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َِخط 

اشخٖدم اٍتضد اٍضبٍٙ اخختبر ؤذر آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ؿَٙ ادارث الأرتبش نٙ 

ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل، ٗذًٍ تبلإؿخِبد ؿَٙ ؿْٜج ضٌِٜج ِّ اٍضرٌبح اٍِشبِٕج اٍِيٜدث 

ضرٌج خْخِٙ اٍٙ  (45)ضرٌج، ِْٖب  (98)تبٍتٗرظج اٍِظرٜج، ٗخِذَح ؿْٜج اٍدراشج نٙ 

، ٗذًٍ خلال (ضرٌبح ِشخيَج)ضرٌج لا خْخِٙ اٍٙ خسِـبح الأؿِبل  (53)خسِـبح الأؿِبل، ٗ

ِضبٕدث،  (464)سِبٍٙ ؿدد ِضبٕداح ىدرٓ ا ة2017 ٗضخٙ ؿبُ 2013اٍهخرث ِّ ؿبُ 

ؿَٙ ِْٗذر سْٗز اٍِـدل، ٗخِذَح  (ٌِخلٜر خبتؾ)ٗاؿخِد اٍتبضذّٗ نٙ ىٜبشٔ لإدارث الأرتبش 

اٌٍَِٜج الإدارٜج، اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج، اٌٍَِٜج اٍِئششٜج، )نٙ  (ٌِخلٜر ِشخيل) آٍٜبح اٍضٌِٗج

خرٌز اٌٍَِٜج، ضسُ ِسَس الإدارث، اشخيلاٍٜج ِسَس الادارث، اشخيلاٍٜج دٗر اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘، 

ضسُ اٍضرٌج، ِـدل ) :ُٕٗ ، ٗذًٍ ِؾ اغبنج تـع اٍِخلٜراح اٍغبتػج(ضسُ ٌِخة اٍِراسـٔ

ٍخضٜٜد ؤذرٕب اٍِخٗىؾ ضدٗذٔ ؿَٙ ادارث الأرتبش  (اٍـبئد ؿَٙ الأظٗل، ْٗشتج اٍرانـج اٍِبٍٜج

نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل، ٗؤؼٖرح ْخبئز اٍتضد ؿَٙ ِشخٗ٘ ؿْٜج ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل 

اٌٍَِٜج الإدارٜج ٗاٌٍَِٜج اٍِئششٜج ٗضسُ ِسَس : اٍٙ ٗسٗد ؤذر شَتٙ ِٗـْٗ٘ ٌٍل ِّ

اٌٍَِٜج : الإدارث ؿَٙ ادارث الأرتبش، ٌِب خٗظَح اٍٙ ٗسٗد ؤذر ِٗسة ِٗـْٗ٘ ٌٍل ِّ

اٍضٌِٜٗج ٗاشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث ٗضسُ ٌِخة اٍِراسـج ؿَٙ ادارث الأرتبش، تِْٜب ؤضبرح 

ْخبئز اٍتضد ؿَٙ ِشخٗ٘ ؿْٜج اٍضرٌبح اٍِشخيَج اٍٙ ٗسٗد ؤذر شَتٙ ِٗـْٗ٘ تّٜ اٌٍَِٜج 

الإدارٜج ٗاٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج ٗاشخيلاٍٜج ِسَس الإدارثؿَٙ ادارث الأرتبش، ٌِب خٗظَح اٍٙ 

 .خرٌز اٌٍَِٜج ٗضسُ ٌِخة اٍِراسـج ؿَٙ ادارث الأرتبش: ٗسٗد ؤذر ِٗسة ِٗـْٗ٘ ٌٍل ِّ
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Abstract 

The present research aimed to test the impact of corporate 

governance mechanisms on earning management in business groups, 

based on a sample of companies listed on the Egyptian Stock Exchange, 

the sample of the study consisted of (98) companies, of which (45) 

companies belonging to business groups, and (53) (Non business groups) 

During the period from 2013 to 2017 with a total number of 

observation(464) observation, the researchers relied on measuring 

theearnings management on the modified Jones model, and the 

governance mechanisms (as a variableIndependent) in:(managerial 

ownership, governmental ownership, institutional ownership, 

concentration of money The size of the board of directors, the 

independence of the board of directors, the independence of the role of 

the executive director, Big4), with the addition of some control variables 

are: (the size of the company, the rate of return on assets, and the 

percentage of leverage) to neutralize the expected impact on 

earningmanagement in companies The results of the research showed 

that there is a negative and significant impact on managerialearnings, 

corporate ownership and the size of the board of directors on the 

earningsmanagement, as well as a positive and significant impact on the 

governmental ownership, the independence of the board of directors 

and Big4. Earnings management, While the results of the research at 

the level of the independent companies sample indicated a negative and 

significant impact between managerial ownership and governmental 

ownership and the independence of the board of directors on the 

earningsmanagement, and also found a positive and significant impact 

for both: Concentrated Ownership and Big4 on the earnings 

management. 
 

KeyWords : Corporate Governance Mechanisms, Affiliation to Business 

Group, earning Management. 



 :اٍِيدِج: ؤٗلًا

الأخٜرث اٍـدٜد ِّ اٍخػٗراح ؤِٕٖب اْخهبع دٗر  اٍشْٗاح نٛ اٍـبٍِٛ اٍْؼبُ ضٖد

اٍِـَِٗبح، ٌل ٕذٓ  ٗخػٜٗر ْؼُ خٌٍْٗٗسٜب اٍِضرٗؿبح اٍرؤشِبٍٜج، ٗخزاٜد اٍضٌِٗبح،

اضد٘ اٍدؿبِبح الأشبشٜج نٛ  اؿخترح اٍخٛ اٍخضٗلاح ظبضتٖب خٌّٜٗ ضرٌبح ٌتر٘ ؿبٍِٜج،

 اٍٙ اٍتضد ؿّ ؤشٗاو خبرسٜج ٍخشٜٗو ِْخسبخٖب ضٜد شـح خًَ اٍضرٌبح الأشٗاو،

(Ramaswamy, and Purkayastha, 2017)، ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل، ِّٗ ْٕب تدؤ ؼٖٗر 

، ٗؤظتص ِّ اٌٍِِّ ؤّ (Multinational Companies)نٙ ضٌل اٍضرٌبح ِخـددث اٍسْشٜبح 

 ٍٖب نٙ دٍٗج ؤخر٘، ٌٗذًٍ ىد خؼٖر خسِـبح )1(خخٗاسد اٍضرٌج الأُ نٙ دٍٗج ِب ٗاٍضرٌبح اٍِْخشتج

الأؿِبل ؿَٙ اٍِشخٗ٘ اٍِضَٙ ٗذًٍ ِّ خلال خٗاسد اٍضرٌج الأُ ٗاٍضرٌبح اٍِْخشتج نٙ دٍٗٔ 

. ٗاضدث ؿَٙ ؤّ ٜخِخؾ ٌل ِْٖب تضخظٜج ِـْٜٗج ِشخيَج

، تخـرٜم خسِـبح الأؿِبل ؿَٙ ؤْٖب (Janakiraman et al., 2010) ٗىبِح دراشج

ِسِٗؿج ِّ اٍضرٌبح اٍِشخيَج ىبْْٜٗبً ٗاٍخٙ ٜخضٌُ نٜٖب ِشبِٕٙ الأكَتٜج نٙ ادارث اٍِسِٗؿج 

(Chang et al., 2017)،  ذُ خـد خسِـبح الأؿِبل تِذبتج ِْؼِج خٗسد تٖب ضرٌج ؤُ ىٜٗج ِّٗ

رؤس )ِشٜػرث ِضبػج تضرٌبح ِْخشتج ٍٖب؛ ضٜد خِخًَ اٍضرٌج الأُ ضظج ِشٜػرث نٙ ؤشُٖ 

.   (Lin, 2014) اٍضرٌبح اٍِْخشتج ٍٖب (ِبل

ٗخخْٗؽ ؤْضػج ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل تظهج ؿبِج ِِب ىد ٜسـَٖب تدٜلًا ؿّ غـم 

ٗتبٍخبٍٙ، ٌِّٜ ٍَضرٌبح اٍِْخشتج ؤّ . الأشٗاو اٍِئششٜج اٍِخخَهج نٙ الاىخظبدٜبح اٍْبِٜج

 تدلًا ِّ ِـبِلاح اٍشٗو اٍخبرسٜج ٍَضظٗل ؿَٙ خـخِد ؿَٙ اٍِـبِلاح داخل اٍِسِٗؿٔ

اٍِدخلاح، ٗاٍخِٜٗل، ٗخٗؼٜم اٍـِبٍج، ِِب ٜشبؿد ؿَٙ اٍخٌبِل اٍداخَٙ تّٜ ضرٌبح اٍِسِٗؿج، 

 ؤّ ،(Tsai, 2012)ٌِب ؤضبرح دراشج ٕٗٗ ِب ٜزٜد ِّ ىٗث ٕذٓ اٍخسِـبح داخل الأشٗاو، 

ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل خـِل ٌضتٌج اسخِبؿٜج ٍخيدُٜ ِْبنؾ ٍَضرٌبح اٍِْخشتج ٍٖب ٗضل ِضبٌَٖب 

 .(اٍضرٌبح اٍِشخيَج)تبٍِيبرْج ِؾ ْؼرائٖب 

: ِضٌَج اٍتضد: ذبْٜبً

ضرٌج : خزاٜدح نٙ الأْٗج الأخٜرث اْخضبر ؼبٕرث خسِـبح الأؿِبل؛ ؿَٙ شتٜل اٍِذبل

(Siemens; Xerox; Ericsson)،ٌٍٙٗٗذًٍ ِسِٗؿج ضدٜد ؿز،  ؿَٙ اٍِشخٗ٘ اٍد 

 .ِٗسِٗؿج ؿبِر سرٗة، ِٗسِٗؿج ؿرنج سرٗة ؿَٙ اٍِشخٗ٘ اٍِضَٙ

                                                
1
 .الإْخِبء اٍٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل:  ٜيظد تبلاْخشبة ( (



ٗؿَٙ اٍركُ ِّ الاْخضبر اٍذ٘ ضييخٔ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل الا ؤْٖب ؤٌذر ؿرغج 

اٍخٙ خْضإ ْخٜسج ٍَهظل تّٜ  ،ٍِضبٌل اٌٍٗبٍج، ٗىدخخـرع ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٍِضبٌل اٌٍٗبٍج

اٌٍَِٜج ٗالإدارث، ٌِّٜٗ ؤّ ٜيٗد ذًٍ اٍِدراء اٍٙ ؿدُ اٍـِل تضٌل نـبل ؿَٙ خضيٜو ِظبٍص 

 Janakiraman et)ؤْٗخٜسج اٍخـبرع تّٜ ِشبِٕٙ الأكَتٜج ِٗشبِٕٙ الأىَٜج  اٍِشبِّٕٜ،

al., 2010)، ِٕٙتِب ىد ٜضهز ِشبِٕٙ الأكَتٜج اٍٙ خضيٜو ِْبنؾ ذاخٜج ٗذًٍ ؿَٙ ضشبة ِشب 

 .(Luo et al., 2012)الأىَٜج 

 ,Rahman and Mansor)ٗنٛ اْٝٗج الأخٜرث ٗذيح اٍـدٜد ِّ اٍدراشبح ِذل 

2018, Fields et al., 2017) ،ّٜٗذًٍ  اْخضبر ادارث الأرتبش تضٌل لا ٜخدُ ِظبٍص اٍِشخذِر

 ىد (اٍٗلاٜبح اٍِخضدث الأِرٌٜٜج، ٌٗٗرٜب، ٗاٍٜبتبّ)اٍدٗل ِذل ؿَٙ اٍركُ ِّ ؤّ اٍـدٜد ِّ 

ضددح ؿَٙ دٗر ِِبرشبح ضٌِٗج اٍضرٌبح اٍسٜدث نٙ اٍضد ِّ ِخبػر شًَٗ ادارث الأرتبش، 

 Chen and) لا ٜزاٍّٗ ْٜخرػّٗ نٙ خػتٜو ِِبرشبح ادارث الأرتبش اٍِدراءِٗؾ ذًٍ نبّ 

Tsai, 2010). 

ْٗخٜسج لاْخضبر ادارث الأرتبش، ْسد ؤّ اٍِدراء ىد ٜخٌِْٗا ِّ اٍشٜػرث ؿَٙ اٌٍٜهٜج اٍخٙ 

خخظٜط ؤِٗال اٍِشخذِرّٜ، ٌِب ٌِّٜ ؤّ ٜظبدرٕٗب، ، ٌِب ؤّ الاشخٜلاء الإدار٘ ؿَٙ  خخُ

الأِٗال ٌِّٜ ؤّ ٜخخذ ؤضٌبلًا ؤٌذر ِّ ِسرد اٍشٜػرث ؿَٙ الأِٗال اٍْيدٜج، تل ٌِّٜ ٍَِدٜرّٜ 

اْضبء ضرٌبح ِشخيَج ٌَِْٜٖٗب ضخظٜبً، ٜٗخُ تٜؾ ِخرسبح اٍضرٌج اٍرئٜشٜج اٍخٙ ٜدٜرْٖٗب 

ٍَضرٌبح اٍِشخيَج تإشـبر ؤىل ِّ اٍشٗو، ٗىد ٜشبؿد اٌٍٖٜل اٍِـيد ٍضرٌبح خسِؾ الأؿِبل نٙ 

 Shleifer). اخِبُ خًَ اٍِـبِلاح، ضٜد اْخضرح خًَ الأْٗاؽ ِّ اٍضرٌبح نٙ اٍشْٗاح الأخٜرث

and Vishny,1997) 

 Bertrand et)ٗاشخٌِبلًا ٍلإْخيبداح اٍِٗسٖج ٍضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ؤضبرح دراشج 

al.,2002) اٍٙ ؤّ ٕذا اٍْٗؽ ِّ اٍضرٌبح خخٗنر ٍدٜٔ اٍـدٜد ِّ اٍدٗانؾ ٍلإْخراػ نٙ خػتٜو ،

اٍضٌل الاْخٖبز٘ ٍِِبرشبح ادارث الأرتبش ٗذًٍ ِّ خلال ىٜبُ ِشبِٕٙ الأكَتٜج نٛ خسِـبح 

الأؿِبل تخضٜٗل اٍِٗارد، ؤٗ خضٜٗل الأرتبش، ِّ اٍضرٌبح اٍِْخشتج اٍخٛ ٌَِّٜٗ نٜٖب ضيٗو 

ٗؤّ ٕذا اٍخضٜٗل ٜضدد ، خدنو ْيدٚ ِْخهغج، اٍٙ ؤٍٗئً اٍذّٜ ٍدُٜٖ ضيٗو خدنو ْيدٚ ِرخهـج

ؿيبراح، ) ِّ خلال اٌٍِْٗبح كٜر اٍخضلَٜٜج ٍلأرتبش اٍْبخسج ِّ تٜؾ ؤظٗل خٌَِٖب اٍضرٌٔ، ِذل

. ، ٕٗٗ ِّ اٌٍِِّ ؤّ ٜضٗٓ الأداء اٍضيٜيٛ ٍَضرٌبح اٍِْخشتج(اٍخ...ٗشٜبراح، ِٗـداح



ٗتبخخظبر، ْسد ؤّ ِظبدرث الأِٗال ٕٗ ِؼٖر ِخٌرر ٍِضٌَج اٌٍٗبٍج اٍخٛ خٌّٗ ْبخسج ؿّ 

ُ تـع اٍِِبرشبح اٍِضبشتٜج اٍخٙ خخدُ دانظل اٌٍَِٜج ؿّ الإدارث، تِب ٜدنؾ الإدارث ْضٗاشخخ

، ٗتبٍخبٍٙ خزاٜدح (Jensen and Meckling, 1976) ِظبٍضٖب اٍذاخٜج ؿَٙ ضشبة ضَِج الأشُٖ

اٍضبسج اٍٙ ْؼبُ ضٌِٗج اٍضرٌبح ٍٗغؾ اٍيٗاؿد ٗاٍيٗاّْٜ اٍخٙ ىد خضد ؤٗ خِْؾ ِِبرشبح ادارث 

. الأرتبش نٙ خًَ اٍضرٌبح

ٗؤٌدح نغبئص اٍضرٌبح اٍـبٍِٜج اٍخٙ ؤذرح ؿَٙ اْٖٜبر اٍضرٌبح اٍغخِج ِذل 

(Worldcom - enron)  ٙٗاٍخٙ خْخِٙ اٍٙ خسِـبح الأؿِبل اٍضبسج اٍٙ اسراء خضيٜو ن

سٗدث اٍخيبرٜر اٍِبٍٜج ضٜد زادح اٍِػبٍتج تأٍٜبح ضٌِٗج ؤنغل نٙ سِٜؾ ؤْضبء اٍـبٍُ، ٗىد لاضؼ 

اٍِضبشتّٗ ٗالاىخظبدّٜٗ اٍِبٍّٜٗ ؤّ ِّ ؤُٕ ؤشتبة نضل اٍضرٌبح ٗسٗد ؤٗسج ىظٗر ِْٖسٜج 

. (Hassan and Ahmed, 2012) نٙ اٍِـبٜٜر اٍِضبشتٜج ٗؤْؼِج اٍضٌِٗج

ْٗخٜسج ٍِب شتو، زاد إخِبُ اٍضٌِٗبح ٗاٍِْؼِبح اٍِْٖٜج تضٌِٗج اٍضرٌبح اٍخٙ 

ؤظتضخِّ اٍِٗغٗؿبح اٍٖبِج ٗاٍِػرٗضج ؿَٙ ِشخٗ٘ اٍِئششبح ٗاٍِْؼِبح الإىَِٜٜج ٗاٍدٍٜٗج، 

ٗؤظتضح ِّ اٍرٌبئز الأشبشٜج اٍخٙ خيُٗ ؿَٜٖب اٍضرٌبح الاىخظبدٜج، ٗذًٍ تخػتٜو ِسِٗؿج ِّ 

اٍٜٝبح، ٗاٍخٙ ِّ ضإْٖب اٌخضبم ٗاٍضد ِّ ِِبرشبح ادارث الأرتبش داخل ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٍِب 

. ٍٖب ِّ ػتٜـج خبظج تٖب ِيبرْج تبٍضرٌبح اٍِشخيَج

ْؼبُ " ضٌِٗج ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ؿَٙ ؤْٖب (Adendorff et al., 2008)ٗىد ؿرم 

، ٗخؼل "ٍَـَِٜبح ٗاٍٖٜبٌل ٍخٗسٜج ِٗراىتج ِٗشبءٍج ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ؿَٙ ؤؿَٙ ِشخٗ٘

ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٕٙ اٍضٌل اٍشبئد تِـؼُ اىخظبدٜبح اٍدٗل، ٌِّٜٗ ٍضٌِٗج اٍضرٌبح اٍسٜدث 

ؤّ خٌّٗ ِضرٌبً لاشخِرارٜج الأؿِبل ِّ خلال ادخبل ِِبرشبح الإدارث اٍسٜدث اٍخٙ خشِص ٍضرٌبح 

. (Ben Rejeb, 2014)خسِؾ الأؿِبل تِٗاسٖج اٍِضٌلاح ٗخضشّٜ ادارث اٍضرٌبح ٗاشخداِخٖب

ٌِب خضٌل ضٌِٗج اٍضرٌبح آٍٜج ٍخهع خٌبٍٜم اٌٍٗبٍج اٍخٙ خْضإ ْخٜسج خغبرة 

اٍِظبٍص تّٜ اٍِدراء ٗاٍِشبِّٕٜ، ضٜد ْٜضإ اٍظراؽ تّٜ اٍِدراء ٗاٍِشبِّٕٜ ْخٜسج اٍهظل 

تّٜ اٌٍَِٜج ٗاٍشٜػرث ؿَٙ الأؿِبل تِب ٜغؾ اٍِدراء نٙ ٗغؾ ِخِٜز ِْٜضُٖ اٍضرٜج نٙ اخخبذ 

اٍيراراح اٍخٙ ٌِّٜ ؤّ خـزز ٕدم خـؼُٜ اٍيِٜج ٍَضرٌج، ٗتبٍخبٍٙ ٌِّٜ ٍَِدراء اشخخداُ 

 Outa et)شٜػرخُٖ ؿَٙ اٍضرٌج ٍخضيٜو الإٔدام اٍضخظٜج ؿَٙ ضشبة ؤظضبة اٍِظَضج 

al., 2017)،  ٗنٙ ٕذااٍظدد، لاضؼ(Kang and Kim, 2011)  َٙؤّ الإدارث ٌِّٜ ؤّ خئذر ؿ

الأرتبش اٍِتَق ؿْٖب ِّ خلال اخخبذ خٜبراح ِضبشتٜج، ؤٗ ؿّ ػرٜو ىراراح اٍخضلٜل تضٌل 

. خيدٜر٘



 Adendorff et al., 2008; Ben)ؿَٙ اٍركُ ِِب شتو ىد ضٌٌح تـع اٍدراشبح 

Rejeb, 2014) نٙ ىدرث ضٌِٗج اٍضرٌبح ٍَضد ِّ ِِبرشبح ادارث الأرتبش خبظج نٙ ضرٌبح 

خسِؾ الأؿِبل، ٗتررٗا ذًٍ ِّ خلال اْٖٜبر ٌتر٘ اٍضرٌبح اٍـبٍِٜج ؿَٙ اٍركُ ِّ خػتٜيٖب 

ضٌِٗج اٍضرٌبح تبٍضٌل اٍذ٘ ٜشخَزُ ِـج غرٗرث ٗسٗد ٗؿٙ ِسخِـٙ ِٗئششٙ لإِٜٔج 

. خػتٜو ضٌِٗج اٍضرٌبح

ِِٗب شتو، ٗنٙ غٗء خْبىع الأدٍج اٍتضذٜج ضٗل اٍدٗر اٍِخٗىؾ ٍٜٝبح ضٌِٗج 

اٍضرٌبح نٙ اٍضد ِّ ِِبرشبح ادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٌِّٜ ؤّ خختَٗر 

: ِشبِٕج اٍتضد اٍضبٍٙ نٙ ِضبٍٗج الإسبتج ؿَٙ اٍخشبئل اٍتضذٙ اٍخبٍٙ

؟ ٕل ٜٗسد ؤذر ٍٜٝبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ؿَٙ ادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل

: ٕدم اٍتضد: ذبٍذبً

آٍٜبح ضٌِٗج ٍَتضد نٛ خضدٜد ؤذر  نٛ غٗء ِضٌَج اٍتضد، ٜخِذل اٍٖدم اٍرئٜشٛ

 .نٙ تٜئج الأؿِبل اٍِظرٜج اٍضرٌبح ؿَٙ ادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل

: ؤِٕٜج اٍتضد: راتـبً

: ؿختبراح ِّ ؤِٕٖب ِب َٜٙاخرسؾ ؤِٕٜج اٍتضد اٍٙ ؿدث ؿٗاِل ٗ

  آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ؿَٙ ْدرث اٍدراشبح نٙ ضدٗد ؿَُ اٍتبضذخبظج اٍـرتٜج اٍخٙ خْبٍٗح

. ادارث الأرتبش تبٍخػتٜو ؿَٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل

  اٍخـرم ؿَٙ ِْبنؾ ٗخٌبٍٜم الاْخشبة اٍٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ِّ ضٜد خػتٜو ِِبرشبح

ادارث الأرتبش ِيبرْج تلٜرٕب ِّ اٍضرٌبح اٍلٜر ِْخشتج ٍخسِـبح الأؿِبل، ِِب ىد ٜشبؿد 

 .اٍِشخذِرّٜ ٗؤظضبة اٍِظبٍص نٙ اخخبذ ىرارخُٖ الاشخذِبرٜج اٍخبظج تضرٌبح خسِؾ الأؿِبل

  ُخٗنٜر اٍٗؿٙ ٍَِشخذِرّٜ ٗكٜرُٕ ِّ ؤظضبة اٍِظبٍص ؿّ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٗؿد

الإْخداؽ نٙ خًَ اٍضرٌبح لأْٖب ىد خخٗرػ نٙ خػتٜو ِِبرشبح ادارث الأرتبش ٗخستر اٍضرٌج 

اٍِْخشتج ٍٖب نٙ خػتٜو خًَ اٍِِبرشبح، تِب ٜشخٗسة ِّ اٍِراسـّٜ ٕٜٗئبح اٍرىبتج 

 .اٍِبٍٜج خٗنٜر اٍرىبتج اٍهـبٍج ؿَٙ خًَ اٍِِبرشبح خبظج نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل

 



: اٍدراشبح اٍشبتيج ٗاضخيبو نرٗع اٍتضد: خبِشبً

ؤذر آٍٜبح ضٌِٗج " ٜٖدم ٕذا اٍسزء اٍٙ اشخـراع إُ اٍدراشبح اٍخٙ خْبٍٗح اٍـلاىج تّٜ     

: اٍخبٍٙ (1)ٜٗغص اٍسدٗل رىُ  ٗذًٍ ٌِب" اٍضرٌبح ؿَٙ ادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل

( 1)سدٗل 
دراشبح شبتيج ذاح ظَج 

تٜئج الأذر اٍدراشبح اٍشبتيج اٍٜٝج ُ 
اٍخػتٜو 

اٍخـَٜو ؿَٙ اٍْخبئز 

1 

س الإدارث 
شخيلاٍٜج ِسَ

ا

(Abed et al., 

2012) 
 +

 ّ
رد

الأ

ٗىد ٜرسؾ ذًٍ اٍٙ ؤّ اٍِدراء اٍِشخيَّٜ ٜٗاسّٖٗ 
اٍـدٜد ِّ اٍِضٌلاح اٍخٙ خزٜد ِّ ظـٗتج اٍرىبتج 
نبٍِدراء اٍداخَّٜٜ ىد ِٜخٌَّٗ ِّ اٍِـَِٗبح ؿّ 

خهبظٜل اٍـِل اٍخضلَٜٙ ٍَضرٌج ِب ٍُ ِٜخٌَٔ 
 .ْؼرائُٖ ِّ اٍِدراء اٍخبرسّٜٜ

(Roodposhti 

and Chashmi, 

2010; Chang 

and Sun, 

2008) 

- 

 ّ
را

اٜ
 -

زٜب
بٍٜ

ِ
 

ٗىد ٜرسؾ ذًٍ اٍٙ ؤّ ِسَس الإدارث اٍذ٘ ٜضِل 
ْشتج ٌتٜرث ِّ الأؿغبء اٍِشخيَّٜ ٌّٜٗ ؤٌذر ىدرث 

ؿَٙ اٍِراىتج ٗاخخبذ اٍيراراح ٗاٍخدخل ؿْدِب 
. ٜخظرم اٍِدراء تبْخٖبزٜج

(Chang and 

Sun, 2008) - زٜب
بٍٜ

ِ
 

س الادارث  2
ضسُ ِسَ

(Abed et al., 

2012) + 

دّ
لأر

ا
 

ٗىد ٜرسؾ ذًٍ اٍٙ ىَج اٍختراح ٗاٍِٖبراح اٍهْٜج 
ٗاٍذيبنٜج نٙ ِسَس الإدارث ظلٜر اٍضسُ ِِب ىد 

ٜئذر ؿَٙ ؿَِٜج ظْؾ اٍيراراح داخل اٍضرٌج 
. ٗاٍِراىتج اٍهـبٍج

 -( 2011ِـرٗم، )

ٜب 
ٗر

ش

ٗىد ٜرسؾ ذًٍ اٍٙ ؤّ زٜبدث ضسُ اٍِسَس ٜزٜد ِّ 
اٍيدرث ؿَٙ اٍرىبتج اٍهـبٍج، ٗىد ٜرسؾ اٍٙ خغِّٜ 

ؿدد ٌتٜر ِّ الأؿغبء داخل اٍِسَس ذٗ ٌهبءث 
ٗختراح ؿبٍٜج ٜسـَٔ ىبدر ؿَٙ خخهٜع ِِبرشبح 

. ادارث الأرتبش

3 

ازدٗاسٜج دٗر اٍِدٜر 
 ٘

اٍخْهٜذ

(Abed et al., 

2012) 
 +

دّ
لأر

ا
 

ٗاٍخٙ ىد خرسؾ اٍٙ اٍٙ خـزٜز ىٗث اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘ 
داخل اٍضرٌج تبٍضٌل اٍذ٘ ٜئد٘ اٍٙ غـم ىدرث 

اٍِسَس ؿَٙ خإدٜج ٗؼبئهٔ اٍِخـَيج تضٌِٗج 
. اٍضرٌبح (Roodposhti 

and Chashmi, 

2010; Chang 

and Sun, 

2008) 

 +

 ّ
را

اٜ
 - زٜب

بٍٜ
ِ

 



خرٌز اٌٍَِٜج  4
(Roodposhti 

and Chashmi, 

2010; Chang 

and Sun, 

2008) 

 +

 ّ
را

اٜ
 - زٜب

بٍٜ
ِ

 

ٗىد ٜرسؾ ذًٍ اٍٙ ؤّ خرٌز اٌٍَِٜج تّٜ اٍِشبِّٕٜ 
ٜيَل ِّ اٍغلٗػ ؿَٙ الإدارث ٗذًٍ ٍـدُ خغبرة 
اٍِظبٍص تّٜ الإدارث ٗاٍِشبِّٕٜ، ِِب ٜيَل ِّ 

. ِِبرشبح ادارث الأرتبش ٍَخإذٜر ؿَٙ رىُ اٍرتص

(Murhadi, 

2009) 
 +

شٜب
ْٜٗ

ْد
ا

 

5 

اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج 

(Gulzar et al., 

2011)  -

 ّ
را

ٗىد ٜرسؾ ذًٍ ٍَخإذٜر الإٜسبتٙ ٍْشتج اٌٍَِٜج اٜ
اٍضٌِٜٗج ٗذًٍ ٍزٜبدث ِـدلاح اٍرىبتج اٍهـبٍج ٗىد 

خشبؿد اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج ؿَٙ خخهٜع ىٜٗد اٍخِٜٗل 
ٍَضرٌج ٗاٍيدرث ؿَٙ ِٗاسٖج اٍِضبٌل ٗخيَتبح 

. الأشٗاو (Wang and 

Compbell, 

2012) 

 -
ٜب 

ش
ْٜٗ

ْد
ا

اٌٍَِٜج الإدارٜج  6

(Osma and 

Noguer, 2004)  -

ٜب 
ٜز

ٗىد ٜرسؾ ذًٍ اٍٙ اٍرىبتج اٍهـبٍج ٗؿدُ خغبرة ِبٍ
. اٍِظبٍص ٗاٍـِل ؿَٙ زٜبدث ِْٗ ٗاشخيرار اٍضرٌج

-  (2012ؤتٗ شبٍُ،)

ر 
ظ

ِ

(Cornett  et 

al., 2005) 
 -

ٜب 
تبْ

ش
ا

7 

شٜج 
ش
اٌٍَِٜج اٍِئ

(Shah et al., 

2009) 
 -

ٜب 
ٜز

ٗىد ٜرسؾ ذًٍ لارخهبؽ ِـدلاح اٍخترث اٍهْٜج ِبٍ
ٗاٍخٌٍْٗٗسٜج داخل خًَ اٍِئششبح، ٗؤّ ارخهبؽ 
ْشتج اٌٍَِٜج اٍِئششٜج خئد٘ ِـْٜٗبً اٍٙ زٜبدث 

اضخِبلاح ىٜبُ اٍِدراء تخيَٜط ْهيبح اٍتضد 
. ٗاٍخػٜٗر ٍزٜبدث رىُ اٍرتص اٍِهظص ؿْٔ

(Cornett  et 

al., 2005) 
 -

ٜب 
تبْ

ش
ؤ

8 

ة 
ضسُ ٌِخ

اٍِراسـج 

(Saleh and 

Ismail, 2010) 
 -

ٜب 
ٜز

ِبٍ

ٗىد ٜرسؾ ذًٍ اٍٙ غخبِج خًَ اٌٍِبخة ٗاضخٗائٖب 
ؿَٙ ختراح نْٜج ِٖٗبرٜج خسـَٖب ىبدرث ؿَٙ ٌضم 

. ِِبرشبح ادارث الأرتبش

 

ِّ خلال اٍـرع اٍشبتو ٍتـع اٍدراشبح اٍِخـَيج تِٗغٗؽ اٍتضد اٍضبٍٙ خسدر الإضبرث اٍٙ ِب 

َٜٙ:  

ِـؼُ اٍدراشبح اٍخٙ خْبٍٖٗب اٍتبضذّٗ ٍُ خإخذ نٙ اؿختبرٕب اٍخػتٜو ؿَٙ ضرٌبح خسِؾ  -1

 .الأؿِبل ٕٗٗ ِب ِٜٜز اٍتضد اٍضبٍٙ



ختبّٜ ؤذر آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ؿَٙ اٍضد ِّ ِِبرشبح ادارث الأرتبش تبخخلام تٜئبح  -2

 .اٍخػتٜو ْٗؼُ ٗىٗاّْٜ ضِبٜج اٍِشبِّٕٜ

ٗنٙ غٗء خيُٜٜ اٍدراشبح ٗخضدٜد اٍهرٗع تْٜٖب ٗتّٜ اٍتضد اٍضبٍٙ ٌِّٜ اضخيبو اٍهرغٜج 

: اٍرئٜشٜج ٍَتضد ؿَٙ اٍْضٗ اٍخبٍٙ

لا ٜخٗىؾ ٗسٗد ؤذر تّٜ ٍٜٝبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ؿَٙ ادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ "

" الأؿِبل

: ْٜٗتذو ِّ اٍهرغٜج اٍرئٜشٜجاٍهرٗغبٍخبٍٜجاٍخبٍٜج

 ٗادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل لا ٜخٗىؾ ٗسٗد ؤذر تّٜ اٌٍَِٜج الإدارٜج: 1م .

 ٗادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل تّٜ اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج لا ٜخٗىؾ ٗسٗد ؤذر : 2م .

 ٗادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل تّٜ اٌٍَِٜج اٍِئششٜج لا ٜخٗىؾ ٗسٗد ؤذر: 3م .

 ٗادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل تّٜ خرٌز اٌٍَِٜج لا ٜخٗىؾ ٗسٗد ؤذر: 4م .

 ٗادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل تّٜ ضسُ اٍِسَس لا ٜخٗىؾ ٗسٗد ؤذر: 5م .

 ٗادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل تّٜ اشخيلاٍٜج اٍِسَس لا ٜخٗىؾ ٗسٗد ؤذر: 6م. 

 تّٜ ضسُ ٌِخة اٍِراسـج ٗادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ  لا ٜخٗىؾ ٗسٗد ؤذر: 7م

 .الأؿِبل

 تّٜ ازدٗاسٜج دٗر اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘ ٗادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح  لا ٜخٗىؾ ٗسٗد ؤذر: 8م

 .خسِؾ الأؿِبل

: ضدٗد اٍدراشج: شبدشبً

 آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ؿَٙ ادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبلؿْد اخختبر  ٜيخظر اٍتضد 

ؿَٙ  اشخخداُ ؿْٜج ِّ اٍضرٌبح اٍِْخشتج ٍخسِـبح الأؿِبل، ٗاٍِخخبرث تضٌل خضٌِٙ ِؾ 

اٍضظٗل ؿَٙ ؿْٜج ؤخر٘ ِّ اٍضرٌبح اٍِشخيَج ِؾ ِراؿبث اّ خًَ اٍضرٌبح خْخِٙ ٍْهس 

اٍيػبؽ، ِؾ اشختـبد ىػبؽ الإخظبلاح ْؼراً ٍظـٗتج خػتٜو ِْٗذر سْٗز لإدارث الأرتبش اٍذ٘ 

ٜخػَة ٗسٗد خِس ِضبٕداح ؿَٙ الأىل تٌل ىػبؽ، ٌٗذًٍ ىػبؽ اٍتًْٗ لإخخلام ػتٜـج 

 .ؿَِٖب ٗخيبرٜرٕب اٍِبٍٜج ؿّ تبىٙ اٍيػبؿبح ػتيبً ٍَتًْ اٍِرٌز٘ اٍِظر٘



 َٙ2017 ضخٙ ؿبُ 2013خلال اٍهخرث اٍِِخدث ِّ ؿبُ  شَشَج زِْٜج ٜيخظر اٍتضد ؿ 

آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح اٍداخَٜج تخلام اٍخبرسٜج، ٗذًٍ ٍظـٗتج ٗذًٍ ٍَخضيو ِّ ِد٘ خإذٜر 

 .اٍضظٗل ؿَٙ اٍتٜبْبح اٍِخـَيج تٖب ؿَٙ ادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل

  اٍتبضد ٜـخِد ؿَٙ ىٜبس ادارث الأرتبش ِّ خلال الاشخضيبىبح ٍُٗ ٜخػرو اٍٙ ىٜبشٖب

 .تبشخخداُ ِدخل الأْضػج اٍضيٜيٜج

: خػج اٍتضد: شبتـبً

 :اٝخٛ اٍْضٗ ؿَٙ اٍتضد خػج خْيشُ لإٔدانٔ ٗخضيٜيبً اٍتضد ِضٌَج غٗء  نٛ

دٗر ضٌِٗج اٍضرٌبح نٙ اٍضد ِّ ؼبٕرث ادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ : الأٗل اٍيشُ

. الأؿِبل

 .اٍدراشج الاخختبرٜج :اٍيشُ اٍذبْٙ

 .خضَٜل ِْٗبىضج اٍْخبئز :اٍيشُ اٍذبٍد

 .اٍخلاظج ٗاٍدراشبح اٍِشخيتَٜج: اٍيشُ اٍراتؾ

. اٍِراسؾ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



اٍيشُ الأٗل 

دٗر ضٌِٗج اٍضرٌبح 

 نٙ اٍضد ِّ ؼبٕرث ادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل

خخِذل اضد٘ اٍيغبٜب اٍٖبِج نٙ خْؼُٜ اٍضرٌبح نٙ ٌٜهٜج ضل ؤٗ اٍخخهٜم ِّ ِضٌَج ؿدُ     

خِبذل اٍِـَِٗبح ٗاٍخٙ ْٜسُ ؿْٖب اٍـدٜد ِّ ِضبٌل اٌٍٗبٍج، ِِٗب لا ضً نٜٔ ؤّ ػتٜـج ٌٕٜل 

ٌَِٜج ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ِٗب ٜهرغٔ ِّ ػتٜـج اٍـلاىج تّٜ اٍِدراء ٗاٍِشبِّٕٜ اٍخبرسّٜ 

شٗم خئذر ؿَٙ ضدث ِضبٌل اٌٍٗبٍج تِْٜٖب، ؿلاٗث ؿَٙ ؤّ ٗسٗد ِـبٜٜر ِضبشتٜج ِرْٔ نٙ 

 ,.Singh et al)الأشٗاو اٍْبضئج ٜخرخة ؿَٙ خػتٜيٖب ٗسٗد ىدر ؤٌتر ِّ ؿدُ خِبذل اٍِـَِٗبح 

2007). 

ْٗؼراً لإِٜٔج خًَ اٍْٗؽ ِّ اٍضرٌبح شٗم ٜخـرع اٍتبضد نٙ ٕذا اٍيشُ اٍٙ ؤُٕ 

: اٍْيبػ ضٗل ذًٍ اٍخْؼُٜ ِّ اٍضرٌبح ٗؿلاىخج تأٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ٗذًٍ ٌِب َٜٙ

. ػتٜـج ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل: ؤٗلًا

. ٍٜٝبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ؿَٙ ادارث الأتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل الأذر اٍِخٗىؾ: ذبْٜبً

: ٗنِٜب َٜٙ ٌِّٜ خْبٗل خًَ اٍْيبػ اٍشبتيج خهظٜلًا ٌِب َٜٙ

. الأؿِبل خسِؾ ضرٌبح ػتٜـج: ؤٗلًا

خلٜر اٍِضٖد اٍِضبشتٛ تضٌل ٌتٜر نٛ تداٜج اٍيرّ اٍضبدٚ ٗاٍـضرّٜ، ٗىد اسخذة 

ازدٕبر ؤشٗاو الأشُٖ نٛ اٍيرّ اٍـضرّٜ ظلبر اٍِشخذِرّٜ نغلا ؿّ اٍِشخذِرّٜ اٌٍتبر، ِٗؾ 

ازدٜبد اٍخٌٍْٗٗسٜب ٗاْخضبر الإْخرْح ٗازدٜبد ازدٕبر الأشٗاو، ٗىـح ؤٍٗٙ الاْٖٜبراح ٌٍتر٘ 

اٍضرٌبح اٍـبٍِٜج، ٗاٍخٙ خْخِٙ ٍضرٌبح خسِؾ الأؿِبل، ٗاٍخٙ خِذَح نٙ ضرٌبح ؤُ ٗضرٌبح 

 ٗاٍخٙ (Global Crossing)،(Enron)،(Xerox)ِْخشتج ٍٖب، ٗؿَٙ شتٜل اٍِذبل ضرٌج 

 خْخِٙ اٍٙ تٜئبح ؤسْتٜج، ٗخٗاٍح خًَ الإْٖٜبراح ْخٜسج ٍيٜبُ ٕذث اٍضرٌبح تبدارث الأرتبش

ٗاٍِتبٍلج تضٌل ٌتٜر نٙ ؤرتبضٖب، ِّ خلال  تِب ؤد٘ اٍٙ اٍخلاؿة تبٍخيبرٜر اٍِبٍٜج الاْخٖبزٜج

اؼٖبر ىُٜ ؤرتبش كٜر ؿبدٍج ٍخًَ اٍضرٌبح، ٗذًٍ خزاِْبً ِؾ اْٖٜبر ٌتر٘ ٌِبخة اٍِراسـٔ نٙ 

، ٗاٍخٙ ٌبْح ِشئٍٗج ؿّ ِراسـج خًَ اٍضرٌبح نٙ ٕذا اٍٗىح، (Arthur Andersen) اٍـبٍُ

، ٗذًٍ 2002، ؿبُ (Sarbanes-Oxley) ٗؼل ٕذا اٍِضٖد ٜخٌرر ٗذًٍ ضخٙ ظدر ىبّْٗ



لإخِبِٔ تبسراء اظلاضبح خْؼِٜٜج داخل اٍضرٌبح نٙ ؤؿيبة اْٖٜبر ؤشٗاو رؤس اٍِبل 

.  (Hamid, et al., 2012)ٗالأزِبح الاىخظبدٜج 

ٗىد خزاٜدح ِضبٌل اٌٍٗبٍج تشتة اْخهبع ضهبنٜج اٍضرٌبح،ٗاٍظهيبح اٍيبئِج ؿَٙ 

اٍـلاىبح، ٗاٍخٗشـبٍرؤشِبٍٙ ٍَضرٌبح، ٗازدٜبد ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ؿَٙ اٍِشخٗ٘ اٍدٍٗٙ 

 ضٜد خزداد دٗانؾ الإدارث ْضٗ اٍخلاؿة ؤٗ اٍخإذٜر ،(Claessens and Fan, 2003)ٗاٍِضَٙ،

ؿَٙ الأرتبش ِّ خلال اشخللال ِب ٜخٗنر ٍد٘ اٍِدراء ِّ ِـَِٗبح خبظجتبٍضرٌبح نٙ ؤٗىبح 

 (.2016نٗدث، )اٍغلٗػ تبٍضٌل اٍذ٘ خزداد ِـٔ ِخبػر اٌٍٗبٍج

 اٍٙ ؤّ خػتٜو ِِبرشبح ادارث الأرتبش ،(Hashim, et al., 2013)ٌِب ؤضبرح دراشج 

ىد خزداد ضدخٖب نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل اٍخٙ ٜلَة نٜٖب خرٌٜز اٌٍَِٜج، تبٍضٌل اٍذ٘ ىد ٍٜٗد 

ٍد٘ اٍِدراء اٍدانؾ ْضٗ ادارث الأرتبش تضٌل رئٜشٙ ٍَشٜػرث ؿَٙ اٍِشبِّٕٜ، ٗؿَٙ شتٜل 

اٍِذبل ؿْدِب خٌّٗ الأرتبش اٍخٙ ٜخُ اٍخيرٜر ؿْٖب ِرخهـج، ٌّٜٗ رد نـَٖب اٜسبتٙ ْشتٜبً نٙ 

تـع ؤرتبضٖب اٍضبٍٜج ٍلإتلاف ؿْٖب نٙ نخرث " اخهبء"اٍشٗو، ٍٗذًٍ، ىد خركة اٍضرٌج نٙ 

. (Goel and Thakor, 2003)ِشخيتَٜج 

ٗخِخبز اٍػتٜـج اٍِـيدث ٍخسِـبح الأؿِبل تخَو الأشٗاو اٍداخَٜج، ٗاٍخٙ ٜظـة ِراىتخٖب 

اٍخبرسّٜٜ، ٕٗذا ٕٗ اٍضبل تٗسٔ خبط نٙ الاىخظبدٜبح اٍْبضئجّ ٗالاىخظبدٜبح  ِّ ىتل اٍِشخذِرّٜ

اٍخٙ خِر تِرضَج اْخيبٍٜج ؤٗ اٍخٙ خهخير اٍٙ ؤشٗاو رؤس اٍِبل اٍهـبٍج، ٌٗذًٍ انخيبرٕب اٍٙ اٍٖٜبٌل 

الأشبشٜج اٍِئششٜجّ، اٍٙ سبْة غـم اْهبذ اٍيبّْٗ ٗضِبٜج اٍِشخذِرّٜ، ٕٗذا ىد ْٜضإ ْزاؿبً 

 ,.Bhutta et al)ٗاٍضرٌبح اٍِْخشتج ٍٖب  (ذاح اٌٍٖٜل اٍـبئَٙ)ِضخِلًا تّٜ الأشرث اٍِشٜػرث 

اٍٙ ؤّ خسِـبح الأؿِبل ْٜتلٙ ؤّ خئد٘ ؤداء  (Ghani et al., 2010) ٗؤضبرح دراشج ،(2016

تبٍضرٌبح اٍِشخيَج خبظجً نٙ اٍدٗل اٍخٙ خـبْٙ ِّ غـم اٍِئششبح اٍِبٍٜج  ؤنغل ِيبرْج

.  ٗالأشٗاو اٍِبٍٜٔ اٍهـبٍج، ٗذًٍ ضخٙ خٌّٗ ىبدرث ؿَٙ اشخٜـبة ٗؼبئم خًَ اٍِئششبح ٗالأشٗاو

ؤّ اٌٍٖٜل  (Kim and Yi, 2006; Yan, and Huacheng, 2008)ٜٗر٘ ٌلا ِّ 

اٍِـيد ٍخسِـبح الأؿِبل ٜٗنر ٍَضرٌبح اٍِْخشتج ٍخسِـبح الأؿِبل نرط ٗٗشبئل ؤٌذر ِّ اٍضرٌبح 

اٍلٜر ِْخشتج ٍخضٜٗل ؤظٗل اٍضرٌج ِّ خلال اٍِـبِلاح ِؾ الأػرام ذاح اٍـلاىٔ اٍٙ ضشبة 

ِِب ٜئد٘ اٍٙ خهبىُ ِضبٌل اٌٍٗبٍج نٙ تٜئج خخشُ تشٗء ادارث ٗغـم اٍيبّْٗ نٙ  الأىَٜج، ِشبِٕٙ



خضيٜو اٍِراىتج اٍهـبٍج ٍَضرٌبح، ٗشٗو كٜر ٌمء ٍِراىتج اٍضرٌبح، ٍذًٍ نبّ اٍضرٌبح اٍِْخشتج 

 .ىد خٌّٗ ؤٌذر ؿرغج لإدارث الأرتبش الإْخٖبزٜج ؿّ اٍضرٌبح اٍلٜر ِْخشتج

 خزاٜد درسج خػتٜو (Singh and Gaur, 2009)ٗنٙ ٕذا اٍضإّ ؤٗغضح دراشج 

 داخل اٍضرٌبح اٍِْخشتج ٍخسِؾ (Earnings Management)ِِبرشبح ادارث الأرتبش 

الأؿِبل، ِيبرْج تبٍضرٌبح اٍلٜر ِْخشتج، ضٜد ؤّ اٍضرٌبح اٍِْخشتج خٗنر اٍِزٜد ِّ اٍضٗانز 

ٗاٍهرط ٍَشٜػرث ؿَٙ ِشبِٕٙ الأىَٜج، ِِب ٜشٖل ِـٖب خػتٜو ِِبرشبح ادارث الأرتبش ْؼراً 

. ٍظـٗتج خضيٜو رىبتج نـبٍٔ ؿَٙ ؤْضػج خًَ اٍضرٌبح تشتة خـيد اٍخؼُٜ اٍخبط تٖب

اٍـلاىج اٍِخٗىـج تّٜ آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ٗادارث الأتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ : ذبْٜبً

. الأؿِبل

ٜـد خػٜٗر ٗخضشّٜ ىٗاؿد ضٌِٗج اٍضرٌبح ٌبّ دائِبً ْبسِبً ؿّ ِضبٍٗج اٍشَػبح 

اٍخضرٜـٜج ٗاٍرىبتٜج ٗٗغؾ ىٗاؿد ٗىٗاّْٜ خضد ؤٗ خِْؾ ِّ خٌرار ضدٗد الأزِبح اٍِبٍٜٔ، 

ٗاٍضد ِّ ِضبٌل اٌٍٗبٍج ٗؿدُ خِبذل اٍِـَِٗبح اٍْبخسٔ ؿّ نظل اٌٍَِٜج ؿّ الإدارث ٗخغبرة 

اٍِظبٍص، ٌٗذًٍ اٍضد ِّ اْخٖبزٜج الإدارث نٙ اشخخداُ اٍػرو اٍِضبشتٜج اٍخٙ خخدُ ِظبٍضُٖ 

.    اٍذاخٜج، خبظج داخل ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل

ٗخخِذل ؤُٕ ِْبنؾ خػتٜو اٍخٙ خضييٖب خػتٜو آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ٍَضد ِّ ادارث 

: (Bryan et al., 2004)الأرتبش داخل ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل 

  ؤّ خػتٜو آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح شٗم ٜـِل ؿَٙ خهـٜل ْؼبُ اٍرىبتج اٍداخَٜج

ٍَضرٌبخٗخٗنٜر ضزِج ِّ الاسراءاح ٍخهـٜل ؿَِٜج اٍِراىتج داخل اٍضرٌبح ِّٗ ذُ ِراىتج 

ِضددث ٍَضرٌبح ٗخخهٜع اٍشًَٗ الاْخٖبز٘ ٗؿدُ خِبذل اٍِـَِٗبح، نِّ كٜر اٍِضخِل 

ؤّ ٜضخهؼ اٍِدراء تتـع اٍِـَِٗبح اٍخبظج ٍخضيٜو ِْبنؾ ذاخٜج، نٙ ؼل ٗسٗد تٜئج 

 .رىبتٜج ِضددث خخشُ تبٍضهبنٜج

  دؿُ ىدرث ِشبِٕٙ الأىَٜج داخل ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ؿَٙ ِخبتـج الإدارث ِّ خلال زٜبدث

الإنظبش ؿّ ٌبنج اٍِـَِٗبح اٍخٙ خػِئُْٖ ؿَٙ شلاِج شًَٗ الإدارث ٗضشّ خظرنٖب نٙ 

 .ضِبٜج ضيٗىُٖ ٗالإػِئْبّ ؿَٙ شلاِج اٍرىبتج اٍداخَٜج



  خـِل ضٌِٗج اٍضرٌبح ؿَٙ ِشبؿدث ِدٜرىبٍضشبتبح ِٗسبٍس ادارخٖب ؿَٙ ٗغؾ

اشخراخسٜبح شَِٜج ٍَضرٌج، ٗغِبّ ؿدُ الإْدِبر ٗالإشخضٗاذ الا لأشتبة شَِٜج خدؿٗ 

 (.2012ؤتٗ شبٍُ،  )اٍٜٖب ضبسج اٍضرٌج 

ٍذا ٜـخِد ٌٕٜل ضٌِٗج اٍضرٌبح ؿَٙ ِسِٗؿج ِّ اٍٜٝبح اٍخٙ ٗغـح ٍضل ِضٌَج اٌٍٗبٍج 

اٍخٙ خْضإ تّٜ الإدارث ٗضَِج الأشُٖ ؿِِٗبً، ٗتّٜ الأىَٜج ِّ ضَِج الأشُٖ ٗتّٜ ِشبِٕٙ الأكَتٜج، 

ضٜد خيُٗ ٕذث اٍٜٝبح تبٍٗؼبئم الإدارٜج ٗاٍرىبتٜج ٗالإضرانٜج ٗخْؼُ اٍـلاىبح تّٜ الأػرام 

: اٍِخخَهج ِّٗ ؤِٕٖب

 :ِسَس الإدارث .1

 ِّ ؤُٕ اٍٜٝبح اٍخٙ خـِل ٍلإضرام ؿَٙ (Board of Directors)ٜـد ِسَس الإدارث 

الإدارث ضٜد خـبؼِح ِٖبُ ِسَس الإدارث ٗنـبٍٜخج ٗذًٍ نٙ ؼل ارخهبؽ خػتٜو ِِبرشبح ادارث 

الأرتبش خلال اٍـيد الأخٜر، ٗؿَٙ اٍركُ ِّ ٗسٗد آراء ْؼرٜج خئٜد ٗسٗد خإذٜر ٍضسُ ِسَس الإدارث 

 Hermalin)ٗىد خٗظَح ْخبئز دراشج  ؿَٙ ادارث الأرتبش نْٖبً خلام ضٗل اخسبٓ خًَ اٍـلاىج،

and Weisbach, 2001) أْ نٙ ؼل ارخهبؽ ؿدد ؤؿغبء ِسَس الإدارث خرخهؾ ِضبٌل اٍخٗاظل 

نِٜب تُْٜٖ ِِب ْٜتٙء ؿّ ازدٜبد نسٗث ؿدُ خِبذل اٍِـَِٗبح، تِب ٜئد٘ اٍٙ ؿدُ اٍيدرث ؿَٙ اخخبذ 

اٍيراراح اٍهـبٍج، اذ خزداد ظـٗتبح اٍٗظٗل اٍٙ الإخهبو اٍـبُ ؿَٙ اٍيراراح اٍِبٍٜج ؤٗ الإدارٜج، ؤِب 

نٙ ؼل ِسبٍس الإدارث ظلٜرث اٍضسُ خٌخشة ضٌِٗج اٍضرٌبح ٌٕٜل ؤنغل، ضٜد ٜيُٗ ِسَس 

الإدارث ظلٜر اٍضسُ تِراىتج ؤٌذر نـبٍٜج ٍخظرنبح اٍِدٜر اٍخهٜذ٘، ٗذًٍ تـٌس ِسبٍس الإدارث 

 ؤْٔ نٙ ؼل ضسُ ِسَس ادارث (Gill and Shah, 2012)ٌتٜرث اٍضسُ، تِْٜب خٗظَح دراشج 

ظلٜر اٍضسُ ىد ٜٗاسٔ ظـٗتج ضِبٜج ضيٗو سِٜؾ ضَِج الأشُٖ ٌٍْٗج نيػ ٜضِٙ ضيٗو ِشبِٕٙ 

الأكَتٜج نيػ، ٌذًٍ ىد خـختر اٍِسبٍس ٌتٜرث اٍضسُ ذاح نـبٍٜج ؤٌذر ٗذًٍ ضِْٜب خٗنر اٍختراح اٍخٙ 

خيدُ اٍْظبئص ٗالإرضبداح اٍخٙ خخـَو تبٍيراراح الإشخراخٜسٜج ٍَضرٌج، ٌٗذًٍ خإشٜس ْؼُ نـبٍج 

ٍَرىبتج اٍداخَٜج ٗالإضرام ؿَٜٖب ٍَخإٌد ِّ ؤؿِبل ِٖٗبُ اٍضرٌج خخُ ٗنو اٍيبّْٗ، ٍٗخـزٜز نـبٍٜج 

ِسَس الإدارث داخل ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٌإضد آٍٜبح اٍضٌِٗج ٜخػَة خضدٜد ٗؼبئم ِسَس الإدارث 

ٗؤدٗارٓ اٍخٙ خخِذل نٙ اٍرىبتج ٗخيدُٜ اٍِـَِٗبح ٗاٍِٗارد اٍلازِج ٍلإدارث، ٗذًٍ ٍغِبّ اشخِرارٜج 

. ٗتيبء ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل 

: اشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث .2



خـد اشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث ؤضد آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح اٍخٙ ىد خئذر ؿَٙ ادارث الأرتبش 

داخل خسِـبح الأؿِبل، ِِب ىد ٜسـَٖب خَـة دٗراً ٕبِبً نٙ خخهٜع ِضبٌل اٌٍٗبٍج داخل خًَ 

 ِّ (George and Kabir, 2008)، ٗؤٗغضح دراشج (Muttakin et al., 2017)اٍضرٌبح 

ِْؼٗر ْؼرٜج اٌٍٗبٍج خخٗىم ىدرث اٍِسَس ٌأٍٜج اضرام نـبٍٔ ؿَٙ درسج اشخيلاٍٜخٔ ؿّ الإدارث، 

ٗذًٍ ِّ خلال الأؿغبء كٜر اٍخْهٜذّٜٜ اٍذّٜ ٍٜس ٍدُٜٖ ؿلاىبح ِؾ اٍضرٌج تخلام دٗرُٕ 

ٌإؿغبء ِسَس الإدارث، ٍذًٍ ٗسة ؤّ ٌّٜٗ ِّ تّٜ ؤؿغبء ِسَس الإدارث ؤؿغبء كٜر خْهٜذّٜٜ 

نٙ ٍسبْٔ، ٗذًٍ ضخٙ ٜخٌِّ ِسَس الادارٓ ِّ نٙ اٍضد ِّ ِِبرشبح ادارث الأرتبش داخل ضرٌبح 

خسِؾ الأؿِبل، ْؼراً لأْٔ  ٜـد سزءاً لا ٜخسزء ِّ اٌٍٖٜل اٍخْؼِٜٙ ٍَضرٌج ضٜد ٜـخَٙ اٍِسَس ىِج 

. اٍخدرر اٍٖرِٙ ٍَضرٌج ٍذًٍ ٜـد ِّ ؤُٕ آٍٜبح اٍضٌِٗج

: ضسُ ٌِخة اٍِراسـج .3

ٗاْػلاىبً ِّ ٌتر ضسُ ضرٌبح خسِؾ الاؿِبل ٗخـيد ؤْضػخٖب نبْٖب خٌّٗ ؤٌذر ضبسج اٍٙ 

 ذاح اٍشِـٔ ٗاٍيدرث ؿَٙ ِخبتـج ٗخيُٜٜ ؤْضػخٖب ِِب ٜػِئّ سِٖٗر (Big 4) ٌِبخة اٍِراسـج

اٍِخـبَِّٜ ِـٖب ؿَٙ شلاِج اٍخيبرٜر اٍِبٍٜج اٍخبظج تٖب ٗغتػ شًَٗ الادارث ْضٗ اٍضد ِّ 

ِِبرشبح ادارث الأرتبش، ٕٗٗ ِب ىد ٜخٗنر ٍد٘ خًَ اٍضرٌبح ِيبرْج تلٜرٕب ِّ اٍضرٌبح ْؼراً لاّ 

.  ٜرختػ تخٗانر اٌِبْٜبح ِبٍٜج غخِج ٍَٗنبء تإخـبتٖب(Big 4)الاشخـبْٔ تٌِبخة 

: اٌٍَِٜج الإدارٜج .4

ٜـختر ارخهبؽ اٌٍَِٜج الإدارٜج داخل ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ِّ اٍـٗاِل اٍخٙ ىد خضد ِّ 

خلاؿة الإدارث نٙ رىُ اٍرتص اٍِـَّ ؿْٔ، ٗخـد ىٗث نبؿَج نٙ خيٜٜد اٍِدراء نٙ اٍخلاؿة اٍِخـِد 

تبلأرىبُ اٍِضبشتٜج، ٗخيخرش ْؼرٜج اٌٍٗبٍج ؤّ ٌَِٜج الأشُٖ ِّ ىتل الإدارث ٌِْٜٖب ؤّ خخهع ِّ 

، تِْٜب ؤضبرح (Colli and Colpan, 2016)خٌبٍٜم اٌٍٗبٍج اٍْبخسج ِّ نظل اٌٍَِٜج ؿّ الإدارث 

اٍٙ ؤّ خزاٜد ٌَِٜج الإدارث ٍلأشُٖ ٜـػٙ ضبنز ٍَِدراء ٍخػتٜو  (Bonacchi et al., 2016)دراشج 

ِِبرشبح ادارث الأرتبش ٍخضيٜو ٌِبشة خبظج نٙ الأسل اٍيظٜر ؿَٙ ضشبة ضَِج الأشُٖ، ٗذًٍ 

خػتٜيبً ٍِتدؤ اٍشَػٔ الإدارٜٔ، ٗخْبىغح الادٍج اٍتضذٜج ضٗل ؤذر اٌٍَِٜج الإدارٜج ؿَٙ ادارث الارتبش، 

خٗظَح تـع اٍدراشبح اٍٙ ٗسٗد ؿلاىج ِٗستج ِٗـْٜٗج تّٜ اٌٍَِٜج الإدارٜج ٗادارث الأرتبش  ضٜد

(Morck et al., 1988; Al-fayoumi et al., 2010) تِْٜب خئٌد ،(Hutchinson and 

leung, 2007)ؿَٙ ؤّ اٍـلاىج تّٜ اٌٍَِٜج الإدارٜج ٗادارث الأرتبش لا خشٜر ؿَٙ ٗخٜرث ٗاضدث .



: اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج .5

خرٌز اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج نٙ اٍضرٌبح، ىد ٌّٜٗ ٍٖب ؤذر اٜسبتٙ نٙ رنؾ ِشخٗ٘ اٍضرٌبح 

ٗرنؾ الإْخبسٜج ضٜد ٌِْٜٖب اٍشٜػرث ؿَٙ خًَ اٍضرٌبح ٗىد خشبؿد ؿَٙ خخهٜع ىٜٗد اٍخِٜٗل 

ٍَضرٌبح ٗاٍيدرث ؿَٙ ِٗاسٖج اٍِضبٌل ٗخيَتبح الأشٗاو، ٗىد خٗظَح اٍـدٜد ِّ اٍدراشبح اٍٙ 

 ;Gulzar et al., 2011)ٗسٗد ؿلاىج ِٗستج ِٗـْٜٗج تّٜ اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج ٗادارث الأرتبش 

wang and Compbell, 2012). 

 :اشخيلاٍٜج دٗر اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘ .6

 ؿَٙ ؤّ ازدٗاسٜج دٗر اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘ ٜـد (Fama and Jensen, 1983)ٜٗغص 

ٗادارث اٍيرار، نبزدٗاسٜج اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘ ٍِيـد رئٜس  اضبرث ؿَٙ كٜبة اٍهظل تّٜ رىبتج اٍيرار

ِسَس الإدارث ؤٗ ْبئة رئٜس ِسَس الإدارث ٜسـَج ىبدراً ؿَٙ اٍخضٌُ نٙ سدٗل ؤؿِبل اٍِسَس، 

ٗاٍخإذٜر ؿَٙ ىراراخج تبٍضٌل اٍذ٘ ٜخٗانو ِؾ ِظبٍص الإدارث، ٍذًٍ نبّ اٍهظل اٍخبُ تّٜ ٗؼٜهخٙ 

اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘ ٗرئٜس ِسَس الإدارث ٜسـل اٍِسَس ىبدراً ؿَٙ اؼٖبر نـبٍٜج ؤٌتر نٙ ِراىتج 

 اٍٙ ٗسٗد ؿلاىج ِٗستج (Murhadi, 2009)خظرنبح الإدارث اٍخْهٜذٜج، ٗخٗظَح دراشج 

ِٗـْٜٗج تّٜ ازدٗاسٜج دٗر اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘ ٗتّٜ ادارث الأرتبش، ٗؤّ خًَ الازدٗاسٜج نٙ خػتٜو 

 ,.Xie et al)ِِبرشبح ادارث الأرتبش اٍخٙ خخُ داخل اٍضرٌج، تِْٜب ٍُ خخٗظل تـع اٍدراشبح

2003 ; Cornett et al., 2005 ; Chang and Sun, 2008) تّٜ  اٍٙ ٗسٗد ؿلاىج

. ازدٗاسٜج دٗر اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘ ٗتّٜ ادارث الأرتبش

 :اٌٍَِٜج اٍِئششٜج .7

خزاٜد إخِبُ اٍتبضذّٜ تبٌٍَِٜج اٍِئششٜج ٍِب ٍٖب ِّ خإذٜر ؿَٙ ادارث اٍضرٌبح تٗظهُٖ ِّ 

 ؤّ ؤظضبة اٌٍَِٜج اٍِئششٜج ٜخٗانر (Shah et al.,2009)ٌتبر ؤظضبة ضيٗو اٌٍَِٜج، ٜٗر٘ 

ٍدُٜٖ اٍِٗارد ٗاٍيدراح ٗاٍهرط اٍِْبشتج ٍرىبتج اٍِدراء تِب ىد ٜدنـُٖ ْضٗ اٍخرٌٜز ؿَٙ خضيٜو 

. ؤداء ؤؿَٙ ٍيِٜج اٍضرٌج

 اٍٙ ؤّ ارخهبؽ ْشتج اٌٍَِٜج اٍِئششٜج ٜـِل (Murhadi, 2009)ٗىد ؤضبرح دراشج 

ؿَٙ خخهٜع دٗانؾ اٍِدراء ْضٗ اٍضد ِّ ْهيبح اٍتضد ٗاٍخػٜٗر ٗذًٍ ٍزٜبدث رىُ اٍرتص اٍِهظص 

 ٗاٍخٙ اخخترح اٍـلاىج تّٜ اٌٍَِٜج اٍِئششٜج (Gulzar et al., 2011)ؿْٔ، ٗىد ؤضبرح دراشج 



ٗادارث الأرتبش ٗسٗد ؿلاىج شبٍتج ِٗـْٜٗج تّٜ ْشتج اٌٍَِٜج اٍِئششٜج ٗادارث الأرتبش، ٌذًٍ نبّ 

 اٍخٙ اخخترح اٍـلاىج (Cornett et al., 2005 ; Shah et al.,2009)ْٕبً اٍـدٜد ِّ اٍدراشبح 

  .تّٜ ْشتج اٌٍَِٜج اٍِئششٜج ٗادارث الأرتبش ٗخٗظَح اٍٙ ٗسٗد ؿلاىج شبٍتج ِٗـْٜٗج تِْٜٖب

ٗىد خَط اٍتبضد ِّ خلال اٍـرع اٍشبتو، اٍٙ ؤّ آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح خـد تِذبتج 

الإػبر اٍذ٘ ٜخغِّ اٍيٗاؿد ٗاٍْؼُ ٗالإسراءاح ٗاٍٖٜبٌل ٗاٍٜٝبح اٍخٙ ٌِّٜ ؤّ خَـة دٗراً ٕبِب نٙ 

اٍضد ِّ ِِبرشبح ادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل، ِِٗب لا ضً نٜٔ ؤّ ػتٜـج ٌٕٜل ٌَِٜج 

اٍضرٌبح اٍِْخشتج ٍخسِـبح الأؿِبل ٗخـدد ؤػرام اٍـلاىج تٖب ٌٗذًٍ ػتٜـج اٍـلاىج تّٜ اٍِدراء 

ٗاٍِشبِّٕٜ اٍخبرسّٜٜ شٗم خئذر ؿَٙ ِضبٌل اٌٍٗبٍج تِْٜٖب، ٗؿَٙ اٍركُ ِّ ؤّ اٍـدٜد ِّ 

اٍدٗل نٛ سِٜؾ ؤْضبء اٍـبٍُ ىد ٗغـح اٍـدٜد ِّ اٍيٜٗد ٍَضد ِّ ادارث الأرتبش، ٌٍّٗ ِب زاٍح 

خِبرس ادارث الأرتبش ِّ ىتل اٍِدراء نٙ اٍـدٜد ِّ اٍدٗل خبظج نٙ اٍضرٌبح اٍخٙ ٜخشُ ٌَٕٜٖب 

اٍخْؼِٜٙ تبٍخـيد ٗخـدد الأػرام ٌضرٌبح خسِؾ الأؿِبل تٖدم زٜبدث ذرٗاخُٖ ِّ خلال اٍخغضٜج 

تِشبِٕٙ الأىَٜج، خبظجً نٙ ؼل ِب خخِخؾ تٔ الإدارث ِّ ِرْٗج نٙ اخخٜبر اٍػرو اٍِضبشتٜج  نٙ 

اػبر اٍِـبٜٜر ٗاٍشٜبشبح اٍِيتٍٗج ؿِِٗبً، نبٍخػتٜو اٍسٜد ٍضٌِٗج اٍضرٌبح نٙ ضرٌبح خسِؾ 

الأؿِبل ٌِّٜ ؤّ ٜراىة ؤؿِبل ٗضئّٗ اٍضرٌبح اٍِْخشتج تِب ٜضد ِّ اْخٖبزٜج ادارث الأرتبش 

. ٍخضيٜو ؤٕدانٖب اٍذاخٜج ٗغتػ شٌَٖٗب

ٜٗضبٗل اٍتبضد نٙ اٍيشُ اٍخبٍٙ اخختبر ِب اذا ٌبّ خػتٜو آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح نٙ ضرٌبح 

خسِؾ الأؿِبل ٜضد ِّ ادارث الأرتبش الإْخٖبزٜج داخل خًَ اٍضرٌبح ٗذًٍ ِّ خلال اخختبر ؤذر آٍٜبح 

 .ضٌِٗج اٍضرٌبح ؿَٙ ادارث الأرتبش

اٍيشُ اٍذبْٙ 

 اٍدراشج الاخختبرٜج

:  ِيدِج

: خظُِٜ اٍدراشج الاخختبرٜج، ٗذًٍ ِّ خلال اشخـراع اٍْيبػ اٍخبٍٜج ْبىص ٕذا اٍيشُ

. ِسخِؾ ٗؿْٜج اٍتضد: ؤٗلًا

.  ِْٗذر اٍتضد: ذبْٜبً

. ِخلٜراح اٍتضد ٌٜٗهٜج ىٜبشٖب اسرائٜبً: ذبٍذبً



. ِظبدر اٍضظٗل ؿَٙ اٍتٜبْبح: راتـبً

. الأشبٍٜة الإضظبئٜج اٍِشخخدِج نٙ اٍتضد: خبِشبً

 .ِسخِؾ ٗؿْٜج اٍدراشج: ؤٗلًا

ٜخِذل ِسخِؾ اٍضرٌبح اٍِشبِٕج ٗاٍِيٜدث تتٗرظج الأٗراو اٍِبٍٜج اٍِظرٜج، ٗشٗم ٜـخِد 

اٍتبضد ؿَٙ اخختبر ؿْٜج ضٌِٜج ِّ خًَ اٍضرٌبح اٍِيٜدث تتٗرظج الأٗراو اٍِبٍٜج، ٗذًٍ لإضخراػ 

( 47) :ضرٌج ِٗزؿج ٌبٝخٙ (100)اْخشبتٖب اٍٙ خسِؾ الأؿِبل، ٍذا اضخَِح ؿْٜج اٍدراشج ؿَٙ 

ٗذًٍ خلال ( كٜر ِْخشتج ٍخسِؾ الأؿِبل)ضرٌج ِشخئَ  (53)ضرٌج ِْخشتج اٍٙ خسِؾ الأؿِبل، ٗ

: 2017 ضخٙ ؿبُ 2013 اٍهخرث اٍزِْٜج ِّ ؿبُ

:ِْٗذر اٍدراشج: ذبْٜبً  

ٜـخِد اٍتبضد نٛ اٍضد ؿَٙ ِْٗذر الإْضدار اٍِخـدد، ٗذًٍ لأخختبر اٍـلاىج تّٜ آٍٜبح 

: ضٌٗج اٍضرٌبح ٗادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل،  ِّ خلال اٍـلاىج اٍخبٍٜج

+ ضسُ اٍِسَس + خرٌز اٌٍَِٜج + اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج + اٌٍَِٜج الادارٜج )د = ادارث الأرتبش 

ضسُ ٌِخة + اشخيلاٍٜج دٗر اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘ + اشخيلاٍٜج اٍِسَس 

ضسُ اٍضرٌج "اٍِخلٜراح اٍغبتػج + اٌٍَِٜج اٍِئششٜج  + اٍِراسـج 

. ("اٍرنؾ اٍِبٍٛ+  ِـدل اٍـبئد ؿَٙ الاظٗل +

 :ٗتذًٍ ٌِّٜ ظٜبكج ِْٗذر الاْضدار ؿَٙ اٍْضٗ اٍخبٍٛ

𝑬𝑴𝒊,𝒕 = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝑴𝑵𝑶𝑾𝒊,𝒕 + 𝜷𝟐𝑮𝑶𝑽𝑶𝑾𝒊,𝒕 + 𝜷𝟑𝑪𝑶𝑵𝑪𝑻𝒊,𝒕

+ 𝜷𝟒𝑩𝑶𝑨𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊,𝒕 + 𝜷𝟓𝑩𝑫𝑰𝑵𝑻𝒊,𝒕 + 𝜷𝟔𝑫𝑼𝑨𝑳𝒊,𝒕 + 𝜷𝟕𝑩𝑰𝑮𝟒𝒊,𝒕

+ 𝜷𝟕𝑰𝑵𝑺𝑶𝑾𝑵𝒊,𝒕 + 𝜷𝟗𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊,𝒕 + 𝜷𝟏𝟎𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕 + 𝜷𝟏𝟏𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕

+ 𝜺𝒊,𝒕 

 :ضٜد ؤّ

𝑬𝑴𝒊,𝒕 : ادارث الارتبش نٛ اٍضرٌج (i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t) .

𝑴𝑵𝑶𝑾𝒊,𝒕 : اٌٍَِٜج الإدارٜج نٛ اٍضرٌج (i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t) .



𝐆𝐎𝐕𝐎𝐖𝐢,𝐭 : اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج نٛ اٍضرٌج (i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t) .

𝐂𝐎𝐍𝐂𝐓𝐢,𝐭 : خرٌز اٌٍَِٜج نٛ اٍضرٌج(i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t) . 

𝐁𝐎𝐀𝐒𝐈𝐙𝐄𝐢,𝐭 : ضسُ اٍِسَس نٛ اٍضرٌج (i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t). 

𝐁𝐃𝐈𝐍𝐓𝐢,𝐭  : اشخيلاٍٜج اٍِسَس نٛ اٍضرٌج(i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t) .

𝐃𝐔𝐀𝐋𝐢,𝐭  : نٛ اٍضرٌج دٗر اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘اشخيلاٍٜج (i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t) .

𝐁𝐈𝐆𝟒𝐢,𝐭  : ضسُ ٌِخة اٍِراسـج نٛ اٍضرٌج(i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t) .

𝐈𝐍𝐒𝐎𝐖𝐍𝐢,𝐭  : اٌٍَِٜج اٍِئششٜج نٛ اٍضرٌج(i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t) .

𝐒𝐈𝐙𝐄𝐢,𝐭 : ضسُ اٍضرٌج (i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t). 

𝐑𝐎𝐀𝐢,𝐭 : اٍـبئد ؿَٙ الأظٗل ٍَضرٌج (i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t) .

𝐋𝐄𝐕𝐢,𝐭 : اٍرنؾ اٍِبٍٛ ٍَضرٌج ْشتج(i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t). 

𝛃𝟎  :اٍِيدار اٍذبتح. 

𝛃𝟏:𝛃𝟖 :ِـبِل اٍِخلٜراح اٍِشخيَج . 

𝛃𝟗:𝛃𝟏𝟏 :ِـبِلاح اٍِخلٜراح اٍغبتػج  .

𝛆𝐢,𝐭 : ٍَٙضرٌج  (اٍتٗاىٙ) تْد اٍخػإ اٍـضٗائ(i) ُنٛ ْٖبٜج اٍـب (t) .
 

: ٌٜٗهٜج ىٜبشٖب اسرائٜبً اٍتضدِخلٜراح: ذبٍذبً  

ٜخُ اخختبر ادارث الإرتبش ٌِخلٜر خبتؾ  ٗآٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ٌِخلٜر ِشخيل، تبلإغبنج اٍٙ 

، ضٜد خُ (اٍرنؾ اٍِبٍٛ، ضسُ اٍضرٌج، ِـدل اٍـبئد ؿَٙ الأظٗل): اٍِخلٜراح اٍغبتػج، ٕٗٛ

اغبنخٖب  ٍغتػ اٍـلاىج تّٜ اٍِخلٜر اٍخبتؾ ٗاٍِخلٜر اٍِشخيل، ٜٗخغص ذًٍ ِّ خلال الإػبر اٍِٗغص 

: نٛ اٍضٌل اٍخبٍٛ
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( 5)اٍضٌل رىُ 

 

 

( 1)ضٌل 

ِخلٜراح اٍتضد 

: Earnings Management ادارث الإرتبش: اٍِخلٜر اٍخبتؾ .1

خـختر الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜج ؤٌذر ِلاءِج ٍَضظٗل ؿَٙ دٍٜل ؿَٙ ادارث الإرتبش، ٗذًٍ 

ٗشٗم ٜخُ خيدٜر  (Dechow et al., 1995)لإْٖب خـٌس اٍخيدٜراح ٗالاخخٜبراح اٍِضبشتٜج ٍلإدارث 

 تبؿختبرث (Kothari et al., 2005)ضسُ الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜج ِّ خلال الاؿخِبد ؿَٙ ِْٗذر 

ِّ ؤٌذر ِْبذر الاشخضيبىبح الإسِبٍٜج ىٗث ٗاشخخداِبً ِّ ىتل اٍدراشبح اٍشبتيج اٍخٙ خْبٍٗح ؼبٕرث 

 (.2012اتٗ شبٍُ، )ادارث الأرتبش 

: ٜٗخُ ىٜبس الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜج ٌِب َٜٛ

 ىٜبس الاشخضيبىبح الإسِبٍٜج: 

 ظبنٛ اٍخدنو اٍْيدٚ –" الاشخذْبئٜج"ظبنٛ اٍدخل ىتل اٍتْٗد اٍلٜر اٍـبدٜج =اسِبٍٛ الاشخضيبىبح 

.  ِّ اٍـَِٜبح اٍخضلَٜٜج

𝑻𝑨𝒊,𝒕 = 𝐍𝐈𝐁𝐄𝒊,𝒕 − 𝑪𝑭𝑶𝒊,𝒕 

 :ضٜد ؤّ

𝑻𝑨𝒊,𝒕: اسِبٍٛ الإشخضيبىبح ٍَضرٌج (i) نٛ اٍهخرث (t) .

𝑵𝑰𝑩𝑬𝒊,𝒕: ظبنٙ اٍدخل ىتل اٍتْٗد اٍلٜر اٍـبدٜج ٍَضرٌج (i) نٛ اٍهخرث (t) .

𝑪𝑭𝑶𝒊,𝒕:  ظبنٙ اٍخدنو اٍْيدٚ ِّ اٍـَِٜبح اٍخضلَٜٜج ٍَضرٌج (i) نٛ اٍهخرث (t) .

TA=Total Accruals; NIBE= Net Income Before Extraordinary Items; 

CFO=Net Cash Flow From Operating. 

 المتغيرات الضابطة 

 حجم الشركة 

 معدل العائد على الأصول 

 الرفع المالى 
 



  اشخخداُ ِْٗذر(Jones,1991)  اٍِـدل  ِّ ىتل(Dechow et al., 1995)  ٗذًٍ ٍخيدٜر

 :ِـبٍُ اٍِْٗذر اٍخٛ ِّ خلاٍٖب شٜخُ ضشبة الاشخضيبىبح كٜر الاخخٜبرٜج

𝐓𝐀𝐢,𝐭

𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐬𝐢,𝐭−𝟏
= 𝛂𝟏

𝟏

𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐬𝐢,𝐭−𝟏
+ 𝛂𝟐

∆𝐑𝐄𝐕𝐢,𝐭 − ∆𝐑𝐄𝐂𝐢,𝐭
𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐬𝐢,𝐭−𝟏

+ 𝛂𝟑
𝐏𝐏𝐄𝐢,𝐭

𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐬𝐢,𝐭−𝟏

+ 𝛆𝐢,𝐭… 

 :ضٜد ؤّ

𝐓𝐀𝐢,𝐭 : اسِبٍٛ الاشخضيبىبح ٍَضرٌج(i) نٛ اٍهخرث (t) .

𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐬𝐢,𝐭:     ٍَضرٌج اسِبٍٙ ؤظٗل (i) ٍٛث نٛ ْٖبٜج اٍهخرٓ اٍشبتيج ؤٗ تداٜج اٍهخرٓ اٍضب(t-1). 

∆𝐑𝐄𝐕𝐢,𝐭:     اٍخلٜر اٍشْٗٚ نٛ الإٜراداح ٍَضرٌج (i) نٛ اٍهخرث (t). 

∆𝐑𝐄𝐂𝐢,𝐭:  اٍخلٜر اٍشْٗٚ نٛ اٍِدّْٜٜ ٍَضرٌج(i) نٛ اٍهخرث (t) .

𝐏𝐏𝐄𝐢,𝐭 :     اسِبٍٛ الأسٖزث ٗاٍِـداح ٍَضرٌج(i) نٛ اٍهخرث (t) ِْشٗتج اٍٙ اسِبٍٛ الأظٗل 

. t-1نٛ ااٍهخرث 

𝛆𝐢,𝐭 :    اٍتٗاىٙ، ٗخـتر ؿّ الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜج. 

 خضدٜد الإشخضيبىبح كٜر الإخخٜبرٜج (NDA) ٌٍُل ضرٌج ِّ ضرٌبح اٍـْٜج ٗذًٍ تبشخخدا ،

 :خيدٜراح ِـبٍُ ِْٗذر الاْضدار اٍشبتو ٌِب َٜٛ

𝐍𝐃𝐀𝐭,𝐢 = â𝟏
𝟏

𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐬𝐢,𝐭−𝟏
+ â𝟐

∆𝐑𝐞𝐯𝐢,𝐭 − ∆𝐑𝐄𝐂𝐢,𝐭
𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐬𝐢,𝐭−𝟏

+ â𝟑
𝐏𝐏𝐄𝐢,𝐭

𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐬𝐢,𝐭−𝟏
 

: ضٜد ؤّ

𝐍𝐃𝐀𝐢,𝐭 = الاشخضيبىبح كٜر الاخخٜبرٜج ٌٍل ضرٌج. 

 ٜخُ ضشبة الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜج (DA) ٌٍل ضرٌج تبٍهرو تّٜ الاشخضيبىبح الاسِبٍٜج 

 .ٗالاشخضيبىبح كٜر الاخخٜبرٜج

𝐃𝐀𝐢,𝐭 =
𝐓𝐀𝐢,𝐭

𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐬𝐢,𝐭−𝟏
− 𝐍𝐃𝐀𝐢,𝐭 

 :  ىٜبس اٍِخلٜر اح اٍِشخيَج ٗ اٍِخلٜراح اٍغبتػج .2



ٜخُ ادخبل اٍـدٜد ِّ اٍـٗاِل اٍغبتػج ٍَشٜػرث ؿَٙ اٍدٗانؾ اٍخٙ ٌِّٜ ؤّ خئذر ؿَٙ 

 .ادارث الأرتبش

اٍِخلٜراح اٍِشخيَجٗاٍِخلٜراح اٍغبتػج اٍخٙ ٌِّٜ اغبنخٖب ٍِْٗذر  (2)ٜٗؼٖر اٍسدٗل رىُ 

:  اٍِخلٜراحٓالإْضدار، ٌِب ٜٗغص اٍسدٗل اٍخـرٜم الإسرائٛ ٍٖذ

 

 

 

 

 

( 2)سدٗل 

  اٍِخلٜراح اٍِشخيَج ٗاٍغبتػج ٗخـرٜهبخٖب الإسرائٜج

اٍخـرٜم الإسرائٙ اٍِخلٜراح اٍِشخيَج 

 (MNOW)اٌٍَِٜج الإدارٜج 
ْشتج ٌَِٜج سِٜؾ اٍِئششبح الاشخذِبرٜج نٙ ؤشُٖ اٍضرٌج نٙ 

. ْٖبٜج اٍـبُ اٍٙ اسِبٍٙ الأشُٖ اٍِخداٍٗج ٍَضرٌج

 (GOVOW)اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج 
ْشتج الأشُٖ اٌٍَِِٗج ِّ ىتل اٍِئششبح اٍِخخَهج اٍخبتـج 

.  نٙ ْٖبٜج اٍـبُثٍَدٍٗج اٍٙ اسِبٍٙ الاشُٖ اٍِخداٍٗٔ ٍَضرً

 (INSOWN) اٌٍَِٜج اٍِئششٜج
ْشتج ٌَِٜج سِٜؾ اٍِشخذِرّٜ اٍِئششّٜ نٙ ؤشُٖ اٍضرٌج نٙ 

. ْٖبٜج اٍـبُ

. اسِبٍٙ ِب ٌَِٜج ؤٌتر ِبًٍ ِّ ؤشُٖ اٍضرٌج (CONCT)خرٌز اٌٍَِٜج 

. اٍَٗكبرٜخُ اٍػتٜـٙ ٍـدد ؤؿغبء ِسَس الإدارث (BOASIZE)ضسُ اٍِسَس 

 (BDINT)اشخيلاٍٜج اٍِسَس 

ْشتج الأؿغبء كٜر اٍخْهٜذّٜٜ نٛ ِسَس الإدارث اٍٙ اسِبٍٛ 

. ؿدد ؤؿغبء اٍِسَس

ازدٗاسٜج دٗر اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘ 
(DUAL) 

اذا ٌبّ اٍِٜر اٍخْهٜذ٘ الأٗل  (1)ِخلٜر ِٕٗٙ ٜإخذ اٍيِٜج 

ٜضلل ؤٜغبً ِْظة رئٜس ِسَس الإدارث ٗ  (اٍـغٗ اٍِْخدة)



 تخلام ذًٍ (0)

 (Big 4)ضسُ ٌِخة اٍِراسـج 

اذا ٌبْح اٍضرٌج خـخِد ؿَٙ  (1)ِخلٜر ِٕٗٙ ٜإخذ اٍيِٜج 

 تخلام ذًٍ (0) ٗ (Big 4)ٌِبخة ِراسـج ٌتر٘ خْخِٙ ل 

  اٍخـرٜم الإسرائٙ اٍِخلٜراح اٍغبتػج 

 .اٍـبُ ْٖبٜج نٛ الأظٗل لإسِبٍٛ اٍَٗكبرٜخُ اٍػتٜـٛ (SIZE)ضسُ اٍضرٌج 

 (LEV)اٍرانـج اٍِبٍٜج 
الأظٗل نٙ  اسِبٍٛ اٍٙ اٍدّٜٗ ػَٜٗج ٗىظٜرث الأسل ْشتج

. ْٖبٜج اٍـبُ

 (ROA)رتضٜج اٍضرٌج 
ٜخُ ىٜبشٔ تِـدل اٍـبئد ؿَٙ الأظٗل ٗاٍذٚ ٜخُ ضشبتٔ ِّ خلال 

. ىشِج ظبنٛ اٍرتص تـد اٍغرائة ؿَٙ اسِبٍٙ ؤظٗل اٍضرٌج

 

تـد ظٜبكج ِْبذر اٍتضد، ٌٗذًٍ اٍخـرٜم الإسرائٙ ٍَِخلٜراح، ٜيُٗ اٍتبضذّٜ نٙ اٍيشُ 

 .اٍيبدُ تخضَٜل ْخبئز اٍتضد ِّ اضظبءاح ٗظهٜج ْٗخبئز خضَٜل اٍْخبئز

اٍيشُ اٍذبٍد 

  خضَٜل ِْٗبىضج اٍْخبئز

ٜخْبٗل ٕذا اٍيشُ خضَٜل ِْٗبىضج ْخبئز اخختبر اٍهرع اٍرئٜشٙ ِٗب ٜخغِْٔ ِّ نرٗع 

: نرؿٜج ٗذًٍ ِّ خلال اشخـراع اٍْيبػ اٍخبٍٜٔ

.الإضظبءاح اٍٗظهٜج: ؤٗلًا  

ٜشخـرع اٍتبضد ؤُٕ الأضظبءاح اٍٗظهٜج ٍِخلٜراح اٍتضد، تٖدم اؼٖبر خظبئظٖب 

(: 3)اٍِِٜزٓ ؿَٙ ِشخٗ٘ ضرٌبح اٍـْٜج ٌِب ٜٗغضٖب اٍسدٗل رىُ 



(3)سدٗل   
  اٍخٗظٜم الاضظبئٙ ٍِخلٜراح اٍتضد

  Business Group (Obs. 215)  Independency Firms (Obs. 244) 

Mean Std. 

Dev. 

Min Max Mean Std. 

Dev. 

Min Max 

Dependent Variable:           

|EM| اٍيِٜج اٍِػَيج ٍلاشخضيبىبح
      (ادارث الأرتبش)الاخخٜبرٜج 

 
 .1087 0.166 0.0005 1.284 

 
  .1015 0.130 0.0002 1.284 

Independent Variables:           

MNOW3.2 0.239 6337.   0.997 0 0.298 4873.   اٌٍَِٜج الادارٜجe-5 0.997 

GOVOW 0.253 0 2.853 0.4361  0.253 0 0.063 0274.   اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج 

INSOWN 0.673 0 0.136 0.0585  0.673 0 0.129 0.0487   اٌٍَِٜج اٍِئششٜج 

CONCT 0.997 0.058 0.244 0.6234  0.997 0 0.235 5639.    خرٌز اٌٍَِٜج 

BOASIZE  19 3 2.461 1680.   19 4 3.153 9860.     ضسُ ِسَس الادارث

BDINT 1 0 0.184 7389.   1 0.2 0.175 7468.    اشخيلاٍٜج ِسَس الادارث 

DUAL  1 0 0.496 0.5697  1 0 0.479 0.6465     اشخيلاٍٜج دٗر اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘

BIG4 ث ضسُ ٌِخة اٍِراسؾ   0.6326 0.483 0 1  0.1721 0.378 0 1 

Control Variables:           

SIZE 25.21 13.23 1.729 18.879  25.21 14.41 2.094 20.943   ضسُ اٍضرٌج 

ROE 1.976 1.237- 0.139 0303.   1.976 0.292- 0.154 0446.    اٍرانـٔ اٍِبٍٜج 



LEV  4.340 0.007  0.872 0.4939  4.340 0.005  0.636 0.6075   ِـدل اٍـبئد ؿَٙ الاظٗل



:ٜٗخغص ِّ اٍسدٗل اٍشبتو  

  ِضبٕدث، تِْٜب 215تَلح ؿدد اٍِضبٕداح اٍِخـَيج تِْٗذر اٍضرٌبح اٍِْخشتج ٍخسِؾ الأؿِبل 

 ِضبٕدث، ٗذًٍ خلال نخرث 244تَق ؿدد اٍِضبٕداح اٍِخـَيج تِْٗذر اٍضرٌبح اٍِشخيَج 

 .اٍتضد

  ِـتراً ؿْٖب تبٍيُٜ اٍِػَيج  (ٌِخلٜر خبتؾ)ٜلاضؼ ٗسٗد ِد٘ ٗاشؾ تّٜ ادارث الأرتبش

ٍلاشخضيبىبح الإخخٜبرٜج نِٜب تّٜ ضرٌبح ؿْٜج اٍدراشج، ضٜد تَلح ىِٜج اٍضد الأدْٙ ٍضرٌبح 

، (1.284)تِْٜب تَلح ىِٜج اٍضد الأىظٙ ٍلاشخضيبىبح الإخخٜبرٜج  (0.005)خسِؾ الأؿِبل ٕٙ 

ٗتَلح ىِٜج  (0.002)ؤِب تبٍْشتج ٍَضرٌبح اٍِشخيَج تَلح ىِٜج اٍضد الأدْٙ ٍَضرٌبح اٍِشخيَج 

، ِِب ٜـْٙ ٗسٗد خهبٗح تّٜ ضرٌبح اٍـْٜج نٙ (1.284)اٍضد الأىظٙ ٍلاشخضيبىبح الإخخٜبرٜج 

اٍيٜبُ تِِبرشج ادارث الأرتبش، ٌذًٍ ٜلاضؼ ؤّ ِخٗشػ اٍيُٜ اٍِػَيج ٍلاشخضيبىبح الإخخٜبرٜج 

، (0.166) ، ٗذًٍ تبْضرام ِـٜبر٘ ىدرٓ(0.1087)خسِؾ الأؿِبل تَق  ؿَٙ ِشخٗ٘ ضرٌبح

ٜٗلاضؼ ؤّ ِخٗشػ اٍيُٜ اٍِػَيج ٍلاشخضيبىبح الاخئخٜبرٜج ؿَٙ ِشخٗ٘ اٍضرٌبح اٍِشخيَج تَق 

 (.0.130) ، ٗذًٍ تبْضرام ِـٜبر٘ ىدرٓ(0.1015)

  تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ ٌٍََِٜج الإدارٜج(MNOW)  ّٜنٙ ضرٌبح خسِؾ الاؿِبل ِب ت

، تِْٜب تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ (0.487)، ٌِب تَق ِخٗشػ اٌٍَِٜج الإدارٜج (0.997اٍظهرٗ )

ٗاْضرام  (0.6337)تِخٗشػ  (0.997- 0.005)ِضل ؿْٜج اٍضرٌبح اٍِشخيَج ِب تّٜ 

ِِب ٜضٜر اٍٙ ارخهبؽ ْشتج اٌٍَِٜج الادارٜج نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل  (0.239)ِـٜبر٘ ىدرٓ 

 .ِيبرْج تبٍضرٌبح اٍِشخيَج

  تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ ٌٍََِٜج اٍضٌِٜٗج(GOVOW)  نٙ ؿْٜج ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ِب

، تِْٜب تَق اٍضد الأدْٙ  (0.0247)، ٌِب تَق ِخٗشػ اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج (0.253ٗ  اٍظهر)تّٜ 

، ٌِب تَق ِخٗشػٖب تيِٜج ىدرٕب (0.253اٍظهر ٗ )ٗالأىظٙ نٙ ؿْٜج اٍضرٌبح اٍِشخيَج 

ِِب ٜضٜر اٍٙ اْخهبع ْشتج اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ِيبرْج  ،(0.436)

 .تبٍضرٌبح اٍِشخيَج

  تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ ٌٍََِٜج اٍِئششٜج(INSOWN)  ّٜنٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ِب ت

، تِْٜب تَق اٍضد الأدْٙ (0.0487)، ٌِب تَق ِخٗشػ اٌٍَِٜج اٍِئششٜج (0.673ٗ  اٍظهر)

( 0.0585)تِخٗشػ  (0.673اٍظهرٗ )ٗالأىظٙ ِضل ؿْٜج اٍضرٌبح اٍِشخيَج ِب تّٜ 



ِِب ٜضٜر اٍٙ اْخهبع ْشتج ؤشُٖ ضرٌبح ؿْٜج اٍدراشج اٌٍَِِٗج  (0.136)ٗاْضرام ِـٜبر٘

ٍَِئششبح ِّ اسِبٍٙ ؤشُٖ ضرٌبح اٍـْٜج نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٗاٍضرٌبح اٍِشخيَج 

 .نٙ اٍضرٌبح اٍِشخيَج ِيبرْج تخسِؾ الأؿِبل% 1ٗذًٍ ؿَٙ اٍركُ ِّ ارخهبؿٖب تِيدار 

  تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ ٍخرٌز اٌٍَِٜج(CONCT)  ّٜنٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ِب ت

، تِْٜب تَق اٍضد الأدْٙ (0.563)، ٌِب تَق ِخٗشػ خرٌز اٌٍَِٜج (اٍظهرٗ اٍٗاضد اٍظضٜص)

( 0.623)ٗذًٍ تِخٗشػ ىدرٓ (0.997ٗ  0.058)ٗالأىظٙ نٙ ؿْٜج اٍضرٌبح اٍِشخيَج ِب تّٜ 

ِِب ٜضٜر اٍٙ ارخهبؽ ْشتج خرٌز اٌٍَِٜج ِّ اسِبٍٙ ؤشُٖ  (0.244)ٗاْضرام ِـٜبر٘ تيِٜج 

 .ضرٌبح اٍـْٜج

 تَق اٍضد الأدْٙ ٗالإىظٙ ٍضسُ ِسَس الادارث  (BOSIZE) ّٜنٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ِب ت

، تِْٜب تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ ( ؤؿغبء9)، ٌِب تَق ِخٗشػ ضسُ ِسَس الادارث (19 ٗ 4)

ٗاْضرام ِـٜبر٘  ( ؤؿغبء8)تِخٗشػ  (19ٗ  3)ِضل ؿْٜج اٍضرٌبح اٍِشخيَج ِب تّٜ 

ٜٗـٌس ذًٍ خيبرة ضسُ ِسَس الإدارث نِٜب تّٜ ضرٌبح اٍخسِؾ ٗاٍضرٌبح  ،(2.461)

 .اٍِشخيَج

  تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ ٍْشتج اشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث(BDINT)  نٙ ضرٌبح خسِؾ

، ٌِب تَق ِخٗشػ ْشتج اشخيلاٍٜج ِسبٍس الإدارث ( ٗ اٍٗاضد اٍظضٜص0.2 )الأؿِبل ِب تّٜ 

اٍظهر ٗ )، تِْٜب تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ ِضل ؿْٜج اٍضرٌبح اٍِشخيَج ِب تّٜ (0.746%)

، ٕٗٗ ِب ٜضٜر اٍٙ ارخهبؽ (0.496)ٗاْضرام ِـٜبر٘  (0.738)تِخٗشػ  (اٍٗاضد اٍظضٜص

ْشتج اشخيلاٍٜج ِسبٍس ادارح ضرٌبح اٍـْٜج ٗاٍخزاُ ضرٌبح ؿْٜج اٍدراشج تِخػَتبح دٍٜل 

ىٗاؿد ِٗـبٜٜر ضٌِٗج اٍضرٌبح اٍِظر٘ نِٜب ٜخـَو تغرٗرث ؤّ خٌّٗ ؤكَتٜج ؤؿغبء ِسَس 

 .الإدارث ِّ الأؿغبء كٜر اٍخْهٜذّٜٜ نٙ اٍضرٌج

  ٘تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ لإزدٗاسٜج دٗر اٍِدٜر اٍخْهٜذ(DUAL)  ِضل ؿْٜج ضرٌبح خسِؾ

، تِْٜب تَق اٍضد (0.646)، ٌِب تَق ِخٗشػ اٍـْٜج ( اٍٗاضد اٍظضٜص-اٍظهر )الأؿِبل ِب تّٜ 

، تِخٗشػ (اٍظهر ٗ اٍٗاضد اٍظضٜص)الأدْٙ ٗالأىظٙ نٙ ؿْٜج اٍضرٌبح اٍِشخيَج ِب تّٜ 

ِِب ٜضٜر اٍٙ ارخهبؽ ْشتج اشخيلاٍٜج اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘  (0.494)ٗاْضرام ِـٜبر٘  (0.569)

داخل ضرٌبح اٍـْٜج ٗاٍخزاُ ضرٌبح ؿْٜج اٍدراشج تِخػَتبح دٍٜل ىٗاؿد ِٗـبٜٜر ضٌِٗج 



اٍضرٌبح اٍِظر٘ نِٜب ٜخـَو تغرٗرث ؤّ خٌّٗ ؤكَتٜج ؤؿغبء ِسَس الإدارث ِّ الأؿغبء 

 .كٜر اٍخْهٜذّٜٜ نٙ اٍضرٌج

  تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ ٍضسُ ٌِخة اٍِراسـج(BIG 4)  ِضل ؿْٜج ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ِب

، تِْٜب تَق اٍضد الأدْٙ (0.6326)، ٌِب تَق ِخٗشػ اٍـْٜج (اٍظهر ٗ اٍٗاضد اٍظضٜص)تّٜ 

ضٜد ٜإخذ اٍِخلٜر  (اٍظهر ٗ اٍٗاضد اٍظضٜص)ٗالأىظٙ ِضل ؿْٜج اٍضرٌبح اٍِشخيَج ِب تّٜ 

ٗاٍٗاضد اٍظضٜص ٍَضرٌبح اٍخٙ  (BIG 4)اٍيِٜج ظهر ٌٍِبخة اٍِراسـج اٍخٙ لا خْخِٙ ٍـ 

 .، ِِب ٜضٜر اٍٙ اْخهبع ضسُ ٌِخة اٍِراسـج داخل ضرٌبح اٍـْٜج(BIG 4)خْخِٙ ٍـ 

  تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ لأضسبُ اٍضرٌبح(SIZE)  ّٜ14.41)نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ِب ت 

، (20.094)، ٌِب تَق ِخٗشػ ؤضسبُ اٍضرٌبح ؿَٙ ِشخٗ٘ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل (25.21ٗ 

ٗذًٍ  (25.21 ٗ 13.23)تِْٜب تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ نٙ اٍضرٌبح اٍِشخيَج ِب تّٜ 

، ِِب ٜضٜر اٍٙ ٗسٗد خهبٗح ٗاغص تّٜ (1.729)ٗاْضرام ِـٜبر٘ ىدرٓ  (18.879)تِخٗشػ 

 .ؤضسبُ اٍضرٌبح ِضل اٍـْٜج نِٜب تّٜ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٗاٍضرٌبح اٍِشخيَج

  تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ ٍِـدل اٍـبئد ؿَٙ ؤظٗل اٍضرٌبح(ROA)  ِّٜضل اٍـْٜج ِب ت-(

نٙ ضرٌبح خسؾ الأؿِبل، ٌِب تَق ِخٗشػ ِـدل اٍـبئد ؿَٙ ؤظٗل اٍضرٌبح  (1976 ٗ 1.237

، تِْٜب تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ ِضل ؿْٜج اٍضرٌبح (0.0446)ؿَٙ ِشخٗ٘ ضرٌبح اٍـْٜج 

ِِب   (0.139)ٗاْضرام ِـٜبر٘  (0.0303)تِخٗشػ  (1976 ٗ 292-)اٍِشخيَج ِب تّٜ 

 .ٜضٜر اٍٙ ٗسٗد خهبٗح ٌتٜر نٙ رتضٜج اٍضرٌبح ِضل اٍـْٜج

  تَق اٍضد الأدْٙ ٍَرانـج اٍِبٍٜج(LEV) ٙ(4.430 ٗ 0.005)ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ِب تّٜ  ن ،

، تِْٜب تَق اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ (0.6075)اٍضرٌبح  ٌِب تَق ِخٗشػ اٍرانـج اٍِبٍٜج نٙ خًَ

ٗاْضرام ِـٜبر٘ ىدرٓ  (0.4939)تِخٗشػ  (4.340ٗ 0.007)نٙ اٍضرٌبح اٍِشخيَج ِب تّٜ 

، ِِب ٜضٜر اٍٙ ٗسٗد اخخلام نٙ ِدْٜٜٗج ضرٌبح اٍـْٜج نِٜب تّٜ ضرٌبح خسِؾ (0.872)

 .الأؿِبل ٗاٍضرٌبح اٍِشخيَج

  ٗؤخٜراً خسدر الإضبرث اٍٙ ؤّ اٍضد الأدْٙ ٗالأىظٙ ٍسِٜؾ ِخلٜراح ؿْٜج اٍضرٌبح ِضل

اٍدراشج خيؾ نٙ ِد٘ ٗاشؾ ِب تّٜ اٍضرٌبح، ٜٗئٌد ٕذٓ اٍْخٜسج اخختبر اٍخٗزٜؾ اٍػتٜـٙ 

"Jarque-Bera " ٌٍ٘ٗل ِئضراح 1%ٗاٍذ٘ سبءح ْخبئسج ذاح دلاٍج اضظبئٜج ؿْد ِشخ 



اٍسدٗل، ِِب ُٜضٜر اٍٙ ؤّ ٌل اٍِخلٜراح ىِٜٖب لا خختؾ اٍخٗزٜؾ اٍػتٜـٙ، ؤ٘ ؤّ ىِٜٖب خيؾ نٙ 

 .  ِد٘ ٗاشؾ ٗلا خدٗر ضٗل ِخٗشػٖب

.خضَٜل ِظهٗنج الارختبػ: ذبْٜبً  

ٗآٍٜبح  (ٌِخلٜر خبتؾ)ٜشخٖدم خضَٜل الارختبػ خضدٜد ِـبِل الارختبػ تّٜ ادارث الأرتبش 

ٌٗذًٍ اٍِخلٜراح اٍغبتػج، تبلإغبنج اٍٙ تٜبّ اٍـلاىج الارختبػٜج تّٜ  (ٌِخلٜراح ِشخيَج)اٍضٌِٗج 

 (:4)اٍِخلٜراح ٗتـغٖب اٍتـع، ٌِب ٜؼٖرٕب اٍسدٗل رىُ 



(4)سدٗل   

  ِظهٗنج الارختبػ
 LEV ROE SIZE BIG4 DUAL BDINT BOASIZE CONCT INSOWN GOVOW MNOW EM   

In
d

ep
en

d
en

cy
 F

irm
s

 

-0.060 

[-0.93] 
0.342 

[ 5.66]*** 
0.013 

[ 0.20] 
0.081 

[ 1.27] 
-0.018 

[-0.27] 
0.025 

[ 0.38] 
-0.035 

[-0.54] 
-0.022 

[-0.34] 
-0.072 

[-1.13] 
-0.029 

[-0.46] 
-0.039 

[-0.61] 
1 

B
u

si
n

es
s 

G
ro

u
p

 

|EM| 

-0.043 

[-0.68] 
-0.015 

[-0.23] 
0.272 

[ 4.40]*** 
-0.083 

[-1.29] 
-0.066 

[-1.03] 
0.234 

[ 3.74]*** 
0.258 

[ 4.15]*** 
0.483 

[ 8.58]*** 
0.225 

[ 3.58]*** 
-0.022 

[-0.34] 
1 -0.081 

[-1.18] 
MNOW 

-0.040 

[-0.62] 
0.048 

[ 0.75] 
0.229 

[ 3.66]*** 
-0.070 

[-1.09] 
0.126 

[ 1.98]** 
-0.126 

[-1.98]** 
-0.0001 

[-0.00] 
-0.140 

[-2.20]** 
0.002 

[ 0.03] 
1 -0.132 

[-1.95]* 
 0.037 

[ 0.55] 
GOVOW 

-0.005 

[-0.08] 
-0.018 

[-0.28] 
0.133 

[ 2.09]** 
-0.023 

[-0.36] 
0.088 

[ 1.38] 
0.257 

[ 4.14]*** 
0.319 

[ 5.24] 
-0.012 

[-0.18] 
1 0.410 

[ 6.56]*** 
0.090 

[ 1.32] 
 0.024 

[ 0.35] 
INSOWN 

-0.019 

[-0.30] 
0.104 

[ 1.62] 
0.144 

[ 2.27]** 
-0.061 

[-0.95] 
-0.136 

[-2.14]** 
-0.025 

[-0.40] 
-0.004 

[-0.06] 
1 -0.197 

[-2.93]*** 
-0.105 

[-1.54] 
0.462 

[ 7.59]*** 
-0.115 

[-1.70]* 
CONCT 

-0.079 

[-1.23] 
0.084 

[ 1.32] 
0.433 

[ 7.47]*** 
0.380 

[ 6.39]*** 
-0.261 

[-4.20]*** 
0.546 

[ 10.1]*** 
1 -0.291 

[-4.43]*** 
0.101 

[ 1.48] 
0.266 

[ 4.03]*** 
-0.075 

[-1.09] 
 0.017 

[ 0.25] 
BOASIZE 

0.009 

[ 0.14] 
0.076 

[ 1.18] 
0.246 

[ 3.94]*** 
0.145 

[ 2.28]** 
-0.284 

[-4.61]*** 
1 0.186 

[ 2.77]*** 
-0.054 

[-0.79] 
0.253 

[ 3.81]*** 
0.321 

[ 4.95]*** 
-0.031 

[-0.46] 
-0.159 

[-2.35]** 
BDINT 

-0.053 

[-0.82] 
-0.023 

[-0.36] 
-0.177 

[-2.80]*** 
0.002 

[ 0.03] 
1 0.099 

[ 1.45] 
-0.177 

[-2.62]*** 
0.024 

[ 0.36] 
0.234 

[ 3.51]*** 
0.047 

[ 0.69] 
0.028 

[ 0.40] 
-0.060 

[-0.88] 
DUAL 

-0.031 

[-0.48] 
0.035 

[ 0.55] 
0.292 

[ 4.76]*** 
1 0.223 

[ 3.35]*** 
0.046 

[ 0.67] 
0.113 

[ 1.66]* 
0.141 

[ 2.08]** 
0.023 

[ 0.33] 
-0.060 

[-0.88] 
-0.015 

[-0.22] 
-0.112 

[-1.64] 
BIG4 

-0.104 

[-1.63] 
0.239 

[ 3.83]*** 
1 0.151 

[ 2.23]** 
-0.038 

[-0.55] 
-0.253 

[-3.82]*** 
0.254 

[ 3.84]*** 
0.122 

[ 1.80]* 
-0.042 

[-0.62] 
0.015 

[ 0.22] 
0.221 

[ 3.30]*** 
-0.031 

[-0.45] 
SIZE 

-0.202 

[-3.21]*** 
1 -0.009 

[-0.129] 
-0.159 

[-2.35]** 
-0.094 

[-1.38] 
0.038 

[ 0.55] 
-0.028 

[-0.41] 
0.090 

[1.31] 
-0.054 

[-0.79] 
0.003 

[ 0.04] 
0.159 

[ 2.34]** 
 0.255 

[ 

3.84]*** 

ROE 

1 -0.066 

[-0.97] 
0.077 

[ 1.131] 
0.194 

[ 2.88]*** 
0.060 

[ 0.87] 
-0.035 

[-0.51] 
-0.057 

[-0.84] 
0.092 

[ 1.36] 
-0.022 

[-0.33] 
-0.116 

[-1.71]* 
0.095 

[ 1.39] 
-0.015 

[-0.22] 
LEV 

ؿَٙ اٍخرخٜة% 10، %5، %1خضٜر اٍٙ ٗسٗد دلاٍج اضظبئٜج ؿْد ِشخٗ٘ **. * ، ***:َِضٗؼج  



:ٜٗخغص ِّ اٍسدٗل اٍشبتو  

  نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ِـتراً  (ٌِخلٜر خبتؾ)ٜختّٜ ِّ ِـبِلاح الارختبػ تّٜ ادارث الأرتبش

تبٍيُٜ اٍِػَيج ٍلاشخضيبىبح الاخخٜبرٜج، ٗاٍِخلٜراح اٍِشخيَج ٗاٍِخلٜراح اٍغبتػج ٌِب  ؿْٔ

ٜٗغضٖب اٍـِٗد الأٗل ِّ اٍسدٗل، ؤّ ِّ ؤٌذر اٍِخلٜراح اٍِشخيَج ارختبػبً تبدارث الأرتبش 

، ذُ ْشتج ِـدل اٍـبئد ؿَٙ الأظٗل (%3.7)اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج ٗذًٍ تِـبِل ارختبػ ىدرث 

ٗذًٍ تِـبِل  ، َٜٜٖب اٌٍَِٜج اٍِئششٜج%1ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗج  (%2.5)تِـبِل ارختبػ ىدرٓ 

، ذُ ْشتج (%1.7)، َُٜٜٖ ضسُ ِسَس الإدارث تِـبِل ارختبػ ىدرٓ (%2.4)ارختبػ ىدرٓ 

، ذُ ْشتج %5  ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗج (%15.9-)اشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث تِـبِل ارختبػ ىدرٓ 

، ذُ ضسُ ٌِخة %10ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗج  (%11.5-)خرٌز اٌٍَِٜج تِـبِل ارختبػ ىدرٓ 

)-، ذُ ْشتج اٌٍَِٜج الإدارٜج تِـبِل ارختبػ ىدرٓ (%11.2-)اٍِراسـج تِـبِل ارختبػ ىدرٓ 

، ذُ ْشتج ضسُ (%6.1-)اشخيلاٍٜج دٗر اٍِدٜر اٍخْهٜذ٘ تِـبِل ارختبػ ىدرث  ، ذُ ْشتج(8.1

)-، ٗآخٜراً ْشتج اٍرانـج اٍِبٍٜج تِـبِل ارختبػ ىدرٓ (3.1)- اٍضرٌج تِـبِل ارختبػ ىدرٓ

1.5.) 

  ٜخغص ِّ ِـبِلاح الارختبػ تّٜ اٍِخلٜراح اٍغبتػج تـغٖب تتـع ٌِب ٜٗغضٖب تبىٙ ؤؿِدث

، %50ِظهٗنج الارختبػ، ؤّ سِٜؾ ِـبِلاح ٕذٓ الارختبػبح سبءح غـٜهج ضٜد ٍُ خخسبٗز 

ٌِب خراٗضح ٕذٓ اٍِـبِلاح ِب تّٜ ارختبػبح ػردٜج ٗؿٌشٜج، ٜٗضٜر غـم ِـبِلاح الارختبػ 

ٍِْٗذر اٍتضد اٍٙ اضخِبل ؿدُ خـرع ِْٗذر اٍدراشج ٍِضٌَج  تّٜ اٍِخلٜراح اٍِهشرث

، ٗاٍذ٘ خُ اٍخضيو ِْٔ ِّ خلال اخختبر (Multi-Colinearity)الإزدٗار اٍخػىـْد اٍخيدٜر 

، ضٜد سبءح ْخبئز الاخختبر (Variance Inflation Factor( )VIF)ِـبِل اٍخغخُ 

، ِِب ٜضٜر اٍٙ ؿدُ ٗسٗد ِضٌَج (10)ٍسِٜؾ ِخلٜراح ِْٗذر اٍدراشج ؤىل ِّ اٍيِٜج 

 .الإزدٗار اٍخػٙ تّٜ ِخلٜراح ِْٗذر اٍدراشج اٍِشخخدُ نٙ اٍخضَٜل اٍيٜبشٙ

.خضَٜل ْخبئز ِْٗذر الاْضدار ِْٗبىضج اٍْخبئز: ذبٍذبً  

ٗتٜبّ ِْٗذسٙ ْخبئز  اٍتضد اٍخضيو ِّ نرٗع ٜشخٖدم اٍتبضد نٙ غٗء ِضٌَج اٍتضد

)الاْضدار نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٗاٍضرٌبح اٍِشخيَج ٗذًٍ ؿَٙ اٍْضٗ اٍخبٍٙ نٙ اٍسدٗل رىُ  5:) 

 



 

 

 

(5)سدٗل   

 اٍـلاىج تّٜ آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ٗادارث الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل
Dependent Variable: Earning Management (|EM|( 

White cross-section standard errors & covariance (no d.f. correction) 

Independency Firms  Business Group   

Variables |EM| |EM|  

 

-0.06142 

[-4.706]*** 

-0.03465 

[-1.909]* 
MNOW 

-0.00256 

[-2.988]*** 

0.22513 

[2.688]*** 
GOVOW 

0.03351 

[1.472] 

-0.12679 

[-11.59]*** 
INSOWN 

0.07574 

[5.589]*** 

0.02595 

[1.644] 
CONCT 

0.00621 

[4.230]*** 

-0.00162 

[-2.080]** 

BOASIZE 

-0.11619 

[-10.23]*** 

0.05323 

[4.420]*** 

BDINT 

-0.00389 

[-0.776] 

0.00123 

[0.122] 

DUAL 

-0.00349 

[-0.389] 

0.03782 

[3.787]*** 
BIG4 

0.00202 

[1.464] 

-0.00128 

[-0.403] 

SIZE 

-0.02797 

[-0.679] 

0.02720 

[3.156]*** 

ROA 

0.00426 0.01265 LEV
 



 

[3.839]*** [2.466]** 

51 45 Firms 

244 215 Obs. 

Effects Specification 

No No Year/Firm FE 

Yes Yes 
Firm GLS 

Weights 

Yes Yes Firm cluster 

%16.9 %27.7 Adjusted R
2 

1.827 1.764 DW-stat. 

(5.492)*** (8.466)*** Fisher test (F-

stat.) 

(2.444)*** (2.738)*** Residual variance 

test 

(14.49)*** (19.85)*** Breusch-Pagan 

test 

(20.43)** (15.58) Hausman test 

(1.541) (6.875) Time test 

ؿَٙ اٍخرخٜة% 10، %5، %1خضٜر اٍٙ ٗسٗد دلاٍج اضظبئٜج ؿْد ِشخٗ٘ **. * ، :***َِضٗؼج  

 :نٙ غٗء اٍسدٗل اٍشبتو ٜخغص ِب َٜٙ

ٗسٗد ؤذر شَتٙ ِٗـْٗ٘ ٌٍََِٜج الإدارٜج ؿَٙ ِشخٗ٘ ضرٌبح  خسِؾ الأؿِبل ٗاٜغبً اٍضرٌبح   .1

% 10نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٗ% 1اٍِشخيَج ؿَٙ ادارث الأرتبش، ٗذًٍ ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗج 

نٙ اٍضرٌبح اٍِشخيَج، تِب ٜـٌس ؤّ اْخهبع ْشتج اٌٍَِٜج الإدارٜج شٜيبتَج ارخهبؽ نٙ ىِٜج 

الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜٔ، ٗىد ٜرسؾ اٍِْػو ٗراء ذًٍ ٕٗ اٍخإذٜر الإٜسبتٙ ٌٍََِٜج الإدارٜج داخل 

ٍـدُ ٗسٗد خغبرة تبٍِظبٍص ٗاٍـِل ؿَٙ  اٍضرٌبح، ٗاٍخٙ ىد خـز٘ اٍٙ ضِبٜج اٍِشخذِرّٜ،

 .  زٜبدث اشخيرار ِْٗٗ اٍضرٌج

ٗسٗد ؤذر ِٗسة ِٗـْٗ٘ ٌٍََِٜج اٍضٌِٜٗج داخل ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل، ٗذًٍ ؿْد ِشخٗ٘  .2

، تِب ٜـٌس ؤّ ارخهبؽ ْشتج اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج شٜيبتَج ارخهبؽ نٙ ىِٜج الاشخضيبىبح %1ِـْٜٗج 

الاخخٜبرٜٔ، ٗىد ٜرسؾ اٍِْػو ٗراءؤْٔ ىد خـبْٙ اٍضرٌبح اٍخٙ تٖب ْشتج ٌَِٜج ضٌِٜٗج ِرخهـج 

ِّ ِضٌَج اٌٍٗبٍج نهٙ خًَ اٍضرٌبح ٌّٜٗ اٍِدراء ِشئٍّٜٗ ِّ ىتل اٍضٌِٗج ٍٜٗس ِّ ىتل 



 

 اٍضرٌبح ٍخضيٜو ؤٕدام اسخِبؿٜج ٗشٜبشٜج ٓاٍِشبِّٕٜ، ٗىد خيُٗ اٍضٌِٗج تبشخخداُ ٕذ

ىظٜرث اٍِد٘، ٗاٍخٙ كبٍتبً ِب خخـبرع ِؾ خـؼُٜ رتص اٍِشخذِرّٜ ِِب ٜزٜد ِّ اٍخػر اٍذ٘ 

ٜخـرع ٍٔ اٍِشبِّٕٗ، تِْٜب خٗظَح اٍْخبئز ٍٗسٗد ؤذر شَتٙ ِٗـْٗ٘ ٌٍََِٜج اٍضٌِٜٗج داخل 

، تِب ٜـٌس ؤّ ارخهبؽ ْشتج اٌٍَِٜج %1اٍضرٌبح اٍِشخيَج، ٗذًٍ ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗج 

اٍضٌِٜٗج شٜيبتَج اْخهبع نٙ ىِٜج الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜٔ، ٗىد ٜرسؾ ذًٍ ِّ اٍخإذٜر الإٜسبتٙ 

ٌٍََِٜج اٍضٌِٜٗج داخل خًَ اٍْٗؽ ِّ اٍضرٌبح ظلٜرث اٍضسُ ٗاٍخٙ ٌِّٜ اٍشٜػرث ؿَٜٖب 

ٗزٜبدث ِـدلاح اٍرىبتج اٍهـبٍج، ٗىد خشبؿد اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج ؿَٙ خخهٜم ىٜٗد اٍخِٜٗل ٍَضرٌبح 

 .ٗاٍيدرث ؿَٙ ِٗاسٖج اٍِضبٌل ٗخيَتبح الأشٗاو

ٗسٗد ؤذر شَتٙ ِٗـْٗ٘ ٌٍََِٜج اٍِئششٜج داخل ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ؿَٙ ادارث الأرتبش،  .3

ْشتج اٌٍَِٜج اٍِئششٜج شٜيبتَج اْخهبع  ِِب ٜـٌس ؤّ ارخهبؽ ،%1ٗذًٍ ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗج 

نٙ ىِٜج الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜٔ، ٗىد ٜرسؾ اٍِْػو ٗراء ذًٍ ٕٗ اٍخإذٜر الإٜسبتٙ ٌٍََِٜج 

اٍِئششٜج داخل اٍضرٌبح، ٗذًٍ لإرخهبؽ ِـدلاح اٍخترث اٍهْٜج ٗاٍخٌٍْٗٗسٜج داخل خًَ 

اٍِئششبح، ٗؤّ ارخهبؽ ْشتج اٌٍَِٜج اٍِئششٜج خئد٘ ِـْٜٗبً اٍٙ زٜبدث اضخِبلاح ىٜبُ اٍِدراء 

 . تخيَٜط ْهيبح اٍتضد ٗاٍخػٜٗر ٍزٜبدث رىُ اٍرتص اٍِهظص ؿْٔ

ٗسٗد ؤذر ِٗسة ِٗـْٗ٘ ٍْشتج خرٌز اٌٍَِٜج داخل اٍضرٌبح اٍِشخيَج ؿَٙ ادارث الأرتبش،  .4

، ِِب ٜـٌس ؤّ ارخهبؽ ْشتج خرٌز اٌٍَِٜج شٜيبتَج ارخهبؽ نٙ %1ٗذًٍ ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗج 

ىِٜج الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜٔ، ٗىد ٜرسؾ اٍِْػو ٗراء ذًٍ ؤّ خرٌز اٌٍَِٜج تّٜ اٍِشبِّٕٜ ٜيَل 

ِّ اٍغلٗػ ؿَٙ الإدارث ٗذًٍ ٍـدُ خغبرة اٍِظبٍص تّٜ الإدارث ٗاٍِشبِّٕٜ، ِِب ٜيَل ِّ 

 .ِِبرشبح ادارث الأرتبش ٍَخإذٜر ؿَٙ رىُ اٍرتص

ٗسٗد ؤذر شَتٙ ِٗـْٗ٘ ٍضسُ ِسَس الإدارث داخل ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ؿَٙ ادارث الأرتبش،  .5

تِب ٜـٌس ارخهبؽ ضسُ اٍِسَس شٜيبتَٔ اْخهبع نٙ ىِٜج % 5ٗذًٍ ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗٔ ؿْد 

الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜج، ٗاٍِْػو ٗراء ؤّ زٜبدث ضسُ اٍِسَس داخل خًَ اٍضرٌبح ٜزٜد ِّ 

اٍيدرث ؿَٙ اٍرىبتج اٍهـبٍج، ٗىد ٜرسؾ اٍٙ خغِّٜ ؿدد ٌتٜر ِّ الاؿغبء داخل اٍِسَس ذٗ 

ٌهبءث ٗختراح ؿبٍٜج ٜسـَج ىبدر ؿَٙ خخهٜع ِِبرشبح ادارث الأرتبش، ٗسٗد ؤذر ِٗسة 

ِٗـْٗ٘ ٍضسُ ِسَس الإدارث داخل اٍضرٌبح اٍِشخيَج ؿَٙ ادارث الأرتبش، ٗذًٍ ؿْد ِشخٗ٘ 

تِب ٜـٌس ارخهبؽ ضسُ اٍِسَس شٜيبتَٔ ارخهبؽ نٙ ىِٜج الاشخضيبىبح % 1ِـْٜٗٔ ؿْد 



 

الاخخٜبرٜج، ٗىد ٜرسؾ اٍِْػو ٗراء ذًٍ ال ىَج اٍختراح ٗاٍِٖبراح اٍهْٜج ٗاٍذيبنٜج نٙ ِسَس 

 .الإدارث ظلٜر اٍضسُ ِِب ىد ٜئذر ؿَٙ ؿَِٜج ظْؾ اٍيراراح داخل اٍضرٌج ٗاٍِراىتج اٍهـبٍج

ٗسٗد ؤذر ِٗسة ِٗـْٗ٘ لإشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث ؿَٙ ادارث الأرتبش ؿَٙ ِشخٗ٘ ضرٌبح  .6

تِب ٜـٌس ارخهبؽ اشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث % 1خسِؾ الأؿِبل، ٗذًٍ ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗٔ ؿْد 

شٜيبتَج ارخهبؽ نٙ ىِٜج الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜٔ، ٗاٍِْػو ٗراء ذًٍ ىد ٜرسؾ اٍٙ ؤّ اٍِدراء 

اٍِشخيَّٜ ٜٗاسّٖٗ اٍـدٜد ِّ اٍِضٌلاح اٍخٙ خزٜد ِّ ظـٗتج اٍرىبتج اٍهـبٍج ِْٖب ؿد خِبذل 

اٍِـَِٗبح، نبٍِدراء اٍداخَّٜٜ ىد ِٜخٌَّٗ ِّ اٍِـَِٗبح ؿّ خهبظٜل اٍـِل اٍخضلَٜٙ ٍَضرٌج 

ِب ٍُ ِٜخٌَٔ ْؼرائُٖ ِّ اٍِدراء اٍخبرسّٜٜ، ٌٗذًٍ اِخلاٌُٖ ٍَخترٓ نٙ اٍـِل، تِْٜب خٗظَح 

اٍْخبئز ٍٗسٗد ؤذر شبٍة ِٗـْٗ٘ لإشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث ؿَٙ ادارث الأرتبش ؿَٙ ِشخٗ٘ 

تِب ٜـٌس % 1ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٗاٍضرٌبح اٍِشخيَج، ٗذًٍ ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗٔ ؿْد 

ارخهبؽ اشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث شٜيبتَج اْخهبع نٙ ىِٜج الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜٔ، ٗاٍِْػو 

ٗراء ذًٍ ٕٗ ؤّ ِسَس الإدارث اٍذ٘ ٜضِل ْشتج ٌتٜرث ِّ الأؿغبء اٍِشخيَّٜ ٌّٜٗ ؤٌذر 

 .ىدرث ؿَٙ اٍِراىتج ٗاخخبذ اٍيراراح ٗاٍخدخل ؿْدِب ٜخظرم اٍِدراء تبْخٖبزٜج

ٗسٗد ؤذر ِٗسة ِٗـْٗ٘ ٍضسُ ٌِخة اٍِراسـج نٙ اٍضرٌبح اٍِشخيَج ؿَٙ ادارث الأرتبش،  .7

 Big)تِب ٜـٌس ارخهبؽ ضسُ ٌِخة اٍِراسـج اٍٙ ِشخٗ٘ % 1ٗذًٍ ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗٔ ؿْد 

 شٜيبتَٔ ارخهبؽ نٙ ىِٜج الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜج، ؤ٘ ؤّ الاشخـبْج تٌِبخة اٍِراسـج اٍخٙ خـد (4

ِّ الأرتـج اٌٍتبر ٍُ خخهع ِّ ِِبرشبح ادارث الأرتبش اٍخٙ خخُ داخل اٍضرٌبح، ٌِب خٗظَح 

 اٍٙ ؤّ ٌِبخة اٍِراسـج اٍخٙ خخْشة اٍٙ الأرتـج اٌٍتبر (Chang and Sun, 2008)دراشج 

، ضٜد دنـح اٍضًٌٗ (Sox)ؤظتضح ؤىل نـبٍٜج نٙ ِراىتج شٌَٜٗبح ادارث الارتبش تـد اىرار 

اٍخٙ خَهخٖب اٍهغبئص ٗالأزِبح اٍِبٍٜج اٌٍتر٘ اٍخٙ خـرغح ٍٖب اٌٍذٜر ِّ اٍضرٌبح نٙ اٍـدٜد 

 Arthur)  ِْدٗل اٍـبٍِضٗل ِظداىٜج ضرٌبح اٍِراسـج اٌٍتٜرث ٗاٍِـرٗنج ؿبٍِٜبً ِذل

Anderson). 

ٗسٗد ؤذر ِٗسة ِٗـْٗ٘ ٍَرانـج اٍِبٍٜج نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ؿَٙ ادارث الأرتبش، ٗذًٍ  .8

تِب ٜـٌس ارخهبؽ ْشتج اٍرانـج اٍِبٍٜج شٜيبتَٔ ارخهبؽ نٙ ىِٜج % 1ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗٔ ؿْد 

الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜج، ٗاٍِْػو ٗراء ذًٍ ؤّ اٍِدراء داخل اٍضرٌبح اٍخٙ ٌّٜٗ نٜٖب ِـدلاح 

اٍرنؾ اٍِبٍٙ ؤؿَٙ خٌّٗ ٍدٜٖب ضٗانز ؤؿَٙ ٍِِبرشج ادارث الأرتبش ٍخسْة اْخٖبً ؿيٗد 



 

اٍِدْٜٜٗج، ؤ٘ ِّ اٍِخٗىؾ ؤّ ٜخخبر اٍِدراء تـع ػرو اٍشٜبشبح اٍِضبشتٜج اٍخٙ ِّ ضإْٖب 

ؤّ خزٜد ِّ ىُٜ الأرتبش اٍِـَّ ؿْٖب نٙ اٍشْج ٍضبٍٜج ٗذًٍ تٖدم خخهٜع اضخِبلاح ِخبٍهج 

.  اٍضرٗػ اٍخـبىدٜج ٍَدّٜٗ

ٗؤخٜراً ٗسٗد ؤذر ِٗسة ِٗـْٗ٘ ٍِـدل اٍـبئد ؿَٙ الأظٗل داخل ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل  .9

، تِب ٜـٌس ارخهبؽ %5ٗاٍضرٌبح اٍِشخيَج ؿَٙ ادارث الأرتبش، ٗذًٍ ؿْد ِشخٗ٘ ِـْٜٗج ؿْد 

ِـدل اٍـبئد ؿَٙ الأظٗل شٜيبتَٔ ارخهبؽ نٙ ىِٜج الاشخضيبىبح الاخخٜبرٜج، ٗاٍِْػو ٗراء ذًٍ  

زٜبدث ٌِبنإح ٗضٗانز الادارث، اٍٙ سبْة ِضبنؼج ِسَس الادارث ؿَٙ ِيبؿدُٕ داخل اٍضرٌج، 

ٗذًٍ لارختبػ ٌِبنإح الادارث تبرخهبؽ ِـدل اٍـبئد ؿَٙ الأظٗل اٍذ٘ ٜـٌس ٌهبءث الإدارث نٛ 

 . اشخذِبر اٍضرٌج ؤظٍٖٗب

لا ٜخٗىؾ ٗسٗد "ْط ؿَٙ  اٍذىٛ ٍَتضد ٗنٙ غٗء ِب شتو ٜخغص رنع اٍهرع اٍرئٜشٛ

، ضٜد خٗظَح ْخبئز اٍتضد اٍضبٍٜج ؿَٙ "ٍٜٝبح ادارث ضٌِٗج اٍضرٌبح ؿَٙ ادارث الأرتبش ؤذر

اٍٙ ٗسٗد ؤذر شَتٙ ِٗـْٗ٘ تّٜ اٌٍَِٜج الإدارٜج ٗاٌٍَِٜج  ِشخٗ٘ ؿْٜج ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل،

اٍِئششٜج ٗضسُ ِسَس الإدارث ؿَٙ ادارث الأرتبش، ٌِب خٗظَح اٍٙ ٗسٗد ؤذر ِٗسة ِٗـْٗ٘ تّٜ 

اشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث ٗضسُ ٌِخة اٍِراسـج ؿَٙ ادارث الأرتبش، تِْٜب خٗظَح  اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج

ْخبئز اٍتضد ٗذًٍ ؿَٙ ِشخٗ٘ اٍضرٌبح اٍِشخيَج اٍٙ ٗسٗد ؤذر شَتٙ ِٗـْٗ٘ تّٜ اٌٍَِٜج 

اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج ٗاشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث، ٌِب خٗظَح اٍٙ ٗسٗد ؤذر ِٗسة ِٗـْٗ٘ تّٜ  الإدارٜج

 .خرٌز اٌٍَِٜج ٗضسُ ٌِخة اٍِراسـج ؿَٙ ادارث الأرتبش

 ,Osma and Noguer)ٗسبءح ْخبئز اٍتضد ِخهيج ِؾ تـع اٍدراشبح اٍشبتيج ِذل 

2004 ; Cornett  et al., 2005) اٍٙ ٗسٗد ؿلاىج شبٍتج ِٗـْٜٗج نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل 

 ;Gulzar et al., 2011)ٗاٍضرٌبح اٍِشخيَج تّٜ اٌٍَِٜج الإدارٜج ٗادارث الارتبش، ٗدراشج 

Wang and Compbell, 2012) ّٜاٍٙ ٗسٗد ؿلاىج شبٍتج ٗؿْٜٗٔ نٙ اٍضرٌبح اٍِشخيَج ت 

 اٍٙ (Shah et al., 2009 ; Cornett  et al., 2005)اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج ٗادارث الارتبش، ٗدراشج 

ٗسٗد ؿلاىج شبٍتج ِٗـْٜٗج نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل تّٜ اٌٍَِٜج اٍِئششٜج ٗادارث الارتبش، 

 .ْخبئز اٍهرع اٍرئٜشٙ ٍَتضد ٗنرٗغج اٍهرؿٜج( 6)ٜٗٗغص اٍسدٗل اٍخبٍٙ رىُ 

 

 



 

 

 

 

 

 

 اٍيشُ اٍراتؾ

 اٍخلاظج ٗاٍدراشبح اٍِشخيتَٜج

 :اٍخلاظج ٗاٍْخبئز: ؤٗلًا

 اٍتضد اخختبر اٍـلاىج تّٜ آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ٗادارث الأرتبش، ِّٗ ذُ ىبُ اشخٖدم

اٍتضد نٙ خػخٔ تبشخـراع اٍسزء اٍْؼر٘ ٗاٍِخـَو تضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٗادارث الأرتبش ٗاٍـلاىج 

تِْٜٖب، ٗاٍخٙ خٗظَح ْخبئسج ضٗل خسِؾ الأؿِبل اٍخٙ ازداداح ضسِٖب ٗؤؿِبٍٖب ٌٌٜبْبح ِشخيَج 

ؤخذح خشٜػر ؿَٙ ِـؼُ الإىخظبدٜبح نٙ ِخخَم اٍتَداّ ِّ ضٜد رؤس اٍِبل ٗاٍخيدُ اٍهْٙ 

ٗاٍخٌٍْٗٗسٙ ٗؤخذح خْضٙء ضرٌبخٖب اٍِْخشتج ٍٖب ؿَٙ اٍِشخٗ٘ اٍِضَٙ ٗاٍدٍٗٙ، اٍٙ سبْة 

. اٍختبّٜ نٙ ىٗث اٍرٗاتػ اٍخٙ خرتػ اٍضرٌبح اٍِْخشتج تبٍضرٌج الأُ

ٌِب خخإٍم خسِـبح الأؿِبل ِّ اٍضرٌج الأُ ٗاٍضرٌبح اٍِْخشتج ٍٖب ٗاٍخٙ خـِل خضح 

شٜػرث ادارٜج ِٗبٍٜج ِضخرٌج، ٗاٍخٙ خخِٜز تٗسٗد ؿلاىبح خسبرٜج ٗاشـج ِؾ اٍضرٌبح اٍِْخشتج نٙ 

ْهس اٍِسِٗؿج ِِب شبؿدٕب ؿَٙ ؤّ خضخل ٌِبْج تبرزث نٙ اٍِضٖد اٍخْبنشٙ ٍِـؼُ الاىخظبدٜبح نٙ 

سِٜؾ ؤْضبء اٍـبٍُ ٗذًٍ ٍخـدد ِْبنؾ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٗاٍِٜزاح اٍخٙ خيدِٖب ٍَضرٌبح اٍِْخشتج 

ٍٖب ِيبرْج تبٍضرٌبح اٍلٜر ِْخشتج، ٍذًٍ نٖٙ ِذٜرث ٍلإخِبُ تضٌل خبط، ضٜد خزٗد اٍضرٌبح 

اٍِْخشتج ٍٖب تإدٗاح ِٗزاٜب ٌتٜرث خيدٜرٜج لإدارث الأرتبش ِّ خلال ِـبِلاح الأػرام ذاح اٍظَج، 

ضٜد ؤّ اٌٍٖٜل اٍِـيد ٍخسِـبح الأؿِبل ٜسـل ِّ اٍظـة ؿَٙ اٍِشخذِرّٜ اٍخبرسّٜٜ ِراىتج 

اٍِـبِلاح اٍداخَٜج، ٜٗٗنر ٍِشبِٕٙ الأكَتٜج نرظبً ٍِظبدرث ضيٗو الأىَٜج، ٗاٍخٙ خْخز ؿْٖب ؤّ 

اٍضرٌبح اٍِْخشتج ٍٖذٓ اٍخسِـبح ٍدٜٖب اٍِزٜد ِّ اٍهرط ٗاٍٗشبئل ٍخضٜٗل ِٗارد اٍضرٌج ِّ 

. خلال ِـبِلاح اٍضرٌبح اٍِْخشتج تُْٜٖ اٍتـع ؿَٙ ضشبة اٍِشبِّٕٜ الأىَٜج



 

ىبُ اٍتبضد نٙ ٕذااٍتضد تبخختبر ؤذر آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ؿَٙ ادارث الأرتبش نٙ اٍضرٌبح 

اٍِشبِٕج اٍِظرٜج، ٗذًٍ تبلإؿخِبد ؿَٙ ؿْٜج ضٌِٜج ِّ خًَ اٍضرٌبح اٍِيٜدث تتٗرظج الأٗراو 

ضرٌج ِّ اٍضرٌبح اٍِْخشتج اٍٙ خسِؾ  (45) ضرٌج ِٗزؿج ٌبٝخٙ 100اٍِبٍٜج، ٗاٍخٙ ٜتَق ؿددٕب 

،  ٗذًٍ خلال اٍهخرث (اٍلٜر ِْخشتج ٍخسِؾ الأؿِبل) ضرٌج ِّ اٍضرٌبح اٍِشخيَج (53)الأؿِبل 

ٌِخلٜر )، ٗاؿخِد اٍتبضد نٙ ىٜبشج لإدارث الأرتبش 2017 ضخٙ ؿبُ 2013اٍزِْٜج اٍِِخدث ِّ ؿبُ 

، ٗذًٍ ِؾ اغبنج ِخلٜراح (ٌِخلٜر ِشخيل) ؿَٙ ِْٗذر سْٗز اٍِـدل، ٗاٍٜبح اٍضٌِٗج (خبتؾ

ضسُ اٍضرٌج، ِـدل اٍـبئد ؿَٙ الأظٗل، : غبتظج ٍغتػ اٍخإٜر اٌٍِِّ ضدٗذٔ لإدارث الأرتبش ُٕٗ

. ٗؤخٜراً ْشتج اٍرانـج اٍِبٍٜج

ٗىد خٗظَح ْخبئز اٍتضد ؿَٙ ِشخٗ٘ ؿْٜج ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل، ضٜد خٗظَح ْخبئز 

اٍتضد اٍضبٍٜج ؿَٙ ِشخٗ٘ ؿْٜج ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل،اٍٙ ٗسٗد ؤذر شَتٙ ِٗـْٗ٘ تّٜ اٌٍَِٜج 

الإدارٜج ٗاٌٍَِٜج اٍِئششٜج ٗضسُ ِسَس الإدارث ؿَٙ ادارث الأرتبش، ٌِب خٗظَح اٍٙ ٗسٗد ؤذر 

ِٗسة ِٗـْٗ٘ تّٜ اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج اشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث ٗضسُ ٌِخة اٍِراسـج ؿَٙ ادارث 

الأرتبش، تِْٜب خٗظَح ْخبئز اٍتضد ٗذًٍ ؿَٙ ِشخٗ٘ اٍضرٌبح اٍِشخيَج اٍٙ ٗسٗد ؤذر شَتٙ 

ِٗـْٗ٘ تّٜ اٌٍَِٜج الإدارٜج اٌٍَِٜج اٍضٌِٜٗج ٗاشخيلاٍٜج ِسَس الإدارث، ٌِب خٗظَح اٍٙ ٗسٗد 

، ٗؿَٜٔ ٌِّٜ .ؤذر ِٗسة ِٗـْٗ٘ تّٜ خرٌز اٌٍَِٜج ٗضسُ ٌِخة اٍِراسـج ؿَٙ ادارث الأرتبش

اشخْخبر رنع اٍهرع اٍرئٜشٛ ٍَتضد ٗاٍِخِذل نٙ ٗسٗد ؿلاىج تّٜ آٍٜبح ضٌِٗج اٍضرٌبح ٗادارث 

 .الأرتبش نٙ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل

ٗنٙ اٍْٖبٜج ٜخغص ؤّ ضرٌبح خسِؾ الأؿِبل ٗاٍضرٌبح اٍِْخشتج ٜخٗنر ٍدىِشبِٕٙ 

ٗاٍِدراء ضٗانز ؤىٗ٘ ٍخػتٜو ِِبرشبح ادارث الأرتبش، ٗذًٍ ؿَٙ ؿٌس اٍضرٌبح اٍلٜر  الأكَتٜج

ِْخشتج ٍخسِـبح الأؿِبل، ِّٗ ذُ ٜٗنر ٕذااٍتضد اٍهُٖ اٌٍبنٙ ٍَِِبرشّٜ ٗاٍتبضذّٜ ٗظبْـٙ 

.اٍشٜبشبح نِٜب ٜخـَو تشًَٗ ادارث الأرتبش نٙ اٍضرٌبح اٍِْخشتج ٍخسِـبح الأؿِبل  

 .اٍدراشبح اٍِشخيتَٜج: ذبْٜبً 

: اٍتضد، ِٗب ؤْخٖٙ أٍٜ ِّ ْخبئز ٜٗظٙ اٍتبضد تِب َٜٙ نٙ غٗء ِضٌَج، ٗؤٕدام

  اسراء اٍِزٜد ِّ اٍدراشبح اٍِيبرْج نٙ ِظر ٗتٜئبح ِخخَهج نِٜب ٜخـَو تـلاىج ادارث الأرتبش

 .تضرٌبح خسِؾ الأؿِبل



 

  ِْٙخٌرار ْهس اٍدراشج ِؾ ادخبل آٍٜبح آخر٘ ٍَضٌِٗج ٗخٗشٜؾ ضسُ اٍـْٜج ٌٗذًٍ اٍِد٘ اٍز

 .(اٍشَشَج اٍزِْٜج)ٍَدراشج 

  اشخخداُ ِْبذر ؤخر٘ ٍيٜبس ادارث الأرتبش تخلام الإشخضيبىبح الإخخٜبرٜج داخل ضرٌبح خسِؾ

 .الأؿِبل
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Abstract 

The present research aimed to test the impact of corporate 

governance mechanisms on earning management in business groups, 

based on a sample of companies listed on the Egyptian Stock Exchange, 

the sample of the study consisted of (98) companies, of which (45) 

companies belonging to business groups, and (53) (Non business groups) 

During the period from 2013 to 2017 with a total number of 

observation(464) observation, the researchers relied on measuring 

theearnings management on the modified Jones model, and the 

governance mechanisms (as a variableIndependent) in:(managerial 

ownership, governmental ownership, institutional ownership, 

concentration of money The size of the board of directors, the 

independence of the board of directors, the independence of the role of the 

executive director, Big4), with the addition of some control variables are: 

(the size of the company, the rate of return on assets, and the percentage of 

leverage) to neutralize the expected impact on earningmanagement in 

companies The results of the research showed that there is a negative and 

significant impact on managerialearnings, corporate ownership and the 



 

size of the board of directors on the earningsmanagement, as well as a 

positive and significant impact on the governmental ownership, the 

independence of the board of directors and Big4. Earnings management, 

While the results of the research at the level of the independent companies 

sample indicated a negative and significant impact between managerial 

ownership and governmental ownership and the independence of the 

board of directors on the earningsmanagement, and also found a positive 

and significant impact for both: Concentrated Ownership and Big4 on the 

earnings management. 
 

KeyWords : Corporate Governance Mechanisms, Affiliation to Business 

Group, earning Management. 


