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 البحث ملخص
استتتت البحا دحتتتتوحختاستتتترحجاد دتتتتجتح عتتتتقح اتتتتلحا سقا ستتتترحشأتتتت حخ تتتترحت  ح قا تتتت حا حدتتتتج جتح ذتتتت  ح
الاستتتتتتت سقاتلر حجرتتتتتتت  لإح عتتتتتتتقحا رتتتتتتتلتةحا خاتلتتتتتتترحجدرتتتتتتتج  ح قا تتتتتتت حا حدتتتتتتتج جتحج شذتتتتتتت   حرس   تتتتتتتقاتح

شتتقررحر تتقح ج  تترحح88شأتت حهتت عحا س  تتر حجل تتلإح تتج      حشأتت حح Moderating Variables سل تتر
  .7878جح  حح7807 ر لةحب هتصرحالأجتاقحا سج  رحا سرقلرحد لحا ف قةح نح

 جالحا سقا سترححإيحابي ومعنؾي  حإ  حج هخح  ع قحفي عل التحليل الأساسيج لح هصأتحا دجحثر ح
ضاتتتجلرحإ تتت حادتتت  بحل تتتلإحالأعتتتقحا  جتتتجب حشأتتت حخ تتترحت  ح قا تتت حا حدتتتج جتح ذتتت  حالاستتت سقاتلر ح ج 

حشتتتنحشتتتل حادتتت  بحل تتتلإحالأعتتتقح  تتتجد  بح تتتهلحل تتتقةحات دج تتت ح سس أتتت حج خررتتت حا رتتتشجش  حلزتتت  
حا  ججب ح جد  بحا رلتةحا خاتلرحجحجمح شذ ةح قا  حا حدج جتحج لدلحا سقا سرحا سذ قرر.ح

هلحل تتتقةحات دتتتجبح قا تتت حإ تتت حج تتتهخح تتت ع قح  تتتحفيييي عيييل التحلييييل ا  يييافيكستتتجح هصتتتأتحا لتاستتترح
ا حدتتتتج جتح سس أتتتت حج خررتتتت حا رتتتتشجش حجحجتتتتمح شذتتتت   حرس   تتتتقاتحت جب تتتتر حشأتتتت حخ تتتترحت  تتتت ح ذتتتت  ح
الاستت سقاتلر حجرتت  لإحشتتل حج تتهخح تت ع قح سشتته ح أرتتلتةحا خاتلتترحج تتلدلحا سقا ستترحا سذتت قررحرس   تتقلنح

رح  ت نح لزتأ رحا سرتج   حت جب  ن حشأت حخ ترحت  حا سقا ت ح ذت  حالاست سقاتلر.حجءتت قالح حأ تلحا حدجست 
حا سد خل رحل حظلحا  حأ لحالأسجس حلاد دجتحا س  جتحا   ع قلرح حلحا لتاسر.

 الحا سقا سر حخ رحت  ح قا  حا حدتج جتح ذت  حالاست سقاتلر حا رتلتةحا خاتلتر حح:مفتاحيةالكلمات ال
ا حدتتج جت ح تتلدلح تتهلحل تتقةحات دتتجبح قا تت حا حدتتج جت حا  خرتت حا رتتشجش  ححجتتمح شذتت ةح قا تت ح

حا سقا سرحا سذ قرر.
ح

E.mail: neveensalah@yahoo.com 

    

              
    لخامسا المجلد - 2021 سبتمبر  - لثثاال العدد                                                                              

   لبحوث المحاسبية الاسكندرية لمجلة               

                 والمراجعةقسم المحاسبة                        
 

 نيفين صلاح على على/د
  والمراجعةبقسم المحاسبة  مدرس

 الإسكندريةجامعة  – التجارةكلية 

 
 

القجرة ا دارية وخرائص مخاقب الحدابات أثخ 
 ومنذأتو على العلاقة بيؽ جيج المخاجعة ودقة رأيو
بذأن الاستمخارية: دراسة تظبيكية على الذخكات 

 المقيجة بالبؾرصة المرخية
 



 الحسابات ومنشأته على العلاقة..........أثر القدرة الإدارية وخصائص مراقب                   نيفين صلاح على علىد/

995 

 

 

The impact of Managerial Ability and the Attributes of the 

Auditor and his firm on the Relationship between Audit 

Effort and the Accuracy of his going concern opinion: An 

applied study in companies listed on the Egyptian stock 

Exchange. 

Abstract 
 

This research aims to study and test the effect of audit effort on Accuracy 
of auditor's going concern opinion. In addition, the study investigated the 
effect of Managerial Ability and the Attributes of the Auditor and his audit 
firm on as moderating variables on the previous relationship. by applying to 
80 non-financial companies listed on the Egyptian Stock Exchange during the 
period from 2017 to 2020. 

The study found, in the light of the basic analysis, that there is a positive 
and significant impact of the audit effort on the Accuracy of auditor's going 
concern opinion, in addition this relationship varies with audit tenure and 
his industrial specialization, as well as the relation doesn't vary with 
managerial ability and the audit firm size and joint audit. 

The study also found, in light of the additional analysis, that there is an 
effect of audit tenure, his industrial specialization and the audit firm size as a 
control variable, on the Accuracy of auditor's going concern opinion, as well 
as the existence nonsignificant effect for managerial ability and the joint audit 
as a control variable, on the Accuracy of auditor's going concern opinion. 
Finally, regarding the sensitivity analysis, the study presented that best 
measurement tools are those measurements used in the fundamental analysis 
compared to measurements used in additional analysis. 

Keywords: audit effort, the Accuracy of auditor's going concern opinion, 
managerial ability, audit tenure, industrial specialization, audit firm size, joint 
audit. 
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 مقجمة البحث وأىجافو ومذكلتو وحجوده وخظتو -1
تتجحلتت حإضاتتتفجلحا ثرتترحشأتتت ح سأه تتجتحا رتتها محا سج  تتتر حح تتوحإ اتتتمح  أستت ح قا  تتهحا حدتتتج جتحخجت اح اس 

   اتتجح ستتقدح سلا تترحا هضاتتدحالا  رتتجخ ح ره تته ح ج  رتتل  حشأتت حا رتتها محا سج  تترحجا زتتجحج اجحا س سستترح
( حج تتتلحاه ستتتتحا سشلستتتجتحا ساش تتترحب  تتتهلقح ستتتج  قحا سقا ستتتر حج تتتنح7870ا حك رتتت ح أذتتتقررح شأتتت  ح

 حدجصتر ح0 سشتها حالاست سقاتلرح7805(حجا سستللحلت حIAS NO.570 هساتجح ي تجتحا سقا سترحا تلج  ح 
سل تلح تنحا ذتقرجت حجل تلإح   جترح  لتجخةحل ح شرجبحالأز ترحا سج  ترحا سج س ترحج تجحصتجح اجح تنحإلت  حا 

الآتالحا دأ  رح ذ  حالأخالحا حج  ح سقا  ت حا حدتج جتحم ستجح  سأت ح سدتهه   امحشتنحالاست سقاتلرح شأت  ح
(.حججلر جح ا احا سي تجتح  زتسنح دتهه  رح قا ت حا حدتج جتحا حرتهلحشأت ح7870ش لحا سجل حح؛7878

هصتتلحإ تت حاستت ش ج جتححتتهلح تتلتح  ل تترحاستت خلا ح تتجح يفتت ح تتنح خ تترحا سقا ستترحا سشجستتدر حجل تتلإح أ 
ا خاتةحلأستتج حالاستت سقاتلرحششتتلحإشتتلاخحا رتتها محا سج  تتر حجرتت  لإحاستت ش ججح تتجحإلاحرج تتتحهشتتج ح حتتلاثح جح

 لح ؤخ حإ  حج تهخحشتلإح تههق ححتهلح تلتةحا سشذت ةحشأت حا درتجلحرسشذت ةح دت سقة حجا لرتجححح7ظقجب
ح(حIAASB, 2015ح؛7870محمد حح؛7878حشنحت   حل ح رقلقحا سقا سرح ش لحا قح م 

جلدتتس ح قا تت حا حدتتج جتحإ تت حإبتتلالحت  حخ  تت ح رتتفرحشج تتر حجءذتت  حالاستت سقاتلرح رتتفرحدجصتتر ح
 Berglund, 2015; Xiao)جل لإح  خف ضحا  كج  فحا س ه سرحا شج جرحشنحلذأ حل حشسأ رحا سقا سر

et al. 2020)  ح كتج  فحأوليمافح   جرحلذأ ؛ح.حإلح  سقدح قا  حا حدج جتحإ  ح هش نح نحا  كج:
شل حتضاجحا سس لح ددجتةحا سس لحا سح سأر( حج حلثحه عحا  كج  فحإلاحج دحا سس لحل حد  ح نحا شهعح

؛ح  حششلحإصلاتحت  ح سللح ذ  حالاس سقاتلرح ذقررح د سقةحجءجق ترح ستلةحشتج حType l errorالأجلح
 ح كتج  فحا  رجضات حجا أته حجلرتلا حا دتسسر حج حتلثحثانييمياجاحلحشأ حالأ لح نح جتلخحا رها محا سج  ر.ح

؛ح  حششلحإصلاتحت  ح ل فحType ll errorه عحا  كج  فحإلاحج دحا سس لحل حد  ح نحا شهعحا ثج  ح

                                                 
 س  تتقحالاستت سقاتلرحإحتتلتحالال قاضاتتجتحا سحجستت  ر؛حج سشتت ح تتلتةحا ذتتقررحشأتت حالاستت سقاتحج هاصتتأرحشسأ ج اتتجحلتت حا سدتت ر لحخج حج تتهخحح0

 تجتلخحاست حرج اجحخج حح حلاثح ههقلرح تؤعقحشأت ح رج اتج حج تنحعتمح س  تقحا ذتقررح دت سقةحششتل جح كته ح تجختةحشأت حستلاخحا   ا ج اتجحلت 
ح(. Berglund,2015 ح7878الاضا قاتح  رف رحا ذقرر حجل لإح سلةحشج ح نح جتلخحا رها محا سج  رح ش لحا قح م 

ج نح  ثأ اجحج هخح تللرجتححالأمؾر المالية؛  سثلحالأحلاثح جحا لقجبحا   ح لح ؤخ حإ  حج هخحشلإح ههق حل حع عرح حلاث حجه حح7
 رل رح ذ  أ رحسج در حا خدج قحا  ذ  أ رحا جههقلرح جحا  لههتحا ك  تقحلت حق سترحالأصتهلحا سدت خل رح  ه  تلحا  تللرجتحا شرل تر حجا  ت دقح

 اتج حلرتلحرتهاختحج تنح  ثأحالأميؾر التذيليليةل ح هزلسجتحالأتءجحح جح ه فاج حشل حا رتلتةحشأت حا دتلاخح أتلا ش نحلت ح تهاتلخحالاست حرجق.ح
ج تنح  ثأ اتجحج تهخحخشتججتح زتج  رح جححالأميؾر الأخيخ  إخاتلرحلاتحرفجلةح دحشل ح هالقحا  ل ل حددجتةحستهقحت ت  ح جحشس تلحت ت  .ح

؛ح7870 شل س تتترح قلهشتتترحضاتتتلحا سشذتتت ة حج    تتتقاتحلتتت حالأ لستتترح جحا أتتتها رحا  تتت ح تتتنحا س ه تتتدح  ح تتتؤعقحستتتأد جحشأتتت حا سشذتتت ةح محمد ح
IAASB, 2015.)ح
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 e.g., Geiger and) ذ  حالاس سقاتلرح ذقررح لأدتحل حد لحشج حجاحلح نح جتلخحا رتها محا سج  تر
)et al., 2018 Hardies; Rama, 2006; Berglund, 2015.ح

العؾاميل المتعلقية بيردارة ج   عقحخ رحت  ح قا  حا حدج جتح رفرحشج رح ج سل تلح تنحا سها تل؛ح ثتلح
 ح(e.g., Berglund, 2015; Berglund et al., 2018)رج رلتةحا خاتلرححعميل المخاجعةحمنذأة

حنفديياحوالعؾامل المتعلقة بمنذيأة عمييل المخاجعية (.Ji and Lee, 2015جا ثررحا خاتلرحا سفق رح 
.ح(e.g., Hardies  et al., 2018)كحجمحا ذقرر حج د هتحا د ه ر حججضاس حا سج   حج سللحا شسهح

( ح7808 حمحمد ح7807رج  خر حا رتشجش ح بدتج  ححالعؾامل المتعلقة بمنذأة مخاقب الحداباتج
 ,Geiger and Rama, 2006; Berglund et al., 2018; Sanoran)جحجتمح شذت   ح

 ,.e.g., Jadaiyappaa et al., 2020; Majed et al) حج تهلحل تقةحات دج ت ح ج سس تلح(2018
;Hardies, et al., 2018; Sonu et  (e.g., Cahan and Sun, 2015 حجد ق ت ح(2021

al., 2019)حج تلدلحا سقا سترحا سذت قررح arnet, M (e.g., Ittonen and tronnes, 2015;
ح.ح(e.g., Xiao et al., 2020; Haalisa and Inayati, 2021) حج الحا سقا سرح(2021

 ح تتؤخ ح اتتلحا سقا ستترحإ تت حزلتتجخةح تتهخةحا سقا ستترح  رجستترحب لتتجخةحخ تترحت  ح قا تت حوبرييفة عاميية
ا حدتتج جتح ذتت  حالاستت سقاتلر(.حإلح دتتجشلحزلتتجخةحبتت لح قا تت حا حدتتج جتح أجاتتلحشأتت حلاتتمحا سس تتلح كثتتقح

قالح ر  ستتجتح كثتتقحخ تترح سختتج قحا  حقلفتتجتحا جههقلتترحج تتنحعتتمحاك ذتتجبح أتتلإحا  حقلفتتجتحجا لرتتجححجا تت
ششاج حالأ قحا   ح شسي حشأ حزلجخةحخ رحت  ح قا  حا حدج جتح رفرحشج ر حجت   ح ذ  حالاس سقاتلرح

ا سق فسترحح3.حجشأت حا شكت ضح تنحل تلإ ح سيت ح  ستجبحا سقا ستر(Xiao et al., 2020) رفرحدجصترح
  تت ح حرتتلحشأ اتتجح قا  تتهحا حدتتج جتحلتت حا ذتتقرجتحا س سثتتقةح ج   تتجحشتت جةح ختتج قحج تت  ح  لتتجخةحبتت لحا

ا جاتتلحلتت حشسأ تترحا سقا ستتر ح ستتجح تتؤخ حإ تت حا خفتتجدح تتهخةحا سقا ستتر حح تتوح س تتلح قا  تتهحا حدتتج جتح
ح ق فسترح  ,.Matozza et al) فتقدح  ستجبح ق فسترح ك تقحلت حا ذتقرجتحا  ت ح ها ت ح ختج قح رتجد 

ح.(2020

جشأ حا قرمح نحجلقةحا دحهثحا سحجس  رحلت ح جتجلحخ ترحت  ح قا ت حا حدتج جت حإلاح  حهشتج ح تلتةح
لتت حا دحتتتهثحا س سأرتتترح تتت عقح اتتتلحا سقا ستتترحشأتتت حخ تتترحت  ح قا تتت حا حدتتتج جتح ذتتت  حالاستتت سقاتلر.حلرتتتلح

 ,.e.g)ب  ع قح اتلحا سقا ستر حب شستجح شجج تتح ستضحا لتاستجتحح Xiao et al. (2020)اه ستحختاسر
Rahmina and Agoes, 2014; Sheikh and Siddiqui, 2020)ت ع قح  ستجبحا سقا ستر حح 

                                                 
 ,.Rahmina (e.g ذ قح  سجبحا سقا سرحإ  حا س أغحا   ح حرلحشأ  ح قا  حا حدج جتح نحا سس لح ل قحق ج  ح سسأ رحا سقا سرحح3

and Agues, 2014).ح
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 ,Simamora and Hendarjatno, 2019; Haalisa and Inayati)لت ححت نح شتججلحا تدسضح
رسؤشقلنح ك تج ح اتلحا سقا ستر.حرستجح  زترح  ح  تج  حح4  ع قح ه  تحإصلاتح رقلقحا سقا سرح(2021

 حجلزتتجبحإ تت حل تتلإح  حا س  تترحبتت نح اتتلحا سقا ستترحجءتت نحخ تترحت  ح قا تت ح أتتلإحا لتاستتجتح  سجتضاتتر
ح5ا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلرح لح   عقح تنحح توحا جتجعح جح تهةحهت عحا س  ترحبتدسضحا س   تقاتحا سسل تر

 ح(Xiao et al., 2020) ثلحخت رح سر تلحصتشجشرحشس تلحا سقا ستر حجحجتمح شذت ةح قا ت حا حدتج جتح
 حج  ش ح ستج  قحا  رقلتقح(Gul et al., 2007; Singh et al., 2019)ج هلحل قةحات دج  ح ج سس لح

 ,.Xie et al) حج حر تت حا ذتقررحلأتءتتجححر تتقحشجخ تترح(Jung et al., 2016)ا ستج  حا تتلج  ح
.حإلاح  حه احا دحوحسهبح قر حشأ ح    قلنح سل  نحلرطحجهستجحا رتلتةحا خاتلتر حجدرتج  ح(2010

حإلح ه لح لتةحل حا لتاسجتحا دج ررحل حه احا سججلحا دحث ..   حا حدج جتحج شذ    قا

هتتلح تتؤعقح، لتت حا  ج تترحشأتت حشتتلةح دتتج لاتحت  دتتر ح لقل تتجحجشسأ  تتجومييؽ ثييؼ تتمشييل مذييكلة البحييث 
 اتتلحا سقا ستترحشأتت حخ تترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح ذتت  حالاستت سقاتلرةحجهتتلح تتؤعقحا رتتلتةحا خاتلتترحشأتت ح

هتتلح تتتؤعقحو ا س  تترحبتتت نح اتتلحا سقا ستترحجخ تتترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح ذتتت  حالاستت سقاتلرةحا جتتجعحج تتهة
درج  ح قا  حا حدج جتحج شذ   ح ا س سثأرحل ح هلحل تقةحات دج ت ح ج سس تل حج خررت حا رتشجش ح
جحجتتمح شذتت    حج تتلدلحا سقا ستترحا سذتت قرر(حشأتت حا جتتجعحج تتهةحا س  تترحبتت نح اتتلحا سقا ستترحجخ تترحت  تت ح

 س سقاتلرة ذ  حالا

ختاسرحجاد دتجتحا س  ترحبت نح اتلحا سقا سترحجخ ترحت  ح قا ت حا حدتج جتححيدتيجف ىحا البحثج  اح
 ذ  حالاست سقاتلر ح ج ضاتجلرحإ ت حادت  بح أتلإحا س  ترحا   ع قلترح تجد  بحا رتلتةحا خاتلترحجدرتج  ح

   حشأتت حا ذتتقرجتح قا تت حا حدتتج جتحج شذتت   حرس   تتقلنح ستتل  ن حجستت  مح حر تت حهتت  نحا اتتلل نح تتج   
حر قحا سج  رحا سر لةح ج  هتصرحا سرقلر.

                                                 
 ذتتت قح ه  تتتتحإصتتتلاتح رقلتتتقحا سقا ستتترحإ تتت حا ف تتتقةحا  تتت ح دتتت  ق اجح قا تتت حا حدتتتج جتح  ستتتج حشسأ تتترحا سقا ستتتر حجلرتتتج حا  ه  تتتتحإ تتتجحح4

 Imamura and) ج أهرتتتجتل محا    ستتت ح ستتتلخحالأ تتتج حبتتت نح تتتجتلخح اج تتترحا دتتتشرحا سج  تتترحجءتتت نح تتتجتلخحإصتتتلاتح رقلتتتقحا سقا ستتترح
Hendarjatno, 2019)ستتتت ح ستتتتلخحالأ تتتتج حبتتتت نح تتتتجتلخح اج تتتترحا دتتتتشرحا سج  تتتترحجءتتتت نح تتتتجتلخح ذتتتتقحا رتتتتها محا سج  تتتترح جح ج أهرتتتتجتل محاح    

(Halima and Imamate, 2021)حجلسيت ح ه  تتح رقلتقحا سقا سترحرفتجلةح قا ت حا حدتج جتحلت حإ اتجلحشسأ ترحا سقا ستر حلستنح.
ح نحزلجخةح ذيأرحشتل ح سجعتلحا سسأه تجت ح جزلتجخةححج ترحشتل حا   كتلح ذت  حشسأ ترحا ختجلحا رتقاتتح جح رح لح ؤخ ح  د قحإصلاتعحإ  حرل 

ل حسهقحت  حا سجل حج  د قح هزلدحالأتءجححشأ حا سدجهس ن.حج نح جح رح دقت ح لح ؤعقح سج تلحإصتلاتح رقلتقحا سقا سترحستأد جحشأت ح
ح(.7870 لتةح قا   حا حدج جتحشأ حاك ذجبحا  حقلفجتحا جههقلرح  بهحا س  ح

 ا س  تترحبتت نحا س   تتقحا سدتت رلحجا س   تتقحا  تتج د حج تتنحعتتمح حرتت ح تت ع قح فتتجشأ حح- جحُ ستتلل- تت ح تتؤعقحشأتت ح ررتتلحباتتجحا س   تتقاتحا ح5
interaction Effectح(.7807شأ ح ألإحا س  رح  أخج  حح
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 تنح شجج ت ح سهضاتهعح اتم؛ح لاحجهتهححتنبع أىمية ىحا البحثجل حضاهلح ذيأرحا دحوحجا البح شت ح
 تت ع قح اتتلحا سقا ستترحشأتت حخ تترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح ذتت  حالاستت سقاتلر حجل تتلإح س شتترح تتنحا ذتتقرجتح

-لر.حجلي د حا دحوح هس   حالأكجخ س رح نحد لح لتةحا دحتهثحر قحا سج  رحا سر لةح ج  هتصرحا سرقح
ا  ت ح شجج تتحا س   تقاتحا سسل ترح أس  ترحبت نح اتلحا سقا سترحجخ ترحت  ح قا ت حح-ل ححلجخحشأمحا دجحثر

ا حدتتج جتح ذتت  حالاستت سقاتلرحدجصتترحشأتت حا سدتت هتحا سحأتت  حجا  تت ح  دتتتحبتتشف حا رتتلتح تتنحالاه ستتج ح
ح لجلحا س رل ر.حا   ححل ح  حل حرث قح نحا

 ر رقحشأ حختاسرح عقح الحا سقا سرحشأ حخ رحت  ح قا  حا حدج جتحومؽ أىؼ حجود البحث أنو 
 ذ  حالاس سقاتلر حجر  لإحاد دجتحالأعقحا سستللح أرتلتةحا خاتلترحجدرتج  ح قا ت حا حدتج جتحج شذت   ح

حيخيخج عيؽ نظيا جءج  ج  حح 7878تتتتتح7807شأ حه عحا س  ر حج لحا  رقتحل قةحا لتاسرحشأ حا ف قةح
ه احا دحوحختاسرح ج  حا سها لحا سؤعقةحشأ حخ رحت  ح قا  حا حدج جتح ذت  حالاست سقاتلرح  ثتلححجتمح
ا ذتتقرر حج دتت هتحا دتت ه ر حججضاتتس حا ستتج   حج ستتللحا شستته حجد تتقةح قا تت حا حدتتج جت( حجرتت  لإح تتج  ح

صشجشرحشس لحا سقا ستر حج  شت ح ستج  قححا س   قاتحا سُسل رحا سؤعقةحشأ ح ألإحا س  رح  ثلحخت رح سر ل
ا  رقلتتتقحا ستتتج  حا تتتلج   حج حر تتت حا ذتتتقررحلأتءتتتجححر تتتقحشجخ تتتر(.حج د تتتق ا ح ختتتقجحشتتتنح  تتتجقحا لتاستتترح

جحشقرجتحا ر جعحا سج  .  ا ذقرجتحر قحا سر لةح ج  هتصرحا سرقلر حج  ز 

عليى النحيؾ  ولتحقيق ىيجف البحيث ومعال ية مذيكلتو، وفيي  يؾه حيجوده، تيؼ تنغييؼ المتبقيي منيو
 التالي:

ح حأ لحا لتاسجتحا دج ررحجاش رجقحلقجدحا دحو.حح-7
ح شاج رحا دحو.ح-3
حا ش ج  حجا  هص جتحج ججلاتحا دحوحا سر قحر.ح-4

 تحليل الجراسات الدابقة واشتقا  فخوض البحث -2
جستتتتهبح تتتت مح شتتتتججلحا لتاستتتتجتحا دتتتتج ررحا  تتتت ح شجج تتتتتح عتتتتقح اتتتتلحا سقا ستتتترحشأتتتت حخ تتتترحت  ح قا تتتت ح
ا حدتتج جتح ذتت  حالاستت سقاتلر حجرتت  لإحا لتاستتجتحا دتتج ررحا  تت ح شجج تتتح عتتقحا رتتلتةحا خاتلتترحجدرتتج  ح
 قا تت حا حدتتج جتحج شذتت   حشأتت ح أتتلإحا س  تتر حج تتتنحعتتمحاشتت رجقحلتتقجدحا دحتتو حجل تتلإحشأتت حا شحتتتهح

حا  ج  :

ح
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تحليييييل العلاقيييية بيييييؽ جيييييج المخاجعيييية ودقيييية رأي مخاقييييب الحدييييابات بذييييأن  2-1
 (H1واشتقا  الفخض الأول للبحث )الاستمخارية، 

اح .ح س  تقحالاست سقاتلرحإحتلتحبمفيؾم ومقياييذ دقية رأي مخاقيب الحديابات بذيأن الاسيتمخاريةبلل 
الال قاضاتتجتحا سحجستت  ر حج سشتت ح تتلتةحا ذتتقررحشأتت حالاستت سقاتحج هاصتتأرحشسأ ج اتتجحلتت حا سدتت ر لحخج ح

ا ذتقررح دت سقةحششتل جح كته ح تجختةحشأت حستلاخحج هخح حلاثح ههقلرح ؤعقحشأ ح رج اج حج نحعتمح س  تقح
ا   ا ج اتتجحلتت ح تتجتلخحاستت حرج اجحخج حالاضاتت قاتح  رتتف رحا ذتتقرر حجل تتلإح ستتلةحشتتج ح تتنح تتجتلخحا رتتها مح

ح(. Berglund, 2015؛7878ا سج  رح ش لحا قح م ح

تتجح سي تتجتحا سقا ستترحا تتلج  ح   سشتتها حلاالاستتت سقاتلرلا حح7805(حجا سستتللحلتت حIAS NO.570ججلر 
  ه تترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح ذتت  حالاستت سقاتلرحشأتت حشتتج أ ن؛حجهستتجح تتلتح  ل تترحاستت خلا حا خاتةح
لأستتتج حالاستتت سقاتلرحششتتتلحإشتتتلاخحا رتتتها محا سج  تتتر حجشأتتت ح تتتلتحرفج تتترحا لرتتتجححشتتتنحج تتتهخح حتتتلاثح جح

 ةحشأتت حا درتتجلحرسشذتت ةح دتت سقة حم رتتلتحظتتقجبح تتلح تتؤخ حإ تت حج تتهخحشتتلإح تتههق ححتتهلح تتلتةحا سشذتت
ح-بشجل حشأ حالأخ رحا   ح تمحا حرتهلحشأ اتج-ششل جح د ش  ححرأيًا غيخ معجل )نغيف( قا  حا حدج جتح

ح   ل رحاس خلا حا خاتةحلأسج حالاس سقاتلرحششلحإشلاخحا رها محا سج  ر حجلت ححج ترحإ تقالحإلرتجححرتجب 
هق  حج كتتتنح تتتدح  حلتتترحإضاتتتجلرحلرتتتقةح سشتتتها حشتتتل حا   كتتتلحلتتت حا رتتتها محا سج  تتترحشتتتنحشتتتل حا   كتتتلحا جتتتهح

ا جتههق حا س سأت ح جلاست سقاتلرحلت ح رقلتقحا سقا سترح ستلحلرتقةح ستج حا تق  ح  تقدح فتتحالا  دتجع حب شستجح
إلاحرتتج حاستت خلا حا خاتةحلأستتج حالاستت سقاتلرحر تتقح   تتمحششتتلحرأيًييا معاًدًييا  رتتلتح قا تت حا حدتتج جتح

حد ح ر ز حا حتجلحرأيًا متحفغًا أو معاًدًا ح نح رلتح قا  حا حدج جتححإشلاخحا رها محا سج  ر.حل 
ل ححج رح  ل رحاس خلا حا خاتةحلأسج حالاس سقاتلرحششلحإشلاخحا رها محا سج  ر حجلت ححج ترحشتل حرفج ترح
ا لرجححشنحالأحلثح جحا لقجبحا   ح لح ؤخ حإ  حج هخحشلإح ههق  حج كتنح تدح  حلترحإضاتجلرح

 ق  حا س حفظح ا سسجك (حل ح رقلتقحا سقا سترح تش حشأت حج تهخحشتل ح  كتلح تههق ح تلح سأرحل حلرقةحا
جحر  تقةححتهلح تتلتةحا سشذت ةحشأت حا درتجلحرسشذت ةح دتت سقةحج  حا رتها محا سج  ترحلاح فرترح ذتتيلح  ث تقحشتيهر 

حشنحه احالأ قح ش لحا قح م ح ح(.حIAASB, 2015ح؛7870محمد حح؛7878كجب 

س  رحت   ح نحح وح تلتحا   ا ت ح سستج  قححات بذأن الاستمخاريةبجقة رأي مخاقب الحدابجلررلح
 ,Berglund)(.حب شستجحشقل ت حختاست ج7807ا سقا سر حدجصترحم ستجح  سأت ح ذت  حالاست سقاتلرح ا دت ل ح

2015; Xiao et al., 2020)د  رحا ق  ح نحح وحشل حج هش حل حا خ  حستهالحرتج ح تنحا شتهعحح 
(حلت حظتلحست  رحت  ح0 نحد لح    قحجهس ح  د حا ك سرح حة الخأيقياس دقالأجلح جحا ثج  .حجل مح

 قا  حا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلر؛ح  حل ححج   حا ر هلحجا قلضحا رح ح ن حجل د حا ك سرح صفق(ح



 الحسابات ومنشأته على العلاقة..........أثر القدرة الإدارية وخصائص مراقب                   نيفين صلاح على علىد/

995 

 

 مج  الاتديا  بييؽ نتيائن  نميؾ ج دت لححويتؼ الحكؼ على مج  سلامة رأيو إما مؽ خ بحل لإ ح
Altman Z score لتنبيييؤ بيييالتعشخ الميييالي، ورأي مخاقيييب الحديييابات بذيييأن كمؤشيييخ عليييى ا

حأو( حBudisantoso et al., 2017ح؛7870؛حمحمد ح7878شأت  حح؛7878  ذتج ط حح6الاستمخارية
 ,.e.g)حعيجم وقيؾم مخاقيب الحديابات فيي الخظيأ سيؾاه كيان ميؽ النيؾم الأول أو الشيانيدت لححميؽ

Berglund, 2015; Xiao et al., 2020).ح

العؾامل المتعلقة بيردارة  ح   عقحخ رحت  ح قا  حا حدج جتح ج سل لح نحا سها ل؛ح ثلحبرفة عامةج
 ح(e.g., Berglund, 2015; Berglund et al., 2018)رج رلتةحا خاتلرححعميل المخاجعةحمنذأة

حنفديياحوالعؾامل المتعلقة بمنذيأة عمييل المخاجعية (.Ji and Lee, 2015جا ثررحا خاتلرحا سفق رح 
.حe.g., Hardies et al., 2018)ح(ا ذقرر حج د هتحا د ه ر حججضاتس حا ستج   حج ستللحا شستهحكحجم

( ح7808محمد حح؛7807رج  خر حا رتشجش ح بدتج  ححالعؾامل المتعلقة بمنذأة مخاقب الحداباتج
 ,Geiger and Rama, 2006; Berglund et al., 2018; Sanoran)جحجتمح شذت   ح

 ,.e.g., Jadaiyappaa et al., 2020; Majed et al)ج تهلحل تقةحات دج ت ح ج سس تلحح (2018
;Hardies et al., 2018; Sonu et  (e.g., Cahan and Sun, 2015 حجد ق ت ح(2021

al., 2019) حج تلدلحا سقا سترحا سذت قررح Marnet,  (e.g., Ittonen and tronnes, 2015;
ح.(e.g., Xiao et al., 2020; Haalisa and Inayati, 2021) حج الحا سقا سرح(2021

 ح تتت خاخح اتتتلح قا تتت حا حدتتتج جتحلتتت حشسأ تتترحا سقا ستتترحششتتتل جح تتت خاخحوتخكييييدًا عليييى جييييج المخاجعييية
اح سج  رحج هخح حقلفجتح ههقلرحل حا رها محا سج  تر حح توح تؤخ حإختا ح قا ت حا حدتج جتح ه تهخحزلتجخةح

 تتح ك تقح سسأ ترحا سقا ستر حجل تلإح  خفت ضحرتلح تنحل ح خج قحا  حقلفجتحا جههقلرحإ  ح خر  حجح
 ختتج قحلذتتلحا سقا ستترحجاح ستتجلحا  ستتقدح سختتج قحا  رجضاتت حجرتت  لإح أهصتتهلحإ تت حا سدتت هتحا سر تتهلح

(.حجله تلحع عترح رتج   ح جاتلحا سقا ستر؛حXiao et al., 2020 تنح ختج قحا  حقلفتجتحا جههقلترح 
 ح ,Mali and Lim, 2021)  2021;(e.g., Lee and Limجهت حشتلخحستجشجتحشسأ ترحا سقا ستر

ححححححححححححح;e.g., Zhang and Shailer, 2021; Lee and Lim, 2021)ج  ستتجبحا سقا ستترح
 ,.e.gحح؛7870ح بتهحا ست  ححح؛7870حح حج ه  تتحإصتلاتح رقلتقحا سقا سترح محمد 7870 ح بهحا ست  

Xiao et al., 2020.)ح

                                                 
 حلت ححت نحترت تحختاسترح شأت  حAltman Z  score(حشأ حا ذقرجتحا س سثقةحلرطحجلر جح شستهلجح7878ا  رقتحش شرحختاسرح ذج طح ح6

ح(حشأ حش شرح نحا ذقرجتحر قحا سج  رحسهالحرج تح  سثقةح جح د رقة.حBudisantoso et al., 2017؛ح7870محمد حح؛7878



 الحسابات ومنشأته على العلاقة..........أثر القدرة الإدارية وخصائص مراقب                   نيفين صلاح على علىد/

995 

 

 اتتلحا سقا ستترحجخ تترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح ذتت  حالاستت سقاتلر حلرتتلحوفيمييا يتعلييق بالعلاقيية بيييؽ 
  ح اتتلحا سقا ستترحإ  يتمشييل الات يياه الأول فييي دأرتتتحا دجحثتترحإ تت حج تتهخحا جتتجه نح  أتتلإحا س  تتر ح

 تتتؤخ حإ تتت حزلتتتجخةح تتتهخةحا سقا ستتترح  رجستتترحب لتتتجخةحخ تتترحت  ح قا تتت حا حدتتتج جتح ذتتت  حالاستتت سقاتلر(.حإلح
شأت حلاتمحا سس تلح كثتقحجا تقالح ر  ستجتح كثتقحخ ترح سختج قحح أجاتلحا حدتج جت دجشلحزلجخةحب لح قا ت ح

ا  حقلفتتجتحا جههقلتترحج تتنحعتتمحاك ذتتجبح أتتلإحا  حقلفتتجت حجرتت  لإحا لرتتجححششاتتج حالأ تتقحا تت  ح تتشسي ح
 Xiao et)شأ حزلجخةحخ رحت  ح قا  حا حدج جتح رفرحشج ر حجت   ح ذ  حالاس سقاتلرح رفرحدجصرح

al., 2020) ا دتت جق ح تتتتتتتتتهصتتتتتتأتحختاستتتتتتتتتتتترحح.حجلتت ح فتت  (Eshleman and Guo, 2014; 
Rahmina and Agoes, 2014; Sheikh and Siddiqui, 2020)إ ت ح  ح  ستجبحا سقا سترحح

ا سق فسرح حف ح قا  حا حدج جتحشأ حزلجخةح العح عشجلحشسأ رحا سقا سر ح سجح شسي حشأ حزلجخةح هخةح
حا سقا سر.

إ ت ح  ح قا  ت حا حدتج جتح تلح  ت  ه ححChen et al. (2018لا   حدأرتتحختاسترح حجل حا د جق
اح  تتلح ج شدتتدرح أذتتقرجتحا  تت ح ج تتتحب خفتت ضح  ستتجبامح  تتلح جحدتت لحل تتقةحالأز تترحا سج  تترحا سج س تترح  اتتل 
 رجت رح ج ذقرجتحا   ح مح رمحب خف ضح  سجباج حالأ قحا   ح ؤخ حإ  حا حلح نح تهخةحا سقا ستر.حجلت ح

قحآدق ح لح   دقح قا  حا حدج جتحل حإصلاتح رقلقعحرسؤشقحشأ حزلجخةحبت لحا جاتلح دت  حزلتجخةحس ج
حجمحإ قالاتحا سقا سرحا   ح ره حباجحح  ح د   دح سدح خ رحرجم رحج   سرح دجشلعحشأ حإبلالحت  ت ح

سقاتلر حا فش حج ك ح  جش حلذأ حل حشسأ رحا سقا ستر حالأ تقحا ت  ح تشسي حشأت حخ ترحت  ت ح ذت  حالاست 
جءج سثتتلح تتلح تتؤخ ح سج تتلحإصتتلاتح رقلتتقحا سقا ستترحإ تت حشتتل ح تتلتةحا سقا تت حشأتت حاك ذتتجبحا  حقلفتتجتح

 Simamora and Hendarjatno, 2019; Haalisa)ا جههقلتر حج تنحعتمحا خفتجدحخ ترحت  ت حح
and Inayati, 2021)ح.ح

 تتؤعقحستتأد جحشأتت ححإ تت ح  ح  ستتجبحا سقا ستترحرسؤشتتقح ك تتج ح اتتلحا سقا ستترحالات يياه الشييانيجلذتت قح
 ,.Basioudis et al)اس ر     حج نحعمحشأ حا خفجدحخ رحت   ح ذ  حالاست سقاتلر.حإلح ج تتحختاستر

2008; Choi et al., 2010; Geiger and Blay, 2011; Qianya, 2018; Singh et 
al., 2019 )ح نحشسأ ترحا سقا سترحجا ختل جتحالأدتقتح خت بح دل ترحح جد دجتحا س  رحب نح  سجبحرل 

ا سقا سرحا   ح حرلحشأ اجح قا  هحا حدتج جت حج تهعحت  ت ح ذت  حالاست سقاتلرحا سرتل ح تنحشس تلح  سثتقح
 ج   ج حج هصأتحه عحا لتاسجتحإ  ح  ح قا   حا حدج جتح رتلتج حت   تجحر تقح ستللح ذت  حالاست سقاتلرح

نح  لحإتضاجلحهتؤلالحا سست ل ح أسس لحا س سثقلنح ج   ج حجا   نح للسه ح  سج  جحإ سج  رح ق فسر حجل لإح 
ح تتتوح  تتت عقحاستتت ر     حبقر  تتت حلتتت حالاح فتتتجعح ج سس تتتلحجءحرتتته  حشأتتت ح  ستتتجبحلاحرتتترحلتتت حا سدتتت ر لح
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 Economic Bondingح7     تترحا  كتتج  فحا س ل  تتر حجهتت اح  فتت ح تتدحلقضاتت رحا  تتقا طحالا  رتتجخ 
Hypothesisحجلتت حا دتت جقحلا تت  حدأرتتتحختاستترح.Matozza et al. (2020)ح  ح  ستتجبحإ تتح 

ا سقا ستتترحا سق فستتترحا  تتت ح حرتتتلحشأ اتتتجح قا  تتتهحا حدتتتج جتحلتتت حا ذتتتقرجتحا س سثتتتقةح ج   تتتجح سثتتتلحشتتت جةح
 ختتج قحج تت  ح أللا تترحشأتت حزلتتجخةحبتت لحا جاتتلحلتت حشسأ تترحا سقا ستتر ح ستتجح تتؤخ حإ تت حا خفتتجدح تتهخةح

 ها ت ح ختج قحا سقا سر حح وح س لح قا  هحا حدج جتح فقدح  ستجبح ق فسترح ك تقحلت حا ذتقرجتحا  ت ح
ح رجضا ح ق فسر.ح

 ;Eshleman and Guo, 2014) ألتاستجتححوتخليص الباحشية ميؽ تتبيع التظيؾر التياريخي
Rahmina and Agoes, 2014; Chen et al., 2018; Simamora and Hendarjatno, 
2019; Sheikh and Siddiqui, 2020; Xiao et al., 2020; Haalisa and Inayati, 

إ تت ححجيييج المخاجعيية علييى دقيية رأي مخاقييب الحدييابات بذييأن الاسييتمخاريةرح تت عقحلاتحا رتتأح(2021
و لييػ علييى خييلاف مييا ج تتهخحا فتتجقحبتت نح سلساتتجحشأتت حج تتهخحش  تترحإ ججب تترحبتت نحهتت  نحا س   تتقلن ح

 ,Basioudis et al., 2008; Choi et al., 2010; Geiger and Blay)حتؾصل إليو البعض
2011; Qianya, 2018; Singh et al., 2019; Matozza et al., 2020)نحج هخحش  رحح 

 Simamora and Hendarjatnoستتأ  رحب شاستتج.حجشأتت حا شكتت ضح تتنحل تتلإ ح تتمح  هصتتلحختاستترح
ح ه هخحش  رحب نح ه  تحإصلاتح رقلقحا سقا سرحجت   ح ذ  حالاس سقاتلرحج نحعمحخ   .ح(2019)

ا   هتتجتحا  تت ح  قلتتحل اتتجحهت عحا لتاستتجتح ثتتلح حأ تتلح أتلإحا لتاستتجتح ستلخح  تتن ج تلحا زتترح أدجحثتر
 حجا سسأكتترحا س حتتلةح (Geiger and Blay, 2011; Matozza et al., 2020)  قليتتج

(Basioudis et al., 2008) حجا رت نح Qianya, 2018; Xiao et al., 2020 ،)ج ست قا  ج 
(Singh et al., 2019) ، دت ج ج  لج(Rahmina and Agoes, 2014; Simamora and 

Hendarjatno, 2019; Haalisa and Inayati, 2021) ، جءجكدتت ج (Sheikh and 
Siddiqui, 2020) ،ا فرتتتحهتت عحا لتاستتجتحشأتت حاستت خلا ح تتشا حا لتاستترح. ومييؽ الناحييية المني ييية

ا     ك تتترح تتتنحدتتت لحاستتت خلا حج حأ تتتلحا   ج تتتجتحا فسأ تتترحا تتتهاتخةح ج  رتتتجتلقحا سج  تتتر حم ستتتجحشتتتلاحختاستتترح
 Rahmina and Agoes (2014ج سرحح043ا   حاش سلتحشأ ح ها محالاس ررجلحج ج تحب هزلدحح 

حاس ررجلحشأ ح قا   حا حدج جتحل ح  لج  د ج.
                                                 

 تتش حهتت احا فتتقدحشأتت ح  تت ح دتتسرح سقا  تت حا حدتتج جتحا تت  نح حرتتأه حشأتت ح  ستتجبح ق فستترح تتنحا ختتل جتحالأدتتقتح ختت بحدل تترحح7
س  اتتتمحبه تتتهخح دتتت هتح ق فتتتدح تتتنحا   شتتت ح جلأتءتتتجحح   حزلتتتجخةححإخاتةحالأتءتتتجح( حا سقا ستتترح جءج  تتتج  حزلتتتجخةحالأ ستتتجبحا  سج  تتتر(ح س

جءج  تتتج  حا خفتتتجدح هعهق تتترحج تتتهخةحا  رتتتجتلقحا سج  تتتر حجل تتتلإح  سلتتت مح تتتلت امح  ح فتتتجعح تتتج سس ل حج رأ تتتلحا خدتتتجتةحا سح سأتتترح  تتتقاخاتح
ح(Singh et al., 2019)ا خل جتحالأدقتح خ بحدل رحا سقا سرح
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ستشهاتحح6إ ت حح3ح توحر تتحل تقةح تنحًما اختلفت الفتيخة الدمنيية التيي غظتييا تليػ الجراسيات، 
(e.g., Simamora and Hendarjatno, 2019; Sheikh and Siddiqui, 2020; Xiao 

et al., 2020; Haalisa and Inayati, 2021)حرستجحا فرتتحرج   ترح أتلإحا لتاستجتح تنحح توح.
وبنياهً  ذتجهلةحدت لحل تقةحا لتاستر.حح7833 ذتجهلةحإ ت حح745جا  ت ح  تقاجحح تجحبت نححح ؼ العينةك قح

ت بذييأن جيييج المخاجعيية علييى دقيية رأي مخاقييب الحدييابا ح  ه تتدحا دجحثتترحإ يج  تترح تت ع قحعلييى مييا تقييجم
ح.حجءج  ج  ح سينحاش رجقحا فقدحالأجلح أدحوحل حصهت  حا  ل أرحشأ حا شحهحا  ج  :الاستمخارية

ح
 

المخاجعة ودقة رأي مخاقب تحليل أثخ القجرة ا دارية على العلاقة بيؽ جيج  -2-2
 (H2الحدابات بذأن الاستمخارية، واشتقا  الفخض الشاني للبحث )

(ح ذ قحا رلتةحا خاتلرحإ  ح جسهشرحا خرج  ح جحا رفجتحا   ح7870جلر جح لتاسرحش لحا سج لح 
حا ساش ر ح حجا خ قة حجا سسقلر  حل حا سد هتحا  سأ س   ح ا س سثأر حا سل قج حا  شف   ه ح ج ذقرر حباج   دم

حا سخج  حج حسل حإخاتة حج سأهب حالآدقلن  ح د حا  هاصل حجا يج  جت حجا ساجتات  حجا   حجا دسسر  ق( 
 .Demerjian et al جسأامح جختلنحشأ حا خجلح خ أرحا رقاتاتح يفجلةحجلسج  ر.حرسجح شجتتحختاسرح

ح ج ذقررحل حح(2012) حا س جحر حا سهاتخ حل حاس خلا  حا خاتة حشنحرفجلة حا خاتلرحبدجتة إ  ح  حا رلتة
ر حح وح  س  حا ذقرجتحا   ح ه  لحا  قاخات.حج ؤخ حا رلتةحا خاتلرحإ  ح حد نح  ج  ح  خال(حا ذقر

ح ذ ح ج خفجد حشج  ر ح لتات حلجج ح ل قج  ح ل اج حعمحجكل حج ن ح أسهاتخ  حالأ ثل حالاس خلا  ح د ا هرج ر
حا ق ج رح ح  لسر ح هة حجزلجخة حا سج  ر حا رها م حإصلات حإشجخة حجا خفجد حالاس ثسجتلر  حا كفجلة ا خفجد

ح(.e.g., Gul et al., 2018 سج  رح ا لادأ ر حجا خفجدح كأفرحا ل ه  حجزلجخةح هخةحا  رجتلقحا

اختلاف دقة رأي (حإ  حBerglund, 2015; Berglund et al., 2018ج لح شجتتحختاس جح 
.حإلح  س  حا سل قج حا  شف   ه حمخاقب الحدابات بذأن الاستمخارية باختلاف القجرة ا دارية للمجيخيؽ

ح ج س ح ش ؤا ام حخ ر حب لجخة حا سج  ر حا خاتلر حا رلتة ح ج ذقررحلجج حختا ر ح كثق حلأ ام حا سد ر أ ر سأه جت
حا سشذ ة الأ قحا   ح شسي حشأ حزلجخةحخ رحت  ح قا  حا حدج جتح ذ  ح حجا رشجشرحا   ح سسلحباج

الاس سقاتلر.حالح س سلح قا  هحا حدج جتحششلحإبلالحت  امححهلحالاس سقاتلرحششل جح ه لحشلإح ههق ح
حشأ  حالاس سقاتلر حشأ  حا سشذ ة ح لتة ح  ج درحححهل ح  ( حل : ح  سثل حإضاجم ر ح قا سر ح ت قالات ا ك ج 

حح دارةا ح ر  م ح ب( حب  لإ  حق ج اج حجل لإحل ححج رحشل  حشأ حا درجل  حا سشذ ة ح رلتة ح ر  م خظط  ت قال

H1 :دقة رأي مخاقيب الحديابات بذيأن اسيتمخارية الذيخكات المقييجة على معنؾيًا المخاجعة  يجؤثخ جي
 .بالبؾرصة المرخية
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م سجح  سأ حب ر  ساجح  س سقاتلرح أحلح نح  حظقجبح لح الخححبذأن الترخفات المدتقبلية 8ا دارة
ششلحإشلاخهجح أ ش ؤاتح ج  للرجتحا شرل ر حح وح شد  حالحكؼ على مج  دقة ا دارة  رجلحا سشذ ة ح ج(ح

حا سسأه جتح حجر  لإح رجت ر حجالال قاضاجتحالأسجس ر  حا سد ر أ ر حا سسأه جتحا سج  ر شأ حا سقا دح قالة
ح ح أف قة حا سد ر أ ر حا سسأه جت ح رجت ر ج حج  ز  حا فسأ ر  حا ش ج   ح د حسج رر حل قات ح ن ا حج  رحا سد ر أ ر

ح ج ش ج  حا سحرررحح  حالآ .ح

حا شهعح ح ن حد   ح نحاح سجلاتحج هخ ح  لل حا خاتلر حا رلتة ح   حإ   حا دج ر ج  ج هصأتحا لتاس ج 
ح س لح قا   حا حدج جتحششلح حجل لإح   جر ح نحا شهعحالأجل  ا ثج  حج رألح نحاح سجلاتحج هخحد  

ح ل  حت   ح صلات حشج  ر حإخاتلر ح لتات حلج  ح ل قلن حل حج هخ حا ذقرر ح رجل حشن حا شلق ح رقب ف
إ  حج هخحش  رححFebriana and Agus (2020ا سد ر ل.حجل حا د جقحلا   ح هصأتحختاسرح 

حرسجح حخ   . حشأ  ح ؤعق حعم حج ن حالاس سقاتلر  ح ذ   ح  حفظ حت   حجاصلات حا خاتلر حا رلتة حب ن سأ  ر
ح  ح رألح نحا س  حkim (2021دأرتحختاسر حا خاتلر حا سفق رحإ  ح  حا رلتة حا خاتلر حب نحا ثرر ر

حجاصلاتحت  ح  حفظح ذ  حالاس سقاتلر.

ح شجتتح سضحا لتاسجتح  ح دقت  إمكانية اعتبار القجرة إ  ححGul et al. (2018ج نح جح ر
ا دارية إحج  محجدات جيج المخاجعة معبخًا عنيا بأتعاب المخاجعة، وبتؾقيت إصجار تقخيخ 

 ,Li and LuoحGul et al., 2018;؛ح7870 هسر حح؛7870.حإلحج لتحختاسرح شأ  حالمخاجعة
  ع ق احسأ   جح أرلتةحا خاتلرحشأ ح  سجبحا سقا سر حح وحُ سينح أذقرجتح حد نح هخةح تءجحاجحح(2017

 نحد لح هظ فح ل قلنحلج ح لتةح شأ  ح سجح ؤخ حإ  ح خف ضحا  حقلفجتحا جههقلرحل حا رها مح
حا ح  سجب ح شخفض حعم حج ن حا سج  ر  ح  هسر  حختاسر ح ضاجلت حرسج ح7870 سقا سر.  ,.Gul et al؛

(حإ  ح  حا س  رحا دأ  رحب نحا رلتةحا خاتلرحج  سجبحا سقا سرح خ أرح جد  بحا حج رحا سج  رح2018
حجات كجبح ح أسل قلنحشأ حا  رقبح ذيلحا  اجز  حح وح س  قحا  سثقحا سج  ححجل  ا  سس لحا سقا سر 

ج حلججحا رلتاتحا سج  رح جحا سشخفزرحل حا ذقرجتحا س سثقةح ج   ش حل حا  ش حج نحعمح س لحا سل قح
الأتءجحح  نحد لحزلجخ اج(حجل لإح     نحجظج فامح جح  جش حاد قاقحشقجبحا سل ه  ر ح سجحُ  للح نح
اح سجلحج هخح حقلفجتح ههقلرحل حا رها محا سج  ر حالأ قحا   ح شسي حشأ حزلجخةح  سجبحا سقا سر.ح

ح  ج ح ج  ز  حختاسر حج  سجبححLi and Luo (2017ضاجلت حا خاتلر حا رلتة حب ن حا دأ  ر حا س  ر   

                                                 
 ;Berglund,  2015) ثتتتلحد تتتطحا خاتةح  رتتتف رحالأصتتتهلح جحا  تتتقادحالأ تتتهالح جحإشتتتجخةحل يأتتترحا تتتل ه ح جحزلتتتجخةحت  حا ستتتجلح8

Berglund et al., 2018)ح
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حا   نح حجءج سس ل حالاس سقاتلر ح ذ   ح  حفل ج حت   ج ح  أره  حا   ن ح أسس ل ح ج شددر ح ضاسر ا سقا سر
ح حرره حددج قح ذ  أ ر.

إ  ح  حا خ قةحا سج  رح أسل قحا  شف   ح لححKalelkar and Khan (2016ج لح شجتتحختاسرح 
ح حا حدج جت. ح قا   ح  سجب حزلجخة ح ج ح خف ض حإ   ح أسل قححفمؽ ناحية، ؤخ  حا سج  ر حا خ قة  سسل

ح أسل قح حا سج  ر حا خ قة ح رأل ح ج اسج  ح د   ن؛ حجل لإ حا حدج جت ح قا   ح  سجب ح خف ض حشأ  ا  شف   
حا ذقح حلذل حجد ق حالأخال حضاسر ح خج ق ح ن ح أسس ل.حا  شف    حالأشسجل ح خج ق ح ن ح رأل ح سج رر

عج  اسج ح سسلحا خ قةحا سج  رح أسل قحا  شف   حشأ ح حد نح هخةحا رها محا سج  رح سجح رألح نحاح سج  رح
 يه ح لتحا سل قلنححومؽ ناحية أخخ ،ج هخح حقلفجتح ههقلر؛حج نحعمح خف ضح خج قحا سقا سر.ح

ح ك ق حلام حا سج  ر حا خ قة حلج  ححا  شف    ن ج حشج   ح  هلا  حا سر ه ر حا سحجس  ر حجءج  ج  حGAAP أسدجخئ  
حا  رجتلقح حل حإشلاخ حا  رل قلر ح نحا دأ ر حجا   حُ  لل ح كثقحل حا   ش حب ألإحا سدجخئ  ح قج ر  ل ام

حا سج  ر ح سجح ؤخ حإ  حات فجعح خج قحا سقا سر حالأ قحا   ح شسي حشأ حات فجعح  سجبحا سقا سر.

ح هصأتوفي سيا  اخخ ;Eissa and Hashad,  (Abernathy et al., 2018ختاسرح 
ح يه حح(2021 حح و حا سقا سر  ح رقلق حإصلات ح ه  ت ح سج ل حإ   ح ؤخ  حا خاتلر حا رلتة ح   إ  

ا سل قج حلججحا رلتاتحا سج  رح كثقحختا رح سسأ جتحا ذقرجتحجا لقجبحالا  رجخ رحششلحإ قالح رل قاتح
جح يه ه ح جختلنحشأ حلامحج     حا سسج  قحا سسرلة حكج ل ه حا سسلج رحج لههتحق سرحالأص هل حج  ز 

ج نحعمح  خاخح هخةحا  رجتلقحا سج  ر حالأ قحا   ح شسي حشأ ح ر  مح قا  حا حدج جتح سخج قحات دجبح
Engagement riskونتي ة لتأثيخ القجرة ا دارية على كلٍ مؽ جيج   شخفزرح سس لحا سقا سر.ح

ن الاستمخارية؛ فرن الباحشة تتؾقع أن تفاعل القجرة ا دارية مع جيج المخاجعة ودقة رأيو بذأ
المخاجعة ينتن متليخًا تفاعليًا ججيجًا، مؽ شأنو أن يؤثخ إي ابًا أو سلبًا على العلاقة بيؽ جيج 
المخاجعة وبيؽ دقة رأي مخاقب الحدابات بذأن الاستمخارية. وبالتالي، يمكؽ اشتقا  الفخض الشاني 

حصؾرتو البجيلة، على النحؾ التالي:للبحث في 

ح

ح
ح

H2 دقية رأي مخاقيب الحديابات بذيأن اسيتمخاريةعليى  المعنؾي ل يج المخاجعةتأثيخ ال: يختلف 
 .القجرة ا دارية ختلافابالذخكات المقيجة بالبؾرصة المرخية 
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تحلييييل أثيييخ خريييائص مخاقيييب الحديييابات ومنذيييأتو عليييى العلاقييية بييييؽ جييييج  2-3
رأييييو بذيييأن الاسيييتمخارية، واشيييتقا  الفيييخض الشاليييث للبحيييث،  المخاجعييية ودقييية

 (H3وفخعياتو )
 ,.Ezat, 2015; Abernathy et al., 2017; Gul et al) شتجتتحا سل تلح تنحا لتاستجت

2018; Habib et al., 2019)إ  حاد  بح الحا سقا سرح س ق احششاجح   ستجبحا سقا سترحجء ه  تتحح
إصتتتلاتح رقلتتتقحا سقا ستتتر ح تتتجد  بحدرتتتج  ح قا تتت حا حدتتتج جتحج شذتتت    حجا  تتت ح شاتتتج؛ح تتتهلحل تتتقةح

حات دجبح قا  حا حدج جتح ج سس ل حج خرر حا رشجش حجحجمح شذ    حج لدلحا سقا سرحا سذ قرر.

 Garcia‐Blandon and Josep, 2018; Berglund et)كستجح جضاتحتح ستضحا لتاستجت
Marnet, 2021) 2018; Jadaiyappaa et al., 2020;al., ادت  بحخ ترحت  ح قا ت حح

ا حدتتج جتح ذتت  حالاستت سقاتلرح تتجد  بحدرتتج  ح قا تت حا حدتتج جتحج شذتت    حجا  تت ح شاتتجح تتهلحل تتقةح
لحا سقا سترحا سذت قرر.حات دجبح قا  حا حدتج جتح ج سس تل حج خررت حا رتشجش حجحجتمح شذت    حج تلد

ونتي ة لتأثيخ خرائص مخاقيب الحديابات ومنذيأتو عليى كيلٍ ميؽ جييج المخاجعية ودقية رأييو بذيأن 
ميع جييج المخاجعية خريائص مخاقيب الحديابات ومنذيأتو الاستمخارية فرن الباحشة تتؾقع أن تفاعيل 

علاقة بيؽ جيج المخاجعة ودقية ينتن متليًخا تفاعليًا ججيًجا، مؽ شأنو أن يؤثخ إي ابًا أو سلبًا على ال
رأيو بذأن الاسيتمخارية. وبالتيالي، يمكيؽ اشيتقا  الفيخض الشاليث للبحيث فيي صيؾرتو البجيلية، عليى 

حالنحؾ التالي:

ح
حححححححح

وبذأن العلاقة بيؽ مجة ارتباط مخاقب الحدابات بعميليو عليى العلاقية بييؽ جييج المخاجعية ودقية 
تجح لتاسترحشأت ح رأيو بذأن الاستمخارية،  إ ت ح (ح ذت قح تلةحات دتجبح قا ت حا حدتج جتح سس أت 7878لهلر 

ا  تتتجتحا   شتتت حا تتت  ح رتتترحل تتتقةح سج تتتلح حتتتلح قا  تتت حا حدتتتج جتح سس تتتلح حتتتلخحلتتت ح حتتتلحا ر جشتتتجتح
ا رشجب ر حجل لإح  رل س حدل ترحا سقا سترحا خجت  ترحا دتشهلر.حج رتج ح تلةحالات دتجبح ستلخحستشهاتح سج تلح

 e.g., Gul et al., 2007; Buntara and)حt قا تت حا حدتتج جتح تتدحشس أتت حح تت حا دتتشرح
Adhariani, 2019; Jadaiyappaa et al., 2020)حج كته حل تقةحالات دتجبح رت قةحإلاحات تدطح.

 قا  حا حدج جتح سس أ حع ثحسشهاتح جح  ل حب شسجح كه حل قةحالات دجبح هلأرحإلاحات تدطح ت ح كثتقح تنح
.حج تلح ق تدح رتقحل تقةحالات دتجبحإ ت حشتل حتضاتجحا سس تلح(Singh et al., 2019)دسدرحشذقحشج  جح

H3 دقية رأي مخاقيب الحديابات بذيأن اسيتمخاريةعليى  المعنؾي ل ييج المخاجعيةتأثيخ ال: يختلف 
 خرائص مخاقب الحدابات ومنذأتو. ختلافاب الذخكات المقيجة بالبؾرصة المرخية
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 ,.Muslim et al)ا سقا سرح ح توح ت محإ اتجلحل تقةحالات دتجبحب شاستجح  تلحإ اتجلح تلةحا  سج تلححشنح هخة
ح.(2020

إ ت حج تهخح ت ع قح ستلةحات دتجبححGul et al., 2007; Singh et al., 2019)جدأرتتحختاست جح 
 قا تتتت حا حدتتتتج جتح سس أتتتت حشأتتتت حا س  تتتترحبتتتت نح اتتتتلحا سقا ستتتترحجخ تتتترحت  ح قا تتتت حا حدتتتتج جتح ذتتتتت  ح

 ;Gul et al., 2007; Buntara and Adhariani, 2019)قاتلر.حرستجح شتجتتحختاسترالاست س
Jadaiyappaa et al., 2020; Muslim et al., 2020; Majed et al., 2021)إ ت حح

اختلاف جؾدة المخاجعة، ومؽ ثؼ دقة رأيو بذأن الاستمخارية باختلاف مجة ارتباط مخاقيب الحديابات 
تحإ  ح  ج  ح  زجتءر.حإلح ؤخ ح هلحل تقةحالات دتجبحإ ت ح حدت نحرفتجلةحج هصأتح ألإحا لتاسجحبعميلو.

تجح جح يته ح كثتقحلاس  شسلح قا  حا حدج جتحل حا خجلح قات   حجل لإح  لجخةح سقل  ح  شسجلحا سس ل حج  ز 
 Simamora) شلج حا ق ج رحا لادأ ر حجا   حُ سينحاس خلا اجح  رس محإ قالاتح قا سرح كثتقحلسج  ترح

and Hendarjatno, 2019; Jadaiyappaa et al., 2020; Majed et al., 2021)حججلر جح.
 فقضات رحد تقةحا سقا ت ؛ح دتجشلح تتهلحل تقةحالات دتجبحشأت حا حتلح تتنحشتل ح سجعتلحا سسأه تجتحبت نح قا تت ح

 ا حدج جتحجا سس ل حإلح ي د حا سقا  ح سقجتحا ه تحا سسقلرحا كجم رح ج سس لح  حد نح هخةحا سقا سر
 .(Singh et al., 2019) جءج سثتل ح تؤخ ح رتقحل تقةحالات دتجبحإ ت حضاتسرحرفتجلةحشستلحا سقا ت  ح

جل لإحلال رجتعحإ  حا سسقلرحا كجم رحب  هترحا سشذت ةحلت حا دتشهاتحالأج ت ح تنحإ تقالحشسأ ترحا سقا ستر ح ستجح
 ,Buntara and Adhariani) ؤخ حإ  حزلجخةح خج قحا سقا ستر حج تنحعتمح تشخفضح تهخةحا سقا ستر

2019; Simamora and Hendarjatno, 2019)ح.ح

 لح ؤخ ح هلحل قةحالات دجبحإ ت حضاتسرحاست ر   رحا سقا ت ح دت  حزلتجخةححوعلى النكيض مؽ  لػ،
 ,Gul et al., 2007; Simamora and Hendarjatno) هةحا س  رحبت نحا سقا ت حجاخاتةحا ذتقرر

ج جت.حإلحإ حا  لجلقحُ سيّنح قا   ح حرسجحُ سينح س ل حاس ر     ح نحد لح لجلقح قا   حا حد(2019
(.حGul et al., 2007ا حدتتج جتح تتنح رجج تترحضاتت طحا خاتةحج سجتستترحا س لتتلح تتنحا سهضاتتهب رح 

جءج سثل ح لح ؤخ حا  لجلقحا   ا  حإ  حزلجخةحاس ر      حجل لإح ك ج حا سقا  ح ت رتجلح لتقةح ل تلةحشأت ح
 .Johnson et al دقت حج لتحختاسرحح.حج نح جح ر(Singh et al., 2019) خج قحشس لحآدقح

ش  رحر قحد  رحب نح لةحالات دجبحج هخةحالأتءجححرسؤشقحشأت ح تهخةحا سقا ستر حح توحإ حح(2012)
ستشهات حح8إ ت حح4هشج ح  ع ق احإ ججب  جحشأ ح هخةحا سقا سرحششل جح كه ح لةحالات دجبح  هس رح جحبت نح

سلح ألإحا ف قةح رلح هخةحا سقا سر.حرسجحدأرتحختاسترحج  حه احا   ع قح د رقحد لحه عحا ف قة حج كنح 
ح(حإ  حج هخح  ع قحإ ججب ح  هلحل قةحالات دجبح جهخةححيس حا ساش ح ذ  حالاس سقاتلر.7878شأ ح 
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مييجة إ تت حإ يج  ترحاش دتتجتححGul et al. (2018 ح شتتجتتح ستتضحا لتاستتجتح ومييؽ ناحييية أخييخ  
ت إصيجار تقخييخ المخاجعية كمؤشيخ لكيياس جييج ارتباط مخاقب الحدابات بعميليو أحيج محيجدات تؾقيي

 ح تتلح تتؤخ ح تتهلح تتلةحالات دتتجبحإ تت ح سج تتلح رقلتتقحا سقا ستتر حجل تتلإحلاك دتتجبامحفمييؽ ناحييية.حالمخاجعيية
ا س للح نحا خ قةحجا سسقلرح خرج  حا سس لحجا سسأ تجتحا  ججتلترح أسس تل حجءسختج قحالأشستجلحجا شلتج ح

 رتقحا ه تتحا ت ز ح  ستج حشسأ ترحا سقا ستر.حجءج سثتل حا سحجس  حا خجصح ج ذقرر ح سجح تشسي حشأت ح
اح ك قحل حبلا رحات دج  ح  لح ؤخ ح رقح لةحالات دجبحإ  ح  د قح رقلقحا سقا سر حجل لإحلأ  ح   لح ال 

 ,Dao and Trung, 2014; Ezat)  ج سس تل؛ح  حلت حا دتشهاتحالأج ت ح رجت ترح ج دتشهاتحا  حرتر
2015; Diastiningish and Gede, 2017; Sabatini and Mekani, 2019; Habib et 

al., 2019; Hussin et al., 2018; Wiyantoro and Usman, 2018)وميؽ ناحيية .ح
(ح  ترحش  ترحبت نح تلةحالات دتجبحج اتلح ;Abdillah et al., 2019 7878 ح مح جلحختاسرح محمد حأخخ  

عميلو عليى كيلٍ ميؽ جييج المخاجعية  ونتي ة لتأثيخ طؾل فتخة ارتباط مخاقب الحدابات معا سقا ستر.ح
ودقة رأيو بذأن الاستمخارية، فيرن الباحشية تتؾقيع أن تفاعيل ميجة الارتبياط ميع جييج المخاجعية ينيتن 
متليخًا تفاعليًا ججيجًا، مؽ شأنو أن يؤثخ إي ابًا أو سلبًا على العلاقة بييؽ جييج المخاجعية ودقية رأي 

ي، يمكييؽ اشييتقا  الفييخض الفخعييي الأول للبحييث فييي مخاقييب الحدييابات بذييأن الاسييتمخارية. وبالتييال
حصؾرتو البجيلة على النحؾ التالي:

ح
ح

وبذييأن العلاقيية بيييؽ التخرييص الرييناعي لمخاقييب الحدييابات علييى العلاقيية بيييؽ جيييج المخاجعيية 
م ستقبح قا ت حا حدتج جتحا س خرت حصتشجب  جح   ت ح قا ت حا حدتج جتححودقة رأيو بذيأن الاسيتمخارية،

ا تت  ح س أتتلإحا سسقلتترحا س س تت ةحجا خ تتقةحا سسأ تترح ساتتج حشسأ تترحا سقا ستترحلتت ح جتتجلح ذتتجبحا سس تتلح محمد ح
    ح قا  حا حدج جتحا   ح ل  حلامح حلخححAbdillah et al. (2019)(.حب شسجحشقّل  حختاسرح7808

ح رشجشرح س شرح جسأ ح جخت احشأ حا فامحا ذج لح خرج  حصشجشرحا سس ل.ح

إلييى اخييتلاف دقيية رأي مخاقييب الحدييابات بذييأن الاسييتمخارية ج تتلح شتتجتتحا سل تتلح تتنحا لتاستتجتح
(حإ تت حج تتهخح7808محمد حح؛7807إلحدأرتتتحختاستترح بدتتج  حبيياختلاف درجيية تخررييو الرييناعي. 

ش  تتترحإ ججب تتترحبلت تتترحا  خرتتت حا رتتتشجش ح سقا تتتت حا حدتتتج جتحشأتتت ح تتتهخةححيستتت حا ساشتتت ح ذتتتت  ح
 Garcia‐Blandon and 7808  حالاست سقاتلرحج تنحعتمحست  رحت  ت .حرستجح هصتأتحختاسترح تشتها

(Josep, 2018; Masayekhi et al., 2018إ ت ح  ت ح ت خاخح تهخةحا سقا سترح ج شدتدرح سشذت تحح

H3a دقيية رأي مخاقييب الحديييابات بذييأن اسيييتمخاريةعليييى المعنيييؾي ل يييج المخاجعيية تييأثيخ ال: يختلييف 
 مجة ارتباط مخاقب الحدابات. ختلافاب الذخكات المقيجة بالبؾرصة المرخية

 الحدابات بعميلو      
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ا سقا ستتترحا س خررتتترحصتتتشجب  ج حجل تتتلإح تتتنح  تتتلحا حفتتتجعحشأتتت حستتتسس امحا ساش تتترحج  جشتتت امحا  ستتتقدح
حسقا سر. أسدهه  رحا رج ه  ر حرسجح  امح كثقحد قةحجختا رح سسأ جتحصشجشرحشس لحا 

(حإ  حج هخح ت ع قحستأ  ح لت ترحا  خرت ح7878 ح هصأتحختاسرحشأ ح وعلى النكيض مؽ  لػ
ا رشجش ح سقا  حا حدج جتحشأ ح هخةححيس حا ساش ح ذ  حالاس سقاتلر حجلدقتح ألإحا لتاسرحا س  رح
ا دتتأ  رحرش  جتترحلا خفتتجدحخت تترحا  خرتت حا رتتشجش ح سقا تت حا حدتتج جتح سذتتجهلاتحش شتترحا لتاستتر.ح

إ  حج هخحلققحب نح شذ تحا سقا سرحا س خرررححHardies  et al. (2018 شسجح مح  هصلحختاسرح ب
صشجب  جحجا سشذ تحر قحا س خرررحل ح سللاتحا ه هعحل حا خ  ح تنحا شتهعحا ثتج   حجل تلإح تج      ح

إ ت حج تهخحادت  بحMinutti‐Meza (2013 شأت حا ذتقرجتحا  أج ي تر.حجءج سثتلح تمح  هصتلحختاسترح 
ح .ح هخةحا سقا سرحب نح شذ تحا سقا سرحا س خرررحصشجب  جحجا سشذ تحر قحا س خرررل ح

التخرييص الرييناعي لمخاقيييب  ح شتتجتتح ستتضحا لتاستتجتحإ تت حإ يج  تترحاش دتتجتحوفييي سيييا   خييخ
الحدييابات إحييج  محييجدات جيييج المخاجعيية معبييخًا عنيييا بأتعيياب المخاجعيية وبتؾقيييت إصييجار تقخيييخ 

 Habib et al., 2011; Ezat, 2015; Handayani)ختاسترحدأرتتحالمخاجعية. فميؽ ناحيية،
and Ewing, 2019; Habib et al., 2019)إ ت ح  ح قا ت حا حدتج جتحا س خرت حصتشجب  جحح

 يه ح جخت احشأ ح ر  محا سخج قحا   ح ها  حا سس لح ذتيلح لزتلح رجت ترح   تقحا س خررت ن حرستجح  ح
جح  دت حج   تجح  تلح أ ستقبحشأت ح  لسترحا  رتجتلقحح ل  حد قةح كثقحل حاك ذجبحا  حقلفجتحا جههقلر  ج  ز 

ا سج  تترح أسستت ل حجءج  تتج  ح رتته ح تشتتلاخح رتتجتلقح قا ستتترح ذتتيلح ستتقع؛ح  ح  سجتتلحلتت حإصتتلاتح رتتتجتلقح
ا سقا ستتر حجل تتلإح لتتق اح  ذتتج  حإ تتقالاتحجد تتهاتحشسأ تترحا سقا ستترحلتت ح شذتت تح فتت حا رتتشجشر حج فاتتمح

 ح تتمح  هصتتلحختاستترحوعلييى النكيييض مييؽ  لييػ ذتتيلح ستتقع.حح  ذتت رح شذتت ةحا سس تتلحلتت ح فتت حا رتتشجشر
إ  ح  رحش  رحب نحا سقا  حا س خر حصشجب  جحج ه  تححAbdillah et al., 2019) ح7878 محمد ح

  رقلقحا سقا سر.ح

 ,Zerni, 2012; Scott and Gist, 2013; Nagy) هصتأتحختاستر، وميؽ ناحيية أخيخ  
2014; Bae et al., 2019)إ ت حج تهخح ت ع قحإ جتجب ح أ خرت حا رتشجش ح سقا ت حا حدتج جتحح

إ تت حج تهخحادتت  بحلتت ححMinutti‐Meza (2013 تتمح  هصتتلحختاسترح بينمييا  شأت ح  ستتجبحا سقا ستر.
ونتي يية .ح  ستتجبحا سقا ستترحبتت نح شذتت تحا سقا ستترحا س خررتترحصتتشجب  جحجا سشذتت تحر تتقحا س خررتتر

كيييلٍ ميييؽ جييييج المخاجعييية ودقييية رأييييو بذيييأن  لتيييأثيخ التخريييص الريييناعي لمخاقيييب الحديييابات عليييى
الاسيييتمخارية؛ فيييرن الباحشييية تتؾقيييع أن تفاعيييل التخريييص الريييناعي لمخاقيييب الحديييابات ميييع جييييج 
المخاجعيية ينييتن متليييخًا تفاعليًييا ججيييجًا، مييؽ شييأنو أن يييؤثخ إي ابًييا أو سييلبًا علييى العلاقيية بيييؽ جيييج 
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ؽ اشيتقا  الفيخض الفخعيي الشياني للبحيث فيي المخاجعة ودقة رأيو بذأن الاستمخارية. وبالتيالي، يمكي
حصؾرتو البجيلة، على النحؾ التالي:

ح
حح

وبذأن العلاقة بييؽ ح يؼ منذيأة مخاقيب الحديابات عليى العلاقية بييؽ جييج المخاجعية وبييؽ دقية 
ا  كج  فحا س ه سرح سل حإصلاتححتتدايجلسدحر قححجمح شذ ةح قا  حا حدج جتحرأيو بذأن الاستمخارية، 

ت  ح سللح ذ  حالاس سقاتلرح سس لح  سثقح   حا ه هعحل حد  ح نحا شهعحا ثج  ( حجل لإحلأ امح سج ه ح
حتيينخفض حجرتت  لإح-NonحBig4 تتنحضاتتقتح ك تتقح دتتسس امحج كتتج  فح رجضاتت ح ك تتقح رجت تترح سشذتت تح

 الاستت  شجلحشتتنح شذتت ةحا سقا ستتر( حا  كتتج  فحا س ه ستترحا شج جتترح تتنحا ه تتهعحلتت حد تت ح تتنحا شتتهعحالأجلح
 Berglund et)جل لإحلأ ح ل امح جشلةحر  قةح تنحا سست لحجءج  تج  حلاح  ت عقج ح خدتجتةح حتلحا سست لح

al., 2018)ح.ححححح

إ ت حج تهخح ت ع قح حجتمح شذت ةح قا ت حا حدتج جتحشأت ححXiao et al. (2020ج هصتأتحختاسترح 
 Geiger) حدج جتح ذ  حالاس سقاتلر.حرسجح شجتحا دسضا س  رحب نح الحا سقا سرحجخ رحت  ح قا  حا

;and Rama, 2006; Berglund et al., 2018; Sanoran, 2018إ ت ح) 7878 ذتج ط حح
ح توحدأرتتح أتتلإحاخيتلاف دقية رأي مخاقييب الحديابات بذيأن الاسييتمخارية بياختلاف ح يؼ منذييأتو، 

 سحجستتدرحجا سقا ستترحالأتءستترحا ك تتقتحا لتاستتجتحإ تت ح  حت  ح قا  تت حا حدتتج جتحا تت  نح ش ستته ح سشذتت تحا
Big4كثتتتقحخ تتترح ذتتت  حالاستتت سقاتلرح رجت تتترح سقا  تتت حا حدتتتج جتحا تتت  نحلاح ش ستتته ح سشذتتت تحا سحجستتتدرحح 

 ستللاتحا خ ت حستهالحرتج ح تنححBig4.حإلح رتلح تلتح شذت تح-NonحBig4جا سقا سرحالأتءسترحا ك تقتح
إ تتت حإصتتلاتحت  ح ستتتللح ذتتت  ح Big4 ا شتتهعحالأجلح جحا ثتتتج  .ح ج ضاتتجلرحإ تتت حل تتتلإح س تتلح شذتتت ت

الاستت سقاتلرح أسستت لحا س سثتتقلنحح تت ح  جش تتهاحا  ستتقدح سختتج قحا  رجضاتت ؛ح  ح رتتلح تتل امحا ه تتهعحلتت ح
حا خ  ح نحا شهعحا ثج  .ح

كستجح رتته ح شذت تحا سقا ستترحر  تقةحا حجتتمحب رتل محدتتل جتح قا سترحلاتح تتهخةح ق فسترحجل تتلإح أحفتتجعح
ذت تح خدتج قح ك تقحلت حا دتسسرحلت ححج ترحلذتأامحلت حشسأ ترحشأ حسسس ام حح وح تلح  ستقدح أتلإحا سش

ا سقا ستتتر حرستتتجح  ح تتتل امح  ا تتتجح كشه ه  تتترحج تتتهاتخح ك تتتق حج تتتل امح قا  تتتهححدتتتج جتحلججحد تتتقةحجرفتتتجلةح
 ;Achyarsyah, 2014; Pham et al., 2017)ُ سيتشامح تنحاك ذتجبحا  تشحلت حا رتها محا سج  ترح

Wang et al., 2014)است ج.حلت ححت نح تمح  هصتلحختح(El-Dyasty, 2017; Yasser and 
Soliman, 2018)إ  حج هخحش  رحب نححجمح شذ ةح قا  حا حدج جتحج هخةحا سقا سر.حجءج سثلح محح

H3b دقة رأي مخاقب الحدابات بذيأن اسيتمخاريةعلى المعنؾي ل يج المخاجعة تأثيخ ال: يختلف 
 تخررو الرناعي. ختلافاب الذخكات المقيجة بالبؾرصة المرخية

 لمخاقب الحدابات.      
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لت ح-Non حBig4 حBig4إ ت حج تهخحلتققحبت نح شذت تححHardies et al. (2018  هصتلحختاسترح 
رجتحا  أج ي تتر.حجا فرتتتح ساتتجح ستتللاتحا ه تتهعحلتت حا خ تت ح تتنحا شتتهعحا ثتتج  حجل تتلإح تتج      حشأتت حا ذتتقح

 -Non حBig4لاح ه لحلققحب نح شذ تححSOXل ح   ح سلح قحأرححMyers et al. (2014ختاسرح 
 Big4  ل ح سللاتحا ه هعحل حا خ  ح نحا شهعحا ثتج   حب شستجح  تلح قحأترحSOXحرج تتح شذت تح Big4ح

ح أه هعحل حد  ح نحا شهعحا ثج  .ح ح  لحاح سجلا 

ح ييؼ منذييأة مخاقييب الحدييابات  شتتجتتح ستتضحا لتاستتجتحإ تت حإ يج  تترحاش دتتجتححوفييي سيييا  اخييخ،
 س  تقح شذت تحإحج  محجدات جيج المخاجعية مقاسية بتؾقييت إصيجار تقخييخ المخاجعية. فميؽ ناحيية، 

ا سحجسدرحجا سقا سرحر  قةحا حجمح جختةحشأ حإ قالحشسأ رحا سقا سترح يفتجلة حجليته ح تل اجح تلجلحز شت ح
ا سرحل حا ه تحا سشجس  حجل لإحلأ اجح جختةحشأ ح ت بحرتهاختح ذتقلرحلاتح اتجتاتح كسجلحشسأ رحا سقح

شج  تترح ج ضاتتجلرحإ تت ح تتلتل امحج تت ه أامح ذتتيلح دتت سق حج تتنحعتتمحهتت ح كثتتقحد تتقةح تتنحر قهتتج حرستتجح  اتتجح
 د   دحاس   لح رش جتح كثقح  هت احل حشسأ رحا سقا سر ح  اح رلح ل اجحا ه تحا  ز ح سسأ رحا سقا سترح

 Mukhtaruddin et al., 2015; Abernathy et)  سجتلح أتلإحا سشذت تح صتلاتح رقلقهتجحح  
al., 2017; Habib et al., 2019)ح.ح

 س  تتقح قا  تتهحا حدتتج جتحا تت  نح ش ستته ح سشذتت تحا سحجستتدرحجا سقا ستترحالأتءستترححومييؽ ناحييية أخييخ ،
ا ك قتح كثقحاس ر   ر حج نحعمح ح ججح قا  هحا حدج جتحهؤلالح ه تح  هلح أ فتججدح تدحا سس تلحششتلح
ح ج هخح  اشجتح  سأ ح سسأ رحا سقا سر حرسجح  امح كثقحح ت ا حجلح ج ه ح  تقالاتح قا سترح كثتقحشتسهلا 

ح شأتت ح رجت تترح   تتقهم ح تت اح  تت دقح رقلتتقحا سقا ستترح تتنح ر تتقهم حجل تتلإحلأ اتتمح  سقضاتته ح سختتج قح رتتجد 
(Hassan, 2016) حلت ححت نح تمح  هصتلحختاسترح.Ezat, 2015; Abdillah et al., 2019ح)

ونتي ية لتيأثيخ  ه هخح  رحش  رحب نححجتمح شذت ةح قا ت حا حدتج جتحج ه  تتحإصتلاتح رقلتقحا سقا ستر.ح
مخاقب الحدابات على كلٍ مؽ جيج المخاجعة ودقة رأيو بذأن الاستمخارية؛ فرن الباحشة ح ؼ منذأة 

تتؾقع أن تفاعل ح ؼ منذأة مخاقب الحدابات ميع جييج المخاجعية ينيتن متلييخًا تفاعليًيا ججييجًا، ميؽ 
شييأنو أن يييؤثخ إي ابًييا أو سييلبًا علييى العلاقيية بيييؽ جيييج المخاجعيية ودقيية رأيييو بذييأن الاسييتمخارية. 

حبالتالي، يمكؽ اشتقا  الفخض الفخعي الشالث للبحث في صؾرتو البجيلة، على النحؾ التالي:و 

ح

ح
 

H3c دقيية رأي مخاقيب الحدييابات بذيأن اسييتمخاريةعليى المعنييؾي ل ييج المخاجعيية تيأثيخ ال: يختليف 
 ح ؼ منذأتو. ختلافاب الذخكات المقيجة بالبؾرصة المرخية

 لمخا
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وبذأن العلاقة بيؽ تظبيق مجخل المخاجعة المذتخكة على العلاقة بيؽ جيج المخاجعية ودقية رأي 
م ستتقبح تتلدلحا سقا ستترحا سذتت قررح   تت حا سسأ تترحا  تت ح تت محل اتتجحمخاقييب الحدييابات بذييأن الاسييتمخارية، 

 كأ فحاعش نح جح كثقح نح قا   حا حدج جتحا   نح ش سه ح سيج  ح حجسدرحج قا سترح شفرتأرح سقا سترح
ا رتتها محا سج  تتر ح ح تتوح ذتت ق حرتتلح شاستتجحلتت ح خ تت طحشسأ تترحا سقا ستتر حجا جاتتلحا س تت جلح عشتتجلح شف تت ح

الاستت ش ج جت حجءستتلحإ ستتج حشسأ تترحا سقا ستترح تت محإصتتلاتح رقلتتقح قا ستترحجاحتتلححشسأ تترحا سقا ستتر حج فدتت ق
ح(.ح7805 ه دحشأ  ح شاسجح ا سجص  ح

اختلاف جيؾدة المخاجعية، وميؽ ثيؼ دقية رأييو بذيأن الاسيتمخارية ج لح شجتتح سضحا لتاسجتحإ  ح
 ;Zerni et al., 2012ح؛7805 ا سجصت  باختلاف مجخل المخاجعية المذيتخكة. إ  وجيجت دراسية 

Marnet, 2021) Ittonen and tronnes, 2015;ع ق احإ ججب  جح سلدلحا سقا سرحا سذ قررحشأ حح  
تتجح اتت احا ستتلدل. وعلييى النكيييض مييؽ  لييػ،   تتهخةحا سقا ستتر حجل تتلإح لتتق اح  لتتجخةحخ تترح خ تترحا سقا ستترحجلر 

ظتلحا ذتقرجتحا  ت ححإ ت ح  ح تهخةحا سقا سترح تشخفضحلت حDeng et al. (2014) هصتأتحختاسترح
اد تتجتتح فس تتلح تتلدلحا سقا ستترحا سذتت قررح رجت تتر ح ج ذتتقرجتحا  تت حاد تتجتتح تتلدلحا سقا ستترحا فقخ تتر ح

حجل لإح د  حا خفجدحاس ر   رح قا  حا حدج جتحل حظلح لدلحا سقا سرحا سذ قرر.

تخكة مجخل المخاجعة المذ شجتتح سضحا لتاسجتحالأدقتحإ  حإ يج  رحاش دجتححومؽ ناحية أخخ ،
إلح .إحج  محجدات تؾقيت إصجار تقخيخ المخاجعة وأتعاب المخاجعة كمؤشخيؽ لكياس جييج المخاجعية

إ  ح   ح لح ؤعقح     ح لدلحا سقا سرحا سذ قررحإ جج  جح جحسأد جحشأت ححEzat (2015 شجتتحختاسرح 
ز  نح  اجلحشسأ رح لح هلقحا سقا سرحا سذ قررحا ه تحجا جالحا  . فمؽ ناحية،  ه  تح رقلقحا سقا سر

ا سقا سترح دت  حزلتجخةحشتلخحا ستهظف نحجا  دتا  تحا س جحتترح سقا سترحا ذتقرجت ح ستجح رأتلح تنح ختتج قح
تتجح دتت  ح رجستتمحا سستتلحبتت نح قا  تت حا حدتتج جت حالأ تتقحا تت  ح تتؤخ حإ تت ح سج تتلح ه  تتتح ا سقا ستتر حج  ز 

ا تت ححدتتج جتحإ تت حزلتتجخةح تتلح تتؤخ حالاش ستتجخحشأتت ح كثتتقح تتنح قحومييؽ ناحييية أخييخ ،   رقلتتقحا سقا ستتر.
ا خ لجتحجا سذي تح عشجلحشسأ رحا سقا سر حح وح يه ح كلح قا  حإ قالاتحدجصترح سقا سترحا رتها مح
ا سج  تتر حرستتجح تتلح تتؤخ حا سقا ستترحا سذتت قررحإ تت حاح ستتجلحإصتتلاتحت  ح ستتلل حجا تت  حبتتلجتعح تتؤخ حإ تت ح

هخحا  سل  ت ح سجح ؤخ حإ  حزلجخةحزلجخةحا ه تحا سد  ققح نح  لحإخاتةحا ذقررح أقخحشأ حششجصقحجءش
دأرتتحختاسترح محمد ح. وفيي ىيحا الدييا ، ا ه تحا سد  ققح نح  لحا سقا  ح صلاتح رقلقحا سقا سر

(حإ  ح  ح     ح لدلحا سقا سرحا سذ قررح ؤخ حإ  ح سج لحEzat,  2015ح؛7878ا هر ل حح؛7878
  رقلقحا سقا سر.
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إ ت ح  حح(Andre et al., 2015; Haak et al., 2018) هصتأتحختاست جحوفيي سييا   خيخ،  
ب شستجح تمح ا ذقرجتحا   ح رته حب فس تلح تلدلحا سقا سترحا سذت قررحستهبح  حستلح  ستجبح قا سترح ق فستر.

إ ت ح  ترحش  ترحبت نح تلدلحا سقا سترحا سذت قررححIttonen and tronnes (2015  هصتلحختاسترح 
المخاجعة المذتخكة على كلٍ مؽ جيج المخاجعية ودقية ونتي ة لتأثيخ تظبيق مجخل  ج  سجبحا سقا سر.

رأي مخاقب الحدابات بذيأن الاسيتمخارية؛ فيرن الباحشية تتؾقيع أن تفاعيل ميجخل المخاجعية المذيتخكة 
مع جيج المخاجعة ينتن متليخًا تفاعليًا ججيجًا، مؽ شأنو أن ييؤثخ إي ابًيا أو سيلبًا عليى العلاقية بييؽ 

الحدييابات بذييأن الاسييتمخارية. وبالتييالي، يمكييؽ اشييتقا  الفييخض  جيييج المخاجعيية ودقيية رأي مخاقييب
 الفخعي الخابع للبحث في صؾرتو البجيلة، على النحؾ التالي:

ح
 

 ثمني ية البح -3
ستت خلا حش شتترح حيس تترحاد دتتجتحلتتقجدحا دحتتوح تتنحدتت لحاا ذتت حا     رتت حلتت حهتت احا دحتتوح  شتتججلح
د دتجتح أتلإحا فتقجدح.حجلارا سرتقلحج  هتصترا سر تلةح حر تقحا سج  ترشتقررح تنحا ذتقرجتحح88 يه رح نح

.حجم سجح أ ح ستقدحا دجحثتر ح كتلحBinary Logistic Regressionس خلا حالا حلاتحا أه د  حا مح
 تتقالاتحا لتاستترحاخجاتحجح  تتنحا سج ستتدحجش شتترحا لتاستتر حج ستتهلجحا دحتتو حجق تتج ح    تتقاتحا لتاستتر حجح

  تتج  حاد دتتجتحلتتقجدححق ا تتد حرتتج  حا سدتت خل رحلتت ح حأ تتلحا   ج تتجت حجحخجاتحا  حأ تتلحا  ا     ك تتر حجح
حا دحو حجل لإحشأ حا شحهحا  ج  .

 م تمع وعينة الجراسة 3-1
 حد لحا ف تقةح تنح ج  هتصرحا سرقلر  كه ح ج سدحا لتاسرح نح س دحا ذقرجتحا سدجهسرحا سر لةح

 ح ستتلحاستت دسجخحا سؤسدتتجتحا سج  تتر حجل تتلإح خزتتهشاجح رهاشتتلح شل س تترح7878جح تت حشتتج حح7807شتتج ح
تجحشأت ح شأت  حق تج حجالرتجححدجصترحباتجج   أدجتح  Basioudis et ؛ح7870؛حمحمد ح7878 حق جس 

al., 2008تمحاد  تجتحش شترح حيس ترح تنحهت عحا ذتقرجتح تدح قاشتجةح تهالقحا دحتوحجلاد دجتحلتقجدح). ح 
(ح  ح  زتتسنحا ر تتجعحا تت  ح7(ح  ح رتته حبشذتتقح ها ساتتجحا سج  تترح ج جش تت حا سرتتق  ح 0:ح را  ج  تتحجبا ذتقح
 كلح  جعحل حرلححا رلتةحا خاتلرحدجبح    قحح سجح سيّنح نح لحجل لإشقرجتحشأ حالأح5اد  جتعح  مح

(ح  ح كه حا رها محا سج  رحجا  زجحجتحا س سسرح  جحرح كجلترحا ذتقرجتحدت لح3 ح سشرح ج  رحشأ ححلة
لتاستتتر.ح(ح  ح يتته ح  أتتغحالأ ستتجبحرسؤشتتقحشأتت ح اتتلحا سقا ستترح  تتجححدتت لحل تتقةحا 4 حل تتقةحا لتاستتر.

H3d دقيية رأي مخاقييب الحدييابات بذييأن اسييتمخاريةعلييى المعنييؾي ل يييج المخاجعيية تييأثيخ ال: يختلييف 
 تظبيق مجخل المخاجعة المذتخكة. ختلافاب بالبؾرصة المرخية الذخكات المقيجة

 ا
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رتلح جت تحا دجحثترحإ تت حإشتجخةح رتش فحشتقرجتحا س شترحإ تت حلشتلخحشتقرجتحرتتلح  تجعححلا خفتجدج   جترح
 حج  تتتجعحا ستتتهاتخحالأسجستتت ر حج  تتتجعحج تتتهاخحا  شتتتجلحجا سرتتتججلاتح  جشتتتجتحهتتت :ح  تتتجعحا سرتتتجتاتح تءستتتر

ح(ح ذتجهلة378(حشتقررح ستلخح ذتجهلاتح 88 تلحبأتغحشتلخحشتقرجتحا س شترح جحدل   حج  جعحصتشجش .ح
حح(.0 جا سهضارح ج سأح حت مح

 نمؾ ج البحث وقياس متليخات البحث 3-2
 ستتتهلجحا دحتتتوح جا تتت  ح لاتتتقحح: تتتنحد دتتتجتحا س  تتتجتحا   ع قلتتترح حتتتلحا لتاستتترح شتتتججلحرتتتل حا   أتتت ح

  .(( حجر ف رحق ج حا س   قات0 ج ذيلحت مح 

 
 

 : نموذج البحث فً ظل التحلٍل الأسبس1ًشكل
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 ( كيفية قياس متليخات الجراسة:1ويؾ ح ال جول رقؼ )

 قياس متليخات الجراسة :1ججول
 

 المتغٍرات
نوع 

 المتغٍر
 المرجع قٍبسه

 يُعذل  انقذسث الإداسٚج

ٔرنك ينٍ لان ل   دقنذٚش  Demerjian et al. (2012ةإعذخذاو ًَٕرج )

نهًعادنج انذانٛج نكم قطاع عهنٗ    α0 , α1 , α2, α3, α4 , α5  يعهًاح 

( ٔانذنننٙ دعتنننش عنننٍ انقنننذسث الإداسٚنننج )انك نننا ث εitحنننذِ نبغننناا انتنننٕاقٙ )

يٍ لا ل ًَٕرج اَبذاس دٕةخ ٔرنك الإداسٚج(
5
 Tobit regression: 

 Firm Efficiency
10

 = α0 + α1Ln (Total Assets)
11

 + 

α2Market  Share
12

 + α3Positive Free Cash Flow
13

 + 

α4Ln(Age)
14

 + α5 Foreign Currency Indicator
15

 +  

Year Indicators
16

 + ε 

  Febriana 

and Agus,                 

2020 

طٕل فذشث اسدتاط 

يشاقب انبغاةاح يع 

 عًٛهّ

 .tةعذد عُٕاح دعاقذ يشاقب انبغاةاح يع عًٛهّ حذٗ انغُج  يُعذل 

Buntara and          

Adhariani, 

2019 

انذخصص انصُاعٙ        

 نًشاقب انبغاةاح
 يُعذل 

ةانبصج انغٕقٛج نًُشأث انًشاجعنج   عنذد عًن   يُشنأث انًشاجعنج دالانم 

 قطاع يعٍٛ / اجًانٙ  انعً   دالام َقظ انقطاع
 5555محمد، 

حجى يُشأث يشاقب     

 انبغاةاح
 يُعذل

ُٚذًنٙ  ( ارا  كاٌ يشاقب انبغناةاح5)يٍ لا ل يذغٛش ًْٔٙ ٚألاز انقًٛج 

 يُشآح يشاجعج، ٔٚألاز انقًٛج )ص ش(  ةخ ف رنك4لأكتش 

 

Abernathy 

et al., 2017 

                                                 
حح0ج محاس خلا ح سهلجحا حلاتح هءتحلأ حا س   قحا  ج دح ا كفجلةحا كأ رح أذقرر(ح  قاجححق س اجح جحب نحصفقح حح9

Firm Efficiency 08 كفتجلةحا كأ ترح أذتقررحج رتلتح تنحدت لحا سسجخ ترحا  ج  ترح جست خلا ح حأ تلح  أترحا   ج تجت:حاData Envelop 
Analysisحلرلح محالاش سجخحشأ حبق ج  ح DEAPح  رل قحا كفجلةحا كأ رح أذقرر.ح

 Firm Efficiency = (Sales) /  (v1CoGS + v2SG&A + v3PPE + v4 R&D + v5 OtherIntan + v6Goodwillح
+v7OpsLease) 

:ح كأفتترحا دزتتجشرحCoGSج سثتتلح خق تتجتحا ذتتقرر حب شستتجح  سثتتلح تتلد تحا ذتتقررحلتت حرتت ح تتنححt:ح   ستتجتحا دتتشرححSalesح-ح تتو:
:ح رتتقجلجتحR&D حt:صتتجل حالاصتهلحا ثجب ترحلتت حبلا ترحا دتشرحPPE حt:ا  كتج  فحا خاتلتترحجا   ي ترح أدتشرSG&A حtا سدجشترح أدتشرح

:شرتتتلحOpsLease:ا ذتتتاقةحا سذتتت قاع حGoodwill:الاصتتتهلحر تتتقحا سأسهستتترحالادتتتقت حOtherIntan حا دحتتتهثحجا   تتتهلقحا سقستتتسأر
ح(.(Febriana and Agus, 2020الا ججتحا  ذ  أ حا سقسسلح

ح(.(Febriana and, Agus, 2020حt:حا أهرجتل محا    س ح  سج  حاصهلحا ذقررحل ح اج رحا دشرحLn(Total Assets)ح00
 Febriana and)حtشرت  حا دته  ح أذتقررحبح   ستجتحا ذتقررح/حا ستج  ح   ستجتحا رتشجشرحلت حا دتشرح:حا حMarket  Shareح07

Agus, 2020).ح
(حالاححررتتحا ذتقررح تللرجتح رل ترححتقةح ه دتر ح0:حجلرتج ح تنحدت لح    تقحجهست ح  دت حا ك سترح Positive Free Cash Flowح03

ح(.(Febriana and, Agus, 2020 جل د حا ك سرح صفق(ح خ بحل لإ
ح(.(Febriana and Agus, 2020 :ح ج أهرجتل محا    س ح سسقحا سشذ ةحLn(Age)ح04
(حالاححررتتحا ذتتقررحاتءتجحح جحددتتج قح تتنح0:حجلرتتج ح تنحدتت لح    تقحجهستت ح  دت حا ك ستترح حForeign Currency Indicatorح05

ح(.(Febriana and, Agus, 2020 حخ بحل لإ حجل د حا ك سرح صفق(ح tا سس تحالا ش  رحل حا دشرح
ح(.(Febriana and Agus, 2020حt:ح نحد لح ؤشقح     قحجهس (ح أدشرححYear Indicatorsح06
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يذلام انًشاجعج        

 انًشذشكج
 يُعذل

( ارا قاينخ انشنشكج ةذ عٛنم ينذلام 5يٍ لا ل يذغٛش ًْٔنٙ ٚألانز انقًٛنج )

 انًشاجعج انًشذشكج، ٔٚألاز انقًٛج )ص ش( ةخ ف رنك
Ezat, 2015 

حجى يُشأث عًٛم       

 انًشاجعج
 ةانهٕغاسٚذى انطتٛعٙ لإجًانٙ الأصٕل. سقاةٙ 

Marnet, 

2021 

عًش يُشأث عًٛم 

 عًٛم انًشاجعج
 سقاةٙ 

ةانهٕغاسٚذى انطتٛعٙ نعنذد عنُٕاح قٛنذ انشنشكج ةانتٕسصنج انًصنشٚج حذنٗ 

 . tانغُج 

Gul et al., 

2018 

انٕضع انًانٙ  نًُشأث     

 انًشاجعج عًٛم
 سقاةٙ 

ةذلانج َغتج انشفع انًانٙ يٍ لا ل قغًج اجًانٙ الانذضاياح عهنٗ اجًنانٙ 

 الاصٕل.

Cellica and 

Kurnia,      

2016 

 جٓذ انًشاجعج

 

 

 يغذقم 

 

 

ٚنننذى قٛاعنننّ فنننٙ انذبهٛنننم الاعاعنننٙ ةذلاننننج خدعننناا انًشاجعنننج ينننٍ لاننن ل 

فنٙ دبهٛنم انبغاعنٛج انهٕغاسٚذى انطتٛعنٙ نًتهنا الأدعناا، ةًُٛنا ٚنذى قٛاعنّ 

ةذلاننج دٕقٛننخ اصننذاس دقشٚنش انًشاجعننج ٔٚننذى حغناةّ ةانهٕغنناسٚذى انطتٛعننٙ 

نعننذد الاٚنناو يننٍ َٓاٚننج انغننُج انًانٛننج حذننٗ دنناسٚح دٕقٛننع يشاقننب انبغنناةاح 

 عهٗ دقشٚش انًشاجعج.

Lee and 

Lim, 2021 

 

Xiao et al., 

2020 

دقج سخ٘ يشاقب         

انبغاةاح ةشأٌ     

 الاعذًشاسٚج

 داةع   

( فننٙ  ننم عنن يج سخ٘ 5ٔٚقنناط يننٍ لانن ل يذغٛننش ًْٔننٙ ٚألاننز انقًٛننج )

يشاقنننب انبغننناةاح ةشنننأٌ الاعنننذًشاسٚج خ٘ فنننٙ حنننانذٙ انقتنننٕل ٔاننننشف  

ٔٚننذى انبكننى عهننٗ يننذٖ  انصننبٛبٍٛ، ٔٚألاننز انقًٛننج )صنن ش( ةخنن ف رنننك

ع يج سخّٚ يٍ لا ل ينذٖ الادغناب ةنٍٛ َذنانم  ًَنٕرج 
55
  Altman Z 

score ٌكًؤشش عهٗ انذُتؤ ةنانذعرش انًنانٙ، ٔسخ٘ يشاقنب انبغناةاح ةشنأ

 يٍ لا ل انًعادنج انذانٛج: Z  الاعذًشاسٚج، حٛث ٚذى احذغاا قًٛج

Z=1.2*X1
55

+1.4*X2
55

+3.3*X3
55

+0.6*X4
55

+1.0*X5
55

 

 

Budisantoso 

et al.,                              

2017 

 

 التظبيكيةأدوات وإجخاهات الجراسة  3-3
م ستتتتجح  سأتتتت ح تتتت خجاتحا لتاستتتتر حاش ستتتتلتحا دجحثتتتترحشأتتتت حا   ج تتتتجتحا فسأ تتتترحا تتتتهاتخةح تتتتج رها محا سج  تتتترح
تتجحشأتت ح رقلتتقح قا تت حا حدتتج جتح ذتتقرجتحا س شتترحا س جحتترح جا  زتتجحجتحا س سستترح ذتتقرجتحا س شتتر حج  ز 

 /https://www.Mubasher.info/markets/ EGX)شأ حا سه دحا  ك قج  ح دجشقح أسسأه جتح

                                                 
لتج ح أتلإحا ذتقررح رتشرحح7.99اك تقح تنححZا  ش تؤح تج  سثقح جحالاست رقاتحا ستج  ح أذتقرر حلتتلاحرج تتحق سترححZُ سينح نحدت لحق سترحح07

لج ح ألإحا ذقرجتح رشرحشأ حا اجح  سثقةح ج  تج  حلت ححت نحالاحرج تتحح0.80ا لح نححZشأ حا اجح د رقةح ج  ج  حب شسجحالاحرج تحق سرح
ب رد محح(Budisantoso et al., 2017)ل  اجح ردح ألإحا ذقررحل حا سش ررحا ق جخ ر حج لح ج تحختاسرحح7.99:ح0.80ب نححZق سرح

لت  ح أتلإحا ذتقررح كته حاكثتقحاح ستجلأح أ سثتقحا ستج  حح7.7:ح0.80 رتدح تجحبت نححZ ألإحا سش ررحا ق جخ رحا  ح ش ر  نحلتلاحرج تحق سترح
ل تتللحل تتلإحشأتت حج تتهخح ؤشتتقح ف تتفح ح سج  تترح سثتتقح أتتلإحا ذتتقررحح7.99:ح7.7بتت نححZا ح رتتشرحشأتت حا اتتجح  سثتتقة حا تتجحالاحق ستترح

 رشرح ألإحا ذقرجتحشأ حا اتجح دت رقةحح7.7اك قح نحZرشرحشأ حا اجح د رقة.ححجءج  ج  حلجلاحرج تحق سرحج كش حر قح ههق ح  ح 
 ذتجهلة(حلرتتلحح378 رتشرح أتلإحا ذتتقرجتحشأت حا اتجح  سثتقة.حجءتتج ق هعح س شترحا لتاسترح ح7.7ا تتلح تنحححZ ج  تج  حب شستجحالاحرج تتحق سترح

 ذتجهلة حح04 ذتجهلة حجر تقح تههق ح أ سثتقحا ستج  حح46رحا  سثتقحا ستج  حح ذجهلة ح ح سأتح043بأ تحشلخح ذجهلاتحا  سثقحا سج  ح
ح ذجهلة.ح007ج د رقةح ج  ج حح

ح. (Budisantoso et al., 2017)بحت  حا سجلحا سج لح/حا سج  حالاصهلح X1ح08
ح. (Budisantoso et al., 2017)بحالاتءجححا سح ج ةح/حا سج  حالاصهلحح X2ح09
 . (Budisantoso et al., 2017)لحجا زقلدرح/حا سج  حالاصهلبحالاتءجحح  لحا فها حX3ح78
ح. (Budisantoso et al., 2017)بحا ك سرحا دهق رح حرهقحا سأك رح/حا ك سرحا لل قلرحلا سج  حا ل ه حX4ح70
ح. (Budisantoso et al., 2017)بحصجل حا س  سجتح/حا سج  حالاصهلحX5ح77

https://www.mubasher.info/markets/%20EGX/%20stocks/COMI/financial-statements
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stocks/COMI/financial-statements)ح ج ضاتتتتتجلرحإ تتتتت حالاستتتتت سج رح ج   ج تتتتتجتحا س جحتتتتترحشأتتتتت ح.
(حwww.egx.com.eg/ar/NewsSearch.aspx?comا سه تتدحا  ك قج تت ح أ هتصتترحا سرتتقلرح 

 أحرتتهلحشأتت ح حجضاتتقحا  ستتجعحا جسي تترحا سج تترحا سجخ تتترح أذتتقرجتحجا  تت ح تت محا حرتتهلح شاتتجحشأتتت ح
جحشأ حختاسرح  بهحا س  ح (.حج لح ج تحا دجحثرحب جا  حا   ج جتحا س أهءرح7870  سجبحا سقا سر حق جس 

حلاح دجبحرلح    قح نح    قاتحا لتاسر.ح

ا دجحثتترحب جا تت حا   ج تتجتحا س أهءتترح ك تتج ح    تتقاتحح  تجحم ستتجح  سأتت ح تتت قالاتحا لتاستتر حلرتتلح ج تتت
ا لتاستتر.حمدج شدتتدرحلاح دتتجبحب ج تتجتحا رتتلتةحا خاتلتترحلرتتلح تتمحاستت خلا ح ستتأهبحالا حتتلاتحا  هءتتتح     تت ح

تجحشأت حححDemerjian et al. (2012) ستهلجح  e.g., Berglund, 2015; Berglund et)ق جس 
al., 2018; Gul et al., 2018) جا ت حب ج تجتح  ستجبحا سقا سترحرسؤشتقح ك تج ح اتلح.حرستجح تمح

ا سقا ستترح تتنحدتت لح حجضاتتقحا  ستتجعحا جسي تترحا سج تترحا سجخ تترح أذتتقرجتحا سر تتلةح ج  هتصتترحا سرتتقلر ح
كسجحاش سلتحا دجحثرحشأ حب ج جتحا  رجتلقحا سج  ترحلت ححدتجبحقت محرتلح تنححجتمحا ذتقرر حج دتدرحا قلتدح

ا حدتج جتحلاست خقاجحاستمح قا  ت حا حدتج جتحلاح دتجبحخت ترححا سج  .حرسجح محالاست سج رحب رقلتقح قا ت 
ح خرر حا رشجش  حجر  لإح  حل لحشلخحسشهاتحات دج  ح سس أ .

جلاح دجبح    قحخ رحت  ح قا  حا حدج جتح ذ  حالاست سقاتلر حلرتلح ج تتحا دجحثترح جح دتجبحق سترح
Zسذتتجهلاتحا س سثتتقةح ج   تتجح سذتتجهلاتحا س شتتر حعتتمح ردتت مح أتتلإحا سذتتجهلاتحإ تت ح جستتهش  ن؛ح جسهشتترحاح 

 اتجححZ حج جسهشترحا سذتجهلاتحا سدت رقةح ج   تجحجا  ت حرج تتحق سترح7,7 اجح  لح تنححZجا   حرج تحق سرح
جت  ح قا ت حا حدتج جتح ذت  حZ  حعمح ددحل لإحا  حر ح نح لتحا  هال حب نح  تج  حق سترح7,7 ك قح نح

(حلت حظتلحست  رحت  ت ح  حلت ححج ترح0 سترح الاس سقاتلر حعمحق ج ح ألإحا س   قح س   قحجهس ح  دت حا ك
ا ر هلحجا قلضحا رح ح ن حجا ك سرح صتفق(حلت حظتلحشتل حست  رحت  ت ح  حلت ححج ترحا ر تهلحجا تقلضح

حا خج ئ ح  ح   حج دحل حا خ  حسهالحرج ح نحا شهعحالأجلح جحا ثج  .

 أدوات التحليل ا حرائي 3-4
 تتمحاستتت خلا ح ستتتضح ستتج   حا حرتتتجلحا هصتتتف ح  هصتتت فح    تتقاتحا لتاستتترحرج س هستتتطحجا هستتت طح
جالا حقابحا سي جت .ح  جح ج شددرحلاد دجتحلقجدحا لتاسرحلرلح محاست خلا ح ستهلجحالا حتلاتحا أه دت  ح

Logistic Regression Model حBinaryحجل تلإح تنحدت لحاست خلا حبق تج  ح.SPSSا صتلاتحح
ح.73ت مح

https://www.mubasher.info/markets/%20EGX/%20stocks/COMI/financial-statements


 الحسابات ومنشأته على العلاقة..........أثر القدرة الإدارية وخصائص مراقب                   نيفين صلاح على علىد/

954 

 

حا حراهات الؾصفية لمتليخات الجراسة 3-4-1
 ستتقدحا لتاستترحلتت حهتت عحا ج   تترح هتتمحا حرتتجلاتحا هصتتف رح س   تتقاتحا لتاستتر.حجلهضاتترحا جتتلجلح

(ح هتتمحا حرتتجلاتحا هصتتف ر حجا  تت ح ذتتسلحرتت  ح تتنحا س هستتطحجا هستت طحجالا حتتقابحا سي تتجت ح7ت تتمح 
حج شأ حج خ  حق سرح س   قاتحا لتاسرحا     ك ر.

 ا حراهات الؾصفية لمتليخات الجراسة :2ججول 
 

 أعلى قٍمة أدنى قٍمة الانحراف المعٍبري الوسٍط المتوسط المتغٍر

MA 0.027 0.026 0.208 -0.47 0.58 

GCOA 0.5031 1 0.5077 0 1 

Tenure 8.4250 8 5.05214 1 25 

Spec 0.1085 0.08 0.09367 0.2 0.4 

AS 0.3906 0 0.48865 0 1 

Joint 0.1063 0 0.30864 0 1 

MA*AF 0.3145 0.3118 2.39 -5.55 2.39 

Tenure*AF 98.8835 86.55 61.711 9.90 313.11 

AS*AF 4.8353 0 6.07952 0 14.44 

Spec*AF 1.2792 0.9616 1.13874 0.23 5.16 

Joint*AF 1.2886 0 3.77125 0 14.22 

Fsize 20.1122 20.0849 1.93891 15.55 24.61 

Age 2.6573 2.9957 0.68409 0 3.64 

Lev 0.5599 0.4468 0.72161 0 7.89 

 الإحصا  انٕص ٙ نجٓذ انًشاجعج

AF 11.6030 11.5129 1.03103 9.21 14.44 

Audlag 4.1585 4.0943 0.27288 2.71 5.11 

 حيث 
- MA.ح سثلحا رلتةحا خاتلر: 
- GCOAالاس سقاتلر.:ح سثلحخ رحت  ح قا  حا حدج جتح ذ  ح 
- : Tenureسثتتلح تتهلحل تتقةحات دتتجبح قا تت حا حدتتج جتح سس أتت  ح specح سثتتلحا  خرتت حا رتتشجش ح سقا تت حا حدتتج جتح:

AS:سثلححجمح شذ ةح قا  حا حدج جت حح joint:سثلح لدلحا سقا سرحا سذ قرر حح AF:سجبحا سقا سر.ح   
- MA*AF:ذت قح ثعتتقحا  فتتجشأ ح أرتتلتةحا خاتلتترحشأتت حا س  تترحبت نح اتتلحا سقا ستترح  رجستترح   ستتجبحا سقا ستتر(حجخ تترحت  حح 

 . قا  حا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلر
- Tenure*AF: ذتت قح ثعتتقحا  فتتجشأ ح  تتهلحل تتقةحات دتتجبح قا تت حا حدتتج جتح سس أتت حشأتت حا س  تترحبتت نح اتتلحا سقا ستترح 

 خ رحت   ح ذ  حالاس سقاتلر  رجسرح   سجبحا سقا سر(حجح
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- AS*AF :ذتتت قح ثعتتتقحا  فتتتجشأ ح حجتتتمح شذتتت ةحا قا تتت حا حدتتتج جتحشأتتت حا س  تتترحبتتت نح اتتتلحا سقا ستتترح  رجستتترح   ستتتجبح 
 ا سقا سر(حجخ رحت   ح ذ  حالاس سقاتلر

- spec*AF:ذتت قح ثعتتقحا  فتتجشأ ح أ خرتت حا رتتشجش ح سقا تت حا حدتتج جتحشأتت حا س  تترحبتت نح اتتلحا سقا ستترح  رجستترحح 
    سجبحا سقا سر(حجخ رحت   ح ذ  حالاس سقاتلر

- joint*AF :ذتتتت قح ثعتتتتقحا  فتتتتجشأ ح ستتتتلدلحا سقا ستتتترحا سذتتتت قررحشأتتتت حا س  تتتترحبتتتت نح اتتتتلحا سقا ستتتترح  رجستتتترح   ستتتتجبح 
 ا سقا سر(حجخ رحت   ح ذ  حالاس سقاتلر

-  : Fsizeشس تلحا سقا ستتر حح شذتت ةحجتتمحageشس تلحا سقا ستتر حح شذتت ة:ح سثتتلحشستتقحlevحسشذتت ةا هضاتتدحا ستتج  ح :ح سثتتلح
 .:حح ه  تحإصلاتح رقلقحا سقا سر Audlag ،شس لحا سقا سر

(ح  ح  هسطح د هتحخ رحت  ح قا  حا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلرح  أغح7جل زرح نحا جلجلحت مح 
%ح تتنحشتتقرجتحا س شتترح تت مح قا س اتتجحبهاستت رح قا  تت ححدتتج جتح  دتتسه ح58 ستتجح سشتت ح  حح0.5031

 ج ل رحل حإبتلالحت  اتمح ذت  حالاست سقاتلر.حرستجح ذت قحهت احا جتلجلحإ ت ح  ح  هستطححجتمح شذت ةح قا ت ح
%ح تتتنحشتتتقرجتحا س شتتترح تتت مح قا س اتتتجحبهاستتت رح شذتتت تح39 ح ستتتجح سشتتت ح  ح0.3906ا حدتتتج جتح  أتتتغح

جح  زرح نحا جلجلح  ح  هسطح لدلحا سقا سرحا سذ قررح  أغحا سقا سرحا ك   ستجحح0.1063قت.حج  ز 
ح%ح نحشقرجتحا س شرح س سلحشأ ح لدلحا سقا سرحا سذ قرر.ح08 سش ح  ح

كستتجح  زتترح تتنحا حرتتجلاتحا هصتتف رح  ح  هستتطحل تتقةحات دتتجبح قا تت حا حدتتج جتح سس أتت ح تتلحبأتتغح
ستتشهات حرستتجح  ح  هستتطحح8 تت حا حدتتج جتح تتدحشس أتترح ح ستتجح سشتت ح  ح  هستتطحل تتقةح رتتجلح قا8.4250

%ح نح قا   حا حدج جتح00 سجح ذ قحإ  ح  حح0.1085ا  خر حا رشجش ح سقا  حا حدج جتحبأغح
كج هاح  خرر نحل حصشجشرحا سس ل.حرسجح ذ قحه احا جلجلحإ  ح  حر  ح نح  هسطحا رلتةحا خاتلر ح

شس لحح شذ ةحالأ سجب حجحجم×ح سقا  حا حدج جتححالأ سجب حجا  خر حا رشجش ×حجا رلتةحا خاتلرح
 ح1.2792 ح0.3145 ح0.027ا سقا سر حجق سرحالأ سجب حج ه  تتحإصتلاتح رقلتقحا سقا سترح تلحبأتغح 

(حشأتت حا  تتها   ح تتدحا  تتقابحق ستترحا س هستتطح تتنحق ستترحا هستت طحإ تت ح4.1585 ح11.603 ح20.1122
ححلح ج.ح

×ح تجت ح  تهلحل تقةحات دتجبح قا ت حا حدتج جتح سس أت حكسجح ذ قحه احا جلجلحإ  ح  حالا حتقابحا سي
الأ ستتجب حجشستتقحا ذتتقررح  تتلح تتنح  هستتطحهتت  نحا س   تتقلن حالأ تتقحا تت  ح ذتت قح ستتل حج تتهخحقتت محشتتجلةح

×ححجتمح شذت ةح قا ت حا حدتج جت ا  نحا س   تقلن.حج د تق اح ذت قحهت احا جتلجلحإ ت ح  حرت  ح تنح  هستطح
الأ ستتتتتجب حج دتتتتتدرحا قلتتتتدحا ستتتتتج  ح تتتتتلحبأتتتتتغح×حرحا سذتتتتت قررحالأ ستتتتجب حجا دتتتتتجعحا سشذتتتتت ةح ستتتتتلدلحا سقا ستتتت

شأتت حا  تها   حج  حهشتتج حلق  تجحر  تق احبتت نح شأت حق ستترحج خ ت حق ستترحح( 0.5599 1.2884 ح4.8353 
جحح وحبأغح   ح6.07952 ج شددرح  ألإحا س   قات ح   لإحرج حالا حقابحا سي جت ح  ألإحا س   قاتح ق فس 
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ههح شأ ح نحا س هسطح سجح ذ قحإ  حج هخح ذت تحر  تقحبت نح(حشأ حا  ها  حجح0.72162 ح3.77125
حشقرجتحا س شر حجههحجضادح   س ح ذقرجتح خ أفرحا حجمحجا شذجب.حح

 اختبار الارتباط بيؽ متليخات الجراسة  3-4-2
 محالاش سجخحشأ ح سج لحات دجبحب قسه  ح  حل لح لتحالات دجبحب نح    قاتحا لتاسر.حجم سجح  سأ ح
 جلات دتتجبحبتت نحخ تترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح ذتتت  حالاستت سقاتلرحجا س   تتقاتحا سدتت رأرحجا ق جب تترحجا سُسل تتترح

 قا ت حا حدتج جتحح(حج تهخحش  ترحإ ججب ترحج سشهلترحبت نحخ ترحت  3ا سؤعقةحشأ ت حل هضاترحا جتلجلحت تمح 
 ذتت  حالاستت سقاتلرحجءتت نحا س   تتقاتحا  ج  تترح ل تتقةحات دتتجبح قا تت حا حدتتج جتح سس أتت  حج تتلدلحا سقا ستترح

  ستتتتجبحا سقا ستتتتر( حجرتتتت  لإحج تتتتهخحش  تتتترحات دتتتتجبحر تتتتقح سشهلتتتترحبتتتت نحخ تتتترحت  ح قا تتتت ح×حا سذتتتت قررح
  ستجبح×حاتلر حجا رلتةحا خاتلترحا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلرحجء نحا س   قاتحالأدقتحا  ج  رح ا رلتةحا خ

  ستتجبحا سقا ستتر حجشستتقحا ذتتقرر حج تتلدلح×حا سقا ستتر حج تتهلحل تتقةحات دتتجبح قا تت حا حدتتج جتح سس أتت ح
ا سقا ستتترحا سذتتت قرر(.حجرتتت  لإحج تتتهخحات دتتتجبحستتتتأ  حج سشتتته حبتتت نحخ تتترحت  ح قا تتت حا حدتتتج جتح ذتتتت  ح

×حدتج جت حجا  خرت حا رتشجش حجء نح ألإحا س   تقاتح ا  خرت حا رتشجش ح سقا ت حا حالاس سقاتلرح
ح  سجبحا سقا سر حجحجمحا ذقرر حج ددرحا قلدحا سج  (.

 اختبار الارتباط بيؽ متليخات الجراسة :3ججول 
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 ساسينتائن اختبار الفخوض في عل التحليل الأ -3-5
شأت حة حجل تلإحشأت ححتلح حلاد دجتحلقجدحا دحو حرل حا أه د  ح محالاش سجخحشأ ح سجلجحالا حلات

حا  ج  :حا شحه

 (H1) ول للبحثنتي ة اختبار الفخض الأ  -3-5-1
استتت البحهتتت احا فتتتقدحاد دتتتجتح تتتجحإلاحرتتتج حهشتتتج ح تتت ع قح سشتتته ح جاتتتلحا سقا ستتترح  رجستتترح   ستتتجبح

جلاد دتتتجتحهتتت احا فتتتقدحإحرتتتج   جح تتتمحا سقا ستتتر(حشأتتت حخ تتترحت  ح قا تتت حا حدتتتج جتح ذتتت  حالاستتت سقاتلر ح
ح حهلأرح فقدحشل حرج  ج  :

H0:  سييتمخارية الذييخكات ان أبذيي مخاقييب الحدييابات علييى دقيية رأيمعنؾيًييا لا يييؤثخ جيييج المخاجعيية
 المقيجة بالبؾرصة المرخية.

ح أسسجخ رحا  ج  ر:حج جلاش سجخحشأ ح سهلجحالا حلاتحا أه د  حا س سلخ حجلر ح محاد دجتعحجح
  GCOA=B0+B1AF+B2Fsize+B3age+B4lev+ ε 

 حيث:
- GCOAا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلر :حخ رحت  ح قا  ح AF .ح  سجبحا سقا سر: 
- :Fsizeحجتمح شذتت ةحشس تلحا سقا ستتر ححageح سثتلحشستتقح شذت ةحشس تتلحا سقا ستر ح:lev:سثتتلحا هضاتدحا ستتج  ح سشذتت ةحح 

 شس لحا سقا سر.
حجلح أدحو:جم سجح أ ح هضا رح ش ج  حاد دجتحا فقدحالأ

 (H1نتي ة اختبار الفخض الأول للبحث ) :4ججول 
 

EXP(B) Sig Wald B Model 

0.554 0.018 5.562 4.015 Constant 

1.606 0.007 7.301 0.474 AF 

0.634 0.000 22.200 -0.455- Fsize 

1.153 0.449 0.574 0.143 Age 

0.237 0.001 11.160 -1.438- Lev 

  387.899  -2log Likelihood 

  55.703  Chi-Square 

  0.000  Sig(Chi-Square) 

  0.160  
Cox and Snell 

Square 

  0.213  
Nagelkerke R 

Square 
ح
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(حصتتت ح رحا شستتتهلجحلاد دتتتجتحا س  تتترح حتتتلح4  زتتترح تتتنح حأ تتتلحا ش تتتج  حا دتتتج ررح ج جتتتلجلحت تتتمح 
( حرستتتتتتتتجحبأ تتتتتتتتتحا رتتتتتتتتهةحا  فدتتتتتتتت قلرح أشستتتتتتتتهلجح0.000ا لتاستتتتتتتتر حلأ حا ك ستتتتتتتترحالاح سج  تتتتتتتترح أشستتتتتتتتهلجح 

تجح سستج أ حح( 0.213 0.160  ح(Cox and Snell Square; Nagelkerke R Square)جلر 
شأتت حا  تتها  .حجء حأ تتلح ستتج  تحالا حتتلات ح شتتجتتحا ش تتج  حإ تت حج تتهخح تت ع قحإ جتتجب حج سشتته ح جاتتلح

(حششتتلحق ستترحاح سج  تترح0.474ا سقا ستترحشأتت حخ تترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح ذتت  حالاستت سقاتلرح سرتتلاتح 
رفييض فييخض العييجم وقبييؾل الفييخض البييجيل، القائييل بؾجييؾد تييأثيخ معنييؾي وعليييو فقييج تييؼ ( ح0.007 

ل ييييج المخاجعييية عليييى دقييية رأي مخاقيييب الحديييابات بذيييأن اسيييتمخارية الذيييخكات المقييييجة بالبؾرصييية 
ا ش  جترح تدح تجح هصتأتحإ  ت حح(. وتتفيق ىيحهH1المرخية، وميؽ ثيؼ تيؼ قبيؾل الفيخض الأول للبحيث )

 e.g., Chen et al., 2018; Simamora and Hendarjatno, 2019; Sheikh) ختاستر
and Siddiqui, 2020; Xiao et al., 2020; Haalisa and Inayati, 2021)وتتنياقض  ح

وتيخ  .ح(e.g., Qianya, 2018; Singh et al., 2019; Matozza et al., 2020) ميع
  حالاست سقاتلرح ق تدح  حا   ع قحا  ججب ح جاتلحا سقا سترحشأت حخ ترحت  ح قا ت حا حدتج جتح ذتحالباحشة

إ تت ح  حزلتتجخةحبتت لح قا تت حا حدتتج جتح أجاتتلح دتتجشلحشأتت حلاتتمحا سس تتلح كثتتقحجا تتقالح ر  ستتجتح كثتتقحخ تترح
 سختتج قحا  حقلفتتجتحا جههقلتترحج تتنحعتتمحاك ذتتجبح أتتلإحا  حقلفتتجتحجرتت  لإحا لرتتجححششاتتج حالأ تتقحا تت  ح

 دجصر.حح شسي حشأ حزلجخةحخ رحت   ح رفرحشج ر حجت   ح ذ  حالاس سقاتلرح رفر

 (H2نتي ة اختبار الفخض الشاني للبحث ) -3-5-2
اس البحه احا فقدحاد دجتح لتحادت  بحا  ت ع قحا سسشته ح جاتلحا سقا سترحشأت حخ ترحت  ح قا ت ح

جلاد دتتتجتحهتتت احا فتتتقدحإحرتتتج   جح تتتمح حهلأتتترحا حدتتتج جتح ذتتت  حالاستتت سقاتلرح تتتجد  بحا رتتتلتةحا خاتلتتتر ح
ح فقدحشل حرج  ج  :

H0 التييأثيخ المعنييؾي ل يييج المخاجعيية علييى دقيية رأي مخاقييب الحدييابات بذييأن اسييتمخارية : لا يختلييف
 الذخكات المقيجة بالبؾرصة المرخية، باختلاف القجرة ا دارية.

حج محاد دجتعح جلاش سجخحشأ ح سهلجحالا حلاتحا أه د  حا س سلخ حجلر جح أسسجخ رحا  ج  ر:
GCOA=B0+B1AF+ B2MA+ B3 MA*AF+B4Fsize+B5age+B6lev+ ε 

 حيث:
- MA:ا رلتةحا خاتلر.ح 
- :MA*AFالأعقحا  فجشأ ح أرتلتةحا خاتلترحشأت حا س  ترحبت نح اتلحا سقا سترح  رجسترح   ستجبحا سقا ستر(حجخ ترحت  ح قا ت حح

 ا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلر
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ا خاتلر حجم سجح أ ح رجت رحب نح  ج  ح ذ  لح سهل  حالا حلاتحل حظلحج هخح/حجشل حج هخحا رلتةح
 ( حشأ حا شحهحا  ج  :حH2كس   قح سللح أفقدح 

 (H2نتي ة اختبار الفخض الشاني للبحث ) :5ججول 
 

 

(حصتتت ح رحا شستتتهلجحلاد دتتتجتحا س  تتترح حتتتلح5  زتتترح تتتنح حأ تتتلحا ش تتتج  حا دتتتج ررح ج جتتتلجلحت تتتمح 
ح(0.213 ح0.160 نح ( حجزلجخةحا رهةحا  فد قلرح  ح0.000ا لتاسر؛حلأ حا ك سرحالاح سج  رح أشسهلجح 

.حرستتتجح ذتت قح ستتتج  تحالا حتتلاتحإ تتت حا خفتتجدح تتتهةحا  تت ع قحا  جتتتجب ح جاتتتلح(0.216 ح0.162إ تت ح 
 حجل تتتلإحلتتت حوبريييؾرة غييييخ معنؾييييةا سقا ستتترحشأتتت حخ تتترحت  ح قا تتت حا حدتتتج جتح ذتتت  حالاستتت سقاتلر ح

-P حمعنييؾي غيييخ (حMA*AFح تتوحرتتج حا س   تتقحا  فتتجشأ ح حا سشذتت تحلاتحا رتتلتةحا خاتلتترحا سج  تتر 
value=0.616)وبالتالي تؼ قبؾل فخض العجم ورفض الفخض البيجيل القائيل بأنيو يختليف التيأثيخ .ح

المعنيييؾي ل ييييج المخاجعييية عليييى دقييية رأي مخاقيييب الحديييابات بذيييأن اسيييتمخارية الذيييخكات المقييييجة 
.حرسجح  زترح(H2ومؽ ثؼ لؼ يتؼ قبؾل الفخض الشاني ) حبالبؾرصة المرخية باختلاف القجرة ا دارية

تتتتجحج تتتتهخحش  تتتترحستتتتأ  رحجر تتتتقح سشهلتتتترح أرتتتتلتةحا خاتلتتتترحشأتتتت حخ تتتترحت  ح قا تتتت حا حدتتتتج جتح ذتتتت  ح   ز 
 Berglund, 2015; Berglund)ه عحا ش  جترح تدح تجح هصتأتحإ  ت حختاست جححوتتعارضالاس سقاتلر.ح

.et al., 2018)ا سج  تترح  تت حلاح ه تتلحادتت  بحبتت نحا سشذتت تحلاتحا رتتلتةحا خاتلتترححوتييخ  الباحشييةح
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جا سشذتتتت تحلاتحا رتتتتلتةحا خاتلتتتترحا سشخفزتتتترحلتتتت ح تتتتهةحا س  تتتترحبتتتت نح اتتتتلحا سقا ستتتترحجخ تتتترحت  ح قا تتتت ح
ا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلر ح سجح ذ قحإ  حشل حاش دجتحا رلتةحا خاتلرحإحلتحا س   قاتحا سسل رحشأت ح

ح هةحجا ججعحا س  رحا   ع قلرح حلحا لتاسر.

 (H3لشالث للبحث، وفخعياتو )نتي ة اختبار الفخض ا 3-5-3ح
اس البحه احا فقدحاد دجتح لتحادت  بحا  ت ع قحا سسشته ح جاتلحا سقا سترحشأت حخ ترحت  ح قا ت ح
ا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلرح جد  بحدرج  ح قا  حا حدج جتحج شذ   .حج لح محاد دجتعح نحد لح

حشأت ح  تتج  ح( حH3 ردت س حإ ت حلتقجدحلقب تتر حج تنحعتمحست  مح  تتهلح جحشتل ح  تهلح       تجح جحرأ  تتجحبشتجل 
حاد دجتحلقب ج  حرسجح أ :

ح(H3aنتي ة اختبار الفخض الفخعي الأول ) 3-5-3-1
 قا ت حاس البحه احا فقدحاد دجتح لتحادت  بحا  ت ع قحا سسشته ح جاتلحا سقا سترحشأت حخ ترحت  ح

ا فتقدحإحرتتج   جح تتمححجلاد دتجتحهتت ا ذتت  حالاست سقاتلرح تتجد  بح تهلحل تتقةحات دج ت ح سس أتت .ححا حدتج جت
ح حهلأ ح فقدحشل حرج  ج  :

H3a لا يختلف التأثيخ المعنيؾي ل ييج المخاجعية عليى دقية رأي مخاقيب الحديابات بذيأن اسيتمخارية :
 الذخكات المقيجة بالبؾرصة المرخية، باختلاف طؾل فتخة الارتباط.

  أسسجخ رحا  ج  ر:ج محاد دجتعح جلاش سجخحشأ ح سهلجحالا حلاتحا أه د  حا س سلخ حجلر جح
GCOA=B0+B1AF+ B2Tenure+ B3 Tenure*AF+B4Fsize+B5age+B6lev+ ε 

 ححححححححححح

 حيث:
- Tenure:هلحل قةحالات دجب.ح  
- :Tenure*AFالأعتتقحا  فتتجشأ ح  تتهلحل تتقةحالات دتتجبحشأتت حا س  تترحبتت نح اتتلحا سقا ستترح  رجستترح   ستتجبحا سقا ستتر(حجخ تترحح

 .الاس سقاتلر قا  حا حدج جتح ذ  ح ت  

جم ستتجح أتت ح رجت تترحبتت نح  تتج  ح ذتت  لح ستتهل  حالا حتتلاتحلتت حظتتلحج تتهخح/حجشتتل حج تتهخح تتهلحل تتقةح
 ( حشأ حا شحهحا  ج  :حH3aالات دجب حرس   قح سللح أفقدح 
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 (H3aنتي ة اختبار الفخض الفخعي الأول للبحث ) :6ججول 

 

صتتت ح رحا شستتتهلجحلاد دتتتجتحا س  تتترح حتتتلح(ح6  زتتترح تتتنح حأ تتتلحا ش تتتج  حا دتتتج ررح ج جتتتلجلحت تتتمح 
ح(0.213 ح0.160( حجزلجخةحا رهةحا  فد قلرح  ح نح 0.000ا لتاسر؛حلأ حا ك سرحالاح سج  رح أشسهلجح 

ا  جتتجب ح جاتتلحكستتجح ذتت قح ستتج  تحالا حتتلاتحإ تت حادتت  بحا جتتجعحا  تت ع قح.ح(0.287 ح0.216إ تت ح 
 ستلحالأدت حلت حالاش دتجتححوبرؾرة معنؾيةا سقا سرحشأ حخ رحت  ح قا  حا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلر ح

حمعنؾيًييا(حTenure*AFح تتوحرتتج حا س   تتقحا  فتتجشأ ح ح رس   تتقح ستتللح أس  تترح تتهلحل تتقةحالات دتتجب 
 P-value=0.016)ئيل بأنيو يختليف وبالتالي تيؼ رفيض فيخض العيجم وقبيؾل الفيخض البيجيل، القا.ح

التأثيخ المعنؾي ل يج المخاجعة على دقية رأي مخاقيب الحديابات بذيأن اسيتمخارية الذيخكات المقييجة 
(. H3aبالبؾرصة المرخية، باختلاف طؾل فتخة الارتباط، وميؽ ثيؼ تيؼ قبيؾل الفيخض الفخعيي الأول )

ح.(Gul et al., 2007; Singh et al., 2019)ه عحا ش  جرح دحختاس  ححوتتفق

جحلت حظتلحالأدت حلت حالاش دتجتححوتخ  الباحشة   حادت  بحا جتجعحا س  ترحا   ع قلترحا سذتجتحإ  اتجحستأف 
 هلحل قةحالات دجب ح نحالا ججعحا  ججب حا سث تح ج فقدحالأجلحإ  حا   ع قحا دتأ  ح تلح ذت قحلاش دتجتح

شأت ح تهةحجا جتجعحح هلحل قةحالات دجبح حلح همحدرج  ح قا ت حا حدتج جتحالأكثتقح ههقلتر حلت حا  ت ع ق
  ح شذ تحا سقا سرحالأكثقحات دج  جح ج سس لح لح  سجتلححوتعتقج الباحشةا س  رحا   ع قلرح حلحا لتاسر.ح

لتت حإصتتلاتح رتتجتلقحا سقا ستترح  ح تتشخفضح تتل اجح اتتلحا سقا ستتر حجل تتلإحلاك دتتجبامحا س لتتلح تتنحا خ تتقةح
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الأشستتتتجلحجا شلتتتتج حا سحجستتتت  ححجا سسقلتتتترح خرتتتتج  حا سس تتتتلحجا سسأ تتتتجتحا  ججتلتتتترح أسس تتتتل حجءسختتتتج ق
ا خجصح ج ذقرر ح سجح شسي حشأ حا خفجدح  سجبام حالأ قحا   ح تؤخ حإ ت حزلتجخةحاست ر    ام حج تنح

حعمحزلجخةحخ رحت  امح ذ  حالاس سقاتلر.

 (H3bنتي ة اختبار الفخض الفخعي الشاني للبحث ) -3-5-3-2
 جاتلحا سقا سترحشأت حخ ترحت  ح قا ت حاس البحه احا فقدحاد دجتح لتحادت  بحا  ت ع قحا سسشته ح

جلاد دجتحه احا فقدحإحرج   جح تمح حهلأترحا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلرح جد  بح خرر حا رشجش .ح
ح فقدحشل حرج  ج  :

H3b لا يختلف التأثيخ المعنيؾي ل ييج المخاجعية عليى دقية رأي مخاقيب الحديابات بذيأن اسيتمخارية :
 باختلاف تخررو الرناعي. الذخكات المقيجة بالبؾرصة المرخية،

حج محاد دجتعح جلاش سجخحشأ ح سهلجحالا حلاتحا أه د  حا س سلخ حجلر جح أسسجخ رحا  ج  ر:
GCOA=B0+B1AF+ B2SPEC+ B3 Spec*AF+B4Fsize+B5age+B6lev+ ε 

 حيث:
- Spec:ا  خر حا رشجش ح سقا  حا حدج جت.ح 
- :Spec*AFالأعقحا  فجشأ ح أ خر حا رشجش ح أسقا  حشأت حا س  ترحبت نح اتلحا سقا سترح  رجسترح   ستجبحا سقا ستر(حح

 جخ رحت   ح ذ  حالاس سقاتلر

جم ستتجح أتت ح رجت تترحبتت نح  تتج  ح ذتت  لح ستتهل  حالا حتتلاتحلتت حظتتلحج تتهخح/حجشتتل حج تتهخحا  خرتت ح
ح( حشأ حا شحهحا  ج  :حH3bا رشجش ح سقا  حا حدج جتحرس   قح سللح أفقدح 

 (H3bنتي ة اختبار الفخض الفخعي الشاني للبحث ) :7ججول 
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(حصتتت ح رحا شستتتهلجحلاد دتتتجتحا س  تتترح حتتتلح7  زتتترح تتتنح حأ تتتلحا ش تتتج  حا دتتتج ررح ج جتتتلجلحت تتتمح 
ح(0.213 ح0.160( حجزلجخةحا رهةحا  فد قلرح  ح نح 0.000ا لتاسر؛حلأ حا ك سرحالاح سج  رح أشسهلجح 

ا  جتتجب ح جاتتلحكستتجح ذتت قح ستتج  تحالا حتتلاتحإ تت حادتت  بحا جتتجعحا  تت ع قح.ح(0.236 ح0.176إ تت ح 
 ستلحالأدت حلت حالاش دتجتححوبرؾرة معنؾيةا سقا سرحشأ حخ رحت  ح قا  حا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلر ح

حمعنؾيًيييا(حSpec*AFح تتتوحرتتتج حا س   تتتقحا  فتتتجشأ ح ح رس   تتتقح ستتتللح أس  تتترح خررتتت حا رتتتشجش  
 P-value=0.038)وبالتالي تيؼ رفيض فيخض العيجم وقبيؾل الفيخض البيجيل، القائيل بأنيو يختليف .ح

التأثيخ المعنؾي ل يج المخاجعة على دقية رأي مخاقيب الحديابات بذيأن اسيتمخارية الذيخكات المقييجة 
(. H3bبالبؾرصة المرخية، باختلاف تخررو الرناعي، ومؽ ثؼ تؼ قبؾل الفخض الفخعي الشاني )

ح(.ح7870ه عحا ش  جرح دحختاسرح محمد ححوتتفق

جحلت حظتلحالأدت حلت حالاش دتجتححوتخ  الباحشة   حادت  بحا جتجعحا س  ترحا   ع قلترحا سذتجتحإ  اتجحستأف 
ا  خرتتت حا رتتتشجش ح تتتنحالا جتتتجعحا  جتتتجب حا سث تتتتح تتتج فقدحالأجلحإ تتت حا  تتت ع قحا دتتتأ  ح تتتلح ذتتت قح

ج جت حالأكثقح ههقلر حل حا  ت ع قحشأت حلاش دجتحا  خر حا رشجش ح حلح همحدرج  ح قا  حا حد
  ح شذت تحا سقا سترحا س خررترحصتشجب  جححوتعتقج الباحشية هةحجا ججعحا س  رحا   ع قلرح حلحا لتاستر.ح

 لح  سجلحل حإصلاتح رجتلقحا سقا سرح  ح شخفضح ل اجح اتلحا سقا ستر حجل تلإح لتق اح  ذتج  حإ تقالاتح
جشر حج فامح  ذ رح شذت ةحا سس تلحلت ح فت حا رتشجشرحجد هاتحشسأ رحا سقا سرحل ح شذ تح ف حا رش

 ذيلح سقع ح ستجح تشسي حشأت حا خفتجدح  ستجبام حالأ تقحا ت  ح تؤخ حإ ت حزلتجخةحاست ر    ام حج تنحعتمح
حزلجخةحخ رحت  امح ذ  حالاس سقاتلر.

 (H3cنتي ة اختبار الفخض الفخعي الشالث للبحث ) -3-5-3-3
اس البحه احا فقدحاد دجتح لتحادت  بحا  ت ع قحا سسشته ح جاتلحا سقا سترحشأت حخ ترحت  ح قا ت ح

جلاد دجتحه احا فقدحإحرج   جح تمح حهلأترح فتقدحا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلرح جد  بححجمح شذ   .ح
حشل حرج  ج  :

H0ذييأن اسييتمخارية : لا يختلييف التييأثيخ المعنييؾي ل يييج المخاجعيية علييى دقيية رأي مخاقييب الحدييابات ب
 الذخكات المقيجة بالبؾرصة المرخية، باختلاف ح ؼ منذأتو.

حج محاد دجتعح جلاش سجخحشأ ح سهلجحالا حلاتحا أه د  حا س سلخ حجلر جح أسسجخ رحا  ج  ر:
GCOA=B0+B1AF+ B2AS+ B3 AS*AF+B4Fsize+B5age+B6lev+ ε 

 حيث:
- AS:حجمح شذ ةح قا  حا حدج جت.ح 
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- :AS*AFالأعتتقحا  فتتجشأ ح حجتتمح شذتت ةح قا تت حا حدتتج جتحشأتت حا س  تترحبتت نح اتتلحا سقا ستترح  رجستترح   ستتجبحا سقا ستتر(حح
 .جخ رحت   ح ذ  حالاس سقاتلر

جم سجح أت ح رجت ترحبت نح  تج  ح ذت  لح ستهل  حالا حتلاتحلت حظتلحج تهخح/حجشتل حج تهخححجتمح شذت ةح
حا  ج  :ح( حشأ حا شحهحH3c قا  حا حدج جت حرس   قح سللح أفقدح 

ح(H3cنتي ة اختبار الفخض الفخعي الشالث للبحث ) :8ججول 

 

(حصتتت ح رحا شستتتهلجحلاد دتتتجتحا س  تتترح حتتتلح8  زتتترح تتتنح حأ تتتلحا ش تتتج  حا دتتتج ررح ج جتتتلجلحت تتتمح 
ح(0.213 ح0.160( حجزلجخةحا رهةحا  فد قلرح  ح نح 0.000ا لتاسر؛حلأ حا ك سرحالاح سج  رح أشسهلجح 

ا  جتتجب ح جاتتلحكستتجح ذتت قح ستتج  تحالا حتتلاتحإ تت حادتت  بحا جتتجعحا  تت ع قح.ح(0.220 ح0.165إ تت ح 
 ستتلحالأدتت حلتت ححوبرييؾرة غيييخ معنؾيييةا سقا ستترحشأتت حخ تترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح ذتت  حالاستت سقاتلر ح

رس   تتتتقح ستتتتللح أس  تتتتر حح تتتتوحرتتتتج حا س   تتتتقحا  فتتتتجشأ ححالاش دتتتتجتححجتتتتمح شذتتتت ةح قا تتتت حا حدتتتتج جت 
 AS*AFحمعنييؾي حغيييخ(ح P-value=0.702وبالتييالي تييؼ قبييؾل فييخض العييجم ورفييض الفييخض (.ح

البجيل، القائل بأنو يختليف التيأثيخ المعنيؾي ل ييج المخاجعية عليى دقية رأي مخاقيب الحديابات بذيأن 
لييؼ يييتؼ قبييؾل اسييتمخارية الذييخكات المقيييجة بالبؾرصيية المرييخية، بيياختلاف ح ييؼ منذييأتو، ومييؽ ثييؼ 

ح(.ح(Xiao et al., 2020ه عحا ش  جرح دحختاسرحح(. وتتناقضH3dالفخض الفخعي الشالث )

   حلاح ه لحاد  بحبت نح شذت تحا سقا سترحر  تقةحا حجتمحج شذت تحا سقا سترحصت  قةححوتخ  الباحشة
ا حجتمحلت ح تهةحا س  ترحبت نح اتلحا سقا سترحجخ ترحت  ح قا ت حا حدتج جتح ذت  حالاست سقاتلر ح ستجح ذت قح
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إ  حشل حاش دجتححجمح شذ ةح قا  حا حدج جتح حلحا س   قاتحا سسل رحشأ ح هةحجا ججعحا س  رحا   ع قلرح
  ح شذتتت تحا سقا ستتترحر  تتتقةحا حجتتتمح تتتلح  سجتتتلحلتتت حإصتتتلاتح رتتتجتلقححوتعتقيييج الباحشييية حتتتلحا لتاستتتر.ح

رح يفتتجلة حا سقا ستترح  ح تتشخفضح تتل اجح اتتلحا سقا ستتر حجل تتلإحلأ اتتجح تتجختةحشأتت حإ تتقالحشسأ تترحا سقا ستت
جليتته ح تتل اجح تتلجلحز شتت ح كستتجلحشسأ تترحا سقا ستترحلتت حا ه تتتحا سشجستت  ح ستتجح تتشسي حشأتت حا خفتتجدح
  ستتجبام حالأ تتقحا تت  ح تتؤخ حإ تت حزلتتجخةحاستت ر    ام حج تتنحعتتمحزلتتجخةحخ تترحت  اتتمح ذتت  حالاستت سقاتلر.حرستتجح

اح ك تتقحلتت حشسأ تترحا سقا ستتر ح ستتجح تتؤخ  إ تت حزلتتجخةح  ستتجبحح  تت لح شذتت تحا سقا ستترحصتت  قةحا حجتتمح اتتل 
شسأ تتترحا سقا ستتتتر حالأ تتتتقحا تتتت  ح تتتؤعقحستتتتأد جحشأتتتت حاستتتت ر    ام حج تتتتنحعتتتمحا خفتتتتجدحخ تتتترحت  اتتتتمح ذتتتت  ح

حالاس سقاتلر.

ح(H3dنتي ة اختبار الفخض الفخعي الخابع للبحث ) -3-5-3-4
اس البحه احا فقدحاد دجتح لتحادت  بحا  ت ع قحا سسشته ح جاتلحا سقا سترحشأت حخ ترحت  ح قا ت ح

جلاد دتجتحهت احا فتقدحإحرتج   جح تمحا حدج جتح ذت  حالاست سقاتلرح تجد  بح تلدلحا سقا سترحا سذت قرر ح
ح حهلأ ح فقدحشل حرج  ج  :

H0 مخاقييب الحدييابات بذييأن اسييتمخارية : لا يختلييف التييأثيخ المعنييؾي ل يييج المخاجعيية علييى دقيية رأي
 الذخكات المقيجة بالبؾرصة المرخية، باختلاف تظبيق مجخل المخاجعة المذتخكة.

حج محاد دجتعح جلاش سجخحشأ ح سهلجحالا حلاتحا أه د  حا س سلخ حجلر جح أسسجخ رحا  ج  ر:
GCOA=B0+B1AF+ B2 joint+ B3 joint*AF+B4Fsize+B5age+B6lev+ ε 

 حيث:
- Jointلدلحا سقا سرحا سذ قرر.:ح  
- : Joint*AF.شأت حا س  ترحبت نح اتلحا سقا سترح  رجسترحح سلدلحا سقا سرحا سذت قررالأعقحا  فجشأ حح

 .   سجبحا سقا سر(حجخ رحت  ح قا  حا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلر

جم ستتتجح أتتت ح رجت تتترحبتتت نح  تتتج  ح ذتتت  لح ستتتهل  حالا حتتتلاتحلتتت حظتتتلحج تتتهخح/حجشتتتل حج تتتهخح تتتلدلح
ح( حشأ حا شحهحا  ج  :H3dا سذ قرر حرس   قح سللح أفقدح ا سقا سرح
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ح(H3dنتي ة اختبار الفخض الفخعي الخابع للبحث ) :9ججول 

ح
(حصتتت ح رحا شستتتهلجحلاد دتتتجتحا س  تتترح حتتتلح9  زتتترح تتتنح حأ تتتلحا ش تتتج  حا دتتتج ررح ج جتتتلجلحت تتتمح 

ح(0.213 ح0.160ا  فد قلرح  ح نح ( حجزلجخةحا رهةح0.000ا لتاسر؛حلأ حا ك سرحالاح سج  رح أشسهلجح 
ا  جتتجب ح جاتتلحكستتجح ذتت قح ستتج  تحالا حتتلاتحإ تت حادتت  بحا جتتجعحا  تت ع قح.ح(0.214 ح0.161إ تت ح 

 ستتلحالأدتت حلتت ححغيييخ معنؾيييةا سقا ستترحشأتت حخ تترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح ذتت  حالاستت سقاتلر حجءرتتهتةح
-P)حمعنييؾي حغيييخ(حjoint*AFح تتوحرتتج حا س   تتقحا  فتتجشأ ح حالاش دتتجتح تتلدلحا سقا ستترحا سذتت قرر 

value=0.719)بأنو يختليف التيأثيخ وبالتالي تؼ قبؾل فخض العجم ورفض الفخض البجيل، القائل .ح
المعنيييؾي ل ييييج المخاجعييية عليييى دقييية رأي مخاقيييب الحديييابات بذيييأن اسيييتمخارية الذيييخكات المقييييجة 

لييؼ يييتؼ قبييؾل الفييخض ومييؽ ثييؼ بالبؾرصيية المرييخية، بيياختلاف تظبيييق مييجخل المخاجعيية المذييتخكة، 
تتتجحج تتتهخحش  تتترحإ ججب تتترحجر تتتقح سشهلتتترحبتتت نح    تتت ح(.H3dالفخعيييي الخابيييع )  تتتلدلححرستتتجح  زتتترح  ز 

هتتت عحا ش  جتتترح تتتدح تتتجححوتتعيييارضا سقا ستترحا سذتتت قررحجخ تتترحت  ح قا تتت حا حدتتج جتح ذتتت  حالاستتت سقاتلر.ح
 ,Zerni et al., .2012; Ittonen and tronnes, 2015; Marnet) هصتأتحإ  ت حختاستر

   حلاح ه لحاد  بحب نحا سشذ تحا   ح ره حب فس لح لدلحا سقا سرحا سذت قررححوتخ  الباحشةح(2021
ا سشذ تحا   حلاح ره حب فس لح لدلحا سقا سرحا سذ قررحل ح هةحا س  رحب نح الحا سقا سترحجخ ترحت  حجح

 قا تتت حا حدتتتج جتح ذتتت  حالاستتت سقاتلر ح ستتتجح ذتتت قحإ تتت حشتتتل حاش دتتتجتح تتتلدلحا سقا ستتترحا سذتتت قررح حتتتلح
حا س   قاتحا سسل رحشأ ح هةحجا ججعحا س  رحا   ع قلرح حلحا لتاسر.

ح
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  افي  التحليل ا  3-6
 س ستتلحا دجحثتترحلتت حا  حأ تتلحا ضاتتجل حشأتت ح    تتقح سج جتترحا س   تتقلنح ا رتتلتةحا خاتلتتر حجدرتتج  ح
 قا  حا حدج جتحج شذ   (حرس   قلنحت جب  نحبللا ح نحره اسجح    قلنحُ سل  نح أس  رحا   ع قلرح جتجلح

احا دحتتوح تتج فقدحالأجل حجل تتلإح  تتقدح    تتلح جحشتتل ح    تتلح تتجح هصتتلحإ  تت حا دحتتوح  تتنح  تتج  .حجاستت شجخ 
إ  ح جحس  ح محاس  لالحا فقدحا ثتج  حجا فتقجدحا فقب ترح أفتقدحا ق  دت حا ثج توحا سذتجتحإ  ت  ح ستلخح
 تنحا  دتج لات.حج ت محا  ج ترحلابتتشسملاحشأت حهت عحا  دتج لاتحإلاحرج تتتحا ك سترحالاح سج  ترح أس   تقحا ق تتجب ح

  حل حظلح شاج رحا  حأ لحا ضاجل :( حجم سجح أ ح هضا رح شسهلجحا دحوحجا ش ج 0.05  لح نح 

 
 نمؾ ج البحث في عل التحليل ا  افي :2شكل 

 (Q1نتي ة ا جابة على الدؤال الأول للبحث ) -3-6-1
استت البحهتت احا دتتؤالحاد دتتجتح تتلتح تت ع قحا رتتلتةحا خاتلتترحشأتت حخ تترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح ذتت  ح
اس سقاتلرحا ذقرجتحا سر لةح ج  هتصرحا سرقلر حل حس جقحا س  رحب نح الحا سقا سترح تنح اتر حجخ ترح

 دت  حت   ح ذ  حاس سقاتلرح ألإحا ذقرجتح نح ارح دقت.حجل تلإح جلاش ستجخحشأت ح ستهلجحالا حتلاتحا أهح
حا س سلخ حجلر جح أسسجخ رحا  ج  ر:ح

GCOA=B0+B1AF+ B2 MA+B3Fsize+B4age+B5lev+ ε 

جم ستتجح أتت ح رجت تترحبتت نح  تتج  ح ذتت  لح ستتهل  حالا حتتلاتحلتت حظتتلحج تتهخ/حجشتتل حج تتهخحا رتتلتةحا خاتلتترح
حكس   قحت جب  حجل لإحشأ حا شحهحا  ج  :
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 (Q1: نتي ة ا جابة على الدؤال الأول للبحث )11ججول 
 

 

(حا زترح سشهلترحا شستهلجحريتلحلاد دتجتحا س  ترح حتلحا لتاستر ح08جء حأ لحا ش ج  ح ج جتلجلحت تمح 
جعدجتحا رلتةحا  فد قلرح  حلت حظتلحالأدت حلت حالاش دتجتحا رتلتةحا خاتلترحرس   تقحت تجب  ح ستجح سشت حشتل ح

تلرح ك سترحاح سج  ترحج هخح ت ع قح سشته ح أرتلتةحا خاتلترحشأت حخ ترحت  ح قا ت حا حدتج جتح ذت  حالاست سقا
ىل تؤثخ القجرة ا داريية معنؾيًيا عليى  ( ح  اح ستحا  ج رحشأ حا دؤالحالأجلح أدحوحا رج ل:0.889 

دقة رأي مخاقب الحدابات بذأن استمخارية الذخكات المقيجة بالبؾرصة المرخية، في سيا  العلاقة 
بيؽ جيج المخاجعة مؽ جية، ودقة رأيو بذأن استمخارية تلػ الذخكات مؽ جية أخخ ؟ ب"لا". وىؾ 

  حشتل حج تهخحوتيخ  الباحشية  (.Berglund, 2015; Berglund et al., 2018 حما يتناقض ميع
  رحش  رحب نحا رلتةحا خاتلرحجخ رحت   ح ق دحإ  حج هخح خ رح حلجخةح ذ  حج هخح  ع قحإ جتجب ح أرتلتةح

حا خاتلرحشأ حخ رحت   .

 (Q2نتي ة ا جابة على الدؤال الشاني للبحث وفخعياتو ) 6-3-2
 حا حدتج جتحج شذت   ح ا س سثأترحلت ح تهلحاس البحه احا دؤالحاد دجتح لتح  ع قحدرتج  ح قا ت

ل تتقةحات دج تت ح تتدحشس أتت  حج خررتت حا رتتشجش  حجحجتتمح شذتت    حج    تت ح تتلدلحا سقا ستترحا سذتت قرر(ح
شأتت حخ تترحت  تت ح ذتت  حاستت سقاتلرحا ذتتقرجتحا سر تتلةح ج  هتصتترحا سرتتقلر حلتت حستت جقحا س  تترحبتت نح اتتلح

جتح تنح اترح دتقت.حجل تلإح جلاش ستجخحشأت حا سقا سرح نح اتر حجخ ترحت  ت ح ذت  حاست سقاتلرح أتلإحا ذتقر
ح سهلجحالا حلاتحا أه د  حا س سلخ حجلر جح أسسجخ رحا  ج  ر:ح

GCOA=B0+B1AF+ B2 Tenure++B3spec+B4AS+B5Joint 
+B6Fsize+B7age+B8lev+ ε 
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درتتج  حجم ستتجح أتت ح رجت تترحبتت نح  تتج  ح ذتت  لح ستتهل  حالا حتتلاتحلتت حظتتلحج تتهخح/حجشتتل حج تتهخح
ح ت جب  حجل لإحشأ حا شحهحا  ج  :حرس   قحج شذ    قا  حا حدج جتح

 (Q2نتي ة ا جابة على الدؤال الشاني للبحث ) :11ججول 

ح
(حا زترح سشهلترحا شستهلجحريتلحلاد دتجتحا س  ترح حتلحا لتاستر ح00جء حأ لحا ش ج  ح ج جتلجلحت تمح 
(حلتتتت حظتتتتلحالأدتتتت حلتتتت ح0.288 0.216(حإ تتتت ح 0.213 ح0.160جزلتتتتجخةحا رتتتتلتةحا  فدتتتت قلرح تتتت ح تتتتنح 

ووجيؾد تيأثيخ إي يابي ومعنيؾي لظيؾل الاش دجتحدرج  ح قا ت حا حدتج جتحج شذت   حرس   تقحت تجب  ح
ويتفييييييق ىييييييحا مييييييع (.ح0.000( حجل تتتتتتلإحششتتتتتتلحق ستتتتتترحاح سج  تتتتتترح 0.113 سرتتتتتتلاتح حفتييييييخة الارتبيييييياط

 Simamora and Hendarjatno, 2019; Jadaiyappaa et al., 2020; Majed)دراسية
et al., 2021)حا  ت ع قحا  جتجب ح  تهلحل تقةحات دتجبح قا ت حا حدتج جتحشأت حخ ترححوتيخ  الباحشية.ح  

ت  تت ح ق تتدحإ تت ح  ح تتهلحل تتقةحالات دتتجبح تتؤخ حإ تت ح حدتت نحرفتتجلةحشستتلح قا تت حا حدتتج جتحلتت حا ختتجلح
تتجح شلتتج حا ق ج تترحا لادأ تتر حجا  تت تتجح يتته ح كثتتقحلاس   ح قات تت  حجل تتلإح  لتتجخةح سقل تت ح  شستتجلحا سس تتلحج  ز 

حُ سينحاس خلا اجح  رس محإ قالاتح قا سرح كثقحلسج  ر حج نحعمحزلجخةحخ رحت   .
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جحج هخح شأت حخ ترحت  ت ح ذت  حالاست سقاتلرححتأثيخ سلبي ومعنؾي للتخرص الرناعي للمخاقبج  ز 
‐Garcia) دحختاست  حوتتفق ىحه النتي ة( ح0.048( حجل لإحششلحق سرحاح سج  رح 3.354- سرلاتح 

Blandon .and Josep, 2018; Masayekhi et al., 2018)حا  ت ع قححوتيخ  الباحشية.ح  
ا دأ  ح أ خر حا رتشجش ح سقا ت حا حدتج جتحشأت حخ ترحت  ت ح ق تدحإ ت حا خفتجدحخت ترحا  خرت ح

حا رشجش ح سقا  حا حدج جتح سذجهلاتحا س شر.

سرتتلاتحشأتت حخ تترحت  تت ح ذتت  حالاستت سقاتلرح وجييؾد تييأثيخ إي ييابي ومعنييؾي لح ييؼ منذييأتو جرتت  لإح
 ,Achyarsyah)ويتفق ىحا مع دراسة(حشأ حا  ها  .ح0.038( حجل لإحششلحق سرحاح سج  رح 0.849 

2014; Pham et al., 2017; Wang et al., 2014)حبينميا تتنياقض ميع دراسيتي.ح(El-
Dyasty, 2017; Yasser and Soliman, 2018)حا  ت ع قحا  جتجب ح حجتمححوتيخ  الباحشية.ح  

دتتتج جتحشأتتت حخ تتترحت  تتت ح ق تتتدحإ تتت ح  ح شذتتت تحا سقا ستتترحر  تتتقةحا حجتتتمح رتتته حب رتتتل مح شذتتت ةح قا تتت حا ح
دتتتل جتح قا ستتترحلاتح تتتهخةح ق فستتترحجل تتتلإح أحفتتتجعحشأتتت حستتتسس اج حح تتتوح تتتلح  ستتتقدح أتتتلإحا سشذتتت تح
 خدج قح ك قحل حا دسسرحل ححج ترحلذتأاجحلت حشسأ ترحا سقا ستر حرستجح  ح تل اجح  ا تجح كشه ه  ترحج تهاتخح

ح ححدج جتحلج حد قةحجرفجلةحُ سيشامح نحاك ذجبحا  شحل حا رها محا سج  ر.ح ك قحج ل اجح قا  

شأتتت حخ تتترحت  تتت ح ذتتت  ححوأخييييخًا عيييجم وجيييؾد تيييأثيخ معنيييؾي لتظبييييق ميييجخل المخاجعييية المذيييتخكة
 Ittonen and) تدحختاسترحوتتناقض ىحه النتي ة(.ح0.357الاس سقاتلر حجل لإحششلحق سرحاح سج  ترح 

021)Marnet, 2 tronnes, 2015;حشتل حج تهخح  ترحش  ترحبت نح    ت ح تلدلححوتخ  الباحشية.ح  
ا سقا ستتتترحا سذتتتت قررحجخ تتتترحت  تتتت ح ق تتتتدحإ تتتت حا خفتتتتجدح    تتتت حا سشذتتتت تح ستتتتلدلحا سقا ستتتترحا سذتتتت قررح

 ,Q2a, Q2b, Q2cجلقب ج  ح ح7 سذجهلاتحا س شر ح  اح ستحا  ج رحشأ حا دؤالحا ثج  ح أدحوح 
Q2dالمتمشليية فييي طييؾل فتييخة ارتباطييو حالحدييابات ومنذييأتو: ىييل تييؤثخ خرييائص مخاقييب (حا رج تتل(

بالعميييل، وتخررييو الرييناعي، وح ييؼ منذييأتو، وتظبيييق مييجخل المخاجعيية المذييتخكة( معنؾيًييا علييى 
دقيية رأيييو بذييأن اسييتمخارية الذييخكات المقيييجة بالبؾرصيية المرييخية، فييي سيييا  العلاقيية بيييؽ جيييج 

الذخكات مؽ جية أخخ ؟ بيي"نعؼ، نعيؼ، نعيؼ، لا" المخاجعة مؽ جية، ودقة رأيو بذأن استمخارية تلػ 
حعلى التؾالي. 

جل زتتترح تتتنح  دتتتدحإ ج تتترحالأستتتهأرحلتتت حظتتتلح تتتلدلحا س   تتتقاتحا ق جب تتترحج رجت  اتتتجحبش تتتج  حاد دتتتجتح
ا فقجدحا فقب رحل حظلح لدلحا س   قاتحا سسل ر حا فجقح  ج  حرت حا ستلدأ نحشأت حج تهخح ت ع قح كتلح

ا رتتتشجش حشأتتت حا س  تتترحبتتت نح اتتتلحا سقا ستتترحجخ تتترحت  تتت ح ذتتت  حح تتتنح تتتهلحل تتتقةحالات دتتتجب حج خررتتت 
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الاستت سقاتلر.حجشتتل حج تتهخح تت ع قح     تت ح تتلدلحا سقا ستترحا سذتت قررحجا رتتلتةحا خاتلتترحشأتت حا س  تترحبتت نح
ح الحا سقا سرحجخ رحت   ح ذ  حالاس سقاتلر حجاد أفتحلرطح ج شددرح حجمح شذ ةح قا  حا حدج جت.

قرمح نح  ح جح هصلحإ   ح ذ قحلألزأ رح  ش ح لدلحا س   قاتحا ق جب ترح   حشأ حا حوتخ  الباحشة
 رجت رح سلدلحا س   قاتحا سسل رحم سجح  سأت ح  رأ  ترحا س  تجتحا   ع قلترح حتلحا لتاستر حإلاح  حا دجحثترح
تجح ج دتجعح تلدلحا س   تقاتحا سسل ترح رجت ترح ستلدلحا س   تقاتحا ق جب تر حدجصترحلت ح  جحزا تح كثتقحا  شجش 

لحإظاتتجتحهتتت احا ستتلدلحضاتتتسش  جح ثعتتقحا ق تتتجب ح أس   تتقاتحإ تت ح ج تتت حإظاتتجتعح ثعتتتقحا  فتتجشأ ح  أتتتلإحظتت
ا س   قاتح دحا س   قحا سد رل حجا سيج حل لإحشأ حا س  ترح حتلحا لتاستر حجهتهح تجح تلشمحج اترح لتقح

  حأ تتتلحا دجحثتتترحجا  شجشاتتتجح  هس تتترحاد دتتتجتحج  شتتت حهتتت احا ستتتلدلحلتتت حاد دتتتجتحا س  تتتجتح حتتتلحا لتاستتترح ج
حالأسجس .حح

حتحليل الحداسية 3-7
 س ستتلحا دجحثتترحلتت ح حأ تتلحا حدجستت رحشأتت حاد دتتجتح تت ع قحادتت  بح تتققحق تتج حا س   تتقاتحا ق  دتت رح
 ألتاسرحشأ حا  حأ لحا دتجب  حجل تلإح  تقدح تلب مح جحشتل ح تلب مح تجح هصتلحإ  ت حا دحتوح تنح  تج  .ح

دحوح دح    تقح تققحق تج حا س   تقحا سدت رلحج ج تحا دجحثرحل حه احا  حأ لح جد دجتح س دحلقجدحا 
  الحا سقا سر(حجق جس حبللا رح ه  تحإصتلاتح رقلتقحا سقا سترحجا ت  ح رتج ح ج أهرتجتل محا    ست ح ستلخح
الأ تتج ح تتنح اج تترحا دتتشرحا سج  تترحح تت ح تتجتلخح هق تتتدح قا تت حا حدتتج جتحشأتت ح رقلتتقحا سقا ستترحبتتللا ح تتتنح

تتجحشأتت حق جستتاجحبللا تترح  ستتجبحا سقا ستترحجا  تت ح رتت ج ح ج أهرتتجتل محا    ستت ح س أتتغحالأ ستتجب حجل تتلإحق جس 
( حجل تتلإحباتتلبح سقلتترح تتجحإلاحرتتج حادتت  بح تتققحا ك تتج حا سدتت خل رحلتت ح7870ختاستترح  بتتهحا ستت  ح

جحبالبح سقلرح جحإلاحرج تح ققحا ك ج حا سد خل رح ا  حأ لحالأسجس ح ؤخ حإ  ح  ج  ح خ أفر حج  ز 
ا  تتتققحلاد دتتتجتحا س  تتتجتحا ق  دتتت رح حتتتلحا لتاستتترحلتتت حا   هتتترححلتتت حا  حأ تتتلحالأسجستتت ح س  تتتقح لزتتتل

حا سرقلر.حجم سجح أ ح هضا رح شسهلجحا دحوحل حظلح حأ لحا حدجس ر:
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 نمؾ ج البحث في عل تحليل الحداسية :3شكل 
(ح   جترحاد دتجتحا فتقجدحلت حظتلح حأ تلحا حدجست ر حجل تلإحشأت حا شحتهح07جلهضارحا جلجلحت تمح 

 ا  ج  :
 نتائن اختبار الفخوض في عل تحليل الحداسية :12ججول
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(حج تتهخح تت ع قحستتأ  ح07  زتترح تتنحا شستتهلجحالأجلح ج جتتلجلحت تتمح وفيمييا يتعلييق بييالفخض الأول، 

جر تتتقح سشتتته ح جاتتتلحا سقا ستتترحشأتتت حخ تتترحت  ح قا تتت حا حدتتتج جتح ذتتت  حالاستتت سقاتلرحلتتت حظتتتلح حأ تتتلح
( ح رجبتلح0.663( حجل تلإح ك سترحاح سج  ترح 0.411-ا حدجس ر حح وحبأتغح سج تلحا سدتجتحا سي تجت ح 

(ح ك سرحاح سج  رح0.474  هلح ألإحا س  رحل حا  حأ لحالأسجس  حح وحبأغح سج لحا سدجتحا سي جت ح 
حشأ ح جحس   ح مح  مح  هلحا فقدحالأجلحل حظتلح حأ تلحا حدجست ر.0.007  وبذيأن اختبيار  (حجءشجل 

(حج تتهخح تت ع قحإ جتتجب حج سشتته ح أرتتلتةح07جلحت تتمح  ح  زتترح تتنحا شستتهلجحا ثتتج  ح ج جتتلالفييخض الشيياني
ا خاتلرحشأ حا س  رحب نح الحا سقا سرحجخ رحت  ح قا  حا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلرحل حظلح حأ لح

( ح رجبتتلح0.011( حجل تتلإح ك ستترحاح سج  تترح 9.413ا حدجستت ر حح تتوحبأتتغح سج تتلحا سدتتجتحا سي تتجت ح 
(ح ك ستتترح0.316 تتتوحبأتتتغح سج تتتلحا سدتتتجتحا سي تتتجت ح تلتتتضح أتتتلإحا س  تتترحلتتت حا  حأ تتتلحالأسجستتت  حح

                   ( حجءشجل حشأ ح جحس   ح مح  هلحا فقدحا ثج  حل حظلح حأ لحا حدجس ر.0.753اح سج  رح 

 جد دتتتجتح تتت ع قحدرتتج  ح قا تتت حا حدتتتج جتح( وفخعياتيييو H3واخييتص الفيييخض الخئيديييي الشاليييث )
 تتترحت  ح قا تتت حا حدتتتج جتح ذتتت  حالاستتت سقاتلر.حج تتتلح تتتمحج شذتتت   حشأتتت حا س  تتترحبتتت نح اتتتلحا سقا ستتترحجخ

حH3(ح فتتقجدحلقب تتر.حجلتت مح  تتهلح جحشتتل ح  تتهلح H3اد دتتجتعح تتنحدتت لح ردتت مح  (ح     تتجح جحرأ  تتجحبشتتجل 
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  زرح نحا شسهلجحا ثج توح ج جتلجلحت تمححفبالندبة للفخض الفخعي الأول،شأ ح  ج  حاد دجتحلقب ج  .ح
(حج هخح  ع قحسأ  حجر قح سشه ح  هلحل قةحالات دجبحشأ حا س  ترحبت نح اتلحا سقا سترحجخ ترحت  ت ح07 

( حجل تلإح0.132- ذ  حالاس سقاتلرحلت حظتلح حأ تلحا حدجست ر حح توحبأتغح سج تلحا سدتجتحا سي تجت ح 
لت حا  حأ تلحالأسجست  حح توحبأتغح سج تلحا سدتجتحح( ح رجبلح  تهلح أتلإحا س  تر0.210 ك سرحاح سج  رح 

حشأتت ح تتجحستت   ح تتمح تت مح  تتهلحا فتتقدحا فقشتت ح0.016(ح ك ستترحاح سج  تترح 0.73-ا سي تتجت ح  (.حجءشتتجل 
حالأجلحل حظلح حأ لحا حدجس ر.

(حج هخح  ع قحسأ  ح07 ح  زرح نحا شسهلجحا قا دح ج جلجلحت مح بالندبة للفخض الفخعي الشانيج
ر حا رشجش ح سقا  حا حدج جتحشأ حا س  رحب نح الحا سقا سرحجخ رحت   ح ذ  حجر قح سشه ح أ خ

( حجل تلإح ك سترح4.743-الاس سقاتلرحل حظتلح حأ تلحا حدجست ر حح توحبأتغح سج تلحا سدتجتحا سي تجت ح 
( ح رجبتتتتلح  تتتتهلح أتتتتلإحا س  تتترحلتتتت حا  حأ تتتتلحالأسجستتتت  حح تتتوحبأتتتتغح سج تتتتلحا سدتتتتجتح0.377اح سج  تتترح 
حشأت ح تتجحستت   ح تتمح ت مح  تتهلحا فتتقدحا فقشتت ح0.038 ك ستترحاح سج  تترح (ح4.089-ا سي تجت ح  (.حجءشتتجل 

 ح  زترح تنحا شستهلجحا ختج  حبالندبة للفخض الفخعي الشاليثا ثج  حل حظلح حأ لحا حدجس ر.حب شستجح
(حج هخح  ع قحسأ  ح حجمح شذ ةح قا  حا حدج جتحشأت حا س  ترحبت نح اتلحا سقا سترح07 ج جلجلحت مح 
 حالاس سقاتلر حج كش حر قح سشه حل حظلحرلح نح حأ لحا حدجس رحجا  حأ تلحالأسجست  حجخ رحت   ح ذ 

حشأتت ح تتجحست  ح تتمح تت مح  تهلحا فتتقدحا فقشتت حا ثج تتوحلت حظتتلحرتتلح تنح حأ تتلحا حدجستت رحجا  حأ تتلح جءشتجل 
(ح07  زتترح تتنحا شستتهلجحا دتتجخ ح ج جتتلجلحت تتمح حبالندييبة للفييخض الفخعييي الخابييع،الأسجستت .حب شستتجح

ستأ  حج سشتته ح     ت ح تتلدلحا سقا سترحا سذتت قررحشأت حا س  تترحبت نح اتتلحا سقا سترحجخ تترححج تهخح تت ع ق
( ح7.333-ت  تت ح ذتت  حالاستت سقاتلرحلتت حظتتلح حأ تتلحا حدجستت ر حح تتوحبأتتغح سج تتلحا سدتتجتحا سي تتجت ح 

( ح رجبتلحتلتضح أتتلإحا س  ترحلتت حا  حأ تلحالأسجست  حح تتوحبأتغح سج تتلح0.047جل تلإح ك سترحاح سج  تترح 
حشأتتت ح تتتجحستتت   ح تتتمح  تتتهلحا فتتتقدح0.791(ح ك ستتترحاح سج  تتترح 0.083-ي تتتجت ح ا سدتتتجتحا س (.حجءشتتتجل 

                      ا فقش حا قا دحل حظلح حأ لحا حدجس ر.

خلاصيية اختبييار الفييخوض، والاجابيية علييى اسيي لة البحييث فييي عييل كييل مييؽ، التحليييل الأساسييي، 
 والتحليل ا  افي، وتحليل الحداسية:
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 الفرض البدٌلصٍبغة  الفرض

نتٍجة اختببر 

الفروض فً 

ظل التحلٍل 

 الأسبسً

نتٍجة الإجببة على 

اسئلة البحث فً 

ظل التحلٍل 

 الإضبفً

نتٍجة اختببر 

الفروض فً 

ظل تحلٍل 

 الحسبسٍة

H1 

ٚؤثش جٓذ انًشاجعج يعُٕٚاً عهنٗ دقنج سخ٘ يشاقنب 

انبغنننناةاح ةشننننأٌ اعننننذًشاسٚج انشننننشكاح انًقٛننننذث 

 ةانتٕسصج انًصشٚج

 دى سفضّ ــــــــــ قتٕنّدى 

H2 

ٚخذهن  انذننأثٛش انًعُننٕ٘ نجٓننذ انًشاجعننج عهننٗ دقننج 

سخ٘ يشاقب انبغاةاح ةشأٌ اعنذًشاسٚج انشنشكاح 

انًقٛننننذث ةانتٕسصننننج انًصننننشٚج ةننننالاذ ف انقننننذسث 

 الإداسٚج

 دى قتٕنّ ــــــــــ دى سفضّ

H3 

ٚخذهن  انذننأثٛش انًعُننٕ٘ نجٓننذ انًشاجعننج عهننٗ دقننج 

انبغاةاح ةشأٌ اعنذًشاسٚج انشنشكاح سخ٘ يشاقب 

انًقٛننذث ةانتٕسصننج انًصننشٚج ةننالاذ ف لاصننانص 

 يشاقب انبغاةاح ٔيُشأدّ

دى قتٕنّ 

 ً  جضنٛا
 ــــــــــ

دى سفضّ 

 ً  جضنٛا

H3a 

ٚخذهن  انذننأثٛش انًعُننٕ٘ نجٓننذ انًشاجعننج عهننٗ دقننج 

سخ٘ يشاقب انبغاةاح ةشأٌ اعنذًشاسٚج انشنشكاح 

 ف طننٕل فذننشث انًقٛننذث ةانتٕسصننج انًصننشٚج ةننالاذ

 اسدتاطّ

 دى سفضّ ــــــــــ دى قتٕنّ

H3b 

ٚخذهن  انذننأثٛش انًعُننٕ٘ نجٓننذ انًشاجعننج عهننٗ دقننج 

سخ٘ يشاقب انبغاةاح ةشأٌ اعنذًشاسٚج انشنشكاح 

انًقٛننذث ةانتٕسصننج انًصننشٚج ةننالاذ ف دخصصننّ 

 انصُاعٙ

 دى سفضّ ــــــــــ دى قتٕنّ

H3c 

عهننٗ دقننج ٚخذهن  انذننأثٛش انًعُننٕ٘ نجٓننذ انًشاجعننج 

سخ٘ يشاقب انبغاةاح ةشأٌ اعنذًشاسٚج انشنشكاح 

 انًقٛذث ةانتٕسصج انًصشٚج ةالاذ ف حجى يُشأدّ

 دى سفضّ ــــــــــ دى سفضّ

H3d 

ٚخذهن  انذننأثٛش انًعُننٕ٘ نجٓننذ انًشاجعننج عهننٗ دقننج 

سخ٘ يشاقب انبغاةاح ةشأٌ اعنذًشاسٚج انشنشكاح 

انًقٛننننذث ةانتٕسصننننج انًصننننشٚج ةننننالاذ ف يننننذلام 

 عج انًشذشكجانًشاج

 دى قتٕنّ ــــــــــ دى سفضّ

Q1 

ْننم دننؤثش انقننذسث الإداسٚننج يعُٕٚنًنا عهننٗ دقننج سخ٘ 

يشاقننننب انبغنننناةاح ةشننننأٌ اعننننذًشاسٚج انشننننشكاح 

انًقٛذث ةانتٕسصج انًصشٚج، فٙ عٛاب انع قنج ةنٍٛ 

جٓننننذ انًشاجعننننج يننننٍ جٓننننج، ٔدقننننج سخٚننننّ ةشننننأٌ 

 اعذًشاسٚج دهك انششكاح يٍ جٓج الاشٖ؟

 ــــــــــ لا ــــــــــ
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ح

 النتائن والتؾصيات وم الات البحث المقتخحةح-4
ا سقا ستتتترحشأتتتت حخ تتتترحت  ح قا تتتت حا حدتتتتج جتح ذتتتت  حاستتتت البحا دحتتتتوحختاستتتترحجاد دتتتتجتح عتتتتقح اتتتتلح

الاس سقاتلر حإضاجلرحإ  حاد دجتح عقحا رلتةحا خاتلرحجدرتج  ح قا ت حا حدتج جتحج شذت   ح  تهلحل تقةح
ات دج  ح ج سس ل حج خرر حا رشجش حجحجمح شذ    حج     ح لدلحا سقا سترحا سذت قرر(حرس   تقاتح

إي يابي إ ت حج تهخح ت ع قحح-في عل التحليل الأساسيي-رحُ سل رحشأ حه عحا س  ر.حلرلح هصأتحا دجحثت
 جاتتلحا سقا ستترحشأتت حخ تترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح ذتت  حالاستت سقاتلر ح ج ضاتتجلرحإ تت حادتت  بححومعنييؾي 

ل تتتلإحالأعتتتقحا  جتتتجب ح تتتجد  بح تتتهلحل تتتقةحات دج تتت ح سس أتتت حج خررتتت حا رتتتشجش  حلزتتت  حشتتتنحشتتتل ح
 خاتلرحجحجمح شذ ةح قا  حا حدج جتحج لدلحا سقا سرحاد  بحل لإحالأعقحا  ججب ح جد  بحا رلتةحا

حا سذ قرر.ح

إ تتت حج تتتهخح تتت ع قح  تتتهلحل تتتقةحات دتتتجبح قا تتت ححفيييي عيييل التحلييييل ا  يييافيكستتتجح هصتتتأتحا لتاستتترح
ا حدتتتتج جتح سس أتتتت حج خررتتتت حا رتتتتشجش حجحجتتتتمح شذتتتت   حرس   تتتتقاتحت جب تتتتر حشأتتتت حخ تتتترحت  تتتت ح ذتتتت  ح

 أرتتلتةحا خاتلتترحج تتلدلحا سقا ستترحا سذتت قررحرس   تتقلنحالاستت سقاتلر حجرتت  لإحشتتل حج تتهخح تت ع قح سشتته ح

Q2a 

ْنننم ٚنننؤثش طنننٕل فذنننشث اسدتننناط يشاقنننب انبغننناةاح 

يعُٕٚاً عهنٗ دقنج سخٚنّ ةشنأٌ اعنذًشاسٚج انشنشكاح 

انًقٛذث ةانتٕسصج انًصشٚج، فٙ عٛاب انع قنج ةنٍٛ 

جٓننننذ انًشاجعننننج يننننٍ جٓننننج، ٔدقننننج سخٚننننّ ةشننننأٌ 

 اعذًشاسٚج دهك انششكاح يٍ جٓج الاشٖ؟

 ــــــــــ َعى ــــــــــ

Q2b 

انذخصنص انصنُاعٙ نًشاقنب انبغناةاح ْم ٚنؤثش 

يعُٕٚاً عهنٗ دقنج سخٚنّ ةشنأٌ اعنذًشاسٚج انشنشكاح 

انًقٛذث ةانتٕسصج انًصشٚج، فٙ عٛاب انع قنج ةنٍٛ 

جٓننننذ انًشاجعننننج يننننٍ جٓننننج، ٔدقننننج سخٚننننّ ةشننننأٌ 

 اعذًشاسٚج دهك انششكاح يٍ جٓج الاشٖ؟

 ــــــــــ َعى ــــــــــ

Q2c 

يعُٕٚنًنا ْننم ٚننؤثش حجننى يُشننأث يشاقننب انبغنناةاح 

عهنٗ دقنج سخٚنّ ةشنأٌ اعنذًشاسٚج انشنشكاح انًقٛنذث 

ةانتٕسصننج انًصننشٚج، فننٙ عننٛاب انع قننج ةننٍٛ جٓننذ 

انًشاجعننج يننٍ جٓننج، ٔدقننج سخٚننّ ةشننأٌ اعننذًشاسٚج 

 دهك انششكاح يٍ جٓج الاشٖ؟

 ــــــــــ َعى ــــــــــ

Q2d 

ْم ٚؤثش دطتٛق يذلام انًشاجعج انًشنذشكج يعُٕٚنًا 

انبغناةاح ةشنأٌ اعنذًشاسٚج عهٗ دقج سخ٘ يشاقنب 

انشننشكاح انًقٛننذث ةانتٕسصننج انًصننشٚج، فننٙ عننٛاب 

انع قننج ةننٍٛ جٓننذ انًشاجعننج يننٍ جٓننج، ٔدقننج سخٚننّ 

 ةشأٌ اعذًشاسٚج دهك انششكاح يٍ جٓج الاشٖ؟

 ــــــــــ لا ــــــــــ
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ت تتتتجب  ن حشأتتتت حخ تتتتترحت  تتتت ح ذتتتتت  حالاستتتت سقاتلر.حجءتتتتت قالح حأ تتتتتلحا حدجستتتت رح  تتتتت نح لزتتتتأ رحا سرتتتتتج   ح
حا سد خل رحل حظلحا  حأ لحالأسجس حلاد دجتحا س  جتحا   ع قلرح حلحا لتاسر.

احإ  ح جحس   ح ح سجح أ :حتؾصي الباحشةجاس شجخ 
ا ذتتقرجتحب س تت نح تتل قلنح شف تت   نحلج ح تتلتاتحإخاتلتترح ق فستتر ح ستتجح اتتجح تتنح هس تترحلتت حدأتت حاه ستتج ح -

ق سرح أذقرر حح وح دجشلح س  نح ج هلإحا سل قلنحشأت حزلتجخةح تهةحا س  ترحبت نح اتلحا سقا سترح رجسترح
ب ه  تتتحإصتتلاتح رقلتتقحا سقا ستترحجءتت نحخ تترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح رتتفرحشج تتر حجءذتت  حالاستت سقاتلرح

 فرحدجصر. ر
 ج حشأ حا ا هرحا سج ترح أق ج ترحا سج  ترحإ ت ا حا ذتقرجتح ج لرتجححشتنح  ستجبحا سقا سترح ردتسرحإ ت ح -

  ستتتجبح قا ستتترحا رتتتها محا سج  تتترحا دتتتشهلرحج  ستتتجبحا ختتتل جتحالأدتتتقتح ختتت بحدل تتترحا سقا ستتترحضاتتتسنح
حإ زجحجتحا رها محا سج  رحبللا ح نح حجضاقحا  سجعحا جسي رحا سج رحا سجخ ر.ح

إ تقالحا س لتلح تنحا دحتهثح سسقلترحا س   تقاتحا سُسل ترحا  ت ح تنحا سسيتنح  ح تؤعقحشأت حا س  ترح ج ح -
حب نح الحا سقا سرحجخ رحت   ح ذ  حالاس سقاتلر حجل لإح ه هخح لتةحل حا دحهثحل حه احا سججل.

ح:ةبأىمية ات اه البحث المحاسبي في مرخ مدتكبلًا نحؾ الم الات التاليج د ق ا ح س رلحا دجحثرح
 عتتقحد تتقةح قا تت حا حدتتج جتحشأتت حا س  تترحبتت نح اتتلحا سقا ستترحجخ تترحت  ح قا تت حا حدتتج جتح ذتت  حح-

حالاس سقاتلر.
 عتتقحا ثرتتترحا خاتلتتترحا سفق تتترحشأتتت حا س  تتترحبتتت نح اتتتلحا سقا ستتترحجخ تتترحت  ح قا تتت حا حدتتتج جتح ذتتت  حح-

حالاس سقاتلر.
حل لإحشأ ح كأفرحت  حا سجل. عقحا خرج  حا  ذ  أ رح أذقررحشأ ح الحا سقا سرحجا سيج حح-
ح عقح ه  تحإصلاتح رقلقحا سقا سرحشأ حشل ح سجعلحا سسأه جت.ح-
ح عقحخ رحت  ح قا  حا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلرحشأ حق سرحا ذقرر.ح-
ح حلخاتحخ رحت  ح قا  حا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلرحل حظلح لدلحا سقا سرحا سد سقة.ح-
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 مخاجع ال
حالعخبيةبالللة أولًا: المخاجع 

.ح عقحا خرج  حا  ذ  أ رح أذقرجتحشأ حا س  رحب نح جبأ رح7870ابهحا س  حاسج رح جل حلؤاخحمحمد.
م لية ا رها محا سج  رح أسرجت ترحج اتلحا سقا سترحخ  تلح تنحا ذتقرجتحا سر تلةح ج  هتصترحا سرتقلر.ح

ح.380-779(ح:ح7 ح5 حرأ رحا  ججتة ح ج سرحالاسيشلتلرحححالاسكنجرية للبحؾث المحاسبية

.حا س  تترحبتت نحالاستت رقاتحا ستتج  ح أقرتتجتحج تتهخةحا سقا ستترح رجستترح دتت  رح7807ا دتت ل ح حستتهخحمحمد.ح
حيمح قا  حا حدج جتح ذ  حالاس سقاتلر:حختاسرح    ك ترحشأت حا ذتقرجتحا سر تلةحلت حا  هتصترح

ح0تلرحح حرأ تتترحا  جتتتتجتة ح ج ستتترحالاستتتتيشلم ليييية الاسيييكنجرية للبحييييؾث المحاسييييبيةا سرتتتقلر.ح
 0:)058-704. 

.حختاستترحجاد دتتجتح عتتقح  شتت ح تتلدلحا سقا ستترحا خجت  تترح7805ا سجصتت  ح حستتهخحرتتج مح حستتهخحاحستتل.
 رسيالة .ا سذت قررحشأت ح تهخةحا سقا سترحجا  رتجتلقحا سج  ترح أذتقرجتحا سر تلةح ج  هتصترحا سج  تر

 .ا سكنجرية جامعة الت ارة ًلية منذؾرة، غيخ ماجدتيخ

.ح عتتتقح    تتت ح تتتلدلحا سقا ستتترحا سذتتت قررحشأتتت ح ه  تتتتحإصتتتلاتح رقلتتتقح7878ا هر تتتل ححدتتتج حستتتس ل.
 دتمححم لة الفكخ المحاسيبي،ختاسرح    ك ر.حح–ا سقا سرحل حب هرحا سسجتسرحا ساش رحا سرقلرح

 387-378(:ح7 ح74ا سحجسدرحجا سقا سر حرأ رحا  ججتة ح ج سرحش نحشس ح

.حخجتحا  خرتتت حا رتتتشجش ح أسقا تتتدحلتتت ح حدتتت نحرفتتتجلةح7808تشتتتها  حش تتتلحا تتتقحسنحمحمدحستتتأ سج .
(:ح7 3.ح ج ستترح تتق حم ليية المحاسييبة والتييجقيق والحؾكمييةج تتهخةحالاخالحا ساشتت ح أسقا تتد.ح

ح.ح9-39

.ح عتتقح فس تتلحا سدتتهه  جتحا جل تتلةح سقا تت حا حدتتج جتح ذتتج حالاستت سقاتلرح7807بدتتج  حا تترحمحمدحشستتقج.
ختاستتتترحح-ج تتتتقاتعح ج ستتتت ثسجتحلتتتت حالاستتتتام ختا حا سدتتتت ثسقحا سؤسدتتتت ح فجتتتتهةحا  ه ستتتتجتشأتتتت حإ
رسييالة ماجدييتيخ غيييخ منذييؾرة، قدييؼ المحاسييبة والمخاجعيية، كلييية الت ييارة جامعيية ح. جقل  تتر

 الاسكنجرية.

.ح عتتقحا  ستتل  تحلتت حشتتيلحج ح تتهتح رقلتتقح قا تت حا حدتتج جتح7878ش تتلحا تتقح م حتضاتتجح حستتهخحمحمد.ح
 ذت  حالاست سقاتلرحشأت ح تقات حح7805(حا سسللح دتشرح578تحا سقا سرحا لج  حت مح جلرج ح سي ج

رأ تتترححم لييية الاسيييكنجرية للبحيييؾث المحاسيييبية،الاستتت ثسجتحج تتتشرحالا  ستتتج ح:حختاستتترح جقل  تتتر.ح
ح.94-0(:ح4 7ا  ججتة ح ج سرحالاسيشلتلرح
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 خاتلترحا سفق ترحج ستل لحت  ح.حا س  رحب نحا رلتةحا خاتلترحجا ثرترحا7870ش لحا سجل ح حسهخح هس ح.ح
 قا  حا حدج جتح ذج حالاس سقاتلرحا لجتحا هس طح أ سثقحا سج  حلاخ  لح نحا ذقرجتحا رشجب رح

م لية الاسيكنجرية للبحيؾث المحاسيبية، كليية الت يارة، ا سر لةح ج  هتصرحا سرقلرحا سرقلرلا.ح
ح.778-788(ح:ح7 ح5حجامعة الاسكنجرية

.حق تتتج ح عتتتقحا رتتتلتةحا خاتلتتترحشأتتت ح تتتهخةحالالرتتتجححا سحجستتت  حلتتت ح7870ش تتتلحا سج تتتل ححس تتتلعحمحمد.
 ح دتمحا سحجستدرحجا سقا ستر حرأ ترحا  جتجتة ح ج سترحم لة الفكخ المحاسيبيا ذقرجتحا دسهخ رح.

ح.787-746(:ح0 ح75ش نحشس 

.حختاستترحجاد دتتجتح عتقحا رتتلتةحا خاتلتترحشأت ح  ستتجبح قا تت حا حدتتج جتح7870شأت  حصتتج رحشأتت حصتج ر.
ا رتها محا سج  ترحا دتشهلرحا  جتلخ ترحا كج أترح أذتقرجتحر تقحا سج  ترحا سر تلةح ج  هتصترححشنح قا سر
(ح:ح7 ح7 ج ستترحخ  تتجبححالم ليية العلمييية للجراسييات والبحييؾث المالييية والت ارييية.ا سرتتقلرح.ح

ح.89-079

.ح عتتتقحخت تتترحا  خرتتت حا رتتتشجش ح سقا تتت حا حدتتتج جتحج تتتهلحل تتتقةح7878شأتتت  ح اتتت حمحمدحزرتتت حمحمد.
ختاسترح    ك ترحشأت حا ذتقرجتحح– سس أ حشأ ح تهخةححيست حا ساشت ح ذتج حالاست سقاتلرحات دج  ح

 ح ج ستترحم ليية الاسييكنجرية للبحييؾث المحاسييبية، كلييية الت ييارةا سر تتلةح ج  هتصتترحا سرتتقلر.ح
ح.447-360(:ح4 7الاسيشلتلرح

قا ستترح.ح عتتقحا خرتتج  حا  ذتت  أ رح أسشذتتجةحجدرتتج  حشسأ تترحا س7878محمد حش تتلححححدتت نح تته  .
شأتتت حا جاتتتلحا س تتت جلحلتتت حشسأ تتترحا سقا ستتترحجا سيجستتت حشأتتت حق ستتترحا سشذتتتجةحلتتت حب هتتترحالاشستتتجلح

ح.760-700(:ح4 ح74رأ رحا  ججتة ح ج سرحش نحشس .ححم لة الفكخ المحاسبي،ا سرقلرح

.ح عقح  سجبحا سقا سرحجا ثرترحا خاتلترحا سفق ترحشأت حخ ترحت  ح قا ت ح7870محمد حش لحححد نح ه  .
م ليية الفكييخ جتح ذتت  حالاستت سقاتلرحخ  تتلح تتنحا ذتتقرجتحا سر تتلةح ج  هتصتترحا سرتتقلرح.حا حدتتج 

-476(:ح0 ح75 حح دتمحا سحجستدرحجا سقا ستر حرأ ترحا  جتجتة ح ج سترحشت نحشتس .حالمحاسبي
ح.547

.ح عتقحدرتج  ح ي ت حا سقا سترحشأت ح دت هتحا  خرت حا رتشجش ح7808محمد حشسقحا دتنحا حدتن.
 أسقا تتتتدحا ختتتتجت  ح أحيتتتتمحشأتتتت حاستتتت سقاتلرحا سشذتتتت ة:حختاستتتترح  لا  تتتترحشأتتتت ح يج تتتت حا سقا ستتتترح

ح.730-705(ح:ح3 ح38حالم لة العخبية للإدارةا دهخا  ر.ح
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شأ حست  رحت  ح قا ت حا حدتج جتح ذت  ح.ح عقح هخةحا سقا سرحا خجت  رح7878 ذج ط ح سسرححقب.ح
م ليية الاستت سقاتلرح:حختاستترح    ر دتترحشأتت حا ذتتقرجتحا رتتشجب رحا دتتجأرح ج  هتصتترحا سرتتقلر.ح

ح.ح789-738(ح:ح7 4رأ رحا  ججتة ح ج سرحالاسيشلتلرحححالاسكنجرية للبحؾث المحاسبية،

خح أس  رحب نحا رلتةحا خاتلرح.حا حج رحا سج  رح سس لحا سقا سرحرسحل7870 هسر ححشج حمحمدحاسسجش ل.
الم ليية  أستتل قحا  شف تت  حج  ستتجبحا سقا ستتر:حخ  تتلح تتنحا ذتتقرجتحا سر تتلةح ج  هتصتترحا سرتتقلر.ح

ح897-830(ح:ح7 ح0 ج سرحخ  جبحالعلمية للجراسات والبحؾث المالية والت ارية.
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 يُٛا فاسو-55

 يً ٛظ-55

 ةٙ ا٘ جٙ-55

 غتٕس-55
 

عقبرات ومواد البنبء ال قطبع

  :والمقبولات

 انقاْشث ن عكاٌ.-1

 ةانى ْٛهض نهذعًٛش.-5

انغشةٛج الاع يٛج نهذًُٛج -5

 انعًشاَٛج.

 انًجًٕعج انًصشٚج انعقاسٚج.-4

 انعتٕس ن عذرًاس انعقاس٘.-9

انغادط يٍ اكذٕةش نهذًُٛج -5

 ٔالاعذرًاس.

يجًٕعج طهعخ يصط ٗ  -5

 انقاةضج.

انٕطُٛج ن عكاٌ ٔانُقاةاح  -5

 انًُٓٛج.

 انخهٛجٛج انكُذٚج.-5

 انعانًٛج ن عذرًاس. -55

 انًذبذث ن عكاٌ. -55

 صْشا  انًعاد٘.-55

 انُعًٛش ٔالاعذشاساح.-55

 انصعٛذ انعايج.-54

 ةٕسدٕ انقاةضج. -59

 اعًاس يصش. -55

 اطهظ -55

 الأنٗ -55

 يشعٛهٛا. -55

 عايش جشٔا.-55

 ج انجذٚذث.الاعًاعٛهٛ -55

 انجٛضث انعايج-55

 انُصش ن عًال انًذَٛج-55

 ان ُاس نهًقألاح-54

 اعًُخ ةٕسد َذ طشث -59

 انغٕٚظ ن عًُخ -55

 يصش ةُٙ عٕٚ  ن عًُخ -55

 اعًُخ عُٛا  -55

 يُٛا ن عذرًاس -55
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