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 أثس ممازضات التذيب الضسيبي على شفافية التكازيس المالية

 المطاٍنة المصسيةدزاضة اختبازية على الصسنات 

 اٌٍّخص

ئخزجبس أصش ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٝ ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٚرٌه ػٍٝ  اعزٙذفذ ٘زٖ اٌذساعخ

ؽشوخ ِغبّ٘خ ِم١ذح ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ٚ رٕزّٝ ئٌٝ أؽذٜ ػؾش لطبػبً  111ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ 

ٚلاخزجبس فشم١خ اٌذساعخ رُ اعزخذاَ  ،َ 2023-2019ِؾب٘ذح خلاي اٌفزشح  506الزقبد٠بً ثاعّبٌٝ 

ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد ٚ رُ الإعزؼبٔخ ثّم١بع١ٓ أعبع١ٓ ٌٍزغٕت اٌنش٠جٝ )اٌّزغ١ش اٌّغزمً(، 

ّٚ٘ب ِؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ )وّم١بط ػىغٝ ٌٍزغٕت اٌنش٠جٝ(، ٚثبٌفشق ث١ٓ ِؼذي اٌنش٠جخ اٌمبٔٛٔٝ 

 ١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )اٌّزغ١ش اٌزبثغ( ثّم١بع١ٓ ّ٘ب ِإؽشِٚؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ، وّب رُ ل١بط ؽفبف

Standard & Poor’s (S&P) ( ِإؽش اٌؾفبف١خ، ٚعٛدح الاعزؾمبلبد ثٛاعطخ ّٔٛرطJones, 

ٚثؼذ مجو اٌزأص١شاد اٌّؾزٍّخ ٌىً ِٓ  ،( الافٍٝ )وّم١بط غ١ش ِجبؽش ٌؾفبف١خ اٌزمبس٠شاٌّب١ٌخ(1991

ؽغُ اٌؾشوخ، اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ، ٚ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الافٛي، فمذ أعفشد إٌزبئظ ػٓ ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ 

ث١ٓ ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٝ )ِمبعخ ثّؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ ٚثبٌفشق ث١ٓ ِؼذي اٌنش٠جخ اٌمبٔٛٔٝ 

عٛدح  ش اٌّب١ٌخ ثبعزخذاَ وً ِٓ ِإؽش اٌؾفبف١خ ِٚٚؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ ( ٚؽفبف١خ اٌزمبس٠

 الاعزؾمبلبد.

 : اٌزغٕت اٌنش٠جٝ، ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ِؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ.اٌىٍّبد اٌذاٌخ
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 بشحمكدمة ومصهلة ال

 ,Enronٌمذ ؽٙذد ث١ئخ الأػّبي، فٟ ا٢ٚٔخ الأخ١شح أصِبد ِب١ٌخ أهبؽذ ثؾشوبد ػّلالخ ِضً      

Tyco, World com, Adelphia ِّب ،ٚأصشد عٍجبً ػٍٝ صمخ ِغزخذِٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟ ِؾز٠ٛبرٙب 

ٚوبْ ٚساء هٍت أفؾبة  ،أصبس عذلاً ؽٛي لن١خ ِذٞ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ثً ٚؽفبف١خ اٌؾشوخ رارٙب

دح الا٘زّبَ ثمن١خ ٚفٟ أهبس ص٠ب ،اٌّقبٌؼ ثبٌؾشوبد ٌٍؾفبف١خ اٌّب١ٌخ ؽّب٠خ ؽمٛلُٙ ِٚقبٌؾُٙ ثٙب

ث١ئخ  ٖٚأػزجبس٘ب أؽذ اٌمنب٠ب اٌٙبِخ اٌزٝ لذ رىْٛ ٚساء ِب ؽٙذرٗ، ِٚب رؾٙذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخؽفبف١خ 

الأػّبي ِٓ أصِبد ِب١ٌخ عبءد ِجبدب ؽٛوّخ اٌؾشوبد ٌزإوذ ػٍٝ أ١ّ٘خ ٚمشٚسح اٌؼًّ ػٍٝ رؾم١ك 

 Sarbanesوّب فذسد اٌمٛا١ٔٓ إٌّظّخ ٌٍزمش٠ش اٌّبٌٟ، ِضً اٌمبْٔٛ الأِش٠ىٟ  ،اٌؾفبف١خ ٚالإفقبػ

and Oxley Act (SOX) ٌَزإوذ ػٍٝ مشٚسح ل١بَ ؽشوبد الأػّبي ثاػذاد لٛائُ  2002 اٌقبدس ػب

ِب١ٌخ راد دسعخ اػزّبد ٚؽفبف١خ أوجش ٚأفجؾذ ِغئ١ٌٛخ ئداسح ؽشوبد الأػّبي ػّب رؾ٠ٛٗ رمبس٠ش٘ب 

 ,EL- Gazzarث١بٔبد ِٚؼٍِٛبد ِٓ اٌّغئ١ٌٛخ اٌن١ّٕخ ئٌٝ اٌّغئ١ٌٛخ اٌقش٠ؾخ ٚاٌّؼٍٕخ ) اٌّب١ٌخ ِٓ

(، ٚرٍه اٌّغئ١ٌٛخ اٌزٝ فشمذ ػٍٝ الإداسح مشٚسح اٌؼًّ ػٍٝ رؾم١ك اٌؾفبف١خ ٚالإفقبػ 2006

      اٌىبًِ ٌنّبْ اوزّبي ِؼٍِٛبد اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ ٚلاعزؼبدح اٌضمخ فٟ اٌؾشوبد ٚث١ئخ الأػّبي.

اٌزٟ شئ١غ١خ رؼذ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٚٛصٛل١خ اٌّؼٍِٛبد اٌٛاسدح ثٙب ِٓ أُ٘ اٌؼٛاًِ اٌا ٌز      

وّب ٠ّىٓ أْ ٠إدٞ الافزمبس ئٌٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ لإؽذٜ  ،رغؼً إٌّؾأد عبرثخ ٌٍّغزضّش٠ٓ

٠بدح اٌّخبهش، ٚاسرفبع اٌؾشوبد ئٌٝ رم١١ُ مؼ١ف ٌٙب ٚص٠بدح ػذَ اٌزأوذ ٚاٌزٞ ثذٚسٖ ٠إدٞ ئٌٝ ص

 Salehi et) ٚأخفبك ل١ّزٙب اٌغٛل١خ، ٚمؼف ِشوض٘ب اٌزٕبفغٟ رىب١ٌف اٌز٠ًّٛ، ٚٔمـ اٌغ١ٌٛخ،

al., 2020)  ، ص٠بدح اٌضمخ فٟ ِؼٍِٛبد اٌؾشوبد ٚرؾف١ض الاعزضّبس ئٚرٙذف ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٟ

ِؼٍِٛبد  ٝؽ١ش رؼزجش اٌزمبس٠ش اوضش ؽفبف١خ ارا وبٔذ رؾزٛٞ ػٍ ،ٚرؼض٠ض اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ، ف١ٙب

٠ٚؼذ الإفقبػ إٌّبعت مشٚس٠بً ٌزؾم١ك  ،دل١مخ ِٚزبؽخ ٚؽبٍِخ رف١ذ اٌّغزضّش٠ٓ فٟ ارخبر لشاسارُٙ

لٛح ٔظبَ اٌشلبثخ  ٝؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٓ خلاي اٌّؾزٛٞ الإخجبسٞ ٌٍمٛائُ اٌّب١ٌخ ٠ٚؼزّذ رٌه ػٍ

 ٚالاٌزضاَ ثبٌّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خ اٌّزؼبسف ػ١ٍٙب. اٌذاخ١ٍخ 

ٚرؼزجش اٌنشائت ِٓ أُ٘ اٌّزغ١شاد اٌزٟ رإصش فٝ ؽغُ اٌغ١ٌٛخ ٚسثؾ١خ اٌؾشوخ، ؽ١ش أٔٙب رّضً ػتء 

مش٠جٟ ٠زُ ئلزطبػٗ ِٓ ئ٠شاداد اٌؾشوخ، ٚٔظشاً لا٘زّبَ اٌؾشوبد ثزؼظ١ُ اٌشثؾ١خ فمذ أدٜ رٌه ئٌٟ 
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ٌزٌه رٍغأ ثؼل اٌؾشوبد اٌؼتء اٌنش٠جٟ أٚ اٌزخٍـ ِٕٗ رّبِبً، ئرغبٖ ثؼل اٌؾشوبد ئٌٟ رخف١ل 

ٌٟ رخف١ل ئئٌٟ اعزخذاَ أعب١ٌت ٚٚعبئً ٌّؼبٌغخ اٌّؼبِلاد ٚالاؽذاس الالزقبد٠خ ثطش٠مخ رإدٞ 

عب١ٌت ٚٚعبئً لب١ٔٛٔخ ٚ٘ٛ ِب ٠ؼشف ثّّبسعبد أػٓ هش٠ك اعزخذاَ  عٛاء اٌّذفٛػبد اٌنش٠ج١خ ،

عب١ٌت ٚٚعبئً غ١ش لب١ٔٛٔخ ٚ٘ٛ ِب ٠ؼشف أػٓ هش٠ك اعزخذاَ أٚ Tax Avoidanceاٌزغٕت اٌنش٠جٟ 

، ٚرٌه ِٓ خلاي ئعزغلاي اٌضغشاد (2020)ِٛعٟ،  Tax Evasionثّّبسعبد اٌزٙشة اٌنش٠جٟ 

دْٚ الإمشاس ثغّؼخ اٌؾشوخ اٌمب١ٔٛٔخ ٚ ِب ٠غّؼ ثٗ اٌمبْٔٛ اٌنش٠جٟ ِٓ ئػفبءاد ٚ ؽٛافض مش٠ج١خ 

ٌؼ ػٕذ ئوزؾبف ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ِٚؼبٌغزٙب ثطشق لب١ٔٛٔخ ٚػلالزٙب ثأفؾبة اٌّقب

 .(2022، ِشلـٚأخشٜ غ١ش لب١ٔٛٔخ )

ٔؾطخ اٌزغٕت أفمذ عبدي ثؼل اٌجبؽضْٛ ثأْ  هبس اٌّفب١ّٟ٘ ٌٕظش٠خ اٌٛوبٌخ،لإٚفٟ مٛء ا     

ٔؾطخ رؾ٠ًٛ أسثبػ ٚداس٠خ الأزٙبص٠خ ِضً اٌزلاػت فٟ الألإاٌنش٠جٟ سثّب رغًٙ ِٓ اٌّّبسعبد ا

ص٠بدح ٔغجخ أػنبء ِغٍظ  ٚ رخف١ل رىب١ٌف اٌٛوبٌخ ٝاٌضشٚح ٌخذِخ اٌّقبٌؼ اٌؾخق١خ ِّب ٠غبػذ ػٍ

الإداسح غ١ش اٌزٕف١ز٠ٓ فٟ اٌؾشوخ ِّب ٠مًٍ ِٓ ِغز٠ٛبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ؽ١ش ٠ىْٛ ٌذ٠ُٙ ٔظُ فؼبٌخ 

 Desai)ٌزغٕت اٌنش٠جٟ اسعبد داس٠خ ِّٚبلإٌٍشلبثخ اٌذاخ١ٍخ ٚئداسح اٌّخبهش ٚاٌؾذ ِٓ الأزٙبص٠خ ا

and Dharmapala, 2006 ; Chen et al., 2010)  ٚٔز١غخ لأفقبي الاداسح ػٓ اٌٍّى١خ رظٙش.

ِزلان اٌّذ٠ش٠ٓ ١ِضٖ ِؼٍِٛبر١خ غ١ش لإِؾىٍخ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ الاداسح ٚ اٌّغب١ّ٘ٓ ٚرٌه 

ٚلذ ٠ؾذس  ،لشاساد اٌّغزضّش٠ٓ اٌخبسع١ٓ ِٝزبؽخ ٌٍّغب١ّ٘ٓ ِٚٓ صُ  رظٙش ِؾبوً اٌٛوبٌخ ٚرإصش ػٍ

رؼبسك فٟ اٌّقبٌؼ ث١ٓ اٌطشف١ٓ ثؾ١ش رؾبٚي الإداسح الإمشاس ثّقبٌؼ اٌّغزضّش٠ٓ اٌخبسع١ٓ فٟ 

أػٍٟ اٌّىبفأد ٚاٌؾٛافض الاداس٠خ  ٝداسح الإػّبي اٌّؾذدح ٌزؾم١ك ِىبعت ؽخق١خ ثبٌؾقٛي ػٍئػ١ٍّخ 

 Jensen andمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌقبدسح ِٓ اٌؾشوخ )عٛدح ٚؽفبف١خ اٌز ٝٚ٘زا ثبٌطجغ ٌٗ رأص١ش ػٍ

Meckling, 1976)،  ٓٔؾطخ رخٍك فشفبً ٌٍّذ٠ش٠ٓ ٌّٛافٍخ الأأْ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ  لأٔؾطخ٠ّٚى

 .خفبء الاخجبس اٌغٍج١خ ٚرن١ًٍ اٌّغزضّش٠ٓئالأزٙبص٠خ ٚ

رخبر ئعشاءاد ِزؼّذح الذ رمَٛ ث ،ٌٟ رغٕت دفغ اٌّجبٌغ اٌنش٠ج١خ اٌّغزؾمخئفؼٕذِب رغؼٟ اٌؾشوبد      

ٚ٘زا ٠مًٍ ِٓ ِغزٛٞ اٌؾفبف١خ ٠ٚغؼً ِٓ اٌقؼت ، ٚ رؾ٠ٛٙٙب فٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخأخفبء اٌّؼٍِٛبد لإ

ٚاٌزغٕت اٌنش٠جٟ لذ  ،اٌغٙبد اٌشلبث١خ ٚاٌّغزضّش٠ٓ فُٙ اٌؾم١مخ اٌىبٍِخ ٌلأٔؾطخ اٌّب١ٌخ ٌٍؾشوخ ٝػٍ
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ٝ دسعخ اٌزؼم١ذ فٟ اٌمبْٔٛ اٌنش٠جٟ رغبػذ ػٍ ْأاعزخذاَ ا١ٌٙبوً اٌنش٠ج١خ اٌّؼمذح ؽ١ش  ٠ٝغزٕذ ػٍ

ػذَ الاٌزضاَ اٌنش٠جٟ ٌزم١ًٍ اٌّذفٛػبد اٌنش٠ج١خ ٚأِبٔخ اٌج١بٔبد اٌّؾبعج١خ ثبٌمٛائُ اٌّب١ٌخ وأؽذ 

ٌٟ الاِبوٓ راد اٌنشائت ئٚٔمً الاسثبػ  ،ِشفمبد الإلشاس اٌنش٠جٟ اٌّمذَ ٌّقٍؾخ اٌنشائت

ٚاٌزؼم١ذاد اٌّؾبعج١خ ٌزم١ًٍ اٌزضاِبد اٌنش٠ج١خ ٚ ٘زٖ  إٌّخفنخ ٚاعزغلاي اٌضغشاد اٌمب١ٔٛٔخ

فٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِّب ٠إدٞ اٌٟ مؼف اٌؾفبف١خ  ٚاٌنجبث١خص٠بدح اٌزؼم١ذ  ٝاٌّّبسعبد رؼًّ ػٍ

(Balakrishnan et al., 2019).  

ئٌٟ أْ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٠إصش عٍجبً   (Rezaei & Ghanaeenejad, 2014)دساعخ أؽبسد       

اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٠إدٞ اٌٟ ػذَ ٚمٛػ اٌّشوض اٌّبٌٟ ٌٍؾشوبد  لأْؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرٌه  ٝػٍ

ٚثبٌزبٌٟ ٠إصش  ،رؾذ٠ذ الإ٠شاداد ٚاٌّقشٚفبد اٌؾم١م١خ اٌقؼتلأٔٗ ٠غؼً ِٓ  ،اٌزٟ رمَٛ ثّّبسعزٗ

ٌغٛق ؽ١ش ٌٟ فمذاْ اٌضمخ فٟ ائٌٟ أفؾبة اٌّقبٌؼ ٚا٠نبً ٠إدٞ ئػٍٟ دلخ اٌّؼٍِٛبد اٌّشعٍخ 

ٚاٌزٟ ٠زؼ١ٓ ػ١ٍُٙ الاػزّبد  ،٠زغبءي اٌّغزضّشْٚ ٚاٌّٙزّْٛ ؽٛي ِذٞ فؾخ رمبس٠ش ٘زٖ اٌؾشوبد

ْ اٌضمخ ٟ٘ ػبًِ اعبعٟ فٟ ػ١ٍّخ ارخبر اٌمشاساد اٌّب١ٌخ لأرخبر اٌمشاساد اٌّّٙخ ٚٔظشاً لإػ١ٍٙب 

ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٠ّىٓ اْ ٠إصش ػٍٟ عّؼخ اٌؾشوخ ِٚٓ صُ  ٌٝٚزٌه فاْ رأص١ش اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍ

 ل١ّزٙب اٌغٛل١خ. 

 ; Rezaei & Ghanaeenejad, 2014; Li et al., 2018)ٚاٚمؾذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد      

Heidari et al., 2014) ث١ٓ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ِٚغزٛٞ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  عبٌجخْ ٕ٘بن ػلالخ أ

عج١ً اٌّضبي  ٝفؼٍ ،ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ثطشق ِخزٍفخ ٝعٍٛو١بد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ رإصش ػٍْ أؽ١ش 

سثبػ اٌّؼٍٕخ فٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِّب ٠غؼٍٙب غ١ش دل١مخ لأٌٟ رنخُ ائلذ ٠إدٞ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ  ،

لذسح اٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌغٙبد اٌّؼ١ٕخ  ْٝ ٠إصش ػٍأوّب ٠ّىٓ  ،ِٚزنّٕخ ٌّؼٍِٛبد ِنٍٍخ ٌٍّغزضّش٠ٓ

 ،اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌؾفبفخ ٚاٌّٛصٛلخ ٝرم١١ُ الاداء اٌّبٌٟ ٌٍؾشوبد ٚاٌزٟ ٠ؼزّذ فٟ رؾذ٠ذ٘ب ػٍ ٝػٍ

٠ٕزظ ػٓ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػذَ اٌؾفبف١خ ٚاٌّقذال١خ فٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِّب ٠إصش زٛلغ  أْ ٠ ٚثؾىً ػبَ

ِّب عجك ٠ّىٓ ، إٌّٛ ٚالاعزّشاس٠خ ١ٝخ ثبٌؾشوبد ٚلذسرٙب ػٍصمخ اٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌغٙبد اٌّؼٕ ٝػٍ

 فٟ اٌزغبؤي اٌجؾضٟ اٌزبٌٟ : جؾشص١بغخ ِشىٍخ اٌ
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شفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟ اٌششوبد اٌّم١ذح فٟ   ًٝ٘ ٠ٛعذ رأص١ش ٌّّبسعبد اٌزغٕت اٌعش٠جٟ ػٍ

 عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّصشٞ ؟

 شح:ـبدف الـٍ

اٌؾبٌٟ فٟ اخزجبس رأص١ش ِّبسعبد اٌزغٕت جؾش اٌٙذف الأعبعٟ ٠ٌٍزّضً جؾش فٟ مٛء ِؾىٍخ اٌ

فٝ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّذسعخ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟ اٌؾشوبد اٌّغبّ٘خ   ٝاٌنش٠جٟ ػٍ

 .اٌّقشٜ

 شحـبة الـأٍني

 ئٌٟ ِب ٠ٍٟ:  اٌجؾشرشعغ أ١ّ٘خ      

  -الأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ: ( أ

  اٌؼٛاًِ اٌزٟ رإصش ػٍٝ ذساعخ اٌزٟ رٙزُ ث اٌغبثمخ اِزذاداً ٌٍذساعبد اٌّؾبعج١خ ٘زا اٌجؾشرؼزجش

 ِغزٛٞ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.

 ٌغذ اٌفغٖٛ اٌجؾض١خ إٌبرغخ ػٓ ٚعٛد رٕبلل فٝ إٌزبئظ ٚالأدٌخ اٌجؾض١خ اٌزٝ  ٘زا اٌجؾشؾبٚي ٠

 بف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.لذِزٙب اٌذساعبد اٌغبثمخ ػٓ أصش ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٝ ػٍٝ ؽف

  ٔذسح اٌذساعبد ثبٌج١ئخ اٌؼشث١خ ثؾىً ػبَ، ٚاٌج١ئخ اٌّقش٠خ ثؾىً خبؿ اٌزٟ رٕبٌٚذ ثقفخ

 ِجبؽشح أصش ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍٟ  ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.

  -الأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ: ( ة

 اٌج١ئخ اٌّقش٠خ لأصش ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ  ِٓ ٝفٟ رمذ٠ُ د١ًٌ ػٍّ ٘زا اٌجؾشغبُ٘ ٠

 ِغزٛٞ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ. ٝػٍ

  َِغبػذح اٌجبؽض١ٓ ٚاٌّشاعؼ١ٓ ٚفبؽقٝ اٌنشائت ٚغ١شُ٘ ِٓ الأهشاف رٜٚ الإ٘زّب

ٚاٌؼلالخ ثأداء اٌؾشوبد فٝ اٌزؼشف ػٍٝ: هشق اٌزلاػت ٚاٌغؼ ٚالاؽز١بي ٚأعب١ٌت اٌزغٕت 

اٌؾشوبد ٌزخف١ل اٌؼتء اٌنش٠جٟ أٚ اٌزخٍـ ِٕٗ ٔٙبئ١بً ٌزؼظ١ُ اٌنش٠جٟ اٌزٟ رّبسعٙب 

 أسثبؽٙب.
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 شح:ـدود البـس و امـىط

اٌؾبٌٟ ػٍٝ ػ١ٕخ ػؾٛائ١خ ِٓ اٌؾشوبد اٌّغبّ٘خ اٌّم١ذح فٟ ثٛسفخ الأٚساق  جؾش٠مزقش رطج١ك اٌ

ؽ١ش رُ اعزجؼبد  َ،2023-2019ٚرٌه خلاي اٌفزشح  اٌّب١ٌخ اٌّقش٠خ  ٚرٕزّٟ ئٌٟ لطبػبد غ١ش ِب١ٌخ

اٌؾشوبد اٌزٟ رٕزّٟ ئٌٟ لطبػٟ اٌجٕٛن ٚ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ ٔظشاً لإخزلاف هج١ؼخ ػٍّٙب ٚع١بعبرٙب 

اٌز١ٍ٠ّٛخ ػٓ ِض١لارٙب فٟ اٌؾشوبد غ١ش اٌّب١ٌخ، ٚ٘ٛ ِب ٠خٍك فؼٛثخ ثؾأْ اٌمبث١ٍخ ٌٍّمبسٔخ ٔز١غخ 

مبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ ٚاٌزٟ رغؼً ِٓ رمذ٠ش الإخزلافبد فٟ اٌنٛاثو ٚاٌمٛا١ٔٓ إٌّظّخ، فنلاً ػٓ هج١ؼخ ر

 ل١ُ ثؼل اٌّزغ١شاد اٌخبفخ ثبٌذساعخ أِشاً فؼجبً.

 شح: فى ضوء مصهلة البشح وٍدفُ يته تكطيه البشح ننا يلى:ـطة البـخ

 الإغبس إٌظشٜ ٌٍجؾش. ٚي:اٌمغُ الأ 

 اٌجؾش. خاٌمغُ اٌضبٔٝ: ِشاعؼخ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٚرط٠ٛش فشظ١ 

  :اٌذساعخ الاخزجبس٠خاٌمغُ اٌضبٌش. 

 .اٌمغُ اٌشاثغ: خلاصخ اٌجؾش ٚاٌذساعبد اٌّغزمج١ٍخ 

 الكطه الأول: الإطاز اليظسى للبشح

 أولًا:مفَوو شفافية التكازيسالمالية

٠ؼذ رؾم١ك اٌؾفبف١خ فٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٓ الأِٛس اٌغذ١ٌخ ٚرٌه ٔظشاً لإخزلاف ئدسان وً ِٓ       

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌّفَٙٛ اٌؾفبف١خ، فبٌؾشوبد ػبدح ِب رٛاصْ ث١ٓ رىٍفخ ؽشوبد الأػّبي ِٚغزخذِٝ 

ٚػبئذ اٌؾفبف١خ ٚث١ٓ ِب ٠ّىٓ الإفقبػ ػٕٗ ِٚب ٠ؾزبط ئٌٝ عش٠خ ٚػذَ الإفقبػ، أِب ِغزخذِٝ 

اٌزمبس٠ش ف١ٙزّْٛ ثنشٚسح رٛف١ش وبفخ اٌّؼٍِٛبد راد إٌّفؼخ ٌزغبػذُ٘ فٟ فُٙ ٚرم١١ُ اٌٛالغ اٌفؼٍٟ 

، ٚلذ ا٘زّذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد ثّب١٘خ خبر اٌمشاساد اٌزٟ رؾمك ِقبٌؾُٙ ٚأ٘ذافٌٍُٙؾشوخ ٚئر

( ثأٔٙب ِم١بط ٌلإفقبػ ٚ الأسثبػ Lewellen, 2023) ٙبػشفؽ١ش ِٚفَٙٛ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، 

( ثأٔٙب ٠Adilogu et al., 2018ؼىظ اٌزغ١١شاد فٟ اٌٛمغ الالزقبدٞ ٌٍؾشوخ. ٚأ٠نبً ػشفٙب )

ش اٌٛاعغ اٌؼٍٕٟ ٌٍّؼٍِٛبد راد اٌقٍخ ٚاٌّٛصٛلخ ؽٛي الأداء ٚاٌّشوض اٌّبٌٟ ٚفشؿ ألاعزضّبس اٌزٛف١

٠ّىٓ  رؼش٠ف ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٍٝ  ،اٌزؼش٠فبد اٌغبثمخٚفٟ ظٛء  ٚاٌؾٛوّخ ٚاٌم١ّخ ٚاٌّخبهش.
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اٌؾشوخ ِٚشوض٘ب اٌّبٌٟ أٔٙب "لذسح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٍٝ رٛف١ش ِؼٍِٛبد ِب١ٌخ ٚغ١ش ِب١ٌخ ػٓ أداء 

ثطش٠مخ ٠غًٙ فّٙٙب ٚاعزخذاِٙب ٚاٌؾقٛي ػ١ٍٙب دْٚ ِؼبٔبٖ ٌّغبػذح ِغزخذِٟ ٘زٖ اٌزمبس٠ش فٟ ارخبر 

 اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ اٌشؽ١ذح".

 اً : خصائص شفافية التكازيس الماليةىيثا

١خ ٚرؾغ١ٓ لذسرٙب ػٍٝ رغُٙ خقبئـ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟ رؼض٠ض ِقذال١خ اٌّؼٍِٛبد اٌّبٌ     

اٌزأص١ش فٟ اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ ٚاٌّب١ٌخ ثؾىً ئ٠غبثٟ وّب أٔٙب رغبػذ فٟ رؼض٠ض اٌضمخ ٚرؾغ١ٓ اٌؾفبف١خ 

رزّضً ( 2021؛ اٌمضاص، Ozbay,2009) ٚٚفمبً ٌذساعخ وً ِٓث١ٓ اٌؾشوبد ٚأفؾبة اٌّقبٌؼ 

 :خقبئـ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٝ ِب ٠ٍٟ

ْ رىْٛ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ِزبؽخ ٌٍغ١ّغ ثطش٠مخ ٚامؾخ ٚفٟ أ٠غت  اٌّؼٍِٛبد :اٌٛصٛي ئٌٝ  (1

اٌٛلذ إٌّبعت، ثؾ١ش ٠زّىٓ اٌّغزضّش٠ٓ ٚأفؾبة اٌّقبٌؼ ِٓ الاهلاع ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ 

 ثغٌٙٛخ.

 ٠غت أْ رىْٛ اٌّؼٍِٛبد اٌٛاسدح فٟ اٌمٛائُ ٚاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ دل١مخ ٚرؼىظ اٌٛالغ اٌّبٌٟاٌذلخ :  (2

 ٌٍؾشوخ ثؾىً فؾ١ؼ، ثذْٚ أٞ رؾش٠ف أٚ رن١ًٍ.

ٚرزّضً فٟ أْ اٌّؼب١٠ش اٌّغزخذِخ رؼىظ ثذلخ اٌٛالغ الالزقبدٞ اٌؾم١مٟ ٌٍؾشوخ اٌّٛظٛػ١خ :  (3

 ٚاٌقٕبػخ اٌزٟ رؼًّ ِٓ خلاٌٙب.

٠غت أْ رؾًّ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ وبفخ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ اٌّّٙخ اٌزٝ لذ رإصش ػٍٝ  اٌش١ٌّٛخ : (4

 اٌمشاساد الالزقبد٠خ لأفؾبة اٌّقبٌؼ، ثّب فٟ رٌه اٌّخبهش ٚاٌفشؿ

ٚرٌه ثأْ ٠زُ رطج١ك اٌّؼب١٠ش اٌّزؼبسف ػ١ٍٙب ثبعزّشاس ث١ٓ اٌفزشاد ٌٕفظ اٌؾشوخ  الارغبق : (5

 ١ٓ اٌّغزخذ١ِٓ ِٓ ئعشاء اٌّمبسٔبد.ٚوزٌه ث١ٓ اٌؾشوبد اٌّخزٍفخ ٌزّى

 

 : أٍنية شفافية التكازيس الماليةثالجاً

رؼُذ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ أؽذ اٌشوبئض الأعبع١خ اٌزٟ رؼزّذ ػ١ٍٙب اٌّإعغبد ٌزؾم١ك ٔغبؽٙب ٚاعزذاِزٙب 

ٚامؾخ فٟ الأعٛاق اٌّب١ٌخ فٟٙ عغش اٌزٛافً ث١ٓ اٌؾشوبد ٚأفؾبة اٌّقبٌؼ، ؽ١ش رمذَ ٌُٙ سؤ٠خ 

 ،ضص اٌؾفبف١خ ِٓ ِغزٛٞ اٌضمخ ٚاٌّقذال١خؼٚدل١مخ ػٓ الأداء اٌّبٌٟ ٚاٌٛمغ الالزقبدٞ ٌٍؾشوخ، وّب ر
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ٚأؽبسد اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد ئٌٝ ِذٞ اٌفٛائذ إٌبرغخ ِٓ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٍٝ عج١ً اٌّضبي 

  -(:Qiang & Lo, 2006؛ 2011)ؽّبد، 

دٚساً ؽ٠ٛ١بً ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌمذسح ػٍٝ عزة الأِٛاي ٚرٌه ِٓ خلاي رإدٞ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  (1

 ِمبسٔخ ِغزٛٞ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍؾشوخ ِغ اٌؾشوبد الاخشٜ.

رّضً اٌؾفبف١خ أؽذ اٌّجبدب الأعبع١خ ٌٍؾٛوّخ، ؽ١ش أْ سفغ ِغزٛٞ اٌؾفبف١خ عٛف ٠ؾغٓ ِٓ  (2

 ٌط٠ًٛ.اٌؾٛوّخ ٚاٌضمخ فٟ اٌجٛسفخ ٚص٠بدح ٔؾبهٙب فٟ الأعً ا

 اٌؾذ ِٓ الأصبس اٌغٍج١خ إٌبرغخ ػٓ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ الإداسح ٚاٌّغزضّش٠ٓ. (3

رأرٟ أ١ّ٘خ اٌؾفبف١خ ِٓ أٔٙب رؼًّ ػٍٝ ص٠بدح اٌّؼٍِٛبد اٌٛاسدح فٟ الإ٠نبؽبد ِّب ٠إدٞ ئٌٝ  (4

 رؾغ١ٓ الإفقبػ فٟ اٌؾشوبد.

 اً : ماٍية التذيب الضسيبي والمفاٍيه ذات الصلة بُزابع

فٟ الأٚٔخ ا٢خ١شح عذي ٚٔمبػ فٟ  Tax Avoidanceؽٙذد ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ  ؽ١ش     

اٌفىش اٌّؾبعجٟ ٚا٘زّبَ ِزضا٠ذ ِٓ لجً إٌّظّبد ا١ٌّٕٙخ اٌذ١ٌٚخ ٚٚعبئً الاػلاَ اٌّخزٍفخ ، ؽ١ش ر١ًّ 

ُ اٌزأص١ش ئداساد ثؼل اٌؾشوبد ئٌٟ ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٌزخفل اٌزضاِبرٙب اٌنش٠ج١خ ِٚٓ ص

 & Kovermann)ٚرٌه ٔظشاً ٌغذاد اٌؾشوبد مشائت ثب٘ظخ وً ػبَ  الأٚػ١خ اٌنش٠ج١خ، ٝػٍ

Velte, 2019 ; Kanagaretnam et al., 2018).  ٝ٠ؼزجش اٌزغٕت اٌنش٠جٟ أؽذ اٌمنب٠ب اٌز ٚ

 Wang et al., 2020; Cao)ٟ ٘زّبِبً وج١شاً خلاي اٌغٕٛاد الأخ١شح ػٍٝ اٌّغزٛٞ اٌذٌٚااعزمطجذ 

et al., 2021; Ha and Feng, 2021) ٍ(2020؛ فٛدح،  2020)أثٛعبٌُ،  اٌّغزٛٞ اٌّؾٍٟ ٝٚػ ، 

 ٜاد ٚاٌزقشفبد اٌزٟ رٙذف ئٌٝ رخف١ل ِغزٛءٔٗ ٠زنّٓ ِغّٛػخ ٚاعؼخ ِٓ الاعشالأٔظشاً 

اٌزفشلخ ث١ٓ ِفَٙٛ  ٠ٚغت ،الاٌزضاِبد اٌنش٠ج١خ ، ِّب ٠إدٞ ئٌٝ رخف١ل اٌّذفٛػبد اٌنش٠ج١خ ٌٍذٌٚخ

 اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ِٚفَٙٛ اٌزخط١و اٌنش٠جٟ ٚاٌزٙشة اٌنش٠جٟ ٚرٌه ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:
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 ( الإخزلافبد ث١ٓ اٌزخط١ػ اٌعش٠جٟ ٚاٌزغٕت اٌعش٠جٟ ٚاٌزٙشة اٌعش٠ج1ٟعذٚي )
 اٌزٙشة اٌعش٠جٟ اٌزغٕت اٌعش٠جٟ اٌزخط١ػ اٌعش٠جٟ  اٌج١بْ 

 

 

 اٌّفَٙٛ

٘ٛالاعشاءاد ٚاٌخطػ اٌزٟ 

٠زجؼٙب اٌّّٛي ٌزٕظ١ُ ٔشبغٗ 

ِٚؼبِلارٗ ثّب ٠ّىٕٗ ِٓ 

اٌزؼبًِ ِغ اٌزشش٠ؼبد 

اٌعش٠ج١خ ثألً ػتء ظش٠جٟ 

 ِّىٓ. 

٘ٛ وً ١ِضح ٠ؾصً ػ١ٍٙب 

اٌّّٛي رإدٞ ئٌٝ ئػفبءٖ ِٓ 

الإٌزضاَ اٌعش٠جٟ، أٚ رخفعٗ 

دْٚ أْ ٠ؼذ ِزٙشثبً الا أٔٗ 

٠ّىٓ أْ ٠زؼبسض ِغ سٚػ 

 ظش٠جٟ ظبس(.   اٌمبْٔٛ)رغٕت

أعزخذاَ اٌّّٛي لأعب١ٌت غ١ش لب١ٔٛٔخ 

ٌٍزٙشة ِٓ دفغ اٌعش٠جخ، ػٓ غش٠ك 

رمذ٠ُ ث١بٔبد غ١ش صؾ١ؾخ أٚ ِعٍٍخ 

ػٓ اٌذخً ثغشض ػذَ دفغ اٌعش٠جخ 

 ٚاٌزٙشة ِٕٙب.

 

 

 

 

 اٌخصبئص

٠إدٞ ئٌٝ رخف١ط ل١ّخ  -

اٌعش٠جخ اٌّغزؾمخ أٚ ئلاػفبء 

        ِٕٙب ٔٙبئ١بً.           

٠ٕظُ أٚظبع اٌّّٛي ػٍٝ  -

اٌّذٜ اٌجؼ١ذ ِٓ خلاي 

 أعزشار١غ١بد ثؼ١ذح اٌّذٜ.

٠ٛعٗ إٌّظّخ ئٌٝ الاعزضّبس  -

 فٟ اٌّغبلاد اٌّفعٍخ ظش٠ج١بً.

٠إدٜ إٌّظّخ ئٌٝ رخف١ط  -

الإ٠شاداد اٌؼبِخ ٌٍذٌٚخ ِزّضٍخ 

رذفغ  فٟ اٌعشائت اٌزٟ لا

ثغجت اٌٛفش اٌزٜ رؾمك ِٓ 

 . خلاي رٌه اٌزخط١ػ

٠زمصش ػٍٝ ثؼط  -

اٌّؼبِلاد دْٚ اٌجؼط الأخش 

٠ٚزؼبًِ ِغ رشش٠غ ظش٠جٟ 

 دْٚ غ١شٖ.

٠ّضً اعزغلالأً ٌٍّٕطمخ اٌزٟ  -

٠ٙذف اٌّششع ئٌٝ رغط١زٙب 

 ٌٚىٕٗ ٌُ ٠زّىٓ ِٓ رٌه.

ل١بَ اٌّّٛي ثبلإفصبػ ػٓ  -

وً اٌج١بٔبد ئٌٝ ِصٍؾخ 

اٌعشائت ٚػذَ الإخفبء 

 اٌؼّذٜ ٌٙزٖ اٌّؼبِلاد.

 

ف١ٗ اٌّّٛي أٚظبػٗ ٚشئٛٔٗ ٠شرت  -

ثشىً ئؽز١بٌٝ ثغشض رخف١ط 

 اٌعش٠جخ أٚ ػذَ دفؼٙب.

اٌذافغ ِٓ ٚساءٖ خشق اٌمٛا١ٔٓ  -

 اٌعش٠ج١خ. 

ػذَ ل١بَ اٌّّٛي ثبلإفصبػ ػٓ  -

اٌج١بٔبد ٚاٌّؼبِلاد ئٌٝ ِصٍؾخ 

 اٌعشائت ٔز١غخ الإخفبء اٌؼّذٜ ٌٙب.

٠مَٛ اٌّّٛي ثزش٠ٛٗ غج١ؼخ  -

الإداسح اٌّؼبِلاد ٚؽم١مزٙب ػٓ 

 اٌعش٠ج١خ.

اٌّٛلف 

 اٌمبٔٛٔٝ 

 عٍٛن ٠غشِٗ اٌمبْٔٛ  عٍٛن لا ٠غشِٗ اٌمبْٔٛ  عٍٛن لا ٠غشِٗ اٌمبْٔٛ 

 (2012اٌّقذس:) اٌؾٛاسثٟ، 

ػٍٝ أٔٗ "وبفخ اٌطشق ٚالاعب١ٌت اٌزٟ رّىٓ اٌّّٛي ِٓ ِّٚب عجك ٠ّىٓ رؼش٠ف اٌزغٕت اٌعش٠جٟ 

ػفبء ِٕٙب ػٓ هش٠ك الاعزفبدح ِٓ اٌّضا٠ب اٌنش٠ج١خ الإ أٚلً ؽذ ِّىٓ أرخف١ل اٌزضاِبرٗ اٌنش٠ج١خ ئٌٝ 

 إٌّّٛؽخ ِٓ اٌّؾشع أٚ اعزغلاي اٌضغشاد اٌّٛعٛدح فٟ اٌمبْٔٛ اٌنش٠جٟ". 

 

 اً: ألاليات التذيب الضسيبىخامط

غزؼشك رٚ ٕ٘بن اٌؼذ٠ذ ِٓ ألا١ٌبد اٌزٟ رزجؼٙب اٌؾشوبد فٟ عج١ً اٌم١بَ ثأٔؾطخ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ،ٚ    

 ,.Beer et al., 2020; Annuar et al؛ 2022٘زٖ ألا١ٌبد ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ: )ِشلـ،  أُ٘

2014.) 
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 / اخز١بس اٌشىً اٌمبْٔٛ ٌٍششوخ: 1

٠ٍغأ اٌّّٛي لجً ثذء ِؾشٚػٗ ئٌٝ ئخز١بس ؽىً لبٟٔٛٔ ِؼ١ٓ ٌٍؾشوخ ٌزخف١ل اٌزضاِبرٗ اٌنش٠ج١خ،      

اٌّؼبٍِخ اٌنش٠ج١خ ٌذخً  ٓالأؽخبؿ اٌطج١ؼ١١ٓ ػٚرٌه ٔز١غخ أخزلاف اٌّؼبٍِخ اٌنش٠ج١خ ػٍٝ دخً 

ٚأخش رؼذ٠لارٗ ؽ١ش رفشك  2005( ٌغٕخ 91الأؽخبؿ الاػزجبس٠خ، ٚفمبً ٌمبْٔٛ اٌنشائت سلُ )

اٌنش٠جخ ػٍٝ دخً الأؽخبؿ اٌطج١ؼ١١ٓ ثغؼش رقبػذٜ ٠جذأ ثؾش٠ؾخ ِؼفبٖ ِٚٓ صُ ٠زذسط اسرفبػٗ 

ْٔٛ اٌؼذ٠ذ ِٓ الإػفبءاد ٚاٌّضا٠ب الأخشٜ ٚلا ٠غزف١ذ ثض٠بدح اٌذخً اٌخبمغ ٌٍنش٠جخ، وّب ٠ّٕؾُٙ اٌمب

% ِٓ فبفٟ 22.5ِٕٙب الأؽخبؿ الإػزجبس٠خ ؽ١ش رفشك اٌنش٠جخ ػٍٝ الأؽخبؿ الإػزجبس٠خ ثغؼش 

الأسثبػ اٌغ٠ٕٛخ ثاعزضٕبء أسثبػ ١٘ئخ لٕبح اٌغ٠ٛظ ٚا١ٌٙئخ اٌّقش٠خ اٌؼبِخ ٌٍجزشٚي ٚاٌجٕه اٌّشوضٜ 

سثبػ ؽشوبد اٌجؾش ػٓ اٌجزشٚي ٚاٌغبص ٚئٔزبعٙب ٌٍنش٠جخ % وّب رخنغ أ40ؽ١ش رخنغ ثغؼش 

 %.40.55ثغؼش 

 / أعؼبس اٌزؾ٠ٛلاد:2

٠ؼزجش اٌزغؼ١شاٌزؾ٠ٍٟٛ أؽذ الأعب١ٌت اٌزٟ رغزخذِٙب اٌؾشوبد اٌذ١ٌٚخ ِٓ أعً رخف١ل اٌّذفٛػبد       

اٌنش٠ج١خ ٠ٚزُ رٌه ِٓ خلاي ل١بَ اٌؾشوبد ثاعزخذاَ أعؼبس رؾ٠ًٛ داخ١ٍخ غ١ش ػبدٌخ ٚغ١ش فؾ١ؾخ 

ٓ اٌذٚي راد ٌزؾ٠ًٛ إٌّزغبد ٚاٌخذِبد ث١ٓ فشٚػٙب فٟ اٌذٚي اٌّخزٍفخ ثٙذف رؾ٠ًٛ الأسثبػ ِ

ٚ ِؼفبٖ ٚثبٌزبٌٝ رخف١ل أِؼذلاد مش٠ج١خ ِشرفؼخ ئٌٝ دٚي أخشٜ راد ِؼذلاد مش٠ج١خ ِٕخفنخ 

ٚالأفٛي  ٚرغزخذَ ٘زٖ اٌطش٠مخ فٟ ؽمٛق اٌٍّى١خ اٌفىش٠خ، ،اٌّذفٛػبد اٌنش٠ج١خ ٌٍؾشوخ الأَ

 ٌزٍه اٌؼٕبفش.  ٝٔظشاً ٌقؼٛثخ رؾذ٠ذ اٌغؼش اٌؾم١م ،غ١شاٌٍّّٛعخ

 )اٌّلاعئ( اٌعش٠ج١خ:/ اٌّلاراد 3

رٕؾأ ٘زٖ الأ١ٌخ ٔظشاً ٌؼذَ ٚعٛد رطبثك فٟ اٌمٛا١ٔٓ ٚاٌمٛاػذ اٌنش٠ج١خ اٌّطجمخ فٟ الأٔظّخ      

اٌنش٠ج١خ اٌذ١ٌٚخ، ٚرؼزجشاٌّلاراد اٌنش٠ج١خ ِٓ ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ أ١ّ٘خ ٠ٚمقذ ثٙب 

ذح ئ١ٌٙب ِّب ٠غؼً ٘زٖ اٌذٚي ِلاراد إِخ ِغّٛػخ اٌذٚي اٌزٟ رٛفش اٌغش٠خ اٌّب١ٌخ ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خ اٌٛاف

ؽ١ش ٠زُ ٔمً الأسثبػ ئٌٝ اٌذٚي اٌزٟ رزّزغ ثاػفبءاد مش٠ج١خ وج١شح  ٌٍزغٕت ٚ اٌزٙشة اٌنش٠جٟ،

ِٚؼذلاد مش٠ج١خ ِٕخفنخ ٚ٘ٛ ِب ٠إدٞ ئٌٝ رخف١ل ؽغُ اٌّذفٛػبد اٌنش٠ج١خ ٚرؼزجش ٘زٖ اٌذٌٚخ 

 لأ١ٌبد ؽٛوّخ اٌؾشوبد. ِلاراً إِٔبً فٟ ؽبٌخ ػذَ رطج١ك اٌؾذ الأدٔٝ 
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اٌؾفبف١خ فٟ  اٌغٛدح ٚ ٠ؼُزمذ أْ اٌؾشوبد اٌزٟ رّبسط اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ثىضبفخ لذ رمًٍ ِٓ ِغزٛٞ     

رمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ، ٠ٚؼٛد رٌه ئٌٟ أْ ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ رزطٍت غبٌجبً ث١ٕخ ِب١ٌخ ِؼمذح ٚغ١ش 

ٚلذ ٠إدٞ رٌه ئٌٟ رم١ًٍ الإفقبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ اٌٙبِخ اٌّزؼٍمخ ثبٌزىب١ٌف  ،ٚامؾخ

ٚرؾ١ش ، اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚالا٠شاداد، ٚ٘ٛ ِب ٠إصش عٍجبً ػٍٝ صمخ اٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌّؾ١ٍٍٓ فٟ فؾخ

ٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ؽ١ش ٠ّىٓ أْ  ٚعٛدح اٌذساعبد ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ ِؼمذح ث١ٓ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ

اٌؾفبف١خ اٌزٞ رمذِٗ اٌؾشوبد فٟ اٌغٛدح ٚرإصش اعزشار١غ١بد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ثؾىً وج١ش ػٍٝ ِغزٛٞ 

 (. Hanlon & Heitzman, 2010رمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ )

رٕبٌٚذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد هج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚعٛدح اٌّؼٍِٛبد      

اٌّؾبعج١خ اٌٛاسدح ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ئلا أٔٗ ٌٛؽع ٚعٛد اخزلاف ؽٛي هج١ؼخ رٍه اٌؼلالخ، ؽ١ش لذ رإدٞ 

صشٚح اٌّلان ِٓ خلاي ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ئٌٟ رؾم١ك اٌؼذ٠ذ ِٓ إٌّبفغ ٚاٌزٟ رزّضً فٟ رؼظ١ُ 

رؾم١ك ٚفٛساد ٔمذ٠خ ٚاٌزٝ رغزغٍٙب اٌؾشوخ فٟ رؾم١ك اٌّض٠ذ ِٓ الاعزضّبساد ِّب ٠إدٞ ئٌٟ اسرفبع 

 ,.Annuar et al., 2014 ; Dhawan et alل١ّخ اٌؾشوخ أٚ ئعشاء اٌّض٠ذ ِٓ اٌزٛص٠ؼبد إٌمذ٠خ )

 ; Annuar et al., 2014) (، ٚص٠بدح الأسثبػ ثؼذ اٌنشائت ٚأخفبك الاٌزضاَ اٌنش٠ج2020ٟ

McClure et al., 2018 ٠غبث١خ ٌٍّغزضّش٠ٓ ٚثبٌزبٌٟ أخفبك رىٍفخ سأط ئ(، وّب لذ رىْٛ ئؽبسح

 ,.Goh et alاٌّبي ٔظشاً ٌض٠بدح اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ أٚ أخفبك اٌزجب٠ٓ فٟ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ )

2016). 

ٌزغٕت اٌنش٠جٟ ئٌٝ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌؼٛالت اٌغٍج١خ ٚاٌزٟ ٚػٍٝ اٌغبٔت الأخش فمذ رإدٞ ِّبسعبد ا     

٠زّضً أّ٘ٙب فٟ اسرفبع أرؼبة اٌخجشاء ٚ الاعزؾبساد اٌمب١ٔٛٔخ ٌّّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ثقٛسح 

(، ٚ أ٘زضاص عّؼخ Payne & Raiborn, 2018 ; Hutchens et al., 2020لب١ٔٛٔخ ِٚؾشٚػخ )

خ ٌزؼشمٙب ٌٍذػبٚٞ اٌمنبئ١خ، ٚأٔخفبك اٌطٍت ػٍٝ اٌؾشوخ ث١ٓ أفؾبة اٌّقبٌؼ اٌّخزٍفخ ٔز١غ

أعّٙٙب ٚالزطبع عضء ِٓ ؽقزٙب اٌغٛل١خ ِّب ٠إدٞ ئٌٟ أخفبك اٌزذفمبد إٌمذ٠خ، ٚأٔخفبك أعؼبس 

الأعُٙ ٚل١ّخ اٌؾشوخ ٚأٔخفبك اعزّشاس٠خ الأسثبػ ٚص٠بدح رمٍجبد ػٛائذ الأعُٙ ٚ ص٠بدح اؽزّبي 

 Kim et al., 2011 ; McClure et al., 2018 ; Dhawan etرؼشك اٌؾشوخ ٌّخبهش الإفلاط )
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al., 2020 ْٛأسرفبع اٌؼٛائذ اٌغٍج١خ غ١ش اٌطج١ؼ١خ فٟ اٌّغزمجً، ثبلإمبفخ ئٌٝ اسرفبع رىٍفخ اٌذ٠ ٚ ،)

 (.McClure et al., 2018 ; Hutchens et al.,2020ٚرخف١ل الائزّبْ )

 البشح. ةالكطه الجاىى: مسادعة الدزاضات الطابكة وتطويس فسضي

 / عسض وتحليل الدزاضات الطابكة:1

اٌزبٌٝ ٍِخقبً ٌٍذساعبد اٌغبثمخ اٌزٟ رٛفً ئ١ٌٙب ٚاٌزٟ رٕبٌٚذ أصش اٌزغٕت  (2سلُ ) ٠ٚمذَ اٌغذٚي

 اٌنش٠جٟ ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ. 

 اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌزٝ رٕبٌٚذ أصش اٌزغٕت اٌعش٠جٟ ػٍٝ شفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ (2عذٚي)

 (Wang, 2010)دساعخ  -1

 Tax avoidance and corporate transparency and firm value ػٕٛاْ اٌذساعخ

 اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش ٚل١ّخ اٌؾشوخ  

 صبس اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚل١ّخ اٌؾشوخأاخزجبس  ٘ذف اٌذساعخ

اٌّب١ٌخ ٚرُ ل١بعٙب ثأسثؼخ ِمب١٠ظ: ؽغُ اٌزذاٚي،  عٛدح الأسثبػ ثبعزخذاَ ّٔٛرط ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش  -1 اٌّزغ١ش اٌزبثغ

عٛٔض، ِزبثؼخ اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ثبعزخذاَ ػذد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ،  اٌزغط١خ الإػلا١ِخ اٌٍٛغبس٠زُ اٌطج١ؼٟ 

 . ٌؼذد اٌّمبلاد اٌزٟ رؾزٛٞ ػٍٝ اعُ اٌؾشوخ
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        اٌنش٠جخ.ق اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚرُ ل١بعٗ ثّؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ إٌمذٞ ٚ ِؼذي فشٚ اٌّزغ١ش اٌّغزمً

ِٓ اٌؾشوبد الاِش٠ى١خ خلاي اٌفزشح ِٓ ِؾب٘ذٖ  ٦270ػزّذد اٌذساعخ ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ ئ اٌذساعخرص١ُّ 

 . 2001اٌٟ 1994

رٛفٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌٝ اْ اٌؾشوبد اٌزٟ رزغٕت دفغ اٌنشائت ٠مً ف١ٙب ِغزٛٞ ؽفبف١خ فٟ اٌزمبس٠ش  خاٌذساعٔزبئظ 

ؽ١ش  ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚل١ّخ اٌؾشوخ ٝػٍٍزغٕت اٌنش٠جٟ ٌْ ٕ٘بن ػلالخ عٍج١خ أٞ أاٌّب١ٌخ 

ٚعذد اٌذساعخ اْ اٌؾشوبد اٌزٟ رفزمش اٌٟ فؾـ اٌغٛق رغزّزغ ثّضا٠ب ل١ّ١خ لأؾطزٙب فٟ رغٕت 

 . اٌنشائت ِمبسٔخ ثزٍه اٌزٟ رزبثغ ثؾذح ِٓ لجً اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ٚاٌّغزضّش٠ٓ

 (Rezaei & Ghanaeenejad, 2014)دساعخ  -2

 A review on transparency in financial reporting and its effects on tax ػٕٛاْ اٌذساعخ

avoidance and firm value  

 اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚل١ّخ اٌؾشوخ ٝش٘ب ػٍرأص١ ٚ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

 -٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ ئٌٟ اخزجبس ولا ِٓ : ٘ذف اٌذساعخ

 رأص١ش ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٍٝ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚل١ّخ اٌؾشوخ . 

  .رأص١ش اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚل١ّخ اٌؾشوخ 

  .ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرُ ل١بعٙب ثغٛدح الاعزؾمبلبد اٌزمذ٠ش٠خ ثبعزخذاَ ّٔٛرط عٛٔضاٌّؼذي/ 1 اٌّزغ١ش اٌزبثغ
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 .اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚرُ ل١بعٗ ثّؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ اٌّزغ١ش اٌّغزمً

ؽشوخ ِٓ اٌؾشوبد  100ػزّذد اٌذساعخ ػٍٝ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد ٌؼ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ ئ اٌذساعخرص١ُّ 

لاخزجبس رأص١ش اٌزغٕت  2010ٟ اٌ 2002اٌّذسعخ فٟ ثٛسفخ هٙشاْ ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ خلاي اٌفزشح ِٓ  

 اٌنش٠جٟ ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚل١ّخ اٌؾشوخ.

 

 خاٌذساعٔزبئظ 

ْ أٞ أؽفبف١خ اٌزمبس٠ش ث١ٓ اٌزغٕت اٌنش٠جخ ٚ ِؼ٠ٕٛخرٛفٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌٝ ٚعٛد ػلالخ عٍج١خ راد 

ٚعذد ا٠نبً ٘زٖ اٌذساعخ اٌٟ وّب  ،اٌؾشوبد اٌزٟ رزغٕت اٌنشائت رمً ف١ٙب ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

 ٚعٛد ػلالخ عٍج١خ ث١ٓ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚل١ّخ اٌؾشوخ.

 (Heidari et al., 2014)دساعخ  -3

 

 ػٕٛاْ اٌذساعخ

An investigation on the effect of tax avoidance on the transparency of financial 

reporting firm listed in Tehran stock exchange  

 ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍؾشوبد اٌّذسعخ فٟ ثٛسفخ هٙشاْ ٝرأص١ش اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍ

 اخزجبس رأص١ش اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ٘ذف اٌذساعخ

 . ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرُ ل١بعٙب ثغٛدح الاعزؾمبلبد اٌزمذ٠ش٠خ ثبعزخذاَ ّٔٛرط عٛٔض اٌّزغ١ش اٌزبثغ

 اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚرُ ل١بعٗ ثّؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ. اٌّزغ١ش اٌّغزمً

ؽشوخ ِٓ  ٥٧ػزّذد اٌذساعخ ػٍٝ ّٔٛرط الأؾذاس اٌّشثؼبد اٌقغشٜ اٌؼبد٠خ ٌؼ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ  ئ اٌذساعخرص١ُّ 

   2010ٌٟئ 2001اٌؾشوبد اٌّذسعخ فٟ ثٛسفخ هٙشاْ خلاي اٌفزشح ِٓ 

 

 خاٌذساعٔزبئظ 

اٌذساعخ ئٌٝ أْ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٠مًٍ ِٓ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٞ اْ الأٔؾطخ رٛفٍذ ٔزبئظ 

اٌنش٠ج١خ رزطٍت اخفبء ؽمبئك ِٚؼبِلاد ِؼمذٖ فاْ ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد ٌٙب رأص١ش عٍجٟ ٚرمًٍ ِٓ ؽفبف١خ 

ْ اٌّذ٠ش٠ٓ اٌز٠ٓ ٠غؼْٛ ٌزغٕت دفغ اٌنشائت ٠غزخذِْٛ أوّب ٚعذد  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍؾشوبد

 وٛع١ٍخ ٌٍؾقٛي ػٍٟ ِضا٠ب ِب١ٌخ ٚثؾىً سئ١غٟ ٔؾٛ ِقبٌؾُٙ اٌؾخق١خ. اٌّب١ٌخ رمبس٠شُ٘ فٟ ٛكاٌغّ

 (Chen et al., 2018دساعخ ) -4

 

 ػٕٛاْ اٌذساعخ

The effect of tax-motivated income shifting on information asymmetry 

 رأص١ش رؾ٠ًٛ اٌذخً ثذٚافغ مش٠ج١خ ػٍٝ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد

 ٘ذفذ اٌذساعخ اٌٟ اخزجبس اصش رؾ٠ًٛ اٌذخً ػٍٝ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ٘ذف اٌذساعخ

( ، IDVOL) ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ٚرُ ل١بعٙب ثأعزخذاَ اسثؼخ ِمب١٠ظ ُٚ٘:أعؼبس اٌزذاٚي، رمٍت اٌؼبئذ اٌّزغ١ش اٌزبثغ

 ٚاسثبػ اٌزذاٚي، رؾزذ رٛلؼبد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ.

 رؾ٠ًٛ اٌذخً ٚرُ ل١بعٗ ِٓ خلاي ِؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ ٚ ِزٛعو ِؼذي اٌنش٠جخ الاعٕج١خ.  اٌّزغ١ش اٌّغزمً

ِؾب٘ذح ِٓ اٌؾشوبد ِزؼذدح اٌغٕغ١بد فٟ اٌٛلا٠بد  6632ػزّذد اٌذساعخ ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ ئ اٌذساعخرص١ُّ 

 .2012ؽزٟ ػبَ  1995اٌّزؾذح خلاي اٌفزشح ِٓ ػبَ 

 

 خاٌذساعٔزبئظ 

رٛفٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌٟ اْ رؾ٠ًٛ اٌذخً ٠زشرت ػ١ٍٗ ص٠بدح رؼم١ذ ػ١ٍّبد اٌؾشوخ ِّب ٠مًٍ ِٓ ؽفبف١خ 

اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ اٌٛاسدح ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ف١إدٞ فٟ إٌٙب٠خ ئٌٝ أخفبك عٛدح اٌّؼٍِٛبد 

خً رإدٞ اٌٟ ص٠بدح ػذَ ٌٟ ص٠بدح ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد، فض٠بدح رؾ٠ًٛ اٌذئاٌّؾبعج١خ ٚثبٌزبٌٟ ٠إدٞ 

 رّبصً اٌّؼٍِٛبد.
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  ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٝو١ف ٠إصش اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍ ػٕٛاْ اٌذساعخ

 رأص١ش اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ٘ذف اٌذساعخ

ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرُ ل١بعٙب ِٓ خلاي صلاصخ ِمب١٠ظ: اٌم١ّخ اٌّطٍمخ ٌلاعزؾمبلبد اٌزمذ٠ش٠خ  اٌّزغ١ش اٌزبثغ

 Ncskewخطش ا١ٙٔبس الاعُٙ  أخطبء رٛلؼبد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ، ثبعزخذاَ ّٔٛرط عٛٔض،

 إٌمذٞ. اٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚرُ ل١بعٗ ثّؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ ٚ ِؼذي اٌّزغ١ش اٌّغزمً

لاخزجبس رأص١ش اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش  اٌّزؼذد ػزّذد اٌذساعخ ػٍٝ ّٔٛرط الأؾذاسئ اٌذساعخرص١ُّ 

 .2016ئ1995ٌِٟٓ اٌؾشوبد الأِش٠ى١خ خلاي اٌفزشح ِِٓؾب٘ذٖ  42840اٌّب١ٌخ ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ 

 

 خاٌذساعٔزبئظ 

ٚعٛد رأص١ش ِؼٕٛٞ ٌّّبسعخ أٔؾطخ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش  رٛفٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ ئٌٝ

اٌّب١ٌخ، ؽ١ش أْ ٘زا اٌزأص١ش ِشرجو ثّذٜ اٌزؼغف اٌزٜ رمَٛ ثٗ اٌؾشوخ فٟ ِّبسعخ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ، 

ؽ١ش أؽبسد ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعخ ئٌٟ أٔٗ ػٕذِب ٠ىْٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ألً رؼغفبً فاْ رٌه ٠إدٞ ئٌٝ أْ 

عخ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ رإدٞ ئٌٝ ص٠بدح ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ػٍٝ اٌؼىظ فأٗ ػٕذِب ٠ىْٛ اٌزغٕت ِّبس

اٌنش٠جٟ أوضش رؼغفبً فاْ ِّبسعخ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ رإدٞ ئٌٝ ئٔخفبك ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٚ٘زا 

غٕت اٌنش٠جٟ ػٍٝ ْ الاسرجبه عٍجٟ ث١ٓ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚؽفبف١خ اٌؾشوبد ؽ١ش ٠إصش اٌزأٌٝ ئ٠ؾ١ش 

ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فؼٕذِب رغؼٝ اٌؾشوبد اٌٝ رغٕت دفغ اٌّجبٌغ اٌنش٠ج١خ اٌّغزؾمخ ٚرمَٛ ثبرخبر 

اعشاءاد ِزؼّذٖ لإخفبء اٌّؼٍِٛبد اٚ رؾ٠ٛٙٙب فٟ اٌزمبس٠ش ٚ٘زا ٠مًٍ ِٓ ِغزٜٛ اٌؾفبف١خ ٠ٚغؼً ِٓ 

 خ لأٔؾطخ اٌؾشوخاٌقؼت ػٍٝ اٌغٙبد اٌشلبث١خ فُٙ اٌؾم١مخ اٌّب١ٌخ اٌىبٍِ
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 ػٕٛاْ اٌذساعخ

Tax aggressiveness and corporate transparency  

 اٌؼذٚا١ٔخ اٌنش٠ج١خ ٚؽفبف١خ اٌؾشوبد

زؼغف )أٚ اٌنبس( ٘ذف اٌذساعخ ُّ ٚ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش  ٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ ئٌٝ اخزجبساٌؼلالخ ث١ٓ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ اٌ

 اٌّب١ٌخ فٟ اٌؾشوبد

ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرُ ل١بعٙب ِٓ خلاي صلاصخ ِمب١٠ظ: أخطبء رٛلؼبد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ، رؾزذ  اٌّزغ١ش اٌزبثغ

 .ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد رٛلؼبد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ،

زؼغفاٌز اٌّزغ١ش اٌّغزمً ُّ  Long CASHه٠ًٛ الاعً ) ٚرُ ل١بعٗ ثّؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ إٌمذٞ غٕت اٌنش٠جٟ اٌ

ETR(ًِٚؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ هجمبً ٌٍّجبدب اٌّؾبعج١خ ه٠ٍٛخ الأع ،)GAAP ETR ٚاٌفشٚق ،)

 . (BTD) اٌنش٠ج١خ اٌذفزش٠خ

 1990ِٓ اٌؾشوبد الاِش٠ى١خ خلاي اٌفزشح ِٓ ِؾب٘ذٖ  40193ػزّذد اٌذساعخ ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ ئ اٌذساعخرص١ُّ 

 .  2013اٌٟ 

 

 خاٌذساعٔزبئظ 

زؼغف اٌنش٠جٟ غٕتْ اٌزأٌٝ ئرٛفٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ  ُّ ٠ٛفش ٚفٛساد مش٠ج١خ ئلا أٔٗ ٠ّىٓ أْ ٠ض٠ذ  اٌ

فٟ اٌٛلذ ٔفغٗ ِٓ اٌزؼم١ذ اٌّبٌٟ ٌٍؾشوخ ِٚغ ػذَ رٛم١ؼ ٘زا اٌزؼم١ذ اٌّبٌٟ ٌٍّغزضّش٠ٓ ثؾىً وبفٟ 

زؼغف رٕؾأ ِؾبوً رزؼٍك ثؾفبف١خ ُّ ٚ اٌنبس أ. وّب رٛفٍذ ئٌٝ أْ ِّبسعخ اٌؾشوبد ٌٍزغٕت اٌنش٠جٟ اٌ

ٚئ٠نبً رٛفٍذ ئٌٝ أْ الاداسح  ٠إصش ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٚٓ صُ ِؾىٍخ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد.

رؾبٚي اٌؾذ ِٓ ِؾىٍخ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ِٓ خلاي ص٠بدح ِغزٜٛ الإفقبؽبد اٌنش٠ج١خ، وّب أٔٙب 

زؼغف  رفبمً ُّ ٚ اٌنبس ث١ٓ اٌّضا٠ب اٌنش٠ج١خ اٌّؾممخ ٚؽفبف١خ أػٕذ ِّبسعخ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ اٌ
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زؼغف اٌنش٠جٟ غٕتْ ٕ٘بن ػلالخ عٍج١خ ث١ٓ اٌزأٞ أاٌّؼٍِٛبد ،  ُّ  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ. ٚؽفبف١خ اٌ

 (Lewellen, 2023دساعخ ) -7

 

 ػٕٛاْ اٌذساعخ

Tax haven incorporation and financial reporting transparency 

 اٌّلار اٌنش٠جٟ فٟ اٌؾشوبد ٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

ٌٟ اخزجبس أصش اٌّلاراد اٌنش٠ج١خ اٌزٟ رّضً أؽذ ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍٝ ئ٘ذفذ اٌذساعخ  ٘ذف اٌذساعخ

 ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.

عٛدح  ، دلخ رٛلؼبد اٌّؾ١ٍٍٓ عٛدح رمبس٠ش اٌؾشوبد، خلايؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرُ ل١بعٙب ِٓ  اٌّزغ١ش اٌزبثغ

 .الاعزؾمبلبد

ئرا وبْ ٌذٜ اٌؾشوخ ؽشوبد ربثؼخ  ٠أخذ اٌم١ّخ ٚاؽذ ِّٟٚ٘زغ١ش  اٌّلار اٌنش٠جٟ ٚرُ ل١بعٗ ِٓ خلاي اٌّزغ١ش اٌّغزمً

 ٚاٌم١ّخ ففش ثخلاف رٌه ٌٍّلار اٌنش٠جٟ

اٌٟ  1990ِؾب٘ذح ِٓ اٌؾشوبد الاِش٠ى١خ خلاي اٌفزشح ِٓ  62833ػ١ٕخ ِىٛٔخ  ٝػزّذد اٌذساعخ ػٍئ اٌذساعخرص١ُّ 

2013. 

 

 خاٌذساعٔزبئظ 

ٌٟ أخفبك ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٚرٌه ئْ اٌّلاراد اٌنش٠ج١خ اٌزٟ رإدٞ أٟ ئٌرٛفٍذ اٌذساعخ 

جبدي اٌّؼٍِٛبد ساعغ ٌخقبئـ دٚي اٌّلاراد اٌنش٠ج١خ اٌزٟ رز١ّض ثبٌغش٠خ اٌّب١ٌخ اٌزبِخ ٚػذَ ر

ٌٟ أخفبك ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌذٞ اٌؾشوبد، وّب لبِذ ئٚأخفبك الافقبؽبد اٌّب١ٌخ ِّب ٠إدٞ 

رٍه اٌذساعخ ثزمغ١ُ رٍه اٌذٚي اٌٟ دٚي ِلاراد مش٠ج١خ راد ث١ئخ ِؼٍِٛبد ِشرفؼخ ٚ دٚي ِلاراد 

اٌنش٠جٟ ٠إصش عٍج١بً ػٍٝ ؽفبف١خ مش٠ج١خ راد ث١ئخ ِؼٍِٛبد ِٕخفنخ، ٚرٛفٍذ اٌذساعخ اٌٟ اْ اٌّلار 

 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.

 
 التعليل على الدزاضات الطابكة:

 الملاحظات التالية: استنتاجتم استعراضه من دراسات سابقة يمكن  فى ضوء ما

 Li et al., 2018 Chen et al., 2018;  Heidari et al., 2014دساعخ ) ػزّذدئ .1

;Rezaei & Ghanaeenejad, 2014;ٍٝل١بط اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ثبعزخذاَ ِؼذي  ( ػ

 Balakrishnan et al., 2019; Wang, 2010وّب ارفمذ دساعخ ) ،(ETRاٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ )

Li et al., 2018; ٞػٍٝ ل١بط اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ثبعزخذاَ ِؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ إٌمذ )

(CETR ث١ّٕب.)ئ( ػزّذWang, 2010ػٍٝ ِؼذي اٌفشٚق اٌنش٠جخ أ٠نبً فٟ ؽ ) غبة اٌزغٕت

 اٌنش٠جٟ.

 ؛Wang, 2010 ؛Li et al., 2018 ؛ Heidari et al., 2014) ػزّذد دساعخ وً ِٓئ .2

Lewellen, 2023 ؛Rezaei & Ghanaeenejad, 2014  ػٍٟ ل١بط ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش )

 Balakrishnanدساعخ ) اػزّذداٌّب١ٌخ ثبعزخذاَ عٛدح الاعزؾمبلبد ّٔٛرط عٛٔض اٌّؼذي، ٚ
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et al., 2019؛ Lewellen, 2023؛Li et al., 2018 ػٍٝ ل١بط ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )

( ػٍٝ ل١بعٙب Wang, 2010اػزّذد أ٠نبً دساعخ )ٚخطبء اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ، أثبعزخذاَ 

، (Li et al., 2018ثأعزخذاَ ػذد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ٚ اٌزغط١خ الاػلا١ِخ، وّب اػزّذد دساعخ )

 .   Ncskewخطش ا١ٙٔبس الاعُٙ  اٌّب١ٌخ ػٍٝ فٟ ل١بط ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش

ّّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٌٍ أٔٗ ٠ٛعذ رأص١ش ٕ٘بن ارفبق ٚامؼ فٟ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ فٟ .3

 ِغزٛٞ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ. ٝػٍ

ث١ٓ ِّبسعبد أصش مؾذ ٚعٛد ٚٚأصِٕخ ِخزٍفخ ٚأ ٘زٖ اٌذساعبد رّذ فٟ ث١ئبد ِخزٍفخأْ  .4

 ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ. اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚ

اٌؾبٌٟ ئِزذاداً ٌٍذساعبد اٌغبثمخ ف١ّب ٠زؼٍك ثذساعخ ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ  جؾشأرٟ ا٠ٌ .5

 وّزغ١ش ِغزمً ػٍٟ ِغزٛٞ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ وّزغ١ش ربثغ ٚرخزٍف ػٕٙب فٟ ث١ئخ اٌزطج١ك.

 / أشتكام فسضية البشح:2

 ; Rezaei & Ghanaeenejad, 2014; Li et al., 2017)ٚمؾذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد أ      

Heidari et al., 2014)  ث١ٓ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ِٚغزٛٞ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  عبٌجخاْ ٕ٘بن ػلالخ

عج١ً  ٝفؼٍ ،ْ عٍٛو١بد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ رإصش ػٍٟ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ثطشق ِخزٍفخأؽ١ش 

سثبػ اٌّؼٍٕخ فٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِّب ٠غؼٍٙب غ١ش دل١مخ لأٌٟ رنخُ ائ لذ ٠إدٞ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ،اٌّضبي

لذسح اٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌغٙبد اٌّؼ١ٕخ  ْٝ ٠إصش ػٍأوّب ٠ّىٓ  ،ِٚزنّٕخ ٌّؼٍِٛبد ِنٍٍخ ٌٍّغزضّش٠ٓ

، اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌؾفبفخ ٚاٌّٛصٛلخ ٝداء اٌّبٌٟ ٌٍؾشوبد ٚاٌزٟ ٠ؼزّذ فٟ رؾذ٠ذ٘ب ػٍلأػٍٟ رم١١ُ ا

ٌٝ فٝ مٛء ئرفبق اٌذساعبد اٌغبثمخ ػٍٝ ٚعٛد رأص١ش عٍجٝ ٌٍزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍٝ ؽفبف١خ ٚثبٌزب

 ٠ّىٓ ص١بغخ اٌفشظ١خ اٌشئ١غ١خ ٌٍذساعخ فٝ صٛسح اٌفشض اٌجذ٠ً:اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، 

م١ذح شفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ اٌّ ٝصش ٌّّبسعبد اٌزغٕت اٌعش٠جٟ ػٍأ٠ٛعذ 

 .اٌّب١ٌخ اٌّصش٠خ ثغٛق الأٚساق
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 الكطه الجالح: الدزاضة الاختبازية

 تصنيه البشح -1

 بشحمجتنع وعيية ال. 1/1

اٌفزشح  ٟاٌؾشوبد اٌّغبّ٘خ اٌّم١ذح ثجٛسفخ الاٚساق اٌّب١ٌخ اٌّقش٠خ ف ٟف جؾش٠زّضً ِغزّغ اٌ     

 ٠ٍٝ: َ، ٚػٕذ ئخز١بس ػ١ٕخ اٌذساعخ رُ ِشاػبح ِب2023َ ٚاٌٝ ػبَ 2019ِٓ ػبَ 

َ ٚؽزٝ ػبَ 2019اٌمٛائُ ٚاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍؾشوبد ػٓ اٌغٕٛاد اٌّب١ٌخ ِٓ ػبَ  رٛافش -

2023.َ 

ئعزجؼبد لطبع اٌجٕٛن ٚلطبع اٌخذِبد اٌّب١ٌخ ثخلاف اٌجٕٛن، ٚرٌه ٔظشاً لأخزلاف هج١ؼخ  -

 اٌمطبػبد الأخشٜ. ٟػٍّٙب، ٌٚخنٛػٙب ٌّؼب١٠ش ٚلٛا١ٔٓ خبفخ رخزٍف ػٓ ثبل

ٚاٌجزشٚي ٚ اٌّشافك، ٔظشاً لاخزلاف ِؼذي عؼش اٌنش٠جخ اٌّطجك  ئعزجؼبد ؽشوبد لطبع اٌغبص -

" ِٓ 49ؽشوبد اٌمطبػبد الأخشٜ، ٚرٌه ٚفمبً ٌٕـ اٌّبدح " ٟػٍٝ رٍه اٌؾشوبد ػٓ ثبل

ثأْ رخنغ أسثبػ ؽشوبد اٌجؾش ػٍٝ اٌجزشٚي  2005( ٌغٕخ 91لبْٔٛ مش٠جخ اٌذخً سلُ )

 %.40.55ٚاٌغبص ٚئٔزبعٙب ٌٍنش٠جخ ثغؼش 

 ِٓ اٌخنٛع ٌٍنش٠جخ. ٖلطبع الاػلاَ ٚاٌؾشوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّؼفب ئعزجؼبد -

 ئعزجؼبد اٌؾشوبد اٌزٝ ؽممذ خغبئش خلاي اٌفزشح ِؾً اٌذساعخ. -

 ئعزجؼبد اٌّؾب٘ذاد اٌزٝ ؽممذ خغبئش خلاي اٌفزشح ِؾً اٌذساعخ. -

( ؽشوخ ثاعّبٌٝ ػذد ِؾب٘ذاد 111ٚثزطج١ك اٌخطٛاد اٌغبثمخ رىٛٔذ ػ١ٕخ اٌذساعخ ِٓ ػذد )     

( لطبع الزقبدٜ 11ئٌٝ ) اٌذساعخ ( خلاي فزشح اٌذساعخ، ٚرٕزّٝ اٌؾشوبد ِؾًِؾب٘ذح 506) بلذس٘

ِٓ  ( لطبع ئلزقبدٜ، ٚلذ رُ رق١ٕف رٍه اٌمطبػبد ٚفمبً ٌٍزق١ٕف اٌمطبػٝ اٌّطجك18عّبٌٝ )ئِٓ 

ؽشوبد  رٛف١ف( ٠ٚ6ٛمؼ اٌغذٚي اٌزبٌٝ سلُ ) ،ئداسح اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ خلاي اٌفزشح ِؾً اٌذساعخ

ػ١ٕخ اٌذساعخ هجمبً ٌٕٛع اٌمطبع اٌزٜ رٕزّٝ ئ١ٌٗ ٚاٌزٜ رُ اٌؼضٛس ػ١ٍٗ ِٓ ِٛلغ اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ِٓ 

 خلاي اٌشاثو اٌزبٌٝ:

http://www.egx.com.eg/arabic/listedstocks.aspx 

http://www.egx.com.eg/arabic/listedstocks.aspx
http://www.egx.com.eg/arabic/listedstocks.aspx
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 ( رٛص١ف ششوبد ػ١ٕخ اٌذساعخ غجمبً ٌٕٛع اٌمطبع6عذٚي )

 إٌغجخ ػذد ششوبد اٌؼ١ٕخ  اٌمطبػبد َ

 %19.8 22 اٌؼمبساد 1

 %9.9 11 اٌزش١١ذ ِٚٛاد اٌجٕبء 2

 %4.5 5 اٌّٛاسد الاعبع١خ 3

 %6.3 7 اٌى١ّب٠ٚبد 4

 %14.4 16 اٌشػب٠خ اٌصؾ١خ ٚالأد٠ٚخ  5

 %15.3 17 الأغز٠خ ٚاٌّششٚثبد  6

 %6.3 7 إٌّزغبد إٌّض١ٌخ ٚاٌشخص١خ 7

 %5.4 6 اٌغ١بؽخ ٚاٌزشف١ٗ 8

 %9 10 اٌخذِبد ٚإٌّزغبد اٌصٕبػ١خ ٚاٌغ١بساد 9

 %4.5 5 اٌّٛصػْٛ ٚرغبسح اٌزغضئخ 10

 %4.5 5 الارصبلاد ٚاٌزىٌٕٛٛع١ب  11

 %100 111 عّبٌٝالإ

 

 مصادز جمع البياىات .2/1

 اٌؾبٌٟ ػٍٝ اٌّقبدس اٌزب١ٌخ فٟ اٌؾقٛي ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌّطٍٛثخ: جؾشػزّذد اٌئ     

ِٛلغ ِجبؽش ِقش ٚرٌه ٌٍؾقٛي ػٍٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٚرمبس٠ش ِغٍظ الاداسح ِٚؾبمش اعزّبع  -

 http://www.mubsher.infoاٌؼبِخ.اٌغّؼ١خ 

( ٚرٌه ٌٍؾقٛي ػٍٝ رمبس٠ش الإفقبػ، ٚرمبس٠ش www.egx.com.egِٛلغ اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ) -

 ٌغبْ ِغٍظ الإداسح ٌىً ؽشوخ.

 . نماذز البشح3/1

اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍٝ ؽفبف١خ عٛف ٠زُ اعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌّزؼذد لأخزجبس أصش ِّبسعبد      

 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.

 

 جؾش( ّٔبرط ا5ٌعذٚي سلُ )

 ص١غخ إٌّٛرط إٌّٛرط

 

 الاٚي

TRANSi,t = β0 + β1ETRi,t + β2LEVi,t + β3ROAi,t + β4Sizei,t+€i,t 

TRANSi,t = β0 + β1TAi,t + β2LEVi,t + β3ROAi,t + β4Sizei,t+€i,t 

 

 اٌضبٔٝ

 +€i,t AQi,t = β0 + β1ETRi,t + β2LEVi,t + β3ROAi,t + β4Sizei,t 

AQi,t = β0 + β1TAi,t + β2LEVi,t + β3ROAi,t + β4Sizei,t+€i,t 

 

 

http://www.egx.com.eg/
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 ؽ١ش أْ:
 

AQi,t ،TRANSi,t شفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوخ :i خلاي اٌفزشحt  

ETRi,tِؼذي اٌعش٠جخ اٌفؼٍٟ اٌؾبٌٟ ٌٍششوخ :i   خلاي اٌفزشحt . TAi,t اٌزغٕت اٌعش٠جٟ ٌٍششوخ :i  خلاي اٌفزشحt. 

LEVi,t اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ٌٍششوخ :i  خلاي اٌفزشحt. 0β.صبثذ الأؾذاس : 

ROAi,t ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأصٛي ٌٍششوخ :i  خلاي اٌفزشحt. 1β .ًِؼبًِ الأؾذاس ٌٍّزغ١ش اٌّغزم : 

Sizei,t ؽغُ اٌششوخ ٌٍششوخ  :i  خلاي اٌفزشحt. (4β:2β:) .ِؼبِلاد الأؾذاس ٌٍّزغ١شاد اٌعبثطخ 

: €i,t ٝاٌخطأ اٌؼششٛائ 
 

 ةالإدسائي اتَا. متغيرات البشح وتعسيف4/1

 ٠ّىٓ رٍخ١ـ ِزغ١شاد اٌجؾش ٚل١بعٙب الإعشائٝ فٝ اٌغذٚي اٌزبٌٝ:     

 ٚرؼش٠فبرٙب الإعشائ١خ اٌجؾش( ٚصف ِزغ١شاد 3عذٚي )
   اٌّزغ١شاد

 سِض اٌّزغ١ش اعُ اٌّزغ١ش اٌزؼش٠ف الإعشائٟ ٌٍّزغ١شاد 

 ِمب١٠ظ اٌّزغ١ش اٌزبثغ

 

 شفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

TRANS 

 
AQ 

ّ  Standard & Poor’s (S&P/ ِإشش )1 ؼذي ١ٌلائُ اٌج١ئخ اٌّصش٠خ ٚرٌه ثؼذ اعزجؼبد (اٌ

 اٌجٕٛد اٌزٟ لا رزلاءَ ِغ غج١ؼخ اٌششوبد اٌّصش٠خ.

 (.Jones,1991ّٔٛرط عٛٔض )/ عٛدح الاعزؾمبلبد: ٚرمبط ثم١ّخ اٌجٛالٝ فٝ 2

 ِمب١٠ظ اٌّزغ١ش اٌّغزمً

 

 اٌزغٕت اٌعش٠جٟ

ETR ٌٟؾب١ٌخ ػٍٝ ٠ٚزُ ل١بعٗ ِٓ خلاي لغّخ ِصشٚف ظش٠جخ اٌذخً اٌ: ِؼذي اٌعش٠جخ اٌفؼٍٟ اٌؾب

 سثبػ لجً اٌعش٠جخ.صبفٟ الأ

TA  ِٟٔٛٔٚؼذي اٌعش٠جخ اٌزغٕت اٌعش٠جٟ ٠ٚزُ ل١بعٗ ِٓ خلاي اٌفشق ث١ٓ ِؼذي ظش٠جخ اٌذخً اٌمب

 اٌفؼٍٝ.

 ِمب١٠ظ اٌّزغ١شاد اٌعبثطخ

 صٛي فٟ ٔٙب٠خ اٌؼبَ عّبٌٟ الأئٌٟ ئعّبٌٟ الاٌزضاِبد ئ٠زُ ل١بعٙب ثمغّخ  LEV اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

 صٛي فٟ ٔٙب٠خ اٌؼبَاٌشثؼ لجً اٌعشائت ػٍٟ اعّبٌٟ الأ٠زُ ل١بعٗ ثمغّخ صبفٟ  ROA ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٟ الاصٛي

 عّبٌٟ أصٛي اٌششوخ فٟ ٔٙب٠خ اٌؼبَ ٠زُ ل١بعٗ ثبٌٍٛغبس٠زُ اٌطج١ؼٟ لإ SIZE ؽغُ اٌششوخ 

 
 

 

 تحليل ومياقصة اليتائر -2

 : الاسصاءات الوصفية لمتغيرات الدزاضةأولًا

( الاؽقبءاد اٌٛفف١خ ٌٍّزغ١شاد اٌّزنّٕخ فٝ ّٔبرط اٌذساعخ، ٚرؾًّ ٠7ؼشك عذٚي سلُ )     

(، ِٚغزٜٛ اٌزغٕت ETR) اٌّزغ١ش اٌّغزمً اٌزغٕت اٌنش٠جٝ اٌزٜ رُ ل١بعٗ ثّؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ

 (، ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرُ ل١بعٙب ثّإؽشاٌؾفبف١خTA) اٌنش٠جٝ

S&P(TRANSٚعٛدح الاعزؾمبلبد فٝ ّٔٛرط عٛٔض ،) (AQ ثبلإمبفخ ئٌٝ اٌّزغ١شاد.)
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(، ٚؽغُ اٌؾشوخ ROA(، ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الافٛي )LEVاٌنبثطخ ٚ٘ٝ  اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ )

(SIZE ٚرٌه ِٓ أعً رٛم١ؼ خقبئقٙب اٌّز١ّضح ػٍٝ ِغزٜٛ ػ١ٕخ اٌذساعخ. ٚرزنّٓ رٍه ،)

 ّؼ١بسٜ ٚاٌّذٜ ٌم١ُ ِزغ١شاد اٌذساعخ.الإؽقبءاد اٌّزٛعو ٚ الإٔؾشاف اٌ

 ( الإؽصبءاد اٌٛصف١خ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ7عذٚي )

ٔٛع 

 اٌّزغ١ش

ػذد  اٌّزغ١شاد

 اٌّشب٘ذاد

الإٔؾشاف  اٌّزٛعػ

 اٌّؼ١بسٜ

 اٌؾذ الأػٍٝ اٌؾذ الأدٔٝ

غ
بث
ر

 

 506 0.69819 0.0576201 0.5875 0.7875 (TRANSشفبف١خ اٌزمبس٠ش )

 506 0.00752 0.0978858 -0.17892 0.21052 (AQعٛدح الاعزؾمبلبد )

مً
غز
ِ

 

 506 0.17447 0.1088134 0 0.39009 (ETRِؼذي اٌعش٠جخ اٌفؼٍٝ)

 506 0.05052 0.1088134 -0.16509 0.225 (TAاٌزغٕت اٌعش٠جٟ )

ػ
بث
ظ

 

 506 0.44792 0.2157989 0.07481 0.82513 (LEVاٌشافؼخ اٌّب١ٌخ )

 506 0.11413 0.0920179 0.00851 0.34045 (ROAِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي)

 506 20.9964 1.455097 18.5486 23.8006 (SIZEؽغُ اٌششوخ)

   

 اٌغبثك ِب ٠ٍٟ:  (7) ٠ٚزعؼ ِٓ اٌغذٚي سلُ

 رؾ١ش الإؽقبءاد اٌٛفف١خ اٌخبفخ ثبٌّزغ١ش اٌزبثغ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ( ًِمبعبTRANS) 

ٔؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌؾفبف١خ لإػ١ٕخ اٌذساعخ، ؽ١ش أخفبك أخفبك اٌزؾزذ ث١ٓ ِفشداد ئ ئٌٝ 

٠ٚزشاٚػ ِغزٜٛ  % ،70(، ِٚزٛعو اٌؾفبف١خ ٠جٍغ ؽٛا0.0576201ٌٟاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )

سرفبع ِغزٜٛ ؽفبف١خ ئ( ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ 0.7875 ، 0.5875اٌؾفبف١خ فٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ث١ٓ )

 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.

  ف١ّب ٠زؼٍك ثّم١بط عٛدح( الاعزؾمبلبدAQ ٚاٌزٜ ٠غزخذَ فٝ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ وّم١بط غ١ش )

ٌٝ أخفبك اٌزؾزذ ث١ٓ ِفشداد اٌؼ١ٕخ ؽ١ش ئ ِجبؽش ٌؾفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، رؾ١ش إٌزبئظ ا٠نبً 

 ٌٝئ( AQأخفبك الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌؾفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِمبعبً ثغٛدح الاعزؾمبلبد )

(، ٠ٚزشاٚػ ِغزٜٛ اٌؾفبف١خ فٝ 0.00752زٛعو ِغزٜٛ اٌؾفبف١خ )ْ ِأ(، وّب 0.0978858)

(، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ أخفبك ٍِؾٛظ ٌّغزٜٛ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش  0.2152،  0.17892-اٌزمبس٠ش ث١ٓ )

د ٚا١ٌٙئبد اٌّؼ١ٕخ اٌّب١ٌخ فٝ ػ١ٕخ اٌذساعخ، ١ٌؼطٝ رٌه ِإؽشاً ػٍٝ مشٚسح ا٘زّبَ إٌّظّب

 ثبلإفقبػ.دٚاد اٌخبفخ ثبٌمٛاػذ ٚالأ

 ( ٍٝف١ّب ٠زؼٍك ثّم١بط ِؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼETR ٚاٌزٜ ٠غزخذَ فٝ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ وّم١بط )

ػىغٟ ٌٍزغٕت اٌنش٠جٟ، ٠ٚزنؼ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك اْ ٔغجخ ِقشٚف مش٠جخ اٌذخً اٌؾب١ٌخ 
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(، ٚرٌه ثّزٛعو 0.39009،  0سثبػ اٌّؾبعج١خ لجً اٌنش٠جخ رزشاٚػ ِب ث١ٓ )لأئٌٝ فبفٝ ا

 (.0.1088134ٔؾشاف ِؼ١بسٞ ٠جٍغ )ئ(، 0.17447ٚ)٠جٍغ 

  ِزٛعو أٚعٛد رجب٠ٓ فٝ ِغز٠ٛبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ث١ٓ ؽشوبد ػ١ٕخ اٌذساعخ ، ؽ١ش ٔغذ ْ

%" ِٚؼذي 22.5( ِمبعبً ثبٌفشق ث١ٓ ِؼذي اٌنش٠جخ اٌمبٔٛٔٝ"TAِغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ )

،  0.16509-اٌنش٠جٟ ث١ٓ )٠ٚزشاٚػ ِغزٜٛ اٌزغٕت  (،0.05052اٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ ثٍغ )

 (.0.1088134ٔؾشاف ِؼ١بسٜ لذسٖ )ا(، ٚث0.225

 ( رزشاٚػ أؽغبَ ؽشوبد اٌؼ١ٕخ ِؾً اٌذساعخSIZEِمبعخ ثبٌٍٛغبس٠زُ اٌطج١ؼٝ لإ )بٌٝ ّع

(، 20.9964(، ٚرٌه ثّزٛعو )23.8006، 18.5486اٌؼبَ ِب ث١ٓ ) الأفٛي فٝ ٔٙب٠خ

 (.1.455097ٚثأؾشاف ِؼ١بسٜ )

  اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ( ثٍغ ِزٛعو ٔغجخ اٌّذ١ٔٛ٠خLEV( )0.44792)،  ٕٚ٘بن رفبٚد وج١ش فٝ ٔغجخ

ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ ( 0.07481) لً ٔغجخأ( 0.82513ٚاٌّذ١ٔٛ٠خ ؽ١ش اوجش ٔغجخ رُ اٌؾقٛي ػ١ٍٙب )

ئػزّبد ؽشوبد اٌؼ١ٕخ خلاي فزشح اٌذساعخ فٝ ِقبدس ر٠ٍّٛٙب ثؾىً أوجش ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ 

 .ثبٌذ٠ِْٛمبسٔخ 

 ( ٚثٍغ ِزٛعو ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الافٛيROA ٌؾشوبد اٌؼ١ٕخ خلاي فزشح اٌذساعخ )

(، ٚثٍغ الإٔؾشاف 0.34045) ػٍٝلأ(، ٚاٌؾذ ا0.00851دٔٝ )لأ(، ٚثٍغ اٌؾذ ا0.11413)

 (.1.455097) اٌّؼ١بسٜ

 ثاىياً: ىتائر تحليل الازتباط 

ِزغ١شاد اٌذساعخ، ٚرغُٙ ِقفٛفخ اسرجبه ( ِقفٛفخ اسرجبه ث١شعْٛ ث١ٓ ٠8زنّٓ عذٚي سلُ )

رغبٖ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد، ثبلإمبفخ ئٌٝ ئٚي ِٓ هج١ؼخ ٚلأث١شعْٛ ٌلاسرجبهبد اٌضٕبئ١خ فٝ اٌزؾمك ا

ؽ١ش ٠ؼزجش إٌّٛرط خب١ٌبً ِٓ ِؾىٍخ الاصدٚاط اٌخطٟ  ،اٌزؾمك ِٓ ػذَ ٚعٛد ِؾىٍخ الاصٚاط اٌخطٟ

( ٚرٌه 0.80سرجبه ث١شعْٛ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ لا رض٠ذ ػٓ )ث١ٓ اٌّزغ١شاد ئرا وبٔذ ل١ّخ ِؼبًِ ا

 (.2011هجمبً ٌّب أؽبس ئ١ٌٗ )ػٕبٟٔ، 
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 شعْٛ( ِصفٛفخ اسرجبغ ث8١عذٚي)

 TRANS AQ ETR TA SIZE ROA LEV اٌّزغ١شاد

TRANS 1  

AQ -0.0198 1  

ETR 0.0943** -0.1568*** 1  

TA -0.0943** 0.1568*** -1.00 1  

SIZE 0.3920*** 0.0208 0.0306 -0.0306 1  

ROA 0.1447*** 0.2281*** 0.0000 -0.0000 0.1055** 1  

LEV -0.0800* -0.1716*** 0.1778*** -0.1778*** 0.2616*** -0.3123*** 1 

 

 ؽ١ش أْ:

TRANS  ِإشش شفبف١خS&P ROA ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي 

AQ عٛدح الاعزؾمبلبد فٝ ّٔٛرط عٛٔض(Jones,1991) LEV اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ 

ETR ٍٝ10الاسرجبغ داي ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  * ِؼذي اٌعش٠جخ اٌفؼ% 

TA ٍٝ5الاسرجبغ داي ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  ** اٌفشق ث١ٓ ِؼذي اٌعش٠جخ اٌمبٔٛٔٝ ِٚؼذي اٌعش٠جخ اٌفؼ% 

SIZE 1الاسرجبغ داي ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  *** ؽغُ اٌششوخ% 

 

 اٌغذٚي اٌزبٌٝ ٠ّىٓ ِلاؽظخ الأرٝ:ِٚٓ خلاي 

  ٠زنؼ ِٓ ٔزبئظ رؾ١ًٍ اسرجبه ث١شعْٛ خٍٛ ّٔبرط اٌّغزخذِخ فٝ اٌذساعخ ِٓ ِؾىٍخ الاصدٚاط

اٌخطٝ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ، ؽ١ش عبءد ِؼبِلاد الاسرجبه ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ِغ 

 (. 0.80ثؼنٙب اٌجؼل الً ِٓ )

  ٓاٌّزغ١ش اٌّغزمً( ِمبعبً ثبعزخذاَ ) ِؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼ٠ٍٝٛعذ اسرجبه ِؼٕٜٛ ِٛعت ث١(ETR )

% ، 5( ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ TRANSٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )اٌّزغ١ش اٌزبثغ( ِمبعخ ثبعزخذاَ )

 (.TRANSٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ) اٌزغٕت اٌنش٠جِّٟب ٠ؼٕٝ ٚعٛد اسرجبه ِؼٕٜٛ عبٌت ث١ٓ 

  ٓاٌزغٕت اٌنش٠جٟ ِمبعبً ثبعزخذاَ ٠ٛعذ اسرجبه ِؼٕٜٛ عبٌت ث١( ٍِٝؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼETR )

%، ٠ٚؼٕٝ رٌه ٚعٛد 1( ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ AQٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِمبعخ ثبعزخذاَ )

)ٚاٌزٝ رُ ل١بعٙب ثم١ّخ  AQٚعٛدح الاعزؾمبلبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ اسرجبه ِؼٕٜٛ ِٛعت ث١ٓ 

ْ اسرفبع ٘زٖ اٌم١ّخ ٠ؼىظ رذ٘ٛس عٛدح الاعزؾمبلبد ٚأخفبك ؽفبف١خ أثبٌٕظش ئٌٝ اٌجٛالٝ( ٚ

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فاْ ٘زا الاسرجبه اٌّٛعت ٠ذي م١ّٕبً ػٍٝ ٚعٛد اسرجبه عبٌت ث١ٓ اٌزغٕت 

 (.AQ) ( ٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخETRاٌنش٠جٟ)

 ٠ٛعذ اسرجبه ِؼٕٜٛ عبٌت ث١ٓ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ِمبعبً ثبعز( َخذاTA ٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )

(TRANS ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )5.% 
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 ( ٟ٠ٛعذ اسرجبه ِؼٕٜٛ ِٛعت ث١ٓ ِغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جTA( ٚعٛدح الاعزؾمبلبد )AQ ػٕذ )

( ٚؽفبف١خ TA% ٠ٚؼٕٝ رٌه ٚعٛد اسرجبه عبٌت ث١ٓ ِغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ )1ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 (.AQاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ)

  ٠ٛعذ( اسرجبه ِؼٕٜٛ ِٛعت ث١ٓ ؽغُ اٌؾشوخSIZE) ( ٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخTRANS ػٕذ )

( ٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش SIZE) %، ث١ّٕب لا ٠ٛعذ اسرجبه ِؼٕٜٛ ث١ٓ ؽغُ اٌؾشوخ1ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 (.AQاٌّب١ٌخ )

 ( ٠ٛعذ اسرجبه ِؼٕٜٛ ِٛعت ث١ٓ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الافٛيROA ٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )

(TRANS ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )وّب ٠ٛعذ اسرجبه ِؼٕٜٛ ِٛعت ث١ٓ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ  %،1

 %.1( ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ AQ( ٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )ROAالافٛي )

 ( ٠ٛعذ اسرجبه ِؼٕٜٛ عبٌت ث١ٓ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخLEV(ٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )TRANS ػٕذ )

( ٚؽفبف١خ LEVه ِؼٕٜٛ عبٌت ث١ٓ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ )%، وّب ٠ٛعذ اسرجب10ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 %.1ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  (AQاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ)

 التشكل مً مصانل الكياس ثالجاً :

( فٝ Multiple Linear Regression Modelػٍٝ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد ) اٌجؾش ػزّذئ

ٚاٌّزغ١شاد اٌنبثطخ )ؽغُ اٌؾشوخ ٚاٌشافؼخ اٌّب١ٌخ اخزجبس أصش اٌّزغ١ش اٌّغزمً )اٌزغٕت اٌنش٠جٟ( 

ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الافٛي( ػٍٝ اٌّزغ١شاٌزبثغ )ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ(، ٌٚنّبْ علاِخ اٌّخشعبد 

ثاعشاء ثؼل الاخزجبساد ٌٍزؾمك ِٓ رٛافش ثؼل اٌنٛاثو ٚالاؽزشاهبد،  ْٛالإؽقبئ١خ، لبَ اٌجبؽض

 ِٓ ِؾبوً اٌم١بط، ٠ٚزنؼ رٌه ف١ّب ٠ٍٟ: ٚخٍٛ ّٔبرط الأؾذاس اٌّغزخذِخ

 :Normalityالعصوائية الاخطاء  اعتدالية -1

٠ؼذ أؽذ الافزشامبد اٌٙبِخ اٌزٝ ٠مَٛ ػ١ٍٙب ّٔٛرط الأؾذاس ٘ٛ أْ ٠زجغ اٌخطأ اٌؼؾٛائٝ اٌزٛص٠غ 

اٌطج١ؼٝ ؽٛي اٌم١ّخ اٌّزٛلؼخ ثّزٛعو ٠غبٚٞ اٌقفش ٚرجب٠ٓ صبثذ اٌم١ّخ. ٠ٚلاؽع أْ اٌٙذف ِٓ 

ف١بغخ ٘زا الافزشاك ٘ٛ ئِىب١ٔخ اعزخذاَ الاخزجبساد الإؽقبئ١خ ٌّؼبٌُ ّٔٛرط الأؾذاس، ٚرٌه لأٔٗ 

. ٚلذ ّغزّغ ئؽقبئٟ ِٛصع رٛص٠ؼبً هج١ؼ١بً ٍلا ٠ّىٓ اعزخذاَ ٘زٖ الاخزجبساد ئلا فٝ مٛء ث١بٔبد ٌ

اك ( ٌٍزؾمك ِٓ فؾخ الافزشStata( فٝ ثشٔبِظ )Shapiro-Wilk W Testاعزخذَ اخزجبس )
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 Pٚرٛفٍذ ئٌٝ أْ الافزشاك غ١ش ِزؾمك ٚأْ الأخطبء اٌؼؾٛائ١خ لا رزجغ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٝ ؽ١ش أْ )

Value <0.05،ِٓب اعزخذَ ِؼٗ  أعٍٛة " ( فٝ ولا إٌّٛرع١ ٛ٘ٚWinsorizing ًّٚاٌزٜ ٠ؼ "

 Shapiro( ٔزبئظ اخزجبس 9ػٍٝ رؾ٠ًٛ اٌم١ُ اٌؾبرح ئٌٝ ألشة ل١ُ ِمجٌٛخ، ٠ٚٛمؼ اٌغذٚي سلُ )

Wilk :ٍٟوّب ٠ 

 ٌؼشض ِشىٍخ اػزذا١ٌخ الأخطبء اٌؼشٛائ١خ Shapiro Wilk( ٔزبئظ اخزجبس 9عذٚي)

 TRANS AQ إٌّٛرط

 P- Value اٌم١ّخ P- Value اٌم١ّخ

ETR 4.740 0.00009 94.591 0.00000 

TA 4.740 0.00009 94.591 0.00000 

 

 (:Multicollinearityمصهلة الاشدواز الخطي) -2

عبع١خ اٌزٝ ٠مَٛ ػ١ٍٙب ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ ػذَ ٚعٛد ػلالخ خط١خ ربِخ ث١ٓ لأفزشامبد الإِٓ ا

اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ، ٚرٌه لأٔٗ فٝ ؽبٌخ ٚعٛد ػلالخ خط١خ ربِخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ فأٗ ع١ىْٛ 

ئٌٝ رٌه فاْ ِٓ اٌّزؼزس اٌؾقٛي ػٍٝ اٌم١ُ اٌؼذد٠خ ٌزمذ٠شاد ِؼبٌُ اٌؼلالخ الالزقبد٠خ، ثبلإمبفخ 

الاخطبء اٌّؼ١بس٠خ ٌٍزمذ٠شاد عزىْٛ وج١شح عذاً ٚفٝ ٘زٖ اٌؾبٌخ لا ٠ّىٓ رطج١ك هش٠مخ اٌّشثؼبد 

" ٌٍؾىُ ػٍٝ ِب ارا وبٔذ Variance Inflation Factorاٌقغشٜ. ٚلذ اعزخذَ ِؼبًِ رنخُ اٌزجب٠ٓ"

الاصدٚاط اٌخطٝ فٝ ّٔٛرط دسعخ الاصدٚاط اٌخطٟ فٝ إٌّٛرط خط١شح أَ لا، ٚرٛفٍذ ئٌٝ أْ دسعخ 

( رُ اٌؾقٛي ػ١ٍٙب فٝ VIFِٕخفنخ ٚغ١ش خط١شح، ؽ١ش أْ القٝ ل١ّخ ٌّؼبِلاد رنخُ اٌزجب٠ٓ )

( اٌٝ 2011( ٚوبٔذ ٌّزغ١ش اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ فٝ إٌّٛرع١ٓ، ٠ٚؾ١ش )ػٕبٟٔ، 1.25ولا إٌّٛرع١ٓ ثٍغذ )

د خطٛسح ٌّؾىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ، ( ٠ؼٕٝ ٚع10ٛاْ ص٠بدح ل١ّخ ِؼبًِ رنخُ اٌزجب٠ٓ ػٓ اٌم١ّخ )

ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ خٍٛ ّٔبرط الأؾذاس اٌّغزخذِخ فٝ اٌذساعخ ِٓ ِؾىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ، ٠ٚٛمؼ 

( ٌّزغ١شاد ّٔٛرعٝ الأؾذاس ػٍٝ إٌؾٛ VIF( ل١ُ ِؼبِلاد رنخُ اٌزجب٠ٓ)10اٌغذٚي اٌزبٌٝ سلُ )

 اٌزبٌٝ:
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 اٌذساعخ ( ل١ُ ِؼبِلاد رعخُ اٌزجب٠ٓ ٌّزغ١شاد10عذٚي)

 

 اٌّزغ١شاد

TRANS AQ 

( VIF) ل١ّخ

 (ETR) ٌّٕٛرط

 (VIF) ل١ّخ

 (TA) ٌّٕٛرط

( VIF) ل١ّخ

 (ETRٌّٕٛرط )

( VIF) ل١ّخ

 (TA) ٌّٕٛرط

ETR 1.03  1.03  

TA  1.03  1.03 

LEV 1.25 1.25 1.25 1.25 

ROA 1.15 1.15 1.15 1.15 

SIZE 1.12 1.12 1.12 1.12 

Mean VIF 1.14 1.14 1.14 1.14 

 

 :Heteroscedasticityمصهلة اختلاف التباييات  -3

( ٌٍزؼشف ػٍٝ فؾخ فشم١خ Breusch-Pagan/ Cook-Weisbergػٍٝ اخزجبس ) اٌجؾشػزّذ ئ

 -Pصجبد اٌزجب٠ٕبد، ٚلذ أظٙشد إٌزبئظ الأ١ٌٚخ ػذَ رؾمك ٘زا اٌؾشه، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ )

Value<0.05 ٌىلا إٌّٛرع١ٓ، ٌٚؾً ٘زٖ اٌّؾىٍخ )(رُ اعزخذاَ اخزجبسRobust Standard Error )

ؽ١ش ٠غُٙ ٘زا الاخزجبس فٝ اػطبء افنً إٌزبئظ ثغل إٌظش ػٓ ٚعٛد ِؾىٍخ الاسرجبه اٌزارٟ ث١ٓ 

 Cook-Weisbeg( ٔزبئظ اخزجبس 11الاخطبء، ِٚؾىٍخ ػذَ صجبد اٌزجب٠ٕبد ٠ٚزنّٓ اٌغذٚي سلُ)

 ٚعبءد إٌزبئظ وبٌزبٌٝ:

 Cook-Weisbegس ( ٔزبئظ اخزجب11عذٚي )

 

 إٌّٛرط

TRANS AQ 

 P- Value اٌم١ّخ P- Value اٌم١ّخ

ETR 5.53 0.0187 5.44 0.0197 

TA 5.53 0.0187 5.44 0.0197 

 

 :Autocorrelationمصهلة الازتباط الراتي بين الاخطاء  -4

"، ٠زنؼ ِؼبٔبح ث١بٔبد إٌّٛع١ٓ ِٓ ِؾىٍخ الاسرجبه ارارٟ ث١ٓ Wooldridge Testِٓ ٚالغ اخزجبس "

(، ٚاٌخبفخ ثبٌّٕٛرع١ٓ ػٍٝ P= 0.0000 ،P= 0.8447، ؽ١ش )Autocorrelation الأخطبء 

اٌزٛاٌٝ، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ ٚلٛع إٌّٛرع١ٓ فٝ ِؾىٍخ الاسرجبه اٌزارٟ ث١ٓ الأخطبء، ٌٚؼلاط ٘زٖ اٌّؾىٍخ 

 .Robust Standard Errorاعزخذَ أعٍٛة 
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 زابعا: ىتائر تحليل الانحداز

( ٌزمذ٠ش ِؼبٌُ ”Ordinary Least Squares “OLS) ّبد ػٍٝ هش٠مخ اٌّشثؼبد اٌقغشٜزػلإرُ ا

ّٔبرط الإٔؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌّغزخذِخ فٝ اٌذساعخ اٌخط١خ. ٠ٚشعغ رٌه ئٌٝ أْ اٌّمذساد اٌّزؾقً 

ٚغ١ش ِزؾ١ضح، فنلا ػٓ أٔٗ ِٓ ث١ٓ ع١ّغ اٌّمذساد  ػ١ٍٙب ثبعزخذاَ ٘زٖ اٌطش٠مخ رز١ّض ثأٔٙب خط١خ

 اٌخط١خ ٚغ١ش اٌّزؾ١ضح رز١ّض ِمذساد اٌّشثؼبد اٌقغشٜ ثأٔٙب أفنً اٌّمذساد أٜ أْ ٌٙب ألً رجب٠ٓ

( ٔزبئظ رؾ١ًٍ الإٔؾذاس اٌّزؼذد اٌزٝ رُ اٌزٛفً ئ١ٌٙب ٠ٚ13،12ؼشك اٌغذ١ٌٚٓ سلُ ) ،(2011)ػٕبٟٔ، 

 وّب ٠ٍٟ:ثؾأْ ّٔبرط اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ 

 : TRANSىتائر تحليل الانحداز لأثس التذيب الضسيبي على شفافية التكازيس المالية بدلالة  ( أ)

 TRANS( ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس ثذلاٌخ ِم١بط شفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 12عذٚي )

 

اٌّزغ١شاد 

 اٌّغزمٍخ

ETR TA 

ِؼبِلاد 

 βالأؾذاس

Robust 

Std. 

Error 

ِؼبًِ  ِؼ٠ٕٛخ ِؼبِلاد الأؾذاس

رعخُ 

 اٌزجب٠ٓ

(VIF) 

ِؼبِلاد 

 βالأؾذاس

Robust 

Std. 

Error 

ِؼبًِ  ِؼ٠ٕٛخ ِؼبِلاد الأؾذاس

رعخُ 

 اٌزجب٠ٓ

(VIF) 

 ل١ّخ

(T) 

ِغزٜٛ 

 (sigاٌذلاٌخ)

 ل١ّخ

 (T) 

ِغزٜٛ 

 (sigاٌذلاٌخ)

Cons. 0.3449 0.0322 10.70 0.000*** -- 0.3589 0.0321 11.17 0.000*** -- 

ETR 0.0621 0.0209 2.97 0.003*** 1.03  

TA  -0.0621 0.0209 -2.97 0.003*** 1.03 

SIZE 0.0173 0.0015 11.26 0.000*** 1.12 0.0173 0.0015 11.26 0.000*** 1.12 

LEV -0.0546 0.0109 -5.01 0.000*** 1.25 -0.0546 0.0109 -5.01 0.000*** 1.25 

ROA 0.0216 0.0233 0.93 0.354 1.15 0.0216 0.0233 0.93 0.354 1.15 

 %1* رش١ش ئٌٝ أْ اٌذلاٌخ الإؽصبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ **

 %5رش١ش ئٌٝ أْ اٌذلاٌخ الإؽصبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  **

 %10رش١ش ئٌٝ أْ اٌذلاٌخ الإؽصبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ *

F-value 36.35 36.35 

P-value 0.000 0.000 

R
2

 0.2042 0.2042 

N 506 506 

 ِٚٓ خلاي اٌغذٚي اٌغبثك ٠ّىٓ ِلاؽظخ الارٝ:

R" ِؼبٍِٝ اٌزؾذ٠ذرؾ١ش ل١ّخ  -
2
عٛدح رٛف١ك إٌّبرط ٚخبسط لغّخ ِغّٛع ئٌٝ " 20.42%=

ٚئٌٝ لذسح اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ فٝ  -SSTػٍٝ ِغّٛع اٌّشثؼبد اٌى١ٍخ  SSRِشثؼبد الأؾذاس 

ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش  ِٓ اٌزغ١شاد فٝ %٠20.42ؼبدي  ِب( ػٍٝ رفغ١شETR،TAإٌّٛرط الأٚي )

٠ؼٕٝ أْ اٌؼلالخ اٌخط١خ رفغش ٚ٘ٛ ِب ( ٌؾشوبد اٌؼ١ٕخ، TRANS)ِمبعخ ثّإؽش اٌؾفبف١خ  اٌّب١ٌخ
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 ٚاٌجبلٝ ٠شعغ( TRANS)اٌّزغ١ش اٌزبثغ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِمبعخ  ِٓ اٌزجب٠ٓ فٝ 20.42ٔؾٛ

 ٌؼٛاًِ ػؾٛائ١خ أٚ ِزغ١شاد أخشٜ.

 " ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط الأؾذاس الاٚي اٌخبفخ ثّم١بط ؽفبف١خ اٌزمبس٠شF-Testبئظ "٠زنؼ ِٓ ٔز -

TRANS  عٛاء ثذلاٌخ(ETR  ٚأTA ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ،)؛ فمذ ثٍغذ ل١ّخ ِٚؼ٠ٕٛخ %5

( ػٍٝ اٌزشر١ت ETR,TAثذلاٌخ ِم١بع١ٓ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ) TRANSٚي ٍّٕٛرط الأٌالاخزجبس 

(F-value= 36.35, 36.35; P-value= 0.000  , 0.000 ػٍٝ اٌزشر١ت، ١ٌؼٕٝ رٌه أٔٗ ٠ٛعذ )

 ِؼٍّخ ٚاؽذح ػٍٝ الألً ِٓ ِؼبًِ الأؾذاس رخزٍف ػٓ اٌقفش.

اٌزٜ ٠ٛمؼ رؾزذ ل١ُ  ٠Standard Error of Estimateلُاؽع أْ ل١ُ اٌخطأ اٌّؼ١بسٜ ٌٍزمذ٠ش  -

ٌقفش(، ١ٌذي ػٍٝ فغش )ؽ١ش ٠مزشة أزؾبس إٌمبه ِٓ ا اٌّؾب٘ذاد ػٓ خو الأؾذاس فغ١شح

 الأخطبء اٌؼؾٛائ١خ، ٚثبٌزبٌٝ عٛدح رّض١ً خو الأؾذاس ٌٕمبه ؽىً الأزؾبس.

( ٌّؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ )ِم١بط ػىغٝ ETR)ثذلاٌخ  TRANSٚي ِؼبًِ الأؾذاس ٌٍّٕٛرط الأ -

ٌٍزغٕت اٌنش٠جٟ( ِٛعت، ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد أصش ئ٠غبثٝ"هشدٜ" رٚ دلاٌخ ئؽقبئ١خ ِؼ٠ٕٛخ 

(، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ TRANSذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ)ٌّؼ

( ٚ٘ٝ ألً ِٓ ِغزٜٛ Sig = 0.003) T( ٚثٍغذ اٌذلاٌخ الإؽقبئ١خ لإخزجبس0.0621الأؾذاس)

ٚثبٌزبٌٝ أخفبك ِغزٜٛ اٌزغٕت  ( ، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ أْ ص٠بدح ِؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ%1اٌّؼ٠ٕٛخ )

أٜ أْ ٕ٘بن ػلالخ ػىغ١خ )عٍج١خ(  ،ٌٝ ص٠بدح ِغزٜٛ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخئه اٌنش٠جٟ ٠إدٜ رٌ

 ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ِغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ِٚغزٜٛ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.

( ٌّغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ TA)ثذلاٌخ  ٠ٚTRANSإوذ رٌه ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس ٌٍّٕٛرط الاٚي  -

ٚاٌزٝ رظٙش ٚعٛد أصش عٍجٝ"ػىغٝ" رٚ دلاٌخ ئؽقبئ١خ ِؼ٠ٕٛخ ٌّغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ 

TA ِمبعخ ثبٌفشق ث١ٓ ِؼذي اٌنش٠جخ اٌمبٔٛٔٝ ِٚؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ( ػٍٝ ِغزٜٛ ؽفبف١خ(

لاٌخ ( ٚثٍغذ اٌذ0.0621-(، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الإٔؾذاس )TRANSاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )

( ، ٚرذي ٘زٖ إٌزبئظ %1( ٚ٘ٝ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ )Sig = 0.003)Tالاؽقبئ١خ لإخزجبس 

ٚاٌؼىظ  أخفبك ِغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٠إدٜ اٌٝ ص٠بدح ِغزٜٛ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ أْ ػٍٝ

 .فؾ١ؼ

)عٛاء ثذلاٌخ  TRANSٚي ٌٍّٕٛرط الأ رظٙش ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس (SIZEثبٌٕغجخ ٌؾغُ اٌؾشوخ ) -

ETR ٚأTA )ٚعٛد أصش ا٠غبثٝ"هشدٜ" رٚ دلاٌخ ئؽقبئ١خ ِؼ٠ٕٛخ ٌؾغُ اٌؾشوخ ػٍٝ ؽفبف١خ ئ ٌٝ
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ٚثٍغذ اٌذلاٌخ  (0.0173، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الأؾذاس فٝ ولا اٌّم١بع١ٓ ) TRANSاٌزمبس٠ش 

ػٍٝ  ، ٚ٘ٛ ٠ذي (%1( ٚ٘ٝ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ )Sig = 0.000) Tالاؽقبئ١خ لإخزجبس

 ص٠بدح ِغزٜٛ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌذٜ اٌؾشوبد وج١شح اٌؾغُ.

)عٛاء  TRANS( فٝ إٌّٛرط الاٚيLEVرظٙش ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس اٌخبفخ ثبٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ) -

ٌٝ ٚعٛد أصش عٍجٝ"ػىغٟ" رٚ دلاٌخ ئؽقبئ١خ ِؼ٠ٕٛخ ٌٍشافؼخ اٌّب١ٌخ ػٍٝ ئ (TAاٚ  ETRثذلاٌخ 

ٚثٍغذ  (0.0546-، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الأؾذاس فٝ ولا اٌّم١بع١ٓ )TRANSؽفبف١خ اٌزمبس٠ش 

، ٚ٘ٛ ٠ذي  (%1( ٚ٘ٝ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ )Sig = 0.000) Tاٌذلاٌخ الاؽقبئ١خ لإخزجبس

 ٌٝ أخفبك ِغزٜٛ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ. ئػٍٝ أْ ص٠بدح ٔغجخ اٌّذ١ٔٛ٠خ )اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ( ٠إدٜ 

ٚي ٌٍّٕٛرط الأ رظٙش ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس ( (ROAفٛي )ٌؼبئذ ػٍٝ الأثبٌٕغجخ ٌّؼذي ا -

TRANS  عٛاء ثذلاٌخ(ETR ٚأTA )فٛي ػٍٝ ٚعٛد رأص١ش ٌّؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأ ٌٝ ػذَئ

  .TRANSِغزٜٛ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش 

 :AQىتائر تحليل الانحداز لأثس التذيب الضسيبي على شفافية التكازيس المالية بدلالة  ( ب)

 AQ( ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس ثذلاٌخ ِم١بط شفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 13عذٚي )

 

اٌّزغ١شاد 

 اٌّغزمٍخ

ETR TA 

ِؼبِلاد 

 βالأؾذاس

Robust 

Std. 

Error 

ِؼبًِ  ِؼ٠ٕٛخ ِؼبِلاد الأؾذاس

رعخُ 

 اٌزجب٠ٓ

(VIF) 

ِؼبِلاد 

 βالأؾذاس

Robust 

Std. 

Error 

ِؼبًِ  ِؼ٠ٕٛخ ِؼبِلاد الأؾذاس

رعخُ 

 اٌزجب٠ٓ

(VIF) 

 ل١ّخ

(T) 

ِغزٜٛ 

 (sig) اٌذلاٌخ

 ل١ّخ

 (T) 

ِغزٜٛ 

 (sigاٌذلاٌخ)

Cons. -0.0157 0.0610 -0.26 0.796 -- -0.0443 0.0606 -0.73 0.465 -- 

ETR -0.1269 0.0385 -3.29 0.001*** 1.03  

TA  0.1269 0.0385 3.29 0.001*** 1.03 

SIZE 0.0019 0.0029 0.65 0.519 1.12 0.0019 0.0029 .65 0.519 1.12 

LEV -0.0421 0.0194 -2.16 0.031** 1.25 -0.0421 0.0194 -2.16 0.031** 1.25 

ROA 0.2085 0.0516 4.04 0.000*** 1.15 0.2085 0.0516 4.04 0.000*** 1.15 

 %1* رش١ش ئٌٝ أْ اٌذلاٌخ الإؽصبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ **

 %5رش١ش ئٌٝ أْ اٌذلاٌخ الإؽصبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  **

 %10رش١ش ئٌٝ أْ اٌذلاٌخ الإؽصبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ *

F-value 10.13 10.13 

P-value 0.000 0.000 

R
2

 0.0834 0.0834 

N 506 506 
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 ِٚٓ خلاي اٌغذٚي اٌغبثك ٠ّىٓ ِلاؽظخ ا٢رٝ:

ٚ  ETR)ثذلاٌزٝ  AQِؼبٍِٝ اٌزؾذ٠ذ ٌّزغ١شاد إٌّٛرط اٌضبٔٝرؾ١شٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس ثأْ ل١ّخ  -

TA )8.34%=R
( ػٍٝ ETR  ،TAٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ لذسح اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ فٝ إٌّٛرط اٌضبٔٝ ) 2

 (AQِٓ اٌزغ١شاد فٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )ِمبعخ ثغٛدح الاعزؾمبلبد  %8.34رفغشِب ٠ؼبدي 

ِٓ اٌزجب٠ٓ فٝ)اٌّزغ١ش اٌزبثغ  8.34اٌؼلالخ اٌخط١خ رفغش ٔؾٛ ٠ؼٕٝ أْٚ ٘ٛ ِب ٌؾشوبد اٌؼ١ٕخ، 

 ٌؼٛاًِ ػؾٛائ١خ أٚ ِزغ١شاد أخشٜ. ٚاٌجبلٝ ٠شعغ( AQؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِمبعخ 

 AQ" ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط الأؾذاس اٌضبٔٝ اٌخبفخ ثّم١بط ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش٠F-Testزنؼ ِٓ ٔزبئظ " -

؛ فمذ ثٍغذ ل١ّخ ِٚؼ٠ٕٛخ الاخزجبس ٌّٕٛرط %5(، ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ TAأٚ  ETR)عٛاء ثذلاٌخ 

 ,F-value= 10.13( ػٍٝ اٌزشر١ت )ETR,TAثذلاٌخ ِم١بع١ٓ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ) AQاٌضبٔٝ 

10.13; P-value= 0.000  , 0.000 ٍٝػٍٝ اٌزشر١ت، ١ٌؼٕٝ رٌه أٔٗ ٠ٛعذ ِؼٍّخ ٚاؽذح ػ )

 فش.الألً ِٓ ِؼبًِ الأؾذاس رخزٍف ػٓ اٌق

اٌزٜ ٠ٛمؼ رؾزذ ل١ُ  ٠Standard Error of Estimateلُاؽع أْ ل١ُ اٌخطأ اٌّؼ١بسٜ ٌٍزمذ٠ش  -

)ؽ١ش ٠مزشة أزؾبس إٌمبه ِٓ اٌقفش(، ١ٌذي ػٍٝ فغش  اٌّؾب٘ذاد ػٓ خو الأؾذاس فغ١شح،

 الأخطبء اٌؼؾٛائ١خ، ٚثبٌزبٌٝ عٛدح رّض١ً خو الأؾذاس ٌٕمبه ؽىً الأزؾبس.

( ٌّؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ )ِم١بط ػىغٝ ٌٍزغٕت ETR)ثذلاٌخ  AQِؼبًِ الأؾذاس ٌٍّٕٛرط اٌضبٔٝ  -

اٌنش٠جٟ( عبٌت، ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد أصش عٍجٝ"ػىغٝ" رٚ دلاٌخ ئؽقبئ١خ ِؼ٠ٕٛخ ٌّؼذي 

، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ )ِمبعخ ثم١ّخ اٌجٛالٟ( AQعٛدح الاعزؾمبلبداٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ ػٍٝ 

( ٚ٘ٝ ألً ِٓ ِغزٜٛ Sig = 0.001) T( ٚثٍغذ اٌذلاٌخ الإؽقبئ١خ لإخزجبس0.1269-) الأؾذاس

٠ؼىظ ص٠بدح فٝ ِغزٜٛ اٌزغٕت  ( ، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ أْ أخفبك ِؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ%1اٌّؼ٠ٕٛخ )

٠ؼىظ  )ِمبعخ ثم١ّخ اٌجٛالٟ( AQ عٛدح الاعزؾمبلبد اسرفبع ٚص٠بدح٠إدٜ رٌه اٌٝ  ٚ اٌنش٠جٟ

رذ٘ٛس عٛدح الاعزؾمبلبد ٚأخفبك ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فاْ ٘زا ٠ذي م١ّٕبً ػٍٝ ٚعٛد اسرجبه 

ْ ص٠بدح اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٠إدٜ أٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٠ٚؼٕٝ رٌه  عٍجٝ ث١ٓ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ

 ٌٝ أخفبك ِغزٜٛ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.ئ

( ٌّغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ TA)ثذلاٌخ  AQس ٌٍّٕٛرط اٌضبٔٝ ٠ٚإوذ رٌه ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذا -

ٚاٌزٝ رظٙش ٚعٛد أصش ا٠غبثٝ"هشدٜ" رٚ دلاٌخ ئؽقبئ١خ ِؼ٠ٕٛخ ٌّغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ 
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TA ِمبعخ ثبٌفشق ث١ٓ ِؼذي اٌنش٠جخ اٌمبٔٛٔٝ ِٚؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼٍٝ( ػٍٝ ِغزٜٛ عٛدح(

( ٚثٍغذ 0.1269غذ ل١ّخ ِؼبًِ الإٔؾذاس)، ؽ١ش ثٍ)ِمبعخ ثم١ّخ اٌجٛالٟ( AQالاعزؾمبلبد 

( ، ٚرذي ٘زٖ %1( ٚ٘ٝ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ )Sig = 0.001)Tاٌذلاٌخ الاؽقبئ١خ لإخزجبس 

)ِمبعخ ثم١ّخ  ِغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٠إدٜ اٌٝ ص٠بدح عٛدح الاعزؾمبلبد أْ ص٠بدحإٌزبئظ ػٍٝ 

ث١ٓ ِغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚؽفبف١خ  ٠ٟذي م١ّٕبً ػٍٝ ٚعٛد اسرجبه عٍجٚ٘ٛ ِب  ،اٌجٛالٟ( 

ِغزٜٛ ؽفبف١خ  أخفبكِغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٠إدٜ اٌٝ  ص٠بدحْ أاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٠ٚؼٕٝ رٌه 

 .ٚاٌؼىظ فؾ١ؼاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

)عٛاء ثذلاٌخ  AQإٌّٛرط اٌضبٔٝ  فٟ( LEVرظٙش ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس اٌخبفخ ثبٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ) -

ETR ٚأTA) عٛدح " رٚ دلاٌخ ئؽقبئ١خ ِؼ٠ٕٛخ ٌٍشافؼخ اٌّب١ٌخ ػٍٝ ٟعٍجٝ "ػىغٌٝ ٚعٛد أصش ئ

ٚثٍغذ اٌذلاٌخ  (0.0421-، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الأؾذاس فٝ ولا اٌّم١بع١ٓ )AQ الاعزؾمبلبد

، ٚ٘ٛ ٠ذي ػٍٝ أْ  (%5( ٚ٘ٝ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ )Sig = 0.031) Tالاؽقبئ١خ لإخزجبس

 ١ٔٛخ )اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ( ٠إدٜ اٌٝ أخفبك ِغزٜٛ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ. ص٠بدح ٔغجخ اٌّذ٠

 AQٌٍّٕٛرط اٌضبٔٝ  رظٙش ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس ( (ROAثبٌٕغجخ ٌّؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الافٛي ) -

( اٌٝ ٚعٛد أصش ا٠غبثٝ "هشدٜ" رٚ دلاٌخ ئؽقبئ١خ ِؼ٠ٕٛخ ٌّؼذي اٌؼبئذ TAأٚ ETR)عٛاء ثذلاٌخ 

ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الأؾذاس فٝ ولا اٌّم١بع١ٓ  ،AQ عٛدح الاعزؾمبلبدػٍٝ الافٛي ػٍٝ 

( ٚ٘ٝ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ Sig = 0.000) Tلإخزجبسٚثٍغذ اٌذلاٌخ الاؽقبئ١خ  (0.2085)

ص٠بدح ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الافٛي ٠إدٜ اٌٝ ص٠بدح ِغزٜٛ ؽفبف١خ ٚ٘ٛ ِب ٠ذي ػٍٝ أْ  (،1%)

 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.

)عٛاء ثذلاٌخ  AQ اٌضبٌٍّٟٕٔٛرط  رظٙش ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس (SIZEثبٌٕغجخ ٌؾغُ اٌؾشوخ ) -

ETR ٚأTA اٌٝ ػذَ ٚعٛد رأص١ش ٌؾغُ اٌؾشوخ ػٍٝ عٛدح الاعزؾمبلبد )AQ،  ٍِٝب ٠ذي ػ ٛ٘ٚ

 ِغزٜٛ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ. ػٍٝ ٌؾغُ اٌؾشوخٚعٛد رأص١ش  ػذَ

ٚفٝ ظٛء إٌزبئظ  اٌزٝ رُ اٌزٛصً ئ١ٌٙب ِٓ خلاي إٌّٛرط الأٚي ٚإٌّٛرط اٌضبٔٝ ٠ّىٓ اٌمٛي أٔٗ      

عذ رأص١ش عٍجٝ رٚ دلاٌخ ئؽصبئ١خ ِؼ٠ٕٛخ ٌّّبسعبد اٌزغٕت اٌعش٠جٟ ػٍٝ شفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ   ٛ٠

صش أ٠ٛعذ اٌّصش٠خ ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ لجٛي فشظ١خ اٌذساعخ ٚاٌزٝ رٕص ػٍٝ "فٝ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ 

م١ذح ثغٛق ٌّّبسعبد اٌزغٕت اٌعش٠جٟ ػٍٟ شفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ اٌّ

 ".الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّصش٠خ
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 الكطه السابع: خلاصة البشح والدزاضات المطتكبلية.

 أولًا: خلاصة البشح

اعزٙذف ٘زا اٌجؾش دساعخ ٚئخزجبس رأص١ش ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ      

 وّب ٠ٍٝ:  الغبَٚرّبؽ١بً ِغ ٘ذف اٌذساعخ رُ رمغ١ُ اٌذساعخ ئٌٝ صلاس 

  ٝالأٚي ػشك الإهبس إٌظشٜ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ ٚرٌه ِٓ خلاي اٌزؼشف ػٍٝ ِب ٠ٍٟ:  اٌمغُرُ ف 

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٍٝ أٔٙب لذسح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٍٝ رٛف١ش وبفخ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ  ؽفبف١خرؼشف  -

ٚغ١ش اٌّب١ٌخ ػٓ أداء اٌؾشوخ ِٚشوض٘ب اٌّبٌٟ فٟ اٌزٛل١ذ إٌّبعت ٚ ثطش٠مخ ٠غًٙ فّٙٙب 

ٚاعزخذاِٙب ٚاٌؾقٛي ػ١ٍٙب دْٚ ِؼبٔبٖ ٌّغبػذح ِغزخذِٟ ٘زٖ اٌزمبس٠ش فٟ ارخبر اٌمشاساد 

 ٠خ اٌشؽ١ذح.الاعزضّبس

ػٍٝ أٔٗ وبفخ اٌطشق ٚالاعب١ٌت اٌزٟ رّىٓ اٌّّٛي ِٓ رخف١ل  ٠ؼشف اٌزغٕت اٌنش٠جٟ -

اٌزضاِبرٗ اٌنش٠ج١خ ئٌٝ الً ؽذ ِّىٓ اٚ الاػفبء ِٕٙب ػٓ هش٠ك الاعزفبدح ِٓ اٌّضا٠ب اٌنش٠ج١خ 

 إٌّّٛؽخ ِٓ اٌّؾشع أٚ اعزغلاي اٌضغشاد اٌّٛعٛدح فٟ اٌمبْٔٛ اٌنش٠جٟ.

 ٌاٌضبٔٝ ػشك ٚ دساعخ ٚ رؾ١ًٍ اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌّزؼٍمخ ثبٌّٛمٛع ِؾً اٌذساعخ  مغُرُ فٟ ا

 -ٚرُ اٌزٛفً ئٌٝ ِب ٠ٍٟ:

 Li et al., 2018 Chen et al., 2018;  Heidari et al., 2014اػزّذد دساعخ ) -

;Rezaei & Ghanaeenejad, 2014; ػٍٝ ل١بط اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ثبعزخذاَ ِؼذي )

 ,Balakrishnan et al., 2019; Wang(، وّب ارفمذ دساعخ )ETRاٌنش٠جخ اٌفؼٍٟ )

2010 Li et al., 2018; ٍٟػٍٝ ل١بط اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ثبعزخذاَ ِؼذي اٌنش٠جخ اٌفؼ )

( ػٍٝ ِؼذي اٌفشٚق اٌنش٠جخ أ٠نبً فٟ ؽغبة Wang, 2010ث١ّٕب اػزّذ )، (CETRإٌمذٞ )

 اٌزغٕت اٌنش٠جٟ.

 ؛Wang, 2010 ؛Li et al., 2018 ؛ Heidari et al., 2014اػزّذد دساعخ وً ِٓ ) -

Lewellen, 2023 ؛Rezaei & Ghanaeenejad, 2014  ػٍٟ ل١بط ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش )

 Balakrishnanاٌّب١ٌخ ثبعزخذاَ عٛدح الاعزؾمبلبد ّٔٛرط عٛٔض اٌّؼذي، ٚاػزّذد دساعخ )

et al., 2019؛ Lewellen, 2023؛Li et al., 2018 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ( ػٍٝ ل١بط ؽفبف١خ

( ػٍٝ ل١بعٙب Wang, 2010ثبعزخذاَ اخطبء اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ، ٚاػزّذد أ٠نبً دساعخ )
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، (Li et al., 2018ثأعزخذاَ ػذد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ٚاٌزغط١خ الاػلا١ِخ، وّب اػزّذد دساعخ )

 .   Ncskewعُٙ خطش ا١ٙٔبس الأ فٟ ل١بط ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٍٝ

ّّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٌٍ أٔٗ ٠ٛعذ رأص١ش ارفبق ٚامؼ فٟ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ فٟٕ٘بن  -

 ػٍٟ ِغزٛٞ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.

 ٌاٌزٝ رُ ئعشائٙب لإخزجبس رأص١ش ِّبسعبد اٌضبٌش ػشك اٌذساعخ الإخزجبس٠خ  مغُٚرُ ِٓ خلاي ا

ؽشوخ فٝ اٌفزشح  111ػ١ٕخ ػؾٛائ١خ ِىٛٔخ ِٓ ػٍٝ  اٌزغٕت اٌنش٠جٝ ػٍٝ ؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ،

لطبع الزقبدٜ ِخزٍف  11ِؾب٘ذح ِمغّخ ػٍٝ  506ثاعّبٌٝ  2023ٚؽزٝ ػبَ  2019ِٓ ػبَ 

ٚرُ ػشك الإؽقبءاد اٌٛفف١خ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ ٚػشك ِٕٚبلؾخ ٔزبئظ ّٔبرط غ١ش ِبٌٝ، 

شم١خ فئٌٝ لجٛي  ًْٛ اٌجبؽضالأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌّغزخذَ فٝ اخزجبس فشٚك اٌذساعخ، ٚرٛف

( ػٍٝ ؽفبف١خ TA,ETRاٌشئ١غ١خ ٌٍذساعخ ثأٔٗ ٠ٛعذ أصش ٌّّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ )ِمبعبً ة

 (.AQ,TRANSاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )ِمبعخ ة

 ثاىياً: الدزاضات المطتكبلية 

اٌزٝ ٠ّىٓ أْ أْ ٕ٘بن اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّغبلاد  ش٠ٜاٌؾبٌٟ ِٓ ٔزبئظ،  جؾشفٝ مٛء ِب رٛفً ئ١ٌٗ اٌ     

 رؾىً أعبعبً ٌجؾٛس ٚدساعبد ِغزمج١ٍخ، ٠ٚزّضً أّ٘ٙب ف١ّب ٠ٍٟ:

  ٟدساعخ الاصش اٌٛع١و ٌغٛدح اٌّشاعؼخ اٌخبسع١خ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠ج

 ٚؽفبف١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌؾشوبد اٌّغبّ٘خ اٌّقش٠خ.

  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٝ مٛء خقبئـ دساعخ رأص١ش ِّبسعبد اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ػٍٝ ؽفبف١خ

 اٌؾٛوّخ فٝ اٌؾشوبد اٌّغبّ٘خ اٌّقش٠خ.

  دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ ِغزٜٛ اٌزغٕت اٌنش٠جٟ ٚفؼب١ٌخ اٌشلبثخ اٌنش٠ج١خ فٝ رؾغ١ٓ عٛدح

 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٝ اٌؾشوبد اٌّغبّ٘خ اٌّقش٠خ.

 عبد اٌنش٠ج١خ فٝ دساعخ رم١١ُ ِذٜ اٌزضاَ اٌؾشوبد اٌّغبّ٘خ اٌّقش٠خ ثبلإفقبػ ػٓ اٌغ١ب

 ( ٚأصش رٌه ػٍٝ اٌؾفبف١خ.IFRSظً رطج١ك اٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ )
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The impact of tax avoidance practices on the transparency of 

financial reports 

“An experimental Study on the Egyptian Joint Stock Companies” 

Abstract 

This study aims to examine the impact of tax avoidance practices on the 

transparency of financial reporting, using a sample of 111 joint-stock 

companies listed on the Egyptian Stock Exchange, distributed over 11 sectors 

with a total of 506 observations during the period from 2019 to 2023. In order 

to test the study hypothesis, a multiple linear regression model was employed, 

two primary measures of tax avoidance (independent variable) were used: the 

effective tax rate (as an inverse measure of tax avoidance) and the difference 

between the statutory tax rate and the effective tax rate. Financial reporting 

transparency (dependent variable) was measured using two indicators: the 

Standard & Poor’s (S&P) Transparency Index and accruals quality based on 

the original Jones (1991) model (as an indirect measure of financial reporting 

transparency). After controlling for the potential effects of company size, 

financial leverage, and return on assets, the results revealed an inverse 

relationship between tax avoidance practices (measured by the effective tax 

rate and the difference between the statutory and effective tax rates) and 

financial reporting transparency (measured by both the transparency index and 

accruals quality). 

Keywords: Tax avoidance, financial reporting transparency, effective tax rate. 

 


