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 ؟ قيمة الدهقية لممنذأةحهكمة الذركات وال بين هل يؤثر التحفُّظ المحاسبي عمى العلاقة

 مدرس بكمية التجارة جامعة القاهرة –ناندي محمد محمهد احمد  .د
 

 :البحث دتخمصم

 فى  كيسة الدػقيةتأثيخ مساراسات حػكسة الذخكات عمى ال دراسةتيجف ىحه الػرقة البحثية إلى 
. تتكػن ةعمى ىحه العلاق وذلظ مغ خلال دراسة اثخ التحفع  السحاسبةالسرخية  مشذأت الاعسال

و  2019لعام   Egx100مؤشخ   في السرخية عيشة الجراسة مغ الذخكات السجرجة في البػرصة
السالي )البشػك  استبعاد السؤسدات التي تعسل في القصاعالتى تعسل بالقصاعات السختمفة بعج 

باستخجام نسػذج الانحجار الستعجد  2018وحتى  2013 مغ وشخكات الخجمات السالية( فى الفتخة
(Multiple Regression Analysis .) :ولقج تع قياس حػكسة الذخكات باستخجام أربعة مقاييذ

،  CEO Duality دارة ، وازدواجية الخئيذ التشفيحؼحجع مجمذ الإدارة ، واستقلالية مجمذ الإ
مجرجة في  مشذأةلكياس الكيسة الدػقية لكل  Tobin’s Q استخجم نسػذج تع و . والسداىسة الجاخمية

 Negative)السحاسبي باستخجام نسػذج الاستحقاقات الدمبية التحفع ولقج تع قياس البػرصة. 
NA Accruals(2000) لحؼ شػره( ا Givoly and Hayn ويكذف تحميل الانحجار أن آليات .

. كيسة الدػقية لمسشذأةاوعمى ال التحفع  السحاسبةالسرخية ليذ ليا أؼ تأثيخ عمى حػكسة الذخكات 
كسا تػصمت الجراسة أيزاً الى أن التحفع السحاسبي لا يؤثخ عمى العلاقة بيغ آليات حػكسة 

 الذخكات و الكيسة الدػقية لتمظ الذخكات.

 ، مرخ. كيسة الدػقية لمسشذأةالتحفُّع السحاسبي، آليات حػكسة الذخكات، ال :فهرسةال كممات

 المقدمة: .1

، كانت مرخ أول دولة في السشصقة العخبية يكيسيا البشظ الجولي وصشجوق  2001في عام 
بسسارساتيا في حػكسة  عمقفيسا يت International Monetary Fund (IMF) الشقج الجولي

مقارنة مسارسات الذخكات السرخية السدجمة في  ىػىحا التقييع اليجف مغ الذخكات. وكان 
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 Organization for Economicالبػرصة مع متصمبات مشطسة التعاون الاقترادؼ والتشسية 
Cooperation and Development (OECD).  واستخجمت الذخكات السرخية السدجمة في

% مغ السبادغ 62صة مبادغ حػكسة الذخكات كسعيار مخجعي. وأشارت نتائج التقييع إلى أن البػر 
تع اتبعيا مغ قبل الذخكات السرخية. وبالتالي ، قجم صشجوق الشقج الجولي العجيج مغ التػصيات 
لرشاع الدياسات مغ اجل تقميز الفجػة بيغ مبادغ مشطسة التعاون الاقترادؼ والتشسية وآليات 

 .(Sorour, 2014)في الذخكات السرخية السجرجة في البػرصة  السصبقةة الذخكات حػكس

  the Egyptian Institute of، أصجر معيج السجيخيغ السرخؼ  2005خلال أكتػبخ و 
 Directors (EIoD)وذلظ مغ اجل مداعجة الذخكات السرخية  لحػكسة الذخكات قانػن  أول

كسا كان السجرجة في البػرصة عمى تحديغ مسارساتيا لحػكسة الذخكات وتمبية متصمبات الافراح. 
سداىسة، والتي اللمذخكات السدجمة في البػرصة، والسؤسدات السالية، وغيخىا مغ الذخكات  اختيارياً 

حػكسة  قانػن الامتثال لأحكام لتمظ الذخكات  ارياً كان اختيقج تقخر ان تصخح لمعامة في السدتقبل، 
وبعج مخورعام واحج، اصجر معيج السجيخيغ السرخؼ قانػناً ججيجاً لحػكسة الذخكات  .الذخكات

 State-Owned Enterprisesوالحػ كان مغ السقخر أن تصبقو جسيع الذخكات السسمػكة لمجولة 
(SOEs)  إلى الاقتراد السرخؼ. كسا اكج ىحا القانػن عمى  تمظ الذخكات، تأكيجاً عمى أىسية

، في تحديغ ضػابط القصاع، الإشخاف والخقابو SOEsالجور الحيػؼ الحؼ تمعبو الجولة، السالكة ل
 عميو, بالاضافة الى فعالية عسمياتو.

، في محاولة لمحفاظ عمى تساشى واتداق مسارسات حػكسة الذخكات  2011وفي مارس 
رسات الجولية والإقميسية ، قام معيج السجيخيغ السرخؼ بتعجيل قانػن حػكسة السرخية مع السسا

والستعمق بالذخكات السجرجة في البػرصة. كسا أوصى معيج السجيخيغ  2005الذخكات لعام 
السرخػ بتفعيل أنطسة الخقابة السختمفة في الذخكات السرخية السدجمة بالبػرصة ، مع شخح 

الاجتساعية، وأوصى بتصبيق القانػن عمى  مدئػلياتيا تجاه ظ الذخكاتالجورالحيػػ الحػ تمعبو تم
  (Comply or Explain” basis). أساس اختيارػ تصػعى و عمى اساس "الامتثال أو الذخح"
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جسيع القػانيغ الدابقة في قانػن عام واحج معيج السجيخيغ السرخؼ ، دمج  2016وفي عام 
الججيج إلى جسيع الذخكات السرخية  وقج تع تػجيو القانػن سسى "قانػن حػكسة الذخكات السرخؼ". 

درجة تعقيجىا وحجسيا ، وبصخيقة تتيح ليا تصبيق أفزل واندب مسارسات ، حدب شبيعتيا
الججيج ىػ ضسان التصبيق الكامل  ا القانػن الحػكسة التي تشاسبيا. وكان اليجف الخئيدي مغ ىح

 وحجسيا.، تعقيجىا، درجة الذخكات بسا يتفق مع معجل نسػ كل شخكة  حػكسةلسبادغ 

وعمى الخغع مغ أن ىحا القانػن قج وُضع عمى أساس مبادغ حػكسة الذخكات، الا انو لا يدال 
،  كيسة الدػقية لمسشذأةىشاك نتائج مثيخة لمججل فيسا يتعمق بتأثيخ آليات حػكسة الذخكات عمى ال

خاصةً في البمجان الشامية. ولقج أضيخت الجراسات الدابقة أن لسسارسات حػكسة الذخكات آثار 
 ,.Baek et al., 2004; Ammann et al) كيسة الدػقية لمسشذأةاقترادية مباشخة ىامة عمى ال

2011; and Schmidt and Fahlenbrach, 2017),  وعمى التحفع السحاسبي(Garcia 
Lara et al., 2007; Chi et al., 2009; Ahmed and Henry, 2012; and 

and Hassanein, 2014). Elshandidy  وبالخغع مغ ذلظ ، فإن العلاقة بيغ تمظ الستغيخات
( لع تُعصى أولػية عميا في الجراسات السشذأة, وقيسة  , التحفع السحاسبي الثلاثة )حػكسة الذخكات

حػكسة الذخكات, التحفع السحاسبي , وقيسة العلاقة بيغ  دراسةع ، يػصى بذجة الحالية. ومغ ث  
 .السشذأة

ويعتبخ التحفع السحاسبي أحج أىع السبادغ السحاسبية. وعمى الخغع مغ الانتقادات السػجية ضج 
ذكل وسيمة ميسة لمتعامل يىحا السبجأ ، فقج تػصمت العجيج مغ الجراسات إلى أن التحفع السحاسبي 

في ىيئة  السشذأةجل الجفاع عغ الجائشيغ ضج التػزيع غيخ السبخر لأصػل مع الخيبة والذظ مغ أ
. وبالإضافة إلى ذلظ ، يمعب التحفع السحاسبي دوراً ىاماً (Ismail and Elbolok, 2011)أرباح 

في الديصخة عمى خصط التعػيزات الدائجة لمسجيخيغ مغ خلال التحقق مغ الأخبار الجيجة ، وىػ 
 .(Nasr and Ntim, 2018)الحػ مغ شأنو يحج مغ فخص السجيخيغ في التلاعب بالأرباح 

 مفيػممغ التعخيفات والسقاييذ السدتخجمة مع و بسخاجعة الجراسات الدابقة،  نجج العجيج 
 التى تعسل عمىبأنو السسارسة  التحفع السحاسبي Basu (1997)التحفع السحاسبي. فمقج عخف 
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ــ ولكغ ليذ زيادة العائجات  الديئة ستجابة للأنباءكإلأصػل الرافية لكيسة الخفس العائجات و 
 Givoly and Hayn (2000)كسا عخف  .يجةالج خباراستجابة للأالرافية للأصػل فى كيسة الو 

الإيخادات  تقميلؤدؼ إلى يؼ حالو التحفع السحاسبي عمى انو معيار اختيار بيغ السبادغ السحاسبية 
تدجيل الشفقات ، والتعجيل بإثبات الإيخادات ،  مغ خلال تأخيخ إلى أدنى حج السدجمةالستخاكسة 

، صخح  لمتحفع السحاسبي تقييع الأصػل ، وزيادة تقييع الالتدامات. وفي أبدط تعخيف وخفس
Watts and Zimmerman (1986 بأن التحفع يعشي أن السحاسب لابج أن )أدنى قيسة  يدجل

يشبغي إثبات الإيخادات آجلًا كسا بيغ الكيع البجيمة السسكشة للأصػل وأعمى قيسة بجيمة لمخرػم. 
 عاجلًا وليذ آجلًا. السرخوفاتو  وليذ عاجلاً 

و التحفع السحاسبي إلى نػعيغ: التحفع السذخوط والتحفع غيخ السذخوط.  ترشيفويسكغ 
بعبارة أخخػ ، كتابة  وأالاعتخاف الدخيع بالخدائخ الاقترادية،  السذخوط يقرج بالتحفع السحاسبي

، لا يتع كتابة الكيع الجفتخية.  الجيجةطخوف ال، ولكغ في ضل  ديئةالطخوف الالكيع الجفتخية في ضل 
لأصػل أو ل تقميل الكيسة الرافيةغيخ السذخوط يعشي التحفع السحاسبي ومغ ناحية أخخػ ، فإن 

 لأسيع السالكيغ. دفتخية ةعغ أقل قيسفراح الا

عغ أن ىشاك عجة عػامل أجبخت الذخكات السرخية  Ismail and Elbolok (2011)وكذف 
( قػة 2)الذجيج،  الذظ( تجشب 1عمى تصبيق مبجأ التحفع السحاسبي. وىحه العػامل تتسثل فى: )

 individualism)تفزيلات الفخدية( ال3)، (large power distance)سدافة الكبيخة ال
preferences)( السػقف الحكػرؼ 4، و ) (masculine attitude) وبالإضافة إلى ذلظ، يسكغ .

ونطام مػجو نحػ الزخائب. ويسكغ تبخيخ ذلظ  متحفعوصف الشطام السحاسبي السرخؼ بأنو نطام 
السالية، حتى وإن لع تكغ ىحه التكاليف  قػائعبدبب الاعتخاف الفػرؼ بالخدائخ والشفقات في ال

أخخػ، يتع إثبات الأرباح في  الرمة. ومغ ناحية وذ سخرزال تدجيلولكغ تع  دتحقةوالخدائخ م
 السالية عشج حجوثيا. القػائع

ومغ ثع، فإن حػكسة الذخكات ىي إحجػ أىع خرائز مسارسات الاعسال في مرخ والتي 
. كيسة الدػقية لمسشذأةالعمى تحتاج إلى السديج مغ الجراسة لتحجيج أثخىا عمى التحفع السحاسبي و 
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ولحلظ ، فإن ىحا البحث ييجف الى ثلاثة أىجاف. أولًا ، دراسة التأثيخ السباشخ لحػكسة الذخكات 
كيسة الدػقية لتأثيخ السباشخ لحػكسة الذخكات عمى الاعمى التحفع السحاسبي. ثانياً ، دراسة 

كيسة والتأثيخ التحفُّع السحاسبي عمى العلاقة بيغ حػكسة الذخكات  مجػ . وثالثاً ، بحثلمسشذأة
 .الدػقية لمسشذأة

ويخجع اختيار إجخاء ىحه الجراسة في مرخ إلى عجة أسباب. أولًا ، أغمب الجراسات الدابقة 
التي بحثت العلاقة بيغ حػكسة الذخكات والتحفع السحاسبي قج أجخيت في الجول الستقجمة 
(Ahmed & Duellman, 2007; Garcia Lara et al. 2007; Cullinan et al., 

في مرخ مشخفزة بذكل حػكسة الذخكات آليات وليذ فى الجول الشامية كسرخ. ثانيا،   (2012
الاحكام ، وخاصة تمظ آليات حػكسة الذخكاتعام. وبالتالي فإن ىشاك حاجة ممحة إلى تعديد تشفيح 

 لتقاريخا ورفع كفاءةمغ خلال تحديغ الذفافية  ةالأجشبي اتلاجتحاب الاستثسار  بالافراح الستعمقة
حػكسة . ثالثا، يطيخ التأخخ في تصػيخ قػانيغ (Nasr and Ntim, 2018) ةوغيخ السالي ةالسالي

 ,.Samaha et alالذائع في أغمب البمجان الشامية )وىػ ضعف الشطام القانػني  الذخكات
2012.) 

دابقة حيث تدتشج ىحه الجراسة إلى البحػث ال .وتداىع ىحه الجراسة في اثخاء البحث العمسي
كيسة الستعمقة بتأثيخ حػكسة الذخكات عمى التحفع السحاسبي ، والعلاقة بيغ حػكسة الذخكات وال

آليات حػكسة إما عمى تأثيخ ركدت قج الجراسات الدابقة كسا ان في مرخ. خاصة  ، الدػقية لمسشذأة
 إلىمذخكة. و الدػقية لعمى قيسة  حػكسة الذخكاتأو عمى تأثيخ  ىالسحاسبالتحفع عمى الذخكات 

تأثيخ التحفُّع السحاسبي عمى العلاقة تشاقر  تعتبخ اول دراسة ، فإن ىحه الجراسة الكاتبة حج عمع
 مذخكة في اقتراد ناشئ.الدػقية لكيسة الو  الذخكاتسة ػكبيغ ح

تع تقديع ىحه الػرقة البحثية عمى الشحػ التالي. يدتعخض القدع الثانى الجراسات الدابقة 
، كسا يتزسغ فخوض كيسة الدػقية لمسشذأةكسة الذخكات، التحفع السحاسبي، والالستعمقة  بحػ 

البحث. ويحتػػ القدع الثالث عمى تحجيج عيشة الجراسة، اسمػب جسع البيانات وقياس الستغيخات. 
ومشاقذتيا. وأخيخا ، يختتع القدع الخامذ الػرقة  ةشتائج الاحرائيلم ويعخض القدع الخابع تحميلاً 
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 فى البحػثبعس التػجيات ، واقتخاح لحجود البحث يعخض خلاصة البحث،البحثية حيث 
 السدتقبمية.

 الدراسات الدابقة وفروض البحث: .2

يتشاول ىحا الجدء مغ الػرقة البحثية الجراسات الدابقة التى تشاولت العلاقة بيغ آليات 
تشاولت العلاقة بيغ حػكسة ومساراسات حػكسة الذخكات و التحفع السحاسبي، والجراسات التى 

الذخكات وقيسة السشذأة، بالاضافة الى الجراسات التى تشاولت العلاقة بيغ حػكسة الذخكات، التحفع 
السحاسبي، و قيسة السشذأة. ويسكغ اعتبار تحميل الجراسات الدابقة اساس يسكغ مغ خلالو صياغة 

 فخوض ىحه الجراسة.

 حهكمة الذركات و التحفظ المحاسبي: .2.1

ى مجػ العقػد الساضية ، أُجخيت العجيج مغ الجراسات العسمية لجراسة أثخ حػكسة الذخكات عم
 Ahmed and)عمى التحفع السحاسي. وأضيخت مخاجعة ىحه الكتابات نتائج غيخ متدقة 

Duellman, 2007; Garcia Lara et al., 2007; Chi et al., 2009; Lim, 2011; 
Ahmed and Henry, 2012; Elshandidy and Hassanein, 2014; and Nasr and 

Ntim; 2018).  تأثيخاً ليا  حػكسة الذخكاتخمرت بعس ىحه الجراسات إلى أن مسارسات  فقج
تأثيخ خرائز مجمذ  درسػا  Garcia Lara et al. (2007). التحفع السحاسبي عمى كبيخاً 

الجراسة  ىحه السذخوشة. واستخجمت التحفع السحاسبيعمى سكياس لحػكسة الذخكات، الإدارة ، ك
، الشدبة السئػية لمسجيخيغ مجمذ الادارةحجع  مثلحػكسة الذخكات لكياس خرائز  مقاييذعجة 

 غيخ التشفيحييغ، الشدبة السئػية لمسجيخيغ السدتقميغ ، وجػد إدارة لسخاجعة الحدابات ، وما إلى ذلظ.
جالذ الادارة القػية تدتخجم السعمػمات عمى أن م Garcia Lara et al. (2007)واكجت دراسة 

 السحاسبية السقجمة مغ خلال التحفع السحاسبي السذخوط.

بذكل مدتقل ومذتخك الارتباط بيغ   Elshandidy and Hassanein (2014)كسا بحث 
السعاييخ الجولية لإعجاد التقاريخ السالية، استقلال مجمذ الإدارة، والتحفع السحاسبي باستخجام 
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 التحفع. وقج تع قياس 2007و 2002شخكة غيخ مالية بيغ عامي  100ات السدتخخجة مغ البيان
 Givoly and Hayn’s (2000) accrual-based measureالسحاسبي باستخجام مكياس 

حػكسة بيغ  قػيةالجراسة إلى وجػد علاقة إيجابية  ىحه . وخمرتاتالقائع عمى الاستحقاق
 .التحفع السحاسبياستقلال مجمذ الإدارة، وبيغ  السقاسة مغ خلال، الذخكات

البيانات السدتخخجة مغ عيشة   Ahmed and Henry (2012)بالإضافة إلى ذلظ ، استخجم 
عاماً لفحز تأثيخ مسارسات حػكسة  11مغ الذخكات الأستخالية السدجمة فى البػرصة عمى مجار 
مقاييذ قائسة عمى تحفع السحاسبي يذ لمالذخكات عمى التحفع السحاسبي. تع استخجام أربعة مقاي

خمرت الجراسة إلى أن وجػد مجمذ إدارة صغيخ ووجػد لجشة  . وقجةيمحاسبمقاييذ  و سػقية
تحفع بجوره إلى زيادة ال والحػ يؤدؼسخاجعة يديج مغ التقميل مغ قيسة الإيخادات والكيع الجفتخية ، مل

 غيخ مذخوط.السحاسبي ال

قيّست الارتباط بيغ حػكسة  Garcia Lara et al. (2009)علاوة عمى ذلظ ، فإن دراسة 
السحاسبي باستخجام ثلاثة مقاييذ:  التحفعالذخكات والتحفع السحاسبي السذخوط. ولقج تع قياس 

Basu’s (1997) measure (market-based), Ball and Shivakumar (2005) 
measure (accruals-based), and Givoly and Hayn (2000) measure 

(accruals-based). وتع قياس حػكسة الذخكات باستخجام مكياس مذتخك يجمج مدتػػ .
. ولقج تػصمت ىحه الجراسة الى CEO الخئيذ التشفيحػالحساية السزادة لمسخاشخ ومدتػػ مذاركة 

الإضافة إلى ذلظ ، فإن حػكسة الذخكات يعتبخوا أكثخ تحفطا. وبتصبق آليات أن الذخكات التي 
التحفع السحاسبي السذخوط يعتبخ أعمى بالشدبة لمذخكات ذات الحساية السشخفزة السزادة 

في قخارات مجالذ  CEOالخئيذ التشفيحػ لمسخاشخ وبالشدبة لمذخكات التى يشخفس بيا مذاركة 
 الإدارة.

بالتخكيد عمى   Nasr and Ntim (2018) ، فمقج قامت دراسةةالسرخي بيئة الاعسالفي اما 
آليات الحػكسة مغ حجع مجمذ  وتكػنتتأثيخ آليات حػكسة الذخكات عمى التحفع السحاسبي. 

، ونػع CEO و الخئيذ التشفيحػالادارة، استقلالية السجمذ، الفرل بيغ ميام رئيذ مجمذ الادارة 
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الادارة تؤثخ تأثيخاً  الجراسة أن استقلالية مجمذىحه مخاجع الحدابات الخارجي. وأضيخت نتائج 
تأثيخاً  يؤثخانإيجابياً عمى التحفع السحاسبي، اما حجع مجمذ الادارة ونػع مخاجع الحدابات فيسا 

بيغ ازدواجية الخئيذ التشفيحؼ  علاقة تخبطعكدياً عمى التحفع السحاسبي. ولع يتع العثػر عمى أؼ 
 .والتحفع السحاسبي

لاقة بيغ حػكسة الذخكات، باستخجام مجمذ الع Lim (2011)ومغ ناحية أخخػ ، بحث 
الإدارة، لجشة مخاجعة الحدابات، ومخاجع الحدابات الخارجي كسؤشخات لحػكسة الذخكات 
)بالإضافة إلى مؤشخ الحػكسة الإجسالى( ومجػ وجػد تحفع محاسبي فى التقاريخ السالية لمذخكات 

الذخكات تؤثخ تأثيخا ضعيفا عمى الأستخالية. وخمرت نتائج الجراسة إلى أن مسارسات حػكسة 
 التحفع السحاسبي فى التقاريخ السالية.

العلاقة بيغ حػكسة   Ahmed and Duellman (2011)وبالإضافة إلى ذلظ ، فقج درس 
الذخكات، والسُقاسو مغ خلال استقلال مجمذ الإدارة ومخاقبة قػة الحػافد لجػ السجيخيغ الخارجييغ، 

وتع استخجام ثلاثة مقاييذ لكياس التحفع السحاسبي: مكياس قائع عمى التحفع السحاسبي. بيغ  و
-an accrual( ، ومكياس قائع عمى الاستحقاقات )market-based measureالدػق )

based measure الارباح عجم تشاسق تػقيت( ، ومكياس (the asymmetric timeliness of 
earnings measureاع ندبة السجيخيغ الجاخمييغ يؤدؼ إلى درجة (. وخمرت الجراسة إلى أن ارتف

أقل مغ التحفع في اعجاد التقاريخ السالية. ولكغ كمسا ارتفعت الشدبة السئػية لسمكية السجيخيغ 
 الخارجييغ ، كمسا كان اعجاد التقاريخ السالية أكثخ تحفطاً.

 ة،الإدار  أضيخت أن حجع مجمذالتى و  Yunos et al. (2014)كسا يسكغ اضافة ايزا نتائج 
التحفع عمى  ضعيفليا تأثيخ  CEO Duality الخئيذ التشفيحػازدواجية استقلالية السجمذ و 

فى الفتخة شخكة ماليدية مجرجة في البػرصة  300البيانات التي تع جسعيا مغ  بشاءاً عمى السحاسبي
 .2007إلى عام  2001مغ عام 
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حػل شبيعة العلاقة بيغ  السشاقذة الدابقة والشتائج الستزاربة لمجراسات الدابقة الىواستشاداً 
 :الاول ليحه الػرقة البحثية كالتالىالعجم يسكغ صياغة فخض ، حػكسة الذخكات والتحفع السحاسبي

الذخكات والتحفع  حػكسةبيغ مسارسات  مباشخة معشػية علاقةلا يػجج  :H1الفخض الاول 
 .ىالسحاسب

 :قيمة الدهقية لممنذأةحهكمة الذركات و ال .2.2

 تزاربإن حػكسة الذخكات ماىى الا مجسػعة مغ الأدوات التي تدتخجم لمحج مغ عػاقب 
  ,.Siagian et al) ة، بسا في ذلظ مخاشخ الػكال (Information Asymmetry) السعمػمات

اتخاذ أفزل القخارات التي ترب في  عمى لسجيخيغا كسا تداعج آليات حػكسة الذخكات . (2013
دراسة ذكخت ولقج ككل.  السشذأةمرمحة أصحاب السرمحة مغ خلال تحديغ رصج ومخاقبة 

Ashbaugh et al. (2004)  ستكػن ليا قيسة أعمى. التى تصبق آليات الحكػمة أن الذخكات
يغ الحؼ قج يؤدؼ مسجيخ الانتيازػ ل دمػكالويخجع ذلظ إلى حساية حسمة الأسيع مغ خلال تقميز 

 .كيسة الدػقية لمسشذأةإلى خفس ال

. وقج خمرت السشذأةولقج تشاولت العجيج مغ الجراسات العلاقة بيغ حػكسة الذخكات وقيسة 
بيغ الحكػمة والأداء السالي. فجراسة  معشػيةالجراسات إلى وجػد علاقة إيجابية ىحه بعس 

Drobetz et al. (2004)  ُّالسشذأةغ بعس مقاييذ قيسة وججت أن أدوات حػكسة الذخكات تحد 
 market-to-bookية )الجفتخ ية الى الكيسة الكيسة الدػقمكياس و  Tobin’s Qمثل مكياس 

value) . خمز كساBrown and Caylor (2006)  داخمية وخارجية لحػكسة  آلية 51إلى أن
 .Tobin’s Qمكياس  التي تع قياسيا باستخجامو  سشذأةليا تأثيخ إيجابي كبيخ عمى قيسة الالذخكات 

 باستعخاض السشذػرات الجولية فيسا يتعمق بتأثيخ  Bozec and Bozec (2012)كسا قامت دراسة
مع التخكيد عمى تمظ الجراسات التي استخجمت مؤشخات  السشذأةعمى قيسة  حػكسة الذخكات

دابقة خمرت إلى أن لسسارسات حػكسة الذخكات وأضيخت الشتائج أن غالبية الجراسات ال الحػكسة. 
 .Tobin’s Qقياسيا باستخجام مكياس  تعالتى  السشذأةإيجابياً عمى قيسة  تأثيخاً 
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 169باستخجام عيشة مكػنة مغ  Ntim et al. (2012)بالإضافة إلى ذلظ ، قامت دراسة 
لاستكذاف تأثيخ أدوات  2007و  2002شخكة جشػب أفخيكية مجرجة في البػرصة بيغ عامي 

. وأضيخت الشتائج أن الافراح لمسداىسيغ عغ مسارسات السشذأةحػكسة الذخكات عمى قيسة 
 أكثخ مغ أصحاب السرمحة. سشذأةحػكسة الذخكات يؤدؼ إلى تعديد قيسة ال

 Christensen et al. (2010) and Kyere and Ausloos عمى ذلظ ، خمزوعلاوة 
عمى مؤشخات الأداء السالي  اً إلى أن حجع واستقلالية مجمذ الإدارة ليسا تأثيخاً إيجابي  (2020)

والعائج عمى الأصػل. كسا كذفػا عغ أن وجػد مجمذ ادارة  Tobin’s Qلمذخكات، ومؤشخات 
عمى حل مذاكل الػكالة عغ شخيق خفس التكاليف ، وبالتالي تحديغ قجرة اكبخ  ىمدتقل يؤدػ ال

 الأداء السالي.

 Agrawal and Knoeber (1996) andولكغ عمى الرعيج الآخخ، فمقج خمز كلًا 
Kyere and Ausloos (2020)  إلى أن ندبة السداىسيغ الجاخمييغ ، كسكياس لحػكسة

 .Tobin’s Qالذخكات، ليذ لو أؼ تأثيخ عمى الأداء السالي والحؼ تع قياسو باستخجام 

واستشاداً إلى ماسبق ، تع صياغة فخض العجم الثانى لجراسة التأثيخ السباشخ لسساراسات حػكسة 
ة السرخية لاكذاف ما إذا كانت الشتائج ستختمف في البيئ كيسة الدػقية لمسشذأةالذخكات عمى ال

 بتغييخ بيئة التصبيق:

كيسة و المباشخة بيغ مسارسات حػكسة الذخكات  معشػية لا يػجج علاقة :H2الثانى  الفخض
 .الدػقية لمسشذأة

 :قيمة الدهقية لممنذأةحهكمة الذركات، التحفظ المحاسبي و ال .2.3

،  السشذأةىشاك العجيج مغ الجراسات قامت ببحث الأثخ السباشخ لحػكسة الذخكات عمى قيسة 
ومع ذلظ ، لع تشطخ أؼ دراسة، حدب عمع الكاتبة، الى دور التحفع السحاسبي الحػ قج يؤثخ عمى 
ىحه العلاقة. معطع الجراسات الدابقة قامت بالتخكيد عمى الأثخ السباشخ لمتحفع السحاسبي عمى 

 LaFond and، ومع ذلظ، نجج تشاقس فى نتائج ىحه الجراسات. فمقج كذف كلًا مغ  السشذأةيسة ق
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Watts (2008), LaFond and Roychowdhury (2008), Kim and zhang (2016) 
and Haque et al. (2019) مغ  السشذأةأن التحفع السحاسبي يسكغ أن يديج مغ قيسة  عغ

زؼ لمسجيخيغ. ومغ ناحية أخخػ ، زعست العجيج مغ الجراسات أن خلال الحج مغ الدمػك الانتيا
 يقمل مغتخريز السػارد ، وبالتالي عسمية  مغ السسكغ أن يجمخ السعمػمات و لتحفع السحاسبيا

 .(Gigler et al., 2009) لمسشذأةالكيسة الدػقية 

يسكغ  السشذأةالذخكات عمى قيسة  حػكسةواستشاداً إلى ماسبق مشاقذتو ، يسكغ التشبؤ بأن تأثيخ 
فخض العجم  تعديده بعج الشطخ الى تأثيخ التحفع السحاسبي عمى ىحه العلاقة. وبالتالي ، تع صياغة 

 الثالث كالآتى:

التحفع السحاسبي ليذ لو أؼ تأثيخ عمى العلاقة بيغ حػكسة الذخكات  :H3الفخض الثالث 
 .كيسة الدػقية لمسشذأةوال

 طريقة البحث: .3

قياس متغيخات يتشاول ىحا الجدء مغ البحث اسمػب جسع البيانات، تحجيج العيشة السدتيجفة، 
 بشاء الشسػذج البحثى لجراسة العلاقة بيغ جسيع متغيخات الجراسة . واخيخاً الجراسة، 

 جمع البيانات وتحديد عينة الدراسة .3.1

بالبػرصة السرخية ، تع  EGX 100مؤشخ  شخكة مجرجة في 100مغ العيشة الأولية لشحػ 
اختيار الذخكات عمى أساس تػافخ التقاريخ الدشػية بعج استبعاد الذخكات العاممة في القصاع السالى 
مغ العيشة )مثل البشػك ، الذخكات العقارية، شخكات التأميغ، شخكات الأوراق السالية ، وما إلى 

 ,Caliyurt and Idowu)ئيا بدبب القػاعج والخرائز السختمفة لسؤشخات أداوذلظ ذلظ( 
. تع جسع البيانات الستعمقة بخرائز مجالذ الإدارة وتخكيد السمكية يجوياً مغ التقاريخ.   (2014

 الذخكةومغ ثع، تع دمج البيانات الستعمقة بحػكسة الذخكات مع البيانات السالية التي تع جسعيا مغ 
 ( والبػرصة السرخية. EGIDالسرخية لشذخ السعمػمات )
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كسا تع استبعاد بعس الذخكات نتيجة اختلاف فتخات اعجاد التقاريخ لجييا، أو نقز بعس 
البيانات السحاسبية، او بعس البيانات عغ آليات الحػكسة لجييا. وبعج انياء ذلظ السدح ، تألفت 

. ويعتبخ حجع العيشة ىحا 2018إلى  2013ملاحطة، تغصي الفتخة مغ  346العيشة الشيائية مغ 
 3بسا يكفي لتػفيخ تحميلات إحرائية سميسة. وبالإضافة إلى ذلظ ، تع استخجام متػسط  كبيخا

( لكياس التحفع السحاسبي، الامخ الحػ ادػ الى أدراج t + 1إلى الػقت  t-1سشػات )مغ الػقت 
 مغ اجل خجمة ىحا الغخض. 2019و  2012بيانات مختارة لمدشتيغ 

 الدراسة قياس متغيرات .3.2

السختمفة التى تع استخجاميا بيجف قياس  الصخق جف ىحا الجدء مغ البحث الى عخض يي
 متغيخات ىحا البحث كالتالى:

 حػكسة الذخكات .3.2.1
الجراسات الدابقة التى تشاولت آليات حػكسة الذخكات، خمرت  مصالعة العجيج مغمغ خلال 
وىي عمى وجو التحجيج ،  .الذخكاتام العجيج مغ السقاييذ لكياس حػكسة تع استخجالكاتبة الى انو 

،  CEO Duality الخئيذ التشفيحؼو ازدواجية ،  مجمذ الادارة، واستقلال  مجمذ الادارةحجع 
وممكية الإدارة ، والسمكية السؤسدية ، وتخكيد السمكية ، وحجع شخكات مخاجعة الحدابات، واستقلالية 

ت التعػيس(. وفي ىحه الجراسة ، ركد  شةولجلتخشيح ، الجشة ،  الحداباتمخاجعة لجشة المجان )
وىحه السقاييذ في العيشة السختارة.  تصبيق آليات الحػكسةتعكذ مجػ  مقاييذعمى أربعة  كاتبةال

، CEO Duality الخئيذ التشفيحؼ حجع مجمذ الإدارة ، واستقلال مجمذ الإدارة، وازدواجية  ىى: 
 السداىسيغ الجاخمييغ.ندبة و 

تع قياس حجع مجمذ الإدارة مغ خلال عجد السجيخيغ في السجمذ ، كسا تع قياس استقلال 
 السجمذ. اما ازدواجية الخئيذ التشفيحؼ ءالسجيخيغ السدتقميغ اعزا مجمذ الإدارة باستخجام ندبة 

CEO Duality  تع قياسو كستغيخ(Dummy Variable) رئيذ، يأخح الكيسة صفخ فى حالة ان 
فى حالة ان مغ يذغل  1ويأخح الكيسة  والخئيذ التشفيحؼ يذغميسا نفذ الذخز ، رةمجمذ الادا
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باستخجام ندبة السداىسيغ الجاخمييغ مشفرميغ. وبالإضافة إلى ذلظ ، يتع قياس  شخريغ السشربيغ
 .لمسجيخيغ الجاخمييغندبة الأسيع السسمػكة 

 التحفع السحاسبي .3.2.2
فع السحاسبي، عمى  تع استخجام العجيج مغ الشساذج في الكتابات السحاسبية بغخض قياس التحِّّ

 Basu’s Asymmetric Timeliness Model سبيل السثال ، نسػذج التػقيت غيخ الستساثل 
)1997(AT) by Basu (الكيسة الجفتخية  ى، نسػذج ندبة قيسة الدػق الBook -to-Market

Ratio (MTB) by Beaver and Ryan (2000)  نسػذج الاحتياشات الخفية ،the Hidden 
Reserves Model (HR) by Penman and Zhang’s (2002) الاستحقاقات سػذج ن، و

 Asymmetric Accrual to Cash-flow Model (AACF)غيخ الستساثمة لمتجفقات الشقجية 
by Ball and Skivakumar’s (2005) .ذج واجيت العجيج مغ ولكغ معطع ىحه الشسا

 Givoly) أبحاث الدلاسل الدمشية نتائج. بالاضافة الى ضعف اثشاء تشفيحىا وتصبيقيا كلاتالسذ
et al., 2007). مغ البشػد ويتصمب العجيج الشساذج معقج لمغاية ىحه فإن بعس  ،فزلًا عغ ذلظ

) et alWang ,.السالية  القػائعالتي يرعب العثػر عمييا ، والتي لا يتع الكذف عشيا دوماً في 
2008). 

 the Negative Accruals، تع استخجام نسػذج الاستحقاقات الدمبية ماسبق بشاءاً عمىو 
model (NA)  الحؼ شػرهGivoly and Hayn (2000)  والدبب الخئيدي ليحا الاختيار ىػ .

او  التعجيلأن آلية التحفع السحاسبي تسيل إلى إرجاء او تأجيل الاعتخاف بالسكاسب كسا تسيل إلى 
الاسخاع بالاعتخاف بالخدائخ. ونتيجة لياتيغ العسميتيغ، فإن مدتػػ الاستحقاقات سػف يربح سمبياً 

 Givoly and Hayn ويقػم نسػذج. Givoly and Hayn, 2000)بذكل متدايج تجريجياً )
 ,t-1اعػام  3السحاسبي مغ خلال متػسط استحقاقات كل شخكة عمى مجػ  التحّفع بكياس (2000)

t, and t+1  أؼ نتيجة غيخ شبيعية في أؼ عام، وذلظ لتجشب (Ramalingegowda and Yu, 
 السحاسبي باستخجام السعادلات التالية: التحّفعتع قياس ولقج . (2018
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ACCCON = (Average Accruals for 3 Years) x -1.....................معادلة 
١ 

Accruals it = (IBEXT it + DEP it – OCF it)/ TA.........................٢ معادلة 

 (NA)؛ التحّفع السحاسبي مقّاساً عمى اساس نسػذج الاستحقاقات الدمبية ACCCONحيث: 
، الخل قبل الزخائب والبشػد الغيخ عادية اجسالى؛ ىػ IBEXTسشػات،  3بستػسط  (i)لذخكة 
DEPخلال العام،   ؛ نفقات الإىلاكOCF ؛ التجفق الشقجػ التذغيمي، وTA.؛ اجسالى الاصػل 

 الكيسة الدػقية لمسشذأة .3.2.3
لكياس قيسة السشذأة الدػقية، حيث يتيح ىحا الشسػذج قياس  Tobin’s Qتع استخجام نسػذج 

. ولقج قام (Replacement cost)الكيسة الدػقية لاصػل السشذأة بالشدبة الى تكمفة استبجاليا 
Fang et al. (2009)  برياغة معادلة تعكذ نسػذجTobin’s Q حيث تقاس قيسة السشذأة ،

 تالى:عمى الشحػ ال

VALUE = ASSMAR/ 
ASSBOOK............................................................... ٣.معادلة 

 –EQBOOK  –+ ASSBOOK  EQMARASSMAR = 
DEFTAX.................. ٤.معادلة 

؛ الكيسة الدػقية للاصػل، ASSMAR؛ الكيسة الدػقية لمسشذأة، VALUEحيث: 
ASSBOOK ،؛ الكيسة الجفتخية للاصػلEQMARية لحقػق السداىسيغ العادييغ، ؛ الكيسة الدػق
EQBOOK ؛ الكيسة الفتخية لحقػق السداىسيغ العادييغ، وDEFTAX.؛ ضخائب مؤجمة 

 الستغيخات الخقابية .3.2.4
تدتخجم الباحثة فى ىحه الجراسة متغيخيغ رقابييغ لمتحكع في أؼ مذكمة تتعمق بالشساذج 

) ;Gutiérrez and Pombo, 2009ولتحديغ إمكانية مقارنة تحميل ىحه الجراسة بالشتائج الدابقة 
., 2019)et aland Jara  الستغيخ الخقابي الاول ىػ حجع الذخكة، ويتع قياسو مغ خلال .
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الصبيعي لاجسالى أصػل السشذأة. أما الستغيخ الخقابى الثاني فيػ الخافعة السالية  المػغاريتع
(Financial Leverage) ويقاس مغ خلال قدسة الالتدامات شػيمة الأجل عمى مجسػع ،

الستغيخات السدتقمة و التابعة و الخقابية لمجراسة ، وشخق قياسيا،  ١الأصػل. ويمخز الججول رقع 
 ت السختمفة.ومرادر البيانا

 
 
 
 
 
 : متغيرات الدراسة وطرق قياسها١رقم  جدول
نهع 
 المتغير

مرادر  المقاييس المدتخدمة اسم المتغير
 البيانات

متغير 
 مدتقل

حػكسة 
 الذخكات

 عجد السجيخيغ بالسجمذ. حجع مجمذ الادارة:
 ندبة السجيخيغ السدتقمييغ بالسجمذ. استقلال مجمذ الادارة:

الكيسة صفخ فى حالة ان رئيذ  :التشفيحػالخئيذ ازدواجية 
مجمذ الادارة والخئيذ التشفيحؼ يذغميسا نفذ الذخز ، و 

 .فى حالة ان مغ يذغل السشربيغ شخريغ مشفرميغ 1الكيسة 
 ندبة الأسيع السسمػكة لمسجيخيغ الجاخمييغ السداىسيغ الجاخمييغ:

التقاريخ 
 الدشػية

التحفع 
 السحاسبي

  Hayn (2000)Givoly andنسػذج 
ACCCON = (Average Accruals for 3 Years) x -
1 
Accruals it = (IBEXT it + DEP it – OCF it)/ TA 

؛ التحّفع السحاسبي مقّاساً عمى اساس ACCCONحيث: 
 3بستػسط  (i)لذخكة  (NA)نسػذج الاستحقاقات الدمبية 

الخل قبل الزخائب والبشػد  اجسالى؛ ىػ IBEXTسشػات، 

 القػائع السالية
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؛ OCFخلال العام،   ؛ نفقات الإىلاكDEPالغيخ عادية، 
 ؛ اجسالى الاصػل.TAالتجفق الشقجػ التذغيمي، و 

متغير 
 تابع

الكيسة الدػقية 
 لمسشذأة

 Tobin’s Qنسػذج 
Value = ASSMAR/ ASSBOOK 
ASSMAR = EQMAR+ASSBOOK–EQBOOK–
DEFTAX 

؛ ASSMAR؛ الكيسة الدػقية لمسشذأة، VALUEحيث: 
؛ الكيسة الجفتخية ASSBOOKالكيسة الدػقية للاصػل، 

؛ الكيسة الدػقية لحقػق السداىسيغ EQMARللاصػل، 
؛ الكيسة الفتخية لحقػق السداىسيغ EQBOOKالعادييغ، 

 ؛ ضخائب مؤجمة.DEFTAXالعادييغ، و 

 القػائع السالية

متغير 
 رقابي

 القػائع السالية المػغاريتع الصبيعي لاجسالى أصػل السشذأة حجع السشذأة
 القػائع السالية الالتدامات شػيمة الأجل / مجسػع الأصػل الخافعة السالية

 
 الدراسة صياغة نماذج .3.3

مغ اجل اختبار فخوض البحث التى تست صياغتيا فى الجدء الثانى مغ البحث، تست صياغة 
ثلاثة نساذج. تع صياغة الشسػذج الأول لاختبار التأثيخ السباشخ لآليات حػكسة الذخكات عمى 

سل الشسػذج ت. ويذNAالتحّفع السحاسبي والحػ تع قياسو باستخجام نسػذج الاستحقاقات الدمبية 
 الخافعة السالية كستغيخات رقابية قج تؤثخ عمى ىحه العلاقة.و مى حجع الذخكة الأول ع

ACCION = α + β1 GOVit + β 2 SIZEit + β 3 LEVit + ε it. 
 ٥.معادلة ............................................

 ؛ حجع السشذأةSIZE،  حػكسة الذخكات؛ GOV؛ التحّفع السحاسبي، ACCCONحيث: 
،LEV  ؛ الخافعة السالية، وε؛ الخصأ العذػائي 
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 السشذأة وعمى قيسة  لحػكسة الذخكاتالشسػذج الثاني لاختبار التأثيخ السباشخ  كسا تع صياغة
، وىي حجع  الخقابيةستغيخات ال، بالإضافة إلى  Tobin’s Qج التي تع قياسيا باستخجام نسػذ

 .ةالسالي والخافعةالذخكة 

VALUEit = α + β1 GOVit + β 2 SIZEit + β 3 LEVit + ε it . 
 ٦.معادلة ............................................

 
 ؛ حجع السشذأةSIZE،  حػكسة الذخكات؛ GOV؛ الكيسة الدػقية لمسشذأة، VALUEحيث: 

،LEV  ؛ الخافعة السالية، وε؛ الخصأ العذػائي 

العلاقة بيغ آليات حػكسة الذخكات، التحفع  أما الشسػذج الثالث فمقج تع صياغتو بيجف اختبار
الحاسبي، التفاعل بيغ حػكسة الذخكات والتحفع السحاسبي، قيسة السشذأة الدػقية، والستغيخات 

 الخقابية ، وىي حجع الذخكة والقػة السالية.

VALUEit = α + β1 ACCCON + β2 GOVit + β3 ACCCON * GOVit + β4 SIZEit 
+ β 5 LEVit + ε it........٧ معادلة  

 
 :تحميل البيانات ومناقذة النتائج .4

البخامج الاحرائية حدمة  مغ اجل تحميل البيانات التي تع جسعيا في ىحه الجراسة، تع استخجام
لإجخاء  (Statistical Package for Social Science SPSS 24لمعمػم الاجتساعية )

الػسط لحداب  (Descriptive Analysis)الاساليب الإحرائية التالية: أولًا ، التحميل الػصفي
ترحيح عامل م اجخاءوالػسيصة والانحخاف السعيارؼ والحج الأدنى والحج الأقرى. ثانياً ،  الحدابي

 ازدواج خصى اػ وجػد رلاختبا (Variance Inflation Factor VIF) التبايغ
(Multicollinearity )م نسػذج االستغيخات السدتقمة في الشساذج البحثية. وأخيخا ، استخج  بيغ

 البحث. وضلاختبار فخ  (Regression Modeling)الستعجد  الانحجار
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  (Descriptive Statistics) التحميل الهصفي  .4.1

الإحراءات الػصفية ليحه الجراسة. وكسا ىػ مبيغ في ىحا الججول، فإن  ٢رقع  يبيغ الججول
( مسارسات 105.522( مسارسات ضعيفة لحػكسة الذخكات، و )4حػكسة الذخكات تتخاوح بيغ )

لحػكسة الذخكات   والػسيط  الػسط الحدابيمختفعة لآليات حػكسة الذخكات. وبمغت قيع 
( -0.3490364. ويتخاوح التحفع السحاسبي بيغ )( عمى التػالي58.2075( و )56.82415)

( مدتػػ عال لمغاية مغ التحفع 0,2185197مدتػػ مشخفس لمغاية مغ التحفع السحاسبي إلى )
( عمى -0.0175942( و )-0.0226933والػسيط ) ػسط الحدابيالسحاسبي ذات قيع ال

 الػسط الحدابي( بكيع 50396108( و )-650723.1التػالي. وتتخاوح قيسة السشذأة لمعيشة بيغ )
 ( عمى التػالي.1396741( و )4793508سيط )الػ و 

( و 6.241826لحجع الذخكة ىي )الػسط الحدابي والػسيط  وبالإضافة إلى ذلظ ، فإن 
( 4,401363بيغ )السشذأت السذاركة فى عيشة الجراسة ( عمى التػالي. ويتخاوح حجع 6.317667)

السرخية العاممة في  السشذأت جسيعتسثل   ىحه السشذأتأن  يعشى الحؼ( ، و 7,983507و )
ستػسط ال، يذيخ  2الدػق. وعلاوة عمى ذلظ ، واستشاداً إلى التحميل الػصفي الػارد في الججول 

السرخية تسػل أعساليا مغ  السشذأت% مغ 55.5إلى أن ما يقخب مغ  الحدابي لمخافعة السالية
 خلال الجيػن.

 التحميل الهصفى لمتغيرات الدراسة: ٢رقم جدول 

المتهسط  المتغيرات
الانحراف  الهسيط الحدابي

 الحد الاقرى الحد الادنى المعيارى 

حهكمة 
 الذركات

56.82415 58.2075 28.10688 4 105.522 

التحّفظ 
 المحاسبي

-
0.0226933 

-
0.0175942 

0.0658972 -
0.3490364 

0.2185197 

 50396108 650723.1- 7681343 1396741 4793508قيمة 
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 المنذأة
حجم 

 المنذأة
6.241826 6.317667 0.7440033 4.401363 7.983507 

الرافعة 
 المالية

0.5550192 0.5116393 0.4657565 0.0046212 5.856023 

 
 (Variance Inflation Factor VIFمعامل ترحيح التباين ) .4.2

التي تع إجخاؤىا لاختبار احتسال وجػد علاقة ارتباط  VIFنتائج اختبار  ٣يعخض الججول رقع 
، فإنو مغ  3بيغ الستغيخات السدتقمة لمجراسة. واستشادا عمى الشتائج التي تطيخ في الججول رقع 

لجسيع الستغيخات  VIFالػاضح عجم وجػد أؼ ارتباط بيغ جسيع متغيخات الجراسة، حيث أن قيع  
 كمة الازدواج الخصى.. ولحلظ ، لا تػجج مذ10و  5أقل مغ 

 ( Variance Inflation Factor VIF: معامل ترحيح التباين )٣جدول رقم 
Panel A : Regression Model 1 

Model 
Collinearity 
Statistics 

VIF 1/ VIF 
Corporate Governance 1.00 0.999498 
Firm Size 1.01 0.992567 
Financial Leverage 1.01 0.993058 
Dependent Variable: Conservatism 
Panel B : Regression Model 2 

Model 
Collinearity 
Statistics 

VIF 1/ VIF 
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Corporate Governance 1.00 0.999498 
Firm Size 1.01 0.992567 
Financial Leverage 1.01 0.993058 
Dependent Variable: Firm Value 
Panel C : Regression Model 3 

Model 
Collinearity 
Statistics 

VIF 1/ VIF 
Corporate Governance 1.04 0.958571 
Corporate Governance * 
Conservatism 

4.33 0.230991 

Conservatism 4.33 0.231171 
Firm Size 1.02 0.977742 
Financial Leverage 1.04 0.958456 
Dependent Variable: Firm Value 

 

 نماذج الانحدار ومناقذة النتائج: .4.3

تع  اجخاء تحميل الانحجار الستعجد لاختبار الشساذج الثلاثة ليحه الجراسة. حيث يبحث الشسػذج 
الأول تأثيخ حػكسة الذخكات عمى التحفع السحاسبي. كسا يتحقق الشسػذج الثاني مغ التأثيخ 

السشذأة. اما الشسػذج الثالث فيػ يختبخ تأثيخ حػكسة السباشخ لآليات حػكسة الذخكات عمى قيسة 
ت، التحفع السحاسبي، والتفاعل بيغ حػكسة الذخكات والتحفع السحاسبي عمى الكيسة الدػقية االذخك

 لمسشذأة.

 نتائج العلاقة بيغ حػكسة الذخكات والتحفع السحاسبي .4.3.1
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ة الذخكات، والتي تع قياسيا ( العلاقة بيغ حػكس٥ رقع يبحث الشسػذج الاحرائى الأول )معادلة
، الخئيذ التشفيحػباستخجام أربعة مقاييذ، وىي حجع مجمذ الادارة، استقلالية السجمذ، ازدواجية 

وندبة السداىسيغ الجاخمييغ وتأثيخ تمظ الآليات عمى التحفع السحاسبي، والحػ تع قياسو باستخجام 
 مػجد لشتائج تحميل الانحجار. ٤. ويخد في الججول رقع NAنسػذج الاستحقاقات الدمبية 

 (R2)معامل التحجيج ان  قيسة الى  ٤تذيخ نتائج التحميل الاحرائي السبيغ في الججول  رقع 
. وبالإضافة إلى معشػياً  غيخ ١، وىي قيسة مشخفزة لمغاية ، وبالتالي فإن الشسػذج  0.046 تبمغ

الاحتسالية لمعلاقة بيغ حػكسة الذخكات الكيسة أن  ٤في الججول  رقع  Panel Bذلظ ، يتزح مغ 
(، وىى قيسة اكبخ مغ السدتػػ السعشػػ لقبػل العلاقة والسحجد 0.258والتحفع السحاسبي بمغت )

قيستيسا  بمغت ١والخافعة السالية بالشسػذج رقع حجع الذخكة الكيسة الاحتسالية لإلا أن (. 0.05ب )
تأثيخاً  ن حجع الذخكات والشفػذ السالي يؤثخانعمى التػالي. وىحا يعشي أ( 0.001)و( 0.038)

 .التحفع السحاسبيعمى مدتػػ  معشػياً 

بشاءاً عمى ماسبق، مغ السسكغ أن ندتشتج أن التحفع السحاسبي لمسشذأت السرخية لا يتأثخ 
بسسارسات حػكسة الذخكات التي تتبعيا تمظ السشذأت، الامخ الحػ يعشى قبػل فخض العجم الاول 

 Limبعجم وجػد تأثيخ معشػػ مباشخ لحػكسة الذخكات عمى التحفع السحاسبي. وىحا يتفق مع 
(2011) and Yunos et al. (2014)   الحيغ وججوا أن آليات حػكسة الذخكات ليذ ليا تأثيخ

 عمى التحفع السحاسبي.

 : نمهذج الانحدار المتعدد لمعلاقة بين حهكمة الذركات والتحفظ المحاسبي٤جدول رقم 
Panel A: Model summary 

Model R R2 Adjusted R2 Std. Error 
1 0.215 0.046 0.038 0.064635356810091 

Panel B: Coefficients a 
Independent 

variables 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients T Sig. 
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B Standard 
Error 

Beta 

Constant 
-

0.090 
0.031  -2.931 0.004 

Corporate 
Governance 

0.000 0.000 -0.060 -1.133 0.258 

Firm Size 0.010 0.005 0.110 2.083 0.038 
Financial 
Leverage 

0.026 0.007 0.185 3.488 0.001 
a Dependent Variable: Accounting Conservatism  

 نتائج العلاقة بيغ حػكسة الذخكات وقيسة السشذأة .4.3.2

العلاقة السباشخة بيغ حػكسة الذخكات وقيسة ( ٦ رقع )معادلةيبحث نسػذج الانحجار الثاني 
.  تع تمخيز نتائج تحميل الانحجار لمشسػذج Tobin’s Qالسشذأة، والتي تقاس باستخجام نسػذج 

، والحؼ يبيغ أن نسػذج الانحجار الستعجد الثانى  يفدخ أؼ تبايغ ٥الثانى لمجراسة في الججول رقع 
 %.33,1في قيسة السشذأة بشدبة 

أن لآليات حػكسة الذخكات تأثيخاً إيجابياً ضعيفاً عمى قيسة السشذأة حيث  ٥ول رقع ويبيغ الجج
(، وىى قيسة اكبخ 0.639أن الكيسة الاحتسالية لمعلاقة بيغ حػكسة الذخكات و قيسة السشذأة بمغت )

(. الامخ الحػ يعشى قبػل فخض العجم 0.05مغ السدتػػ السعشػػ لقبػل العلاقة والسحجد ب )
بعجم وجػد تأثيخ معشػػ مباشخ لحػكسة الذخكات عمى الكيسة الدػقية لمسشذأة. وىحا يتفق مع  الثانى

Agrawal and Knoeber (1996) and Kyere and Ausloos (2020)   الحيغ فذمػا في
 ايجاد علاقة معشػية تخبط آليات حػكسة الذخكات بكيستيا الدػقية.

 القيمة الدهقية لممنذأةلمعلاقة بين حهكمة الذركات و : نمهذج الانحدار المتعدد ٥جدول رقم 
Panel A: Model summary 
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Model R R2 Adjusted R2 Std. Error 
2 0.575 0.331 0.325 6311093.156312392 

Panel B: Coefficients a 

Independent 
variables 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

T Sig. 
B Standard 

Error 
Beta 

Constant 
-32761384.3 3007579.097  -

10.893 
0.000 

Corporate 
Governance 

5683.688 12091.810 0.021 0.470 0.639 

Firm Size 5941166.739 458395.353 0.575 12.961 0.000 
Financial 
Leverage 

267007.971 732063.550 0.016 0.365 0.716 
a Dependent Variable: Firm Value  

فزلًا عغ ذلظ، فإن حجع السشذأة يؤثخ تأثيخا ايجابياً معشػياً عمى قيسة السشذأة حيث بمغت 
(، اما الخافعة السالية فميا تأثيخاً 0,000الكيسة الاحتسالية لحجع الذخكة فى نسػذج الانحجار الثانى )

 (.0,716الاعسال السرخية بكيسة احتسالية بمغت )إيجابياً غيخ معشػػ عمى قيسة مشذأت 

 نتائج العلاقة بيغ حػكسة الذخكات، التحفع السحاسبي، وقيسة السشذأة .4.3.3

العلاقة بيغ آليات حػكسة الذخكات، التحفع  (٧ رقع )معادلة يختبخ نسػذج الانحجار الثالث
،  ٦السحاسبي ، والكيسة الدػقية لمسشذأة. تع تمخيز نتائج تحميل الانحجار الستعجد في الججول رقع 

 .السشذأةفي قيسة  اػ تغيخ يحجث% مغ 33.3يفدخ  ٣أن الشسػذج رقع  يبيغوالحؼ 
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آليات حػكسة الذخكات، التحفع ويخمز تحميل الانحجار الستعجد لمشسػذج الثالث إلى أن 
السحاسبي، والتفاعل بيغ حػكسة الذخكات والتحفع السحاسبي، الخافعة السالية، ليذ لو اػ تأثيخ 

( 0.266) ( ،0.515معشػػ عمى قيسة السشذأة ، حيث تبمغ الكيسة الاحتسالية لمستغيخات الدابقة )
قبػل فخض العجم الثالث بعجم وجػد  ( عمى التػالي. الامخ الحػ يؤدػ الى0.657( و )0.275، )

 تأثيخ معشػػ لمتحفع السحاسبي عمى العلاقة بيغ حػكسة الذخكات و قيسة السشذأة الدػقية.

 

 

 

 

 

: نمهذج الانحدار المتعدد لمعلاقة بين حهكمة الذركات، التحفظ المحاسبي، والقيمة الدهقية ٦جدول رقم 
 لممنذأة

Panel A: Model summary 
Model R R2 Adjusted R2 Std. Error 

3 0.577 0.333 0.324 6317503.20649812 
Panel B: Coefficients a 

Independent 
variables 

Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 

T Sig. 
B Standard 

Error 
Beta 

Constant 
-

33224048.97 3060905.604  -10.854 0.000 
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Corporate 
Governance 

8051.073 12359.789 0.029 0.651 0.515 

Corporate 
Governance 
* Accounting 
Conservatism 

173208.734 158340.922 0.101 1.094 0.275 

Accounting 
Conservatism 

-
11971839.92 10734995.495 -0.103 -1.115 0.266 

Firm Size 5983249.117 462326.651 0.580 12.942 0.000 
Financial 
Leverage 

331240.298 745917.567 0.020 0.444 0.657 
a Dependent Variable: Firm Value  

 :اقتراحات لابحاث مدتقبميةخلاصة البحث، حدود البحث، و  .5

وتيجف ىحه الجراسة الى اختبار مجػ تأثيخ آليات حػكسة الذخكات )حجع مجمذ الإدارة ، 
، والسداىسة الجاخمية( عمى  CEO Duality الإدارة ، ازدواجية الخئيذ التشفيحؼاستقلال مجمذ 

التحفع السحاسبى وعمى قيسة السشذأة. بالإضافة إلى ذلظ ، تدعى ىحه الجراسة الى اكتذاف ما إذا 
كان التحفُّع السحاسبي يؤثخ عمى العلاقة بيغ حػكسة الذخكات وقيسة السشذأة. تع قياس التحفع 

، والحؼ يدتشج إلى نسػذج   Givoly and Hayn (2000)ي باستخجام نسػذج السحاسب
. تع  Tobin’s Q. كسا تع قياس الكيسة الدػقية لمسشذأة باستخجام نسػذجNAالاستحقاقات الدمبية 

استخجام حجع السشذأة والخافعة السالية كستغيخات رقابية، وذلظ لمحج مغ الأخصاء، ولديادة القػة 
 .اذج الجراسةلشس الإحرائية

 2018وحتى  2013باستخجام عيشة مغ الذخكات السرخية السجرجة في البػرصة لمفتخة مغ 
ملاحطة ، اشارت نتائج الانحجارالستعجد إلى أن التحفع السحاسبي لا يتأثخ تأثيخاً  346والتى كػنت 

معشػياً بآليات حػكسة الذخكات. ويسكغ تفديخ ىحه الشتيجة عمى أساس أنو لا يسكغ لجسيع آليات 
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حػكسة الذخكات أن تفخض عمى مجيخؼ مشذأت الاعسال السرخية تقجيع معمػمات أكثخ تحفطاً. 
. وبالإضافة إلى ذلظ ، يبجو أن Lim (2011) and Yunos et al. (2014)وىحا يتفق مع 

شبيعة الدػق السرخية تؤثخ عمى العلاقة بيغ حػكسة الذخكات والتحفع السحاسبي، حيث تشخفس 
 تختمف مساراسات حػكسة الذخكات، وتديج متصمبات الافراح.مخاشخ التقاضي، 

وتكذف ىحه الجراسة أيزا عغ أن آليات الحكػمة لا تؤثخ عمى قيسة السشذأة الدػقية. وتتفق 
، Agrawal and Knoeber (1996) and Kyere and Ausloos (2020)ىحه الشتيجة مع 

ثخ عمى قيسة السشذأة مثل السداىسيغ حيث وججت تمظ الجراسات أن بعس آليات الحػكسة لا تؤ 
 الجاخمييغ وازدواجية الخئيذ التشفيحؼ.

وعلاوة عمى ذلظ، تقجم ىحه الػرقة البحثية دليلًا عمى عجم وجػد علاقة معشػية بيغ حػكسة 
الذخكات، التحفع السحاسبي، التفاعل بيغ حػكسة الذخكات والتحفع السحاسبي مغ جانب و بيغ 

ذأت مغ جانب آخخ. ويكذف ىحا عغ أن الاتجاه السحاسبي السحافع لا يحدغ الكيسة الدػقية لمسش
العلاقة بيغ حػكسة الذخكات وقيسة السشذأة. ويسكغ تبخيخ ذلظ بدبب عجم وجػد علاقة بيغ حػكسة 

 الذخكات والتحفع السحاسبي ، وبالتالي فإن تفاعميسا لغ يكػن لو أؼ تأثيخ عمى قيسة الذخكة.

لعجة حجود. أولا ، تتألف عيشة ىحه الجراسة مغ شخكات مجرجة في مؤشخ  وتخزع ىحه الجراسة
EGX 100  .مسا يجعل عيشة غيخ عذػائية ، حيث تخكد عمى شخكات رأس ماليا يعتبخ كبيخ ،

لحلظ لا يسكغ أن تكػن تعسيع الشتائج. ثانياً ، تدتخجم الكاتبة نسػذجاً واحجاً فقط لكياس التحفع 
 غ استخجام العجيج مغ الشساذج لكياس التحفع السحاسبي مثل نسػذج السحاسبي ، ومغ السسك

Basu’s  لمتػقيت غيخ الستساثلBasu’s Asymmetric Timeliness Model نسػذج ندبة ،
، نسػذج الاحتياشات  Market-to-Book Ratio (MTB)قيسة الدػق الى الكيسة الجفتخية 

، و نسػذج الاستحقاقات غيخ الستساثمة لمتجفقات the Hidden Reserves Model (HR)الخفية 
ثالثاً ، تع اختيار أربع  .Asymmetric Accrual to Cash-flow Model (AACF)الشقجية 

آليات لكياس حػكسة الذخكات وىحه الآليات ىى الذائع استخجاميا في الجراسات الدابقة وتع تجاىل 
 م مجمذ الادارة، والتعػيزات التشفيحية.الآليات الأخخػ لمحػكسة مثل ليكل السمكية، ميا
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ولمتغمب عمى الحجود الدابق ذكخىا ، تقتخح الكاتبة عجة تػجيات بحثية مدتقبمية. أولًا ، يسكغ 
السساراسات السختمفة لحػكسة الذخكات والتحفع السحاسبي فى إجخاء دراسة أوسع نصاقاً تقارن بيغ 

عة ىحه العلاقة. ثانياً ، يسكغ إجخاء السديج مغ لتقجيع السديج مغ الأدلة عغ شبي دول مختمفة
 محػكسةوالتحفع السحاسبي باستخجام آليات أخخػ ل حػكسة الذخكاتالعلاقة بيغ  لاكتذاف الجراسات

 الشتائج. بيجف تقػيةالتحفع السحاسبي  كياسونساذج أخخػ ل

 

 

 

 

 

References 

Agrawal, A., & Knoeber, C. R. (1996). Firm performance and 

mechanisms to control agency problems between managers and 

shareholders. Journal of Financial and Quantitative Analysis, 31(3), 377–

397. https://doi.org/10.2307/2331397 

Ahmed, A. S., & Duellman, S. (2007). Accounting conservatism and 

board of director characteristics: An empirical analysis. Journal of 

accounting and economics, 43(2-3), 411-437. 

https://doi.org/10.1016/j.jacceco.2007.01.005 

Ahmed, A. S., and Duellman, S. (2011). Evidence on the role of 

accounting conservatism in monitoring managers’ investment 

decisions. Accounting and Finance, 51(3), 609-633. 

https://doi.org/10.1111/j.1467-629X.2010.00369.x 

Ahmed, K., and Henry, D. (2012). Accounting conservatism and 

voluntary corporate governance mechanisms by Australian 

firms. Accounting and Finance, 52(3), 631-662. 

https://doi.org/10.1111/j.1467-629X.2011.00410.x 

https://doi.org/10.2307/2331397
https://doi.org/10.1016/j.jacceco.2007.01.005
https://doi.org/10.1111/j.1467-629X.2010.00369.x
https://doi.org/10.1111/j.1467-629X.2011.00410.x


ظ المحاسبي عمى العلاقة بين حهكمة الذركات والقيمة الدهقية لممنذأة ؟  ناندي محمد     هل يؤثر التحفُّ

445 

 

2222 -العربية                        العدد الاول الجامعات مجمة المحاسبة والمراجعة لاتحاد     
 

 
 

Ammann, M., Oesch, D., and Schmid, M. M. (2011). Corporate 

governance and firm value: International evidence. Journal of Empirical 

Finance, 18(1), 36-55. https://doi.org/10.1016/j.jempfin.2010.10.003 

Ashbaugh, H., Collins, D. W., & LaFond, R. (2004). Corporate 

governance and the cost of equity capital. Emory, University of Iowa. 

Retrieved on January, 26, 2006. http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.639681 

Baek, J. S., Kang, J. K., and Park, K. S. (2004). Corporate governance 

and firm value: Evidence from the Korean financial crisis. Journal of 

Financial economics, 71(2), 265-313. https://doi.org/10.1016/S0304-

405X(03)00167-3 

Ball, R., and Shivakumar, L. (2005). Earnings quality in UK private 

firms: comparative loss recognition timeliness. Journal of accounting and 

economics, 39(1), 83-128. https://doi.org/10.1016/j.jacceco.2004.04.001 

Basu, S. (1997). The conservatism principle and the asymmetric 

timeliness of earnings. Journal of accounting and economics, 24(1), 3-37. 

https://doi.org/10.1016/S0165-4101(97)00014-1 

Beaver, W. H., & Ryan, S. G. (2000). Biases and lags in book value and 

their effects on the ability of the book-to-market ratio to predict book return 

on equity. Journal of accounting research, 38(1), 127-148. 

https://doi.org/10.2307/2672925 

Bozec, R., & Bozec, Y. (2012). The use of governance indexes in the 

governance‐performance relationship literature: International evidence. 

Canadian Journal of Administrative Sciences/Revue canadienne des 

sciences de l'administration, 29(1), 79-98. https://doi.org/10.1002/cjas.201 

Brown, L. D., & Caylor, M. L. (2006). Corporate governance and firm 

valuation. Journal of accounting and public policy, 25(4), 409-434. 

https://doi.org/10.1016/j.jaccpubpol.2006.05.005 

Caliyurt, K. T., and Idowu, S. O. (2014). Corporate governance: An 

international perspective the summing up. In Corporate governance (pp. 

357-365). Springer, Berlin, Heidelberg. https://doi.org/10.1007/978-3-

642-45167-6_18 

Chi, W., Liu, C., and Wang, T. (2009). What affects accounting 

conservatism: A corporate governance perspective. Journal of 

https://doi.org/10.1016/j.jempfin.2010.10.003
https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.639681
https://doi.org/10.1016/S0304-405X(03)00167-3
https://doi.org/10.1016/S0304-405X(03)00167-3
https://doi.org/10.1016/j.jacceco.2004.04.001
https://doi.org/10.1016/S0165-4101(97)00014-1
https://doi.org/10.2307/2672925
https://doi.org/10.1002/cjas.201
https://doi.org/10.1016/j.jaccpubpol.2006.05.005


ظ المحاسبي عمى العلاقة بين حهكمة الذركات والقيمة الدهقية لممنذأة ؟  ناندي محمد     هل يؤثر التحفُّ

446 

 

2222 -العربية                        العدد الاول الجامعات مجمة المحاسبة والمراجعة لاتحاد     
 

 
 

contemporary accounting and economics, 5(1), 47-59. 

https://doi.org/10.1016/j.jcae.2009.06.001 

Christensen, J., Kent, P., & Stewart, J. (2010). Corporate governance 

and company performance in Australia. Australian Accounting Review, 

20(4), 372–386. https://doi.org/10.1111/j.1835-2561.2010.00108.x 

Cullinan, C. P., Wang, F., Wang, P., and Zhang, J. (2012). Ownership 

structure and accounting conservatism in China. Journal of International 

Accounting, Auditing and Taxation, 21(1), 1-16. 

https://doi.org/10.1111/j.1835-2561.2010.00108.x 

Drobetz, W., Schillhofer, A., & Zimmermann, H. (2004). Corporate 

governance and expected stock returns: Evidence from Germany. European 

financial management, 10(2), 267-293. https://doi.org/10.1111/j.1354-

7798.2004.00250.x 

Elshandidy, T., and Hassanein, A. (2014). Do IFRS and board of 

directors’ independence affect accounting conservatism?. Applied 

Financial Economics, 24(16), 1091-

1102.  https://doi.org/10.1080/09603107.2014.924291 

Fang, V. W., Noe, T. H., & Tice, S. (2009). Stock market liquidity and 

firm value. Journal of financial Economics, 94(1), 150-169. 

https://doi.org/10.1016/j.jfineco.2008.08.007 

Garcia Lara, J. M., Osma, B. G., and Penalva, F. (2007). Board of 

directors' characteristics and conditional accounting conservatism: Spanish 

evidence. European Accounting Review, 16(4), 727-755. 

https://doi.org/10.1080/09638180701706922 

Garcia Lara, J. M., Osma, B. G., and Penalva, F. (2009). Accounting 

conservatism and corporate governance. Review of accounting 

studies, 14(1), 161-201. https://doi.org/10.1007/s11142-007-9060-1 

Gigler, F., Kanodia, C., Sapra, H., & Venugopalan, R. (2009). 

Accounting conservatism and the efficiency of debt contracts. Journal of 

accounting research, 47(3), 767-797.   

Givoly, D., & Hayn, C. (2000). The changing time-series properties of 

earnings, cash flows and accruals: Has financial reporting become more 

https://doi.org/10.1016/j.jcae.2009.06.001
https://doi.org/10.1111/j.1835-2561.2010.00108.x
https://doi.org/10.1111/j.1835-2561.2010.00108.x
https://doi.org/10.1111/j.1354-7798.2004.00250.x
https://doi.org/10.1111/j.1354-7798.2004.00250.x
https://doi.org/10.1080/09603107.2014.924291
https://doi.org/10.1016/j.jfineco.2008.08.007
https://doi.org/10.1080/09638180701706922
https://doi.org/10.1007/s11142-007-9060-1


ظ المحاسبي عمى العلاقة بين حهكمة الذركات والقيمة الدهقية لممنذأة ؟  ناندي محمد     هل يؤثر التحفُّ

447 

 

2222 -العربية                        العدد الاول الجامعات مجمة المحاسبة والمراجعة لاتحاد     
 

 
 

conservative?. Journal of accounting and economics, 29(3), 287-320. 

https://doi.org/10.1016/S0165-4101(00)00024-0 

Givoly, D., Hayn, C. K., and Natarajan, A. (2007). Measuring reporting 

conservatism. The Accounting Review, 82(1), 65-106. 

https://doi.org/10.2308/accr.2007.82.1.65 

Gutiérrez, L. H., & Pombo, C. (2009). Corporate ownership and control 

contestability in emerging markets: The case of Colombia. Journal of 

Economics and Business, 61(2), 112-139. 

https://doi.org/10.1016/j.jeconbus.2008.01.002 

Haque, A., Fatima, H., Abid, A., & Qamar, M. A. J. (2019). Impact of 

firm-level uncertainty on earnings management and role of accounting 

conservatism. Quantitative Finance and Economics, 3, 772-794. 

10.3934/QFE.2019.4.772 

https://doi.org/10.1111/j.1475-679X.2009.00336.x 

Ismail, T. H., and Elbolok, R. (2011). Do conditional and unconditional 

conservatism impact earnings quality and stock prices in Egypt?. Research 

Journal of Finance and Accounting, 2(12), 7-22. 

https://ssrn.com/abstract=1992606 

Jara, M., López-Iturriaga, F., San-Martín, P., & Saona, P. (2019). 

Corporate governance in Latin American firms: Contestability of control 

and firm value. BRQ Business Research Quarterly, 22(4), 257-274. 

https://doi.org/10.1016/j.brq.2018.10.005 

Kim, J. B., & Zhang, L. (2016). Accounting conservatism and stock 

price crash risk: Firm‐level evidence. Contemporary accounting research, 

33(1), 412- 441. https://doi.org/10.1111/1911-3846.12112 

Kyere, M., & Ausloos, M. (2020). Corporate governance and firms 

financial performance in the United Kingdom. International Journal of 

Finance & Economics, 1- 15. https://doi.org/10.1002/ijfe.1883 

Lafond, R., & Roychowdhury, S. (2008). Managerial ownership and 

accounting conservatism. Journal of accounting research, 46(1), 101-135. 

https://doi.org/10.1111/j.1475-679X.2008.00268.x 

https://doi.org/10.1016/S0165-4101(00)00024-0
https://doi.org/10.2308/accr.2007.82.1.65
https://doi.org/10.1016/j.jeconbus.2008.01.002
https://doi.org/10.3934/QFE.2019.4.772
https://doi.org/10.1111/j.1475-679X.2009.00336.x
https://ssrn.com/abstract=1992606
https://doi.org/10.1016/j.brq.2018.10.005
https://doi.org/10.1111/1911-3846.12112
https://doi.org/10.1002/ijfe.1883
https://doi.org/10.1111/j.1475-679X.2008.00268.x


ظ المحاسبي عمى العلاقة بين حهكمة الذركات والقيمة الدهقية لممنذأة ؟  ناندي محمد     هل يؤثر التحفُّ

448 

 

2222 -العربية                        العدد الاول الجامعات مجمة المحاسبة والمراجعة لاتحاد     
 

 
 

LaFond, R., & Watts, R. L. (2008). The information role of 

conservatism. The accounting review, 83(2), 447-478. 

https://doi.org/10.2308/accr.2008.83.2.447 

Lim, R. (2011). Are corporate governance attributes associated with 

accounting conservatism?. Accounting and Finance, 51(4), 1007-1030. 

https://doi.org/10.1111/j.1467-629X.2010.00390.x 

Nasr, M. A., and Ntim, C. G. (2018). Corporate governance 

mechanisms and accounting conservatism: Evidence from 

Egypt. Corporate Governance: The International Journal of Business in 

Society, 18(3), 386-407. https://doi.org/10.1108/CG-05-2017-0108 

Ntim, C. G., Opong, K. K., & Danbolt, J. (2012). The relative value 

relevance of shareholder versus stakeholder corporate governance 

disclosure policy reforms in South Africa. Corporate Governance: An 

International Review, 20(1), 84-105. https://doi.org/10.1111/j.1467-

8683.2011.00891.x 

Penman, S. H., & Zhang, X. J. (2002). Accounting conservatism, the 

quality of earnings, and stock returns. The accounting review, 77(2), 237-

264. https://doi.org/10.2308/accr.2002.77.2.237 

Ramalingegowda, S., & Yu, Y. (2018). The role of accounting 

conservatism in capital structure adjustments. Journal of Accounting, 

Auditing & Finance, 0148558X18814119. 

https://doi.org/10.1177/0148558X18814119 

Samaha, K., Dahawy, K., Hussainey, K., and Stapleton, P. (2012). The 

extent of corporate governance disclosure and its determinants in a 

developing market: The case of Egypt. Advances in Accounting, 28(1), 

168-178. https://doi.org/10.1016/j.adiac.2011.12.001 

Schmidt, C., and Fahlenbrach, R. (2017). Do exogenous changes in 

passive institutional ownership affect corporate governance and firm 

value?. Journal of Financial Economics, 124(2), 285-306. 

https://doi.org/10.1016/j.jfineco.2017.01.005 

Siagian, F., Siregar, S. V., & Rahadian, Y. (2013). Corporate 

governance, reporting quality, and firm value: evidence from Indonesia. 

Journal of accounting in emerging economies, 3 (1), 4-20. 

https://doi.org/10.1108/20440831311287673 

https://doi.org/10.2308/accr.2008.83.2.447
https://doi.org/10.1111/j.1467-629X.2010.00390.x
https://doi.org/10.1108/CG-05-2017-0108
https://doi.org/10.1111/j.1467-8683.2011.00891.x
https://doi.org/10.1111/j.1467-8683.2011.00891.x
https://doi.org/10.2308/accr.2002.77.2.237
https://doi.org/10.1177%2F0148558X18814119
https://doi.org/10.1016/j.adiac.2011.12.001
https://doi.org/10.1016/j.jfineco.2017.01.005
https://doi.org/10.1108/20440831311287673


ظ المحاسبي عمى العلاقة بين حهكمة الذركات والقيمة الدهقية لممنذأة ؟  ناندي محمد     هل يؤثر التحفُّ

449 

 

2222 -العربية                        العدد الاول الجامعات مجمة المحاسبة والمراجعة لاتحاد     
 

 
 

Sorour, M. K. (2014). Corporate governance reform in Egypt: 

Achievements and challenges ahead. In Corporate Governance (pp. 143-

155). Springer, Berlin, Heidelberg. https://doi.org/10.1007/978-3-642-

45167-6_8 

Wang, R. Z., Ó Hogartaigh, C., & van Zijl, T. (2008). Measures of 

accounting conservatism: A construct validity perspective. Journal of 

Accounting Literature. https://ssrn.com/abstract=1274044 

Watts, R. L., & Zimmerman, J. L. (1986). Positive accounting 

theory. https://ssrn.com/abstract=928677 

Yunos, R. M., Ahmad, S. A., & Sulaiman, N. (2014). The influence of 

internal governance mechanisms on accounting conservatism. Procedia-

Social and Behavioral Sciences, 164, 501-507. 

https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2014.11.138 

 

 

 

https://doi.org/10.1007/978-3-642-45167-6_8
https://doi.org/10.1007/978-3-642-45167-6_8
https://ssrn.com/abstract=1274044
https://ssrn.com/abstract=928677
https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2014.11.138

