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 ممخص البحث
يهدددهذ  دددحث ثلى دددس  لدددا هاثددددا تقىيدددلص ثلدددهتا ثلقسييةدددل لمةلمتةدددل  ثلة لددددىيا  ثلةقة مدددا  دددل  
ثلأاىدددلا تثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهشد  دددل ة دددلس ق هيددده وددددللا ثلأددددهش  دددل ددددتر ثلأتاثر ثلةلليدددا 
ثلةصددا ك اةددل يهددهذ ثلى ددس  لددا ثاقىددلا و ددا ثاددقنذ   ددش ثل،دداااف ت ددت  ثلصدد ل اف تثلا دد  

ادددل ا  مددا  ددحث ثلددهتاف تحلددز لت لىددا  مددا قدددلة:  ثلى ددس ثلقلليددا   ددس ثلةددلللف تق سيددر 
قت دده ة ةلددا لمةلمتةددل  ثلة لدددىيا  ثلةقة مددا  ددل  ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهشد  ددل ة ددلس 
ق هيه ودللا ثلأدهش  ل دتر ثلأتاثر ثلةلليا ثلةصا ؟ تةل  ت قأ يا ثادقنذ ادس ةدص   دش 

ثلةددللل  مدددا ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لددددىيا  ثلةسددها  ثلقسييةيددداد ثل،ددااا ت ددت  ثلصددد ل ا تثلا دد  
لأغاثض ق هيه ودللا ثلأدهش؟ ت س ق سيدر ثل،دااا لاددل ا لدث قدأ يا  مدا ة ةلدا ثلةلمتةدل  
ثلة لدددىيا لأغدداثض ق هيدده ودددللا ثلأدددهش؟ك تلق سيددر  ددهذ ثلى ددس قددش ثدددقاهثش ىيل ددل   ي ددا 

اثر ثلةلليددا ثلةصددا   ددص  قددا  ددد  ددد تث  ةددص ةددص ثل،دداال  غيددا ثلةلليددا ثلةسيدده  ىدددتر ثلأت 
ك تقدددده و هددددا   قددددل   ثلهاثدددددا وص ثلةلمتةددددل  ثلة لدددددىيا  ثلةقة مددددا  ددددل  2102 لددددا  2102

ثلأاىدددلا تثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهشد قلددده حث  ة ةلدددا لأغددداثض ق هيددده وددددللا ثلأددددهش  دددل ددددتر 
 دته قدأ يا ةل دت  ل  دش ثلأتاثر ثلةلليا ثلةصدا ك اةدل و هدا  ثل قدل   وص   دلز هلدينو  مدا ت 

ة ةلدا اى يدا ثلددهش لأغداثض ق هيده ددلا ثلددهش ثل،اااف تةدقتى ثلا   ثلةدللل لم،دااا  مدا 
ل دت   و هدا  ثل قدل   وص   دلز هلدينو  مدا ت دته قدأ يا ةل دت  ل ثلدترك تةدص  ل يدا واداىف 

يدددا لمددددهش ة ةلدددا ثلسيةدددا ثله قا  مدددا  ثلصدد ل ا ثلقدددل ق قةدددا  ليهدددل ثل،ددداااف وت ق سيسهدددل لاددددل ا
 لأغاثض ق هيه دلا ثلدهش  ل ثلدترك 

 اى يدا ثلددهشف ثلسيةدا ثله قايدا لمددهشف ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىياف وددللا  الكممات الدالة 
 ثلأدهشف   ش ثل،اااف  ت  ثلص ل اف ثلا   ثلةلللف ق سير ثل،ااا لادل اك
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Abstract 
 

This study aims at studying the value relevance of accounting 

information (in terms of earning and book value per share) in 

determining stock prices in the Egyptian stock market. The research 

aims to test the impact of size of the company, type of industry, 

leverage, and losses on the value relevance of accounting information, 

in order to answer the following research questions: Is there a value 

relevance of accounting information (earnings and book value per 

share) in the Egyptian stock market? What is the effect of the size of 

the company on the value relevance of accounting information? What 

is the effect of the type of industry on the the value relevance of 

accounting information? What is the effect of the leverage on the the 

value relevance of accounting information? Is the company suffering 

of losses affecting the value relevance of accounting information? In 

order to achieve this objective, a sample of non-financial companies 

listed on the Egyptian stock market was used for a period of six years 

from 2012 to 2017. The results of the study showed that accounting 

information (earning and book value per share) have value relevance 

in Egyptian Stock market. The results also showed that there is 

evidence of a significant impact of the size of the company and the 

level of the company's financial leverage on the role of earnings per 

share for purposes of determining the share price in the market. On the 

other hand, the results showed that there is evidence that there is a 

significant impact of the type of industry to which the Company 

belongs, or for the loss on the role of book value per share for the 

purpose of determining the share price in the market. 

Keywords: earnings per share, book value per share, value relevance, 

share price, size, industry, leverage, loss. 
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 مقدم  -1
ةدص ادنس  لمةددقاهةيصف قتصديمهل يدقش ةلليداف ةلمتةدل  لإ قدل    لةدلو  ثلةلليدا ثلة لددىا قلقىدا

 لمةددددق ةايص ثل دددللييصف تثلة قةمددديصف ثلقسدددلايا ثلةلليدددا تثلقدددل قهدددهذ  لدددا قسدددهيش ةلمتةدددل  ةةيددده 
ثلة لددىيا  ثلةلمتةدل  تقلقىداتثلهث  يصف تثلةدقاهةيص ثلآاايص لةدل هقهش  ل ثقالح ثلسداثاث ك 

 ثلةصدلل،ف وصد ل  ةدص تثلدهث  تصف تغيدا ش  ميهدل ثلةددق ةاتص يلقةده ثلقل ةص و ش ثلةلمتةل 
قمل  ثلةلمتةل  ثلة لددىيا هتاثو ةهةدلو  دل ددتر ثلأتاثر ثلةلليدا   يدس   ل ثقالح ثلساثاث ك  ح

ثلةلليدداك تقق دداز قمددز  قسلايا ددلققددأ ا ودددللا ثلأتاثر ثلةلليددا لمة ،ددل  ىللةلمتةددل  ثلةقل ددا  ددل 
ثددددددق لىا لمةلمتةدددددل  ثل هيددددده  ثلةقلمسدددددا ىهدددددح  ثلة ،دددددل ك  ثلأددددددللا ىللإاقةدددددل  وت ثلإ اةدددددلض

تىللقدددلللف قملددد  ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا هتاثو ةهةدددلو  دددل ق سيدددر ثلقدددتث ص لمةقلدددلةميص  دددل ددددتر 
ثلأتاثر ثلةلليددددا ةددددص اددددنس ثلةتث  ددددا ىدددديص ها ددددا ثلةاددددلاا ثلة ياددددا ىل:دددددق ةلا  ددددل ثلأتاثر 

ص  يهددل ةدص  تث ددهك ت قي ددا لدحلزف قلقةدده  ةميددا ثلةلليداف تىدديص ةدل ق سسددث قمددز ثلأتاثر لمةددق ةاي
ق هيددده وددددللا ثلأتاثر ثلةلليددداف تىصدددةا الصدددا ثلأددددهشف  مدددا ثلق ىدددة تقسدددهيا ادددس ةدددص ثللل ددده 
ثلةقتقددد  تثلةادددلاا ثلة يادددا ىق سيدددر حلدددز ثللل دددهف ت دددت ةدددل يةادددص ق سيسدددث ةدددص ادددنس قدددت يا 

 ثلةلمتةل  ثلة لدىياك 
قسيديش ثلأتاثر   دا قددقاهش  يدس ثلقسيديشف  دا  ةميدا لةدلو ثلةلمتةل  ثلة لدىيا هتاثو   اةل قمل 
ثل،دااا اادسك  قيةدا تقيدل  تقال دل  ثلأ ةدلسف ثلة،دات ل ف لمةمايدا تثلدهيتصف تقسيديش ثلةلليدا

 ي قل هدل ثلة ممدتص ثلةدلليتص تثلةددق ةاتص ثلقدل ثلضداتايا ةص ثلةلمتةدل  ثل،ااا تقلقىا قيةا
ةددص ثلسدداثاث   :قاددلح ثللهيدده تحلددز ثلةددلسف دددتر  ددل تثلةساضدتصف تثلة،ددلااتص ثلآادداتص

اةددل قلقىددا  .(Wang et al. 2009) ددل ثلدددتر  ىددأهثا ثل،ددااا ثلةاقىاددا ث:ققصددلهيا
قسييش ثلأدهشف  حث ال د  قددل ه ةددقاهةيهل  لأغاثضثلةلمتةل  ثلة لدىيا ةن ةا تلهل ة ةلا 

ىللسيةددا ثلدددتقيا  ددل ق هيدده دددلا دددهش ثل،ددااا تحلددز ةددص اددنس ةددهى ثاقىددلا قمددز ثلةلمتةددل  
لددحلزف   يدد  هاثدددا ثللنقددا ىدديص ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا . (Barth et al. 2001)لمدددهش 

تودللا  وت  تث هد ثلأدهش ىل قةلش ثللهيه ةص ثلهاثدل  ثلة لدىيا ثلالصا ىأددتثر ثلةدلس ة دح 
ثلة لددددىيا  ثلةلمتةدددل  هليددا ددددقي يل  ثلسدداص ثلةلضدددل  ىهدددهذ ثاقىددلا ةدددهى ةناةدددا تة ةلددا 

 مددا ودددل  ةددهى ثاقىددلا  ددح  ثلةلمتةددل  ىأدددللا ثلأدددهشك تقدده ث قةدده ىلددض قمددز ثلهاثدددل  
 مددا ثلأاىددلا وت ةات ددل  ثلأاىددلا اةقسيدداث  قةددديايا لأدددللا ت تث دده ثلأدددهشف ىي ةددل ثدددقاهش 
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ثلدددىلض ثلآادددا ادددنو ةدددص ثلأاىدددلا تثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهش  دددل ق هيددده وددددللا ثلأددددهشك تي،ددديا 
(Collins et al. 1997)  لدا وص ةددهى ةلستليدا ثددقاهثش ثلسيةددا ثله قايدا لمدددهش  دل ق هيدده 

ودددللا ثلأدددهش يلقةدده  مدددا ث قدداثض وص ثلسيةددا ثله قايددا لمددددهش قلقىددا ةة،دداثو ل اىددلا ثلللهيدددا 
ثلةدددقسىميا   ددهةل ققضددةص ثلأاىددلا ى ددتهثو غيددا ةقادداا  ا يددا ف ىللإضددل ا  لددا و هددل قلادد  قيةددا 

   ثلقصةيا لم،اااك
 البحث مشكم  -2

وص ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا ةص ثلهاثددل  ثلقدل ق،ديا  لدا  ىلللهيهي اا ثلأه  ثلة لدىل 
ثللهيدده ةددص ثلىددل  يصك  سدده اادد    ددح   ث قةددلش تةددل  ثلدد  ةتضدد  ال دد ثل،دداال   لقسيدديشىلل دددىا 
ت ثلأةدا قده ث اةضد  وت ث هثه ف ت د ثلة لددىيا ما ةل  حث ال   ة ةلا ثلةلمتةل  ثلهاثدل  

 ,.e.g)ثلة لددددىيا ثلةلمتةدددل ثلدددح  ي لددده و ددده ثق ل دددل  ثلأه  ثلة لددددىل ثلادددل  ىة ةلدددا 

Abayadeera 2010; Fung et al. 2010; Khanagha 2011; Asthana and 

Chen 2012; Sholihah 2013)  . 

تاغش قلهه ثلهاثدل  ثلقل ق لتل  ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا ةدص ادنس قتضدي، ثللنقدا ىديص 
 e.g., Collins et al. 1997; Brimble and)قمز ثلةلمتةل  تودللا  وت  تث هد ثلأدهش 

Hodgson 2007; Abayadeera 2010; Filip and Raffournier 2010; Keener 

2011; Asthana and Chen 2012)  وص  قل   قمدز ثلهاثددل   دلا  ةقللاضداك  داغش : 
وص ثللهيدده ةددص  ددح  ثلهاثدددل  قدده وتضدد، وص ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش ققضددة لص ةل ددش 
ثلةلمتةل  ثلقل قلقىا ةن ةا لأغاثض ق هيه ودللا ثلأدهشف  : وص ثلىلض ثلآاا قده و هدا 

هيه ودللا ثلأدهشك اةل و ث اغدش قلدهه ت ته ث اةلض تقاث    ل ة ةلا  ح  ثلةلمتةل   ل ق 
ثلهاثددددل  ثلقدددل ق لتلددد  ثللنقدددا ىددديص ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا توددددللا ثلأددددهشف  : وص ثلسللىيدددا 
ثلل ةا ة هل قه اا   ما ثلأدتثر ثلةلليا ثلةقسهةا  ساف  يس قت ده  دها   دل ثلهاثددل  ثلقدل 

ة دددس ددددتر ثلأتاثر ثلةلليدددا  - مدددا  ددده  مدددش ثلىل دددس  -ا ىسددد   دددل ثلأددددتثر ثلةلليدددا ثل ل،ددد ا 
 ثلةصا ك

ت  اثو لأص ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا  ل ق هيه ودللا ثلأدهش ققأ ا ىلللهيه ةدص ثلة دههث ف 
 : وص و دددش قمدددز ثلة دددههث    دددل ثلاصدددل   ثلق،دددسيميا لم،دددااا ة دددس    دددش ثل،ددداااف ت دددت  

و ددددا ثلاصددددل    ثلصدددد ل اف تثلا دددد  ثلةددددلللف تق سيددددر ثل،ددددااا لادددددل ادك لددددحلز  دددد ص هاثدددددا
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ثلق،سيميا لم،ااا  ما ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا لأغاثض ق هيده وددللا ثلأددهش يلقىدا وةداثو 
  هياثو ىللهاثداك

 دددل ة لتلدددا ثاقىدددلا ثللنقدددا ىددديص ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا  ثلى دددستىللقدددلللف ققة دددس ة،ددداما  دددحث 
لهدح  ثللنقداف تثلقدل ققة دس  تودللا ثلأدهشف تقةديا قمز ثللنقدا ةدص ادنس ثلةقسيداث  ثلة لهلدا

 دل ثلاصدل   ثلق،دسيميا لم،دااا    دش ثل،داااف ت دت  ثلصد ل اف تثلا د  ثلةدلللف تثلاددل ادك 
 تىللقلللف ي لتس  حث ثلى س ثلإ لىا  ما ثلقدلة:  ثلقلليا 

 س قت ده ة ةلدا لمةلمتةدل  ثلة لددىيا  ثلةقة مدا  دل  ثلأاىدلا تثلسيةدا ثله قايدا لمددهشد  دل  -
 يه ودللا ثلأدهش  ل دتر ثلأتاثر ثلةلليا ثلةصا ؟كة لس ق ه

ةددل  ددت قددأ يا ثاددقنذ   ددش ثل،ددااا  مددا ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا  ثلةسددها  ثلقسييةيدداد  -
 لأغاثض ق هيه ودللا ثلأدهش؟ك

ةدل  دت قدأ يا ثادقنذ  دت  ثلصدد ل ا  مدا ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا  ثلةسدها  ثلقسييةيدداد  -
 ثلأدهش؟كلأغاثض ق هيه ودللا 

ةدددل  دددت قدددأ يا ثادددقنذ ثلا ددد  ثلةدددللل ىددديص ثل،ددداال   مدددا ة ةلدددا ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا  -
  ثلةسها  ثلقسييةياد لأغاثض ق هيه ودللا ثلأدهش؟ك

 دس ق سيددر ثل،دااا ادددل ا لدث قددأ يا  مددا ة ةلدا ثلةلمتةددل  ثلة لددىيا  ثلةسددها  ثلقسييةيدداد  -
 لأغاثض ق هيه ودللا ثلأدهش؟ك

 هدف البحث -3
ذ  ددحث ثلى ددس  لددا هاثدددا تقىيددلص ثلددهتا ثلقسييةددل لمةلمتةددل  ثلة لدددىيا  تثلةقة مددا  ددل  يهدده

ثلأاىدددلا تثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهشد  دددل ة دددلس ق هيددده وددددللا ثلأددددهش  دددل ددددتر ثلأتاثر ثلةلليدددا 
ثلةصددا ك اةددل يهددهذ ثلى ددس  لددا ثاقىددلا و ددا ثاددقنذ   ددش ثل،دداااف ت ددت  ثلصدد ل اف تثلا دد  

،ددااا لادددل ا  مددا  ددحث ثلددهتاف تحلددز ىلدددقاهثش  ي ددا ةددص ثل،دداال  غيددا ثلةددلللف تق سيددر ثل
 ك2102 لا  2102ثلةلليا ثلةسيه  ىدتر ثلأتاثر ثلةلليا ثلةصا   ص  قا  د  د تث  ةص 

 البحث ودوافعه أهمي  -4
ق ىدد  و ةيددا  ددحث ثلى ددس ةددص اددنس قصددهيث لةتضددت   يددت  ت ددلش و: ت ددت ة ةلددا ثلةلمتةددل  
ثلة لدددىيا لأغدداثض ق هيدده ودددللا ثلأدددهشف الصددا  ددل  ددس ةددل و لاقددث ىلددض ثلهاثدددل  ةددص 
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قسيدديش ثلأدددهش  ددل ثلتقدد  ثل ددلللف  لأغدداثضت ددته ث اةددلض  ددل ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا 
ا ثلأاداى لمةلمتةدل ك تيددقةه  دحث ثلى دس و ةيقدث ويضدلو ةدص تق تس ثلةدق ةايص ق ل  ثلةصدله

انس دليث  لا هاثدا و ا ىلدض ثلاصدل   ثلق،دسيميا لم،دااا اةقسيداث  ة لهلدا  مدا ثلدهتا 
ثلقسييةل لمةلمتةل  ثلة لدىيا  ثلةقة ما  ل  ثلأاىلا تثلسيةا ثله قايا لمددهشد  دل ة دلس ق هيده 

ثلةصدا ك اةدل يددقةه  دحث ثلى دس و ةيدا الصدا   داثو  ودللا ثلأدهش  ل دتر ثلأتاثر ثلةلليدا
تثللةمدلف تثلقدل ةل ثلد  ة دس ث قةدلش  ثللمةدل ثلةددقتييص  مدا حث  و ةيدا لق لتلث قضيا ى  يدا
 ثلهاثدل  ثلأالهيةياك

 ويمكن بمورة أهم دوافع هذا البحث فيما يمي:
يةيداك  ةدل ثلتقد  ةل ثس ةتضت  ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا ة س ث قةدلش ثلهاثددل  ثلأاله -

ثلح  ق لتس  يث ثللهيه ةص ثلهاثدل  ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا  دل ثلدهتس ثلةقسهةداف    دث 
يت دددده ثق ددددل  ةق ددددلةل   ددددت ث: قةددددلش ىهاثدددددا ة ةلددددا ثلةلمتةددددل  ثلة لدددددىيا  ددددل ثلأدددددتثر 

 ثل ل، اك
قددت يا قااد  ث قةددلش ةل دش ثلهاثدددل  ثلددلىسا  ددل ة دلس ة ةلددا ثلةلمتةدل  ثلة لدددىيا  مدا  -

وهلا  ص ةهى ت ته ة ةلدا لمةلمتةدل  ثلة لددىيا  دل ثلىي دل  ثلةاقمةداف تةدهى ثلقسيدا  دل 
قمدددز ثلة ةلدددا  مددددا ةدددا ثلدددد ةصك  : وص ثلهاثددددل  ثلقددددل قددداىا و ددددش ثلاصدددل   ثلق،ددددسيميا 
لم،ااا ىة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا  ل ق هيه ودللا ثلأدهش : ق ثس ة دهته ف تقده قصدس 

  دحث ية دس صدا  دل ثلىي دا ثلةصداياف تحلدز  دل  دهته  مدش ثلىل دسك لدحث لدا  ده ثل دها ف ال
 ةدل ت دت ثللنقدا  دا ثلدهتس ثل لةيداف يقلمدر ىقمدز ثلةت دته   يةدل ثلة دت  لده ة لتلا ثلى س
 ةصا ثللاىياك  ةهتايا  ما ثلقاىير انس ةص ديقش

 حدود البحث  -5
لم،دددااا    دددش ثل،ددداااف ت دددت  يسقصدددا ثلى دددس  مدددا هاثددددا و دددا و دددش ثلاصدددل   ثلق،دددسيميا 

ثلصدد ل اف تثلا دد  ثلةددلللف تثلادددل اد  مددا ثلددهتا ثلقسييةددل لمةلمتةددل  ثلة لدددىيا  ددل ة ددلس 
ك اةددل ك تىللقددللل يسدد  اددلا   اددلر ثلى ددس و  اصددل   وادداى لم،دداااق هيدده ودددللا ثلأدددهش

ةلمتةدل  يسقصا ثلى س  ما قيل  ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا ةص ادنس ثلةسدها  ثلقسييةيدا لم
ثلة لدددىيا  تثلقددل ق،ددةس  ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهشد  ددل ق هيدده ودددللا ثلأدددهشف تحلددز 
ىلدقاهثش  ةتح  ث  هثا دلا ثلدهشف ة   هش ق لتس ثل ةلح  ثلأااى لسيل  ة ةلدا ثلةلمتةدل  
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ثلة لددددىياف  : ىسدددها ةدددل يمددد ش لةللل دددا ة،دددداما ثلى دددسك اةدددل دقسقصدددا  ي دددا ثلهاثددددا  مددددا 
 لدا  2102ل  ثلةد ما  ل دتر ثلأتاثر ثلةلليا ثلةصا  ادنس  قدا  دد  دد تث  ةدص ثل،اا
ف تحلز ىله ثددقىلله ثلة ،دل  ثلةلليدا لأ هدل قاضد  لستث ده الصدا ىللإ صدلا تثل،دةل يا 2102

تثلاقلىاك توايداثوف  د ص قلةديش  قدل   ثلى دس ددياتص  دل ضدتا قمدز ثل دهته تثللي دا ثلقدل ددي اى 
  ميهل ثلى سك

 ر  هذ ثلى سف دتذ يقش ق  يش ثلةقىسل ة ث  ما ثل  ت ثلقللل تلق سي
 ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا  ثلةةهتش تثلةسليي  تثللتثةس ثلةة ا ك -6
ق ميددس ثللنقددا ىدديص ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا  ثلةقة مددا  ددل  ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهشد  -2

 تث،قسلر ثلةاض ثلأتس لمى سكتودللا ثلأدهش  ل دتر ثلأتاثر ثلةلليا ثلةصا  
ق ميددددس و ددددا ثلاصددددل   ثلق،ددددسيميا لم،ددددااا  مددددا ة ةلددددا ثلةلمتةددددل  ثلة لدددددىيا ل اىددددلا  -8

تثلسيةا ثله قايا لمددهشف لأغداثض ق هيده وددللا ثلأددهش  دل ددتر ثلأتاثر ثلةلليدا ثلةصدا  
 تث،قسلر ىلقل  اتض ثلى سك

 ثلهاثدا ثلقاىيسياك -9
 تصيلقث تو ش ة ل:  ثلى س ثلةسقا اكانصا ثلى س ت قل  ث تق -01
 منفع  المعمومات المحاسبي : المفهوم والمقاييس والعوامل المؤثرة -6

ةددددص ت هددددا ثل  ددددا ثلقلايايدددداف : قلقىددددا ة ةلددددا ثلةلمتةددددل  ثلة لدددددىيا ةةهتةددددلو  ددددهي لوف  ح وص 
ثلهاثدل  ثلقل دل   لا قتضي، ثللنقا ىيص ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا توددللا وت  تث ده ثلأددهش 
قش  ،ا ل  ما ةهثا وا ا ةص واىليص د ا ةض ك  سه ق لةا  حث ثلة دلس ةدص ثلى دتس ىددا ا 

تثلمقددلص قددش   اث هةددل  ددل  ،Ball and Brown, and Beaverص ثلاث ددهقيص لددد ة ددح ثلهاثدددقي
تةدد  حلددزف  سدده وصددى،  ددحث ثلةةهددتش ،ددل للو  .(Khanagha 2011)دددقي يل  ثلسدداص ثلةلضددل 

ىلل دىا لى تس ثلة لدىا ثلقدل ق لتلد  وددتثر ثلةدلس  دل وتث دس ثلقددلي يل  ةدص ثلسداص ثلةلضدل 
(Beaver 2002) . تق،دياBarth et al. (2001)  لدا وص هاثددا (Amir et al. 1993) 

 ددل وتس هاثدددا ثدددقاهة  ةصددام، ة ةلددا  ((Barth et al. 2001 اةددل تاه  ددل هاثدددا 
ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا لتصددذ  ددح  ثللنقدداك تددديقش ق ددلتس ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا ةدددص 

للتثةدس ثلةدة ا   يهدلف قلايةهلف تو دش  ةدلح  توددللي  قيلددهلف تث : تث    هيه  ققضةص انو ةص
 تحلز  ما ثل  ت ثلقللل 
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 التعريف بمنفع  المعمومات المحاسبي  6-1
ثلة لدددددىياف  يددددس قددددهةتث ثللهيدددده ةددددص  ثلةلمتةددددل هاثدددددا ة ةلددددا  ثلىددددل  يصةددددص  ثللهيدددده ق ددددلتس

 .e.g., Graham et al)ىلدض ثلىدل  يص  ك  لمدا ددىيس ثلة دلس يداىهدحث ثلةةهدتشثلقلايةدل  ل

2000; Vishnani and Shah 2008; Anandarajan and Hasan 2010)  وص ة ةلدا
ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا قل دددل ةسدددها  قمدددز ثلةلمتةدددل   مدددا قةدددديا ثلةسدددليي  ثلددددتقياك تيددداى 

 ;e.g., Beaver 2002; Ota 2003; Hellstrom 2006; Klimczak 2009)آاداتص 

Khanagha 2011)  حث اددلص   ددلز ثاقىددلا ةل ددت  وص ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا قق سددر 
 وت  تث ه ثلأدهشك  تودللاىيص ثلةلمتةل  ثلة لدىيا 

ق قتيهدل ثلسدتث ش تثلقسدلايا وص ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا ثلقدل  (Bao 2004)اةدل وتضد   هاثددا 
حث  ة ةلا ةص انس هتا ل  ل ق هيه تقماي  ثلةلمتةل  ثلقدل يةادص وص قدة ا قلقىا ثلةلليا 

 ثلدهتا ثلقسييةدل لأغداثض تضد  ةلدلييا وهىيدل  "ةناةدا ى  هدل ت دل  مدا وددللا ثلأددهشك
 ثلداقش وص  لدا  (Barth et al. 2001)" و،دلا  هاثدداىوادا    دا   –ثلة لددىا ثلةلليدا

 لدث  حث ادلص ثل دللل ىأ دث لدث هتا قسييةدل يلداذ  دل ثلأه  دقيةدا ثلى ده ثلة لددىل  ثلة لددىل
 (Goodwin et al. 2001)تةدص  ل يدا واداىف وتضد، ىللسيش ثلدتقيا ل ددهشك  ق ىةيا  نقا

حث  ة ةلا ةدص ادنس ةدل قلقىا ق قتيهل ثلستث ش تثلقسلايا ثلةلليا وص ثلةلمتةل  ثلة لدىيا ثلقل 
ق قتيددث ةددص ةقسيدداث  قدددقاهش  ددل  ةددلح  ثلقسيدديش وت قدددل ه  ددل ثلق ىددة ىهددح  ثلةقسيدداث ف ة دددس 

ايا ت نققهل ىقت يلل  ثلأاىدلا ثلةددقسىميا ىلل ددىا ةقسياث  ثلأاىلا تثلسيةا ثله قايا ل ستر ثلةم
ل ةدددتح  ثلقت يلدددل  ثلةاصدددتةاف وت  نققهدددل ىللدددهاس ثلةقىسدددل لمةقدددا  ثلسلهةدددا ىلل ددددىا ل ةدددتح  

 ثلهاس ثلةقىسلك 
ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا  هاثددا وص  لدا (Holthausen and Watts 2001) اةدل و،دلا

  حث ال د  ةةدل ثلق سدر ادنس ةدص ثلة لددىيا ةةيده  لقسيديش ثل،دااا ثلأاقدلش ال د   حث ةدل ق دهه
 ىأدللا ثلأدهشك قاقىا ثلأاقلش ثلة لدىيا

ق قتيهدددل ثلسدددتث ش تثلقسدددلايا ثلةلليدددا وص ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا ثلقددل  (Kothari 2001)تيدداى 
حث  ة ةلدددا ةدددص ادددنس  نققهدددل ثلإ صدددل يا ىأددددللا وت  تث ددده ثلأددددهشف  يدددس قملددد  قلقىدددا 

ةلمتةل  ثلة لدىيا هتاثو  ل قةديا ثلقسيداث   دل وددللا ثلأددهش ةدص ادنس هتا دل  دل قسييدا ثل
د ة ةلددا 2110قتقلددل  وادداثذ ثلدددتر   دده  مةهددش ىهددح  ثلةلمتةددل ك  ددل  دديص  دداذ اميددس  
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ثلةلمتةدل  ثلة لدددىيا ىأ هدل ةسيددل  لةددهى ةناةدا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا ثلقدل ق قتيهددل ثلسددتث ش 
ا  ددل ضددتا  نققهددل ةدد  ةقسيدداث  دددتر ثلأتاثر ثلةلليدداك تقسددها  ددح  ثلة ةلددا تثلقسددلايا ثلةلليدد

 ما ودل  ةهى ةسها  ثلةلمتةل  ثلة لدىيا  ما ثلقأ يا  ما ثلساثاث  ثلقدل يدقش ثقالح دل  دل 
 دتر ثلأتاثر ثلةللياك تي ها  حث ثلقأ يا ةص انس ثلقسياث   ل ودللا ثلأتاثر ثلةللياك 

ص ة ةلدددا ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا قل دددل ةسدددها  ةلمتةدددل  ثلسدددتث ش و (Beisland 2009) تيددداى
 .Aboody et alعرز تقه ثلة ،أ ك  قيةا ق هه ثلقل ثلةلمتةل   ة  تقماي ثلةلليا  ما 

(2002) and Fung et al. (2010)  ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا ىأ هددل ةسددها  قمددز
لم،دددداااف تثلقددددل قة ددددس ثلسيةددددا ثل لليددددا   ثلةلمتةددددل   مددددا قةددددديا ثلسيةددددا ثل سيسيددددا  ثلأدلدددددياد

لمقت يلدددل  ثلةددددقسىميا ثلةقتقلدددا ى،ددداا قدددتث ا  ةيددد  ثلةلمتةدددل  ثلةقل ددداك اةدددل  ا هدددل  ةدددله 
 ددل ثلأدددللا ثلدددتقيا  ثلقسيدداث د ىأ هددل ةددهى ةسددها  ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا  مددا قةددديا 2112 

 ثلةاقلاك  ثل ة لثلةهى ل دهش ت سلو لة ه    صل ل ةقالةس يق لد  ة  اةلا  دتر ثلةلس ت 
د وص ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا قلادد  ثللنقددا ثلهثليددا ىدديص 2102اةددل يدداى  ىددهثلا ةص   

ثلةقسيا ثلة لدىل  ثلةلمتةل  ثلة لدىياد تثلةقسيا ثلددتقل  وددللا ث:ددهشد تثلدح  يةادص وص 
 يلا  ثدقاهثش ثلةدق ةايص لمةلمتةل  ثلة لدىياك

تثقةلقددلو  لددا  دده ةددل ىدديص ثلقلايةددل  ثلقددل  ثلىل ددس وص   ددلز ق،ددلىهلو اى قسددهشف يددا ةددل تثدددق لهثو  لدد
قمددز ثلقلايةددل   ددل الصدديا  ق،ددقازقددهةهل ثلىددل  تص لةةهددتش ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىياك  ح 
 حث ادددلص   دددلز  ثلة لددددىيا قق سدددر لةددداف و: ت دددل وص وغمىهدددل يتضددد، وص ة ةلدددا ثلةلمتةدددل  

ىددديص قمدددز ث:ادددقنذ ك تيا ددد  ثلددددتقيايا تثلةسدددليي  ثاقىدددلا ةل دددت  ىددديص ثلةلمتةدددل  ثلة لددددى
 ك  ثقىلت ل لا ثاقنذ و هثذ ثلىل  يص تثلة ه يل  ثلقل ثلقلايةل  

 قياس منفع  المعمومات المحاسبي  6-2
ثلإ صدل ل ىديص ثلةسدليي   ث:اقىدلاو ث يةاص ثدقاهثش  (Lev and Zarowin 1999) وتض،

  ةتح ددلصتيت دده لقسيدديش ة ةلقهددل لمةدددق ةايصك  ل دددهشثلددتقيا تاددس ةددص ثلأاىددلا تثلسدديش ثله قايددا 
أولهمةةان نمةةوذج يددقش ثدددقاهثةهةل  ددل ثاقىددلا ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا  مددا  اددلر تثددد   

ف تثلح  ياقىا ثللنقدا ىديص ددلا ثلددهش تادس ةدص ثلأاىدلا تثلسيةدا ثله قايدا انحدار سعر السهم
لمدهشف تحلز ةص انس  ي له ث  هثا دلا ثلددهش  مدا ادس ةدص اى يدا ثلددهش تثلسيةدا ثله قايدا 

ف تثلددح  ياقىددا ثللنقددا ىدديص  تث دده ثلأدددهش تاددس ةددص انحةةدار العائةةد نمةةوذجوثانيهمةةان لمدددهشك 
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اىلاف تحلز ةص انس  ي له ث  هثا  ل ه ثلددهش  مدا ادس ةدص اى يدا ثلأاىلا تثلقسياث   ل ثلأ
 .  (Ota 2003)ثلدهش تثلقسيا  ل ثلأاىلا 

ثددقاهثش  ةدتح  ث  دهثا ددلا ثلددهش يتدد  ةدص  ادلر  وص لا  Chen et al. (2001)تي،يا 
 ى ددتس ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا  لأ ددث يأاددح  ددل ث قىددلا  ثلسيةددا ثلدددتقيا لمدددهش تثاقىلاهددل
ىللأاىلا تثلسيةا ثله قايا لمددهشف ةد  ثادقنذ هتا ادس ة هةدل  دل ق هيده وددللا ثلأددهشف ىي ةدل 
يأادددح  ةدددتح  ث  دددهثا ثللل ددده  دددل ث قىدددلا   سدددا ثلأاىدددلاك تيقةدددر حلدددز ةددد  ةدددل وتضددد ث ادددل تص 

د ةص ثاقنذ هتا اس ةص ثلأاىدلا تثلسيةدا ثله قايدا لمددهش  دل ق هيده وددللا ثلأددهشك 2111 
ةدددا ثله قايدددا لمددددهش ةلمتةدددل   دددص ةدددتثاه ثل،دددااا ةددددقسما  دددص ةدددهى ثل  دددلا  دددل  ح قة دددس ثلسي

قت يذ  ح  ثلةدتثاه  دل ثلتقد  ثل دلللف ىي ةدل قلاد  ثلأاىدلا ةلمتةدل   دص ةدهى ثل  دلا  دل 
ثلق،سيس ثل دلا  لةدتثاه ثل،داااك تىللقدلللف قلقىدا ثلأاىدلا وا دا و ةيدا  ددىيلو  دل ق هيده وددللا 

ثل،ددااا ثل لليدددا  ل  ددا تةدددقةا ك ت مدددا ثللادد ف قلقىددا ثلسيةدددا ثلأدددهش   ددهةل قادددتص و ،دداا 
 ثله قايا لمدهش وا ا و ةيا  دىيلو  ل ق هيه ودللا ثلأدهش  ل  للا قصةيا ثل،اااك

 ةدلح  ثاقىدلا ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا  (Klimczak 2009) صد ذت دل حث  ثلدديلرف 
تث  ددهثا ثللل دده غيددا ثلةقتقدد  تثلددح   لددا  ددنس   ددل   ث  ددهثا دددلا ثلدددهشف تث  ددهثا ثللل ددهف 

يلقةه  ما  ي له ث  دهثا ثللتث ده غيدا ثلللهيدا  مدا ثلأاىدلا غيدا ثلةقتقلداك تيداى ثلىل دس و دث 
ةددددص ت ددددته ة،ددددلاس ةاقىاددددا ى ةيدددد  ثل ةددددلح  ثلةدددددقاهةا  ددددل هاثدددددل  ة ةلددددا  ثلدددداغش  مددددا

آاددداف  ددد ص ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىياف ىللإضدددل ا  لدددا  دددهش ت دددته و ضدددميا ةامسدددا ل ةدددتح   مدددا 
 ةددتح  ث  ددهثا دددلا ثلدددهش اغددش ةددل يلل يددث ةددص ة،ددلاسف و ضددس ةددص  ةددتح  ث  ددهثا ثللل ددهك 
تيا   حلز  لا وص ث قدل  ثللل ه تثلدح  ي،ديا  لدا ثلقسيدا  دل وددللا ثلأددهش قده يادتص وا دا 
قددأ اثو ىللةلمتةددل  ثلأادداى ىاددنذ ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا ةسلا ددا ى ةددتح  ث  ددهثا دددلا ثلدددهشف 

 لل قه ياتص  ةتح  ث  هثا ثللل ه وا ا قأ اثو ىلهش اةلا  دتر ثلةلسكتىللقل
لإ داثا ثلهاثدداف    دث قت ده ضداتا  لةلا دا  ثاقيلا ثلقسييش ثلح  قش   ةتح تىصاذ ثل  ا  ص 

ف ىللإضدل ا  لدا ةسلا قهدل ىدللسيش ثلة دل ا  ددتثا  دل وددتثر ثلةددقاهةاثلةسها  ثلقةدديايا ل اقدلش 
 ة يدا ةاقمةداك تقده ثددقاهش ثلىدل  تص ةسيلدديص لسيدل  ة ةلدا ثلةلمتةدل   ةلس وااى وت ىةقداث 

تثلمدحثص  ،(Klimczak 2009)ثلة لدىياف  ةدل  ةلدلةن  ثلق هيدهف تقديش ةلدلةن  ث:  دهثا 
 ديقش ثلقلاض لهةل ىسميس ةص ثلقةصيسك
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R)المقيةةاس الأول: معةةةامتت التحديةةةد 
2
تقسدددي   دددىا ثلقسيدددا  دددل ثلةقسيددا ثلقدددلى  ثلةةددددا   ،(

وت  تث دده ثلأدددهش  مددا  ودددللاقددش   دداثا ث  ددهثا   دد حثىتثددداا ثلةقسيددا وت ثلةقسيدداث  ثلةدددقسماك 
يسددي  ةسددهثا ثلقسيددا  ددل ودددللا وت  تث دده ثلأدددهش  ثلق هيددهثلةقسيدداث  ثلة لدددىياف  دد ص ةللةددس 

ميدددسك تةدددص  دددش قلقىدددا ثلةسدددها  ثلقةدددديايا تثلةةددددا ىتثدددداا ثلةقسيددداث  ثلة لددددىيا ةتضددد  ثلق 
   .(Beisland 2009)ةسيلدلو لة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا 

 ،response coefficientsالمقيةةاس الثةةاني: معةةامتت ا نحةةدار امعةةامتت ا سةةت اب   
تقة س ةللةن  ث:دق لىا ثلةسيدل  ثل دل ل لملنقدا ىديص ثلسديش ثلددتقيا تثلةلمتةدل  ثلة لددىياك 

ةلمتةدل   دص ةدهى قدت   وص ةللةدس ةقسيدا ثلأاىدلا ةد نو يسدهش (Klimczak 2009) تيتضد،
اه  لدددس ددددتر ثلةدددلس ىلل ددددىا ل اىدددلاك تيلقىدددا  دددحث ثلةسيدددل  ،دددل   ث:ددددقاهثش   دددهةل يادددتص 
ثلهدهذ  دت ثاقىددلا ثلة ةلدا وت ثلةسددها  ثلقةدديايا ثلإضدل يا لةقسيددا  ضدل ل هثاددس  ةد  ثللي دداف 

ىا لأاىدلا ثل،داال  ثلقدل يدقش ثلقسايدا   هدل ت سدلو لةلدلييا ثلة لددىا ثلهتليدا اةل  ت ثل لس ىلل د
ثلة دددتىا ت سددلو لمةىددلها ثلة لدددىيا ثلة ميددا ثلةسىتلددا قىددت:و  لةددلوك تدددتثا واددلص  ثلأاىددلاةسلىددس 

وص قةدددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا قةلةددلو  ةيدد   يقتقدد ث:اقىددلا ةل تيددلو وش غيددا ةل ددت ف    ددث : 
ثلة ةلدا ثلإضدل يا لةقسيدا  ضدل لف    دث ياةدل  ثاقىدلاودللا ثلأدهشك ت  هةل يقش  ثلقسياث   ل

 قتضي، وص ثلةللةس ةل ت ك
 العوامل المؤثرة عمى منفع  المعمومات المحاسبي  6-3

د وص ثلة دههث  ثلأدلدديا حث  ثلقدأ يا  مدا ة ةلدا ثلةلمتةدل  0991وتض   هاثددا ددلةل  
 ثلة لدىيا ققة س  يةل يمل 

 ثلسيل  ثلةدقاهةا  ل   هثه ثلقسلايا ثلةللياك قتث ه -1
 ثلديلدل  ثل سهيا تثلةلليا تث:ققصلهيا لمة ،أ ك -2
ثلتضدددد  ثلسددددل ت ل لمة ،ددددأ ف تةددددل يقىدددد  حلددددز ةددددص قيددددته  مددددا ث: صددددلا  ددددص ثلةلمتةددددل   -3

 ثلة لدىياك
 ةهى صهر تص ا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا ثلتثاه  ىللقسلايا ثلةلليا ثلة ،تا ك -4
ثلةه يدددا ثلةقدددت ا  لدددهى ثلسدددل ةيص  مدددا   دددهثه تةاث لدددا ثلسدددتث ش تثلقسدددلايا  ةددددقتيل  ثلأهثا -5

ثلةلليا ثلة ،تا ف تةهى قسهيا ش لأ ةيا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا لاس ةص ثلأاداثذ ثلهثاميدا 
 تثلالا يا  ل ة لس ص   ثلساثاك
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د ةدددص ادددنس ثددددقلاثض ىلدددض ثلهاثددددل  ثلقدددل 2111ت دددل حث  ثلدددديلرف وتضددد، ادددل تص  
ىلددض ثل،دداال  ثلأةايايددا  لددا ت ددته ة ةت ددا ةددص ثللتثةددس ثلةددة ا   ددل ثلددهتا  و ايدد   مددا

ثلقسييةددل  وت ثلةسددها  ثلقةدددياياد ل اىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش  ددل  نققهددل ىأدددللا ثلأدددهش 
تقةديا ثلقسياث  ىهلك تققة س و ش  ح  ثللتثةس  ل اس ةص ق ثيده ث:ددق ةلا  دل ثلل لصدا غيدا 

 ما ه قايددلوف تى ددته ثلإيدداثهث  تثلةصددات ل  غيددا ثلةقادداا ف تثلادددل ا  وت ثلةمةتدددا غيددا ثلةددد
ثلأاىددلا ثلددددللىادف ت  ددش ثلة ،دددأ ف تثاددقنذ  دددت  ثل ،ددلا وت ثلصددد ل اف تثلدددنةا وت ثلصددد ا 

 ثلةلليا لمة ،أ ك 
د وص ةةهددددتش ة ةلددددا ثلةلمتةددددل  ثلة لدددددىيا  ددددت ةةهددددتش 2112اةددددل وتضدددد   هاثدددددا  ةددددله  

ة ةت ددا ةددص ثلل لصددا ثلةقالةمددا ققة ددس  ددل اىيلددا اةددلا  دددتر ثلةددلسف  هي ددلةيال يلقةدده  مددا
تاىيلدددا ثلة قدددتى ثلةلمتةدددلقل لمسدددتث ش ثلةلليددداف تثل تث ددد  ثلددددمتايا لمةقلدددلةميص ثلا يددددييص  دددل 
ثلأددددددتثر ثلةلليددددداف تثلةقدددددا  ثل ة يددددداف ت للليدددددا  ةدددددتح  ثلسيدددددل  ثلةددددددقاهش  ةدددددص  يدددددس  ت يدددددا 

 ةديا ثل قل   ثلإ صل يادكثلةقسياث ف تث قاثضل  ثل ةتح ف تق
تحميل العتق  بين المعمومات المحاسبي  للأرباح والقيم  الدفتري  لمسهم وأسةعار -7

 الأسهم في سوق الأوراق المالي  المصرين واشتقاق الفرض الأول لمبحث
ةددص ثلهاثدددل  ثلقددل ق لتلد  هاثدددا ثلددهتا ثلقسييةددل ثلددح  يةاددص  ىلللهيددهي ادا ثلأه  ثلة لدددىل 

 لقسيددديشىلل ددددىا ىدددث ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا ثلةقة مدددا  دددل ثلأاىدددلا تثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهش وص قمل
 ق هيددده وددددللا ثلأددددهشدف ت دددت ثلأةدددا ثلدددح  ي لددده و ددده ثق ل دددل  ثلأه  ثلة لددددىل ثل،ددداال  

 ;Abayadeera 2010; Fung et al. 2010)ثلة لدددىيا ثلةلمتةددل ثلاددل  ىة ةلددا 

Khanagha 2011; Asthana and Chen 2012) . هاثددا تقلقىداBall and Brown 

 ل وتلا ثلهاثدل  ثلاث ه  ثلقل ق لتل  هاثدا ثلهتا ثلقسييةل ل اىلا ىلل ددىا لق هيده  (1968)
ثلىدل  يص  ودللا ثلأدهش تقةديا ثلقسياث   يهل وت  ل  تث ه لك تة ح حلز ثل يص قلش ثللهيده ةدص

 ىهاثدا ثللنقا ىيص ثلةلمتةل  ثلة لدىيا تودللا وت  تث ه ثلأدهشك 
تق ها ثلإ،لا   لا وص ةل ش ثلأهلا ثلق ايىيا ثلةىاا   ما و ةيا ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا 

 (Hayn 1995)قدأقل ةدص ثلت:يدل  ثلةق ده  ثلأةايايداك  لمدا ددىيس ثلة دلس ثددقهه   هاثددا
لةلمتةل  ثلة لدىيا ثلةقلمسا ىللأاىلا ىلل ددىا للتث ده ثلأددهش ادنس ثلةقدا  ثاقىلا ةهى ة ةلا ث

ك تقدده قتصددم  ثلهاثدددا  لددا ت ددته  نقددا  ي لىيددا ىدديص ثلأاىددلا ت تث دده 0991 لددا  0962ةددص 
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ثلأدددهشك تةدد  حلددزف   دده ثل  ددا  ددل ثلىيل ددل  ثلة ةلددا ةددص ثل،دداال  ثلاثى ددا  سدداف قتصددم  
لا ثلأدددهش ال دد  وا ددا ثاقىلاددلو ىلتث دده ثلأدددهشك اةددل ق لتلدد  ثلهاثدددا  لددا وص ثلقسيدداث   ددل ودددل

ثاقىددلا ة ةلددا اددس ةددص ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهشف  (Collins et al. 1997)هاثدددا 
ىلددقاهثش  ي دا ةدص  0992 لدا  0992ىللإضل ا  لا ثلة ةلا ثلة ةلا لهةدل ادنس ثلةقدا  ةدص 
 لدددا وص ادددنو ةدددص ثلأاىدددلا تثلسيةدددا ثله قايدددا  ثل،ددداال  ثلأةايايددداك تقددده قتصدددس  دددة:ا ثلىدددل  تص

ف  يدس 0992-0992قاقىا ثاقىلاول ت يسول ىللسيةا ثلدتقيا لمدهش  ما ةهى واىلديص  لةدلو ةدص 
وص ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا لددش قدد اةض اددنس  ددح  ثلةقددا ف توص ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا 

 لأدهش انس  قا  ثلهاثداك % ةص ثلقسيا  ل ودللا ث95لمدهش قةداثص ةللو  تثلل 
ىلاقىدلا ةدهى ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا ثلةقة مدا  دل  Black 1998))اةدل ث قةد  هاثددا 

صل ل ثلهاس تثلقه سل  ثل سهيا ىلل دىا لق هيده وددللا ثلأددهش  دل ادس ةا مدا ةدص ةاث دس هتا  
صدل ل ثلدهاس لهدل  يل  ثل،اااك تقه قتصدم  ثلهاثددا  لدا وص ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا ثلةقلمسدا ى

ةسددها  قةددديايا واىددا ىلل دددىا لق هيدده دددلا ثلدددهش ةددص ةلمتةددل  ثلقدده سل  ثل سهيدداف تحلددز اددنس 
ةا ما ثل ةت تثل ض  تثلقه تاك ىي ةل  ل ىهثيا قأدي  ثل،ااا ق هثه ة ةلا ةلمتةدل  ثلقده سل  

 ثل سهياك
ثاقىددلا ثللنقددا ىدديص  (Frankel and Lee 1998)ت ددل  ةدد  ثلددديلرف ثدددقهه   هاثدددا 

هتلدداك تقدده  21ودددللا ثلأدددهش تثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا ىلدددقاهثش  ي ددا ةددص ثل،دداال  ق قةددل لددد
قتصدددم  ثلهاثددددا  لدددا وص ثلأاىدددلا تثلسيةدددا ثله قايدددا تثلأاىدددلا ثلةقتقلدددا قةددددا ى،ددداس ة،دددقاز 

 King and Langli%  ل ثلةقتداك تيقةر اس ةص  22ثلقسياث   ل ودللا ثلأدهش ى دىا 

ةددد  حلدددز  دددل وص ادددنو ةدددص ثلسيةدددا ثله قايدددا تثلأاىدددلا قاقىادددلص ى،ددداس اىيدددا ىأددددللا  (1998)
ثلأدددهش  ددل ولةل يددلف تثل دداتي  تثلةةماددا ثلةق دده ك تةدد  حلددزف  دد ص ثلةسددها  ثلقةددديايا لمةقسيددايص 

:  دددل ولةل يدددلك 51:  دددل ثل ددداتي  ت61:  دددل ثلةةمادددا ثلةق ددده ف ت21ة قةلدددا ال ددد   دددتثلل 
سددده وتضدد   ثلهاثدددا وص ثلةسددها  ثلقةدددديايا لمةقسيددايص قاقمددذ  ددل ثلددد  ش ت ددنت   مددا حلددزف  

ثلة لدددىيا لمددهتس ثلدد نسف  يددس ال دد  ثلةسددها  ثلقةددديايا لمسيةددا ثله قايددا واىددا ةددص ثلأاىددلا  ددل 
 .ولةل يل تثل اتي  تلاص وقس ةص ثلأاىلا  ل ثلةةماا ثلةق ه 
 Lev and Zarowinل دهف ثاقىدا تىلدقاهثش  ةتح  ث  دهثا ددلا ثلددهش ت ةدتح  ث  دهثا ثلل

ة ةلدددا ثلةلمتةدددل  ثلةلليددداف تثلةسلددددا ىتثدددداا ث:اقىدددلا ىددديص وددددللا ت تث ددده ثلأددددهش  (1999)
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لمدددهشف تثلقدده سل  ثل سهيدداد اددنس ثلةقددا  ةددص  ثله قايدداتثلةقسيدداث  ثلة لدددىيا  ثلأاىددلاف تثلسيةددا 
ت ةيمددث ث اةلضددلو   Levك ت مددا  ادد   قددل   ثلهاثدددل  ثلدددلىساف  سدده ت دده0996 لددا  0922

ف  يدس  ص ث:اقىدلا ىديص ثلة لددىياة ق ةلو  دل ث:اقىدلا ىديص ثلسديش ثلددتقيا ل ددهش تثلةقسيداث  
ودددللا ثلأدددهش تاددس ةددص ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهشف تاددحلز ث:اقىددلا ىدديص  تث دده ثلأدددهش 

 ددهثا دددلا ث  ل ةددتح تثلأاىددلاف ي،دديا  لددا  ددهتس ث اةددلض ةل ددت   ددل قيةددا ةللةددس ثلق هيدده 
ثلدهش ت ةتح  ث  هثا ثللل هك اةل قتصس  حثص ثلىل  لص  لدا  قي دا ةةل مدا ى،دأص ثللنقدا ىديص 

تةددص  ل يددا وادداىف ثدددقهه   هاثدددا  تث دده ثلأدددهش تثلقدده سل  ثل سهيددا ةددص ثللةميددل  ثلق،ددسيمياك 
(Graham 2000) ثاقىدددلا ة ةلدددا ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا ثلةقلمسدددا ىللسيةدددا ثله قايدددا لمددددهش 

تثلدددهاس ثلةقىسدددل  دددل ادددس ةدددص   هت يدددديلف تةللي يدددلف تثلةمىددديصف تاتايدددل ثل  تىيددداف تقلين دددهك تقددده 
قتصم  ثلهاثددا  لدا وص ةلدلةن   دح  ثلةقسيداث  ال د  حث  ه:لدا   صدل يا ل ةيد  ثلىمدهثصف 

 :  ل ثلةمىيصك91:  ل قلين هف ت25 يس ققاثتا ثلةسها  ثلقةديايا لم ةتح  ىيص 
د ثاقىددلا ثلددهتا ثلقسييةددل لاددس ةددص ثلأاىددلا تثلسيةددا 2111ق ددلتس اددل تص  ت ددل ددديلر آادداف 

 لددددا  0989ثله قايددددا لمدددددهش  ددددل دددددتر ثلأتاثر ثلةلليددددا ثلدددددلته   ددددص  قددددا   ،ددددا ددددد تث   
قال دل ك تقده قتصدم  ثلهاثددا  لدا وص  اةددا،ااا ق قةل  لا  22دف ىللقاىير  ما 0998

ا لمددهش ادلص ةل تيدلو  يةدل يقلمدر ىقةدديا ثلقسيدا ةللةس ث  دهثا ادس ةدص ثلأاىدلا تثلسيةدا ثله قايد
 دددل ددددلا ثلددددهش ىلل ددددىا لةقدددا  ثلل،دددا دددد تث  ة قةلدددا تلةل دددش دددد تث  ثلهاثدددداف ىلددددق  لا 

ف  يددس لددش قاددص ثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش ةل تيددا  ددل ثل ةددتح  0992ف 0996ف 0999 ثلددد تث 
ل ال دد  ةل تيددا ىةةاه ددلك اةددل ثلة ةدد   تثلددح  يقضددةص ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهشدف ىي ةدد

% ةدص ثلقسيداث   دل وددللا ثلأددهش  دص ثلةقدا  0ك20ثله قايا لمدهش ةللو  تثلسيةاقةدا ثلأاىلا 
%ف ىي ةدددل 2ك2%ف تقةدددا ثلأاىددلا 02ثلة ةلدداف ىي ةددل قةدددا ثلسيةددا ثله قايدددا لمدددهش ىةةاه ددل 

%ك اةددل وص ثلددهتا 5ك56ةلددلو ثلة،ددقااا ل اىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش  ثلقةدددياياقىمددا ثلةسددها  
 0992ف 0991ثلقسييةددل لمسيةددا ثله قايددا لمدددهش  ددل  قددا  ثلل،ددا ددد تث  ة قةلددا ت ددل  ددلةل 

ف  : وص ثلدهتا 0998ف 0990الص واىا ةدص ثلدهتا ثلقسييةدل ل اىدلاف تقسلاىدل ةلدلو  دل  دلةل 
ثلدددد تث ك  اددلص و مددا ةددص   يددا  ثلاددل  ىللسيةددا ثله قايددا لمدددهش  ددل ىددلقل ل اىددلاثلقسييةددل 

توايدددداثو قتصددددس ثلىل ددددس  لددددا صددددلتىا ق هيدددده ةددددل  حث اددددلص ثق ددددل  ثلقسيددددا  ددددل ثلددددهتا ثلقسييةددددل 
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ثلإ ةددللل ل اىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش ةلددلو تثلددهتا ثلقسييةددل ثلة ةدداه لاددس ة هةددل ةق ثيددهثو وش 
 ةق لقصلوك

لة ةت ددا ةددص  د ثاقىددلا ثلةسددها  ثلقسييةيددا2111ت ددل حث  ثلددديلرف ثدددقهه   هاثدددا  تيدده   
ثلةة،دداث  ثلة،ددقسا ةددص ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا ثلة ،ددتا  للي ددا ةددص ثل،دداال  ثلةسيدده   ددل دددتر 
ثلأتاثر ثلةلليددا ثلةصددا ف تاددحلز ثلأهثا ثلدددتقل لأدددهش  ددح  ثل،دداال  ىلل دددىا لق هيدده ودددللا 
قسا  ددح  ث:دددهش ت تث دده ل ثلةدددقسىمياك تقدده قتصددم  ثلهاثدددا  لددا وص ثلةة،دداث  ثلة لدددىيا ثلة،دد

ةص ثلةلمتةل  ثلة لدىيا ثلة ،تا  لهل ثلةسدها   مدا ثلق ىدة ىلللل ده  مدا ث:ددق ةلا  دل ثلأددهش 
 ثلةقددا ،ددااا وةايايددا اددنس  092لمددد ا ثلةلليددا ثلقلليددا ل ،ددا  ددح  لةلمتةددل ك تىددللقاىير  مددا 

 لدا  (Marquardt and Wiedman 2004)ف  سده قتصدم  هاثددا 0990 لدا  0985ةدص 
لح  ق اةض  يث ة ةلا صدل ل ثلدهاس  دل ق هيده وددللا ثلأددهشف قاقةد  ة ةلدا و ث  ل ثلتق  ث

ثلإ ةلليدددا لصدددل ل ثلدددهاس  ثلقةددددياياثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهشك تةدددص  ل يدددا واددداىف  ددد ص ثلةسدددها  
تثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهش  دددل قةدددديا وددددللا ثلأددددهش قادددتص وقدددس  دددل  دددس ت دددته ث:ددددق سلقل  

 ث:اقيلاياك 
ةدددل  حث ال ددد  ة ةلدددا  ىلاقىدددلا (Brimble and Hodgson 2007) هاثدددداتقدده ث قةددد  

قسيدديش ثلأدددهش قدده ث اةضدد   لأغدداثضد لمدددهشثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا  ثلأاىددلاف تثلسيةددا ثله قايددا 
دك تقدده قتصددس  ددحثص ثلىل  ددلص  لددا 2110 لددا  0922ددد ا   29 ددل  دددقاثليل  مددا ةددهثا  قددا  

 قددا  ثلهاثددداك اةددل قتصددن  لددا وص ة ةلددا  ت دته ث اةددلض  ددل ة ةلددا ثلأاىددلا ثلة لدددىيا ادنس
ص ال د  وقدس ةدص ة ةلدا ثلأاىدلاف  ثلسيةا ثله قايا لمدهش قاله قاتص  لىقدا ادنس  قدا  ثلهاثدداف تثا

 اةل و هل وقس ىللةسلا ا ىللهاثدل  ثلقل قش   اثة ل  ل ثلت:يل  ثلةق ه  ثلأةاياياك 
ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش :اقىددلا ة ةلددا اددس ةددص  (Kwon 2009)تقلاضدد  هاثدددا 

تثلقددده سل  ثل سهيدددا  ىهدددهذ قتضدددي، ثلةقسيدددا ثلأا دددا ة ةلدددا  دددل  ةدددتح  قسيددديش ثل،ددداااك ادددحلز 
ث قةدد  ثلهاثدددا ىقتضددي، ةددل  حث ال دد  ة ةلددا قمددز ثلةقسيدداث  قدده ق ثيدده  وش ق لقصدد ف تحلددز 

ك تقددددددده 2119 لدددددددا  0995ىلددددددددقاهثش  ي دددددددا ةدددددددص ثل،ددددددداال  ثلاتايدددددددا ادددددددنس ثلةقدددددددا  ةدددددددص 
ثله قايددا لمدددهش قلقىددا ثلةقسيددا ثلأا ددا ة ةلدداف  ح ىمسدد  قيةددا  ثلسيةددا لددا وص   Kwonقتصددس
لمسيةددا ثله قايددا لمدددهش  ددل اددس ةددص ثل،دداال  ثلقددل  سسدد  واىل ددلو تقمددز ثلقددل  ثلق هيددهةللةددس 

%  مددا ثلقددتثللف ىي ةددل اددلص ةقسيددا ثلأاىددلا غيددا ةل ددت   ددل اددس 29%ف ت22 سسدد  ادددل ا 
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ثققاىدد  قيةددا ةللةددس ثلق هيدده ةددص ثلصددةاك تقتصددس  ددحث ثلىل ددس ةددص  ددت ل ثل،دداال ف  يددس 
ويضلو  لا وص ثلة ةلا ثلة ةلا لمسيةا ثله قايا لمدهش تثلقه سل  ثل سهيدا ال د  واىدا ةدص ثلة ةلدا 

% 55%ف ت96ثلة ةلددا ل اىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهشف  يددس ىمسدد  قيةددا ةللةددس ثلق هيدده 
لمسيةددا ثله قايددا لمدددهش تثلقدده سل  ثل سهيددا  ددل ثل،دداال    مددا ثلقددتثللك اةددل وص ثلة ةلددا ثلة ةلددا

ثلقل  سسد  واىل دلو ال د  واىدا ةدص   ياقهدل  دل ثل،داال  ثلقدل  سسد  اددل اف  ح ىمسد  قيةدا 
 %  ما ثلقتثللك 22%ف ت62ةللةس ثلق هيه 

د هاثددددا و دددا ة ةلدددا ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا 2119ت دددل دددديلر آاددداف ق لتلددد  هاثددددا ثللدددهت   
ثلسدددداثاث  ث:دددددق ةلاياك تقدددده قتصددددم  ثلهاثدددددا  لددددا ت ددددته  نقددددا ثي لىيددددا ىدددديص   مددددا قا،دددديه

ثلةلمتةل  ثلة لدىيا توددللا ثلأتاثر ثلةلليداف  يدس قد لا  ال دا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا ثلقدل 
 ثاقىدددددا  هاثدددددداق قتيهدددددل ثلسدددددتث ش ثلةلليدددددا  دددددل  ةميدددددا ق هيددددده وددددددللا ثلأتاثر ثلةلليددددداك تقددددده 

(Abayadeera 2010)  ثلةلليددددددا تغيددددددا ثلةلليددددددا  ددددددل ثلصدددددد ل ل  حث   لةلمتةددددددل ثة ةلددددددا
،دددااا قلةدددس  دددل  ن دددا قال دددل   ثلأهتيددداف  90ثلقا تلت يدددل ثلةاقةلدددا  دددل  ددددقاثليل للي دددا ةدددص 

تثلقا تلت يدددل ثل يتيددداف تثلأ هددد   تث:قصدددل:  ثلددددمايا تثلنددددماياك تقددده قتصدددم  ثلهاثددددا  لدددا 
ف ىي ةدل قلقىدا ثلأاىدلا ةل تيداثلةقسيدا ثلأا دا ت ته هليس  مدا وص ثلسيةدا ثله قايدا لمددهش قلقىدا 

ثلةقسيددا ثلأقددس ةل تيددا  ددل ق هيدده ودددللا ثلأدددهش  ددل قمددز ثلصدد ل ل ك تقدده ش  ددح  ثل قي دداف 
 قل   ثلهاثدل  ثلدلىسا ثلقل و،لا   لدا وص ة ةلدا ثلأاىدلا قده ث اةضد ف ىي ةدل ث هثه  ة ةلدا 

 ثله قايا لمدهشك  ثلسيةا
 لدا وص وددللا ثلأتاثر ثلةلليدا ققدأ ا ددمىلو  Hirshleifer et al 2010))اةدل قتصدم  هاثددا 

ىللةلمتةددل  ثلةقاثاةددا تثلةاقىاددا ىللقدده سل  ثل سهيدداف  يددس يددةه  اددش ثلةلمتةددل  ثلةقددلا لددهى 
 Pathirawasmاةدددل ثددددقهه   هاثددددا ثلةددددق ةايص  لدددا قمدددا ثلقاايددد    ددده ثقادددلح ثلسددداثا ك

ثلة لدددىيا ثلةقلمسددا ىاددس ةددص ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا ثاقىددلا و ددا ة ةلددا ثلةلمتةددل   (2010)
،دددااا  029تثللل ددده  مدددا  سدددتر ثلةمايدددا ىلل ددددىا لق هيددده ددددلا ثلددددهشف ىلددددقاهثش  ي دددا ةدددص 

ىدداين الك تقدده قتصددم   (CSE)ةاقدلا  ةددص دددقا قال دل  ا يددديا ةسيدده   دل دددتر اتلتةىددت 
ل ده  مدا  سدتر ثلةمايدا يداقىا  ي لىيدلو ةد  ثلهاثدا  لا وص انو ةص ثلأاىلا تثلسيةا ثله قايدا تثلل

ثلسيةا ثلددتقيا لد تاثر ثلةلليداك اةدل قتصدم  ثلهاثددا  لدا وص ثلةقسيدا ثلأا دا ة ةلدا لأغداثض 
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ق هيددده وددددللا ثلأددددهش  دددت ثلأاىدددلا ىي ةدددل ثلأقدددس ة ةلدددا  دددت ثللل ددده  مدددا  سدددتر ثلةمايدددا  دددل 
  ةصك  داين الك اةل وص ثلةسها  ثلقةديايا لم ةتح   ثه   ما ةا

ةدهى ثلقسيدا  دل  (Keener 2011)ف ق لتلد  هاثددا ثلأةايايداةدص ثل،داال    ي داتىلددقاهثش 
دددد ا  21ة ةلدددا ثلأاىدددلا تثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهش  دددل قةدددديا وددددللا ثلأددددهش  مدددا ةدددهثا  قدددا  

 لددا ثل قددل    Keenerدف تويضددلو ىدديص ثلصدد ل ل  ثلةاقمةدداك تقدده قتصددم  2110 لددا  0982 
ش ث اةددددلض ثلة ةلددددا ثلإ ةلليددددا ل اىددددلا تثلسيةددددا ثله قايددددا لمدددددهش اددددنس  قددددا  د  دددده0ثلقلليددددا   

د وص 2% ةدددص ثلقسيدددا  دددل وددددللا ثلأددددهشك  2ك50ثلهاثدددداف  يدددس   هةدددل يةدددداثص ةلدددلو  دددتثلل 
لمسيةددا ثله قايدددا لمدددهش و مدددا ةددص ثلة ةلدددا ثلإضددل يا ل اىدددلاف  يددس ال ددد   ثلإضدددل ياثلة ةلددا 

لمدددهش و مددا  ددل ةل ددش ثل ددل:  ةسلا ددا ىللةسددها   ثله قايدداثلةسددها  ثلقةددديايا ثلإضددل يا لمسيةددا 
ثلقةددديايا ل اىددلاك تي،دديا حلددز  لددا ثلأ ةيددا ثلةق ثيدده  لمسيةددا ثله قايددا لمدددهش ةسلا ددا ىللأاىددلا 

ويضلو  لا  هتس  يله  تث اةلض  ل ثلةسدها  ثلقةدديايا  Keener و،لا قه  ما ةا ثل ةصك ت 
ةددص ثلةسددها   هث ةددلو و مددا ثلإضددل يا لمسيةددا ثله قايددا لمدددهش  مددا ةددا ثلدد ةصف تلا هددل ال دد 

 ثلقةديايا ل اىلاك 
 ل ة ةلدا ثلأاىدلا تثلسيةدا ثله قايدا  ثلقسياث  Asthana and Chen (2012)تق لتل  هاثدا 

ثل،ددداال  ثلةلليدددا ىللةسلا دددا ىلل،ددداال  ثلقدددل قلةدددس  دددل صددد ل ل  واددداى ىللت:يدددل  لمددددهش  دددل 
دك تىلددقاهثش  ةدتح  ث  دهثا 2119 لدا  0921دد ا   26ثلةق ه  ث:ةايايدا  مدا ةدهثا  قدا  

دددلا ثلدددهشف قتصددس  ددحثص ثلىل  ددلص  لددا ت ددته  يددله   ددل ثلةسددها  ثلقةددديايا لاددس ةددص ثلأاىددلا 
 ثددقاهثش لدا  ل اىدلاه وا د  ثلىل  دلص ثل يدله   دل ثلةسدها  ثلقةدديايا تثلسيةا ثله قايدا لمددهشك تقد

ثلأاىدلا قىدس ثلل لصدا ث:ددق  ل ياف ةد  ثلدق اش  دل ثل،داال  ثلقدل  سسد  اددل اك اةدل قتصددس 
Asthana   ت ةيمددث  لددا ق ثيدده ة ةلددا ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش  ددل اددس ةددص ثلةةددددل

قددددا  ثلهاثدددددا   ح  دددده    يددددله   ددددل ثلةسددددها  ثلقةددددديايا ثلةلليددددا تثلصدددد ل ل  ثلأادددداى اددددنس  
ف  دد ص ثق ددل  حلددز%ك تةدد  0ك26%  لددا 9ك90ثلإ ةلليددا ل اىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش ةددص 

 ثل يله  الص وقس تضت لو ىلل دىا لم،اال  ثلةللياك 
ا  ددل ق هيدده ودددلل ثلة لدددىيااةددل ق ددلتس ثللهيدده ةددص ثلهاثدددل  ثاقىددلا ةددهى ة ةلددا ثلةلمتةددل  

 (Ragab and Omran 2006)ثلأددهش  دل وددتثر ثلةدلس ثل ل،د اك ت دل  دحث ثلصدههف و،دلا 

 لددا ثاقةددل  ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا  ددل ثلأدددتثر ثل ل،دد ا ىللةسلا ددا ىأدددتثر ثلةددلس ثلأا ددا 



 تحهيم أثز انخصائص انتشغيهية نهشزكة عهى منفعة انمعهومات........                 السيد محمود الحناوى/ د 

224 

 

  ةهتايدداقسددهةلوك تقدده وا دد   ددحثص ثلىل  ددلص ثاقةددل  ثلة ةلددا ثل دددىيا لمةلمتةددل  ثلة لدددىيا  ددل 
ة دددس  لمةلمتةدددل فيدددا ةسلا دددا ىللدددهتس ثلأاددداى  لدددا  دددهش ،ددديت  ثلةصدددلها ثلأاددداى ةصدددا ثللاى

 ق ىةث  ثلأاىلاف تثلةلمتةل   ص ثل،اال  ىتثداا ثلة مميص ثلةللييصك
،ااا غيا ةلليا  ل اتةل يل ق قةل  لدا ددىلا  58ث  هثا ثللل هف للي ا ةص   ةتح تىلدقاهثش 

 Filip and Raffournierف قدلش 2115  لدا 0998قال ل  ةاقمةا  مدا ةدهثا ثلةقدا  ةدص 

ىلاقىددلا ة ةلددا ثلأاىددلاك تقدده قتصددس  ددحثص ثلىل  ددلص  لددا ت ددته ثاقىددلا  ي ددلىل ىدديص  (2010)
ثلأاىلا تثللتث ه ثلدتقياك اةل ق،يا ثل قل    لا ثاقةدل  ثلةسدها  ثلقةدديايا لم ةدتح ف  يدس ىمسد  

%ك 2ك20ه ثلة،ددل هث  ثل،ددلح  %ف ىي ةددل ىمسدد  قيةقددث ىلدده ثدددقىلل5ك51قيةددا ةللةددس ثلق هيدده 
ثلة،ل هث  ثلالصا ىللادل ا قاق   ميدث ثاقةدل   ثدقىللهف وص ويضلو ت ةيمث  Filipتقه وتض، 

%ف ت ددت ةددل ي،دديا  لددا ثلاىيلددا ثلةةققددا 5ك22%  لددا 2ك20ثلةسددها  ثلقةددديايا لم ةددتح  ةددص 
ثلأاىدددلا تثللتث ددده لماددددل اك اةدددل وتضددد،  دددحثص ثلىل  دددلص ت دددته ثاقىدددلا ددددمىل ىددديص ثلقسيدددا  دددل 

 ثلدتقياك
 لددا  0999تىددللقاىير  مددا  ي ددا ةددص ثل،دداال  ثلةسيدده  ىللىتاصددا ثلاتيقيددا اددنس ثلةقددا  ةددص 

 لدا وص ثلأاىدلا تثلسيةدا ثله قايدا لمددهش  Alfaraih and Alanezi (2011)ف قتصدس 2116
ص % ةدددص ثلقسيدددا  دددل وددددللا ثلأددددهشف توص ةللةدددس ث:  دددهثا لادددس ةددد92قةدددداثص ةلدددلو  دددتثلل 

ثلةقسيددايص اددلص حث قددأ يا  ي ددلىل ةل ددت   مددا ودددللا ثلأدددهشف ت ددت ةددل ي،دديا  لددا وص ثلأاىددلا 
تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش قلقىدداثص حث  و ةيددا  ددل ق هيدده قيةددا ودددهش ثل،دداال  ثلاتيقيدداك يضددلذ 

ثلقدددل  لم،ددداال  لددا حلدددزف وص ة ةلدددا ثلأاىدددلا تثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهش ةلدددلو ال ددد  وقدددس ىلل ددددىا 
دل ا ىللةسلا دا ىلل،داال  ثلقدل  سسد  واىل دلوك اةدل وص ةللةدس ث:  دهثا لادس ةدص  دت   سس  ا

ثلصد ل ا ت  ددش ثل،ددااا ادلص  ي لىيددلو تةل تيددلوف  يدس ال دد  ثلسيةددا ثله قايدا لمدددهش وا ددا و ةيددا 
 ةص ثلأاىلا  ل قسييش ثل،اال  ثلصسيا ك 

تثلسيةدا ثله قايدا لمددهش  قدأ يا ة ةلدا ادس ةدص ثلأاىدلا (Mashadi et al. 2012)تقده ثاقىدا 
 لدددا  2110ىلل ددددىا لق هيددده وددددللا ثلأددددهشف للي دددا ةدددص ثل،ددداال  ثلإياث يدددا ادددنس ثلةقدددا  ةدددص 

ت ةنة   لا و ث  ل ثلتق  ثلح  ق اةض  يث ة ةلا ثلأاىدلاف  Mashadiك تقه قتصس 2116
 ق هثه ة ةلا ثلسيةا ثله قايا لمدهش ىلل دىا لق هيه ودللا ثلأدهشك 
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ىلاقىددددلا ة ةلددددا ثلةلمتةددددل  ثلة لدددددىيا للي ددددا ةددددص  (Takacs  2012)هاثدددددا اةددددل ث قةدددد  
ك تقتضددد،  قدددل   2101 لدددا  2119ثل،ددداال  ثلةسيددده  ىللىتاصدددا ثلاتةل يدددا ادددنس ثلةقدددا  ةدددص 

قسيدديش ثلأدددهشك  سدده ىمسدد  قيةددا ةللةددس  لأغدداثضثلهاثدددا وص ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا حث  ة ةلددا 
%ف ىي ةدددل ال ددد  قيةدددا ةللةدددس 6ك55  دددهثا ددددلا ثلددددهش ثلق هيدده لمىيل دددل  ثلة ةلدددا ل ةدددتح  ث

 لددددا  ثاقةلدددد %ف  : و هددددل 2ك1ثلق هيدددده ل ةددددتح  ث  ددددهثا ثللل دددده ة اةضددددا  ددددهثو  يددددس ىمسدددد  
ثلة،ل هث  ثلالصا ىللادل اك تةدص  ل يدا واداىف ق،ديا  قدل   ثلهاثددا  ثدقىلله% ىله 9ك09

ثلدددهش اددلص ةل تيددلوف اةددل وص  لددا وص ةللةددس ثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش  ددل  ةددتح  ث  ددهثا دددلا 
الص لهل قأ يا ةل ت   ما ثلأدللا  ل ثل نس د تث  ثلأتلدا ةدص  قدا  ثلهاثدداف ىي ةدل  ثلأاىلا

ك تق،ددديا ثل قدددل    لدددا ت دددته قسمددد  اىيدددا  دددل ة ةلددددا 2119ادددلص لهدددل قيةدددا ددددللىا  دددل دددد ا 
سايدددا ثلةدددللل ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا ادددنس  قدددا  ثلهاثدددداف ىللإضدددل ا  لدددا وص قى دددل ةلدددلييا ثلق

ثلهتليا لش ي سر و هث ث  ل ق ديص  ته  ثلةلمتةل  ثلة لددىياف  يدس ث اةضد  قيةدا ةللةدس 
ف تثلقددل قة ددس ثلددد ا ثلأتلددا ىلدده قى ددل ةلددلييا 2118ثلق هيدده  ددل  ةددتح ل ثلهاثدددا  ددل ددد ا 

 ثلقسايا ثلةللل ثلهتلياك
قددل قةدد   ددل ثلأدددتثر ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا ثل هاثدددل ثلدددلىر  لددا وص  ثللدداضتي،دديا 

ف  يدددس ثقىلددد  قمدددز ثلةقسهةددداثل ل،ددد ا قلقىدددا ثةقدددهثهثو لقمدددز ثلقدددل قدددش   اثة دددل ةىاددداثو  دددل ثلدددهتس 
ثلهاثدددل   ةدد  ثلة ه يدداك تيدداى ثلىل ددسف ت ددته ثق ددل   ددلش يةيدده ثاقةددل  ة ةلددا ثلأاىددلا دددتثا 

دف وت ىلل ددىا Takacs 2012  2111ىلل دىا لملنقا ىيص ثلأاىلا تودللا ثلأدهش  ادل تصف 
تحلدز  مدا  اد   قدل   ، (Filip and Raffournier 2010)للنقا ثلأاىلا ىلتث ده ثلأددهش 

ىلض ثلهاثدل  ثلقل قة   ل ثلهتس ثلةقسهةداك تةدص  ل يدا واداىف يت ده ثقةدلر ىديص ثلهاثددل  
ادددل تص  هاثددددقلى،دددأص ثللنقدددا ىددديص ثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهش توددددللا ثلأددددهشف  يدددس قتصدددم  

 لا  يله  ة ةلا ثلسيةا ثله قايا لمدهش  ل قةديا وددللا ثلأددهشك  (Kwon 2009)  د2111 
تثلسيةدا ثله قايدا لمددهش ىلددقاهثش  ةدتح   ثلأاىدلاتىلل دىا لملنقا ىيص ودللا ثلأدهش تادس ةدص 

ث  دددهثا ددددلا ثلددددهشف  سددده قتصدددس ةل دددش ثلهاثددددل   لدددا ت دددته ثاقةدددل   دددل ثلة ةلدددا ثلة ةلدددا 
 ;Kwon 2009  2111ه قايا لمدهش  ل قةديا وددللا ثلأددهش  ادل تصف ل اىلا تثلسيةا ثل

Alfaraih and Alanezi 2011; Takacs 2012.) 
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تى دددلا  مدددا ةدددل قسدددهشف يةادددص ث،دددقسلر ثلةددداض ثلأتس لمى دددس  دددل صدددتاقث ثلىهيمدددا  مدددا ثل  دددت 
 ثلقللل 

ثله قايدا لمددهش قت ه  نقا ةل تيدا ىديص ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا ل اىدلا تثلسيةدا الفرض الأول: 
 تودللا ثلأدهش  ل دتر ثلأتاثر ثلةلليا ثلةصا ك

تحميةةل أثةةر الخصةةائص التشةةغيمي  لمشةةرك  عمةةى منفعةة  المعمومةةات المحاسةةبي   -8
للأرباح والقيم  الدفتري  لمسهم لأغراض تحديد أسعار الأسةهم فةي سةوق الأوراق 

 المالي  المصري واشتقاق باقي فروض البحث
ثلىدهث س ثلة لددىيا  ىديص ث:اقيدلا صل   ثل،دااا ها دا  ايدا ث:هثا   دلىصةا  لةاف ق هه ا

وص  اةددل .(Narktabtee and Patpanichchot 2011)ثلةلددلييا  ىهددل ثلقددل قدددة،
ثل ةددتف تثلةادلاا ثلقددل  ث:اقن دل   دل ثلاصددل   ثلق،دسيميا لم،دداال  قده قددة ا  مدا  دا 

 ىهدل ثلةلقداذ ثلأصدتس صدل ل قيةداىللإضدل ا  لدا ثلقدأ يا  مدا  قمدز ثل،داال ف ققلداض لهدل
 ثلأصدتس صدل ل قيةدا قيدل   دل ثلةددقاهةا ىهدلف تثلقسدهياث  ثلة لددىيا تغيدا ثلةلقداذ
  دح  ىلدض ثلىل دس لدحلز ددتذ يق دلتس . (Sellhorn and Skaife 2007)ثلةلقداذ ىهدل
 ش مدا ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا ل اىدلا تثلسيةدا ثله قايدا لمدده ىق ميدس قأ يا دل ثلاصدل  

 لأغدددداثض ق هيدددده ودددددللا ثلأدددددهش  ددددل دددددتر ثلأتاثر ثلةلليددددا ثلةصددددا  تثلقددددل ققضددددةص   ددددش
لم،داااف تق سيدر  ثلةدللل ثلا د   ليهدل ثل،داااف تةددقتى ثل،داااف ت دت  ثلصد ل ا ثلقدل ق قةدل

 يمل  اةل تحلز ثل،ااا لادل اف
تحميةةل أثةةر ح ةةم الشةةرك  عمةةى منفعةة  المعمومةةات المحاسةةبي  لأغةةراض تحديةةد  8-1

 أسعار الأسهم
ثددددقههذ ثللهيددده ةدددص ثلهاثددددل   اقىدددلا و دددا ثادددقنذ   دددش ثل،دددااا  مدددا ة ةلدددا ثلةلمتةدددل  
ثلة لددىيا لأغدداثض ق هيدده وددللا ثلأدددهشك  سدده وتضد، ثللهيدده ةددص ثلهاثددل  وص   ددش ثل،ددااا 
يةاص وص ياتص  لةنو ةدة اثو  مدا ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىياف اةدل يلده ةقسيداثو ةهةدلو لقةدديا 

ةة،داثو لمةادلاا  اقن ل   ل ثلايلاث  ثلة لدىياك ىللإضل ا  لا حلز    دث يةادص وص يادتصث:
 Freeman 1987; Collins et al. 1987; Lang and)وت ثل ةدت وت ثلقادلليذ ثلديلدديا

Lundholm 1996; Collins et al. 1997)  . 
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ثلأددهشف ى ددقاهثش ثاقىلا و دا   دش ثل،دااا  مدا  تث ده  (Banz 1981) سه ثدقهه   هاثدا 
ثلسيةددا ثلدددتقيا لم،ددااا اةسيددل  ل  ددش ثل،دداااك تقدده قتصددم  ثلهاثدددا  لددا وص  تث دده ثلأدددهش 
ال دد  و مددا  ددل ثل،دداال  ثلأصددسا   ةددلوف  يددس يق  دد  ثلةدددق ةاتص ثلإ قةددل  ىأدددهش  ددح  
ثل،اال  لةقا  اتيما ىدى   س  ثلةلمتةدل  ثلةقل دا   هدلك اةدل وص قدأ يا   دش ثل،دااا ادلص 

اادددل توا دددا ةل تيدددا  دددل ثل،ددداال  ثلأصدددسا   ةدددلوف ىي ةدددل : يت ددده  دددار ةل دددت  ىددديص  غيدددا
 ثل،اال  ثلةقتداا تثلاىيا ك

وص ة ةلددددا ثلةلمتةددددل  ثلة لدددددىيا يةاددددص وص ققددددأ ا    (Atiase 1985)اةددددل وتضدددد   هاثدددددا
ىاصدددل   ة دددهه  لم،دددااا ة دددس   دددش ثل،ددداااف تاى يدددا ثل،ددداااف تثلا ددد  ثلةدددلللف تهتا   يدددل  
ثل،دداااف تغيا ددلك تقدده قتصددم  ثلهاثدددا  لددا وص ثل،دداال  ثلاىدداى ققةيدد  ىىي ددا ةلمتةددل  وا ددا 
  اثاوف تق  ا ىةقلىلا  هه واىا ةص ثلة مميص ثلةللييص ىللةسلا ا ىلل،اال  ثلأصسا   ةلوك 

هاثدددا ثللنقددا ىدديص ثلة قددتى   (Collins et al. 1987)  ت ددل ددديلر آادداف ثدددقهه   هاثدددا
لدددلا ثلدددهش ت  ددش ثل،دداااك تقدده قتصددم  ثلهاثدددا  لددا وص ثل،دداال  ثلاىيددا  لددهيهل ثلةلمتةددلقل 

اةيددا واىددا ةددص ثلةلمتةددل  ثلةقل دداف تاىةددل  ددهه واىددا ةددص ثلةهقةدديص ىق ميددس قمددز ثلةلمتةددل ف 
ى يددددسف ةدددد   ىددددل  ثللتثةددددس ثلأادددداىف دددددتذ ق قددددت  ودددددللا ثلأدددددهش  مددددا قددددها واىددددا ةددددص 

ته  نقددددا  ي لىيددددا ىدددديص   ددددش ثل،ددددااا ت  ددددش ثلةلمتةددددل ك اةددددل قتصددددم  ثلهاثدددددا  لددددا ت دددد
 لددا  Freeman) (1987ثلةلمتةددل  ثلقددل قةصدد،   هددل ثل،ددااا لمدددترك اةددل قتصددم  هاثدددا 

وص ودللا ثلأدهش لم،اال  ثلاىيدا  قادتص وا دا ة ةلدا ىلل ددىا لقتقد  ثلأاىدلا ةسلا دا ىلل،داال  
ةدددص قىدددس ثلةددددق ةايص  ثلصدددسيا ك  ح وص ثل،ددداال  ثلاىيدددا  لدددهيهل امددد  واىدددا  مدددا ثلةلمتةدددل 

تثلة ممدديص ثلةددللييصف ثلددحيص  ددش  مددا ثدددقلهثه لإ ةددلر ثلةددتثاه لإ قددل  ةلمتةددل  غيددا ة لدددىيا 
قددده ش ثلىيل دددل  ثلة لددددىيا تثلةلليدددا ثلةقل ددداك ىللإضدددل ا  لدددا حلدددزف ق  دددا ثل،ددداال  ثلأاىدددا 

 ىقااي  تدل س ثلإ نش تثلة  ةل  ثلةه يا ثلةقاصصاك 
ه ثلةقسياث  ثلأدلديا  ل  ةدتح   ل ده ثلددهش للي دا ةدص ثل،داال  تى دقاهثش   ش ثل،ااا اأ 

 لدا وص قدأ يا  (Chan et al. 1991)ثلةسيده  ىددتر اتايدت لد تاثر ثلةلليداف قتصدم  هاثددا 
 Hayan)  ش ثل،ااا الص وا ا تضت لو  ل ثل،اال  ثلأصسا   ةلوك اةل وتض   هاثدا 

ق سدددر اددددل ا ىللةسلا دددا ىلل،ددداال  ثلاىيدددا  وص ثل،ددداال  ثلصدددسيا  وا دددا ث قةدددل:و لأص  (1995
تثلقددل  ددله  ةددل ياددتص لددهيهل ثللهيدده ةددص ثلأ ،دداا ثلةق ت ددا ثلأةددا ثلددح  يدددل ه ل  مددا ق  دد  
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ثلادل ا   دهةل قةدا ىةا مدا اادتهك تىللقدللل  د ص ثددقةاثايا ثلأاىدلا  دل ثل،داال  ثلصدسيا  قده 
له قايددا ل سددتر ثلةمايددا ىللةسلا ددا قاددتص ة اةضددا ىةددل يددةه   لددا  يددله  ثلددهتا ثلقسييةددل لمسيةددا ث

ىللأاىلاك اةل وص ثل،اال  ثلصسيا  غللىلو ةل قتث ث ث قةلس ثلة،س تثلقل دا ثلةدللل ىها دا واىدا 
ةص ثل،اال  ثلاىيدا ف تىللقدللل  سده يلادل ثلةددق ةاتص ت  دلو واىدا لمسيةدا ثله قايدا ل در ثلةمايدا 

ا  ،دددلا آاددداف تحلدددز   ددده ق هيددده قيةدددا ى  قىلا دددل قسايددد  لسيةدددا ثلقصدددةيا وت لسيةدددا ثلق دددتس  لددد
 دك2111ثلة ،ل  ثلصسيا   ال تصف 

وص ثلةلمتةدددل   (Petroni and Wahlen 1995)ت دددل دددديلر آاددداف وتضددد   هاثددددا 
ثلة لددددىيا ثلةقلمسدددا ىللسيةدددا ثلللهلدددا ثلقدددل قةصددد،   هدددل ثلى دددتز ثلصدددسيا  قادددتص وا دددا ة ةلدددا 
ىللةسلا ا ىللى تز ثلاىيا ك توا ل  ثلهاثدا حلز  لا وص ثلى تز ثلأاىا   ةلو وا دا ث قةدل:و لأص 

لمسيةددا قدددق ةا  ددل وصددتس وقددس قددهثت:و ثلأةددا ثلددح  قدده ي لددس ةددص ثلصددل  تضدد  قسددهيا هقيددر 
ثلللهلا لهح  ثلأصتسك اةل وتض   ثلهاثداف و ث ةص ثلىهيهل وص قة ا ث:اقن ل   دل ثلددتر 
ثلح  قلةس  يث ثل،داال  ثلاىيدا  تثلصدسيا   مدا ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا ثلةقلمسدا ىللسيةدا 
 ثلللهلاك  اللةل وص ثل،اال  ثلأصسا   ةلو قلةس  ل دتر وصساف   ص ثلةلمتةل  ثلةامتىدا
ةدددص  دددح  ثل،ددداال  قادددتص وقدددسف تىللقدددللل يسدددس   دددش ثلةلمتةدددل  ثلةقل دددا  دددص  دددح  ثل،ددداال  
لم ةهتا ى،اس  لشك تلحلزف   ص ثل س  ثل دىل لمةلمتةل  ثلةقل ا لم،اال  ثلأصدسا   ةدلو 
يةاددددص وص ي يدددده ةددددص ة ةلددددا ثلإ صددددل ل  ثلالصددددا ىهددددلك ت ددددل  ددددحث ثلصددددههف قتصددددم  هاثدددددا 

(Collins et al. 1997) ددش ثل،ددااا يددة ا  ددل ثلددهتا ثلقسييةددل ل اىددلا تثلسيةددا   لددا وص  
ثله قايددا لمدددهش  ددل ق هيدده ودددللا ثلأدددهشك  لل،دداال  صددسيا  ثل  ددش قاددتص وا ددا ث قةددل:و لأص 
ق،ةس ،اال   ل ىهثيا  يلقهلف تة س  ح  ثل،اال  ققتقذ قيةقهدل ثلددتقيا  مدا  ةدت واىل هدل 

  ل ثلةدقسىس وا ا ةص واىل هل ثل للياك 
-0989،ددااا ةها ددا  ددل ثلىتاصددا ثلأدددقاثليا اددنس ثلةقددا  ةددص  020دددقاهثش  ي ددا ةددص تىل

ثاقىدلا و دا   دش ثل،دااا  مدا   (Hodgson and Clarke 2000)ثددقهه   هاثددا 0996
ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا ثلةقلمسددا ىللأاىددلا تثلقدده سل  ثل سهيددا ىلل دددىا للتث دده ثلأدددهشك تقدده 

سدددها  ثلقةدددديايا تةلدددلةن  ثددددق لىا ثلأاىدددلا ال ددد  واىدددا ىلل ددددىا قتصدددس ثلىل  دددلص  لدددا وص ثلة
 لم،اال  ثلاىيا  ةص ثل،اال  ثلصسيا ك 
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 لددا وص ة ةلددا ثلةلمتةددل   (Bae and Jeong 2007)  ددنت   مددا حلددزف قتصددم  هاثدددا
ثلة لددددىيا ىلل ددددىا لددددلا ثلددددهش ال ددد  وصدددسا ىا يدددا ىلل ددددىا لم،ددداال  ثلصدددسيا ف اةدددل وص 

ت دددددل حث  ثلدددددديلرف وتضددددد    يايا ال ددددد  واىدددددا ىلل ددددددىا لم،ددددداال  ثلاىيدددددا كثلةسدددددها  ثلقةدددددد
وص اددنو ةددص ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا حث  ة ةلددا ىلل دددىا   (Chen et al. 2001)هاثدددا

لم،اال  ثلاىيا  تثلصسيا ف  : وص ةللةن  ثلأاىلا ال   واىدا ةدص ةلدلةن  ثلسيةدا ثله قايدا 
 لم،اال  ثلصسيا ك 

ثاقىدددلا ة ةلدددا ثلةلمتةدددل   (Brimble and Hodgson 2007)اةدددل ثددددقهه   هاثددددا 
ثلة لدددىيا ثلةقلمسددا ىللأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا للي ددا ةددص ثل،دداال  ثلةسيدده  ىللىتاصددا ثلإدددقاثليا 

ك تقددده قتصدددس ثلىل  دددلص  لدددا ث اةدددلض ة ةلدددا 2110 لدددا  دددلش  0922ادددنس ثلةقدددا  ةدددص  دددلش 
ف تثلة ةلددا ثلة ةلددا لمةقسيددايص ةلددلو  يددس ال دد  قدديش ةللةددس ثلق هيدده ثلأاىددلاف تثلسيةددا ثله قايددا

 مدددددا ثلقدددددتثللك  دددددنت   مدددددا حلدددددزف وتضددددد   ثلهاثددددددا وص ة ةلدددددا  06ك1ف ت19ك1ف ت01ك1
ثلةلمتةل  ثلة لدىيا لم،اال  ثلاىيا  واىا ةص ثل،اال  ثلصسيا ف توا ل  ثلهاثددا حلدز  لدا 

لمتةددل  ثل،دداال  ثلصددسيا  ىللةسلا ددا ىلل،دداال  قمددا  ددهه ثلة ممدديص ثلةددللييص ثلددحيص يققىلددتص ة
ثلاىيددا ف تثاقةددل  ةدددقتيل  ث: صددلا  ددص ثلةلمتةددل  ةددص قىددس ثل،دداال  ثلاىدداىف ت يددله   ددهه 
ثل،دداال  ثلةىقه ددا  ددل   ددا ثل،دداال  ثلصددسيا ف ت يددله  ةيددس ثل،دداال  ثلصددسيا   لددا ثلإ صددلا 

  ص ثلادل اك
هاثدا ثللتثةس ثلقدل يةادص وص قدة ا  مدا (Hail 2013)  تةص  ل يا وااىف ثدقهه   هاثدا 

ة ةلدددا ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىياك تقددده قتصدددم  ثلهاثددددا  لدددا وص   دددش ثل،ددداااف ت ةدددت ثل،ددداااف 
تةدددقتى ثلةهيت يددا  سددا يددة اتص  مددا ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىياك  ح قتصددم  ثلهاثدددا  لددا 

ىللأاىدددلا تثل ةدددلح   ت دددته  نقدددا  ادددديا ةل تيدددا ىددديص ة ةلدددا ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا ثلةقلمسدددا
ثلةاقىاا ىل:ددق سلقل ف تثلقده سل  ثل سهيداف ت  دش ثل،داااك تىللقدلللف يةادص ثلسدتس ىدأص ىيل دل  
قل ةددا ثلددهاس تقل ةددا ثلقدده سل  ثل سهيددا وا ددا ة ةلددا  ددل ثل،دداال  ثلصددسيا  ىللةسلا ددا ىلل،دداال  

 ثلاىيا ك
ةدص  ىلللهيده يداقىا ثلة لددىياة ةلدا ثلةلمتةدل   ةددقتى د وص2102  امادلصاةدل وتضد   
 ثلقد ثش ةددقتى  مدا تةل تيدلو   ي لىيدلو  ثل،دااا  يدس يدة ا   دش ثل،داااف   دش ثللتثةدس ة هدل

 ثلةلمتةدل  ة ةلدا  مدا )تى،داس غيدا ةىل،دا( ي لىدلو  يد لا  ةةدل ثلهتليداف ثل،دااا ىللةلدلييا
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ودددللا ثلأدددهشدك  ثلة لدددىيا ثلةلدده   مددا ودددل  ثلةلددلييا ثلهتليددا لسيددل  قيةددا ثل،ددااا  ق هيدده
هاثدددا ثلقسيدداث   ددل ة ةلددا  Ahmadpour and Hadiyan) (2018اةددل ثدددقهه   هاثدددا 

،ددااا ةسيدده   ددل دددتر اهدداثص  011ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا تثللتثةددس ثلةددة ا   يهددل للي ددا ةددص 
دك تقه قتصم  ثلهاثدا  لا ت دته  نقدا 2102-2116ل تاثر ثلةلليا انس  ةل ل د تث   

يص قت دده ددمىيا تةل تيدا ىديص ثلقسيداث   ددل ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا ت  ددش ثل،داااف  دل  د
 نقا  ي لىيا تةل تيا ىيص ثلقسياث   ل ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا ت ةت ثل،داااف ىللإضدل ا 
  لا ت ته  نقا دمىيا تةل تيا ىيص ثلقسياث   ل ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا تهيتص ثل،اااك

قددا  ،ددااا قددأةيص ةسيدده   ددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليددا ثلدددلته  اددنس ثلة 20تىلدددقاهثش  ي ددا ةددص 
 لدا ت دته  نقدا  ي لىيدا تةل تيدا ىديص  Alnodel) (2018ف قتصم  هاثددا 2112-2105

  ددش ثل،ددااا تة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا ل اىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش لأغدداثض ق هيدده 
دددلا ثلدددهشك يضددلذ  لددا حلددز وص ىلددض اصددل   ثل،ددااا ة ددس ثلاى يددا تثل  ددش قددة ا  مددا 

ا ةدددص قى دددل ةلدددلييا ثلقسدددلايا ثلةدددللل ثلهتليددداف  يدددس وتضددد   ة ةلدددا ثلةلمتةدددل  ىها دددا واىددد
ثلهاثدا وص   دش ثل،دااا يدة ا ى،داس ةل دت   مدا ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا  دل  قداث  ةدل 

 تةل ىله لك IFRS قىس
ىهاثددددددا قدددددأ يا ثللتثةدددددس ثلقدددددل يةادددددص وص قدددددة ا  مدددددا ة ةلدددددا  Brickner) (2018اةدددددل قدددددلش 

  ددش ثل،دداااف تثل  ددش ثل دددىل لمةددار ىدديص ثلسيةددا ثلللهلددا  ثلةلمتةددل  ثلة لدددىياف تثلقددل ق،ددةس
تثلقامةددا ثلقلايايددا لاددس وهث  ةلليدداف ت ددته   ةميددا ثلةاث لدداك تقدده  دددقاهة  ثلهاثدددا  ي ددا ةددص 

ف  يدددس قتصدددم   لدددا وص   دددش 0992ت قدددا  0996ة،دددل ه  دددد تيا ادددنس ثلةقدددا  ةدددص  862
لدددىيا ثلةقلمسددا ىصددل ل ثلسدداتضف ثل،ددااا اددلص لددث قددأ يا ةل ددت   مددا ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة 

 تثلهيتص اتيس ثلأ سك 
ثاقىددلا و ددا اددس ةددص قاايدد  ثلةمايدداف ت  ددش  Pathirawasam) (2018 اةددل ثدددقهه   هاثدددا

ثل،دااا  مددا ة ةلدا ثلةلمتةددل  ثلة لددىيا ثلةقة مددا  ددل ثلأاىدلا تثلسيةددا ثله قايدا لمدددهشف تثلقددل 
ىدددياين ال اددنس ثلةقددا  ةددص  ددلش  (CSE)قةصدد،   هددل ثل،دداال  ثلةسيدده   ددل دددتر اتلتةىددت 

ك تقدده قتصددم  ثلهاثدددا  لددا وص ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا ىلل دددىا 2119 لددا  ددلش  2119
لم،اال  حث  قاا  ثلةمايدا ال د  واىدا ةدص ثل،داال  حث  ق،دق  ثلةمايداك  دنت   مدا حلدزف 
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تثلسيةددا ثله قايددا   سدده وتضدد   ثلهاثدددا وص ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا ثلةقة مددا  ددل ثلأاىددلا
 ىلل دىا لم،اال  ثلاىيا  ال   واىا ةص ثل،اال  ثلصسيا ك

 اقىددلا و ددا  Shamki and Alulis) (2018تى دددقاهثش  ةددتح  ثلدددلاف ثدددقهه   هاثدددا 
ىلض اصل   ثل،ااا تثلةقة ما  ل   هه ثلةدل ةيصف  للا ثلسيه  دل ددتر ثلأتاثر ثلةلليداف 
ت  ش ثل،دااا  مدا ة ةلدا ةلمتةلقهدل ثلة لددىيا لأغداثض قيدل  ددلا ثلددهش تحلدز للي دا ةدص 

 2115،دااا ق قةددل لساددل  ثلادهةل  تثلسال ددل  ثلصدد ل يا  دل ثلأاهص اددنس ثلةقددا  ةددص  90
ك تقدده قتصددم  ثلهاثدددا  لددا ت ددته  نقددا ثي لىيددا ىدديص اددس ةددص  ددهه ثلةدددل ةيص 2102ت قددا 

ىلل،ددداااف تقيددده ثل،دددااا  دددل ددددتر  ةدددلص لددد تاثر ثلةلليدددا ثلأدلددددلف ت  دددش ثل،دددااا تة ةلدددا 
 ثلةلمتةل  ثلة لدىيا ثلةقلمسا ىاى يا ثلدهش تقيةقث ثله قاياك 

تى دددددقاهثش  ي ددددا ةددددص ثل،دددداال  ثلةسيدددده   ددددل دددددتر دددددلتىلتلت لدددد تاثر ثلةلليددددا ةسدددددةا  لددددا 
 2101ة ةددت قيص ،دداال  اىيددا  ت،دداال  صددسيا   مددا ودددل  او  ثلةددلس اددنس ثلةقددا  ةددص 

ثاقىددلا ثللنقددا ىدديص   ددش .Yokoyama et al)  (2018ف ثدددقهه   هاثدددا 2102ت قددا 
قددده قتصدددم  ثلهاثددددا  لدددا و دددث  مدددا ثلددداغش ةدددص وص ثل،دددااا تة ةلدددا ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىياك ت 

ثل،اال  ثلاىيا  قه و هدا  ةددقتيل  واىدا ةدص ثلدق ة ف  : وص واقلةهدل ثلة لددىيا ال د  وقدس 
ةلمتةلقيددا تلا هددل وا ددا ةناةددا ىللةسلا ددا ىلل،دداال  ثلصددسيا ك تىدددى   يددله  اددش ثلةلمتةددل  

يةيدس  لدا ث:ددق لىا ى،داس وقدس  ثلقل قةص،   هل ثل،داال  ثلأاىدا   ةدلوف  د ص ثلددتر ددتذ
قدددت  وت ةةل دددأ  لمةلمتةدددل  ثلة لددددىيا ثلقدددل قةصددد،   هدددل  دددح  ثل،ددداال ف  دددل  ددديص وص  سددد  
ثلةلمتةل  ثلقل قةص،   هدل ثل،داال  ثلصدسيا  ةدص ،دأ ث وص ي لدس قدأ يا ث: صدلا  دص  دح  

 ثلأاقلش وا ا ة ةلا لم،اال  ثلصسيا ك
ا ىلدددض اصدددل   ثل،دددااا ة دددس ةسدددليي  ثلأهثا ثاقىدددلا و ددد Habib) (2019 توايددداثوف ق دددلتس

ثلة لددددىياف ت  دددش ثل،ددداااف تهتا   يدددل  ثل،دددااا  مدددا ة ةلدددا ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا ثلةقلمسدددا 
ىدددل:ياثهث  تثلأاىدددلاف تحز ىلددددقاهثش  ي دددا ةدددص ثل،ددداال  ثلةسيددده   دددل ددددتر ثلأتاثر ثلةلليدددا 

ىلل دددىا لم،دداال  ثلاىيددا   لددا وص ةسددليي  ثلأهثا ال دد  و مددا  Habibىأدددقاثليلك تقدده قتصددس 
ةسلا ددددا ى  ياقهددددل ةددددص ثل،دددداال  ثلصددددسيا ف اةددددل وص ثلةسددددها  ثلقةددددديايا لمةلمتةددددل  ثلة لدددددىيا 
ثلةقلمسدددا ىدددللإياثهث   دددل قةدددديا  تث ددده ثلأددددهش قددده ث اةضددد  ى،ددداس ةم دددت   مدددا ةدددهثا  قدددا  
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ال دد  واىددا ثلهاثددداك توايدداثو وتضدد، ثلىل ددس وص ثلة ةلددا ثلة ةلددا لاددس ةددص ثلإيدداثهث  تثلأاىددلا 
 ىلل دىا لم،اال   ل ةاث س ثل ةت تثل ض  ةص هتا   يلقهلك

ثلىل ددس ةددص اددنس  دددقلاثض ثلهاثدددل  ثلدددلىسا ثلقددل ق لتلدد  و ددا   ددش ثل،ددااا  مددا  يامدد 
  قددل   قمددز ثلهاثدددل ف ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا لأغدداثض ق هيدده دددلا ثلدددهش  لددا قلددلاض

 ة ةلدا ثلةلمتةدل  تةل تيدلو  مدا  ي لىيدلو  ة ايد قده ثل،دااا   دش وص  مدا ثلدىلض  يدس ثقةدر
 يادص ل  دش لدش و دث ثلآادا  لدا ثلدىلض ىي ةل قتصس ثلة لدىيا لأغاثض ق هيه ودللا ثلأدهشف

 وص وت ثل،ااا قأ يا ةل ت   ما ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا لأغاثض ق هيه ودللا ثلأدهشف
 لث قأ ياثو دمىيلوك
 ىديص ثلديلددل  ث:اقيدلا  ل ث:هثا   ايا ها ا  ل يقة س ثل،ااا   ش قأ يا وص تياى ثلىل س
  يدس ثلةلدلييا ثلهتليداف ىقاىيدر ث:لقد ثش ةدهى لمةدهيايصف تادحلز ىهدل ي ددة، ثلقدل ثلة لددىيا

 ثلىدهث س ىديص ث:اقيدلا  دل ث:هثا   ايدا ةدص ة اةضدا ىها دا ثل  دش يددة،  دل ثل،داال  اىيدا 
 ثلةلدلييا ىقاىيدر ثلق ثةدلو  وا دا ثل،داال   دح  قادتص اةدل ثلة لددىيا  قي دا ثلقادلليذ ثلديلددياف

 ةةدل ثلة لددىيا ثلةلمتةدل   دته   مدا يد لا  ثلدح  ثلأةدا حث  ثل ته  ثلةاقةلاف ت ت ثلهتليا
  سدا يض  ثلةدق ةا وص  ص ثل،اااك  ضنو  قيةا قيل   ي لىلو  ما ةناةقهل لأغاثض ي لا 
 ثلةلليداك تقة،ديلو ةد  ثلهاثددل  لقسلايا دل ثددق لىا وا دا ثل  دش تيادتص ثل،داال  اىيدا   دل واىا

 لأغاثض ثلة لدىيا ثلةلمتةل  ة ةلا  ما ثل،اااف ل  ش قأ يا ثلىل س ت ته يقتق  ثلدلىساف
 ثل دل ل لمى دس  دل صدتاقث ثلىهيمدا  مدا ث،دقسلر ثلةداض يةادص ق هيده وددللا ثلأددهشك تىللقدللل

 ثل  ت ثلقللل 
 ثلةلمتةل  ثلة لدىيا ل اىلا تثلسيةدا ثله قايدا لمددهش لأغداثضة ةلا  قاقمذالفرض الثاني: 

 ثل،اااك   ش ىلاقنذ ق هيه ودللا ثلأدهش
 تديقش  اقىلا  حث ةص انس ثلةاضيص ثلةا ييص ثلقللييص 

 ىدلاقنذ ق هيده وددللا ثلأددهش ة ةلدا اى يدا ثلددهش لأغداثض قاقمذالفرض الفرعي الأول: 
 ثل،اااك   ش

 ق هيده وددللا ثلأددهش ة ةلدا ثلسيةدا ثله قايدا لمددهش لأغداثض قاقمدذني: الفرض الفرعةي الثةا
 ثل،اااك   ش ىلاقنذ
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تحميةةل أثةةر نةةوع الصةةناع  عمةةى منفعةة  المعمومةةات المحاسةةبي  لأغةةراض تحديةةد  8-2
 أسعار الأسهم
وص ةةلاددل  ثلإ صدلا  دص ثلةلمتةدل  (Owusu and Ansah 1998) وتضد   هاثددا 

ثلة لدددىيا ثلقددل ق قتيهددل ثلسددتث ش ثلةلليددا قاقمددذ ىددلاقنذ  ددت  ثلصدد ل اك تقدده يةدددا  ددحث لةددلحث 
يددقش ثصدددهثا ىلدددض ثلةلددلييا ثلة لددددىيا ى،ددداس اددل  وت وا دددا ،ددديت لو ىلل دددىا لدددىلض و دددتث  

ثلةلمتةدل   ة ةلدا تقه ثدقهه   هاثددل   هيده  ق دلتس .(Gallary et al. 2008)ثلص ل ل  
ثل،دااا  مدا حلدزك  ق قةدل  ليدث ثلدح  ثلسادل  ق هيه وددللا ثلأددهش تقدأ يا ثلة لدىيا لأغاثض
 ثل،دااا  مدا  ليدث ق قةدل ثلدح  قدأ يا ثلسادل   ل ثاقن لو    لز وص  ما تثقةس   ح  ثلهاثدل 

 ق هيه ودللا ثلأدهشك  ثلة لدىيا لأغاثض ة ةلا ثلةلمتةل 
 لددا ثاددقنذ ثلددهتا ثلقسييةددل  (Barth et al. 1998)صددم  هاثدددا  لمددا دددىيس ثلة ددلسف قت 

ل اىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش ىددلاقنذ  ددت  ثلصدد ل ا الصددا  ددل  للددا ت ددته وصددتس غيددا 
د وص  ددت  2111ةمةتدددا غيددا ةددد ما ه قايددلوك ت ددل  ةدد  ثلددديلرف وتضدد   هاثدددا اددل تص  

ا تثلسيةدا ثله قايدا لمددهشك تيا د  حلدز  لدا ثلص ل ا غللىلو ةل ية ا  ما ثلدهتا ثلقسييةدل ل اىدل
ث:اددددقنذ  ددددل ةددددهى ت ددددته وصددددتس غيددددا ةمةتدددددا غيددددا ةددددد ما ه قايددددلوف تثاددددقنذ ثلسيددددل  
ثلة لددىل لهدلك  سده يددةه  ث:ادقنذ ىديص ثلصد ل ل   ددل ادس ةدص  ددىا اىدد، ثلددهش  لدا دددلا 

تا ثلقسييةدل ل اىدلا ثلدهشف ت دىا ثلسيةدا ثله قايدا لمددهش  لدا قيةقدث ثلددتقياف  لدا ثادقنذ ثلده
تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش ةددص صدد ل ا لأادداىك  ددل:اقنذ ىدديص ثلصدد ل ل  يةاددص وص يددة ا  ددل 
ثلاصدددل   ثلقسييةيدددا ل اىدددلا تلمسيةدددا ثله قايدددا لمددددهشك  سددده يا ددد  ثادددقنذ ثلدددهتا ثلقسييةدددل 

اددلاا ف ل اىدلا تثلسيةدا ثله قايدا لمددهش ىديص ثلصد ل ل   لدا ثلإاقن دل  ىي هدل  دل   لصدا ثلة
 تثل ةددددددتف تةددددددهى ثدددددددقةاثايا ثلدددددداى،ف تثلةةلادددددددل  ثلة لدددددددىياك ت ددددددل حث  ثلددددددديلرف وتضدددددد،

(Bartram 2007)  وص  ت  ثلص ل ا يلقىا  لةنو ةهةلو  ل ثلقأ يا  ما ثللنقدا ىديص ثلأاىدلا
 تثلقه سل  ثل سهيا تودللا ثلأدهشك

 (Al Faraih 2009; Khanagha 2011; Ali shah et al. 2013)ثقةدر ادس ةدص اةدل
ثلصد ل ل  ثلةاقمةدا غيدا ثلةق،دلىها  دل  ثادقنذ ثلةسدها  ثلقةدديايا ل ةدتح  ثلقسيديش ىديص  مدا

ل سدتر ثلةمايدا  ثله قايدا تثلسيةا ةللةن  ث  هثا ثلأاىلا ثاقمة   يس ثلةللياف ودتثر ثلأتاثر
ثادقنذ  ثلدا حلدز  Al Faraihوا د   ليهدل ثل،داااك تقدهثلصد ل ا ثلقدل ق قةدل  ىدلاقنذ  دت 
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ثلصد ل ل    دص  ت ايدلو  تث:ددق ةلايا ثلةلليدا ثلصد ل ل   دل ةدقتى ث:لقد ثش ىللةلدلييا ثلهتليدا
،دقيت   ىي ةدل وا د  ثلةلمتةدل ك قمدز ة ةلدا  مدا و دا ثلاهةيدا تثلصد ل يا تثللسلايداف ةةدل

 يةاص ثلص ل يا تثلقل ثلسال ل  ىيص ث:ققصلهيا ثلا ث:اقن ل   ل ثلأ ،اا د حلز2109 
 تثلأاىلاك  ثلةمايا ثلسيةا ثله قايا ل ستر قة ا  ما قسييش وص

 ىلاقىدلا قدأ يا  دت  ثلصد ل ا  مدا ة ةلدا ثلأاىدلا Abayadeera) (2010اةل ث قة  هاثدا 
 ثلسال ددل  ىةددل،ددااا ةددص ةاقمددذ  90تثلسيةدا ثله قايددا للي ددا ةددص ثل،دداال  ثلإدددقاثليا ةسدهثا ل 

  دددل حلدددز قادددل  ثلادددهةل  ثلاىيدددا تثلقا تلت يدددا تث:قصدددل: ك تقددده قتصدددم  ثلهاثددددا  لدددا وص
 ثلساددل  ثلصدد ل ل و ددا  سددا  مددا ة ةلددا ثلسيةددا ثله قايدداف  ددل  دديص وص قاددل  ثلاددهةل  قدده و ددا

  لدا  (Chalmers et al. 2011)قتصدس  مدا ة ةلدا ادس ةدص ثلسيةدا ثله قايدا تثلأاىدلاك اةدل
 ثلةدللل ثلقسايدا ةلدلييا قى دل لأغاثض ق هيده وددللا ثلأددهش ىلده ة ةلا ثلأاىلا ا  لثلقسي وص

 ىديص ثللنقدا  دت  ثلصد ل ا  مدا توص قدأ يا ثلهتليدا قده قااد   دل ثلسادل  ثلصد ل ل ى ددقاثليلف
 الص تثل،اال   ل ة لس ثلقلهيص ثلةلليا ثلدهش تثلةلمتةل  ثلة لدىيا ىلل دىا لم،اال  دلا

   .ة هتهثو 
ةلدلةن  ث  دهثا  وص ثلدا (Chebaane and Othman 2014)قتصدس   ل يدا واداىف تةدص

تثل سدس  ثلةاث در لصد ل ا ىلل ددىا IFRS قى دل ىلده ثلأاىدلا قده وصدى   ثي لىيدا تةل تيدا
قده  ثلةمايدا ل سدتر تثلسيةدا ثله قايدا ل اىدلا تثلى دتز ةسلا دا ىسىدس ثلقى دلف توص ثلةسدها  ثلقةدديايا

 لدا .Okafar et al)  (2016قتصدس  ثلقى دلك  دل  ديص ىلده ثلةدللل  ث هثه  ىلل ددىا لمسادل
لم،دداال  ثلةلليددا ةسلا ددا  ق هيدده ودددللا ثلأدددهش ىلل دددىا لأغدداثض ث اةددلض ة ةلددا ثلأاىددلا
 ىللص ل ل  ثلأااىك

  لا  هش ت ته  اتر ةل تيا (Ali shah et al. 2013)ت ما ثللا  ةص حلزف  سه قتصس 
ق هيده وددللا ثلأددهش ىدديص  لأغداثض اأصدس تثلقادتيا ثلةللل داة ةلدا  ةسدل  ثلى دتس   دل

ةصدات ل   ة ةلدا  داتر ةل تيدا  دل قت ده ثلصد ل ياف تلادص تغيدا ثلصد ل يا ثلسال دل 
 ىيص ثلسال يصك ق هيه ودللا ثلأدهش ثلى تس تثلقاتيا لأغاثض

ثلةقدا  ةدص تى دقاهثش  ي ا ةص ثل،اال  ثلأاه يا ثلقل ق قةل لسال  ثلاهةل  تثلقصد ي  ادنس 
ثاقىددلا و ددا  ددت   Shamki and Bamahros) (2018 ثدددقهه   هاثدددا 2115-2102

ثلص ل ا  ما ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا ىلدقاهثش  ن ا ةسليي  لدلا ثلددهش ت دل ةقتددا 
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ثلدددلاف تدددلا ثلإغددنرف تدددلا ثلدددهش ىلدده  ن ددا و،ددهاك تقدده قتصددم  ثلهاثدددا  لددا وص دددلا 
ةدا لما،دذ  دص ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىياك اةدل قتصدم  ثلهاثددا ثلإغنر  دت ثلأا دا ةنا

 لا وص  ت  ثلص ل ا ية ا ى،اس اىيا  ما ة ةلا ثلأاىدلاف تثلسيةدا ثله قايدا تثلقده سل  ثل سهيدا 
لأغددداثض ق هيددده ددددلا ثلددددهش لم،ددداال   دددل ثلأاهصك  ح وص ثلأاقدددلش ثلة لددددىيا ةاقىادددا ى،ددداس 

 و تث  ةاقمةا ةص ثلص ل ل  ثلأاه ياك ل  ي لىل وت دمىل ة  دلا ثلدهش 
ثاقن دل   ت دته  لدا قتصدم  ثلهاثددل  ثلددلىسا قده ةل دش وص ثلدا ددىر ةةدل ثلىل دس تيام 
ثلصد ل يا  ثلسال دل  ق هيده وددللا ثلأددهش ىديص لأغداثض ثلة لددىيا ثلةلمتةدل   دل ة ةلدا

ثلةاقمةدداك  سدده قتصددس ثللهيدده ةددص ثلهاثدددل   لددا ت ددته قددأ يا  ي ددلىل تةل ددت  ل ددت  ثلصدد ل ا 
 Street and Gray 2001; Gallary et) مدا ةددقتى ثلإ صدلا  دل قال دل  ثلادهةل  

al. 2008)،  ،ت مددا ثللادد  ةددص حلددزف قتصددم  هاثدددل  وادداى  لددا  ددهش ت ددته قددأ يا تثضدد
 Street and Bryant 2000; Glaum and) صددلا ل ددت  ثلصدد ل ا  مددا ةدددقتى ثلإ

Street 2003).  تقددت ا ثلصدد ل ل  ثلةاقمةددا ةدددقتيل  ةاقمةددا ةددص ثلةلمتةددل  ثلة لدددىياك
تيا ددد   دددحث  لدددا وص ادددس صددد ل ا لدددهيهل اصل صدددهل ثلةقلمسدددا ىهدددل ةدددص  يدددس ثل ةدددت تثلة ل ددددا 

لإ صدلا ىديص تثلةالااك تددتذ ي دق   دص ثادقنذ  دح  ثلاصدل   ثاقن دل   دل ديلددل  ث
اةدل قتصدس ثللهيده ةدص ثلهاثددل  ثلددلىسا  لدا وص  .Dye and (Sridhar 1995)ثل،داال  

 ;Harris et al. 1994)ة ةلا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا قادتص واىدا ىلل ددىا لمسادل  ثلصد ل ل 

Vardavaki and Mylonakis 2007)،  ت مدا  اد  حلدزف قتصدم  هاثددل  واداى  لدا
 ;Francis and Schipper 1999)ثلة لددىيا  دل  دحث ثلسادل  ث اةلض ة ةلدا ثلةلمتةدل  

Shamki and Abdul Rahman 2011). 

اةدددل قتصدددس ثللهيددده ةدددص ثلهاثددددل   لدددا وص ثلأاقدددلش ثلة لددددىيا حث  ة ةلدددا اىيدددا   دددل قادددل  
 Harris et al. 1994; Ely and Waymire 1999; Dastgir and)ثلاددهةل  

Velashani 2008; Shamki and Abdul Rahman 2011).  ت مددا  ادد  حلددزف
 Amir)قتصدم  هاثدددل  وادداى  لدا ث اةددلض ة ةلددا ثلةلمتةدل  ثلة لدددىيا  ددل  دحث ثلساددل 

and Lev 1996; Bao and Bao, 2001). 
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ة ةلددا   مددا ل ددت  ثلصدد ل اف قددأ يا ت ددته ثلىل ددس يقتقدد  تثقةلقددلو ةدد  ثلهاثدددل  ثلدددلىساف
ثل للدس  ث،دقسلر ثلةداض يةادص ددهشك تىللقدلللق هيده وددللا ثلأ لأغداثض ثلة لددىيا ثلةلمتةدل 

 لمى س  ل صتاقث ثلىهيما  ما ثل  ت ثلقللل 
قاقمذ ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا ل اىدلا تثلسيةدا ثله قايدا لمددهش لأغداثض الفرض الثالث: 

  ت  ثلص ل ا ثلقل ق قةل  ليهل ثل،اااك ىلاقنذ ق هيه ودللا ثلأدهش
 ثلةاضيص ثلةا ييص ثلقللييص تديقش  اقىلا  حث ةص انس 

 ىدلاقنذ ق هيده وددللا ثلأددهش ة ةلدا اى يدا ثلددهش لأغداثض قاقمذالفرض الفرعي الأول: 
  ت  ثلص ل ا ثلقل ق قةل  ليهل ثل،اااك

 ق هيده وددللا ثلأددهش ة ةلدا ثلسيةدا ثله قايدا لمددهش لأغداثض قاقمدذالفرض الفرعةي الثةاني: 
 يهل ثل،اااك ت  ثلص ل ا ثلقل ق قةل  ل ىلاقنذ

تحميةةل أثةةر الرفةةع المةةالي عمةةى منفعةة  المعمومةةات المحاسةةبي  لأغةةراض تحديةةد  8-3
 أسعار الأسهم

 ت ةميلقهدل وصدتلهل قةتيدس  دل ث:ققداثض  مدا ثل،دااا ث قةدله ةدهى  لدا ثلةدللل ثلا د  ي،ديا
 ث: دن  تةادلاا ثلةلليدا ثلةادلاا يلاد  ثلةدللل لم،داال  ثلا د  ةددقتى وص ثلق،دسيمياك اةدل

 تثلددددهث  يص ثلةساضددديص ىللق ثةلقهددددل ق دددل  ثلت دددلا  دددهش  للددددا  دددل ثل،دددااا لهددددل ققلددداض ثلقدددل قددده
(Roberts 1992). مدا ثلةدللل ثللهيده ةدص ثلهاثددل  قدأ يا ثلا د  ق دلتس ثلصدهه   دحث ت دل  

 ق هيه ودللا ثلأدهشك لأغاثض ثلة لدىيا ثلةلمتةل  ة ةلا
 مدا و دث امةدل ال د   ددىا ثلدهيتص  لدا  سدتر  (Watts and Zimmerman 1990) تيااد 

ثلةمايددا لم،ددااا واىدداف امةددل  ثه  اغىددا  هثا  ثل،ددااا  ددل ثاقيددلا ثلديلدددل  ثلة لدددىيا ثلقدددل 
ق ددتس ثلأاىددلا ةددص ثلةدددقسىس  لددا ثل لضدداف ةةددل ي يدده ةددص قيةددا ثل،دداااك اةددل وتضدد   هاثدددا 

(Miller 1991) ل،دااا  مدا قةتيدس و ،داقهل وص  يدله  ةددقتى ثلا د  ثلةدللل يسمدس ةدص قدها  ث
ى يددس يةاددص وص ق دده هيددتص ثل،ددااا ةددص قددهاقهل  مددا قددهىيا ثلأةددتثس ثلن ةددا لىددها ة،ددات ل  

   .ثدق ةلايا وااى اىةل ياتص لهل قيةا  لليا صل يا  لليا
وص ثلقدأ يا ثلددمىل لةددقتى  (Lang et al. 1996) ت مدا ثل ل د  ثلآاداف وتضد   هاثددا

اا يةادص وص ي يده ةدص قيةدا ثل،دااا  دص اايدر اه  ثلةدهيايص  دص ثلا   ثلةللل  ما  ةت ثل،دا 
ثلدهاتس  ددل ة،دات ل  ثدددق ةلايا غيدا  يدده  لددص قدةه   :  لددا ثلاددلا ك اةددل قتصدس اددس ةددص 
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(Cormier and Magnan 2003)  لدا وص ثلا د  ثلةدللل يدة ا ى،داس ددمىل اةقسيدا ة لدهس 
 (Orij 2007)وتضد   هاثددا ثلدديلرف ت دل حث  لملنقا ىيص ثلاةلا  ثلىي يا تقيةدا ثل،داااك 

وص ث: قةدله ثلةق ثيده  مدا ثلددهيتص ديضدةص قيدلش ثل،دااا ى يددله  و ،داقهل ثلىي يداف تقسدهيش ثلة يدده 
ةدددص ثلةلمتةدددل  ثلىي يدددا لقمىيدددا قتقلدددل  ثلدددهث  يص ى،دددأص ثلسضدددليل ثلىي يددداك تي،ددديا  دددحث  لدددا وص 

ثللنقدا ىديص ثلديلددل  ثلىي يدا  ةددقتى ثلا د  ثلةدللل يةادص وص يددل ش ى،داس  ي دلىل  دل قده يش
 تقيةا ثل،اااك

ت دته قدأ يا   لدا (Chebaane and Othman 2014)تةدص  ل يدا واداىف قتصدم  هاثددا 
ق هيه وددللا  لأغاثض ثلة لدىيا ثلةلمتةل  ة ةلا  ما لم،ااا ثلةللل ثلا   لةدقتى  ي لىل

قدأ يا ددمىل   لدا ت دته (Martinez et al. 2014)ثلأددهشك ت مدا  اد  حلدزف  سده قتصدس 
ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لدددىيا لأغداثض ق هيده ودددللا   مددا لم،دااا ثلةددللل ثلا د  لةددقتى
 ثلأدهشك

 لدا  دهش  (Anandarajan and Hasan 2010; Okafar et al. 2016) دل  ديص و،دلا 
 اثلهتليدا لمقسايدا ثلةدللل  مد ثلةلدلييا قى دل ىلده لم،داال  ثلةدللل ثلا د  لةددقتى ت دته قدأ يا

،دااا  662ق هيه ودللا ثلأدهشك تىلدقاهثش  ي ا ةدص  لأغاثض ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا
-Osazuwa and Che (2019) غيددا ةلليددا ةسيدده  ىدددتر ةللي يددل لدد تاثر ثلةلليدداف ق ددلتس

Ahmad  هاثدا قأ يا ثلاى يا تثلاث لا ثلةلليا  ما ثللنقا ىيص ثلاةلا  ثلىي يدا تقيةدا ثل،داااك
تقه قتصم  ثلهاثدا  لا ت ته  نقا  ي لىيا تةل تيا ىيص ثلاةدلا  ثلىي يدا تقيةدا ثل،داااك اةدل 
ا قتصم  ثلهاثدا  لا وص ثلاى يا قة ا ى،اس ثي لىل اةقسيا ة لهس لملنقدا ىديص ثلاةدلا  ثلىي يد

تقيةددا ثل،دداااف  ددل  دديص لددش ياددص   ددلز قددأ يا اىيددا لماث لددا ثلةلليددا  ددل ثللنقددا ىدديص ثلاةددلا  
 ثلىي يا تقيةا ثل،اااك

قةتيدس    دلش قدأ يا ى،دأص ةقللاضديص ثق دل يص   دلز وص ثلدا ددىر ةةدل ثلىل دس تيامد 
 ق هيده وددللا ثلأددهشك  ةدص ثلة لددىيا لأغداثض ثلةلمتةدل  ة ةلدا  مدل  ةميدل  ثل،دااا

ثلدهث  يص  امد   يدله   لدا ىللدهيتص  ةميلقهدل قةتيدس  مدا ثل،دااا  يدله  ث قةدله  يداف يدةه  ل
 ثلإهثا  ةصدلها  ةدص وةدتثلهش ل ةليدا ث: صدلا ةددقتى ادأااثذ الا يداد  مدا ق دديص(

 ت دت ثلةصدلل،ف تقلدلاض ثلتاللدا ت سدلو ل  ايدا )ثلأاداثذ ثلهثاميدا(تثلةددق ةايص ثلا يددييص 
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  دته  قق سدر تىللقدللل ثلة لددىياف قاىيدر ثلةلدلييا  يدله   للليدا يقاقد   ميدث ثلدح  ثلأةدا
  ق هيه ودللا ثلأدهشك  ل هتا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا  ش يق دص تةص ثلة لدىياف ثلةلمتةل 

  هثا  ىةةلاددل  ثلإهثا   لدا قيدلش ثل،دااا يدةه  ثاقةدل  ةهيت يدا قده ثلآادا ثل ل د   مدا ىي ةدل
ثلةلمتةدل    دته  ددمىلو  مدا يدة ا ةةدل ثلةهيت يدا تثقةلقيدل  ثلدهيتصف ى،داتا قةدل  قدا ث:اىدلا

 ثلى ادل  مدا ثلقةتيدس ثل،دااا وص ث قةدله قيةدا ثل،داااك اةدل قيدل   دل تهتا دل ثلة لددىيا
قدلها   ثلى دتز قادتص ثل ته ف  يس وص  لةا ةاقةلا ةلمتةل  لقت يا ثل،ااا دياةض ةص هث  
ىلل،دااا تةدص  دش قد اةض  ىلنقلقهل ثلالصدا تةل ةلم ةص  ليث ق قل  ةل  ما  ما ثل صتس

ثلة لددىياف   دته  ثلةلمتةدل  ةىل،دا  مدا ددمىلو تى،داس يدة ا ةةدل  للليدا قاىيدر ثلةلدليياف
 ق هيه ودللا ثلأدهشك  ل هتا ل  ما غيا ةىل،ا تاحلز ية ا ى،اس

ثلة لددىيا  ثلةلمتةدل ة ةلدا   مدا قدأ ياثو ةاقمةدلو  ثلةدللل ثلا د  وص لةددقتى يداى ثلىل دس تلدحلز
ثلاثىد  لمى دس  دل صدتاقث  ث،دقسلر ثلةداض يةادص ق هيده وددللا ثلأددهشف تىللقدللل لأغداثض

 ثلىهيما  ما ثل  ت ثلقللل 
 ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا ل اىلا تثلسيةا ثله قايدا لمددهش لأغداثض قاقمذالفرض الرابع:  

 .اااق هيه ودللا ثلأدهش ىلاقنذ ةدقتى ثلا   ثلةللل لم،
 تديقش  اقىلا  حث ةص انس ثلةاضيص ثلةا ييص ثلقللييص 

 ىدلاقنذ ق هيده وددللا ثلأددهش ة ةلدا اى يدا ثلددهش لأغداثض قاقمذالفرض الفرعي الأول: 
 لم،اااك ثلةللل ثلا   ةدقتى

 ق هيده وددللا ثلأددهش ة ةلدا ثلسيةدا ثله قايدا لمددهش لأغداثض قاقمدذالفرض الفرعةي الثةاني: 
 لم،اااك ثلةللل ثلا   ةدقتى ىلاقنذ

تحميل أثر تحقيق الشرك  خسائر عمةى منفعة  المعمومةات المحاسةبي  لأغةراض  8-4
 تحديد أسعار الأسهم

ة ةلددا ثلةلمتةددل   لادددل ا  مددا ثل،ددااا ق سيددر ثللهيدده ةددص ثلهاثدددل  ثاقىددلا و ددا ق ددلتس
 Bragdon)ق هيده وددللا ثلأددهشك  لمدا ددىيس ثلة ددلسف قدهة  هاثددا  ثلة لددىيا لأغداثض

and Marlin 1972)  هلددينو  مددا ت ددته  نقددا ثي لىيددا ىدديص ةة،ددا ثلاى يددا ةسلدددلو ىاى يددا
ثلددددددددهش تثللل ددددددده  مدددددددا ثلأددددددددهش تة ةلدددددددا ثلةلمتةدددددددل  ثلة لددددددددىياك اةدددددددل وتضددددددد   هاثددددددددا 

(Rappaport 1987)  وص ةتضددت  ثلاى يددا يلدده   صدداثو  لةددلو لامددر ثلسيةددا ىلل دددىا لم،دداااف
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ل،ددااا يةاددص وص ق سددر ثلاى يددا ةددص اددنس ث:دددقةله  ةددص ت ددتاث   يددس وتضدد   ثلهاثدددا وص ث
ثل  دددشف تثدقا،دددلذ ادددار لقاةددديض قامةدددا ثلةلدددلةن  ةددد  ثلةدددتاهيصف تثلدددقام  ةدددص  ةيددد  

 ثلقالليذ ث:ضل يا ثلللةا ثلقل : قضيذ قيةا لمة ق ك 
وص ثل،اال  ثلقل ق سدر واىل دلو ددللىا قادتص ةلدلةن    (Hayn 1995)اةل وتض   هاثدا 

 لا  تث ه ثلأدهش وقس ةص ثل،اال  ثلقل ق سدر واىل دلو ةت ىداك اةدل  (ERC)ثدق لىا ثلأاىلا 
 لا وص ثل،اال  ثلقل ق سر ادل ا الص ةللةس ث:  هثا ثلادل  ىأاىل هدل   Hayanقتصم 

لا ثلأددددهشد صدددسياثو ىللةسلا دددا  تثلدددح  ية دددس ةضدددل ذ ثلاى يدددا ثلةددددقاهش  دددل ث قددددل  وددددل
ىلل،اال  ثلقل ق سدر واىل دلوك تقده وا لد   دح  ثلىل  دا حلدز  لدا وص ثلةددل ةيص  دل ثل،داال  
ثلالددددا  هث ةدددلو ةدددل يادددتص لدددهيهش ىدددهيس آادددا ت دددت قصدددةيا ثل،ددداااف  يدددس : يةادددص وص قددددقةا 

 ثلادل ا  لا ةل :  هلياك
ىددأص ثلأ  ةددا ثلة لدددىيا  (Basu 1997)ت ددل هاثدددقث لددهتا ثلددق ة   ددل ثلة لدددىاف وتضدد، 

ثلةق ة ا قأاح قأ يا ثلأاىلا غيا ثلدلا   ما ثلأاىلا وا ا ةدص وادح ل قدأ يا ثلأاىدلا ثلددلا ك 
تىددددى   دددح  ثلةللل دددا ثلةاقمةدددا لادددن ثل دددت يص ةدددص ثلأاىدددلاف  ددد ص ث: اةدددلض  دددل ثلددداى،  وت 

اىددلاف ىةددل قدده ياةددض ةددص ثلادددل اد يلقىددا ةةققددلو وت  اضدديلو ىها ددا واىددا ةددص ثل يددله   ددل ثلأ
ثلددهتا ثلقسييةددل لمدداى، ىلل دددىا لقةددديا ثلقسيددا  ددل ودددللا ثلأدددهش وت  ددل  تث دده لك اةددل وتضدد، 

د وص قاددداثا  دددهتس ثلاددددل ا  مدددا ةدددا ثلددد ةص يةادددص وص يددددل ش  دددل ق دددلق  2111ادددل تص  
ايدا لمددهش ثلهتا ثلقسييةل ل اىلا   ه ق هيه وددللا ث:ددهش ت يدله  ثلدهتا ثلقسييةدل لمسيةدا ثله ق

وتضددد   هاثددددا الصددا  حث ال ددد  ثلسيةددا ثله قايدددا لمدددهش وا دددا ثاقىلادددلو ىسيةددا ثلقصدددةياك اةددل 
(Naceur and Goaied 2002)  وص ثلةيدس لامدر قيةدا  دل ثلةددقسىس يداقىا ى،داس  ي دلىل

تةل دددت  ىلللل ددده  مدددا ثلأددددهشك تقددده و هدددا   دددح  ثلهاثددددا ىدددأص ثلاى يدددا يةادددص وص قدددة ا  مدددا 
 ل  ثلة لدىياك ة ةلا ثلةلمتة

تىلدددقاهثش  ي دددا ةددص ثل،ددداال  ثلةسيدده   دددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليدددا ثلدددلته  ادددنس ثلةقددا  ةدددص 
 اقىددلا ةددهى  (Al-Sehali and Spear 2004)ثدددقهه   هاثدددا  0999ت قددا  0999

ةناةا تتققيا ثلةلمتةل  ثلة لددىيا ثلةقلمسدا ىللأاىدلاك تقده قتصدم  ثلهاثددا  لدا  دهش ت دته 
قأ يا ةل ت  لت صلا  دص ثلأاىدلا ثلة لددىيا  مدا قسيديش ثلددتر لمقده سل  ثل سهيدا ثلةددقسىمياك 
 تةددد  حلدددزف  سدددده وتضددد   ثلهاثددددا وص ثلإ صددددلا  دددص ثلأاىدددلا ثلة لدددددىيا قددده وهى  لدددا قيددددلش
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ثلةدددق ةايص ثلأ دداثه ىةاث لددا تثا ددله  ثل  ددا  ددل ثلأتاثر ثلةلليددا ثلقددل يةقمات هددل  ددل ثل،دداال  
ثلقددل  سسدد  واىل ددلوك ت يةددل يقلمددر ىقتقيدد  ثلإ صددلا  ددص ثلأاىددلا ثلة لدددىياف قتصددم  ثلهاثدددا 
  لا ت ته ثاقىلا ىيص ثلأاىدلا ت تث ده ثلأتاثر ثلةلليداك توايداثو قتصدم  ثلهاثددا  لدا وص ثلأاىدلا
ثلةت ىددا تثلدددللىا يةاددص وص ياددتص لهددل قددأ ياث  ةاقمةددا  مددا تققيددا ثلإ صددلا  ددص ثلةلمتةددل  

 ثلةقلمسا ىللأاىلاك
وص ثلاى يدا يةادص وص قسيدا ثللنقدا ىديص  (Al-Tuwaijri et al. 2004)تقه وتض   هاثددا 

 Al Faraih 2009; Iatridis)ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا تقيةا ثل،اااك اةل ثقةر اس ةص

2010; Narktabtee and Patpanichchot 2011) ثل،دااا لاددل ا  ق سيدر وص  مدا
ق هيده وددللا ثلأددهشف  لدش ي ددص ةدص ة ةلدا ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا لأغداثض تقاداثا  دهت هل

 دهتس ثلاددل ا يلده  قاداثا وص حلدز  مدا  Narktabtee and Patpanichchotتوضدلذ
ثلىدهث س ثلة لددىيا  ىديص ث:اقيدلا  دل ث:هثا   ايدا ةدص  لليدا ها دا  دل  ثو لمةدهيايص :ددقاهثش

يد لا  ددمىلو  مدا  تثلدح  ثلة لددىياف ثلأاقدلش  دل ةةدل ي يده ةدص ثلقن د  ىصدتا  ث قهل يداف
 ق هيه ودللا ثلأدهشك ة ةلقهل لأغاثض

تى  ةدللل  2119ت قدا  0992،دااا ددلتهيا ادنس ثلةقدا  ةدل ىديص  92تى دقاهثش  ي ا ةدص 
 لددددا ت ددددته  نقددددا ةل تيددددا ىدددديص ة ةلددددا  (Barrak 2011)ة،ددددل ه  قتصددددم  هاثدددددا  992

ثلةلمتةل  ثلة لدىيا ثلةقلمسا ىللسيةدا ثله قايدا توددللا ت تث ده ثلأددهش ادتس  قدا  ثلهاثدداف  دل 
ثلة لددددىيا ثلةقلمسدددا ىدددللاى، لدددش قادددص ةاقىادددا ى،ددداس اىيدددا ىلتث ددده  ددديص وص ة ةلدددا ثلةلمتةدددل  

ثلأددددهش ل ةيددد  ثلدددد تث ك اةدددل و دددله ىدددأص ثلأاىدددلا ليدددد  حث  قيةدددا  دددل قسيددديش ثلأددددهش ىلل ددددىا 
 لم،اال  ثلالدا ك 

  لا ت ته  اتر ةل تيا  ل قسييش ثل،اال  ثلة سسا(Gong and Wang 2016) اةل و،لا 
 وص ة ةلدا ثلةلمتةدل   يدس ثلدترف  ل قىس ثلةقللةميص ةص لأاىلا ثلة سسا تثل،اال  لادلا 

 لأاىدلاك تلسده ثقةدر ثلة سسدا ثل،داال  ةدص قادتص وقدس لاددل ا ثلة سسدا لم،داال  ثلة لددىيا
ىلل ددىا  وقدس ال د  ةلدلو  ثله قايدا تثلسيةدا ة ةلدا ثلأاىدلا وص د  دل2109،دقيت    ةلهةدل

 .ثلاثى اثلالدا  ىللةسلا ا ىلل،اال   لم،اال 
يادص لدث  لادل ا لدش ثل،ااا ق سير  لا وص  (Okafar et al. 2016)قتصس ت ل ديلر آااف

 لدا  ي،ديا ةةل ق هيه ودللا ثلأدهشف لأغاثض ثلة لدىيا ثلةلمتةل  ة ةلا ةل ت   ما قأ يا
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تقمدز  لاددل ا ثلة سسا ثل،اال  ىيص ثلة لدىيا ثلةلمتةل  ة ةلا  ل ةل تيا  اتر ت ته  هش
ثاقىدلا ثللنقدا ىديص ثددقةاثايا  et al. (Bayat (2018لأاىدلاك اةدل ثددقهه   هاثددا  ثلة سسا

،دددااا ةسيددده   دددل ددددتر اهددداثص لددد تاثر  26ثلددداى، تة ةلدددا ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا للي دددا ةدددص 
دك تقده قتصدم  ثلهاثددا  لدا ت دته  نقدا ثي لىيدا 2102-2119ثلةلليا ادنس قدد  دد تث   

يا ثلأاىدددلا تة ةلدددا ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىياك تى،ددداس  دددلشف ددددقةه   دددهش تةل تيدددا ىددديص ثددددقةاثا 
ثدددددقةاثايا ثلأاىددددلا  لددددا قاةدددديض ة ةلددددا ثلةلمتةددددل  ثلة لدددددىياف لأص ثلةدددددل ةيص : يةادددد هش 
ث: قةددددله  مددددا ثلةلمتةددددل  ثلة لدددددىيا ثلةقلمسددددا ىللأاىددددلاك تةددددص  ل يددددا وادددداىف  دددد ص  يددددله  

  ثلق ىةيددا لددهى ثلةدددل ةيصف تىللقددللل يةاددص وص ق يدده ثدددقةاثايا ثلأاىددلا قددةه   لددا  يددله  ثلةسددها 
ةص ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىياك اةل قتصم  ثلهاثدا  لا ت دته  نقدا ثي لىيدا تةل تيدا ىديص 

 ثلقسياث   ل اى يا ثلدهش ت تث ه ثلأدهشك
ق سيدر  قدأ يا ى،دأص ثلهاثددل  قمدز  قدل    دل قلدلاض ت دته ثلدا ددىر ةةدل ثلىل دس تيامد 
ق هيده وددللا ثلأددهشك تثقةلقدلو ةد   لأغداثض ثلة لددىيا ثلةلمتةل  ة ةلا  ما لادل اثل،ااا 

ثلةلمتةدل   ة ةلدا  مدا لق سيدر ثل،دااا اددل اف قدأ يا ت دته ثلىل دس يقتق  ثلهاثدل  ثلدلىساف
ثلادلة  لمى دس  دل  ث،دقسلر ثلةداض يةاص لأغاثض ق هيه ودللا ثلأدهشف تىللقللل ثلة لدىيا

 ثل  ت ثلقللل  صتاقث ثلىهيما  ما
ثلة لددىيا ل اىدلا  ثلةلمتةدل  ة ةلدا  مدا ق سيدر ثل،دااا لاددل ا يدة االفةرض الخةامس:  

 ق هيه ودللا ثلأدهشك تثلسيةا ثله قايا لمدهش لأغاثض
 تديقش  اقىلا  حث ةص انس ثلةاضيص ثلةا ييص ثلقللييص 

ق هيده  ثلددهش لأغداثضاى يدا  ة ةلا  ما ق سير ثل،ااا لادل ا ية االفرض الفرعي الأول: 
 ودللا ثلأدهشك

ثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهش  ة ةلدددا  مدددا ق سيدددر ثل،دددااا لاددددل ا يدددة االفةةةرض الفرعةةةي الثةةةاني: 
 ق هيه ودللا ثلأدهشك لأغاثض

 الدراس  التطبيقي  -9
تدددديقش حلدددز ةدددص ادددنس قددددقههذ ثلهاثددددا ثلقاىيسيدددا  اقىدددلا  ددداتض ثلى دددس تق سيدددر  ه دددثك 

ف تقتصدديذ تقيددل   ةددتح  ثلهاثدددات ق ةيدد  ثلىيل ددل ف  تةصددلها ة قةدد  ت ي ددا ثلهاثدددا دداض 
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ةقسيدداث  ثلهاثددداف تودددللي  ثلق ميددس ثلإ صددل ل ثلةدددقاهةثف تو ددش ثل قددل   ثلقددل قتصددم   ليهددل 
 ثلهاثداف تحلز  ما ثل  ت ثلقللل  

 م تمع وعين  الدراس   9-1
ثلةصددا ف تحلددز ىلدده يقة ددس ة قةدد  ثلهاثدددا  ددل ثل،دداال  ثلةددد ما  ددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليددا 

لأ هددل قاضدد  لستث دده ةاقمةدداف ىللإضددل ا  لددا وص ةددهلت:  ةسددليي   ثلةلليددا ثدددقىلله ثلة ،ددل 
ثلةقسياث  لم،اال  ثلةلليا قه قاقمذ   هل لم،اال  غيدا ثلةلليداك تقده ددلا  ثلهاثددا ثل لليدا 

 اقيدددلا دك تقددده قدددش 2119 مدددا  هددد  ةل دددش ثلهاثددددل  ثلقاىيسيدددا  دددل  دددحث ثلة دددلس   ىددداث يشف 
د ت سدلو 2102 لدا  2102ثل،اال  ثلقل قة س  ي ا ثلهاثدا   ما ةهثا  قا  دد  دد تث  ةدص 

 لمةللييا ثلقلليا 
  وص قاتص ثل،ااا ةسيه  ىىتاصا ثلأتاثر ثلةلليا ثلةصايا  ما ةهثا  قا  ثلهاثداك 
   و: ق قةددل ثل،ددااا  لددا قاددل ل ثلى ددتزف تثلاددهةل  ثلةلليدداف لةددل لهةددل ةددص اصددل   قةيدد 

 اىيلا  ةمهةلف تثلقل ق لا   ما ثلةلمتةل  ثلتثاه  ىللقسلايا ثلةلليا لم،اال ك
   ةص اس  لشك 20/02وص ق قهل ثلد ا ثلةلليا لم،ااا  ل 
  وص قاتص ثللةما ثلةدقاهةا  ل   هثه ثلستث ش ثلةلليا ل،اال  ثللي ا  ل ثل  يا ثلةصا ك 

اا قة دس  ي دا ثلهاثددا ةت  دا  مدا    دا ،دا  91تقه  ق   ص قاىير ثلةللييا ثلدلىسا  اقيدلا 
د   دددش ثللي دددا ثل هدددل ل ةددد  قت يددد  ثل،ددداال   دددد  0 ،دددا قادددل ك تيتضددد، ثل دددهتس اقدددش  

ثلسال دددل  ث:ققصدددلهيا ثلةاقمةدددا ثلقدددل ق قةدددل  ليهدددلك تقددده ث قةددده ثلىل دددس  دددل ثل صدددتس  مدددا 
ىللإضدددل ا  لدددا  ثلىيل دددل  ثلن ةدددا لإ ددداثا ثلهاثددددا ثلقاىيسيدددا  مدددا ثلقسدددلايا ثلةلليدددا لم،ددداال ف

ثلقسددددلايا  ددددص ودددددللا ودددددهش ثل،دددداال ف تثلقددددل قددددش ثل صددددتس  ميهددددل ةددددص ،ددددااا ةصددددا ل ،ددددا 
 ثلةلمتةل ك 
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 توزيع مفردات العين   1 دول ا
 

 النسبة الوئوٍة حجن العَنة القطبع م
 %4 2 الاتصالات 1

 %6 3 انكيماويات 2

 %10 5 خذمات ومنتجات صناعية وسيارات 3

 %20 10 ومواد انبناءانتشييذ  4

 %26 13 انعقارات 5

 %14 2 أغذية ومشزوبات 6

 %6 3 رعاية صحية وأدوية 2

 %2 1 انمزافق 2

 %2 1 منتجات منزنية وشخصية 2

 %2 1 إعلاو 10

 %2 1 تكنونوجيا 11

 %6 3 سياحة و تزفية 12

 %055 05 العدد الإجوبلٌ لوفردات العَنة 
 

 وتوصيف وقياس متغيرات الدراس نموذج الدراس   9-2
ق هيددده  ةدددتح  ثلهاثددددا ثلدددن ش لإاقىدددلا  ددداتض ثلى دددسف قددددقههذ ثلهاثددددا  دددل  دددح  ثل   يدددا 

ةددددقسماف  ث قتصددديذ تقيدددل  ةقسيددداث  ثلهاثدددداف  يدددس ق سددددش ةقسيددداث  ثلهاثددددا  لدددا ةقسيدددا ت 
قىددلا تدددتذ يسددتش ثلىل ددس ىلدددقاهثش اةدددا  ةددلح  ث  ددهثا لإاتةقسيددا قددلى ف تةقسيددا ة لددهسك 
 - اتض ثلى س تحلز اةل يمل 

 الأول النموذج 9-2-1
لإاقىدلا ثلةداض ثلأتسف تثلدح  ياقىدا ثللنقدا ىديص ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا  ثل ةتح ي دقاهش  حث 

 ثلةقة مدددا  دددل  ثلأاىدددلا تثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهشد اةقسيدددا ةددددقسسف توددددللا ثلأددددهش  دددل ددددتر 
 -ثلأتاثر ثلةلليا ثلةصا  اةقسيا قلى ك تيأاح ثل ةتح  ثلةسقاا ثل،اس ثلقللل 

 

Pit = β0 + β1EPSit + β2BVit + εit 

 حيث
Pit   دلا ثلدهش لم،اااi  ىله  ن ا ،هتا ةص قلايخ  هليا ثلد ا ثلةللياtك 

EPSit    اى يا ثلدهش لم،اااi  ص ثلد ا ثلةلليا tك 
 BVit   ثلسيةا ثله قايا لدهش ثل،اااi  ل قلايخ  هليا ثلد ا ثلةلليا tك 
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εit   لا ااأ ثل ةتح  تثلح  يقضةص ثلةلمتةل  ثلأااى  ص ثل،دااا  ق،يا i  لمدد ا ثلةلليداt ن
 تثلقل لش يقضة هل ثل ةتح ك

 تدتذ يدقاهش ثلىل س ةسيلديص لسيل  ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىياف  ةل  
ف تقسي   ددىا ثلقسيدا  دل ثلةقسيدا ثلقدلى   ددلا ثلددهشد تثلةةددا  ىتثدداا معامتت التحديد .أ 

 ت ثلةقسياث  ثلةدقسما  اى يا ثلدهشف تثلسيةا ثله قايا لمدهشدكثلةقسيا و
ق،ددديا  لدددا ةدددهى قدددت  اه  لدددس ددددتر ثلةدددلس معةةةامتت ا نحةةةدار امعةةةامتت ا سةةةت اب  ن   .ب 

 لمةقسياث  ثلة لدىيا  اى يا ثلدهشف تثلسيةا ثله قايا لمدهشدك
 الثاني النموذج 9-2-2

لإاقىلا ثلةداض ثل دل لف تثلدح  ياقىدا قدأ يا   دش ثل،دااا اةقسيدا ة لدهس  ثل ةتح ي دقاهش  حث 
 ما ةددقتى ةل تيدا تثق دل  ثللنقدا ىديص ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا  ثلةقة مدا  دل  ثلأاىدلا تثلسيةدا 
ثله قايددا لمدددهشدف تودددللا ثلأدددهش  ددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليددا ثلةصددا ك تيأاددح ثل ةددتح  ثلةسقدداا 

 -ثل،اس ثلقللل 
Pit = β0 + β1EPSit + β2BVit + β3Size + β4EPSit*Size + 

β5BVit*Size + εit 

 حيث:
 Size    ددش ثل،دداااف تدددتذ يددقش قيلدددث ةددص اددنس ثلمتغددلايقش ثلاىيلددل لإ ةددللل ثلأصددتس  

  ل  هليا ثلد اك
 EPSit* Size   ةقسيا قةل مل ىيص   ش ثل،ااا تاى يا ثلدهشك 
 BVit* Size    ثل،ااا تثلسيةا ثله قايا لمدهشكةقسيا قةل مل ىيص   ش 
  تىلقل ثلةقسياث  دىر قلايةهل ةص قىسك 
 الثالث النموذج 9-2-3

لإاقىلا ثلةاض ثل للسف تثلح  ياقىا قدأ يا  دت  ثلصد ل ا اةقسيدا ة لدهس  ثل ةتح ي دقاهش  حث 
 ما ةددقتى ةل تيدا تثق دل  ثللنقدا ىديص ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا  ثلةقة مدا  دل  ثلأاىدلا تثلسيةدا 
ثله قايددا لمدددهشدف تودددللا ثلأدددهش  ددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليددا ثلةصددا ك تيأاددح ثل ةددتح  ثلةسقدداا 

 -ثل،اس ثلقللل 
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Pit = β0 + β1EPSit + β2BVit + β3Industry + β4EPSit*Industry + 

β5BVit*industry + εit            
 حيث:

 Industry :   يلددده ةة،ددداثو لمقلىيدددا  دددص ثلسال دددل  ثلقدددل ق قةدددل  ليهدددل  دددت  ثلصددد ل اف تثلدددح
تدتذ يقش قيلدث ةدص ادنس  لقص يذ ىتاصا ثلأتاثر ثلةلليا ثلةصاياك ت سلو ،اال  ثللي اف 

د  حث ال   ثل،ااا ق قةدل  لدا ثلسادل  ثلصد ل لف تيأادح ثلسيةدا 0ةقسيا ت ةل يأاح ثلسيةا  
  صةاد  حث ال   ثل،ااا ق قةل  لا ثلسال  ثلاهةلك

 EPSit*Industry : ةقسيا قةل مل ىيص  ت  ثلص ل ا تاى يا ثلدهشك 
 BVit*Industry : ةقسيا قةل مل ىيص  ت  ثلص ل ا تثلسيةا ثله قايا لمدهشك 
  تىلقل ثلةقسياث  دىر قلايةهل ةص قىسك 
 الرابع النموذج 9-2-4

لإاقىلا ثلةاض ثلاثى ف تثلدح  ياقىدا قدأ يا ةددقتى ثلا د  ثلةدللل اةقسيدا  ثل ةتح ي دقاهش  حث 
ة لددهس  مددا ةدددقتى ةل تيددا تثق ددل  ثللنقددا ىدديص ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا  ثلةقة مددا  ددل  ثلأاىددلا 
تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهشدف تودددللا ثلأدددهش  ددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليددا ثلةصددا ك تيأاددح ثل ةددتح  

 -ثلةسقاا ثل،اس ثلقللل 
 

Pit = β0 + β1EPSit + β2BVit + β3Leverage + β4EPSit*Leverage + 

β5BVit*Leverage + εit            
 حيث:

 Leverage :  ةدقتى ثلا   ثلةلللف تدتذ يقش قيلدهل ةص انس قدةا   ةللل ثلهيتص  مدا
   ةللل ثلأصتسك

 EPSit*Leverage : ةقسيا قةل مل ىيص ةدقتى ثلا   ثلةللل تاى يا ثلدهشك 
 BVit*Leverage : ةقسيا قةل مل ىيص ةدقتى ثلا   ثلةللل تثلسيةا ثله قايا لمدهشك 
  تىلقل ثلةقسياث  دىر قلايةهل ةص قىسك 
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 الخامس النموذج 9-2-5
لإاقىددلا ثلةدداض ثلاددلة ف تثلددح  ياقىددا قددأ يا ق سيددر ثل،ددااا لادددل ا  ثل ةددتح ي دددقاهش  ددحث 

اةقسيددا ة لددهس  مددا ةدددقتى ةل تيددا تثق ددل  ثللنقددا ىدديص ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا  ثلةقة مددا  ددل  
ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهشدف تودددللا ثلأدددهش  ددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليددا ثلةصددا ك تيأاددح 

 - ثل ةتح  ثلةسقاا ثل،اس ثلقللل
 

Pit = β0 + β1EPSit + β2BVit + β3NEG + β4EPSit*NEG + 

β5BVit*NEG + εit            
 حيث:

 NEG :  ق سيددر ثل،ددااا لادددل اف تدددتذ يددقش قيلدددث ةددص اددنس ةقسيددا ت ةددل يأاددح ثلسيةددا
 د ىانذ حلزك0صةا  ل  للا ق سير ثل،ااا واىلاف تيأاح ثلسيةا  

 EPSit*NEG : ةقسيا قةل مل ىيص ق سير ثل،ااا لادل ا تاى يا ثلدهشك 
 BVit*NEG : ةقسيا قةل مل ىيص ق سير ثل،ااا لادل ا تثلسيةا ثله قايا لمدهشك 
  تىلقل ثلةقسياث  دىر قلايةهل ةص قىسك 
 الأساليب الإحصائي  المستخدم  لإختبار فروض البحث 9-3

ث قةده ثلىل ددس  مددا ثدددقاهثش وددمت  ق ميددس ث:  ددهثا ثلةقلددهه لإاقىدلا  دداتض ثلى ددسف  يددس 
ثدقاهش ثلىل س اةدا  ةلح  ث  هثا لإاقىلا  اتض ثلى سك اةدل قدش ق هيده ةددقتى ثلةل تيدا 

significance level    د وت وقددسك تلقسددهيا  ددح  ثل ةددلح  قددش 19,1ثلةسىددتس  مددا و ددث يدددلت
ف تثلدددح  يلددده ثلىا دددلة  ثلأا دددا ،ددديت لو  دددل  دددحث 08ثلإصدددهثا اقدددش ( SPSS) ثددددقاهثش ىا دددلة 

 ثلصههك
 الدراس  التطبيقي   نتائج 9-4
ضددتا  دداتض ثلى ددسف تثدددق لهثو  لددا  قددل   ثلق ميددس ثلإ صددل ل ثلقددل قددش ثلقتصددس  ليهددل  ددل   ددل

 - ح  ثلهاثداف دتذ يقش  اض ثل قل   تقةديا ل  ما ثل  ت ثلقللل 
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 لعين  الدراس الإحصاءات الوصفي   9-4-1
قدددددقههذ ثلهاثدددددا  ددددل  ددددح  ثل   يددددا  دددداض و ددددش ثلإ صددددلاث  ثلتصددددةيا لةقسيدددداث  ثلهاثدددددا 

د ثلةقتددددا ثل ددددلىل تث:  ددداثذ ثلةليدددلا  تو مدددا توه دددا 2ثلقاىيسيددداك تيتضددد، ثل دددهتس اقدددش  
 قيةا لةقسياث  ثلهاثدا  ص  قا  ثلهاثدا ة قةلاك

 

 الإحصاءات الوصفي  لمتغيرات الدراس  عن فترة الدراس  م تمع *  بعض 2 دول ا
 

 الإحصبءات الوصفَة          

 الوتغَر
 الوتوسط

الانحراف 

 الوعَبرً

 الحد

 الأعلي

 الحد

 الأدني
EPS 2.444 3.2206 21.50 4- 

BV 16.3421 16.43225 132.33 1.02 

P 22.2222 32.02253 254.24 0.22 

 ة،ل ه ك 211لمد تث  ة قةلا  هه ثلة،ل هث  * 
 

د  لددا وص ثلةقتدددا ثل دددلىل لاددس ةددص اى يددا 2تق،دديا ثلإ صددلاث  ثلتصددةيا ىلل ددهتس اقددش  
 2580ك06ف 555ك2ثلدهشف تثلسيةا ثله قايا لمدهش ل،اال  ثللي ا لةقا  ثلهاثدا قه ىمدا قسايىدلو 

 ما ثلقتثللك يضدلذ  لدا حلدزف وص   دلز  اقدلو اىيداثو ىديص و مدا قيةدا توه دا قيةدا لادس ة هةدلف 
 مدا ثلقدتثللك تىلل ددىا  52829ك06ف 9916ك2تلحلز  سه ىما ث:  اثذ ثلةليدلا  لمةقسيدايص 

د  لدا وص ثلةقتددا ثل ددلىل لددلا 2لدلا ثلدهشف ق،يا ثلإ صلاث  ثلتصةيا ىلل دهتس اقدش  
ك يضدلذ  لدا حلدزف وص   دلز  اقدلو اىيداثو 228ك22ثللي ا  ص  قدا  ثلهاثددا ىمدا  ثلدهش ل،اال 

ىدددديص و مددددا قيةددددا توه ددددا قيةددددا لدددددلا ثلدددددهشف تلددددحلز  سدددده ىمددددا ث:  دددداثذ ثلةليددددلا  لمةقسيددددا 
ف ىةددل يتضد، قىددليص ودددللا وددهش ،دداال  ثللي دداف ت دت و مددا ةددص ثلةقتددا  ةدددث 12892ك22

ة،ل ه   ل قال ل  ةاقمةدا  دص دد تث  ةاقمةدا  211ت ت تض  اىيلل  يس ق،ةس ثللي ا 
ةص ث: ه لا تثلااتهك تي اىر ةل دىر قتلث  ص دلا ثلدهش  ما ادس ةدص اىد، ثلددهش تقيةقدث 

 ثله قاياك 
 نتائج إختبار فروض البحث  9-4-2

قش ث: قةدله  مدا وددمت  ثلإ  دهثا ثلاادل ثلةقلدهه لإاقىدلا ثلةداتض ثلددلىر ث،دقسلقهلف  يدس 
د ةماد  ل قددل   2ثلىل دس اةدددا  ةدلح     دهثا لهددحث ثلسداضك تيلداض  ددهتس اقدش   ددقاهش 

 -ثلق ميس ثلإ صل ل لإاقىلا  اتض ثلى س لم ةلح  ثلاةداف تحلز  ما ثل  ت ثلقللل 
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   نتائج التحميل الإحصائي لنماذج الإنحدار3 دول ا
 

 النووذج

 الوتغَرات

الوستقلة 

 ببلنوبذج

قَوة 

هعبهلات 

الانحدار 

(β) 

 قَوة

 tإختببر 

هستوى 

 الوعنوٍة

P.value 

 قَوة

F 

 للنووذج

هستوى 

 الوعنوٍة

 للنووذج

Adjuste

d R
2

 

 

 الأول

BV 0.322 2.036 0.000  

252.542 

 

0.000 

 

0.622 EPS 0.541 11.654 0.000 

 

 انثاني

BV * size -0.122  -0.213  0.231  

112.062 

 

0.000 

 

0.66 EPS * size 2.622 4.464 0.000 

 

 انثانث

 

 

BV * IND 0.200 1.222 0.042 
 

105.202 

 

0.000 

 

0.632 EPS  * IND -0.256  -1.220  0.202 

 

 انزابع

BV * LEV 0.162 1.202 0.222  

120.402 

 

0.000 

 

0.666 EPS *  LEV 0.266 2.542 0.011 

 

 انخامس

BV * NPE 0.130 2.032 0.043  

115.612 

 

0.000 

 

0.652 EPS * NPE -0.025  -1.441  0.151 
 

 نتي   إختبار الفرض الأول  9-4-2-1
يدقههذ  حث ثلةاض  اقىلا ثللنقا ىيص ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا  ثلةقة مدا  دل  ثلأاىدلا تثلسيةدا 

تقتضدد،  قددل   ثلق ميددس  ثله قايددا لمدددهشد تودددللا ثلأدددهش  ددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليددا ثلةصددا ك
R)ثلإ صددددددل ل ل ةددددددتح  ثلإ  ددددددهثا ثلأتس وص ةللةددددددس ثلق هيدددددده ثلةلددددددهس 

2
 Adjusted)  يىمددددددا

 دل  ثلامدل ثلقسيدا % ةدص2ك62دف و  وص ثلاى، تثلسيةا ثله قايا لمدهش يةداثص  دتثلل 622ك1 
ى ثلةقسيددا ثلقددلى   ودددللا ثلأدددهش  ددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليددا ثلةصددا دك ت يةددل يقلمددر ىةدده قدديش

د ت دا ةل تيدا 952ك292ثلة ددتىا لم ةدتح    (F)ةل تيا  ةتح  ث:  دهثاف  سده ىمسد  قيةدا 
ك تي،ددديا  دددحث  لدددا وص ثل ةدددتح  اادددس يقةقددد  ىةل تيدددا   صدددل يا 111ك1  ددده ةددددقتى ةل تيدددا 

 لليدداك وةددل ىلل دددىا لملنقددا ىدديص ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا  ثلةقة مددا  ددل  ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا 
ق،دديا  قددل   ثلق ميددس ثلإ صددل ل للا ثلأدددهش  ددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليددا ثلةصددا ف  لمدددهشد توددد

 لا ت ته  نقدا ثي لىيدا تةل تيداف ثلأةدا ثلدح  يل دل وص اى يدا ثلددهش تثلسيةدا ثله قايدا لمددهش 
وبنةةاء عمةةى ذلةةكن يةةتم  قلدده ةلمتةددل  حث  ة ةلددا لأغدداثض ق هيدده ودددللا ث:دددهش  ددل ثلدددترك

   كقبول الفرض الأول
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 نتي   إختبار الفرض الثاني 9-4-2-2
يدددقههذ  ددحث ثلةدداض  اقىددلا و ددا ثاددقنذ   ددش ثل،ددااا  مددا ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا 

ق هيده وددللا ثلأددهشك تقتضد،  قدل     ثلةقة ما  ل  ثلأاىلا تثلسيةا ثله قايدا لمددهشد لأغداثض
لم ةددددتح  قدددده ىمسدددد  ثلة دددددتىا ( F)ثلق ميددددس ثلإ صددددل ل ل ةددددتح  ثلإ  ددددهثا ثل ددددل ل وص قيةددددا 

ك تي،دديا  ددحث  لددا وص ثل ةددتح  ااددس 111ك1د ت ددا ةل تيددا   دده ةدددقتى ةل تيددا 162ك002 
يقةق  ىةل تيا   صل يا  للياك ت قا يقش  اقىلا  حث ثلةاض ي    اقىدلا ثلةاضديص ثلةدا ييص 

 ثلقللييص 
 ىدلاقنذ ق هيده وددللا ثلأددهش ة ةلا اى يا ثلدهش لأغاثض قاقمذ الفرض الفرعي الأول: 

   ش ثل،اااك
  ددش ثل،ددااا اةقسيددا ة لددهس  لددا  ةقسيدداق،دديا  قددل   ثلق ميددس ثلإ صددل ل  لددا و ددث   دده  هاددلس 

ثل ةتح  ال     دلز  نقدا  ي لىيدا تةل تيدا ىديص اى يدا ثلددهش تددلا ثلددهش  دل ثلددترك  سده 
 ف565كt)) 5ةت ىددا تةل تيدداف  يدددس ال دد  قيةددا  اقىدددلا  (β4)ةللةددس ثل ةدددتح  ال دد  قيةددا 

 كالأول لمفةرض الثةاني وبناء عمى ذلكن يتم قبول الفرض الفرعةي ك111ك1تىةدقتى ةل تيا 
ثلدددهش لأغداثض ق هيده دددلا  اى يداتىللقدللل يةادص ثلسدتس ىددأص   دش ثل،دااا يددة ا  مدا ة ةلدا 

 ثلدهش  ل ثلدترك
 ق هيده وددللا ثلأددهش ة ةلدا ثلسيةدا ثله قايدا لمددهش لأغداثض قاقمدذالثةاني:  الفرعةي الفرض
   ش ثل،اااك ىلاقنذ

ق،دديا  قددل   ثلق ميددس ثلإ صددل ل  لددا و ددث   دده  هاددلس ةقسيددا   ددش ثل،ددااا اةقسيددا ة لددهس  لددا 
ثل ةتح  ال     لز  نقا ددمىيا تلادص غيدا ةل تيدا ىديص ثلسيةدا ثله قايدا لمددهش تددلا ثلددهش 

دللىا تغيا ةل تيداك  سده ىمسد  قيةدا  اقىدلا  (β5)ةللةس ثل ةتح   ل ثلدترك  سه ال   قيةا 
(t) -1وبنةةاء عمةةى ذلةةكن يةةتم عةةدم قبةةول الفةةرض الفرعةةي ك820ك1ف ىةدددقتى ةل تيددا 202ك 

 مددا ة ةلددا ثلسيةددا  يددة ا:  ثل،دداااتىللقددللل يةاددص ثلسددتس ىددأص   ددش  كالثةةاني لمفةةرض الثةةاني
 ثله قايا لمدهش لأغاثض ق هيه دلا ثلدهش  ل ثلدترك

   إختبار الفرض الثالثنتي  9-4-2-3
يدقههذ  حث ثلةاض  اقىلا و ا ثاقنذ  دت  ثلصد ل ا ثلقدل ق قةدل  ليهدل ثل،دااا  مدا ة ةلدا 

ق هيده وددللا  ثلةلمتةدل  ثلة لددىيا  ثلةقة مدا  دل  ثلأاىدلا تثلسيةدا ثله قايدا لمددهشد لأغداثض
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ثلة دددتىا  (F)ثلأدددهشك تقتضدد،  قددل   ثلق ميددس ثلإ صددل ل ل ةددتح  ثلإ  ددهثا ثل ددل ل وص قيةددا 
ك تي،دديا  ددحث  لددا 111ك1د ت ددا ةل تيددا   دده ةدددقتى ةل تيددا 918ك019لم ةددتح  قدده ىمسدد   

وص ثل ةتح  ااس يقةق  ىةل تيا   صدل يا  لليداك ت قدا يدقش  اقىدلا  دحث ثلةداض ي د   اقىدلا 
 ثلةاضيص ثلةا ييص ثلقللييص 

 ىدلاقنذ وددللا ثلأددهشق هيده  ة ةلدا اى يدا ثلددهش لأغداثض قاقمذالفرض الفرعي الأول: 
  ت  ثلص ل ا ثلقل ق قةل  ليهل ثل،اااك

ق،دديا  قددل   ثلق ميددس ثلإ صددل ل  لددا و ددث   دده  هاددلس ةقسيددا  ددت  ثلصدد ل ا ثلقددل ق قةددل  ليهددل 
ثل،ااا اةقسيا ة لهس  لا ثل ةدتح  ال د    دلز  نقدا ددمىيا تغيدا ةل تيدا ىديص اى يدا ثلددهش 

دددللىا تغيددا ةل تيدداف  يددس  (β4)ةللةددس ثل ةددتح  تدددلا ثلدددهش  ددل ثلدددترك  سدده ال دد  قيةددا 
وبناء عمى ذلكن يتم عةدم قبةول  ك212ك1ف ىةدقتى ةل تيا 281ك0- (t)ال   قيةا  اقىلا 
تىللقددللل يةاددص ثلسددتس ىددأص  ددت  ثلصدد ل ا ثلقددل ق قةددل  كالأول لمفةةرض الثالةةث الفةةرض الفرعةةي

 دلا ثلدهش  ل ثلدترك ليهل ثل،ااا : ية ا  ما ة ةلا اى يا ثلدهش لأغاثض ق هيه 
 ق هيده وددللا ثلأددهش ة ةلدا ثلسيةدا ثله قايدا لمددهش لأغداثض قاقمدذالثةاني:  الفرعةي الفرض

 ىلاقنذ  ت  ثلص ل ا ثلقل ق قةل  ليهل ثل،اااك
ق،دديا  قددل   ثلق ميددس ثلإ صددل ل  لددا و ددث   دده  هاددلس ةقسيددا  ددت  ثلصدد ل ا ثلقددل ق قةددل  ليهددل 

ح  ال دد    ددلز  نقددا  ي لىيددا تةل تيددا ىدديص ثلسيةددا ثله قايددا ثل،ددااا اةقسيددا ة لددهس  لددا ثل ةددت 
ةت ىدا تةل تيداف  يدس  (β5)لمدهش تدلا ثلدهش  ل ثلدترك  سده ال د  قيةدا ةللةدس ثل ةدتح  

وبنةةةاء عمةةةى ذلةةةكن يةةةتم قبةةةول  ك152ك1ف ىةددددقتى ةل تيدددا 998ك0 (t)ال ددد  قيةدددا  اقىدددلا 
تىللقددللل يةاددص ثلسددتس ىددأص  ددت  ثلصدد ل ا ثلقددل ق قةددل  كالثةةاني لمفةةرض الثالةةث الفةةرض الفرعةةي

  ليهل ثل،ااا ية ا  ما ة ةلا ثلسيةا ثله قايا لمدهش لأغاثض ق هيه دلا ثلدهش  ل ثلدترك
 نتي   إختبار الفرض الرابع 9-4-2-4

لم،دااا  مدا ة ةلدا ثلةلمتةدل   ثلةللل ثلا   يدقههذ  حث ثلةاض  اقىلا و ا ثاقنذ ةدقتى
ق هيددده وددددللا ثلأددددهشك   ثلةقة مدددا  دددل  ثلأاىدددلا تثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهشد لأغددداثضثلة لددددىيا 

ثلة دددتىا لم ةددتح   (F)تقتضدد،  قددل   ثلق ميددس ثلإ صددل ل ل ةددتح  ثلإ  ددهثا ثل ددل ل وص قيةددا 
ك تي،دددديا  ددددحث  لددددا وص 111ك1د ت ددددا ةل تيددددا   دددده ةدددددقتى ةل تيددددا 519ك021قدددده ىمسدددد   
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ا  لليدداك ت قددا يددقش  اقىددلا  ددحث ثلةدداض ي دد   اقىددلا ثل ةددتح  ااددس يقةقدد  ىةل تيددا   صددل ي
 ثلةاضيص ثلةا ييص ثلقللييص 

 ىدلاقنذ ق هيده وددللا ثلأددهش ة ةلدا اى يدا ثلددهش لأغداثض قاقمذ الفرض الفرعي الأول:
 لم،اااك ثلةللل ثلا   ةدقتى

 لم،ددااا ثلةددللل ثلا دد  ق،دديا  قددل   ثلق ميددس ثلإ صددل ل  لددا و ددث   دده  هاددلس ةقسيددا ةدددقتى
اةقسيدددا ة لدددهس  لدددا ثل ةدددتح  ال ددد    دددلز  نقدددا  ي لىيدددا تةل تيدددا ىددديص اى يدددا ثلددددهش تددددلا 

ةت ىددا تةل تيدداف  يددس ىمسدد  قيةددا  β4))ةللةددس ثل ةددتح  ثلدددهش  ددل ثلدددترك  سدده ال دد  قيةددا 
 وبنةاء عمةى ذلةكن يةتم قبةول الفةرض الفرعةةي ك100ك1ف ىةددقتى ةل تيدا 952ك2 (t) اقىدلا 

لم،دااا يدة ا  مدا ة ةلدا  ثلةدللل ثلا د  ىأص ةدقتىتىللقللل يةاص ثلستس  كالأول لمفرض الرابع
 اى يا ثلدهش لأغاثض ق هيه دلا ثلدهش  ل ثلدترك

 ق هيده وددللا ثلأددهش ة ةلدا ثلسيةدا ثله قايدا لمددهش لأغداثض قاقمدذالثةاني:  الفرعةي الفرض
 لم،اااك ثلةللل ثلا   ىلاقنذ ةدقتى

لم،ددااا  ثلةددللل ثلا دد  ةدددقتىق،دديا  قددل   ثلق ميددس ثلإ صددل ل  لددا و ددث   دده  هاددلس ةقسيددا 
اةقسيا ة لهس  لا ثل ةتح  ال     لز  نقدا  ي لىيدا تلادص غيدا ةل تيدا ىديص ثلسيةدا ثله قايدا 

ةت ىدددا تلادددص غيدددا  (β5)لمددددهش تددددلا ثلددددهش  دددل ثلددددترك  سددده ال ددد  قيةدددا ةللةدددس ثل ةدددتح  
وبنةةاء عمةةى ذلةةكن ك 228ك1ف ىةدددقتى ةل تيددا 212كt)) 0يةددا  اقىددلا ةل تيداف  يددس ىمسدد  ق

 ةددقتى ثلا د تىللقللل يةادص ثلسدتس ىدأص  يتم عدم قبول الفرض الفرعي الثاني لمفرض الرابع.
يددة ا  مددا ة ةلددا ثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش لأغدداثض ق هيدده دددلا ثلدددهش  ددل  ثلةددللل لم،ددااا :

 ثلدترك
 الخامسنتي   إختبار الفرض  9-4-2-5

يدددقههذ  ددحث ثلةدداض  اقىددلا و ددا ق سيددر ثل،ددااا لادددل ا  مددا ة ةلددا ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا 
ق هيده وددللا ثلأددهشك تقتضد،  قدل     ثلةقة ما  ل  ثلأاىلا تثلسيةا ثله قايدا لمددهشد لأغداثض

ثلة دددددتىا لم ةددددتح  قدددده ىمسدددد  ( F)ثلق ميددددس ثلإ صددددل ل ل ةددددتح  ثلإ  ددددهثا ثل ددددل ل وص قيةددددا 
ك تي،دديا  ددحث  لددا وص ثل ةددتح  ااددس 111ك1ت ددا ةل تيددا   دده ةدددقتى ةل تيددا  د602ك009 

يقةق  ىةل تيا   صل يا  للياك ت قا يقش  اقىلا  حث ثلةاض ي    اقىدلا ثلةاضديص ثلةدا ييص 
 ثلقللييص 
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 يددة ا ق سيددر ثل،ددااا لادددل ا  مددا ة ةلددا اى يددا ثلدددهش لأغدداثضالفةةرض الفرعةةي الأول:  
 ق هيه ودللا ثلأدهشك

اةقسيددا ق سيددر ثل،ددااا لادددل ا ق،دديا  قددل   ثلق ميددس ثلإ صددل ل  لددا و ددث   دده  هاددلس ةقسيددا 
ة لهس  لا ثل ةتح  ال     لز  نقا دمىيا تغيا ةل تيا ىيص اى يا ثلددهش تددلا ثلددهش  دل 

ددللىا تغيددا ةل تيداف  يدس ىمسدد  قيةدا  اقىددلا ( β4)ةللةدس ثل ةددتح  ثلددترك  سده ال دد  قيةدا 
t))  -0وبناء عمةى ذلةكن يةتم عةدم قبةول الفةرض الفرعةي ك090ك1دقتى ةل تيدا ف ىة550ك 

: يدة ا  مدا ة ةلدا  ق سير ثل،ااا لاددل اتىللقللل يةاص ثلستس ىأص  كالأول لمفرض الخامس
 اى يا ثلدهش لأغاثض ق هيه دلا ثلدهش  ل ثلدترك

ثله قايدددا لمددددهش يدددة ا ق سيدددر ثل،دددااا لاددددل ا  مدددا ة ةلدددا ثلسيةدددا الثةةةاني:  الفةةةرض الفرعةةةي
 ق هيه ودللا ثلأدهشك لأغاثض

اةقسيددا ق سيددر ثل،ددااا لادددل ا ق،دديا  قددل   ثلق ميددس ثلإ صددل ل  لددا و ددث   دده  هاددلس ةقسيددا 
ة لدددهس  لدددا ثل ةدددتح  ال ددد    دددلز  نقدددا  ي لىيدددا تةل تيدددا ىددديص ثلسيةدددا ثله قايدددا لمددددهش تددددلا 

ةت ىددا تةل تيدداف  يددس ىمسدد  قيةددا  (β5)ثل ةددتح   ةللةددسثلدددهش  ددل ثلدددترك  سدده ال دد  قيةددا 
 وبنةاء عمةى ذلةكن يةتم قبةول الفةرض الفرعةةي ك152ك1ف ىةددقتى ةل تيدا 122كt)) 2 اقىدلا 

لاددل ا يدة ا  مدا ة ةلدا  ثل،داااتىللقدللل يةادص ثلسدتس ىدأص ق سيدر  كالثاني لمفةرض الخةامس
 ثلسيةا ثله قايا لمدهش لأغاثض ق هيه دلا ثلدهش  ل ثلدترك

البحةةةةث ونتائ ةةةةه وتوصةةةةياته وأهةةةةم م ةةةةا ت البحةةةةث  ختصةةةة  -11
 المقترح 

ثددددقههذ  دددحث ثلى دددس هاثددددا ثلدددهتا ثلقسييةدددل لمةلمتةدددل  ثلة لددددىيا ل اىدددلا تثلسيةدددا ثله قايدددا 
لمددددهش  دددل ة دددلس ق هيددده وددددللا ثلأددددهش  دددل ددددتر ثلأتاثر ثلةلليدددا ثلةصدددا ك اةدددل  ددددقههذ 

اف تثلا دد  ثلةددلللف تق سيددر ثل،ددااا ثلى ددس ثاقىددلا و ددا ثاددقنذ   ددش ثل،دداااف ت ددت  ثلصدد ل 
لاددددل ا  مدددا  دددحث ثلدددهتاف تحلدددز ىلددددقاهثش  ي دددا ةدددص ثل،ددداال  غيدددا ثلةلليدددا ثلةسيددده  ىددددتر 

ك تقده قدش حلدز ىلددقاهثش 2102 لدا  2102ثلأتاثر ثلةلليا ثلةصا   ص  قا  د  د تث  ةص 
ثلةدددقسميص  دددل اةدددا  ةددلح     ددهثا  يددس قة ددس ثلاى يدداف تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش ثلةقسيددايص 
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ثل ةتح ف ىي ةل ية س دلا ثلدهش  ل ثلدتر ثلةقسيا ثلقلى ف  دل  ديص ية دس   دش ثل،داااف  دت  
 ثلص ل اف ثلا   ثلةلللف تق سير ثل،ااا لادل ا ثلةقسياث  ثلة لهلا  ل ثل ةتح ك 

ش تقدده و هددا   قددل   ثلهاثدددا ثل لليددا وص ثلةلمتةددل  ثلة لدددىيا ل اىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمددده
ت يةددل  قلدده حث  ة ةلددا لأغدداثض ق هيدده ودددللا ثلأدددهش  ددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليددا ثلةصددا ك

يقلمددر ىقددأ يا ثلاصددل   ثلق،ددسيميا لم،ددااا اةقسيدداث  ة لهلددا  مددا ثلددهتا ثلقسييةددل لمةلمتةددل  
ثلة لدددىيا ل اىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش  ددل ة ددلس ق هيدده ودددللا ثلأدددهش  ددل دددتر ثلأتاثر 

صددا ف  سدده قتصددس ثلىل ددس  لددا هليددس ىت ددته قددأ يا ةل ددت  ل  ددش ثل،ددااا تةدددقتى ثلةلليددا ثلة
ة ةلا اى يا ثلدهش لأغاثض ق هيه دلا ثلدهش  ل ثلدترك اةل لدش يقتصدس ثلا   ثلةللل  ما 

 مدا ثلىل س  لا هليس ىأص  ت  ثلص ل ا ثلقل ق قةدا  ليهدل ثل،دااا وت ق سيسهدل لاددل ا يدة اثص 
قتصدددس ض ق هيددده ددددلا ثلددددهش  دددل ثلددددترك تةدددص  ل يدددا واددداىف ة ةلدددا اى يدددا ثلددددهش لأغددداث

ل ددت  ثلصدد ل ا ثلقددل ق قةددا  ليهددل ثل،ددااا وت ق سيسهددل  ثلىل ددس  لددا هليددس ىت ددته قددأ يا ةل ددت 
ة ةلددا ثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش لأغدداثض ق هيدده دددلا ثلدددهش  ددل ثلدددترك اةددل لددش  مددا  لادددل ا

ة ةلدا ثلسيةدا  مدا يدة اثص ثلا د  ثلةدللل  ش ثل،ااا وت ةدقتى يقتصس ثلىل س  لا هليس ىأص  
 ثله قايا لمدهش لأغاثض ق هيه دلا ثلدهش  ل ثلدترك

واسةةتناداً إلةةى مةةا توصةةل إليةةه البحةةث فةةي شةةقيه النظةةري والعممةةين يقةةدم الباحةةث التوصةةيات 
 التالي :

ضدددداتا  قيددددلش ثل هددددل  ثلةل يددددا ىتضدددد  ةلددددلييا ثلة لدددددىا ثلةلليدددداف تثل هددددل  ثلأالهيةيددددا  -
لا ةقالةس لةةهتش ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا  ل ق هيده وددللا ثلأددهش يمسدا ىصيلغا  ا

 قىت:و  لةلوف تيأاح  ل ث قىلا  اىيلا دتر ثلأتاثر ثلةللياك
ضاتا  قتث ا آليل   لللدا لماقلىداف ى ل د  قى دل ةلدلييا ة لددىيا ةاقةلدا ثل دته   قدا يدقش  -

 ثلأدهشك يله  ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىيا  ل قةديا ودللا 
ي   وص يلال ثلةدق ةاتص ت  ل واىا وت وقس ل اىلا وت ثلسيةا ثله قايا لمدهش   ده ق هيده   -

 ودللا ثلأدهش ث قةلهثو  ما ثاقنذ ثل،اال  ةص  يس اصل صهل ثلق،سيمياك
ي دد   مددا ثلةدددق ةايص تثلة ممدديص ثلةددللييص تغيددا ش ةددص ثلةهقةدديص ىل:دددق ةلا  ددل ثلأدددهش   -

وت  اقةدل  ةلدهس ثللل ده  مدا  سدتر ثلةمايدا   ده ثاقيدلا اايسدا ق هيده واح قدأ يا   اةدلض 
دلا ثلدهشف  يس ي   ثدقاهثش اايسا ةضل ذ دلا ثلددهش  لدا قيةقدث ثله قايدا ىلل ددىا 
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لأدددهش ثل،دداال  حث  ةلددهس ثللل دده ثلةدد اةض  مددا  سددتر ثلةمايدداف ةدد  ثدددقاهثش اايسددا 
ال  حث  ةلدهس ثللل ده ثلةاقةد   مدا ةضل ذ دلا ثلدهش ثلا اى يقث ىلل دىا لأدهش ثل،ا 

  ستر ثلةماياك
ي    هش   ةلس هتا ثلةلمتةل  غيا ثلةلليدا   ده ق هيده وددللا ثلأددهش لةدل لهدل ةدص هتا   -

قاددلةمل ةدد  ثلةلمتةددل  ثلةلليددا  ددل ىلددض ثلصدد ل ل ك  سدده : يسددس هتا ثلةلمتةددل  غيددا 
ودللا ثلأدهش  دل ثلصد ل ل  ثلةلليا و ةيا  ص ثلةلمتةل  ثلةلليا   ص لش ي هد   ه ق هيه 

 ثلقل ققةي  ىةله:  قس يا ةاقةلا تقاتص  اضا لمقاتا ثلداي ك
ي دد  ةاث ددل  ث هيددله و ةيددا ثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش  ددل قةددديا ثلقسيدداث   ددل ودددللا ثلأدددهش   -

تالصا  ل دتر ثلأتاثر ثلةلليا ثلةصدا ك ثلأةدا ثلدح  يةاده ضداتا  قت يدث ث: قةدلش لهدل 
 يص ىللإدق ةلا  ل ثلأدهشكةص  ل   ثلةهقة

ف يلقسددده ثلىل دددس ىأ ةيدددا ثلى دددس ةددددقسىنو  دددل ىلدددض وبالنسةةةب  لم ةةةا ت البحةةةث المقترحةةة 
 ثلة ل:  حث  ثلصماف تثلقل ةص و ةهل ةل يمل 

قااثا ة دس  دح  ثلهاثددا  مدا ددتر ثلأتاثر ثلةلليدا  دل ىمدهثص واداى لقىيدلص ثلدهتا ثلقسييةدل   -
  ل ق هيه ودللا ثلأدهش  ل ىي ل  ةاقمةاك ل اىلا تثلسيةا ثله قايا لمدهش

 قااثا ة س  ح  ثلهاثدا  ما ثلةةددل  ثلةللياك -
هاثدا و ا اصل   وااى لم،ااا ة س ثلقه سل  ثل سهيا تةلهس ثللل ه  ما  سدتر ثلةمايدا  -

  ما ة ةلا ثلةلمتةل  ثلة لدىياك
ق هيده  لأغداثض  لددىياثلة ة ةلدا ثلةلمتةدل   مدا ثلهتليدا ثلةللل ثلقسايا ةللييا قى ل و ا -

 ودللا ثلأدهشك
  دددله  قاىيدددر ثلهاثددددا ثلقاىيسيدددا ى ددددقاهثش ثلأددددللي  ثلإ صدددل يا ثلأاددداى ثلةن ةدددا ة دددس  -

تةسلا دا ثل قدل   ةد   قدل    ،(Structural Equation Model) ةدتح  ثلةللهلدا ثلى ل يدا 
ودمت  ق ميس ث:  هثا تقسييش ثل قل   لم ادش  مدا ةدهى صدن يا ثل ةدتح  ثلةسقداا ت:دديةل 

  حث ال     لز  نقل   ل ثق ل يص ىيص ىلض ةقسياث  ثلهاثداك
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 مرا ع البحث
 المرا ع العربي أوً : 

لقيةاس أثةر تطبيةق نمةوذج محاسةبي مقتةرح ك "2119  ىاث يشف  ايه ة داش  ايدهك -
حوكمةةة  الشةةةركات عمةةةى أداء وقيمةةة  الشةةةرك  المسةةة م  ببورصةةة  الأوراق 

اميدددا غيدددا ة ،دددتا ف "ف اددددللا هاقدددتاث ف دراسةةة  تطبيقيةةة -الماليةةة  المصةةةري  
  لةلا  يص ،ة ك –ثلق لا  

مةدخل مقتةرح لتقةويم  ةودة المعمومةات ك "2119 ثللهت ف  يهلص ةادل ة ةدهك -
"ف اددللا دراسة  ميدانية -رارات في سوق المةال المحاسبي  كأداة لإتخاذ الق

 لةلددددددا ق ددددددل  ثلدددددددتي   ددددددا   –اميددددددا ثلق ددددددلا  غيددددددا ة ،ددددددتا ف ةل دددددددقياف 
 ثلإدةل يمياك

 ثلةن ةددداك قسيددديش ثلسدددها  ثلقةدددديايا لمسيةدددا 2112 ةدددلهف ةصددداةا و ةددده ة ةدددهك  -
ت سدددلو لاةدددلا  ددددتر ثلةدددلس ثلةصدددا ف هاثددددا قاىيسيددداك  ثلة لددددىيالمةلمتةدددل  

ف ثلددد ا ثل لهيددا الفكةةر المحاسةةبين كميةة  الت ةةارة  امعةة  عةةين شةةمسم مة  
 ك091-050ثللهه ثل ل ل   ،اف 

ك قيددل  ثلسيةددا ثلةن ةددا لمةلمتةددل  ثلة لدددىيا 2110اميددسف  ىدده ثلةقددلا و ةددهك  -
تثلقددددده سل  ثل سهيدددددا تث لالددددددلقهل  مدددددا قددددداثاث   ث:ددددددق سلرت سدددددلو لأدلددددددل 

الم مةةة  العمميةةة  لمت ةةةارة ةصدددا ك ثلةددددق ةايص  دددل ددددتر ثلأتاثر ثلةلليدددا ثل
 ك028-89ف ثللهه ثلأتس  والتمويلن كمي  الت ارة  امع  طنطا

لدددددا تقل ددددديش ة ةلدددددا ثددددددقاهثش ثلةلمتةدددددل  ك ثلةاث 0991كددددددلةلف يددددددا  وةددددديص -
 نالم مةة  العمميةة  لتقتصةةاد والت ةةارةثلة لدددىيا  ددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليدداك 
ثللدددهه ثل دددل ل  ف ثلدددد ا ثل لهيدددا  ،ددداف كميةةة  الت ةةةارة  امعةةة  عةةةين شةةةمس

 ك0190-0000
 ث: صدلا ىةقامىدل  ثش ث:لقد لأ دا ةيهث يدا هاثدداك 2109 كو ةده ويةدص ،دقيت ف -

 ثله قايدا تثلسيةدا ثلأاىدلا ةناةدا  مدا ثلةصدايا ث:ل ثةل لةللييا ثلة لدىا
 العممية ن لمبحةوث الت ةارة م مة  كمية  ثلةصداياك  دل ثلىتاصدا لمةقلدلةميص

http://search.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%B3%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%8C+%D9%8A%D8%B3%D8%B1%D9%8A+%D8%A3%D9%85%D9%8A%D9%86
http://search.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%B3%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%8C+%D9%8A%D8%B3%D8%B1%D9%8A+%D8%A3%D9%85%D9%8A%D9%86
http://search.mandumah.com/Search/Results?lookfor=%22%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%A9+%D9%84%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF+%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%AC%D8%A7%D8%B1%D8%A9%22&type=JournalTitle
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 ثللدهه تثلاةددتصف ثل دل ل ثلة مده ف امعة  ا سةكندري  -الت ةارة كمية 
 ك98-0ثلأتس 

ك هتا ثلأاىددلا تثلسيةددا ثله قايددا لمدددهش  ددل 2111 كثل ةيدده  ىددهة ةدده  اددل تصف -
ودددللا ثلأدددهش  ددل دددتر ثلأتاثر ثلةلليددا ىللةةماددا ثللاىيددا ثلدددلتهياك  ق هيدده

ف ثلة مدددده ثلاثىدددد ف ثللددددهه ثلدددددلتهياف  ةليددددا ثلة لدددددىا البحةةةةوث المحاسةةةةبي 
 ك025-92ثل ل ل  

 ك و ددا ىلددض ثلاصددل   ثلق،دددسيميا2102اماددلصف ثلددديه  ةاقددلا  ىدده ثلس دددلك  -
 مدددا ةن ةدددا ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا ثلةسلددددا ت سدددلو لةلدددلييا ثلقسايدددا  لم،دددااا

هاثددا قاىيسيدا  مدا ثل،داال   -ثلةللل ثلهتليا لأغاثض قيدل  قيةدا ثل،دااا
المحاسةةب   لقسةةم الأول العممةةي المةةؤتمرثلةسيدده  ىللىتاصددا ثلةصدداياك 

  ل اث لاتثلة ثلة لدىا هتا ن امع  ا سكندري  -والمرا ع ن كمي  الت ارة
 ك2552-2510ةصا   ل تث: قةل يا ث:ققصلهيا ثلق ةيا ه ش

قسيدديش ةددهاس ثلسيةددا ثلةن ةددا  ك2102 ددد يصك  ةهدده  وةيددا   ىددهثلا ةصف -
 : ددل ة ددلس دددتر ثلةددلس لمةلمتةددل  ثلة لدددىيا  ددل ضددتا ثلى ددس ثلقاىيسددل

 ك92-58ف ثلة مه ثلاثى    معي  إدارة ا عمال العربي    اياك هاثدا
ك ق ميددس ثللنقدددا ىدديص ثلةلمتةدددل  ثلة لددددىيا 2111 تيدده ف  مدددا ة ةدده  ددددصك -

ثلة ،دددتا  تثللل ددده ثلةقتقددد   مدددا ثلأددددهش ثلةقهثتلدددا  دددل ددددتر ثلأتاثر ثلةلليدددا 
كميةة  الت ةةارة  امعةة  عةةين  نالم مةة  العمميةة  لتقتصةةاد والت ةةارةثلةصدداياك 

 ك59-0ثللهه ثل ل ل  ف ثلد ا ثل لهيا  ،اف شمس
 
 
 
 
 
 
 

http://search.mandumah.com/Search/Results?lookfor=%22%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%A9+%D9%84%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF+%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%AC%D8%A7%D8%B1%D8%A9%22&type=JournalTitle
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