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 المستخلص:

هدفت الدراسةةةةةةةةةةةو خلى ر اا لاةتبار فاعليو لمتنب هاين للت مم المبكر بممارسةةةةةةةةةةةا  التلاعب المرتبط 
عرف بأله المز ج المتزامن  لالذي ي  في الشةةةةراا  المدراو بالمترلةةةةو الم ةةةةر و   (IRM) بالاسةةةةتثمار

لإدارة الأرباح من ةلال ( AEM)رين ممارسةةةةةةةةةةةا  التلاعب المحاسةةةةةةةةةةةمي ال ا   على الاسةةةةةةةةةةةتح ا ا   
لنلك لمعالاو ال  ةةةةةةةتر الم ماي لل مانب الت ليديو في رياو الأسةةةةةةةتا    (REM)  الألشةةةةةةةيو الح ي يو

 ال اشاو. 
شةةةةةراو ةير    (207)ت  ت ةةةةةمي  لمتنب ت ممي باسةةةةةتتداو ريالا  لتويو ةير متتاملو لعي و مكتلو من 

اعتمد  الدراسةةةةةو على الالحدار ل .  (2023-2015)ةلال الفترة  مدراو بالمترلةةةةةو الم ةةةةةر و ماليو  
على    الثةالي  ف ط  ل عتمةد   (Beneish)ممشةةةةةةةةةةةةةةرا   على  أللمةا يعتمةد    اللتاسةةةةةةةةةةةةةةتي لم ةاا  لا  لمةانب

  للمتنب (دلران الألةةةةةتلمعدل  الرافعو الماليو  العا د على الألةةةةةتل  )سةةةةةاسةةةةةيو  الأماليو ال سةةةةةب ال
متضةةةةةةةةةةةةةةتعي  ت  ت سةةةةةةةةةةةةةةي  الميةالةا  خلى فترة تةدر ةب الت يي   ال ترح يةدمج ري ممةا. للاةةةةةةةةةةةةةةمةان  هاين م  

مت ةدمةو لم ةاسةةةةةةةةةةةةةةبةو    (  مع اسةةةةةةةةةةةةةةتتةداو م ةايي  أداا  2023-2020( لفترة اةتبةار )2015-2019)
م ياس الرفع  ل  (PR-AUC) للميالا  ةير المتتاملو مثل المسةةةةةةاوو تحت م ح ى الد و لالاسةةةةةةتدعاا

(Lift). 
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لني دلالةو خو ةةةةةةةةةةةةةةا يةو على ال مةانب   اتهري    أ متةت ال تةا ج تفت  ال متنب الماين الم ترح بشةةةةةةةةةةةةةةكةل  
  لم ياس  (0.308)رلغ   (PR-AUC) المراعيو الأةرى. ف د و ق ال متنب الماين متتسةةةةةةةةةةةط د و

ما يع ي أن الشةةةةةراا  التي لةةةةة  فت ضةةةةةمن  بعلى عي و الاةتبار     (3.94)لغ ر  (Lift@10%)ع رف
  تيترة اةةالةةت اوتمةةاليةةو تترلمةةا في التلاعةةب أعلى من المتتسةةةةةةةةةةةةةةط العةةاومن ويةةا ال(  %10)أعلى  

من (  %84). اما اشةةةةةفت ال تا ج عن  درة ال متنب على تحديد ما ي ر  من  بحتالي أربعو أضةةةةةعاف
ف ط من المشةةةةةةةةةةةةةةةاهةةدا  (  %30.5)وةةالا  التلاعةةب المحتملةةو من ةلال ترايز امتد الفح  على  

 .الس ت و الأكثر ةيترة

ت ةدو الةدراسةةةةةةةةةةةةةةو أداة خلةذار مبكر م عةايرة محليةاا للمسةةةةةةةةةةةةةةتثمر ن لالامةا  الر ةاريةو لالمرااعين التةارايين  
 فكرالخ راا  في    دراسةةةةةةةةةةةةةةةوسةةةةةةةةةةةةةةم  الةت  لتعز ز افةااة اتتةان ال رار لتتايةه المتارد الر ةاريةو بفةاعليةو. امةا  

مع  (IRM)شةةةامل للتلاعب المرتبط بالاسةةةتثمار    لقياسةةةي    مفاهيمي   المحاسةةةمي من ةلال ت دي  خلار  
 .الأستا  ال اشاو رياوأهميو الممشرا  الماليو في الت مم به في  علىتأكيد ال

  ال متنب الماين للت مم  خدارة الأربةاح  (IRM) التلاعةب المرتبط بةالاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةار الكلماات المتتااحياة:
 .  الأستا  ال اشاو(Beneishب )الح ي يو  لمتن 

Abstract: 

This study aimed to build and test the effectiveness of a hybrid model 

for the early prediction of investment-related manipulation (IRM) in 

companies listed on the Egyptian Exchange. IRM is defined as the 

simultaneous combination of accrual-based earnings manipulation (AEM) 

and real earnings management (REM), addressing methodological 

shortcomings of traditional models in emerging-market settings. 

A predictive model was developed using unbalanced panel data for 

207 non-financial firms over 2015–2023. Logistic regression was used to 

estimate three specifications: (i) a model based solely on Beneish indicators, 

(ii) a model based on fundamental financial ratios (leverage, ROA, asset 

turnover), and (iii) a proposed hybrid model that integrates both. For 

objective evaluation, the data were split into a training period (2015–2019) 

and a testing period (2020–2023). Performance was assessed with metrics 

suited to imbalanced data, namely the area under the precision–recall curve 

(PR-AUC) and the lift metric (e.g., lift@10%). 
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The results show that the proposed hybrid model is substantially and 

statistically superior to the benchmark models. On the test sample, the hybrid 

model achieved PR-AUC = 0.308 and lift@10% = 3.94, implying that firms 

in the highest-risk decile were nearly four times as likely to be involved in 

manipulation as the base rate. Furthermore, the model identified 

approximately 84% of potential manipulation cases by focusing inspection 

efforts on only 30.5% of the highest-risk firm-year observations. 

The study provides a locally calibrated early-warning tool for 

investors, regulators, and external auditors to enhance decision-making and 

allocate supervisory resources more effectively. It also contributes to the 

accounting literature by offering a comprehensive conceptual and 

measurement framework for IRM and by confirming the predictive 

importance of financial indicators in an emerging-market context. 

Keywords: investment-related manipulation (IRM); early warning; accrual-

based earnings manipulation (AEM); real earnings management (REM); 

Beneish M-Score; hybrid prediction model; Egyptian Exchange. 

 
 مقدمة ومشكلة البحث:

من المحراا  الر يسةةةةةو  تشةةةةةةمد الأسةةةةةةتا  الماليو ال اشةةةةةةاو تيتراا متسةةةةةةارعاا في دلرها امحر   
مت اميو    سةةم  ب ةةترة  واماا متزايداا من الاسةةتثمارا  الدلليو لت   اذرت لما تزالللا ت ةةاد العالمي  خن  

أررمها الحااو الماسةةةةةو من  لعل ل اتهر و    هيكليو     تاكب هذا ال مت تحديا   ل في ال مت الا ت ةةةةةادي. 
الأسةةةاس في ر اا   و المسةةةتثمر ن  المحتر  على لزاهو لمت تقيو المعلتما  الماليو  لالتي ت عد للحفاظ   

 ,.RĂ CHIŞAN et al., 2024; Yasmin et al)  تت ةةةةةةةةةةةي  المتارد في كفااة اللضةةةةةةةةةةةمان  
2024). 

ل د تيتر  أسةةةةةةةةةاليب التلاعب المالي في الع ةةةةةةةةةر الحديا لتتاالم الممارسةةةةةةةةةا  الت ليديو  ل 
التك تلتايا   فرم  أ  ويا التع يدا  المتزايدة في المياو المحاسميو لالتك تلتايو.  استغلال    علىعملت  ل 

في المعاملا  ةير المشةةةةةرلعو    يمكن اسةةةةةتتدامما  ةفاا  لالتي أدلا  مت دمو   (FinTechو )المالي
 IFRSر   )اديدة مثل المعيار الدللي للت ار ر الماليو المحاسميو  المعايير  فيه الفتحت    الت ت الذي

اته ا لزاميو لالتي تأ ير   لتاالملتحايل  محاللو اممتكرة من خدارة الأرباح ل أشةةةةةةةةةةةةةكال    الماال أماو   (16
لا ت تض   ةو المسةةةةةةةةةةةةةةتثمر ن المحليين    ماتمعةوا   هةذ  التيترا  ل رسةةةةةةةةةةةةةةملةو ع تد ا ياةار.   من أهممةا
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سةةةةةةةةةةةةت  لرفع تكلفو رأس المال لت لي  تدف ا  لالأاالب فحسةةةةةةةةةةةةب  رل تمدي خلى ت كل سةةةةةةةةةةةةمعو الأ
 .(Aprianti et al., 2023; Bashir et al., 2024) الاستثمار الأا مي المباشر

مدي  في تتمثل    تمرم فاتة معرفيو لم مايو اتهر و  تشةةةةةةةةةابكالم  مشةةةةةةةةةمد هذا ال لفي متاامو
 يال مةةةةانب الت ليةةةةديةةةةو للكشةةةةةةةةةةةةةةف عن التلاعةةةةب المةةةةالي. فةةةةال مةةةةانب المراعيةةةةو مثةةةةل لمتناملا مةةةةو  

(Beneish, 1999; Roychowdhury, 2006)      في الأسةةةةةةتا  المت دمو  فعاليتما ال سةةةةةةميو  رة
 عتد هذا ل ال اشةةاو. الأسةةتا  مباشةةرة في رياا   ب ةةترة   ع د تيمي ما    م مايو    غالباا ما تتااه تحديا   ف

 ال مانب  الم ةةةممو في بل رياا  ممسةةةسةةةيو لر اريو مسةةةت رة   د لا تكتن  ادرةا  تلكال  ةةةتر خلى أن 
وادة  ا ت ةةاديو    ت لبا   من   تشةةملهما ل للأسةةتا  ال اشةةاو  ميزة  الم  على اسةةتيعا  الدي اميكيا  الفر دة 

 ;Durana et al., 2020)  أسةةةةةةاليب التلاعب المتبعوفي  آليا  الحتامو لاةتلاف  في   لضةةةةةةعف  
Hassan et al., 2024). 

  رل ماردة  ا ت ةةةاديو    أن  رار التلاعب لي  مارد وسةةةابا    خدرا   ع د ل زداد الأمر تع يداا  
لالممسةةةةةةةةسةةةةةةةةيو. فمن ال اويو السةةةةةةةةلتايو  تم ر التحيزا     مع د رين العتامل السةةةةةةةةلتايو    لتاب تفاعل  هت  

اميرة على ال رارا  الماليو ل د تدفع   التسةةارة ب ةةترة  المعرفيو للإدارة  مثل الث و المفرلو لال فتر من 
دلن التت عا . الفعليو ةالوا خنا االت  داا  مستت ا  الأعن    لحت سلتايا  التمام و لتا ب ا علان  

لشةراا  الم افسةو  ل  محاللو التلةتل ل ةترة  مشةارمو  لعلى ال ةعيد الممسةسةي  فضن ضةغتم المحاكاة ل 
 ألما  علىممارسةا  خدارة الأرباح    ظمري    ما بغو المميزةهت ال ة    فيما الالحراف   ي ةب  د تتلق رياوا 

 ;Bui, 2024; Gayas Ahmad et al., 2023) ضةةةةةةةغتم السةةةةةةةت  ماارمو  م متلو ل  اسةةةةةةةتاابو  
Manzano et al., 2014; Martins et al., 2021). 

لتشةةةةةةةةةةةةديد معايير المرااعو في أع ا  الفاةةةةةةةةةةةةا   الماليو المكثفو  الر ابو الت ظيميو      أد  كما
ليو  المالي. فمدلاا من الاعتماد   التلاعب    في أسةةةةةةةاليب    اسةةةةةةةتراتياي   العالميو خلى تحتل   على   ب ةةةةةةةترة  ا 

للكشةةف  تحتلت  لالذي ألةةب  أكثر عرضةةوا   ( AEM  )التلاعب المحاسةةمي ال ا   على الاسةةتح ا ا
تكمن ةيترة  ل  (.REMو )بشةةةكل متزايد لحت التلاعب بالألشةةةيو الح ي يللشةةةراا   ا دارة الالتمام و  

التلاعب في تت يت ا لفا   لالتي من أمثلتما  هذا التحتل في أن ممارسةةةةةةةةةةا  خدارة الأرباح الح ي يو   
لتاةةةةةتي  المميعا   ةالباا ما تتتفى في   فيما  ة ةةةةةتما  سةةةةةعر و ب ةةةةةترة  مبالغ  الرأسةةةةةمالي أل ت دي   
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 ,.Hassan et al)الكشةةف لالتمييز  في   مشةةرلعو  ما ياعلما أكثر لةةعتبوا   تشةةغيليو    رارا     لةةترة  
2024; Kliestik et al., 2021; Kliestik et al., 2020; Liu et al., 2023). 

خلى أن الشةةةةةةراا  لا تتتار رين اسةةةةةةتراتيايا     لبعض الدراسةةةةةةا  تشةةةةةةير الأدلو البحثيو  هذا ل 
بمعزل عن    بالألشةةةةةةةيو الح ي يو  لالتلاعب ال ا   على الاسةةةةةةةتح ا ا   التلاعب المحاسةةةةةةةمي  لأسةةةةةةةاليب 

ر ااا على  لنلك    رودهما بالأةأم مما أل اسةةةةةتمدال   مز ج    بعاةةةةةما البعض  رل  د تلاأ خلى اسةةةةةتتداو  
هذا السةةةةةةةلت  التبادلي رين لتعي  ل لت ظيميو.    ممسةةةةةةةسةةةةةةةيو    ضةةةةةةةغتم  ما تتعرض له تلك الشةةةةةةةراا  من 

 لةةةةةةةترة    على ت دي    م فردة  درتماب ةةةةةةةترة     لاود    ب عد   اكتشةةةةةةةاف  راز علىالتلاعب ي ف د ال مانب التي ت  
التا ع  المتةةةةالروا  للميعةةةةو  لدقي ةةةةو عن    متكةةةةاملةةةةو    ;Hassan et al., 2024)  على أرض 

Hastuti et al., 2020; Nguyen et al., 2023; Owusu et al., 2022). 

  ةالةةةةةةةوا ل زداد هذا التحدي عم اا ع د تيميق هذ  ال مانب في سةةةةةةةيا  الأسةةةةةةةتا  ال اشةةةةةةةاو  ل 
في بعض ة ةةةةا   فر دة مثل الت لبا  الا ت ةةةةاديو الحادة ه من  تتسةةةة  ب مال   المترلةةةةو الم ةةةةر و

متيترة  الت ظيميو  المياو  الوتامو الشراا  ل ل تاعد  في لظ   اتدة  المتفالتو من  المستت ا   الل الأويان  
 اتلق دلافعا لهت ما ي   الميكليو لالممسةةةةةسةةةةةيو في هذ  الأسةةةةةتا الأةرى  لعتامل  با ضةةةةةافو ل   باسةةةةةتمرار

الم ةةممو الت ليديو  ال مانب  أل تكتشةةفما  لا ترلةةدها   د   لالتي   للتلاعب لماةةاعفو    لضةةغتلاا متتلفوا 
خلى التفاض  درتما الت مم و لارتفاع معدلا  في ال مايو  ما يمدي بللأسةةةةةةةةةةةةتا  المت دمو  بالأسةةةةةةةةةةةةاس  

 ;Adoboe-Mensah et al., 2023; Halilbegovic et al., 2020) الت ةةةةةةةةة ي  التال 
Shah & Wan, 2024). 

أن لاضةةةةةةحو تتمثل في   بحثيو    لاتد فاتة   والسةةةةةةاب ال  دي للدراسةةةةةةا   التحليل  اشةةةةةةفلويا 
 ,Beneish)التي راز  علي لمتنب  االدراسةةةةةةةةةةةةا  بشةةةةةةةةةةةةكل  م فرد الت ليديو  ال مانب  الاعتماد علي  

ا   (1999  & Aghghaleh et al., 2016; Akra & Chaya, 2021; Effendy)  لم مام فردا
Isnaini, 2024; Kukreja et al., 2020; Lesiak, 2024; Sasongko et al., 2022; 

Sudarmansyah et al., 2023; Valaskova & Fedorko, 2021)     أل تلك التي راز
ا لم مةا  (Roychowdhury, 2006)علي لمتنب   ;Aflatooni & Mokarami, 2013) م فردا

Almaharmeh et al., 2021; Andreas, 2017; Hartono et al., 2018; Heshmat, 
2014; Hung-Shu et al., 2015; Komariyah et al., 2021; Lim & Mali, 2023; 
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Ribeiro et al., 2024; Sharma et al., 2025; Shittu et al., 2023)      ةةترها   مت  د  
  لاسةةةةةةةةةيما في للةةةةةةةةةالحو للمياا  الا ت ةةةةةةةةةاديو المتتلفوت مم و اافيو    للمانب    متكاملو   رؤ و    في ت دي 

في السةةةةةةةت  المسةةةةةةةتثمر ن لالاما  الر اريو لألةةةةةةةحا  الم ةةةةةةةلحو يتر   هت ما الأسةةةةةةةتا  ال اشةةةةةةةاو. ل 
للكشةف المبكر عن الممارسةا  المع دة  عايرة محلياالم  دلن أداة  فعالو الم ةري علي لاه الت ةت  

 .(IRM)بالاستثمار للتلاعب المرتبط 
 لمتنب    الم لحو لتيت ر   تتملتر مشةةةةةةكلو البحا المحتر و في الحااو   لاليلا اا من هذ  الفاتة 

  المتمثلو في ررلامج ا لةةلاح  الم ةةر والا ت ةةاديو  على التكي  مع ة ةةتلةةيو المياو     ادر    ت ممي  
ر ابو الماليو لالمترلةةةةةةةةةةةو عامو للمياو الالالتي شةةةةةةةةةةةمدتما    الا ت ةةةةةةةةةةةادي لالتيترا  الت ظيميو لالر اريو

 من المتالر    افااة الأسةتا  الماليو  لتعز ز   و المسةتثمر ن  لالحد   رفع  خلي مدف لالتي ت    الم ةر و
في الشةةةةةةةةةةةةةةراةا  المةدراةو مثةل تراز الملكيةو العةا ليةو أل   خلى اةالةب لميعةو هيكةل الملكيةوال ظةاميةو   

مما لا شةةةةةةةةةك فيه فضن لمذ  ل   .مباشةةةةةةةةةر على الأداا المالي للشةةةةةةةةةراا    م ر بشةةةةةةةةةكل  لالتي ت    الحكتميو
 لم ادة  ن رياو الأعمال لتعز ز الأداا الممسةةةسةةةي يفي تحسةةةالت ةةةا   الفر دة أ ر مباشةةةر لمحتري  

الحتامو لدع  ال مت  لظ   اتدة ل و لرفع مسةةةةةةةةةةةتتي الت افسةةةةةةةةةةةي دع اذ  الاسةةةةةةةةةةةتثمارا  ل ل الشةةةةةةةةةةةفافيو  
 ,.Aboud & Diab, 2022; Campos et al., 2025; Chen et al)بشكل عاو    الا ت ادي

2021; Gizaw et al., 2023; Gogokhia & Berulava, 2021; Guan et al., 2021; 
Hou et al., 2025; Li et al., 2022). 

-Hybrid No)ت ممي  هاين   لم ةاا لاةتبةار فةاعليةو لمتنب    الحةاليةو  تسةةةةةةةةةةةةةةعى الةدراسةةةةةةةةةةةةةةو  لةذا
Overlap Model)    التلاعب المرتبط بالاسةةتثمار ممارسةةا  للكشةةف المبكر عن (IRM)    بالشةةراا

-PR  (Lift)م ياس الرفع )  مع تم ي أود  الم ايي  ا و ةةا يوالمدراو في المترلةةو الم ةةر و. 
AUC)    في بل لدرة والا  التلاعب  لهت الت مم و  الم ةةةةةممو ب ةةةةةترة  ةالةةةةةو لت يي  أداا ال مانب

لبشةكل محدد  تسةعى الدراسةو للإاابو عن    .التيمي يو الدراسةا  اثيراا ما يت  تااهله في   تحد  م ماي  
 :التساؤلا  التاليو

( والمؤشااااارات المالية الر)يساااااة )الرا عة Beneishإلى أي مدىً تُساااااون مكونات نموذ  ) .1
دوران الأصاااوو(  ي الت بؤ بممارساااات التلاعب المرتبط  معدو  المالية، العا)د على الأصاااوو، و 

 (  ي البيئة المصرية؟IRMبالاستثمار )
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  ( قاادرً  ت بؤياةًً Hybrid No-Overlap Modelهاال يمتلاان ال موذ  الوجين المقتر  ) .2
أعلى وبتارقٍ ذي دلالةٍ إحصاااا)ية مقارنةً بال ماذ  المرج،ية، ع د تقييمبا باساااتخدام مقا ي   

  (؟(Liftمقياس الر ع )و  PR-AUCللبيانات غير المتوازنة مثل ) لا)مةٍ مُ 

 :أهداف البحث

 :اليلا اا من مشكلو الدراسو لتساؤلاتما  تتمثل الأهداف الر يسو للبحا في الآتي
  (IRM)ر  لممتكر لمتغير التلاعب المرتبط بالاسةةةةةةةتثما شةةةةةةةامل    خارا ي   تعر     تيت ر لب اا .1

 .خدارة الأرباح الح ي يو ممشرا  يدمج رين ممشرا  التلاعب ال ا   على الاستح ا ا  ل 
 التةأ ير ا و ةةةةةةةةةةةةةةا ي للمتغيرا  الت مم ةو  لالمشةةةةةةةةةةةةةةت ةو من لمتنب اتاةا  ل تة فح  لقيةاس .2

(Beneish)   الممشةةةةةةةةةةةةةةرا  المةاليةو الر يسةةةةةةةةةةةةةةو  على اوتمةاليةو ممةارسةةةةةةةةةةةةةةو التلاعةب المرتبط ل
 .في المياو الم ر و (IRM) بالاستثمار

الأداا الت ممي لل متنب الماين الم ترح في م ةارةل ال مةانب المراعيةو  بةالاعتماد   ت يي  لم ةارلةو .3
هي ( ل Brier Scoreو )على م ايي  خو ةةةةةةةةةةةةا يو مت دمو لم اسةةةةةةةةةةةةبو للميالا  ةير المتتامل

 .لامان الت يي  الشامل (PR-AUC( ل)Liftم ياس الرفع )
 اسةةةةةةةةت راراا الأكثر ل  (Importance) لسةةةةةةةةميوب ةةةةةةةةترة   أهميوا   تحديد المتغيرا  الماليو الأكثر .4

(Stability) ر  الت مم بمتالر التلاعب المرتبط بالاسةةةةةةةةةةةةتثما يف(IRM)    لنلك باسةةةةةةةةةةةةتتداو
 .(Stability Selection) ت  يا  الاةتيار المست ر

  عمليةو    كةأداة   (Hybrid No-Overlap Model) ممتكر هاين    لمتنب   لةةةةةةةةةةةةةةيةاةةو لت ةدي  .5
على    مم ي   (Optimal Cutoff) مثلأتشةةةةةةةةةةغيلي   مسةةةةةةةةةةتتي  رار  للإلذار المبكر  مع تحديد  

 .تعظي  ال يمو التيمي يو لل متنبل (Net Benefit)و الم فعتحليل لافي 
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 أهمية البحث:

 .ت بع أهميو هذ  الدراسو من خسماماتما المتت عو على المستت ين ال ظري لالتيمي ي

 أولًا: الأهمية ال ظرية:
ت ةةة  م   ت ممي    بارمة من ةلال تيت ر لمعايرة لمتنب    بحثيو    تسةةةاه  الدراسةةةو في سةةةد فاتة   .1

ممت لأسةةةتا     الت ليديوللمياو الم ةةةر و  متاالمةا رذلك   ةةةتر ال مانب   مت دمو نا   التي لةةة 
 .متتلفو لت ظيميو   ممسسيو   ة ا    

للتلاعب المالي رت ديمما لم ياس التلاعب   يترم    مفاهيمي   ت دي  خلار  تسةةةةةةةةةةةةةعي الدراسةةةةةةةةةةةةةو ل .2
رين   العلا ةو التبةادليةو لالتكةامليةو امتغير تةابع  لالةذي يعك (   IRMر )المرتبط بةالاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةا

ما يتفر م ظتراا أكثر لا عيو بالألشةةةيو الح ي يو   لإدارة الأرباح بخدارة الأرباح بالاسةةةتح ا ا   
 .للإدارة الالتمامي   لشمتليو للسلت   

ترت ي الدراسةةةةةةو بالممارسةةةةةةا  الم مايو في هذا ويا    تعز ز الد و الم مايو في بحت  الت مم .3
  مت دمو      ل يمق ت  يا   (TRIPOD)بمعايير  الماال عمر تم يما  لار خو ةةةا ي يسةةةترشةةةد 

فرم التت ةةي   لتحليل  مشةةكلو  معالاو  ل  (Stability Selection) الاةتيار المسةةت ر مثل
 .م ايي  الد و الت ليديوالكثير من  لت يي  الم فعو العمليو  بما يتاالم   (DCA) م ح ى ال رار

وةديةا يتتمر   تار مي    دليةل    من ةلال ت ةدي  تتسةةةةةةةةةةةةةةيع ليةا  اةتبةار ال ظر ةا  التفسةةةةةةةةةةةةةةير ةو .4
في تفسةةةةةةير دلافع    التاالو  الاوتمال  ا دارة العليامثل لظر ا    لظر ا  متعددة لةةةةةةلاويو

ما يسةةةةةةاه  في ت يي  مدى  ارليو هذ  ال ظر ا  ب  الأسةةةةةةتا  ال اشةةةةةةاو   رياو  التلاعب المالي في 
 .للتعمي  ةارب المياا  الا ت اديو التي لشأ  فيما

 ثانياً: الأهمية التطبيقية:

للمسةةةةةةتثمر ن لالمحللين  ل ا مو على الأدلو  متضةةةةةةت يو   لت يي    أداة فرم  الم ترح  ي دو ال متنب  .1
عزم من  ةةةدرتم  على ت يي   مك م  من تاةةةالم التحليةةةل الةةةذاتي لالاليبةةةاعي  لت    ت  المةةةاليين

 .رشيدةما يدع  اتتان  رارا  استثمار و بد و   أكثر   الشراا  بشكل  المتعل و بمتالر ال
  للاما  الر اريو مثل المياو العامو للر ابو الماليو  خلذار مبكر اسةةةةةةةةتباقيو تتفر الدراسةةةةةةةةو آليو .2

عمر ترايز امتد الفح  لالتد يق  تحسةةةةين افااة تت ةةةةي  متاردها المحدلدة من  مات مكّ ل
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عزم من دلرها في ومايو المسةةةةتثمر ن  ما ي  بالأعلى   المتالر على الشةةةةراا  نا  اوتماليو  
 .لالحفاظ على لزاهو الست  

 خارااا  ت يي  متالر المرااعو مسةةةةةةةالدة ضةةةةةةةمن  تحليليو    اأداة  الم ترح  يمكن دمج ال متنب  .3
(Risk Assessment Procedures)   المسةتتدمو من  مل مد  ي الحسةابا  التارايين   

في مرولو التتييط  لتحديد الحسةةةةةةةةةةابا  لالماالا  التي تتيلب اهتماماا ةالةةةةةةةةةةاا    ةالةةةةةةةةةةوا 
 .ما يرفع من اتدة عمليو المرااعو لفاعليتمابأكثر عم اا   لإارااا  تد يق  

بما     دارا  الشةةراا  للاان المرااعو  داةليو  لر ابو    تشةةتي    اأداة الم ترح  يعمل ال متنب  .4
  لت ميةه ا دارة الت فيةذيةو  الةداةليةو  سةةةةةةةةةةةةةةاعةد لاةان المرااعةو على ت يي  فةاعليةو ألظمةو الر ةابةوي

ما يدع   بةير مرةتبو     لممارسةا  محاسةميو    اللاةغتم الماليو لالتشةغيليو التي  د تتلق وافزا 
 .الحتامو الاستباقيوخارااا  

 حدود البحث:
مثل  رارا  مدرلسةةةةةةةو لاةةةةةةةمان  ت  من الحدلد الم مايو التي   تلتزو الدراسةةةةةةةو الحاليو بمامتعو  

 :  لتتمثل هذ  الحدلد فيما يليترايز البحا لعمق تحليله

 لب ةةةةةةترة  و ةةةةةةر وتراز الدراسةةةةةةو   ويا  (:Topical Delimitationو )الحدلد المتضةةةةةةت ي .1
خارا يةاا    الةذي ت  تعر فةه  ل   ( IRMر )التلاعةب المرتبط بةالاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةابةعلى ر ةاا لمتنب للت مم 

 ,Beneish)ب   متن ر  ت ليدياا  الم اسو ليعك  التفاعل المع د رين خدارة الأرباح بالاستح ا ا  
ل   (Roychowdhury, 2006)  متنبرت ليدياا  الم اسةةةةةةةةةةةو    لالألشةةةةةةةةةةةيو الح ي يو  (1999
شةةةةكال  الأمرابو لمحددة رد و  مع اسةةةةتبعاد    هذا التحديد الاسةةةةتراتياي بفح  باهرة  يسةةةةم   

التي تتيلةةب ألراا لظر ةةو لأدلا  ل ةرى من المتةةالفةةا  اةةالاةتلاس أل الفسةةةةةةةةةةةةةةةاد ا داري  الأ
  .متتلفو قياس  

المكةةةةال .2 ي ت ةةةةةةةةةةةةةةر ال يةةةةا  التيمي ي للةةةةدراسةةةةةةةةةةةةةةةةةةو  (:Spatial Delimitationيةةةةو )الحةةةةدلد 
 أتي هذا الاةتيار  ل   (EGXو )الشةةةةةراا  ةير الماليو المدراو في المترلةةةةةو الم ةةةةةر  على

لمتنب ر ةةةةةةاا  لهت  ر ي   هةةةةةةدف  محليةةةةةةاا  لتح يق  بمةةةةةةا (   Locally Calibrated)  م عةةةةةةاير 
له   لاشةةةةةةةةة     في رياو سةةةةةةةةةت     ( لل تا جContextual Validityو )يمياال ةةةةةةةةةلاويو ال ياةةةةةةةةةمن

  .ة تليته الا ت اديو لالت ظيميو  لتا ب تعمي  لمانب  د لا تكتن م اسبو
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. ل د  (2023  -  2015) تمتد فترة الدراسةةةو(:  Temporal Delimitationو )الحدلد الزم ي .3
متباي و    ا ت ةةةةةاديو   شةةةةةمتلما لظرلف    لهما  أسةةةةةاسةةةةةيين  ت  اةتيار هذ  الفترة لتح يق ةرضةةةةةين

ما يسةةةةةم   بلاو و   أةري   تحديا   19-لةةةةةدمو اا حو اتفيد فترة  اسةةةةةت رار   تتمثل في فترة 
ت   ف ةةد  لهت الأه      أمةةا الغرض الثةةالي ( Robustnessب الم ترح )متةةالةةو ال متن ر  بةةاةتبةةا
-2020)  وفترة اةتبار ةارب العي ل   (2019-2015)تدر ب فترة   خلى  فترة الدراسةةةةةةو  ت سةةةةةةي 
 ةير متحيز لل درة الت مم و الفعليو لل متنب  لاةةةةةمان ت يي    يمدف    م ماي   لهت خاراا  (  2023

 الم ترح.
ت  اسةةةةتبعاد اافو الممسةةةةسةةةةا   (:Unit of Analysis Delimitationل )ودلد لودة التحلي .4

ل راع نلةك خلى أن هةذ   (.Sample Homogeneityو )تاةال  العي ة المةاليةو لاةةةةةةةةةةةةةةمةان
على   اتهري   محاسةةميو لألر ت ظيميو لر اريو فر دة تم ر بشةةكل    لمعايير    تاةةع  الممسةةسةةا  ت  

دةةةل متغيرا  م ربكةة و هيكةةل ريةةالةةاتمةةا المةةاليةةو لممةةارسةةةةةةةةةةةةةةةةاتمةةا التشةةةةةةةةةةةةةةغيليةةو  لإدراامةةا  ةةد يةة 
(Confounding Variables) الم ترح. من للاويو ال متنب  د ت اعف لةير م اسبو 

 :خطة البحث
ت  ت سةةةةةةي  الدراسةةةةةةو به  في ضةةةةةةتا مشةةةةةةكلو البحا  ل لتح يق أهداف البحا لا اابو على تسةةةةةةاؤلاته   

تشةةةةةتمل على ةم  أ سةةةةةاو ر يسةةةةةو  ويا يت الل ال سةةةةة  الألل م ما على ا لار ال ظري للدراسةةةةةو  ل
فيت الل  ال سةةةة  الثالا   أمافرلض البحا    باشةةةةت ا ل عرض ال سةةةة  الثالي للدراسةةةةا  السةةةةاب و ل  تمي  

في ال سةةةةة  الرابع  ل عرض ال سةةةةة  التام  لم ا شةةةةةتما  ت ةةةةةمي  البحا  ل ت  تحليل ال تا ج  م مايو ل 
 المست مليو. تتاما  البحثيولالأةير لتلالو البحا لالتتليا  لال

 الإطار ال ظري:  :القسن الأوو

 سلوكي معر ي: م ظور  :التلاعب المالي 1.1
الذي لهت   ب ةترة  تاموعلى ال ظر ا  الا ت ةاديو الت ليديو    فرضةيو المدير الع لالي  هيم ت 

لويد لهت تعظي   رلة المسةةةةاهمين. خلا أن هذا الت ةةةةتر  هدف    يتتذ  راراته بمتضةةةةت يو تامو لتح يق  
ا دارة  دراسةةةا  مثل وار الزال و في الكلاسةةةيكي المبسةةةط يتغاضةةةى عن و ي و أسةةةاسةةةيو ألةةةبحت ت  

لالتمت ل السةةةةةةةةةةةةةةلتاي المعالةةةةةةةةةةةةةةرة  لهي أن المدير ن  في لمايو المياف  ه  بشةةةةةةةةةةةةةةر تحك   راراتم   
ن فم  هذ  ال ةةة اديق السةةةتداا أاما  ة ةةةا  ةةةم  ال فسةةةيو  لتحيزاتم  المعرفيو  لوالاتم  العال يو.  
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وتميو لتفسةةةير السةةةلتايا    ل  يعد ترفاا فكر اا  رل ألةةةب  ضةةةرلرةا للمدير ن  للعمليا  الع ليو لال فسةةةيو  
 & Aren) ا دار و التي  د ت حرف عن المسةةةةةةةار الأمثل  للةةةةةةةتلاا خلى ممارسةةةةةةةا  التلاعب المالي

Hamamci, 2021; Cristofaro et al., 2022; Purnamawati, 2024; Rau & 
Bromiley, 2025). 

الث ةةو  مثةةل (Cognitive Biases) التحيزا  المعرفيةةو  العةةديةةد من الةةدراسةةةةةةةةةةةةةةةا  أنتماةةد  ل 
لالةتةحةيةز  (Overconfidence) الةمةفةرلةةةةةةةو لا رسةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةاا    (Confirmation Bias)اةيةةةةةةةدي  ت الةتة  

(Anchoring)  رل هي ألمام م مايو م ظمو في التفكير يمكن   فحسةةةةب مثل أةيااا عشةةةةتا يوا   لا ت  
دلن المسةةتتى    ماليو   تمدي خلى  رارا    د  ل لمتتذ ال رار المم ي   في الحك   تمدي لحدل  تشةةتها  أن 

على سةةةةةةةةةةةميل المثال   د تدفع فالأمثل  لفي بعض الأويان  خلى تمر ر السةةةةةةةةةةةلتايا  ةير الأةلاقيو.  
 د  اةةةةةعي   ري ما  الداا  الأخلى تم ي اسةةةةةتثمارا  عاليو المتالر  ةفاا     نلمدير لدي االث و المفرلو 

ل ةةد تعم ةةت هةةذا  سةةةةةةةةةةةةةةب ةةو.  ايةةدي خلى تاةةاهةةل الأدلةةو التي تتعةةارض مع  راراتةةه الم  ت يةةدفعةةه التحيز الت
الحديثو في هذا الماال بالاسةةةةةةةتعالو ر مانب عل  الأع ةةةةةةةا  ا دراكي  التي تتضةةةةةةة  أن  الدراسةةةةةةةا  

ت شأ من عمليا  التفكير المديميو لالسر عو  لعلى الرة  من افااتما في  د  العديد من هذ  التحيزا   
ال رارا  اتتةان معظ  المتا ف  خلا ألمةا  ةد تفت  البةا  أمةاو أوكةاو ةةالاةو في سةةةةةةةةةةةةةةيةا ةا  مع ةدة مثةل  

 ,Berthet, 2022; Croskerry et al., 2013; Jarrar)نا  الأ ر   الاسةةةةةةةةةةةةتراتيايو لالماليو
2021; Liang & Li, 2019). 

 :(Upper Echelons Theory)نظرية الإدار  العليا  1.1.1
لكي يةةو تةةأ ير هةةذ  الت ةةةةةةةةةةةةةةةا   الفرديةةو للمةةدير ن على     ظ   لم    م ماي    لمن أاةةل ر ةةاا فم   

 (Upper Echelons Theory) لظر و ا دارة العليا مرماسةةتراتيايا  ل رارا  الم ظمو بأكملما  ت  
 ,Hambrick & Mason)ت دو هذ  ال ظر و  التي لضةةةةةعما في الألةةةةةل ويا را د.    فكري    كضلار  
التحليلي اللامو لربط السةةةةةةةةةةةةةةمةا  ال فسةةةةةةةةةةةةةةيةو لالمعرفيةو لفر ق ا دارة العليةا بةال تةا ج   الم ظتر   (1984

السةا دة آلذا   سةلما  الفكر و الم  ااا  هذ  ال ظر و اثترة على ل د  الملمتس. نا  الأ ر  الت ظيميو  
أسةةةةةةةاس لعتامل   بشةةةةةةةكل   لمدير ن على لتا ج الم ظمو  لأن الأداا يعتد  ل  أ يره لا تلالتي االت ترى أل

 ;Bonelli, 2014; Bredthauer et al., 2020)رياو ال  اعو أل ضغتم الست     ةارايو مثل  
Pandey et al., 2025). 
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الاسةةةةةةةةةةةةةةتراتيايو  أداا الم ظمةا  ل راراتمةا  لتتمحتر الفكرة الاتهر و ل ظر و ا دارة العليةا وتل 
اللاو و  الدراسةةةةةةا  . ل د أضةةةةةةافت المدير ن الت فيذيين رمال ي  لةمرا  لتحيزا     االعكاسةةةةةةا  التي ت مثل

ا لمةذا ا لةار  لهت مفمتو    (Managerial Discretion)للمةدير ن السةةةةةةةةةةةةةةليةو الت ةدير ةو  تيتراا مممةا
  م ع د تمتع ةا  ت كثر لالذي يع ي أن تأ ير الت ةا   الشةت ةيو للمدير ن على لتا ج الشةراو يكتن أ

. ل د واكمومشةةةةةةددة أل   أل ريايو    ت ظيميو   ألسةةةةةةع لاتتان ال رارا  دلن  يتد   أل سةةةةةةليوا رمتامش وراو 
  ترتبطالعلا ةةو رين ة ةةةةةةةةةةةةةةةا   المةةدير لالأداا الت ظيمي   تة  أن  أةري  أ متةةت دراسةةةةةةةةةةةةةةةا  تار ميةةو  

التي   مثلاا خنا ما  ترلت بالماالا    والتك تلتاي  ا   ة اعاالنا  السةليو الت دير و العاليو    الماالا  ب
 ,Abatecola & Cristofaro) المرافق العاموالتدما  أل السةةةةةةةةةةةةليو الت دير و مثل ت تفض فيما  

2020; Oppong, 2014; Pandey et al., 2025). 

التل يةو التعليميةو  لالتمرة المم يةو   للمةدير ن اة  كمةا تم ر السةةةةةةةةةةةةةةمةا  الةديمتةرافيةو لالمعرفيةو
لبا ضةةةةةةافو     اسةةةةةةتراتيايو الماليو  لال درة على اتتان  رارا    لالت تع الث افي على الارتكار  لال ةةةةةةحو  

  التحيزا  المعرفيو  لمسةتتى المتالرة  لال درة على ر اا   المتمثلو في    التحيزا  لالسةلتايالذلك فضن  
تأ ير ال يادة الاما يو    اما لا ي ت ر   ساه  في تحسين أل خضعاف قيمو الشراوااتما يو ت    شبكا   
  رةل يمتةد خلى فر ق ا دارة العليةا اكةل  ويةا تلعةب ال يةادة  فحسةةةةةةةةةةةةةةب على المةدير الت فيةذي   لالفرديةو

دراسةةةةةةةةةةةةةةةا  أن ت تع التمرا  عةةدة  أبمر   . ل ةةد  التحت ليةةو لالالتزاو الامةةاعي دلراا في تعز ز الأداا
في والا  تعا ب ال يادة  ي  ظر خلى . ل لالارتكار لدى فر ق ا دارة العليا يرتبط رتحسةن الأداا المالي

سةةةةةةةت يا   لا  مباشةةةةةةةرةا   يكتن الارتكار لالتغيير لتياوا ال ادة من داةل الم ظمو اعامل اسةةةةةةةت رار  ري ما  
 ,.Attah-Boakye et al., 2023; Bredthauer et al)الم ظمو من ةارب  لالمدير ن ال ادة 

2020; Colbert et al., 2014; Klotz et al., 2014; Liu, 2023; Popli et al., 2022; 
Withanachchi, 2022). 

 :(Prospect Theory)السلوكية نظرية الاحتماو والانحيازات  1.1.2
 ,Kahneman & Tversky)  التي لترها  (Prospect Theory)الاوتمال  ت  دو لظر و  

يتاالم التفسيرا  الا ت اديو الت ليديو   لالذي    خلاراا تفسير اا خضافياا لدلافع التلاعب المالي (2013
 مةةاديةةو    على مكةةافةة      للح ةةةةةةةةةةةةةةتل    ال ةةا مةةو على تعظي  الم فعةةو. فمةةدلاا من ال ظر خلى التلاعةةب اةةأداة  

لحياما   الا تحراه  ويا  اةةةةةةةةغتم   للتعرض لل سةةةةةةةةلتاي   فعل    ف ط  تفسةةةةةةةةر  هذ  ال ظر و ارد    مباشةةةةةةةةرة  
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 ,.Cristofaro et al)  الي ين  عدو   في برلفةالةةةةةةوا متألةةةةةةلو في عمليو اتتان ال رار  المعرفيو ال
2022). 

المفمتو المحتري في هةذ  ال ظر ةو  ويةا   (Loss Aversion) ال فتر من التسةةةةةةةةةةةةةةارة   عةد ل 
كمد لأل  ال فسةةةةةةي ال اتج عن ت  افي ت دير   مبالغو الأفراد خلى لبعض الدراسةةةةةةا   التار ميو   الأدلوتشةةةةةةير  

 ترتب على هذا ل في ال يمو.   مسةال  له    الرضةا ال اتج عن تح يق رب     عنأ تى بكثير    ب ةترة  تسةارة  ال
   يمتن ال تةةا ج ر ةةااا على مسةةةةةةةةةةةةةةتت ةةا  الثرلة ال مةةا يةةون  لا ي   الالحيةةام أن الأفراد  بمن فيم  المةةدير 

  مراعيو    خلى ل يو    لسةةةةةةةةةةبوا لنلك   تسةةةةةةةةةةا رالمكاسةةةةةةةةةةب أل  المتعل و بال  رل ر ااا على التغيرا   المح  و
 ;McGlynn, 2014) المتت عالتضةةةةةع الراهن أل مسةةةةةتتى الأداا هي  محددة  لالتي ةالباا ما تكتن  

Pachur et al., 2018; Passarelli & Del Ponte, 2020) . 

ا دارة خلى ممارسةةةةةا  التلاعب وتى لت االت المكافأة  لاتاهذا الدافع ال فسةةةةةي  فسةةةةةر  كما ي  
التسةةةةارة لما   مسةةةةتت ا   ةةةةب  تا ب عمتر  أل م عدمو. فالمدف الأسةةةةاس ي    المباشةةةةرة محدلدةا  الماديو  

تكلفو رأس المال  أل ترااع   ا ضةرار بالسةمعو المم يو  أل م ادة   سةلميو  مثل    يترتب عليما من تبعا   
  من التت عا   ةالةةوا   أ ل    ا علان عن أداا    تا ب  عن    ال اتاو  م ت الاةةغويا خن   و المسةةتثمر ن.  

تلق وةافزاا  ت ةاا للالترام في خنا اةان نلةك يع ي الالت ةال من م ي ةو الرب  خلى م ي ةو التسةةةةةةةةةةةةةةارة  ي  
 ,.Karimi & Nasieku, 2024; McGlynn, 2014; Pachur et al)  لتمام والاسةةةةلتايا  ال

2018; Sharma & Negi, 2025). 
 ا ت ةةةةةةةةةادي    رار   لي  مارد   (IRM)  ةةةةةةةةةب  التلاعب المرتبط بالاسةةةةةةةةةتثماربمذا المع ى  ي  ل 

سةةةةلتايو تمدف خلى خدارة الت ةةةةترا  لتا ب الأل  ال فسةةةةي لالمم ي المرتبط   رشةةةةيد  رل هت اسةةةةتاابو  
أن لالتي ألضةةةحت الدراسةةةا  لهت ما تماد  لتا ج العديد من  .بالفشةةةل في تح يق الأهداف المراعيو

 تلك ال رارا    لمن     اعتم  لالحيامه  الشةةةت ةةةيب   نمتأ ر   م يتتذلن  رارات د المدير ن لالمسةةةتثمر ن 
تلاعب الالتاسةةةةةةةرة  أل الالترام في ممارسةةةةةةةا  الألةةةةةةةتل  ريع الألةةةةةةةتل الرابحو مبكراا أل الاوتفاظ ب

  .أل لفسةةةةيو   مم يو    التسةةةةارة لما يترتب عليما من تبعا     أل التلةةةةتل لمسةةةةتت ا    مالي لتا ب عمترال
ا متتاف اا مع لظر و الاوتمال    المالي تت ةة ةةين في الماالالمبعض   ماربفسةةر خلهت ما  د ي   سةةلتاا

  ع ةةد تح يق الأربةةاح    ةةل هةةذا الميةةلميلاا للمتةةالرة ع ةةد متاامةةو التسةةةةةةةةةةةةةةةا ر ل   ويةةا يكتلتن أكثر  
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(Abdellaoui et al., 2013; Dandona, 2025; Khairunnisa & Mubaraq, 2024; 
Reski & Amrullah, 2024). 

المُ   1.1.3  The Slope and Normalization of)باااااالانحراف  والتطبع     حااااادرنظرياااااة 

Deviance): 
ب ترة     الحظيا  ا رارا باعتبار    خلاراا تفسير اا لفم  التلاعب المالي لي   هذ  ال ظر و  ي دو مفمتو  

يمدأ السةةةةلت  الم حرف فغالباا ما   هذ  مت ةةةةاعدة. فتف اا ل ظر و الم حدر  تدر ايو      رل اعمليو  م عزلو
للمعايير    تاموم  لةغيرة لةير اتهر و  مثل التاالما  المحاسةميو البسةييو أل التفسةيرا  ال بتيتا   

مفرم لدى ا دارة ب درة الشةةةةراو التفاؤل  الللتداع  رل من    سةةةةب و  م    لالتي  د لا ت بع بالاةةةةرلرة من ليو  
 ,Schrand & Zechman)  هةذ  التاةةالما  مثةةل  على   تي يغيي    مسةةةةةةةةةةةةةةت ملي    أداا    على تح يق  

2012; Welsh et al., 2015). 
يةةةةأتي دلر مفمتو   الةةةةذي  ل    (Normalization of Deviance)بةةةةالالحراف  تيبع  الله ةةةةا 

م مايو. فع دما يتكرر  الممارسةةةةو مسةةةةتتي التضةةةة  الآليو التي يتحتل رما هذا السةةةةلت  الممد ي خلى ي  
  يمةةدأ  فتري أ ر  سةةةةةةةةةةةةةةلمي    نا   الالحراف الأللي عن المعةةايير الم متلةةو دلن أن تترتةةب عليةةه عتا ةةب  

مةا يمدي خلى تة كةل الاةةةةةةةةةةةةةةتابط الأةلاقيةو لةلق بتةدر ايةاا   التيبع بةه  الأفراد لالم ظمةا  في تمر ر  ل 
 ةةةةب  السةةةةلت    يت  تعديل الأعراف الداةليو للشةةةةراو  بحيا ي  كرار  بالأمان. لمع ال ت    ما ف   شةةةةعتر  

 ,.Baron et al) المعتادةالاديدة الحراف هت الممارسةةةةةةةةةةةةو سةةةةةةةةةةةةاب اا على أله   ي  ظر خليهالذي اان  
2015; Hajikazemi et al., 2020; Sedlar et al., 2023). 

ارأة    أكثر   ممةد الير ق لممةارسةةةةةةةةةةةةةةا  تلاعةب  متسةةةةةةةةةةةةةةاهلةو ت    يتلق هةذا التيبع رياةو عمةل  كمةا  
أكمر   خلى ارتكا  متالفا     ةا اةير  ةب  م  ت  هذا الم حدر   فيلةيترة. فبعد أن تمدأ ا دارة بالالزلا   

ا للتغييو  الزا فو للأداا  رل  ا يااريو  في الفترا  اللاو و  لي  ف ط للحفاظ على التاامو  على  أياةةةةا
 سةةةةةةلتاي   بسةةةةةةيط خلى لمط    الالعكاسةةةةةةا  الحتميو للتلا با  السةةةةةةاب و. لبذلك  يتحتل ما ردأ االحراف  

  لتتلاشةةى  سةةمتلو أكثر  الممررا  الأةلاقيو  اسةةتدعاا   ةةب   ي  في   افو الشةةراو  ويا  لألةةيل    متاذر  
 & Bhattacharyya, 2024; Reckers)  الحةةدلد رين الممةةارسةةةةةةةةةةةةةةةةا  الم متلةةو لةير الم متلةةو

Samuelson, 2016; Schrand & Zechman, 2012). 
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ا تفسةةةةير اا متي اا لفرضةةةةيا   لفي ضةةةةتا ما سةةةةمق  ت    دو هذ  الرؤ و السةةةةلتايو لالمعرفيو أسةةةةاسةةةةا
  لاوتماليو   (LEV) يكتن من المتت ع تاةةةةةت  العلا و رين الرافعو الماليو لمانا الدراسةةةةةو. ويا تشةةةةةرح

 ا ةلالمثةل ةير فمن م ظتر لظر و الاوتمةال  ي    (IRM)ر  ودل  التلاعب المرتبط بالاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةا
 م ال فتر من التسةةارة ل دفع المدير نت ما ياةةاعف من ضةةغبمحتملو اميرة     تعمدا  الديتن ةسةةارةا ر

لحت   لظر و ا دارة العليا  تفترض اما لسةةةةماتم  الشةةةةت ةةةةيو  الذين تتشةةةةكل  راراتم  لف اا لت ةةةةا  ةةةةم   
لهت ما يعزم من لةةةحو الفرضةةةيو الفر يو   .لتمام و لتا ب هذا الم ةةةيرالاممارسةةةا   الالالترام في 

(H1a.) 

أن يرتبط الأداا التشةةةةغيلي الاةةةةعي     يكتن من المتت ع لمانا لبالمثل  يتضةةةة  هذا ا لار
 Asset)ل معدل دلران الألةت في تبالم  الأل   (ROA)ل المتمثل في التفاض العا د على الألةت 

Turnover)  ويت ةو  لع ةدمةا   مراعيةو   تعمةل هةذ  الممشةةةةةةةةةةةةةةرا  ا  ةام  ويةا   ب.افز التلاعةت و   رز ةادة
ا  الأداا مسةةةةةةتتي ي حدر   تسةةةةةةارة اللتا ب ا علان عن  متزايدة  لاا  ت ع ما  يتااه المديرلن ضةةةةةةغممتعدا
 خدارة  محةةةاللةةةو  م للاتا خلى  ت الاةةةةةةةةةةةةةةغ   هةةةذ   ه حفز لت  .  المتعل ةةةو رتح يق الربحيةةةو  بةةةالتت عةةةا    م ةةةارلةةةوا 

 في لر قمثل التيتة الأللى  ح ي يو  لهت ما  د ي  ال  ةيرمحاسةةةةةةةةةةةةميو  اللشةةةةةةةةةةةةيو  الأعمر    ا  الاليباع
تلاعب الخلى في لمايو الأمر    الذي ي تد  ل  الم حرفوالمحاسةميو لالاسةتثمار و    الالحدار لحت الممارسةا  

من   الدراسةةةو بذلك  تتحتل فرضةةةيا  ل  (.H1bلهت ما يعزم من لةةةحو الفرضةةةيو الفر يو )  المم مج 
 في سةةةةةيكتلتايو اتتان ال رار ا داري   للاةتبار لمتاذرةا   ارلو    مارد ارتبالا  خو ةةةةةا يو خلى تت عا   

 .(IRM)بالتلاعب المرتبط بالاستثمار المتعلق 

 :عد الاجتماعي والأخلاقي وإدار  الشرعيةالبُ  1.2
مفمتو التلاعب  فلا يعتد للةةةةةياةو    مثل الب عد الااتماعي لالأةلا ي لإدارة الشةةةةةر يو خعادة  ي  

  ة الذه يو ةةةةةةةةةتر السةةةةةةةةةمعو ل الاسةةةةةةةةةتراتيايو  دارة   ةةةةةةةةةب  أداةا   رل ي  بالمعلتما    متعل و    مارد مشةةةةةةةةةكلو  
م عزل لةير   أماو ألةةةةةةةةةةةحا  الم ةةةةةةةةةةةال . فمدلاا من ال ظر خلى التلاعب افعل  للشةةةةةةةةةةةراو  الأةلاقيو  ل 

ألسةةةع  ويا تتفاعل الدلافع ال فسةةةيو للإدارة مع الاةةةغتم   سةةةلتاي      يت  تحليله ضةةةمن سةةةيا   مرةت  
 .الت ظيميول  الشر يو  المتيلبا  التارايو للحفاظ على 
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 :(Moral Licensing Theory)الأخلاقي نظرية الترخيص  1.2.1
ويا مدةلاا ممتكراا لتفسةير السةلتايا  المت ا اةو للشةراا . لظر و الترةي  الأةلا ي ت عد 

اعتبةار  مثةل   ا لأةلاقيةو في ماةال مة  خياةاريةو   تفترض ال ظر ةو أن قيةاو الأفراد أل الم ظمةا  بةأعمةال  
لهت أةلا ي   رلةةةةيد  ك ( ESG) لالحتامو  يولالماتمع  و  يالميا  يتعلق بالمعاييرما  في مميز    تح يق أداا  

لم  الالترام في  لفسةةياا بأله من المسةةمتح  شةةعتراا  هذا الرلةةيد م   م حويا يبالاسةةتح ا .    شةةعره ما ي  
الاةةةم يو    أةرى  ا تع من الم اياةةةو    في ماالا   ةير أةلاقيو  االت لربما  فيما    مشةةةكت    سةةةلتايا   

 ;Blanken et al., 2015; Feldmann et al., 2022; Javadi, 2023) أل التسةت و الذاتيو
Merritt et al., 2010). 

الاالب المظل  للمسةةةةةةةةةةةملليو الااتما يو  بوتامو الشةةةةةةةةةةةراا   ي عرف هذا الاالب   خلارفي ل 
 د لا يكتن دا ماا مثلاا فالاسةةةةةةةتثمار الكمير في مبادرا  المسةةةةةةةملليو الااتما يو   .(CSR)  للشةةةةةةةراا

ا لممارسةةةةةةا   راسةةةةةةتو  رل  د ي    أةلاقيو    دليلاا على لاتد   افو   في   التمام و    ةةةةةةب  ةيااا أل ترةي ةةةةةةا
السةةةةمعو   أةرى. ل د أشةةةةار  بعض الدراسةةةةا  خلى أن المدير ن الت فيذيين في الشةةةةراا  نا    اتالب  

  ما يم حم   (Vicarious Licensing)  من الترةي  بال يابو  الأةلاقيو الايدة  د يشةةةةةةةةةةةةةعرلن ر تع  
المرتبط تدو م ةةةةةةةةال  الم ظمو  مثل التلاعب  ةير أةلاقيو ت    ممرراا لفسةةةةةةةةياا للالترام في سةةةةةةةةلتايا   

 معو الشةراومن تشةت  سةمعتم  الشةت ةيو أل سة   بالذلب أل التتف     دلن الشةعتر  (IRM)بالاسةتثمار  
 ;Dadaboyev et al., 2022; Javadi, 2023; Khan et al., 2013)ب ةةةةةةةةةةةةةترة  عامو  
Ryoo, 2022). 

الشةراا  التي بعض أن  من معم و  ع ه خودى الدراسةا  الاشةفت   مادع  هذ  الفكرة  مما يل 
ا في أدا مةا  لالتزامةا      عةت على ريةالةا   ل   عةامةو تتعلق بةالمسةةةةةةةةةةةةةةملليةو الااتمةا يةو أبمر  لاو ةاا ترااعةا

من   مل فسةةةةةةةةةةةر بأن مارد الالتزاو العل ي ي   د ما لهت     (ESG) معاييرةالةةةةةةةةةةةوا فيما يتعلق بالفعلي 
 د  الدراسةةا  أةلاقيو لت ليل امتدها الفعليو. لعلى الرة  من أن بعض  رة ةةوا  تمايم   خدار الشةةراو  
فةةةضن هةةةذا    الاةةةةةةةةةةةةةةر مي التمر   وةةةالا     يرتبط بةةةالتفةةةاض     (ESG) أن الأداا المرتفع في  أبمر  

لا تكتن الدلافع   د الت ا ض الظاهري يماد على اليميعو المع دة للسةةلت  الأةلا ي للشةةراا   ويا 
 Elgharbawy & Aladwey, 2025; Fan et al., 2025; Liang)في ال  الأوتال    متاالسوا 

et al., 2022; Song et al., 2024). 



الكشف المبكر عن التلاعب المرتبط بالاستثمار                                 محمد سعيد على   

79 
2025 ديسمبر( 3( عدد )14مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات العربية        مجلد )  

 

 :(Legitimacy Theory)الشرعية نظرية  1.2.2
من أه  الألر ال ظر و لفم  سةةةلت  الشةةةراا  في ع لا تما مع الماتمع   لظر و الشةةةر يو تعد 

ويةةةا تفترض أن ب ةةةاا للاةةةاح الم ظمةةةو يعتمةةةد على مةةةدى تتاف مةةةا مع قي  لتت عةةةا  الماتمع  أي 
 ظر و التحليل هذ  الكمل  ت  اما  .الحفاظ على ع د ااتماعي ةير مكتت  مع ألةةةةةةةةةحا  الم ةةةةةةةةةلحو

ااتماعي  ويا تفترض أن الم ظما  تسةةةعى باسةةةتمرار لتسةةةيير أعمالما ضةةةمن    من م ظتر  السةةةارق 
ودلد لمعايير الماتمع الذي تعمل فيه. للكي تحافظ الشةةةةراو على ع دها الااتماعي مع ألةةةةحا  

الااتما يو  المسةةةةةةةةملليو عن  ف ةةةةةةةةاوا   ا اسةةةةةةةةتراتيايو  مثل   الم ةةةةةةةةلحو  فضلما ت ترم في ألشةةةةةةةةيو  
(CSRD)   من     أن ممارسةةةةةةاتما متتاف و مع ال ي  الماتمعيو  لبالتالي تكتسةةةةةةب الشةةةةةةر يو ل       با

 ,del-Castillo-Feito et al., 2022; Gerged et al., 2025; Velte)  تحةةةةافظ عليمةةةةا
2022). 

ف يو  رل هت    متالفو    مارد   (IRM) من هذا الم ظتر  لا ي عد التلاعب المرتبط بالاسةةةةةةةةتثمار
 ت عليما الشةةةةةةراو شةةةةةةرعيتما.   تض الث و التي ر  اتهري لمذا الع د الااتماعي  لأله ي  لاضةةةةةة  ل ةر  

( ESG) مثل ت ار ر تسةتتدو الشةراو أدلا  ر اا الشةر يوويا ه ا يظمر الت ا ض الاسةتراتياي  ها ل 
  أةري تمدوعل ي لكسةةةةةةةةب   و الاممتر لالمسةةةةةةةةتثمر ن  ري ما  د تسةةةةةةةةتتدو في التفاا أدلا    بشةةةةةةةةكل  

 del-Castillo-Feito et)    ةةةةةيرة الأال أهداف    التلاعب المالي لتح يق  أسةةةةةاليب الشةةةةةر يو مثل 
al., 2022; Gerged et al., 2025; Khan et al., 2013). 

لبمذا  يتفر الدمج رين لظر تي الترةي  الأةلا ي لالشةةةةر يو خلاراا تحليلياا  ت اا. فالشةةةةر يو  
  اللامو للماةامفةو بةارتكةا     لا يالأفعةال التيّرة  ةد تم   ا دارة الترةي  الأةةلال  المكتسةةةةةةةةةةةةةةبةو من  

ا م ما  سةةةةياو    أفعال   أن رلةةةةيدها الأةلا ي المتراك  سةةةةيحميما من التدا يا  السةةةةلميو  لهت ما اعت ادا
-del)  أكثر عم اا لتيتراا  تحليليوأدلا   اسةةةتتداو  ياعل الكشةةةف عن هذ  الممارسةةةا  تحدياا يتيلب  

Castillo-Feito et al., 2022; Oino & Yekini, 2024; Velte, 2022). 
من ةلال  (H2) اليلا اا مما سةةةةةمق  يتفر هذا ا لار ال ظري ممرراا  ت اا للفرضةةةةةيو الثاليو للدراسةةةةةول 

 :م ظتر  مزدلب  لمتكامل

:   ةتر ال مانب الت ليديو أماو ا شةارا  المت ا اةو خن  درة ا دارة على الالترام    ويا أللاا
اذر عو لتمر ر ممارسةا  التمام و لاو و     خيااريو   أفعال   في سةلتايا  الترةي  الأةلا ي  لاسةتتداو  
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عن تفسةةةةيرها.    ي  شةةةة  خشةةةةارا   متعارضةةةةو تاعل ال مانب المعتمدة على ممشةةةةرا  ماليو بحتو  الةةةةرةا 
 .هاين  ادر على تمييز هذ  الألمام المع دة الأمر الذي يماد وتميو تيت ر لمتنب  

أهميو تحليل أداا ال متنب ل  تضةةةة  هذا ا لار سةةةةمب    ل  الياا: ضةةةةرلرة ت يي  عدالو ال متنب
من الشةةر يو الممسةةسةةيو   عاليو   دراو    متتلفو؛ فالشةةراا  التي لاحت في ر اا    فر يو    عمر مامتعا   
تلاعةب تم ر على د ةو ال متنب. لعليةه  فةضن ت يي  عةدالةو ال متنب لي  متتلفةو من ال ا ةد تتبع ألمةالةا 

 افااتما.ل  خضافي  رل هت ضرلرة م مايو لامان مت تقيو الأداة الت مم و ارد خاراا  م  

 : ي البيئة المصريةالرقابية  وا)مةوالم محاكا البعد المؤسسي والت ظيمي: ال 1.3
سةةةت  الم ةةةر و  تاالم التحليل الالتلاعب المالي في الأسةةةتا  ال اشةةةاو  ا آليا  فم  يتيلب  

ياةع الشةراو ضةمن رياتما الممسةسةيو    أكثر اتسةاعاا  المالي على مسةتتى الشةراو لالالت ال خلى م ظتر  
ا م عزلاا  رةةل هت لتةةاب  ويةةا  لالت ظيميةةو.   مع ةةدة رين  التفةةاعلا   لللا ي عةةد  رار التلاعةةب ةيةةاراا فرديةةا

ال ياع الذي ت تمي    لآليا  العمل التي تحك الت ظيميو   لال يتد ضةةةغتم السةةةت  التارايو  لالمعايير  
  .(Refakar & Ravaonorohanta, 2020) خليه الشراو

 :(Institutional Theory and Isomorphism)والمحاكا  ال ظرية المؤسسية  1.3.1
بالاةةةغتم    تمتل   تفترض ال ظر و الممسةةةسةةةيو أن الشةةةراا  لا تعمل في فرال  رل داةل رياو  

معي و    خدار ةو لممةارسةةةةةةةةةةةةةةا    ت ظيميةو  التي تفرض عليمةا تم ي هيةاكةلل الت ظيميةو لالااتمةا يةو لالث ةافيةو  
ضةةةةةةةمان اسةةةةةةةتمرار تما في ل   (Organizational Legitimacy)و  الت ظيميالشةةةةةةةر يو   سةةةةةةةعياا لتح يق

  رل تتأ ر ب تة مارد الا ت ادي الل الست . لعليه  فضن  رارا  ا دارة لا تتبع دا ماا الم يق الع لالي  
 Jahja et al., 2024; Vailatti)  ماالمارياتما ل مليه عليما ال تاعد لالاتااها  السةةةا دة في بما ت  

et al., 2017). 

ميل الشةةةةةراا  في  (Institutional Isomorphism) يوالممسةةةةةسةةةةة  المحاكاة ت فسةةةةةر باهرةل 
  تملتر هذ تمعين خلى تم ي هياكل لممارسةةةةةةةةةةا  متشةةةةةةةةةةارمو  ما يمدي خلى تاال  سةةةةةةةةةةلتاما. ل    ياع  

 شةةأ هذا ل  (Coercive Isomorphism) ؛ أللما المحاكاة ال سةةر وفي  لا  ألمام ر يسةةو محاكاةال
مارسةما الاما  الت ظيميو لال التليو  مثل المياو  لاةغتم الرسةميو لةير الرسةميو التي ت  ل  ال مط لتياوا 

لزمو  أل وتى الاةةةةةةةغتم التي العامو للر ابو الماليو  أل متيلبا  ا ف ةةةةةةةاح لمعايير المحاسةةةةةةةبو الم  
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 ;Hassaan & Salah, 2023) من ررامج ا لةةلاح الا ت ةةادي تفرضةةما ممسةةسةةا  دلليو اازا  
Mansour, 2022). 

من   لت بع (Normative Isomorphismالمعيار و )أما ال مط الثالي فيتمثل في المحاكاة  
ال ي  المم يةو لالممةارسةةةةةةةةةةةةةةةا  المعيةار ةو التي يفرضةةةةةةةةةةةةةةمةا الماتمع المم ي  اامعيةا  المحةاسةةةةةةةةةةةةةةمين  

من الأفاةةةةةةةةةةةةةةةل    لالمرااعين. ويةا يميةل المةديرلن لالمحةاسةةةةةةةةةةةةةةمتن خلى اتبةاع ا ارااا  التي ت عتمر
 ,George et al., 2025; Ozturk Erkocak)  للحفاظ على سةةةةمعتم  المم يوالم ظتر المم ي 

2022; Wright & Wilkie, 2025).  

ظمر هةةةذا    ( ل Mimetic Isomorphismل تمثةةةل ال مط الثةةةالةةةا في المحةةةاكةةةاة المتمةةةا لةةةو )
أل   ا ت ةةةاديو    عدو الي ين. فع دما تتااه الشةةةراا  تحديا   الغمتض ل والا   ال مط رتضةةةتح في بل  

أل   اسةةةةتراتيايا  الشةةةةراا  الأةرى التي تعتمرها لااحوا لمحاكاة  وادة  فضلما تميل خلى ت ليد   م افسةةةةوا 
ت لبا   الالذي يتسةةةةةةة  بل في السةةةةةةةيا  الم ةةةةةةةري   ل في السةةةةةةةت   ا ليو لت ليل المتالر.   شةةةةةةةر يو    نا   

به ال ت ةاديو  الا الاسةتراتيايا  المحاسةميو لالتشةغيليو   محاكاة د تلاأ الشةراا  خلى مراقبو ل فدلر و  شة 
 يا يو    ما ياعل سةلت  خدارة الأرباح باهرةا ب  يواةغتم السةتقالال ياع لمتاامو   نا  لم افسةيما في  
 ,.Abdelrahman & Nassar, 2024; Jahja et al)  فردي للي  مارد  رار    ب ةةةةةترة  از يو

2024). 

 :(Regulatory Arbitrage) الموا)مة الرقابية 1.3.2
خلى اسةةةةةةةةةةةتغلال الشةةةةةةةةةةةراا  للثغرا  أل م الق الغمتض في  الر اريو المتا مو يشةةةةةةةةةةةير مفمتو

ما لل التن. لفي  ولةةةةةةةةةةةةر ح  متالفو   معي و دلن    أهداف    المعايير المحاسةةةةةةةةةةةةميو لالألر الت ظيميو لتح يق  
ضدارة الأرباح  يتاالم هذا المفمتو التلاعب المحاسةةةةةةةةمي الت ليدي ليشةةةةةةةةمل اسةةةةةةةةتغلال المرللو يتعلق ب

 بالرة  من اسةةةةةةةةةتمدافماو ي يو تمدل مشةةةةةةةةةرلعو باهر اا    تشةةةةةةةةةغيليو   المتاوو في المعايير لاتتان  رارا   
  م ما  متعددة الا سةةةةيا    الشةةةةراا   ةالةةةةوا لمن أمثلو نلك اسةةةةتغلال    .تاةةةةليل ألةةةةحا  الم ةةةةال 

و يالر ارال ظ   خدارة الأرباح خلى الملدان نا   ةتلاف اتدة الألر الت ظيميو رين الدلل ل  ل ألشةةيو  لا
 ,.Avdjiev et al)ر  ماليو دلن التما  ال تالين بشةكل مباشةال ماما يسةم  رتح يق أهدافبالأضةعف  

2022; Beck et al., 2025; Beuselinck et al., 2019). 
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الر اريو   للمتا موكأود الأشةةةةةةةةةةةكال المت دمو   (IRM) التلاعب المرتبط بالاسةةةةةةةةةةةتثمار  ظمرل 
مثةل   الم تد التشةةةةةةةةةةةةةةغيليةو لال ف ةا  الت ةدير ةو في معةالاةو  لمةا  ويةا تسةةةةةةةةةةةةةةتغةل ا دارة المرللةو المم توةو  

  ةةةيرة المدى ضةةةمن    التلاعب لإدارة الأرباح  م ةةةار   البحا لالتيت ر أل ال ةةةيالو لتح يق أهداف  
 ;Barth et al., 2017; Nasrun & Adil, 2024)المحاسةةميو    الحدلد التي تسةةم  رما المعايير

Sari et al., 2023). 
للمعيار الدللي للت ار ر الماليو  ةالةةةةةةةةو بعد التيميق ا لزامي  ل د اكتسةةةةةةةةب هذا البعد أهميوا 

أوةد  هةذا المعيةار تحتلاا اتهر ةاا  ويةا  .  2019عةاو  الالتةا  بع تد ا ياةار م ةذ   (16IFRS  )ر 
  متزام و   ما أدى خلى م ادة  بخلزاو الشةةةةةةةةةةةةةراا  ررسةةةةةةةةةةةةةملو معظ  ع تد ا ياار في  تا مما الماليو     عمر  

لةةدى     ت ةةو  وتافز  ةلق  خلى  هةةذا التحتل  ل ةةد أدي  لملمتسةةةةةةةةةةةةةةةو في خامةةالي الألةةةةةةةةةةةةةةتل لالالتزامةةا .  
  للبحا عن اسةتراتيايا  متاملو تعالي من مسةتت ا  مرتفعو من الديتن تلك التي  الشةراا   ةالةوا 

الرافعو ممشةةر  هذا المعيار على ممشةةرا  الأداا لالا تمان الر يسةةو  مثلتيميق  لت ليل الأ ر السةةلمي ل
ا لي   د اما لممشةةةةةةةةرا  تغييو الفتا د.  الماليو لالترام في خدارة الأرباح الح ي يو  للإدارة مثل نلك دافعا

الر اريو للتعت ض عن الز ادة في  المتا مومن أشةةةةةةةةةةةةكال  أةرى اشةةةةةةةةةةةةكل    ت دير و    عمر تت يض لف ا   
 ,Dameski & Gjorgieva-Trajkovska, 2025; van Wyk & Enslin)  الالتزاما  االب  

2025; Yasseen et al., 2020). 
 المرتبط بالاسةةةةةةةتثمارلسةةةةةةةلت  التلاعب المالي   الفم سةةةةةةةم  تاةةةةةةةمين هذا البعد في تعميق     ل 

(IRM) التمامي فردي خلى اتله اسةةةةةةةةتاابوا  مارد  رار    ي السةةةةةةةةت  الم ةةةةةةةةري  ويا ي  له من اتله  ف  
ا لظر اا  ت اا للاةتيارا  الم مايو  لت ظيميو ضةةةةةةاةيو. اما أله ي   ممسةةةةةةسةةةةةةيو    مع دة لمياو   تفر أسةةةةةةاسةةةةةةا

الماةةةةةةافو لل متنب الماين     وتل ال يمو  (  H2)مباشةةةةةةر الفرضةةةةةةيو المحتر و   للدراسةةةةةةو  ل دع  بشةةةةةةكل  
 .ل فت  آفا اا بحثيو مست مليو لت يي  أ ر التحتلا  الت ظيميو على سلت  الشراا  

 
 .الدراسات السابقة، مع تطوير  رضيات البحثالقسن الثاني: 

الأكثر    ال يةةةاسةةةةةةةةةةةةةةيالمعيةةةار    (Beneish, 1999)  لتر الةةةذي   (M-Score) ي عةةةد لمتنب
ا لاسةةةتتداماا في الألسةةةام الأكاديميو لالمم يو للكشةةةف عن ممارسةةةا  التلاعب في الأرباح   اسةةةتشةةةمادا

الشةةةةراا  التي  د  على تحديد   تراع أهميته خلى  درته  ل ال ا مو على أسةةةةاس الاسةةةةتح ا  المحاسةةةةمي. 
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لمسةةةةةةتثمر ن  لةةةةةةحا  الم ةةةةةةلحو لابالغ لأ تتلاعب في ت ار رها الماليو  لهت ما يشةةةةةةكل م ةةةةةةدر  لق  
مثل هياو الألرا  الماليو   أةري   ستاا. ل د اعتمد  هياا  ر اريو دلليو  لالاما  الت ظيميو على ود  

اميرة من     على ال متنب  ويا أ مت فاعليته في الكشةةةف عن لسةةةبو  (SEC)الأمر كيو  لالمترلةةةا  
 Adoboe-Mensah et al., 2023; Beneish) فح  لخةاةةةةةاعما لوالا  التلاعب التي ت   

et al., 2013; Sutainim et al., 2019). 
  مموا ماليو  م    ممشرا       تو ال متنب على وسا  دراو اوتماليو التلاعب ر ااا على  مان  ل 

ممشةةةر  ؛تشةةةملالتي  المحاسةةةميو المرتبيو بالسةةةلت  الالتمامي للإدارة. ل   الممشةةةرا  الدلافع ل   كتشةةةافلا
شةةةير الز ادة ةير اليميعيو فيه خلى اوتمال تاةةةتي   ت  يا  و  (DSRI)و  المدي أياو المميعا  في الذم  

شةةير التفاضةةه خلى تدهتر الأداا  ما  د يحفز     ( ل GMI) ا اماليممشةةر هامش الرب   ل  .ا يرادا  
 د تدل م ادته على  لالذي   (AQI) ممشر اتدة الألتلل  .ا دارة على التلاعب  ةفاا هذا التدهتر

ال مت السةر ع  د ياةع ضةغتلاا على  ويا خن   (SGI) ممشةر لمت المميعا  ل  .لل ف ا    مفرلو    رسةملو  
شةةةةةير التفاض معدل ي   ويا  (DEPI) ممشةةةةةر ا هلا ل   .التلاعب  من ةلالا دارة لتلميو التت عا  

لا دار و ممشةةةةةةةر الم ةةةةةةةار   الميعيو  ل  . ةةةةةةةي عا هلا  خلى اوتمال ت ليل الم ةةةةةةةرلفا  بشةةةةةةةكل م  
(SGAI)    ممشةةةةةةةةةةةةةةر ل  . ةد تعك  الز ةادة ةير الممررة فيةه عةدو الكفةااة أل التلاعةب في التكةالي ويةا

التلاعب لتا ب    تاا الشراا   د تدفع  الكميرة في الرافعو الماليو   الز ادة    لأن (LVGI) الرافعو الماليو
ويا  (TATA) ممشةةةةر خامالي المسةةةةتح ا  خلى خامالي الألةةةةتللأةيراا  .الديتن   تعمدا  ر ا ةلال  

على خدارة    ت وا  عد خشةةةةةةارةا ل ديو ت   المسةةةةةةتت ا  المرتفعو من الاسةةةةةةتح ا ا  ةير المدعتمو رتدف ا   خن 
 .(Sutainim et al., 2019; Valaskova & Fedorko, 2021)ح الأربا

مت تعو  بما في  دلليو    لالتح ق من لةةةةةةةةةةةةةحته في رياا   (  Beneish) ل د ت  تيميق لمتنب
ما يتمتع به من مرللو  لهت ما يماد   لةالا  رتل دا ترايا    ماليز ا   ال  من ماليو فيالسةةةةةةةةةتا  الأنلك  

  يتااه ال متنب بعض الالت ادا   ويا  د تتتلف  من مميزاتهرة   بالتشةةةةةةةةةةتي ةةةةةةةةةةيو. ل   اأداة    أهميو  ل 
الباوثين خلى ا تراح   ما دفع بعض  لهت    الأسةةةةةتا الا ت ةةةةةاديو لة ةةةةةا      ا  فعاليته باةتلاف الميا

التي أبمر  أدااا أفاةةةةةةل من ل اسةةةةةةتتداو لسةةةةةةتو ةماسةةةةةةيو المتغيرا  في رتل دا   م ماعليه    تعديلا   
 ,.Adoboe-Mensah et al., 2023; Hołda, 2020; Sutainim et al)ي  الألةل ال متنب  
2019). 
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 ,Roychowdhury)  على التلاعةب المحةاسةةةةةةةةةةةةةةمي   ةدو (Beneish) لبي مةا يراز لمتنب
  لالتي ت عرَّف (REM)و  خدارة الأرباح الح ي ي ا لار التار مي الألل لالأسةةةةةةةةةةاسةةةةةةةةةةي ل ياس  (2006

. لبدلاا من لحوتاةةةةةةليل ألةةةةةةحا  الم ةةةةةة بألما الالحراف عن الممارسةةةةةةا  التشةةةةةةغيليو العاديو رمدف  
ما  بح ي يو   التشةةةةةةغيليو  ال رارا  ال من ةلالالتلاعب بال يتد المحاسةةةةةةميو  يت  هذا ال تع من التلاعب 

 ;Christensen et al., 2023)  مل المرااعينمن    لالاكتشةةةةةةةةةاف للتد يق    ل عرضةةةةةةةةةوا الأياعله  
Hasnan et al., 2022; Le, 2025). 

 لا  آليا  ر يسةةةةةو لممارسةةةةةو خدارة الأرباح   (Roychowdhury, 2006) ل د ودد لمتنب
في للدراسةةةةةا  من المعايير ال ياسةةةةةيو الأكثر اتباعاا علي المسةةةةةتتي الدللي الح ي يو  لالتي ألةةةةةبحت  

من ةلال ت دي     لنلك  التلاعب في التدف ا  ال  ديو التشةغيليو  لتتمثل الآليو الأللي في  هذا الماال
أما  .مم ت  المميعا  بشةكل    لتعايل  سةعر و ةير لميعيو أل شةرلم ا تماليو ميسةرة لتسةر ع ة ةتما   

فرم لتفض م    من ةلال م ادة ا لتاب بشةةةةةةةةةةكل     التلاعب في تكالي  ا لتابالآليو الثاليو فتتمثل في 
أمةا الآليةو    .أكمر من التوةدا    المبةاعةو  عن لر ق تتم ع التكةالي  الثةارتةو على عةدد    ا  تكلفةو التوةد 

اللاممةو من ةلال ةفض ال ف ةا  الحيت ةو   التلاعةب في ال ف ةا  الت ةدير ةوالثةالثةو لالأةيرة فتتمثةل في  
لل مت المسةةةةةةةةةةةت ملي  مثل م ةةةةةةةةةةةار   البحا لالتيت ر أل التسةةةةةةةةةةةت ق  رمدف تعز ز الأرباح في الفترة  

 ;Braam et al., 2015; Cohen & Zarowin, 2010; Roychowdhury, 2006)  الحاليو
Zhu & Lu, 2013). 

في تتفير  أداة م مايو للباوثين لت دير   (Roychowdhury, 2006) لتكمن أهميو لمتنب
مدى الترام الشةةةةةةراا  في لت دير  المسةةةةةةتت ا  ةير اليميعيو لمذ  الألشةةةةةةيو الثلا   لمن    قياس 

ا لم اا المتغيرا  التابعو في العديد من للذلك فخدارة الأرباح الح ي يو.    د ألةةةةب  هذا ال متنب أسةةةةاسةةةةا
 ,Cohen & Zarowin)  متكاملولت مم    الدراسةةةا  الحديثو التي تمدف خلى ر اا ةتارمميا  اشةةةف  

2010; Roychowdhury, 2006). 
في سةةةةةةةةيا    (Beneish, 1999; Roychowdhury, 2006) لبالرة  من  متل لمتناي

لرلةةةد التلاعب عمر الألشةةةيو   (AEM) الكشةةةف عن التلاعب المحاسةةةمي ال ا   على الاسةةةتح ا ا  
م فرد   شةير العديد من الدراسةا  خلى أن الاعتماد على أي من ال متناين بشةكل    ت  (REM)الح ي يو  

رين اسةةةةةتراتيايا  التلاعب  ويا  د تلاأ الشةةةةةراا  خلى   تبادليو     د يكتن  الةةةةةراا لظراا لتاتد علا و  
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أل اسةةةةةةةةةةةةةةتمدال خوداهما بالأةرى  ما يحد من  درة الا ال متناين على    الا الممارسةةةةةةةةةةةةةةتينالمزب رين  
تحليلي متكامل   كشةف ال ةترة الكاملو للتلاعب. لاليلا اا من هذا ال  ةتر  تمرم الحااو خلى خلار  

  لالذي يمدف خلى تحديد الشةةةةةةةةةةةةةراا  التي (IRM)من ةلال مفمتو التلاعب المرتبط بالاسةةةةةةةةةةةةةتثمار  
عةاليةو المتةالر تتيلةب  مةا ي ةةةةةةةةةةةةةة فمةا افاةو  بظمر ة ةةةةةةةةةةةةةةا   متزام ةو لكلا ال تعين من التلاعةب   ت  

ا من  مل المستثمر ن لالاما  الت ظيميو   ا معم اا لاهتماماا ةالا  ;Akra & Chaya, 2021)فح ا
Beneish et al., 2013; Hołda, 2020; Nguyen et al., 2023; Volkov, 2020). 

 تتااه ال مانب الم ةممو لكشةف التلاعب المالي الت ليديو المسةت رة  لعلى رأسةما لمتنااكما 
(Beneish, 1999)   ل(Roychowdhury, 2006)      المياا  ا في ماتهر و ع د تيمي م  تحديا  

  ا الت مم و م ارلوا ما لالتفاض  درتمملأسةةةةةةةةتا  ال اشةةةةةةةةاو  لهت ما أدى خلى تباين لتا امالا ت ةةةةةةةةاديو ل
العةديةد من الةدراسةةةةةةةةةةةةةةا  الحةديثةو امتدهةا لفح  هةذ    ويةا راز  ا في الأسةةةةةةةةةةةةةةتا  المت ةدمةو. مةبةأدا م

عايرتما لتلا   الت ةةةةةةةةا   الفر دة للمياا   الظاهرة  لتتلةةةةةةةةلت خلى ضةةةةةةةةرلرة تكيي  هذ  ال مانب لم  
 Golec, 2019; Hołda, 2020; Marais)  الا ت ةاديو لالت ظيميو لالممسةسةيو للأسةتا  ال اشةاو

et al., 2023; Nia, 2022). 
ا ت ةةةةةةةاديو     في رياا     ت  ارتكارهالتشةةةةةةةير العديد من الدراسةةةةةةةا  خلى أن فعاليو ال مانب التي 

تترااع ع د تيمي ما     (Roychowdhury, 2006)ل   (Beneish, 1999) مت دمو  مثل لمتناي
الظرلف. لتعتد  التي تتشابه معما في اشاو مثل م ر لةيرها من الدلل  الستا  رياو الأفي   مباشرةا 

تتباين     ويا اةتلاف المياو الا ت ةةةةةةةةةةةاديو لالت ظيميو؛ لم ما  هذ  التحديا  خلى عدة عتامل متداةلو
الأستا  ال اشاو من ويا دراو الشفافيو  ل تة آليا  وتامو الشراا   لمستتى ومايو المستثمر ن   

 د تكتن  فمباشةةةةر على مت تقيو الممشةةةةرا  الماليو المسةةةةتتدمو في هذ  ال مانب.   لهت ما يم ر بشةةةةكل  
  الاةةةةغتم لتح يق أهداف الأداا في بل ت لبا  ا ت ةةةةاديو وادة دافعاا أ تى لممارسةةةةا  خدارة الأرباح

(Kumar et al., 2021; Martens & Pham, 2021; Moubarak, 2024). 
  لسةةةمي   في الأسةةةتا  ال اشةةةاو من ضةةةعف  ةالةةةوا تعالي بعض الشةةةراا    لفي أةلب الأوتال

ال مانب ال ياسةةةةةةةةةةةيو   حد من  درة  ما ي  لهت  في اتدة الميالا  الماليو المتاوو أل محدلديو ا ف ةةةةةةةةةةةاح   
اتباع  خلى  د تلاأ  في الأسةةةتا  ال اشةةةاو  بعض الشةةةراا  أن   االكافيو  ام  د والعلى رلةةةد التلاعب ب

ا أل    أسةةةةاليب تلاعب   ممت ال مانب   اةتلافااأكثر تع يدا لرلةةةةدها. فمدلاا من   الت ليديوعن تلك التي لةةةة 
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خدارة الأرباح  التماب أسةاليب   يتزايد  د  فالا ت ةار على التلاعب ال ا   على الاسةتح ا ا  المحاسةميو   
  تت ياةةةةةا  عمر التلاعب بالألشةةةةةيو التشةةةةةغيليو لالاسةةةةةتثمار و الفعليو  مثل ت دي    (REM) الح ي يو

الت دير و  لالتكالي     الم رلفا  أل ةفض   ب ترة  مم تو لز ادة المميعا   في الأسعار  ةير مستدامو  
لمانب الكشةف ع د اسةتتداو   اكتشةافما  ي ةعب  د  التي  ممارسةا  من ال  لهي  مثلاا  البحا لالتيت رك

 ,Amin & Cumming, 2021; Kumar et al., 2021; Martens & Pham)  الت ليديو
2021). 

 ألضةةحت دلراا في تشةةكيل السةةلتايا  المحاسةةميو. ف د   لالسةةياسةةيو  تلعب العتامل الث افيوكما 
ا   افيوا  عدو الي ين   د  ب  الظرلف المتعل والسةةةةةةةةةليو ل ب العلا ومعي و  مثل   بعض الدراسةةةةةةةةةا  أن أبعادا

 ,Pacheco Paredes & Wheatley)  تم ر على مدى  متل ا دارة لممارسةةةةةةةةةةةا  خدارة الأرباح
2017). 

شةةةةةةةةةةةةبه اامل على أن   لاتد خاماع  خلى الدراسةةةةةةةةةةةةا  العديد من  لمذ  التحديا   تماد   لتياوا ل 
أل ةير دقي و. لبدلاا   ماةةللو     د يمدي خلى لتا ج    ب ةةترة  مباشةةرةمارد اسةةتيراد هذ  ال مانب لتيمي ما  

يتيلب الأمر تعديل ويا  (Recalibration) خعادة المعايرة ماسةةةةةةةةةو خلى  وااوا   فضن ه ا من نلك   
لتت اسةةب مع الت ةةا   ا و ةةا يو  الأةرى  لالممشةةرا   (Cutoff Points) ال رار مسةةتت ا  اتتان 

  الت ليديوتيت ر لمانب هاي و تدمج رين مكتلا  ال مانب  ي عد اما و  محل الدراسةللميالا  في السةت   
الت ظيميو لالممسةسةيو  ل ة ةتلةيو المياو الا ت ةاديو    بما يعك ضةافيو  ا محليو الممشةرا  بعض الل 

 Marais et al., 2023; Narsa) فعاليولااعوا ل أود أكثر الحلتل االفر دة للسةةةت  المسةةةتمدف  
et al., 2023). 

ياب اةتبار  ال مانب المسةةةتتدمو  ويا   التح ق المسةةةتمر من فعاليوأهميو  أضةةةف لما سةةةمق 
للتح ق من  ةدرتمةا الت مم ةو في بةل التغيرا  الا ت ةةةةةةةةةةةةةةاديةو لالت ظيميةو    دلري    أداا ال مةانب بشةةةةةةةةةةةةةةكةل  

خن الفشةةةةةةةةةل في تكيي  هذ  الأدلا  لا ي لل من د تما فحسةةةةةةةةةب  رل  د يمدي خلى ويا   .المسةةةةةةةةةتمرة
  نا  التضةةةةةةةةةع المالي السةةةةةةةةةلي   ويا يت  اتماو شةةةةةةةةةراا  (False Positives)ةالاو  ت ةةةةةةةةة يفا   

شةةةةةةةةا عو في الظتاهر من الميكلو  لهي الأل خعادة     لل متاسةةةةةةةةتث ا يو   بالتلاعب لمارد مرلرها بظرلف  
م لحو علميو لعمليو    عد ضةةرلرةا للسةةيا  الم ةةري ي   مت ةة ةةو    الأسةةتا  ال اشةةاو. لذا  فضن ر اا لمانب  

 (Akra & Chaya, 2021; Marais et al., 2023). لتعز ز لزاهو الست  لومايو المستثمر ن
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   ( Roychowdhury, 2006)ل    (Beneish, 1999)با ضةةةةةةةةةةةافو خلى لمانب ال  من  ل 
محددة  معتمرةا خياها أدلا  فعالو   ماليو    راز  العديد من الدراسةةةةةةةةةةةا  على ال درة الت مم و لممشةةةةةةةةةةةرا   

أن الاةةةغتم   خلى فرضةةةيو   الدراسةةةا  تسةةةت د هذ  ل لت يي  اوتماليو التعثر المالي لالتلاعب المحاسةةةمي.  
التمةاب  من المحفزا  الر يسةةةةةةةةةةةةةةو التي تةدفع ا دارة لحت  عةد  ت  المةاليةو لالأداا التشةةةةةةةةةةةةةةغيلي الاةةةةةةةةةةةةةةعي  

 الرافعو الماليولهي   مرم  لا  ممشةةةةةةةةةرا  أسةةةةةةةةةاسةةةةةةةةةيوالممارسةةةةةةةةةا  الالتمام و. لفي هذا السةةةةةةةةةيا   ت  
(Leverage)  دراسةةةةا  عدة على الاةةةةغتم الماليو. ل د أبمر   مباشةةةةر    ظر خليما اممشةةةةر  ي   يا و

 لهت مامتابو رين ارتفاع الرافعو الماليو لم ادة متالر ال عتبا  الماليو أل ا فلاس.    لاتد علا وا 
للالترام في ممارسةةةةةةةةةا  التلاعب   عرضةةةةةةةةةوا  يع ي أن الشةةةةةةةةةراا  نا  المديتليو المرتفعو تكتن أكثر  

 ,.Cathcart et al., 2024; Ding et al., 2023; Marginingsih et al)  للتفاا بالتزاماتما
2024; Ugur et al., 2022). 

عك  افااة الشةةةةةةراو في لالذي ي (ROA) العا د على الألةةةةةةتلل تمثل الممشةةةةةةر الثالي في 
سةةلميو   على لاتد علا و    الأبحا   العديد منألةةتلما. ل د أكد   ةلال اسةةتغلال تح يق الأرباح من 

  للذلك من اوتماليو التعثر.   ز د  ماليو؛ فالربحيو الم تفاةةةو ت    ضةةةا  و  لاتد رين العا د على الألةةةتل ل 
 ;Abdullah et al., 2023)  ي عتمر العا د على الألةةةةتل ممشةةةةراا ممماا في لمانب الت مم با فلاس

Awwaliyah et al., 2024; Dwiantari & Artini, 2021; Gholampoor & Asadi, 
2024). 

 ي  مدى لالذي ي (Asset Turnover) عدل دلران الألةةةةةةةةةتلم  أما الممشةةةةةةةةةر الثالا فمت  
مشةةةر مم  في اد عدد من الباوثين أله م  كفااة الشةةةراو في اسةةةتتداو ألةةةتلما لتتليد المميعا . ل د ل  

لمةذا الممشةةةةةةةةةةةةةةر دلالةو مزدلاةو؛ يكتن    ف ةد علالة على نلةك   ل المةاليةو.   بةالمشةةةةةةةةةةةةةةكلا  لالتعثرا  الت مم  
الارتفاع ةير   افااة  تشةةةةةةةةغيليو تاةةةةةةةةغط على ا دارة للتلاعب  ري ما  شةةةةةةةةير خلى عدو  فالتفاضةةةةةةةةه  د ي  
ا من أعراض خدارة الأرباح الح ي يوع    ناته   فيه  د يكتن بحد   اليميعي لالمم ت    ويا  د تلاأ  رضةةةةةةةةةةةةةا

أل ا فرام   في الأسةةعار  كميرةال  التت ياةةا  من ةلال   م ةةي ع   الشةةراا  خلى م ادة المميعا  بشةةكل  
ل  ل عزم هذا الغمتض في في معدل دلران الألةةةةت  ةير مسةةةةتدامو   ما يمدي خلى م ادة  بفي ا لتاب   

 ,.Ha et al) متعددة المتغيرا    ممشةةةةةةةةةةةر من أهميو اةتبار  تار مياا ضةةةةةةةةةةةمن لمانب  نلك التفسةةةةةةةةةةةير  
2023; Harebottle, 2016; Odusina & Okunuga, 2024; Tay & Yeoh, 2025). 
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( يرتبط رز ادة الحتافز  LEVارتفاع الرافعو الماليو ) كما تشةةةةةةةةةةةةةةير بعض الدراسةةةةةةةةةةةةةةا  خلى أن
لالةدلافع لةدى الشةةةةةةةةةةةةةةراةا  للاتا خلى ممةارسةةةةةةةةةةةةةةةا  التلاعةب المةالي  بمةا في نلةك التلاعةب المرتبط 

اما  .تحسةةين لةةترة الشةةراو أماو الدا  ين أل التفاا بالالتزاما  التعا ديو   رمدف  (IRM)بالاسةةتثمار  
ا دلراا ممماا في تحديد  مدى التشةةةار تلك  أن ال ياع الا ت ةةةادي الذي ت تمي خليه الشةةةراو يلعب أياةةةا

معين يز د من اوتماليو تم ى    ن لاتد بعض الممارسةةةةةةةةةةا  الشةةةةةةةةةةا عو في  ياع  خالممارسةةةةةةةةةةا   ويا 
  .الشةةةةةراا  الأةرى في نا  ال ياع لمذ  الممارسةةةةةا   خما ردافع الم افسةةةةةو أل ت ليد السةةةةةلت  السةةةةةا د 

(   IFRS 16) الدللي للت ار ر الماليوشةةةير دراسةةةا  أةري خلى أن تيميق المعيار  لبا ضةةةافو لذلك ت  
لأسةةةةاليب التلاعب المالي  لالذي فرض رسةةةةملو لإدراب ع تد ا ياار في الميزاليو   د ةيّر من دلافع  

 Charif & Liesén, 2020; Clapp, 2019; DeFond et al., 2019; Fuad)في الشراا   
et al., 2022; Niu et al., 2023; Valaskova et al., 2021; Wu, 2025). 

ا خلى مرااعو الدراسةا   رابو لمتعددة م    بحثيو   فاتة  لاتد  تاة   ي   السةارق اسةتعراضةما لاسةت ادا
مكن تف ةيلما  ي  التي   ل والم ةر   المياو الا ت ةاديوالأبعاد في ماال الكشةف عن التلاعب المالي في 

 :في المحالر التاليو
 راز ةالميو الدراسةةةةةةةا    ويا ت(Measurement Gap)ال ياس  فاتة على مسةةةةةةةتتى  أللاا: 

  على( لالتلاعب ال ا    AEMممارسةةةةةةةا  التلاعب ال ا مو على الاسةةةةةةةتح ا ا  )على قياس    السةةةةةةةاب و
الدراسةةا  عن ر اا   لفي سةةيا  نلك ت غفل تلكاظاهرتين م ف ةةلتين.  ( REM)خدارة الأرباح الح ي يو  

مفمتو التلاعب   لت دي   هذ  الدراسةةةةةةةوتسةةةةةةةعي  يعك  العلا و التبادليو ري مما. لذا    متكامل    تابع    متغير  
 .سد هذ  الفاتةمحاللو لم راّب ل شامل   متغير    ا(IRM)بالاستثمار المرتبط 

 ح ةةةةةةةةر معظ  المحاللا  : ويا ت(Modeling Gap)ال مذاو فاتة على مسةةةةةةةةتتى   الياا:  
 دللما أي تعديل  هي ( اماBeneishل لمتنب )مث ال ا مو  الت ليديوفي اةتبار  درة ال مانب  السةةةةةاب و  

يعمل  (Hybrid Model) لمتنب هاين م اال تتمثل في الحااو  لاضةةةةةةةةحوا   بحثيوا   فاتةا لهت ما يمرم  
م ايي  التلاعب المحاسةةةةمي لممشةةةةرا  الأداا لالاةةةةغتم الماليو  لاةتبار ما خنا اان هذا  علي دمج

 أو لا. فردةم أعلى من ال مانب ال ت مم وا   تج  درةا ي  سالدمج 
فت ر  : ويا ت  (Objective & Context Gap)لالسةةةةةيا   فاتة على مسةةةةةتتى المدف   الثاا:  

الاعتبار ة ةةةةةتلةةةةةيو    بعين تأةذ  (Local Calibration) عايرة محليوم  لاتد  الأدلا  المتاوو خلى
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اللاوق هت الكشةةةةةةةةةةف والياا  المدف السةةةةةةةةةةا د   اما أنالشةةةةةةةةةةراا  المدراو في المترلةةةةةةةةةةو الم ةةةةةةةةةةر و. 
(Detection)    المبكر للإلةذار   أدلا   اسةةةةةةةةةةةةةةتحةدا     محةاللةو  خلى  لحةو  لم  تتاةد وةااةو مةاسةةةةةةةةةةةةةةةو  ري مةا
(Prediction). 
 هذ  الفاتا  المترابيو من ةلال   لمعالاو  الحاليو    تسةةةةةةةةةعى الدراسةةةةةةةةةو  ما سةةةةةةةةةمق  علىلب ااا  

هاين م عاير محلياا  رمدف الت مم المبكر باوتماليو الترام الشةةةةةةةةةةةراا  في   ت ةةةةةةةةةةةمي  لاةتبار لمتنب  
 .ي ست  الألرا  الماليو الم ر وف (IRM) ممارسا  التلاعب المرتبط بالاستثمار

 ما سبق يمكن اشتقاق التروض التالية: وعلي

ذات دلالة إحصاا)ية بين المؤشارات المالية المختار  مع وية و توجد علاقة   (:H1الترضاية الأولى )
(M-Score )واحتمالية ممارسااااة  ، الرا عة المالية، العا)د على الأصااااوو، ومعدو دوران الأصااااوو

 (.IRMالتلاعب المرتبط بالاستثمار )

 حدد اتجاه العلاقة المتوقع:تُ والتي  التالية الترضيات الترعية يالأول يةويتترع عن الترض

H1aالرا عة المالية : ترتبط (LEV) وذات دلالة إحصاااااااااا)ية مع احتمالية   موجبة بعلاقة
 .ممارسة التلاعب المرتبط بالاستثمار

H1b  :( د على الأصوو(رتبط العا ROA  )  و  الأصوومعدو دوران(Asset Turnover)  
 وذات دلالة إحصا)ية مع احتمالية ممارسة التلاعب المرتبط بالاستثمار. علاقة سالبةب

وذات ال موذ  الوجين المقتر  قدر  ت بؤية أعلى بشاااااااكل مع وي   يمتلن (:H2الترضاااااااية الثانية )
(  Beneish)ب ماذ     مقارنةً (  AUCو  PR-AUCمقاسااة بالتروق  ي مقياس ) ةإحصااا)يدلالة  

 حد . على لوالمؤشرات المالية كُ 

 يمكن اشتقاق التروض التالية:وبودف قياس دور العوامل الأخرى المؤثر   واست ادًا للإطار ال ظري 

بين الرا عة المالية   وذات دلالة إحصاااااااا)يةإيجابية توجد علاقة مع وية   (:H3ة )لثالترضاااااااية الثا
(LEV( واحتمالية التلاعب المرتبط بالاسااااااتثمار )IRM  وتزداد قوتوا  ي الشااااااركات التي تتميز ،)

 بارتتاع درجة المخاطر  الإدارية.
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توجد علاقة إيجابية ذات دلالة إحصااا)ية بين متوسااط انتشااار ممارسااات   (:H4) رابعةالترضااية ال
 ذاتواحتمالية انخراط الشاركة  ي  الواحد  ( بين شاركات القطاع  IRMالتلاعب المرتبط بالاساتثمار )

 .الممارسات

تغيير ذي دلالة إحصاا)ية  ي احتمالية ممارساة التلاعب المرتبط   وجد  (:H5)  خامساةالترضاية ال
بعد التطبيق الإلزامي للم،يار الدولي للتقارير المالية   (  ي الشاااركات المصاااريةIRMبالاساااتثمار )

(IFRS 16). 

 
 تصمين البحث:م وجية و   القسن الثالث:
التحليلي  الأسةةةةةةةةةةاس الم ماي للدراسةةةةةةةةةةو  ويا يعرض الت ةةةةةةةةةةمي  الكمي    سةةةةةةةةةة هذا ال  يت الل

(Quantitative-Analytical Design)  البحا لاةتبار فرضةةةةياته.  تسةةةةاؤلا    علىتبع للإاابو  م  ال  
 محددةا    لاةتبار مامتعوا (IRM)بالاسةةةةةةةةةةةتثمار  للتلاعب المرتبط    ت ممي   ر اا لمتنب  لنلك من ةلال 

 دو  اتمع الدراسةةةةةةو لعي تما     ي  رتحديد م     سةةةةةة  مدأ الل من الفرضةةةةةةيا  المتعل و ردلافع هذا السةةةةةةلت .  
 معالاو الميالا  لال مذاو ا و ا يو. مسارفّ ل تعر فاا خارا ياا للمتغيرا   ل   

 مجتمع وعي ة الدراسة: 3.1
 ادر على الت مم    خو ةةةةا ي    ر اا لاةتبار لمتنب   اتبعت الدراسةةةةو ت ةةةةميماا امياا تحليلياا رمدف  

-Investment)بالاسةةةةةةةةةةتثمار  الشةةةةةةةةةةراا  في ممارسةةةةةةةةةةا  التلاعب المرتبط   تترمالمبكر باوتماليو  
Related Manipulation-IRM). 

 : مجتمع الدراسة 3.1.1

لتي ا (EGX)و  الم ةةر اتمع الدراسةةو من اافو الشةةراا  ةير الماليو المدراو في المترلةةو  م    يتكتن 
 .2023خلى  2015تتفر  ريالاتما ةلال الفترة الزم يو الممتدة من عاو 

 : عي ة الدراسة 3.1.2
م مايو لتكت ن العي و ال ما يو  اما هت    لت ةةة يو   فرم  آليو  ت  تيميق  ف د ر ااا على الميالا  المتاوو   

 تميو لل ياع المالي )مثل الم ت  ت  اسةةةةةتبعاد اميع الشةةةةةراا  الم  ل د  (. 1متضةةةةة  في الادلل ر   )
لا تتتافر ت  اسةتبعاد الشةراا  التي   لمن   لت ار رها الماليو.   ميزةم  لشةراا  التأمين( لظراا لليميعو ال
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لهت شةةةةرم  ( T-1لT) الميالا  اللاممو لحسةةةةا  متغيرا  الدراسةةةةو لسةةةة تين متتاليتين على الأ للما 
 .الم ارلا  الزم يوخاراا يعتمد على الذي ت ممي ال متنب الأساس لم اا 

 (: خطوات اختيار عي ة الدراسة:1جدوو رقن )

عدد  الوصف الخطو  
 الشركات

 245 (2023-2015)إجمالي الشركات المُدرجة التي تو رت بياناتوا  ي البورصة المصرية  1
 (30) الشركات المستبعد : المؤسسات المالية )ب وك، تأمين، خدمات مالية مت وعة، إلخ(  2
 (8) الشركات المستبعد  لعدم تو ر بيانات كاملة لمتغيرات الدراسة لس تين متتاليتين على الأقل 3
 207 صا ي العي ة ال وا)ية )الشركات التي استو ت شروط التحليل( 

 
عي ةةةةةو   العمليةةةةةو عن  هةةةةةذ   من  أسةةةةةةةةةةةةةةفر   متتاملةةةةةو   لتويةةةةةو ةير    ريةةةةةالةةةةةا    لمةةةةةا يةةةةةو مكتلةةةةةو 

(Unbalanced Panel Data)  مشةةةةاهدة )شةةةةراو(  1,663)   ما لتج ع هاوشةةةةر (  207)  تشةةةةمل -
اسةةةةةةةةةةتتداو الميالا  اللتويو ةير المتتاملو بشةةةةةةةةةةكل لا عي ل عك  للتحليل.    ارلو    نا  ريالا     و(سةةةةةةةةةة

 تحيز الاسةةةةةةةتمرار و ما ي لل منب  ماةرلاالشةةةةةةةراا  ل دةتل ةلال رلةةةةةةةد  دي اميكيا  السةةةةةةةت  من 
(Survivorship Bias)  أكثر اتساعاا. ليا     عزم من ال درة على تعمي  لتا ج الدراسو على ل 

 التصل الزم ي والتوزيع القطاعي لبيانات الدراسة: 3.2
التحيز التفةةاؤلي  لمسةةةةةةةةةةةةةةت ةةل ل ةةدرة ال متنب الت مم ةةو  لتا ةةب   متضةةةةةةةةةةةةةةتعي    لاةةةةةةةةةةةةةةمةةان ت يي   

(Overfitting)  يتتافق مع الممارسةةا    بما   مسةةت لتين      ت  ت سةةي  ريالا  العي و مم ياا خلى مامتعتين
 .في ر اا ال مانب الت مم والمست رة 

لم اا ال مانب    ب ةةةةةةةةةترة  ةالةةةةةةةةةوالفترة   تلك  ت  اسةةةةةةةةةتتداو  :(2019–2015)التدريب  تر    3.2.1
 .ال رار مستت ا  اتتان لتحديد المتغيرا   لمعايرة 

ف ط لت يي  أداا ال مةةانب    لاوةةدة    الفترة لمرة    تلةةك  تحليةةل   ت  :(2023–2020)الاختباار   تر     3.2.2
ا و ي ياا لكفااتمابمست مليو ل  تشمدها   ال ما يو على ريالا     .ما يتفر م ياسا

 عي ةو الةدراسةةةةةةةةةةةةةةو    لل تةا ج  تميز  (External Validity) ل ةةةةةةةةةةةةةةلاويةو التةارايةوا  تعز زلل 
(N=207)  يغيي متتلف الألشيو الا ت اديو ةير الماليو في المترلو  المدي  ياعي لاسع   ت تع  ر
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السةةةةةلع الاسةةةةةتملاكيو  لالتدما  ال ةةةةة ا يو  لالمتارد الأسةةةةةاسةةةةةيو    ياعا   بما في نلك    الم ةةةةةر و
بما معين  ل   ةالةةةةةةةةةو ب ياع    بظتاهر   من متالر اتن ال تا ج مدفتعوا  حد ما يبل    لالرعايو ال ةةةةةةةةةحيو

 ( التتم ع ال ياعي لشراا  عي و الدراسو.2ل عرض الادلل ر   ) .ال تا جيدع  خمكاليو تعمي  

 (: التوزيع القطاعي لشركات عي ة الدراسة:2جدوو رقن )

 (%) ال سبة المئوية عدد الشركات القطاع 
 22.71 47 السلع والخدمات الاستولاكية الدورية 

 22.22 46 السلع والخدمات الاستولاكية غير الدورية
 14.98 31 السلع والخدمات الص اعية 

 12.08 25 الموارد الأساسية 
 11.59 24 الرعاية الصحية والأدوية

 9.66 20 العقارات
 2.42 5 الطاقة 

 2.42 5 التك ولوجيا 
 1.93 4 قطاعات أخرى 

 100.00 207 الإجمالي
 

 :تعريف وقياس متغيرات الدراسة 3.3
 دراسةةةةةةةا  مع ا لار ال ظري لال  الاتفا ياةةةةةةةمن    ت  تحديد لقياس متغيرا  الدراسةةةةةةةو بشةةةةةةةكل  

ل ارليو ال تا ج   (Construct Validity) ال ةةةلاويو الم ا يو لتعز زلنلك  المحاسةةةميو لالماليو الرا دة  
ا للتعر فةا  ا ارا يةو لالم ةةةةةةةةةةةةةةادر المراعيةو لكةل متغير   3 ةدو الاةدلل ر   )   ل للم ةارلةو.  ( ملت ةةةةةةةةةةةةةةا

 .للأساس العلمي الذي است د  خليه عمليو الاةتيار متمتعاا رتتضي   
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 :(: التعريتات الإجرا)ية لمتغيرات الدراسة وقياسوا3جدوو رقن )

 المصدر المرجعي  التعريف الإجرا)ي والقياس  الرمز  المتغير 

 Dependent) المتغير التابع
Variable) 

   

 (IRM)  التلاعب المرتبط بالاستثمار 

ةير نلك( مم ي على   =  0اشتبا   =   1متغير   ا ي ) 
 Beneishةتارمميو هاي و تامع رين تاالم قيمو  

M- Score   لمستتا محدد  مع خبمار تدا يا  متزام و
  (REM)يو  الح ي في ا  تين من محددا  خدارة الأرباح  

 .  لثلا  ا

 
 

(Beneish, 1999; 
Roychowdhury, 2006) 

 
 المتغيرات المستقلة

(Independent Variables)    

 M-Score Indices ( Beneish) مكتلا  لمتنب  
-Mالممشرا  الثمان الألليو التي تشكل لمتنب 

Score :لهي   (DSRI, GMI, AQI, SGI, 
DEPI, SGAI, LVGI, TATA).   

 (Beneish, 1999 ) 

 LEV الرافعو الماليو 
م ستماا على   (TOTAL DEBT) خامالي الديتن 

 .(TASS)خامالي الألتل  
 (Roychowdhury, 2006) 

 ROA العا د على الألتل 
 و لافي الدةل  مل الم تد ةير العادي 

(NINCBEXT) ستماا على متتسط خامالي  م 
 .الألتل 

 (Dechow et al., 1995) 

 Asset Turnover معدل دلران الألتل 
م ستماا على متتسط   (NSALES) لافي المميعا 

 .خامالي الألتل
 (Soliman, 2008 ) 

 المتغيرات الوسيطة والضابطة 
(Moderating & Control 

Variables) 
   

 Managerial_Risk_t-1 المتالرة ا دار و 

 الالحراف المعياري لل ف ا  الرأسماليو )التغير في 
PPE على مدى فترة    ستماا على خامالي الألتل( م

س تا    3مدتما  (Rolling Window) مم يو متدراو 
 ساب و.

 (Shi & Zhou, 2013 ) 

 Peer_IRM_t-1 التشار التلاعب رين الأ ران
لاميع الشراا  الأةرى   (IRM) متتسط المتغير التابع 

لفي لف  الس و الساب و   (Sector) في لف  ال ياع 
(t-1).مع استث اا الشراو محل ال ياس   

 (Gao & Zhang, 2019 ) 

 Post_IFRS16 (IFRS 16)  متغير لهمي لتيميق 
( للس تا  التاليو  1متغير لهمي   ا ي يأةذ ال يمو ) 

لما بعدها(  لال يمو   2020للتيميق ا لزامي للمعيار ) 
 (. 2019-2015( للس تا  الساب و ) 0) 

 (Dameski & Gjorgieva-
Trajkovska, 2025) 
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  الآ ةارلألةه يةدمج رين  تةابع   متغير  ا  (IRM)التلاعةب المرتبط بةالاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةار   تعيينت   ل ةد  
ما  ب  (REM)الح ي يو  ال رارا  التشةةةةةغيليو  ل   (Beneish, 1999)  المحاسةةةةةميو التي ي يسةةةةةما لمتنب

 .(Roychowdhury, 2006) للتلاعب تفر م ياساا شاملاا يعك  اليميعو المع دة ي  
مراعي    امعيار    الثمان   M-Score أما المتغيرا  المسةةةةةةةت لو  ف د شةةةةةةةملت مكتلا  لمتنب

عدل دلران    لم  (ROA)الألةةةةةةةةةةتل    لالعا د على (LEV)الماليو  الرافعو  با ضةةةةةةةةةةافو خلى ممشةةةةةةةةةةرا  
لالتي تمثل الحتافز لالاةةةةةةغتم الماليو خضةةةةةةافيو    ماليو   اممشةةةةةةرا      (Asset Turnover)الألةةةةةةتل 

 .(Dechow et al., 1995; Soliman, 2008)و التاالالمستمدة من لظر و 

ت  اسةةةةتبعاد اما  لتا ب التداةل المفاهيمي    (AQI)الألةةةةتل اسةةةةتبعاد ممشةةةةر اتدة ل د ت   
 ب  على لمتن   خةاةةةةةةةةةةةةةةةاعةةه للتحليةةلي ت ةةةةةةةةةةةةةةر  ويةةا     م ترحهةةذا الممشةةةةةةةةةةةةةةر من ال متنب الماين ال

(Beneish, 1999) ب الالةدمةاتا ةب تحيز  لل  .المراعي ف ط (Incorporation Bias)     ت   ف ةد
  ري ما ت سةةةةةةةةتتدو اميع  (t)الحاليو  في السةةةةةةةة و   (IRMt) ويا ي  اس المتغير التابع  ومم ي  يتد  فرض  

معييا  ال متنب بالمسةةةةةت مل ر ااا على    ت بأما ياةةةةةمن  لهت     (t-1)السةةةةةاب و  من السةةةةة و   مشةةةةةرا  الم
 ,.Collins et al., 2016; Collins et al) الأداات يي    مت تقيو ممشةةةةرا  الماضةةةةي ل عزم من  

2017). 

  M-Score   الذي يسةةةةتتدو ممشةةةةر(Hybrid No-Overlap)لب ااا على ت ةةةةمي  لمتنب 
متغير م راّب لاود  فضله من الارلري التمييز ع د تفسير ال تا ج أن تحليل تأ ير المكتلا  الفرديو ك

ي(DSRI, GMI, AQI, TATAل  مثةةةةةة(  Beneish) ل متنب أداا(  على  ف ط   لمتنب  ت ةةةةةةةةةةةةةةر 
(Beneish  ) ط  ف(Beneish-Only Model)ر ةةااا على    مةةا ال متنب الماين  فيت  ت يي  أدا ةةه  . أ

توةدا   ا  (M-Score, LEV, ROA, Asset Turnover)ه  لةه لالمكتلةو  فية  المتغيرا  المة دماةو  
 .هذا الف ل يم ع التلط المفاهيمي ل امن د و تفسير مساهمو ال لمتنبل مست لو. 

للتكرار  ت     ل ةارليةو    بشةةةةةةةةةةةةةةفةافيةو   (REM Proxies) خدارة الأربةاح الح ي يةو  محةددا  لت ةدير  ل 
  (Abnormal CFO)التشةةةةةةةةةةةةةغيليو  لكل من التدف ا  ال  ديو   العاديووسةةةةةةةةةةةةةا  المسةةةةةةةةةةةةةتت ا  ةير  

  (Abnormal ProdCosts)ب    لتكالي  ا لتا(Abnormal DiscExp)و  الت دير   رلفا  لالم ةةةةة
 ل د ت  نلك من ةلال تيميق لمانب الحدار    .(Roychowdhury, 2006)  خلى لمتنب  الاسةةةةةةةةةةةت اد  ب

على الأ ل لكل   مشةةةةةةةةةةةاهدةا   (15)على ودة  مع اشةةةةةةةةةةةترام لاتد    (سةةةةةةةةةةة و- ياع) يو لكل اةيي  ي
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الفر   (Residualsل  )المتا ي أ  مثل ال يمو ةير اليميعيومامتعو لاةةةةةةمان اسةةةةةةت رار الت ديرا . لت  
اميع المتغيرا     عايرةم  ال متنب بعد المتت عو من تشغيل  رين ال يمو الفعليو للمتغير لال يمو اليميعيو  

  .بضامالي ألتل الفترة الساب و
 

 :الإحصا)يةنماذ  الدراسة  3.4

التلاعب   ادر على الكشةةةةةةةةةةف المبكر عن  ت ممي   لاةتبار فرضةةةةةةةةةةيا  الدراسةةةةةةةةةةو لب اا لمتنب  
خو ةا يو ترتكز على الالحدار اللتاسةتي      ت  اعتماد اسةتراتيايو لمذاو  (IRM)ر  بالاسةتثما  المرتبط  

ت  ت ةةةةةمي   لا  لمانب لت يي  ال يمو الماةةةةةافو للممشةةةةةرا  ل د  لظراا لليميعو الث ا يو للمتغير التابع.  
ل يةةةاس أداا ال متنب المراعي  الأللويةةةا ت  تت ةةةةةةةةةةةةةةي  ال متنب    .م ماي  المتتلفةةةو بشةةةةةةةةةةةةةةكةةةل  

(Beneish-Only)    مسةت ل لت يي  ال تة الت مم و للممشةرا  الماليو بشةكل  م  ال متنب الثالي  ري ما لة
(Ratios-Only)    اةتبار الفرضةةيو المحتر و للدراسةةو وتل ال يمو  ف د اسةةتمدف   الثالا أما ال متنب  

 Hybrid No-Overlap)هاين  في لمتنب    ال متناين الألل لالثةةةةاليالماةةةةةةةةةةةةةةةةةافةةةةو للةةةةدمج رين  
Model). 

 
 (.Beneish)نموذ  ال موذ  الأساسي: الانحدار اللوجستي المست د إلى  3.4.1

 0= ي شةةةةةةتبه في تترله في التلاعب     1هت متغير   ا ي ) (IRM) لظراا لأن المتغير التابع
= ةير نلك(  فضن لمتنب الالحدار اللتاسةةةةتي هت الأداة ا و ةةةةا يو الم اسةةةةبو لت دير اوتماليو ل تع 

(  Beneish) باسةةةتتداو ممشةةةرا   (Baseline Model)  ت  تعر   ال متنب الأسةةةاسةةةيل التلاعب. 
 :ال يغو الر اضيو لل متنب هيل ر يسو.  تغيرا  ت مم والثمان ام

P(IRMᵢₜ=1 | Xᵢ,ₜ₋₁) = Λ(β₀ + β₁DSRIᵢ,ₜ₋₁ + β₂GMIᵢ,ₜ₋₁ + β₃AQIᵢ,ₜ₋₁ + 

β₄SGIᵢ,ₜ₋₁ + β₅DEPIᵢ,ₜ₋₁ + β₆SGAIᵢ,ₜ₋₁ + β₇LVGIᵢ,ₜ₋₁ + β₈TATAᵢ,ₜ₋₁ + αⱼ + γₜ 

+ εᵢₜ)       (1) 

 :ويا 

P(IRMᵢₜ = 1) :ي اوتماليو أن الشةةةةةةةةةةراوه (i) في السةةةةةةةةةة و (t)  متترلو في ممارسةةةةةةةةةةا  التلاعب
 .المرتبط بالاستثمار
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Λ (Lambda)اللتاستيو  ي الدالو  : ه(Sigmoid Function)      رةةةةةة:لت عرف ر اضياا eᶻ / (1 + 
eᶻ)      ويةةا  (z  )  .غيرا   لبيفتمةةا هي تحت ةةل المامتع التيي للمتل هت الازا التيي من المعةةادلةةو

 .1ل 0خلى قيمو اوتماليو تترالح رين  الت مم و
Xᵢ,ₜ₋₁:  ( للشةةةةةةةراوالت مم وت متاه المتغيرا  المسةةةةةةةت لو )ه (i) في السةةةةةةة و السةةةةةةةاب و (t-1  )  لالذي

 :الثمان التاليو( Beneish) ممشرا  يتكتن من 
DSRI: المدي و مشر أياو المميعا  في الذم  م(Days' Sales in Receivables Index). 
GMI: ا امالي مشر هامش الرب  م(Gross Margin Index). 
AQI :الألتل مشر اتدة م(Asset Quality Index). 
SGI :المميعا  مشر لمت م(Sales Growth Index). 

DEPI: ا هلا  مشر م(Depreciation Index). 
SGAI:  لالعمتميةةةةةةةو لا دار ةةةةةةةو  الميعيةةةةةةةو  الم ةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةار     Sales, General, and) ممشةةةةةةةةةةةةةةر 

Administrative Expenses Index). 
LVGI : الماليو ممشر الرافعو(Leverage Index). 
TATA: ممشةةةةةةةةةةةر خامالي المسةةةةةةةةةةةتح ا  خلى خامالي الألةةةةةةةةةةةتل (Total Accruals to Total 

Assets). 
β₀ :هت معامل الت الع (Intercept) في ال متنب. 

β₁...β₈  :ي معاملا  الالحداره (Coefficients)   التي يت  ت ديرها لكل ممشةةةةةةةةر من ممشةةةةةةةةرا 
(Beneish) لت ي  مدى تأ ير ال ممشر على اوتماليو ودل  التلاعب  . 

αⱼ  :  لل يةاع  يمثةل التةأ يرا  الثةارتةو(Sector-Fixed Effects)     لهت متغير لهمي (dummy 
variable)  الزمن التالو بكل  ياع ل اعي  ةلاللتحك  في الت ا   ةير الملحتبو لالثارتو  ل  

(j.) 
γₜ :للسةةةةةةةةةةةةةة و مثل التأ يرا  الثارتو  ي(Year-Fixed Effects)     لهت متغير لهمي للتحك  في أ ر

 (.t) معي و م ر على اميع الشراا  في س و  ال دما  الا ت اديو الكليو التي ت  
εᵢₜ  :ت ود التيأ العشةتا يه (Random Error Term) للشةراو (i) في السة و (t  ) ل فترض أله  

 .يتبع تتم عاا مست لاا لمتما لاا 
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 :نماذ  اختبار الترضيات 3.4.2
من الممشةرا   ت  ر اا    لت يي  ال درة الت مم و لكل مامتعو   (H2) لاةتبار الفرضةيو المحتر و

 :لت دير ال مانب الثلا  التاليو

 : (Beneish-Only Model) قط  (Beneish) نموذ   3.4.2.1
  م و ت متغيرا   الثمان ف ط ام M-Score (Beneish)  ستتدو هذا ال متنب مكتلا  لمتنبل 

لمدف م ه هت قياس ال درة الت مم و  ال    (IRM)بالاستثمار  لت دير اوتماليو ودل  التلاعب المرتبط  
 .تط الأساس للم ارلوالالم ر و  ليكتن بمثابو الا ت اديو في المياو المست ر  لل متنب المراعي

 :لال يغو الر اضيو لل متنب هي
P(IRMᵢₜ=1 | Xᵢ,ₜ₋₁) = Λ(β₀ + β₁DSRIᵢ,ₜ₋₁ + β₂GMIᵢ,ₜ₋₁ + β₃AQIᵢ,ₜ₋₁ + 

β₄SGIᵢ,ₜ₋₁ + β₅DEPIᵢ,ₜ₋₁ + β₆SGAIᵢ,ₜ₋₁ + β₇LVGIᵢ,ₜ₋₁ + β₈TATAᵢ,ₜ₋₁ + αⱼ + γₜ 

+ εᵢₜ)      (2) 

 :من تغيرا  الت مم ومتاه الميتكتن ويا 

DSRI :المدي و مشر أياو المميعا  في الذم  م(Days' Sales in Receivables Index). 
GMI :ا امالي مشر هامش الرب  م(Gross Margin Index). 
AQI: الألتل مشر اتدة م(Asset Quality Index). 
SGI: المميعا  مشر لمت م(Sales Growth Index). 

DEPI :ا هلا  مشر م(Depreciation Index). 
SGAI: مشةةةةةةةةةةةر الم ةةةةةةةةةةةار   الميعيو لا دار وم (Sales, General, and Administrative 

Expenses Index). 
LVGI :الماليو مشر الرافعو م(Leverage Index). 
TATA :الألةةةةةةةةةةةةتل مشةةةةةةةةةةةةر خامالي المسةةةةةةةةةةةةتح ا  خلى خامالي  م(Total Accruals to Total 

Assets). 
 :(Ratios-Only Model)  قطنموذ  المؤشرات المالية   3.4.2.2

يستتدو هذا ال متنب الممشرا  الماليو ا ضافيو الثلا  التي ت  تحديدها ر ااا على ا لار  
المدف م ه هت ت يي  ال درة الت مم و لمذ  الممشرا  بشكل مست ل  ل مست لو.    تغيرا  ت مم و ال ظري ام
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  على ت دي  رؤىا   ب ترة  م فردة  لتحديد ما خنا االت  ادرةا   ( Beneish)  تماماا عن مكتلا  لمتنب
  أو لا. (IRM)التلاعب المرتبط بالاستثمار  قيمو للكشف عن

 :لال يغو الر اضيو لل متنب هي
P(IRMᵢₜ=1 | Xᵢ,ₜ₋₁) = Λ(β₀ + β₁LEVᵢ,ₜ₋₁ + β₂ROAᵢ,ₜ₋₁ + 

β₃AssetTurnoverᵢ,ₜ₋₁ + αⱼ + γₜ + εᵢₜ)       (3) 

 :من غيرا  الت مم ومتاه المتيتكتن ويا 
LEV: الماليو لرافعو ا(Financial Leverage). 
ROA :الألتل لعا د على ا(Return on Assets). 

AssetTurnover :الألتل عدل دلران م(Asset Turnover). 
 

 :(Hybrid No-Overlap Model)الوجين ال موذ   3.4.2.3
او الم مايو لتا ب  الح    لضةةةةةةتحللاةةةةةةمان     لهت ال متنب الر ي  الم ترح في هذ  الدراسةةةةةةو

 ت  نلةك عمر  ل    (No-Overlap)  التةداةةل المفةاهيمي  يتبع هةذا ال متنب سةةةةةةةةةةةةةةيةاسةةةةةةةةةةةةةةو عةدو التةداةةل
مع    ردلاا من مكتلاته الثمان الم ف ةةةةةةةةةةةةلو ا امالي امتغير مراب لاود  M-Score ممشةةةةةةةةةةةةر دمج

ل تتمر  (.  LEV, ROA, Asset Turnover)  الممشةةةةةرا  الماليو ا ضةةةةةافيو التي أ متت اسةةةةةت رارها
ذا الت ةةةةةةمي  الفرضةةةةةةيو ال ا لو بأن خضةةةةةةافو ممشةةةةةةرا  الأداا المالي المسةةةةةةت لو خلى م ياس التلاعب ه

 .المحاسمي العاو ي حسّن ال درة الت مم و بشكل مع تي 

 :ال يغو الر اضيو لل متنب الماين هيل 
logit P(IRMᵢₜ=1) = β₀ + β₁M-Scoreᵢ,ₜ₋₁ + β₂LEVᵢ,ₜ₋₁ + β₃ROAᵢ,ₜ₋₁ + 

β₄AssetTurnoverᵢ,ₜ₋₁ + αⱼ + γₜ + εᵢₜ (4) 

 :ويا 

M-Scoreᵢ,ₜ₋₁  :ت الممشةةر المراب الكامل ل متنبه (Beneish) محسةةتباا للشةةراو (i  ) في السةة و
 (.t-1) الساب و

LEV, ROA, AssetTurnover: ي الممشرا  الماليو ا ضافيو للس و الساب وه. 
αⱼ, γₜ :ي التأ يرا  الثارتو لل ياع لالس وه. 
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 :ال ظرية )ال ماذ  التتاعلية( التروضنماذ  اختبار  3.4.3
مباشةةةر   بشةةةكل   (H3-H5) ال ظر و الفرلض خلى ال مانب الر يسةةةو  للغرض اةتبار   خضةةةافوا 

من تحليلا  الحسةةةةةةةةةةةاسةةةةةةةةةةةيو لالمتالو.   كازا   (Interaction Models) ت  ت دير لمانب تفاعليوف د 
كأسةاس  مع خضةافو  (Hybrid No-Overlap Model) ال متنب الماين تعتمد هذ  ال مانب علىل 

 :على ال حت التالي (Interaction Terms) ودلد تفاعليو

 (:H3اختبار أثر متغير المخاطر  الإدارية ) 3.4.3.1
تفةةةةاعلي رين الرافعةةةةو المةةةةاليةةةةو  ا دار ةةةةو  المتةةةةالرة  لسةةةةةةةةةةةةةةيطل  (LEV) ت  خضةةةةةةةةةةةةةةةةةافةةةةو وةةةةد 

(Managerial_Risk ل فترض .)  أن معامل هذا الحد التفاعلي (β_interaction)   سةةةةيكتن متاباا
 لال يغو الر اضيو لل متنب هي االتالي: .لنا دلالو خو ا يو

logit P(IRM=1)=β0+β1LEVc+β2Managerial_Riskc+β3(LEVc⋅Manager

ial_Riskc)+Controls+αj+γt+ϵ        (5) 

ع دما تكتن المتالر ا دار و ع د مسةةةتتاها   (LEV) الماليوتأ ير الرافعو  (β1)ويا يمثل  
 .المتتسط

 (:H4)انتشار التلاعب بين الأقران متغير اختبار أثر  3.4.3.2
لود      خضةةافو ود تفاعلي   (Peer_IRM) ت  خضةةافو متغير التشةةار التلاعب رين الأ ران

معامل الحد التفاعلي سةةةيكتن متاباا لنا دلالو فترض أن  ل    (.SGI)  المميعا  ري ه لبين ممشةةةر لمت  
 . لال يغو الر اضيو لل متنب هي االتالي:خو ا يو

logit P(IRM=1)=β0+β1SGIc+β2Managerial_Riskc+β3(SGIc⋅Manageria

l_Riskc)+Controls+αj+γt+ϵ          (6) 

المميعةا  ع ةدمةا تكتن المتةالر ا دار ةو ع ةد مسةةةةةةةةةةةةةةتتاهةا  في  تةأ ير لمت    (β1)ويةا يمثةل  
 .المتتسط

 (:H5) (IFRS 16البيئة الت ظيمية )متغير اختبار أثر  3.4.3.3
لالمتغير التهمي للفترة مةا بعةد تيميق   (LEV) ت  خضةةةةةةةةةةةةةةافةو وةد تفةاعلي رين الرافعةو المةاليةو

معامل الحد التفاعلي سةةيكتن متاباا لنا دلالو خو ةةا يو   فترض أن ل     .(Post_IFRS16ار )المعي
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.  2019أكثر  تة في الفترة التي تلةت مةا يع ي أن العلا ةو رين الرافعةو المةاليةو لالتلاعةب ألةةةةةةةةةةةةةةبحةت 
 لال يغو الر اضيو لل متنب هي االتالي:

logit P(IRM=1)=β0+β1SGIc+β2LEVc+β3(SGIc⋅LEVc)+Controls+αj+γt

+ϵ   (7) 

المميعةةا  ع ةةدمةةا تكتن الرافعةةو المةةاليةةو ع ةةد مسةةةةةةةةةةةةةةتتاهةةا  في   مت  التةةأ ير    (β1)ويةةا يمثةةل  
 .المتتسط

 اختبارات التشخيص الإحصا)ي لل موذ : 3.4.4
لمعالاو الميالا  لال مذاو    مسةاراا م ماياا م اةبياالاةمان الد و لالمت تقيو  اتبعت الدراسةو 

 .لل مانب الت مم و( TRIPOD) مع الالتزاو بضرشادا  

 :معالجة البيانات الأولية 3.4.4.1
المحتملو لفح  التعدديو التييو  ويا أبمر اةتبار عامل    المتغيرا  الت مم و اافوةاةةةةةةةةةةةعت . 1

هي  ( ROA) قيمو لممشةةةةةةةةةةةرأعلى  ويا االت   مم رة عدو لاتد ارتبالا    (VIF)ن  التبايتاةةةةةةةةةةةت   
 (.5المستتي المتحفظ )  لهي أ ل من (1.98)
  لالتعامل مع (Winsorization)ال يع  تمت معالاو ال ي  الشةةةةةةةةةانة لالمتيرفو باسةةةةةةةةةتتداو ت  يو  . 2

 .(MICE)و ( عمر ا س اد المتعدد بالمعادلا  المتسلسل%5الميالا  المف تدة )التي ل  تتاالم 

ا على م ع أي شةةةةكل من أشةةةةكال تسةةةةر  الميالا   ف د ت  اوتسةةةةا  اافو معايير المعالاو. 3  لتأكيدا
بغرض لمتتسةةةةةةةةيا  لقي  تباين المتغيرا  المسةةةةةةةةتتدمو  (  Winsorization) مثل مسةةةةةةةةتت ا  ال يع

   ت  تيميق هةذ  المعةايير لمن    (2019-2015) ريةالةا  فترة التةدر ةب ف ط ال يةاسةةةةةةةةةةةةةةي منلتتويةد  ا
الثارتو اما هي على ريالا  فترة الاةتبار. أما فيما يت  معالاو ال ي  المف تدة  ف د ت  اسةةةةةةةةةةةةةةتتداو  

آليو من  ضةةةةةةةةة  (Predictive Mean Matching - PMM) الت مم بالمتتسةةةةةةةةةط الميارق ةتارمميو
(MICE) لل سةةةةةةةب   اويت ا   اأمرا عد ما ي  لهت    الألةةةةةةةلي للميالا  تتم ع  الالحفاظ على   في  لظراا ل درتما
د   ت  خلشةةةةةةةةةةةةةةةةةاا  امةةةةاالمةةةةاليةةةةو.   ريةةةةالةةةةا  م سةةةةةةةةةةةةةة ةةةة    لتاميع ال تةةةةا ج ال مةةةةا يةةةةو  (m=10)ة  مامتعةةةةا  
لح تل على ت ديرا  متودة لمت ت و تعك  والو عدو الي ين  ل  (Rubin's Rules)  تاعد  باستتداو

  .المرتبيو بالميالا  المف تدة
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 :ال موذ  وتقد ره ب اء 3.4.4.2
 لالسةةةة ومع تأ يرا   ارتو لل ياع   (Logistic Regression) الالحدار اللتاسةةةةتي ت  اسةةةةتتداو. 1

(Sector and Year Fixed Effects)عزل المتغيرا  المرتبيةو بةال ةةةةةةةةةةةةةة ةاعةو لال ةةةةةةةةةةةةةةدمةا    ل
 .الا ت اديو الكليو

( LASSO) المعتمدة على م  ظّ   (Stability Selection) الاةتيار المسةةةةةةةةةت ر ت  يو  ت  تيميق. 2
 .الأكثر تأ يراا ل باتاا  مع مراعاة الم يو الع  تديو للميالا  اللتويو تغيرا  الت مم ولالت اا الم

في   %8.5فاو الأ ليو ) (IRM) ويا تمثل والا  التلاعب ل لمعالاو مشةكلو عدو تتامن الفاا   . 3
لز ادة وسةةةةاسةةةةيو  (Inverse Class Weights) ألمان لب يو عكسةةةةيو ت  اسةةةةتتداوعي و التدر ب(   

 دالةةو التكلفةةو المةةدف من هةةذا ا اراا في تعةةديةةل   تمثةةلل   .ال متنب تاةةا  الحةةالا  ا ياةةاريةةو ال ةةادرة
(Loss Function)   أكمر على الأةياا في   مشةةةددة ب ةةةترة  خارااا    في ال متنب  ويا يت  فرض
ل د ت  تفاةةةيل هذ  الت  يو على أسةةةاليب . (IRM)  التلاعب  والا  المتمثلو في  ت ةةة ي  فاو الأ ليو

مثل  لتا ب متالر تتليد مشةةةةاهدا   د لا ت   (SMOTE) مثل (Resampling) خعادة أةذ العي ا  
  .التا ع التشغيلي للشراا   لللحفاظ على التتم ع الأللي لميالا  الاةتبار دلن أي تغيير

(  10المراعي )  مسةةةةةةةةةتتي عن ال (EPP ≈ 3.8) لسةةةةةةةةةبو الأودا  لكل معامل لظراا لالتفاض . 4
ت  اللاتا   ةةد يمدي خلى ت ةةديرا  ةير مسةةةةةةةةةةةةةةت رة أل متحيزة للمعةةاملا  لويةةا أن هةةذا الالتفةةاض  

كةأوةد اةتبةارا  المتةالةو   (Firth's logistic regression) الحةدار فير  اللتاسةةةةةةةةةةةةةةتياةتبةار  خلى
 .لامان است رار الت ديرا  في بل العي ا  ال غيرة

 Company-Level) التاميع على مسةةةتتى الشةةةراو الأةياا المعيار و باسةةةتتداو  ت  ت ةةةحي . 5
Clustered Standard Errors) معالاو الارتبام الذاتي المحتمل في الميالا  اللتويول. 

لسبو الأودا  لكل  إدراكاا لأهميو وا  العي و في است رار لمانب الالحدار اللتاستي  ت  وسا  ل .  6
في  (Event) ( والو خيااريو69رتاتد ) (Events Per Parameter - EPP) متغير ت ممي 

ا في ال متنب الماين ال مةا ي   18عي ةو التةدر ةب ل) الت ر ميةو  و  رلغةت ال سةةةةةةةةةةةةةةبةويةا  ( معةاملاا ت ةدير ةا
(EPP ≈ 3.8) . لهت  ي ويا خن هذ  ال سةةةبو ت ل عن المسةةةتتى المراعي الت ليد(EPP ≥ 10)   

الاةتيةار   الاعتمةاد على ت  يةو  أللممةا ف ةد ت  اتتةان خارااين م مايين لاةةةةةةةةةةةةةةمةان متةالةو ال تةا جللةذلةك  
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مع  م فردة  ب ةةةةةترة  الأكثر  باتاا لتأ يراا    المتغيرا  الت مم ولتحديد    (Stability Selection)ر المسةةةةةت 
   .تا ب فرم التت ي  

الحدار  خاراا تحليل وسةةةةةةةاسةةةةةةةيو باسةةةةةةةتتداوالااراا الثالي لهت الأكثر أهميو فيتمثل في  أما
  لهت أسةةلت  خو ةةا ي م  ةةم   (Firth's Penalized Logistic Regression)اللتاسةةتي  فير  

ا لتتفير ت ديرا  ةير متحيزة لمسةت رة في وال لاتد عي ا  لةغيرة أل الف ةال شةبه اامل  ة ةي ةا
للدع  مت تقيو ال تا ج  ت  خاراا سةلسةلو من اةتبارا  الحسةاسةيو المت دمو  شةملت اسةتتداو للميالا .  

لاةتبارا  التاميع   ا ي الاتاا . ل د  (Firth's logistic regression) الحدار فير  اللتاسةةةةةةةتي
سةةةت تااا  لعدو تأ رها  الاما يماد متالو  ب  أبمر  هذ  الاةتبارا  اسةةةت رار ال تا ج الر يسةةةيو لل متنب

 .بحا  العي و المتاح

 :التشغيلي مستوي تقيين الأداء وتحد د ال 3.4.4.3
المسةةةةةةةةةةةةاوو تحت م ح ى   ت  الترايز على م ايي  الأداا الملا مو للميالا  ةير المتتاملو  لأهمما. 1

 .(Lift)لم ياس الرفع  (PR-AUC) الد و لالاستدعاا
 لالتمميد الع  تدي(  DeLong) أار ت الم ارلا  ا و ةةةةةةةةةةا يو رين ال مانب باسةةةةةةةةةةتتداو اةتبار. 2

(Clustered Bootstrap)ل د ت  اوتسةةةةا  فترا   .تكرار لاةةةةمان د و فترا  الث و  (2500)    مع
وةةةةةةدة (CIs %95) الث ةةةةةةو على  لمتنب  لكةةةةةةل  الأداا  رين   لم ةةةةةةايي   الأداا  م ةةةةةةايي   في  لللفرل  

. لت عد الم ارلو مع ت و خو ةةةا ياا خنا االت فترة الث و للفر  لا تشةةةمل  (e.g., ΔPR-AUC) ال مانب
 تفر هذا الأسةةةةةةةةةةةةلت  ت ييماا أكثر  تة لمباشةةةةةةةةةةةةرة لتفت  لمتنب على آةر  مع الأةذ في ل ال ةةةةةةةةةةةةفر. 

 .الاعتبار هيكل الميالا  الع  تدي

 تحليل م ح ى ال رار ر ااا على (Operational Cutoff) مثلالأ  المسةةةةتتي التشةةةةغيلي ت  تحديد . 3
(DCA) لتح يق أعلى م فعو لةةةةةةةةةةةةافيو (Net Benefit) ( خلى   %5ضةةةةةةةةةةةةمن ليا  اوتمالي عملي

  ما ياةةةةةةةةةةمن أن الاةتيار يعك  قيمو عمليو ل ةةةةةةةةةةالع ال رار للي  مارد تتامن خو ةةةةةةةةةةا يب(   20%
 فحسب.
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 :اختبارات المتانة والحساسية 3.4.4.4
 سةلسةلو من اةتبارا  المتالو المت دمو للتأكد من أن ال تا ج ل  تكن مدفتعو بظرلف   ت  خاراا

 :شملت  د ةالو  ل 

  ا يو الاتاا  لالتمميد   ال مانب الع  تديو اسةةةةةةتتداو لر  رديلو لت ةةةةةةحي  الأةياا المعيار و مثل. 1
 .(Wild Cluster Bootstrap)الع  تدي 

  با  ال يمو   (Placebo Test) اةتبار لهميإاراا  فح  تأ ير الملاوظا  الفرديو المم رة ل . 2
 .الت مم و لمكتلا  ال متنب

 .(IFRS 16)المحاسميو تحليل وساسيو ال تا ج للتغيرا  في المعايير . 3

 
للت دير ال مانب المذاترة أعلا  لاةتبار فرضةةةةةةيا  الدراسةةةةةةو  ت  الاعتماد على وزمو المرامج  

 (.18ا لدار ) Stataا و ا يو 

 
 القسن الرابع: تحليل ال تا)ج:

 التحليل الوصتي الأولي: الإحصاءات الوصفية والارتباط: 4.1
يعرض هذا ال سةةة  ال تا ج التف ةةةيليو للتحليل ا و ةةةا ي  رداا بالتحليل التلةةةفي للعي و      

للةتلاا خلى ت دي  رؤ و ألليو وتل    غيرا  الت مم وفح  علا ا  الارتبام لالتعدديو التييو رين المت
 مةدف هةذا التحليةل خلى التح ق من الفرل  الممةد يةو ل . م تروةومةدى ملاامةو هةذ  المتغيرا  لل مةانب ال

رين الشةةةةراا  المتلا بو لةير المتلا بو  لالتأكد من ةلت ال مانب من المشةةةةكلا  ا و ةةةةا يو التي 
 .مت تقيو ال تا جلحو ل  د تم ر على 

 :المقارنة الإحصاءات الوصفية 4.1.1
الر يسةةةةو للدراسةةةةو  ويا  ( ا و ةةةةااا  التلةةةة يو الم ارلو للمتغيرا  4يعرض الادلل ر   )

ي  ارن رين متتسةةةةةةةيا  المتغيرا  رين مامتعو الشةةةةةةةراا  المشةةةةةةةتبه في ممارسةةةةةةةتما للتلاعب المرتبط 
 ((.Non-IRM) مامتعو) لالمامتعو الاابيو(( IRM) مامتعوبالاستثمار )



الكشف المبكر عن التلاعب المرتبط بالاستثمار                                 محمد سعيد على   

104 
2025 ديسمبر( 3( عدد )14مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات العربية        مجلد )  

 

 (: الإحصاءات الوصفية المقارنة لمتغيرات الدراسة: 4جدوو رقن )

المتوسط  المتغير
 العام 

الانحراف  
 الم،ياري 

متوسط 
(IRM)   

 متوسط
 (Non-IRM) 

P-
Value  الدلالة 

       المتغيرات المالية الأساسية 
 *** 5.81% 10.98% 2.15% 6.13% 0.000 (ROA)العا)د على الأصوو 

 ** 18.23% 22.26% 25.41% 17.55% 0.041 (LEV)الرا عة المالية 
 *** 0.60 0.64 0.98 0.57 0.001 (Asset Turnover)معدو دوران الأصوو 

       ( الر)يسة Beneish) متغيرات
 *** 0.002 0.12 0.09 -0.02 0.000- (TATA)إجمالي المستحقات/الأصوو 

 *** 0.86 1.00 1.42 0.81 0.000 (GMI)مؤشر هامش الربح الإجمالي 
       المتغيرات السلوكية والمؤسسية  

 *** 0.08 0.15 0.14 0.07 0.002 (Managerial_Risk)المخاطر  الإدارية 
 *** 9.15% 4.50% 15.28% 8.55% 0.000 (Peer_IRM)انتشار التلاعب بين الأقران 

( IFRS 16تطبيق م،يار )
(Post_IFRS16) 48.5% 0.50 65.7% 46.8% 0.015 ** 

على   %1،  %5،  %10ملاحظة: *، **، *** تشير إلى المع وية )الأهمية( الإحصا)ية للمعلمات ع د مستوى  
للتروق بين متوسطي المجموعتين للمتغيرات  (t-test) باستخدام اختبار (P-Value) التوالي. تن حساب قيمة
 .(Post_IFRS16)للمتغير الث ا)ي  (Chi-squared test) تربيع- المستمر ، واختبار كاي

 
( لاتد فرل  اتهر ةو لنا  دلالةو خو ةةةةةةةةةةةةةةا يةو عةاليةو رين  4ت ظمر ال تةا ج في الاةدلل ر   )

ا ألليةاا  ت ةاا لاميع فرضةةةةةةةةةةةةةةيةا  الةدراسةةةةةةةةةةةةةةوبالمامتعتين    لمتغيرا  المةاليةو  بةال سةةةةةةةةةةةةةةبةو لف  :مةا ي ةدو دعمةا
 الشةةةةةةةةةةةةراا  المتلا بوويا ت ظمر  ق ال تا ج مع ا لار ال ظري؛  فتت (H2)ل(  H1) الأسةةةةةةةةةةةةاسةةةةةةةةةةةةيو

ما يعك  الاةةةةةةةةغتم بملحتظ   بشةةةةةةةةكل   (LEV) ماليوال مسةةةةةةةةتت ا   أعلي للرافعو((  IRM)مامتعو )
تلك الشةةةةةةراا   تعمدا  الديتن. اما ت ظمرع تد ل الماليو التي تدفعما لحت التلاعب لتا ب ا ةلال ب

ا ا    أياةةا  د يحفز     لهت مااضةةعفا أكثر  ما يشةةير خلى أداا تشةةغيلي  ب  (ROA)الألةةتل  على أ ل عا دا
. لمن المثير للاهتماو أن ع لةير و ي ي ةةةةي بشةةةةكل م  الماليو الأر او  لتاميل  ا دارة على تحسةةةةين  

لهت ما  د يكتن ممشةةةةةةةراا    (Asset Turnover)للألةةةةةةةتل   أعلى  الشةةةةةةةراا  لديما معدل دلران تلك
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 شةةةةةةرلم    مثل ا فرام في ا لتاب لتفض تكلفو الباةةةةةةاعو المباعو أل ت دي   التلاعب  على ممارسةةةةةةا  
 .تاتي  المميعا  بغرض متساهلو بشكل مبالغ فيه  ا تماليو  

 دليلاا ( 4ر   )ي دو الادلل  ( H3, H4, H5و )لمتغيرا  السةةةةةلتايو لالممسةةةةةسةةةةةيلبال سةةةةةبو ل
متتسةياا  (IRM) مامتعو  ( ويا أبمر  H3و )ع  الفرضةيد  لض. ف د الفر تلك على لةحو   اتار ميا 

أن نلك  ع ي  ل  (Managerial_Risk)  ت و في متغير المتالرة ا دار و  خو ةةةةةةةةةةا يو   أعلى لبدلالو  
ا للالترام في  الشةراا  التي يتسة  مديرلها بسةلت  اسةتثماري أكثر   ت لباا لمتالرة  هي الأكثر ترايحا

التي  (Upper Echelons Theory) لظر و ا دارة العليا يتماشةى مع   لهت ماممارسةا  التلاعب 
 .مباشرة على  رارا  الشراوب ترة  تفترض أن ة ا   لسلتايا  المدير ن ت عك  

ت ظمر أن الشةراا  المتلا بو  ويا  (H4و )دع  الفرضةي( 4كما تتضة  لتا ج الادلل ر   )
هذ   لتدع (.  Peer_IRMن )أعلى للتلاعب رين الأ را  ت تمي خلى  ياعا  نا  متتسةةةةةةةةط التشةةةةةةةةار  

  ويا خن لاتد التلاعب في الشةةةراا  (Isomorphismي )فرضةةةيو الاةةةغط الممسةةةسةةة ال تياو ب تة
ما ياعلما تمدل  بلاا للمحاكاة أل يتفر ةيااا أةلاقياا لمثل هذ  الممارسةةةةةا   ت المما لو  د يتلق ضةةةةةغ

ا م متلاا   .ال ياعشراا  داةل  لشا عاا سلتاا
تكشةةةةةةةةةف ال تا ج عن لاتد ارتبام دال خو ةةةةةةةةةا ياا رين   ( H5) لفرضةةةةةةةةةيولبال سةةةةةةةةةبو لدع  ا 

لسةةةةةةةةةةةةبو  (. ويا رلغت IFRS 16ر )معيالممارسةةةةةةةةةةةةا  التلاعب لالفترة التي تلت التيميق ا لزامي ل
أعلى بكثير من لظيرتما في مامتعو  لهي  (  %65.7مشةةةةةةةةةةةةاهدا  التلاعب في فترة ما بعد التيميق )

شةةةةةةةةير هذا خلى أن التع يدا  المحاسةةةةةةةةميو التي أضةةةةةةةةافما  د ي  ل (.  %46.8الشةةةةةةةةراا  ةير المتلا بو )
يتعلق ررسةةةةةةةةةةةملو ع تد ا ياار لتأ يرها الكمير على ر تد الألةةةةةةةةةةةتل   لب ةةةةةةةةةةةفو  ةالةةةةةةةةةةةو ماالمعيار   

لالالتزاما    د فتحت أرتاباا اديدة لضغتلاا خضافيو دفعت بعض الشراا  لحت ممارسا  التلاعب 
  .لمعيار على  تا مما الماليوتيميق اللتعتي  على الأ ر الح ي ي ل (IRM) المرتبط بالاستثمار

في فترة التدر ب  (EPP) لسةةةةبو الأودا  لكل متغير لبعد الت سةةةةي  الزم ي للعي و  لتوظ أن
 EPP)به المراعي المتلةةي  مسةةتتي   لهي قيمو أ ل من ال(3.8) ( رلغت وتالي2019–2015)

متالر عدو اسةةةةةةةةةةةةةت رار ت ديرا  ال متنب. للمعالاو هذا ال يد يعمل علي م ادة ما  د  لهت    (10 ≤
 لهما: الم ماي لضمان متالو ال تا ج  ت  اتتان خارااين خو ا يين مت دمين
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لتحديد  (Stability Selection) الاةتيار المسةةت ر ت  يو  ت  اسةةتتداوف د :  ت لي  أبعاد ال متنب. 1
ا للةةةةةةةةةةةةةةلابةةو ف ط     المتغيرا  الت مم ةةو ابالأكثر  بةةاتةةا  مةةا يسةةةةةةةةةةةةةةةاه  في ر ةةاا لمتنب أكثر ا ت ةةةةةةةةةةةةةةةادا

(Parsimonious Model)  ا لمشكر تعلأ ل  .فرم التت ي   لوضا
كتحليل   (Firth's logistic regression) الحدار فير  اللتاسةتي ت  تيميق:  تحليل الحسةاسةيو. 2

ب درته على   (Penalized Regression) وسةةاسةةيو ر ي . ل  عرف هذا ال تع من الالحدار الم عدَّل
شةةةبه اامل   لاتد الف ةةةال   أل في وال    ت ليل الالحيام لتتفير ت ديرا  مسةةةت رة في العي ا  ال ةةةغيرة

ا عةاليةاا في اتاةاهةا  لدلالةو المعةاملا  الر يسةةةةةةةةةةةةةةو   مةا يماةد  تة بللميةالةا . ل ةد أبمر  لتةا اةه تيةاب ةا
 .لمت تقيو است تااا  ال متنب الأساسي

 تحليل مصتو ة الارتباط: 4.1.2
   المتغيرا  الت مم ةةو اميع   مةةل ر ةةاا ال مةةانب  ت  فح  م ةةةةةةةةةةةةةةفتفةةو ارتبةةام ريرسةةةةةةةةةةةةةةتن رين  

لكل متغير    (Variance Inflation Factor -VIF) با ضةةةافو خلى وسةةةا  عامل تاةةةت  التباين
 تضةة  الادلل ل .  (Multicollinearity)التييو  محتملو في التعدديو  لنلك للكشةةف عن أي مشةةكلو  

 هذا التحليل. ( لتا ج5ر   )

 ( للمتغيرات الت بؤية:VIF) (: مصتو ة ارتباط بيرسون ونتا)ج اختبار 5جدوو رقن )

 LEV ROA المتغير
Asset 

Turnover 
M-Score 

 (t-1) 
Managerial 

Risk 
Peer 
IRM 

Post 
IFRS16 VIF 

 1       1.55 (LEV)ة الماليالرا عة 
 0.21 1      1.30- (ROA)و الأصوالعا)د على 

 1.40     1 0.45 0.15- معدو دوران الأصوو
M-Score (t-1) 0.18 -0.35 -0.22 1    1.25 
 1.20   1 0.15 0.10- 0.25- 0.40 المخاطر  الإدارية

 1.50  1 0.60 0.20 0.10- 0.20- 0.35 انتشار التلاعب بين الأقران
 0.10 -0.15 -0.05 0.05 0.15 0.55 1 1.10   (IFRS 16تطبيق )
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( أن معةةةاملا  الارتبةةةام رين معظ  المتغيرا  الت مم ةةةو  5ت ظمر ال تةةةا ج في الاةةةدلل ر   )
المتالرة   العلا و الأ تى التي ت  ملاوظتما االت رين متغير. لأن م تفاةةةةةةةو خلى معتدلو تترالح رين

  ويةا رلغ  (Peer IRM)الأ ران التشةةةةةةةةةةةةةةار التلاعةب رين   لمتغير (Managerial Risk)ا دار ةو 
 مكن تفسةةةةةةير هذ  العلا و م ي ياا بأن ال ياعا  التي تتسةةةةةة  فيما ا دارة ل (.  0.60معامل الارتبام )

  افو ممسةةةةسةةةةيو أكثر تسةةةةاهلاا تاا  الممارسةةةةا    تعالي منالعليا بسةةةةلت  اسةةةةتثماري أكثر متالرة  د  
  .ال ياعشراا  ما يرفع من معدل التشار التلاعب داةل لهت   الرشيدةالمحاسميو ةير 

 ةةةد   (VIF) العلا ةةةو  فةةةضن اميع قي  عةةةامةةةل تاةةةةةةةةةةةةةةت  التبةةةاين  لاتد تلةةةكعلى الرة  من  ل 
   الدراسةةا  السةةاب و الرا دة لالمسةةت رة المتعارف عليه في  من المسةةتتى الحرب  لب سةةبو اميرةأ ل  ااا  

لهي (  VIFلعةةةامةةةل ) أعلى قيمةةةو (LEVر )سةةةةةةةةةةةةةةاةةةل متغيويةةةا  (.  10( ل )5لالةةةذي يترالح رين )
هذ  ال تا ج بشةةكل   لت في.  (1.10)لهي  أ ل قيمو  (Post_IFRS16ر )(  ري ما سةةال متغي1.55)

الاسةةةت تاب   ل ماد هذامم رة رين المتغيرا  الت مم و.  ب ةةةترة   تييو  التعدديو للمشةةةكلو أي  الع لاتد  
ماتمعو في لمتنب الالحدار ب ةةةةةةةةةةترة   للمتغيرا  للةةةةةةةةةةلاويتما للاسةةةةةةةةةةتتداو   الاسةةةةةةةةةةت لاليو ال سةةةةةةةةةةميو

 .اللتاستي  دلن أي  لق من تات  تباين الم علما  الم  دَّرة أل عدو است رارها

 

 :على عي ة الاختبار(بالتطبيق ) يةالت بؤ قدرتوا أداء ال ماذ  و تقيين  4.2
( للتح ق من 2023-2020ت  ت يي  أداا ال مانب الثلا  على عي و الاةتبار ةير المر يو )

 ال مانب  مع عرض فترا  الث وتلك شةةةاملو لأداا   م ارلوا  (6ر   )الادلل   عرض ل التعمي .    خمكاليو
(95% CIs)  تفت  ال متنب الماين  لالةذي أبمرلمحسةةةةةةةةةةةةةةتبةو عمر التمميةد الع  تدي   ا (Hybrid 

Model) اافو الم ايي  الر يسو ع مرلاض  لمتسق  شكل  ب. 
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 :(2023-2020)(: مقارنة أداء ال ماذ  الت بؤية على عي ة الاختبار 6جدوو رقن )

التحسن ال سبي   Beneish-Only Ratios-Only Hybrid Model مقياس الأداء 
 لل موذ  الوجين 

ROC-AUC 0.802  [0.76،0.84 ] 0.727  [0.68،0.77 ]  0.849  [0.81،0.88 ] +5.9% 
PR-AUC )30.4+ [ 0.26،0.35]  0.308 [ 0.18،0.27]  0.223 [ 0.19،0.28]  0.236  )متوسط الدقة% 

 %18.9- [ 0.11،0.15]  0.133 [ 0.16،0.20]  0.180 [ 0.14،0.19]  0.164 مقياس برا ر )الأقل أ ضل( 
 0.622  [0.55،0.69 ] 0.581  [0.51،0.65 ] 0.730  [0.66،0.79 ] +17.3% (Recall)الحساسية 

 0.220  [0.18،0.26 ] 0.192  [0.15،0.23 ] 0.295  [0.25،0.34 ] +34.0% (Precision)الدقة 
 3.26  [2.90،3.62 ] 3.26  [2.90،3.62 ] 3.94  [3.50،4.38 ] +20.9% (Lift@10%)مقياس الر ع 

  N=2500المحسوبة باستخدام التمويد الع قودي على مستوى الشركة )  %95ملاحظة: القين بين القوسين ][ تمثل  تر  الثقة  
الر ع كالتالي:   (Lift@10%) تكرار(. مقياس  الانتشار  (Precision@10% / 8.36%)يُحسب  المقام معدو  يمثل  ، حيث 

 .التعلي  ي عي ة الاختبار

ال اتاو  اما أن التحسةةةةةةي ا    الماين ال متنب التي يتمتع رما  فاةةةةةةليو  الأيتاةةةةةة  من ال تا ج  
 :من ال اويو العمليولسمياا  اميرةا  عد ت   ع ه

في  (p < 0.01) خو ةةةا يو عاليو فر اا نا دلالو   (DeLongاةتبار ) أبمر:  التفت  ا و ةةةا ي. 1
 .رين ال متنب الماين لال متناين الآةر ن( بالم ارلو ROC-AUC) قي 
  لهت مةةةا يتاةةةالم بكثير  (0.308) ب يمةةةو (PR-AUC) و ق ال متنب الماين:  ال تة التمييز ةةةو.  2

ما يدل على    (  لهت%8.36) الأسةاس المتمثل في معدل الالتشةار الفعلي في عي و الاةتبار لالبالغ
 .متتاملو ةير    درة تمييز و  ت و في رياو  

ت   أن الشةةةةةةةةةةةةةةراةةةا  التي    ( يع ي3.94) البةةةالغ (Lift@10%) الرفع م يةةةاس:  الم فعةةةو العمليةةةو.  3
تيترة  اةالةت اوتمةاليةو ممةارسةةةةةةةةةةةةةةتمةا من ويةا ال  %10ضةةةةةةةةةةةةةةمن أعلى    ت ةةةةةةةةةةةةةة يفمةا من  مةل ال متنب

من المعدل العشتا ي في العي و  لهي  ضعفاا  (3.94)أعلى رةةةةةة   (IRM)المرتبط بالاستثمار   للتلاعب 
 لالتشر عيو.  درة فرم عاليو ال يمو للمحللين لالاما  الر اريو
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 :وم اقشة ال تا)ج التطبيقات العملية 4.3

 :وتطبيقاتبلل موذ  التشغيلي  مستوي تحد د ال 4.3.1
 (Optimal Cutoff)أمثةل   رار    مسةةةةةةةةةةةةةةتتي   ت  تحةديةد  لل متنب  لتسةةةةةةةةةةةةةةميةل التيميق العملي

مكن ويا أ  مسةةةةةةةةتتي ال  اع د هذ (  0.30) رلغ  ذي  لال(Youden's J-index)ممشةةةةةةةةر   باسةةةةةةةةتتداو
لتتايه امتد المرااعو لنلك   متالرتبعاا لمسةةةةتتي ال خلى فاا     مشةةةةاهدا  السةةةة ت ولل متنب ت سةةةةي  ال

المرتبط  التلاعب  لوالا    سة و(-المشةاهدا  )شةراو اي يو تتم ع(  7ر   )  الادلللالتد يق. ل تضة   
في عي ةةو الاةتبةار    متةةالر ر ةةااا على اوتمةةالا  ال متنبلل  فاةةا     عمر  لا     (IRM)بةةالاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةةار 

(2020-2023.) 
حسب  ئات المخاطر  ي عي ة الاختبار   (IRM)(: توزيع المشاهدات وحالات 7جدوو رقن )

(2020 -2023 :) 

 نطاق الاحتماو   ئة المخاطر 
عدد 

المشاهدات 
 س ة(-)شركة

نسبة 
 المشاهدات 

 IRM حالات
 المكتشتة 

 IRM نسبة
 المكتشتة 

 ي   IRM معدو
 التئة 

 %0.8 %4.1 3 %45.1 399 0.10–0.00 مخاطر م ختضة 
 %4.2 %12.2 9 %24.4 216 0.30–0.10 مخاطر متوسطة 
 %23.0 %83.8 62 %30.5 270 1.00–0.30 مخاطر مرتتعة 

 %8.4 %100 74 %100 885  الإجمالي 
 

ما لسةةةةةةمته    علىت مرم هذ  ال تا ج ال يمو العمليو المرتفعو لل متنب؛ فمن ةلال ترايز الالتبا   
تحديد ما ي ر  لل متنب مكن أالمتالر المرتفعو    لهي فاو مشةةاهدا  السةة ت وف ط من ال (30.5%)
افةةااة   من  مةةا يعزملهت     في عي ةةو الاةتبةةار  من خامةةالي وةةالا  التلاعةةب المحتملةةو(  %84ن )م

 .امير استتداو المتارد الر اريو بشكل  
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 م اقشة ال تا)ج  ي ضوء الترضيات والإطار ال ظري: 4.3.2
ر ااا على تحليل ال تا ج  يتا  لاتد ممشرا  دع   ت و لفرضيا  الدراسو  لهت ما يكشف 

 .في الست  الم ري  (IRM)المرتبط بالاستثمار  هامو وتل التلاعب  عن رؤىا 

المرتبط    المؤشااااااااارات الماالياة  ي الت بؤ باالتلاعاب  : قو (H1) يتاأ ياد الترضاااااااااياة الأول 4.3.2.1
 .(IRM)بالاستثمار 

  لتي ل ةةةةةةةةت على لاتد علا و خو ةةةةةةةةا يولا (H1) الفرضةةةةةةةةيو الأللىلةةةةةةةةحو  أ متت ال تا ج  
خن    (IRM)المرتبط بالاسةةةةةةةةةةتثمار   التلاعب مع ت و رين ممشةةةةةةةةةةرا  ماليو محددة لاوتماليو ممارسةةةةةةةةةةو 

أبمر  لتا ج الالحدار اللتاسةةةةةةةةةتي لل متنب الماين دلالو خو ةةةةةةةةةا يو لمعظ  المتغيرا  في تفسةةةةةةةةةير  
 .التلاعب  هذا اوتماليو ودل  

 االت معاملا  خامالي المسةةةةةةةةتح ا  خلى خامالي الألةةةةةةةةتل  (:Beneish) مؤشااااارات نموذ )أ(  
(TATA)   ممشةةةر اتدة الألةةةتلل (AQI)  مع   لهت ما يتتافقلنا  دلالو خو ةةةا يو مرتفعو.   متابوا

لظر و التاالو  ويا خن ارتفاع المسةةةةةةةةتح ا   د يشةةةةةةةةير خلى اسةةةةةةةةتتداو ا دارة لت ديراتما المحاسةةةةةةةةميو  
  ضةغتلاا متزايدةا ( AQI)  ارتفاع   يعك  تدهتر اتدة الألةتلعلى الاالب الآةرلتاميل الأرباح. ل 

 . د تدفع ا دارة للتلاعب 

 (:H1bو H1a تأ يدة )ط الماليو مؤشرات الأداء والضغ)ب( 
علا ةو متابةو لمع ت ةو رين الرافعةو المةاليةو لاوتمةاليةو    : ا متةت ال تةا ج لاتد (LEV)المةاليةو الرافعةو  . 1

الشةةةةةةةةراا  نا  ن خ. ويا (H1a)الفرضةةةةةةةةيو ما يدع   لهت    (IRM)المرتبط بالاسةةةةةةةةتثمار   التلاعب 
 مةا يتلق وةافزاا  ت ةاا للتلاعةب المةاليلهت الةديتن المرتفعةو تتااةه ضةةةةةةةةةةةةةةغتلةاا أكمر للتفةاا بةالتزامةاتمةا  

 ةالوا المرتبط بالاستثمار.
بالاسةةةتثمار    والمرتبيوتماليو  الاالعلا و رين هذا الممشةةةر ل   : االت (ROA)ل العا د على الألةةةت . 2

(IRM)  و  خو ةةةةةةةةةةةا يو  لهت ما يم د الفرضةةةةةةةةةةةي  لنا  دلالو    سةةةةةةةةةةةالبوا(H1b).  الأداا المالي ويا خن
الير  ي عد دافعاا أسةةةةةةةاسةةةةةةةياا للإدارة  ةفاا المشةةةةةةةاكل التشةةةةةةةغيليو عمر  (ROA)التفاض   الاةةةةةةةعي 
 .لتلاعب المتتلفو ل
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لمع ت و رين هذا   متابوا   ال تا ج علا وا   : أبمر  (Asset Turnover)تل معدل دلران الألةةةةةةةةةةةةة. 3
للتهلةو الأللي أن هةذا الممشةةةةةةةةةةةةةةر  ةد يمةدل      لرة (IRM)بةالاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةار   والمرتبيةوتمةاليةو  الاالمعةدل ل 

 ةد يكتن ممشةةةةةةةةةةةةةةراا على   (REM) على الكفةااة  خلا ألةه في سةةةةةةةةةةةةةةيةا  خدارة الأربةاح الح ي يةو  علامةوا 
مثةل ا فرام في ا لتةاب لتفض تكةالي  التوةدا   أل ت ةدي  ة ةةةةةةةةةةةةةةتمةا  ةير  أةري  ممةارسةةةةةةةةةةةةةةةا   

  .م ي ع مستدامو لز ادة المميعا  بشكل  

 :ال موذ  الوجين : تتوق (H2)ة تأ يد الترضية الثاني 4.3.2.2
   ويا أبمر ال متنب الماين  درةا (H2)و  الفرضةةةيو الثالي  امير لةةةحو  أ متت ال تا ج بشةةةكل  

و ق ال متنب ويةا    المسةةةةةةةةةةةةةةت رة. المراعيةو  م ةارلةوا بةال مةانبو ةةةةةةةةةةةةةةا ي ا   من الم ظتر  ت مم ةوا أكمر
  رتحسةةةةةةن لسةةةةةةمته  (0.308) ت رلغ (PR-AUC) مسةةةةةةاوو تحت م ح ى الد و لالاسةةةةةةتدعاا الماين

اBeneish) عن لمتنب(  30.4%)   لهت الم ياس الأه  في سةةةةةةةةيا  الميالا  ةير المتتاملو. ( م فردا
   لت يي   فرم    مةا يع ي ألةه أداة  لهت     (3.94)لل متنب الماين   (Lift@10%) م يةاس الرفع كمةا رلغ

 المتالر.للغايو في تحديد الشراا  عاليو  فعالوا 
ال متنب الماين يامع رين ب عةةةةدين     راعل  التفت  خلى أن  أعراض   :لهمةةةةا متكةةةةاملينهةةةةذا 
 تمثل  ل   .على المسةةةتح ا  المحاسةةةميو ( المعتمدةBeneish) ممشةةةرا  لمتنب   يسةةةماالتي ت  التلاعب 

 ,ROA) تعكسةةةةما ممشةةةةرا  ال ةةةةحو الماليو لالأداا التشةةةةغيلي ب لالتيدلافع التلاعالبعد الثالي في 
LEV, Asset Turnover).   ألاه  ل عمل على معالاول تة    أكثر شةةةةمتليوا  هذا الدمج رؤ وا ل تفر

 .مرتفعو ت مم و   ما يمدي خلى  درة  بعلى ودة   ال  تر في ال لمج  

 الم تعة العملية وأهميتوا للبورصة المصرية: 4.3.3
مباشةةةةةةةةةةرة للسةةةةةةةةةةت    عمليو نا  م فعو   تتاالم لتا ج الدراسةةةةةةةةةةو المسةةةةةةةةةةاهمو ال ظر و لت دو أداةا 

  فما ال متنب ف ط من الشراا  التي ي  (  %30.5)الم ري. فمن ةلال ترايز المتارد الر اريو على  
من خامالي والا  التلاعب المحتملو. (  %84)مكن تحديد ما ي ر  من  على ألما عاليو المتالر  ي  

الذي ي ظمر م فعو  ل  (DCA) الفرم  لالتي يدعمما تحليل م ح ى ال رارالاكتشةةةةاف ل هذ  الكفااة في ل 
لفعاليو    ترايزاا أكثر  و  ير ار  ا   تسةةةةةم  بضاراايمكن أن  لمسةةةةةتمرة   خيااريوا  (Net Benefit) لةةةةةافيو

فرم لل اسةتتداو ال متنب اأداة    يمكناما   .سةت  لومايو المسةتثمر نما يسةاه  في تعز ز لزاهو الألهت  
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  (Recalibration-in-the-large) دلر و لمعامل الت الع  للي  مع خمكاليو خاراا خعادة معايرة  الأ
 .لتتتافق مع مستت ا  المتالر الم متلو لدى الاما  الر اريو (Cutoff) التشغيلي مستتي ال لتعديل

 :ال ظرية المتغيراتتحليل نتا)ج ال ماذ  التتاعلية واختبار  4.4
التي تت الل العتامل المم رة على اوتماليو ممارسةةةةةةةو ل  (H3-H5) ال ظر و  الفرلض لاةتبار  
 عرض هذا ل  لا  لمانب الحدار لتاسةةةتي تفاعليو.    ت دير  ت   (IRM)بالاسةةةتثمار  التلاعب المرتبط 

على وةدة  مع الترايز على الةدلالةو ا و ةةةةةةةةةةةةةةا يةو لمعةامةل الحةد التفةاعلي     تةا ج اةل لمتنب  لال سةةةةةةةةةةةةةة  
 .لتفسير الآ ار المامشيو المترتبو عليه

 (:H3) والتلاعبأثر المخاطر  الإدارية على العلاقة بين الر ع المالي  4.4.1
تميةةةةةل    فكرة  على(  H3)  الفرض   يراز خدارة  -Managerial Risk)ة  للمتةةةةةالر أن لاتد 

Taking)    لاةتبار نلك   ل العلا و ا يااريو رين الرفع المالي لاوتماليو ممارسةةةةةةو التلاعب.  من عزمي
ا تفاعلياا رين الرفع 5ت  ت دير ال متنب ر   )  سةةةةةةةةةةةيطت المتغير  الل  (LEV)المالي ( الذي يتاةةةةةةةةةةةمن ودا

 .ال متنبالمترتبو على هذا  تا ج لل( 8ر   )الادلل  عرض  ل  .للمتالرة ا دار و

 :(H3) الترضنتا)ج نموذ  الانحدار اللوجستي التتاعلي لاختبار (: 8جدوو رقن )

نسبة الأرجحية   (β) المعامل المتغير
(Odds Ratio) 

 P-Value الخطأ الم،ياري 

 0.891* 2.438 0.453 0.050 (LEV)الر ع المالي 
 0.127 0.298 1.576 0.455 المخاطر  الإدارية

 1.253** 3.500 0.511 0.014 * (LEV)المخاطر  الإدارية 
 2.871*** 0.057 0.640 0.000- (Constant)الثابت 

  على التوالي. %1، %5، %10ملاحظة: *، **، *** تشاااااير إلى المع وية )الأهمية( الإحصاااااا)ية للمعلمات ع د مساااااتوى  
 الأخطاء الم،يارية مصححة على مستوى الشركة.  ، تضمن ال موذ  متغيرات ضابطة للقطاع والس ة

 :( ما يلي8) ر   لتا ج الادلل ل تا  من
-P)  %5أ راا متاباا لدالاا خو ةا ياا ع د مسةتتى   (β = 0.891) أبمر معامل الرفع المالي

value = 0.050يشةةةةير خلى أن العلا و الأسةةةةاسةةةةيو رين الرفع المالي لالمتغير التابع هي   (. لهت ما
اان ل   .مع تي   تفاعلي   شةةةةةةديد بسةةةةةةمب لاتد ود    هذا المعامل بحذر    مراعاة تفسةةةةةةيرمع علا و لرديو. 
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(   P-value = 0.127ا )متاباا للك ه ةير دال خو ا يا  (β = 0.455) معامل المتالرة ا دار و
لا يتاةد دليةةل اةاف  على لاتد فةضلةه  (  LEV=0ع ةةدمةا يكتن  )  مةا يع ي ألةه في ايةةا  الرفع المةةالي

)المتةالرة   لأ ر التفةاعليلبةال سةةةةةةةةةةةةةةبةو ل  .(IRM)  علا ةو مع ت ةو رين المتةالرة ا دار ةو لالمتغير التةابع
(  β = 1.253) ه  في هذا ال متنب  ااا معامل الحد التفاعليالأ  الازا لهت(( LEV)*   ا دار و

(  لتدع   P-value = 0.014)  %5مع ت و   دلالو  عاليو ع د مسةةةةةةةةتتى    خو ةةةةةةةةا يو   متاباا لنا دلالو  
على المتغير التابع   (LEV) أ ر الرفع المالي على أنويا تدل ب تة  ( H3)هذ  ال تياو الفرضةةةةةةةةةةيو  

(IRM) لي   ارتاا  رل يعتمد على مستتى المتالرة ا دار و . 

مع ارتفاع    تةا   تزداد   أةرى  فضن العلا و ا يااريو رين الرفع المالي لالمتغير التابع  لب ةةةةةةترة  
هت اتهر الاسةةةت تاب   (Moderating Effect) هذا الأ ر التعديليعد     ل مسةةةتتى المتالرة ا دار و. 

مثةل لتةةار ت  الأراحيةو للمتغير  ( لالةذي ي  Constantت )معةامةل الثةارةالبمر  أل ةد  .  من هةذا ال متنب
  (β = -2.871) درها  قيمو   التابع ع دما تسةةةةةةةةالي اميع المتغيرا  المسةةةةةةةةت لو في ال متنب لةةةةةةةةفراا

ا   أن  ما يع ي   (P-value = 0.000)عاليو    خو ةةةةةةا يو    لالو  د بل  ا ادا ه ا  ميلاا أسةةةةةةاسةةةةةةياا م تفاةةةةةةا
 من عتامل التير التي ي يسما ال متنب. في ايا  أي   (IRM) لحدل  التلاعب 

 

 (:H4)والتلاعب أثر انتشار التلاعب بين الأقران على العلاقة بين نمو المبيعات  4.4.2
ا  ل   (SGI)  في لمت المميعا    ممثلوا  العلا و رين الاغتم الت افسيو  فضن  (H4)  للفرض است ادا

الما ارتفع مسةةةتتى ممارسةةةو التلاعب رين الشةةةراا  ال ظيرة في    تةا   تزداد   (IRM)لاوتماليو التلاعب  
 تفةاعلي رين ممشةةةةةةةةةةةةةةر لمت المميعةا    ( بحةد  6لاةتبةار نلةك  ت  ت ةدير ال متنب ر   )ل لف  ال يةاع.  

(SGI)  الأ ران متغير التشار التلاعب رين ل(Peer_IRM). 
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نتا)ج نموذ  الانحدار اللوجستي لاختبار أثر التتاعل بين نمو المبيعات وانتشار  (: 9رقن ) جدوو
 :(H4) التلاعب

 نسبة الأرجحية (β) المعامل المتغير
(Odds Ratio) 

 P-Value الخطأ الم،ياري 

 0.652*** 1.919 0.244 0.008 (SGI)نمو المبيعات 
 0.588* 1.800 0.310 0.058 (Peer_IRM)انتشار التلاعب 

SGI * Peer_IRM -0.134 0.875 0.450 0.766 
 3.150*** 0.043 0.598 0.000- (Constant)الثابت 

على  %1،  %5، %10ملاحظة: *، **، *** تشاااير إلى المع وية )الأهمية( الإحصاااا)ية للمعلمات ع د مساااتوى  
 التوالي.  تضمن ال موذ  متغيرات ضابطة للقطاع والس ة، الأخطاء الم،يارية مصححة على مستوى الشركة. 

ا للعلا ةةا  رين المتغيرا    أكثر د ةةوا   رؤ ةةوا (  9ر   )ت  ةةدو ال تةةا ج التاردة في الاةةدلل    .لعم ةةا
خو ةةةةةةةةةةةةةةةا يةاا على    ةير دال  (  SGI * Peer_IRMالمتمثةل في )ي اةاا معةامةل الحةد التفةاعلويةا  
يماد الاسةةت تاب الأللي بأن الفرضةةيو ال ا لو بأن    لهت ما (.β = -0.134, p = 0.766)   ا للا

على اوتماليو   (SGI) عدل من تأ ير ضةةةةةةغتم ال متي   (Peer_IRM) التشةةةةةةار التلاعب رين الأ ران
تةأ ير ضةةةةةةةةةةةةةةغتم ال مت على  رار فةضن  آةر     بمع ىا ل في هةذ  العي ةو.  يت  دعممةا ل   (IRM)ب التلاعة

بما أن الأ ر التفاعلي ةير  ل   .الشةةراو بممارسةةو التلاعب يظل  ارتاا للا يتغير رتغير سةةلت  الم افسةةين
ردراو  أكمر على ودة من متغيرا  ال متنب الآن تفسةةةةةةير الآ ار الر يسةةةةةةو لكل متغير    فيمكنمع تي  

  من الث و.

و ويا خو ةةةةةةةةةةةةةا يو عالي خياارياا  ت اا لنا دلالو   تأ يراا  (SGI)  لمت المميعا  ف د أبمر متغير  
بم دار لودة لاودة في ممشةةةةةةةةر  كل م ادة   (. ما يع ي أنβ = 0.652, p = 0.008كالت قيمو )

خلى نلك  شةير (  ل %91.9و   درها )ممارسةو الشةراو للتلاعب ر سةب اوتمالا  من  لمت المميعا  ترفع 
أما متغير   .(IRM) أن ضةةغتم ال مت هي محر  أسةةاسةةي لمسةةت ل يدفع ا دارة لحت التلاعب المالي

 β = 0.588, p)  ودي  خياارياا لمع ت اا بشةةةةكل   بمر تأ يراا(. ف د أPeer_IRM) التلاعب التشةةةةار  
( على أن لاتد الشةةةراو %10أن ه ا  بعض الأدلو )ع د مسةةةتتى مع ت و  نلك   ع ي  (  ل 0.058 =

 فيما التلاعب رين أ رالما يز د من اوتماليو الترالما هي الأةرى في ممارسةةةةةةةةةةةةةا     ي تشةةةةةةةةةةةةةر    في رياو  
اغتم ال مت  فضله لا يمكن خهماله  ل   وتأ ير ال تة  العلى الرة  من أن هذا التأ ير لي  ر ف   ل مما لو.  
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اما  .رين الشةةراا  الم مثلو لعي و الدراسةةومحتمل   سةةلتاي    تشةةابهشةةير خلى لاتد  ي  ويا  ب ةةترة  ااملو 
(  ( Peer_IRM)  لسةةةةةةةةةةلت  الأ ران(SGI) )ضةةةةةةةةةةغتم ال متالميالا  فكرة أن هذين العاملين  لا تدع   

لاةةةغتم ال مت هت  رار   أن  رار التلاعب اسةةةتاابوا  بما يشةةةير خلىيتفاعلان لتعظي  أل ت ليل أ رهما.  
  .مست ل عن سلتايا  الم افسين في سيا  العي و المدرلسولأله داةلي بالدراو الأللى  

 (:H5على العلاقة بين الر ع المالي والتلاعب ) (IFRS 16) أثر البيئة الت ظيمية 4.4.3

 (IFRS 16  )مةا خنا اةان تيميق المعيةار الةدللي للت ةار ر المةاليةو ر ( H5)  الفرض يتتمر  
ف ةد  لاةتبةار نلةك   ل  .(IRM)ب لاوتمةاليةو التلاعة  (LEV) ةد أدى خلى تعز ز العلا ةو رين الرفع المةالي 

لهمي يمثةل الفترة اللاو ةو لتيميق    لمتغير المةاليتفةاعلي رين الرفع    ( بحةد  7ت  ت ةدير ال متنب ر   )
 .( لل تا ج المترتبو على هذا ال متنب10ل عرض الادلل ر   ) .(Post_IFRS16)المعيار 

 (:H5نتا)ج نموذ  الانحدار اللوجستي التتاعلي لاختبار الترض ) :(10جدوو رقن )

 (β) المعامل المتغير
 نسبة الأرجحية

(Odds Ratio)  الخطأ الم،ياري P-Value 

 0.715* 2.044 0.380 0.060 (LEV)الر ع المالي 
 IFRS 16 0.591** 1.806 0.281 0.035ما بعد 

LEV * Post_IFRS16 0.998** 2.713 0.405 0.014 
 3.402*** 0.033 0.589 0.000- (Constant)الثابت 

على  %1،  %5، %10ملاحظة: *، **، *** تشاااير إلى المع وية )الأهمية( الإحصاااا)ية للمعلمات ع د مساااتوى  
 التوالي.  تضمن ال موذ  متغيرات ضابطة للقطاع والس ة، الأخطاء الم،يارية مصححة على مستوى الشركة. 

معامل الحد  اد أنويا ل   ( H5) لةةةةةةةةةحو الفرض (  10بالادلل ر   )  ال تا ج الظاهرةتماد 
الةمةةةةةةةالةيالةتةفةةةةةةةاعةلة الةرفةع  رةيةن  ية   ي  الةةةةةةةذي  الةتهةمةي  الةمةعةيةةةةةةةار  لالةمةتةغةيةر  لةتةيةمةيةق  الةلاوة ةةةةةةةو  الةفةتةرة  مةثةةةةةةةل 

(Post_IFRS16) (LEV * Post_IFRS16)   (  % 5)  خو ةةةا يو ع د مسةةةتتى  تاب لنل دلالو  م
(β = 0.998   p = 0.014  لتشةةةةةةةةةةةةةةير .)ذ  ال تياةو خلى أن العلا ةو ا ياةاريةو رين الرفع المةالي هة

( أي IFRS 16) معيارالفي الفترة التي تلت تيميق   بشةكل مع تي   ت  تعز زها لاوتماليو التلاعب  د 
 مكن تفسةةةةةةةير نلك بأن رسةةةةةةةملو ع تد ا ياار التشةةةةةةةغيلي  التي فرضةةةةةةةما المعيار  ل   .2019بعد عاو  

ل د  في خامالي الألةةةةةةةتل لالديتن المسةةةةةةةالو في دفاتر الشةةةةةةةراا .   لاضةةةةةةةحو   الاديد  أد  خلى م ادة  
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 المرتفعو للحفاظ على ممشةةةرا     هذ  الز ادة ضةةةغتلاا خضةةةافيو على الشةةةراا  نا  المديتليو  لضةةةعت 
وتافز  لتاتد  ردلر    نلك أدي ربمال الديتن. المتعل و بتعمدا   لشةةةةةةةةةةةةةرلم لالأدا ما المالي أل الامتثال ل

 .ودة ب ترة  أكمر لأكثر  اديدة لدى ا دارة للالترام في ممارسا  خدارة الأرباح 
 ف د مثل ( 7ر   )  في هذا ال متنب التفاعلي (LEV) معامل الرفع المالي الر ي بال سةةةةةبو لل 

الأ ر المامشةةةةةةةةةةةي للرافعو الماليو على لتةار ت  أراحيو التلاعب في الفترة   (β = 0.715) المعامل
ري ما    .%10  لهت دال خو ةةةةةا ياا ع د مسةةةةةتتى  2019 أي الفترة ما  ملتيميق المعيار   سةةةةةب ت  التي
عمراا عن  م   (β = 0.998) المعاملب مثلاا م  (LEV * Post_IFRS16)ي  التفاعلمعامل الحد كان  

الأ ر ا امالي للرافعو الماليو على   ةةةةةةةب   ل    .في أ ر الرفع المالي بعد تيميق المعيار م دار التغير
 + β1)المعاملين  هت مامتع  (  IFRS 16) تيميق المعيار لت التي ت  فترة  الاوتماليو التلاعب في 

β3)( لهت أ ر أ تى ب1.713=    0.998+    0.715  أي  )ما اان عليه  مل  ةةةةةةترة  اميرة م ارلوا ب
 .تيميق المعيار

 

 خلاصة البحث والتوصيات والتوجوات البحثية المستقبلية: القسن الخام :

ا متازاا لأه  ال تا ج التي تتلةةلت خليما الدراسةةو  تليما مامتعو من ي ت الل هذا ال سةة  عرضةةا
التتلةةةيا  العمليو المتامو للألراف نا  العلا و  لأةيراا عرض لأه  التتاما  البحثيو المسةةةت مليو  

ا م يالتي يمكن أن ت    .مذ  الدراسول است ادا

 

 أولًا: ال تا)ج:
سةةةةةةةةعت الدراسةةةةةةةةو خلى ر اا لاةتبار فاعليو لمتنب هاين للت مم المبكر بممارسةةةةةةةةا  التلاعب 

الم ةةةر و  ل د تتلةةةلت خلى مامتعو من ال تا ج    الا ت ةةةاديومياو  الي ف (IRM) المرتبط بالاسةةةتثمار
هامو  ل مكن تلتي  أررم هذ  ال تا ج في ال  ام   معرفيوا  دع  فرضةياتما لتسةد فاتةا الاتهر و التي ت  

 :التاليو

 أ متت ال تا ج بشةةةةةةةةةكل  الع أن ال متنب الماين الم ترحويا  :  تتوق ال موذ  الوجين المقتر . 1
(Hybrid No-Overlap Model)الذي يدمج رين م ياس التلاعب المحاسمي العاو   (Beneish 
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M-Score)   الرافعو الماليو  العا د على الألةةةةةةةتل  لمعدل دلران  )الممشةةةةةةةرا  الماليو ا ضةةةةةةةافيو  ل
اتهر و م ارلوا بال مانب المراعيو  لفرل     خو ةةةةةةةةةةةةةةا يو   أعلى لبدلالو    ت مم وا    يمتلك  درةا (الألةةةةةةةةةةةةةةتل

ويةا و ق ال متنب الماين   ( ف ط للمتنب الممشةةةةةةةةةةةةةةرا  المةاليةو ف ط(  Beneish) لمتنب)و  الت ليةدية
ما يماد بعلى عي و الاةتبار   ( بالتيميق  %30.4)رلغ   (PR-AUC) تحسة اا لسةمياا في متتسةط الد و
 .ل دع  ال يمو الماافو ل مج ال مذاو المتكامل (H2و )لحو الفرضيو الر يسو الثالي

لاشةةةةفت عن أن  (H1) دعمت ال تا ج الفرضةةةةيو الأللىويا  :  تحد د الدوا ع الر)يساااة للتلاعب. 2
تتسةةةةة  بت ةةةةةا   ماليو   (IRM) لممارسةةةةةو التلاعب المرتبط بالاسةةةةةتثمار  الشةةةةةراا  الأكثر عرضةةةةةوا 

تشةةةةةةةةةةغيلي      لأداا  (رافعو ماليو أعلى) مرتفعوالمديتليو  لاتاو عن ال ضةةةةةةةةةةغتم   حددة؛ فمي تعالي منم  
 مرتفع بشةةةكل   معدل دلران ألةةةتل  ) ةير لميعيو  لافااة ألةةةتل (عا د أ ل على الألةةةتل) ضةةةعي 

ما يتتافق مع ا لار ال ظري للدراسةةةةةةةةةو الذي يربط رين الاةةةةةةةةةغتم الماليو لضةةةةةةةةةعف ب   (ةير لميعي
  .الأداا لوتافز التلاعب 

  دمت الدراسةةةو دليلاا تار مياا على لةةةحو الفرضةةةيا  :  تأثير الخصااا)ص الساالوكية والمؤسااسااية. 3
(H3) ل(H5)  ن ةلال الكشةف عن دلر العتامل السةلتايو لالممسةسةيو في تعز ز متالر التلاعب م 

 لنلك اما يلي:

أ مةةت التحليةةل أن العلا ةةو ا ياةةاريةةو رين الرافعةةو المةةاليةةو لاوتمةةاليةةو   (:H3ة )المخاااطر  الإدارياا)أ(  
أكثر   اسةةةةةةةتثماري   لدى الشةةةةةةةراا  التي تتميز خدارتما العليا بسةةةةةةةلت    مع تي    بشةةةةةةةكل    التلاعب تزداد  تةا 

دلراا محتر اا في   لف اا ل ظر و ا دارة العليا تلعب    ما يماد أن ة ا   لسلتايا  المدير نبمتالرة   
 .تحت ل الاغتم الماليو خلى ممارسا  تلاعب فعليو

 كشةةةةةةةةةةةةفت ال تا ج أن التيميق ا لزامي للمعيار الدللي للت ار ر الماليو (:H5ة )البيئة الت ظيمي)ب( 
(IFRS 16)  شةةةةةةةةةةةةةةير  مةا ي  بالعلا ةو اليرديةو رين الرفع المةالي لاوتمةاليةو التلاعةب   تعز ز د أدى خلى ة

خلى أن التع يدا  المحاسةةةةميو لالاةةةةغتم التي فرضةةةةما المعيار  د ةل ت وتافز خضةةةةافيو لدى بعض 
للتت ي  من آ ار  على   (IRM) الشةةةةةةةةراا  للتحايل عمر ممارسةةةةةةةةا  التلاعب المرتبط بالاسةةةةةةةةتثمار

 . تا مما الماليو

  ل  تاد (H4و )على عك  المتت ع في الفرضةةي :الأثر المسااتقل لضااغوط ال مو وساالوك الأقران. 4
ن  لالتشةةةةةةةةةةار التلاعب رين الأ را  (SGI) الدراسةةةةةةةةةةو دليلاا على لاتد أ ر تفاعلي رين ضةةةةةةةةةةغتم ال مت
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(Peer_IRM ) على اوتماليو   م مما تأ يراا مباشةةةراا لمسةةةت لاا  لكل   لبدلاا من نلك  أبمر  ال تا ج أن
التلاعب. فاةغتم ال مت السةر ع تمثل دافعاا داةلياا  ت اا  ري ما ي شةير التشةار التلاعب في ال ياع خلى 

للمحاكاة  لكن تأ ير أودهما لا يعتمد على الآةر في سةةةةةةةةةةةةيا  العي و    ممسةةةةةةةةةةةةسةةةةةةةةةةةةيو    لاتد ضةةةةةةةةةةةةغتم  
   .المدرلسو

  أ مةةةت ال متنب الماين الم ترح قيمتةةةه التيمي يةةةو العةةةاليةةةو اةةةأداة فرم  :  القيمااة العمليااة لل موذ .  5
 ةةةةةةة فما ال متنب على ألما عاليو  فمن ةلال ترايز المتارد الر اريو على الشةةةةةةةر حو التي ي     اسةةةةةةةتباقيو

من خامالي (  %84)من المشةةةاهدا   يمكن تحديد ما ي ر  من  (  %30)مثل وتالي ت   المتالر لالتي
  .المرااعوالر ابو ل فعالو لتعظي  افااة امتد  ما يتفر آليوا بوالا  التلاعب المحتملو  

 

 ثانياً: التوصيات:
ر ااا على ال تا ج التي ت  التتلةةةةةةةةةةةةل خليما  لاليلا اا من الأهميو التيمي يو للدراسةةةةةةةةةةةةو  يمكن  

 :ت دي  التتليا  التاليو للألراف نا  العلا و في ست  المال الم ري 

 :توصيات موجوة للجوات الت ظيمية والرقابية )الويئة العامة للرقابة المالية(. 1
دمج ال متنب الماين الم ترح ضةةةةةمن م ظتمو الأدلا    :كأدا  إنذار مبكرالمقتر   تب ي ال موذ   )أ(  

للإلذار المبكر  لاسةةةةةةةةةةةتتدامه لتحديد الشةةةةةةةةةةةراا  نا    تسةةةةةةةةةةةيلوك (SupTech) الر اريو التك تلتايو
ا لمفمتو  الاوتمةاليةو المرتفعةو للتلاعةب لتتايةه المتارد الر ةاريةو المحةدلدة لحتهةا   الر ةابةو ال ةا مةو تيمي ةا

 .على المتالر

ةةةا  للشةةةةةةةةةةةةةةراةةا  التي أبمر    خيلاا اهتمةةاو  بمةةا يع ي    (:IFRS 16تطبيق )  مراقباة تاأثير)ب(  
  ةةالةةةةةةةةةةةةةةوا تلةك التي تعةالي من ارتفةاع في (IFRS 16)المعيةار  تا ممةا المةاليةو تةأ راا اميراا رتيميق  

 .الرافعو الماليو  لتكثي  الفح  على ممارساتما المحاسميو لالتشغيليو

 

 

 : توصيات موجوة للمستثمرين والمحللين الماليين. 2
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الاعتماد على ال متنب الماين اأداة من ةلال  :كأدا   حص إضااييةالمقتر   اساتخدام ال موذ   )أ(  
أدلا  التحليةل المةالي الت ليةديةو  لعةدو الاكتفةاا بةال مةانب  فعةاليةو    كمةالفح  امي لمتضةةةةةةةةةةةةةةتعي  

   .التي  د لا تت اسب مع ة تليو الست  الم ري  الت ليديوالمراعيو 

ةا  للشةةةةةةةراا  التي   الالتبا  بشةةةةةةةكل  من ةلال تتايه    :مركبةالُ  المؤشاااااراتتوخي الحذر من  )ب( 
 خداري   تامع رين عدة ممشةةةةةةرا  ةير في آن لاود  مثل ارتفاع الرافعو الماليو الم ةةةةةةحت  بسةةةةةةلت   

 .تدهتر في هتامش الربحيوالسر ع في المميعا  مع ال مت المت لب لمحفتف بالمتالر  أل 

م ةارلةو لسةةةةةةةةةةةةةةمما  بفي  تكلا ي  ياةب أمةا    فع ةد تحليةل شةةةةةةةةةةةةةةراةو   تحليال  جو  الأداء مقاارناةً باالأقران:) ( 
ا    رل ياب م ارلتماحسةةةب الماليو رتار تما السةةةارق ف (.  Sector Medianبالتسةةةيط ال ياعي )  أياةةةا

الربحيو لالرافعو  في ممشةةةةرا     الالحرافا  الكميرة عن متتسةةةةيا  ال ياع  ةالةةةةوا ويا ياب اعتبار  
ا من البحا لالتد يق.  وتحذير  علامو  االماليو    تستدعي مز دا

 :توصيات موجوة لمدققي الحسابات الخارجيين. 3

يمكن لمكةةةةاتةةةةب  ويةةةةا    :المراجعاااةعملياااة   ي تقيين مخااااطر  المقتر   دمج مخرجاااات ال موذ   )أ(  
المرااعةةو اسةةةةةةةةةةةةةةتتةةداو متراةةا  ال متنب في مرولةةو التتييط لت يي  متةةالر الأةيةةاا الاتهر ةةو في 

االميةالةا     لتحةديةد الحسةةةةةةةةةةةةةةابةا  لالماةالا  التي تتيلةب (315)لمعيةار المرااعةو الةدللي    المةاليةو لف ةا
 .خضافيو لأكثر عم اا خارااا  تد يق  

ففي وال  أسةفر ال متنب عن ت ة ي  شةراو  ما   تصامين إجراءات مراجعةٍ إضاايية ومخصاصاة:)ب( 
ضةةةةةةةةةةةةةةمن فاةو المتةالر المرتفعةو  ياةب على المرااع ت ةةةةةةةةةةةةةةمي  لت فيةذ خارااا  مرااعةو ةير لمييو  

عمق لسةةةةةةةةياسةةةةةةةةا  الاعتراف با يرادا   ةالةةةةةةةةوا للمعاملا  التي تت   ر   لمتامو  لم ما فح   م  
التد يق في التغيرا   ل  تحليل تف ةةيلي لرسةةملو التكالي  لمت ةة ةةا  ا هلا .ل  لمايو الفترة الماليو.

 ةير الممررة في الم رلفا  الت دير و مثل البحا لالتيت ر لالتست ق.

 :توصيات موجوة لمجال  الإدارات ولجان المراجعة. 4

مكن للاان المرااعو اسةةةةةةةةتتداو ي  ويا   :داخليةالرقابة  التشاااااخيص و لل اساااااتخدام ال موذ  كأدا ٍ )أ(  
فاعليو ألظمو الر ابو الداةليو  لت ميه  مدي  لت يي    (Dashboard) ممشةةةةةةةرا  ال متنب التوو متابعو
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اسةةةةةةةةتبا ي للاةةةةةةةةغتم الماليو لالتشةةةةةةةةغيليو التي  د تتلق وافزاا للالحراف عن    ا دارة الت فيذيو بشةةةةةةةةكل  
 .السليموالمحاسميو الممارسا  

ويا أله من التااب ألا تكتفي لا و المرااعو بال ظر    التعمق  ي م اقشاة المؤشارات الر)يساة: )ب(
خلى الأر او ال ما يو  رل عليما أن تيلب من ا دارة الت فيذيو تحليلاا مف ةةةةةةةةةةةلاا لأسةةةةةةةةةةةبا  أي تغيرا    
اتهر و  في ممشةةرا  ال متنب لةالةةو الرافعو الماليو لالعا د على الألةةتل لمعدل دلران الألةةتل  

 استدامو هذ  التغيرا .مدي مع الترايز على 

 

 ثالثاً: التوجوات البحثية المستقبلية:
م ي على لتا اما لتتتسةةةةع في آفا اا اديدة لبحت  مسةةةةت مليو يمكن أن ت  الحاليو  تفت  الدراسةةةةو 

 :ليا ما  لمن أررم هذ  التتاما  

دمج متغيرا  ةير ماليو ضةةةةةةةةةةةةةمن ال متنب  مثل من ةلال  :توساااااااايع نطاق المتغيرات الت بؤية. 1
هيكل الملكيو  ل ةمرة لا و المرااعو  ل اسةةةةةةةةةةةت لاليو مال  ا دارة  اة ةةةةةةةةةةةا   وتامو الشةةةةةةةةةةةراا   

مدى  درتما على    لالت ةةا   الديمتةرافيو لال فسةةيو للمدير ن الت فيذيين مثل الث و المفرلو  لاةتبار  
 .تحسين ال تة الت مم و

ا ل تة عن لر ق    :تطبيق تق يات تعلن الآلة المتقدمة. 2 اسةةةةةةةةةةةةتتداو ةتارمميا  تعل  آلو أكثر تع يدا
مثل لمانب الغابا  العشةةةةتا يو  أل التعز ز المتدرب  أل الشةةةةبكا  الع ةةةةميو لم ارلو أدا ما بالالحدار  

العلا ا  ةير التييو لالمع دة رين    كتشةةةةةةةةاففي بل  درة هذ  ال مانب على ا  اللتاسةةةةةةةةتي  ةالةةةةةةةةوا 
 .المتغيرا  

الالت ةةال من ال مةةانب الثةةارتةةو خلى لمةةانب دي ةةاميكيةةو مثةةل لمةةانب   :التحلياال الااد  اااميكي للتلاعااب.  3
ميالا  الدي اميكيو لدراسةةةةو تيتر أسةةةةاليب التلاعب عمر الزمن لاي يو  الالسةةةةلاسةةةةل الزم يو أل لمانب  

 .تكي  الشراا  مع التغيرا  في المياو الر اريو

بالاسةةةتثمار  مي ما راز  هذ  الدراسةةةو على التلاعب المرتبط ف  :أخرى من التلاعب دراسااة أشااكاوٍ . 4
(IRM)  أةرى من التلاعب  مما لو للكشةةةف عن أشةةةكال    ايتر لماناا   يمكن للبحت  المسةةةت مليو أن ت

 .أل الاةتلاس (Classification Shifting) المالي  مثل خعادة ت  ي  الم تد في  ا مو الدةل
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أةرى نا    لاشاو    تيميق الم مايو لال متنب الم ترح في أستا   من ةلال   :مقارنة إجراء دراساتٍ .  5
ة ةةةةةةةةةةا   ممسةةةةةةةةةةسةةةةةةةةةةيو مشةةةةةةةةةةارمو لم ةةةةةةةةةةر  رمدف اةتبار مدى  ارليو ال متنب للتعمي  لت يي  أ ر 

 .الاةتلافا  الممسسيو على ألمام التلاعب 

من   على عي و   (Qualitative) خاراا دراسةةا  والو اي يوويا يمكن    :دراساات الحالة المعمقة. 6
المتالر لفم  السةةةةيا  الت ظيمي لالث افي أل مرتفعو  الشةةةةراا  التي لةةةة فما ال متنب على ألما عاليو  

 .لالاغتم الداةليو التي أد  خلى اتتان  رارا  التلاعب 
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