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دراسة واختبار أثخ التجفقات الشقجية التذغيمية عمى العلاقة بيؽ الإحتفاظ بالشقجية وأتعاب مخاجعة 
 حدابات الذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية 

 *د. سسيخ إبخاليؼ عبجالعغيؼ محمد

 السمخص:
استيجف البحث دراسة واختبار العلاقة بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية     

السخاجعة, واختبار أثخ التجفقات الشقجية التذغيمية عمى ىحه العلاقة. ولتحقيق ىحا اليجف تؼ إجخاء 
م حتى 2313دراسة تظبيكية عمى الذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية عؽ الفتخة مؽ 

م, وذلػ لاختبار العلاقة بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة فى عل 2319
. مع ضبط العلاقة بيشيسا Moderator Variableوجؾد التجفقات الشقجية التذغيمية كستغيخ معجل 

السحاسبة  مؽ خلال مجسؾعة مؽ الستغيخات الخقابية الأساسية وىى؛ حجؼ الذخكة, حجؼ مشذأة
والسخاجعة, الأداء السالى لمذخكة, صافى راس السال العامل, بالإضافة إلى الخافعة السالية, تاريخ 

 نياية الدشة السالية, وعسخ الذخكة كستغيخات رقابية إضافية.
وتؾصل الباحث إلى ارتفاع مدتؾيات الإحتفاظ بالشقجية لجػ أغمبية الذخكات السدجمة      

, كسا تؾصل الباحث أيزاً إلى صعؾبة تفديخ 10%ة, حيث بمغت فى الستؾسط بالبؾرصة السرخي
سمؾك أتعاب عسمية السخاجعة فى مكاتب السخاجعة السرخية مسا يحج مؽ إمكانية تحجيج محجداتيا 

وتؾصمت نتائج الجراسة التظبيكية إلى وجؾد علاقة إيجابية معشؾية بيؽ مدتؾػ  بذكل كامل.
اب مخاجعة حدابات الذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية. وتؼ الإحتفاظ بالشقجية وأتع

تعديد ىحه الشتيجة مؽ خلال إجخاء التحميل الإضافي, كسا تؼ اختبار مجػ متانة أو حداسية 
الشسؾذج السدتخجم فى اختبار تمػ العلاقة مؽ خلال تحميل الحداسية. كسا كذفت نتائج الجراسة 

العلاقة الإيجابية السعشؾية بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية  التظبيقة عؽ عجم تأثخ
السخاجعة بؾجؾد التجفقات الشقجية التذغيمية كستغيخ معجل عمى تمػ العلاقة. وفى ضؾء الشتائج التى 
تؼ التؾصل إلييا يؾصى الباحث بزخورة أخح مدتؾيات الإحتفاظ بالشقجية لجػ الذخكات فى 

 شج تدعيخ خجمة السخاجعة وأعتبارىا أحج محجدات أتعاب عسمية السخاجعة فى مرخ.الأعتبار ع
 الإحتفاظ بالشقجية, أتعاب عسمية السخاجعة, التجفقات الشقجية التذغيمية. الكمسات السفتاحية:

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
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Studying and Testing The effect of Operating Cash Flows on the 

Relationship Between Cash Holding and Audit Fees for Non-Financial 

Companies Listed on the Egyptian Stock Exchange 

Dr. Samir Ibrahim Abdelazim Mohamed
* 

Abstract  
The current study aims to investigate the relationship between the level of 

cash holding and the value of the audit process fees, and to test the impact 

of operating cash flows on this relationship. To achieve this goal, an 

applied study was conducted on non-financial companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange for the period from 2013 to 2019, to test the 

relationship between the level of cash holding and the value of audit fees in 

the presence of operating cash flows as a Moderator Variable. The study 

deployed controlling variables to the relationship between those variables 

through a set of basic control variables, namely, company size, external 

auditors’ size, financial performance, net working capital, leverage, the 

date of the end of the fiscal year, and company age. 

The study found high levels of cash holding in the majority of companies 

registered on the Egyptian Stock Exchange, reaching an average of 10%. 

The study also found the difficulty of explaining the behavior of audit fees 

in Egyptian auditing companies, which limits the possibility of fully 

defining their determinants. Moreover, the results revealed a positive, 

significant relationship between the level of cash holding and audit fees for 

non-financial companies listed on the Egyptian Stock Exchange. This result 

was reinforced by conducting additional analysis, and the 

robustness/sensitivity test of the model used to test that relationship. The 

results of the additional analysis also revealed that the positive relationship 

between the level of cash holding and the value of the audit process fees 

was not affected by the presence of operating cash flows as a moderating 

variable on that relationship. In light of the results that have been reached, 

this study recommends the necessity of taking the cash holding levels of 

companies into consideration when pricing the audit service and 

considering it as one of the determinants of the audit process fees in Egypt. 

Keywords: Cash holding, audit fees, operating cash flows 
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 السقجمة -1

لسالية تُقجم السخاجعة الخارجية دوراً كبيخاً لمسجتسع, وذلػ مؽ خلال إضفاء الثقة عمى القؾائؼ ا    
, وبالتالى زيادة درجة اعتساد مدتخجمى ىحه القؾائؼ عمى ما تؾصمو ليؼ التى يتؼ عخضيا لمجسيؾر

تيا وتشسية مؽ معمؾمات, وىى خجمة مزيفة لمكيسة, يشبغي عمى مشغسييا ومسارسييا الإرتقاء بجؾد
 (.2312ىحه الكيسة )شحاتو,

التى تُجفع لسخاقب الحدابات مقابل تقجيؼ خجمة  Audit Feesوتُعج أتعاب عسمية السخاجعة       
السخاجعة مؽ السحجدات اليامة التى ليا تأثيخ مباشخ عمى فاعمية وجؾدة ىحه الخجمة. حيث أكجت 

 (Sundgren & Svanstorm,2013; Urhoghide & Izedonmi,2015) كل مؽ دراسة
عمى أن الإنخفاض فى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة قج يؤدػ إلى إنخفاض مدتؾػ جؾدة عسمية 

مؽ  السخاجعة, لأن إنخفاض الأتعاب قج يجفع مخاقب الحدابات إلى تخريص عجد غيخ كافٍ 
ل لعسمية مخاقبى الحدابات السداعجيؽ لو والسشؾط بيؼ أداء عسمية السخاجعة, وتخريص وقت أق

مخاجعة القؾائؼ السالية لمسشذأة محل السخاجعة, وذلػ حتى تشخفض التكمفة التى يتحسميا مخاقب 
 الحدابات عشج الكيام بعسمو, لحا يجب أن تكؾن الأتعاب مشاسبة لمجيج السبحول فى عسمية السخاجعة.

سؾضؾعات السثيخة أحج ال Pricing of Audit Servicesلحلػ يُعج تدعيخ خجمات السخاجعة      
وعمى الخغؼ مؽ الاختلاف معجيج مؽ الباحثيؽ والسيتسيؽ بسيشة السحاسبة والسخاجعة. للاىتسام ل

الظفيف فى طخق البحث السدتخجمة فى الجراسات الدابقة فى ىحا السجال, إلا أن معغؼ ىحه 
ية السخاجعة, إدراك وتحجيج العؾامل السحجدة لأتعاب عسم الجراسات كانت تتعقب ىجف واحج وىؾ

مؽ السعخوف و  لكل مؽ مخاقبى الحدابات وأصحاب العسل. أن إدراك ىحه العؾامل سيكؾن ىام حيث
فى بيئة السسارسة السيشية أن قيسة أتعاب السخاجعة غالباً ما تكؾن مختفعة وقج تكؾن باىغة بالشدبة 

, بأستثشاء الذخكات لسعغؼ الذخكات التجارية الرغيخة أو الذخكات ذات الؾضع السالى السشخفض
, فسؽ وبالتالى عسمية السخاجعة أياً كانت قيستيا,الكبيخة التى لا تجج أػ صعؾبة فى دفع قيسة أتعاب 

اعج دسحجدة لكيسة أتعاب السخاجعة, قج يإدراك وتحجيج العؾامل ال وجية نغخ أصحاب الذخكات, أن
مع مخاقب الحدابات أو عؽ  مخحمة التعاقج والتفاوض ما أثشاءفى تخفيض قيسة تمػ الأتعاب, إ

العؾامل التى تحجث داخل السشذأة. عمى الجانب الأخخ, فإن إدراك مثل ىحه حكؼ فى تمػ طخيق الت
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تدعيخ خجماتيؼ بذكل أكثخ ملاءمة  العؾامل مؽ قبل مخاقبى الحدابات يجعميؼ قادريؽ عمى
(Gist,1992.) 

إلا أنو لا يؾجج معاييخ  ,حغيت بو قزية الأتعاب لكبيخ الحػمى الخغؼ مؽ الإىتسام اوع    
واضحة ومحجدة لتحجيج قيسة الأتعاب لكل عسمية مخاجعة, وذلػ بدبب التخكيبة السعقجة التى يتدؼ 

ة ومجػ أتعاب السخاجع جالأمخ الحػ نتج عشو ججل عمسى بذأن كيفية تحجي بيا سؾق السخاجعة.
 (.2321)مذابط, داخل السشذآت تأثخىا بالعؾامل السختمفة

, وشخيان الحياة فى أػ كيان تجارػ  ,قيسة مؽ ناحية أخخػ, تُعتبخ الشقجية أصلًا إستخاتيجياً ذو    
ىحا فزلًا عؽ كؾن لذخكات العالسية فى وقتشا الخاىؽ, ية فى االاستثسار وأحج أىؼ أدوات الدياسة 

صؾل بالذخكة جؾىخياً مؽ إجسالى الأعاملات وجدء الشقجية مرجراً لديادة الثقة فى الس
(Hilgen,2015.) أن حجؼ الأصؾل الشقجية السحتفع بيا  وقج قجرت العجيج مؽ البحؾث التظبيكية

بالذخكة فى عجد مؽ الجول الستقجمة كالؾلايات الستحجة وانجمتخا واليابان ومشظقة اليؾرو بحؾالى 
% 13سا قُجرت متؾسط ندبة الشقجية بـ , ك2311إلى  2333تخيميؾن دولار فى الفتخة مؽ  7.75

مؽ إجسالى أصؾل الذخكات فى كل مؽ الؾلايات الستحجة الامخيكية, وفخندا, والبخازيل, وفى 
 ;LaCava,2016% فى الذخكات الريشية )23% وأكثخ مؽ 15الذخكات الأوروبية عامة بشدبة 

Dittmar,2007.) الذخكات لأرصجة نقجية متخاكسة حتفاظ بالأصؾل الشقجية, تكؾيؽ ويقرج بالإ
تديج عؽ الاحتياجات التقميجية وبالقجر السثالى الحػ يُحجث التؾازن بيؽ الإيخاد الحجػ والتكمفة الحجية 

 (. Cai,2016ليحه الشقؾد )

لحلػ أصبحت الإدارة الفعالة لمشقجية الستاحة لجػ الذخكات أمخاً ضخورياً وأحج الؾعائف       
السالية. فقج يتدبب انخفاض مدتؾػ الشقجية داخل الذخكات فى حجوث مذاكل  الأساسية للإدارة

تتعمق بعسمياتيا اليؾمية. فى السقابل, قج يؤدػ ارتفاع مدتؾػ الشقجية إلى تفؾيت فخص استثسارية 
 Optimalلحلػ يتحجد السدتؾػ الأمثل للاحتفاظ بالشقجية  متاحة ذات قيسة حالية صافية مؾجبة.

Level of Cash Holding وفقاً لشغخية السقايزة The Trade-off Theory  مؽ خلال
السفاضمة بيؽ التكاليف الحجية مثل؛ تكاليف الفخصة البجيمة, وتكاليف الؾكالة, وانخفاض العائج, 
والسذكلات الزخيبية, والسشافع الحجية مثل؛ انخفاض تكاليف السعاملات, وتخفيض السخاطخ, 
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السالى, وتجشب احتسالات زيادة تكمفة التسؾيل أو حتى نقص البجائل وتقميل احتسالات التعثخ 
  (.Farinha et al.,2018التسؾيمية )

كذفت العجيج مؽ الجراسات ذات الرمة أن السدتؾيات السختفعة مؽ الشقجية  فى السقابل,       
بغخض الاحتفاظ قج تؤدػ لتفاقؼ مذاكل الؾكالة وتعارض السرالح بيؽ الإدارة وحسمة الأسيؼ, لأنيا 
تؾفخ لمسجيخيؽ فخصة لمتخبح الإدارػ دون وضع أنفديؼ فى مؾضع لمخصج والستابعة والقيؾد الشاشئة 

فى  الاستثسارو  Empire Buildingل الخارجى, كسا تدسح ليؼ ببشاء إمبخاطؾرية عؽ التسؾي
 Chen,2014; Kim et) سشذأة, وىؾ ما يجمخ قيسة السشذأةمذخوعات لا تزيف قيسة حكيكية لم

al.,2015; Qi et al.,2017) .داخل  وعمى ىحا فإن تدايج مدتؾػ الشقجية بغخض الاحتفاظ
ػ إلى زيادة قيسة أتعاب عسمية السخاجعة بقجر زيادة تكاليف الؾكالة يؤدالسشذآت مؽ السحتسل أن 

 .(Griffin et al., 2010) لسرالح بيؽ حسمة الأسيؼ والإدارةالشاتجة عؽ تعارض ا

 Mohammadi et al.,2018; Benjamin et ) وقج تشاولت بعض الجراسات الأجشبية   
al.,2015; Griffin et al.,2010; Gleason et al.,2017; Lee & Lim,2021)  العلاقة

 التؾصل إلييا عمى وجؾد تأثيخحيث اتفقت الشتائج التى تؼ . حتفاظ بالشقجية وأتعاب السخاجعةبيؽ الإ
حتفاظ بسدتؾيات الإ وأوضحت تمػ الجراسات أن .حتفاظ بالشقجية عمى أتعاب السخاجعةللإ سمبي

إلى زيادة أتعاب عسمية السخاجعة نتيجة زيادة  قج يؤدػ عؽ الحج الأمثل ليا مختفعة مؽ الشقجية
مذاكل الؾكالة بيؽ الإدارة وحسمة الأسيؼ, الأمخ الحػ يدتمدم بحل السديج مؽ الجيج والؾقت مؽ 

 سخاطخ التى قج يتعخض ليا مخاقب الحدابات. إضافة إلى التقجيخ السختفع لم, مخاقب الحدابات

وتسثل التجفقات الشقجية دوراً محؾرياً فى العجيج مؽ القخارات السالية, ونسط تقييؼ الأوراق         
قج  مسا يعشى أن التجفقات الشقجية(. Zahedi,2015السالية, وطخق تقييؼ السذخوعات الخأسسالية )

يسكؽ ى ذلػ, عم بشاءً و . وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة حتفاظ بالشقجيةيكؾن ليا تأثيخ عمى مدتؾػ الإ
السخاجعة, وىؾ ما  عسمية أتعاب قيسة لو تأثيخ عمى حتفاظ بالشقجية يسكؽ أن يكؾن القؾل أن الإ

أشارت لو نتائج الجراسات الدابقة والتى تؼ إجخاؤىا فى بيئات مختمفة, وىؾ ما يجفعشا لمتداؤل عؽ 
ة, وىل السرخي والسسارسة السيشيةعسال عسمى عمى ىحه العلاقة فى بيئة الأمجػ إمكانية وجؾد دليل 

ىحا ما سيجيب عشو ىحا  التجفقات الشقجية التذغيمية كستغيخ معجل عمى تمػ العلاقة؟ يؤثخ مدتؾػ 
 البحث نغخياً وعسمياً.
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 مذكمة البحث 1/1

حغيت قزية تحجيج أتعاب عسمية السخاجعة ومحجدات تمػ الأتعاب باىتسام الكثيخ مؽ         
 ;Naser & Hassan,2016)الباحثيؽ فى الآونة الأخيخة, حيث تشاولت العجيج مؽ الجراسات 

Pham et al.,2017; Ali et al.,2018; MohammadRezaei et al.,2018; Jizi & 
Nehme,2018) ػ السحجدات. ووفقاً لشتائج تمػ الجراسات يؾجج العجيج مؽ السحجدات بعزاً مؽ تم

 التى تؤثخ فى تحجيج قيسة أتعاب عسمية السخاجعة, ومؽ تمػ السحجدات ما ىؾ متعمق بسشذآة
لتخرص الرشاعى لسخاقب الحدابات(, حجؼ مشذأة السخاجعة, ودرجة ا مثل؛)السخاجعة و  السحاسبة

ربحيتيا والسخاطخ السختبظة بيا, حجؼ السشذأة و  ؛مثل) السخاجعةيل ومشيا ما ىؾ متعمق بسشذآة عس
 ائص مجمذ الإدارة ولجشة السخاجعة(.وخر

وبالخغؼ مؽ أىسية السحجدات الدابقة, إلا أن ىشاك بعض السحجدات الأخخػ التى مازالت         
 حتفاظ بالشقجيةالإ سياسةالاىتسام الكافى بعج, مثل  ونقاش فى الأدب السحاسبي ولؼ تمقمحل ججل 
عمى تحجيج قيسة , والتى ليا تأثيخ واضح ق رأس السالاسؾ أأحج الاتجاىات الشاشئة فى  التى تعتبخ

أتعاب عسمية السخاجعة, وذلػ وفقاً لسا أكجتو العجيج مؽ الجراسات الدابقة فى ذلػ السجال 
(Mohammadi et al.,2018; Benjamin et al.,2015; Griffin et al.,2010; 

Gleason et al.,2017; Lee & Lim,2021)حج أقت نتائج تمػ الجراسات عمى أن . حيث اتف
, وأن ذلػ التجفقات الشقجية داخل الذخكات مدتؾيات مختفعة مؽ وجؾدمرادر تكاليف الؾكالة ىؾ 

لة فى تمػ الذخكات أتعاب عسمية السخاجعة بدبب زيادة تكاليف الؾكاقج يؤدػ إلى زيادة قيسة 
أنو عمى الخغؼ مؽ  ,. ومؽ الججيخ بالحكخالشاتجة مؽ تعارض السرالح بيؽ حسمة الأسيؼ والإدارة

حتفاظ وبيؽ الإ Free Cash Flowوجؾد بعض الدسات السذتخكة بيؽ التجفق الشقجػ الحخ 
بالشقجية, إلا أن ىشاك اختلافات كبيخة بيشيسا. فالتجفق الشقجػ الحخ ىؾ مكياس سشؾػ مذتق مؽ 

حتفاظ بالشقجية مؤشخاً عمى , بيشسا يعتبخ الإAdjusted Annual Profitالدشؾػ السعجل  الخبح
الأرصجة الشقجية الستخاكسة فى قائسة السخكد السالى, ويسكؽ أن تكؾن أكثخ بكثيخ مؽ التجفق الشقجػ 

 Benjaminثيخ عمى مدتؾػ الاحتفاظ بالشقجية )الحخ, مسا يعشى أن التجفقات الشقجية قج يكؾن ليا تأ
et al.,2015.) 
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ىل تؤثخ سياسة  تية:كيفية الإجابة عمى التداؤلات الأ ويسكؽ التعبيخ عؽ مذكمة البحث فى     
حتفاظ بالشقجية وأتعاب خاجعة؟ وىل تتأثخ العلاقة بيؽ الإحتفاظ بالشقجية عمى أتعاب عسمية السالإ

عسمية السخاجعة بؾجؾد التجفقات الشقجية التذغيمية؟ وأخيخاً إذا كانت بعض الجراسات الدابقة فى دول 
حتفاظ بالشقجية وأتعاب عسمية السخاجعة, فيل يؾجج دليل الإوبيئات مختمفة قج اثبتت العلاقة بيؽ 

جج فسا ىى ة بالبؾرصة السرخية؟ وإن وُ عسمي عمى ىحه العلاقة فى الذخكات غيخ السالية السقيج
 دلالاتو السيشية؟.

 ىجف البحث 1/2

حتفاظ بالشقجية وأتعاب عسمية السخاجعة. مدتؾػ الإ يدتيجف البحث دراسة واختبار العلاقة بيؽ    
بالإضافة إلى اختبار مجػ تأثخ ىحه العلاقة بؾجؾد التجفقات الشقجية التذغيمية, وذلػ عمى عيشة مؽ 

 . 2319إلى  2313الذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية خلال الفتخة مؽ 

 أىسية ودوافع البحث 1/3

البحث فى كؾنو يُعج امتجاداً لمجراسات السحاسبية التى تبحث فى  اليح تتسثل الأىسية العمسية      
 -فى حجود عمؼ الباحث –العؾامل السحجدة لكيسة أتعاب عسمية السخاجعة, كسا تُعج تمػ الجراسة 

حتفاظ بالشقجية عمى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة فى راسة الأولى التى تبحث فى أثخ مدتؾػ الإالج
 الشقجية التذغيمية كستغيخ معجل. الشاشئة, ومجػ تأثخ تمػ العلاقة بؾجؾد التجفقاتالأسؾاق 

مؽ الفائجة التى ستعؾد عمى الأطخاف الأساسية لعسمية السخاجعة,  البحث أىسيتو العسمية ويدتسج     
خاصة طخفي التعاقج عمى السخاجعة, وتحجيجاَ كل مؽ مخاقبي الحدابات )بإعتبارىؼ مقجمى خجمة 

لسخاجعة(, وعسلاء السخاجعة )بإعتبارىؼ طالبي خجمة السخاجعة(, وذلػ عشج تحجيج أتعاب السخاجعة ا
اد دليل عسمي وإيج السخاجعة. عسمية والعؾامل السؤثخة فييا, ومداعجة كلا الظخفيؽ عمى التشبؤ بأتعاب

السالية السقيجة حتفاظ بالشقجية وأتعاب مخاجعة حدابات الذخكات غيخ الإ مدتؾػ  عمى العلاقة بيؽ
 بالبؾرصة السرخية.
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 حجود البحث  1/4

 Moderator كستغيخ معجل, يقترخ البحث عمى تشاول أثخ التجفقات الشقجية التذغيمية      
Variable, س حج الاتجاىات الشاشئة فى أسؾاق رأحتفاظ بالشقجية بإعتبارىا أعمى العلاقة بيؽ الإ

الكاممة, التى تتؼ بسعخفة مكاتب  التاريخية السالية الدشؾيةأتعاب مخاجعة القؾائؼ قيسة السال و 
السحاسبة والسخاجعة. وبالتالى, لؽ يتشاول البحث أتعاب الخجمات الأخخػ التى تقجميا مكاتب 

كحلػ لؽ  السخاجعة بخلاف خجمة القؾائؼ السالية )مثل الاستذارات الإدارية والفحص السحجود(.
يقترخ  قابية والتشغيسية عشج دراسة تمػ العلاقة. إضافة إلى ذلػيتظخق البحث لجور الييئات الخ 

. 2319إلى  2313البحث عمى الذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية فى الفتخة مؽ 
وأخيخاً فإن قابمية الشتائج لمتعسيؼ  ويخخج عشو الذخكات غيخ السقيجة بالبؾرصة والذخكات السالية.

 العيشة.مذخوطة بزؾابط اختيار 

 خظة البحث 1/5

انظلاقاً مؽ أىسية البحث, وتحكيقاً لأىجافو والإجابة عمى تداؤلاتو البحثية, فقج تؼ استكسال     
, ل الجراسات الدابقة وتظؾيخ فخوض البحثيعخض القدؼ الثانى: تحمي البحث عمى الشحؾ التالى:

ويتشاول القدؼ الثالث: ترسيؼ الجراسة ومشيجية البحث, ويعخض القدؼ الخابع: تحميل الجراسة 
ومجالات البحث السقتخحة, ت الشتائج والتؾصياالقدؼ الخامذ: التظبيكية واختبار الفخوض, ويعخض 

 كسا يمي:وذلػ 

 ل الجراسات الدابقة وتظؾيخ فخوض البحثتحمي -2

 الإحتفاظ بالشقجية مؽ مشغؾر محاسبي وميشي دوافعو نغخيات  2/1

الشقجية السحتفع بيا فى خديشة  كل مؽ Cash Equivalentsالشقجية وما فى حكسيا  تتزسؽ      
السشذأة والأرصجة غيخ السقيجة فى الحدابات الجارية لجػ البشؾك, والذيكات القابمة لمتحؾيل, 

فى تؾصيف  Financial Theory الساليةوتؾسعت الشغخية  (.2317وحدابات التؾفيخ )بلال,
الشقجية بخديشة السشذأة والأوراق السالية قريخة الأجل, وشيادات  الشقجية بأنيا تذتسل عمى كل مؽ

ونغخاً لأىسية  الإيجاع, وسشجات الخدانة الحكؾمية, واتفاقيات إعادة الذخاء, وصشاديق أسؾاق السال.
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فإنيا تعتبخ مؽ الأصؾل الاستخاتيجية التى تسكؽ السشذأة مؽ  الذخكة الشقجية كسكياس لديؾلة
 (.2318ومؾاجية حالات عجم التأكج البيئية )مميجى, Pursue Innovationsمؾاصمة الابتكارات 

لحلػ تؼ تظؾيخ العجيج مؽ الشغخيات التى سعت نحؾ تفديخ مبخرات أو دوافع إحتفاظ الذخكات      
تؾفخ الجعائؼ الأساسية لمجراسات  ؾيل, ونغخاً لأن تمػ الشغخياتالتس بالشقجية وخاصة فى مجال

الإحتفاظ بالشقجية وأتعاب عسمية السخاجعة, يتشاول الباحث فى ىحا التأصيل لعلاقة  الدابقة وكحلػ
الجدء الشغخيات السعاصخة الحاكسة والسفدخة لجوافع وسمؾكيات الذخكات فى الإحتفاظ بالشقجية فى 

 ;Kim,2016 ;Magerakis,2015; Hilgen,2015; Aktas et al.,2019)العسمىالؾاقع 
Mohammadi et al.,2018; Alnori,2020)   حيث تختمف دوافع الذخكات وأيزاً سمؾكيا فى

 الشغخيات. ظ بالأصؾل الشقجية وفقاً لتفديخات تمػالإحتفا

 السعاصخة لتفديخ الإحتفاظ بالشقجية وما فى حكسياالشغخيات  2/1/1

( أحجػ الجراسات الخائجة التى تشاولت إستخاتيجة الإحتفاظ Opler et al.,1999تُعج دراسة )     
, فقج تشاولت تمػ بالشقجية, والتى وفخت إطاراً مفيجاً عؽ محجدات الإحتفاظ بالشقجية مؽ قبل الذخكات

ح ىحه ض مخترخ لأىؼ ملامالجراسة العجيج مؽ وجيات الشغخ للإحتفاظ بالشقجية. وفيسا يمي عخ 
 الشغخيات:

 :Trade off Theory نغخية السقايزة 2/1/1/1

ع تفتخض ىحه الشغخية أن السدتؾػ الأمثل لمشقجية يتحجد مؽ خلال التؾازن بيؽ السشاف      
(, Dittmar et al.,2003; Opler et al.,1999) حتفاظ بالشقجيةوالتكاليف الحجية السختبظة بالإ

قتخاض الأمؾال لإ تجشب السعاملات غيخ الزخورية بالشقجية فىحتفاظ حيث تتسثل مشافع الإ
ة وتخفيض تكمفة التسؾيل والحج مؽ إحتسالية التعخض لزغؾط مالية وتجشب التكاليف الخاص

ية الاستثسار ستغلال الفخص سح تمػ الأرصجة بإلتدامات, أيزاً تدبالترفية وبيع الأصؾل لدجاد الإ
 (.Ferreira& Vilela,2004)ة الستاحة والحج مؽ الأزمات السالي

حتفاظ بالشقجية فى تكمفة الفخصة البجيمة لخأس السال الستختبة عمى بيشسا تتسثل تكاليف الإ    
ات الأخخػ التى ليا نفذ السخاطخ وذلػ فى عل الاستثسار انخفاض العائج عمى الشقجية مقارنة ب
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, بالإضافة Gill & Shah (2012وجؾد ىجف تعغيؼ ثخوة السداىسيؽ مؽ جانب إدارة الذخكة )
 (.2318حتياطيات الشقجية )الديج,إلى العيؾب الزخيبية السحتسمة للإ

 :Pecking Order Theoryنغخية تختيب أولؾيات مرادر التسؾيل  2/1/1/2

إن عجم تساثل السعمؾمات بيؽ السجيخيؽ والسدتثسخيؽ يجعل تكمفة التسؾيل الخارجى مختفعة      
(Chen (2008 لحلػ فإن تقميل ىحه التكمفة يتظمب مؽ الذخكات تسؾيل استثساراتيا أولًا مؽ ,

, Risky Debts , ثؼ تتجرج إلى ديؾن خظخةSafe Debtsالأرباح السحتجدة, ثؼ الجيؾن الآمشة 
وفقاً لتمػ الشغخية لا يؾجج مدتؾػ مدتيجف لمشقجية  وأخيخاً يأتى التسؾيل عؽ طخيق حقؾق السمكية.

ؽ الأرباح السحتجدة واحتياجات بي A bufferفاظ بو, ولكؽ تدتخجم الشقجية كحاجد يجب الإحت
تحجد كشتيجة لحلػ فإن مدتؾػ الشقجية فى ضؾء ىحه الشغخية ي(. Al-Najjar,2015) الاستثسار

 The Hierarchal Pattern of السختمفة وفقاً لمشسط اليخمى لمتسؾيل الاستثسارلقخارات التسؾيل و 
Financing (Dittmar et al.,2003.)  وبشاءً عمى ذلػ, عشجما تكؾن التجفقات الشقجية التذغيمية

الحالية كافية لتسؾيل استثسارات ججيجة فإن الذخكات يسكشيا تدجيج الجيؾن ودفع تؾزيعات الأرباح 
ت االاستثسار وزيادة تخاكؼ الشقجية, وفى السقابل عشجما تكؾن الأرباح السحتجدة غيخ كافية لتسؾيل 

الحالية فإن الذخكات يسكشيا استخجام الشقجية الستخاكسة إذا لدم الأمخ, وإصجار ديؾن ججيجة 
(Guizani,2017 ; ,2318مميجى.) 

وبالتالى, فإن ىحه الشغخية تعتسج عمى قيام السجيخيؽ بتكؾيؽ أرصجة نقجية لتجشب الاعتساد       
عمى التسؾيل الخارجى نتيجة لعجم تساثل السعمؾمات مؽ ناحية, وفقج فخص استثسارية مؾجبة فى 

 .)2315حالة قرؾر مرادر التسؾيل الجاخمية مؽ ناحية أخخػ )عفيفى,

 :Free Cash Flow Theoryالشقجى الحخ  نغخية التجفق 2/1/1/3

قيام  الفائض مؽ التجفقات الشقجية بعج والتجفق الشقجػ الحخ بأن Jensen (1986عخف )    
ية ذات صافى قيسة حالية مؾجبة. وبالتالى فإن ىحا التجفق الاستثسار الذخكة بتسؾيل مذاريعيا 

أن السجيخيؽ  Jensen (1986ولكؽ ما أكجتو دراسة ) يجب أن يتؼ تؾزيعو عمى السداىسيؽ.الشقجػ 
مؽ تؾزيعيا عمى شقجية بجلًا لغالباً ما يفزمؾن الإحتفاظ با )التشفيحييؽ فى الذخكة( الستحرشيؽ

ستخجاميا كحائط صج وقائى ضج عخوف عجم التأكج التى قج تشذأ فى السدتقبل, السداىسيؽ وذلػ لإ
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فعشجما يكؾن لجػ الذخكة فخص استثسارية ضعيفة يسيل السجيخيؽ لتكؾيؽ الأرصجة الشقجية لديادة 
 Guizani) الاستثسارحجؼ الأصؾل الخاضعة لديظختيؼ واكتداب سمظة أوسع عمى قخارات 

مسا يؾفخ ليؼ الفخصة لتحقيق مشافعيؼ الخاصة دون التعخض لسخاقبة مؽ مقجمى رأس  ,2017)
 (.Dittmar& Mahrt-Smith,2007ة التسؾيل الخارجى )السال فى حال

 :Financing Hierarchy Theoryنغخية التدمدل اليخمى لمتسؾيل  2/1/1/4

فسعغؼ الذخكات ليذ ليا  حتفاظ بالشقجيةالشغخية, لا يؾجج مدتؾػ أمثل للإ فى ضؾء ىحه      
, وتقؾم Hall et al. (2014ية )الاستثسار عمى احتياجاتيا  بل تحجد الشقجية بشاءً  ،مدتؾػ نقجية

اجاتيا الشقجية مؽ السرادر حالة عجم كفايتيا تمبي باقى احتي وفى ،بتختيب مرادر التسؾيل الجاخمية
إلى أن الشقجية ىى نتيجة لقخارات التسؾيل  Dittmar et al. (2003وقج أشارت دراسة ). الخارجية

السختمفة السقتخحة مؽ قبل الشسط اليخمى لمتسؾيل, كسا أن الذخكات التى لجييا مدتؾيات  الاستثسارو 
عالية مؽ التجفقات الشقجية ىى تمػ التى تيتؼ بتؾزيعات الأرباح وقج تعتسج فى تسؾيميا عمى الجيؾن 

 Akhtarوبالتالى تسيل إلى تخاكؼ الشقجية بغخض التحؾط مؽ السخاطخ السدتقبمية, كسا أكجت دراسة
et al. (2018)  عمى أن الذخكات التى تؾاجو قيؾداً مالية تكؾن أكثخ ميلًا لديادة الشقجية السحتفع

وفى ضؾء ما سبق يتزح أن تمػ الشغخية تكؾن أكثخ وضؾحاً فى عل زيادة عجم تساثل  بيا.
 (.2318السعمؾمات وضعف مدتؾػ الافراح )مميجى,

 :Agency Theoryنغخية الؾكالة  2/1/1/5

فى ضؾء نغخية الؾكالة فإن الإدارة تحتفع بسدتؾػ مؽ الأرصجة الشقجية يتجاوز السدتؾػ            
الأمثل, تمػ الأرصجة تحسى الإدارة مؽ رقابة الأسؾاق السالية التى تحجث عشجما يتعيؽ عمى الإدارة 

عجم و  Moral Hazardالحرؾل عمى تسؾيل ججيج. وتفتخض ىحه الشغخية وجؾد خظخ أخلاقي 
تساثل لمسعمؾمات بيؽ الإدارة والأطخاف الخارجية, ومؽ ثؼ فإن الإدارة تفزل الإحتفاظ بسدتؾيات 

 Calcagnini)مختفعة مؽ الشقجية لتحقيق مرالحيا الذخرية عمى حداب مرمحة حسمة الأسيؼ 
et al.,2010)  

جل بجلًا مؽ قريخة الأات الاستثسار ون تجشب السخاطخ والتخكيد عمى يفزل السجيخ أيزاً؛ قج      
ات طؾيمة الأجل, وىؾ ما يعشى تدايج مدتؾػ الأرصجة الشقجية بغخض الاستثسار التخكيد عمى دعؼ 
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الإحتفاظ, ىحا التدايج قج يجفعيؼ لاستغلال تمػ الأرصجة فى إعادة شخاء الأسيؼ أو زيادة تؾزيعات 
فى مذخوعات لا  الاستثسارو استثسارية ذات عائج أفزل, أ الأرباح وىؾ ما يفقج السشذأة فخص

 (.Opler et al.,1999تزيف قيسة حكيكية لمسشذأة )

فى ضؾء العخض الدابق, يتزح لمباحث أن جؾىخ الشغخيات الدابقة السفدخة لجوافع الإحتفاظ      
بالشقجية يجور حؾل حكيقة أن الذخكات قج تؾاجو صعؾبة عشج الحرؾل عمى التسؾيل الخارجى 

ا نتيازية للإدارة, مست الحػ قج يخجع إلى السسارسات الإبتكمفة مشخفزة بدبب عجم تساثل السعمؾما
يُعظى الكثيخ مؽ الجوافع للإدارة للإحتفاظ بالشقجية وإساءة إستخجاميا لتحقيق مرالحيؼ الذخرية 

عج أحجػ الإستخاتيجيات الزخورية الإحتفاظ بالشقجية يُ  لأنعمى حداب مرالح حسمة الأسيؼ. و 
ىشاك  تبح, أصمؽ العجيج مؽ السشافع لتمػ السشذآت لسشذآت فى الؾقت الخاىؽ لسا تحققولكثيخ مؽ ا

الإدارة والسداىسيؽ, ومحاولة لتخفيض تزارب السرالح بيؽ  لمبحث عؽ آلية معيشة محةحاجة مُ 
, لحلػ تُعج حؾكسة الذخكات وما تستمكو مؽ آليات تحت السخاقبة وضع ترخفات وقخارات الإدارة

ساليب السشاسبة داخمية )السخاجعة الجاخمية ولجشة السخاجعة( وخارجية )السخاجعة الخارجية( أحجػ الأ
 Dittmar et alلتخفيض تزارب السرالح بيؽ الإدارة والسداىسيؽ. حيث تؾصمت دراسة )

لتدام بتظبيق حؾكسة الذخكات يؤدػ إلى الحج مؽ استغلال الإدارة إلى أن ارتفاع درجة الإ 2003).
تؾزيعات نقجية لمشقجية السحتفع بيا فى تحقيق مرالحيا الخاصة عمى حداب السداىسيؽ, إجخاء 

لمسداىسيؽ لتخفيض الشقجية الستاحة للإدارة وإرسال إشارات إيجابية عؽ الذخكة والتى تديج مؽ 
آليات الحؾكسة الخارجية التى يدتعيؽ بيا حسمة  ػقيستيا الدؾقية. وتعتبخ السخاجعة الخارجية أحج

ا زادت الشقجية السحتفع بيا , لحلػ فسؽ الستؾقع أنو كمسالأسيؼ لمحج مؽ تكاليف الإحتفاظ بالشقجية
لمحج  عؽ الحج الأمثل والشافع لمذخكة, كمسا زاد الؾقت والجيج السخرص مؽ قبل مخاقبى الحدابات

 مؽ تمػ التكاليف, الأمخ الحػ يشعكذ فى الأخيخ عمى زيادة قيسة أتعاب عسمية السخاجعة.

 دوافع الإحتفاظ بالشقجية  2/1/2

 تكاليف حتفاظ بالأصؾل الشقجية وما فى حكسيا؛ دافعمؽ وراء الإ فع رئيديةىشاك أربعة دوا      
السعاملات, الجافع الؾقائى, دافع السزارية, دافع الؾكالة. وقج استشتجت بعض الجراسات الحجيثة 

 ; Kariuki,2015; Handayani et al.,2019)افعاً خامداً وىؾ الجافع الزخيبي د
 وفيسا يمى عخضاً ليحه الجوافع:( 2323ضيف الله, ;2318؛ إبخاليؼ,2318؛ الديج,2318مميجى,
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 The Transaction Costs Motive السعاملات تكاليف دافع 2/1/2/1

وفقاً ليحا الجافع تحتفع الذخكة بالشقجية وما فى حكسيا لسؾاجية إلتداماتيا الحالية والتذغيمية       
حدب حجؼ معاملات كل قظاع اليؾمية قريخة الأجل, وتختمف الحاجة إلى الشقجية مؽ قظاع لآخخ 

والعاجمة حيث تحتاج بعض القظاعات إلى تؾافخ رصيج مؽ الشقجية كافى لتسؾيل عسمياتيا الشقجية, 
مثل قظاع الأغحية والسذخوبات وقظاع البيع بالتجدئة, بيشسا ىشاك قظاعات أخخػ يكؾن رصيج 

 مثل قظاعات التكشؾلؾجيا والاترالات الشقجية السحتفع بو مشخفض لإنخفاض حجؼ عسمياتيؼ اليؾمية
(Handayani et al.,2019.) 

 Precautionary Motiveدافع التحؾط مؽ السخاطخ أو الؾقاية  2/1/2/2

 ;2317ية )محمد,الاستثسار  عديد كفاءة إدارة الذخكات لدياستياييجف ىحا الجافع إلى ت         
Etemad,2016ية خاصة الاستثسار لتأميؽ التسؾيل اللازم لمفخص  (, فالذخكات تحتفع بالشقجية

عشجما تكؾن السؾارد التسؾيمية الخارجية عالية التكمفة, حيث تحخص الذخكات عمى تؾفيخ مدتؾػ 
وغالباً ما تتحجد قؾة  (.Dudley& Zhang,2016معيؽ مؽ الشقجية لسقابمة التقمبات غيخ الستؾقعة )

السفاجئة, وبالتالى إذا كانت الذخكات تعسل فى قظاع  الجافع الؾقائى فى ضؾء مخاطخ الظؾارغ 
قل ات التى تعسل فى بيئة أحتياطية ستكؾن أعمى مؽ الذخكقمب الشذاط فإن حرتيا الشقجية الإمت

  (.(Dittmar et al.,2003تقمباً  

 :Speculative Motive( السزاربة) الديؾلة دافع 2/1/2/3

الإحتفاظ بالأصؾل الشقجية وما فى حكسيا لتجشب نقص يحث ىحا الجافع السشذآت عمى          
الديؾلة الحػ قج يجعميا تدتقظب فخصاً استثسارية مؤكجة الخبحية )ذات صافى قيؼ حالية مؾجبة( 
فى أػ وقت ودون المجؾء لمتسؾيل الخارجى؛ نغخاً لسخونة الأصؾل الشقجية وما فى حكسيا والتى 

ؽ بعض الأصؾل الأخخػ غيخ الشقجية لسسكشة أو التخمص متدسح بعجم الانتغار لتجبيخ الديؾلة ا
خاصة بالشدبة لمسشذآت التى ليا فخص أعسال واستثسارات )ترفيتيا(  وتحسل تكاليف تدييميا

رأسسالية كبيخة وكحلػ السشذآت متعجدة الجشدية ذات الأنذظة الستعجدة والسشتذخة جغخافياً والتى 
 (.Kariuki et al.,2015; Tahir et al.,2016ومتخاكسة )تحتاج إلى تكؾيؽ أرصجة مالية كبيخة 
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 :Agency Motiveدافع الؾكالة  2/1/2/4 

يتعامل دافع الؾكالة بشجاح مع تعارض السرالح الحػ يشذأ بيؽ السجيخيؽ والسدتثسخيؽ بذأن      
كيفية تؾزيع الشقجية الستؾلجة داخمياً, حيث يسكؽ تؾزيع الشقجية السحتفع بيا عمى السداىسيؽ, أو 

أن  Harford et al. (2008فقج أوضح البعض ) يسكؽ إنفاقيا عمى إعادة شخاء أسيؼ رأس السال.
حتفاظ بالشقجية بجلًا مؽ دفع تؾزيعات الإدارػ القؾػ أكثخ احتسالًا للإ السجيخيؽ ذوػ التحريؽ

إلى أن  Dittmar et al. (2003خخػ, وخمص البعض )لمسداىسيؽ أو الإنفاق عمى الأغخاض الأ
 ,الشقجية حتفاظ بسديج مؽيا حساية السدتثسخيؽ تسيل إلى الإالذخكات التى تعسل فى بيئة تشخفض في

بيشسا الذخكات التى تعسل فى بيئة يستمػ فييا السدتثسخيؽ القجرة عمى رقابة الإدارة تحتفع بسدتؾيات 
أثخ مذاكل الؾكالة عمى قيسة  بفحص Nikolov & Whited (2014) نقجية أقل. وقج قامت دراسة

يسكؽ أن تؤدػ إلى وخمرت الجراسة إلى أن مذاكل الؾكالة  مؽ خلال الإحتفاظ بالشقجية, السشذآة
  (.2319% ) زيتؾن,6% وانخفاض قيسة السداىسيؽ بشدبة 22ارتفاع الإحتفاظ بالشقجية بشدبة 

 :The Tax Motiveجافع الزخيبى ال 2/1/2/5

يُذيخ الجافع الزخيبى إلى قيام الذخكات بتحؾيل الأصؾل الأجشبية إلى نقجية تفادياً          
وجؾد  جشبية فى صؾرة نقجية فى حالة عجمحتفاظ بالعائجات الألإلمزخائب السختفعة, حيث يتؼ ا

, فإذا كان معجل Foley et al.(2007فخص استثسارية ذات صافى قيسة حالية مؾجبة بالخارج )
الزخيبة فى بمج الذخكة الأم أكبخ مؽ معجل الزخيبة فى بمج الذخكة الأجشبية السزيفة فإن الإدارة 

ى صؾرة نقجية تجشباً لمعؾاقب الزخيبية السختفعة السختبظة بإعادة تسيل إلى الإحتفاظ بالعائج ف
 (.2318الديج,العائجات الأجشبية مسا يؤدػ إلى انخفاض العبء الزخيبى )

يخػ الباحث أن ىشاك العجيج مؽ الجوافع وراء الإحتفاظ بالشقجية وأن عجم  ,فى ضؾء ما سبق      
وجؾد إتفاق بيؽ الجراسات الدابقة حؾل تمػ الجوافع يسكؽ إرجاعو لمظبيعة الذائكة للأرصجة الشقجية 
كأصل يختبط بسذكلات وتكاليف الؾكالة وعجم تساثل السعمؾمات بيؽ الأطخاف الجاخمية والخارجية. 

ى الإدارة لديادة رصيج الشقجية تحدباً لرعؾبة الحرؾل عمى ما يمدم مؽ تسؾيل بحيث تدع
لمسذخوعات الاستثسارية, فالأرصجة الشقجية تسثل سيؾلة الذخكة التى تدتخجم بذكل أساسي لتسؾيل 
السذخوعات الججيجة كبجيل لسرادر التسؾيل الخارجية التى تدتمدم فخض قيؾد عمى الذخكات طالبة 
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يل, كسا تحتاج تمػ السرادر الخارجية لإفراح يُحج مؽ عجم تساثل السعمؾمات بيؽ ذلػ التسؾ 
 الأطخاف الجاخمية والخارجية مقجمة التسؾيل السظمؾب.

 والسحجدات والأنؾاع أتعاب عسمية السخاجعة: السفيؾم 2/2

مؽ أوائل الجراسات التى قامت بؾضع تعخيف محجد  Simunic (1980تُعج دراسة )        
السخاجعة, حيث عخفت أتعاب السخاجعة بأنيا ناتج حاصل ضخب سعخ الؾحجة مع  عسمية لأتعاب

 كسية خجمات السخاجعة السقجمة مؽ مشذآت السحاسبة والسخاجعة وفقاً لسا تحتاجو عسمية السخاجعة.
ا الجيج السبحول مؽ قبل مخاقب الحدابات بأني Callaghan et al.(2008وعخفتيا دراسة )

لمؾصؾل إلى تؾكيج معقؾل عمى القؾائؼ السالية, وىى أيزاً تقييؼ لمخدائخ التى يؾاجييا مخاقب 
 الحدابات مؽ مخاطخ التقاضى.

أن أتعاب عسمية السخاجعة ىى ناتج  Johl et al.(2012)فى ذات الدياق, تخػ دراسة       
قجم العلاقة التعاقجية بيؽ كل مؽ مخاقب الحدابات والسشذأة محل السخاجعة, وىى خجمة اقترادية تُ 

لظالبيا فى إطار العلاقة بيؽ العخض والظمب, وتُعج ىحه الأتعاب دالة فى تقييؼ مخاقب الحدابات 
كسا  و مع السشافع السدتحقة مؽ ىحا الجيج.لخظخ السخاجعة, كسا يجب أن يتؾازن أػ جيج يبحل

بأنيا السبالغ التى يحرل عمييا مخاقب الحدابات مؽ مشذأة العسيل  (2333عخفتيا دراسة العظار)
محل السخاجعة مقابل ما يقجمو مؽ خجمات, أػ أنيا تسثل تكمفة الؾقت السبحول محدؾباً عمى أساس 

 خخػ.معجل معيارػ لمداعة مزافاً إليو أػ نفقات أ

( إلى أن Abbott et al.,2017; Leinder & Lenz,2017فى حيؽ أشار البعض )      
بعسمية  السخاجعة ىى عبارة عؽ السبالغ السجفؾعة لسخاقب الحدابات والتى تتعمق عسمية أتعاب

حيث يجب أن تغظى تمػ الأتعاب تكاليف عسمية السخاجعة وتؾفخ ربحاً مخاجعة القؾائؼ السالية. 
أساسييؽ ىسا؛  عشرخيؽر أتعاب السخاجعة مديجاً مؽ لسخاقب الحدابات, حيث يسكؽ إعتبا مقبؾلاً 

تكمفة عسمية السخاجعة بسا تذسمو مؽ تكمفة السؾارد اللازمة لأداء عسمية السخاجعة وتكمفة خظخ 
( أن أتعاب السخاجعة 2319) تخػ دراسة عمىكسا  التقاضى, والخبح أو مكافأة مخاقب الحدابات.

ىؾ وفخيق عسمو, ببحل الجيج والؾقت مؽ اضاىا مخاقب الحدابات نغيخ قيامو السبالغ التى يتقىى 
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القؾائؼ السالية لسشذأة العسيل محل السخاجعة, وإبجاء الخأػ مؽ خلال تقخيخ  أجل الكيام بسخاجعة
 السخاجعة عؽ مجػ صجق وعجالة ىحه القؾائؼ السالية. 

 ررات الحجيثة وتعجد وتعقج أنذظة السشذآت الاقترادية,مؽ ناحية أخخػ, وفى ضؾء التظؾ      
( عمى أن خجمة السخاجعة تسثل مرجر الإيخاد 2318؛ سيف,2318أكجت دراسة كل مؽ )إبخاليؼ,

الخئيدي لسشذآت السحاسبة والسخاجعة التى تدعى لمحرؾل عمى أفزل عائج مسكؽ نتيجة تقجيؼ ىحه 
ب الظمب( تسثل ىحه الأتعاب عبء مالي عمى الخجمة )جانب العخض(, أما مؽ ناحية )جان

 السشذآت محل السخاجعة التى تدعى إلى دفع وتحسل ىحا العبء. وبالتالى فإن عسمية تحجيج أتعاب
السخاجعة تُعج مؽ أعقج العسميات التى تؾاجو مخاقب الحدابات والعسيل عمى حج سؾاء, بدبب  عسمية

 دابات عشج تحجيج أتعاب عسمية السخاجعة.كثخة السُحجدات التى يعتسج عمييا مخاقب الح

؛ 2314عبية,) , أشارت نتائج بعض الجراساتوفيسا يخص أنؾاع أتعاب عسمية السخاجعة      
إلى إمكانية تقديؼ تمػ الأتعاب إلى؛ أتعاب  (Asthana & Boome,2012؛ 2313الجيدظى,

الأتعاب العادية . حيث تسثل Abnormal Fees, وأتعاب غيخ عادية Normal Feesعادية 
السبالغ التى يجب أن يحرل عمييا مخاقب الحدابات فى ضؾء مدتؾػ الجيج السبحول والسخاطخ 
السختبظة بعسمية مخاجعة القؾائؼ السالية. بيشسا تسثل الأتعاب غيخ العادية الفخق بيؽ الأتعاب الفعمية 

 ائؼ السالية لمعسيل, والأتعابالسجفؾعة لسخاقب الحدابات, مقابل قيامو بتقجيؼ خجمة مخاجعة القؾ 
التى يجب أن يحرل عمييا فى ضؾء مدتؾػ الجيج السبحول والسخاطخ السختبظة بعسمية  العادية

 (.Choi et al.,2010مخاجعة القؾائؼ السالية لحلػ العسيل )

قة بيؽ مخاقب الحدابات والعسيل وقج وتعكذ الأتعاب غيخ العادية مجػ قؾة أو ضعف العلا     
. فعشجما تديج الأتعاب السجفؾعة (2323)مذابط, السخاجعة عسمية تشعكذ تمػ العلاقة عمى جؾدة

لسخاقب الحدابات عؽ عسمية السخاجعة بذكل كبيخ عمى السدتؾػ العادػ لتمػ الأتعاب )أتعاب غيخ 
خجع ي أو قجعادية مؾجبة(, فقج يخجع ذلػ أما إلى تسيد الخجمة بجيج أعمى ومؽ ثؼ ارتفاع جؾدتيا, 

إلى أمكانية تداىل مخاقب الحدابات مع العسيل بذأن مسارساتو السحاسبية الستبعة فى إعجاد 
أما إذا كانت الأتعاب  .(2319)عمى, التقاريخ السالية, وبالتالى التأثيخ عمى جؾدة عسمية السخاجعة

خخػ, الأمخ الأ غيخ العادية سالبة, فإن ذلػ يعشى الحرؾل عمى أتعاب أقل بالسقارنة بالسكاتب
 تخفيض الجيج السبحول فى عسمية السخاجعة مسا يقمل مؽ جؾدة عسمية السخاجعة. الحػ يعشى أمكانية
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( عمى البيئة السرخية لاختبار تأثيخ الأتعاب غيخ العادية السؾجبة 2314ولقج أجخيت دراسة عبية )
جؾدة عسمية السخاجعة  والدالبة, كل عمى حجه, وذلػ عمى جؾدة السخاجعة, وأعيخت الشتائج تأثخ

سمباً بسقجار الأتعاب غيخ العادية السؾجبة, فى حيؽ لؼ تتأثخ جؾدة السخاجعة بسقجار الأتعاب غيخ 
 العادية الدالبة.

كبيخ لكل مؽ  فإن تحجيج قيسة أتعاب عسمية السخاجعة يُعج بسثابة تحجٍ  فى ضؾء ما سبق,        
لػ بدبب كثخة السحجدات التى يعتسج عمييا مخاقب مخاقب الحدابات والذخكة محل السخاجعة, وذ

الحدابات عشج تحجيج أتعاب عسمية السخاجعة بالذكل الحػ يتشاسب مع الجيج السبحول فييا والخظخ 
 (.2314السحتسل مشيا )السجىؾن,

تعجدت الجراسات التى تشاولت تمػ السحجدات,  وعمى مدتؾى محجدات أتعاب عسمية السخاجعة    
فعمى  ت السختبظة بخرائص عسيل السخاجعة.فيشاك مجسؾعة مؽ الجراسات التى تشاولت السحجدا

 (;Abu Risheh & Al-Saeed,2014ت العجيج مؽ الجراسات الأكاديسيةسبيل السثال تؾصم
Afesha,2015; Yahyazadefar et al.,2015; Al-Mutairi et al.,2017;  ,2319عمى )

سخاجعة عمى أتعاب عسمية السخاجعة, حيث أكجت محل ال لى وجؾد تأثيخ إيجابي لحجؼ السشذآةإ
محل السخاجعة,  لسخاجعة تدداد مع زيادة حجؼ السشذآةنتائج تمػ الجراسات عمى أن أتعاب عسمية ا

كبيخة الحجؼ, كسا قج يدداد لجييا عجد الفخوع والتى قج تكؾن  لػ بدبب تعقج العسميات فى السشذآتوذ
السخاجعة, وبالتالى تدداد  ساعات السخاجعة والجيج السبحول لإداء عسميةعجد  مؽ متباعجة مسا يُديج

 أتعاب عسمية السخاجعة.

 Business Riskكسا ربظت بعض الجراسات الأكاديسية بيؽ خظخ أعسال عسيل السخاجعة       
 ,(2315ودراسة سسخة ) Afesha (2015)السخاجعة, حيث استشتجت دراسة كل مؽ  عسمية عابوأت

أن إرتفاع خظخ الأعسال لجػ الذخكة محل السخاجعة يتظمب ضخورة تؾافخ السعخفة لجػ فخيق 
السخاجعة بظبيعة أنذظة العسيل والعسميات الأساسية والفخعية والاستخاتيجيات السختمفة الخاصة 

نؾنية بالإضافة إلى معخفة مؤشخات الأداء عمى مدتؾػ الرشاعة ومعخفة البيئة القابالأداء, 
السخاجعة وكل ذلػ يسثل أعباء وميام ججيجة تزاف عمى كاىل فخيق  والدياسية السحيظة بالذخكة,

 إيجاباً عمى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة. مسا يشعكذ 
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( بتحجيج العؾامل السؤثخة Kikhia,2015 ;2313فى نفذ الدياق, قامت دراستى )سؾيجان,     
أتعاب عسمية السخاجعة التى تجفعيا الذخكات الأردنية. حيث تشاولت الجراستيؽ عجة  قيسة عمى

العسيل, وتعقج عسمياتيا, وربحيتيا, والسخاطخ التى  تبظة بعسيل السخاجعة وىى حجؼ مشذآةعؾامل مخ 
تأثيخاً عمى الأتعاب ىؾ  أن أكثخ العؾامل استيؽتتعخض ليا, وطبيعة الرشاعة. وأوضحت نتائج الجر 

اً بكيسة الأتعاب, أيزاً كمسا زادت ربحية العسيل كمسا كانت العسيل والتى تختبط إيجاب حجؼ مشذآة
السخاجعة أكثخ أرتفاعاً. كسا كذفت الشتائج عؽ وجؾد أرتباط بيؽ السخاطخ التى  عسمية أتعاب

 ب.العسيل وقيسة الأتعا تعخض ليا مشذآةت

 & Naser & Hassan,2016; Hassan) استيجفت دراستيعمى نحؾ مذابو,         
Naser,2013التى يتؼ مخاجعتيا والتى تؤثخ عمى  ج العؾامل الستعمقة بخرائص السشذآة( تحجي

بؾعبى وسؾق دبي ذخكات غيخ السالية السقيجة بدؾق أال السخاجعة التى تجفعيا عسمية تحجيج أتعاب
يجابياً وبرؾرة كبيخة وتؾصمت نتائج الجراستيؽ إلى أن أتعاب السخاجعة تختبط إ السالية.للأوراق 

كبيخة  الدبب فى ذلػ إلى أن السشذـ Naser & Hassan (2016, وارجعت دراسة )بحجؼ السشذآة
الحجؼ تتعخض لزغؾط مؽ بعض الجيات الخارجية ولجييا مؾارد مالية مختفعة مسا يجفعيا لمتعاقج 

 ػ مكاتب السخاجعة الكبخػ وبالتالى سجاد أتعاب مخاجعة أعمى.مع إحج

 Hallak & Silva,2012; Abu Risheh) مؽ الجراساتؽ ناحية أخخػ, تشاولت مجسؾعة م     
 & Al-saeed,2014; AL-Mutairi et al.,2017,بعض  (2319؛ عمى,2315؛ سسخة

السخاجعة, خبختيا, سسعتيا, التخرص ة مثل )حجؼ مشذآة السخاجعة السحجدات السختبظة بسشذآ
وتؾصمت معغؼ نتائج تمػ الجراسات إلى أنو كمسا زاد حجؼ  الرشاعى, السشافدة فى سؾق السخاجعة(

 مكتب السخاجعة كمسا ارتفعت الأتعاب التى يظمبيا مكتب السخاجعة.

أن الدبب فى ذلػ يخجع إلى أن  Hallak & Silva (2012)ولقج أوضحت نتائج دراسة       
فى العالؼ تعسل فى عل سؾق احتكارػ أو احتكار قمة, فتدداد الأتعاب معغؼ مكاتب السخاجعة 

السظمؾبة مؽ قبل السكاتب الكبخػ. كسا أن تمػ السكاتب لجييا سسعة طيبة بيؽ السكاتب الأخخػ 
إلى الدعى نحؾ تحقيق جؾدة وتحخص دائساً عمى الحفاظ عمى ىحه الدسعة. الأمخ الحػ يجفعيا 

السخاجعة, كسا تدعى إلى تجشب فذل السخاجعة أو الأخظاء الجديسة التى قج تقع أثشاء عسمية 
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لحلػ تتؾسع فى إجخاءات السخاجعة ويدداد الجيج السبحول فى عسميات السخاجعة التى تقؾم  السخاجعة.
 (.2321بيا )مذابط,

جعت سبب إرتفاع الأتعاب مع كبخ حجؼ مكتب ( فقج أر 2338أما دراسة محمد وسخور)     
إلى سسعة وشيخة السكتب بالسقارنة بالسكاتب الأخخػ, بالإضافة إلى إرتفاع التأىيل  ,السخاجعة

العمسى والعسمى لجػ العامميؽ فى ىحه السكاتب مسا يسكشيؼ مؽ تقجيؼ الخجمات السيشية بكفاءة 
 وبجؾدة مختفعة.

العلاقة بيؽ حجؼ مكتب السخاجعة  Choi et al. (2010)دراسة فى ذات الرجد, تشاولت         
وجؾدة عسمية السخاجعة والأتعاب التى يحرل عمييا مخاقب الحدابات, وذلػ عمى عيشة مؽ 
الذخكات الأمخيكية. وتؾصمت الجراسة إلى أن مكاتب السخاجعة الكبخػ تقؾم بتقجيؼ خجمات السخاجعة 

تفاوت فى جؾدة الخجمة السقجمة يؤدػ بجؾدة عالية مقارنة بسكاتب السخاجعة الأصغخ حجساً, وىحا ال
 لحرؾل مكاتب السخاجعة الأكبخ حجساً عمى أتعاب أعمى.

وفى دراسة مذابية تؼ إجخائيا عمى عيشة مؽ الذخكات الدؾيجية, أرجعت نتائج دراسة          
Sundgren & Svanstorm,(2013) الدبب فى وجؾد علاقة إيجابية بيؽ حجؼ مشذأة السخاجعة 

سمية السخاجعة, إلى أن مكاتب السخاجعة الكبخػ وىى الدتة مكاتب الكبخػ فى الدؾيج تبحل وأتعاب ع
تتسيد بأن لجييا خبخة أكبخ مقارنة بسكاتب السخاجعة  ياالسديج مؽ الجيج فى عسمية السخاجعة, كسا أن

 لسخاجعة.الأصغخ حجساً, وىؾ ما يؤدػ لديادة جؾدة عسمية السخاجعة وبالتالى زيادة أتعاب عسمية ا

العلاقة  MohammadRezaei et al. (2018)وفى نفذ الإطار, تشاولت أيزاً دراسة       
بيؽ سسعة مكتب السخاجعة وكلًا مؽ جؾدة السخاجعة وأتعاب السخاجعة. وتؾصمت الجراسة إلى عجم 

يؾجج  وجؾد اختلاف جؾىخػ فى جؾدة عسمية السخاجعة بيؽ السكاتب الأعمى والأقل ترشيفاً, إلا أنو
السخاجعة الأعمى  اختلاف كبيخ فى الأتعاب التى يحرل عمييا كلًا مشيا, حيث تتقاضي مكاتب

 عمى بكثيخ مؽ تمػ التى تتقاضاىا مكاتب السخاجعة الأقل ترشيفاً.ترشيفاً أتعاباً أ 

 Boo & Sharma,2008; Ali et)وأخيخاً, تشاول تيار ثالث مؽ الجراسات الأكاديسية      
al.,2018; Jizi & Nehme,2018)  تأثيخ بعض السحجدات الستعمقة بالحؾكسة وخرائص

 & Booحيث تؾصمت نتائج دراسة  .مجمذ الإدارة ولجشة السخاجعة عمى أتعاب عسمية السخاجعة
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Sharma (2008)  إلى وجؾد ارتباط سمبي بيؽ استقلال أعزاء مجمذ الإدارة وأعزاء لجشة
عة. وقج أشارت الجراسة إلى أن الدبب فى ذلػ يخجع إلى أن السخاجعة وبيؽ أتعاب عسمية السخاج

وجؾد أعزاء مدتقمؾن يقمل مؽ خظخ السخاجعة ويقمل الجيج والؾقت اللازمان لعسمية السخاجعة 
 وبالتالى تشخفض الأتعاب التى يحرل عمييا مخاقب الحدابات.

( حؾل وجؾد Ali et al.,2018; Jizi & Nehme,2018اتفقت نتائج دراستي )كسا         
وأتعاب عسمية السخاجعة. علاقة إيجابية بيؽ زيادة فاعمية كلًا مؽ مجمذ الإدارة ولجشة السخاجعة 

مجمذ الإدارة مؽ خلال, حجؼ السجمذ  أن زيادة فعالية Ali et al. (2018)حيث أشارت دراسة 
لتشفيحػ وعجد مخات اجتساع واستقلالية أعزاءه والفرل بيؽ مشربي رئيذ مجمذ الإدارة والسجيخ ا

مجمذ الإدارة, يؤدػ إلى التأكيج عمى جؾدة التقاريخ السالية والسحاسبية, ولتحقيق ذلػ يتؼ الحرؾل 
 & Jiziوتزيف دراسة  عمى خجمة مخاجعة عالية الجؾدة مسا يؤدػ لديادة أتعاب عسمية السخاجعة.

Nehme.(2018) اء لجشة السخاجعة وتؾافخ الخبخة أن زيادة استقلال أعزاء مجمذ الإدارة وأعز
السالية لجييؼ يؤدػ لديادة الفعالية والخغبة فى الحرؾل عمى خجمة مخاجعة عالية الجؾدة لحساية 

 مرالح السداىسيؽ وىؾ ما يشعكذ فى صؾرة ارتفاع أتعاب عسمية السخاجعة.

 Yahyazadehfar et)سات الدابقة, أوضحت بعض الجراساتخلافاً لشتائج الجرا       
al.,2015; ;Salehi & Soorestani,2019  ,أن بعض خرائص حؾكسة 2318الذؾاربى )

. وقج يخجع تخكد السمكية السؤسدية فى الذخكة الذخكات قج تقمل مؽ أتعاب عسمية السخاجعة, ومشيا
كسا أن  عة.ذلػ إلى زيادة الخقابة داخل الذخكة, مسا يقمل مؽ الجيج السبحول لإداء عسمية السخاج

 فة إلى الخبخة السالية والسحاسبية لجػ أعزائياطؾل فتخة بقاء لجشة السخاجعة داخل الذخكة بالإضا
 جؾدة السعمؾمات السحاسبية, مسا يقمل مؽ الجيج السظمؾب لعسمية السخاجعة. تحقيق قج يؤدػ إلى

اب عسمية فزلًا عؽ أن تؾافخ بعض الخرائص فى مجمذ الإدارة قج يؤدػ إلى تقميل أتع
السخاجعة, مثل إستقلالية أعزاء السجمذ وتستع أعزائو بالخبخة السالية والسحاسبية, كل ذلػ قج 
يشعكذ إيجاباً عمى نؾاتج الشغام السحاسبي فى الذخكة, مسا يقمل جيج فخيق السخاجعة وبالتالى 

 أتعاب عسمية السخاجعة. قيسة انخفاض

أن تعجد العؾامل أو السحجدات السؤثخة فى تدعيخ خجمة  فى ضؾء ما سبق, يخى الباحث     
 السخاجعة, ومؽ ثؼ تحجيج أتعاب مخاقب الحدابات, يؤدػ إلى صعؾبة التدعيخ الجقيق لخجمة
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السخاجعة, مسا قج يؤدػ إلى حجوث تقييؼ خاطئ لأتعاب مخاقب الحدابات سؾاء بالشقص أو الديادة. 
بالشقص قج يؤدػ ذلػ إلى ما أوضحتو دراسة  ففى حالة الخظأ فى تحجيج الأتعاب خاصة

Beardsley et al. (2019) يجُبخ ذلػ  إلى الأثار الدمبية الستختبة عمى ضغط الأتعاب, فقج
أو يقؾم مكتب  يتشاسب مع قيسة الأتعاب الستجنية,فخيق السخاجعة عمى تخفيض جؾدة السخاجعة بسا 

 لشفذ عسيل السخاجعة.جيؼ خجمات أخخػ السخاجعة بسحاولة تعؾيض تمػ الأتعاب مؽ خلال تق

بيشسا فى حالة السبالغة فى تحجيج أتعاب عسمية السخاجعة, بحيث لا تتشاسب مع ساعات وجيج      
أعزاء فخيق السخاجعة, فإن ذلػ قج يُعظى إيحاء لسدتخجمى القؾائؼ السالية أنيا مقابل التغاضي عؽ 

كان مكتب  تحخيفات جؾىخية فى القؾائؼ السالية, مسا يقمل الثقة فى تقخيخ السخاجعة. خاصة إذا
 Big4السخاجعة صغيخ الحجؼ أو ليذ لجيو شخاكة مع أحج مكاتب السخاجعة الكبخػ العالسية 

 (.2321)مذابط,

أن ىشاك شبو اتفاق بيؽ نتائج الجراسات الدابقة حؾل  أيزاً, يخى الباحث فى ضؾء ما سبق    
السحجدات السختبظة السشذأة محل السخاجعة, وكحلػ  محجدات أتعاب السخاجعة السختبظة بخرائص

بسشذأة السخاجعة, فى حيؽ يؾجج تزارب فى الشتائج حؾل بعض السحجدات السختبظة بحؾكسة 
الذخكات وخرائص مجمذ الإدارة ولجشة السخاجعة, الأمخ الحػ يدتجعى مديج مؽ البحث فى ىحه 

 الجدئية.

أن محجدات أتعاب عسمية السخاجعة لؽ تتؾقف عمى  وأخيخاً, يدتظيع الباحث أن يدتشتج      
مجسؾعة معيشة مؽ السحجدات. فشغخاً لمظبيعة الجيشامكية لبيئة الأعسال التى تعسل فييا الذخكات قج 

أتعاب عسمية السخاجعة,  قيسة تغيخ الكثيخ مؽ العؾامل أو السحجدات التى يكؾن ليا بالغ الأثخ عمى
تجاىات الشاشئة فى أسؾاق رأس السال, حج الاحتفاظ بالشقجية كألإالحال مع عيؾر سياسة ا كسا ىؾ

 وىؾ ما سيؾضحو الباحث فى السحؾر التالى مؽ البحث.

الفخض سخاجعة واشتقاق بيؽ الإحتفاظ بالشقجية وأتعاب عسمية التحميل العلاقة  -2/3
 (H1)لمبحثالأول 

عمى الخغؼ مؽ تعجد الجراسات الدابقة التى تشاولت أتعاب عسمية السخاجعة وأىؼ العؾامل السؤثخة    
لا يؾجج الكثيخ مؽ الجراسات التى تشاولت العلاقة بيؽ  -فى حجود عمؼ الباحث -فييا, إلا أنو
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الإحتفاظ بالشقجية وأتعاب عسمية السخاجعة. حيث أن معغؼ الجراسات التى تشاولت العلاقة بيؽ 
الإحتفاظ بالشقجية وأتعاب عسمية السخاجعة دراسات حجيثة وقميمة عمى السدتؾػ الجولى, وعمى 

تٌكيؼ السدتؾػ العخبى والسرخػ قج تكؾن نادرة, لحلػ تُعج ىحه الجراسة مؽ الجراسات القميمة التى 
 سياسة الإحتفاظ بالشقجية مؽ وجية نغخ السخاجعة.

 ,.Griffin et al.,2010; Chung et al)برفة عامة, اتفقت معغؼ الجراسات الدابقة      
2005; Bukit & Iskandar,2009; Rusmin et al.,2014; Gleason et al., 2017) 

ياسة الإحتفاظ بالشقجية, أن مذاكل التى قامت بجراسة العلاقة بيؽ أتعاب عسمية السخاجعة وس,
 قيسة وتكاليف الؾكالة السختبظة بالإحتفاظ بسدتؾػ عالى مؽ الشقجية قج تكؾن الدبب وراء زيادة

 أتعاب مخاقبى الحدابات. 

دور السخاجعة الخارجية فى الحج مؽ تكاليف  إدراكأن  Kim et al.(2015فبجاية يخػ )     
, بالشدبة لمسدتثسخيؽ أصبح أمخاً ىاماً فى الآونة الأخيخة الؾكالة الشاشئة عؽ سياسة الإحتفاظ بالشقجية

تكاليف الؾكالة  حجؼ وخاصة فيسا يتعمق بسجػ اختلاف قيسة أتعاب عسمية السخاجعة باختلاف
السختفع  فتكاليف الؾكالة فى الذخكات ذات التجفق الشقجػ الحخحتفاظ بالشقجية. الإ السختبظة بدياسة

, وذلػ لأن مجيخػ تمػ الذخكات الأخخػ  الذخكات فى مؽ غيخىا جساً غالباً ما تكؾن أكثخ ح
حتفاظ بالأصؾل , حيث أن سياسة الإيتستعؾن بدمظة تقجيخية أكبخ مع زيادة التجفق الشقجػ الحخ

 (. Jensen,1986خرى ونفؾذ الإدارة )الشقجية تخزع دائساً لمتقجيخ الذ

( أن Jensen,1989; Shleifer& Vishny,1997فى ذات الرجد, يخػ البعض أيزاً )     
)وذلػ بعج التحكؼ  -زيادة السؾارد الشقجية الستاحة والخاضعة لمتقجيخ الذخرى مؽ جانب السجيخيؽ 

مشيا لمسداىسيؽ فى شكل تؾزريعات والتى لؽ يتؼ إعادة أػ جدء  -فى السحجدات اليامة الأخخػ(
أرباح, غالباً ما تدبب تكاليف الؾكالة مثل الإنفاق البحخي مؽ جانب السجيخيؽ عمى مشافعيؼ 

عمى حكيقة أن مجيخػ الذخكات عشجما يتستعؾن  Sun et al. (2012 الذخرية. كسا يؤكج )
جؾد مخاقبة ومتابعة جيجة, بحخية الؾصؾل إلى الإحتياطيات الشقجية السؾجؾدة بالذخكة مع عجم و 

وكحلػ قجرتيؼ عمى تحؾيل ىحه الأمؾال إلى مشافع شخرية بديؾلة أكبخ مؽ أنؾاع الأصؾل 
الأخخػ, يسكؽ أن يؤدػ إلى تفاقؼ مذاكل الؾكالة ويُديج مؽ اىتسام مخاقبى الحدابات عشج فحص 

 السستمكات الشقجية لمذخكات.
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أن الذخكات التى تعانى مؽ زيادة مذاكل  Hay et al. (2008وعمى نحؾ مذابو, يخػ )      
الؾكالة السختبظة بدياسة الإحتفاظ بالشقجية, مؽ السحتسل أن تقؾم الإدارة بالتلاعب فى البيانات 
السالية, وذلػ لإخفاء إساءة إستخجاميا وضياعيا لسؾارد السشذأة فى مذخوعات غيخ مجروسة تدبب 

(. وبالتالى, إذا اتخحت مذاكل وتكاليف الؾكالة Griffin et al.,2010تجىؾر فى قيسة السشذأة )
الشاتجة عؽ سياسة الإحتفاظ بالشقجية مشعظفاً خظيخاً داخل الذخكة, فميذ أمام السداىسيؽ حلًا سؾػ 
زيادة الستابعة والخقابة عمى ترخفات وسمؾكيات السجيخيؽ لحساية استثساراتيؼ, وىحا بجوره يخمق طمباً 

 عالية الجؾدة. عمى خجمات السخاجعة

ولأن السخاجعيؽ الخارجييؽ الحيؽ يؾفخون خجمات السخاجعة لمسشذأت التى تُعانى مؽ مذاكل     
الؾكالة الشاتجة عؽ سياسة الإحتفاظ بالشقجية, مؽ السسكؽ أن يشغخوا إلى التلاعب السحتسل فى 

, Bell et al.(2001البيانات السالية التى تُعجىا تمػ السشذأت كأحج عؾامل مخاطخ السخاجعة )
لحلػ يجب عمييؼ تحجيج مدتؾػ مقبؾل ومشخفض مؽ مخاطخ الأكتذاف, وزيادة جيؾد أعسال 
السخاجعة لمحج مؽ مخاطخ السخاجعة ومشع أػ ضخر محتسل قج يؤثخ عمى سسعة مشذأة 

 . (Chung et al.,2005; Gul & Tsui,2001)السخاجعة

 Paulيئة الاقترادية الحالية", سمط وفى مشتجػ حؾل "مخاطخ السخاجعة فى الب     
Schumacher السجيخ السداعج لسكتب البحؾث والتحميل التابع لسجمذ الإشخاف السحاسبى عمى ,

حتفاظ بالشقجية بيؽ الذخكات الأمخيكية (, الزؾء عمى سياسة الإPCAOBالذخكات العامة )
", وذلػ لسا ليا Classic Area of Audit Risksبإعتبارىا "مجالًا كلاسيكياً لسخاطخ السخاجعة 

نتيازػ لبعض السجيخيؽ ة السخاجعة, وذلػ بدبب الدمؾك الإمؽ تجاعيات وآثار كثيخة عمى عسمي
وأساليب التلاعب فى القؾائؼ السالية الستبعة مؽ قبل مجيخػ تمػ الذخكات, وىؾ ما يشعكذ فى 

 لحدابات.الأخيخ عمى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة التى يتقاضاىا مخاقبى ا

فالذخكات التى تحتفع بسدتؾػ عالى مؽ الشقجية تكؾن أكثخ استعجاداً لإعادة شخاء الأسيؼ      
فى بجائل الشقج التى تحسل العجيج مؽ السخاطخ  الاستثسارتحديؽ أرباحيا لكل سيؼ, وكحلػ وذلػ ل

سسية لمبشؾك , أنو عمى الخغؼ مؽ أن معجل الفائجة الاSchumacherغيخ العادية. أيزاً أوضح 
فى  الاستثساريقارب الرفخ, إلا أن الذخكات التى تحتفع بسدتؾػ عالى مؽ الشقجية تمجأ إلى 

الأسيؼ السستازة والدشجات ذات العائج الثابت والأعمى قميلًا مؽ فائجة البشػ ) مثل أذون الخدانة 



 دراسة أثر التدفقات النقدية التشغيلية على العلاقة بين الإحتفاظ بالنقدية وأتعاب مراجعة حسابات الشركات ,سمير إبراهيم

 
022 

 
 0200 - ىنالثا –العدد                       مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات العربية                           

 

زسؽ العجيج مؽ مخاطخ الأوروبية(, والتى تحسل العجيج مؽ السخاطخ غيخ العادية والتى بجورىا تت
 السخاجعة.

 سختبظة بدياسةالسخاجعة العسمية  تعابفإن قيسة أ  ى العؾامل الدابق ذكخىا,ضافة البالإ    
 . وىحا ماالقزائية السدتقبمية جعاوػ سخاطخ السخاجعة الستعمقة بالب تأثخ أيزاً الاحتفاظ بالشقجية قج ت

ن الذخكات التي تتعامل في الدشجات أ, مؽ Arena & Julio (2015تو نتائج دراسة )وضحأ
مؽ غيخىا مؽ الذخكات الأخخػ,  كثخأتحتفع بشقجية  , فى الغالب ماكبخ مؽ غيخىاأسيؼ بذكل والأ

ؽ أػ تدؾيات مدتقبمية لبعض الجعاوػ القزائية. ؼ تكاليف تعؾيزيو قج تشجؼ علأ تحدباً  وذلػ
فى ذلػ " مخاطخ أعسال العسيل  ونغخاً لأن مخاطخ التقاضى الخاصة بعسيل السخاجعة, بسا

Business Risks قج تستج إلى مقاضاة مخاقب الحدابات نفدو, مسا يؤثخ عمى سسعة مخاقبى "
, فإن ذلػ قج يجفع مخاقبى الحدابات Defond & Zhang (2014الحدابات بذكل غيخ مباشخ)

 .حتفع بيالديادة جيؾد السخاجعة فى الذخكات ذات السدتؾيات العالية مؽ الشقجية الس

 ;Gleason et al.,2017;Houston et al.,2005)وىحا ما أكجتو نتائج بعض الجراسات       
Kannan et al,2014) مؽ أن مخاقبى الحدابات ىؼ فى الأساس عخضة لسخاطخ أعسال العسيل ,

الستسثمة فى؛ مخاطخ التقاضى, ومخاطخ عجم التقاضى وىى عبارة عؽ الخدائخ الشاجسة عؽ 
سسعة مشذأة السحاسبة, وأتعاب مخاجعة لؼ يتؼ الحرؾل عمييا, أو إنخفاض عجد عسلاء تجىؾر 

مشذأة السحاسبة فى السدتقبل. لحلػ, ومؽ أجل تقميل مخاطخ السخاجعة ومخاطخ أعسال العسيل, 
يسكؽ لسخاقبى الحدابات تؾعيف أو استثسار ساعات عسل مخاجعة إضافية مقابل مظالبتيؼ بخفع 

 قيسة أتعابيؼ.

وحيث يُسكؽ لسخاقبى الحدابات تقميل بعض الخدائخ الستؾقعة عؽ طخيق تدعيخ وتزسيؽ       
مخاطخ التقاضى وكحلػ أعسال السخاجعة الإضافية ضسؽ أتعابيؼ. إلا أن ىشاك أنؾاع معيشة مؽ 

 Residualالخدائخ السحتسمة والتى يُذار إلييا بسخاطخ أعسال مشذأة مخاقب الحدابات الستبكية 
auditor business risk  ,وىى عبارة عؽ السخاطخ الشاتجة عؽ مخاطخ بخلاف السخاجعة ,

والتى لا يسكؽ تخفيزيا إلى مدتؾيات مقبؾلة حتى مع وجؾد استثسارات إضافية فى مؾارد مشذأة 
(. وفى الؾاقع, وججت العجيج مؽ الجراسات الدابقة أنو فى عل Kannan et al.,2014السحاسبة )
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بخلاف السخاجعة, قج يزظخ مخاقبى الحدابات إلى زيادة نظاق عسمية السخاجعة, ومؽ  وجؾد مخاطخ
 .Gleason et al.,2017)ثؼ تخريص أتعاب مخاجعة إضافية ليؼ مقابل ذلػ )

وعمى مدتؾى نتائج الجراسات التى قامت بجراسة العلاقة بيؽ سياسة الإحتفاظ بالشقجية      
إلى أن مذاكل الؾكالة السختبظة  Griffin et al. (2010اسة ). خمرت در وأتعاب عسمية السخاجعة

بالتجفقات الشقجية الحخة فى الذخكات التى تحتفع بسدتؾػ عالى مؽ الشقجية ولجييا فخص نسؾ 
أتعاب عسمية السخاجعة. كسا أوضحت الجراسة  قيسة مدتقبمية مؽ السسكؽ أن تتدبب فى ارتفاع

مػ الذخكات قج يؤدػ أيزاً إلى ارتفاع أخخ فى قيسة أتعاب أيزاً أن زيادة مدتؾػ الجيؾن لجػ ت
 عسمية السخاجعة.

إلى وجؾد علاقة إيجابية بيؽ  Khodadadi & Hajizadeh (2011فى حيؽ أشارت دراسة )     
تكاليف الؾكالة الشاشئة بدبب التجفقات الشقجية الحخة وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة. علاوة عمى ذلػ, 
اشارت الشتائج التى تؾصمت إلييا الجراسة إلى وجؾد علاقة إيجابية ومعشؾية بيؽ مدتؾػ الجيؾن 

لتجفقات الشقجية السختفعة. كحلػ تؾجج ىشاك وبيؽ قيسة أتعاب عسمية السخاجعة فى الذخكات ذات ا
 علاقة سمبية بيؽ فخص الشسؾ وأتعاب عسمية السخاجعة.

التى قامت بفحص العلاقة بيؽ التجفقات الشقجية الحخة  Alavi et al. (2012أما دراسة )     
الية عمى وأتعاب عسمية السخاجعة ومجػ تأثيخ فخص الشسؾ ومقجار حقؾق السمكية ومدتؾػ الخافعة الس

فقج كذفت نتائجيا عؽ أن أتعاب عسمية السخاجعة فى الذخكات ذات التجفقات الشقجية  ,تمػ العلاقة
العالية وفخص الشسؾ الأقل, غالباً ما تكؾن قيسة أتعاب عسمية السخاجعة لجييا أعمى مؽ غيخىا مؽ 

أوضحت الجراسة  الذخكات صاحبة التجفقات الشقجية السشخفزة ولكؽ لجييا فخص نسؾ أعمى. كسا
أيزاً أن الذخكات ذات التجفقات الشقجية العالية وفخص الشسؾ الأقل, يدداد فييا متؾسط قيسة أتعاب 

 عسمية السخاجعة بديادة مدتؾػ الجيؾن.
أن ىشاك علاقة إيجابية بيؽ الشقجية السحتفع  Benjamin et al. (2015كسا استشتجت دراسة )   

جعة التى يتقاضيا مخاقبى الحدابات. كسا أشارت الجراسة أيزاً, إلى بيا وقيسة أتعاب عسمية السخا
أن الإحتفاظ بسدتؾػ عالى مؽ الشقجية فى شخكات ذات فخص نسؾ مشخفزة مؽ السسكؽ أن يسثل 

 دافع لسخاقبى الحدابات لخفع قيسة أتعابيؼ.
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عالية مؽ حتفاظ بسدتؾيات , أن الإGleason et al. (2017فى حيؽ وججت دراسة )      
حتفاظ بالشقجية قج فق مع وجية الشغخ التى تخػ أن الإالشقجية يؤدػ إلى أتعاب مخاجعة أعمى, بسا يت

حتفاظ بالشقجية ة, أكجت نتائج تمػ الجراسة أن الإيعكذ مذاكل الؾكالة. ومؽ وجية الشغخ الاقترادي
 مية السخاجعة. % فى أتعاب عس5% قج يتدبب فى زيادة مقجارىا  75% إلى  25بيؽ مدتؾػ 

 .Mohammadi et alوبالتظبيق عمى عيشة مؽ الذخكات الإيخانية كذفت نتائج دراسة        
عؽ أن الذخكات التى لجييا مدتؾػ عالى مؽ الإحتفاظ بالشقجية, غالباً ما تختفع لجييا  (2018)

الية التلاعب فى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة, وأن الدبب فى وجؾد تمػ العلاقة قج يخجع إلى إحتس
البيانات مؽ جانب السجيخيؽ. وأن مذاكل وتكاليف الؾكالة السختبظة بالإحتفاظ بسدتؾيات مختفعة 
مؽ الشقجية, تُعج أحج العؾامل الخئيدية والسحجدة لكيسة أتعاب عسمية السخاجعة لتعؾيض مخاقب 

لسبحوليؽ فى إجخاء االؾقت والجيج  الحدابات عؽ السخاطخ الإضافية التى يتعخض ليا, وكحلػ
 عسمية السخاجعة فى تمػ الذخكات.

أن الإحتفاظ بالشقجية الدائج عؽ الحج  Lee & Lim (2021وحجيثاً أعيخت نتائج دراسة )    
الأمثل, لو تأثيخ إيجابي ومعشؾػ عمى الجيج السبحول فى عسمية السخاجعة مؽ قبل مخاقب الحدابات. 

ام عسمية السخاجعة الخارجية يدداد مع زيادة مدتؾػ الإحتفاظ وأشارت إلى أن الجيج السبحول فى إتس
بالشقجية. ويربح ىحا التأثيخ أكثخ قؾة عشجما يكؾن السجيخ التشفيحػ لمسشذأة مؽ غيخ السلاك, وذلػ 
لأن وجؾد مدتؾيات عالية مؽ الشقجية السحتفع بيا فى وجؾد مجيخ تشفيحػ مؽ غيخ السلاك يحسل 

تتسثل فى إساءة استخجام ىحه الشقجية فى بعض السذخوعات التى تتدبب  ,فى طياتو مخاطخ مختفعة
(. وعمى العكذ, عشجما يكؾن السجيخ التشفيحػ مؽ Jensen,1986فى انخفاض قيسة السشذأة )

السلاك فإنو يستمػ الحؾافد والجوافع لإيجاد استثسارات مشاسبة بجلًا مؽ الإحتفاظ بسبالغ عالية مؽ 
ائض الشقجػ إلى السداىسيؽ مؽ خلال تؾزيعات الأرباح فى حالة لؼ يتؼ العثؾر الشقجية, وإعادة الف

(. لحلػ ففى حالة وجؾد مجيخ تشفيحػ مالػ, ونغخاً Wright et al.,2007عمى استثسارات مشاسبة )
لمظمب السشخفض ندبياً عمى مخاقبة ذلػ السجيخ التشفيحػ السالػ فى حالة وجؾد مدتؾيات عالية مؽ 

 فسؽ السخجح أن يشخفض الظمب عمى مخاقبى حدابات ذوػ جؾدة وخبخة عالية.الشقجية, 

أنو نغخاً لأن السجيخ التشفيحػ السالػ يكؾن لجيو  Lee & Lim (2021كسا تزيف الجراسة )      
 & Gulحؾافد ودوافع أقل لتجشب تقجيؼ قؾائؼ مالية سميسة مقارنة بالسجيخ التشفيحػ غيخ السالػ 
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Tsui (2001) , فإن مخاقب الحدابات قج يزع مدتؾػ عالى ومقبؾل مؽ مخاطخ الأكتذاف ويبحل
جيج أقل فى عسمية السخاجعة عشج مخاجعة السشذأت التى يجيخىا مجيخ تشفيحػ مالػ. فزلًا عؽ ذلػ, 
فإن مخاقب الحدابات الحػ يقؾم بسخاجعة السشذأت التى تحتفع بسدتؾػ عالى مؽ الشقجية ويجيخىا 

مالػ فسؽ السحتسل أن يؾاجو مخاطخ أعسال أقل )تتعمق بسخاطخ التقاضى ومخاطخ مجيخ تشفيحػ 
عجم التقاضى( مؽ تمػ التى يؾاجييا فى حالة إدارة السشذأة مؽ قبل مجيخ تشفيحػ غيخ مالػ 

(Gleason et al.,2017; Kannan et al.,2014 وىحا قج يذيخ إلى أن مخاقبى الحدابات .)
عجد ساعات مخاجعة أقل عشج مخاجعة السشذأت التى لجييا مدتؾيات  فى تمػ السشذأت قج يقزؾا

 عالية مؽ الشقجية ويجيخىا مجيخ تشفيحػ مالػ, مسا يعشى إنخفاض قيسة أتعاب عسمية السخاجعة.

أن كل القزايا الدابق إيزاحيا تدتمدم مؽ مخاقبى الحدابات  فى ضؾء ما سبق يسكؽ القؾل,     
ؾد الخاصة بالتحقق مؽ الأصؾل الشقجية السحتفع بيا. حيث يُشتغخ مؽ ضخورة بحل السديج مؽ الجي

مخاقبى الحدابات تخريص السديج مؽ السؾارد )السادية والبذخية والتكشؾلؾجية( والجيج لتقميل 
مخاطخ السخاجعة فى الذخكات التى يسارس فييا السجيخيؽ بعض الأنذظة التى لا تزيف قيسة 

اجعة )خظخ الخقابة والخظخ السلازم( غالباً ما تكؾن أعمى فى لمسشذأة. حيث أن مخاطخ السخ 
(. ومؽ Gul & Tsui,1998الذخكات التى تزع مبالغ نقجية كبيخة تحت ترخف وسيظخة مجيخييا )

السشظقى, أن مخاطخ السخاجعة العالية تتظمب بحل جيؾد مخاجعة أعمى مؽ جانب مخاقبى الحدابات 
 Ettredge etفى شكل أتعاب أعمى لعسمية السخاجعة ) وتمػ الجيؾد الكبيخة يتؼ تخجستيا

al.,2014.) 

كحلػ يسكؽ القؾل, أن أشكال مخاطخ أعسال مشذأة مخاقب الحدابات )مخاطخ بخلاف     
حتفاظ بالشقجية وعؾاقبيا السحتسمة قج تتزسؽ؛ دعاوػ قزائية فيسا يتعمق بدياسة الإ السخاجعة(

ؼ, والتى عادة ما تحجد كلًا مؽ العسيل ومخاقب الحدابات جساعية لمسداىسيؽ بدبب فقجان أمؾالي
كسجعى عمييؼ, كحلػ فقج أتعاب مخاجعة نتيجة تجىؾر أداء العسيل, أيزاً الأضخار التى تمحق 

 بدسعة مشذأة مخاقب الحدابات بدبب الارتباط بيؤلاء العسلاء الحيؽ تجىؾر أدائيؼ.

عمى مؽ الشقجية السحتفع بيا سؾف تتظمب جيؾد أخيخاً, يسكؽ استشتاج أن السدتؾيات الأ      
مخاجعة أعمى, والتى يتختب عمييا زيادة أتعاب عسمية السخاجعة. بسعشى أخخ, عشجما تكؾن تكاليف 
الؾكالة لمشقجية السحتفع بيا, وما يختبط بيا مؽ مخاطخ وجيؾد مخاجعة أعمى, فإن أتعاب عسمية 
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التى تحتفع بسدتؾػ أقل مؽ الشقجية. وعميو, يسكؽ السخاجعة تكؾن أعمى مؽ غيخىا فى الذخكات 
 فخض الأول لمبحث كسا يمي:الاشتقاق 

H1عمى قيسة أتعاب مخاجعة القؾائؼ السالية ومعشؾياً  الإحتفاظ بالشقجية إيجاباً  مدتؾى  : يؤثخ 
 لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية. الدشؾية التاريخية الكاممة

العلاقة بيؽ الإحتفاظ بالشقجية  عمىات الشقجية التذغيمية أثخ التجفق تحميل -2/4
 (H2) الفخض الثانى لمبحثوأتعاب عسمية السخاجعة واشتقاق 

تشاولت العجيج مؽ الجراسات الأكاديسية العلاقة بيؽ التجفقات الشقجية التذغيمية ومدتؾػ      
ؾصمت حيث ت صل إلييا بذأن اتجاه ىحه العلاقة.الشتائج التى تؼ التؾ واختمفت . الإحتفاظ بالشقجية

يمية إلى وجؾد علاقة إيجابية بيؽ التجفقات الشقجية التذغ Opler et al. (1999نتائج دراسة )
مع الجراسة  Ozkan & Ozkan (2004دراسة ) واتفقت نتائجومدتؾػ الشقجية السحتفع بيا. 

 الشقجية السحتفع بيامدتؾػ الشقجية التذغيمية و مؽ حيث وجؾد علاقة إيجابية بيؽ التجفقات  ,الدابقة
وىى نفذ الشتيجة التى  .1999إلى  1984شخكة بخيظانية خلال الفتخة مؽ  1329وذلػ لعجد 

وباستخجام عيشة عمى عيشة مؽ الذخكات الأمخيكية.  Bates et al.(2009تؾصمت إلييا دراسة )
 & Gillتؾصمت نتائج دراسة ) 2313إلى  2338شخكة كشجية خلال الفتخة مؽ  166مكؾنة مؽ 

Shah (2012 يمية ومدتؾػ الشقجية السحتفع إلى وجؾد علاقة إيجابية بيؽ التجفقات الشقجية التذغ
 .بيا

 Maheshwari & Rao, كذفت نتائج دراسة شخكة 395وفى اليشج, وعمى عيشة مكؾنة مؽ       
عؽ وجؾد علاقة مؾجبة بيؽ التجفقات الشقجية التذغيمية ومدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وذلػ  (2017)

إلى وجؾد  Le et al. (2018. كسا اشارت نتائج دراسة )2312إلى  2337خلال الفتخة مؽ 
, وذلػ مؽ خلال التظبيق علاقة مؾجبة بيؽ التجفقات الشقجية التذغيمية ومدتؾػ الشقجية السحتفع بيا

ووفقاً لشغخية أولؾيات مرادر التسؾيل يسكؽ تفديخ  شخكة فى لشجن. 456عيشة مكؾنة مؽ عمى 
 عجم تساثل لمسعمؾمات فإن السجيخون نتائج الجراسات الدابقة, فعشجما تديج تكمفة التسؾيل مع وجؾد 

فى تسؾيل السذخوعات الججيجة يفزمؾن استخجام مرادر التسؾيل الجاخمية عؽ السرادر الخارجية 
 حتفاظ بسدتؾػ مؽ الأصؾل الشقجية فى حالة وجؾد فائض.وبعج ذلػ الإ ,السخبحةو 
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عمى الشكيض مسا سبق, وججت دراسات أخخػ علاقة ارتباط سمبية بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ      
 ;Arouri & Pijourlet,2017; Habib et al.,2017)ية والتجفقات الشقجية التذغيميةبالشقج

Khamees,2012; Khan et al.,2016) ًمبخريؽ ذلػ بأن التجفقات الشقجية تعتبخ مرجرا ,
بسبالغ نقجية كبيخة ية لمذخكات, وأنو لا يؾجج ضخورة للإحتفاظ الاستثسار لمديؾلة لتسؾيل العسميات 

تجفق الشقجػ يسكؽ مؽ أن ال Farinha et al. (2018وىحا ما كذفت عشو دراسة ) داخل السشذآت,
تجفقات عالية قج لا تسيل إلى  الشقجية, لحلػ فإن الذخكات التى لجيياحتياطيات رؤيتو كبجيل للإ

 حتفاظ بالشقجية لتسؾيل متظمبات الديؾلة.الإ

إلى عجم وجؾد علاقة بيؽ التجفقات الشقجية  Hilgen (2015, تؾصمت دراسة )فى اتجاه ثالث      
شخكة ألسانية خلال الفتخة  273التذغيمية ومدتؾػ الشقجية السحتفع بيا, وذلػ عمى عيشة مكؾنة مؽ 

إلى اختلاف بيئة التظبيق وحجؼ العيشة التى قج  , ويسكؽ إرجاع تمػ الشتيجة2313إلى  2335ؽ م
 تؤدػ إلى اختلاف الشتائج.

سكؽ القؾل, أنو عمى الخغؼ مؽ تشاقض نتائج الجراسات التى تشاولت العلاقة بيؽ مسا سبق ي     
ذغيمية تُعج أحج التجفقات الشقجية التذغيمية ومدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية, إلا أن التجفقات الشقجية الت

 . حتفاظ بالشقجيةمحجدات مدتؾػ الإ

العلاقة بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وأتعاب وبالشدبة لتأثيخ التجفقات الشقجية التذغيمية عمى      
الدابقة أوضحت أن العلاقة بيؽ مدتؾػ اسات عسمية السخاجعة, فكسا أوضحشا سابقاً أن معغؼ الجر 

الإحتفاظ بالشقجية وأتعاب عسمية السخاجعة علاقة إيجابية. وبسا أن )نغخياً( العلاقة بيؽ التجفقات 
جدة الإتجاه, فسؽ الستؾقع بالشقجية علاقة غيخ واضحة وغيخ مح ومدتؾػ الإحتفاظ التذغيمية الشقجية

يجابي عمى العلاقة بيؽ الشقجية السحتفع بيا وأتعاب ات الشقجية التذغيمية تأثيخ إالتجفق أن تؤثخ
عسمية السخاجعة, أػ تقؾػ ىحه العلاقة, وقج يحجث ذلػ فى حالة أن تكؾن العلاقة بيؽ الأتعاب 

أو قج تؤثخ التجفقات الشقجية التذغيمية تاثيخ سمبي عمى  علاقة سمبية. ذغيميةالت والتجفقات الشقجية
العلاقة بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وأتعاب عسمية السخاجعة, أػ تُزعف ىحه العلاقة, وقج يحجث 
ذلػ إذا كانت العلاقة بيؽ الشقجية السحتفع بيا وأتعاب عسمية السخاجعة علاقة 

.,بالشقجية والتجفقات الشقجية التذغيمية ) Kla  e  ah.,; ,a a  e  ah; 316,2312)إيجابية.
 السذخوعات الججيجة والسخبحة فى تؾزيع الأرباح, وبعج ذ



 دراسة أثر التدفقات النقدية التشغيلية على العلاقة بين الإحتفاظ بالنقدية وأتعاب مراجعة حسابات الشركات ,سمير إبراهيم

 
022 

 
 0200 - ىنالثا –العدد                       مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات العربية                           

 

وعمى الخغؼ مؽ أن العلاقة بيؽ التجفقات الشقجية التذغيمية ومدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية غيخ     
لشقجية التذغيمية عمى العلاقة بيؽ الإحتفاظ محجدة وغيخ واضحة, إلا أنو قج يؤثخ مدتؾػ التجفقات ا

اشتقاق فخض البحث بالشقجية وأتعاب عسمية السخاجعة سؾاء بالدمب أو بالإيجاب. وعميو, يسكؽ 
 الثانى كالآتى:

H2:لسدتؾى الإحتفاظ بالشقجية عمى قيسة أتعاب عسمية مخاجعة  السعشؾى  ثيخ الإيجابييختمف التأ
 القؾائؼ  السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية

 .باختلاف مدتؾى التجفقات الشقجية التذغيمية

 ترسيؼ الجراسة ومشيجية البحث -3
ييجاً لاختبار فخوضو. البحث, عخض مشيجية البحث تسية مؽ يتشاول الباحث فى ىحه الجدئ      

, ومجتسع وعيشة الجراسة, ونسؾذج البحث, التظبيكية حيث سيعخض الباحث لكل مؽ؛ أىجاف الجراسة
وتؾصيف وقياس متغيخات الجراسة, وأدوات وإجخاءات الجراسة, والشساذج الإحرائية السدتخجمة فى 

 , وذلػ عمى الشحؾ التالي:وتحميل الشتائج البحثتحميل البيانات, وأخيخاً اختبار فخوض 

 أىجاف الجراسة التظبيكية -3/1
الإحتفاظ  مدتؾػ  قياس أثخ دتيجف الجراسة التظبيكية اختبار فخوض البحث, مؽ خلالت    

القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ  مخاجعةبالشقجية عمى قيسة أتعاب عسمية 
فى عل وجؾد بعض الستغيخات الخقابية التى تؼ استخجاميا لتحييج  السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية

 ;Griffin et al.,2010)أثخىا عمى الستغيخ التابع فى سياق العلاقة محل الجراسة وذلػ قياساً عمى
Benjamin et al.,2015; Gleason et al.,2017; Mohammadi et al.,2018; Lee 

& Lim,2021) كستغيخ معجل عمى العلاقة بيؽ  التجفقات الشقجية التذغيمية, بالإضافة لاختبار أثخ
 ;Salehi et al.,2020) الإحتفاظ بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة وذلػ قياساً عمى

Maheshwari & Rao,2017; Habib et al.,2017) 

 مجتسع وعيشة الجراسة -3/2
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يتسثل مجتسع الجراسة فى جسيع الذخكات السداىسة السقيجة فى بؾرصة الأوراق السالية       
 كات فى قظاعى البشؾك والخجماتبعج استبعاد الذخ  2319حتى  2313 مؽ السرخية خلال الفتخة

وقج تؼ اختيار  خزع لسعالجات محاسبية ذات طبيعة خاصة,نغخاً لأنيا ت السالية غيخ السرخفية,
عيشة الجراسة لعجة اعتبارات, أىسيا أن تتؾافخ التقاريخ السالية عؽ الذخكة بانتغام, وأن تتؾافخ فييا 
بيانات كافية لحداب متغيخات الجراسة, وأن يجخػ عمى أسيسيا تعامل نذط, وأن تُعج قؾائسيا السالية 

وذلػ .نجماج أو التؾقف خلال فتخة الجراسةوألا تكؾن قج تعخضت لمذظب أو الإ بالجشية السرخؼ,
 Salehi et al.,2020; Gleason et). ;2321؛ مذابط,2319قياساً عمى دراسات )عمى,

al.,2017 

( شخكة بإجسالى مذاىجات بمغ 52وقج أسفخ تظبيق السعاييخ الدابقة عؽ اختيار عجد )     
اعتسج الباحث فى جسع البيانات عمى عجة مرادر تسثمت فى شخكة ة, و سش -( مذاىجة شخكة343)

مرخ لشذخ السعمؾمات, ومؾقع البؾرصة السرخية, وبعض السؾاقع عمى شبكة الانتخنت 
( حجؼ العيشة 1والستخررة فى نذخ التقاريخ السالية لمذخكات السرخية. ويؾضح الججول رقؼ )

 ت الاقترادية السختمفة التى تشتسى إلييا.الشيائى مع تؾزيع السذاىجات حدب القظاعا

 ( تبؾيب عيشة الجراسة حدب القظاعات 1ججول رقؼ )

 الشدبة عجد السذاىجات  عجد الذخكات  القظاع رقؼ
 %20,3 69 11 الأغحية والسذخوبات 1
 %11.8 40 6 التذييج ومؾاد البشاء 2
 %8 27 4 خجمات ومشتجات صشاعية وسيارات 3
 %9.4 32 5 سياحة وتخفيو 4
 %12.4 42 7 الإسكان والعقارات 5
 %5.9 20 3 الكيساويات 6
 %6.2 21 3 السؾارد الأساسية 7
 %6.2 21 3 السشدؾجات والدمع السعسخة 8
 %6.2 21 3 رعاية صحية وأدوية 9
 %1.7 6 1 الإعلام 10
 %2 7 1 تكشؾلؾجيا 11
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 %4 14 2 الإترالات 12
 %5,9 20 3 مؾزعؾن وتجارة تجدئة 13
 %100 340 52 الإجسالى 

 نسؾذج البحث -3/3

يؾضح الذكل التالى نسؾذج البحث السدتخجم, مؽ حيث الستغيخ السدتقل, والستغيخ التابع,        
 والستغيخات الخقابية, والستغيخ السعجل, والعلاقات محل الاختبار.

 

 

 

 

 

 

 

 

 تؾصيف وقياس الستغيخات -3/4

نحجار وطخيقة قياس كل مشيا متغيخات الجراسة ورمؾزىا فى نساذج الإيؾضح الججول التالى     
 واتجاىيا الستؾقع.

 

 

 

 

 

 المتغير المستقل

 الإحتفاظ بالنقدية

 المتغير التابع

 المراجعةأتعاب 

 المتغير المعدل

 التدفقات النقدية التشغيلية 

 ةيالمتغيرات الرقاب

 – انمحبسبت وانمراخعت حدم منشأة - حدم انشركت

س أصبفى ر -الأداء انمبنى نهشركت  - عمر انشركت

انسنت تبريخ نهبيت   –انرافعت انمبنيت  - انمبل انعبمم

  انمبنيت

 

H2 

H1 

إطار البحث ونماذج العلاقة بين المتغيرات 

 المصدر: من إعداد الباحث
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 البحث( تؾصيف وقياس متغيخات 2ججول رقؼ)

الأثخ  التؾصيف وطخيقة الكياس نؾعو الخمد الستغيخ
 الستؾقع

أتعاب 
 السخاجعة

 
Audit 

Fees 

يتؼ قياس أتعاب السخاجعة مؽ خلال المؾغاريتؼ الظبيعى لسبمغ الأتعاب التى يحرل عمييا  تابع
( وذلػ قياساً عمى t( عؽ الدشة)iمكتب السخاجعة الحى يقؾم بالسخاجعة الدشؾية لمذخكة)

 Salehi & Soorestani,2019 Benjamin et al.,2015; Gleason)دراسات 
et al.,2017; Mohammadi et al.,2018; Lee & Lim,2021  ؛

( ويغيخ مبمغ الأتعاب فى محزخ الجسعية العامة العادية 2019؛ عمى,2021مذابط,
( فى فقخة مشفرمة تحت عشؾان t-1ة)( عؽ الدشة الساليiلاعتساد القؾائؼ السالية لمذخكة )

 ."تعييؽ مخاقب الحدابات وتحجيج أتعابو"

..... 

الإحتفاظ 
 بالشقجية

 
 

Cash 

 

 
 مدتقل

حتفاظ بالشقجية فى الأدب السحاسبي مؽ أىسيا؛ ندبة ىشاك طخق مختمفة لكياس الإ
 ,(Habib et al.,2017الشقجية وما فى حكسيا إلى إجسالى الأصؾل بالكيسة الجفتخية )

والفخق بيؽ ندبة الشقجية وما فى حكسيا إلى إجسالى الأصؾل لمذخكة ومتؾسط الرشاعة 
(Harford et al.,2008 وندبة الشقجية وما فى حكسيا إلى الكيسة الدؾقية لمذخكة ,)

(. وقج استشج الباحث فى قياس الأرصجة الشقجية Al-Najjar,2015أو قيسة السبيعات )
دقة فى الشتائج وأكثخىا انتذاراً فى الجراسات السحاسبية وىى ندبة عمى أكثخ ىحه الظخق 

الشقجية وما فى حكسيا إلى صافى الكيسة الجفتخية للأصؾل )محدؾباً بإجسالى الأصؾل 
 Opler et)2015مخرؾماً مشيا الشقجية وما فى حكسيا وذلػ قياساً عمى )عفيفى,

al.,1999; .  

+ 

التجفقات 
الشقجية 
 التذغيمية

CFO ويقرج بيا صافى التجفقات الشقجية الشاتجة عؽ الأنذظة الخئيدية التى تسارسيا الذخكة,  معجل
ويتؼ استخخاجيا مباشخة مؽ قائسة التجفقات الشقجية, وتقاس مؽ خلال ندبة صافى 
التجفقات الشقجية مؽ الأنذظة التذغيمية إلى إجسالى الأصؾل, وذلػ قياساً عمى 

 (.2019؛يؾسف,2021أميؽ,)

- 
 
+ 

 الستغيخات الخقابية
 حجؼ الذخكة

محل 
Firm 

Size 
يذيخ إلى حجؼ عسمياتيا, وإجسالى حجؼ أصؾليا, وطاقتيا وإمكانياتيا لتؾليج إيخادات الشذاط. وتؼ  رقابى

 Benjamin et) قياسو مؽ خلال المؾغاريتؼ الظبيعى لسجسؾع الأصؾل, قياساً عمى
al.,2015; Gleason et al.,2017; Mohammadi et al.,2018; Lee & 

- 
 
+ 
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 (Lim,2021 السخاجعة

حجؼ مشذأة 
 السخاجعة

Audit 

Size 
يقرج بيا الإمكانيات البذخية والسادية والتكشؾلؾجية لجى ىحه السشذأة, والتى تداعج عمى زيادة  رقابى

( إذا كانت مشذأة 1كستغيخ ثشائى يأخح الكيسة ). وتؼ قياس ىحا الستغيخ عسمية السخاجعة جؾدة
)صفخ( ( ويأخح الكيسة Big4مخاقب الحدابات فى شخاكة مع إحجى مشذأت السخاجعة الكبخى)

 &  Sundgren & Svanstorm, 2013; Abu Risheh)قياساً عمى وذلػ  بخلاف ذلػ,
Al-saeed,2014; AL-Mutairi et al.,2017) 

- 
 
+ 

 ; Abu)لتدامات إلى إجسالى الأصؾل )ندبة الجيؽ(, وذلػ قياساً عمى ويقاس بشدبة إجسالى الإ  رقابى LEV الخفع السالى
Risheh & Al-Saeed,2014; Salehi & Soorestani,2019 Mohammadi et 

al.,2018) 

- 
+ 

الأداء السالى 
لمذخكة محل 

 السخاجعة

ROA إجسالى الأصؾل( قياساً عمى  قبل الزخائب قاس بسعجل العائج عمى الأصؾل) صافى الخبحوي رقابى /
(Afesha,2015; Salehi & Soorestani,2019; Benjamin et al.,2015) 

- 
 
+ 

( عجد الدشؾات مؽ تاريخ إشيار الذخكة حتى سشة Musha,2017ويعشى, كسا أشارت دراسة ) رقابى Age عسخ الذخكة
الدشؾات وتؼ قياس عسخ الذخكة بالمؾغاريتؼ الظبيعى لعسخىا معبخاً عشو بعجد  التحميل الإحرائى,

 (.2019؛ عمى,Musah,2017, قياساً عمى )2019مؽ تاريخ الإشيار حتى عام 

- 
 
+ 

نياية تاريخ  
 السالية الدشة

Year 

End 
نياية الدشة السالية, وتختبط نياية الدشة السالية فى مرخ بعبئ العسل بسكاتب  تاريخ ويذيخ إلى رقابى

السحاسبة والسخاجعة, بذأن مخاجعة القؾائؼ السالية لمذخكات, ومخدودىا بذكل قج يؤثخ عمى قيسة 
, 31/12( إذا كانت الدشة السالية تشتيى فى 1. وتؼ قياسو كستغيخ وىسى يأخح الكيسة )الأتعاب

 .(Mohammadi et al.,2018)ويأخح الكيسة)صفخ( بخلاف ذلػ. وذلػ قياساً عمى 

 

رأس صافى 
 العامل السال

NWC ما فى حكسيا و مخرؾماً مشو الشقجية  س السال العامل عمى أنو رأس السال العاملخف صافى رأيُع رقابى
لًا عؽ يومخدون أخخ الفتخة, وىؾ يتحكؼ فى احتسالية أن تكؾن الأصؾل قريخة الأجل الأخخى بج

لتدامات الإ  –الشقجية وما فى حكسيا  -ويقاس بـ )الأصؾل الستجاولة(. 2019)زيتؾن, الشقجية
 (.Salehi et al.,2020الستجاولة / إجسالى الأصؾل ( وذلػ قياساً عمى )

- 
 
 
+ 

 متغيخ تحميل الحداسية
لؾغاريتؼ 

ندبة الشقجية 
 ومافى حكسيا 

Ln_Cash  فى حكسيا إلى صافى الأصؾل(, وذلػ  + ندبة الشقجية وما1ويقاس بالمؾغاريتؼ الظبيعى لـ ) مدتقل
 .(2015؛ عفيفى, (Habib et al.,2017قياساً عمى دراسات
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 تحميل نتائج الجراسة التظبيكية واختبار الفخوض -4

 تتعمق ىحه الجدئية مؽ البحث بأدوات وإجخاءات الجراسة التظبيكية التى اتبعيا الباحث,      
ض البحث وتحميل فى اختبار فخو  ةنحجار السدتخجمالإ والإحراءات الؾصفية, وكحلػ نساذج

 عمى الشحؾ التالى: الشتائج, وذلػ

 أدوات وإجخاءات الجراسة -4/1
اعتسج الباحث عمى مشيجية الجراسة التظبيكية مؽ خلال تحميل التقاريخ السالية الدشؾية,      

, وذلػ 2319حتى  2313والإيزاحات الستسسة ليا لذخكات عيشة الجراسة عؽ الفتخة مؽ 
 & Salehi)لاستخخاج البيانات اللازمة لكياس متغيخات البحث, وذلػ قياساً عمى

Soorestani,2019 Benjamin et al.,2015; Gleason et al.,2017; Mohammadi 
et al.,2018; Lee & Lim,2021; Salehi et al.,2020)  وقام الباحث بكياس متغيخات .

الجراسة كسا تؼ بيانو بججول الكياس الدابق. وشسمت إجخاءات الجراسة عسل تحميل محتؾػ لمتقاريخ 
خخاج, وحداب, قيؼ الستغيخات عمى اختلاف أنؾاعيا. السالية لذخكات العيشة عؽ فتخة الجراسة واست

 وأخيخاً استخجام الشدب والشساذج السلائسة لحداب بعض متغيخات الجراسة.

 الإحراءات الؾصفية لستغيخات البحث -4/2
( وصف لمستغيخات السترمة فى نساذج الجراسة وىى ) أتعاب السخاجعة, 3يُغيخ الججول رقؼ )     

رأس صافى , الأداء السالى لمذخكة محل السخاجعة, التجفقات الشقجية التذغيمية, الإحتفاظ بالشقجية
السال العامل, عسخ الذخكة, حجؼ السشذأة, والخافعة السالية(, إضافة إلى الستغيخات السشفرمة 

 )الثشائية( وىى )حجؼ مشذأة مخاقب الحدابات, تاريخ نياية الدشة السالية(.

 الؾصفية لستغيخات البحث( الإحراءات 3ججول رقؼ )
 الإحراء الؾصفي لمستغيخات السترمة

Variables N Min Max Median Mean Std 

Deviation 

Cash 340 -1.341 1.528 0.04150 0.10063 0.224402 
LnFees 

 
340 9.616 13.305 10.15620 10.14564 0.856833 
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 (103973) (130960) (105000) (600000) (15000) ببندنيه
 Firm Size 340 17.188 23.796 20.04070 20.03050 1.666008 

Lev 340 0.000 1.814 0.34150 0.37140 0.266755 
Age 340 0.000 3.611 2.89000 2.74501 0.545833 

ROA 340 -0.248 0.550 0.03450 0.04938 0.090204 
NWC 340 -0.819 0.992 0.15650 0.17809 0.271970 
CFO 340 -0.349 0.376 0.03100 0.03449 0.093643 

 الإحراء الؾصفي لمستغيخات السشفرمة )الثشائية(  
 Big4 Non Big4 Total  

 Audit Size 340 185 155 انتكرار 
اننسبت 

 انمئىيت
45.6% 54.4% 100% 

 Total غير ذنك 31/12 

YearEnd 340 36 304 انتكرار 
اننسبت 

 انمئىيت
89.4% 10.6% 100% 

يتزح مؽ الججول الدابق أن متؾسط الأرصجة الشقجية كشدبة مؽ إجسالى الأصؾل يسثل       
بسقارنة متؾسط و  (0.224) شة بإنحخاف معيارػ بمغ%( مؽ إجسالى أصؾل شخكات العي10)

د ارتفاع عؽ بعض الجراسات الدابقة, لؾُحع وجؾ جية لمجراسة الحالية مع الجراسات حتفاظ بالشقالإ
, بيشسا يشخفض عؽ بعض Sheikh& Khan (2015%( فى دراسة )5الدابقة حيث بمغ )

 Habib %( فى دراسة23(, وبمغ )2315) %( فى دراسة عفيفى15الجراسات الدابقة حيث بمغ )
et al. (2017) كبيخ مع متؾسط الأرصجة الشقجية فى دراسة , فى حيؽ يتقارب إلى حج

يتزح مؽ الججول  ,وفيسا يخص أتعاب السخاجعة %(.9بمغ )حيث ( 2318؛ الديج,2323)الدؾاح,
ىى  2319إلى  2313أن أقرى قيسة لأتعاب السخاجعة لمذخكات بعيشة الجراسة خلال الفتخة مؽ 

وىى متقاربة مع أقل قيسة للأتعاب فى , جشيو( 15000جشيو(, بيشسا أقل قيسة ىى ) 600000)
كسا أن متؾسط الأتعاب لسعغؼ الذخكات ىؾ  جشيو(. 14000( والتى بمغت )2321دراسة )مذابط,

 جشيو(.  131000ما يقارب ) 
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, مسا يجل عمى (20كسا يتزح مؽ الججول أيزاً, أن متؾسط حجؼ الذخكات فى عيشة الجراسة )    
(. كسا أن متؾسط الخافعة السالية 1.66كبخ حجؼ الذخكات قيج الجراسة, وبإنحخاف معيارػ قجره )

%( مسا يعشى اعتساد الذخكات قيج الجراسة عمى التسؾيل الخارجى فى تسؾيل 37لمذخكات )
كسا أن متؾسط الأداء السالى لمذخكات قيج  0.266)مذخوعاتيا وأصؾليا, بإنحخاف معيارػ قجره )

فى حيؽ بمغ متؾسط التجفقات الشقجية  (0.090%( بإنحخاف معيارػ قجره )4.9الجراسة بمغ )
 (.0.093%( بإنحخاف معيارػ قجره )17.8التذغيمية لمذخكات )

كسا يتزح مؽ الججول أيزاً, أن عجد السذاىجات لمذخكات التى تؼ مخاجعتيا بؾاسظة مكاتب      
%(, بيشسا عجد السذاىجات 45.6( مذاىجة بشدبة )155عجدىا ) Big4السخاجعة الأربعة الكبار 

 Nonلمذخكات التى تؼ مخاجعتيا بؾاسظة مكاتب أخخػ مؽ غيخ مكاتب السخاجعة الأربعة الكبار 
Big4 (185( مذاىجة, بشدبة )54.4.)%  فى  ليا السالية أن عجد الذخكات التى تشتيى الدشةكسا

خكات الأخخػ التى %(, أما عجد السذاىجات لمذ89.4( مذاىجة بشدبة )304بمغ ) ديدسبخ 31
 %(.10.6مذاىجة( بشدبة ) 36تشتيى فى يؾنيؾ أو فى مارس بمغ )

 علاقات الارتباط بيؽ متغيخات البحث -4/3
( معاملات ارتباط بيرسون بين متغيرات البحث4جدول )  

  Audit Fees Cash Firm Size Audit Size NWC ROA Lev Age Year End CFO 

Audit

Fees 

Pearson 

Correlation 
1 .012 .676** .623** -.158** .006 .056 -.033 .146** -.031 

Cash Pearson 

Correlation 
.012 1 -.090* -.060 .323** .221** -.176** .001 .138** .188** 

Firm 

Size 

Pearson 

Correlation 
.676** -.090* 1 .426** -.191** .061 .090* -.143** .105* -.033 

Audit 

Size 

Pearson 

Correlation 
.623** -.060- .426** 1 -.101* .015 .112* -.019 .181** -.041 

NWC Pearson 

Correlation 
-.158** .323** -.191** -.101* 1 .355** -.518** -.005 .386** .046 

ROA Pearson 

Correlation 
.006 .221** .061 .015 .355** 1 -.232** -.036 .274** .414** 
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Lev Pearson 

Correlation 
.056 -.176** .090* .112* -.518** -.232** 1 .088 -.295** -.122* 

Age Pearson 

Correlation 
-.033 .001 -.143** -.019 -.005 -.036 .088 1 -.062 .076 

Year 

End 

Pearson 

Correlation 
.146** .138** .105* .181** .386** .274** -.295** -.062 1 .110* 

CFO Pearson 

Correlation 
-.031 .188** -.033 -.041 .046 .414** -.122* .076 .110* 1 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (1-tailed).        

*. Correlation is significant at the 0.05 level (1-tailed).       

 

 

عجم وجؾد ارتباط معشؾػ بيؽ أتعاب السخاجعة ومدتؾػ الإحتفاظ  يتزح مؽ الججول الدابق,    
بيؽ أتعاب السخاجعة وحجؼ الذخكة عشج مدتؾػ أقل  ارتباط معشؾػ مؾجب بالشقجية. فى حيؽ يؾجج

(. كحلػ يؾجج ارتباط معشؾػ مؾجب بيؽ أتعاب السخاجعة 0.676وبسعامل ارتباط )( 0.01مؽ )
, وذلػ عشج مدتؾػ معشؾية أقل مؽ وتاريخ نياية الدشة السالية وكلًا مؽ حجؼ مشذأة السخاجعة,

( عمى التختيب. كحلػ يؾجج ارتباط معشؾػ سمبي 0.146(, )0.623( وبسعاملات ارتباط )0.01)
( 0.01) أقل مؽ معشؾية رأس السال العامل وذلػ عشج مدتؾػ صافى بيؽ أتعاب السخاجعة و 

جم وجؾد ارتباط معشؾػ بيؽ أتعاب السخاجعة بالإضافة إلى ع (.0.031-) وبسعامل ارتباط
 والتجفقات الشقجية التذغيمية.

 صافى وجؾد ارتباط معشؾػ مؾجب بيؽ الإحتفاظ بالشقجية وكلًا مؽ؛, كسا يؾضح الججول       
ومعجل الأداء السالى لمذخكة, وتاريخ نياية الدشة السالية, والتجفقات الشقجية  رأس السال العامل,

 (0.221,) (0.323( وبسعاملات ارتباط )0.01أقل مؽ ) ةالتذغيمية وذلػ عشج مدتؾػ معشؾى
( عمى التختيب. بيشسا يؾجج ارتباط سمبي معشؾػ بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية 0.188) (,0.138,)

 (.0.176-وبسعامل ارتباط ) (0.01لية وذلػ عشج مدتؾػ معشؾية أقل مؽ )والخافعة السا

 الشساذج الإحرائية السدتخجمة فى اختبار فخوض البحث -4/4
 نحجار لاختبار فخوض البحث وذلػ عمى الشحؾ التالي:تؼ الاعتساد عمى نساذج الإ
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 (H1نسؾذج اختبار الفخض الأول ) -4/4/1
الإحتفاظ بالشقجية عمى قيسة أتعاب مخاجعة القؾائؼ  سدتؾػ ل السعشؾػ  الأثخ الإيجابى لاختبار     

فى عل الأخح  السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية,
تؼ الاعتساد عمى نسؾذج الانحجار التالى قياساً عمى  فى الحدبان بعض الستغيخات الخقابية,

(Gleason et al., 2017; Lee & Lim,2021; Mohammadi et al.,2018;)  
 

 
 
 حيث أن : -

:Ln.Audit Feesit ( المؾغاريتؼ الظبيعى لأتعاب السخاجعة لمذخكةi( عؽ الدشة )t). 
β0 .الجدء الثابت فى معادلة الانحجار : 

Cashit :( ندبة الشقجية وما فى حكسيا السحتفع بيا مؽ جانب الذخكةi( خلال الفتخة )t.) 

Firm Sizeit( حجؼ الذخكة :i( خلال الفتخة )t.) 

Audit Sizeit:  السحاسبة والسخاجعة التى يشتسى ليا مخاقب الحدابات.حجؼ مشذأة 

NWCit :( صافى رأس السال العامل لمذخكةi( خلال الفتخة )t.) 

RoAit( معجل الأداء السالى عمى الأصؾل لمذخكة :i( خلال الفتخة )t.) 

£itالخظأ العذؾائى والحػ يسثل التغيخات العذؾائية فى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة نتيجة : 
 لستغيخات لؼ تخد بالشسؾذج.

 (H2نسؾذج اختبار الفخض الثانى ) -4/4/2

 بيؽ السعشؾية الإيجابية لاختبار أثخ التجفقات الشقجية التذغيمية كستغيخ معجل عمى العلاقة     
الإحتفاظ بالشقجية وقيسة أتعاب مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات  مدتؾػ 

Ln. Audit Feesit = β0 +β1 Cashit + β2  Firm Size it +β3  Audit Sizeit + β4 NWCit + 

β5  RoAit + £it .                                                                                                                        (1)                                                                                          
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الحدبان بعض الستغيخات الخقابية. وتؼ  السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية, فى عل الأخح فىغيخ 
تقجيخ الأثخ التفاعمى بيؽ الستغيخ السعجل )التجفقات الشقجية التذغيمية(, ومتغيخ الإحتفاظ بالشقجية, 

 Le et) نحجار التالى, قياساً عمىالسدتقل بشسؾذج الإ وذلػ بزخب ىحا الستغيخ فى الستغيخ
al.,2018; Gill & Shah,2012:) 

 
 

 حيث أن: 
OCFit :( ندبة التجفقات الشقجية التذغيمية لمذخكةi( خلال الدشة )t.) 

(Cash* OCFitيذيخ للأثخ التفاعمى بيؽ :)  التجفقات الشقجية  الإحتفاظ بالشقجية ومدتؾػ مدتؾػ
 التذغيمية.

 :أدوات التحميل الاحرائى -4/4/3
لاختبار  Multiple Linear Regressionنحجار الخظى الستعجد استخجم الباحث الإ      

, وكحلػ تحجيج قيسة نحجار الخاصة بفخوض البحثسات نساذج الإض الجراسة, وذلػ لتقجيخ معمو فخ 
لاختبار معشؾية الشسؾذج  ANOVA( لكل نسؾذج, وتحميل التبايؽ Adj R2معامل التحجيج السعجلَّ )

ية معامل تزخؼ التبايؽ . وعشج إجخاء تحميل الانحجار تؼ احتداب إحرائF-Testباستخجام 
Variance Inflation Factor (VIF)  )ومؤشخ التبايؽ السدسؾح بو )الحػ يسكؽ قبؾلو

Tolerance  لكل متغيخ مؽ الستغيخات السدتقمة والخقابية لتحجيج درجة الارتباط الخظى الحاتى
إذا كانت إحرائية بيؽ كل, أو بعض, الستغيخات السدتقمة والخقابية, ف Multicollinearityالستعجد 

ىحا يعشى عجم وجؾد % فإن 5أو مؤشخ التبايؽ أكبخ مؽ ( 10معامل تزخؼ التبايؽ أقل مؽ )
. وتؼ اجخاء تحميل الانحجار باستخجام )2333ارتباط خظى ذاتى متعجد بيؽ الستغيخات )بذيخ,

رفض %, ويتؼ 5(, وتؼ اختبار الفخوض عشج مدتؾػ معشؾية 22الإصجار رقؼ ) SPSSبخنامج 
( لمشسؾذج, P-Valueفخض العجم وبالتالى قبؾل الفخض البجيل, إذا كانت الكيسة الاحتسالية )

%. بيشسا يتؼ قبؾل فخض العجم وبالتالى رفض الفخض البجيل, إذا 5والستغيخات السدتقمة, أقل مؽ 
)حدؽ  %5( لمشسؾذج والستغيخات السدتقمة أكبخ مؽ أو تداوػ P-Valueكانت الكيسة الاحتسالية )

 (.2333وأحسج, 

Ln.Audit  Feesit =β0  +β1 Cashit  + β2  OCFit +β3  (Cash*OCF)it + β4 Firm Sizeit +            

β5 Audit  Sizeit + β6 NWCit+β7  RoAit+ £it                                                                         (2) 
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 تحميل الشتائج واختبار فخوض البحث فى عل التحميل الأساسي -4/4/4
 تتشاول ىحه الفخعية مؽ البحث اختبار فخوض البحث كسا يمي:

 (.H1نتيجة اختبار الفخض الأول ) -4/4/4/1
الإحتفاظ  سدتؾػ ل السعشؾػ  ( اختبار الأثخ الإيجابيH1استيجف الفخض الأول لمبحث )     

بالشقجية عمى قيسة أتعاب مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية 
 كسا يمي: H0السقيجة بالبؾرصة السرخية, وتؼ صياغة ىحا الفخض إحرائياً كفخض عجم 

H0 ًقؾائؼ السالية عمى قيسة أتعاب مخاجعة الومعشؾياً  : لا يؤثخ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية إيجابا
 الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية.

 (.1ولاختبار ىحا الفخض تؼ استخجام نسؾذج الانحجار رقؼ )
 

 

 (.1) نحجار رقؼنتائج تحميل نسؾذج الإ ( 5ضح الججول رقؼ )ويؾ 

 ( نتائج تحميل الانحجار الخظى الستعجد لاختبار العلاقة محل الفخض الأول 5ججول رقؼ )

Collinearity statistics  Sig T Std.Error β Variables 

VIF Tolerance 

- - 0.000 14.665 0.399 5.853 Constant 

1.136 0.880 0.005 2.813 0.140 0.394 Cash 

1.279 0.782 0.000 12.999 0.020 0.260 Firm Size 

1.222 0.818 0.000 10.778 0.065 0.704 Audit Size 

1.290 0.775 0.323 -0.990 0.123 - 0.122 NWC 

1.186 0.843 0.285 -1.071 0.356 -0.381 ROA 

R
2
= 0.604                       Adj R

2
 =0.599    

F= 102.090                     Sig= 0 .000 

Ln. Audit Feesit = β0 +β1 Cashit + β2  Firm Size it +β3  Audit Sizeit + β4 NWCit + 

β5  RoAit + £it .                                                                                                      (1)                                                                                          
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( الدابق ما يمي؛ أنو تؼ إجخاء إختبار معشؾية 5يلاحع الباحث تعميقاً عمى الججول رقؼ)        
بسدتؾػ معشؾية  F= 102.090( وحيث أن قيسة F.testجؾدة تؾفيق الإنحجار بإستخجام إختبار )

مسا يجل عمى معشؾية الشسؾذج الإحرائى السدتخجم وكحلػ يجل عمى تأثيخ  (0.05)أقل مؽ 
تداوػ  Adjusted R2الستغيخ السدتقل عمى الستغيخ التابع )أتعاب عسمية السخاجعة(, وأن قيسة 

مؽ  %59.9مسا يجل عمى أن الشسؾذج وما إشتسل عميو مؽ متغيخات يسكشو تفديخه  (0.559)
ب عسمية السخاجعة, وباقى الشدبة قج يخجع إلى عجم إدراج متغيخات التغيخ الكمى فى قيسة أتعا

 Adjustedمدتقمة أخخػ كان يسكؽ إدراجيا وذات تأثيخ أو إلى الخظأ العذؾائى. وبسقارنة قيسة 
R2 ( لمجراسة الحالية نجج أنيا أعمى مؽ قيسة معامل التحجيج فى دراسةLee& Lim,2021)  حيث

 ;Gleason et al.,2017عؽ قيسة معامل التحجيج فى دراسة )%(, بيشسا تقل 56.8بمغت )
Griffin et al.,2010( حيث بمغت )كحلػ أوضحت  .%( عمى التختيب83.42و) %(81.29

(, وىحا 10( كانت أقل مؽ )VIFأن قيسة ) Variance Inflation Factor(VIFنتائح إختبار )
 لإزدواج الخظى.يعشى أن نسؾذج الإنحجار الدابق لا يعانى مؽ مذكمة ا

نحجار فديخ السعشؾية الجدئية لشسؾذج الإنحجار مؽ خلال معاملات الإكحلػ يسكؽ ت      
Coefficient( وقيسة 0.394, والتى تذيخ إلى أن معامل متغيخ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية يداوػ )

يعشى أن (, مسا %5( وىؾ أقل مؽ )0.005( بسدتؾػ معشؾية )2.813السقابمة لو ) Tاحرائية 
معشؾياً وبذكل إيجابى عمى قيسة أتعاب مخاجعة القؾائؼ السالية  مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية يؤثخ

الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية. وبالتالى يتؼ رفض 
ة إيجاباً عمى قيسة (, القائل " يؤثخ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجيH1فخض العجم وقبؾل الفخض البجيل )

أتعاب مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة 
 ;Griffin et al.,2010)شتيجة مع ما تؾصمت إليو الجراسات الدابقةوتتفق ىحه ال السرخية".

Benjamin et al.,2015; Gleason et al.,2017; Mohammadi et al.,2018; Lee 
& Lim,2021; Salehi et al.,2020;). 

أن مخاقبى الحدابات يعتبخون أن الإحتفاظ يجة تؤكج عمى حكيقة أن ىحه الشت ويخى الباحث    
يسثل أحج عؾامل الخظخ, مسا يفخض عمييؼ بحل ليا داخل الذخكة  بالشقجية زيادة عؽ الحج الأمثل
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, وىؾ ما ومخاطخ السخاجعة زيادة مخاطخ أعسال العسيلنتيجة السديج مؽ جيؾد أعسال السخاجعة 
 يشعكذ فى الأخيخ عمى زيادة قيسة أتعاب عسمية السخاجعة.

السخاجعة تدداد بديادة حجؼ ؛ نجج أن قيسة أتعاب عسمية الستغيخات الخقابية ثيخيتعمق بتأوفيسا       
 حجؼ السشذأة محل السخاجعةأثيخ معشؾػ إيجابى بيؽ محل السخاجعة, حيث يؾجج ىشاك ت ةالسشذآ

 (;Musha,2017الشتيجة مع ما تؾصمت إليو دراساتوتتفق تمػ وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة, 
Ncube,2014 2323الجشجػ,؛ 2321؛ حديؽ,2321عمى, ؛2319؛ عمى,2321مذابط,؛) .

الحجؼ الكبيخ ذلػ إلى أن ج تأثيخاً مشظكياً, ويخجع باحث أن ىحا التأثيخ الإيجابى يُعوفى رأػ ال
ج ة وتعقشذآعسيل السخاجعة, يؤدػ إلى كبخ حجؼ السعاملات والرفقات التى تبخميا الس ةلسشذآ

لتدام بالسعاييخ السحاسبية, وىحا يتظمب بالتأكيج بحل السديج مؽ الجيج عسمياتيا, ىحا بالإضافة إلى الإ
 ة.مؽ قبل مخاقب الحدابات, مسا يؤدػ إلى ارتفاع أتعاب عسمية السخاجع

حجؼ مشذأة مخاقب  بيؽ وجؾد علاقة معشؾية إيجابية ,نحجار الستعجدكسا تغيخ نتائج تحميل الإ      
 وتتفق ىحه الشتيجة مع ما تؾصمت إليو الجراسات الدابقة ) الحدابات وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة.

  Lee & Lim,2021; Gleason et al.,2017,؛ 2319؛ عمى,2321؛ عمى,2321؛ حديؽ
(, ويخػ الباحث أن ىحه الشتيجة تُعج أيزاً نتيجة مشظكية, لأنو كمسا كان حجؼ مشذأة 2323الجشجػ,

مخاقب الحدابات كبيخاً, فإن ىحا يجل عمى تؾافخ السؾارد والإمكانيات السادية والبذخية والتكشؾلؾجية, 
القيج فى سجل ىيئة  ىحا بالإضافة إلى التأىيل السيشى السلائؼ, فكل ىحا يؤدػ إلى استيفاء شخوط

الخقابة السالية, وبالتالى ارتفاع قيسة أتعاب عسمية السخاجعة التى يظمبيا مخاقب الحدابات مؽ عسيمو 
 (.2319)عمى,

 سمبية ( وجؾد علاقة5كسا تغيخ نتائج تحميل الإنحجار الستعجد السؾضحة فى الججول رقؼ )       
. وتتفق ىحه سخاجعة وقيسة أتعاب عسمية السخاجعةغيخ معشؾية بيؽ الأداء السالى لمذخكة محل ال

(, فى 2321؛ حديؽ,2321؛ مذابط,2323الشتيجة مع ما تؾصمت إليو الجراسات الدابقة )الجشجػ,
( التى 2319؛ عمى,Lee & Lim,2021; Gleason et al.,2017حيؽ اختمفت مع دراسات )

)ربحية الذخكة( وقيسة أتعاب عسمية وججت علاقة معشؾية إيجابية بيؽ الإداء السالى لمذخكة 
رأس صافى كحلػ أعيخت نتائج تحميل الإنحجار وجؾد علاقة سمبية غيخ معشؾية بيؽ  السخاجعة.

 السال العامل وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة.
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فى ضؾء الشتائج الدابقة يسكؽ صياغة نسؾذج الإنحجار لمفخض الأول الحػ يؾضح العلاقة بيؽ      
 بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة فى عل وجؾد الستغيخات الخقابية كسا يمي:مدتؾػ الإحتفاظ 

 
 

 (.H2نتيجة اختبار الفخض الثانى ) -4/4/4/2
( اختبار أثخ التجفقات الشقجية التذغيمية كستغيخ معجل عمى H2استيجف الفخض الثانى لمبحث )     

بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية مخاجعة القؾائؼ السالية  الإيجابية السعشؾية العلاقة
ؼ صياغة ىحا الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية". وت

 كسا يمي: H0الفخض إحرائياً كفخض عجم 
H0 قيسة أتعاب عسمية مخاجعة لسدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية عمى  السعشؾػ  ثيخ الإيجابييختمف التأ: لا

السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية باختلاف القؾائؼ 
  التذغيمية. مدتؾػ التجفقات الشقجية

 .(2استخجام نسؾذج الانحجار رقؼ )ىحا الفخض تؼ ولاختبار 
 
 

 (.2نحجار رقؼ )( نتائج تحميل نسؾذج الإ 6ويؾضح الججول رقؼ )
 لاختبار العلاقة محل الفخض الثانىنحجار الخظى الستعجد ( نتائج تحميل الإ 6ججول رقؼ )

Collinearity statistics  Sig T Std.Error β Variables 

VIF Tolerance 

- - 0.000 14.590 0.402 5.866 Constant 

2.604 0.384 0.183 1.335 0.213 0.284 Cash 

1.270 0.787 0.978 -0.027 0.356 -0.010 OCF 

2.421 0.413 0.489 0.693 1.186 0.822 (Cash*OCF) 

1.287 0.777 0.000 12.911 0.020 0.260 Firm Size 

1.226 0.816 0.000 10.710 0.066 0.703 Audit Size 

Ln. Audit Feesit = 5.853 +0.394 Cashit + 0.260  Firm Size it +0.740  Audit Sizeit  

– 0.122 NWCit  – 0.381  RoAit + £it .                                                                                                                             

Ln.Audit  Feesit =β0  +β1 Cashit  + β2  OCFit +β3  (Cash*OCF)it + β4 Firm Sizeit +            

β5 Audit  Sizeit + β6 NWCit+β7  RoAit+ £it                                                                         (2) 
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1.365 0.733 0.400 -0.842 0.127 -0.107 NWC 

1.449 0.690 0.305 -1.027 0.394 -0.405 ROA 

R
2
= 0.605                       Adj R

2
 =0.597    

F= 72.659                                Sig=  0.000 

(, أنو بعج إدخال التجفقات الشقجية التذغيمية كستغيخ معجل 6يتزح مؽ الججول الدابق رقؼ )   
( والتى تؾضح Adj R2لمعلاقة محل الجراسة, أن الشسؾذج عل معشؾياً, وأن قيسة معامل التحجيج )

( وباقى 59.7%( إلى )59.9%السقجرة التفديخية لمشسؾذج, انخفزت انخفاض طفيف ججاً مؽ )
الشدبة يخجع إلى الخظأ العذؾائى فى السعادلة أو ربسا لعجم إدراج متغيخات مدتقمة أخخػ كان مؽ 
السفخوض إدراجيا ضسؽ الشسؾذج. كسا يتزح مؽ الججول أيزاً أن إحرائية معامل تزخؼ التبايؽ 

(VIF( لكل متغيخ مؽ الستغيخات السدتقمة أقل مؽ )مسا يعشى عجم وجؾد ارتباط خظى ذاتى10 ) 
 (. كسا تذيخ الشتائج إلى الآتى:Multicollinearityمتعجد )

أن متغيخ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية بذكل مشفخد, لو تأثيخ إيجابى ومعشؾػ قبل إدخال متغيخ  -
التجفقات الشقجية التذغيمية كستغيخ معجل لمعلاقة محل الجراسة, حيث كان معامل الانحجار لو مؾجباً 

أصبح لو تأثيخ إيجابى ولكؽ غيخ معشؾػ, بعج إدخال التجفقات الشقجية  (. بيشسا0.394ويداوػ )
التذغيمية كستغيخ معجل لمعلاقة محل الجراسة حيث أصبح معامل الانحجار لو مؾجباً ويداوػ 

 (.183.% وتداوػ )5( تديج عؽ P-Value(, فى حيؽ كانت الكيسة الاحتسالية )0.284)

يخ سمبي وغيخ معشؾػ عمى قيسة أتعاب , بذكل مشفخد, لو تأثالتذغيميةأن متغيخ التجفقات الشقجية  -
عسمية مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة 

 0.010 -)  السرخية, حيث كان معامل انحجار متغيخ التجفقات الشقجية التذغيمية سالباً ويداوػ )
 0.978).% وتداوػ )5وكانت الكيسة الاحتسالية تديج عؽ 

أن الستغيخ الخاص بالتفاعل بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية والتجفقات الشقجية التذغيمية لو تأثيخ  -
مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة, حيث  بيؽ إيجابى غيخ معشؾػ عمى العلاقة

( P-Value(, وكانت الكيسة الاحتسالية )0.822) لستغيخ, مؾجباً ويداوػ كان معامل انحجار ىحا ا
( ومؽ ثؼ لا يؤثخ متغيخ التجفقات الشقجية التذغيمية عشجما يتفاعل مع 0.489% )5تديج عؽ 
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مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية عمى قيسة أتعاب عسمية مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة 
 لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية. 

القائل باختلاف التأثيخ  (,H2وبالتالى يتؼ قبؾل فخض العجم, ورفض الفخض البجيل )      
بالشقجية عمى قيسة أتعاب عسمية مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية لسدتؾػ الإحتفاظ  السعشؾػ  الإيجابى

التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية باختلاف مدتؾػ التجفقات الشقجية 
ويخػ الباحث أن سبب عجم وجؾد علاقة معشؾية بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وقيسة  التذغيمية.

مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة أتعاب عسمية 
أن مقجار الشقجية  ىؾ ,السرخية فى عل وجؾد التجفقات الشقجية التذغيمية كستغيخ معجل لمعلاقة

خل لستؾلجة داالسحتفع بيا داخل الذخكات السرخية قج لا يعتسج عمى مدتؾػ التجفقات الشقجية ا
تسؾيل داخمى لبعض السذخوعات قج تمجأ تمػ الذخكات لمتسؾيل  وجؾد حالة عجمالذخكات, وأنو فى 

 الخارجى. 

فى ضؾء الشتائج الدابقة يسكؽ صياغة نسؾذج الإنحجار لمفخض الثانى الحػ يؾضح تأثيخ     
لإحتفاظ بالشقجية بيؽ مدتؾػ ا الإيجابية السعشؾية مدتؾػ التجفقات الشقجية التذغيمية عمى العلاقة

 وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة فى عل وجؾد الستغيخات الخقابية كسا يمي:
 

 

 خخى تحميلات الأال -4/4/5

بالتحميل الأساسي فى عل الاعتساد  قام الباحث بإعادة اختبار العلاقة محل الجراسة الخاصة       
عمى متغيخات ججيجة يتؼ معالجتيا كستغيخات رقابية, وكحلػ تغييخ طخق قياس الستغيخات, وذلػ 

 Leeوذلػ قياساً عمى ) بغخض تؾفيخ السديج مؽ الؾضؾح عمى العلاقات الخئيدية بالتحميل الأساسى
& Lim,2021; Gleason et al.,2017 ,وذلػ كسا يمي:2321,؛ حديؽ2321؛ مذابط ,) 

 

 

Ln.Audit  Feesit = 5.866  +0.284  Cashit  - 0.010  OCFit + 0.822  (Cash*OCF)it + 

0.260 Firm Sizeit +  0.703 Audit  Sizeit  - 0.107 NWCit  - 0.405 RoAit+ £it                                                                         

(2) 
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 حالة إدخال الستغيخات الخقابية -4/4/5/1
لإحتفاظ يؽ مدتؾػ اب السعشؾية الإيجابية لمحرؾل عمى السديج مؽ الجقة والؾضؾح لمعلاقة     

بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة فى عل الستغيخ السعجل والستغيخات الخقابية التى تؼ اختبارىا 
 وذلػ الدابق, يتؼ إعادة اختبار فخوض الجراسة بعج تعجيل نسؾذج التحميل الأساسي,فى التحميل 

وىحه الستغيخات يسكؽ أن تؤثخ عمى الستغيخ  Control Variables إضافية خال متغيخات رقابيةبإد
وذلػ حتى يتؼ إجخاء  (.2321التابع ويكؾن ىشاك دراسات سابقة أوضحت ىحا التأثيخ )مذابط,

يؽ الأساسى والإضافي وتحجيج مجػ الاختلاف بيشيؼ. وذلػ لمتحقق مؽ نتائج التحميممقارنة بيؽ 
قجرة التاثيخ عمى قؾة أو اتجاه العلاقة محل الجراسة بعج إدخال الستغيخات الخقابية الإضافية وذلػ 

 ;Abu Risheh & Al-Saeed,2014; Salehi & Soorestani , 2019) قياساً عمى
Mohammadi et al.,2018;      Musah,2017,2319؛ عمى.) 

 :, ىساىاميؽ تداؤليؽ مىلتحميل الإضافي الإجابة عا يدتيجفومؽ ثؼ 

لسدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية عمى قيسة  السعشؾػ  عسا إذا كان التاثيخ الإيجابىالتداؤل الأول,  -   
أتعاب عسمية مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة 

نياية الدشة تاريخ السرخية يختمف, بعج إدخال متغيخات رقابية إضافية ججيجة مثل )الخافعة السالية, 
 . السالية, عسخ الذخكة(

لسدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية عمى قيسة  السعشؾػ  عسا إذا كان التأثيخ الإيجابىؤل الثانى, التدا -
تمػ الستغيخات أتعاب عسمية السخاجعة يختمف باختلاف مدتؾػ التجفقات الشقجية التذغيمية بعج إدخال 

 .الخقابية الإضافية

ض الأول والثانى بالاعتساد وللإجابة عمى ىحيؽ التداؤليؽ, قام الباحث بإعادة اختبار الفخ      
 لسجخل الخقابى لسعالجة الستغيخات وذاك عمى الشحؾ التالى:عمى ا

 نتيجة اختبار الفخض الأول فى عل التحميل الإضافى -4/4/5/1/1
لؼ يتغيخ ىجف ىحا الفخض فى التحميل الإضافي عؽ اليجف فى التحميل الأساسي, ولكؽ فى      

 ( كسا يمي:3رقابية ججيجة, والتى تغيخ فى نسؾذج الإنحجار رقؼ ) ىحا التحميل تؼ إضافة متغيخات
 Ln.Audit Feesit =β0 + β1Cashit  + β2 Firm Sizeit +β3 Audit Sizeit + β4 NWCit +β5 RoAit 

+ β6 Ageit+ B7 Levit+β8 YearEndit+£it.                                                                                                                (3)   
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 (.i: يذيخ إلى عسخ الذخكة ) Ageit -  حيث أن:
           -  Levit درجة : يذيخ إلى ( الخفع السالى لمذخكةi( خلال الفتخة )t.)   

           - Year Endit يذيخ إلى تاريخ نياية الدشة السالية :( لمذخكةi( خلال الفتخة )t.) 
 ئج تحميل الانحجار الخظى الستعجد لمفخض الأول فى عل التحميل الإضافي( نتا7ججول رقؼ )

 

Collinearity Statistics 

 

نتبئح اختببر انفرض الأول 

 فى ظم انتحهيم الإضبفي

 (3نمىذج )

نتبئح اختببر انفرض الأول 

 فى ظم انتحهيم الأسبسي

 (1نمىذج )

 

 اننمىذج

VIF Tolerance P-Value β P-Value β 

- - 0.000 5.617 0.000 5.853 Constant 

1.136 0.880 0.005 0.392 0.005 0.394 Cash 

1.318 0.759 0.000 0.262 0.000 0.260 Firm Size 

1.279 0.782 0.000 0.699 0.000 0.704 Audit Size 

1.754 0.570 0.071 -0.259 0.323 - 0.122 NWC 

1.211 0.826 0.212 -0.448 0.285 -0.381 ROA 

1.035 0.966 0.131 0.083 - - Age 

1.416 0.706 0.107 -0.212 - - Lev 

1.311 0.763 0.400 0.092 - - Year End 

- 0.611 0.604 R
2

 

- 0.602  0.599 Adj R
2

 

- 64.968 102.090 F 

- 0.000 0.000 Sig 

عسخ الذخكة، عج إدخال متغيخات رقابية ججيجة )( الدابق, أنو ب7يتزح مؽ الججول رقؼ )        
نحجار مازال , أن نسؾذج الإ(1تاريخ نياية الدشة السالية، الخافعة السالية( لشسؾذج الإنحجا رقؼ )

(  Adj R2معشؾياً وصالح لاختبار العلاقة محل الفخض الأول. كسا أن معامل التحجيج السعجل )
%(. ويعشى 60.2%( إلى )59.9ارتفع مؽ )نحجار خية لشسؾذج الإسقجرة التفديوالحػ يذيخ إلى ال

ذلػ أن متغيخ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية إضافة إلى الستغيخات الخقابية الأخخػ التى تؼ إضافتيا 
, وباقى السخاجعةخات فى قيسة أتعاب عسمية % مؽ التغي60.2لشسؾذج الانحجار, يسكؽ أن تفدخ 

الشدبة يخجع إلى الخظأ العذؾائى فى السعادلة أو ربسا لعجم إدراج متغيخات مدتقمة أخخػ كان مؽ 
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السفخوض إدراجيا ضسؽ الشسؾذج. كسا يتزح مؽ الججول أيزاً أن إحرائية معامل تزخؼ التبايؽ 
(VIF( لكل متغيخ مؽ الستغيخات السدتقمة والخقابية أقل مؽ )مسا يعش10 ) ى عجم وجؾد ارتباط

 (. كسا تذيخ الشتائج إلى الآتي:Multicollinearityخظى ذاتى متعجد )

(, وىؾ أقل 0.005( وبسدتؾػ معشؾية )0.392معامل متغيخ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية يداوػ ) -
فى حالة  (, مسا يعشى أن متغيخ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجيةP-Value% )5مؽ الكيسة الاحتسالية 
إيجابي معشؾػ عمى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة, وىؾ نفذ التأثيخ فى  هتأثيخ  التحميل الإضافي عل

 حالة التحميل الأساسي, وىؾ ما يُجعؼ صحة اختبار الفخض الأول لمبحث.

معشؾػ لكلًا مؽ حجؼ مشذأة عسيل السخاجعة وكحلػ حجؼ مشذأة مخاقب ثيخ إيجابي تأ يؾجج -
 , وىؾ نفذ التأثيخ فى حالة التحميل الأساسي.قيسة أتعاب عسمية السخاجعة ات عمىالحداب

لكلًا مؽ صافى رأس السال العامل ومعجل الأداء السالى  معشؾػ  تأثيخ سمبي غيخكحلػ يؾجج  -
 , وىؾ أيزاً نفذ التأثيخ فى عل التحميل الأساسي.لمذخكة عمى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة

أتعاب عسمية السخاجعة. وتختمف  غيخ معشؾػ لستغيخ عسخ الذخكة عمى قيسة تأثيخ إيجابييؾجج  -
( التى كذفت عؽ وجؾد 2319؛ عمى,Musha,2017ىحه الشتيجة مع ما تؾصمت إليو دراسات )

كحلػ أعيخت نتائج  تأثيخ إيجابى معشؾػ لستغيخ عسخ الذخكة عمى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة.
ثيخ إيجابى غيخ معشؾػ لتاريخ نياية الدشة وجؾد تأ ,تحميل الإنحجار فى عل التحميل الإضافى

 Mohammadi, وتختمف ىحه الشتيجة مع نتائج دراسة )السالية عمى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة
et al.,2018دشة السالية لمذخكة ( التى كذفت عؽ وجج علاقة إيجابية معشؾية بيؽ تاريخ نياية ال

 وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة. وقج يخجع اختلاف الشتائج إلى اختلاف بيئات التظبيق وحجؼ العيشة.

, وتتفق تمػ لستغيخ الخافعة السالية عمى قيسة أتعاب عسمية السخاجعةتأثيخ سمبي غيخ معشؾػ يؾجج  -
؛ 2321؛ مشرؾر,Mohammadi et al.,2018; Musha,2017الشتيجة مع نتائج دراسات )

 (.2321(, فى حيؽ اختمفت مع نتائج دراسة )مذابط,2319؛ عمى,2321؛حديؽ,2323الجشجػ,

كستغيخ مدتقل, عل معشؾياً وذو  يتزح أن متغيخ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجيةفى ضؾء ما سبق,      
ثيخ إيجابي عمى قيسة أتعاب عسمية مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ تأ

السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية حتى بعج إدخال الستغيخات الخقابية الإضافية )التحميل الإضافى(. 
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لسدتؾػ  السعشؾػ  يجابىثيخ الإالتأ وبحلػ أمكؽ لمباحث الإجابة عمى التداؤل الأول عؽ ما إذا كان
الإحتفاظ بالشقجية عمى قيسة أتعاب عسمية مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات 

 .فيةغيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية يختمف, بعج إدخال متغيخات رقابية إضا
 الإضافى كسا يمي:ويسكؽ صياغة نسؾذج الإنحجار الثالث لمفخض الأول فى عل التحميل  
 

 
 نتيجة اختبار الفخض الثانى فى عل التحميل الإضافى -4/4/5/1/2

يغل اليجف مؽ الفخض الثانى فى عل التحميل الإضافى كسا فى التحميل الأساسي ولؼ يتغيخ,      
بيؽ مدتؾػ  السعشؾية وىؾ اختبار تأثيخ مدتؾػ التجفقات الشقجية التذغيمية عمى العلاقة الإيجابية

ية الإحتفاظ بالشقجية وقيسة أتعاب مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السال
السقيجة بالبؾرصة السرخية فى عل إدخال بعض الستغيخات الخقابية الإضافية. ولاختبار ىحا الفخض 

 (.4تؼ استخجام نسؾذج الانحجار رقؼ )
 

 

 (.4( نتائج تحميل نسؾذج الانحجار رقؼ )8) ويؾضح الججول رقؼ
 فى عل التحميل الإضافي نحجار الخظى الستعجد لمفخض الثانى( نتائج تحميل الا 8ججول رقؼ )

 

Collinearity Statistics 

 

نتبئح اختببر انفرض انثبنى 

 فى ظم انتحهيم الإضبفي

 (4نمىذج )

نتبئح اختببر انفرض انثبنى 

 فى ظم انتحهيم الأسبسي

 (2نمىذج )

 

 اننمىذج

VIF Tolerance P-Value β P-Value β 

- - 0.000 5.641 0.000 5.866 Constant 

2.610 0.383 0.174 0.289 0.183 0.284 Cash 

1.299 0.770 0.705 -0.136 0.978 -0.010 OCF  

2.428 0.412 0.487 0.823 0.489 0.822 (Cash*OCF ) 

1.325 0.754 0.000 0.261 0.000 0.260 Firm Size 

1.283 0.779 0.000 0.696 0.000 0.703 Audit Size 

Ln.Audit  Feesit = 5.617  +0.392  Cashit  + 0.262 Firm Sizeit +  0.699 Audit  Sizeit  –

0.259 NWCit – 0.448  RoAit+ 0.083  Ageit – 0.212 Levit+ 0.092 Year Endit+£it.      (3)                                                             

(2) 

Ln.Audit  Feesit =β0  +β1 Cashit  + β2  OCFit +β3  (Cash*OCF)it + β4 Firm Sizeit +            

β5 Audit  Sizeit + β6 NWCit+β7  RoAit+ β6 Ageit+ B7 Levit+β8 YearEndit+£it              (4)                                                                       
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1.860 0.538 0.084 -0.256 0.400 -0.107 NWC 

1.468 0.681 0.294 -0.416 0.305 -0.405 ROA 

1.047 0.955 0.132 0.083 - - Age 

1.431 0.699 0.102 -0.216 - - Lev 

1.316 0.760 0.378 0.097 - - Year End 

- 0.612 0.605 R
2

 

- 0.600 0.597 Adj R
2

 

- 51.812 72.659 F 

- 0.000 0.000 Sig 

عؽ نحجار الدابق, يتزح إرتفاع القؾة التفديخية ليحا الشسؾذج ومؽ تحميل نسؾذج الإ          
(, وبحلػ يسكؽ تفديخ أغمب التغيخات %60إلى ) Adj R2رتفعت قيسة حيث االشسؾذج الأساسي 

الإحرائية  Fقيسة  لخلال ىحا الشسؾذج. كسا يتزح أن السعشؾية الكمية لمشسؾذج مؽ خلامؽ 
( أػ أن ىحا الشسؾذج مازال صالحاً لاختبار العلاقة 0.000( بسدتؾػ معشؾية )51.812تداوػ )

كحلػ يتزح مؽ تحميل معاملات الانحجار وجؾد تأثيخ إيجابي معشؾػ لكل مؽ  محل الجراسة.
مشذأة عسيل السخاجعة, حجؼ مشذأة مخاقب الحدابات( وىؾ نفذ التأثيخ فى حالة  حجؼ)  متغيخات

س السال يخ معشؾػ لكل مؽ متغيخات )صافى رأالتحميل الإساسي. كسا أن ىشاك تأثيخ سمبى غ
 ثيخ إيجابي غيخ معشؾػ لكل مؽ )درجة الخفع السالى(, وتأالعامل, معجل الأداء السالى لمسشذأة, 

دشة السالية, عسخ الذخكة( كستغيخات رقابية عمى قيسة أتعاب عسمية مخاجعة القؾائؼ تاريخ نياية ال
 السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية.

 ,وبالشغخ أيزاً لشتائج تحميل الإنحجار لتحجيج مجػ قبؾل أو رفض الفخض الثاني لمبحث       
الانحجار للأثخ التفاعمى لسدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية ومدتؾػ التجفقات الشقجية  يتزح أن معامل

(, مسا يعدز رفض 0.487) %5(, وذلػ عشج مدتؾػ معشؾية أكبخ مؽ 0.823التذغيمية يبمغ )
سدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية عمى قيسة ل السعشؾػ  الإيجابي تأثيخالالفخض الثانى لمبحث. وىحا يعشى أن 

السخاجعة لا يختمف باختلاف مدتؾػ التجفقات الشقجية التذغيمية فى عل التحميل  أتعاب عسمية
الإضافي. وذلػ يتسذى مع الشتائج التى تؼ التؾصل إلييا فى التحميل الأساسي. وبحلػ أمكؽ 

لسدتؾػ  السعشؾػ  والخاص بسا إذا كان التأثيخ الإيجابى ؛لمباحث الإجابة عمى التداؤل الثانى
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قجية عمى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة يختمف باختلاف مدتؾػ التجفقات الشقجية الإحتفاظ بالش
 التذغيمية بعج إدخال تمػ الستغيخات الخقابية الإضافية.

 ويسكؽ صياغة نسؾذج الإنحجار الخابع لمفخض الثانى فى عل التحميل الإضافى كسا يمي:
 

 

 حالة تغييخ طخيقة الكياس -4/4/5/2
الشتائج التى تؼ التؾصل إلييا فى التحميل  Robustnessلمتحقق مؽ مجػ قؾة ومتانة      

فيتؼ إعادة إجخاء التحميل الأساسي مع إجخاء بعض التغيخات فى الشساذج السدتخجمة الأساسي 
وىحه  Sensitivity Analysisلاختبار فخضي البحث وىؾ ما يظمق عميو تحميل الحداسية 

( إما أن تكؾن مؽ خلال اختبار الاختيار الحاتى Gan,2019التغيخات كسا أوضحتيا دراسة )
Self-Selection  ًوالحػ يتؼ فيو جعل الستغيخ السدتقل الخئيدي فى التحميل الأساسي متغيخاً تابعا

أوضحت أن العلاقة ويذتخط لحلػ أن تؾجج دراسات سابقة  وجعل الستغيخ التابع متغيخاً مدتقلًا.
(, أو أن يكؾن التغييخ عمى التحميل 2321والستغيخ السدتقل )مذابط, تبادلية بيؽ الستغيخ التابع

 الأساسي مؽ خلال قياس متغيخات الشساذج السدتخجمة فيو بسقاييذ بجيمة.

 ويخػ الباحث أن الظخيقة الأولى لإجخاء تحميل الحداسية فى ىحا البحث غيخ مسكشة بدبب     
عجم مشظكية العلاقة التبادلية بيؽ الستغيخ التابع والستغيخ السدتقل. فلا يسكؽ أن يتغيخ أو يتأثخ 
مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية بإختلاف الأتعاب السجفؾعة لسخاقب الحدابات. وبالتالى لا تؾجج دراسات 

استخجام مقاييذ بجيمة سابقة تجعؼ ىحه العلاقة التبادلية. لحلػ سيتؼ استخجام الظخيقة الثانية وىى 
 لستغيخات نساذج التحميل الأساسي.

 امبإعادة تذغيل الشسؾذج الأول والثانى فى عل استخج فى ىحه الجدئية يقؾم الباحثس لحلػ     
مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية", ويتسثل ىحا السؤشخ فى : لؾغاريتؼ بجيل لكياس الستغيخ السدتقل " مؤشخ

حكسيا إلى صافى الأصؾل(. وذلػ بغخض تؾفيخ السديج مؽ الؾضؾح + ندبة الشقجية وما فى  1)
؛  (Habib et al.,2017الخئيدية بالتحميل الأساسي وذلػ قياساً عمى دراساتلاقات عمى الع
 وذلػ كسا يمي: (2315عفيفى,

Ln.Audit  Feesit =  5.641+ 0.289 Cashit  - 0.136  OCFit +0.823 (Cash*OCF)it + 0.261 Firm Sizeit +  

0.696 Audit  Sizeit -0.256 NWCit  - 0.416 RoAit + 0.083 Agei  t- 0.216 Levit + 0.378  Year Endit +£it              

(4)                                                                      (2) 
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الفخض الأول فى عل تغييخ طخيقة قياس الستغيخ نتيجة اختبار  -4/4/5/2/1
 السدتقل

لؼ يتغيخ ىجف ىحا الفخض فى تحميل الحداسية عؽ اليجف فى التحميل الأساسي, ولكؽ فى      
الإحتفاظ بالشقجية" بسكياس بجيل,  ىحا التحميل تؼ تغييخ طخيقة قياس الستغيخ السدتقل "مدتؾػ 

 ( لاختبار الفخض الأول فى عل تحميل الحداسية كسا يمي:5ويسكؽ استخجام نسؾذج الإنحجار رقؼ )
 

 

+ ندبة الشقجية وما فى حكسيا إلى صافى الأصؾل( 1: المؾغاريتؼ الظبيعى لـ )Ln. Cashit  :حيث أن
 (.t( خلال الفتخة )iلمذخكة )

 (.5( نتائج تحميل نسؾذج الانحجار رقؼ )8) ويؾضح الججول رقؼ
 ئج تحميل الانحجار الخظى الستعجد لمفخض الأول فى عل تحميل الحداسية( نتا8ججول رقؼ )

 

Collinearity Statistics 

 

نتبئح اختببر انفرض الأول 

 فى ظم تحهيم انحسبسيت

 (5نمىذج )

نتبئح اختببر انفرض الأول 

 فى ظم انتحهيم الأسبسي

 (1) نمىذج

 

 اننمىذج

VIF Tolerance P-Value β P-Value β 

- - .000 5.860 0.000 5.853 Constant 

1.150 .869 .007 .506 0.005 0.394 Cash 

1.278 .782 .000 .260 0.000 0.260 Firm Size 

1.228 .814 .000 .713 0.000 0.704 Audit Size 

1.290 .775 .338 -.118 0.323 - 0.122 NWC 

1.190 .840 .278 -.388 0.285 -0.381 ROA 

- 0.604 0.604 R
2

 

- 0.598 0.599 Adj R
2

 

- 101.765 102.090 F 

- 0.000 0.000 Sig 

 Ln. Audit Feesit = β0 +β1 Ln. Cashit + β2  Firm Size it +β3  Audit Sizeit + β4 NWCit + 

β5  RoAit + £it .                                                                                                                        (5)                                                                                                                     



 دراسة أثر التدفقات النقدية التشغيلية على العلاقة بين الإحتفاظ بالنقدية وأتعاب مراجعة حسابات الشركات ,سمير إبراهيم

 
022 

 
 0200 - ىنالثا –العدد                       مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات العربية                           

 

( والتى تؾضح السقجرة التفديخية Adj R2( أن قيسة معامل التحجيج )8يتزح مؽ الججول رقؼ )     
وىحا يعشى أن القؾة التفديخية لمشسؾذج فى عل تحميل الحداسية لؼ  (0.598لمشسؾذج قج بمغت )

 ,( معشؾية الشسؾذج8كسا يتزح مؽ الججول رقؼ ) (.0.599تشخفض كثيخاً عؽ التحميل الأساسي )
, وىؾ ما يذيخ إلى  5%( عشج مدتؾػ معشؾية 0.000( لو بمغت )Sigالكيسة الاحتسالية )أن حيث 

( يتزح أن الستغيخ 8وأيزاً وفقاً لمججول رقؼ ) أن الشسؾذج صالح لاختبار العلاقة محل الجراسة.
+ ندبة الشقجية وما فى حكسيا 1السدتقل )مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية( مقاساً بالمؾغاريتؼ الظبيعى لـ )

خاجعة عشج مدتؾػ معشؾية أقل مؽ إلى صافى الأصؾل( يؤثخ إيجاباً عمى قيسة أتعاب عسمية الس
لسدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية عمى قيسة  السعشؾػ  , مسا يذيخ إلى عجم اختلاف التأثيخ الإيجابي%5

أتعاب عسمية السخاجعة باختلاف تغييخ طخيقة قياس الستغيخ السدتقل )مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية(, 
 التحميل الأساسي.مسا يجعؼ صحة نتيجة اختبار الفخض الأول لمبحث فى عل 

( وجؾد تأثيخ إيجابى معشؾػ لكلًا مؽ حجؼ مشذأة عسيل السخاجعة 8كسا يُغيخ الججول رقؼ )    
وحجؼ مشذأة مخاقب الحدابات عمى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة وذلػ عشج مدتؾػ معشؾية أقل مؽ 

, وىى نفذ الشتيجة بالتحميل الأساسي. فى السقابل يؾجج ىشاك تأثيخ سمبي غيخ معشؾػ لكلًا  %5
س السال العامل ومعجل الأداء السالى لمذخكة عمى قيسة أتعاب عسمية السخاجعة وىى صافى رأمؽ 

 أيزاً نفذ الشتيجة فى عل التحميل الأساسي.

 غييخ طخيقة قياس الستغيخ السدتقلنتيجة اختبار الفخض الثانى فى عل ت -4/4/5/2/2
لؼ يتغيخ ىجف ىحا الفخض فى تحميل الحداسية عؽ اليجف فى التحميل الأساسي, ولكؽ فى      

ىحا التحميل تؼ تغييخ طخيقة قياس الستغيخ السدتقل "مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية" بسكياس بجيل, 
 :فى عل تحميل الحداسية كسا يمي انى( لاختبار الفخض الث6حجار رقؼ )ويسكؽ استخجام نسؾذج الإن

 

 

 

 (.6( نتائج تحميل نسؾذج الانحجار رقؼ )9ويؾضح الججول رقؼ )

Ln.Audit  Feesit =β0  +β1 Ln. Cashit  + β2  OCFit +β3  (Cash*OCF)it + β4 Firm Sizeit +            

β5 Audit  Sizeit + β6 NWCit+β7  RoAit + β6 Ageit + B7 Levit +β8 YearEndit +£it              (6)        
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 ئج تحميل الانحجار الخظى الستعجد لمفخض الثانى فى عل تحميل الحداسية( نتا9ججول رقؼ )

 

Collinearity Statistics 

 

اختببر انفرض انثبنى  نتبئح

 فى ظم تحهيم انحسبسيت

 (6نمىذج )

نتبئح اختببر انفرض انثبنى 

 فى ظم تحهيم انحسبسيت

 (2نمىذج )

 

 اننمىذج

VIF Tolerance P-Value β P-Value β 

- - 0.000 5.872 0.000 5.866 Constant 

2.386 0.419 0.168 0.375 0.183 0.284 Cash 

1.275 0.784 0.976 -0.011 0.978 -0.010 OCF  

2.201 0.454 0.500 0.972 0.489 0.822 (Cash*OCF ) 

1.286 0.778 0.000 0.259 0.000 0.260 Firm Size 

1.234 0.811 0.000 0.711 0.000 0.703 Audit Size 

1.365 0.733 0.416 -0.104 0.400 -0.107 NWC 

1.451 0.689 0.298 -0.412 0.305 -0.405 ROA 

- 0.604 0.605 R
2

 

- 0.596 0.597 Adj R
2

 

-     72.419 72.659 F 

- 0.000 0.000 Sig 

( يتزح أن القؾة التفديخية لمشسؾذج فى عل 9بتحميل نتائج الإنحجار الغاىخة فى الججول رقؼ )     
( فى التحميل الأساسي Adj R2حيث كانت قيسة ) تحميل الحداسية عمت تقخيباً كسا ىى,

الإحرائية فى تحميل الحداسية  F(. كسا عمت قيسة 0.596(  وفى تحميل الحداسية )0.597)
فى التحميل  Fالإحرائية فى التحميل الأساسي, حيث كانت قيسة  F قيسة مداوية تقخيباً لشفذ

(, 0.000( فى تحميل الحداسية, وذلػ عشج مدتؾػ معشؾية )72.419)( و72.659الأساسي )
 ؾذج عمى تفديخ تأثيخ الستغيخات السدتقمة والخقابية فى الستغيخ التابع.مسا يجل عمى قجرة الشس

وبالشغخ لسعاملات الإنحجار فى تحميل الحداسية يتزح أن العلاقة بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ      
نفذ الشتيجة فى عل ىى و  ,بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة علاقة إيجابية غيخ معشؾية

أن العلاقة بيؽ مدتؾػ التجفقات الشقجية التذغيمية بذكل مشفخد وقيسة أتعاب  كسا التحميل الأساسي.
حلػ ك يزاً نفذ الشتيجة فى عل التحميل الأساسي.غيخ معشؾية وىى أعسمية السخاجعة علاقة سمبية 
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الستغيخ الخاص بالتفاعل بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية  يتزح مؽ نتائج تحميل الإنحجار أن
ومدتؾػ التجفقات الشقجية التذغيمية لو تأثيخ إيجابى غيخ معشؾػ عمى العلاقة بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ 
بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة, وىؾ ما يعشى قبؾل فخض العجم ورفض الفخض البجيل. مسا 

التأثيخ الإيجابى لسدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية عمى قيسة أتعاب  يجل عمى عجم وجؾد اختلاف فى
عسمية مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة 

تغييخ طخيقة قياس مدتؾػ الإحتفاظ  ؾػ التجفقات الشقجية التذغيمية فى علالسرخية باختلاف مدت
 عؼ صحة اختبار الفخض الثانى فى عل التحميل الأساسي.وىؾ ما يجبالشقجية. 

ونخمص مؽ تحميل الحداسية الدابق أن الشساذج السدتخجمة فى اختبار فخضي البحث فى     
التحميل الأساسي ملائسة لاختبار العلاقة بيؽ الستغيخ التابع والستغيخ السدتقل, والجليل عمى ذلػ أنو 

لؼ تختمف نتائجو عؽ نتائج التحميل  ,عمى نتائج تحميل الإنحجار, وبشاءً عل تحميل الحداسية  فى
 الأساسي بذأن قبؾل ورفض فخضى البحث.

 نتائج البحث والتؾصيات ومجالات البحث السقتخحة -5
تأسيداً عمى ما تقجم مؽ الجراسة الشغخية والتظبيكية يسكؽ استخلاص نتائج الجراسة      

 والتؾصيات ومجالات البحث السقتخحة كسا يمي:

 نتائج البحث 5/1
عمى العلاقة بيؽ  ,كستغيخ معجل ,استيجف البحث دراسة واختبار أثخ التجفقات الشقجية التذغيمية   

واختبار مجػ تأثيخ بعض الستغيخات الخقابية  قيسة أتعاب عسمية السخاجعة,مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية و 
لسالية السقيجة بالبؾرصة الذخكات غيخ اعمى  وذلػ بالتظبيق عمى الستغيخ التابع محل الجراسة,

 السرخية.

 (, القائل بؾجؾد تأثيخ إيجابىH1خمص البحث فى شقو التظبيقي, إلى قبؾل الفخض الأول )و      
لسدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية عمى قيسة أتعاب عسمية مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية معشؾػ 

وتؼ تعديد ىحه الشتيجة مؽ خلال إجخاء السرخية . الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة 
الأساسي.  التحميل الإضافي حيث تؼ التؾصل فيو لشفذ الشتيجة التى تؼ التؾصل إلييا فى التحميل

كسا تؼ اختبار مجػ متانة أو حداسية الشسؾذج السدتخجم فى اختبار تمػ العلاقة مؽ خلال تحميل 
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الحداسية والحػ تؼ فيو إجخاء التحميل باستخجام الشساذج السدتخجمة فى التحميل الأساسي ولكؽ 
صل لشفذ الشتيجة مسا باستخجام مكياس بجيل لمستغيخ السدتقل " مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية". وتؼ التؾ 

 يجل عمى متانة الشساذج السدتخجمة فى التحميل الأساسي.

, ( وقبؾل فخض العجمH2كسا خمص البحث فى شقو التظبيقى, إلى رفض الفخض الثانى )      
يسة أتعاب عسمية لسدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية عمى ق السعشؾػ  يختمف التأثيخ الإيجابيالقائل: لا

السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية مخاجعة القؾائؼ 
 باختلاف مدتؾػ التجفقات الشقجية التذغيمية.

 تؾصيات البحث 5/2
انظلاقاً مؽ مذكمة البحث ومخوراً بالجراسة الشغخية والتظبيكية ووصؾلًا لشتائج البحث يؾصى الباحث 

 بسا يمي:

اىتسام الذخكات إلى أن الاحتفاظ بالسدتؾػ الأمثل لمشقجية يتظمب تحقيق التؾازن ضخورة تؾجيو  -
بيؽ فؾائج الإحتفاظ بالشقجية والتكاليف السختبظة بيا, وأن الانحخاف عؽ ىحا السدتؾػ يؤثخ سمباً عمى 

 استسخارية وقيسة السشذأة مدتكبلًا.

مع مخاعاة  الأوراق السالية السرخيةوضع حجود لسدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية داخل قظاعات سؾق  -
طبيعة نذاط كل قظاع, ومخاعاة تحقيق التؾازن بيؽ السبالغ والتكاليف الحجية, ومجػ خزؾع كل 
نذاط لمسعاييخ والاشتخاطات القانؾنية لسدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية, مسا يداىؼ فى تحجيج السدتؾػ 

 الأمثل للإحتفاظ بالشقجية.

لسالية عمى تشغيؼ دورات تؾعية لأىؼ السذاركيؽ بدؾق السال حؾل أىؼ دوافع تذجيع ىيئة الخقابة ا -
إدارات الذخكات للإحتفاظ بسديج مؽ الأصؾل الشقجية, وتؾضيح تأثيخ حخية الترخف الستاحة فى 

 الإختيار بيؽ البجائل السحاسبية عمى إدارة الدياسات الشقجية لمذخكات.

دوافع ومحجدات الإحتفاظ بالشقجية والآثار الشاتجة عشيا  ومشيا –إدراج العجيج مؽ السؾضؾعات  -
ضسؽ  -عمى العجيج مؽ الشقاط الستعمقة بسيشة السحاسبة والسخاجعة ومشيا أتعاب عسمية السخاجعة

 .السقخرات التى تجرس فى كميات التجارة بالجامعات السرخية
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الحدابات بحيث يتؼ مؽ خلاليا ربط استخجام الظخق والؾسائل السلائسة لتحجيج أتعاب مخاقب  -
أداء مخاقب الحدابات مؽ حيث الؾقت والسجيؾد والتكمفة بالأتعاب التى يحرل عمييا, ولا يتؼ تخكيا 

 فقط لجيؾد التفاوض بيؽ الظخفيؽ.
يجب عمى وحجة الخقابة عمى جؾدة أعسال مخاقبى الحدابات التابعة لمييئة العامة لمخقابة السالية  -

ع جسعية السحاسبيؽ والسخاجعيؽ السرخية, عقج دورات تجريبية لمتعخف عمى كيفية قيام بالتعاون م
مخاقبي الحدابات بسؾاجية مخاطخ عسمية السخاجعة ومخاطخ التقاضي وآثخىسا عمى قيسة أتعاب 
عسمية السخاجعة. وتفعيل البخامج التجريبية بسكاتب السحاسبة والسخاجعة لتجريب العامميؽ فييا وبشاء 

 ياراتيؼ وقجراتيؼ لديادة خبختيؼ ليربحؾا أكثخ قجرة عمى تقجيؼ أفزل خجمة بجؾدة وأتعاب معقؾلة.م
 مجالات البحث السقتخحة 5/3

البحؾث التى قج تكؾن ميسة  مقتخحات بعض لتؾصيات الدابق عخضيا, يسكؽ عخضمؽ الشتائج وا
 مدتكبلًا مؽ وجية نغخ الباحث, مشيا:

لمسخاجعة فى مرخ عمى سياسات تحجيج قيسة أتعاب عسمية السخاجعة, تأثيخ الدؾق الاحتكارػ  -
 مع التظبيق عمى بيئة السسارسة السيشية فى مرخ.

 -أثخ السمكية السؤسدية عمى العلاقة بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية السخاجعة -
 دراسة تظبيكية.

 -الإحتفاظ بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية السخاجعةأثخ السمكية الإدارية عمى العلاقة بيؽ مدتؾػ  -
 دراسة تظبيكية.

أثخ خرائص السجيخ التشفيحػ عمى العلاقة بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية  -
 دراسة تظبيكية. –السخاجعة 

أثخ البيانات الزخسة لجػ عسيل السخاجعة عمى تحجيج أتعاب السخاجعة, دراسة تجخيبية فى بيئة  -
 السسارسة السيشية فى مرخ. 

تأثيخ درجة الالتدام الحؾكسى عمى العلاقة بيؽ مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وقيسة أتعاب عسمية  -
 دراسة تظبيقة. -السخاجعة
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 السخاجع

 بالمغة العخبيةأولًا: السخاجع 

, السخاطخة غيخ السشتغسة ومدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية وعؾائج 2318إبخاليؼ, فخيج محخم فخيج,  -
, قدؼ السحاسبة, كمية مجمة الفكخ السحاسبي, EGX100الأسيؼ:دليل تظبيقي مؽ شخكات مؤشخ 

 .823-763(:4)22التجارة, جامعة عيؽ شسذ,
, التأثيخ السذتخك لخرائص مجمذ الإدارة ولجشة السخاجعة عمى 2318إبخاليؼ, محمد الذخبيشى, -

السجمة السرخية أتعاب السخاجعة: دراسة تظبيكية عمى الذخكات السقيجة بالبؾرصة السرخية, 
 .53-3(:  3)42كمية التجارة, جامعة السشرؾرة , لمجراسات التجارية,

, أثخ التجفقات الشقجية التذغيمية عمى العلاقة بيؽ مدتؾػ 2321أميؽ, عرام حسجػ مرظفى, -
دراسة تظبيكية عمى الذخكات غيخ السقيجة  -الإفراح عؽ السدئؾلية الإجتساعية والاحتفاظ بالشقجية

, كمية التجارة, جامعة السجمة العمسية لمجراسات والبحؾث السالية والتجاريةبالبؾرصة السرخية, 
 .474-427(:2)2دمياط, 

, الإصجار العاشخ  SPSSدليمػ إلى البخنامج الإحرائى , 2333بذيخ, سعج زغمؾل, -
Version 10 .السعيج العخبى لمتجريب والبحؾث الإحرائية, بغجاد, 

دراسة اختبارية  -, العلاقة بيؽ جؾدة الأرباح والشقجية السحتفع بيا2317بلال, الديج حدؽ سالؼ , -
(, 4كمية التجارة, جامعة عيؽ شسذ, ) مجمة الفكخ السحاسبي, عمى الذخكات السداىسة السرخية,

 .248-232الجدء الأول:
, قياس اثخ زيادة حجؼ التقاريخ السالية وإنخفاض 2323الجشجػ, تامخ يؾسف عبجالعديد عمى, -

قابميتيا لمقخاءة عمى أتعاب السخاجعة: دراسة تظبيكية عمى الذخكات السجرجة بالسؤشخ السرخػ 
EGX100,1(:3) 4, كمية التجارة, جامعة الأسكشجرية, مجمة الأسكشجرية لمبحؾث السحاسبية-

52. 
, قدؼ الإحراء مبادئ الاستجلال الإحرائى, 2333حدؽ, امتثال محمد وأحسج, محمد عمى محمد, -

 والخياضة والتأميؽ, كمية التجارة, جامعة الأسكشجرية.
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دليل  -مية التقاريخ السالية لمقخاءة وأتعاب السخاجعة, العلاقة بيؽ قاب2321حديؽ, محمد سعج أحسج, -
, كمية مجمة الأسكشجرية لمبحؾث السحاسبيةمؽ الذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية, 

 .367-332(:2)5التجارة, جامعة الأسكشجرية, 
حؾكسة , إطار مقتخح لمتفاعل بيؽ أخظار العسل وعشاصخ ال2313الجيدظى, محمد عبجالقادر, -

, السجمة السرخية لمجراسات التجاريةوأتعاب السخاجع ومحتؾػ تقخيخه:بالتظبيق عمى البيئة السرخية, 
 .193-151(: 1) 73, كمية التجارة, جامعة السشرؾرة

, دراسة العلاقة بيؽ التحفع السحاسبي ومدتؾػ الإحتفاظ 2319زلط, علاء عاشؾرعبجالله , -
السجمة ات أسعار الأسيؼ لمذخكات السقيجة بالبؾرصة السرخية, بالشقجية وإنعكاساتيا عمى تقمب

 .99-48(: 3)39, كمية التجارة, جامعة طشظا, العمسية لمتجارة والتسؾيل
,أثخ الإفراح عؽ السدئؾلية الاجتساعية عمى قيسة 2319زيتؾن, محمد خسيذ جسعة خظاب, -

مجمة البحؾث قيجة بالبؾرصة السرخية, ومدتؾػ الاحتفاظ بالشقجية: دراسة تظبيكيةعمى الذخكات الس
 .348-293(: 2)6كمية التجارة, جامعة طشظا,  السحاسبية,

, نسؾذج مقتخح لكياس أتعاب السخاجعة فى عل بيئة 2315سسخة, ياسخ محمد الديج عبجالعديد, -
ؾث مجمة البحمخاطخ الأعسال وزيادة السدئؾلية الإجتساعية لمذخكات السقيجة بالبؾرصة السرخية, 

 .516-465(:2)37كمية التجارة, جامعة الدقازيق,  التجارية,
, أثخ السمكية السؤسدية وجؾدة الأرباح عمى مدتؾػ الإحتفاظ بالشقجية 2323الدؾاح, تامخ إبخاليؼ, -
, مجمة الأسكشجرية لمبحؾث السحاسبيةدراسة تظبيكية عمى الذخكات السقيجة بالبؾرصة السرخية,  –

 .374-293(: 2)4جامعة الأسكشجرية,كمية التجارة, 
دراسة ميجانية عمى الذخكات  -, بعض العؾامل السحجدة لأتعاب التجقيق2313سؾيجان, ميذيل, -

(: 1)24, جامعة السمػ عبجالعديد, السجمج , مجمة الإقتراد والإدارةالسجرجة فى بؾرصة عسان
49-86. 

لسمكية عمى مدتؾػ الاحتفاظ بالشقجية: , أثخ أنساط لياكل ا2318الديج, محمد صابخ حسؾدة , -
-1443(:22)8, كمية التجارة , جامعة عيؽ شسذ, مجمة الفكخ السحاسبيدراسة تظبيكية, 

1523. 
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, دراسة العلاقة بيؽ السحاسبة عمى الكيسة العادلة وأتعاب عسمية 2318سيف الإسلام, غادة محمد,  -
, كمية التجارة بالإسساعيمية, ات التجارية والبيئيةالسجمة العمسية لمجراسالسخاجعة: دراسة ميجانية, 

 .198-173(: 4) 9جامعة قشاة الدؾيذ,
, دور أعزاء لجان السخاجعة فى زيادة فعالية لجشة السخاجعة 2318الذؾاربى, محمد عبجالسشعؼ , -

ذ, , كمية التجارة, جامعة عيؽ شسمجمة الفكخ السحاسبيوأثخ ذلػ عمى أتعاب السخاجعة الخارجية, 
22(4 :)267-327. 

نسؾذج مقتخح لكياس تأثيخ جؾدة السخاجعة الخارجية , 2323ضيف الله, أسساء كسال مجاور, -
والخقابة الجاخمية عمى قيسة الاحتفاظ بالأصؾل الشقجية وما فى حكسيا وانعكاسيا عمى قيسة 

 رسالة دكتؾراة غيخ مشذؾرة, كمية التجارة, جامعة القاىخة. السشذأة,
, اثخ الأتعاب غيخ العادية عمى جؾدة عسمية السخاجعة: دراسة تظبيكية 2314أحسج حديؽ, عبية, -

, كمية السجمة السرخية لمجراسات التجاريةعمى شخكات السداىسة السقيجة بالبؾرصة السرخية, 
 .331-261(: 3)38التجارة, جامعة السشرؾرة,

أتعاب السخاجعة فى عل الترؾرات  , دراسة إختبارية لسحجدات2333العظار, حدؽ عبجالحسيج, -
, كمية التجارة, جامعة الدقازيق, مجمة البحؾث التجاريةالسعاصخة لبيئة الأعسال السرخية, 

25(1:)169-199. 
, أثخ حؾكسة مجمذ الإدارة عمى الاحتفاظ بالشقجية فى 2315عفيفى, ىلال عبجالفتاح الديج, -

, كمية التجارة, السجمة السرخية لمجراسات التجاريةدراسة إختبارية,  –الذخكات السداىسة السرخية 
 .118-51: 4جامعة السشرؾرة, 

, دراسة واختبار أثخ القجرة الإدارية عمى أتعاب مخاقب الحدابات 2321عمى, صالح عمى صالح, -
ة بالبؾرصة عؽ مخاجعة القؾائؼ السالية الدشؾية التاريخية الكاممة لمذخكات غيخ السالية السقيج

(: 2)2, كمية التجارة, جامعة دمياط, السجمة العمسية لمجراسات والبحؾث السالية والتجاريةالسرخية, 
89-129. 

, أثخ حجؼ مشذأة مخاقب الحدابات والخرائص التذغيمية 2319عمى, محسؾد أحسج أحسج, -
ية عمى الذخكات السقيجة لسشذأة عسيمو عمى قيسة أتعابو عؽ مخاجعة القؾائؼ السالية. دراسة تظبيك

-186( :2) 8كمية التجارة, جامعة بشى سؾيف,  مجمة السحاسبة والسخاجعة,بالبؾرصة السرخية, 
243. 
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 -, العلاقة بيؽ الاحتفاظ بالأصؾل الشقجية والسدئؾلية الاجتساعية لمذخكات2317محمد, أحسج سميؼ, -
ية التجارة, جامعة عيؽ شسذ, , قدؼ السحاسبة, كممجمة الفكخ السحاسبيدراسة تظبيكية, 

21(2:)611-647. 
, العؾامل السؤثخة فى تحجيج قيسة أتعاب السخاجعة 2338محمد, عمى محدؽ, وسخور, جسال محمد, -

 -133(: 1) 22, السجمج مجمة البحؾث التجارية السعاصخةفى الجسيؾرية اليسشية: دراسة ميجانية, 
166 . 

امل السؤثخة فى العلاقة بيؽ التجقيق الجاخمى والخارجى فى العؾ , 2314السجىؾن, رغجه إبخاليؼ, -
دراسة  -السرارف واثخىا فى تعديد نغام الخقابة الجاخمية وتخفيض تكمفة التجقيق الخارجى

 تظبيكية, رسالة ماجدتيخ, غيخ مشذؾرة, الجامعة الإسلامية, غدة.
بيؽ القجرة الإدارية وأتعاب  , أثخ كفاءة حؾكسة الذخكات عمى العلاقة2321مذابط, نعسة حخب, -
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