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ل    ال
ة تأث   ال راسة ال ة  ف ال الي ودارة الأراح وخ ال والأداء ال ة الأع ات اس

ة.   ة ال ال قار ال ة ال وئ ل الإدارة على مق ة م ائ ة ع راسة في ع ة ال ل ع ت
ات   ك وال عاد ال ع اس ة ال وذل  ال ق الأوراق ال ة في س ق ات ال م ال

اً ل أم ن ات ال ة وش ال راسة  ال ة ال لغ ع اصة، و ها ال ة م   ١٠٥ع ة للف ش
  .  ٢٠٢٠إلى   ٢٠١٤عام 

  
راسة إلى  صل ال ع  ت ة م ال ات ال ة  أن ال ة س يها تقار مال ق ل ال

راسة إلى   صل ال ا ت افع.  ع ال ة م ال ات ال ال ة مقارنة  وئ د علاقة أقل مق وج
ال  أداء  ب  ة  ج ة.  م ال قار  ال ة  وئ ومق إلى  ة  راسة  ال صل  اً ت د علاقة أ وج

ة.   قار ال ة ال وئ ة ب إدارة الأراح ومق د  سال م وج راسة إلى ع صل ال اً ت علاقة وأخ
ة.   قار ال ة ال وئ ل الإدارة ومق ة م   ب خ

      
د       راسة إلى وج صل ال ة، ت ا ات ال غ ال عل  ص  ا ي ة ب ف علاقة سال

الي   ال ق  ال وح  ة  ال ح  ب  ة  ج م وعلاقة   ، ال الي  ال ق  ال ل  و ال 
ة  ج ، وعلاقة م الي ال ق ال ل/ح ال ة و ة ب ع ق ال ج ، وعلاقة م ال

ا ة  ال ب تقل ب ة الأع ة ب تقل ب ، وعلاقة سال الي ال ال ق  ل ال ال و لأع
  ، الي ال ق ال ل ال ل و غ ة ال ة ب تقل ب ، وعلاقة سال الي ال ق ال وح ال

 . الي ال ق ال ل وح ال غ ة ال ة ب تقل ب ج   وعلاقة م
  

ة  اح ف ات ال ل   ال
ال،     الأع ة  ات الي،  اس ال الإدارة،  الأداء  ل  م ة  خ الأراح،  ة  إدارة  وئ مق
قار   ة.ال ال      ال
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Abstract 
  The current study examined the impact of business strategy, 
financial performance, earnings management, and board experience on 
readability of annual financial reports. The study sample was a random 
sample of companies listed in the Egyptian stock market, after excluding 
banks, financial companies and insurance companies due to their special 
nature. The study sample amounted to 105 companies for the period 

from 2014 to 2020 . 
 
  The study found that Egyptian companies (prospector-type) have 
less readable annual financial reports compared to Egyptian companies 
(defender-type). The study also found a positive relationship between 
the company's performance and readability of annual reports. The study 
also found a negative relationship between earnings management and 
readability of annual reports. Finally, the study concluded that there is 
no relationship between board experience and readability of annual 

reports . 
 
  With regard to controlling variables, the study found a negative 
relationship between growth opportunities and length of annual financial 
report, a positive relationship between company’s size and size of annual 
financial report, a positive relationship between the company’s age and 
the length/size of annual financial report, a positive relationship between 
volatility of business environment and length of annual financial report, 
a negative relationship between volatility of business environment and 
size of annual financial report, a negative relationship between volatility 
of operating environment and length of annual financial report, and a 
positive relationship between volatility of operating environment and 

size of annual financial report . 
 
Key words 

Business strategy, financial performance, earnings management, 
board experience, readability of financial reports 
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راسة  لة ال مة وم   مق
ل مع   اف مق فا على ت ة ت وال ل ش ،  على  قاء وال م أجل ال

اصة بها. ي ال إلى   ة ال ة  ال ال ال ة أع ات اف اس اجه ال ي ت ة ال على أنها الآل
ة   اخل ات ال ل امل للع ف ال ي وت ح .  (Snow and Hambrick, 1980: 527)ال اق

(Miles and Snow, 1978)  ) :الات هي ة لها ثلاثة م ات ال ات ) رادة  ١أن اس
ق؛ ( ها إلى ال ة ع تق نف ة تأل ال علقة  ال، ال علقة ٢الأع ال، ال ) إدارة الأع

 ) اتها؛  ات اس ف  وت ت  ة  ال اولة  م ة  ي  ا  ٣ب ج ل ال علقة  ال ة،  ق ال  (
ال ات  ل ة  والع ال مات  وخ ات  م اج   :Shortell and Zajac, 1990)مة لإن

ة (Snow and Hambrick, 1980: 531)أشارت دراسة .  (818 ات م   إلى أن اس
ة  ال اصة  ال ال . تع الأع اف اءات ال اعة وج وف ال   إلى ح  على 

  

ل   ة ت ات ة ومه اس ة معق اه ة  ال ال ي ال  أع ة ت ال ال
(Snow and Hambrick, 1980: 537)  على الإدار  ا  الان ل  ح اث  الأ ت   .

ل  ها على ال ال ة ورؤ د ت ال ي ت ال، وال ة الأع ات ة اس  Lin et)أه

al., 2021: 1)ة س ات ال ل اءً على الع ة ب ة ال ات لات اس ات في   . ت ت غ وال
ة   ال ها  ف ل  ي تع ال اق  ا (Hoskisson et al., 2000; Perkins, 2014)الأس . ب

ف  ات إعادة ال ق،  على ال ل إصلاحات ال ة م ات ال غ مات ال ف ال ت
ق  ة في ال ي ة" ال اع الل اتها م أجل ال مع "ق ات ن ذل م  و  في اس أجل فعل

ى ال والازدهار  ، أو ح قاء م قاء، أو ال   . (Dau et al., 2020: 4)ال
  

اف   ت ة  ف  ت ي  ال ال  الأع ة  ات لاس ا  الأن م  ي  الع ات  الأدب ف  ت
الإضافة إلى  ة،  ا الأك شه ع الأن اصة بها. ت  ق ال ات ال ات في ب ال

(Miles and Snow, 1978; 2003)  :يلي ما   ،(Porter, 1980)  ف ال   ،
لفة   ال م ح رادة ال ات الأع ات ج؛  اس اي ال ف  (March, 1991)وت ، ال 

غلال؛   والاس اف  الاس ح  م  ال  الأع ات  ات  ,Treacy and Wiersema)اس

ج،  (1995 ال ورادة  لي،  غ ال ال  ح  م  ال  الأع ات  ات اس فان  ان  الل  ،
ة   غ م أن ن لاء. على ال ة مع الع ح أرع   (Miles and Snow)والعلاقة ال تق
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قة في الإدارة   ا ال راسات  ف مع ال ا ي )، و لل ها قابلة  ال (ثلاثة م ات أع ات اس
ائ  . خ افع ق وال ت ال ات ال ة، فإنه  ال على الاس اس وال

حها   ي اق ال ال ات الأع ات ة مع اس افع م ق وال  Porter, March, andال

Treacy & Wiersema  (Dent, 1990; Langfield-Smith, 1997) وجه على   .
ق   ة ال ات اف اس ، ت ي ات    (Miles and Snow)ال اي م ات ت ات مع اس

Porter  اف والاس  ،March  ج ال ورادة   ،Treacy and Wiersema اشى وت ؛ 
ة ات افع  اس لفة    Miles and Snow   ال ات رادة ال ات غلال Porterمع اس ، والاس
March لي غ  ;Treacy and Wiersema (Bentley et al., 2013: 782، وال ال

Higgins et al., 2015: 676-677; Lin et al., 2021: 3)  .  
  

اً إلى أنه    (Lim et al., 2018: 65)أشارت دراسة   اد    ن ات إع ل اق م ع ن س ل
داً ال ل س ة، وال  قار ل ول امة وال ات، والاس ة ال ل ح ة افآتأوسع  ، وأن

اح  الإ زةف ع قار اجعة  وتقار ال  ،ال ة في ال ها ال مات وأه عل لة، فإن تعق ال ال
ة إلى   ول ة ال ال قار ال ع ال اؤل. وق دفع ذل م ضع ت ة أص م في ء  الال

ة ل قار ال ارع ل ال ها  م وئ ا في ذل  مق ة،  قار ال اد ال . ع إع
والإ  ة  ال ال قار  ةال ال وق  احات  و ،  ل  ل ة ت ح ي  لل ن  الإدارة،  ة  اق م

في   م  ال ة  ا ال ب  واللغة وأسل ه  عل أك  ال ت  ال  ال  أن  ف  ده ال   س
(Henry and Leone, 2016; Loughran and McDonald, 2014)  .  

  

ة.   قار ال ات في ال احات ال ء الأك م إف ة ال د احات ال ل الإف ت
اً  اب ال  ن ةا لأن أص ة الأساس اس مات ال عل ف ال د ل ون على ال ع اردة    لح  ال

ة ال ائ ال ،  ، ف ال في صل الق ه. ومع ذل ح ع ف د ال ن ال م فه ال ور أن 
اً  اقع غال ل    في ال مات م ق عل ع على ال ة،  ال د احات ال ع فه الإف ما 

ي  اً .  (Habib and Hasan, 2020: 2517)  ال ل اسات، م م صانع ال اً   ق ،  وعال
ة الإ  ارات  عال ةص ا أك  تقار  ل على  ة،    لل ال ة  الأه في  ال  وعادة 

الإ احات  إف ت  ت وعادة  ع  ةوت ال اسة احات  ال احات  إف ل  ت وعادة   ،
وت  ة  اس ة.    ال ف ال أث    صانعاج  ل  ل ر  م ا  ن أن  إلى  اسة  ال
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الاتها.   ات د  وس تعق  ل  ت على  ة  لل ي  ات الاس جه  قف  ال اح  ي ادرات  ن ال
ة   ا ة ل وم ة  ال وئ ن مق ات.  ي لل ات جه الاس ة على ال قار ال ال

اً  احات أك تعق ق إف جهة ن ال ات ال ع على   ل ال اف أك لل ة وح وتق
مات   عل ة، فال ل ق الإ ال جح أن ت ارات   غ ال ة ل  ص و ال ق ة  ال ة ئ ال

ات ه ال ة له ج   . (Lim et al., 2018: 79) ال
  

ها   ائ ات ون ها ال ل ف ي تع ال ال ة الأع ة أم ح في فه ب مات ال عل ال
ا  لل ض  ع ة وال ل ق ال قعات  وال قة  ا ،  .  (Clarkson et al., 1994)  ال ذل ومع 

ن   ي ت مات  ل عل ة،  أن  ال ها  ن الإمف اح ع اً ف ق. ن ار في ال م لل   مفه
ة  لأن   ان ةإم ة مه اد اق اق احات لها ع اءة الإف  ,Loughran and McDonald)  ق

2011; Bonsall and Miller, 2017)  ث على ي ت امل ال ي الع قار  ، فإن ت ة ال وئ مق
ة   ال أم مه  ال احات  ه الإف ل ه ي  م ال ام  الاه ال م  .  (Li, 2010)و 
ة  أشارت ا  راسة إلى أه ةل ال قار ال ة ال وئ اب ال  مق الح أص ة م ا وتع  لح؛  افي ح

ة قار ال م   ال ال، اس ل ال . على س اءة والفه الق ة  س معق  Bonsall)  في ال

and Miller, 2017)    ش إلو   BOGم راسة  ال صل  ض  ى  ت ال  ق  ال أن 
ة وئ ق اً   (Li, 2008). وث  ال ل    أ اثلة ح ائج م ة  ن وئ قار مق ة في ال د احات ال الإف
ة. اً  ال ور ال   ن ة لل لل وئ ل ق ن (م م ال ة، ق ال ات ال ة في تق ال ه

رصات   وال ة  ال ال ة  الأوراق  اسSECالأم ال وصانعي  جعل )  ل  ح إرشادات  ات 
احات العامة أك   ةالإف وئ اسات، ح  مق ام ال وصانعي ال الإضافة إلى اه  .
ة ال قار ال ة ال وئ اً   مق ة    أ عاص ة ال اس ة وال ال ات ال ي  في الأدب ام  اه

(Loughran and McDonald, 2016) ت ال ه امراسات  . أ اك ع قة أن ه ا ل ال ل م
و  الأراح،  لاع  وال ة،  ال أداء  اع  ضعف  ال ق ال ل  س [على  ة  ال ال قار  ال اد  إع

ة   ال قار ال اد ال ة لإع ول عاي ال ات  (IFRS)ال ل ق الأوراق ] وم ارمة ل اح ال الإف
د   ضح وج ة ت ال اي في  ال ة  ت ال قار ال ة ال وئ  ,.Li, 2008; Lundholm et al)مق

2014; Lang and Stice-Lawrence, 2015; Lo et al., 2017) ا ، فإن ارت . ومع ذل



 
 
 
 
 
 

٢٠٢٢الرابع ديسمبر مجلة العلمية التجارة والتمويل                                          العدد ال  

 (PRINT) :ISSN 1110-4716                         ٧                       (ONLINE): ISSN 2682-4825 
   

 

ة   ال ال قار  ال ة  وئ عمق افه  اس ي  ل  ة  ال م  على  ال  الأع ات  ات   اس
(Habib and Hasan, 2020: 2514)  .  

  

ث   ةت ات اً اعأ   اس مات والأداء أ عل ة ال ة على ب   يلاف ل   ل ال
مات   عل اح ع ال ة  للإف لائ  ,.Bentley et al., 2013; Bentley-Goode et al)ال

2017a;b)  ،ة ات ت اس الي ت ال الالأ  و ة  ع ال قار ال ة ال وئ ت ال  . ق ه راسات  أ
قة  ا اصة بال م تال ن م ع عان ق  مات   اثل  ة ال أن ال عل ال  ال

ال م  ع م  ائج  أك  العالي  ال  ,Rajagopalan, 1997; Singh and Agarwal)في 

ة الأ  (Zhang, 2016)ت دراسة  ه أ. في دراسة ذات صلة،  (2002 ات ل م اعأن اس
ق  ال ال ع  تع  ت ي  ال ات  ال ي  م أن  يهي  ال م  ي.  ال الأداء  عف  ت 

ة   ات احات أك الل م  اعأ اس ا إف ا لغة أ وأن ي م ق  أن  ع ال
ة  وئ م ت لمق و اثل  ع ي ال إذا أراد م ا ه ال ن ه ، ق لا  مات. ومع ذل عل ال

ات إخفاء أداء ال  ه ال ة وأقل  ه احات معق ةة ال م خلال إف وئ . على مق
م ال د ع ص، ق ي ات  أك  وجه ال ف ال ات إلى ت ائج وضعف أداء ال في ال

وجعل  ة  ف ال ة  ن القان ات  ل وال لة  ال ل  ال ام  اس على  ق  ال ع  ن م 
ات أ  ال ه  و ه ي . ق  م الفه ة  مات ص عل ام    اً ال ف اس ال غة أنه م  ص

فة م أجل جعل الإ ل والأفعال ال ه ي لل اح  ال ا    غ واضح ف د إلى أن م ي
احات ن الإف ة أقل    ت وئ اً مق ، ن ل م ال  . ل ائج وضعف الأداء،  أك  لع ن م في ال

م  ال ال  أع ة  ات اس ع  ت ي  ال ات  ال ت  ت أن  قال قع  ال أقل ع  احات  إف  
ة  وئ   . (Habib and Hasan, 2020: 2515)مق

  

احات    إلى أن  (Li, 2010)أشارت دراسة   قار  الإف ة في ال ة غ ال ال
ة احات    ال إف ح  زاد  الإدارة.  هازة  والان ض  والغ الفات  ال ه  احات  ت الإ

ة   ة  ال الي خلال  ٢٨٪ و١٦ب ة  ال٪ على ال د  ٢٠١٠إلى    ٢٠٠٤ام  م عف ، مع وج
ار   ل على ت ة  دل مات  و عل ون على ال ع ال اح.  اردة  الإف الي   فيال ق ال ال

ع وال اول  ال ارات  ق اج   ;Cazier and Pfeiffer, 2016; Griffin, 2003)  لاس

Huddart et al., 2007)  . ة عق احات ال ة الأقل    الإف قار ال ة  ا في ذل ال وئ مق
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ه     ح على  ث  ت الي  ال و مات  عل ال ة  معال على  م  ال رة  ق عف  ت أن 
ار  اذه للق الي، فإن   .(Li, 2008; Miller, 2010; You and Zhang, 2009) وات ال و

اي   م ل  ن  قلق ال  ال ق  س في  ار  ال لف  وم اسات  ال ة أن  صانعي  وئ مق
ة و  ال قار ال ة الفه و ال ع قابل ي ت فعة  ال ار  م اذ الق اردة  م خلال اات مات ال عل   . هل

م ال  ة وع لي لل غ عق ال ل أساسي على ال أث  ام خلال ال اح  ة  لأك ال
ة    ;Bentley et al., 2013; Hambrick, 1983a; Higgins et al., 2015)ال

Miles and Snow, 1978)  عي ت ة،  ات في  اعالأ  اس اه  الان ة ل  وئ مق تف 
ة   ال قار ال اس شامل  ال ارة ع م ة.للأنها  عق على م ال ات  ا   رجة ال ل

ع   ق م ال ن   ال ار  ت جهة ن الاب ات  أما  م ع ال افعم ال ن   ال جهة ن ت م
د فاءة. ي م ال   ال ة وع ل غ ات ال عق ات لل ض ال ار إلى زادة تع عي وراء الاب أك  ال

لأ ا  ال فة  ف ال عة  ال ي   ا ال ة  والن  research and  ل 

development (R&D)ار اس ة  غ قعة وال ال هل غ  ال ارات   Miles)  ، وخ

and Snow, 1978; Naiker et al., 2008) ي  أن ت اف  ، وال اح وال  تعق الإف
مات.   عل ع ال   ل

  

ع   ي ت ات ال ، فإن ال ة وعلى الع م ذل ات اراً   اس ق ة م    أك اس وفعال
ل أقل على   لفة تع  ار،ح ال ضاً   الاب ن أقل تع ال  ت م  ل وع غ عق ال أك  ل

لف  ال ل  والف ي  اً   ال تعق أقل  اح  إف ات  ل إلى ع د  ي ا  ع على    م لل أقل  اف  وح
مات.   عل تال ت   ام  اس ة  لل ي  ات الاس جه  ال    (Miles and 

Snow, 1978; 2003)  ة ه اع م عة ي تال  (Bentley et al., 2013)  وات ع على م
ال   افة  ة:  ال ائ  خ والإعلان research intensityم  ال  د  جه  ،

marketing and advertising efforts  ي ار فاءة  historical growth، ال ال ، ال
ة   ل غ ال  operational efficiencyال ال افة رأس   ،capital intensity ار ق ، والاس
ي ة الأ . تلع  organizational stability  ال ات اً   ل دوراً اعاس أك م أداء   أساس

ة. الأراح في   ال قار ال ة ال وئ ت دراسة    تف مق ه  (Cazier and Pfeiffer, 2016)أ
الأن   اح  والإف اح،  الإف ار  وت ة،  لل لي  غ ال عق  ائي  ال لع مف   (أ   غ 
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الي   ال ق  ار)  لل ة أو ال لي لل غ عق ال دات  تع  م خلال ال ق   للم ال
الي.  صل دراسة    ال )  إلى    (Bentley-Goode et al., 2017b)ت افع ق (ال أن ال
يه   عة  ل ا لل م اً ك  أ  م ة  لأن    (أقل) ن وئ ق )ال )  ف أن ت (ت   الأقل (الأك

لل  مات ال ل على خ   . (Lim et al., 2018: 66)  ال
  

ث   ة الأت ات ار  اعاس اجعة، والاس دة تقار ال مات، وج عل ة ال ل على ب
ار أسعار الأسه  ن  ل  الالإدارة، و افآت  وال ا انه ي، وم ب ال ه  Bentley)ال

et al., 2013; Higgins et al., 2015; Bentley-Goode et al., 2017a,b; Chen 

et al., 2017; Habib and Hasan, 2017; Navissi et al., 2017) غ م . على ال
رصات ة وال ال ة الأوراق ال أتها ه ي ب ة ال ة ال ل ة اللغة الإن ة في   أن قاع الأم

ا،    ١٩٩٨عام   ا لة  إلا أن  لها م ة أمام الم ل قائ ة ت ال قار ال ة ال وئ ، ح  مق
ة   ال م  ال على  الأع ات  ات اس ث  ت أن  ة  (  ن خارجة ع س ي ت وال

احات ال )  ال  ة للإف ي ق عة ال  Bentley-Goode) دراسة  . ف ةعلى ال

et al., 2017a)    ة  ما ات ان اس ال  إذا  اصة  أع مات ال عل ة ال ث على ب ة ت ال
ه ال بها ت ه ه ال م  ة  راس، وأ ات الأع ات ع اس ي ت ات ال ارك  الأن ال ق ت ع ال

ال   ال لل  ال ال م  عها  ة و انات ال ال ها  ل أك في  ف ف م  و ع
مات. ومع ذلاثل  ت عل اً ال ائج    ،  أ  ,.Bentley-Goode et al)دراسة  تف ن

2017a)  م ت ر أك م ع ق ق ن ل ال ل أن  قة أنه م ال اثل م خلال ح
ائج الأداء والأراح  لاع ب ر على ا ه قاء ال ها م خلال إ عال ن  م ق مات، و عل ال

اً  ، ن قعة. ومع ذل ق    ال اعاً لأن ال ون اأك إب اح ع، فه لا ي مات  لإف عل  ال
ف إرشادات الأراح  ل أن ت ال ة. م غ  اف ال ته  ار  ي م شأنها الإض ال
  ، ل أساسي على الأراح. ومع ذل ة لأنها ت  اف مات ت ة ع معل انات ال وال

اً  ة م قار ال ف ال ل ع  ت ل ح فاص خي م ال ن ت ق ار ال ل ق  ة، ل ات ال ل
د إلى ضعف  ا ي ه م ر في تقار ة ال ال قار ال ة ال وئ اً مق   ن

 (Habib and Hasan, 2020: 2516) .  
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صل دراسة   مات أقل  إلى    (Li, 2008)ت ن إلى تق معل ل ي  ة  أن ال وئ مق
اته وأن ال ة أقل  لإخفاء الأداء ال ل يها تقار س ي ل ن ات ال ة  وئ مق

يها   ارة  ل ،  .  أراح أقلاس صل دراسة  ومع ذل ي  إلى    (Bloomfield, 2008)ت أن ال
ة أقل    اق لا ي ورة تقار س ة  ال وئ اج ف لإخفاء الأداء ال  مق  ، لاً م ذل

ص   ة ال م ال ا ات ذات الأداء ال إلى  و ال ي ام  م ل اس ل أ ج
امل، وه ل  ح وضعه لل  وره ق  ا  ل ة وأقل  ب احات معق ةعل الإف وئ   .  مق

  

حا دراسة  ق  (Bloomfield, 2002)    ق س ة  أن  ال ال مع  الأوراق  فاعل  ي
احات   مات  الإف عل اج ال هل اس ان م ال ة إذا  ل أك عقلان ة  العامة  ف  م ال

احات  ه الإف اف  ه ة، أتاح ت ة  . في الآونة الأخ وئ ق ال اح  اس  دات  دراسة  لل ال
لة ل اق ال ةوالع ال قار ال ة ال وئ صل دراسة    . ق  (Lundholm et al., 2014)ت

ات الأج إلى   ة أك  أن ال م تقار س ة تق رصات الأم رجة في ال ة ة ال وئ مق
ات   لاك أسه ال امه ع ام مات ال الأم وح ل ع معل م أجل تقل

ة   . (Habib and Hasan, 2020: 2517) الأج
  

الأساسي   الأداء  إخفاء  ف  به ي  اس ال ي  ق ال ام  اس ع  الأراح  إدارة  تع 
ي   راسة مع ال ائج ال اف ن اً، وت احات أك تعق ها على أنها إف ه نف ي ت ة، وال لل
إدارة   ارسات  م ام مع  ال ي وذل  ات ل اس اً  تعق الأك  اح  ارون الإف ي  ال

ارسات.    الأراح في ه لإخفاء تل ال اولة م رة  م ع إخفاء ال ل م اول الإدارة  ق ت
ة لإخفاء إدارة الأراح   ة لل ال فاضاً  .  (Lo et al., 2017: 3)ال ون ان ي ما يلاح ال ع

ة  ال ال ائ  الق تعق  زادة  ع   ة  ل ق ال الأراح  إخفاء  ن  اول فإنه  ائج،  ال في 
اص   .  (Ajina et al., 2016: 515)ة به ال

  
دراسة   صل  ة  إلى    (Xu et al., 2018)ت ج م علاقة  د  ي  ب  وج ال ة  خ

ف و  ةال وئ ة  مق ال قار ال ع  ال ف ئ  زادة ع ال. ف س    ال ارأأو م ي  ع  ال
ي ف ي  ع  أو  ال الي، ال داد  ال د إلى ت    ت ا ي ة م وئ ق ق ال  ال ل ال
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اً ا شامل ح أن  ن الأك س ي ف ون ال ي ن وال ي ف ؤساء ال رة على  ه  ل تف أك ق
لال غ ات ال قاء    ةعق د إلى    يخلاقالأ وال ا ي قار م ة  في ال وئ ةزادة مق ال قار ال   . ال

  

ل مة وم ق ضه ل ا س ع الي: م اؤل ال راسة في ال لة ال اغة م راسة،  ص   ة ال
ة  ال ال ة أع ات ث اس ل الإدارة على  هل ت ة م الي ودارة الأراح وخ والأداء ال

ة ا وئ قار  مق ة ل ال ةال ؟ ال ة ال ال ق الأوراق ال ة في س ق ات ال   لل
  

  

راسة  ة ال   أه
راسة  ت م ال ة: ق ال قا ال ة م خلال ال اس ات ال ة في الأدب ي ات ع اه ة م ال   ال

عل   - ا ي ة خاصة  ال راسة ال ع ال ض ة م ال ال ة الأع راسات في ب اول ال ل ت
ةالعلاقة ب   ال ال  ة أع ات ةو   اس ال ال قار  ال ة  وئ ات    مق الأدب في  ه  ا  م

ة  ال ال ة أع ات اس اصة  ةو ال ال قار ال ة ال وئ ة.  مق ال ال ة الأع  في ب
 

اتع   - ة  ل و اعالأة  فه العلاقة ب اس ال قار ال ة ال وئ اقاً لأنه    أم مه مق ف س   ي
اً  ا  مف ه ضح  ي أن  ة.   لل ة  الأساس مات  عل ال ة  ب اً   لفه  ان   أ إذا  ما 

وال ن  لل وال ون  وال ن  ن  ال الاجع اب  إلى  اوأص اجة  ون  الآخ لح 
ة   ال ال ة أع ات ق ال لال في اس  :Habib and Hasan, 2020)  فه ال

2514) .  
 

ف   - ولة ل  ة  راسال ت د ال ه اسات لأنها ت إلى أن ال انعي ال ة ل رؤ مف
ة  ال ال قار  ال ة  وئ اً   مق ن ات  ال ع  ل ة  ال ودة  ن م ة    ق ت ات لأن اس

د أساسي ل اعالأ ة  ل هي م وئ ق جهات  ل ع ال ي ت ات ال ةوأن ال ات   الاس
ة م ل  لفة  وج .  ال دفعد  إن  ات  ال احات  إف تعق  م  أن  اوف    م

ل   وعات  م ء  ب إلى  ةال  ال ال قار  ال ة  وئ و مق اً ،  ةلأن    ن ات   اس
ي،    لاعالأ ل ال ا واله ج ل ق وال ال ال ة وم ج ال ل أساسي م د  ت

على   ث  ت لال عق  ال فإنها  ال  يغ م  وع ة  تالأك  ال م  وع مات.  اثل  ي  عل ال
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الي، فإن   ال ةو ات اراً ا عالأ  اس ع إ احات  ل ت اغة وتعق الإف  Lim)  ل وص

et al., 2018: 65) .  
 

م   - عى  ل ة إرشادات  راسالتق ي ت ات ال ة  إلى تل ال قار ال ة ال وئ   وت  مق
ة قار ال ة تعق ال ال ال ة أع ات  .وذل م خلال اس

 

امل الأخ ( - ف على الع ع ل الإدارةال ة م الي ودارة الأراح وخ لاف  الأداء ال  (
أن   ي   وال ة  ال ال  أع ة  ات ث  اس ا ت ة  وئ مق قار  على  ة  ل ال ةال   ال

ة ال  ال ق الأوراق ال ة في س ق ات ال   . لل
راسا راسة ال وض ال قاق ف قة وت واش ا   ت ال

راسات الف   قة  ال ة  آثار  ا وئ قمق ة ح  ر  اال ال ق الأوراق ال ة في س ال ال
الأقل  أن   قار  تال ة  وئ ال  ع مق ة  ال ال الأوراق  اول  ت ال ة    ل صغار  ق م 

(Hirshleifer and Teoh, 2003; Lawrence, 2013; Miller, 2010)  ل على ؛ وتع
رالتفاق رد   ه ق    فعل ال ل  ؛  (You and Zhang, 2009)لل اف الأسعار وت ة اك ل ع

(Lee, 2012) رات ال  ف تو ؛ اش م ت ة الإدارة  أن ل غ م ا م
(Rennekamp, 2012)  ف ال م عة  ؛ وت ا ر أك م م ها ق ج ع لل ول ي ال
قع ت في  أ  وال لل  ات ال   Lehavy et al., 2011; Loughran and)  ال

McDonald, 2011)  .  
  

الف   راسات  صل دراسة  ال ة. ت ال ال قار  ال ة  وئ دات مق اً م أ قة  ا
(Li, 2008)    ة  إلى أن ف ض  الأراح ال ة أقل. تف وئ ق ت  ع الإدار ت ة ال ض ف

م أ ي ق  ال ة وت  ا  ن  ل ال مات  عل ة ال ل م أه قل لل ة  ة ومعق لغة غام
ة  ل ق م جان  ردود الفعل ال ة  س ال  ,.Courtis, 1998; Dempsey et al)الأوراق ال

م دراسة  .  (2012 ات ب   (Bloomfield, 2008)ق ائجتف .  (Li, 2008)دراسة    يلة ل
بف ات  ال م  تق ون أن  ال قع  ال، ي ال ل  أك ف  على س ا  ة وه ال ار  الأخ

اً  قافة على    (Kumar, 2014)ف دراسة  في نقلها.    تعق ة ا تأث ال وئ قمق ة،  ر الال ال
صل إلى أن   ة الوت ات الآس ة  ال ات ال ق لا ة في ال ل ها ال ن ثقاف ي ت ة وال
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ة أقل   ض تقار س اح) تع ة وتق الإف ل ال ة (أ تف ةأك س وئ ، في ح مق
ات  ال يها    أن  ل ي  أك  ال ة  س تقار  م  تق أعلى  ة  مل ة  ت  وئ م  مق لل 

ال ب  اي  ال الح  ال ارب  ت دراسة    .لاك ت ه أن   (Laksamana et al., 2012)أ
ي ي  ا ال افآتها الإدارة العل ل ن  ل مف م ل ة وت اق يها م ة ل وئ افآت ذات مق ال

ارسات الأقل  ر. افآت  ح م ة للأج اد دات الاق لة ع ال ف     ال
  

ت دراسة   لة    (El-Ghallah, 2021)اع ال ل  ل ابي في ت هج الإ على ال
د   نة م ع ة م ل م خلال ع ق ة في ال اه ه ال ك ه ل ابها وال  ح أس ض  ٤٨وت

ة م   ة خلال الف رصة ال ال ة  ة مق راسة  ٢٠٢٠إلى    ٢٠١٨ش ائج ال ت ن ه ، وأ
ة والأراح على م مق  اً ل ال ج اً م اك تأث اك  أن ه ا أن ه ة  ال قار ال ة ال وئ

اً   ائج تأث ت ال ه ل أ ة و ال قار ال ة ال وئ اجعة على م مق دة ال اً ل اً سال تأث
   . قار ل ال ة ال ل ا ة على اس ال قار ال ة ال وئ اً ل مق ج   م

  

ة   ال ال راسة  ال م  دات تق م اف  اس ات  أدب ع  س ة    ب وئ قمق ة  ر  اال ال ال
الأ  ةال ة  ات اس أن  اح  اق خلال  أساسي  اعم  عامل  هي  ةل  وئ ق ل  لل ت  .

ة ات اً اعالأ  اس ة ج حلة م ها في م ي ي ت ت امات    ل، ال ة، ال اة ال م دورة ح
ارد   جه  ع م الي فهي ت ال ات لأداإلى  لة الأجل، و ق ال فا ة ت ال ئها أو 

ه ت ه أو  فا (Bentley et al., 2013; Snow and Hambrick, 1980)  عل لل  .
مع   اتها  ات اس اءمة  ات  ال م  تق ة،  اف ال رة  الق ا  الأعلى  ات  للفة  الن ل

ي ل ال ا واله ج ل ق وال ال ال  Miles and Snow, 1978, 2003; Miles)  وم

et al., 1978; Milgrom and Roberts, 1995; Navissi et al., 2017)  .  
  

، ا ال ة  (Lim et al., 2018: 67)أشارت دراسة    على ه ات ل  اعالأ  إلى اس
أساسي على   ل  ث  لالعق  الت للغ الي  م  ي  أك  ة وع  ,.Bentley et al)ال

2013; Hambrick, 1983a; Higgins et al., 2015; Miles and Snow, 1978)  ،
اغة وتعق   د م وص ي  أن ت احات  الإوال مة  ف ق اب الال غ الأص لح. 

اته   ن تق ق مي  ال ق.  ل ه ص ال ة وف ي ات ج لاق م اف و  تر ا شألاس
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م ال قة إلى أن ع ا ات ال م الأك  الأدب ق، وع ةأك  في ال جي، وش ل د    ال ة ت اف ال
ال  م  يأك  ع .  (Jaworski and Kohli, 1993; Kohli and Jaworski, 1990)  ال

م ال اتها،  أك   ع ل ة وع ي لل ث على ال ال ي ت غ ال ي إلى درجة ال ال
ار   اس ة  غ وم بها  ال  لا   اءات  إج ها  ت ي  اوال ل  ق ردي م  وال لاء   لع

اف وال ات  وال ةه ة ال وال  (Ghosh and Olsen, 2009)  ال د أن . ت
عة ة س ج ل ت ات  تغ إلى  ة  وال ة  ال وغ  ة   ;Ecker et al., 2013)  الف

Hill et al., 2000; Kohli and Jaworski, 1990; Saviotti, 1998) علاوة على .
ة ال  اف ، فإن ال ة ذل ع ال ب عل م ال قعة ت هل غ ال ارات ال سة وخ

ار اس ة  غ وال ة  قل ال ات  ال في  ة  ص ال ة  ي ش ات   Song and)  ال

Montoya-Weiss, 2001; Su et al., 2010)  . س ما  على  اء  ن  ب ق ال ض  ع ي  ،
prospectors  ال م  وع عق  يأك  لل  ,.DeSarbo et al., 2005; Ittner et al)  ال

1997; Ittner and Larcker, 2001; Kotha and Nair, 1995) .  
  

ة  راسإلى أن ال  (Habib and Hasan, 2020: 2518)أشارت دراسة   ال ي ة ال ت
دات   ة  إلى خ ال ال ي في م وئ ة م خلال  مق د احات ال دور ف  الإف

ي   ت في  ال  الأع ات  ات ةاس وئ ق   (Miles and Snow, 1978; 2003). وضح  ال
ات   ات ال  ثلاث اس ن  أع ق : ال ن    ،Prospectorsقابلة لل افع ،  Defendersوال

ن  لل اته  Analyzers  وال عل  ي ا  غ  ال اه  وات لافات في ح  الاخ ؛  
اقه   ن (Hambrick, 1983a)وأس ق م ال ق ار(  .  ن ن الاب جه ن وم ام نه دي )  ك

عة اته  ق م ج س غ م الي فه أك تعق   ب ال ن على اً و افع اف ال ا ي ، ب
الي فه أقل  ال قة، و ات ض ة م دة مع ال على قاع مة أو ال ع أو ال أساس ال

اً  ي تتعق ات ال ن وضع الل  . ال لل .    ف ه م افع ق وال ات ال يه س ول
اً  الأ  ن ات  ات اس ت  ال اي  ال عق  لفة،  اعلل ال م  فإل  على  عق  ال ن 

ث على   ة ق ي ات ة  الاس وئ احات.  مق م تعاني  الإف ق م ع مات  اثل  ال عل ال
م ال ائج.   أك  وع اي ل ل  فالفي ال وعال ة ات ل ات ع اس ي ت ات ال ت ال ، ت

ي ال الأداء  عف  ق   ;Rajagopalan and Finkelstein, 1992)  ال
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Rajagopalan, 1997; Zhang, 2016)  ، ز الي  ال الع  ادو الي ة   ,Hambrick)  ال

1983a; Ittner et al., 1997) .  
  

اً  ا، وث    ت الاً   (Bentley et al., 2013)مع ه ن اح اجه ق ي   اً   أن ال
ة   ال قار ال الفات في ال وث م ة ال ل ة مع الإالإ اف ن ا ا أقل اس ن اح دارة ل ف

ةق في ال ار ال اس ع الأخ ي تع     ال ار الأسعار وال ا انه ة ت م م اه
اً (Habib and Hasan, 2017)  لاحقاً  ، غال ات    . علاوة على ذل ي ال ما ي تع م

ي على  ع ال ا  ، وه ارات الأسه ق م خلال خ ال ال ات أع ات يها اس ي ل ال
ال ار  الاس عة  ا الائ  م الأسه فء  غ  سع  ادة  ل اولة  م  ,.Navissi et al)  في 

ع الإدار أنه ع   . ت(2017 ة ال ض قعف ون في تق الأداء ال ي ل ال ف ه  ما  ،  م
ة أقل  قار ال عل ال ل  ا الف ع على ه ن إلى ال ل ةفإنه  وئ   . (Li, 2008) مق

  

اً  اعاً   ن ق أك إب اً لأن ال ات أ ه ال و ه ي م م ق مات  ة  ب  ، فق  عل ال
ه ل ال ة. أح ال اف ته ال ة م ا ضاً ل ة أك غ قار ال مات في ال عل عل ال   ة ل

و  لة،  ال ل  ال ام  اس غة  ه  ات  ص ل وال فة  ال والأفعال  ل،  ه لل ي  ال
ة   ال ة وال ن اء (و القان عج الق ي ت مات  )ال عل لة ت على ال م ال ل ال ا لأن ال . ه

ة   لة م ل ال عابها. ال اً لاس ل   أ اء على الع ة  وت الق مات.  ع عل ة ال عال ل
ام  إلى    (Orwell, 2013)أشارت دراسة   غة  أن اس ل  ص ه ي لل أم م  ع  ال
ادع ع   ، و أو م في الأفعال ع ل، ت ال ة. و ول ب م ال ه ا لل ون ه ي م ال ق 

فة الأ  اث  ال عل ا ح ة وت ل الاس اً في ال ن جه ل اء ي ى.   لق ع ف ال م    أك ل ع
ارائج  التأك   فاءة الاس م  ال وع ي  ق على    والأداء ال ال ات  ع ش

لة، و  ل ال ام ال غة  اس ة ص ن ات القان ل فة وال ل، والأفعال ال ه ي لل ال
د إلى   ا ي ، م ع على الأداء ال ة لل ال ة أقل وال د احات س ةإف وئ   .  مق

  

اً  دة أ ج ات ال م الأدب ، تق يلة    ومع ذل ة ب ة  ح ات ع اس ي ت ات ال أن ال
احات الا  ق م م الإف اف أك ل يها ح ق ل ارة  ال رةخ ار ال م   ال وص

ي ن ل ق س ر إلى أن ال ا ال ة.  ه انات ال ا أك ال اف ل ه ح
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ة أك   ة م خلال تق تقار س ة  شفا وئ اب المق ل أص ها م ق .  الحهل فه
ة ال  ات ع اس ي ت ات ال ل ال ، ت نفقات ال   إلى ت   عفاعلى الع م ذل

قة دة ب اتها ال عة م اج الفعال م ح  ق  ل   وال ل لفة على أساس الإن ال
ه ال  و  .  (Miles and Snow, 1978, 2003; Hambrick, 1983a)  م 

اً  ن ن افع ه ال  ، ل اً   ل ر ة  ت ال اجه ال ق ل إن اق ال ا  م خلال اخ ي    م
ه   ج ل    إلى أداءت ة  أف اراً لل ق افع  وأك اس ، (Zhang, 2016)  لل   . علاوة على ذل

ن خ   افع افآت   ر ال ة م ل غ فاءات ال ف زادة ال ل مع ه ل أف اشى  ت
ه لاً م تع سع ال   . (Habib and Hasan, 2020: 2519) ب

  

ام   ة  م  ٢٤٨١٧م خلال اس ، ف دراسة  ٢٠١١إلى    ١٩٩٤عام    ماه
(Lim et al., 2018)  ة الأ ات د لاعاس ة  ل  وئ ة ر  اقالق ال راسة  .  ال م ال اس

ة ات اداً   اس ة اس ال ال ي   أع ات راسة    إلى ال الاس  ,Miles and Snow)ل

اس    (1978 ة  و وئ ق امال ش   اس ال ش  راسة    Fog index  م .  (Li, 2008)ل
إلى   راسة  ال صل  الت ة  ات اس ع  ت ي  ال ات  ال ار ق  أن  الاب ن  جهة  ال  

innovation-oriented prospector strategy    يها ة أقل مقارنة  ل وئ ي  مق ات ال ال
ة   ات ع اس فاءة الفاع  الت .  efficiency-oriented defender strategy  جهة ن ال

راسة   صل ال اً ت ون  إلى    أ ه ق  اع  أن ال م  ان ة وع ه ب تأك  أك سل ُ ا 
ن  افع اع  ال احات أك إثارة فيان   . الإف

  

ام   ة    ٣٨٠١٤م خلال اس اه ة مم ف  ،  ٢٠١٣إلى    ١٩٩٤  عام   للف
ة الأ  (Habib and Hasan, 2020)دراسة   ات ال  العلاقة ب اس ة ع على م ال

ة  و  وئ احاتمق ة  الإف قار ال ة في ال د راسة  ال م ال ال. اس ة الأع ات م   اس
راسة   عانة ب ش    (Bentley et al., 2013)خلال الاس ن م ي  ةم  ال ات   للاس

ع   اس  ةع  ك ات ال    اس ةأع رجات الأعلى  ال ل ال ة. ت ات يها   للاس ات ل ش
ات  ات ق    اس ات  وتال ات يها اس ات ل رجات الأقل ش . أشارت دراسة  افعالل ال

(Loughran and McDonald, 2014)  ل ملائ  اس  م ه  لف  ال ح  أن  اس إلى 
ا ة  وئ .مق ال ق  ال في  ة  ال ال احات  صل دراسة    لإف  ,Habib and Hasan)ت
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ال  إلى    (2020 أع ات  ات اس يها  ل ي  ال ات  ال أو  ع  ال م  أن  ق  ف  الال
prospector-type business strategies    ج احات  ت ة أقل  إف وئ ي مق تل ال ا  ، ب

افع   ع ال ال م ال ات أع ات يها اس ج   defender-type business strategiesل ت
ة وئ احات أك مق غ وس ع درا.  إف د م اً إلى أن وج راسة أ صل ال علاقة السة  ت

ة ات ل في و  ب الاس ة ي وئ ق   .ةأداء ال ال
  

ائج   اف ن ي ت    (Habib and Hasan, 2020)دراسة  ت قة ال ا راسات ال مع ال
الأ ة  ات اس أن  للإاعإلى  الإدار  افع  ال على  تأث  لها  اح  ل  خاصة ف مات  معل ع 

ة   لف ب الي ت ال ة، و اداً ال ة اع ال اصة  مات ال عل الها.    ال ة أع ات على اس
دات    ته أ عة م م قة م ا راسات ال ة  ال وئ قار المق ةال ا في ذل الأداء ال  ،

ات  ق ال ة في س اف الي ودارة الأراح وال  ;Li, 2008; Lundholm et al., 2014)  ال

Lang and Stice-Lawrence, 2015; Yen et al., 2016; Lo et al., 2017)  .  م تق
ة   ال راسة ال دات  ال ة هي أح ال ة ال ات هار أن اس ات م خلال إ ه الأدب ع ه س ب

ل ة  ه ة  ال وئ قق ة  راال ال اً .  ال ةلأن    ن ات ال  الأ  اس مات  ع عل ال ة  ب على  ث  ت
ف ات،  لل الي  ال قع  والأداء  ال ت  ة  لف  أن  وئ لاف  مق اخ ة  د ال احات  الإف

ة ات دة  ل اعالأ  اس ةال عها ال ي ت   . (Habib and Hasan, 2020: 2513) ال
  

ي  ر ل ت ا،  الأ  وه ال والأداء  فف  ل  لا  إلى  ف اجة  ال م  افع  لل
ع ف اً ال عه أ ة   ، بل  د احات س اج إف ق" م خلال إن ف على الإشارة إلى "ال

ن أك   ة  ت وئ اً مق . ن م ت  وأسهل للفه ع ع ي ت ة ال تفع اثل  للأدلة الق مات ال عل ال
م ال ات م  أك  وع اجهه ال وع ال ت ع  ال في ال ات م ال ال ق مقارنة  ع ال

افع،   ن  ال احات ال س احات  الإف ة في الفه م الإف ق أك صع ل ال ة م ق
ات   ل ال ة م ق ع  ال افعم ال ،  .  (Habib and Hasan, 2020: 2520)  ال ل ل

الي:  ض الأول على ال ال قاق الف    اش
  
  
  



 
 
 
 
 
 

٢٠٢٢الرابع ديسمبر مجلة العلمية التجارة والتمويل                                          العدد ال  

 (PRINT) :ISSN 1110-4716                         ١٨                       (ONLINE): ISSN 2682-4825 
   

 

ن ل  " قع أن  ع  م ال ة م ال ات ال ة ال ة س ق تقار مال   ال
ة مقارنة أقل  وئ ع امق ة م ال ات ال افعال   " ل

  

صل دراسة   ت  إلى    (Li, 2008)ت ال  ذات الأداء  ات  ال ملفات  أن 
د علاقة  اً إلى وج راسة أ ه ال صل ه ، ت اءة، وعلاوة على ذل ل وأصع في الق أنها أ

ارة الأراح  اس دة الأراح مقاسة  ة ب ج ي  و   سال ت الع ه . أ ق ال ة ال وئ مق
ة س  اص معال ة، لا  للأش ع رات ال ة أنه  ضعف الق ف راسات ال م ال

ة. أشارت دراسة   ة مع ة زم مات خلال ف عل ودة م ال ة م  (Morris et al., 2007)ك
در إلى   م  ق مة.  ق ال مات  عل ال وفه  إدراك  على  ث  ت اللغة   ,Rennekamp)اسة  أن 

ه   (2012 قاد ال أنه  قلل م اع ة  وئ اح الأقل مق اً على أن الإف لاً ت دل
صل   اراته اللاحقة. ت امه وق ث على أح ف ت ي س ة وال عل مات ال عل اد على ال الاع

ة الانإلى    (Miller, 2010)دراسة   ث ن اول  ا ال فاض في ن فاض في أن الان
ع  ال  على  ودة  ال رته  ق ون  مق ال  لاء  ه ؛  ال صغار  اول  ت
ل   ام ب اً لأن ال قار ن ة ال عال اداً ل ع ن أقل اس اجها و ة واس لائ مات ال عل ال

ة  لف للغا   . (Boubaker et al., 2019: 162)م
  

ة ق    (Barnett and Leoffler, 1979)ة  ف دراس قار ال ان ال ما إذا 
ق   ال ور  اءة  الق في  ة  صع أك  ان  أص  ة  و ل م  Jones and)الأدلة 

Shoemaker, 1994)  أخ ات  غ وم ة  وئ ق ال ب  العلاقة  أخ  دراسات  ف   .
ارجي   ال اجع  ال ة  ات    (Barnett and Leoffler, 1979)ت ش ال ة  ور

(Baker and Kare, 1992; Subramanian et al., 1993) ة ل دة م ج . الأدلة ال
صل دراسة   ال، ت ل ال ة. على س إلى أن   (Subramanian et al., 1993)وغ حاس

  . ات ذات الأداء ال اءة م تل ال ة أسهل في الق ات ال ة لل قار ال ال
ل  ي م ال ارة الأراح، وال اح على اس ات الإف رس آثار س قة ل ت ا راسات ال ال

ة ع ف ال الإدار   ال ة ال ة م ال ن أك أه   أن ت
(Li, 2008: 223-224) .  
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ة م خلال ف    (Li, 2008)ف دراسة   قار ال اح ع ال ة الإف شفا
ش ا  ة أو "م وئ ق ش  ال راسة إلى أن Fog indexل ه ال ائج ه احات، وأشارت ن " للإف

ع ل الإدارة   ك ال ت سل ه ات أ ق ال لل ة ال وئ  ,.De Franco et al)مق

م دراسة    (78 :2015 ة ت أك م    (Li, 2008: 222)ح اس ة    ٥٠٠٠٠ع اه م
ة م عام   ى    ١٩٩٤للف را ٢٠٠٤ح صل ال ة ، وت ف ات ذات الأراح ال سة إلى أن ال

) في الأراح ع  ق ادة (ال ال د  اءتها ح ت ع ق ة  ل إلى تق تقار س ت
قار  اءة مقارنة ب ة) في الق لة (أك صع ن أك سه ة ت اب إلى تقار س العام ال

ة ال وئ اً إلى أن مق راسة أ صل ال . ت اب ارة العام ال اس اً  ت مع ق ال ت
ارة  يها اس ن ل اً  ة أك تعق يها تقار س ي ل ات ال الأراح، ح ت أن ال
قار  ال لة  به هاز  ان ل  ا  م ق ق  ي  ال أن  إلى  راسة  ال صل  ا ت أقل.  أراح 

، و ة ع ال مات سل ة لإخفاء معل ع  ال ل على ال ل ه العلاقة   تف ه
فاً   ن الأداء ض ما  د  (Bonsall et al., 2017: 332)الإدار ع ا س وج ح م . ي
ة   ال أداء  ب  ة  اح ع و علاقة واض الإف ن  ق  ة.  ال قار  لل ة  اللغ ات  ال

ون م م   ل ال اً، وق  ة أك تعق ار ال ما الأخ ي ع مات م ال عل ال
ة س ار  أخ اك  ه ن  دراس ول  .  (Bloomfield, 2008)  ت صل  ت  ,Courtis)ي  ل 

د    (1995 ;1998 وج ة  إلى  ال ة  ر ب  علاقة  ة.  و أ  وئ ق اً  ال دراسة  أ ت  ل 
(Kumar, 2014: 3)   صل درا ا ت ة، ب قار ال ة ال وئ ة على مق سات  أ آثار لل

(Li, 2008; Subramanian et al., 1993; Taffler and Smith, 1992)   أن إلى 
ال   الأداء  اصة  ال تل  اءة م  الق ال أسهل في  ات الأداء  ل ة  ال قار  ال

(Laksmana et al., 2012: 189)ض ال قاق الف ،  اش ل الي:اني  . ل  على ال ال

د  قع وج ة "م ال وئ ة ومق ة ب أداء ال ج ةا علاقة م قار ال   " ل
 

ي    (Lo et al., 2017)أوض دراسة   ال ات  ال يها  أن  أراح  ل ف  إدارة  به
ئ ودارة الأراح ال ع على الأداء ال ل إلى ال اب ت ق في الأداء على أراح العام ال  ف

عل   ا  ةالم اءة أك صع ت  ح    ق ه اجه الأ ي ت ات ال ة لل قار ال راسة أن ال
ة  اح اً م ال ها هي أك تعق غل عل عاي الأراح أو ال فاء  ال لل ق ال اً في س ضغ
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ة  احات مال ه م خلال إف ن إلى إخفاء سل ل ات  ه ال ي ه اً لأن م ة، ن ال
ة وئ     . (Boubaker et al., 2019: 162) أقل مق

  

ي ب عامي    ١٦٣م خلال ف   ن الف ق الأسه  ة في س ة مق   ٢٠١٠ش
صل دراسة  ٢٠١٣و ة   (Ajina et al., 2016: 509)، ت ة ومع ج د علاقة م إلى وج

اح   اح تأث تعق الإف ع ال ة أقل). ف  وئ ش (مق ش ال ب إدارة الأراح وم
ق   س لة  وس مات  عل ال اثل  ت م  ع راسات  على  ال صل  ت  .  ;Miller, 2010)الأسه

Lawrence, 2013; De Franco et al., 2015)   اول ت تع  ة  عق ال اللغة  أن  إلى 
احات   ق إف ي ب م ال ق مات. ق  عل ة ال ال معال دي  زادة ت ال الف

ار ال قة أن الأخ ئ أو  ح ة لل على الأداء ال ة معق ة أك صع ا ة هي ب
اصل   ال إلى (Bloomfield, 2008)في  الأراح  إدارة  ن  ارس ي  ال ون  ي ال ل   .

ة   ة معق   . (Ajina et al., 2016: 510)ال على أفعاله م خلال ن تقار س
ض ال قاق الف ،  اش ل الي: ال ل  على ال ال

د علاقة سال  قع وج ة "م ال وئ اح ومق ةا ة ب إدارة الأر قار ال  " ل
  

ة،   ال ال قار  ال ر  م م  ء،  ب ذ  ةاد  وئ مق ة    فإن  لل ة  ال ال قار  ال
ت   ارات  خ اذ  ات ات  لل   ، ل ل  . ي ف ال ي  ال ع  م  تق مع  س 

ة ل   ات ةاس وئ ة.    مق ال ها ال ج  تقار ة على أن ع  ت ي  أدلة داع فال  ال
ا( ة للإدارة العل ة م ات.  )  وه س ائج ال ث على ن ع    ي لال ان الع ح    في م

ج   ا  ت ا د  م ة وج ي ن ف ي ال اً م ح ال  ار ال ار ال على   . ن لاس
ال   ،  (Kunze et al., 2011; Lahey, 2008; Wanberg et al., 2016)أساس 

ة   خة ال ة  في اوال ة والق العاملة العال ات ال لا اقع  ل  Walter and)في ال

Scheibe, 2013)  .ها ي ات وم ة لل ائج ذات أه ه ال ن ه   ، س
  

، فإن   ها (علاوة على ذل صل إل ي ت ال ة ال ي  ال ف ي ال ار ال تع 
اً   ةق   س وئ ة  مق ال ال قار  ضع  س   ) ال ي  ن م ال ال وال  ام  اه

ق ل   ن ع  ةي وئ قار  مق ه ال ل ه ا س أن  م ح م ة  . ي ال ة ال م ال
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ة ق   ل إدارة ال ة ث على  يفي م وئ ة  مق ال قار ال   .(Xu et al., 2018: 80)  ال
ل ا اء م د أع ة ع ل الإدارة م خلال ن ة م اس خ ة    لإدارة م ذو ال

ل الإدارة.   اء م د أع الي ع ض ال إلى إج قاق الف ،  اش ل ع  ل الي:ا  على ال ال

ة وئ ل الإدارة ومق ة م ة ب خ ج د علاقة م قع وج ةا  "م ال قار ال   " ل
  

راسة  ار ال لل   الإ
ة م  ال راسة ال ار ال لل اول الإ ة:  ت ال قا ال   خلال ال

  ة ال قار ال ة ال وئ  . مق

   اع اتأن ال ال ات أع ات  . اس

   اتأث ال الة  اس ة ة على أع ال قار ال ة ال وئ  . مق

   ة أث ة على  أداء ال ال قار ال ة ال وئ   . مق
   اح أث ة على  إدارة الأر ال قار ال ة ال وئ   . مق
   ل الإدارة على ة م ة أث خ ال قار ال ة ال وئ   . مق

ة  ال قار ال ة ال وئ   مق
ح   ة،  اللغ ة  اح ال م  ة)  وئ ق لل م  ق ال (ال  الفه  ة  ان إم اس   
اء قادرون على   اء أن الق ض ال ف ص.  ح لل ى ال ع إدراك ال ة الفه  ان ت إم ت
امل  ة ع ع ة  و ة م ة ن اص ة الفه  ان ار. إم ى الأف مات ومع عل اءة م ال ق

ل: مهارات ال دات  م ف ن تعق ال ما  اءة. ع ال ومهارات الق ة أدوات الات ث ة، وم ا
مة  ة غ مفه قار ال ص وال ح ال تفعاً، ت   . (Fakhfakh, 2015: 23-24)م

  

ل   اسه  م ر  ت وق  قة  ب ة"  وئ ق "ال لح  د  ق ال ي  ت ع  ال م 
ة فه   ان أم وم د ال ف وعق ف ة على م ال رس اد ال ال ة إع ل أساسي في ع
علقة  مات ال عل ال فعال لل ة على أنها ات وئ ق ف ال ة. تع قات الع ات في ال عل ال

ة م جان ق ال ق    ب . أشارت (Loughran and McDonald, 2014: 1643)ال
انات مفا    (Xu et al., 2020: 346)دراسة   اً ح أن ب اً أساس ة والفه أم وئ ق إلى أن ال
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ل  ة (م ال قار ال ة لل ئ ة ال ائ ال أح ال  " ة للفه د "القابل ة ت ال ة ال اس ال
ة،  ال ة ال اس   ). ٢٠١٠معاي ال

  

ع   ل وال اس الأف ع ال قة، و د ب ة غ م وئ ق م ال لاح أن مفه م ال
دراسة  لاح  م.  فه ال تع  ة  على  حاس  ل  مع  ال  م في  ة  وئ ق ال ع 

(DuBay, 2004: 3) "ة ا ب ال لة الفه أو الإدراك  أسل ة "سه وئ ق ، أن تع ال
ذة م   ل إلى ال على  أخ قاي ال . ال ا وال ة مقابل ال وال ا ب ال أسل

دة   ع م ات  ل وال لة  ال ل  ل أساسي على  ت  ش  ال ش  ل م ر م ال ا  ه
ر  ه ة ال أك على أه م لل فه ع ال س ة ب وئ ق ات ال ون في أدب ن آخ اح ع. قام  قا ال

وئ  ق ي ال ف في ت ه ف دراس ال ال، ع ل ال ة ال  (DuBay, 2004)ة  ة. على س وئ ق
مة".   عة ومفه ة مق اءة مع م مادة ق ة م ال ة مع ي ت بها ف رجة ال على أنها "ال
ل  وفة م ع ائ ال ال اء ذو  الق ة م  ال وف فاعل ب  ال ع على  ا ال ي ه

قة وال  ا ال فة  ع اءة وال الق ة لا  مهارة  ال ال ات  اً لأن مع ال ن اءة.  للق ف 
ة،   ان م ة غ  ا وأسال  ع  قا ال دة  ع م لة  ثق ات  ل امها  اس إلى  اداً  اس ها  ت
ة على أنها  وئ ق ي ال قة.  ت ا ات ال ة على ن أوسع م الأدب وئ ق  تع ال

الأف  لل  وال ال  رة  ق م خلال ق ال لة  ال ذات  مات  عل ال عاب  اد على اس
الي   اح ال اد على الإف ة (Loughran and McDonald, 2014: 1649)الاع وئ ق . ال

ها.   ص أسهل م غ ع ال اءة  عل ق ي ت ات  تع هي ال ل اءة ال لة ق ة "سه وئ ق ال
ح  ض ات ال ة م س ل" س   . (DuBay, 2004: 3)وال

  

ة  أن  ا اف تع  ي  ا ب ال أن أسل ائعة القائلة  ة مع وجهة ال ال وئ ق ل
ت  ت ال،  الات أن  ي  ال ل  الع في   . للقار اً  فه أقل  أو  أك  ال  نف  عل 
اءة   ار القار على الق اءة وص عة الق فة وس ع ال فا  الفه والاح قاً  اً وث ا ة ارت وئ ق ال

(DuBay, 2004)  فه إلى  ة  وئ ق ال ت  ل،  وال ة  اس ال ات  ت ر  م م   .
راسة   اق ال لفة، وفي س سائل م ة ب ال اق ال لها إلى الأس ص ي ي ت مات ال عل ودراك ال
ة  ال قار ال ال ماً  ل ع ة وال اس ت ال في ال ة. ي ال ائ ال ة، م خلال الق ال ال

ة وئ مق ة    الأك  ات ال ة  اد الاق ائج  دراسة  (Xu et al., 2020: 347)وال أشارت   .
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(Harjoto et al., 2020: 3)   م اء  للق ي   ال لة  ه ال أنها  ة  وئ ق ال تع  إلى 
دة  ق سالة ال   . (Loughran and McDonald, 2016)خلالها فه ال وال

  

ق ع ال ل ال لافات ح د اخ غ م وج اك اتفاقاً  على ال ة، إلا أن ه وئ ق  لل
ة   وئ ق ي  للقار م خلالها Readabilityعاماً على أن "ال لة ال ه " ت إلى ال

ب  ة وفه ال ال اق .  (Bonsall et al., 2017: 330)معال ة على ن وئ ق ف ال تُع
ه   اءة ال وفه ي  م خلالها ق لة ال ه أنها ال  ,Bhardwaj and Imam)واسع 

اق  (44 :2019 ها في الأس ي ي ب مات ال عل ة ه جعل ال وئ ق ف الأساسي م ال . إن اله
مة   ومفه ل  ص ال سهلة  ة  ال دراسة  (Ajina et al., 2016: 510)ال ل  ف  م . 

ة،   ال ائ ال ام هي: الق اً أو أك م ثلاثة أق قة ق ا ة ال قار ال ة ال وئ دراسات مق
ة  ال ائ ال ة للق احات ال ، والإ اجع   . (Courtis, 1998: 461)وتق ال

  

صل   . ت ق ال لفة م ال ام م ة ب أق وئ ق س ال لافات في م ج اخ ت
راسة إلى   ع ال ا  ة. ه ال ائ ال اءة م الق ة في الق ة أك صع احات ال أن الإ

اءة   د سهل الق ف مل س ة ل ال ائ ال ام. ت ت الق ه الأق لفة له ائف ال ال
اه دراسة  لاً.  تف ورة أك  ال ة هي  ال احات  أن الإ ة في ح  ال ال ة  لل

(Courtis, 1998: 465)   ع الأول أسهل ق ها ال ن ف ي  ة ال قار ال ال ل خاص 
ى لإ س ع ال قا م الإدارة ال ، وت ع الأوس ه الأصع ق اءة وال ار خفاء  في الق الأخ

اد   ة. الام ات وال مة  ق ال ع  أك م مقا اءته  ق ع  ة  ا ب  أسل ة م خلال  ل ال
ا ة ه أن الق ه ال قي له ة ال ار سل ة س على أخ ات غ ال ة لل ال ئ ال

ات   ال في  اي  ال م  أعلى  ع  قا ال ه  ه ة  وئ مق اي  ت ن  أن  الي   ال و  ، أك
ونها  ة أو ب اث سل ار أو أح ل م الأخ يه قل ن ل اب الأداء ال  ة (أ أص ال

ق إلى ت أ شيء).  ة    ل  ال ل ار ال ل م الأخ اً ال للإدارة أ
ع الأخ على أمل ألا  ق ى ال ها ح ، أو ت اها القار ع الأول على أمل أن ي ق في ال

ع الأخ  ق أ القار ذل ال   .  (Courtis, 1998: 470)ق
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ة م خلال  ل ار ال امل للأخ أث ال اء ع ال اه الق ل ان عى الإدارة إلى ت   س
ن  ، فعادة ما  اءة. ومع ذل ة في الق ات أك صع اءة مع فق ة م الق غ دمج درجات م

ل ال وال اعات الأع ات وق ل لاً، ح ي في الع ع الأوس أك تف ق ض   ال ع و
ل  ق ل أك على ال امي  ع ال ق اً، ي ال . أخ اث ال لاً للأح ة أك ش اق م

ق اً  وال ان ت ة هي الأك  ع الأولى والأخ قا ال ل الإدارة.  ات م ف وتغ وال عات 
(Clatworthy and Jones, 2001: 313; 315; 320) .  

  
ة ال ال قار  ال ة  وئ ق ة    ق  ا ال ب  أسل إلى  ة  ال سالة  ال فه  لة  سه

(Barnett and Leoffler, 1979) احات   . ت ات  إف اردة في ها  ا ف(   ال تل ال
ق ال  ة)  ال ة غ م مات ن قة    تر اشأ .  (Li, 2010)  على معل ا راسات ال ال

ق ال   اءة ال ة في ق ون صع  ,Bartlett and Chandler)إلى أن ال 

ي لإلى    (Davis and Tama-Sweet, 2012)أشارت دراسة    . (1997 ة أن ال يه ح
صف ع أو   مة ل ات ال ل ل ال )، و ل (أو ال فاص أن درجة ال ف  ال

الإ ات  ل ع في  انات،  ال م  مع  ث  دح ال اح  م  ف غ  ال على  احات  أن  .  الإف
ة د ة و ت  أن    ال فا اجات  ت ال ي اح اب الالل مات لأص اك  إلا أن  لح،  اعل ه

اوف م أن ا ة م ا أسال ال علقة  لات ال فعة أو  ال فق ال د ق  اح ال لإف
ه  اهه أو ت اء أو ت ان ي ت الق  ;Courtis, 2004; Rutherford, 2003)  ال

SEC, 1998)  .  
  

ث   ة  ت وئ ق الإال ت  ا  ل اد  الأف فه  اح  على  امه ف أح على  الي  ال و ه،    ع
(Masson and Waldron, 1994)  .  ي دراس  Rennekamp, 2012; Shah)أشارت 

and Oppenheimer, 2007)    ةإلى عال لاقة ال لة    أن  أن سه اد  ي تع قل الأف ال
اده على الإ د اع مات، ت عل ة ال اح. معال ون ب   ف فاعل ال    ق أقل في الرجة  ي

ع   ي  مات ال عل امل مع ال ل  اس و هاال ل  (Bloomfield, 2002)  معال . ت
ة ع ال د  ه ال م  ال  ل  ب ال  م  ة  عق ال مات  عل و ال ا    قلل،  ه  ه فه م 
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ار   ع الق ة ص ل عف ع مات، و أن  عل اءً على ال ة ب رته على تق آفاق ال وق
يه قة  .  (Lee, 2012)  ل ا ال راسات  ال م  شاس ة لاس    Fog index  م وئ ق

ق ال   ;Biddle et al., 2009; Lawrence, 2013; Lehavy et al., 2011)  ال

Li, 2008; Miller, 2010) ا الت  ، و اً  ه ة  ش ع وئ ق ال ق  Lim)  ال

et al., 2018: 67) .  
  

اع   ات أن ال ال ات أع ات   اس
ن  ق  Prospectorsأولاً: ال

ع   ن  افع ال م  أك  ال  أع ا  م ن  ض ف و خارجي  ت  يه  ل ن  ق ال
ه   ن ه ما لا ت ى ع ة، ح ي مات ج ات وخ ق"  ا "أول م  ن اولة أن   م
لاء  ة لأن ه ارج ة ال ة ال ا ار في م اس ن  ار ة. إنه  ا ة في ال ة للغا د م ه ال

م ال ع نه رواداً في م ائ  غلال ف ص واس ة للف ال عة للإشارات  ة  ا ن الاس
ي   ق ج ج/ س ن .  (Mitchell, 1991; Robinson et al., 1992)م ق ن ال عادة ما 

ف.   ل م ص  اف الف ن إلى اس ل ة، و ا غ ق ال ات وال رواداً في ت ال
قام ا ن في ال اف ة  ي ي ص ال ة الف ف وتل  ,Singh and Agarwal)لأول م خلال ت

ع تع  .  (43 :2002 ار  اس ق  ال ة.  وان ي الأك ع ات ع الاس ق ه ال ال
لام   ام  ن ل  ى  و دد  ت دون  ة  ي ج ات  وتق ة  أن ى  و اقه،   ,Moore)أس

امات (698 :2005 ق الال ة.  . ي ال ج ل ات ال ل ع م الع أ ن لة الأجل 
د   ن إلى ال اف ي  ال ق ال أك في ال م ال غ وع ات ال ه ال ل ه عادة ما ت

ها   ة م (Stathakopoulos, 1998: 539)عل ف رجة م ات ب ه ال ل ه . ي 
أسي،  ال الأفقي وال ة والات ة واللام وت ة وال س ونة    ال ار وال مع ال على الاب

(Gupta, 2011: 512)  .  
  

ة   ي اق ج ات وأس ة وت م ي ار ج ي أف ن أولاً ل ق عى ال وام  على ال
اره  اع الأخ    اع الأن ا مقارنة  جهاً ن ال  Hambrick, 1983a; Miles)أك ت



 
 
 
 
 
 

٢٠٢٢الرابع ديسمبر مجلة العلمية التجارة والتمويل                                          العدد ال  

 (PRINT) :ISSN 1110-4716                         ٢٦                       (ONLINE): ISSN 2682-4825 
   

 

and Snow, 1978)ا يلي ات  . ت ال ائ  ة خ ع ق  ع ال فة م ال ال
(Shortell and Zajac, 1990: 819) :  

ي  -١ ق ج ة وس ي مات ج ات ت خ ات ل أك على اس   . ت 
ة -٢ الها الأساس ءاً م أع ل ج ي لا ت عاً وال مات أك ت م خ  . تق

ة -٣ ات الأخ عاً في ال ة أك ت ي مات ج أت في تق خ  . ب

عة -٤ مات غ ال ال عة مقارنة  مات ال ة أعلى م ال يها ن  . ل

ة -٥ ا العال ج ل مات ال م ال م خ  . تق

اك   -٦ ه ل.  ق ال في  لها  ال  ة  ي ال عة  ال مات  ال م  أك  د  ع يها  ل
ق وثه م ل ح تفع ال الات ال ال اف ال ل الاس ق  ام لل   لاً. اه

  

ق  ات  ال ع ال ال  م ال م  ق ة  لهي أول م  ي مات ج ات أو خ
ات أنها  ه ال ات ه ة م س . س اف ال وض  ى ع قادمة أو ت اتها م عل م ت

ق   ال اع  ة ص ا ة وتع  ق  (Olson et al., 2021: 286)رائ ال ة  ات . ت اس
ة في تق  نها رائ اق    على  عة واسعة م الأس ة في م مة م ج/خ  ,Bentley)م

ن (78 :2012 م ق ة. أنه  ي اق ال ات/ الأس ادة في ت ال ن ال ق اول ال  .
ص  ة ف ف وتل قام الأول م خلال ت اف في ال ار، وت اس غ  اج م ف خ إن ب

غ ال  قع ألا  ة. م ال ي ق ال اف  ال ارات ال اجعاً في اب ن ت اجه ي ي ن ال ق
م   ق قع أن  ار. م ال اولات الاب ار في م عالٍ م م ل الاس ، مف اته ان م
افة نفقات   ادة حادة في  اف ب ارات ال ة في اب ادات الأخ ن ال اجه ي ي ن ال ق ال

ه اولة م يه في م ة  ال وال ل ج ل فا على رادته ال  Hambrick et) لل

al., 1983: 759) .    دراسة أن    (Gupta, 2011: 515)أشارت  قإلى  اقال اس    
ق  وم  ة ال ات راسات إلى أن اس ة. ت ال ونة والفعال ن إلى ال اج ة و  للغا

ل  ة  ات اس ة مقارنة  د ت ، وجه ي ج ج ، ودخال م ال وال ة أك  ت م
افع   لل وال  Hambrick, 1983a; Snow and Hrebiniak, 1980; Conant)م ال

et al., 1990; Thomas et al., 1991)  أن جح  ال م  ع  ة  الت  .  ت ي  ال
اع إلى ح    ق على الإب ات ال ات ،  (O’Regan and Ghobadian, 2006)اس
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افع  ال ائج مقارنة  جه ن ال ار وال ة أعلى في الاب قافات ت  Baird et)وت ب

al., 2007)  .  
  

ونة وت يه م ون ول ن م ق ل  ال  . اته ق م ار في س اس ة  ات رائ غ
اف   ه لاس ات  ال ار  اب ن  ل ف و ة،  ه وم ة  عال وت  ات   ل ع ن  ق ال

ة   ي اجات ال   (Walker et al., 2003). لاح  (Chen and Keung, 2019: 271)الاح
ا سة  ج وه لل وال  ال  في  ة  ق إلى  ن  اج ق  ال ل أن  ن  ل ع و ج،  ل

ون   ع ا  تفعاً.  ج م لغ ال ي إنفاقه على ال وال لل ن ال ما  ل ع أف
ة  ل اج ع ان إن زع ل ات ال قة مع ق اء علاقات وث ة و ق الق اث ال اً على أ أ

لاء  اجات الع ي اح ي تل ات ال  Hambrick, 1983a; Shortell)ال وال لل

and Zajac, 1990)  ،ًا ل  . أ مات  تع عل ا ال ج ل رات ت ل  ق ه اخلي على ت ال ال الات
ي   ج ال اح ال اً ل ع حاس في ال  امل ال  Swanson, 1994; Moenaert)وال

and Souder, 1996; Griffin and Hauser, 1996; Bharadwaj et al., 1999)  .
ال   (Miles and Snow, 1978)لاح   ات ال والات ن إلى أك آل اج ق  أن ال

رة   فا على الق ة لل ي ات ال ل أك على ت ال ون  ع ، لأنه  عق م ح ال
ة   اف ل(Robinson et al., 1992)ال وفقاً  ل (Walker et al., 2003)راسة  .  ت  ،

ة إلى ت  ال ة ال ائ ال قال ات ال ات ل اس   :(Desarbo et al., 2005: 50) ف
  

ج  )١(  اة ال حلة الأولى م دورة ح اعة في ال   . ال
رة )٢(  دة أو غ م ال غ م ق لا ت اعات ال  . ق

اً  )٣(  ي ت ح ه اعة  ا ال ج ل  . ت

وف )٤(  ع اف ال ل م ال د قل ج ع  . ي

ر )٥(  ة ال ل ال في ع اعة لا ي  . ل ال

ة.  )٦(  ة ال ة مع ال ة واح ل ش ال، ت ل ال تفع، على س اعة م  ت ال
  

ات  ات اس ل  تف إلى  ة  الع وف  ال ل  افع    ت ات ال ات اس ل  تُف   في ح 
لل  ".  ال س   في "ال
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ن   افع اً: ال  Defendersثان

فاءة   مات  ات/ال قة م ال عة ض اج م افع على إن ة ال ات ت اس
(Bentley, 2012: 78) م  . ت اق ق مات لأس اً م ال ة ن ق عة م افع م ة ال ات اس

ة  قا ته. إنه ي على ال ال خ ل م في م ل ع أف ام  دة، مع ال على ال م
اس ارمة و  ال  ال ف ال ل ل غ فاءات ال  ,Shortell and Zajac)ار ع 

ها (818 :1990 ف ن  ة  ب فا على  وال ل  فع ب اً  ا) ع العل إدارته  (أ  افع  ال م  ق  .
ل أساسي م خلال تع ار  ق ق الاس اً. ي اس ق م ال م ل ال افع   ال ال

ف ع ال وحلها.  لة رادة الأع اصة به على أنها   ل ال ال لة رادة الأع ن م افع ال
ل ع   ن ب م ق ، و ق ال م اء م لي م أجل إن ق ال ء م ال ة إغلاق ج ك
ق  ال الي  إج م  ض  اع  ق إلى  جهة  ال ات  ال م  فق  ودة  م عة  م اج  إن

عى ود،  ال ال ا ال ل. ض ه افع    ال اً لال ل "أرضها".  جاه اف م دخ ع ال
ات   ة أو ال اف ل الأسعار ال ة م اس ة  اد اءات اق ات إج ل ه ال تفعة ت ه م

دة    . (Miles et al., 1978: 550)ال
  

ي   ج ج ن في أ م ار ة أو لا  ي ات ال ل م ال ن في القل افع ارك ال
اف غ قه ال ا ب س م ق اعاته  أو  اً داخل ص ة ن اف آم ون على م اً ما  ي وغال

ه ال اف ه ف. ت مة ات ل م دة أو ال ع أو ال قام الأول على أساس ال في ال
(Hambrick et al., 1983: 759; Singh and Agarwal, 2002: 43; Bentley et 

al., 2013: 781; Habib and Hasan, 2017: 390)  . اً إلى ن أ افع ل ال ل 
اهل   ة  ت ل لاً م ذل ال م ع ار ب الاتها، واخ ة خارج م ي اهات ال ال والات

ن   ، ق ال ور  ودة.  ال ات  ال ع  ة  ت ا  ور ق  ال اق  اخ افع   خلال  ال
اعة  ة داخل ال انة صغ فا على م اء وال قي قادراً على اق ات  ال ع على ال

 ، ج ال ق ال ة س ار مه ع اخ اقها.  ة اخ اف افع    ال ارد  ال اً م ال راً  ق
ر م م  أك ق مات  لع أو ال زع ال اج وت ة إن لة في  ة ال س ه اله ل ل م ل

م ق فاءة. عادةً ما  افع    ال ة ال ة أساس ل ع  ت تق ة    ب تفعة  واح فاءة م م ال
اح راً ل اً م ة أم ج ل فاءة ال لفة. تع ال افع   ح ال ل ال الها  اء م ح ت إن
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فاءة   افع ال ع ال ه.   جات على أساس م  ال  عاب ال ع لاس م
أسي م خلال   امل ال ة ال ل ودها م خلال ع ة إلى ح ج ل احل ال حلة م م ل م دمج 

اً،   ي. أخ ام ال ة في نف ال هائ جات ال زع ال ام إلى ت اد ال ر ال اج م ت الإن
اشى حل  افع   ي سة.  ال ال واله اكل رادة الأع له ل ل وث مع حل ه الإدارة  ل ل

ة صارمة عل ق رقا ة ت افع (ك لة الإدارة لل ان ة  ى الي حل ال م أجل ض
ماً على أنها  ي  وصفها ع ة ال ل ة والع ل ات اله عة م الآل فاءة) م خلال م ال
ن   ل  م ها  ي يه عل ا ال عة الإدارة العل ات م ه الآل ة". ت ه "الآل

اً  ة  لل وم  مع أو  ل  قل ح  وم  ، ال ال على  ة  قا وال اج  الإن ة    في  ي ج الات  م ع 
ي  ة ال اكل ال ، واله فاءة الأخ ا ال ا لفة وق جه ن ال ف ال ص وال ال للف
ة،   س ة ال م ات اله الات م خلال الق ة، والات ة ال قا ل وال اع تق الع ات ت 

ف ال ل  ل الي  م ل  اس  م الإدار  ام  ال ا  ه ل  . م ذل إلى  ها، وما  عل فا  وال اءة 
ا.   ة ه ار واض ق ة للاس ئ ة ال   وال

  

ة ات ن اس افع     أن ت غ م  ال اعات على ال قابلة لل في مع ال
ة (على   اعات ال ع م ال أك م ال ا ال لح له ة ت ق اعات ال أن ال

غ ال ي في ال ق ال ال، فإن ال ل ال ل س ف ة  ه الأغ اعة ت جي في ص ل
ةل عام   ات اص   اس ل ال ا ال ات). ه ون اعة الإل ضع في ص ال افع مقارنة  ال

ة ل ال الأساسي ل لة. ي ا ال ل م ال افع    م ال لا  م  ال في ع
ة ال ل  في ب ة ل ا رة على الاس م الق ة وع اصة بها.  الفعال افع   عق ال ال

، و  د اله ال والف اح م ار ن جي ال فق  على اس ل اره ال اً على اس لقى عائ
ال  اجه  ي ت ة ال ئ ال اكل  ال ت  ة. إذا تغ ة  إذا اس س عة ه نها ذات  في 

ق  افع    س ه  ال ال ل ع م  ال ا  ، فإن ه غلال ل  ي واس لة على ت قل رة  ق
ار، فإن اخ ة.  ي الات ج د م ص وج افع    ف م  ال ال ة لعال  ا اماً على الاس قادر ت

م  ابهاً لعال ال ه عال الغ م ن    . (Miles et al., 1978: 551)إلى ال ال 
  

ل اس . ت ات ال اد ة واق ل غ فاءة ال ن على ال افع افع  ي ال ة ال ات
مات   ات أو خ ها م خلال تق م اع قة في ص ها ض ة و ال بها ول ق انة م م



 
 
 
 
 
 

٢٠٢٢الرابع ديسمبر مجلة العلمية التجارة والتمويل                                          العدد ال  

 (PRINT) :ISSN 1110-4716                         ٣٠                       (ONLINE): ISSN 2682-4825 
   

 

تفعة   رات  م ة ووف ل غ ال فاءة  ال أك على  ال ة. مع  ف أسعار م ة)  اس (ل  دة  ال
ا م  أك  ة  ثاب ل  أص افة  يها  ل ي.  ان م ي  ت ل  م  ت فإنها   ، اع ال لأن

ة ات ل م  الاس م القل لفة ول ت ة م ح ال فاءة عال ارات في  الأخ مع اس
ل ، لا  ة. ومع ذل ات الأساس ق افع    ال ة، ونادراً  ال ي ص ج اقه ع ف إلى ال خارج ن

ه   له أو تق ة في  يلات  اء تع إج م  ق .  (Sabherwal and Chan, 2001: 14)ما 
ج   ار ال لاً م اب ة ب ل اصة به ب الع د ال وال ال ت مع جه  Li)ت

and Tan, 2013: 249)  ي إلى أن    (Miles and Snow, 1978; 2003). أشارت دراس
ال  لاك م إلى ام ن  ل ة، و اف لل أساس  أك  وال لفة  ال فاءة  دون على  افع  ال

ل ت ج ض و ل ج  م ن  ف ه لا ي ة الفعالة، ل ل غ ات ال ل ق والع ي م
أك   م ال ا وع  (Higgins et al., 2015: 676; Sheng et al., 2019: 32)مع ال

لإلى أن    (Sollosy et al., 2019: 925)أشارت دراسة  ح   ن  افع أك    اال إلى ال
اف م ال ض م خلال تأم م ال  ة في  على م اعاته  م  ,.Desarbo et al)ص

2005) .  
  

في   ة  ح  تأم  وعلى  ال  ال في  ال  على  افعة  ال ات  ش ت 
ن   افع ال م  ق لائها. عادة ما  ة أقل لع ال ال إج ت ق م خلال تق  لفة  ذو  ال ال

ة   ف ات  ال ة. ت ال ق ة وم اق راس ل في أس ن إلى الع ل لة، و ة قل مات إضا خ
اً على تق  افعة أ ق  ال اعات ال دة مع ال على ق أعلى ج مات  ات أو خ  م

ن ل  ع ة و ق ة وم اق راس ن في أس ل ع اً ما  اءً. غال لاء الأك ث الأصغ والع
لاء   الع مع  لة الأجل  ن على  (Olson et al., 2021: 286)علاقات  افع ال ي   .

اله الأساس أع ة  ا ة وح الف فاءة  ق  ال الات س ة م ا افع على ح لل ت  اك  ه ة. 
ة   ال ال ات  دراسة  .  (Shortell and Zajac, 1990: 819)ال  ,.Lin et al)أشارت 

افعإلى أن    (3 :2021 ن إلى وا   ي ال ل ، فإنه  ل لفة. ل فاءة ال على درجة تأك و
ق  ي م ل ت ج و ود لل ال م يه م ن ل ن أن  افع ة ال ات ، فاس . ومع ذل

ن إلى  افع عى ال  ، ق . على ع ال أك م ال ا وع ل ج مع ال لا ت 
لفة   ات فعالة م ح ال ة و تق م ف دة ال تفعة    ال ق.  ال اف ال لاء في م للع
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ن م ال افع قلل ال  ، ود على ال وال أك  مع ال ال م ال لي وع غ عق ال
ي   ن (Miles et al., 1978; Naiker et al., 2008)ال افع ال ل  ع  ، ذل ق  ل  .

ي م  ل ت ة م خلال  قا ارمة وال ة ال ا ات وال ق فاءة ال ار على تع  اس
(Ittner and Larcker, 1997; Thomas and Ramaswamy, 1996)  .  

  

اً لأن ال  ة ق  ات  ن ات ي اس ة، فإن ت ة مع ات ف اس اج إلى وق ل ت
اءات   ن على أعلى درجات في إج افع ل ال رة.  أن  اً إلى آثار ف د دائ لا ي
ة  اخل فاءات ال ه ن ال ج ال افع  ام ال اً ل ن. ن ق ن وال لل ه ال ، يل ة ال ل ع

ار وح ا ت أقل على الاب ع قع أن  ة، ف ال اله الأساس ة أع  Shortell and)ا

Zajac, 1990: 820)    ، افة ال وال ن على م أقل م  افع اف ال ح 
ج  ال أو ت ال ل ال ات م أجل تقل ل ار الع ل أك ن اب هه  ج وال ي ت

ل   الع ق (Hambrick, 1983a)مع  س ار  لاب اً  ن أقل  ل  ع ن  افع ال لع   .
ه   فا على ح ون على ال ، و اته ل ار في ع ق ء على الاس ن ال ل ات، و ال

فاءة   ال ق م خلال  ال افع (Chen and Keung, 2019: 271)في  ال اً لأن  ن  .
م ت ات مع ع ة م ال ق عة م ن م م ل وال  ق ل قل ه  ج أو ت  ال

ة   ال ال اقه  أس ع  الق  فاع  ال على (Miles and Snow, 1978)على  ل  ال فإن   ،
ه   ق و ال  افعة م ات ال ات ال   . (Habib and Hasan, 2019: 60)م

  

ة الأساسإلى أن  (Sabherwal and Chan, 2001: 17)أشارت دراسة   ا ة  ال
ق   ة ال ل  في ب ة ل ا رة على الاس م الق افع ت في ع  ,.Miles et al)لل

ل الأجل  (551 :1978 ق في ال  مات ال ة معل اه أن ، ت افع ة لل ال  .
الاته  لة في م ات قل ن تغ افع قع ال ا ي ل. ر ق . م (Hambrick, 1983a)أو ال

ال أن  اضح  ال  ال على  عات  ال تأم  على  ون  ي ة  ف ال لفة  ال ذو  افع 
لل   ق أو ال لفة وال ي ال ف افع م لاف اللاف لل ب ال ل الاخ . ي الق
لفة  ة ال ف افعة م ات ال أت ال ارة. أن العلامة ال عي  اء ال ه على ب م ت في ع

لاء وت  اع للع ن العلامة ق فه لاء  ي أن الع ع ا  لفة. وه اء ال ل أساسي على اح  
  . دة الأخ ال عاد  ة أو أ مات ال لاً م ال أسعار أقل ب نها  ه ي ارة ول ال
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م  ات.  ال ه  ه لاء  اها مع ع دد ص ي ي  ال سالة  ال ه  ع  ال فإن   ، ال ا  ه على 
افع  اضح أن ت ال أم ال ن ب افع ع ال لاء. ي اء العلاقات مع الع  ي على ب

ات   ه ال مها ه ي تق عة ال دة ال وض ال اء في ع ل معاي ال ي ت لاء ال اع الع ق
ة بها  ت ائ ال فع علاوة مقابل الف اد ل ع ي ه على اس  وال

(Olson et al., 2021: 291) .  
  

ن  لل اً: ال  Analyzersثال

ل   ةت ات مات    اس ات وال اً م ال ة ن ق ة م فا على قاع لل في ال ال
لل إلى  ل ال ل واضح، و اح  ال ع  ة ت ي الات ج قائي إلى م ل ان قال  مع الان

فاءة مع ا لفة وال اء ال ازنة ب اح اول ال ة و س ات ال ال ل أك على ع ة  ال ا ل
ار   ات(Shortell and Zajac, 1990: 818)والاب اس ت  للة  .  ازنة   ال م على 

م  مة  ج/خ م اع  ق على  اً  أ فا  ال مع  مات  ات/ال ال اج  إن في  فاءة  ال
(Bentley, 2012: 78)  ل م نات  ن م م ن  لل ات. ال ات افع   اس ق وال ال

ج وضع   لل  أ أنه ي ي لل ع (Shortell and Zajac, 1990: 819)ب ن ن لل . ال
اتوس م   ات افع   اس ق وال ل م ال ات  هار س ل إلى إ ي ت ال، وال الأع

(Hambrick et al., 1983: 759; Bentley et al., 2013: 781; Higgins et al., 

2015: 676; Lin et al., 2021: 3) لل ال ل  ل .  (تقل افع  ال م  ل  ائ  خ ن 
ص)   ق (تع الف ) وال ا ا   (Sollosy et al., 2019: 926)ال ن ال لا ي

ة  مات م ات وخ اً م ن أ م ق ، بل    . (Sheng et al., 2019: 32)ف
  

اك   فاع ع ال اء ال . أث افع ق وال ل م ال ات  ن في س ن  لل ال
ق  ج أو ال رات ال عة ت ا عة ل قائي  ل ان ن  اعات، ق ي ع ال في 
جح أن  ق، ف ال ج أو ال ن في ت ال ع غ م أنه ق  ة. على ال اع ة ال ي ال

ن   لل ع ال ةاس ي ع    ات ي ت ال ال اف الأع ل. ت ها أف ة ل ةثان ات لل في   اس ال
ن قادرة على  ة ل ارد  ل م ، لأنها ت ق ان أخ  افع، وفي أح ان  ع الأح

الأم معاً في وق واح  ام    .  (Desarbo et al., 2005: 49)ال
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لل هي ام الإدار لل ة لل ئ ة ال ات ال  ال ل ل وع ح له ة  ال ال
ال   ا ه ال ة.  ام ي ة وال ق ل ال غ الات ال ازن ب م ق ال ،  لل ق افع وال ل

ةفإن   ات لل ت ال  اس ال ال ة في م . إن الازدواج ال ل م ال لل لا ت ة ال
ل أن غ ل الإدارة ت دوجة وت ة م اء تق ل على إن لفة  افأة م ة وم ا ة ت وم

ار  ق الاس في  لة  ال لل  لل دوجة  ال ائ  ال فإن  الي،  ال و  . واح وق  في  أساسي 
رة ال ونة ت م ق الي، فإن ة  وال ال . و اه امل في أ م الات ل  ك  على ال

ة إذا ل  م فاعل فاءة وع م  لل هي ع ة لل ا الأساس ور ال ازن ال اف على ال
ل  ة واله ات اء العلاقة ب الاس ع أن   .  (Miles et al., 1978: 557)في ج

  

أن    (Sollosy et al., 2019: 928)أشارت دراسة   ل  إلى  ات لا ت ال ع  ج
عالج   اناً أنه  و أح ائي ق ي ل ث ع معها  عامل ال . ي ل واح ال  لة رادة الأع م

ف وفة   ه مع ات  ال ه  ه  . عارض لل  م افع ال لل ة  ذج ال ائ  ال ى  ت
رات ال ام الق ال م خلال اس لة رادة الأع ل م عى ل ق وت  Song et)فائقة  وال

al., 2007)  " س غلال "عالقة في ال اف والاس عى إلى الاس ات ت ه ال  ,Porter). ه

ل  م  (1980 ال   أح   فيس  وتع  ;Ghemawat and Costa, 1993)  الأح

O’Reilly and Tushman, 2008; Papachroni, et al., 2015) .  
  

فاءة وال   ازنة ال لل على م ع ال ات م ن ات يها اس ي ل ات ال ل ال تع
ل   ي ق ه ل م ة  ي ال ال ار الأع ي وتق أف ق م ب ها تق ار، ل لفة مع الاب في ال
لف  ال م ل في م ن إلى الع لل ل ال ة.  اع الات ال قائي إلى ال ل ان قال  الان

الأ والآخ على  فاءة؛  ال على  ه  ون  ي ح  ق  م ا  ه أح ات:  ال اق  أس م  قل 
ل  ي تع عة ال اق ال ة وتع الأس ة معق اكلها ال ار. إن  ه على الاب ون  ي

ها   أن إلى    (Gupta, 2011: 515)أشارت دراسة  .  (Habib and Hasan, 2019: 64)ف
لل   ة ال ات ا تع  اس فاءة.  اس ار وال ان الاب ل  على ج ة ت  ل ة م ت

لل ل ا  ار  ل ة والاب ا ه    الاس اً    اجل فاءة ل أ ار وال ق ر أك م الاس إلى ق
اجات   اً م الاح لل م مات لل عل اجات ال ل اح . ت افع ة أك م ال ونة وفعال

ا وال ق  لل دة  م  .  (Miles and Snow, 1978)فع  ال أقل ق ات  غ ب ن  لل ال
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مقارنة  فاءة  وال ار  ق الاس اماً  ال أقل  وه   ، ق ال مقارنة  ج  ال أو  ق  ال في  أ  وأ
افع    . (Singh and Agarwal, 2002: 44)ال

  

أن    (Sabherwal and Chan, 2001: 17)أشارت دراسة   لإلى  ن  لل ا  ال
ت ن م غف و ق  ن ال اق ق. إنه ي مات ال ة معل ام أن ة م ح اس ة عال

راسة   ق. وفقاً ل ات ال غ ة ل قل  (Miles and Snow, 1978)عة  ق ال ، ي ت
ة   ال فة.  ال ة  ال ة  ا ال خلال  م   ( لل (لل اجح  للال ة لل أن اه  ت  ،

ه ال م  ارجي ال تق اخلي وال ل ال ل ة م ال ات العال ق في ال مات ال . ةمعل
ف   ف  ة ب ال س ة ال ل أك م الأن ن  لل اتها وضفاء ات  ال  ث

اً   ها ن ي عل س ع ال ا اً، س(Doty et al., 1993)ال ة ف  . أ ة ال ف الأن ت
عق في ت اب ال  ل ال ال ه ي م شأنها ت لل وال عات لل ال علقة  مات م معل

اصة به  اج ال ائف ال والإن ان ب و   .  (Miles and Snow 1978)ك م الأح
  

ات   م ش لل  تق ازن  ال ق ال لفة وت ات م ات ق اس ؤوب ن ت عي ال ال
غلال   اف والاس .  (Papachroni, et al., 2015; Voss and Voss, 2013)ب الاس

ة اف ش ، ت ر قل فاءة م ال ن  ما ت لل    ع هارات  ال ة م ال عة أساس على م
لاء   ات والع ة (Slater and Narver, 1993)وال ات عال ة في م ار ال م  ؛ وتق

اع ي في ص اف فا على م ت لل غلالي  عل الاس م ح    ةفاءاله مع زادة  م ال
اق/   أس ص  اف ف اك م  ل ت ال  الأع رادة  لة  م ة  معال فإن  لل،  لل ة  ال لفة.  ال

ة   اع ة ال ي رات ال عة لل عة ال ا رة ال احه على ق ع ن ة.  ي ات ج  Desarbo)م

et al., 2005)   ة ي رات ج ة وت ق   .  (Sollosy et al., 2019: 929)فة م
  

ن  فاعل عاً: ال   Reactorsرا
ه   ف الأداء) لأنه غ م في ن ل م (أ م فاعل، غ ناجح  ال

ه   اصة  ال ة  ال مع  في    (Moore, 2005: 698; Sollosy et al., 2019: 926)ال
ات    (Gupta, 2011: 512)أشارت دراسة  ح   م أ ن ثاب  إلى أن ش فاعلات لا تق ال

ة   وف ال ة لل ا ك الاس ل فاته هي (Matsuno and Metzer, 2000: 4)ل . ت
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ون  ق ف ق. إنه  اف أو ضغ ال اد أو ال ل الاق ة، م في الغال رد فعل لق خارج
قة   ة م ات ة اس ل ي . ال (Parnell and Wright, 1993: 30)إلى علاقة  ات ال

اً   قة داخل ة م ات ع أ اس ي ولا ت غ ال فاعل ت فق لل ة ال ات م اس ت
(Bentley, 2012: 16) ا اق  ا اس ن لل أن  ق وال افع وال ل م ال .  ل

و  ى ال لفة. في أق قة م اقي  ه اس ل م غ م أن  اته على ال عل ب اولي  د، 
ن   افع ةال ف ش ا ت ة ب ال ال ات  ل الع في  فاءة أك  ار ت  ق   اس ال

اً م  ل ن ه ل ل ه ا الع ق أن ، ت ق ور ال ة.  ي ص ج اً ع ف ي  غ ال ال
ع م ال وه "ال  ع را اك ن اً. ه ق قاً وم ن م ة  وف ال ة لل ا فاعل"،  الاس

ع   ا ال ق ه ف ار؛  ق م الاس اق وع م الات ع ه ي  اً م ال مع ب ض ن ع وال 
اجهة  ار ع م اس ف  ضع ال ي  وضعها م ة ال ا ات الاس عة م آل إلى م
ار. ق م الاس ة م ع ه دائ ون في حالة ش اج فاعل ي ، فإن ال ل ة ل ة. ون غ ة م   ب

م   ي وع غ ال ل غ لائ لل ة  ا أن الاس فاعل  " لل ن دورة "ال عادة ما ت
ل.   ق ة في ال وان ع ف  دد في ال ، ث ال ل ة ل د إلى ضعف الأداء ن ا ي ، م أك ال

ات ال ات اع إح الاس ما ي إت أ ع ة" ت ة "م ات فاعل ه اس ا، فإن ال لاث  وه
غ م   ح. على ال ل غ ص د  الأخ  ل الوج اب وراء ت ي م الأس ات  الع

ي  إلى مفاعلات  اب إلا أنه  ت الي   ثلاثة أس  على ال ال

(Miles et al., 1978: 557-558)  :  
  

ة ال  )١(  ات ا ق صاغ اس ا ل ت الإدارة العل ح.  ة ر ض  ب

ا الأ )٢(  اني ور ل  ال ال ل  ي ه أن الإدارة لا ت ار ال ق م الاس عاً لع ك ش
ل ال ع  ة  كامل  ارة. ما ل ت ج ة ال ات اس الاس اتها ل ل ارات  ال وع ق

ة  ال ل ل على  غ ة لل ل ة والإدارة ال ج ل ةوال ات ل    اس افقة  ة م ل غ ت
ح، فإن  ةص ات ك.  الاس ل لاً فعالاً لل ان، ول دل د ب   هي م

ار   )٣(  ق م الاس ال لع هائي    - ال ال ل ال ا الف فا على علاقة    -ور ل الإدارة لل ه م
ة لل ال ة ال ات ة. ة ل الاس وف ال ات الهائلة في ال غ غ م ال  على ال
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اتأث   ال الة  اس ة مة على أع ال قار ال ة ال وئ   ق
م الإلى    (Li, 2008)أشارت دراسة   لي وع غ عق ال ي  أك  أن ال ان  ال م  ف

ة   ال قار ال ة ال وئ اً مق م ال   ن م تأك  لأن ع ز ع ي ي ة اثل  ال مات ب ال عل ال
ال اب  ارجاوأص ال و(Ghosh and Olsen, 2009)  لح  ح  ف  ،  وض م 

ي  مات ال عل ح  ال ون ف ي ها ال ات  (Leifer and Mills, 1996)  ع ل ا إلى ع د ه . ي
اً اح  إف تعق ا   أك  جان  ال،م  ال ل  . على س ق ض    ل  ,.Dedman et al)ف

ات ال    (2009 ل احات ع ع ق م م الإف اف ل يها ح ة ل ات ال أن ال
اصة بها و  ة وال ال ات تق ل ي و احات ت على تعق عل ه الإف أن ه ها تق  ل

ال   عل الات اً أن  ت ة ص ه الأن اً ه ، ن الإضافة إلى ذل ارة   .  ة الاب لأن الأن
لف ال ل  للف ضة  ي(Huang et al., 2008; Saleh and Wang, 1993)  ع لازم  ، 

ن   ق د  ال ل  وج الف ة  ت م ة  ار س ال   أخ ات  م   ,Bloomfield)هقة  الف

2008)  .  
  

ق  احات ال الي، فإن إف ال ن  و اً ت ةً   أك تعق ات غ    وتق ل وت على 
ة ت  ي  م  ف  م ة. أشارت دراس ال قار ال ة ال وئ  Bentley, 2012; Bentley)مق

et al., 2013)    ون ه ق  ال ال إلى أن  تفعة م  الدرجات م ل ال :  اف (على س
)، و  الي ال ارجي، والأداء ال ل ال ة لل اي اجة ال ع، وال ق ع وال ص الال ال ف

ال ال ل  ي :  (على س ال ل  ة، واله اخل ال ة  قا ال في  ر  الق وأوجه  ة،  ا ال نق 
اراً  ق اً والأ  الأقل اس ال ال)، و ك تعق ل ال قافة و ات (على س اخ الأخلاقي  : ال القائ  ال

دعلى   اح  ) للإات ال ح  و   ةالف ئف ا افع  ال ال ة  أشارت  .  وذل مقارنة  ي راسات ال ال
ا ب   د ارت ق إلى وج اب الال ة و الأالفات أص ال قار ال اجعة ك في ال أتعاب ال

تفع و (Bentley et al., 2013)ة  ال واني  ي  ال   ال،   ,.Higgins et al)الع

ة(2015 ال ال قار  ال على  ة  اخل ال ة  قا ال وضعف   ،  (Bentley-Goode et al., 

2017b) ،    لقي رأ ة أك ل ال الي اح ال د  و ج ،  (Chen et al., 2017)  ضعف مادب
ال ار  ةائ  والاس ال اق   ,.Lo et al). ر دراسة  (Navissi et al., 2017)  م

ع على إدارة الأراح  ب    (2017 ة أقل  وتق  ال ةتقار س وئ جح  مق الي، م ال ال . و
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اً  ن   أ ق ال م  ق مات  على    الأن  عل ة  ال ل بال أو  ات  ل ام  ل اء  اس ج
قار  ة في ال ة ومعق ة وم ةغام ا   ال د ه ا ي اع م ة أقل.  الان وئ   إلى مق

  

لفة   ات فعالة م ح ال ن إلى تق م افع عى ال  ، على ال م ذل
دة   تفعة  وال الي ال ال ، و ود على ال وال ق، مع ت م اف ال لاء في م للع

ل   لالتقل غ م ال   يعق ال ي أك  وع  Miles and Snow, 1978, 2003; Naiker)  ال

et al., 2008)  ، ق ذل ل  . ل ن  ع افع ل ال ه ات وت ق فاءة ال ار على تع  اس
ي م  ل ت ارمة وال به ة ال ا  Ittner and Larcker, 1997; Thomas)  ال

and Ramaswamy, 1996) ًرا ن ق افع  الي، فإن ال ال ة أقل م ا  . و ي ق ة ال ل ل
ي  أن ت   ارمة، وال ة ال ا هام وال ة ال م ن ل ع ي  ، ال ف ي وال لل

م ت هازة وع ماتاثل ام الان عل  ;Bentley et al., 2013; Ittner et al., 1997)  ل

Naiker et al., 2008).  وع ال  ث  وم  لفة،  ال دالة  اج  اس اف  لل ة   ل
اج   له لاحقاً م خلال  الإن ح  ا  م ة  ال ال مات  عل ة   ال اف ال اته  ات اس  اغة 

(Beatty et al., 2013)  قاومة أو ات إعاقة  . ل ة على م اف اف    ال ع ال اسة لل  ال
(Hambrick, 1983b; Tansey et al., 2014) ة ار افع على ال ف ال ، ق ي ت

قار   ال اد  إع ةفي  ات الإم خلال    الاس ات  ل ع ف  ة  ح الإضا اح  ات  ف ل ع (أ 
اح   ار  إف امي  اخ اح الإل ات الإف ل ال ل .  (Wagenhofer, 1990)أقل) أو الام

اقي  ل اس ا  اق ة أو ي احات غام ا الإف عل افع أن  ال،  لل ل ال على س
وال  ة  ال ار  ارة الأخ ال ار  الأخ ة  أه م  ل  ر   . قل نف افع      ا ال ال  م 

(Navissi et al., 2017) ال الام ان  ل ة  ائ ال مات  عل ال ع  ن  افع ال ف  ق   ،
ات الإ ل اح ل ة، والإف ام اح  الإل ة  ف ار ال ة  ان  ع ال م الأخ ار ال الأخ

مي ال  رات م ائ  لإدارة ت ة اق احات الغ ه الإف ل ه ة، مع م ال  ,.Lim et al)  ل

2018: 68) .  
  

ت دراسة   راً   (Lang and Stice-Lawrence, 2015)ات اً   م صل إلى  و   ل ت
لافات في  اً   أن الاخ ة دول س ات ال ث    ال ة  على  ت وئ ة.  مق قار ال صل دراسة ال ت

(Yen et al., 2016)    في  إلى ات  ال اعات الأك (الأقل)أن  اً   ال ح  ت  ت ع ف
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لال ( مات  ال) م القل علقة عل امل الال ي ف آثار . اع راسات ال ت ال ه أ
ة   ال قار ال ة ال وئ ة  أن  مق وئ ق ل على ت دقة ال ال ،  (Lehavy et al., 2011)  تع

ة س ال ة  ل وال الأسه  لة  فاءة    ،(Lang and Stice-Lawrence, 2015)  وس و
ار و (Biddle et al., 2009)  الاس ام  ،  اول أح ،  (De Franco et al., 2015)  ال

قعات الإدارة  ان  (Guay et al., 2016)  وت فات الائ  ,Bonsall and Miller)ة  وال

ة  وت،  (2017 ل ق ال الأسه  أسعار  ارات  وانه ن  ي ال لفة   Bonsall and)  ت

Miller, 2017; Ertugrul et al., 2017)  .  
  

ة أث   ة على  أداء ال ال قار ال ة ال وئ   مق
ع   اك حاجة لل اب ول ه ابهاً للعام ال ن الأداء م ما  م   أن  ع تق

 . احات أ ات إف ع  ال لل  احات أ ات إف ا فهي ها ل ال اً، ل أك تعق
اً   ق أك تعق مات  عل ها تعل ع نف ال م ال مات، ول عل قل ال م ال لا ت

(Lo et al., 2017: 3)  أشارت دراسة .(Xu et al., 2020: 346)    ام إلى أنه  اس
ال   الأداء  ق على  .  (Li, 2008)الإسهاب لإخفاء  تف ي  ال ة  ال ال للأراح  ة  ال

اً   ات أك تعق د تف ا إلى وج د ه ، ق ي لغ أك قة  ا   .  (Lo et al., 2017: 5)الأراح ال
  

أن    (Xu et al., 2020: 348)أشارت دراسة   ض  ف هاز  ف الان ال أن  إلى 
ة لإخفاء ا ن ع ع لغة معق م ي  ف ي ال ات  ال أ ال . ق تل لأداء ال

ام  إلى   ون اس ال ب  أع  . ائ ال على  لل  ة  ال ال قار  ال في  ة  غام لغة 
ادرة   ة. تع م ال قار ال أن زادة الإسهاب في ال اوفه  ن ع م ن والأكاد وال

الأم  رصات  وال ة  ال ال الأوراق  ة  له ة  اض ال ة  ل الإن أن اللغة  ال  قل  ة 
ة   وئ ة  ضعف مق ال قار ال ل  (SEC, 1998)ال ، م س ى ال ال  Warren. ح

Buffet  م ن  ال ،  ا  م ه ي  وال ات  ال ل  ق م  اولات  ال في  ن  ه و عف 
ل ال   ل ات ال(SEC, 1998)شأنها ت اول ال ، ت هاز ف الان   . وفقاً لل

على   ي  ال ال  ة  ال أداء  ف  اءة.  للق قابلة  غ  قار  ب ة  ال على الأفعال 
مات   عل ال لاع  .  (Bloomfield, 2008; Li, 2008; Lo et al., 2017)إخفاء  ي

ة   وئ اً في مق ات ون اس ي ة لال ال قار ال ة ال  ال ع على أداء ال  ,Lee)ل
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ات    (Dempsey et al., 2012: 451)أشارت دراسة    ح   (1167 :2012 إلى أن ال
ة شفا أقل  ة  مال احات  إف ل  حاف  يها  ل ال  الأداء   ;Li, 2008)  ذات 

Subramanian et al., 1993)  .  
  

ة   ال ة  ق ال ور ال ة  وئ قة العلاقة ب مق ا ال راسات  ال  ,Li)وثق 

2008; Subramanian et al., 1993; Taffler and Smith, 1992)  ه صل ه ، وت
ة أك   ات ال ة لل قار ال د لل اح ال راسات إلى أن الإف ةال وئ م تل    مق

ة ات غ ال ال اصة  م    ال ات ذات الأداء ال تق ا  إلى أن إدارة ال م
ة   ا ال ب  أسل خلال  م  ة  ال قار  ال في  اح  الإف  ,.Laksmana et al)ب 

اً  .  (187 :2012 احي م  أ عل الق الاف ة ت ات ال و أن ال ة  ي ال ائ ال أك الق
ة   وئ ج  مق ي ق  ة.  ال غ  ات  ال نقل م  ة  ال غ  ات  ال اولة  م ع  ا  ه

احها  ال ن غ في إ ي ق ت ة، وال ات ال ال علة مقارنة  قة مف ة  ها ال ائ ن
دراسة   صل  ت  . أك اش  م ال    (Smith and Taffler, 2000)ل  أن  إلى 

ة   اً لأداء ال اً ج ش ماً م ع ع ة  ال ائ ال عي للق ض  ,Clatworthy and Jones)ال

2001: 320) . 
  

اولات   أن   ل م ق جهة ن ال ات ال ل ع ت ال م ال
م   ل،  ال و  . ه ت ي  ال ة  اب الإ ائج  ال ون على  ي ال  عل  ل ي  ال

اً  ق فاً أو م ن أداء الأراح ض ما  ة ع اب ات أك إ ل ون م ي ت دراسال ه ة  . أ
(Li, 2008)   مقارنة ل  ق ال على  أك  ال  إلى  ي  ال فع  ي ال  الأداء  أن 

ال   لة  لأس ة  ا اس ا  ور اضي،  ل .  (Bloomfield, 2008: 250)ال   ن 
ة  ار ال ال ال تع على الأخ ق أو الأداء  ال ال ات ذات الأداء  ال

ي ه  ي الع  ح  ه في  عل    ي ا  ال  ة ع  تفاضل ة  إعلام ة  ات  ال
قار   ، وتع ال اته ال ش ا أع ة وم ة  ب ال ة ال ا لاً وم ات ش ة م أك الق واح

ارج   ال ال إلى  قة  ف ال ماته  ون م خلالها معل ي قل ال ي ي  Kim et)وال

al., 2019: 1187)  ة قار ال اد ال ) في إع ي ة (أ ال ات ال ارك مع م  .
ة  قعات ال ارج ع أداء وت م ال رات ال عل ب ا ي لاع  ل هادف لل
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(Aerts, 2005; Clatworthy and Jones, 2001) ل قار  لة ال ون به ي م ال ق  .
ي (على س ات ورة)  اس لة غ ض ل  ة و/أو ج ة للغا ات معق ل ام  ال: اس ل ال

ة ع ال   ار ال  ,.Boubaker et al)لإخفاء أدائه ال و/أو إخفاء الأخ

2019: 162) .  
  

لف م   ة ت ي ع أداء ال ال احات  إلى أن إف قة  ا ال راسات  ال أشارت 
، ب اللغ ل أو الأسل ق ق    ح ال د فعل ال ابي ب ل إ لاف  ا الاخ ت ه و

. على  (Davis et al., 2012; Feldman et al., 2010; Huang et al., 2014)الأجل 
احات الإدارة   ة إف وئ ة في مق ه لافات ال قة الاخ ا راسات ال ال، وثق ال ل ال  ,Li)س

اه ال   (2008 ل وأن ردود أفعال ال ت رجة أك في  ة ب ق ن م ار ت  الإخ
ة وئ فاض مق ة    ان ال قار ال  ,.Miller, 2010; Rennekamp, 2012; Tan et al)ال

2015; You and Zhang, 2009)  م ال ق ل اللغ .  ل م ال ام  ع اس ب
ضي   ال غ  الأداء  ة لإخفاء  وئ ق إذا  (Henry, 2008; Rogers et al., 2011)وال  .

اً م تأث   قلل أ ة  وئ ق ن ضعف ال اء، فق  ة ت فه الق ف ة ال وئ ق كان ال
ل اللغ   احات  (Tan et al., 2014: 274)ال اده على الإف ون م اع . إذا زاد ال

اً إلى ردود   د أ ة  أن ت وئ احات الأك مق ة، فإن الإف وئ ن أك مق ي ت فعل ال
احات  اردة في تل الإف ار ال   . (Rennekamp, 2012: 1326)أق للأخ

  

ل    (Li, 2008: 221-222)أشارت دراسة  ان أقل  اق إذا  إلى أن رد فعل الأس
ي  ن ل ال احات العامة، ف لاصها م الإف ع اس ي  مات ال عل اه ال كامل ت

اً   س ة  ال أداء  ن  ما  ع مات  عل ال لإخفاء  أك  .  (Bloomfield, 2002)حاف 
ن أك   ة لأن ت ع قة إلى أن الإدارة م ا راسات ال صل ال اح ع ت حاً في الإف وض

اً   اته ج ن أداء ش ما  مات ع عل  Lang and Lundholm, 1993; Schrand)ال

and Walther, 2000) فإن ، دة الأراح. ومع ذل عل  ا ي دة  ع ج دراسات م . ت
دة الأراح. في ح  اح وج دة الإف فة عامة ل تف العلاقة ب ج قة  ا راسات ال ال

ال:  أ ل ال اح (على س دة الإف ة  احة أداء ال راسات ت ص ي م ال  Langن الع

and Lundholm, 1993  دة ع ع ج ش  دة الأراح  )، وف دراسات أخ ج
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ال:  ل ال اح (على س راسات آثار Francis et al., 2005الإف ل م ال د قل ). ف ع
اح على الأراح   دة الإف ارة الأراح وت على ج اس ت  اح ت دة الإف ة. ج ل ق ال

اول أث الأداء   دة الأراح. و ت عل  مات ت الي  معل ليال ق الي وال ة على    ال وئ مق
ق الي ر الاال ة على ال ال   : (Li, 2008: 224-225)ال

  

الي أث الأداء   -١ اليال ق على   ال ة ال وئ امق ة ار ال   ل
فاً لأن   ة ض ن أداء ال ما  مات ع عل ع على ال اف لل ي ح ال ل 
مات الأك  عل ة. ال عق اح ال ات الإف ل اردة في ع مات ال عل فاعل مع تأخ ال ق ق ي ال
ل  ي  غ ال ق، فق ي اماً في أسعار ال ل أقل ت ع  ا ت ة ر عال لفة في ال ت

ات  ة.  اس اح أقل شفا ات إف ل ة م خلال ع ل مات ال عل ي ي  ي في إخفاء ال ن  و ال
اح  أن الإف ة على ال  ه في جعل الأم أك صع ة م ارات ر ي م الق الع
ات.   ث على أسعار أسه ال ها لأنها س اح ع ون الإف ي ي لا ي ال مات ال عل ع ال

ن    ، ل ع في ل ون ألا ت ي أمل ال ة،  ل مات ال عل ة ال لفة معال ل زادة ت في 
الي  ال ة ب الأداء  د علاقة سل قع وج ال ة. م  أخ ال في الأسعار  أسعار الأسه أو 

ها ال  ة وم تعق تق   .  (Bloomfield, 2002) لل
  

الي   الأداء ال علقة  ة ال ال مات ال عل ر  م ال ة على ق قار ال ت ال
ة  ل مات ال عل اً م أجل إخفاء ال ة أك تعق ة تقار س ا ة  ي، وم ث فإن فائ ار وال

جع (ج  ة ت عل ة ال ة ال ال ان الأراح ال فة. إذا  و  الي ت الأداء ال علقة  اً) إلى ال ئ
في   ورة  ال ون  ي ال غ  ي لا  فق  ي،  ات الاس لاع  ةجعل  ال ال قار  أك   ال

ة وئ ة مق الي ل واض ق ال والأداء ال ة ال وئ اب، فإن العلاقة ب مق ه الأس . له
و  ام مق اس ة الإدارة  ات قار الاس ة ال ن فائ جح أن ت ، وم ال عال ق  ال ة ال ئ

اً   ج أ ، ت ل ة. ل ل مات ال عل لي لل ق اف ال اولة لإخفاء أو تأخ الاك ال م
ارة  اس على  ل خاص  ال  لي  ق ال الأداء  على  ال  ق  ال ة  وئ ق ل آثار 

ة   ف ب ة وت ل ق مات ع الأراح ال عل ال ارة الأراح  عل اس ل لف الأراح. ت أف
ل. ك ال الإدار ال   سل
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الي أث الأداء   -٢ لي ال ق قعلى   ال ة ال وئ ة مق ال  ار ال

في   ة  أك صع ال  ق  ال عل  ل اف  ح هاز  الان ي  ال ل  ن  ق 
ارة الأراح أقل.  ان اس ة أو إذا  ق ة م ال ة ال ة لل ان الأراح ال اءة إذا    الق

ع   اح  الإف في  ل  الأف لي  ق ال الأداء  ذات  ات  ال غ  ت ق   ، أخ ة  ناح م 
  ، ارة أخ مات. و عل ة ال ال معال ة م أجل خف ت ل أك شفا مات  عل ال
ة   ار ال ة للأخ ق عة ال ة أن تفعله لإخفاء ال عق ة ال قار ال ال ال  لل

ة ائ ال عة  ال اصة    أو  ال مات  عل ال ة  معال ال  ت ة م خلال زادة  ال ار  للأخ
  .  ال

  

ة ت    (Li, 2008)أوض دراسة   ق ائ أو أراح م يها خ ي ل ات ال أن ال
اً   ة أك تعق  ,Rennekamp). أشارت دراسة  (Kim et al., 2019: 1188)تقار س

احات ع   (1326-1327 :2012 ة تفاعل ال مع الإف ه فه  إلى أنه م ال
ن   ي  أن ال قة  ا اع ال اً لل ة ن وئ ق ة في ال ف ن م ي ت ة وال ار ال الأخ

ي   ات ل اس ة  ل ار ال اح الأك (Li, 2008)الأخ ة الإف عة في معال د ال . ق ت
ات أك  ة إلى تق وئ ف   مق ا ي ة. وه اراً سل اح أخ قل الإف ما ي ى ع ملاءمة للإدارة، ح

ها على أنها تأتي  عة ي ال عل قة م أن رسائل ال ا راسات ال ه ال صل إل مع ما ت
اً   اءً أو م ر أك ذ ان  .  (Oppenheimer, 2006)م م ، فإذا  علاوة على ذل

و  اح أك مق ة م إف عال عة ال مات  س عل اد على ال اد ال للاع ع ة ت م اس ئ
(Shah and Oppenheimer, 2007; Häfner and Stapel, 2010) ا إلى قل ه ، فق ي

ر  ع راسات إلى أن ال اً. أشارت ال اً ج ي اره م اع ي  اد على ال ة الاع ان إم ر  ع ال
مات   عل ة ال أ م معال عة  أن ي ل ال ص ار وال ل الأف لة ت ة وسه ي ة ال ارج ال

قة   ا ال ات  ال  ,Novemsky et al., 2007; Alter and Oppenheimer)إلى 

2009) .  
  

ماً   (Xu et al., 2020: 348)أشارت دراسة   اجه ع ة ت اس ات ال إلى أن ال
ل غ ال ها  تعق ل  ص ل ة  معق لغة  إلى  اج  ت الي  ال و ة  معق اقف  لل  م ي 

(Bloomfield, 2008) ه م يها ال ل ائ ل ل ي أف ع خ ات ال . ال
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ن  ق أنه  ال  مي رأس ال اع مق ة م أجل إق وئ ق اقع إلى ت ال ل في ال ع وت ال
ل خارجي   اجة إلى تق  .  (Dempsey et al., 2012: 468)تلقي ت ة  اس ات ال ال

ة  م اس ف في ال عة ال ا أن   . ف ال ة في   -  م  ار ال ف على الأخ ع ال
ة   ال ار  اس أك م الأخ ق ال ف   -ال ي تق ال م ال ل م ال ت
  . ائ اك خ ن ه ما ت ل ع ق ل ال لاً ح اً ب اب اً أو إ ل الإدارة تغ الأراح صف تف

اه  م الاض ة ات ا ه على أنه ب فاض في الأراح، وال  تف ار إلى تف الان
ل   اب ت ب م العام ال ي تق ها وال اح ع ي ت الإف ائج ال ة. إن ال ي لأداء ال ه

عق  جح أن تقلل م ال ف وم ال ل م ال   . (Lo et al., 2017: 4)القل
  

اح أث   ة على  إدارة الأر ال قار ال ة ال وئ   مق
ال   ل الاح ما    fraud triangle م ال ع ث الاح جح أن  إلى أنه م ال

  ، ل ام ب صة" لل اك "ف ن ه ما ت اح ع الأراح، وع " للإف اك "حاف أو ضغ ن ه
ال أو   " للاح قف أو ال ن ل الإدارة "ال ئ وذل  لو ا اح ال الي لإف على ال ال

(Lo et al., 2017: 4) :  
  

غ  -١ اف أو ال   incentive or pressureال
قعات في   ات ال ي إلى ثلاثة أراع ال ب م ثل ق ي ما  ل ة، س د الأخ في العق

ال أو   ق رأس ال اوزها  س ل في ي ام ب افآت ال ل م ، وت ال لل ال قعات ال وفقاً ل
ال   أس ال لفة أقل ل مات أقل، وت اثل معل م ت ، وع ائ أعلى للأسه  ,.Bartov et al)ع

2002; Brown et al., 2009) ج  ، و افع   ةت ة إلى م ات على م ال أث ه ال ه
للأسه   أعلى  ة  خلال  م  اش  م ل  ف  ال ي  ال افأة  م خلال  م  ة  ش

ة. أشار   ي ق ال افآت  ال اش م خلال  ل غ م ارات، أو   ,.Bhojraj et al)وال

ي الأراح   (2009 ي ت ات ال ار إلى أن ال فاء  ة لل ة ال قاقات أو الأن الاس
ارسة  م م ارت ع ار واخ ال ي ل تفي  ات ال ال ة الأجل مقارنة  ائ ق ح ف مع ت

  إدارة الأراح. 
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صة  -٢  opportunityالف

الاس  إدارة  ع   ئ  ا ال اح  للإف صة  الف يها  ل ة  الإدارة  والأن قاقات 
ة.   ق فقات ال ة أو إدارة ال م ة الع ان ل إدارة ال ل م خلال وسائل أخ م ة، و   ال

  

  attitude or rationalizationال أو ال  -٣
احات ال تع   هاة  إف ش سل لاً للإدارة ل ف س قف الإدارة أو ت  ,Li)  م

2012: 398)  . 
  

عة أن   ال م ل الاح اص م ل ع ل ل ما إذا    ي دراسة وت ل م خلال ت
ي فق أو ت ة تل ان ال ا إذا  عل  ) ي قف/ال ة (ال احات ال اوز كان تعق إف

م إدارة الأراح   ة على الأرجح ت ان ال ) وما إذا  غ اف أو ال ار الأراح (ال م
ا  اوز ه ة أو ت ل صة). ل ار (الف   ال

  

أدوات   الأراح  لاع  ة وال مات ال عل ع على ال ام ال ي اس  لل
ة   ار ال ة لإخفاء الأخ ل  ,.Xu et al). أشارت دراسة  (Kim et al., 2019: 1187)ت

الأراح    (346 :2020 لاع  ف ال ام الإسهاب به .  (Lo et al., 2017)إلى أنه  اس
اً   ة أك تعق قار ال ة ال وئ ي أراحها إلى جعل مق ي ت ات ال ل ال اقع، ت في ال

(Ajina et al., 2016: 509) .    
  

ك إدارة   ارسة سل ة إذا قام الإدارة  وئ ق لاع في ال ث ال جح أن  م ال
ع ذل   ح ال   . ق ة في ت الف ال لة لإخفاء الأراح  ال أداة م

ة الق الأك   ال ائ ال . تع الق ق ة القار في الف ال ل ر ك ع  تقل ل ا ال ه
ق ال  اءة في ال ،  (Subramanian et al., 1993)ق ل قع  . وفقاً ل لي  م ال أن ت

ح   ة ال فاض  في ن ي تعل ع ان ة ال . إدارة ال ا الق اماً خاصاً له الإدارة اه
ة  وئ ق ل على درجات لل ، أ أنها س د ت أك ل وج اصل في  عى لل ال س

رجة أقل    . (Courtis, 1998: 462)ب
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ل أن  ات  عاً لأن على ال ان مق ب صع إذا  مة.  ال ع قائ ال اق ال
ب، ح أن   ة ال احة في ف رج ص الات لا ت في ح أن إدارة الأراح في  م ال
خلال  م  ة  ال ال ائ  الق ل  الإدارة  جان  م  ة  ال د  ه ال ع  ي  ا  ال

سائل،  ها م ال قاقات أو غ .الاس ق ال ة ال وئ ة مق ا ي أه ل   وه ه  ت ل ه م
اً، وال  اً مع اف ل ت ا  ه، م ُعل ع ار والأداء ال ُ اً ب الأداء غ ال اق اءات ت الإج
ما تعل الإدارة أن الأداء  ه ع عل ع ف الأداء ال ل  ل اً شاق  عل الأم عقل

لف   ار م ات ال على ال، و (Lo et al., 2017: 24)الأساسي غ ال زادة  ة  ه
مات،  أن  عل دة ال ي ج ة. ع ت ال ات ال ة ال وئ الح مق ات ل ص ائح وال الل

اق الأ قة في أس ع ال ة  وئ ق س ال ار. ق ت ة في الاع وئ ق خ ال ة  ت ال ل وراق ال وتع
ب ال    . (Ajina et al., 2016: 516)على ج

  

ن   قع أن ت أراح العام  م ال ي شار في إدارة الأراح أن تفي  ات ال ال
اب أو ت اح،  اوزها  ال ي ال اس ي ال ق . ض ال ة في الفه احات أك صع عل الإف ل

ى لا  اع ح اولة إخفاء ال ادة الأراح.  على الإدارة م ة ل ارات م ت الإدارة اخ
ل  ل اً لأن ت افه. ن لفاً، ف   ي اك ع م ة  ة أو ن ان رق اء  ة س ال مات ال عل ال

ة مع  ال ال ه ال او  مات فق إلى ال ال ت عل لل ال ال قع أن  ال
ل  ل اء م م ال ة لإج ائ ال ات  ا ي  ل .  (Bloomfield, 2002)الف ل ال م ع
ل   ل ال لفة  ت م  ة  عق ال اح  ا الإف ال على  واح ل  ل ال ع  م  قلل  ا  م  ل 

ة.   وئ ق ع على ال اش لل أث ال ا ه ال ع ه ارسات إدارة الأراح، و اف م   اك
  

أ   اش وال ي ج تأث غ م ة، ي وئ ق ال اش على  أث ال ال الإضافة إلى 
اً م  ادعة أك تعق الات ال ب. الات دون وعي. إدارة الأراح ت على درجات م ال

اً م   ل اً أك ت ة وأ ة اللغ اح اح ح  ال ادة في تعق الإف ه ال ة. ه ع ة ال اح ال
ه   عل ع في ب الأداء الأساسي والأداء ال ع اف ال ة اللاوعي لل .  (Li, 2012)هي ن

د ق أ م ن إلى س ل اب  ات ح أن ال أث ه ال اجهة ه ل أن ي م  ال
ل  فاص صة تعارض ال ة م ف ن غ صادق، وتقلل الق ال ع أن ت لأنه م ال
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عة الأكاذي إلى  ل ن ة ق أ  أن ي وا ل ل ا ال . ه ع ها ال ع لفقة مع  ال
اً م ن أك تعق ة أن ت ة اللغ اح   . (Lo et al., 2017: 5) ال

  

ل الإدارة على   ة م ة أث خ ال قار ال ة ال وئ   مق
ج الأ اد  ي مه في الف ج على ال، و مع تق ا ال ث ه ار ومهارات  اء  س ال
اس ال وال ة للأة  الات اد الأخلا م الأف اث أنه مع تق ت الأ ه اد  . أ في ال وزادة  ف

يه   ار ل اذ الق ، ت مهارات ات ته  ;Huang et al., 2012; Li et al., 2009)خ

Liden et al., 1996) ال ع  ، ي ذل اً    ي. علاوة على  الأك س ن  ي ف هارات    ال
ة  ل  ال ال أف يه  ات ة ل اً ال اد الأك س ل لأنه أ .  الأف ك ل أف

ف  ضة ل ن اء    ع اً الفه وال ة. أخ ا اً في ال اث أ ه الأ ار ال   ، ت أن 
اس ح ون  اً ة  ه س الأصغ  اص  الأش مقارنة  أك  ة   Borkowski and)  أخلا

Ugras, 1998; Peterson et al., 2001; Sundaram and Yermack, 2007; 

Wimalasiri, 2001)م دراسة  . اس(Huang et al., 2012)   هار أن ج لإ ه ال ه
قار  ج على ال ه ال . ب ه ف ئ ال م ع ال ة ت مع تق دة أراح ال ج

ة أقل   ال قار ال ن ال ة،  أن ت ال ة  ال وئ ا   عاملمق ع  ه ال وال : تعق الأع
اً  س الأك  ي  ف ال ي  ال  . ع م ضعف    ال ن  فف ة  س ال ال قار  ال ة  وئ في مق

ا  حال   :  (Xu et al., 2018: 70)ه
  

د م -١ ل وج ل، س ال في  اصل أف اً ون   يهارات ت ن الأك س ي ف م    ال
ام لغة أك  اس ة  عق ال ال حات الأع ل مق ص ةت وئ  .  مق

اً  -٢ ال   ن ع  ة للأخلاق، س اس أك ح نه  اً ون  يل س الأك  ن  ي ف ع    ال
اً  ع ع اولة ال عل  م ة لإا ي ال قار ال ال أو خفاء ال   الأداء.   ضعف الاح

  

ة ل ل ائج ال ةال إلى ال وئ ي    ق امل ال ه دراسة الع ة، م ال ال قار ال ال
ة   وئ ث على مق ة ح  ت ال قار ال د  ال اف  ي ن ات ي ف ون ال ي ن وال ي ف ؤساء ال ل

اً  س أك    الأك  ة  مال تقار  ةإلى  وئ ح  مق ون  .  ي ما ال ع ة  فعال أك  ن  ي ف ال
ة  ة   (Goll and Rasheed, 2005)، ح أوضح  ن ال اك ال م العقلان أن ه

ار   الق ع  ة  في ص قامال  . ي ف ال ي  ال ار   (Falato et al., 2015) دراسة  ل
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وأداء   ف  ال ئ  ال ة  خ ب  العلاقة  ق  إلى  ب راسة  ال صل  وت ة  ؤساء ال ال أن 
ن  ل ل و دون أداءً أف ة ي ي ذو ال ف افآت.  ال صل دراسة على ال م ال ت

(Wang et al., 2016)    ة ج د علاقة م ة.  إلى وج ف وأداء ال ئ ال ب ع ال
ي وأداء   ف ؤساء ال ث على العلاقة ب ال ي ت ها ال امل نف ة  الع اً ال ث أ على   س

ي الآخ ف ي ال الي ف،  ال ال د  ن  إو ي  وج ف ي ال اً    ارالال ف  س ت يس
ة.   ال قار ال ع اللغ في ال ورة ال اً ض ئ في ج ا ي ة م ل لل اصل  أداء أف ل ال

دة   رة م ن  ه ق يوت ف ي ال ورة لل اً ، و ض رة أ ه الق م الع  س ه  مع تق
ي الأك س ف ي ال ح لل ا  ام لغة   اً م اس ة  عق ارة ال ر ال اصل مع الأم ال

ة للفه  ة أك قابل ال قار ال ة ال وئ   .  وم ث ت مق
  

مه في    ته أ ة مع تق ن أك أخلا اد  ة أن الأف ا م الاج اث العل أ
صل دراسة    ال  ع والإلى    (Blonigen, 2010)ح ت عاد لل ك ال ل ل أن ال

ة   ام م العتالإج اً   اءل مع تق ا ل  ن ض ار ال ق تع ات  لأن  عاد وسل  ال
ه  و  اف  ان عل ل لل ة أ اتضغ لف ل اد وال ن مع تل ال ن ار ال س ، فإن 

ة. صل دراسة    أك أخلا اً إلى    (Wimalasiri, 2001)ت لاب الأك س ون   أن ال ه
اً  اً   ح اً   أخلا ائه الأصغ س صل دراسة    .أعلى مقارنة ب   (Peterson et al., 2001)ت
اً إلى  ي الأك س ف ي ال ة  أن ال ات أخلا ق ون مع ازة ه   .  م

  

ة،   ال قار ال ر ال صل دراسة  م م أن ع  إلى    (Huang et al., 2012)ت
ت ف ي ئ ال اً    ال لاع  ع اً في  ال ع    الأراح. ن ع ال اب  ل  لأن ال أح أس

ةضعف   وئ ة،    مق ال قار ال ي الأك فإن  ال ف ي ال ة لل اي ة ال ة الأخلا اس ال
اً  ة أك    س د إلى تقار مال ة س وئ ،    . وفقاً مق ل ن لل ف وع س ئ ال ع ال

ي   ف تأث  على  ال ةال وئ ة  مق ال قار ال ة نقا    ال  ,.Xu et al)م خلال ع

2018: 71-72) :  
  

اً  -١ س الأك  ي  ف ال ي  ة    ال لل ل  أف أداء  ن  ت د  س وج م  ف  ا  م
ع ا ة. م خلال ل ال قار ال  اللغة في ال
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ل   -٢ ى  فاً ح أداءً ض ات  ال اً واجه  س الأك  ي  ف ال ي  ال فإن  ون    ،  س
ع  عه م ال ة ت ارات أك أخلا ة. في  ق ال قار ال  ال

اصل   -٣ ه م ال مه في ال ل ي س مع تق ف ي ال ال لل مهارات الات
حاً  ة.  ل أك وض عق ال ال اقف الأع   في م

  

أث ع  إلى أن    (Xu et al., 2018: 79)أشارت دراسة   ب اي  م ام  اه اك  ه
ي   أداء  ال ان  ج لف  م على  ف  ات  ال الق  وس ع  ب ام  الاه زادة  مع  ة.  ال

اً  ار الع ُع اً   العاملة واع ع    م ج  ،  (Kunze et al., 2011)لل ة ي ام   اه
ات  ي  التأث ع   ائج ال ف على ن  ,.Huang et al., 2012; Wang et al)ال

ة .  (2016 ن أك أخلا اد  ال أن الأف اث الأع اع وأ اث عل الاج ت أ ه أ
مه في ال   رة مع تق  ,Blonigen, 2010; Huang et al., 2012; Wimalasiri)وق

2001) .  
  

   ال ت
ة و  ة ع راسة ف   ال

ة   ال ق الأوراق ال ة في س ق ات ال ة م ال ائ ة ع راسة في ع ة ال ل ع ت
عاد  ع اس ات االال وذل  ةك وال ال اصة،    ل ها ال ع اً ل أم ن ات ال وش

ل   ة  وت د  الع ع ة    ١٠٥في  مش ة  ل  ٢٠٢٠  إلى  ٢٠١٤عام    للف ل ال ع  اس  .
ائي ش  ة  الإح هائ ال ة  الع أن  ى  ع ا  م ة  واح ل   ١٠٤ة  ل ال اء  إج ت  اً  أ ة.  ش

ة م عام   ائي على الف راسة    ٢٠١٩إلى    ٢٠١٥الإح ات ال غ ع م عة  وذل  
راسة  ة ال ابها عام ساب لف ل ح ي ي راسة   ٢٠١٤ال ة ال   .    ٢٠٢٠أو عام لاح لف

  

راسة  ات ال غ   اس م
غ ع: ال ا ة   ال ة ال ال قار ال ة ال وئ   مق

خلال   م  ة  ال ال قار  ال ة  وئ مق اس  ق    ال الي  ل  ال  ال
1Readability  ة الأعلى ة    ح تع ال وئ د مق ق وج ل ال اً اأقلل ح . أ   ق

ملف    (Loughran and McDonald, 2014)دراسة   ال ح  الي  ال ق  ال
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2Readability    اره ة  اع ال ال قار  ال ة  وئ ع ع مق اس    (Lim et al., 2018)م
اس ملائ وق لح أن  لف ه م ة ح ال وئ ةق ال احات ال قفي  الإف ة ر اال ال ال

  . (Habib and Hasan, 2020: 2520)ة  ال
  

قلة  ات ال غ   ال
ةأولاً: اس    لاع الأ  ات

اس          ن م ةي ات ال    اس ة    Business Strategyالأع ال ة ال قاي ال م ال
اءً على   ا  (Ittner et al. 1997; Miles and Snow, 1978; 2003)ب ام ه . ت اس

ة   عاص ة ال ل ة الع ات ات الاس اق واسع في الأدب اس ال على ن  Chen et)ال

al., 2017; Habib and Hasan, 2020; Bentley-Goode et al., 2017a; b)   وال
لفة  ال اص  ة ع م الع قاي ال اس م ال ل م ل  لفة.  ان م ع ج

ة ات درجة    لاس اء  ب مقاي  ت  ة.  ال ال  ةأع ات يلي  الاس  ,Bentley)  ما 

2012: 79; Bentley et al., 2013: 810; Higgins et al., 2015: 679-680; 685; 
Lim et al., 2018: 69-70; Chen and Keung, 2019: 273-274; Sheng et al., 

2019: 37-38) :  
  

عات   -١ ة نفقات ال وال إلى ال ي    )RDS(ن ج ج  Aboody)أو ت م

and Lev, 2000)  ،  اس ةل ي اق ج ات وأس ة لل ع م ل ال  Naiker)  م

et al., 2008)  .عات ال مة على صافي  مق وال  ال  نفقات  ة  ب ، وتقاس 
لاً هاماً م ل نفقات ال وال ش اعات   ت ة في ال ع ة غ ال اف ال ال أش

ج ح ي ال   دة ال ج وج ار ال ار ال وال في اب ل ق اً. ي ة تق ال
راسة   ي ل ات ار اس ار   :Miles and Snow  (Hambrick et al., 1983إلى الاب

ال  (759 ;757 نفقات  ع  ح  تف لا  ات  ال ع  لأن  اً  ن  .  ، وال
ة. ح أن   ي ات ج ات لل ع م ل ال اس م اع ل اءات الاخ د ب ام ع اس
ا  م   م ق قع أن  ة، ف ال ة ال اء ال م الأن ن إلى إج ل ق  ال

افع   ال افة (Hambrick, 1983a)نفقات ال وال مقارنة  ن م  ق   . ي ال
ق  قادة م في ال ه  ع فا على س  ,.Hambrick et al)  ال وال لل
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1983; Ittner and Larcker, 1997)  ال على  ن  افع ال ي  قابل،  ال في   .
ة   ال ات ال ون على ال ال لل ود لأنه ي ل م ام  وال  اس

ة ح خلات م ة أعلى  (Smith et al., 1989)  م ن)  افع ن (ال ق ض ال ع  ، ل . ل
 (أقل). 

 

عات   -٢ د ال    )SGA(ت ال ة (Ali et al., 2007)أو جه اس ت ال ، ل
ات م ح ال   لها ال ي ت د ال ه ة وال ي مات ال ات وال غلال ال على اس
صافي   إلى  والإدارة  ة  م الع وفات  وال ع  ال وفات  م ة  ب وتقاس  عات،  وال

ها ل ي  مات ال عل عل وال وافع وال ال رجة أك  ن ب ق عات. يه ال لاؤه    ال ع
الي م   ال ، و فه وعلامه لائه وت ف ع ل في ت اً أ ن وق ق ي ال ق الي  ال و

يه نفقات أعلى   ن ل قع أن  عات  ال افعل ال ال ن  ح    مقارنة  ق ع ال
لاء ال(Ittner et al., 1997)  ة على ال والإعلان قابل، فإن الع   . في ال

ن   افع ع ال الي  ال لفة، و ة والفعالة م ح ال اس افع ال ات ال ة  على درا
رجة أقل  .  (Kotha and Nair, 1995) على ال والإعلان ب

 

ادات   -٣ غ في الإي ا ال    ) REV(ال اس ال  (Anderson et al., 2012)أو أن ، ل
ة   ة ال ال ة، وتقاس  ي لل ار اس ال ال ار ل ص الاس ة أو ف ي لل ار ال

ة في   ة واح غ س الي  ل ص ن أك  إج ق ف ن لل قع أن  عات. م ال ال
افع   ال ل  (Ittner et al., 1997; Ittner and Larcker, 1997)مقارنة   .

ن   ق ة  ال لات ن عال ق مع ة  إلى ت ي ات ال ق م خلال ال سع في ال ال
ق   ال ال ن  افع م ال قابل، يل ام. في ال ان ة  ائ الي و ال ن ال  ال قق ق و ال

ق   اق ال أشارت    . (Said et al., 2003; Shortell and Zajac, 1990)م خلال اخ
أن ن    (Smith et al., 1989)دراسة   ، في ح  ق افع م ال ن  أن ن  إلى 

ة أعلى    ( افع ق (ال ن لل جح أن  الي، م ال ال ة. و ف ق في حالة  ال
 (أقل). 

 

ة -٤ ل غ فاءة ال اج   )EMPS(  ال فاءة الإن اس  (Anderson and Reeb, 2003)أو  ، ل
اج   ة على إن ال رة  اج م خلال ق فعالةكفاءة الإن قة  ماتها  زع سلعها وخ   وت
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صافي  (Thomas et al., 1991)فاءة  و  على  ماً  مق ف  ال د  ع وتقاس   .
د   يه ع ن ل قع أن  ة، ف ال فاءة ال افع على ال اً ل ال عات. ن ال

عات.  ال ال  ف  ال م  ة    أقل  العال عاي  ال ذات  ارة  ال ات  ل الع
ف في   ح ت ال ض ها ب ص عل اءات ال ع  والإج ات م ال افع  ال ال

ف في   د ال ف ع عات، مقارنة ب ق م أعلى م ال ع  م ت ات م ال ال
م ال ع ارة ت  ة اب ن في أن ار ي  ق ال اءأك  ال دة  وج ي  ات غ م وال

ة ار الأن د إلى إه .  (Ittner et al., 1997; Naiker et al., 2008)   أن ت
ة أعلى (أقل).  ) ن افع ق (ال ن لل قع أن  الي، م ال ال  و

 

ال -٥ افة رأس ال ة  ي تال و   CAP  (Anderson et al., 2012a)  ك ج ل فاءة ال ع ال
ة ت  لل اس  ل    ل الأص على  ة    (Bentley-Goode et al., 2017a)ال

ةو  ج ل فاءة ال ال ة  ام ال اج وال مة على  وتقاس    الإن ة مق اب ل ال افي الأص
ل.  الأص الي  أك    إج ه  ن  افع الآال ل  غ لل لاً  ال  م ال ورأس  ة  ل ال  لي  ن

خلاتا جات.  ل ال م    وتع  ال  ن  على  ف ي  ال ق  ال فإن   ، ذل
صاً  ار ف ق، ه أقل    اس ة في ال ي ل الآ ج غ لاً لل ال  م ن  ال  لي ورأس ال ل و

اماً  ا  اه ج ل ال ل  ونة  ه  و   أقل  م ام ح  أك  ان اته  تق ن    ل
(Hambrick, 1983a)  أن قع  ال م   ، ل ل ال    ن ت.  ال رأس  (أقل)  أعلافة  ى 

 .( ق افع (ال  لل
 

ف   -٦ ال ات  ي    σ (EMP(تقل ال ار  ق الاس قاس  (Ausubel, 1990)أو  و  ،
ن   افع ع ال قة. ي ا ات ال ار ال ف على م د ال الي ع ار لإج اف ال الان

ي  اخل ح أشارت دراس ة م ال اسة ال ن عادة س لة و ل  ة ع  Miles)ف

and Snow, 1978; 2003)    ف م ح ل دوران م يه مع افع ل إلى أن ال
، وم   ف ،  ال ق ة أق م ال ه لف ف ماً  ن ع ق ف ال  ، ة أخ ناح

. ف ل دوران أعلى لل الي مع ال ن في    و ف ع ال ع  ي ات م ال ق  ال ال
اءً على ت  ب ات  ال قاله ع  ان اء  أث أق  ل  ة ع اً اف ارع، وأ ال لأنه    ف 

ح له ال ن مهارات عامة ت ،  تع الإدارة  ل ات. علاوة على ذل قل ب ال
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ا في   ع  العل ات م ال ارج  ال ق م ال  ,Thomas and Ramaswamy)ال

ن في  (1996 ف ال ل  ، لا  الع م ذل ع  . على  ال ات م  افع  ال ال
ماً  اقاً   ع ال   واسعاً   ن قل ع  ال ح له  ي ت ال هارات  ال اً م  ر ن ت لق   ات و

اً  ا عله أك "ارت ا  ة، م ارة لل ات ال ل الع ع  ة  لل ال  "(Naiker et 

al., 2008)  ا ة الإدارة العل ، عادة ما ي ت ع  . علاوة على ذل ات م ال في ال
افع   اف  ال ورة ت ة ض اج رتها الإن ة وق ال قة  ث فة ال ع  Navissi et)  ال

al., 2017; Thomas and Ramaswamy, 1996) . 
  

ة ل س ات في  غ ه ال غ م ه ل م ة   ي ت  ات ال ل  .  م ال في 
ة   ل ش ة ل ُ الأعلى درجة  س ات في ال اه ح تل ال ات  ٥تُ اه ح تل ال ا تُ ، ب

اني درجة   ُ الأعلى ال اه ٤في ال ح ال ا ح تُ ُ الأدنى درجة ، وه  ١ات في ال
ُ الأدنى  ات في ال اه اء ال ها  ي إع ي ي ع ال ال افة رأس ال اء  اس

ة   ١(  ٥(الأعلى) درجة   ة في ال ل س ة مقاي ل رجات على س ع ال ). ي ج
ل على   ة أن ت ) و  ٣٠لل ق ع ال ى (م ن ع  نقا  أد  ٦درجة  أق نى (ن

افع).   قع  ال ال  معامل  م ال ة الأع ات ج لاس ات    B_Strategyم هار أن ال لإ
يها   ق ل جهة لل ة ال ان اءة إم الي أعلىل/ ح  (أأقل  ق ق ال     ). لل

  
اً:  الي ثان   الأداء ال

ة   لل الي  ال الأداء  الأ  EARNقاس  ة  الراح  م خلال  ل ة غ ج ة  م ال
ل.   ة للأص ف د  قع  م الال الي  معوج اً امل سال للأداء ال ات ذات الأداء    ن لأن ال

ل  أك  ة  م احات  إف يها  ل ار  ف الأ ال  و/أو  الخ ك لإخفاء الأاف  ال ة 
مات عل د إلى   (Bloomfield, 2008)  ال ا ي ة  م ان اءةإم ة ت.  أقل   ق وئ قار اجع مق ل

ع على الأداء ال  ة في ال اءة إلى ال ة غ القابلة للق ال   .(Xu et al., 2018: 70)  ال
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اً:  اح ثال   إدارة الأر
ت أن  قع  ال الأراح  ث  م  فاض    Earnings managementإدارة  ان على 

ة   وئ ةمق ال قار ال اس إدارة الأراح م خلال  ال اء .   لقة للأخ ة ال j,t│  ال
υ│  

ها   عل ل  ذج  ال ن دراسة    (Dechow and Dichev, 2002)م  ه  ض ع ال 
(Francis et al., 2004: 979-980)  :الي   على ال ال

  

TCA
j,t

 /A
j,t 

= ᵠ0 
+ᵠ1

CFO
j,t−1

 /A
j,t + ᵠ2

CFO
j,t

 /A
j,t + ᵠ3

CFO
j,t+1

 /A
j,t + υ

j,t 
(1) 

  
  ح أن: 

   
j,t  

TCA  :    الي قاقاتإج ة   اسـ ـ ة  الفي  jال ح  ( tـ ة  صـافي ال ـ ةالفي  jلل  –  t  ـ

ة   ة لل ل غ ة ال ق فقات ال ة في  jصافي ال   ).t  ةالنها

1−j,t
CFO  :   ة ة لل ل غ ة ال ق فقات ال ة في  jال قة  ةالنها ا   .t−1  ال

j,t   
CFO :   ة ة لل ل غ ة ال ق فقات ال ة في  jال ة    ةالنها ال   .tال

j,t+1
CFO :

 
ة  ة لل ل غ ة ال ق فقات ال ة  في  jال ة  الة  النها  .t+1ال

j,t     
A    :   ل الي الأص ة في إج ة  ة  النها ال  .tال

 

Dependent Variable: TCAt/At 
Method: Panel Least Squares 

Sample: 2015 2019 
Periods included: 5 

Cross-sections included: 105 
Total panel (balanced) observations: 525 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 0.025569 0.005140 4.974378 0.0000 

CFOt−1/At 0.326788 0.048943 6.676844 0.0000 
CFOt/At -0.740563 0.041156 -17.99398 0.0000 

CFOt+1/At 0.068337 0.039399 1.734465 0.0834 
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Effects Specification 
Period fixed (dummy variables) 

R-squared 0.399925     Mean dependent var 0.012238 
Adjusted R-squared 0.391800     S.D. dependent var 0.145154 
S.E. of regression 0.113202     Akaike info criterion -1.504172 
Sum squared resid 6.625148     Schwarz criterion -1.439206 
Log likelihood 402.8452     Hannan-Quinn criter. -1.478733 
F-statistic 49.22267     Durbin-Watson stat 1.384844 
Prob(F-statistic) 0.000000 

  

عاً:   ل الإدارةرا ة م   خ
ل الإدارة         ة م ل الإدارة    B_EXPTتقاس خ اء م د أع ة ع م خلال ن

ل  ة م ث خ قع أن ت ل الإدارة. م ال اء م د أع الي ع ة إلى إج م ذو ال
د   ة أالإدارة على وج ة. تقار مال وئ   ك مق

  
ارها  رات اخ ة وم ا ات ال غ   اس ال

ج  عة م  ت ات  الم ة  غ ا ي  ال راسال ها ال قة على أشارت إل ا أنها  ات ال
رجات   ة ب ت ة م وئ ق ال اصة  قة ال ا راسات ال ع إلى ال ج ال ة.  ال قار ال ة ال وئ مق

ال:  ( ل ال  ,Cazier and Pfeiffer, 2016; Laksamana et al., 2012; Liعلى س

2008; Lo et al., 2017(  ،  ي دات   ت ة  ال وئ ث على مق ي ت ق ال ال  ال
(Lim et al., 2018: 70; Habib and Hasan, 2020: 2521-2522) :  

ة   -١ ة م خلال    ُقاس ح   :SIZEح ال غار  ال ة للأسه في  ا ل ة ال ل
ة ال ع م تعق ب ة، و ال ة ال ة ال ل  نها ة.غ ال في ال ن درجات    والأع ت

مات أك  قال م خ ي تق اً، وال ات الأك ح ال اراً في  ة أك ان ف ال ة  وئ
(Lahtinen and Shipe, 2017: 42)  ائج دراسة  ح ت ن ه  :Kumar, 2014)أ

اءتها (10 ع ق ة  م تقار س اً تق ات الأك ح ، م  . أن ال ة أخ م ناح
ة أك   م تقار س ات الأق ج ال جح أن ت ة. ال وئ قع   مق د  م ال معاملات  وج

ة  ة ل ال ج ة يُ ح م ات ال ج ال ة قع أن ت ة تقار مال وئ  أقل. مق
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ص ال   -٢ ف :  MTBف ة ال الإضافة إلى ال ة للأسه  ة ال ة  تُقاس على أنها ال
ة، وت ال ة ال ة ال ل في نها ة للأص ف ة ال مة على ال م مق انات  ع  لل إم

ة.  ة وغ ال عق ال ال اذج الأع الي ن ال ة، و قع    ن ال د  م ال معاملات  وج
ص ال   ة لف ج تفع  يُ ح  م ات ذات ال ال ج ال ة  قع أن ت ة تقار مال وئ مق

 أقل. 

ة  ع ق -٣ اللAGE ال ة م خلال  اس ع ق ال عي غار  :   ال
ات م  ل د ال ة في  ق  ع ة ال ال ة ال ة ال ى نها ة ال ح ال ق الأوراق ال .  س

د  قع  م ال  ة  معامل  وج م  سال لع ق ال قلة ع م ت  ات الأق لأن ال
معأك  ال وزادة  مات  عل ال الها  في  أع اذج  ب ال  ي  فة  اً ال تعق ج  أقل،    ت

الي  ال ة و ة تقار مال وئ  . أكمق

ال   -٤ الأع ة  ب خلال  RET_VOLتقل  م  ال  الأع ة  ب تقل  قاس  اف  :  الان
ائ الأسه   ار لع قاس  ال قة و ا ة ال ال ات ال ة  في ال ه لل :  م خلالعائ ال

ة  ه  ال(سع   ال ة ال قة  ه  ال سع    -لل ا ة ال ه م  لل زعات  ال+ ن ال
ة ال ال ة  قةه  ال) ÷ سع  لل ا ة ال ج معام  . لل قع أن ي ج    لم ال ح  م
ات   د ب ال ت اً الأع ة إلى    الأك تقل ة تقار مال وئ د مق  . أقل وج

غ -٥ ال ة  ب قاس EAR_VOLل  تقل  في  :  ل  غ ال لأراح  ار  ال اف  الان
ة ال ال ات ال قةال ج معامل  ا قع أن ي ج  . م ال ات  م د ب ل  ح ت غ ال

اً  ة  إلى  الأك تقل ة تقار مال وئ د مق  . أقلوج

ة   -٦ ال ال اعات أع ة م خلال ا NB_SEGق ال ال اعات أع غار  : تقاس ق لل
اعات أ  د ق عي لع الال ة +  ع ة  .  ١ال وئ ة أو أقل مق ح معق ة ت ال قار ال ال

ة   ة ان لي لل غ عق ال ة اتح    (Xu et al., 2020: 347)  ل وئ قار  جع مق ل
ة   ال لي ل الال غ عق ال اءة إلى ال ات  قار ا غ قابلة للق  :Xu et al., 2018)ل

اً .  (70 اً   ن ال تع تعق اعات الأع الي    لأن ال م ق ال ات و ل ة  أك للع وئ مق
ة   ة   أقلتقار مال احات ال الإ ة  ا ال عة ن ة م  ة ال د أن (ح ع

ة) ة لل ال ائ ال  . للق



 
 
 
 
 
 

٢٠٢٢الرابع ديسمبر مجلة العلمية التجارة والتمويل                                          العدد ال  

 (PRINT) :ISSN 1110-4716                         ٥٦                       (ONLINE): ISSN 2682-4825 
   

 

راسة  ات ال غ ائي ل ع الإج  ال

ض  اسها م خلال   ع راسة و ات ال غ ائي ل ع الإج اليول  الال     : ال
غ   م غ   ال   ال لح ال غ   م ي لل اس ال   ال

١  
ق ل  ال

الي  غ   ال ال
م

ـ 
اع

 ت
  

1Readability  
ات   صف ع  ل عي  ال غار  الل

ق  الي ال   . ال ال

٢  
ق ح  ال

الي ال   2Readability  ال
ق   ال ملف  ل  عي  ال غار  الل

الي    . ال ال

٣  
ة  ات اس

ال   الأع

غ 
م

قلة 
 م

ات
  

B_Strategy  
لا  ة  ال الإج رجة  ةال ات ال   س أع

اس   ال ابها م خلال  ح و  ة  ال
ر أعلاه  . ال ال

الي  ٤   EARN  الأداء ال
ة  الراح  الأ ل ة  غ ج ة م ف ة ال ال

ل.     للأص

 E_Management  إدارة الأراح  ٥
اء للأخ لقة  ال ة  م   j,t│υ│  ال

  ). ١رق ( ذجال

٦  
ل   ة م خ

  الإدارة 
B_EXPT  

ل الإدارة   اء م د أع ة لع ة ال ال
اء  د أع الي ع ة إلى إج م ذو ال

ل الإدارة.    م

ة   ٧   ح ال

ــــمغ
ضا

ت 
ا

  ة ــــــ

SIZE  
غار   ة ال ة للأسه في نها ة ال ل

ة ال ة ال   .ال

ص ال  ٨   MTB  ف
ة   ال إلى  الإضافة  للأسه  ة  ال ة  ال
ة   ف ة ال مة على ال م مق ة لل ف ال

ة ال ة ال ة ال ل في نها   .للأص

ة  ٩   AGE  ع ق ال
عي لغار  الل ات م  ال د ال ق ع

ة في  ة ال ال ال ق الأوراق ال س
ة ال ة ال ة ال ى نها   . ح

١٠  
ة   تقل ب
ال   الأع

RET_VOL  
الأسه   ائ  لع ار  ال اف  في الان

قة.  ا ة ال ال ات ال   ال

١١  
ة   تقل ب

غ    لال
EAR_VOL  

في   ل  غ ال لأراح  ار  ال اف  الان
ة ال ال ات ال قةال   . ا

١٢  
ال   اعات أع ق

ة    ال
NB_SEG  

الا اعات أع ق د  عي لع غار ال  لل
ة +   .١ال
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اءات  قلةالإح ات ال غ ع وال ا غ ال ة لل ص   ال

  
غ   ة لل ص اءات ال اب الإح ول ال ضح ال عي ا ق  ل :  ال الي    ال ال

الي ال  ح  ،  R_PAGES  ال  ق ال ل إلى    R_SIZEال ل ال غارت  ال(ق ل
ات  ال غ وال  ( ال ق  ال ملف  ح  أو  ال  ق  ال ات  ع صف م اء  س عي 

قلة  ال  ال الأع ة  ات اس  :B_STRATEGY  ،  الي ال الأراح ،  EARNالأداء  إدارة 
E_MANAGEMENT  الإدارة ل  م ة  خ  ،B_EXPT    أن ول  ال م  ح  ي ا 

ة أن  ح  عي  ال زع  ال ع  ت لا  انات  عي   Probability  ال ال زع  ال ار   لاخ
Jarque-Bera    ات  ٪٥أقل م س صف ة أن م ص اءات ال ضح الإح ي ت ال . و

ة   ات ع ل ة  ال قار  بلغ  ال ة  ال ال راسة  س ح    ٤٧.٣٤ال بلغ م ا  ب ة  صف
راسة   ة ال ات ع ة ل قار ال ة KB  ٧٥٣٩.٣٤ملفات ال ات س درجات اس . بلغ م

ات   ال ال ل    ١٥.١٦٩أع ال لل.  ع ال ات م ال س ال ي أن م ع ا  ضح  م ي
ول ال  ات الالي  ال غ ة لل ص اءات ال ة  االإح ص ال SIZEة: ح ال ، ف

MTB  ة ال ق  ال،  AGE، ع  ة الأع ب غ،  EAR_VOL  تقل  ال ة  ب ل تقل 
RET_VOL ة ال ال اعات أع   .  NB_SEG، ق
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ة  ا ات ال غ ة لل ص اءات ال   الإح

  
  

راسة  اذج ال ائج ن   ن
  

ار          ة  اخ ان م ناح الي ودارة الأراح ما إذا  ال والأداء ال ة الأع ات اس

ة ا  وئ ث على مق ل الإدارة ت ة م قار  وخ ة  ل ال ةال ق  ل(  ال ة)    راال ال م خلال ال

الي:  ار ال ذج الان   ن
 

Readability1 = β0+ β1B_STRATEGY + β2EARN + β3E_Management + 
β4B_EXPT + β5SIZE + β6MTB + β7AGE + β8RET_VOL + 
β9EAR_VOL + β10NB_SEG + ɛ                                         (2) 

Dependent Variable: Readability1 
Method: Panel EGLS (Cross-section weights) 

Sample: 2015 2019 
Periods included: 5 

Cross-sec ons included: 104 
Total panel (balanced) observa ons: 520 

Linear estimation after one-step weighting matrix 
White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected) 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 1.108536 0.271120 4.088734 0.0001 

B_STRATEGY 0.000232 0.000311 0.747725 0.4551 
EARN -0.038791 0.015634 -2.481242 0.0135 

E_MANAGEMENT -0.014744 0.013695 -1.076599 0.2823 
B_EXPT 0.014367 0.012800 1.122491 0.2623 

SIZE 0.014929 0.016375 0.911649 0.3625 
MTB -0.006311 0.002687 -2.348488 0.0193 
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AGE 0.374943 0.062553 5.994043 0.0000 
RET_VOL 0.023700 0.007191 3.295794 0.0011 
EAR_VOL -4.05E-11 8.29E-12 -4.880744 0.0000 
NB_SEG -0.059116 0.120476 -0.490681 0.6239 

Effects Specification 
Cross-section fixed (dummy variables) 

Weighted Statistics 
R-squared 0.961093     Mean dependent var 3.739545 
Adjusted R-squared 0.950264     S.D. dependent var 2.546023 

S.E. of regression 0.076862     Sum squared resid 2.398531 

F-statistic 88.75228     Durbin-Watson stat 2.147525 

Prob(F-statistic) 0.000000 
Unweighted Statistics 

R-squared 0.782839     Mean dependent var 1.649485 
Sum squared resid 2.469779     Durbin-Watson stat 2.324602 

      

اب  ول  اليلاح م       ل  أن  ال ذج  ة  ال ة ح أن  ائ -Prob(Fله دلالة إح

statistic)= 0.000000    قلة    ٪٥وهي أقل م ات ال غ ج علاقة ب ال ي لا ت ال و
ع ( ا غ ال ل الإدارة) وال ة م ال، إدارة الأراح، خ ة الأع ات ق  ل(اس الي ال  ال

قلة    .Prob) ح أن   ال  ات ال غ ه ال على    0.2623؛    0.2823؛    0.4551له
الي وهي  أك   ج علا  ٪٥م  ال (ل ت قل  غ ال ة ب ال اليقة سال ال )  الأداء 

) ع  ا ال غ  ق  لوال الي  ال ال ة  ال   أن  ح   (Prob.    قل ال غ  ال ا  له
  . ٪٥م وهي أقل  0.0135

  

ة،       ، ع ق ال ص ال ة (ف ا ات ال غ ج علاقة ب ال اً ت ة  أ تقل ب
ال غ،  الأع ة ال ع (تقل ب ا غ ال ق  ل ل) وال الي  ال ع   ال  ال ) ح أن ج
Prob.  ة أقل م ا ات ال غ ه ال د ٪ ٥له م وج ل ب    ا يلاح ع ل ا ذاتي م ارت

اء ح ة الأخ ة ح أنها  Durbin-Watson stat= 2.147525 أن    . ٢م ق
  

د علاقة ب ال     م وج صل إلى ع ةاس  ع ال ات ة    ال لاس وئ ال ومق الأع
ي   وال  ة  ال ال قار  ةال ال قاي  أعلاه    ال دة  توالال لفةي  م ان  ج   ع 

ة.   ال ال ة أع ات اس على   ع لاس ل م الي وال ي  ذج ال ائج ال ض ن
ة ال قار ال ة ال وئ ق ها له علاقة  ي أ م قل ل غ م ة    : ح
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Readability1 = β0+ β1RDS + β2SGA + β3REV + β4EMPS + β5CAP + β6 σ (EMP) + β7EARN 
+ β8E_Management + β9B_EXPT + β10SIZE + β11MTB + β12AGE + β13RET_VOL + 
β14EAR_VOL + β15 NB_SEG + ɛ                                                               (3) 

  

Dependent Variable: Readability1 
Method: Panel EGLS (Cross-section weights) 

Sample: 2015 2019 
Periods included: 5 

Cross-sections included: 104 
Total panel (balanced) observa ons: 520 

Linear estimation after one-step weighting matrix 
White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected) 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 1.124583 0.273608 4.110197 0.0000 
RDS -0.004190 0.001737 -2.412001 0.0163 
SGA 0.000499 0.000191 2.617846 0.0092 
REV -0.000358 0.000152 -2.347192 0.0194 

EMPS -2.743717 13.44352 -0.204092 0.8384 
CAP -0.083180 0.024762 -3.359116 0.0009 

σ (EMP) -3.15E-06 6.80E-06 -0.463917 0.6430 
EARN -0.037435 0.016999 -2.202117 0.0282 

E_MANAGEMENT -0.020225 0.012285 -1.646215 0.1005 
B_EXPT 0.013888 0.013483 1.030024 0.3036 

SIZE 0.014125 0.016935 0.834110 0.4047 
MTB -0.005941 0.002701 -2.199706 0.0284 
AGE 0.377937 0.044909 8.415573 0.0000 

RET_VOL 0.021283 0.007711 2.759913 0.0060 
EAR_VOL -3.24E-11 8.94E-12 -3.620131 0.0003 
NB_SEG -0.054103 0.113715 -0.475772 0.6345 

Effects Specification 
Cross-section fixed (dummy variables) 

Weighted Statistics 
R-squared 0.957824     Mean dependent var 3.748739 
Adjusted R-squared 0.945413     S.D. dependent var 2.575658 
S.E. of regression 0.076889     Sum squared resid 2.370704 
F-statistic 77.17650     Durbin-Watson stat 2.172668 
Prob(F-statistic) 0.000000 

Unweighted Statistics 
R-squared 0.785327     Mean dependent var 1.649485 
Sum squared resid 2.441482     Durbin-Watson stat 2.343654 

      

اب  ول  اليلاح م       ل  أن  ال ذج  ة  ال ة ح أن  ائ -Prob(Fله دلالة إح

statistic)= 0.000000  قلة  ٪٥وهي أقل م ات ال غ ج علاقة ب ال ي لا ت ال   و
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ة(  ل غ فاءة ال ف  ،  EMPS  ال ات ال ل الإدارة)    σ (EMP)تقل ة م ، إدارة الأراح، خ
ع ( ا غ ال ق  لوال الي  ال قلة أك   .Prob  ) ح أن ال  ال ات ال غ ه ال له

قلة (   ٪٥م   ات ال غ ة ب ال ج علاقات سال ة نفقات ال وال إلى  ل ت ن
عات   ادات  ،  RDSال غ في الإي ال،  REVال الي ،  CAP  افة رأس ال غ الأداء ال ) وال

ع ( ا ق  لال الي  ال غ ال ال  ال ا ال عات  قل ( ) ع ) له علاقة SGAت ال
ع ح أن    ا غ ال ال ة  ج قلة أقل  .Probم ات ال غ ه ال   . ٪ ٥م له

      

ة،       ، ع ق ال ص ال ة (ف ا ات ال غ ج علاقة ب ال اً ت ة  أ تقل ب
ال غ،  الأع ة ال ع (تقل ب ا غ ال ق  ل ل) وال الي  ال ع   ال  ال ) ح أن ج
Prob.  ة أقل م ا ات ال غ ه ال د ٪ ٥له م وج ل ب    ا يلاح ع ل ا ذاتي م ارت

ة  اء ح أن  ة ح أنها  Durbin-Watson stat= 2.172668الأخ   . ٢م ق
      
ار       ة أخ  اخ ان  وم ناح ال والأداء ا ما إذا  ة الأع ات الي ودارة  اس ل

ة ا وئ ث على مق ل الإدارة ت ة م قار  الأراح وخ ة  ل ال ة ال ق  (ح  ال ة)    راال ال ال
الي:م خلال  ار ال ذج الان   ن

 

Readability2 = β0+ β1B_STRATEGY + β2EARN + β3E_Management + 
β4B_EXPT + β5SIZE + β6MTB + β7AGE + β8RET_VOL + 
β9EAR_VOL + β10NB_SEG + ɛ                               (4) 

Dependent Variable: Readability2 
Method: Panel EGLS (Cross-section weights) 

Sample: 2015 2019 
Periods included: 5 

Cross-sec ons included: 104 
Total panel (balanced) observa ons: 520 

Linear estimation after one-step weighting matrix 
White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected) 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 0.375192 1.038032 0.361445 0.7180 

B_STRATEGY 0.000621 0.002817 0.220423 0.8257 
EARN -0.009134 0.150375 -0.060740 0.9516 

E_MANAGEMENT 0.201410 0.101193 1.990361 0.0472 
B_EXPT 0.036210 0.046619 0.776714 0.4378 

SIZE 0.170002 0.022959 7.404627 0.0000 
MTB -0.006732 0.008213 -0.819734 0.4128 
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AGE 1.351904 0.318442 4.245364 0.0000 
RET_VOL -0.043824 0.008377 -5.231760 0.0000 
EAR_VOL 1.35E-10 5.84E-11 2.305227 0.0217 
NB_SEG 0.043251 0.397573 0.108788 0.9134 

Effects Specification 
Cross-section fixed (dummy variables) 

Weighted Statistics 
R-squared 0.759896     Mean dependent var 5.946561 
Adjusted R-squared 0.693069     S.D. dependent var 3.863924 
S.E. of regression 0.323159     Sum squared resid 42.39926 
F-statistic 11.37107     Durbin-Watson stat 2.065320 

Prob(F-statistic) 0.000000 
Unweighted Statistics 

R-squared 0.476843     Mean dependent var 3.724635 
Sum squared resid 43.89050     Durbin-Watson stat 1.683633       

اب  ول  اليلاح م       ل  أن  ال ذج  ة  ال ة ح أن  ائ -Prob(Fله دلالة إح

statistic)= 0.000000    قلة    ٪٥وهي أقل م ات ال غ ج علاقة ب ال ي لا ت ال و
ال،   ة الأع ات الي(اس ع (ح  الأداء ال ا غ ال ل الإدارة) وال ة م ق، خ الي  ال  ال

قلة    .Prob) ح أن   ال  ال ات  غ ال ه  على    0.4378؛    0.9516؛    0.8257له
الي وهي  أك   ج علا  ٪ ٥م  ال قل (إدارة الأراح)  ل ت غ ال ة ب ال ج قة م
(ح   ع  ا ال غ  قوال الي  ال ال ة  ال   أن  ح   (Prob.    قل ال غ  ال ا  له

  . ٪٥م وهي أقل  0.0472
      

ة،       ة، ع ق ال ة (ح ال ا ات ال غ ج علاقة ب ال اً ت ة  أ تقل ب
ال غ، الأع ة ال ع (ح تقل ب ا غ ال قل) وال الي ال ع   ال  ال ) ح أن ج
Prob.  ة أقل م ا ات ال غ ه ال د ٪ ٥له م وج ل ب    ا يلاح ع ل ا ذاتي م ارت

اء ح  ة الأخ اً ح أنها  Durbin-Watson stat= 2.065320 أن  ة ج   . ٢م ق
  

ال د علاقة ب  م وج إلى ع صل  ع ال ل،  ال انه و ب ا س  ال  اس  ك
ة ات ة وال ي    لاس ال قار ال ة ال وئ ال ومق ةالأع قاي ال دة أعلاه  ال .  ال

الي ذج ال ائج ال ض ن ي     ع قل ل غ م ة  اس على ح ل م وال ي 
ة ال قار ال ة ال وئ ق ها له علاقة    : أ م
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Readability2 = β0+ β1RDS + β2SGA + β3REV + β4EMPS + β5CAP + β6 σ (EMP) 
+ β7EARN + β8E_Management + β9B_EXPT + β10SIZE + 
β11MTB + β12AGE + β13RET_VOL + β14EAR_VOL + 
β15NB_SEG + ɛ                                                       (5) 

 
Dependent Variable: Readability2 

Method: Panel EGLS (Cross-section weights) 
Sample: 2015 2019 
Periods included: 5 

Cross-sec ons included: 104 
Total panel (balanced) observa ons: 520 

Linear estimation after one-step weighting matrix 
White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected) 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 0.500484 1.172028 0.427024 0.6696 

RDS 0.008239 0.013519 0.609455 0.5426 
SGA 0.002356 0.001440 1.636247 0.1026 
REV 0.001001 0.000962 1.040128 0.2989 

EMPS -497.8487 216.5434 -2.299071 0.0220 
CAP -0.261399 0.084530 -3.092376 0.0021 

σ (EMP) 1.86E-05 2.54E-05 0.733947 0.4634 
EARN -0.013050 0.158912 -0.082120 0.9346 

E_MANAGEMENT 0.195518 0.114931 1.701173 0.0897 
B_EXPT 0.072754 0.042421 1.715039 0.0871 

SIZE 0.152695 0.035144 4.344837 0.0000 
MTB -0.001470 0.009816 -0.149714 0.8811 
AGE 1.447349 0.362790 3.989491 0.0001 

RET_VOL -0.049194 0.011343 -4.336866 0.0000 
EAR_VOL 1.12E-10 6.70E-11 1.666983 0.0963 
NB_SEG 0.010203 0.387752 0.026313 0.9790 

Effects Specification 
Cross-section fixed (dummy variables) 

Weighted Statistics 
R-squared 0.763768     Mean dependent var 5.990908 
Adjusted R-
squared 

0.694253     S.D. dependent var 3.987431 

S.E. of regression 0.324001     Sum squared resid 42.09558 
F-statistic 10.98714     Durbin-Watson stat 2.076467 
Prob(F-statistic) 0.000000 

Unweighted Statistics 
R-squared 0.482244     Mean dependent var 3.724635 
Sum squared resid 43.43740     Durbin-Watson stat 1.714076 

      

اب  ول  اليلاح م       ل  أن  ال ذج  ة  ال ة ح أن  ائ -Prob(Fله دلالة إح

statistic)= 0.000000    قلة    ٪٥وهي أقل م ات ال غ ج علاقة ب ال ي لا ت ال و
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عات  ( ال إلى  وال  ال  نفقات  ة  عات  ،  RDSن ال في ،  SGAت  غ  ال
ادات   ف  ،    REVالإي ات ال الي،    σ (EMP)تقل ل الأداء ال ة م ، إدارة الأراح، خ

(ح   ع  ا ال غ  وال قالإدارة)  الي  ال ال أن    ال   ح   (Prob.    ات غ ال ه  له
قلة أك   قل (  ٪ ٥م  ال غ ال ج علاق سال ب ال ة ل ت ل غ فاءة ال   ال

EMPS  ،ال ال ع (ح  CAP  افة رأس  ا ال غ  وال ق)  الي  ال ال أن  ال   ) ح 
قل أقل  .Probي  غ ال ي ال   . ٪ ٥م له

    

ة،   ة، ع ق ال ة (ح ال ا ات ال غ ج علاقة ب ال اً ت تقل  أ
ال ة الأع ع (ح  ب ا غ ال ق) وال الي  ال ع   ال  ال ه    .Prob) ح أن ج له

ة أقل م   ا ات ال غ د  ٪٥ال م وج اء   ا يلاح ع ل ب الأخ ل ا ذاتي م ارت
ة  ة ح أنها  Durbin-Watson stat= 2.076467ح أن    . ٢م ق

  

راسة  ائج ال   ن
ال و  ة الأع ات د علاقة ب اس م وج راسة إلى ع صل ال قح  /لت   ال

الي   ال   ال ال ة الأع ات ة ب ثلاثة مقاي لاس د علاقات سال صل إلى وج ل ت ال
عات( ة نفقات ال وال إلى ال ادات،  ن غ في الإي ال،  ال  ل) و افة رأس ال

ق الي  ال ال (  ال  ال ة الأع ات ة ب أح مقاي اس ج عاتوعلاقة م )  ت ال
ق ل ال د علاق سال ب و صل إلى وج ة أخ ت ال . وم ناح الي ال  ال

ال ( ة الأع ات اس لاس ةم ل غ فاءة ال ال، ال ق) وح افة رأس ال الي. ال    ال
  

ب   ة  ال ال العلاقة  ي  ة تع ناح الف  ال قح  /لو   افة رأس  الي  ال ال  
ف    ال  ما ت ل أنه ع ع ا  ة م ة ال ال قار ال ل/ح ال ) ي  ق افة (ال ال

ب  ة  ج ال العلاقة  ي  تع أخ  ة  ناح وم  ة.  وئ مق أقل  ة  س ة  مال تقار  د  على وج
عات ) ي    ت ال ق عات (ال ما ي ت ال الي ال أنه ع ق ال ل ال و

ة   ال قار ال ف ل ال ا ي ة  وئ ة أقل مق ة س د تقار مال ل على وج ع ا  ة م ال
ي   ائج دراس ه  (Lim et al., 2018; Habib and Hasan, 2020)مع ن اء عل . و

ل   ض الأولق ة وال ي على   الف ال راسة ال ن ل  "  :لل قع أن  ات  م ال ال
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ع   ة م ال ق  ال ةال ة س ة مقارنة   تقار مال وئ ع أقل مق ة م ال ات ال ال
افعا   ". ل

  

ة ب   د علاقة سال راسة إلى وج صل ال ا ت الي  ك ق  لو الأداء ال الي  ال  ال
ائج دراسة    ال  ف مع ن ل على    (Li, 2008)ا ي الي تع ي أن زادة الأداء ال ع ا  م

قار ا  ل ال فاض  ة.  ان وئ ة أك مق ة س د تقار مال ل على وج ع ا  ة م ة ال ال ل
ل   ه  ق اء عل ض الو ة وال ي على الف ال راسة ال د    :اني لل قع وج "م ال

ة وئ ة ومق ة ب أداء ال ج ةا  علاقة م قار ال   ". ل
  

د   راسة إلى وج صل ال اً ت ة ب إدارة الأراح وح  أ ج قعلاقة م الي  ال  ال
ائج دراسة    ال  ف مع ن صل    (Lo et al., 2017)ا ي ي ت ي إلى  ال ات ال أن ال

ة أقل   د احات س م إف الأراح تق لاع  يها حاف أك لل ى أن زادة إدارة  ل ع ا  ة م وئ مق
ة الأراح ت ة س د تقار مال ل على وج ع ا  ة م ة ال ال قار ال ل ال ل على زادة  ع

ل   ه  ق اء عل ة. و وئ ض ال أقل مق ة وال ي على الف ال راسة ال "م   :ال لل
ة وئ ة ب إدارة الأراح ومق د علاقة سال قع وج ةا  ال قار ال   ". ل

  

د   م وج راسة إلى ع صل ال اً ت ل الإدارة و وأخ ة م ح  /ل علاقة ب خ
ق الي  ال ال ه  رف  ال   عل اء  و ال.  ض  ي الف وال  ة  ال ال راسة  لل ع  ا

ة :على وئ ل الإدارة ومق ة م ة ب خ ج د علاقة م قع وج ةا  "م ال قار ال   ". ل
  

غ ال عل  د  ا ي راسة إلى وج صل ال ة، ت ا ص  ات ال ة ب ف علاقة سال
ق  ل ال و  الي  ال ال ة وح  ال   ال ة ب ح  ج ق، وعلاقة م الي  ال ال  
ة و ال  ة ب ع ق ال ج ق ح  / ل، وعلاقة م الي  ال ة ال  ال ج ، وعلاقة م

الب   ة الأع ق  ل و   تقل ب الي  ال ة ب  ال  ال ال، وعلاقة سال ة الأع  تقل ب
قوح   الي  ال ال ب  ال   ة  سال وعلاقة  غ،  ال ة  ب و تقل  ق  لل  الي ال ال  
ة ب ال  ج غ، وعلاقة م ة ال قل وح تقل ب الي ال   . ال  ال
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ة ال راسة ال ة ال   ع
ة  ة   م ال  م ال

ة  س ارات اله ع والاس ة   ٢٧ ال م الع م   ١ الأل
ل ار  ةال ة للاس ي ال ة   ٢٨  العقار الع ل ال ي وال   ٢ ال

ة ادس م أك لل ار   ال د  –والاس ل   ٢٩ س لة لل خ رة  – الع ال   ٣ الإس
انال   ع  للإس ي ع   ٣٠ وال   ٤ ح

ة  ار وال ة للاس رق   ٣١ العال اعة ال ا   – العامة ل   ٥ راك
لاح  عالعامة لاس ة وال ي   ٣٢ الأراضي وال ع م أ –اس لل   ٦ س
لاح   ة لاس م م   ٣٣ الأراضي الع م   ٧ للأل

ة ة لل ة الإسلام ة   الغ ان ائع   ٣٤ تع –الع ات وال او اول ال رة ل   ٨ الإس
ة  ان ال ع  للإس غل   ٣٥ وال اعة وال ام لل   ٩ الاه
ة   انالقاه ع  للإس غل   ٣٦ وال اعة وال ة لل ي وق ال   ١٠ ال

ة العقارة  عة ال اعات    ٣٧ ال ارةال ع ة ال س اء  اله  للإن

ع ن  –وال    إ
١١  

انال  ة للإس ع  وال غ   ٣٨ وال ف ة لل وال ة ال   ١٢ الع
ة   انال ات   للإس قا ة  لل ه ة   ٣٩ ال س اعات اله ة لل   ١٣ الع

ة ن   ي ع م ان وال ة   ٤٠ للإس لاح لات ال اة لل   ١٤ الق
ة  ي ع م ال ان وال ة   ٤١ للإس ة ال ائ ه ابلات ال   ١٥ ال

احي ار ال ا للاس ارة  ٤٢ والعقار  م قل وال مات ال ة ل   ١٦ ناإ  – ال
م ام  لاح الأراضي  واد  ة  ٤٣ لاس او اعات ال ة وال رة للأدو   ١٧ الإس

ة ة ال ة أس الإسلام ارة وال ي   ٤٤ لل ي ال رة  – ال ال   ١٨ الإس
امع وال  ة   ٤٥ العامة لل او اعات ال ة وال ة للأدو   ١٩ الع
ة  عل مات ال ة لل ة   ٤٦ القاه او اعات ال ة وال ة للأدو   ٢٠ القاه

ق  ة أب او اعات ال ة وال ة   ٤٧ للأس ول ة ال ة ال وائ اعات ال   ٢١ لل
ة  ة ال ا ة وال ال اعات   ٤٨ ال ة وال ل للأدو اوال   ٢٢ ة ال

اد م ت   – س ف لاي   ٤٩ إ   ٢٣ جلاك س
ات  س  او و ولي   ٥٠ س  –لل هة ال فى ال   ٢٤ م

ات  ات لل ات   كف ال او ة  م  ٥١ وال او اعات ال ة وال   ٢٥  للأدو
ات  او اعة ال ة   ٥٢ م ل او اعات ال ة وال ا فارم للأدو   ٢٦ م
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ة  ال راسة ال ة ال ع ع   تا
ة  ة   م ال  م ال

ة  ال القاه اب ش اح وم ج  ٨٠ م ل وال رة للغ ال  – الإس   ٥٣ س
ات و م لل قالات أك ن وال ع ة   ٨١ ة  ال اني  ن إ  –ال   ٥٤ م

ة  او اعات ال ات وال ف   ٨٢ ال ات ال ي  العامة ل   ٥٥ وال
قاولات  ة العامة لل ار العقار  ال ة ل  ٨٣ والاس ج الع ان ل   ٥٦ الاق

قاولات ع العامة لل ار العقار  ال لفارا  ٨٤ والاس ة و ج   الع ل وال اب –للغ ن   ٥٧ ي
ف ة لل اس  – الع ا ر ام ن   ٨٥ س ق ن ال اج اد  ال   ٥٨ لل

رسل  ام وال ة  – الع لل ه جات  ٨٦ ال لا وال   ٥٩ اب  – ال لل
اء اعة ال ة ل ص ان  ٨٧ ف سلاب  ل  - ال ج الاق ل ل ل   ٦٠ ال

ال   ة ال للأع ن ن ت  ٨٨ ال ل اف  ج   ٦١ للأص
اد للأس  ب ال ة   ٨٩ ج اه لا ال   ٦٢ دا لل

ا   اءدل ع  للإن ة   ٩٠ وال ل اع واج  - الإس   ٦٣ م لل
ة رو  لاسالعال ع ال ل ل ا لل  ٩١ والاك ل   ٦٤ ال

ة   ٩٢ ل م  را ل ال اص ة لل ول   ٦٥ ال
ي  اتها   ٩٣ س للأس م ب ة وم ل ت ال   ٦٦ ال

ا   –م للأس  ان   ٩٤ ق ات الأل ة ل ا  –   راب دي آ -الع   ٦٧ ان
ة م  م لل واج   ٩٥ أوراس ة لل   ٦٨ القاه

ة  اح ادق والق ال ا للف ام ن   ٩٦ ب اب ت وال ة لل   ٦٩ القاه
ة  رم اح اء الق ال واج   ٩٧ لإن ة لل   ٧٠ ال

احة  واد –رواد ال واج   ٩٨   ال رة لل   ٧١ ال

احي  ار ال   ٩٩ رواد م للاس
ة  ع لل ال ال راعي   ش اج ال  –والإن

داب   ن
٧٢  

احي  ار ال ن   ١٠٠ شارم در للاس اب ت وال   ٧٣ م لل
ات  احة ع ال ا   ١٠١ لل ل ق ال اح ش   ٧٤ م

ادق  ا   ١٠٢ م للف اح م العل   ٧٥ م
الات  ة للات ى   ١٠٣ ال س اح م ال   ٧٦ م

اج  ة الإن ي ة ل ا   ١٠٤ الإعلاميال ل ب ال اح وس وغ   ٧٧ م
اب   ١٠٥ غاز م اح وم رة م   ٧٨ الإس

 

 
 

ة  ة وال ب القاه اب ج اح وم   ٧٩  م


