ ، ٚلننذ 2عننAR(1) َٚةاٌفعننً عنناٌ  ِشننىٍج الاسدتنناط اٌذغٍغننٍٟ ةاعننذخذا ،

Prais–Winsten estimation method ةاعننذخذاَ   دمش٠تنننا   . ٚلننذ  عطنننٝ ٔفنننظ إٌذننائCochrane-Orcutt 

estimation method . 
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 ( نتائج تحميل الانحدار لكل المشاهدات وبحسب مستوى وودة المراوعة7ودول قم  
 

 
Model 1 

All observations 
 

Model 1 

AQ=1 
 

Model 1 

AQ=0 

 

Coefficients t VIF Coefficients t VIF Coefficients t VIF 

Intercept 2.828 1.259  5.214 1.118  1.689** 2.701  

BV 1.01** 31.714 1.075 1.002** 26.118 1.0745 0.477** 8.975 1.295 

NI 0.338 1.013 1.317 0.340 0.85 1.316 4.467** 4.854 2.176 

OCI -1.58** -3.3768 1.333 -1.734** -3.399 1.333 -0.40 -0.101 1.854 

          

N 507  358  149  

F 364.56**  248.36**  71.188**  

Adjusted R2 68.3%  67.5%  58.6%  

Note: ** denote 5% significance levels (2-tailed) respectively.  

: إبّناٌٟ OCIعنادٞ.  : صنافٟ اٌذخً/عنNIُٙعنادٞ.  : اٌم١ّج اٌذفذش٠ج ٌقمٛق اٌٍّى١نج ةعنذ اعنذتعاد صنافٟ اٌنذخً اٌشناًِ/ عنBVٍُِٙقٛظج: 

 .Big 4: بٛدث اٌّشابعج را واْ ِىذب ِشالب اٌقغاةاح شنش٠ىا  ِنل  حنذ اٌّىادنب انسةنل اٌىتنشٜ AQ=1عادٞ.  عٕاصش اٌذخً اٌشاًِ ا٢خش/ عُٙ
AQ=0 ٜبٛدث اٌّشابعج إرا واْ ِىذب ِشالب اٌقغاةاح ١ٌظ شش٠ىا  ِل  حذ اٌّىادب انسةل اٌىتش :Big 4 .صفش ف١ّا عذا رٌه ٚ  

 

  دددعس در دددهم ر  ودددى درموددد م در  عتضدددح درعلاقدددى دلإعع  عدددى درمعل عدددى  دددعن درةعمدددى در وتسعدددى 
 ;Veltri and Ferraro, 2018مت ةددً  مدد   غتددب در سد دد ر در دد  ةى  اتددا  دد عل درمجدد ل: 

Goncharov and Hodgson, 2008.)   وددد  حددد رت  عددد  ل درمسدععدددى  حددد رت  م قددد 
دلإوخ ح.    لر د س د ح ذدر الاقدى اعع  عدى معل عدى مد   دعس در دهم ود  ح ردى دن دل  د ض 
ع  ل درمسدععى،  الد  دلإوخد ح ادن ق  مدى م دتةتى رتد  ل درود مل درت دمدً    رمعد ععس درمح  د عى 

معل عى ر دل درمود م در  ود   .    لر ذدر الاقى اعع  عى غعس4007درمخسعى درمع رى ر لى 
ح ردددى دست دددد ع عددد  ل درمسدععددددى.  علمددد    لددددر ذدر الاقدددى ا  ددددعى غعدددس معل عددددى ق دددل اخدددد دس 

 .4007درمع ععس درمح   عى درمخسعى درمع رى ر لى 
 م  ال خس در  ل درو مل دس س و  لر ذدر الاقى ا  عى معل عدى مد   دعس در دهم ر دل 

ن   لددر غعددس معل عددى مدد   سد ددت  درمودد م در، مت ةددى ودد  درعلاقددى درع  ددع  Veltri andى  دا

Ferraro, 2018; Goncharov and Hodgson, 2008)،) تشوير إلوى  وهوذ  النتيووة
معمومووات الوودخل الشووامل الآخوور تووقير عمووى القيمووة السوووقية قبووول فوورض البحووث الأول بووثن 

عل عددً ،  تت ددق   ن مددذد درتددأجعس  دد ن  ددت عً   م لأسووهم الشووركات المقيوودة بالبورصووة المصوورية 
مدددذه درلتععددددى مدددد  و دددسل  ن درم ددددتجمس لا ععت ددددس مدددذه درمعت مدددد ر مع ددددسل ادددن دردددد  ل درحةعةدددد  

ن  ددددددد ن غعدددددددس معلددددددد ي.  NIمع مدددددددل رتودددددددس ى،  عععددددددد م   ن   مددددددد  تت دددددددق مددددددد  درم عدددددددب  دا
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  ودد   ن درعلاقددى دلاعع  عددى موددس طى    دد ال  (Mechelli and Cimini, 2014) سد ددى
 در  ق. 

 ددت    OCIد الدد  مة سلددى حدد رت  عدد  ل درمسدععددى،  ن مع مددل 5 عتضددح مددن عدد  ل سقددم  
 غعس معلد ي ود  ح ردى دل  د ض عد  ل درمسدععدى.  مد  دست د ع عد  ل درمسدععدى د دتمسر  دت عى 
درمع مددل  ر ددن  د ر معل عتددا. ممدد  عوددعس ارددا  لددا مدد  دست دد ع عدد  ل درمسدععددى  د ر ادد م جةددى 

در  ل درود مل اعمد لًا ادن درد  ل درم دتمس رتودس ى،   ن دست  ادا درم تجمس و  تع عس ال خس 
م عددب ودد  حدد رت   NI ن مع مددل  عععدد  مددذد درت  ددعس اودد سل ارددا مخدد  س   ددل غعددس حةعةعددى. 

درمسدععددى  معلدد ي ودد  ح رددى دل  دد ض عدد  ل درمسدععددى.  مددذه درلتععددى د  عددسل تت ددق مدد   سد ددى 
(Primavera and Hidayat, 2015،) ت  ددعس  سد ددى  مدد  تت ددق مدد  (Francis and 

Wang, 2008)  درتد   تخددر اردا  ن عد  ل درمسدععدى مددن مسدقدب ح د   ر علتمد  رم  تددب 
درمسدععددددى د س عددددى در  ددددسى لا تددددعجس اتددددا عدددد  ل د س دددد ح متددددا   لددددر  ع ددددى حم عددددى درم ددددتجمس 

 ضعع ى.
بووثن تووثيير معمومووات عناصوور الوودخل  ورغووم أن هووذا الاخووتلاف يقيوود فوورض البحووث اليوواني

الشووامل الآخوور عمووى القيمووة السوووقية لأسووهم الشووركات المقيوودة بالبورصووة المصوورية يختمووف 
 عجعس دلالت  ه لح    س ع  ل درمسدععى و  در ع ى درمخسعى. الا  لا باختلاف وودة المراوعة، 

مد ر ال خدس درد  ل تدأجعس معت   م  وعم  عتعتدق  د ر سض درج ردم رت حدم  درمتعتدق  د  تلاا 
دروددد مل دس دددس اتدددا درةعمدددى در ددد قعى   دددهم درودددس  ر درمةعددد ل   ر  سخدددى درمخدددسعى  ددد  تلاا 

درم دددت ععن درجددد ل   درج ردددم مدددن ت ت دددل درةعمدددى درع  ردددى وددد  ح ردددى عددد  ل درمسدععدددى وددد  حددد رت  
 د   لًا ت خددع ً  رعل خددس دردد  ل درودد مل ت خددعلًا ودد  ظددل9درم ددت ى د  ل، وع ددعن عدد  ل سقددم  

د لتددد  ا تحتعدددل دلالحددد دس در  خدددى  حددد رت  8حددد رت  درمسدععدددى، جدددم عتعدددا ع ضدددح عددد  ل سقدددم  
 درمسدععى رعل خس در  ل درو مل ت خعلًا،  م  عت :

 
 
 
 



 ٚاخذتاس اٌعلالج ة١ٓ ِعٍِٛاح عٕاصش اٌذخً اٌشاًِ..........دساعج                 د/ نشوى شاكر على رجب       

451 

 

 Wilcoxon-testو t-test ( الاحصاءات الوصفية ومعنوية اختباري8ودول رقم  
 لممقارنة بين عناصر الدخل الشامل تفصيلًا بحسب وودة المراوعة 

 Big4 (n=358) Non-Big4 (n=149)  

Variable Mean Std. Dev. Median Mean Std. Dev. Median 
t-test Sig. 

(2-tailed) 

Wilcoxon-test 
Sig. (2-tailed) 

FVAss 0.336 6.724 0.000 0.002 0.025 0.000 0.545 0.349 

URH 0.009 0.215 0.000 -0.003 0.242 0.000 0.565 0.315 

ForCurr 0.6809 7.257 0.000 0.0591 0.325 0.000 0.297 0.794 

Insura 0.0001 0.043 0.000 0.000 0.000 0.000 0.967 0.516 

FLoat -0.5347 9.850 0.000 -0.005 1.051 0.000 0.514 0.285 

95% Confidence Interval of the difference [The same results at 99% Confidence Interval of the 

difference] 

 عادٞ عُٙ/  : خغاسث دذ٘ٛس انصٛي اٌثاةذج ٚغ١ش اٌٍّّٛعج اٌّعذش  ةٙا  ٚ اٌّشدذث،FVAssٍِقٛظج: 

 URH: ،عادٞ عُٙ/ اٌّىاعب/اٌخغائش إٌاداج عٓ إعادث دم١١ُ انصٛي اٌّا١ٌج اٌّذاحج ٌٍت١ل  

ForCurrُٙعادٞ : اٌّىاعب/اٌخغائش إٌاداج عٓ دشبّج اٌمٛائُ اٌّا١ٌج ةاٌعٍّج انبٕت١ج ٌٕشاط  بٕتٟ ِٓ ششوج داةعج،/ع 

 Insura :،عادٞ عُٙ/انسةاح/اٌخغائش الاوذٛاس٠ج ِٓ إعادث ل١اط ٔ ُ اٌّضا٠ا اٌّقذدث ٌٍّعاشاح 

 Float ٚالاٌذضاِنناح راح اٌطت١عننج إٌمذ٠ننج فننٟ دنناس٠  دقش٠ننش عننعش :  سةاح/خغننائش فننشٚق اٌعٍّننج إٌاداننج عننٓ دشبّننج انصننٛي

 . عادٞ عُٙاٌرش ،/
 

/ دعس س و  مت  ط ر ال خس درد  ل درو ملد دلال   ض در  ع9 عتضح من ع  ل سقم  
د س  ح/در  د  س دلا ت دسعدى مدن ااد  ل قعد س در هم درع  ي و  ح رت  ع  ل درمسدععدى،   خدى 

لظم درم دع  درمحد  ل رتمع ود ر.   ن  اتدا مت  دط ل د عً  مد  درم   دب  در  د  س درل تعدى ادن 
تسعمى درة د م درم رعى   رعمتى د عل عى رلو ط  عل   من وس ى ت  عى.  مد  علاحدظ اد م معل عدى 

 t-testح مدددددددن د ت ددددددد سي  دلا دددددددتلاا  دددددددعن مت  دددددددط    دددددددعط   ودددددددى درعل خدددددددس  مددددددد  عتضددددددد
 Wilcoxon-test  . 

 لظسدً رع م دلإوخ ح ان الخس د س  ح/در  د  س دلا ت دسعدى مدن ااد  ل قعد س لظدم درم دعد  
درمحدد  ل رتمع ودد ر وددد  ح رددى دل  دد ض عددد  ل درمسدععددى،  دل   ضددا دروددد ع  ودد  ح رددى دست ددد ع 

م توددغعل لمدد ذج دلالحدد دس عدد  ل درمسدععددى،  حتددا عم ددن درمة سلددى  ددعن حدد رت  درمسدععددى، وةدد  تدد
    ن مذد درعلخس.

د درعلاقى دلاعع  عى درمعل عى  عن  ل من درةعمدى در وتسعدى  خد و  8ت عن من ع  ل سقم  ع   
دردد  ل مدد   ددعس در ددهم ودد  حدد رت  عدد  ل درمسدععددى.  مدد  وعمدد  عتعتددق  عل خددس دردد  ل درودد مل 

 م درم رعدددى   رعمتدددى د عل عدددى دس دددس، وةددد    لدددر درم   دددب  در  ددد  س درل تعدددى ادددن تسعمدددى درةددد د
رلودد ط  عل دد  مددن وددس ى ت  عددى مدد  درعلخددس د  جددس معل عددى،  تت ددق مددذه درلتععددى مدد   سد ددت  

(Cahan et al., 2000; Günther, 2015).  عتضدح  ن مع مدل  ر دنForCurr    دت 
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  معل ي و  ح رت  ع  ل درمسدععى،   معل عى  اتا و  ح رى دل   ض ع  ل درمسدععدى.  تودعس
مددذه درلتععددى ارددا  ن درم   ددب  در  دد  س درل تعددى اددن تسعمددى درةدد د م درم رعددى   رعمتددى د عل عددى 

،  درتد  ع تدسض  ن تمجدل درم دت ى درجد ل     درج ردم مدن ت ت دل رلو ط  عل   من وس ى ت  عدى
م عدددب  FLoatدرةعمدددى درع  ردددى، دل  ضدددر معل عتهددد    ست ددد ع عددد  ل درمسدععدددى.   ددد ن مع مدددل 

% رح رددى عدد  ل درمسدععددى درمست عددى،  م عددب  غعددس معلدد ي ودد  ح رددى 00 معلدد ي الدد  م ددت ى 
دل  دددد ض عدددد  ل درمسدععددددى.  توددددعس مددددذه درلتععددددى د  عددددسل  ن عدددد  ل درمسدععددددى  ضدددد ور قعمددددى 
رتمحتدد ى درمعت مدد ت   س دد ح    دد  س وددس ق درعمتددى درل تعددى اددن تسعمددى د خدد ل  دلارت دمدد ر 

ى ود  تد سعخ تحسعدس  دعس درخدسا،  درتد  ع تدسض  ن تمجدل درم دت ى د  ل ذدر درط ععى درلة ع
 من ت ت ل درةعمى درع  رى. 

 قدد  تلاحددظ الدد  تعمعدد  در ع لدد ر  ن تددأجس دروددس  ر درمخددسعى  ةددسدس تحسعددس  ددعس درخددسا 
،  قدد  د تتددا درتددأجعس مددن  ددت    مدد  ودد  وددس ى وددس ى مخددس رخددل اى 4002لدد وم س  8وددا 

 وددددس ى درعدددد  در  عتددددى سد دددد ،  وددددس ى در دددد  لار در هس   عددددى درمخددددسعى، مع –درت سعدددد   درت ععددددا 
 مددن . ارددا تددأجعس اععدد     مدد  ودد  وددس ى مخددس  لدد   دد عا رث ددملر. دلا دد ل سعى –رتخددتب 

،  ط ً دد  معممًدد  ر ددل 4009علد عس  80درعد عس   رددذ س  ن ا دسل در  سخددى درمخدسعى  س ددتر وددا 
 د س ادن مد ى تدأجعس  دعس درخدسا اتدا لتد  ا دروس  ر درم سعى   ر  سخدى درمخدسعى، رلا ت 

رت قددد ا اتدددا مددد ى درتدددأجعس در دددت ا  دلإععددد   ،  حعمدددا   جدددسه اتدددا درةددد د م  . امددد ل درودددس  ر
 .درم رعى

 مدددن ل حعدددى   دددسى،   لدددر الاقدددى درم   دددب در  ددد  س درل تعدددى ادددن ااددد  ل تةعدددعم د خددد ل 
د م ع ى غعدس معل عدى ود  درع  رى تمجل درم ت ى د  ل من ت ت ل درةعمىدرم رعى درمت حى رت ع   

ح ردى دل  د ض عد  ل درمسدععدى،  ا  ددعى غعدس معل عدى ود  ح رددى دست د ع عد  ل درمسدععدى.  علمدد  
تمجددل   لددر الاقددى   دد سل تدد م س د خدد ل درج  تددى  غعددس درمتم  ددى درمعتددسا  هدد     درمستدد ل  

ل عدى ود  حد رت  عد  ل د، م ع دى  غعدس معدرم ت ى درجد ل     درج ردم مدن ت ت دل درةعمدى درع  ردى
 درمسدععى.

والخلاصة أن وودة المراوعة لم تعوزز مون المحتووى المعمومواتي لعناصور الودخل الشوامل 
بطريقوة  ،مون تسمسول القيموة العادلوة ،التي ينطبق عميهوا المسوتويان اليواني واليالوث ،الآخر
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الأول  مختمفووة عوون تثييرهووا لعناصوور الوودخل الشووامل الآخوور التووي ينطبووق عميهووا المسووتوى 
 وعميه يتم رفض الفرض اليالث 

 ( نتائج تحميل الانحدار لعناصر الدخل الشامل تفصيلاً 9ودول قم  
 بحسب مستوى وودة المراوعة 

Pit = a0 + β1 BVit + β2 NIit + β3 FVAssit + β4 URHit + β5 ForCurrit + β6 FLoatit  + e it 

 

 

AQ=1 AQ=0 

Coefficients t Coefficients T 

Intercept 3.739 0.806 1.764** 2.569 

BV 1.049** 25.994 0.498** 9.107 

NI 1.294** 2.480 3.817** 4.075 

FVAss 7.654 1.597 18.964 1.495 

URH -0.600 -0.059 0.341 0.287 

ForCurr -1.740* -1.924 -3.33** -3.512 

Float 5.566* 1.893 0.572 1.336 

     

N 358 149 

F 129.11** 39.479** 

Adjusted R
2
 68.3% 60.8% 

Note: **,* denote 5% and 10% significance levels (2-tailed) respectively.  

: صننافٟ NIعننادٞ.  : اٌم١ّننج اٌذفذش٠ننج ٌقمننٛق اٌٍّى١ننج ةعننذ اعننذتعاد صننافٟ اٌننذخً اٌشنناًِ/ عننBVٍُِٙقٛظننج: 

: خغناسث دنذ٘ٛس انصنٛي اٌثاةذنج FVAssعنادٞ.  اٌشناًِ ا٢خنش/ عنُٙ: إبّاٌٟ عٕاصش اٌنذخً OCIعادٞ.  اٌذخً/عُٙ

اٌّىاعب/اٌخغنائش إٌادانج عنٓ إعنادث دم١ن١ُ انصنٛي  :URH . عنادٞ عنُٙ/  ٚغ١نش اٌٍّّٛعنج اٌّعذنش  ةٙنا  ٚ اٌّشدنذث،

ةاٌعٍّنج انبٕت١نج : اٌّىاعب/اٌخغنائش إٌادانج عنٓ دشبّنج اٌمنٛائُ اٌّا١ٌنج ForCurr . عنادٞ عنُٙ/ اٌّا١ٌنج اٌّذاحنج ٌٍت١نل،

:  سةاح/خغائش فشٚق اٌعٍّج إٌاداج عٓ دشبّج انصنٛي ٚالاٌذضاِناح Float عادٞ.  ٌٕشاط  بٕتٟ ِٓ ششوج داةعج،/عُٙ

 . عادٞ عُٙراح اٌطت١عج إٌمذ٠ج فٟ داس٠  دقش٠ش ععش اٌرش ،/
 

د لت  ا تحتعدل دلالحد دس رحد رت  م قد  00 لا ت  س وسض در حم درسد  ، عظهس ع  ل سقم  
 دد ن م ع ددً  معل عددً  ق ددل اخدد دس درمعدد ععس درمح  دد عى  OCIدلإوخدد ح.  عت ددعن ملددا  ن مع مددل 

. جددم تلةتددب درعلاقدد ر NI، مت د عددً  مدد   ددت عى  معل عددى مع مددل 4007درمخددسعى درمع رددى ر ددلى 
ق  مددى م ددتةتى رتدد  ل درودد مل،  عدد  تعدد عل درمعدد ععس درمح  دد عى درمخددسعى، الدد  دلإوخدد ح اددن 
 وع  ن م ع ً  معل عً .  NIرعخ ح  ت عً  معل عً ،  م  مع مل  OCIحعم عتح ل مع مل 
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 علاحدظ مددن درلتععددى در دد  ةى ت دد  ل د   دس ودد  دتعدد ه الاقددى  ددل مددن خدد و  دردد  ل  ال خددس 
  ع  تعد عل درمعد ععس درمح  د عى درمخدسعى.  سغدم  لدا مدن  در  ل درو مل دس س   عس در هم، ق ل

درملطةدد   ن اادد د  ق  مددى م ددتةتى رتدد  ل درودد مل عع ددس اددن اوخدد ح   جددس ودد  وعى مة سلددى  تضددمعن 
هووذ  النتيووة تودعم قبووول درد  ل درود مل  عل خدسه ود  ق  مدى درتغعددسدر ود  حةد ق درمت عدى، الا  ن 

القيموة فرض البحث الرابوع بشوثن اخوتلاف توثيير معموموات عناصور الودخل الشوامل الآخور عموى 
بوواختلاف موقووع اافصوواح بعوود إصوودار السوووقية لأسووهم الشووركات المقيوودة بالبورصووة المصوورية 

 عنه قبل تعديمها  2115المعايير المحاسبية المصرية المعدلة لسنة 
، (Schaberl and Victoravich, 2015; Kim, 2017)عدى مد   سد دت   تت دق مدذه درلتع

دل  دددض تدددأجعس ال خدددس درددد  ل دروددد مل اتدددا  دددعس در دددهم الددد م  تح ردددر درودددس  ر وددد  حعدددم 
دلإوخ ح ان تتك درعل خس، من ق  مى درتغعسدر و  حة ق درمت عى ارا ق  مدى م دتةتى.  تجعدس مدذه 

 ا سدك درم تجمس  ح ب  سعى    ال در  ق.   درلتععى درع ل ح ل تأجعس م ق  دلإوخ ح اتا
ت  عن درمم س  ر رع   قتعل من دروس  ر، حعم تدم د دت  دم   م  تلاحظ ال  تعمع  در ع ل ر،

خددد و  درددد  ل رتودددس ى درة  ضدددى  ددد لًا مدددن د دددت  دم خددد و  درددد  ل درمعمددد  الددد  داددد د  درة  مدددى 
 درم تةتى رت  ل درو مل.

 دار بحسب موقع اافصاح( نتائج تحميل الانح11ودول قم  
 

 
Model 1 

After MEAS 2015 
 

Model 1 

Before MEAS 2015 

 

Coefficients t VIF Coefficients t VIF 

Intercept 3.419 1.253  -7.921** -2.335  

BV 0.892** 35.35 1.111 1.579** 25.539 1.393 

NI 1.493** 4.261 1.452 -2.222** -2.70 1.239 

OCI -2.052** -4.724 1.394 7.657** 3.277 1.299 

       

N 270  237  

F 484.736**  280.313**  

Adjusted R2 84.4%  78%  

Note: ** denote 5% significance levels (2-tailed) respectively.  

: إبّاٌٟ OCIعادٞ.  : صافٟ اٌذخً/عNIُٙعادٞ.  : اٌم١ّج اٌذفذش٠ج ٌقمٛق اٌٍّى١ج ةعذ اعذتعاد صافٟ اٌذخً اٌشاًِ/ عBVٍُِٙقٛظج: 

 Before MEAS. 2115ةعذ صذٚس اٌّعا١٠ش اٌّقاعت١ج اٌّرش٠ج اٌّعذٌج ٌغٕج  After MEAS 2015عادٞ.  عٕاصش اٌذخً اٌشاًِ ا٢خش/ عُٙ

 2115: لتً صذٚس اٌّعا١٠ش اٌّقاعت١ج اٌّرش٠ج اٌّعذٌج ٌغٕج  2015
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 تحميلات إضافية
لظدددسدً  ن لمددد ذج دلالحددد دس ر دددل درموددد م در  ددد ن ععددد ل  مدددن موددد تت  دلاست ددد ط درمتعددد   
 دلاست ددد ط درت ت دددت ، ممددد  تستدددب اتعدددا تة دددعم درموددد م در  وةدددً  رحددد رت  درمسدععدددى مدددسل،   وةدددً  
رحددد رت  م قددد  دلإوخددد ح مدددسل   دددسى، رتحععددد  موددد تى دلاست ددد ط درمتعددد  ، جدددم د دددت  دم  لمددد ذج 

AR(1) مودد تى دلاست دد ط درت ت ددت . ودد ن د مددس ع ددت ا  اعددسدا درتحتعددل دلإحخدد    ، رمع رعددى
    ت  دم د ت  سدر احخ  عى   سى،  ذرك رت ام درلت  ا در   ةى.

Fixed effect panel method قدد  تددم د ددت  دم 
رث دد  ب درت رعددى،   د ت ددمح مددذه  44

ى،    رتدد ر  تددتح م ودد  درطسعةددى  تحتعددل درت دد عن دلإضدد و  رتمودد م در ا ددس در قددر  ر ددل وددس 
 درعد ا درمةطد ع مدن درمحد س درس  د درتحع  درمحتمل ر خ  ص  ل وس ى ان طسعق تضدمعن 

constant در دددد ص   رودددددس ى وددددد  درلمددددد ذج.  بد تدددددم اعدددددسدا د ت ددددد س Hausman ر حدددددص ،
مة سلددى  Fixed effect panel methodدلاست دد ط درمحتمددل  معوددس رتح عدد  مدد ى ملاامددى 

Random effect panel method   ظهدس دلا ت د س معل عدى  Chi2 جد عت دق د دت  دم  .
 Veltri and)مدددذد د  دددت ب مددد  اددد   مدددن در سد ددد ر در ددد  ةى ملهددد  اتدددا  ددد عل درمجددد ل، 

Ferraro, 2018). 

م  تم درت خل ردا    دت  دم لمد ذج Fixed effect panel method 48 ق   امر لت  ا 
دلالح دس درمتع  ، وعم  عتعتق   ر سضعن د  ل  درجد ل .  مد   عد ر مد  تدم د دتلت عا وعمد  عتعتدق 

 د.  4  ر سضعن درج رم  درسد  ،   رسغم من دلا تلاا درل    و  درم سع ر  متحق 
 المقترحة النتائج والتوصيات وموالات البحث -6-4

 س تدأجعس  ددل مدن عدد  ل درمسدععدى  م قدد  دلإوخد ح اتددا درعلاقدى  ددعن د دته ا در حدم د ت دد
معت مدد ر ال خددس دردد  ل درودد مل دس ددس   ددعس در ددهم.  قدد    ضددح تحتعددل در سد دد ر در دد  ةى 
ت   تددً  ودد  ا سدك درم ددتجمس رتمحتدد ى درمعت مدد ت  رعل خددس دردد  ل درودد مل، ممدد  دلع ددس اتددا 

ت دد  ر،  دد ن ملدد ك د ددتلاا حدد ل تددأجعس  ددل مددن  ددعس در ددهم  خدد س م تت ددى.  دمتدد د دً رهددذد در
 اتا درعلاقى محل در حم.  ، متغعسعن مع رعن ،ع  ل درمسدععى  م ق  دلإوخ ح

                                                 
22
 .STATA v.14دُ إبشاء اٌذق١ًٍ ةاعذخذاَ ةشٔاِ   
23
 (Baltagi, 2005)  ِىٓ دشغ١ً عٍٝ اٌشغُ  ْ اٌغٍغٍج اٌض١ِٕج غ١ش ِذٛاصٔج 
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ودددس ى /س ددد   دددلى موددد م ل تمجدددل   ودددى درودددس  ر درمةعددد ل وددد   705اعلدددى مدددن     دددت  دم 
 درتددد   وخدددحر ادددن ال خدددس درددد  ل دروددد مل دس دددس،  دددلال در تدددسل مدددن  ،در  سخدددى درمخدددسعى

معت مد ر درد  ل درود مل دس دس تدعجس تم ق  ل ودسض در حدم د  ل  دأن . 4005حتا  4002
اتدا درةعمددى در دد قعى   دهم دروددس  ر درمةعدد ل   ر  سخدى درمخددسعى.   ن مددذد درتدأجعس  دد ن  ددت عً  

درم دتجمس لا ععت دس مدذه درمعت مد ر مع دسل ادن درد  ل معل عً ،  تت ق مذه درلتععى م  و سل  ن 
 .  درحةعة  رتوس ى

 أن تأجعس معت م ر ال خس در  ل درود مل دس دس  م  تم ق  ل وسض در حم درج ل  درة  ل 
اتدددا درةعمدددى در ددد قعى   دددهم درودددس  ر درمةعددد ل   ر  سخدددى درمخدددسعى ع تتدددا  ددد  تلاا عددد  ل 

عجعددس دلالت دد ه لحدد    س عدد  ل درمسدععددى ودد  در ع ددى درمخددسعى. وةدد  الا  لددا د ددتلاا  درمسدععددى،
 د ر ا م جةى درم تجمس و  تع عس ال خس در  ل درو مل اعم لًا ان در  ل درم دتمس رتودس ى 

 م  دست  ع ع  ل درمسدععى ،   ن دست  اا او سل ارا مخ  س   ل غعس حةعةعى. 
درود مل ت خدعلًا، وةد  دتضدح  ن عد  ل   تحتعل تأجعس عد  ل درمسدععدى اتدا ال خدس درد  ل 

درمسدععددى رددم تعدد   مددن درمحتدد ى درمعت مدد ت  رتعل خددس درممجتددى رتم ددت ععن درجدد ل   درج رددم مددن 
ت ت ل درةعمى درع  رى  درم   ب  در  د  س درل تعدى ادن تسعمدى درةد د م درم رعدى   رعمتدى د عل عدى 

درج  تى  غعدس درمتم  دى درمعتدسا  رلو ط  عل   من وس ى ت  عى، الاقى    سل ت م س د خ ل
 ه     درمست لد  خ سل م تت ى ان درعل خس درممجتى رتم ت ى د  ل من ت ت ل درةعمدى درع  ردى 

 س  ح    د  س ودس ق درعمتدى درل تعدى ادن تسعمدى د خد ل  دلارت دمد ر ذدر درط ععدى درلة عدى  د
  ل تةعدعم د خد ل درم رعدى درم   دب در  د  س درل تعدى ادن اادو  تد سعخ تحسعدس  دعس درخدسا، 

ع تتدا تدأجعس معت مد ر ال خدس    ل اً اتعا، تم سوض در سض درج رم حعم رم درمت حى رت ع د.
دردددد  ل درودددد مل دس ددددس اتددددا درةعمددددى در دددد قعى   ددددهم دروددددس  ر درمةعدددد ل   ر  سخددددى درمخددددسعى 

درع  ردى الدا  درم ت ععن درجد ل   درج ردم مدن ت ت دل درةعمدىو  ح رت   ،   تلاا ع  ل درمسدععى
 و  ح رى درم ت ى د  ل.

 مدد  وعمدد  عتعتددق  م قدد  دلإوخدد ح وتددم ع ضددل درم ددتجمس اادد د  ق  مددى م ددتةتى رتدد  ل درودد مل 
 اوخ ح   جس و  وعىد  ع  تع عل درمع ععس درمح   عى درمخسعى مة سلى  تضمعن درد  ل درود مل 

 ععس درمح  د عى درمخدسعى  دلى  عل خسه و  ق  مى درتغعسدر و  حة ق درمت عدى، ق دل تعد عل درمعد
.  سغدددم مدددذد وددد ن مدددذه درلتععدددى تددد ام ق ددد ل ودددسض در حدددم درسد ددد   ودددأن د دددتلاا تدددأجعس 4007
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درةعمددددى در دددد قعى   ددددهم دروددددس  ر درمةعدددد ل   ر  سخددددى ال خددددس دردددد  ل درودددد مل دس ددددس اتددددا 
ى  دد  تلاا م قدد  دلإوخدد ح،  عدد  اخدد دس درمعدد ععس درمح  دد عى درمخددسعى درمع رددى ر ددلدرمخددسعى 
 .الا ق ل تع عته  4007
 Fixed effect panelتدم اعدسدا تحتدعلار اضد وعى    دت  دم رتتحةدق مدن  قدى درلتد  ا،   

method   قددد   امدددر لت  عدددا مددد  تدددم درت خدددل ردددا    دددت  دم لمددد ذج دلالحددد دس درمتعددد  ، وعمددد 
عتعتدددق   ر سضدددعن د  ل  درجددد ل .  مددد   عددد ر مددد  تدددم د دددتلت عا وعمددد  عتعتدددق   ر سضدددعن درج ردددم 

 . درسد  ،   رسغم من دلا تلاا درل    و  درم سع ر
 عدد   ق ادد ل  ع لدد ر ت خدد  در  حجددى  ضددس سل  وددا ضدد ا مدد  تددم درت خددل ارعددا مددن لتدد  ا، 

رتوددس  ر درمةعدد ل   ر  سخددى درمخددسعى،  د ددم م تددب درمسدععددى  مسدقددب ح دد   ر دروددس ى، وعمدد  
عتعتددق  عل خددس دردد  ل درودد مل ت خددعلًا.   خددى  عدد  تعدد عل معدد ععس درمح  دد ى درمخددسعى  ددلى 

.  ذرك رت  عض  قر  ت ت ى درحخ ل اتا تتك درمعت م ر  غدسدض درتحتعدل درمد ر . 4007
ت خدد  در  حجددى  ن عوددتمل دلإطدد س درم دد معم  اتددا ت ضددعح رتهدد ا مددن ال خددس دردد  ل   مدد 

دروددد مل، رم ددد ا ل مت دددذي درةدددسدسدر دلا دددتجم سعى وددد  تمععددد  دلا دددتلاا وددد   خددد  ص تتدددك 
   عسدً،  ن عتةا مذد درم ضد ع درهد م دمتمد م   د  عم   د دا اتدا  .درعل خس ان خ و  در  ل

  ر سع س  أق  م درمح   ى   رع مع ر درمخسعى.م ت ى در سد  ر درعتع     در  
  لدد اً اتددا لتدد  ا در حددم،   وةددً  ره وددا  حدد   ه تةتددسح در  حجددى ادد  دً مددن معدد لار در حددم 

درتدددد  تعطددد  خدددد سل  ودددمل اددددن ال خددددس درددد  ل درودددد مل رتودددس  ر درمةعدددد ل ودددد  درم دددتة تعى، 
سدر د دددتجم سعى   جدددس در  سخدددى درمخدددسعى  الاقتهددد   ع  ددد  در دددهم، ممددد  ع ددد ا  وددد  دت ددد ذ قدددسد

 ملاامى ت هم و  تط س   ق درم ل درمخسي، اتا درلح  درت ر :
   جس د دتلاا متطت د ر قعد س  دل الخدس مدن ال خدس درد  ل درود مل دس دس اتدا ت طدعط 

 اعسدادر  ع  ل درمسدععى.
  .سد ى ل س درمو تى م  تغععس مةع س ع  ل درمسدععى  
     در هم.  سد ى الاقى ال خس در  ل درو مل  ع 
  .   سد ى ل س درمو تى م  ا   ل ل ع درخل اى  متغعس سق  
    مع رعى ل س مو تى در حم تط عةً  اتا قط ا  در ل ك  وس  ر در د م ر درم رعدى، رمد  رهد

 من الاقى ق عى  تط عق م ت ع ر ت ت ل درةعمى درع  رى.



 ٚاخذتاس اٌعلالج ة١ٓ ِعٍِٛاح عٕاصش اٌذخً اٌشاًِ..........دساعج                 د/ نشوى شاكر على رجب       

454 

 

   رمددد ل درمخدددسي  دددعن  ددد ق د سد دددى مة سلدددى رتمحتددد ى درمعت مددد ت  رعل خدددس درددد  ل دروددد مل
     دق درم ل و  درملطةى درعس عى.

 المراوع
 درد  ل خد وا  ملا مدى ر خد  ص مة سلدى  سد دى مع دلعدى  2114. أحمود شوتيوي، أيمون

عم ر   معتدى در دع  عى درم رعدى در  ق  هع ى درم سعى در ل ك   رتط عق اتا  :درو مل در  ل  دا
د  ل،  درعد ا درجد ل ، درعد   دلا د ل سعى، ع معدى- درتعد سل درعتمعدى،  تعدى رت حد م درتعد سل  تعدى
50-002. 

درمح  دد ى  معدد ععس. 4007ر ددلى  000قددسدس   عددس دلا ددتجم س سقددم   2115وزارة الاسووتيمار  
درم رعدى درةد مسل،  درةد د م د درمعد ل ادسض0  سقدم درمععد س درمح  د   درمخدسي . درمخدسعى

 عمه سعى مخس درعس عى: درمط    د معسعى.
. معدد ععس درمح  دد ى 4007ر ددلى  000قددسدس   عددس دلا ددتجم س سقددم   2115سووتيمار  وزارة الا

درةددد مسل، عمه سعدددى مخدددس درعس عدددى: . اطددد س ااددد د   ادددسض درةددد د م درم رعدددى درمعددد لدرمخدددسعى، 
 درمط    د معسعى.

 درد  ل  خد وا درود مل رتد  ل  درتل ععدى درت  عسعى درمة ست ن  2118منصور، محمد السيد  
   ر  سخى درمةع ل دروس  ر اتا تط عةعى  سد ى -درمح   عى درمعت م ر  خ  ص من ملظ س
 ع معى طلط ، درع   د  ل.  -معتى در ح م درمح   عى،  تعى درتع سل  .درمخسعى
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 ملاحق البحث
 

 ( عينة الدراسة1ممحق  
 

 
 
 
 
 
 

 

 

 عدد المشاهدات عدد شركات العينة القطاع

 58 5 العقارات
 004 02 التشييد والبناء

 77 9 خدمات ومنتوات صناعية
 02 4 منتوات منزلية وشخصية

 84 4 اتصالات
 70 9 ومشروباتأغذية 

 78 2 سياحة وترفيه
 08 4 رعاية صحية وأدوية

 70 2 موارد أساسية 
 0 0 غاز وبترول

 0 0 إعلام 
 08 4 تكنولوويا

 0 0 مرافق
 42 8 كيماويات

 8 0 موزعون وتوارة توزئة
 705 78 الاومالي
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 Fixed effect panel method: ( نتائج تحميل 2ممحق  
 الفرض الأول:

 
-------------------------------------------------------------------------------------------- 

 الفرض الياني:
 وودة مراوعة منخفضة:

 
 

 

 

F test that all u_i=0: F(46,398) = 2.04                      Prob > F = 0.0002

                                                                              

     rho_fov    .64848437   (fraction of variance because of u_i)

     sigma_e    26.379278

     sigma_u    35.829466

      rho_ar    .53629405

                                                                              

       _cons      14.8199   1.484006     9.99   0.000     11.90243    17.73737

         OCI    -.8404939   .2948139    -2.85   0.005    -1.420081   -.2609068

          NI     .9975415   .2277527     4.38   0.000     .5497928     1.44529

          BV     .5887752    .056147    10.49   0.000     .4783934     .699157

                                                                              

           P        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = 0.8197                         Prob > F          =     0.0000

                                                F(3,398)          =      52.89

     overall = 0.8093                                         max =         15

     between = 0.9758                                         avg =        9.5

     within  = 0.2850                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: Companies                       Number of groups  =         47

FE (within) regression with AR(1) disturbances  Number of obs     =        448

. xtregar P BV NI   OCI, fe rhotype(tscorr)

F test that all u_i=0: F(18,101) = 9.83                      Prob > F = 0.0000

                                                                              

     rho_fov    .93740911   (fraction of variance because of u_i)

     sigma_e    2.0825723

     sigma_u    8.0595188

      rho_ar    .20142115

                                                                              

       _cons     2.189534   1.051343     2.08   0.040     .1039524    4.275116

         OCI     .5950302   .4873755     1.22   0.225    -.3717916    1.561852

          NI    -.1162155   .9251102    -0.13   0.900    -1.951385    1.718954

          BV     .4862797    .150125     3.24   0.002     .1884721    .7840874

                                                                              

           P        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = 0.3990                         Prob > F          =     0.0154

                                                F(3,101)          =       3.64

     overall = 0.6203                                         max =         15

     between = 0.6808                                         avg =        6.5

     within  = 0.0975                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: Companies                       Number of groups  =         19

FE (within) regression with AR(1) disturbances  Number of obs     =        123

. xtregar P BV NI  OCI, fe rhotype(tscorr)
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 وودة مراوعة مرتفعة:

 
-------------------------------------------------------------------------------------------- 

 الفرض اليالث:
 وودة مراوعة منخفضة:

 
-------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

 

F test that all u_i=0: F(28,291) = 2.31                      Prob > F = 0.0003

                                                                              

     rho_fov    .67702579   (fraction of variance because of u_i)

     sigma_e    30.810209

     sigma_u     44.60806

      rho_ar    .53817167

                                                                              

       _cons     19.90882   2.088907     9.53   0.000     15.79754     24.0201

         OCI     -.841872   .3445711    -2.44   0.015    -1.520039   -.1637047

          NI     .9988949   .2659334     3.76   0.000     .4754982    1.522292

          BV     .5884279   .0657414     8.95   0.000     .4590389    .7178168

                                                                              

           P        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = 0.8165                         Prob > F          =     0.0000

                                                F(3,291)          =      38.58

     overall = 0.8054                                         max =         15

     between = 0.9760                                         avg =       11.1

     within  = 0.2845                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: Companies                       Number of groups  =         29

FE (within) regression with AR(1) disturbances  Number of obs     =        323

. xtregar P BV NI  OCI, fe rhotype(tscorr)

F test that all u_i=0: F(18,98) = 8.02                       Prob > F = 0.0000

                                                                              

     rho_fov     .9269099   (fraction of variance because of u_i)

     sigma_e    2.0044931

     sigma_u    7.1382876

      rho_ar    .28165322

                                                                              

       _cons      2.21824    1.24421     1.78   0.078    -.2508535    4.687334

     Foreign    -.0554426   .7928196    -0.07   0.944    -1.628767    1.517882

    URHAvail     1.467191   .6691707     2.19   0.031     .1392436    2.795139

    FV_Fixed    -159.2663   337.6406    -0.47   0.638     -829.303    510.7704

       FLoat     1.322878   8.586158     0.15   0.878    -15.71607    18.36183

          NI     -.375887   .9013961    -0.42   0.678    -2.164678    1.412904

          BV     .4926977   .1473927     3.34   0.001     .2002017    .7851937

                                                                              

           P        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = 0.4060                         Prob > F          =     0.0281

                                                F(6,98)           =       2.48

     overall = 0.6664                                         max =         15

     between = 0.7282                                         avg =        6.5

     within  = 0.1319                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: Companies                       Number of groups  =         19

FE (within) regression with AR(1) disturbances  Number of obs     =        123

. xtregar P BV NI   FLoat FV_Fixed URHAvail Foreign, fe rhotype(tscorr)
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 وودة مراوعة مرتفعة:

 
-------------------------------------------------------------------------------------------- 

 الفرض الرابع:
 2115قبل تعديل المعايير المحاسبية المصرية سنة 

 
 

 

 

 

F test that all u_i=0: F(28,288) = 2.30                      Prob > F = 0.0003

                                                                              

     rho_fov    .67925646   (fraction of variance because of u_i)

     sigma_e    30.059204

     sigma_u    43.743689

      rho_ar    .54737069

                                                                              

       _cons     18.42506   2.045485     9.01   0.000     14.39907    22.45106

     Foreign     .1829971   .5969156     0.31   0.759    -.9918732    1.357867

    URHAvail     .2318998   9.646262     0.02   0.981    -18.75421    19.21801

    FV_Fixed     .7134579   3.851418     0.19   0.853    -6.867038    8.293954

       FLoat      1.68765   2.427554     0.70   0.487    -3.090348    6.465647

          NI     1.890551   .3427137     5.52   0.000      1.21601    2.565093

          BV     .6167072   .0669266     9.21   0.000     .4849799    .7484345

                                                                              

           P        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = 0.8025                         Prob > F          =     0.0000

                                                F(6,288)          =      22.43

     overall = 0.8061                                         max =         15

     between = 0.9722                                         avg =       11.1

     within  = 0.3184                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: Companies                       Number of groups  =         29

FE (within) regression with AR(1) disturbances  Number of obs     =        323

. xtregar P BV NI   FLoat FV_Fixed URHAvail Foreign, fe rhotype(tscorr)

F test that all u_i=0: F(32,165) = 3.46                      Prob > F = 0.0000

                                                                              

     rho_fov    .98864311   (fraction of variance because of u_i)

     sigma_e    10.770525

     sigma_u    100.49095

      rho_ar    .65008631

                                                                              

       _cons     35.73787   1.574441    22.70   0.000     32.62922    38.84652

         OCI    -2.333651   1.133595    -2.06   0.041    -4.571872   -.0954292

          NI     1.127735   .4654713     2.42   0.016     .2086869    2.046783

          BV    -.5327857   .1659808    -3.21   0.002    -.8605056   -.2050657

                                                                              

           P        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = -0.9895                        Prob > F          =     0.0162

                                                F(3,165)          =       3.53

     overall = 0.8740                                         max =          9

     between = 0.9776                                         avg =        6.1

     within  = 0.0603                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: Companies                       Number of groups  =         33

FE (within) regression with AR(1) disturbances  Number of obs     =        201

. xtregar P BV NI  OCI, fe rhotype(tscorr)
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F test that all u_i=0: F(40,168) = 0.91                      Prob > F = 0.6211

                                                                              

     rho_fov     .1885399   (fraction of variance because of u_i)

     sigma_e    37.797422

     sigma_u    18.219239

      rho_ar    .12729468

                                                                              

       _cons     4.972092   3.960281     1.26   0.211    -2.846236    12.79042

         OCI    -1.517485   .6036314    -2.51   0.013    -2.709165   -.3258046

          NI     1.407938   .4423626     3.18   0.002     .5346325    2.281244

          BV      .877055   .0938237     9.35   0.000     .6918296     1.06228

                                                                              

           P        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = 0.1211                         Prob > F          =     0.0000

                                                F(3,168)          =      38.44

     overall = 0.8825                                         max =          7

     between = 0.9705                                         avg =        5.2

     within  = 0.4070                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: Companies                       Number of groups  =         41

FE (within) regression with AR(1) disturbances  Number of obs     =        212

. xtregar P BV NI  OCI, fe rhotype(tscorr)


