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 :ʝʳمل  
تهʙف هʚه الʙراسة الي اسʷؔʱاف ॽʰʡعة العلاقة بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة ومʺارسات إدارة  
الأرȃاح مʧ خلال سʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل. وتʦ الاعʱʺاد على 

مȐʙ ارتॼاȋ مʖʱȞ الʺʛاجعة   مʨʺʳعة مʧ الʺقايʝॽ الʙʰيلة لʨʳدة الʺʛاجعة الʵارجॽة تʺʲلʗ في
ات الʱي يʛاجعها الʺʖʱȞ ونʨع رأȑ الʺʛاجع الʵارجي وفʛʱة   ʛؗʷة الॼʶة ونॽولʙال ʖاتȞʺال ȐʙإحǼ
 ʧخل مʙوفات في قائʺة الʛʸʺد الʨʻʰل ʙʺعʱʺال ʖȄʨʰʱء الʨاس سॽʀ ʦاجعة، ؗʺا تʛʺال ʛȄʛتق

ॽلʽغʷʱاح الȃالأر ʧʽق بʛقعة ؗفʨʱʺال ʛʽة غॽلʽغʷʱاح الȃة خلال الأرॽلʽغʷʱاح الȃة والأرॽة الفعل
  الʺʨʱقعة. 

) ʧنة مʨȞة مʻʽعلى ع Șʽʰʢʱالȃ٢٢و  ʛشʕرجة في مʙʺات ال ʛؗʷال ʧاهʺة مʶة م ʛؗش (EGX 

مفʛدة)، وȃاسʙʵʱام    ٢٤٢(  ٢٠٢١إلى عام    ٢٠١١للʨʰرصة الʺȄʛʸة خلال الفʛʱة مʧ عام    30
وتʴلʽل  والاضافي  الأساسي  وهʺا  للʴʱلʽل  مȄʨʱʶات  ثلاث  على  الʺʱعʙد  الانʙʴار  تʴلʽل 
ات الʺʶاهʺة الʺȄʛʸة الʺʙرجة في مʕشʛ الʨʰرصة   ʛؗʷراسة مʺارسة الʙال ʗʳʱʻʱة، اسॽاسʶʴال

ت مʱʵلفة مʧ مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد  مȄʨʱʶا   EGX30الʺȄʛʸة  
قائʺة الʙخل بهʙف تʹʦॽʵ الأرȃاح الʷʱغʽلॽة الʱي لها ॽʰʡعة الاسʛʺʱار وȄعʙʺʱ علʽها مʙʵʱʶمي 
ات. ؗʺا يʨجʙ تأثʛʽ اʳǽابي ومعȑʨʻ لʨʳدة الʺʛاجعة  ʛؗʷل الʰقʱʶʺǼ ʕʰʻʱة في الॽالʺال ʛȄقارʱال

سات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل. ؗʺا الʵارجॽة في الʙʴ مʧ مʺار 
ة  ʛؗʷض الʛتع Ȑʙل في مʲʺʱي تʱة والॽقابʛات الʛʽغʱʺال ʧعة مʨʺʳʺǼ ه العلاقةʚعة هॽʰʡ ʛأثʱت

ة. ʛؗʷال ʦʳل، وحʨعلى الأص ʙالʺالي، والعائ ʛʲعʱال ʛʡاʵʺل  
  ʘʽة، حॽʻة الʺʺارسة الʺهʯʽاسات على بȞراسة لها انعʙه الʚة الأعʺال وهʯʽواقع ب ʧم أدلة مʙتق

ات نʨʴ إدارة عʛض  ʛؗʷال ȑʛيʙك دوافع مʛʴǽ ة وماॽارجʵاجعة الʛʺدة الʨل جʨة حȄʛʸʺال
ʺهॽʻة بʨʻد قائʺة الʙخل وȃالʱالي جʨدة الʱقارʛȄ الʺالॽة، وȃالʱالي تʨفʛʽ نʱائج للʳهات الॽʺॽʤʻʱة وال

 ʛʽالʺعاي تعʙيل  أو  في   ʛʤʻال  ʨʴن خʨʢات  لاتʵاذ  الافʸاح  جʨدة  مʳال  في  والإشʛاॽʀة 
  الʺʴاسॽʰة في مʳال عʛض الʱقارʛȄ الʺالॽة. 
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Abstract: 
This study aims to explore the nature of the relationship between audit quality 
and earnings management practices through intentional misclassification of 
expense items in the income statement. A set of surrogate measures for the 
audit quality was relied upon, represented in the extent of the audit firm’s 
association with an international auditing firm, the percentage of companies 
audited by the audit firm, external auditor’s opinion, and audit report lag. The 
intentional misclassification of expense items in the income statement was 
measured through non- expected operating earnings as the difference between 
actual operating earnings and expected operating earnings. 
The Empirical Study applying to a sample consisting of (22) companies from 
the companies listed in the EGX 30 index of the Egyptian Stock Exchange 
during the period from 2011 to 2021, and using multiple regression analysis 
on three levels of analysis, which are basic, additional, and sensitivity 
analysis, the study concluded that, Egyptian companies listed in The Egyptian 
Stock Exchange Index EGX30 practice different levels of earnings 
management practices by managing the presentation of income statement 
items with the aim Inflate operating earnings that have a permanent nature 
and depend on which users of financial reports in predicting the future of 
companies. There is also a positive and significant effect of the audit quality 
in limiting earnings management practices through managing the presentation 
of income statement items. The nature of this relationship is also affected by 
a set of control variables, which are the extent of the company's exposure to 
the risks of financial destress, the return on assets, and the size of the 
company. 
This study has implications for the environment of professional practice, as it 
provides evidence from the reality of the Egyptian business environment 
about the audit quality and what drives the motives of company managers 
towards managing the presentation of income statement items and thus the 
quality of financial reports, and thus providing results for regulatory, 
professional and supervisory authorities in the field of disclosure quality to 
take steps Towards considering or amending accounting standards in the field 
of presenting financial reports. 

جʦدة الʙʸاجعة الʳارجॻة، ارتॺاȉ مʔʯȜ الʙʸاجعة ǺالȜʸاتʔ الʗولॻة، فʙʯة    الؒلʸات الʸفʯاحॻة:
 تقʙȂʙ الʙʸاجعة، نʦع رأȏ الʙʸاجع الʳارجي، سʦء تʔȂʦʮ بʹʦد قائʸة الʗخل.  
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  مقʗمة:-١
ʺة سʨاء ؗانʗ داخلॽة أو خارجॽة أدوار مʱعʙدة في إضفاء الʲقة   ʨؗʴات الॽآل ʖتلع

القʨائʦ ا لʺالॽة مʧ معلʨمات في ʣل تعارض الʺʸالح بʧʽ مʧ والʺʨثॽʀʨة على ما تʻʺʹʱه 
الʵارجॽة   الʺʛاجعة  أهʺॽة  وتعʨد  الʺعلʨمات.   ʥتل ʙʵʱʶǽم   ʧوم  ʥلʺǽ-اتॽالآل  ʥتل  ʙكأح-  

كʨنها تʙʵم العʙيʙ مʧ الأʛʡاف الʱي تʙʵʱʶم القʨائʦ الʺالॽة وتعʙʺʱ علʽها في اتʵاذ القʛارات  
الʺʛاج دور  يʲʺʱل  وȃالʱالي  فʯة،  ȞǼل  ات  الʺʱعلقة  ʛؗʷال  ʦǽʙتق ضʺان  في   ʧʽʽارجʵال  ʧʽع

ʧʽ في  لʺعلʨمات مʴاسॽʰة مʨثʨقة وتʧʽʶʴ فعالॽة سʨق رأس الʺال مʧ خلال الʶʺاح للʺʷارؗ
ة ȞʷǼل مʨضʨعي وعادل بʻاءً على الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة الʺقʙمة.   ʛؗʷة الʺॽʀ ʦॽʽقʱق بʨʶال

لʵارجॽة على جʨدة القʨائʦ  ومʧ هʚا الʺʨʤʻر، ǽعʙ الʘʴॼ حʨل ॽɿॽؗة تأثʛʽ جʨدة الʺʛاجعة ا
الʵارجॽة   الʺʛاجعة  جʨدة   ʧʽب  ȋاॼالارت حʨل  الأʴǼاث   ʦʤمع  ʛهʤُوت ضʛورȄًا.  أمʛًا  الʺالॽة 
ومʨثॽʀʨة القʨائʦ الʺالॽة أنه عʙʻما ǽقʨم مʛاجعʨن ذو جʨدة عالॽة Ǽعʺلॽة الʺʛاجعة الʵارجॽة،  

دراسة    ʗʳʱʻʱاس  ʘʽح الʺالॽة.  الʺعلʨمات  في  الʲقة  أن   (Becker et al., 1998)تʜداد 
  ʧʽاجعʛʺل الʰق ʧها مʱاجعʛم ʦي تʱات ال ʛؗʷالBig6   ةȄʛيʙقʱقاقات الʴʱفاض الاسʵان ʛهʤت
قʰل    ʧها مʱاجعʛم ʦي تʱال ات  ʛؗʷالǼ  Nah and). ؗʺا وجʙت دراسة  non-Big6مقارنة 

Choi, 2003)    اجعةʛʺات ال ʛؗش ʧا مʙًارجي واحʵاجع الʛʺن الʨȞǽ ماʙʻأنه عBig4 فإن ،
ات في الʨʶق الʨؔرȄة تقʨم ǼالʱقʛȄʛ عʧ مȐʨʱʶ مʵʻفʠ مʧ الاسʴʱقاقات الʱقʙيȄʛة.   ʛؗʷال  

القائʺة على   الʶاǼقة على مʺارسات إدارة الأرȃاح  الʙراسات   ʧم ʙيʙالع ʜت  ولقʙ رؗ
ل ॽʀام الʺʙيʛون بʱعʙيل صافي الʙخل للفʛʱة الʴالॽة،  الاسʴʱقاق والأنʢʷة الॽʁॽʁʴة مʧ خلا

ونʛًʤا لأن صافي الʙخل في الفʛʱة الʴالॽة يʨؔʱن مʧ الاسʴʱقاقات والʙʱفقات الʻقǽʙة، فإن إدارة  
القائʺة على الاسʴʱقاق يॼʱعها عʝȞ للʜʳء مʧ الأرȃاح الȑʚ تʦ إدارته مʧ صافي  الأرȃاح 

ʛʱة الʺʱʶقʰلॽة الʱي يʦʱ الʱقʛȄʛ عʻها إلى الʙʴ الȑʚ يʙȄʜ  الʙخل، حʘʽ تʵʻفʠ (زȄادة) أرȃاح الف 
ॽɾه الʺʙيʛون (يʻقʨʸن) أرȃاح الفʛʱة الʴالॽة. وʕȄدȑ إدارة الأرȃاح مʧ خلال الأنʢʷة الॽʁॽʁʴة 
 ʠخلال خف ʧأو م ʦʸʵاسات الॽس ʛʰعات عॽʰʺادة الȄز ȘȄʛʡ ʧًا عɦقʕاح مȃادة الأرȄإلى ز
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علان والʘʴॼ وتؔالʅॽ الʛȄʨʢʱ وما إلى ذلʥ، مʺا الʺʛʸوفات عȘȄʛʡ ʧ خفʠ تؔالʅॽ الإ
  .  )et al., 2010 Dechow(قʙ يʕدȑ إلى زȄادة تؔلفة الفʛصة الʙʰيلة على الʺȐʙ الȄʨʢل 

الʺهॽʻة   الʳهات  اهʱʺام  مʴل   ʗؗان الأرȃاح  لإدارة  الʱقلǽʙʽة   ʖʽالأسال لأن  ونʛʤاً 
ات نʨʴ أسلʨب لإدارة  والॽʺॽʤʻʱة ومʴل اهʱʺام الʺʛاجعʧʽ الʵارجʧʽʽ، لʚا تʨجه م ʛؗʷال ȑʛيʙ

 ʨة لها، فهॽهائʻاتج الʨʻعلى ال ʛʽأثʱة دون الॽالʺال ʦائʨد القʨʻض بʛعلى إدارة ع ʙʺʱعǽ احȃالأر
 ʧم ȑʚلي الʽغʷʱخل الʙال ʦॽʵʹف تʙلاً بهʲخل مʙد قائʺة الʨʻʰة لॽأسʛة ال ʛؗʴعلى ال ʙʺʱعǽ

ॽئʛة الʢʷالأن ʧنه ناتج عʨؗ ًلاʰقʱʶم ʛʺʱʶǽ قع أنʨʱʺعلى صافي ال ʛʽأثʱة، دون ال ʛؗʷة للॽʶ
  . (McVay, 2006)الȃʛح الʻهائي في قائʺة الʙخل  

آلॽات    ʙأح الʵارجʨʽن  الʺʛاجعʨن  وȃالʱالي  والʺʛاجعة  الʺʴاسॼة  ات  ʛؗش أن   ʘʽوح
 ʧم ʥعلى ذل ʖتʛʱة وما يॽالʺال ʦائʨة على القॽʀʨثʨʺقة والʲفي إضفاء ال ʦاهʶي تʱة الʺ ʨؗʴال

ʨائʦ الʺالॽة، لʚا فإن فهॽɿॽؗ ʦة تأثʛʽ جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة على انعȞاسات على جʨدة الق
الʙʴ مʧ مʺارسات إدارة عʛض بʨʻد القʨائʦ الʺالॽة ʸǼفة عامة وقائʺة الʙخل ʸǼفة خاصة،  
كان دافعاً للॼاحʘ نʨʴ دراسة العلاقة بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة ومʺارسات إدارة الأرȃاح 

ائʺة الʙخل ǼالȘʽʰʢʱ على بʯʽة الأعʺال الʺȄʛʸة، ʚؗلʥ لاحȎ مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد ق
في حʙود  -الॼاحʘ وجʨد نʙرة في الʨʴॼث الʱي تʻاولʗ هʚه القʹॽة الॽʲʴॼة في الʙول العॽȃʛة  

ʘاحॼال ʦاسات على   -علȞانع ʧم ʖʽالأسال ʥلʱة، وما لॽʰʻول الأجʙال ʧلفة عʱʵم Șʽʰʢة تʯʽʰؗ
  جʨدة الʱقارʛȄ الʺالॽة. 

٢- :ʖʲॺار العام للʟالإ  
٢/١  :ʖʲॺلة الȜʵم  

ات Ǽʺʺارسة إدارة الأرȃاح   ʛؗʷال ȑʛيʙام مॽʀ ʧائج عʱن Șي ووثʰاسʴʺال ʛؔاول الفʻت ʙلق
 ʧاح مȃدارة الأرȂقاقات وʴʱخلال إدارة الاس ʧاح مȃهʺا إدارة الأر ʧيʙʽتقل ʧʽȃʨخلال أسل ʧم

ا انعȞاسات وآثار مʱʶقʰلॽة سʨاء على خلال الأنʢʷة الॽʁॽʁʴة. ونʛʤاً لأن هʚان الأسلȃʨان لهʺ
الأرȃاح أو الʙʱفقات الʻقǽʙة الʺʱʶقʰلॽة، فقʙ تʨجه الʺʙيʛون نʨʴ أسلʨب ثالʘ لإدارة الأرȃاح 
 ʛʽʽتغ ʢǽلȘ علॽه  ما  أو  الʺالॽة   ʦائʨالق بʨʻد   ʠعॼل  ʙʺعʱʺال  ʖȄʨʰʱال بʛز مʕخʛاً، وهʨ سʨء 
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  ʖȄʨʰʱالClassification Shiftingʴال الʺالॽة  . وذلʥ مʧ خلال   ʦائʨالق ة الʛأسॽة لʨʻʰد  ʛؗ
ة والʱي لها  ʛؗʷال ʦॽʽة في تقॽارجʵاف الʛʡها الأʽعل ʙʺʱعǽ يʱد الʨʻʰال ʠعǼ ʦॽʵʹف تʙبه

  . ॽʰʡ(McVay, 2006)عة الاسʛʺʱار دون الʱأثʛʽ على الأرقام الʻهائॽة للقʨائʦ الʺالॽة 
ॽلʽغʷʱاح الȃالأر ʦॽʵʹون تʛيʙʺاول الʴǽ ،خلʙقائʺة ال Ȑʨʱʶخلال إما  على م ʧة م

نقل الʺʛʸوفات الʷʱغʽلॽة إلى الʺʛʸوفات غʛʽ الʷʱغʽلॽة أو نقل الإيʛادات غʛʽ الʷʱغʽلॽة  
الʙخل   لقائʺة  الʻهائي  الȃʛح  على صافي   ʛʽأثʱال دون  الʷʱغʽلॽة  الإيʛادات   ,McVay)إلى 

2006; Fan et al., 2010; Malikov et al., 2018)  دʨʻب ʖȄʨʰفي ت ʖلاعʱال ʦʱي ʙوق .
ئʺة الʙʱفقات الʻقǽʙة بهʙف تʹʦॽʵ الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ الأنʢʷة الʷʱغʽلॽة ʨؗنها مʴل اهʱʺام  قا

 ʧم  ʥوذل ة،  ʛؗʷال في  الʺʸلʴة  والأʛʡاف الأخȐʛ صاحॼة   ʧʽʽالʺال  ʧʽللʴʺوال  ʧȄʛʺʲʱʶʺال
الʻقǽʙة  الʙʱفقات   ʧʺض الʷʱغʽلॽة  الأنʢʷة   ʧم الʵارجة  الʻقǽʙة  الʙʱفقات   ʖȄʨʰت إما  خلال 

مʧ الأنʢʷة الȄʨʺʱلॽة أو الاسʲʱʺارȄة أو تʖȄʨʰ الʙʱفقات الʻقǽʙة الʙاخلة مʧ الأنʢʷة الʵارجة 
الʷʱغʽلॽة   الأنʢʷة   ʧم الʻقǽʙة  الʙʱفقات   ʧʺض والاسʲʱʺارȄة   Mulford and)الȄʨʺʱلॽة 

Nagar Comiskey, 2005; Zhang, 2006; Hollie et al., 2011; Lee, 2012; 

)al., 2016Baik, et  2014; ,and Sen .  
ʜ الʺالي، قʙ يʦʱ تǼ ʖȄʨʰعʠ بʨʻد الالʜʱامات قʛʽʸة   ʛؗʺقائʺة ال Ȑʨʱʶأما على م
الأجل ضʺʧ الالʜʱامات Ȅʨʡلة الأجل مʲل أن يʦʱ تʖȄʨʰ القʛوض قʛʽʸة الأجل ضʺʧ القʛوض 
ات الʱي تʨاجه تعʛʲ مالي، أو بهʙف تʧʽʶʴ نʖʶ الʨʽʶلة وعʙم   ʛؗʷلة الأجل، خاصة للȄʨʡ

ȋوʛهاك شʱن   انʨفʹلǽ ات ʛؗʷال  ȑʛيʙعل مʳǽ وما ة تؔالʅॽ إضاॽɾة.  ʛؗʷال العقʨد وتʴʺل 
 ʝॽل ʖȄʨʰʱن إعادة الʨؗ ةǽʙʽقلʱال ʖʽالʺالي على الأسال ʜ ʛؗʺد قائʺة الʨʻب ʖȄʨʰب إعادة تʨأسل
  ʦغʛة، على الॽؔق الʺلʨامات أو حقʜʱل أو الالʨة للأصॽالإجʺال ʝॽعلى الʺقاي ʛʽتأث ȑلها أ

 ʁ )ʖ ;Tree et al., 2019 الʨʽʶلة والʛافعة الʺالॽة الʱي يʦʱ الʱقʛȄʛ عʻها مʧ أنها تʙȄʜ مʧ ن

et al., 2021) Chung  .  
     ʧȄʛʺʲʱʶʺال  ʧم  ʙايʜʱم  Șقل  ʛʽʲوت اهʱʺام  مʴل   ʗزال وما   ʗؗان الʺʺارسات  وهʚه 

ʚلʥ الʳهات الॽʺॽʤʻʱة الʺʛʷفة على الʱقارʛȄ الʺالॽة،   ة وؗ ʛؗʷة في الʴلʸʺة الॼهات صاحʳوال
ʹعف ثقة ومʙʸاॽʀة تلʥ الʱقارʛȄ، وما يʛʱتʖ على ذلʥ مʧ الʟॽʸʵʱ غʛʽ الؔفء كʨنها ت 
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. ولا شʥ أن لؔل مهʻة Ǽعʠ الآلॽات الʱي تʴʸح  (SEC, 2000)والفعال للʺʨارد الاقʸʱادǽة  
الʺʛاجعة  مهʻة   ʖتلع الʺالॽة،   ʛȄقارʱال إʡار  وفي  مʛʵجاتها،  على  الاعʱʺاد   ʦعʙوت مʶارها 

ॽالال ʥتل ʙة ؗأحॽارجʵال  ʛȄقارʱه الʻʺʹʱة على ما تॽʀاʙʸʺقة والʲاً في إضفاء الॽʶॽات دوراً رئ
  ʦائʨالة القʙق وعʙص Ȑʙم ʧع ʙايʴي مʻف ȑرأ ʦǽʙف إلى تقʙنها تهʨؗ ،ماتʨمعل ʧة مॽالʺال

  الʺالॽة. 
الʺالॽة   الأوراق  وتʙاول  رقاǼة  على  الʺʛʷفة  الهʯʽة   ʗʴأوض  ،ʥذل إلى  Ǽالإضافة 

الʖȄʨʰʱ تʻال أهʺॽة خاصة، معʛʰة بʚلʥ أن الʖȄʨʰʱ الʺʻاسʖ    الأمॽȞȄʛة صʛاحةً أن قʹॽة سʨء
 SEC)للʺॼالغ ضʺʧ قائʺة الʙخل لا ǽقل أهʺॽة عʧ الॽʁاس الʺʻاسʖ أو الاعʛʱاف بهʚه الʺॼالغ  

2000)  ʙʺعʱʺال ʖȄʨʰʱء الʨفي س ʗ ات الأمॽȞȄʛة الʱي شارؗ ʛؗʷالغ على الॼم ʗضʛا أنها فʺ  ؗ.
ا ʛؗʷه الʚه ʧخل ومʙد قائʺة الʨʻʰت  لDellو ،Symbol Technologiesو ،SafeNet  ،

  حʘʽ قامʗ بʖȄʨʰʱ مʛʸوفات الʷʱغʽل العادǽة ؗʺʛʸوفات غʛʽ مʛؔʱرة. 
ات غالॼًا ما   ʛؗʷولي لأن الʙال Ȑʨʱʶʺام على الʺʱاهǼ ا ً́ ǽأ ʖȄʨʰʱء الʨي سʤح ʙولق
الʙولॽة  ʛʽالʺعاي  ʖجʨʺǼ والʺʛʸوفات  الإيʛادات   ʅॽʻʸت ʷǼأن   ʛʰأك تقʙيȄʛة  ʶǼلʢة   تʱʺʱع 

على سʽʰل الʺʲال، تʨضح دراسة   .(Shirato and Nagata, 2012)لإعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة  
(Haw et al. 2011)   ة في دولǽادʸʱة اقॽʺوذو أه ʛʷʱʻوفات مʛʸʺال ʅॽʻʸء تʨأن س

دراسة   ǽقʙم  بʻʽʺا  آسॽا،  ات    (Shirato and Nagata, 2012)شʛق  ʛؗʷال أن  على  دلʽلاً 
انʱهاز  ȞʷǼل  تʨʴل  على  الॽاǼانॽة  الأساسॽة. علاوة  الأرȃاح  لȄʜادة  والʺʛʸوفات  الإيʛادات   ȑ

ات الʢȄʛʰانॽة.   ʛؗʷل الʰق ʧم ʖȄʨʰʱء الʨل مʺارسة سʨقاش حʻال ʧم ʛʽʰؗ رʙاك قʻؗان ه ،ʥذل
ات    (Athanasakou et al. 2009)على سʽʰل الʺʲال، تقʙم دراسة   ʛؗʷإلى أن ال ʛʽʷأدلة ت

 Ȅʨʰء تʨارك في سʷة تʛʽʰؔة الॽانʢȄʛʰال ʛʽغ Ȑʛد أخʨʻة إلى بʛʽغʸة الॽوفات الأساسʛʸʺال ʖ
  .ʧʽللʴʺقعات الʨة تॽʰلʱرة لʛؔʱم  

  ʛȄʛقʱف والʷؔفي ال ȑرʨʴة دور مॼʀاʛʺات الॽآل ʙنها أحʨؗ ةॽارجʵاجعة الʛʺال ʖوتلع
عʧ الأنʢʷة الاحॽʱالॽة الʱي تقʨم بها الإدارة لʴʱقȘʽ أهʙافها الʱي رȃʺا تʱعارض مع أهʙاف  

ة، حʘʽ وثقʗ العʙيʙ مʧ الʙراسات الʺʴاسॽʰة دور جʨدة الʺʛاجعة أصʴاب الʺʸالح ف ʛؗʷي ال
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الॽʁʴقة  إدارة الأرȃاح مʧ خلال الاسʴʱقاقات أو الأنʢʷة  الʙʴ مʧ مʺارسات  الʵارجॽة في 
 ,Gaynor et al., 2016; Teixeira and Rodrigues)كأسالʖʽ تقلǽʙʽة لإدارة الأرȃاح  

2022; Ekawarti et al., 2022).   رةʙالق ʧم ʙȄʜاجعة يʛʺدة الʨار أن ارتفاع جॼʱعلى اع
  ʥتل ʧاح عʸالإف ʨʴارجي نʵاجع الʛʺال Ȑʙافع لʙداد الʜȄاح وȃف مʺارسات إدارة الأرʷؗ على
ات الʺʛاجعة الʛʽʰؔة   ʛؗة، خاصة مع ش ʛؗʷاه إدارة الʷʵما ت ʨاجعة وهʛʺال ʛȄʛالʺʺارسات في تق

الʙولॽة الॽʰʢعة  مȐʨʱʶ  و   ذات  لارتفاع  نʛًʤا  الʺʛاجعة،  جʨدة  ارتفاع  بها   Ȍॼتʛي  ʙق الʱي 
 ʧح عʸتف ʦفادحة إذا ل ʛائʶخ ʙʰؔʱة وتʺॽʶارًا جʛاجه أضʨت ʙأنها ق ʧفʹلاً ع ،ʦهʱʽقلالʱاس
ات نʨʴ الʨʴʱل إلى مʺارسات إدارة الارȃاح  ʛؗʷال ʜفʴǽ ا ماʚل، وهʽʺة للعॽالॽʱة الاحʢʷالأن

ʙʺعʱʺال ʖȄʨʰʱء الʨخلال س ʧة  مॽالʺال ʦائʨد القʨʻʰل(Chung and Chae, 2020) .  
ولʚا حاولǼ ʗعʠ مʧ الʙراسات الʺʴاسॽʰة الȌȃʛ بʧʽ الʙور الʛقابي الȑʚ تلॼɻه آلॽات  
ʺة ʷǼقʽها الʙاخلॽة والʵارجॽة ومʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة  ʨؗʴال

ʻʰل ʙʺعʱʺال ʖȄʨʰʱء الʨه سॽعل Șلʢǽ خل أو ماʙدور ال ʧات مॽالآل ʥلʱخل، لʺا لʙد قائʺة الʨ
ʷفها والʱقʛȄʛ عʻها.     مʨʴرȑ في الʙʴ مʻها وؗ

جʨدة    ʧʽب للعلاقة  والʴʱلʽل  Ǽالʙراسة   ʗاولʻت الʱي  الॽʲʴॼة  الʺʶارات   ʗعʨʻت  ʙولق
  Ȑʛت ʘʽراسات، حʙال ʥائج تلʱن ʗȃخل، وتʹارʙد قائʺة الʨʻض بʛدارة عȂة وॽارجʵاجعة الʛʺال

ارتفاع جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة تʕدȑ إلى ʷؗف والʙʴ مʧ مʺارسات إدارة  Ǽعʠ الʙراسات أن  
الʙخل   بʨʻد  إدارة عʛض   Abernathy et al. 2014; Chung and)الأرȃاح مʧ خلال 

Chae, 2020; ÇETİN and YAŞAR 2021; Eilifsen and Knivsflå, 2021)  .
ॽارجʵال الʺʛاجعة  ارتفاع جʨدة  أن   ،Ȑʛأخ تȐʛ دراسات   ʧʽك  في حʨسل ʙʽʽتق يʛʱتʖ علॽه  ة 

الإدارة في مʺارسة إدارة الأرȃاح مʧ خلال الاسʴʱقاقات أو الأنʢʷة الॽʁॽʁʴة، ونʛʤاً لأن إدارة  
العʛض لا يʕثʛ على صافي الȃʛح الʻهائي في قائʺة الʙخل فلا ʨȞǽن مʴل اهʱʺام الʺʛاجع 

الإدارة   الॽه  وتلʳأ   ,.Zhao, 2012; Chiang et al., 2020; Nagar et al)الʵارجي 

2021; Mulchandani and Mulchandani 2022)  راسات أن مʺارساتʙال ʥر تلʛʰوم .
  ʙʺخلال تع ʧاح مȃات  إدارة الأرʯʽل الهʰق ʧة أقل مॼʀاʛع إلى مʹʵǽ وفاتʛʸʺلل ʖȄʨʰʱء الʨس
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 ȑدʕأنها ت ʘʽقاق، حʴʱاح على أساس الاسȃإدارة الأرǼ ارجي مقارنةʵاجع الʛʺة أو الॽʺॽʤʻʱال
Ȍفق    ،ʥة. علاوة على ذلॽالʴة الʛʱخل للفʙصافي ال ʛʽʽلي دون تغʽغʷʱخل الʙال ʦॽʵʹإلى ت

تʛتȌॼ أداة إدارة الأرȃاح مʧ خلال سʨء الʖȄʨʰʱ بʱؔالʅॽ فʛصة بʙيلة مʵʻفʹة نॽًʰʶا لأنها لا 
  ʅॽʹȄة. وॽʁॽʁʴاح الȃي تعʺل بها إدارة الأرʱقة الȄʛʢالǼ لȄʨʢال Ȑʙʺة على ال ʛؗʷة الʺॽʁǼ ʛʹت

أن حʘ وجʨد  الॼا  الʵارجʨؗ ʧʽʽن   ʧʽاجعʛʺال قʰل   ʧالʺʺارسات م هʚه  اكʷʱاف  في  صعȃʨة 
 .ʧȄʛيʙʺي للʸʵʷال ʦȞʴال ʧم ʛʽʰؗ رʙه قॽɾ خلʙʱي ʖاسʻʺال ʖȄʨʰʱال  

وفي حʧʽ أن إدارة الاسʴʱقاقات أو الأنʢʷة الॽʁॽʁʴة تʕثʛ على الأرȃاح الʺʱʶقʰلॽة،  
قة، ؗʺا أنه قʨȞǽ ʙن لإدارة الأنʢʷة حʘʽ أن الاسʴʱقاقات عʛضة للانعȞاس في فʛʱات لاح 

الॽʁॽʁʴة عʨاقʖ سلॽʰة مʱʴʺلة على الʙʱفقات الʻقǽʙة الʺʱʶقʰلॽة، فإن إدارة الأرȃاح مʧ خلال 
تغʛʽʽ صافي  علʽها   ʖتʛʱي لا  الأرȃاح لأنه  لإدارة  نॽًʰʶا  تؔلفة  أقل  الʖȄʨʰʱ هȄʛʡ ʨقة  سʨء 

ا دॽʀقًا  الʙخل. ؗʺا أنه مʧ غʛʽ الʺʛجح أن يʨلي الʺʛاجعʨن وال ًy ʴامًا وفʺʱة اهॽʺॽʤʻʱهات الʳ
الʻهائي  الȃʛح  صافي   ʦرق  ʛʽʽتغ لعʙم  نʛًʤا   ʖȄʨʰʱال ʨʶǼء  الʺʱعلقة   ʛȄقارʱال إعʙاد  لقʹاǽا 

)Nelson et al.2002  .( تفعةʛدة مʨʳǼ اجعةʛʺة الʢʷأنǼ مʨقǽ ȑʚاجع الʛʺفإن ال ،ʥومع ذل
ؗʺا يǽ  ʙؗʕقلل مʧ سʨء الʖȄʨʰʱ. وʕȄدȑ دوره ȞʷǼل صॽʴح في مʛاॼʀة إدارة الأرȃاح ʧȞʺǽ أن  

مʶار ʲʴǼي، أنه عʙʻما تʨؔن إدارة الأرȃاح على أساس الاسʴʱقاق مقʙʽة أو تॼʸح أكʛʲ تؔلفة،  
ʽʺǽل الʺʙيʛون إلى اسʙʵʱام ʛʡق بʙيلة لإدارة الأرȃاح لʴʱقȘʽ الأهʙاف الʵاصة بهʦ عʙʻ إعʙاد  

  . (Cohen et al., 2008; Zang, 2012)الʱقارʛȄ الʺالॽة  
الʺʛاجعة الʵارجॽة وسʨء تʖȄʨʰ    إلا الʱي رʗʢȃ بʧʽ جʨدة  أنه وȃاسʱقʛاء الʙراسات 

بʨʻد قائʺة الʙخل، نʙʳ أنها اسʙʻʱت في ॽʀاسها لʨʳدة الʺʛاجعة على مʕشʛات مʙʴودة مʲل  
ات الʺʛاجعة   ʛؗʷي لʺʱʻنه يʨؗ اجعةʛʺال ʖʱȞم ʦʳحBig4   اجعʛʺل دوران الʙمع ʥلʚؗأم لا، و

ة معʻʽة)، ؗʺا أن معʦʤ هʚه الʙراسات تʺʗ في بʯʽة تʱʵلف في (فʛʱة ارتॼاȋ الʺʛاجع   ʛؗʷǼ
العʙيʙ مʧ الʨʻاحي عʧ الʯʽʰة الʺȄʛʸة. وʴȄاول الॼاحʘ تʹʺʧʽ مʕشʛات أخȐʛ لʨʳدة الʺʛاجعة 
 ʛȄʛة تقʛʱة إلى فʛʱه الفʚه ʦॽʶاجعة مع تقʛʺال ʛȄʛة تقʛʱل فʲقة مǼاʶراسات الʙها الʽال ʙʻʱʶت ʦل

ة، ʚؗلʥ لʦ تȌȃʛ أȑ مʧ هʚه الʙراسات بʧʽ نʨع رأȑ الʺʛاجعة في ॽɻॽʰʡة وأخȐʛ غॽʰʡ ʛʽع
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تقʛȄʛ الʺʛاجع الʵارجي وȂدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل. وفي ضʨء ما 
  سʧȞʺǽ ،Șʰ صॽاغة الʕʶال الʲʴॼي الʛئʶॽي على الʨʴʻ الʱالي:

  ʥاح مȁإدارة الأر ʥم ʗʲأن ت ʥȜʸǻ تفعةʙʸدة الʦʱاجعة ذات الʙʸة والॺاسʲʸات ال ʙؕهل ش
  ʙȂʙاد تقʗإع ʗʹار آثارها عॺʯفي الاع ʘالي الأخʯالȁخل؟ وʗة الʸد قائʦʹض بʙخلال إدارة ع

ات الȂʙʶʸة؟   ʙؕʵاجعة للʙʸال  
ʯة الॻɸʙلة الفʭخلال تʹاول الأس ʥي مʴॻئʙال الʓʴة على الǺالاجا ʥȜʸȂة: وॻال  

ʅॽؗ تʕثʛ جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة على دوافع الإدارة نʨʴ إدارة عʛض بʨʻد قائʺة   -١
  الʙخل؟

ما هي ॽʰʡعة العلاقة بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة ومʺارسات إدارة الأرȃاح ʨʸǼرة عامة -٢
  وȂدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل على وجه الʨʸʵص؟

ات في بʯʽة الأعʺ-٣ ʛؗʷال ȑʛيʙارس مʺǽ ض هلʛخلال إدارة ع ʧاح مȃة إدارة الأرȄʛʸʺال ال
  ʥاس ذلȞه الʺʺارسات؟ وما انعʚه ʧة مॽارجʵاجعة الʛʺدة الʨج ʙʴخل؟ وهل تʙد قائʺة الʨʻب

  على تقʛȄʛ الʺʛاجعة الʵارجॽة ونʨع رأȑ الʺʛاجع الʵارجي؟
٢/٢  :ʖʲॺاف الʗأه  

 ʨج ʛل لأثʽلʴʱراسة والʙالǼ اولʻفي ت ʘʴॼي للʶॽئʛف الʙل الهʲʺʱة في يॽارجʵاجعة الʛʺدة ال
الʙʴ مʧ مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل، وʧȞʺȄ تʴقȘʽ هʚا  

  الهʙف مʧ خلال تʻاول الأهʙاف الفॽɺʛة الʱالॽة: 
دراسة وتʴلʽل دوافع الإدارة للॽʁام Ǽʺʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة -١

  وتʴلʽل مȐʙ اسʳʱاǼة جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة لهʚه الʙوافع. الʙخل، 
٢-  ʧʽعة العلاقة بॽʰʡ لʽلʴرة  دراسة وتʨʸǼ احȃة ومʺارسات إدارة الأرॽارجʵاجعة الʛʺدة الʨج

  عامة وȂدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل على وجه الʨʸʵص. 
٣-  ʧʽعة العلاقة بॽʰʡ ʧة عȄʛʸʺة الʯʽʰواقع ال ʧاني مʙʽل مʽل على دلʨʸʴاجعة الʛʺدة الʨج

  الʵارجॽة وȂدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل. 
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٢/٣  :ʖʲॺة الॻʸأه  
  تʲʺʱل أهʺॽة الʷǼ ʘʴॼقʽها العلʺॽة والعʺلॽة ॽɾʺا يلي: 

  الأهॻʸة العلॻʸة:  ٢/٣/١
ا لأنها مʺارسة إدارة الأرȃاح مʧ الʺʱʴʺل أن تقʨض   تعʙ إدارة الأرȃاح  -أ ً̋ مʨضʨعًا ॽًʲʴǼا مه

مʙʸاॽʀة القʨائʦ الʺالॽة، وهʚه القʨائʦ هي مʙʸر مهʦ للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة الʺفʙʽة في أسʨاق 
 هʚا الʘʴॼ يȑʛʲ الفʛؔ الʺʴاسʰي في مʳال إدارة الأرȃاح ʨʸǼرة عامةوȃالʱالي    رأس الʺال. 

الʱقارʛȄ    وȂدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل ʸǼفة خاصة، وما لʚلʥ مʧ انعȞاسات على جʨدة 
وȃالʱالي القʛارات الاسʲʱʺارȄة والʟॽʸʵʱ الأمʲل للʺʨارد الاقʸʱادǽة. ؗʺا تʛجع أهʺॽة الʺالॽة،  

الʵارجॽة وجʨدة   الʺʛاجعة  جʨدة   ʗاولʻت الʱي  للʙراسات  امʙʱاداً  Ǽاعॼʱاره  الʲʴॼي  الʺʶار  هʚا 
لقʨائʦ الʺالॽة، حʘʽ أن ارتفاع جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة ʧȞʺǽ أن ʙʴǽ مʧ إدارة عʛض بʨʻد  ا

قائʺة الʙخل ʨؗسʽلة لإدارة الأرȃاح، ؗأحʙ الʰʶل الʱي تʨفʛ معلʨمات ʧȞʺǽ الʲقة بها والاعʱʺاد  
 علʽها للقائʺʧʽ على اتʵاذ القʛارات. ؗʺا تȑʛʲ هʚه الʙراسة الفʛؔ الʺʴاسʰي مʧ خلال تʻاول

تʻʱاولها    ʦل الʙخل  قائʺة  بʨʻد  Ǽإدارة عʛض  علاقʱها  في  الʵارجॽة  الʺʛاجعة  لʨʳدة  مʕشʛات 
  دراسات مʴاسॽʰة ساǼقاً، مʲل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة ونʨع رأȑ الʺʛاجع الʵارجي. 

أن أسلʨب إدارة الأرȃاح مʧ خلال إعادة تʖȄʨʰ بʨʻد قائʺة الʙخل لʨʴǽ ʦز على الاهʱʺام   -ب
ʲاحॼال ʧالؔافي م ȑʚر الʙالقǼ ةॽʺॽʤʻʱهات الʳال ʧفʹلاً ع (ʧʽاجعʛʺال) اتǼاʶʴي الʰاقʛوم ʧʽ

  ʦॽʵʹت ʦʱي ʙخل قʙد قائʺة الʨʻب ʖȄʨʰل إعادة تʣ ة، لأنه فيǽʙʽقلʱاح الȃإدارة الأر ʖʽه أسالʱنال
ॽʀʺة  على   ʛثʕي لا  أنه  ؗʺا   ،ʛʽʽتغ بʙون  الʻهائي  الȃʛح  ʤǽل صافي  بʻʽʺا  الʷʱغʽلي  الʙخل 

ة في الأج ʛؗʷء الʨʹراسة الʙه الʚتلقي ه ʘʽيلة، حʙʰال الȄʨʢل وȃالʱالي تؔالʅॽ الفʛصة  ل 
على دور جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة في الʙʴ مʧ مʽل الʺʙيʧȄʛ نʨʴ اسʙʵʱام آلॽة إدارة أرȃاح 
دافع  ʙʳǼارة  تʺʲل   Șقائʴال الʙخل. وهʚه  قائʺة  بʨʻد  إدارة عʛض  أقل تؔلفة والʱي تʲʺʱل في 

  لاقة.  للॼاحʘ لʙراسة هʚه الع
ʺة الʵارجॽة وȂدارة الأرȃاح مʧ خلال تʨثȘʽ الأدلة   -ج ʨؗʴات الॽراسة في أدبʙه الʚه ʦاهʶت

الॽʰȄʛʳʱة الʱي تʛʽʷ إلى أنه في حʧʽ أن الآلॽات الʵارجॽة فعالة في ॼؗح إدارة الأرȃاح على 
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ȃاح أساس الاسʴʱقاق والأنʢʷة الॽʁॽʁʴة، فقʨȞǽ ʙن لها عʨاقʖ، مʲل الʨʴʱل نʨʴ إدارة الأر 
  مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل.  

  الأهॻʸة العʸلॻة:  ٢/٣/٢
Ǽالʛʤʻ إلى أهʺॽة الʙخل الʷʱغʽلي ؗʺॽʁاس للأداء، ووجʨد حʨافʜ قȄʨة وراء الʱلاعǼ ʖه   -أ

مʧ جانʖ الإدارة، ونʙرة الأدلة مʧ الʨاقع الفعلي عʧ سʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لॼعʠ بʨʻد قائʺة 
ʺʛاجعة الʵارجॽة، فإن نʱائج هʚه الʙراسة لها العʙيʙ مʧ الانعȞاسات  الʙخل وعلاقʱها ʨʳǼدة ال

ات فʹلاً عʧ مʺارسي مهʻة الʺʛاجعة.  ʛؗʷة على الॽʀاʛة والإشॽʻة والʺهॽʺॽʤʻʱهات الʳعلى ال
 ʝȞعʻما ي ʨه الʺʺارسات، وهʚات به ʛؗʷالح في الʸʺاب الʴوعي أص Ȑʨʱʶادة مȄالي، زʱالȃو

 ɦاد على ما تʺʱالاع Ȑʨʱʶة الأعʺال على مʯʽمات في بʨمعل ʧرة مʨʷʻʺة الॽالʺال ʛȄقارʱه الʻʺʹ
  الʺȄʛʸة.    

ات    -ب  ʛؗʷالǼ الʺʛتʢॼة  الʺعلʨمات  مʙʵʱʶمي   ʧم  ʙيʙالع اهʱʺام   ʘʴॼال هʚا  نʱائج  تʻال 
الʺȄʛʸة، لأن ॽʀام الʺʛاجعة الʵارجॽة Ǽالʙʴ مʧ الʱلاعʖ الʺʱعʺʙ بʦॽʵʹʱ الʙخل الʷʱغʽلي 

الʺعايʛʽ الʺʴاسॽʰة، يʱʻج عʻه مʨʺʳعة مʧ الآثار الʱي رȃʺا ضʺʧ ما تʶʺح Ǽه الॽʶاسات و 
 ʧʽʺاهʶʺوال  ʧʽلʺʱʴʺال  ʧȄʛʺʲʱʶʺال خاصة  وʸȃفة  الʺالॽة   ʛȄقارʱال مʙʵʱʶمي  جʺॽع  تʢال 
ات الʺȄʛʸة وȃالʱالي الʱأثʛʽ على  ʛؗʷة للॽالʺال ʛȄقارʱقة في الʲادة الȄإلى ز ȑدʕمʺا ي ،ʧʽʻائʙوال

 .ʛʸة في مॽق الأوراق الʺالʨس  
ǽقʙم الʘʴॼ الʴالي أدلة مʧ واقع بʯʽة الأعʺال الʺȄʛʸة حʨل جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة   -ج

  ʛȄقارʱدة الʨالي جʱالȃخل وʙد قائʺة الʨʻض بʛإدارة ع ʨʴات ن ʛؗʷال ȑʛيʙك دوافع مʛʴǽ وما
الʺالॽة، وȃالʱالي تʨفʛʽ نʱائج للʳهات الॽʺॽʤʻʱة والʺهॽʻة والإشʛاॽʀة عʧ واقع بʯʽة الأعʺال  

ʸʺال  ʛʽيل الʺعايʙفي أو تع ʛʤʻال ʨʴات نʨʢاذ خʵاح لاتʸدة الافʨال جʳة في مȄʛ
  الʺʴاسॽʰة في مʳال عʛض الʱقارʛȄ الʺالॽة. 

٢/٤  :ʖʲॺمʹهج ال  
الʺʻهج الاʳǽابي، في مʴاولة      الॼاحʘ على   ʙʺʱعǽ الʺʨؗʚرة،   ʘʴॼال أهʙاف   Șʽقʴʱل

  ʙʽʽوتق ʧم ʙʴة في الॽارجʵاجعة الʛʺدة الʨف على دور جʛعʱال  ʨʴات ن ʛؗʷال ȑʛيʙدوافع م
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الॽʁام Ǽʺʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل. ؗʺا 
مʻها  تʨؔʱن  الʱي  الأʛʡاف  سلʨك  أسॼاب   ʛʽʶوتف تʴلʽل  الاʳǽابي  الʺʴاسʰي   ʘʴॼال ʴǽاول 

ة ومʻها سلʨك الإدارة نʨʴ تفʹʽل تʖȄʨʰ معʧʽ لॼعʠ بʨʻد الʺʛʸوفات في ق ʛؗʷخل  الʙائʺة ال
ʚلʥ سلʨك الʺʛاجعʧʽ الʵارجʧʽʽ نʨʴ تقʙʽʽ هʚه الʺʺارسات، ؗʺا  عʧ غʛʽه مʧ الॼȄʨʰʱات وؗ

  Ȑʨʱʴʺل الʽلʴب تʨعلى أسل ʘاحॼال ʙʺʱعǽContent Analysis ʛȄقارʱل الʽلʴخلال ت ʧم ،
  ʧراسة مʙة الʻʽة لعȄʛʸʺرصة الʨʰوني للʛʱؔقع الالʨʺات على ال ʛؗʷرة للʨʷʻʺة الॽات  الʺال ʛؗʷال

  الʱي يʦʱ اخॽʱارها. 
٢/٥  :ʖʲॺود الʗح  
١-  ʜ ʛؗالي يʱالȃة، وॽالʺال ʦائʨد القʨʻض بʛخلال إدارة ع ʧاح مȃد مʺارسات إدارة الأرʙعʱت

هʚا الʘʴॼ على دراسة العلاقة بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة وȂدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل،  
عʛض بʨʻد قائʺة الʙʱفقات الʻقǽʙة أو قائʺة  دون تʻاول علاقة جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة Ǽإدارة 

 .ʘʴॼاف الʙم أهʙʵي تʱود الʙʴالʺالي إلا في ال ʜ ʛؗʺال  
٢-  ʙʻر عʚʴǼ ائجʱʻال ʛʽʶتف ʖʳǽ اليʱالȃة، وȄʛʸʺة الʯʽʰاقع الʨب Ȍॼتʛت ʘʴॼا الʚائج هʱن

  مʴاولة تعʺॽʺها على بʯʽات أعʺال أخʵǼ Ȑʛلاف بʯʽة الأعʺال الʺȄʛʸة. 
٢/٦  :ʖʲॺال ʤॻʢʹت  

  ʧاح مȃدارة الأرȂة وॽارجʵاجعة الʛʺدة الʨج ʧʽاول العلاقة بʻعلى ت ʘʴॼا الʚه ʜ ʛؗي
  ʦॽʤʻت ʦʱȄة، وȄʛʸʺاهʺة الʶʺات ال ʛؗʷعلى ال ȘʽʰʢʱالǼ خلʙد قائʺة الʨʻض بʛخلال إدارة ع
ʜ القʦʶ الʲالʘ على الفʛؔ الʺʴاسʰي في مʳال  ʛؗالي: يʱال ʨʴʻعلى ال ʘʴॼال ʧقى مॼما ت

ʵارجॽة ومʕشʛات ॽʀاسها، بʻʽʺا يʻʱاول القʦʶ الʛاǼع عʛض الفʛؔ الʺʴاسʰي جʨدة الʺʛاجعة ال 
في مʳال الȌȃʛ بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة وȂدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل، بʻʽʺا يʻʱاول 
الʺʛاجعة  جʨدة   ʧʽب العلاقة  ॽʰʡعة  تʨقع   ʦʱي  ʘʽح الʙراسة،  فʛوض  اشʱقاق   ʝامʵال  ʦʶالق

القʦʶ  الʵارجॽة ومʺارسات إدارة الأ رȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل، وʻʱȄاول 
ات الʱي تʙʱاول أسهʺها في الʨʰرصة الʺȄʛʸة،   ʛؗʷال ʧة مʻʽة على عॽʁॽʰʢʱراسة الʙادس الʶال

  وأخʛʽاً يʻʱاول القʦʶ الʶاǼع الʵلاصة والʱʻائج والʨʱصॽات. 



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ ول مارسالعدد الا                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٣١٩                      (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

  الأرȁاح الʯقلǻʗʻة: الفʙؒ الʲʸاسʮي في مʱال جʦدة الʙʸاجعة الʳارجॻة وȀدارة -٣
  ʧم ʛʲلأك ʘʴॼالǼ اولهاʻت ʧم ʦغʛل، وعلى الʙل نقاش وجʴاجعة مʛʺدة الʨج ʛʰʱتع
عقʙيʧ مʧ الʜمʧ، إلا أنه لا يʨجʙ إجʺاع حʨل ॽɿॽؗة تعȄʛفها، ناʥॽʂ عʧ أسالॽʀ ʖʽاسها.  
وذلʥ لأن إدراك جʨدة الʺʛاجعة ʧȞʺǽ أن ǽعʙʺʱ إلى حʛʽʰؗ ʙ على الॼعʙ الȑʚ يʦʱ مʧ خلاله  
  Ȑʙل ʨȞǽن   ʙق  ʘʽح الʺʛاجعة.   ʧم الʺʱʶفʙʽة  الأʛʡاف  ومʸلʴة   ʛʤن ووجهة  تعȄʛفها 

جʺॽع أصʴاب الʺʸلʴة في عʺلॽة   -الʺʙʵʱʶمʧʽ والʺʛاجعʧʽ والʳهات الॽʺॽʤʻʱة والʺʱʳʺع  
وجهات نʛʤ مʱʵلفة تʺامًا حʨل ما Ȟʷǽل جʨدة الʺʛاجعة، والʱي بʙورها   -إعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة  

 ,.ʕ(Knechel et alشʛات الʱي قʧȞʺǽ ʙ اسʙʵʱامها لʱقʦॽʽ جʨدة الʺʛاجعة تʕثʛ على نʨع الʺ

. مʧ ناحॽة، قǽ ʙعʱقʙ مʙʵʱʶم الʱقارʛȄ الʺالॽة أن ارتفاع مȐʨʱʶ جʨدة الʺʛاجعة تعʻي (2013
  Ȑʛي  ʙق ثانॽة،  ناحॽة   ʧها. ومʱاجعʛم ʦت الʱي  الʺالॽة   ʦائʨالق في  عʙم وجʨد أخʢاء جʨهȄʛة 

قائʦ على تʻفʚʽ عʺلॽة الʺʛاجعة، أن ارتفاع جʨدة الʺʛاجعة ǽعʝȞ   الʺʛاجع الʵارجي ʸǼفʱه
  ʙق ،ʥلʚؗ .ة ʛؗʷة الʢʷاجعة أنʛة مʢة وخॽʳهʻها مʰلʢʱي تʱع الʺهام الॽʺʳضٍ لʛُال مʺؔʱاس
  ʦي تʱالʺهام ال ʧفاع بها عʙال ʧȞʺǽ لةʽسʨؗ اجعةʛʺدة الʨارتفاع ج ʦॽʽقʱاجعة بʛʺة ال ʛؗم شʨتق

ات الʺʛاجعة.  تʻفʚʽها والʛأȑ الȑʚ تʦ إص  ʛؗش ʙض ʦاكʴʺعة في الʨفʛʺا الǽاجهة القʹاʨاره في مʙ
 ʝȞوتع  Șافʨʱت مʛاجعةً  Ǽاعॼʱارها  الʺʛاجعة  جʨدة  ارتفاع  إلى  الॽʺॽʤʻʱة  الʳهات   ʛʤʻت  ʙوق
الʺعايʛʽ الʺهॽʻة مʴل الȘʽʰʢʱ. أخʛًʽا، مʧ وجهة نʛʤ الʺʱʳʺع، أن الʺʛاجعة عالॽة الʨʳدة  

الʺʷا  ʖʻʳʱت الʱي  الʺʛاجعة  تʛʽʷ هي  مʳʺلة،  وʨʸȃرة  الʨʶق.  أو  ة  ʛؗʷلل الاقʸʱادǽة  كل 
 Knechel)وجهات نʛʤ الʺʱʵلفة حʨل جʨدة الʺʛاجعة الارتؔاز إلى مقايʝॽ مʱʵلفة لʱقॽʽʺها  

et al., 2013)  دةʨج ʦॽʽة تقȃʨأن صع ʘاحॼال Ȑʛي ،ʛʤʻلاف وجهات الʱالإضافة إلى اخȃو .
جعة ʖʰʶǼ الاخʱلافات في خʸائʟ العʺʽل،  الʺʛاجعة يʛجع إلى الॽʰʢعة الʵاصة لʺهʻة للʺʛا

 ʧا مʚمة. هʙʵʱʶʺاءات الʛوالإج ʛʡاʵʺال ʦॽʽالعʺل، وتق ʗʽقʨاجعة لؔل مهʺة، وتʛʺال ȘȄʛوف
  ناحॽة. 

ومʧ ناحॽة أخȐʛ، تʱعارض نʱائج الʙراسات الʺʴاسॽʰة الʱي تʻاولʗ العلاقة بʧʽ جʨدة  
 ʁʴة الʢʷخلال الأن ʧاح مȃاجعة ومʺارسات إدارة الأرʛʺال  ʘʽقاقات، حʴʱة أو إدارة الاسॽʁॽ
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 ʧȞʺȄدها، وʨوج ʛي أخʲʴǼ ارʶفي مʻي ʧʽه العلاقة في حʚد لهʨوج ʙؗʕي يʲʴǼ ارʶم ʙجʨي
الʵارجॽة  الʺʛاجعة  جʨدة   ʧʽب العلاقة  ॽʰʡعة  على  الॽʲʴॼة  الʺʶارات  هʚه   ʧم الاسʙʱلال 

لǼ Șالʺʶار الʲʴॼي ومʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل. وॽɾʺا يʱع
دراسة    ʗاولʻت إدارة    (Le and Moore, 2021)الأول،  على  الʺʛاجعة  آثار جʨدة   ʟʴف

الأرȃاح وتؔلفة رأس الʺال مع الأخʚ في الاعॼʱار تأثʛʽ نʨعʧʽ مʧ الʺلॽؔة هʺا الʺلॽؔة الʨȞʴمॽة 
ة فʻʱʽامॽة واعʙʺʱت على مʨʺʳعة مʧ ا  ٢٣٦والʺلॽؔة الأجॽʰʻة، وذلʥ على عʻʽة   ʛؗات  شʛشʕʺل

ات الʺʛاجعة الأرȃعة الॼؔار ( ʛؗش ʙأحǼ ة ʛؗʷال ȋاॼل في ارتʲʺʱاجعة تʛʺدة الʨاس جॽʁلKPMG  
ات الʺʛاجعة الʱي لا تʱʻʺي PwCو    EYو    Deloitteو   ʛؗش ʧاجعة مʛʺل عʺلاء الʨʴوت (

ات الʺʛاجعة    Non-Big4إلى   ʛؗإلى شBig4    ،اجعةʛʺة ال ʛؗʷǼ لʽʺالع ȋاॼة ارتʛʱل فʨʡو
واسʗʳʱʻʱ وجʨد علاقة عॽʶȞة بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة والاسʴʱقاقات الʱقʙيȄʛة الʱي يʛʱتʖ علʽها 

دراسة العلاقة بʧʽ جʨدة    (Alzoubi, 2018)زȄادة الʙخل. وفي نفʝ الॽʶاق، تʻاولʗ دراسة  
Ȟم ʦʳراسة على حʙت الʙʺʱاح واعȃدارة الأرȂاجعة وʛʺل دوران  الʙومع ʟʸʵʱاجعة والʛʺال ʖʱ

 ʠفʵت الʺʛتفعة  الʨʳدة  ذات  الʺʛاجعة  ات  ʛؗش أن   ʗʳʱʻʱواس اسʱقلالʱʽه،   Ȑʙوم الʺʛاجع 
  مʺارسات إدارة الأرȃاح ʨʸǼرة جʨهȄʛة.

 ,Chowdhury and Eliwa)أما ॽɾʺا يʱعلǼ Șالʺʶار الʲʴॼي الآخʛ، تʻاولʗ دراسة  

ʛ على أنʢʷة إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة Ǽاسʙʵʱام  فʟʴ ما إذا ؗانʗ جʨدة الʺʛاجعة تʕث  (2021
ات   ʛؗش وجʨد  أن  إلى  الʙراسة   ʗʳʱʻʱواس انʳلʛʱا،  بʨرصة  في  الʺʙرجة  ات  ʛؗʷال  ʧم عʻʽة 

يʛتȌॼ ارتॼاʡًا جʨهȄʛاً وʳǽȂابॽًا ȄʨʱʶʺǼات مʛتفعة مʧ الʺॽʰعات والʱلاعʖ في   Big4الʺʛاجعة  
ʺا أن الʺॽʁاس الʺʳʺع لإدارة   الأرȃاح الॽʁॽʁʴة ʤǽهʛ ارتॼاʡًا إʳǽابॽًا جʨهȄʛاً  الʻفقات الʱقʙيȄʛة،ؗ 

الʺʛاجعة   ات  ʛؗد شʨجʨبBig4  دراسة ʗاولʻوت .(Kurniawan and Antonio, 2022)  
  ʦʳʴات الʛشʕخلال م ʧاجعة مʛʺدة الʨاس جॽʀ ʦاح، وتȃدارة الأرȂاجعة وʛʺدة الʨج ʧʽالعلاقة ب

على إدارة الأرȃاح. ؗʺا اسʗʳʱʻʱ  والʟʸʵʱ، واسʗʳʱʻʱ ؗلا الʺʕشʧȄʛ لʝॽ لهʺا تأثʛʽ سلʰي  
ات الʺʛاجعة    (Alhadab and Clacher, 2018)دراسة   ʛؗد شʨأن وجǼBig4   بها Ȍॼارت

  ʠفʵʻي  ʘʽا حॽًئʜة جॽʁॽʁʴال الأرȃاح  إدارة  أنʢʷة   ʙʽʽداد  تقʜȄو الʱقʙيȄʛة  Ǽالʻفقات   ʖلاعʱال
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ة مʱعارضة مع على أدل  (Sitanggang et al., 2019)الʱلاعǼ ʖالʺॽʰعات. وحʸلʗ دراسة  
الاسʙʵʱام   زȄادة  الʺʛاجعة  جʨدة  ارتفاع  على   ʖتʛʱي  ʘʽح الʯʽʰة،   ʝنف في  الʶاǼقة  الʙراسة 
  ʗاولʻة، تȄʛʸʺة الʯʽʰعات. وفي واقع الॽʰʺالǼ ʖلاعʱفاض الʵة، وانȄʛيʙقʱفقات الʻلل ȑالإدار

ة على العلاقة بʧʽ الʱع٢٠٢٢ʛʲدراسة (شʴاته وآخʛون،   الʺالي    ) أثʛ جʨدة الʺʛاجعة الʺʙرؗ
ات الʺقʙʽة في الʨʰرصة الʺȄʛʸة،    ٩٦ومʺارسات إدارة الأرȃاح على عʻʽة   ʛؗʷال ʧة م ʛؗش

 ʛʽد تأثʨاح ووجȃالʺالي على مʺارسات إدارة الأر ʛʲعʱلل ȑʨʻابي معʳǽا ʛʽدة تأثʨوج ʗʳʱʻʱواس
ة.   غʛʽ معȑʨʻ تلʥ العلاقة Ǽاخʱلاف جʨدة الʺʛاجعة الʺʙرؗ

تفʛʽʶ تعارض الʱʻائج بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة    (Houqe et al., 2017)وتʴاول دراسة 
ومʺارسات إدارة الأرȃاح الʱقلǽʙʽة، حʘʽ تȐʛ أن الʱʻائج الʺʱعلقة Ǽالعلاقة بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة 
ومʺارسات إدارة الأرȃاح الʺʨجʨدة في دولة معʻʽة لا ʧȞʺǽ تعʺॽʺها على الʙول الأخȐʛ ذات  

 ʙȄʛالف الʺالॽة  والأسʨاق  الʺʕسॽʶة  ǽقʛʱح  الإعʙادات  ولʚا   ,Samuel and Schwartz)ة. 

الأرȃاح،    (2019 إدارة  مʺارسات  مʻع  في   ʙاعʶǽ أن  شأنه   ʧم الʺʛاجعة  جʨدة   ʧʽʶʴت أن 
وȃالʱالي يʙؗʕ لأصʴاب الʺʸلʴة أن القʨائʦ الʺالॽة الʱي قʙمʱها الإدارة تʨʸر رؤȄة حॽʁॽʁة 

ة تʨʱاʡأ مع الʺʛاجعʧʽ لʱقʦǽʙ  وعادلة. لʧؔ في الʨاقع، لʝॽ هʚا هʨ الʴال، حʘʽ لʨحȎ أن الإدار 
تقارʛȄ مʛاجعة لʸالʴهʦ. وعلى الʛغʦ مʧ حॽʁقة أنه مʧ الʺʨʱقع أن تʕدȑ جʨدة الʺʛاجعة إلى 
تʠॽɿʵ إدارة الأرȃاح مʧ خلال الأنʢʷة الॽʁॽʁʴة، إلا أن معʦʤ الʺʙيʧȄʛ ما زالʨا ॼʢǽقʨن 

Ȅʨʽة نʛًʤا لقʙرتهʦ على رشʨة  مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال الأنʢʷة الॽʁॽʁʴة في الʙول الأس
 ʧʽاجعʛʺال(Choi et al., 2018) .  

الʺʛاجعة   بʧʽ جʨدة  العلاقة   ʗاولʻت الʱي  الʙراسات  أن   ʘاحॼال ʱʻʱʶǽج   ،Șʰومʺا س
الاسʴʱقاقات   إدارة  أو  الॽʁॽʁʴة  الأنʢʷة  إدارة  مʧ خلال  الأرȃاح  إدارة  ومʺارسات  الʵارجॽة 

تعارضʗ نʱائʳها في ʛʽʲؗ مʧ الأحॽان، ولʧؔ هل اخʱلفʗ في الʱʻائج الʱي تʨصلʗ الʽها بل و 
هʚه الʱʻائج تʖʴʶʻ على العلاقة بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة ومʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة  
 ȑʛيʙم دوافع  على  الʱعʛف   ʖلʢʱت الʕʶال  هʚا  على  والاجاǼة  الʺالॽة؟   ʦائʨالق بʨʻد  عʛض 
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ॽالʺال ʦائʨد القʨʻض بʛإدارة عǼ امॽʁال ʨʴات ن ʛؗʷال  ʛʽʶخلالها تف ʧم ʧȞʺǽ ȑʛʽʶتف ʛʽغʱʺؗ ة
  نʱائج الʙراسات في هʚا الʺʳال. 

ات لإدارة عʙض بʹʦد قائʸة الʗخل: -٤ ʙؕʵدوافع ال  
تʻاول الفʛؔ الʺʴاسʰي ʨʸǼرة مʲȞفة أسلʧʽȃʨ لإدارة الأرȃاح هʺا إدارة الأرȃاح على  
أساس الاسʴʱقاق وȂدارة الأرȃاح مʧ خلال الانʢʷة الॽʁॽʁʴة. وفي الفʛʱة الأخʛʽة بʛز اتʳاه  
الʺالॽة (سʨء   ʦائʨالق إدارة عʛض بʨʻد  ʲʴǼي يʻʱاول أسلʨب ثالʘ لإدارة الارȃاح ǽعʙʺʱ على 

.(ʖȄʨʰʱدراسة    ال ʛʰʱوتع(McVay, 2006)    ʖȄʨʰʱء الʨʶا لॽًʰȄʛʳلاً تʽم دلʙهي أول دراسة تق
تقʨم    ʘʽاح، حȃالأر إدارة  مʳال  في  واسʙʵʱامه  الʙخل  قائʺة  في  الʺʛʸوفات  نʢاق   ʧʺض
الإدارة بʖȄʨʰʱ الʺʛʸوفات الʷʱغʽلॽة ضʺʧ الʺʛʸوفات غʛʽ الʷʱغʽلॽة بهʙف تʹʦॽʵ الȃʛح  

ʙراسة أن الȃʛح الʷʱغʽلي غʛʽ الʺʨʱقع زاد ʖʰʶǼ الʱلاعʖ بʖȄʨʰʱ  الʷʱغʽلي. وأʣهʛت نʱائج ال
فʟʴ ما إذا ؗان   (Barua et al., 2010)بʨʻد الʺʛʸوفات الʷʱغʽلॽة. Ǽعʙ هʚه الʙراسة، قام  

الʨʻʰد مʧ أجل زȄادة   الʖȄʨʰʱ لهʚه  الʺʨʱقفة عȘȄʛʡ ʧ سʨء  العʺلॽات  الʺʙيʛون ʙʵʱʶǽمʨن 
ॽʳهʻʺاع الॼاتǼ ةॽلʽغʷʱاح الȃمة في دراسة  الأرʙʵʱʶʺة ال(McVay, 2006) ر علىʨʲالع ʦوت ،

  ʛآخ ʙقفة. عʺل رائʨʱʺات الॽة العʺلʺॽʀقعة وʨʱʺال ʛʽة غॽلʽغʷʱاح الȃالأر ʧʽة بॽابʳǽعلاقة إ
ما إذا ؗان الʺʙيʛون ʙʵʱʶǽمʨن   (Fan et al., 2010)حʨل هʚا الʺʨضʨع، ناقʗʷ دراسة  

ه لإدارة الأرȃاح الʷʱغʽلॽة. وأʣهʛت الʱʻائج أن سʨء الʖȄʨʰʱ في قائʺة الʙخل وتʨقʗʽ اسʙʵʱام
 ,.Behn et al)سʨء الʖȄʨʰʱ هʨ الأكʛʲ احʱʺالا  للʙʴوث في الȃʛع الʛاǼع. واعʙʺʱت دراسة  

وأʣهʛت الʱʻائج أن إدارة    (Fan et al., 2010)على الʨʺʻذج الʺʙʵʱʶم في دراسة    (2013
ʶʺفة للॽɻʹة الǽاʺʴول ذات الʙفي ال Ȑʨض ؗان أقʛلاً على أن إدارة  العʽدل ʙا وجʺؗ ،ʛʺʲʱ

الʴʺاǽة الʹॽɻفة  الʙول ذات   ʥلʚؗو ʧȄʛʺʲʱʶʺلل القȄʨة  الʴʺاǽة  الʙول ذات  العʛض يʦʱ في 
حاولʗ الʘʴॼ عʧ أسॼاب اعʱʺاد الادارة    (Abernathy et al., 2014)للʺʛʺʲʱʶ. أما دراسة  

الارȃا لإدارة   Ȑʛالأخ  ʖʽالأسال  ʧم بʙلاً  العʛض  إدارة  اسلʨب  أن على  على  دلʽلاً  وقʙم  ح. 
  .Ȑʛاح الأخȃإدارة الأر ʖʽأسال ʙʽʽها تقʽف ʦʱي يʱالات الʴض في الʛن إدارة العʨقॼʢǽ ʧȄʛيʙʺال

نʱائج   أʣهʛت  نفقاتها   (Zalata and Roberts, 2017)كʺا   ʠعǼ تʨʴل  ات  ʛؗʷال أن 
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فة إلى ذلʥ،  الʷʱغʽلॽة إلى الʻفقات غʛʽ الʷʱغʽلॽة وȃالʱالي تʹʦʵ أرȃاحها الʷʱغʽلॽة. Ǽالإضا
ات تʺʽل إلى إدارة العʛض قʰل الʘʴॼ عʧ مʨارد مالॽة جʙيʙة.  ʛؗʷأن ال ʙيʙʴت ʦت  

الʺȄʛʸة، اسʗʳʱʻʱ دراسة (مʨʺʴد،   الʯʽʰة  ) وجʨد علاقة عॽʶȞة بʧʽ  ٢٠٢٠وفي 
إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل وجʨدة الأرȃاح الʺʴاسॽʰة Ǽالاعʱʺاد على الʨʺʻذج الʺقʛʱح في 

) إلى وجʨد علاقة جʨهȄʛة بʧʽ ٢٠٢١. ؗʺا تʨصلʗ دراسة (عʙʰه،  (McVay, 2006)دراسة  
تॼʱع الʺʴللʧʽ الʺالʧʽʽ والʺȞافآت الإدارȄة والʴʸة الʺالॽة وȂدارة الأرȃاح Ǽإعادة تʅॽʻʸ بʨʻد  

  .قائʺة الʙخل
ات للانغʺاس في مʺارسات إدارة عʛض بʨʻد القʨائʦ الʺالॽة  و ʛؗʷال ȑʛيʙع دوافع مʨʻʱت

الʙوافع مʻها ما يʛتʨʶǼ Ȍॼق رأس   ʨʸǼرة عامة وقائʺة الʙخل على وجه الʨʸʵص، وهʚه 
، ʨؗن الأʛʡاف الʱي تʱعامل في هʚا الʨʶق تعʙʺʱ  (Cohen and Zarowin, 2010)الʺال  

  ʧȄʛيʙʺال Ȑʙدوافع ل ʙلʨا يʚة وه ʛؗʷال ʦॽʽة في تقॽالʺال ʛȄقارʱها الʻʺʹʱي تʱمات الʨعلى الʺعل
على الʱلاعǼ ʖالʺعلʨمات الʱي تʨؔن مʙخلات لʻʺاذج الʱقʦॽʽ وȃالʱالي تʙʴد أو تʨʱقع أسعار 

ॽلʽغʷʱاح الȃالأر ʦॽʵʹت ʧʽاولʴم ،ʦالأسه ʧة. ومॽلʽغʷʱة الʢʷالأن ʧة مǽʙقʻفقات الʙʱة أو ال
هʚه الʙوافع ما ʨȞǽن مʛتǼ Ȍॼالعلاقات الʱعاقǽʙة الʱي قʙ تʨؔن مʛتʢॼة Ǽالإدارة، الʱي بʙورها 
الأʛʡاف   مع  ة  ʛؗʷال تʛʰمها  الʱي  Ǽالعقʨد  مʛتʢॼة  تʨؔن  أو  الʚاتॽة،  مʻافعها   ʦॽʤتع تʴاول 

 ʁ ʱقاة مʧ القʨائʦ الʺالॽة أو مȐʨʱʶ معʧʽ للʙخل  الʵارجॽة وخاصة العقʨد الʺʛʷوʡة بʖʶʻ م
أو الʙʱفقات الʻقǽʙة، ولʖʻʳʱ انʱهاك هʚه العقʨد يʨʱلʙ دوافع لȐʙ الإدارة لʺʴاولة إدارة عʛض 

. وقTree et al., 2019 (Lee, 2012;  ʙ(بʨʻد القʨائʦ الʺالॽة لʖʻʳʱ الاخلال بʱلʥ العقʨد  
الʺالॽة  ʦائʨالق بʨʻد  عʛض  إدارة  مʺارسة   ʦʱة   يॽمʨȞʴال  ʧʽانʨوالق ǼالȄʛʷʱعات  الالʜʱام  بهʙف 

(Zalata and Roberts, 2016) ة ʛؗʷها الʽل علʸʴي تʱح والاعانات الʻʺن الʨؔؗأن ت ،
 ʠفʵǽ  ʙق الʨȞʴمॽة  الȄʛʷʱعات  أǽʹاً ضعف  الʺالॽة،   ʦائʨالق لʨʻʰد  معʻʽة   ʖʶʻب مʛʷوʡة 

القʨائʦ الʺالॽة.  مʵاʛʡ الʱقاضي والʺʕʶولॽة القانʨنॽة مʺا ʴǽفʜ الإدارة على ا لʱلاعǼ ʖأرقام 
وقʙ تʷʻأ الʙوافع لॼɼʛة الإدارة في تʴقȘʽ مȐʨʱʶ معʧʽ مʧ الأرȃاح الʷʱغʽلॽة أو الʙʱفقات الʻقǽʙة 
 ȋاʷʻال أنها تʺʲل   ʧفʹلاً ع ʧʽʽالʺال  ʧʽللʴʺال أو   ʧȄʛʺʲʱʶʺال اهʱʺام  الʷʱغʽلॽة ʨؗنها مʴل 
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ة ولها ॽʰʡعة الʛؔʱار والاسʛʺʱار في   ʛؗʷي للʶॽئʛادة رأس الȄاحل زʛل وخاصة في مʰقʱʶʺال
. ʚؗاك قʙ تʨʱلʙ الʙوافع لإدارة عʛض بʨʻد القʨائʦ الʺالॽة (Nagar and Sen, 2017)الʺال  

نʛʤاً لʸعȃʨة اكʷʱافه مʧ قʰل آلॽات الʛقاǼة الʵارجॽة مʲل الʺʛاجعʧʽ ومʺʲلي الʳهات الॽʺॽʤʻʱة 
 ʖتʛʱي ʙاً قʛʽة. وأخॽالʺال ʛȄقارʱال ʛʷفة على نʛʷʺة    الॽاخلʙها الʽقʷǼ ةʺ ʨؗʴات الॽعلى ضعف آل

والʵارجॽة تلاعʖ الإدارة Ǽالقʨائʦ الʺالॽة فʹلاً عʧ الʺʛونة الʱي تʨفʛها معايʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة 
  . (Abernathy et al, 2014)الʙولॽة  

  الفʙؒ الʲʸاسʮي للعلاقة جʦدة الʙʸاجعة الʳارجॻة وȀدارة عʙض بʹʦد قائʸة الʗخل: -٥
لʱي عʛضها الॼاحʘ والʱي تʻاولها الفʛؔ الʺʴاسʰي في مʳال الȌȃʛ بʧʽ  إن الإʡلالة ا

جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة ومʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل،  
تʨضح أن مʴاولة تفهॽʰʡ ʦعة العلاقة بʧʽ هʚيʧ الʺʱغʧȄʛʽ، لقʗʽ ولا تʜال تلقى اهʱʺاماً مʜʱايʙاً،  

ʨجʨد Ǽعʠ الآثار الʱي تʛتȌॼ بهʚيʧ الʺʱغʧȄʛʽ، والʱي صار هʻاك اتفاق  كʺا ʧȞʺǽ الادعاء ب 
إلى حʙ ما حʨل تأثʛʽها، إلا أنه يʨجʙ مʱغʛʽات أخȐʛ بʛزت إلى الʢʶح تʱʴاج للʨʸʴل على 
  ʗفʷʱخل مʺارسات اكʙلقائʺة ال ʙʺعʱʺال ʖȄʨʰʱء الʨʶǼ Șعلʱʺي الʲʴॼار الʶʺن الʨ أدلة ʷǼأنها،ؗ 

سات مʴاسॽʰة. حʘʽ أنه Ǽʺقارنة أسلʨب إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة  حʙيʲاً وʯʽȃة خॼʸة لʙرا 
 ʧʽاجعʛʺعلى ال ʖعʸǽ ،ةॽʁॽʁʴاح الȃدارة الأرȂقاقات وʴʱخل مع إدارة الاسʙد قائʺة الʨʻض يʛع
  ʧʽاجعʛʺد الʨفإن جه ،ʛʽغʱي ʦح لȃʛا لأن صافي الʛًʤا أنه نʺ اكʷʱاف مʺارسات إدارة العʛض،ؗ 

 ɹ ʙودة. وȃالʱالي، مʧ الʺهʦ تʴلʽل العلاقة بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة وسʨء لفهʦ هʚه الʺʺارسات م
  تʖȄʨʰ بʨʻد قائʺة الʙخل. 

وتʨʱافʛ العʙيʙ مʧ العʨامل الʱي قʙ تʶʺح للʺʛاجعʧʽ ذوȑ الʨʳدة العالॽة Ǽʹʺان إعʙاد  
: أولاً، Ǽالʺقارنة مع (Myers et al., 2003; Krishnan 2003)تقارʛȄ مالॽة عالॽة الʨʳدة  

أكʛʲ شʺʨلاً لʸʵائʟ الʺʛاجع  ʦفهǼ العالॽة  الʨʳدة  ذو  الʺʛاجعʨن  يʱʺʱع   ʘʽح ،ʧȄʛالآخ  ʧʽ
العʺʽل والʻʸاعة الʱي يʱʻʺي إلʽها العʺʽل. ثانॽًا، يʱʺʱع الʺʛاجعʨن ذو الʨʳدة العالॽة ʨʺǼارد  
ً̡ا، الʺʛاجعʨن ذوو الʨʳدة العالॽة   وأسالʖʽ مʛاجعة أفʹل للʷؔف عʧ الʺʷاكل الʺʴاسॼة. ثال

تفاوضي أقȐʨ مع العʺلاء ॽɾʺا يʱعلǼ Șالʱعʙيلات والȄʨʶʱات الʺʴاسॽʰة. ؗʺا ʱʺǽلʥ  في مʨقف  
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ا حʨافʜ قȄʨة لʙʴʱيʙ الأخʢاء الʺʴاسॽʰة والʺʵالفات وȄفʹلʨن   ً́ ǽة أॽدة العالʨʳن ذو الʨاجعʛʺال
ات لʙيها الʛʽʲؔ لʛʶʵॽوه نʛʤاً لʺʵاʛʡ الʱقاضي  ʛؗʷه الʚة لأن هʤفʴʱʺة الॽʰاسʴʺارات الॽʵال

  Ǽ Ȍॼأسالʖʽ الʺʴاسॼة الʺʨȞʷك فʽها. الʺʛت
ولقʙ وثقʗ العʙيʙ مʧ الʙراسات أن الʺʛاجعʧʽ ذوȑ الʨʳدة العالॽة ǽقʙʽون سلʨك إدارة  

ات الʺʛاجعة   ʛؗوا أن شʙقاق. وجʴʱاح القائʺة على الاسȃالأرBig4    ʧȄʛيʙʺرة الʙق ʧون مʙʽقǽ
الʱقʛȄʛ عʻها  ʦʱي يʱاح الȃادة الأرȄʜقاقات لʴʱام الاسʙʵʱعلى اس  (Myers et al. 2003)  .

الاسʴʱقاقات    ʧم أقل  مȄʨʱʶات  Ǽه   Ȍॼتʛي الʺʛاجعة  ات  ʛؗʷل الʻʸاعي   ʟʸʵʱال أن  كʺا 
  .  (Krishnan, 2003, Balsam et al., 2003)الʱقʙيȄʛة الʺʢلقة 

لʺʴاسʰي لॼعʠ مʧ الʙراسات في مʳال الȌȃʛ بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة  ولقʙ تعʛض الفʛؔ ا 
هʙفʗ دراسة    ʘʽة، حॽالʺال  ʦائʨالق لʨʻʰد   ʙʺعʱʺال  ʖȄʨʰʱال  ÇETİN and)الʵارجॽة وسʨء 

YAŞAR 2021)    دارةȂاجعة وʛʺة ال ʛؗش ʦʳʴǼ اجعة الʺقاسةʛʺدة الʨج ʧʽل العلاقة بʽلʴإلى ت
  ȘʽʰʢʱالǼ ،ʖȄʨʰʱء الʨس ȘȄʛʡ ʧاح عȃة (الأرʻʽي ٨٩٦على عʱاهʺة الʶʺات ال ʛؗʷال ʧم (

  ʧة مʛʱة للفॽل للأوراق الʺالʨʰʻʢرصة اسʨاول أسهʺها في بʙʱت  ٢٠١٧إلى    ٢٠٠٩تʛهʣوأ ،
الʱʻائج أنه عʙʻما تʨؔن قʙرة الʺʙيʧȄʛ على إدارة الأرȃاح مʧ خلال الأسالʖʽ الʱقلǽʙʽة مʙʴودة  

ʺʱʴʺال ʧʺة، فॽارجʵاجعة الʛʺدة الʨاً لارتفاع جʛʤن ʧع ʖȄʨʰʱء الʨون إلى سʛيʙʺأ الʳل أن يل
 Eilifsen and)دراسة  وتʱفȘȄʛʡ    Ș سʨء تʖȄʨʰ الʻفقات الأساسॽة إلى الʻفقات غʛʽ تʷغʽلॽة.

Knivsflå, 2021) ʟائʸخ ʧʽالعلاقة ب ʟʴف ʗاولʻت ʘʽقة، حǼاʶراسة الʙائج الʱمع ن ،
ادا مع  القʢاعي)   ʟʸʵʱوال الʺʛاجعة  ة  ʛؗش  ʦʳح) الʺʛاجعة  ات  ʛؗإدارة  ش أدوات   ʧم  ʧʽت

الأرȃاح هʺا إدارة الأرȃاح مʧ خلال سʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد قائʺة الʙخل، وȂدارة الاسʴʱقاقات  
ات الʛʻوॽʳȄة الʱي أصʙرت أسهʦ حʙيʲة أو دخلʗ في عʺلॽات   ʛؗʷال ʧة مʻʽعلى ع ȘʽʰʢʱالǼ

ات الʱي يʦʱ مʛاجعʱها مʧ قʰل ʛؗʷراسة أن الʙائج الʱت نʛهʣماج. وأʙاجعة   الانʛʺات ال ʛؗش
Big4    الʳل في مʨʴʱالǼ ات ʛؗʷال ʥو تلʛيʙم مʨقǽ ،ات ʛؗʷال ʥتل ȋاʷة في نʸʸʵʱʺوال

إدارة الأرȃاح مʧ إدارة الاسʴʱقاقات إلى سʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد قائʺة الʙخل، أما Ǽالॼʶʻة 
ات مʛاجعة ʵǼلاف   ʛؗش ʧها مʱاجعʛم ʦʱي يʱات ال ʛؗʷللBig4   اʷʻة في الʸʸʵʱʺال ʛʽوغ ȋ
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ات ʵǼلاف خʙمات الʺʛاجعة، يʦʱ إدارة الأرȃاح فʽها مʧ خلال  ʛؗʷال ʥʱل Ȑʛمات أخʙم خʙوتق
إدارة الاسʴʱقاقات وسʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد قائʺة الʙخل، بل وأنه تʨجʙ علاقة تعॽʹȄʨة 

Trade-Off   الغॼت فعʙʻما   ،ʖȄʨʰʱال وسʨء  الاسʴʱقاقات  إدارة  مʧ خلال  الأرȃاح  إدارة   ʧʽب
ة ʛؗʷح.    الॽʴص ʝȞوالع ʖȄʨʰʱء الʨمʺارسات س ʠفʵʻقاقات تʴʱاد على إدارة الاسʺʱفي الاع  

دراسة    ʘʴॼوت(Abernathy et al. 2014)    ءʨس ʙʵʱʶǽمʨن  الʺʙيʛون  ؗان  إذا 
الʖȄʨʰʱ عʙʻما تʨؔن قʙرتهʦ على اسʙʵʱام أشȞال أخȐʛ مʧ إدارة الأرȃاح مقʙʽة. واسʗʳʱʻʱ أنه 

ʁʴاح الȃن إدارة الأرʨؔما تʙʻة عॽؔتفعة للʺلʛʺات الȄʨʱʶʺة، والॽالة الʺالʴء الʨس ʖʰʶǼ ةʙʽة مقॽʁॽ
سʨء  الʺʙيʛون  ʙʵʱʶǽم  أن  الʺʛجح   ʧʺف للʻʸاعة،  الʺʵʻفʹة  الॽʀʨʶة  والʸʴة  الʺʕسॽʶة 
  ʖʰʶǼ مقʙʽة  الاسʴʱقاقات  مʧ خلال  الأرȃاح  إدارة  تʨؔن  عʙʻما   ،ʥذل على  الʖȄʨʰʱ. علاوة 

  ʛʽفʨي وتʰاسʴʺام الʤʻونة الʛفاض مʵم  انʙʵʱʶǽ جح أنʛʺال ʧʺة، فǽʙقʻفقات الʙʱقعات الʨت
  ʧي مʱات ال ʛؗʷال العʻʽة في   ʛʸح ʦما تʙʻع ،ʥالإضافة إلى ذلǼ .ʖȄʨʰʱال الʺʙيʛون سʨء 
إدارة    ʧم ȞǼل  الʵاصة  للقʨʽد   ʦر على دعʨʲالع  ʦت Ǽالأرȃاح،   ʗʰتلاع  ʙق تʨؔن  أن  الʺʛجح 

 ȑدʕي تʱقاق والʴʱاح الاسȃدارة أرȂة وॽʁॽʁʴاح الȃالأر .ʖȄʨʰʱء الʨس ʧات أعلى مȄʨʱʶإلى م  
حʘʽ تʻاولʗ أثʛ جʨدة    (Chung and Chae, 2020)وهʚا ما أكʙت علॽه دراسة  

الʺʛاجعة الʵارجॽة على مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال سʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد قائʺة 
ات ʨؗرȄا الॽȃʨʻʳة للفʛʱة مʧ عام   ʛؗعلى ش ȘʽʰʢʱالǼ خلʙى عام    ٢٠٠٢الʱخاصة  و ٢٠٠٨ح
ات الʺʴاسॼة والʺʛاجعة   ʛؗش ʧها مʱاجعʛم ʦي تʱات ال ʛؗʷالBig4    ،اجعةʛʺدة الʨʳل ʛشʕʺؗ

ات الʺʴاسॼة والʺʛاجعة  ʛؗل شʰق ʧها مʱاجعʛم ʦي تʱات ال ʛؗʷراسة أن الʙال ʗʳʱʻʱواسBig4  
ات   ʛؗʷالǼ مقارنة ʖȄʨʰʱء الʨل أعلى في مʺارسات سʙيها معʙلNon-Big4 ةʳॽʱʻه الʚه ʛʽʷت .

ات الʺʴاسॼة والʺʛاجعة الʛʽʰؔة، مʧ الʺʛجح أن ʱʵǽار الʺʙيʛون إلى أن   ʛؗاد على شʺʱالاع
مʺارسات سʨء الʖȄʨʰʱ ؗأداة لإدارة الأرȃاح مقارنة Ǽالأدوات الأخȐʛ الʱي يʛʱتʖ علʽها تعʙل  

  صافي الʙخل في الفʛʱة الʴالॽة. 
ʺة القȄʨ  ( Joo and Chamberlain, 2017)وتʻʱاول دراسة   ʨؗʴات الॽها  أن آلʻة وم

الʺʛاجعة الʵارجॽة تʙʴ مʧ وتʵفʠ الʱلاعǼ ʖالأرȃاح مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة  
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ات الʱي  ʛؗʷة. ؗʺا أن الॽلʽغʷʱاح الȃالأرǼ الادارة ʛافʨح Ȍॼتʛما تʙʻخل عʙد قائʺة الʨʻض بʛع
عة يʦʱ مʛاجعʱها مʧ خلال مʛاجعʧʽ ذو جʨدة مʛتفعة مʧ خلال الاعʱʺاد على مȞاتʖ الʺʛاج

Big4    اجعةʛʺات ال ʛؗة إلى شॽائʺها الʺالʨاجعة قʛفي م ʗلʨʴي تʱات ال ʛؗʷال ʥلʚ   Big4وؗ
  ارتȌॼ بها مȐʨʱʶ مʵʻفʠ مʧ الʱلاعʨʶǼ ʖء تʖȄʨʰ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد قائʺة الʙخل.   

  ʘʽقة، حǼاʶائج الʱʻفي الʻي يʲʴǼ ارʶم ʙجʨȄف دراسة  وʙته(Mulchandani and 

Mulchandani 2022)    ʘʴǼ اجعة  إلىʛʺات ال ʛؗʷل Ȍॽسʨور الʙالBig4   ʧʽفي العلاقة ب
ات الʱي  ʛؗʷائج أن الʱʻال ʛهʤُة. وتǽʙʻات اله ʛؗʷفي ال ʖȄʨʰʱء الʨالإدارة وس ʝلʳة مॽقلالʱاس
تʹʦ نॼʶة أعلى مʧ الʺʙيʧȄʛ الʺʱʶقلʧʽ فعالة في الʙʴ مʧ سʨء تʖȄʨʰ الʺʛʸوفات. علاوة  

ات الʺʛاجعة   ʛؗش ʖتلع ،ʥعلى ذلBig4    ات ʛؗʷفي ال ʖȄʨʰʱء الʨس ʧم ʙʴا في ال ً̋ دورًا مه
ات الʺʛاجعة   ʛؗا أن ش ً́ ǽائج أʱʻال ʛهʤُل عام، تȞʷǼ .هاʱاجعʛʺǼ مʨي تقʱالBig4   لȞʷǼ ʛثʕت

  ،ʥلʚؗ .ʖȄʨʰʱء الʨالإدارة وس ʝلʳقلال مʱاس ʧʽب ȋاॼعلى الارت ʛʽʰدراسة  ك Ȑʛت(Nagar 

et al., 2021)    ةॼاسʴʺات ال ʛؗش Ȑʙأن لBig4   ة دوȄʨعلى سʺعة ق ȍفاʴوال ʛȄʨʢʱل افع 
أن   ʗʳʱʻʱاس الʳʴة،  هʚه  مع  وتʺॽʷا  الʙولي.  نʷاʡها   ʖʰʶǼ  ʦالعال  Ȑʨʱʶم على  ومʨحʙة 

الʺʛاجعة   ات  ʛؗش ʅॽʣʨتBig4   ʧم مʵʻفʹة  ȄʨʱʶʺǼات   Ȍॼتʛي الهǽʙʻة  ات  ʛؗʷال لʺʛاجعة 
الʺ  ʧخل. ؗʺا أنه مʙال قائʺة  تʖȄʨʰ بʨʻد  إدارة الأرȃاح مʧ خلال سʨء  أن مʺارسات  ʱʴʺل 

ات الʺʛاجعة   ʛؗش ʧم ʛʽʲȞǼ ات أتعاب أعلى ʛؗʷال ʥض تلʛتفNon- Big4 Ȍॼوره ارتʙا بʚوه ،
  Ǽانʵفاض جʨهȑʛ في سʨء تʖȄʨʰ بʨʻد قائʺة الʙخل.  

الʱي قامǼ ʗفʟʴ الارتॼاZhao(    ȋ(2012 ,وتʙؗʕ نʱائج الʙراسات الʶاǼقة، دراسة  
بʧʽ سʨء الʖȄʨʰʱ وثلاثة عʨامل مʛاॼʀة خارجॽة: جʨدة الʺʛاجعة، وعʙد الʺʴللʧʽ الʺالʧʽʽ، ونॼʶة 
  ȐʨʱʶʺǼ Ȍॼتʛاجعة تʛʺدة الʨيلة لارتفاع جʙʰال ʝॽائج أن الʺقايʱʻال ʛهʤة، وتॽʶسʕʺة الॽؔالʺل

ʺʕسॽʶة تʛتȐʨʱʶʺǼ Ȍॼ أعلى مʧ أعلى مʧ سʨء الʖȄʨʰʱ، ؗʺا أن مʱاǼعة الʺʴللʧʽ والʺلॽؔة ال 
ات سʨء الʖȄʨʰʱ ؗأسلʨب لإدارة   ʛؗʷال ȑʛيʙم مʙʵʱʶǽ جح أنʛʺال ʧالي، مʱالȃو .ʖȄʨʰʱء الʨس

  الأرȃاح عʙʻما يʛتفع مȐʨʱʶ جʨدة آلॽات الʺʛاॼʀة الʵارجॽة. 
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دراسة    ʗاولʻت الʻقǽʙة،  الʙʱفقات  قائʺة   Ȑʨʱʶم وعلى  الʲʴॼي  الʺʶار   ʝنف وفي 
(Chiang et al., 2020)    الإدارة ʝلʳة مॽقلالʱارجي واسʵاجع الʛʺاعي للʢالق ʟʸʵʱال ʛأث

 ȘʽʰʢʱالǼ ةॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة لإعॽولʙال ʛʽء الʺعايʨة في ضǽʙقʻفقات الʙʱال ʖȄʨʰارات تॽعلى خ
القʢاعي   ʟʸʵʱال  ʧʽب عॽʶȞة  وجʨد علاقة  الʙراسة   ʗʳʱʻʱواس الʱايʨانॽة،  ات  ʛؗʷال على 

ʧ مʛʸوفات الفʨائʙ الʺʙفʨعة ضʺʧ الأنʢʷة الʷʱغʽلॽة أو الȄʨʺʱلॽة  للʺʛاجع الʵارجي والʱقʛȄʛ ع
  وعلاقة اʳǽابॽة مع اسʱقلال مʳلʝ الادارة. 

وʨȄجʙ مʶار ʲʴǼي ʴǽاول تفʛʽʶ تعارض الʱʻائج الʶاǼقة، حʘʽ قʙ يʨاجه الʺʛاجعʨن  
  ʦائʨد القʨʻض بʛخلال إدارة ع ʧاح مȃاف مʺارسات إدارة الأرʷʱف على أو اكʛعʱة في الȃʨصع

 ,Zalata and Roberts)الʺالॽة ʖʰʶǼ الʺʛونة في تȘʽʰʢ معايʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة  

إلى ذلʥ، غالॼًا ما ʵǽʹع تʖȄʨʰ الʺʛʸوفات ؗʺʛʸوفات تʷغʽل أساسॽة  ، Ǽالإضافة  (2016
  ʖعʸǽ الإدارة، مʺا ʜʽʴل تʴم مʨȞǽ ʙق ȑʚي للإدارة، والʸʵʷال ʦȞʴل خاصة للʽغʷد تʨʻأو ب
 ʛʽغǽ هʻؔول Șقʴʺخل الʙصافي ال ʛʽغǽ لا ʖȄʨʰʱء الʨا لأن سʛًʤافها. نʷʱاك ʧʽاجعʛʺعلى ال

الʙخل، وȃالʱالي قʙ يʨلॽه الʺʛاجع أهʺॽة نॽʰʶة مʵʻفʹة لʺʲل الʙخل الʷʱغʽلي فقȌ ضʺʧ قائʺة  
. وȃالʱالي (Nelson et al., 2002)هʚه الʺعالʳات وفي أحॽان أخȐʛ يهʺلها ولا ʢǽلʖ تعʙيلها  

 ,McVay)فإن قʙرة الʺʛاجعʧʽ على الʴʱقȘ مʧ الʖȄʨʰʱ الʺʻاسʖ مʙʴودة. وتʛʽʷ دراسة  

الاخॼʱارات الʺʨضॽɺʨة لʙʴʱيʙ الاعʛʱاف Ǽالʻفقات    إلى أن الʺʛاجعʙʵʱʶǽ ʧʽمʨن عادةً  (2006
ا على  ً́ ǽن أʨاجعʛʺل الʸʴǽ لا ʙا قʺؗ .(احʸالاف) وفاتʛʸʺال ʖȄʨʰت ʝॽل ʧؔول (اسॽʁال)
ات الʺʡʛʵʻة  ʛؗʷا لأن أداء الʛًʤن ،ʥالإضافة إلى ذلǼ .ʖاسʻʺال ʖȄʨʰʱال ʦॽʽقʱة لॽɾات ؗاʙʻʱʶم

الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ يʛʱاجع عادة، فإن ا ات لا تʜال أقل مʧ في سʨء  ʛؗʷال لأرȃاح الʺعلʻة لهʚه 
 ʧʽاجعʛʺعلى ال ʖعʸǽ اليʱالȃاعة. وʻʸال ʝات في نف ʛؗʷاح الȃقة وأرǼاʶات الʨʻʶاح الȃأر

  اكʷʱاف سʨء الʖȄʨʰʱ مʧ الʱقلॼات غʛʽ الॽɻॽʰʢة في الʖʶʻ الʺالॽة. 
 ʨʰʱال لʙʴʱيʙ سʨء  ؗاॽًɾا  العالॽة جهʙًا  الʨʳدة  ذوو  الʺʛاجعʨن  يʚʰل  ʖȄ، لأنه  وقʙ لا 

Ǽالʺقارنة مع أسالʖʽ إدارة الأرȃاح القائʺة على الاسʴʱقاقات أو الأنʢʷة الॽʁॽʁʴة، فإن سʨء 
الʖȄʨʰʱ قʙ حʤي Ǽاهʱʺام مʙʴود مʧ الأʴǼاث الأكادॽʺǽة والʳهات الॽʺॽʤʻʱة. نʛʤاً لأن سʨء 



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ ول مارسالعدد الا                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٣٢٩                      (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

لʺʛاجعة الʖȄʨʰʱ لا ǽغʛʽ صافي الȃʛح في قائʺة الʙخل، فإن الʳهات الॽʺॽʤʻʱة تʵفʠ عʺلॽة ا 
. لʚلʥ، مʧ (McVay, 2006; Nelson et al.2002)على هʚا الʨʻع مʧ الʱلاعǼ ʖالأرȃاح  

  .Ȑʛاح الأخȃإدارة الأر ʖʽأسال ʅॽتؔال ʧأقل م ʖȄʨʰʱء الʨʶقاضي لʱال ʅॽن تؔالʨؔجح أن تʛʺال  
  ʖȄʨʰʱء الʨة على سॽدة العالʨʳال ȑذو ʧʽاجعʛʺأن رد فعل ال ʘاحॼال Ȑʛي ،Șʰومʺا س

ʧلف مʱʵǽ   ةॽʰاسʴʺاء الʢالأخ ʙيʙʴرته على تʙاجع وقʛʺة الॼɼالة في رʙؗ ʛل إلى آخʽʺع
  والʱقʛȄʛ عʻها ونʨع راȑ الʺʛاجع الʵارجي، ودافع العʺʽل لʴʱقȘʽ الأرȃاح الʺʱʶهʙفة. 

  تʙȂʦʠ الفʙوض: -٦
ة الʙʸاجعة على مʸارسات إدارة الأرȁاح مʥ خلال إدارة عʙض بʹʦد قائʸة   ٦/١ ʙؕش ʤʱح ʙأث

  الʗخل: 
  ʝȞخل، على عʙد قائʺة الʨʻض بʛخلال إدارة ع ʧاح مȃب إدارة الأرʨاً لأن أسلʛʤن
على    ʛأث يʛʱك  الॽʁॽʁʴة، لا  الأنʢʷة  وȂدارة  الʱقʙيȄʛة  الاسʴʱقاقات  مʧ خلال  الأرȃاح  إدارة 
ة في الأجل الȄʨʢل، لʚلʥ لا  ʛؗʷة الʺॽʀ هǼ ʛأثʱخل ولا تʙهائي في قائʺة الʻح الȃʛصافي ال

ع مʙʴودة  ʨʴǽز  تفʽʸلॽة  مʛاجعة  مʴل  وʨȞȄن   ʧʽاجعʛʺال أو  الॽʺॽʤʻʱة  الʳهات  اهʱʺام  لى 
(Malikov et al., 2018: 293)  .  

وȐʛȄ الॼاحʘ أن الأدلة الʺʨʱاتʛة مʧ الفʛؔ الʺʴاسʰي حʨل العلاقة بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة  
در  افادت   ʘʽح ومʱعارضة،  مʱʵلʢة  الʙخل  قائʺة  في   ʙʺعʱʺال  ʖȄʨʰʱال وسʨء  اسة الʵارجॽة 

(Abernathy et al., 2014)    نʨʺʱʻن يʨاجعʛل مʰق ʧها مʱاجعʛم ʦʱي يʱات ال ʛؗʷال Ǽأن 
ات الأرȃع الॼؔار مʧ الʺʱʴʺل أن يʵʻفʠ بها مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال سʨء  ʛؗʷلل

أدلة ضॽɻفة في الॽʶاق   (Behn et al., 2013)الʖȄʨʰʱ. وفي نفʝ الॽʶاق، وجʙت دراسة  
ات ا  ʛؗولي على شʙار  الॼؔعة الȃاجعة الأرʛʺل(Big4)    ؗأداة لإدارة ʖȄʨʰʱء الʨس ʧفف مʵت

 Șفʱة. وتॽȞȄʛة الأمʯʽʰفي ال ʖȄʨʰʱء الʨاً مع سॼاجعة سلʛʺة ال ʛؗش ʦʳح Ȍॼتʛا يʺʻʽاح، بȃالأر
ات الʺʛاجعة حʘʽ   (Haw et al., 2011)معها دراسة  ʛؗت أن شʙوجBig4    ʙʽʽل إلى تقʽʺت

 ɦال القȄʨة.  إدارة الأرȃاح مʧ خلال سʨء  القانʨنॽة  الʺʕسʶات  ذات  آسॽا  في دول شʛق   ʖȄʨʰ
ات الʺʛاجعة   (Behn et al., 2013)وتʻفي دراسة   ʛؗʷاعي لʻʸال ʟʸʵʱال ʧʽد علاقة بʨوج
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والʙʴ مʧ مʺارسات سʨء الʖȄʨʰʱ في عʱʻʽهʦ الʙولॽة، لʧؔ هʚا يʱغǼ ʛʽالॼʶʻة للعʻʽة الأمॽȞȄʛة،  
. وعلى الʠॽʁʻ مʧ ذلʥ، اسʗʳʱʻʱ  (Abernathy et al., 2014)وهʚا ما أكʙت علॽه دراسة  

ات الʺʛاجعة الʺʸʸʵʱة في صʻاعة معʻʽة تʶʱاهل   (Siu and Faff, 2013)دراسة   ʛؗأن ش
في عʙم الʱقʛȄʛ عʧ مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال سʨء الʖȄʨʰʱ، ؗʺا اسʗʳʱʻʱ أنه عʙʻما 

ʱالاع ʦʱة، فإنه يॽʁॽʁʴاح الȃرة على إدارة الأرʙالق ʙʽقاقات  تقʴʱأو إدارة الاس ʖȄʨʰʱء الʨاد على سʺ
 .ʧʽʸʸʵʱم ʧʽاجعʛاد على مʺʱل الاعʣ ى فيʱح  

في آثار آلॽة الʛقاǼة على سʨء الʖȄʨʰʱ في دول    (Haw et al. 2011)وʗʲʴȃ دراسة  
ات   ʛؗش ʗʰة، لعȄʨة القॽنʨات القانʶسʕʺول ذات الʙراسة أنه في الʙائج الʱت نʛهʣا. أॽق آسʛش

رًا رقابॽًا فعالاً في مʻع هʚا الʨʻع مʧ إدارة الأرȃاح مʵʻفʹة الʱؔالʅॽ (على دو   Big4الʺʛاجعة  
الʛغʦ مʧ عʙم وجʨد دور فعال مʺاثل في الʙول ذات الʺʕسʶات القانʨنॽة الʹॽɻفة). مʧ ناحॽة 

إلى أنه لا يʨجʙ فʛق مʻهʳي مʧ   (Francis and Wang 2008)أخȐʛ، خلʗʸ دراسة  
ات ʛؗʷال ʧʽاح بȃدة الأرʨج ʘʽح    ʧʽاجعʛʺل الʰق ʧها مʱاجعʛم ʦي تʱالBig4   يʱات ال ʛؗʷوال
  Ȑʛات أخ ʛؗش ʧها مʱاجعʛم ʦتNon-Big4   ʧȄʛʺʲʱʶʺال فʽها حʺاǽة  الʱي تʨؔن  الʙول  في 

ॽɿॽؗة ارتॼاȋ آلॽات الʺʛاॼʀة الʵارجॽة الʺʱʵلفة مʧ   (Zhao 2012)ضॽɻفة. وتʻاولʗ دراسة  
 ɦء الʨخلال س ʧاح مȃأثارها على إدارة الار ʘʽجح أن حʛʺال ʧات م ʛؗʷأن ال ʗʳʱʻʱواس .ʖȄʨʰ

تʙʵʱʶم سʨء الʖȄʨʰʱ ؗأسلʨب إدارة الأرȃاح، اعʱʺادًا على الȄʜادة في مȐʨʱʶ جʨدة الʺʛاجعة 
) أن جʨدة الʺʛاجعة الʱي تॽʀ ʦاسها مBarua and Zhao, 2014) ʧالʵارجॽة. ؗʺا وجʙت  

انʗ أكʛʲ ا ات الʺʛاجعة وخʛʰة الʺʛاجعʧʽ الʻʸاॽɺةؗ  ʛؗش ʦʳح  ʗʳʱʻʱواس .ʖȄʨʰʱء الʨʶǼ اʡًاॼرت
 ʧʺدة، فʨʳة الॽاجعة عالʛʺǼ ةʙʽاح مقȃات على إدارة الأر ʛؗʷال ȑʛيʙرة مʙن قʨؔما تʙʻأنه ع

الʖȄʨʰʱ. وتʻاولʗ دراسة   أن ʙʵʱʶǽمʨا سʨء  ما إذا ؗانʗ    (Nagar et al. 2021)الʺʛجح 
ات الʺʛاجعة   ʛؗشBig4  ةǽʙʻات اله ʛؗʷة الʻʽفي ع ʖȄʨʰʱء الʨس ʧم ʠفʵأن  ت ʗʳʱʻʱواس ،
ات الʺʛاجعة   ʛؗشBig4   مقارنة ʖȄʨʰʱء الʨمʺارسات س ʧم ʠفʵجح أن تʛʺال ʧم ʙʻفي اله
ات الʺʛاجعة  ʛؗʷǼNonBig4 .  
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ات الʺʛاجعة الʛʽʰؔة والʺʸʸʵʱة في الʻʸاعة تقʙم   ʛؗأن شǼ قادʱالاع ʧم ʦغʛوعلى ال
ॽɿॽة تأثʛʽ حʦʳ ش ة الʺʛاجعة وتʟʸʵ جʨدة أعلى، إلا أن الأدلة الʶاǼقة غʛʽ حاسʺة حʨلؗ  ʛؗ

الʻʸاعة على سʨء الʖȄʨʰʱ. تʳادل الأدبॽات Ǽأن سʨء الʖȄʨʰʱ قʨȞǽ ʙن له عʨاقʖ أقل خʨʢرة  
  ʖجان ʧاجعة أقل مʛإلى م ʖȄʨʰʱء الʨض سʛعǽ ʙقاقات، مʺا قʴʱإدارة الاس ʧم ʧʽاجعʛʺعلى ال

 ʧʽاجعʛʺال(Nelson et al., 2002; Zalata and Roberts, 2016)  
ʛ الʙراسات الʺʴاسॽʰة في مʳال تʴلʽل العلاقة بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة  ومʺا سȘʰ، تʨف

ة الʺʛاجعة ؗʺʕشʛ لها) ومʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال  ʛؗش ʦʳاد على حʺʱالاعǼ) ةॽارجʵال
سʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد قائʺة الʙخل نʱائج مʱعارضة. إلا أنه نʛʤاً لأن هʚا الأسلʨب لا  

ة في الأجل الȄʨʢل يʕثʛ على صافي الȃʛح الʻها ʛؗʷة الʺॽʀ على ʛثʕخل ولا يʙئي في قائʺة ال
ات الʺȄʛʸة للʺعايʛʽ الʙولॽة والʱي تʶʺح ʛʺǼونة تʅॽʻʸ الʺʛʸوفات   ʛؗʷي الʻʰت ʧفʹلاً ع
ات الʺʛاجعة في اكʷʱاف هʚه الʺʺارسات، إلا   ʛؗة أمام شȃʨل صعȞʷǽ خل، مʺاʙفي قائʺة ال

ॼتʛي تʱة والʛʽʰؔاجعة الʛʺات ال ʛؗات  أن شʛʰخ ȑذو ʧʽاجعʛف مʣʨة تॽاجعة دولʛات م ʛؗʷǼ Ȍ
  ʅॽتؔال  ʧم ات  ʛؗʷال  ʥتل خʨف   ʧع فʹلاً  مʙʴدة  صʻاॽɺة  قʢاعات  في   ʧʽʸʸʵʱوم
ة  ʛؗش ʦʳح ʧʽة بॽʶȞد علاقة عʨوج ʘاحॼقع الʨʱا يʚل ،ʛʢʵها للʱض سʺعʛعǽ قاضي وماʱال

لʙخل. وȃالʱالي ʧȞʺǽ الʺʛاجعة وحʦʳ مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال سʨء تʖȄʨʰ بʨʻد قائʺة ا
  صॽاغة الفʛض الأول في صʨرته الʙʰيلة على الʨʴʻ الʱالي: 

  H1 ʤʱح ʥم ʗʲǻ اجعةʙʸال ʔʯȜم ʤʱادة حȂعلى حالها، فإن ز Ȏʙامل الأخʦقاء العǺ مع :
  مʸارسات إدارة الأرȁاح مʥ خلال سʦء الʔȂʦʮʯ الʯʸعʗʸ لʦʹʮد قائʸة الʗخل. 

مʸارسات إدارة الأرȁاح مʥ خلال إدارة عʙض بʹʦد قائʸة  أثʙ نʦع رأȏ الʙʸاجع  على  ٦/٢
  الʗخل: 

  ʧاح مȃعة العلاقة مʺارسات إدارة الأرॽʰʡ لʨة حʢلʱʵقة أدلة مǼاʶراسات الʙم الʙتق
 ʧȞʺǽ يʱة، والॽالʺال ʦائʨارجي في القʵاجع الʛʺال ȑة ورأॽʁॽʁʴة الʢʷقاقات أو الأنʴʱخلال الاس

الع ॽʰʡعة  دراسة  في  بها  الʺʛاجع  الاسʛʱشاد   ȑورأ الʙخل  قائʺة  بʨʻد  إدارة عʛض   ʧʽب لاقة 
الʵارجي. والʺʶار الʲʴॼي الȑʚ يʙȄʕ وجʨد علاقة اʳǽابॽة بʧʽ مʺارسات إدارة الأرȃاح واحʱʺال 
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  ʦʳاد على حʺʱها إلى الاعʺʤمع ʙʻʱʶǽ ،اجعةʛʺال ʛȄʛفي تق Ȏفʴʱم ȑة على رأ ʛؗʷل الʨʸح
ة الʺʛاجعة تʱʻʺي إلى ʛؗن شʨؗ اجعةʛʺال ʖʱȞات    م ʛؗش(Big4) اجعةʛʺدة الʨأن جǼ عيʙوت ،

ات الʺʛاجعة   ʛؗتفع في شʛة تॽارجʵال(Big4)    افʷʱرة على اكʙالق ʦله ʧʽاجعʛف مʣʨلأنها ت
ات   ʛؗʷǼ ة مقارنةʛʰة وخॽجʨلʨʻؔوسائل ت ʧنه مʨؔلʱʺǽ لʺا الʺالॽة   ʦائʨالق الʱلاعǼ ʖʺعلʨمات 

ات لقʨʰل ، حʘʽ يʵʻفʠ مȐʨʱʶ اسʱعʙاد الʺʛاج(Non Big4)الʺʛاجعة   ʛؗʷال ʥفي تل ʧʽع
ات   ʛؗʷه الʚه هǼ عʱʺʱي تʱعة الʺʶعامل ال ʧها، فʹلاً عʽك فʨȞʷʺة الॽʰاسʴʺالʺʺارسات ال
والʨʵف مʧ مʵاʛʡ الʱقاضي، مʺا ʳǽعلها أكʛʲ اسʱعʙاداً للʱقʛȄʛ عʧ الʱلاعǼ ʖالقʨائʦ الʺالॽة 

دراسة   تهʙف  الॽʶاق،  هʚا  وفي  الأرȃاح.  إدارة  مʺارسات   (Doan et al., 2021)ومʻها 
 ʧم تʨؔʱن  لعʻʽة  الفʻʱʽامي  الॽʶاق  في  الʺʛاجعة  وآراء  الأرȃاح  إدارة   ʧʽب الʱفاعل  اسʷؔʱاف 

١٢٩٤    ʧة مʛʱة في الف ʛؗʷة لʤقاقات  ٢٠٢٠إلى    ٢٠١٨ملاحʴʱائج أن الاسʱʻال  ʛهʤوت .
الʱقʙيȄʛة تʕثʛ على رأȑ الʺʛاجعة ȞʷǼل ملȍʨʴ ولʧؔ غʛʽ جʨهȑʛ. وهʚا ǽعʻي أن احʱʺال 

ات الʺʛاجعة   إصʙار  ʛؗل شʣ اح فيȃإدارة الأرǼ اॽًابʳǽا إʡًاॼارت Ȍॼتʛي Ȏفʴʱم ȑأʛاجع لʛʺال
(Big4)  دراسة ʘʴॼت ʥلʚؗ .(Omid, 2015)    دارةȂة وʤفʴʱʺاجعة الʛʺآراء ال ʧʽفي العلاقة ب

ات الʺʙرجة  ʛؗʷة، للॽʁॽʁʴة الʢʷاح للأنȃدارة الأرȂة وȄʛيʙقʱقاقات الʴʱخلال الاس ʧاح مȃالأر
ملاحʤة. تʤهʛ الʱʻائج أن الآراء الʺʴʱفʤة تʱعلȘ   ٢٨١٨ة ʡهʛان لعʻʽة تʨؔʱن مʧ  في بʨرص

Ǽإدارة الأرȃاح مʧ خلال الاسʴʱقاقات الʱقʙيȄʛة ولʻؔها لا تʛتǼ Ȍॼإدارة الأرȃاح للأنʢʷة الॽʁॽʁʴة.  
تʕثʛ على رأȑ   (Susanto and Pradipta,2017)وأخʛʽاً تȐʛ دراسة   الʺʛاجعة  أن جʨدة 

رجي، لأن ارتفاع جʨدة الʺʛاجعة هي دالة لقʙرته على الʷؔف عʧ الʱلاعʖ في الʺʛاجع الʵا
ات الʱي  ʛؗʷل الʸʴجح أن تʛʺال ʧفإنه م ،Șلʢʻʺا الʚه ʧه، ومʻع ʛȄʛقʱة والॽالʺال  ʦائʨالق
ات   ʛؗʷل الʸʴجح أن تʛʺال ʧالي مʱالȃو .ʅॽʤن ʛʽغ ȑاح على رأȃارسات إدارة الأرʺʺǼ مʨتق

ʰق  ʧم مʛاجعʱها   ʦʱي ات  الʱي  ʛؗʷال نॽʤفة    (Big4)ل   ʛʽغ آراء   Susanto and)على 

Pradipta,2017)    دراسة ʦعʙوت(Johl et al., 2007)   ح أنॽضʨخلال ت ʧم ʘʴॼا الʚه
ات   ʛؗخلال ش ʧها مʱاجعʛم ʦʱات الي ي ʛؗʷال(Big4)   هॽعل ʖتʛʱاح، يȃي تʺارس إدارة الأرʱوال

ي  الʱي  ات  ʛؗʷبـال مقارنة   Ȏفʴʱم  ȑرأ على  ة  ʛؗʷال ات  حʨʸل  ʛؗش خلال   ʧم مʛاجعʱها   ʦʱ
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(Non-Big4)  ف دراسةʙاق، تهॽʶال ʝوفي نف .(Susanto et al., 2021)   لʨʸʴإلى ال
على دلʽل عʺلي حʨل تأثʛʽ الʱفاعل بʧʽ إدارة الأرȃاح وتʟʸʵ الʺʛاجع على قʛار الʺʛاجع،  

ات الॽʻʸʱع الʺʙرجة والʢʷʻة في بʨرصة إنʙونॽʶॽا مʧ عام   ʛؗع شॽʺعلى ج ȘʽʰʢʱالǼ٢٠١٦ 
. واسʗʳʱʻʱ الʙراسة إلى أن الʱفاعل بʧʽ إدارة الأرȃاح وتʟʸʵ الʺʛاجعة يʕثʛ  ٢٠١٨إلى  

  ȞʷǼل إʳǽابي وهام على قʛار الʺʛاجعة. 
) العلاقة بʧʽ إدارة  ٢٠٢١وفي الʯʽʰة الʺȄʛʸة، تʻاولʗ دراسة (عʙʰ الʨʳاد وآخʛون،  

جʨد علاقة اʳǽابॽة بʧʽ الأرȃاح وحʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة ورأȑ الʺʛاجع الʵارجي، واسʗʳʱʻʱ و 
إدارة الأرȃاح ورأȑ الʺʛاجع الʵارجي، وعلاقة سالॼة بʧʽ حʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة ورأȑ الʺʛاجع  

  الʵارجي. 
والʺʶار الʲʴॼي الȑʚ يʻفي وجʨد علاقة بʧʽ نʨع رأȑ الʺʛاجع ومʺارسات إدارة الأرȃاح،  

هʱʺام الʺʛاجعॼɻǼ .ʧʽارة  تʙʻʱʶ إلى أساس مʢʻقي مفاده أن قʹاǽا جʨدة الأرȃاح  خارج نʢاق ا 
أخȐʛ، قǽ ʙفهʦ الʺʛاجعʨن أن ارتفاع مȐʨʱʶ الاسʴʱقاقات تʛʽʷ إلى احʱʺال أكʛʰ لانʵفاض 
الأرȃاح في الʺʱʶقʰل وانʱهاك الʺॼادȏ الʺʴاسॽʰة، لʻؔهʦ غʛʽ مʢالǼ ʧʽʰإʸǽال هʚه الʺعلʨمات  

ʻʱواس ،ȑأʛا الʚه ʦعʙȄاجعة. وʛʺفي ال ʦخلال آرائه ʧم ʧȄʛʺʲʱʶʺإلى ال  ʧم ʛʲ٧٠٠٠ادًا إلى أك 
للفʛʱة   الʺʙʴʱة  الʨلاǽات   ʧم مʛاجعة   ȑدراسة  ١٩٩٩-١٩٩٤رأ  ʗقام  ،(Butler et al., 

تʸʴل   (2004  ʦول الʺʛاجعة،   ȑرأ ونʨع  الॽɻॽʰʢة   ʛʽغ الاسʴʱقاقات   ʧʽب العلاقة   ʟʴفǼ
لʺالॽة الʙراسة على أȑ دلʽل يʙعʦ اسʙʵʱام الʺʛاجعʧʽ لآراء الʺʛاجعة لॽʰʻʱه مʙʵʱʶمي القʨائʦ ا

  ،ʥلʚؗ .ةȄارॽʱقاقات الاخʴʱالاس ʧة مॽات العالȄʨʱʶʺال ʖاقʨة أو عʙائʜاح الȃإما إلى إدارة الأر
دراسة   الʺʴʱفȎ   (Gajevszky, 2014)تهʙف  الʺʛاجعة   ȑرأ  ʧʽب العلاقة  تʴلʽل  إلى 

ة رومانॽة مʙرجة في بʨرصة بʨخارسʗ للفʛʱة مʧ   ٦١والاسʴʱقاقات غʛʽ الॽɻॽʰʢة لعʙد   ʛؗش
عام    ٢٠٠٨عام   الʺʛاجعة ٢٠١٢حʱى   ʖʱȞم  ʦʳح ʧʽب وجʨد علاقة عॽʶȞة   ʗʳʱʻʱواس  .

الاخॽʱارȄة.   الاسʴʱقاقات  خلال   ʧم الأرȃاح  إدارة  ومʺارسات   Ȏفʴʱم  ȑرأ إصʙار  واحʱʺال 
دراسة    ʗاولʻوت(Tsipouridou and Spathis, 2014)   ʧʽاجعʛʺال  ȑرأ نʨع   ʧʽب العلاقة 

ال  ات الʺʙرجة في بʨرصة أثʻʽا للأوراق وȂدارة الأرȃاح مʧ خلال الاسʴʱقاقات  ʛؗʷة، للȄʛيʙقʱ
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الʺالॽة. وتʦ تقʦॽʶ الʛأȑ الʺʴʱفȎ إلى مʨʺʳعʧʽʱ، رأȑ مʴʱفȎ لعʙم الʱأكʙ الʺʛتǼ Ȍॼالقʙرة على 
الʺʴʱفʤة لا    ʧʽاجعʛʺال إلى أن آراء  الʱʻائج   ʛʽʷوت .Ȑʛاب أخॼلأس Ȏفʴʱم ȑار ورأʛʺʱالاس

  ʢʷة الاسʴʱقاقات. تʛتǼ Ȍॼإدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة أن
  ʛثʕخل لا تʙد قائʺة الʨʻض بʛخلال إدارة ع ʧاح مȃا لأن مʺارسات إدارة الأرʛʤون
ة في الأجل الȄʨʢل،   ʛؗʷة الʺॽʀ على ʛثʕخل، ولا يʙهائي في قائʺة الʻح الȃʛعلى صافي ال

ح مʧ كʚلʥ لا يʕثʛ على الأرȃاح أو الʙʱفقات الʻقǽʙة الʺʱʶقʰلॽة مقارنة Ǽأسالʖʽ إدارة الأرȃا
خلال الاسʴʱقاقات أو الأنʢʷة الॽʁॽʁʴة، لʚلʥ مʧ الʺʨʱقع أن لا تʕثʛ تلʥ الʺʺارسات على 
رأȑ الʺʛاجع الʵارجي، وهʚا ǽقʨد الॼاحʘ نʨʴ صॽاغة الفʛض الʲʴॼي الʲاني في صʨرته الʙʰيلة 

  على الʨʴʻ الʱالي: 
H2 اجعʙʸال ȏخل على رأʗة الʸد قائʦʹض بʙإدارة ع ʙثʓة.  : تॻالʸال ʤائʦارجي في القʳال  

أثʦʟ ʙل فʙʯة تقʙȂʙ الʙʸاجعة على مʸارسات إدارة الأرȁاح مʥ خلال إدارة عʙض بʹʦد    ٦/٣
  قائʸة الʗخل:  

الʨصॽɿة    ʟائʸʵال  ʙأح  ʧʽمʙʵʱʶʺلل الʺʴاسॽʰة  الʺعلʨمات   ʛʽفʨت  ʗʽقʨت  ʛʰʱعǽ
رد، وȃالʱالي ؗفاءة  للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة، فʹلاً عʧ دورها في تʛشʙʽ قʛارات تʟॽʸʵ الʺʨا

  Ȑʙل أهʺॽة خاصة  الʵارجي  الʺʛاجع   ʛȄʛتق في  الʨاردة  الʺعلʨمات  وتʻال  الʺال،  رأس  سʨق 
  .ʙايʴف خارجي مʛʡ ʧها مʱاجعʛم ʦنها تʨؗ هاʽة علॽʀʨثʨʺقة والʲاً لإضفاء الʛʤن ʧʽمʙʵʱʶʺال  

ǽ ʙق ،ʧʽمʙʵʱʶʺة للॽʰاسʴʺغة الॼʸمات ذات الʨالʺعل ʛʽفʨفي ت ʛأخʱا فإن الʚول  Șلʵ
 ʧم علʽها  والʨʸʴل  الʺعلʨمات   ʥتل  ʧع ʘʴॼال  ʨʴن  ʧʽمʙʵʱʶʺال  Ȑʙل الʙوافع   ʧم  ʙيʙالع
مʸادر خاصة والاتʳار بها وهʨ ما يʻعʝȞ في الʻهاǽة Ǽالʶلʖ على ؗفاءة أسʨاق رأس الʺال،  
كʺا أنه مʧ الʺعلʨم أن نʛʷ الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة وتʨفʛʽها يʨʱقف على الانʱهاء مʧ عʺلॽة 

). وتعʛʰʱ فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة هي ٢٠٢٠تʨفʛʽ تقʛȄʛ الʺʛاجعة (مʨʺʴد والʴʢان،  الʺʛاجعة و 
تʶʺح  والʱي  ʧȞʺǽ ملاحʱʤها  الʱي  الʺʛاجعة  لʺʛʵجات  الʺʱغʛʽات   ʧم قلʽل  عʙد   ʧم واحʙة 
الʺʛاجعة   ʧم ؗل   ʗʽقʨت  ʧʶʴǼ  Șعلʱت لأنها  الʺʛاجعة،  ؗفاءة  ॽʁǼاس  الʵارجॽة  للأʛʡاف 

  ومعلʨمات عʧ الأرȃاح.  
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الفʛؔ الʺʴاسʰي أدلة مʱʵلʢة حʨل ॽʰʡعة العلاقة بʨʡ ʧʽل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة    وȄقʙم
  ʗʺدع  ʘʽة. حॽʁॽʁʴال الأنʢʷة  أو  الاسʴʱقاقات  مʧ خلال  سʨاء  الأرȃاح  إدارة  ومʺارسات 

 Ǽ(Lee etعʠ الʙراسات الʶاǼقة أن تقʛȄʛ الʺʛاجعة يʱأخʛ مع زȄادة مȄʨʱʶات إدارة الأرȃاح  

al., 2009; Habib et al., 2019)  ةʛʱفاض فʵأن انǼ ونʛن آخʨʲاحǼ ادلʳǽ ،ʥومع ذل .
. ومʶار ثالʘ،  (Asthana, 2014)تقʛȄʛ الʺʛاجعة يʛتǼ Ȍॼه مȐʨʱʶ مʛتفع مʧ إدارة الأرȃاح 

  . (Franccedil, 2009)اسʱʻʱج أن إدارة الأرȃاح لا تʕثʛ على تارȄخ إعلان الأرȃاح 
(عʜت،   دراسة   ʗʳʱʻʱاس الʺȄʛʸة،  الʯʽʰة  تʛʶع  ٢٠١٥وفي  أن  الʺʛجح   ʧم أنه   (

ات الʺȄʛʸة في إصʙار قʨائʺها الʺالॽة عʙʻما تقʨم Ǽإدارة الأرȃاح مʧ خلال الأنʢʷة  ʛؗʷال
ات الʺȄʛʸة إصʙار قʨائʺها  ʛؗʷجل الʕت ʧʽابي. في حʳǽاع إॼʢاء انʢادة لإعȄʜالǼ ةॽʁॽʁʴال

أرȃا  ʛيʙت عʙʻما  أʣهʛ الʺالॽة  وȃالʺʲل،  الʨʶق.   ʧم الʯʽʶة  الآثار  لʱأجʽل   ʟقʻالǼ حها 
(Asthana, 2014)    دةʨʳǼ عॽʶȞاً   Ȍॼتʛت الʺʛاجعة  عʺلॽة  في  الॽʰʢعي   ʛʽغ  ʛʽأخʱال أن 

الأرȃاح، Ǽʺعʻى وجʨد علاقة ʛʡدǽة بʨʡ ʧʽل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة ومʺارسات إدارة الأرȃاح.  
ʚلʥ اسʗʳʱʻʱ دراسة   الʷ  (Šušak, 2020)وؗ ات الʱي تʱʶغʛق فʛʱة أʨʡل في إعʙاد  أن  ʛؗ

  الʱقارʛȄ الʺالॽة تʺʽل إلى إدارة الأرȃاح لأعلى.  
تʴلʽل تأثʛʽ إدارة الأرȃاح على  (Fakhfakh and Jarboui, 2022) وحʙيʲاً، تʻاولʗ دراسة  

  ʧنة مʨȞة مʻʽاجعة لعʛʺال ʛȄʛتق ʛات    ٢٨تأخʛʱخلال الف ʝنʨرصة تʨرجة في بʙة مॽʶنʨة ت ʛؗش
  ʧرة    ٢٠١٠إلى    ٢٠٠٥مʨل ثʰ٢٠١١(ما ق  ʧوم (رة    ٢٠١٧إلى    ٢٠١١ʨث ʙعǼ ما)٢٠١١  ،(

ات الʱي تقʨم Ǽإدارة أرȃاحها ǼالȄʜادة يʜداد احʱʺال تȄʛʶع إصʙار قʨائʺها  ʛؗʷائج أن الʱʻال ʛهʤُوت
الʺالॽة، وȃالʱالي ؗلʺا زادت مʺارسات إدارة الأرȃاح تʵʻفʠ فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة. ؗʺا وجʙت  

والʢʵأ   (Bae and Woo, 2015)دراسة   الʺʛاجعة   ʛȄʛتق فʛʱة   ʧʽب الإʳǽابي   ȋاॼالارت أن 
  الʺʨʱقع للʺʴللʧʽ يʳʱلى فقȌ في سʨʻات الʺʛاجعة الʱي يʵʻفʠ بها معʙل دوران الʺʛاجعʨن. 

تفʛʽʶ الارتॼاȋ بʧʽ فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة  (Seifzadeh et al., 2021) وتʴاول دراسة  
Ȑʙ الʺʙيʧȄʛ دوافع للॽʁام ǼأمʧȄʛ مʱʹارʧʽȃ هʺا الافʸاح عʧ وȂدارة الأرȃاح، حʘʽ تقʛʱح أن ل

الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة في أسʛع وقʗ مʺʧȞ، وتأخʛʽ الإفʸاح لأʨʡل فʛʱة مʺʻȞة. حʘʽ عʙʻما 
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يʜداد عʙم تʺاثل الʺعلʨمات بʧʽ الʺʙيʧȄʛ والʺʶاهʺʨȞǽ ،ʧʽن لȐʙ الʺʙيʧȄʛ دوافع للإفʸاح 
ʺʧȞ لʱقلʽل عʙم تʺاثل الʺعلʨمات. ومع ذلʥ، قʙ  عʧ الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة في أقʛب وقʗ م

ة في ضائقة مالॽة أو   ʛؗʷن الʨؔما تʙʻة عॽʰاسʴʺمات الʨالʺعل ʧاح عʸون الافʛيʙʺال ʛخʕي
يʨجʙ تʹارب بʧʽ الʺʛاجعʧʽ والʺʙيʧȄʛ الʵارجʧʽʽ. وȃالʱالي، قʙ يʱأخʛ الإفʸاح عʧ الʺعلʨمات  

  لʱالي زȄادة  فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة. الʺʴاسॽʰة ʖʰʶǼ الʶلʨك الانʱهازȑ للʺʙيʧȄʛ، وȃا
  Șʽقʴʱة لॽالʺال ʛȄقارʱاجعة الʛم ʛʽاح على تأخȃالأر ʛيʙي تʱة ال ʛؗʷإدارة ال ʛثʕت ʙوق
هʦ الانʱهازȑ مʲل إدارة الأرȃاح مʧ خلال  ʨؗة سلॽʢغʱون بʛيʙʺام الॽʀ خلال ʧدة، مʙʴالح مʸم

الʺالॽة    ʦائʨللق الʺʱʺʺة  . وʧȞʺȄ أن تʨؔن (Seifzadeh et al., 2021)عʱامة الاǽʹاحات 
الʺفاوضات بʧʽ الʺʛاجع والعʺʽل حʨل مȄʨʱʴات القʨائʦ الʺالॽة و/أو تقʛȄʛ الʺʛاجعة مʙʸرًا  

  . (Salterio, 2012; Habib, 2013)جʨهȄًʛا لʱأخʛʽ تقʛȄʛ الʺʛاجعة 
  ʗʢȃي رʱة الॽʰاسʴʺراسات الʙائج الʱد تعارض في نʨوج ʘاحॼح للʹʱي ،Șʰومʺا س

ʛȄʛ الʺʛاجعة ومʺارسات إدارة الأرȃاح الʱقلǽʙʽة، إلا أنه لʦ تʨجʙ دراسات أجॽʰʻة بʨʡ ʧʽل فʛʱة تق
أو عॽȃʛة رȌȃ بʧʽ مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل وʨʡل فʛʱة  

  تقʛȄʛ الʺʛاجعة. 
وʨʱȄقع الॼاحʘ، أنه نʛʤاً لأن هʚه الʺʺارسات لا تʱʻهʥ الʺॼادȏ الʺʴاسॽʰة الʺقʨʰلة  
  ʥأن ذل ʙʽب ،ʛʽالʺعاي ʥها تلʛفʨي تʱونة الʛʺال ʧفادة مʱالاس ʧȄʛيʙʺلل ʧȞʺȄلاً عاماً، بل وʨʰق
  ʙʺعʱʺال ʖȄʨʰʱء الʨس ʖاقʨارجي لعʵاجع الʛʺادراك ال Ȑʙاجعة ومʛʺة الॽدة عʺلʨقف على جʨʱي
ة  لʨʻʰد قائʺة الʙخل على مʙʵʱʶمي الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة. وʨʱȄقع الॼاحʘ أنه مع ارتفاع جʨد

الʺʛاجعة، ʷؗ ʧȞʺǽف والʱقʛȄʛ عʧ الʱلاعʖ في قائʺة الʙخل ودخʨل الʺʛاجع مع الإدارة في 
مفاوضات، وهʨ ما يʻعʝȞ على ʨʡل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة. وȃالʱالي ʧȞʺǽ صॽاغة الفʛض 

  الʲʴॼي الʲالʘ في صʨرته الʙʰيلة على الʨʴʻ الʱالي: 
H3  ارسات إدارةʸʸǺ ام الإدارةॻɾ ʙثʓخل على  : يʗة الʸد قائʦʹض بʙخلال إدارة ع ʥاح مȁالأر

  فʙʯة تقʙȂʙ الʙʸاجعة. 
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  أسالॻɾ ʔʻاس الʯʸغʙʻات ونʸاذج الʗراسة الॻɿॻʮʠʯة: -٧
ॻɾاس الʯʸغʙʻ الʯاǺع: إدارة الأرȁاح مʥ خلال إدارة عʙض بʹʦد الʙʶʸوفات في قائʸة   ٧/١

  الʗخل: 
في دراسة   الʺقʛʱح  الʨʺʻذج  الॼاحʘ على   ʙʺʱعǽ(McVay, 2006)   ʧارها مॼʱاعǼ

أوائل الʙراسات الʱي تʻاولʗ وʷؗفʗ عʧ مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد  
وهʚا الʨʺʻذج قائʦ على فʛؔة أن ॽʀام الʺʙيǼ ʧȄʛإعادة تʖȄʨʰ  الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل.  

ʽغ) الʷʱغʽلॽة   ʛʽغ الʺʛʸوفات   ʛاصʻع  ʧʺض وȂدراجها  الʷʱغʽلॽة  الʺʛʸوفات  ʛ  بʨʻد 
الʺʛؔʱرة)، فإنهʦ يॼالغʨن في ॽʀʺة الأرȃاح الʷʱغʽلॽة ʨʸǼرة مʻʢʸعة، واسʗʳʱʻʱ وجʨد علاقة 
  ʛاصʻع  ʦʳوح  ʖȄʨʰʱال إعادة   ʧع الʻاتʳة  الʺʨʱقعة   ʛʽغ الʷʱغʽلॽة  الأرȃاح   ʧʽب ʛʡدǽة 

والʱي يʨضʴها الʨʺʻذج   الʺʛʸوفات غʛʽ الʷʱغʽلॽة الʱي تʛʢح مʧ صافي الʙخل الʷʱغʽلي 
 ʦدراسة  (2)  رق ʗوثق ،ʥاءً على ذلʻȃو ،(McVay, 2006)    وفاتʛʸʺلل ʖȄʨʰد إعادة تʨوج

  ʦار رقʙʴذج الانʨʺاد على نʺʱخلال الاع ʧة مॽلʽغʷʱاح الȃالغة في الأرॼʺف الʙة بهॽلʽغʷʱال
  ) لॽʁاس الأرȃاح الʷʱغʽلॽة الʺʨʱقعة.١(

FCEit = β0 + β1ACEit-1 + β2 ATOit + β3 ACCit + β4 ∆SALESt + 
β5NEG∆SALESt + εit ……………(1) 

  حʖʻ أن: 
itFCE .قعةʨʱʺة الॽلʽغʷʱاح الȃالأر =  
1-itACE ) ة ʛؗʷة للॽلʽغʷʱاح الȃالأر =i) ةʛʱ1) في الف-t .(  
itATO ) ة ʛؗʷل للʨل دوران الأصʙمع =i) ةʛʱفي الف (t ةʺʶقǼ :ا يليʺؗ ʖʶʴȄو (

  ) it+ NOA it/((NOA it(Sales-1(2 / (الʺॽʰعات على مʨʱسȌ صافي الأصʨل الʷʱغʽلॽة 
الʷʱغʽلॽة   الأصʨل  والالʜʱامات    it(NOA(وصافي  الʷʱغʽلॽة  الأصʨل   ʧʽب ؗفʛق   ʖʶʴت

 ʧة الأجل مʛʽʸارات قʺʲʱة والاسǽʙقʻال الʷʱغʽلॽة، وصافي الأصʨل الʷʱغʽلॽة تʛʢǼ ʖʶʴح 
إجʺالي الأصʨل، أما صافي الالʜʱامات الʷʱغʽلॽة فǼ ʖʶʴʱالفʛق بʧʽ إجʺالي الأصʨل مʛʢوحاً  

(الॽʁʺة الʙفȄʛʱة للأسهʦ العادǽة والʺʺʱازة)    مʻه إجʺالي القʛوض والॽʁʺة الʙفȄʛʱة لʴقʨق الʺلॽؔة
ʚلॽʀ ʥʺة حقʨق الأقلॽة.   وؗ
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itACC ) ةʛʱة للفॽلʽغʷʱقاقات الʴʱالاس =t ةǽالعاد ʛʽد غʨʻʰل الʰخل قʙصافي ال) ʖʶʴوت ( –  
  الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ الʢʷʻة الʷʱغʽلॽة)/الʺॽʰعات. 

itSALES∆  ) ةʻʶال ʧعات مॽʰʺفي ال ʛʽغʱة الॼʶ1= ن-t  ة () إلىʻʶالt:ا يليʺؗ ʖʶʴوت ،(  
itSALES∆   ةʛʱعات في الفॽʰʺال) =t-  ةʛʱعات في الفॽʰʺ1ال-t  ةʛʱعات في الفॽʰʺ1)/ ال-t.  
itNEG∆SALES ) =١ .ʥذل ʛʽغ (ʛصف) ةʺॽʁة والॼعات سالॽʰʺفي ال ʛʽغʱة الॼʶإذا ؗان ن (  

الʶاǼقة   للفʛʱة  الفعلॽة  الʷʱغʽلॽة  الأرȃاح  على  الʺʨʱقعة  الʷʱغʽلॽة  الأرȃاح  نʺʨذج  وʱʷȄʺل 
)1-it(ACE   لʙمع ʧʽʺʹت ʦا تʺؗ ،ʛʽʽون تغʙة بॽلʽغʷʱاح الȃالأر ʛʺʱʶل أن تʺʱʴʺال ʧلأنه م

ؗʺʱغʛʽ رقابي، حʘʽ اسʗʳʱʻʱ الʙراسات الʶاǼقة وجʨد علاقة عॽʶȞة   it(ATO(دوران الأصʨل  
، وذلʥ لأن (Nissim and Penman 2001)بʧʽ معʙل دوران الأصʨل مع هامʞ الȃʛح  

إلى حʙ قʖȄʛ مʧ تعʅȄʛ هامʞ الॽʴȃʛة، ولʧؔ مʧ الʺʨʱقع تعʅȄʛ الأرȃاح الʷʱغʽلॽة ǽقʛʱب  
أن تʨؔن علاقة معʙل دوران الأصʨل مع الأرȃاح الʷʱغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة علاقة ʛʡدǽة. ونʛʤاً  
الʺॽʰعات    ʨʺار نॼʱفي الاع  ʚالأخ ʦا تʚل الʺॽʰعات،  الʷʱغʽلॽة يʦʱ قʱʺʶها على  لأن الأرȃاح 

مع نʺʨ الʺॽʰعات تʵʻفʠ الʱؔالʅॽ الʲابʱة لؔل جॽʻة    ) لأنهitSalesΔ(الʱغʛʽ في الʺॽʰعات  
  ʧʽʺʹت  ʦوت الʺॽʰعات،   ʧمitSALESΔNEG    ادةȄʜال  ʧʽب ʱʵǽلف  أن  للʺʽل  للʶʺاح 

    والانʵفاض في الʺॽʰعات.
  ʦذج (رقʨʺʻخلال ال ʧة  ١ومॽلʽغʷʱاح الȃقعة للأرʨʱʺة الʺॽʁاس الॽʀ ʦʱي (itFCE ʧʽق بʛوالف ،
لʱي يʦʱ الʱقʛȄʛ عʻها في قائʺة الʙخل والأرȃاح الʷʱغʽلॽة الʺʨʱقعة الأرȃاح الʷʱغʽلॽة الفعلॽة ا 

  ).  ٢ؗʺا هʨ مʨضح في الʨʺʻذج رقǽ)it(UECE ) ʦعʛʰ عʧ الأرȃاح الʷʱغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة 
UECEit = ACEit - FCEit            (2). 

ʖʻأن:  ح  
itUECE   ةॽالفعل الʷʱغʽلॽة  Ǽالفʛق بʧʽ الأرȃاح   ʖʶʴقعة وتʨʱʺال  ʛʽة غॽلʽغʷʱال = الأرȃاح 

  والأرȃاح الʷʱغʽلॽة الʺʨʱقعة. 
)it(ACE  ة ʛؗʷة للॽة الفعلॽلʽغʷʱاح الȃالأر ʧع ʛʰتع(i)   ةʛʱخلال الف(t) .  
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  ॻɾاس الʯʸغʙʻات الʯʴʸقلة:   ٧/٢
يʲʺʱل الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل الʛئʶॽي في جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة، وȄعʙʺʱ الॼاحʘ على  

والʱي ʧȞʺǽ مʧ خلالها ॽʀاس جʨدة    Surrogate measuresمʨʺʳعة مʧ الʺʱغʛʽات الʙʰيلة  
لʨʳدة   بʙيلة  مʱغʛʽات  تʺʲل  فʛوض  ثلاث  صॽاغة   ʦت  ʥذل ضʨء  وفي  الʵارجॽة،  الʺʛاجعة 

ع الॼاحʘ أن تʙʴ مʧ مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة  الʺʛاجعة الʵارجॽة والʱي يʨʱق 
  عʛض بʨʻد الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل، وتʲʺʱل الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الفॽɺʛة ॽɾʺا يلي: 

  حʤʱ مʔʯȜ الʙʸاجعة:  ٧/٢/١
  ʖʱȞم ȋاॼأولهʺا ارت ،ʧȄʛʽغʱاجعة على مʛʺال ʖʱȞم ʦʳاس حॽʀ في ʘاحॼال ʙʺʱعȄو

)  ١وهʨ مʱغʛʽ وهʺي ǽأخʚ الॽʁʺة (   ʙ(Big)ولॽة وʛȄمʜ له Ǽالʛمʜ  الʺʛاجعة ǼإحȐʙ الʺȞاتʖ ال 
إذا ؗان مʖʱȞ الʺʛاجعة مʛتǼ ȌॼإحȐʙ مȞاتʖ الʺʛاجعة الʙولॽة والॽʁʺة (صفʛ) في الʴالات  
 ʧʽاجع معʛم ʧها مʱاجعʛم ʦي تʱة الʻʽات في الع ʛؗʷد الʙة لعȄʨʯʺة الॼʶʻهʺا الʽوثان .Ȑʛالأخ

ات في الع ʛؗʷد الʙإلى إجʺالي ع  ʜمʛالǼ له ʜمʛȄة وʻʽ(NOF) د علاقةʨوج ʘاحॼقع الʨʱȄو .
 ʧاح مȃفاض مʺارسات إدارة الأرʵة وانॽولʙال ʖاتȞʺال ʙأحǼ اجعةʛʺال ʖʱȞم ȋاॼارت ʧʽة بǽدʛʡ
ات   ʛؗʷد الʙع ʧʽة بǽدʛʡ د علاقةʨوج ʘاحॼقع الʨʱوفات، ؗʺا يʛʸʺد الʨʻض بʛخلال إدارة ع

عʻʽة غلى اجʺالي عʙد مفʛدات العʻʽة ومʺارسات  الʱي يʦʱ مʛاجعʱها مʧ نفʝ الʺʛاجع في ال
إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد الʺʛʸوفات، ʨؗن أنها تعʝȞ الʟʸʵʱ الʻʸاعي 
ات الʺʛاجعة في قʢاع معʧʽ وȃالʱالي زȄادة القʙرة على اكʷʱاف الȄʛʴʱفات الʨʳهȄʛة في  ʛؗʷل

  القʨائʦ الʺالॽة. 
  نʦع رأȏ الʙʸاجع الʳارجي:  ٧/٢/٢

ʙʸقǽ    ʛȄʛتق  ʧم علॽه  الʨʸʴل   ʦʱȄو الʺالॽة   ʦائʨالق في  الʵارجي  الʺʛاجع   ȑرأ Ǽه 
الʺʛاجعة الʺʛفǼ Șالقʨائʦ الʺالॽة، ومʧ الʺʨʱقع أن لا تʕثʛ مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال 
ة رأسॽة لʨʻʰد قائʺة  ʛؗل حʲʺنها تʨؗ ،ارجيʵاجع الʛʺال ȑوفات على رأʛʸʺد الʨʻض بʛإدارة ع

لى صافي الȃʛح الʻهائي في قائʺة الʙخل. وȂذا تʦ اكʷʱافها مʧ قʰل مʖʱȞ  الʙخل ولا تʨثʛ ع
الʺʛاجعة وأخʚها في الاعॼʱار عʙʻ صॽاغة تقʛȄʛ الʺʛاجعة، ǽعʛʰʱ مʕشʛ على جʨدة الʺʛاجعة 
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  ʜمʛالǼ ȑأʛع الʨن ʛʽغʱʺل ʜمʛȄة. وॽارجʵال)it(AOP  (ʙواح) ةʺॽʁال ʚأخǽ وهʺي ʛʽغʱم ʨوه ،
ʵاجع الʛʺال ȑلاف  إذا ؗان رأʵǼ ȑأʛع الʨʻل (ʛصف) ةʺॽʁفاً، والॽʤاً نǽة رأॽالʺال ʦائʨارجي في الق

 .ʅॽʤʻال ȑأʛال  
  فʙʯة تقʙȂʙ الʙʸاجعة:  ٧/٢/٣

ة وحʱى تارȄخ تॽʀʨع الʺʛاجع الʵارجي   ʛؗʷة للॽة الʺالʻʶهاء الʱخ انȄتار ʧة مʛʱوهي الف
  ʜمʛالǼ لها ʜمʛȄاجعة، وʛʺال ʛȄʛعلى تق)it(ARL لʨʡ ʧʽة بǽدʛʡ د علاقةʨقع وجʨʱي ʘʽح ،

  ʖȄʨʰʱال ʨʶǼء  العʻʽة وॽʀام الادارة  الʺʛاجعة في   ʛȄʛة تقʛʱف  Ȍسʨʱم ʧاجعة عʛʺال  ʛȄʛتق فʛʱة 
الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل، وذلʥ لأن ʨʡل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة ǽعʝȞ وجʨد  

ة والʺʛاجع الʵارجي، ورॼɼة إدا ʛؗʷإدارة ال ʧʽاكل بʷاكل مʷʺال ʥتل ʧʽʺʹم تʙة في ع ʛؗʷرة ال
  في تقʛȄʛ الʺʛاجعة.  

  الʯʸغʙʻات الʙقابॻة:  ٧/٣
  مʳاʙʟ الʯعʙʰ الʸالي:  ٧/٣/١

ة على  ʛؗʷرة الʙم قʙالي عʱالȃو الʺالي  الʨʱازن   Șʽقʴم تʙع ʧالʺالي ع ʛʲعʱال  ʛʡاʵم ʛʰتع
لʺʨقف يʨلʙ دوافع لȐʙ  تʨلʙʽ أمʨال ؗاॽɾة لʙʶاد الʜʱاماتها عʙʻما ʴǽل مॽعاد اسʴʱقاقها، وهʚا ا 

  ʖȄʨʰʱء الʨخلال س ʧة م ʛؗʷضع الʺالي للʨال ʧة عॽʁॽʁح ʛʽرة غʨاء صʢإع ʨʴة ن ʛؗʷإدارة ال
الʺʱعʺʙ لʨʻʰد القʨائʦ الʺالॽة بهʙف الʨʸʴل على قʛوض إضاॽɾة بʱؔلفة مʻاسॼة. وॽʀ ʦʱȄاسها 

،  it(TA(لفʛʱة  على إجʺالي الأصʨل في نهاǽة ا  LRL)Ǽ)itقʶʺة إجʺالي الʙيʨن Ȅʨʡلة الأجل  
 ʜمʛالǼ الʺالي ʛʲعʱال ʛʡاʵʺل ʜمʛȄو)it(LEV  ʖȄʨʰʱء الʨس ʧʽة بǽدʛʡ د علاقةʨقع وجʨʱȄو .

  الʺʱعʺʙ لʨʻʰد قائʺة الʙخل ومʵاʛʡ الʱعʛʲ الʺالي. 
  العائʗ على الأصʦل:  ٧/٣/٢

ة  ʛؗʷعلى الأداء الʺالي لل ʦȞʴم للʙʵʱʶي تʱال ʝॽالʺقاي ʧل مʨعلى الأص ʙالعائ ʛʰʱعǽ
الأرȃاح على  Ǽقʶʺة صافي  ॽʀاسه   ʦʱȄو ؗاॽɾة.  أمʨال   ʙʽلʨʱل وقʙرتها على اسʱغلال أصʨلها 

  ʜمʛالǼ هʻع ʛʽʰعʱال ʦʱȄة وʛʱة الفǽل في نهاʨإجʺالي الأص)it(ROA د علاقةʨقع وجʨʱʺال ʧوم .
 ʧʽة بॽʶȞخل. عʙد قائʺة الʨʻʰل ʙʺعʱʺال ʖȄʨʰʱء الʨل وسʨعلى الأص ʙل العائʙمع  
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ة:  ٧/٣/٣ ʙؕʵال ʤʱح  
ة على نʱائج الʴʱلʽل الاحʸائي، تʦ اسʙʵʱام   ʛؗʷال ʦʳلاف حʱاخ ʛأث ʙʽʽʴت ʦʱى يʱح
الॽʰʢعي لإجʺالي   ʦʱȄغارʨاللǼ ة  ʛؗʷال  ʦʳح ॽʀاس   ʦʱȄو رقابي.   ʛʽغʱʺؗ ة  ʛؗʷال  ʦʳح  ʛʽغʱم

ʱة الفǽل في نهاʨالأص  ʜمʛالǼ ʛʽغʱʺا الʚله ʜمʛال ʦʱȄة. وʛ)it(Size د علاقةʨقع وجʨʱʺال ʧوم .
ة وسʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل.  ʛؗʷال ʦʳح ʧʽة بॽʶȞع  

  نʸاذج الʗراسة الॻɿॻʮʠʯة:  ٧/٤
تʦ الاعʱʺاد على مʨʺʳعة مʧ الʻʺاذج لاخॼʱار الفʛوض احʸائॽاً، وتʲʺʱل هʚه الʻʺاذج ॽɾʺا 

  ي: يل
  نʦʸذج اخॺʯار الفʙض الأول:  ٧/٤/١

يʻʱاول الفʛض الأول العلاقة بʧʽ حʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة ؗʺʱغʛʽ بʙيل لʨʳدة الʺʛاجعة 
الʵارجॽة وسʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل والʱي يॽʀ ʦʱاسها مʧ خلال 
  ʖʱȞم  ʦʳح ॽʀاس   ʦʱȄو الʺʨʱقعة،  الʷʱغʽلॽة  والأرȃاح  الفعلॽة  الʷʱغʽلॽة  الأرȃاح   ʧʽب الفʛق 

Ǽ الʙولॽة الʺʛاجعة   ʖاتȞʺال  ȐʙإحǼ الʺʛاجعة   ʖʱȞم  ȋاॼارت أولهʺا   ،ʧȄʛʽغʱم على  الاعʱʺاد 
(Big) ʧʽاجع معʛم ʧها مʱاجعʛم ʦي تʱة الʻʽات في الع ʛؗʷد الʙة لعȄʨʯʺة الॼʶʻهʺا الʽوثان .

ات في العʻʽة   ʛؗʷد الʙإلى إجʺالي ع(NOF) :اليʱل الȞʷذج الأول في الʨʺʻاغة الॽص ʦʱȄو .  
UECEit = α0+ α1BIG+ α2NOF+ α3LEVit+ α4ROAit+ α5 Sizeit+ εit     (3) 

  نʦʸذج اخॺʯار الفʙض الʰاني:  ٧/٤/٢
عʧ مʨʱسit(ARL    Ȍ(يʻʱاول الفʛض الʲاني العلاقة بʨʡ ʧʽل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة  

فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة للعʻʽة ؗʺʱغʛʽ بʙيل لʨʳدة الʺʛاجعة الʵارجॽة وسʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد  
  الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل. وʦʱȄ صॽاغة الʨʺʻذج الʲاني في الȞʷل الʱالي: 

UECEit = α0+ α1ARLit+ α2LEVit+ α3ROAit+ α4 Sizeit+ εit             (4) 

الأثʛ الʺʛʱʷك لؔل مʧ حʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة وʨʡل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة على  ولʙراسة  
سʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل، تʦ اسॼʱعاد الʺʱغʛʽات الʨهʺॽة لأنها 
  تʕثʛ على ʦॽʀ الʺʱغʛʽات في الʨʺʻذج، ولʚا تʦ تعʙيل الʨʺʻذج الʲاني لॼʸॽح على الȞʷل الʱالي:
UECEit = α0+ α1NOF+ α2 ARLit + α3 (NOF* ARLit) + α4 LEVit+ 
α5ROAit+ α6 Sizeit+ εit                                                           (5) 



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ ول مارسالعدد الا                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٣٤٢                      (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

٧/٤/٢  :ʖالʰض الʙار الفॺʯذج اخʦʸن  
ؗʺʱغʛʽ بʙيل    it(AOP(يʻʱاول الفʛض الʲالʘ العلاقة بʧʽ نʨع رأȑ الʺʛاجع الʵارجي 

لʨʳدة الʺʛاجعة وسʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل، وتʦ صॽاغة الʨʺʻذج 
  الʲالʘ لॽأخʚ الȞʷل الʱالي: 

UECEit = α0+ α1AOPit+ α2LEVit+ α3ROAit+ α4 Sizeit+ εit     (4) 

) ʦول رقʙʳال ʧʺʹʱȄقعة. ١وʨʱʺراسة والعلاقات الʙات الʛʽغʱاس مॽʀ ةॽɿॽ   ) تʨصʅॽ وؗ
) ʤول رقʗقعة ١جʦʯʸراسة والعلاقات الʗات الʙʻغʯاس مॻɾ ةॻɽॻ ) تʦصʃॻ وؕ  

 ʙʻغʯʸال  ʚمʙعه الʦاس  نॻɿقة الȂʙʟو ʃॻصʦʯه  الʙʻتأث
 الʦʯʸقع

 ʔȂʦʮʯء الʦس
الʯʸعʗʸ لʦʹʮد  

الʙʶʸوفات في  
 قائʸة الʗخل

UECEit عǺاس  تاॻɾ في ʖاحॺال ʗʹʯʴǻ  وفاتʙʶʸد الʦʹʮل ʗʸعʯʸال ʔȂʦʮʯء الʦس
إلى الأرȁاح الʵʯغʻلॻة غʙʻ الʦʯʸقعة ؕفʙق بʥʻ  في قائʸة الʗخل

الأرȁاح الʵʯغʻلॻة الفعلॻة والأرȁاح الʵʯغʻلॻة الʦʯʸقعة على  
مȎʦʯʴ قʠاع معʥʻ في الʶʹاعة، حǻ ʖʻعʛȜ زȂادة الفʙق  

الأرȁاح.بʻʹهʸا مʸارسات إدارة   

 

الأرȁاح  
الʵʯغʻلॻة 

الفعلॻة للفʙʯة  
(t-1) 

ACEit-1   ة ʙؕʵة للॻة الفعلॻلʻغʵʯاح الȁالأر ʔʴʲوت(i) خلال الفʙʯة   (t-1)  
الʙʶʸوفات   -تؒلفة الʷॺاعة الॺʸاعة  –كʸا يلي: (الॻʮʸعات 

 العامة الادارȂة والॻɹॻʮة)/ الॻʮʸعات. 

 

الأرȁاح  
الʵʯغʻلॻة 

الʦʯʸقعة للفʙʯة  
(t) 

FCEit   خلال ʥها مʙيʗتق ʤʯي يʯقعة والʦʯʸة الॻلʻغʵʯاح الȁالأر ʥع ʙʮوتع
) ʤذج رقʦʸʹ١ال .(  

 

نॺʴة الʯغʙʻ في  
 الॻʮʸعات

∆SALESit    ةʙʯالف ʥعات عॻʮʸا يلي:(الʸؕ ʔʴʲوتt ةʙʯالف ʥعات عॻʮʸال -t-1  

 . t-1)/ الॻʮʸعات في الفʙʯة 
 

اتʱاه نॺʴة 
الʯغʙʻ في  

 الॻʮʸعات

NEG_ 
∆SALESit 

) إذا ؕان نॺʴة الʯغʙʻ في الॻʮʸعات  ١مʯغʙʻ وهʸي، ǻأخʘ الʸॻɿة ( 
 .ʣلاف ذلʳǺ (ʙصف) ةʸॻɿة والॺسال 

 

الاسʲʯقاقات 
 الʵʯغʻلॻة

ACCit   ةǻالعاد ʙʻد غʦʹʮل الʮخل قʗعلى أساس (صافي ال ʔʴʲوت–  
 الʗʯفقات الʹقǻʗة مʥ الأنʠʵة الʵʯغʻلॻة) / الॻʮʸعات.

 

معʗل دوران  
 الأصʦل

ATOit   ،ةॻلʻغʵʯل الʦصافي الأص Ȋسʦʯعات على مॻʮʸة الʸʴقǺ ʔʴʲȂو
وتʔʴʲ الأصʦل الʵʯغʻلॻة ؕفʙق بʥʻ الأصʦل الʵʯغʻلॻة 

ʯة  والالǻʗح الʹقʙʠǺ ةॻلʻغʵʯل الʦالأص ʔʴʲة، وتॻلʻغʵʯامات الʚ
والاسʸʰʯارات قʙʻʶة الأجل مʥ إجʸالي الأصʦل، أما صافي  
الالʚʯامات الʵʯغʻلॻة فǺ ʔʴʲʯالفʙق بʥʻ إجʸالي الأصʦل 
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مʙʠوحاً مʹه إجʸالي القʙوض والʸॻɿة الʗفȂʙʯة لʲقʦق الʸلॻؒة  
ʘلʸॻɾ ʣة حقʦق   (الʸॻɿة الʗفȂʙʯة للأسهʤ العادǻة والʯʸʸازة) وؕ

 الأقلॻة. 
  ʔʯȜم ȉاॺارت

  ȎʗإحǺ اجعةʙʸال
 الȜʸاتʔ الʗولॻة

BIG Ȗʯʴم
 ل

) إذا ؕان مʔʯȜ الʙʸاجعة مʙتȊॺ  ١مʯغʙʻ وهʸي ǻأخʘ الʸॻɿة (
ǺإحȎʗ مȜاتʔ الʙʸاجعة الʗولॻة والʸॻɿة (صفʙ) في الʲالات 

 .Ȏʙالأخ 

 ʙʟدǻة 

 ʔʯȜم ʝʶʳت
 الʙʸاجعة 

NOF Ȗʯʴم
 ل

ات في العʻʹة الʯي تʤ مʙاجعʯها مʥ  الʹॺʴة الȂʦʭʸة  ʙؕʵد الʗلع
ات في العʻʹة.  ʙؕʵد الʗالي عʸإلى إج ʥʻاجع معʙم 

 ʙʟدǻة 

نʦع رأȏ الʙʸاجع  
 الʳارجي 

AOPit Ȗʯʴم
 ل

مʯغʙʻ وهʸي ǻأخʘ الʸॻɿة (واحʗ) إذا ؕان رأȏ الʙʸاجع الʳارجي  
في القʦائʤ الʸالॻة رأǻاً نॻʢفاً، والʸॻɿة (صفʙ) لʹʦع الʙأʳǺ ȏلاف 

 ʙال .ʃॻʢʹال ȏأ  

ʙʟدǻة أو 
 عॻʴȜة

  ʙȂʙة تقʙʯف
 الʙʸاجعة 

ARLit Ȗʯʴم
 ل

ة وحʯى تارȂخ   ʙؕʵة للॻالʸة الʹʴهاء الʯخ انȂتار ʥة مʙʯوهي الف
 تॻɾʦع الʙʸاجع الʳارجي على تقʙȂʙ الʙʸاجعة.

 إلى فʙʯة تقॻɹॻʮʟ ʙȂʙة (أقل NARLit)وʤʯȂ تقʤॻʴ هʘه الفʙʯة( 
وفʙʯة تقʙȂʙ غʙʻ  )،١مʥ أو ʴǻاوȏ الʦʯʸسȊ) وتأخʘ الʸॻɿة (

 .ʙة صفʸॻɿال ʘوتأخ (Ȋسʦʯʸال ʥم ʙʮأك) ةॻɹॻʮʟ 

 ʙʟدǻة 

 ʙʰعʯال ʙʟاʳم
 الʸالي 

LEVit لة الأجل  رقابيȂʦʟ نʦيʗالي الʸة إجʸʴقǺ اسهاॻɾ ʤʯي(LRLit)  على 
 .(TAit)إجʸالي الأصʦل في نهاǻة الفʙʯة 

 ʙʟدǻة 

العائʗ على  
 الأصʦل

ROAit ة   رقابي ʙؕʵل للʦالي الأصʸاح على إجȁة صافي الأرʸʴقǺ اسهॻɾ ʤʯي
(i) في نهاǻة الفʙʯة   (t). 

 عॻʴȜة

ة ʙؕʵال ʤʱح Sizeit ل  رقابيʦالي الأصʸعي لإجॻʮʠال ʤʯȂغارʦاللǺ ة ʙؕʵال ʤʱاس حॻɾ ʤʯȂو
ة  ʙؕʵلل(i) في نهاǻة الفʙʯة    (t). 

 عॻʴȜة

  الʗراسة الॻɿॻʮʠʯة:  -٨
  الॻɿॻʮʠʯة: وصف الʗراسة  ٨/١

 ʧة عȄʛʸʺات ال ʛؗʷواقع الʺʺارسة لل ʧل على أدلة مʨʸʴة إلى الॽʁॽʰʢʱراسة الʙف الʙته
بʨʻد   إدارة عʛض  الأرȃاح مʧ خلال  إدارة  الʵارجॽة ومʺارسات  الʺʛاجعة  بʧʽ جʨدة  العلاقة 
الʺʛاجعة  لʨʳدة  بʙيلة  مʱغʛʽات  ثلاث  على   ʘاحॼال  ʙʺʱواع الʙخل.  قائʺة  في  الʺʛʸوفات 

حʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة وʨʡل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة ونʨع رأȑ الʺʛاجع. وتʻʱاول الʵارجॽة تʲʺʱل في  
الʙراسة الॽʁॽʰʢʱة اخॼʱار ثلاث فʛوض تʱعلʨʳǼ Șدة الʺʛاجعة الʵارجॽة في علاقʱها Ǽʺʺارسات  
ات غʛʽ الʺالॽة   ʛؗʷخل للʙوفات في قائʺة الʛʸʺد الʨʻض بʛخلال إدارة ع ʧاح مȃإدارة الأر

  . EGX 30ة الʺȄʛʸة الʺقʙʽة ʕʺǼشʛ الʨʰرص
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  تʗʲيʗ مʸʯʱع وعʻʹة الʗراسة:  ٨/١/١
ات الʺʙرجة في مʕشʛ الʨʰرصة الʺȄʛʸة   ʛؗʷراسة في الʙع الʺʱʳل مʲʺʱيEGX 30 اʺʻʽب ،

الʺȄʛʸة   الʨʰرصة   ʛشʕʺǼ الʺʙرجة  ات  ʛؗʷال في  الʙراسة  عʻʽة  Ǽاسʻʲʱاء   EGX 30تʲʺʱل 
ات   ʛؗʷعلى ال ʘاحॼال ʙʺʱعة خاصة، واعॽʰʡ ʧات م ʛؗʷه الʚاع الʺالي لʺا لهʢات الق ʛؗش

  )٢٠٢١الʺقʙʽة ʕʺǼشʛ الʨʰرصة الʺȄʛʸة للأسॼاب الʱالॽة: (عʙʰه، 
ات الʱي يʻʺʹʱها الʺʕشʛ، فʹلاً عʧ الʺʛاجعة الʺʛʺʱʶة للʺʕشʛ مʧ خلال - ʛؗʷال ʦʳح ʛʰك

ات الʱي تʵالف قʨاعʙ القʙʽ والافʸاح مʺا   الإدارة الʺʸʱʵة Ǽالʨʰرصة ؗʺا ʛؗʷال ʙعॼʱʶǽ أنه
  ʳǽعلها مʳالاً خॼʸاً للʙراسة الॽʁॽʰʢʱة. 

- ʜ ʛؗأنه ي ȑلفة. أʱʵʺاعات الʢات في الق ʛؗʷال ʧم ʙيʙة العȄʛʸʺصة الʨʰال ʛشʕم ʧʺʹʱي
الʵارجॽة  الʺʛاجعة  جʨدة   ʧʽب العلاقة   Șʽʰʢوت دراسة  امȞانॽة  في   ʦهʶǽ مʺا  الʨʻʱع،  على 

ʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل على القʢاعات الʺʱʵلفة في وم
  واقع الʯʽʰة الʺȄʛʸة، وهʨ ما يʕثʛ على درجة تعʺʦॽ نʱائج الʙراسة الॽʁॽʰʢʱة. 

ة مʙرجة في مʕشʛ  ٢٢وتʷʺل عʻʽة الʙراسة عʙد ( ʛؗش (EGX 30  دʙعاد عॼʱاس ʙعǼ ʥوذل ،
ة في  ٢) بʨʻك وعʙد (٤( ʛؗد () شʙع ʥلʚ ة لا يʨʱافʛ ٢مʳال الاسʲʱʺارات الʺالॽة، وؗ ʛؗش (

سʻة    ʧم )ʘاحॼال اعʙʺʱ علʽها  الʱي  الʨʻʶات  بॽانات تغʢي  ).  ٢٠٢١إلى سʻة    ٢٠١١لها 
  مʷاهʙة.   ٢٤٢وȃالʱالي ʨȞǽن عʙد مʷاهʙات الʙراسة الʴالॽة 

  مʶادر الʦʶʲل على الॻʮانات:  ٨/١/٢
الॽʰانات اللازمة   الॼاحʘ في جʺع   ʙʺʱة اعॽالʺال  ʦائʨالق  Ȑʨʱʴخلال م ʧة مॽʁॽʰʢʱال للʙراسة 

ات الʺʺʲلة  ʛؗʷبها لل Șفʛʺاجعة الʛʺال ʛȄʛتق ʧة فʹلاً عॽالʺال  ʦائʨللق والاǽʹاحات الʺʱʺʺة 
والʺʱاحة على الʺʨاقع الالʛʱؔونॽة   ٢٠٢١إلى سʻة    ٢٠١١لعʻʽة الʙراسة خلال الفʛʱة مʧ سʻة  

ات، فʹلاً عʧ مʨقع معلʨمات مॼاشʛ م ʛؗʷلل  ʛʸ(www.mubasher.info) قعʨم ʥلʚ ، وؗ
  . )www.egx.com.eg(الʨʰرصة الʺȄʛʸة 
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  اخॺʯار صلاحॻة بॻانات مʯغʙʻات الʗراسة:  ٨/٢
  ʙيʙʴــائي وت ــة للʴʱلʽل الإحʸـ ــلاحॽة بॽانات الʙراسـ ــالʖʽ  يʢʱلʖ فʟʴ مȐʙ صـ الأسـ

ــॼة لॽʰʢعة الॽʰانات إجʛاء Ǽعʠ الاخॼʱارات ؗاخॼʱار مȐʙ تॽɻॼة الॽʰانات   ــائॽة الʺʻاســــــ الإحʸــــــ
الـʵـʢـي   الازدواج  ــة  ــ ــــــȞـلـــ ـــ مʷــــــ وجـʨد   ʧعـ ــــــف  ـــ لـلـʷؔــــــ ــار  ـॼـــــ ɦاخـ وȂجـʛاء  ـॽـعـي،  hـʢالـ ـʨزȄـع  ɦلـلـ

)Multicollinearity:اليʱال ʨʴʻعلى ال ʥوذل ،(  
  اخॺʯار مȎʗ تʦافʙ الʦʯزȂع الॻʮʠعي:  ٨/٢/١

ـؗانـʗ الॽʰـانـات الʺʳʺعـة تॼʱع الʨʱزȄع الॽʰʢعي مʧ يʦʱ إجʛاء هـʚا  الاخॼʱـار لʺعʛفـة مـا إذا 
ـــʺʛʽنʨف ( ) Kolmogorov–Smirnov Testعʙمه، وتʦ الاعʱʺاد على اخॼʱار ʨؗلʺʛʳوف ســـــ

ـʨʴʁب مʻه العʻʽة يॼʱع الʨʱزȄع الॽʰʢعي،   اللامعلʺي، الǽ ȑʚفʛʱض فʛضـه العʙمي أن الʺʱʳʺع الʺ
ــه   الʙʰيل أن الʺʱʳʺع الʺʶــــʨʴب مʻه العʻʽة لا يॼʱع الʨʱزȄع الॽʰʢعي. وʱȄʹــــح بʻʽʺا ǽفʛʱض فʛضــ

) ʦول رقʙـʳـالǼ ةʛـاهʤـائج الʱʻال ʧلالـة  ١مʙـة الـʺॽʀ ا لأنʛًʤعي، نॽʰʢع الȄزʨʱع الॼʱـانـات تॽʰأن ال (
ــʙʵʱام   ــʛوفات في قائʺة الʙخل Ǽاســــــــ ــʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʸــــــــ لؔل مʧ الʺʱغʛʽ الʱاǼع (ســــــــ

ات الʱي ʽitUECEلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة (الأرȃاح الʷʱغ ʛؗʷة الॼʶلة (نʸʱʺقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺوال ،((
) ʖʱȞʺال ʧها مʱاجعʛم ʦتNOF  ،( و) اجعةʛʺال ʛȄʛة تقʛʱل فʨʡitARL  الʺالي ʛʲعʱال ʛʡاʵوم ،(

)itLEV) لʨــــ ة (itROA)، والعائʙ على الأصـــ ʛؗــ ــ )، وهʚا ٠.٠٠٠)) ؗانʗ (itSize)، وحʦʳ الʷـــ
). مع مʛاعاة أن Ǽاقي الʺʱغʛʽات الʺʶـــــــــــــʱقلة (ارتॼاȋ  Ȅʨʻ٠.٠١ة أقل مǽ) ʧعʻي أن مʶـــــــــــــȐʨʱ الʺع

)) هي مʱغʛʽات وهʺॽــة itAOP)، ورأȑ الʺʛاجع الʵــارجي (BIG(  مʱȞــʖ الʺʛاجعــة ʱȞʺǼــʖ دولي
  ) لا تʵʹع لʛʷوȋ الʨʱزȄع الॽʰʢعي.١، ٠ذات ʦॽʀ ثʻائॽة (

  ) Kolmogorov–Smirnov Testنʯائج اخॺʯار ʦؕلʙʱʸوف سʙʻʸنʦف ( )١(رقʤ جʗول 
  ) .Sigقيمة الدلالة (  ) Zقيمة (  المتغير التابع 

سوء التبويب المتعمد لبنود المصروفات في قائمة الدخل  
  )itUECEباستخدام الأرباح التشغيلية غير المتوقعة (

٠٫٠٠٠  ١٥٫٣٣٣  

  ٠٫٠٠٠  ٦٫٤٢٨  ) NOFنسبة الشركات التي تم مراجعتها من المكتب ( 
  ٠٫٠٠٠  ٥٫٤٦٤  ) itARLتقرير المراجعة (طول فترة 

  ٠٫٠٠٠  ٩٫٩٠٢  )itLEVمخاطر التعثر المالي (
  ٠٫٠٠٠  ٩٫٩١٢  ) itROAالعائد على الأصول (

  ٠٫٠٠٠  ٦٫٤٨٧  ) itSizeحجم الشركة (
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  اخॺʯار الʗʯاخل أو الازدواج الʠʳي:  ٨/٢/٢
الازدواج   ــة  ـــــــــȞـــــلـــــ ـــ ـــ مʷـــ وجـــــʨد  ــʙم  ــ عـــ  ʧمـــــ  ʙــ ــ ــأكـــ ـــــ ɦلـــــلـــــ ــار  ــ ـــــॼـــ ɦالاخـــــ ــʚا  ــ هـــ ــʙف  ــ يـــــهـــ

قلـة، وذلـʥ عʛʰ الʱعʛّف عʺـا إذا ؗـان Multicollinearityالʢʵي( ـɦـ ) بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʶــــــــــــ
ــها الॼعʠ مʧ عʙمه، وما إذا ؗانॽʀ ʗʺة  قلة Ǽعʹــــــــــ ـɦـ ــــ ـــ هʻاك ارتॼاȋ قȑʨ بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʶـــ

) ʧايॼʱال ʦʵــ ــــ ) أم تʙȄʜ. حʘʽ يʕثʛ الارتॼاȋ القȑʨ وارتفاع ॽʀʺة ٣) أقل مVIF) ʧمعامل تʹـــ
ـــــ ـــــ ـــــــʦʵ الॼʱايʧ على صـــ ʴة الʱʻائج وامȞانॽة الاعʱʺاد علʽها. وتʦ الʴʱقȘ مʧ مȐʙ  معامل تʹــــــ

  وجʨد هʚه الʺȞʷلة على الʨʴʻ الʱالي:
  معامل ارتॺاȉ بʙʻسʦن:  ٨/٢/٢/١

ــȞلة الازدواج الʢʵي تʨؔن مʨجʨدة إذا ؗانॽʀ ʗʺة  ــائʨʽن على أن مʷــــــ يʱفȘ الإحʸــــــ
) ʧم ʛʰأك ʧʽقل وȃــإجʛاء تʴلʽــل ارتॼــاȋ  ).  ٠.٧معــامــل الارتॼــاȋ الʢʵي بʧʽ مʱغʧȄʛʽ مʶـــــــــــــɦـ

قلة   ـــــɦـ قلة، بلغॽʀ ʗʺة أكʛʰ معامل ارتॼاȋ بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʶـــ ـــــɦـ ــــــʨن بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʶـــ بʛʽســـ
ــــان بʧʽ مʱغʛʽ ارتॼــــاȋ مʱȞــــʖ الʺʛاجعــــة ʱȞʺǼــــʖ دولي (٠.٥٧٢( وؗ  ،(BIG  ȑرأ ʛʽغʱوم (

ــȞلة الʱعʙدǽة الॽʢʵة، حʘʽ ؗانʗ جʺitAOPॽالʺʛاجع الʵارجي ( ع ). وȃالʱالي، لا تʨʱافʛ مʷــــ
) ʧقلة أقل مʱʶʺات الʛʽغʱʺال ʧʽن بʨسʛʽب ȋاॼاني،  ٠.٧معاملات ارتʢʴ٢٠١٥) (الق.(  

٨/٢/٢/٢  ) ʥايॺʯال ʤʳʷمعامل تVIF:(  
ʙʵمة للʦȞʴ على مȐʙ وجʨد مʷـــــــȞلة  ǽُعʙ معامل تʹـــــــʦʵ الॼʱايʧ أحʙ الʛʢق الʺʶــــــɦـ

قلة مʧ عʙمه. وتʤُهʛ نʱائج الʴʱلʽل الإحʸـــــــــــائ ي أن  الازدواج الʢʵي بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʶــــــــــɦـ
ـــــʦʵ تॼايʧ ؗانʱʺॽʀ ʗه ( ـــــȞلة الʱعʙدǽة  ١.٥٨٢أكʛʰ معامل تʹـــ ـــــʛʽ لعʙم تʨافʛ مʷـــ )؛ وهʚا ʷǽـــ

) ʧأقل م ʧايॼʱال ʦʵʹمعامل ت ʦॽʀ عॽʺج ʗؗان ʘʽة، حॽʢʵ٣ال) (Hair et al., 2020.(  
) Ȍॽــــــــــــــʶॼال ȋـــاॼعـــامـــل الارتʺǼ ʘـــاحـــॼعـــان ال ʜمـــة  Pearsonاســـــــــــــɦـ ُɹ ) الʺʨʱفʛ في ال

ـyائॽة للعلʨم   ) للʨقʨف على ॽʰʡعة علاقات الارتॼاȋ بSPSS Ver. 25  ʧʽالاجʱʺاॽɺة (الإح
  والʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة. وجاءت الʱʻائج على الʨʴʻ الʱالي:  it(UECE(الʺʱغʛʽ الʱاǼع  
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) ʤول رقʗراسة٣جʗات الʙʻغʯم ʥʻب ȉاॺفة معاملات الارتʦفʶم (  

 itUECE  المتغيرات 

NOF  -٠٫٣١٤ **  

Big  -٠٫٢٥٢ **  

itAOP ٠٫٢١٠ **  

itARL ٠٫٤٤٦ **  

itLEV ٠٫٢٦٦ **  

itROA - ٠٫٢٠٤ **  

itSize - ٠٫٦٩٩ **  

           ) Ȑʨʱʶم ʙʻع ȑʨʻمع ȋاॼ٠.٠١(**) معامل الارت.(  
  الʲʯلʻل الʦصفي للʯʸغʙʻات الʶʯʸلة:  ٨/٣

ـــــلة، وذلʥ على  ــة الʺʸʱـــ ـــ ــفي لʺʱغʛʽات الʙراســـ ـــ يهʙف هʚا الʴʱلʽل لʱقʦǽʙ تʴلʽل وصـــ
  ):٢الʙʳول الʱالي رقʦ (الʨʴʻ الʺʧʽʰ في 

) ʤول رقʗلة ٢جʶʯʸراسة الʗات الʙʻغʯʸصفي لʦل الʻلʲʯائج الʯن (  
  .N Mean SD  MIN. MAX  المتغيرات 

itUECE 

٢٤٢  

٢٫٠٠٠ ١٫١٧١٫٤٨٥ ١٫٧٧٨٠  * ١٫٨٠٠ **  
NOF  ٤١٫٣  ٠٫٤  ١٧٫٣١٧  ٢١٫٤٣  

itARL ١٦٧  ١٧  ٢٦٫٢٤٩  ٧٢٫٢٦  
itLEV ٠٫٩٧٠٩  ٠٫٠٠٠٠  ٠٫١٧٤٩  ٠٫١١٥٧  
itROA ٠٫٩٦٤٩  ٠٫٠٠٠٩  ٠٫١١٨٦  ٠٫١٠٥٥  

itSize ١٣٫٠٨٣٦  ٧٫٨٧٤٣  ٠٫٦٠١٧  ٩٫٨٦٢٧  

                       )(*) =٢.٠٠٠.٠٠٠.٠٠٠= (**)&  ١.٨٠٠.٠٠٠.٠٠٠(  
ـــــح مʧ الʱʻائج Ǽالʙʳول ( ـــ ـــ ــــــــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة  ٢يʱʹـــ ـــــȌ الأرȃاح الʷʱــــــ ـــ ـــ ) أن مʨʱســـ

)itUECE  بلغ (خلʙوفات في قائʺة الʛــــʸʺد الʨʻʰل ʙʺعʱʺال ʖȄʨʰʱء الʨســــ ʧيل عʙب ʛʽغʱم) (
ــانـــʗ أقـــل ॽʀʺـــة (  ١.٨( ـ ــار)، وؗ ــار)، وȃلغـــॽʀ ʗʺـــة    ٢)، وأعلى ॽʀʺـــة (١.١٧١.٤٨٥ملॽـ ملॽـ

) ȑارॽɻʺاف الʛʴدات  ١.٧٧٨٠الانʛمف ʗ )، وهي أقل مॽʀ ʧʺة الʺʨʱســـȌ، ما ʷǽـــʛʽ لعʙم تʷــɦـ
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ات في العʻʽة الʱي تʦ مʛاجعʱها مʧ مʛاجع  العʻʽة. ʚؗلʥ بلغ مʨʱسȌ الॼʶʻة ا ʛؗʷد الʙة لعȄʨʯʺل
ات في العʻʽة ( ʛ̫ؗـ ) (مʱغʛʽ بʙيل عʧ حʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة)  NOFمعʧʽ إلى إجʺالي عʙد ال

ــل ॽʀʺـــة (٪٢١.٤٣( ــانـــʗ أقـ ـ وؗ ــة الانʛʴاف  ٪٤١.٣)، وأعلى ॽʀʺـــة (٪٠.٤)،  )، وȃلغـــॽʀ ʗʺـ
) ȑارॽɻʺــ ــــ١٧.٢٠٨الʷǽ ما ،Ȍســــــʨʱʺة الʺॽʀ ʧة.  )، وهي أقل مʻʽدات العʛمف ʗ ɦــــــʷم تʙلع ʛʽ

ــʙار تقʛȄʛ الʺʛاجعة ( ــȌ فʛʱة إصـ ا، بلغ مʨʱسـ انʗ أقل ॽʀʺة   ٧٢.٢٦) (itARLأǽʹـــً يʨمًا)، وؗ
ـ̋ة (  ١٧( ॽʀ وأعلى ،(مʨ١٦٧ي  ) ȑـارॽɻʺاف الʛʴـ̋ة  الان ॽʀ ʗـ̋ا بلغـ )، وهي ٢٦.٢٤٩يʨم)، ؗ

  أقل مॽʀ ʧʺة الʺʨʱسȌ، الأمʛ الʛʽʷǽ ȑʚ لعʙم تʗʱʷ مفʛدات العʻʽة.
ــȌ مʵاʛʡ الʱعʛʲ الʺالي ( انʗ  ٠.١١٥٧) (itLEVعلاوةً على ذلʥ، بلغ مʨʱســ )، وؗ

) ــة  ॽʀʺــــ ـــل  (٠.٠٠٠٠أقـــ ــة  ॽʀʺــــ وأعلى   ،(٠.٩٧٠٩  ȑـــار الʺॽɻـــ الانʛʴاف  ــة  ॽʀʺــــ  ʗــ وȃلغــــ  ،(
)٠.١٧٤٩  Ȍسـʨʱة. ؗʺا بلغ مʻʽدات العʛمف ʗ ̫ɦـ ʱل ʛʽ̫ـ ǽ ما ،Ȍسـʨʱʺة الʺॽʀ ʧوهي أعلى م ،(

ـ̋ة  ٠.٠٠٠٩انـʗ أقـل ॽʀʺـة ()، و ـ٠.١٠٥٥ؗ) (itROAالعـائـʙ على الأصــــــــــــــʨل ( ॽʀ وأعلى ،(
)٠.٩٦٤٩) ȑارॽɻʺاف الʛʴة الانʺॽʀ ʗلغȃما ٠.١١٨٦)، و ،Ȍسʨʱʺة الʺॽʀ ʧوهي أعلى م ،(

ة ( ʛؗـــʷال ʦʳح Ȍســـʨʱبلغ م ʥلʚؗ .ةʻʽدات العʛمف ʗ انʗ  ٩.٨٦٢٧) (ʷǽitSizeـــʛʽ لʷʱــɦـ )، وؗ
الʺ١٣.٠٨٣٦)، وأعلى ॽʀʺــــة (٧.٨٧٤٣أقـــل ॽʀʺــــة ( ॽɻــــارȑ  )، ؗʺــــا بلغــــॽʀ ʗʺــــة الانʛʴاف 

  )، وهي أقل مॽʀ ʧʺة الʺʨʱسȌ، ما ʛʽʷǽ لعʙم تʗʱʷ مفʛدات العʻʽة.٠.٦٠١٧(
) ʦول رقʙrـ ـʖɦ ٣وʨȄضــــــــــــــح ال Ȟـؗل م  ʧهـا مʱاجعʛم ʦي تʱـؗات ال ʛــــــــــــــʷد الʙعـǼ ـانॽب (

ات الʱي تʦ مʛاجعʱها مʧ ؗل مʖʱȞ مʛاجعة إلى إجʺالي عʙد   ʛؗـʷد الʙة عॼـʶن ʥلʚ مʛاجعة وؗ
ȞʺȄو .Șʽʰʢʱل الʴة مʻʽات في الع ʛؗــ ــ ــفي لهʚا الʺʱغʛʽ  الʷـــ ــاء الʨصـــــ ــ ʧ الاعʱʺاد على الاحʸـــ

ـــات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد   لॽʁاس حʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة في علاقʱه Ǽʺʺارســـ
 الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل.
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) ʤول رقʗ٣ج ʔʯȜي راجعها ؕل مʯات ال ʙؕʵد الʗاجعة وعʙʸال ʔاتȜʸǺ انॻب (  

  عدد الشركات   مكتب المراجعة   م
النسبة 
  المئوية

  ٪٥٫٨  ١٤  خالد الغنام وشركاه  -صالح وبرسوم   ١

٢  
عمرو محمد السبعيني وخالد الغنام 

  وشركاه 
١٫٢  ٣٪  

  ٪١٦٫٥  ٤٠  الجهاز المركزي للمحاسبات   ٣
  ٪٧  ١٧  مصطفى شوقي   ٤
  ٪٤٫١  ١٠  عباس الغرياني   ٥
  ٪٠٫٤  ١  اشرف لطفي حجازي   ٦
  ٪٤١٫٣  ١٠٠  حازم حسن   ٧
  ٪١٫٢  ٣  مجدي حشيش   ٨
  ٪٠٫٤  ١  طارق القديم   ٩

  ٪٢٫٩  ٧  منصور وشركاه   ١٠
  ٪٤٫٥  ١١  وحيد عبد الغفار، حسن محمود الحشاش   ١١
  ٪٢٫٥  ٦  عماد مجدي حافظ ومجدي حشيش  ١٢
  ٪٢٫١  ٥  طارق حشيش وعمرو محمد الشعبيني  ١٣
  ٪٣٫٣  ٨  طه محمود خالد   ١٤
  ٪١٫٢  ٣  مهند طه خالد   ١٥
  ٪١٫٢  ٣  العتريس احمد جمال حمد الله   ١٦
  ٪٠٫٤  ١  شرين مراد نور الدين   ١٧
  ٪٣٫٣  ٨  نصر ابو العباس وشركاه   ١٨
  ٪٠٫٤  ١  احمد سلطان وشركاه   ١٩

  ٪١٠٠  ٢٤٢  المجموع

  نʯائج اخॺʯار صʲة الفʙوض:  ٨/٤
لاخॼʱار صــʴة فʛوض الʙراســة، اعʙʺʱ الॼاحʘ على أســلʨب تʴلʽل الانʙʴار الʺʱعʙد  

ʜمة  ُɹ انʗ نʱائج اخॼʱار  SPSS Ver. 25الإحʸـــــائॽة للعلʨم الاجʱʺاॽɺة (الʺʨʱفʛ في ال ). وؗ
  صʴة الفʛوض على الʨʴʻ الʱالي:

  نʯائج تʲلʻل الانʗʲار الʯʸعʗد للʹʦʸذج الأول (الفʙض الأول):  ٨/٤/١
ــــة العلاقة بʧʽ حʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة ؗʺʱغʛʽ بʙيل لʨʳدة   ـــ ـــ يʻʱاول الفʛض الأول دراســـ
  ʦʱي يʱخل والʙوفات في قائʺة الʛــــ ـــ ــــʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʸــــــ ـــ الʺʛاجعة الʵارجॽة، وســــــ
ــغʽلॽة الفعلॽة   ـــ ـــ ــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة (الفʛق بʧʽ الأرȃاح الʷʱـــ ـــ ـــ ــها مʧ خلال الأرȃاح الʷʱـــ ــــــ ॽʀاســـ
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ــــغʽلॽة   ـــ ـــ . وॽʀ ʦʱȄاس حʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة Ǽالاعʱʺاد على )itUECE(  الʺʨʱقعة)والأرȃاح الʷʱـــ
ات  BigمʱغʧȄʛʽ، أولهʺا ارتॼاȋ مʖʱȞ الʺʛاجعة ʖʱȞʺǼ دولي ( ʛؗــ ــॼة عʙد الʷــــ )، وثانʽهʺا نʶــــ

ات العʻʽة ( ʛؗد شʙإلى اجʺالي ع ʖʱȞʺال ʧها مʱاجعʛم ʦي تʱالNOF  .(  
) ʦول رقʙʳضـــــح الʨȄار ا٤وʙʴذج الانʨʺار نॼʱائج اخʱن (  ʧʽد للعلاقة بʙعʱʺي الʢʵل

الʺʱغʛʽان الʰــʙيلان لʦʳʴ مʱȞــʖ الʺʛاجعــة ؗʺʕشــــــــــــــʛ لʨʳدة الʺʛاجعــة الʵــارجॽــة والʺʲʺʱلــة في 
ات الʙولॽة للʺʴاســــॼة والʺʛاجعة   ʛؗــــʷال ȐʙإحǼ اجعةʛʺال ʖʱȞم ȋاॼارت(Big)    ةȄʨʯʺة الॼــــʶʻوال

ʛؗــ ــ ــــــ ات الʱي تʦ مʛاجعʱها مʧ خلال مʖʱȞ معʧʽ إلى إجʺالي عʙد شـــ ʛؗــ ــ ــــــ ات العʻʽة  لعʙد الʷـــ
ـــــȄʛʽة لʨʺʻذج الانʙʴار الأول والʱي   والأرȃاح الʷʱــــــــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة. حʘʽ بلغʗ القʨة الʱفʶـــ

ـʙɹيـʙ الʺعـʙل   ʱـ̋ة معـامـل ال ॽʀ دهـاʙɹـ ــॼـة قـʙرهـا    )2Adj. R(ت ـɦالي تفʶــــــــــــــʛ  ٪٤٥.٧نʶــــــــــــ ، وȃـال
قلـة في الʨʺʻذج الأول   ـɦـ ـــــغʽلॽـة غʛʽ    ٤٥.٧الʺʱغʛʽات الʺʶــــــــــــ % مʧ الʱغʛʽ في الأرȃـاح الʷʱـــــــــ

الʺʨʱقعـــة، وهʨ مـــا ʷǽــــــــــــــʛʽ إلى أهʺॽـــة ودلالـــة مʱغʛʽات نʺʨذج الانʴـــʙار الأول وقـــʙرة جʨدة  
ــــات إ دارة الأرȃاح مʧ الʺʛاجعة الʵارجॽة مʲʺʱلة في حʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة في الʙʴ مʧ مʺارســـ

  خلال سʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل.   
) ʤول رقʗراسة ٤جʗض الأول للʙة الفʲار صॺʯائج اخʯن (  

  المتغيرات 
  المستقلة

  المتغير 
  التابع

  معنوية النموذج   الإنحدار المتعدد
Beta. Sig. F  Sig. 

Con. 

itUECE 

- 
١٫٦٢٦  

٠٫٠٠٠  

٠٫٠٠٠  ٣٧٫٦٨٨  

NOF  -٠٫٠٠٨  ٠٫٢١٧  
Big  -٠٫٠٠٢  ٠٫٢٧٥  

itLEV  ٠٫١٥١  ٠٫١٨٦  

itROA 
- 

٠٫١٠٩  
٠٫٠٠٢  

itSize 
- 

٠٫٥٦٢  
٠٫٠٠٠  

  ٠٫٧٢٢  ) Rمعامل الارتباط المتعدد (
  ٠٫٤٧٣  )2Rمعامل التحديد (
  ٠٫٤٥٧  )2Adj. Rمعامل التحديد المعدل (
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) ʦول رقʙʳائج في الʱʻال ʛʽــــ ـــ Ȑʨ )  ٤كʺا تʷــــــ ɦــــ ـــ معȄʨʻة نʺʨذج الانʙʴار الأول، حʘʽ بلغ مʶــــــ
Ȑʨ الʺعȄʨʻة (٠.٠٠٠=   sigالʙلالة للʨʺʻذج Ȟؗل ( ɦـــʶم ʧأقل م ʨوه (α  =الي  ٠.٠٥ʱالȃو ،(

ات مʛاجعة دولॽة ( ʛؗــ ــ ــــــ ʱʻج أن ارتॼاȋ مʖʱȞ الʺʛاجعة ʷǼـــ ـɦـ ــ ــــــ ) وزȄادة عʙد  ٠.٠٠٢=   sigنʶـــ
) ʖʱȞʺاجعها الʛي يʱات ال ʛؗʷالsig  =ة  ٠.٠٠٨Ȅʨʻالʺع Ȑʨʱʶم ʧوهʺا أقل م ()α  =٠.٠٥  ،(

  ȎلاحȄقعة. وʨʱʺال ʛʽة غॽلʽــغʷʱاح الȃة الأرʺॽʀ هʺا علىʛʽأثʱب Șــابʶاج الʱʻ وهʨ ما يʙؗʕ الاسـɦـ
  ȑʛʽغʱʺار لʙʴأن إشـــــارة معامل الان(Big, NOF)   د علاقةʨى وجʻعʺǼ ،ةॼســـــال  ʧʽة بॽـــــʶȞع

ـــــغʽلॽـة غʛʽ الʺʨʱقعـة  ـ̋ة الأرȃـاح الʷʱـــــــــ ॽʀ فـاضʵـة وانॽارجɻـ Ȑʨ جʨدة الʺʛاجعـة ال ارتفـاع مʶـــــــــــــɦـ
ــʛوفات في قائʺة  ـــــات إدارة الأرȃاح مʧ خلال ادارة عʛض بʨʻد الʺʸــــــ ــʛ بʙيل لʺʺارســـ كʺʕشــــــ
  ʛʲعʱال ʛʡاʵم ʛʽغʱʺار لʙʴؗان معامل الان ʘʽة، حॽقابʛات الʛʽغʱʺة للॼــ الʙخل. ʚؗلǼ ʥالʶʻـــــــــ

Ȑʨ الʱعʛʲ الʺــالي يʕدȑ إلى زȄــادة ॽʀʺــة   it(LEV(الʺــالي   مʨجॼــة، Ǽʺعʻى أن ارتفــاع مʶـــــــــــــɦـ
ـ̫غʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة. وʧȞʺȄ للॼاحʘ تʛȄʛʰ ذلǼ ،ʥأن ارتفاع مʵاʛʡ الʱعʛʲ الʺالي   ʱاح الȃالأر
 ʧة م ʛؗــ ة نʨʴ إعʢاء صـــʨرة غʛʽ حॽʁॽʁة عʧ الʨضـــع الʺالي للʷـ ʛؗــ يʨلʙ دوافع لȐʙ إدارة الʷـ

لʺʱعʺʙ لʨʻʰد القʨائʦ الʺالॽة بهʙف الʸʴـــʨل على قʛوض إضـــاॽɾة بʱؔلفة  خلال ســـʨء الʖȄʨʰʱ ا
ة   ʛؗــʷال ʦʳح ʧؗل م ʧʽة بॽــʶȞعلاقة ع ʙجʨي ʥلʚؗ .ةॼاســʻم)it(Size   لʨعلى الأصــ ʙوالعائ

)it(ROA    Ȑʨ ة وارتفاع مʶـɦـ ʛؗــʷال ʦʳادة حȄى زʻعʺǼ .قعةʨʱʺال ʛʽة غॽلʽــغʷʱاح الȃة الأرʺॽʀو
ـɦـ ــʨل ارتǼ Ȍॼه مʶــ ــʨء العائʙ على الأصــ ــات إدارة الأرȃاح مʧ خلال ســ Ȑʨ مʵʻفʠ مʧ مʺارســ
  الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد قائʺة الʙخل.

 ʖʱȞم ʦʳʴل ȑʛهʨج ʛʽتأث ʙجʨه بǼ ئʰʻʱʺض الأول الʛة الفʴصــــ ʘاحॼج الʱʻ ʶǽ Șـــɦـ ومʺا ســـhـ
الʺʛاجعة على مʺارســات إدارة الأرȃاح مʧ خلال ســʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʸــʛوفات في 

ʱالǼ خلʙقائʺة ال  ʛشʕرجة في مʙʺة الȄʛʸʺات ال ʛؗʷة الʻʽعلى ع ȘʽʰʢEGX 30  .  
ــة   ــاǼقة مع نʱائج دراســ Ǽأن الʺʛاجعة   ( Joo and Chamberlain, 2017)وتʱفȘ الʱʻائج الʶــ

ــــــات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد   ʺة تʙʴ مʧ مʺارســــــ ʨؗʴات الॽآل ʙة ؗأحॽارجʵال
ॽالʴــــــــة ال  Mulchandani and)ة مع نʱائج دراســــــــــــــة  قائʺة الʙخل. ؗʺا تʱفȘ نʱائج الʙراســــــ

Mulchandani 2022)    دةʨذو ج ʧʽاجعʛخلال م ʧهــا مʱاجعʛم ʦʱي يʱــات ال ʛؗــ Ǽــأن الʷــــــــــــ
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Ȑʨ مʵʻفʠ مBig4   ʧمʛتفعــة مʧ خلال الاعʱʺــاد على مȞــاتــʖ الʺʛاجعــة   ارتȌॼ بهــا مʶـــــــــــــɦـ
  الʱلاعʨʶǼ ʖء تʖȄʨʰ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد قائʺة الʙخل.   

  الانʗʲار الʯʸعʗد للʹʦʸذج الʰاني (الفʙض الʰاني):نʯائج تʲلʻل    ٨/٤/٢
ـــــــة العلاقــة   )  itAOPبʧʽ نʨع رأȑ الʺʛاجع الʵــارجي (يʻʱــاول الفʛض الʲــاني دراســـــــــ

كʺʱغʛʽ بʙيل لʨʳدة الʺʛاجعة الʵارجॽة، وســــــʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʸــــــʛوفات في قائʺة 
ــــــها مʧ خلال الأرȃاح  ــــــح  ).  itUECE(  الʷʱـــــــــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعةالʙخل الʱي يॽʀ ʦʱاســـ وʨȄضـــ

) ʦول رقʙʳ٧ال  ʛʽة غॽلʽــغ ـــ ـــ ــائي الʺقʛʱح للأرȃاح الʷʱـــ ــــــ ) نʱائج تقʙيʛ معلʺات الʨʺʻذج الاحʸـــ
  الʺʨʱقعة على مʱغʛʽ نʨع رأȑ الʺʛاجع الʵارجي.

) ʤول رقʗراسة ٥جʗاني للʰض الʙة الفʲار صॺʯائج اخʯن (  
  المتغيرات 
  المستقلة

  المتغير 
  التابع

  معنوية النموذج   الإنحدار المتعدد
Beta. Sig. F  Sig. 

Con. 

itUECE 

- ٠٫٠٠٠  ١٫٦٣٦  

٠٫٠٠٠  ٤٢٫٢٦٥  
itAOP  ٠٫٠٢٢  ٠٫٢٧١  
itLEV ٠٫١٣٣  ٠٫٠٨٩  
itROA - ٠٫٠٣٦  ٠٫١٢٦  

itSize - ٠٫٠٠٠  ٠٫٥٦١  
  ٠٫٧٢٣  ) Rمعامل الارتباط المتعدد (

  ٠٫٤٧٣  )2Rمعامل التحديد (
  ٠٫٤٦١  )2Adj. Rمعامل التحديد المعدل (

) ʦول رقʙʳــح ال ــ ) نʱائج اخॼʱار نʺʨذج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد للعلاقة بʧʽ  ٥يʨضــــــ
ــغʽلॽة   it(AOP(نʨع رأȑ الʺʛاجع الʵارجي   ـــ ــʛ لʨʳدة الʺʛاجعة الʵارجॽة والأرȃاح الʷʱـــ ؗʺʕشــــــ

ــȄʛʽة لʨʺʻذج الانʙʴار الأول والʱي تʙʴدها ॽʀʺة معامل   غʛʽ الʺʨʱقعة. حʘʽ بلغʗ القʨة الʱفʶــــ
ــॼة قʙرها   )2Adj. R(الʙʴʱيʙ الʺعʙل   قلة في ٪٤٦.١نʶــــــ ـɦـ ــʛ الʺʱغʛʽات الʺʶــــــ ، وȃالʱالي تفʶــــــ
الʷʱــــــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة، ؗʺا تʷــــــʛʽ الʱʻائج   % مʧ الʱغʛʽ في الأرȃاح  ٤٦.١الʨʺʻذج الʲاني  

) ʦول رقʙʳل  ٥في الȞؗ ذجʨʺʻلالة للʙال Ȑʨ ـɦـ ــ ) معȄʨʻة نʺʨذج الانʙʴار الʲاني، حʘʽ بلغ مʶــــــ
)sig    =ة (٠.٠٠٠Ȅʨʻالʺع Ȑʨ ʱʻج أهʺॽة ودلالة  ٠.٠٥= α) وهʨ أقل مʧ مʶـɦـ )، وȃالʱالي نʶـɦـ

 ʛــالǼ Ȍॼى أنــه ارتʻعʺǼ  .ــانيʲار الʙــʴذج الانʨʺات نʛʽغʱــادة  مȄــارجي زʵاجع الʛʺلل ʅॽʤʻال ȑأ
ــات إدارة الأرȃاح مʧ خلال  ــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة وȃالʱالي لا تʕثʛ مʺارســـ Ȑʨ الأرȃاح الʷʱـــ ـɦـ مʶـــ
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 ʧȞʺȄارجي. وʵاجع الʛʺال ȑخل على رأʙوفات في قائʺة الʛــʸʺد الʨʻʰل ʙʺعʱʺال ʖȄʨʰʱء الʨســ
ȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد  للॼاحʘ تفʶـʛʽ هʚه الʱʻائج، Ǽأنه نʛʤا لأن مʺارسـات إدارة الأر 

ة  ʛؗـــʷة الʺॽʀ على ʛثʕخل، ولا تʙهائي في قائʺة الʻح الȃʛعلى صـــافي ال ʛثʕخل لا تʙقائʺة ال
  ʖʽأســالǼ ة مقارنةॽلʰق في الأجل الȄʨʢل، ʚؗلʥ لا تʕثʛ على الأرȃاح أو الʙʱفقات الʻقǽʙة الʺʶـɦـ

ʚة، لॽʁॽʁʴة الʢــʷقاقات أو الأنʴ لʥ مʧ الʺʨʱقع أن لا تʕثʛ تلʥ  إدارة الأرȃاح مʧ خلال الاسـɦـ
  الʺʺارسات على رأȑ الʺʛاجع الʵارجي.

ــــة   الʱي رʗʢȃ بʧʽ    (Butler et al., 2004)وتʱفȘ نʱائج اخॼʱار هʚا الفʛض مع نʱائج دراســـ
  ȑأʛلل ʧʽاجعʛʺام الʙʵ ـɦـ ــʗʳʱʻʱ عʙم اســــ ʴقاقات غʛʽ الॽɻॽʰʢة ونʨع رأȑ الʺʛاجعة، واســــ ـɦـ الاســــ

  ʦائʨمي القʙʵ ـــــɦـ Ȅʨات  الʺʴʱفȎ لॽʰʻʱه مʶـــ ـــــɦـ الʺالॽة إما إلى إدارة الأرȃاح الʜائʙة أو عʨاقʖ الʺʶـــ
  العالॽة مʧ الاسʴʱقاقات الاخॽʱارȄة.

٨/٤/٣  :(ʖالʰض الʙالف) ʖالʰذج الʦʸʹد للʗعʯʸار الʗʲل الانʻلʲائج تʯن  
ـــــــة العلاقــة   ـــ  it(ARL(بʨʡ ʧʽل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعــة  يʻʱــاول الفʛض الʲــالــʘ دراســــــ

كʺʱغʛʽ بʙيل لʨʳدة الʺʛاجعة الʵارجॽة، وســــــʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʸــــــʛوفات في قائʺة 
ــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة ــها مʧ خلال الأرȃاح الʷʱـ وقʙ تʦ تقʙيitUECE  .(  ʛ(  الʙخل الʱي يॽʀ ʦʱاسـ

قل (فʛʱة   معالʦ الʨʺʻذج الاحʸــائي الʺقʛʱح للȃʛاح الʷʱــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة على الʺʱغʛʽ الʺʶـɦـ
  على مʛحلʧʽʱ:تقʛȄʛ الʺʛاجعة) والʺʱغʛʽات الʛقابॽة  

  نʯائج تʲلʻل الانʗʲار للʹʦʸذج الʰالʖ بʗون الأخʘ في الاعॺʯار الأثʙ الʙʯʵʸك:  ٨/٤/٢/١
) ʦول رقʙʳــح ال ــغʽلॽة  )  ٦يʨضــ ــائي الʺقʛʱح للأرȃاح الʷʱــ نʱائج تقʙيʛ معلʺات الʨʺʻذج الاحʸــ

  ʛȄʛة تقʛʱك لفʛʱــــــ ـــ غʛʽ الʺʨʱقعة على فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة بʙون الأخʚ في الاعॼʱار الأثʛ الʺʷـــ
ــــــائॽة للʨʺʻذج Ȟؗل   Ȑʨ الʙلالة الاحʸـــ ـــــɦـ الʺʛاجعة وحʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة. إذ نʙʳ أن ॽʀʺة مʶـــ

)sig    =٠.٠٠٠ɦـʶم ʧأقل م ʨة () وهȄʨʻالʺع Ȑʨα  =ة  ٠.٠٥ʛʱل فʨʡ ج أنʱʻ ɦـʶالي نʱالȃو ،(
  ʛʽغʱʺا الʚه ʛــ ــ ــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة. وȄفʶــــــ مʧ  ٪٤٨تقʛȄʛ الʺʛاجعة يʕثʛ على الأرȃاح الʷʱــــــــ

ــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة وفقاً لʺعامل الʙʴʱيʙ الʺعʙل   ) Ǽالʙʳول  2Adj. R(الʱغʛʽ في الأرȃاح الʷʱــ
) ʦ٦رق(  .  
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Ȑʨ دلالة (٠.٣٥٧الانʙʴار لʺʱغʛʽ فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة يʰلغ (كʺا أن ॽʀʺة معامل     ʶʺǼ (sigـɦـ
ــʛʽ إلى صـــʴة الفʛض الʲاني الʺʰʻʱئ Ǽه، بʨجʨد علاقة ʛʡدǽة   ٠.٠٠٠=  معȑʨʻ) وهʨ ما ʷǽـ

ـــــʨء  بʧʽ زȄادة ॽʀʺة الأرȃاح الʷʱــــــــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة ؗʺʱغʛʽ بʙيل لإدارة الأرȃاح مʧ خلال ســـ
ـــ ـــــ ـــ ـʙ̋ لʨʻʰد الʺʸـــ ـʘ̔ أن  الȄʨʰʱـʖ الʺʱع ـ̋ة الـʙخـل وʨʡل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعـة. ح ʛوفـات في قـائ

  ʧʽفاوض بʱة أو الॽالʺال ʦائʨاجعة القʛــــــاكل في مʷد مʨوج ʝȞعǽ ʙاجعة قʛʺال ʛȄʛة تقʛʱل فʨʡ
ة ʷǼأن الʺʷاكل الʱي اكʷʱفها الʺʛاجع الʵارجي. ʛؗʷدارة الȂاجع وʛʺال  

) ʤول رقʗراسة٦جʗلل ʖالʰض الʙة الفʲار صॺʯائج اخʯك  مع ) نʙʯʵʸال ʙار الأثॺʯفي الاع ʘم الأخʗع  
  المتغيرات 
  المستقلة

  المتغير 
  التابع

  معنوية النموذج   الانحدار المتعدد
Beta. Sig. F  Sig. 

Con. 

itUECE 

- ٠٫٠٠٠  ١٫٦١١  

٠٫٠٠٠  ٤٤٫٤٠٥  
itARL ٠٫٠٠٠  ٠٫٣٥٧  
itLEV ٠٫٠٩٠  ٠٫٠٩٩  
itROA - ٠٫٠١٦  ٠٫١٤١  

itSize - ٠٫٠٠٠  ٠٫٥٢١  
  ٠٫٧٤٠  ) Rمعامل الارتباط المتعدد (

  ٠٫٤٩٢  )2Rمعامل التحديد (
  ٠٫٤٨٠  )2Adj. Rمعامل التحديد المعدل (

  نʯائج تʲلʻل الانʗʲار للʹʦʸذج الʰالʖ مع الأخʘ في الاعॺʯار الأثʙ الʙʯʵʸك:  ٨/٤/٢/٢
) ʦول رقʙʳـــــــح ال ــــغʽلॽة غʛʽ ) نʱائج تقʙيʛ معلʺات الʨʺʻذج الاحʸــــــــائي ٧يʨضـ الʺقʛʱح للأرȃاح الʷʱــــ

ات الʱي يʦʱ مʛاجعʱها مitARL ʧالʺʨʱقعة على مʱغʨʡ ȑʛʽل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة ( ʛؗـــــــ ـــــــॼة الʷـ ) ونʶـ
ات العʻʽة  ʛؗــــــــ مع الأخʚ في الاعॼʱار الأثʛ بʻʽهʺا، إذ نʙʳ   (NOF)مʖʱȞ معʧʽ إلى إجʺالي عʙد شـــ

ـــــائॽة للʨʺʻذج Ȟؗل ( ) وهʨ أقل مʧ مʶــــــȐʨʱ الʺعȄʨʻة ٠.٠٠٠=   sigأن ॽʀʺة مʶــــــȐʨʱ الʙلالة الاحʸـ
)α =اح  ٠.٠٥ȃة الأرʺॽʀ ان علىʛثʕك لهʺا يʛʱــــــــ ʱʻج أن ؗلا الʺʱغʧȄʛʽ والأثʛ الʺʷـــــ ـــــــɦـ )، وȃالʱالي نʶـــــ

ــــــــʛ هʚان الʺʱغʛʽان itUECEالʷʱـــــــــــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة( مॽʀ ʧʺة الʱغʛʽ في الأرȃاح   ٪٤٨.٧). وȄفʶـــ
 ).٧) في الʙʳول رق2dj. RA) ʦمعامل الʙʴʱيʙ الʺعʙل (الʷʱغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة وفقاً 

) ʛȄʛقʱة الʛʱل فʨʡ ʛʽغʱʺار لʙɹـ ـ̋ة معـامـل الان ॽʀ أن ʘـاحـॼال ȎلاحȄد  ٠.٢٥٨وʨـل وجʣ في (
ــʛʱك   ــ ـــ ــʛʱك انʵفʠ عʧ معامل الانʙʴار لʻفʝ الʺʱغʛʽ مع عʙم وجʨد الأثʛ الʺʷـــ ــ ـــ الأثʛ الʺʷـــ

)، وارتفاع ॽʀʺة معامل الانʙʴار للأثʛ الʺʷــــʛʱك بʧʽ الʺʱغʧȄʛʽ عʧ معامل الانʙʴار  ٠.٣٥٧(
ʙعلى ح ʛʽغʱ٠.٦٦٨-ة (لؔل م ʧك لؔل مʛʱʷʺال ʛاج أن الأثʱʻʱاس ʘاحॼلل ʧȞʺǽ اليʱالȃو .(
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ـ̋الي عـʙد   ـʖɦ إلى اج Ȟʺاجعهـا الʛي يʱـؗات ال ʛــــــــــــــʷد الʙـة عـॼــــــــــــــʶاجعـة ونʛʺال ʛȄʛة تقʛʱل فʨʡ
ات العʻʽة يʕثʛان على ॽʀʺة الأرȃاح الʷʱغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة ʨʸǼرة جʨهȄʛة وهʨ ما ǽعʻي    ʛؗش

ي  Ǽقʨʰل الفʛض الʲاني. ونʱائج ا ـɦـ ــــ ـــ  ;Lee et al., 2009)خॼʱار هʚا الفʛض تʱفȘ مع دراســـ

Habib et al., 2019; Dao and Pham, 2022)    ةʛʱل فʨʡ ʧʽـة بǽدʛʡ د علاقـةʨجʨب
ــʛوفات في  ــʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʸـ ــʙار تقʛȄʛ الʺʛاجعة) وسـ تقʛȄʛ الʺʛاجعة (تأخʛ إصـ

  قائʺة الʙخل.
) ʤول رقʗة ٧جʲار صॺʯائج اخʯراسة) نʗلل ʖالʰض الʙك   الفʙʯʵʸال ʙالأث ʘمع أخ  

  المتغيرات 
  المستقلة

  المتغير 
  التابع

  معنوية النموذج   الإنحدار المتعدد
Beta. Sig. F  Sig. 

Con. 

itUECE 

- ٠٫٠٠٠  ١٫٤٨٠  

٠٫٠٠٠  ٣٧٫١٧٠  

itARL ٠٫٠٠٦  ٠٫٢٥٨  
NOF -٠٫٠٠٠  ٠٫٥٦٣  

 *
itARL

NOF  
-٠٫٠٠٠  ٠٫٦٦٨  

itLEV ٠٫١٨١  ٠٫٠٧٩  
itROA - ٠٫٠١٤  ٠٫١٤٨  

itSize - ٠٫٠٠٠  ٠٫٥١١  
  ٠٫٧٥٢  ) Rمعامل الارتباط المتعدد (

  ٠٫٥٠٥  )2Rمعامل التحديد (
  ٠٫٤٨٧  )2Adj. Rمعامل التحديد المعدل (

  تʲلʻل إضافي:  ٨/٥
الʺʱــــʙرج( الʺʱعــــʙد  الॼــــاحــــʘ بʴʱلʽــــل الانʴــــʙار  عــــان   Stepwise multipleاســـــــــــــɦـ

regression  دʨʻʰل ʙعʺــʱʺال ʖــȄʨʰʱء الʨــــــــــــــʶǼ ا قلــة الأكʛʲ ارتॼــاʡــً ـɦـ ) لʴʱــʙيــʙ الʺʱغʛʽات الʺʶــــــــــــ
ــــــها مʧ خلال الأرȃاح الʷʱـــــــــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة   ــــــʛوفات في قائʺة الʙخل الʱي يॽʀ ʦʱاســـ الʺʸـــ

)itUECE  ارʙʴذج الانʨʺن ʧعادها مॼʱاس ʖʳǽ يʱقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺال ʙيʙʴعلاوةً على ت ،(
ــعف ار  ــʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ (نʳॽʱة ضـ انʗ الʱʻائج على الitUECE  ʨʴʻتॼاʡها ʱʺǼغʛʽ سـ ). وؗ
  ).٨الʨارد Ǽالʙʳول (

  
) ʤول رقʗرج ٨جʗʯʸد الʗعʯʸار الʗʲل الانʻلʲائج تʯن (  
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  المتغيرات
  المستقلة

  المتغير 
  التابع 

  معنوية النموذج  الانحدار المتعدد
Beta. Sig. F  Sig. 

Con. 

itUECE 

 - ٠٫٠٠٠  ١٫٥١٧  

٠٫٠٠٠  ٥١٫٣٢٠  

NOF  ٠٫٠٠٨  )٣( ٠٫١٥٣  
Big   -٠٫٠٢٩  ) ٤( ٠٫١٤٢  

itAOP ٠٫٠٥٢  )٦( ٠٫١١٣  
itARL ٠٫٠٠١  )٢( ٠٫٣٤٦  
itLEV ٠٫٠٩٠  (×) ٠٫٠٩٩  
itROA  - ٠٫٠٤٠  ) ٥( ٠٫١١٧  

itSize  - ٠٫٠٠٠  ) ١( ٠٫٤٩٦  
  ٠٫٧٣٢  ) Rمعامل الارتباط المتعدد (

  ٠٫٤٨٣  ) 2Rالتحديد (معامل 
  ٠٫٤٧٤  ) 2Adj. Rمعامل التحديد المعدل (

ॼعاد مʱغʛʽ الʱعʛʲ الʺالي   ɦــــ ـــ ʙʵام هʚا الʴʱلʽل اســــــ ɦــــ ـــ مit(LEV  ʧ(وتʤهʛ نʱائج اســــــ
  Ȑʨ ɦــــــʶقعة (مʨʱʺال ʛʽة غॽلʽـــغ نʺʨذج الانʙʴار نʛʤاً لارتॼاʡه الʹــــــʱʺǼ ʅॽɻغʛʽ الأرȃاح الʷʱـــ

 ʧم ʛʰأك ʛʽغʱʺا الʚة لهȄʨʻة (٠.٠٥الʺع ʛؗــ )  itSize)، ؗʺا اʣهʛ الʴʱلʽل أن مʱغʛʽ حʦʳ الʷـ
ــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة، ʨؗن ʨʡل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة  ــ   هʨ أكʛʲ الʺʱغʛʽات ارتॼاʡاً Ǽالأرȃاح الʷʱـــ

  ʧʽفــاوض بʱــة أو الॽالʺــال ʦائʨاجعــة القʛــــــاكــل في م ـــ قــʙ تعʝȞ مʨاجهــة الʺʛاجع الʵــارجي لʺʷــــــ
ـʙɹار   ـ̔ل الان ـؗة حʨل مʹــــــــــــــʺʨن تقʛȄʛ الʺʛاجعـة. وأʣهʛ تʴل ʛــــــــــــــʷارجي وادارة الɻـ الʺʛاجع ال
ات   ʛؗد شـــــــʙارجي إلى اجʺالي عʵاجع الʛʺاجعها الʛي يʱات ال ʛؗـــــــʷد الʙة عॼـــــــʶرجي أن نʙʱال

ات الʺʛاجعة الʙولॽة ʱʴǽلان الʺʛتॼة الʲالʲة والʛاǼعة  العʻʽة وارتॼاȋ مʖʱȞ ا ʛؗـــــ ـــ لʺʛاجعة Ǽأحʙ شـــ
على الʨʱالي. ؗʺا نال مʱغʛʽ نʨع رأȑ الʺʛاجع الʵارجي الʺʛتॼة الأخʛʽة مʧ حʘʽ الʱأثʛʽ على 
الأرȃاح الʷʱــــــغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة وʛʰȄر الॼاحʘ ذلǼ ،ʥأن أســــــلʨب مʺارســــــات مʧ خلال إدارة  

لا تʨʴز على اهʱʺام الʺʛاجع الʵارجي ʨؗنها لا تʕثʛ على صـــــــــافي عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل  
ة في الأجل الȄʨʢل. ʛؗʷة الʺॽʀ على ʛثʕخل ولا تʙهائي في قائʺة الʻح الȃʛال  

  تʲلʻل الʴʲاسॻة:  ٨/٦
ي الʱي تʶــــــʙʵʱم   ǽُعʙ تʴلʽل الʶʴــــــاســــــॽة مʧ الأســــــالʖʽ الʷــــــائعة في الفʛؔ الʺʴاســـــhـ

  ʗصــلʨي تʱائج الʱʻة الʴصــ ʧم Șقʴʱة في للॽــاســʶʴل الʽلʴاء تʛوســائل إج ʧراســة. ومʙلها ال
ॽة ʸǼـــفة عامة وفي الʙراســـة الʴالॽة بʨجه خاص هʨ اخʱلاف ʛʡق ॽʀاس  الʙراســـات الʺʴاســhـ

ـــ ـــــ ـــ ـʙhيـل لʨʢل    يالʺʱغʛʽ الʛئʶॽـــ ـ̡ل الʺॽʁـاس ال ʺʱي ʘ̔ـ ـ̡ل في ʨʡل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعـة. ح ʺʱʺال
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ات١فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة في تقʦॽʶ العʻʽة إلى: ( ʛؗش (  ʧاجعة عʛʺال ʛȄʛار تقʙة إصʛʱل فʨʢت
ات تʵʻفʠ لها فʛʱة إصـʙار تقʛȄʛ الʺʛاجعة عʧ ٢)؛ و(١الʺʨʱسـȌ وتُعʢى لها الॽʁʺة ( ʛؗشـ (
  ).  ٩)، وهʨ ما تʤهʛه الʱʻائج في الʙʳول رقʦ (٠الʺʨʱسȌ وتُعʢى لها الॽʁʺة (

) ʤول رقʗاني  ٩جʰض الʙة للفॻاسʴʲل الʻلʲائج تʯن (  

) ʦول رقʙʳال ʧم ȎلاحȄات  ٩و ʛؗـــــ ـــ ـــــॼة للʺʨʺʳعة الأولى الʱي تعʛʰ عʧ الʷـــ ـــ ) Ǽالʶʻـــ
ـــــȌ للعʻʽة، أن ॽʀʺة معامل الانʙʴار   ـــ ـــ لʺʱغʛʽ  الʱي تʨʢل فʽها فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة عʧ الʺʨʱســـ

Ȑʨ دلالة (٠.٤٦٣) للʺʨʺʳعة الأولى (itARLفʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة ( ɦـــــʶʺǼ (sig   =٠.٠٠٠  (
)، Ǽʺعʻى وجʨد علاقة ʛʡدǽة بʧʽ الأرȃاح الʷʱغʽلॽة  ٠.٠٥= αوهʨ أقل مʧ مȐʨʱʶ الʺعȄʨʻة (

غʛʽ الʺʨʱقعـــة وفʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعـــة. على عʝȞ الʺʨʺʳعـــة الʲـــانॽـــة الʱي تʵʻفʠ فʽهـــا فʛʱة  
  ʛʽة غॽلʽــــــغʷʱاح الȃالأر ʧʽة بॽــــــʶȞعلاقة ع ʙجʨت ʘʽة، حʻʽللع Ȍســــــʨʱʺال ʧاجعة عʛʺال ʛȄʛتق

  - الʺʨʱقعة وفʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة، ؗʺا يʨضــــــʴه معامل الانʙʴار لʺʱغʛʽ فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة (
٠.٥٢٦ ʧاجعة عʛʺال ʛȄʛة تقʛʱها فʽف ʛــ ات الʱي تقʸــــ ʛؗــ ʱʻج الॼاحʘ أن الʷــــ ـɦـ ). وȃالʱالي ʶǽــــ

Ȑʨ مʵʻفʠ مʧ مʺارســـات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد  الʺʨʱســـȌ ي ʛتȌॼ بها مʶــɦـ
 ʦول رقʙʳها الʻʺــ ــ ــʛوفات في قائʺة الʙخل. ولʦ يʱغʛʽ تأثǼ ʛʽاقي الʺʱغʛʽات الʱي يʱʹــــــ ــ الʺʸــــــ

  الʺʱغʛʽات 
  الʺʱʶقلة 

 ʛʽغʱʺال  
  الʱاǼع 

  )٢الʺʨʺʳعة (   )١الʺʨʺʳعة (   الʴʱلʽل الأساسي 
  الإنʙʴار الʺʱعʙد   الإنʙʴار الʺʱعʙد   الإنʙʴار الʺʱعʙد 

Beta. Sig. Beta. Sig. Beta. Sig. 

Con. 

itUECE 

- ٠.٠٠٠  ١.٣٣٦ -  ٠.٠٠٠  ١.٥٥٧ -  ٠.٠٠٠  ١.٦١١  

itARL ٠.٠٠٠  ٠.٥٢٦ -  ٠.٠٠٠  ٠.٤٦٣  ٠.٠٠٠  ٠.٣٥٧  

itLEV ٠.٩٦٣  ٠.٠٠٤  ٠.٠٨٧  ٠.١٢٤  ٠.٠٩٠  ٠.٠٩٩  

itROA - ٠.٩٢  ٠.١٣٧ -  ٠.٠٠٢  ٠.٢٣٦ -  ٠.٠١٦  ٠.١٤١  

itSize - ٠.٠٠٠  ٠.٤٣٢ -  ٠.٠٠٠  ٠.٨٢٧ -  ٠.٠٠٠  ٠.٥٢١  

  معȄʨʻة الʨʺʻذج 
F  ٣٠.٨٢١  ٤١.٣٧٢  ٤٤.٤٠٥  

Sig. ٠.٠٠٠  ٠.٠٠٠  ٠.٠٠٠  
 )R(  ٠.٦٢٨  ٠.٧٦٣  ٠.٧٤٠  
 )2R(  ٠.٣٨٣  ٠.٥٨٢  ٠.٤٩٢  

  )2Adj. R(  ٠.٣٦٦  ٠.٦٦٨  ٠.٤٨٠  
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)٩ ʧم ʘاحॼها الʽصل الʨي تʱائج الʱʻال ʙؗʕة تॽاسʶʴل الʽلʴائج تʱل. ونʽلʴʱي الʱعʨʳفي م (
ʽغʱʺل الأســــاســــي للʽلʴʱاجعة على مʺارســــات إدارة  الʛʺال ʛȄʛة تقʛʱلف ȑʛهʨج ʛʽد تأثʨجʨات، بʛ

ات   ʛؗــ ــة للʷــ ــفة خاصــ ــʛوفات في قائʺة الʙخل وʸȃــ الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد الʺʸــ
  الʱي تʨʢل فʽها فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة ʨʸǼرة غॽɻॽʰʡ ʛʽة.  

  الʹʯائج والʦʯصॻات ومʱالات الʖʲॺ الʯʴʸقʮلॻة: -٩
  الʹʯائج:  ٩/١

ʗ الʙراسة اخॼʱار وتʴلʽل أثʛ جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة على الʙʴ مʧ مʺارسات إدارة  اسʱهʙف
 ʧة مʻʽعلى ع ȘʽʰʢʱالǼ الʙخل  قائʺة  الʺʛʸوفات في  ادارة عʛض بʨʻد  الأرȃاح مʧ خلال 

 ʛشʕرجة في مʙʺة الȄʛʸʺاهʺة الʶʺات ال ʛؗʷالEXG 30 راسةʙال ʗʸة: ل، وخلॽالʱائج الʱʻل  
الʺȄʛʸة    ) ١( ات الʺʶاهʺة الʺȄʛʸة الʺʙرجة في مʕشʛ الʨʰرصة  ʛؗʷتʺارس الEGX30  

مȄʨʱʶات مʱʵلفة مʧ مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل بهʙف  
تʹʦॽʵ الأرȃاح الʷʱغʽلॽة الʱي لها ॽʰʡعة الاسʛʺʱار وȄعʙʺʱ علʽها مʙʵʱʶمي الʱقارʛȄ الʺالॽة 

ات. في الʱʶʺǼ ʕʰʻʱقʰل ا  ʛؗʷل  
يʨجʙ تأثʛʽ اʳǽابي ومعȑʨʻ لʨʳدة الʺʛاجعة الʵارجॽة في الʙʴ مʧ مʺارسات إدارة الأرȃاح    )٢(

ات   ʛؗʷǼ ةȄʛʸʺاجعة الʛʺال ʖاتȞم ȋاॼارت ʛثʕي ʘʽخل، حʙد قائʺة الʨʻض بʛخلال إدارة ع ʧم
رȃاح الʺʛاجعة الʙولॽة في تʠॽɿʵ الأرȃاح الʷʱغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة ؗʺʕشʛ لʺʺارسات إدارة الأ

  مʧ خلال إدارة عʛض بʨʻد قائʺة الʙخل. 
الʺʛاجعة ٣( لʨʳدة  بʙيل   ʛʽغʱʺؗ الʺʛاجعة   ʛȄʛتق فʛʱة  لʨʢل   ȑʛهʨوج اʳǽابي   ʛʽتأث  ʙجʨي  (

الʵارجॽة على ॽʀʺة الأرȃاح الʷʱغʽلॽة غʛʽ الʺʨʱقعة وȃالʱالي إدارة عʛض بʨʻد الʺʛʸوفات في 
حʱʺال وجʨد مʷاكل في مʛاجعة القʨائʦ  قائʺة الʙخل. حʘʽ تعʨʡ ʝȞل فʛʱة تقʛȄʛ الʺʛاجعة ا 

ة ʷǼأن Ǽعʠ القʹاǽا   ʛؗʷدارة الȂارجي وʵاجع الʛʺال ʛʤوجهات ن ʧʽد تعارض بʨة أو وجॽالʺال
  الʺʴاسॽʰة الʱي تʕثʛ على تقʛȄʛ الʺʛاجعة. 

) لا يʨجʙ تأثʛʽ جʨهȑʛ لʨʻع رأȑ الʺʛاجع الʵارجي ؗʺʱغʛʽ بʙيل لʨʳدة الʺʛاجعة الʵارجॽة ٤(
ا هʚه  على الأرȃاح  أن  الʙخل ʨؗن  قائʺة  بʨʻد  إدارة عʛض  وȃالʱالي  الʺʨʱقعة   ʛʽة غॽلʽغʷʱل
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الʺʛʸوفات   لʨʻʰد  ة رأسॽة  ʛؗهائي وانʺا هي حʻال الȃʛح  أثʛاً على صافي  الʺʺارسة لا تʛʱك 
  ضʺʧ قائʺة الʙخل. 

) تʱأثॽʰʡ ʛعة العلاقة بʧʽ جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة ومʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة  ٥(
عʛض بʨʻد الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل ʨʺʳʺǼعة مʧ الʺʱغʛʽات الʛقابॽة الʱي تʦ اخॼʱارها في 
ة لʺʵاʛʡ الʱعʛʲ الʺالي، والعائʙ على الأصʨل،   ʛؗʷض الʛتع Ȑʙل في مʲʺʱي تʱراسة، والʙال

ة. ʛؗʷال ʦʳوح  
تأثʛʽ   ) اتفاق الʴʱلʽل الأساسي والإضافي وتʴلʽل الʶʴاسॽة على الʱʻائج الʶاǼقة، بʨجʨد ٦(

جʨهȑʛ لʨʳدة الʺʛاجعة الʵارجॽة في الʙʴ مʧ مʺارسات إدارة الأرȃاح مʧ خلال إدارة عʛض 
  بʨʻد الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل وهʨ ما يʙعʦ قʨʰل فʛوض الʙراسة. 

  الʦʯصॻات:  ٩/٢
  في ضʨء الʱʻائج الʱي تʨصل الʽها الॼاحʘ، يʨصي الॼاحǼ ʘʺا يلي: 

ʧ قائʺة الʙخل لا ǽقل أهʺॽة عʧ الॽʁاس الʺʻاسʖ أو أن الʖȄʨʰʱ الʺʻاسʖ للʺॼالغ ضʺ)  ١(
، وهʚا يʢʱلʖ مʧ الʻاحॽة الॽʺॽʤʻʱة ضʛورة تفعʽل دور الʳهات الإشʛاॽɾة الاعʛʱاف بهʚه الʺॼالغ 

لʨʻʰد    ʙʺعʱʺال  ʖȄʨʰʱال سʨء  سلʨك   ʧم  ʙʴت  ʙق والʱي  الʺالॽة،   ʦائʨالق اعʙاد  على  والʛقابॽة 
  الʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل.  

)٢  ( ȋاॼʻʱخلالها اس ʧم ʧȞʺǽ يʱات الʛʽغʱʺال ʠعǼ Ȍقʱة أن تلॽقابʛة والॽɾاʛهات الإشʳعلى ال
 ȑع رأʨاجعة ونʛʺال ʛȄʛة تقʛʱل فʨʡ هاʻة ومॽالʺال ʦائʨاجعة القʛاد أو مʙاكل في اعʷد مʨوج
نॽʰʶة  أهʺॽة  إعʢاء  وȃالʱالي، ضʛورة  الʵارجॽة.  الʺʛاجعة  لʨʳدة   ʛشʕʺؗ الʵارجي  الʺʛاجع 

ات   ʛؗʷم بها. للʨي تقʱاجعة الʛʺوال ʟʴالف ʘʽح ʧاجعة مʛʺال ʛȄʛة تقʛʱها فʽل فʨʢي تʱال  
ة في تʅॽʻʸ بʨʻد الʺʛʸوفات،  ٣( ʛؗʷك إدارة الʨف سلʛʸة تॽنʨه قانॼش ʧم ʦغʛعلى ال (

كʨن هʚا الأسلʨب لا يʱعارض مع الʺॼادȏ الʺʴاسॽʰة الʺقʨʰلة قʨʰلاً عاماً، إلا أنه ǽعʙ تʛʸف  
  . نعȞاس هʚا الʶلʨك على قʛارات تʟॽʸʵ الʺʨارد الاقʸʱادǽةغʛʽ أخلاقي نʳॽʱة لا
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) على مȞاتʖ الʺʴاسॼة والʺʛاجعة الالʜʱام Ǽالʺعايʛʽ الأخلاॽʀة فʹلاً عʧ الʺعايʛʽ الʺهॽʻة  ٤(
ة في مʳال تʖȄʨʰ بʨʻد   ʛؗʷة مع إدارة الॽɾلاʵا الǽالقʹا ʧاح عʸة، وخاصة في الإفॽولʙال

 تقʛȄʛ الʺʛاجعة. القʨائʦ الʺالॽة والافʸاح عʻها في 

الʱي ٥( الʺالॽة   ʦائʨالق  ʟʴال فʳة، في مॽالʺال للʛقاǼة  العامة  الهʯʽة  دور  تفعʽل  ) ضʛورة 
ات وتʙʴيʙ مȐʙ صʴة تʖȄʨʰ بʨʻد الايʛادات والʺʛʸوفات في قائʺة الʙخل،   ʛؗʷها الʻح عʸتف

ات الʺʵالفة، وهʨ ما يʻعʝȞ على جʨدة الʱقار  ʛؗʷة على الॼاسʻʺات الȃʨع العقॽʀʨة.وتॽالʺال ʛȄ  
) الʱأكʙʽ على أهʺॽة الالʜʱام بȘʽʰʢʱ الʺعايʛʽ الʺʴاسॽʰة الʺȄʛʸة، وخاصة مॽɻار عʛض ٦(

يʨʱقف مȐʙ امȞانॽة ॽʀام  القʨائʦ الʺالॽة، لʺا لʚلʥ مʧ انعȞاس على جʨدة الأرȃاح الʷʱغʽلॽة، إذ  
 ʛونة أو صʛخل على مʙقائʺة ال ʧʺوفات ضʛʸʺد الʨʻب ʖȄʨʰفي ت ʖلاعʱالǼ ات ʛؗʷامة ال

flexibility or strictness   الʳʺة الॽʰاسʴʺال ʛʽونة الʺعايʛح مʱة، إذ تفॽʰاسʴʺال ʛʽالʺعاي
  ʖȄʨʰʱب للإدارة   ȑهازʱالان Ǽالʶلʨك  تʶʺح  وȃالʱالي  ة،  ʛؗʷال لإدارة  الʸʵʷي   ʛيʙقʱال أمام 

  الʺʛʸوفات الʷʱغʽلॽة ضʺʧ الʺʛʸوفات غʛʽ الʷʱغʽلॽة. 
الʱي تقʙم تفʛʽʶاً إضاॽɾاً عʧ سʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ    ) إجʛاء الʺʙȄʜ مʧ الʨʴॼث الʺʴاسॽʰة٧(

 ʛؔالف في  الʺقʛʱحة   Ȑʛالأخ الʻʺاذج  الاعʱʺاد على  مʧ خلال  والايʛادات  الʺʛʸوفات  لʨʻʰد 
  الʺʴاسʰي. 

  مʱالات الʖʲॺ الʯʴʸقʮلॻة:  ٩/٣
إلʽها  ʗصلʨت الʱي  الʱʻائج  ضʨء  الأعʺال ،  الʙراسة  في  بʯʽة  في  الʱʻائج   ʥتل  ʦॽɺʙت  ʧȞʺǽ

  مʧ خلال تʻاول العʻاصʛ الʱالॽة Ǽالʘʴॼ والʴʱلʽل:  الʺȄʛʸة،
) دراسة أثʛ جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة على سʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʛʸوفات والايʛادات  ١(

 .ʦهʶال ʛار سعॽانه ʛʢعلى خ ʥاس ذلȞخل وانعʙفي قائʺة ال  
ا٢( جʨدة   ʧʽب العلاقة  ॽʰʡعة  على  الʙاخلॽة  الʺʛاجعة  جʨدة   ʛأث وسʨء )  الʵارجॽة  لʺʛاجعة 

  الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʛʸوفات والايʛادات في قائʺة الʙخل. 
) دراسة أثʛ جʨدة الʺʛاجعة الʵارجॽة على سʨء الʖȄʨʰʱ الʺʱعʺʙ لʨʻʰد الʺʛʸوفات والايʛادات  ٣(

  في قائʺة الʙخل وانعȞاس ذلʥ أمʨر الʺʛاجعة الʛئॽʶॽة في تقʛȄʛ الʺʛاجع الʵارجي. 
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  ʙʸاجع: قائʸة ال-١٠
  الʙʸاجع العॻȁʙة:  ١٠/١

  ،ʜـȄʜالعʙʰـــــــام عʽوه ،ʧʶʴʺال ʙʰع ،ʧʺحʛال ʙʰع ʙʺوه أحʛى، مʶȄʨʢʶॼال ،ʙʽʶاتة الʴاتة، شʴش
)، أثʛ جʨدة الʺʛاجعة الʺʙرȟة على العلاقة بʧʽ الʱعʛʲ الʺالي ومʺارسات إدارة الأرȃاح،  ٢٠٢٢(

  . ٤١ -١:  )١(١٣، الʺʳلة العلʺॽة للʙراسات والʨʴॼث الʺالॽة والإدارȄة 
)، العلاقـة ٢٠٢١عʙʰالʨʳاد، سʺʛ عʙʰالʙʽʺʴ؛ الȑʛʱʷ، سعʙ حʧʶ وحʧʶ، رمʹان عॽʢه، (

 ٧٧):  ٢(٤٣بʧʽ إدارة الأرȃـاح وحʦʳ مʖʱȠ الʺʛاجعة ورأȐ الʺʛاجـع، مʳلة الʨʴॼث الʳʱارȄة،  
-١٠٣.  

الʺالʧʽʽ والʺȞافآت الإدارȄة )، أثʛ تॼʱع الʺʴللʧʽ  ٢٠٢١عʙʰه، إǽʺان مʙʺʴ الʶعʙʽ سلامة، (
والʴʸة الʺالॽة للȟʛʷة على إدارة الأرȃاح Ǽإعادة تʅॽʻʸ بʨʻد قائʺة الʙخل وانعȞاسها على 

ʧʽʽالʺال ʧʽللʴʺات الʕʰʻي، - دقة تʰاسʴʺال ʛؔة، الفॽʁॽʰʢ٢٤٥- ١٦٩)، ١(٢٥دراسة ت .  
 Financial statements timeliness and Real)، ٢٠١٥عʜت، عʺʛو نȄʜه مʨʺʴد، (

Earning Management in the Egyptian Context  ،لȄʨʺʱارة والʳʱة الॽʺلة العلʳʺال ،
٥٦-٢): ٢(٣٥ . 

) ،ʙʽسع ʧب ʙاني، سعʢʴل ٢٠١٥القʽلʴʱة وأدوات الॽالأساس ʦॽʂقي: الʺفاॽʰʢʱاء الʸالإح ،(
،  SSPSالإحʸائي الأكʛʲ اسʙʵʱاماً في الʙراسات والʨʴॼث الاجʱʺاॽɺة والانʶانॽة Ǽاسʙʵʱام  
  مॼʱȞة الʺلʥ فهʙ الॽʻʡʨة، معهʙ الإدارة العامة، الȄʛاض، الʺʺلؔة العॽȃʛة الʶعʨدǽة. 

) ،ʙʺʴم ʦॽʂاʛان، ابʴʢوال ȑʨʶॽɻال ʙʽʺʴال ʙʰد، عʨʺʴعي ٢٠٢٠مॽʰʢال ʛʽغ ʛأخʱال ʛأث ،(
على   تॽʁॽʰʢة  دراسة  مع   :ʦهʶال  ʛسع انهॽار   ʛʢعلى خ الʵارجي  الʺʛاجع   ʛȄʛتق لإصʙار 

 . ٢٥٩- ١٩٣): ٢(٢٤الʺȄʛʸة، الفʛؔ الʺʴاسʰي، الȟʛʷات الʺʶاهʺة 

) ،ȑʨʶॽɻال ʙʽʺʴال ʙʰد، عʨʺʴض )،  ٢٠٢٠مʛخلال إدارة ع ʧاح مȃمʺارسات إدارة الأر ʛأث
ات الʺʶاهʺة  ʛؗʷة على الॽʁॽʰʢة مع دراسة تॽʰاسʴʺاح الȃدة الأرʨخل على جʙد قائʺة الʨʻب

  . ٤١٧ -٣٤٥): ١(٤مʳلة الʨʴॼث الʺʴاسॽʰة، ، الʺȄʛʸة 
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