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 البحث ملخص
إستتدف البحث تتتسل وبستتترلأثردثتتيول اتتتللبحللتتتؾ لبحىيحتتتترلحاقتتلليسلباتتتول لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتي يس لألتتت حػل اتتتللب  د تتتي ل

حتر حاكلافترللإ تالبح وبسترقلأفت للتؼلإستد  ب لل Moderating Variables يحنل يترلأراتي مللإساتلإلب  بومللىدالتلبسللإلك  
(لشتللرللإتؽلبحقتلليسل79 ستاؾ لب ح ت بولبح ظتللبحىدكت  لختللإردثتيولختلأسلبح وبستر ل لتسلل ؾحترلبلنترلبح وبسترللإتؽل 

(للإقتي) ملستنؾ ر لأكحتػلرتلافلبح دتلمل799غلللبحىيحترلبحىلل ملببؾوصرلبلأأوبقلبحىيحتترلبحىاتل رل ماىتيحللبت  للإقتي) بسل 
لق6161أ دللبي لل6102لإؽلبي ل

أف لإبدىت لبحث تسلباتولإستد  ب للإلتيدتلإلب داترلحىدالتلبسلبحث تسلأكحتػلحد التاللإت ثلإستدللبولأاثتيسلبحندتي   ل لتسللتؼل
( لألإ شتتتتتلللؾ  كتتتتتيسلبلأوةتتتتتيولبحنل يتتتتترلبحى خؾبتتتتترلKZ-Indexقتتتتتتييلبحللتتتتتؾ لبحىيحتتتتتترلحاقتتتتتلليسل ي بدىتتتتتي لباتتتتتوللإ شتتتتتلل 

ل يسلب لاحرلبحاؾغيو دؼلبحظبتكللحلألكي  لأقتىرلبلألكي قحاى ي)ىلؽقللىيللؼلقتييل لكي للإلبف لبح  ي
أخللعالبحد الالبلأسيسلل عفلسلحدي  لبح وبسرلب  لأاؾ للأاللللإكنتؾ لحاللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليسلباتول لكتي للإلبفت ل
لبح  تتتي يسقللىتتتيل عفتتتلسلبحندتتتي  لبتتت  لأاتتتؾ للتتتأاللللإكنتتتؾ لح تتتاللإتتتؽللإ تتتدؾثلب  د تتتي ل يحنل يتتتر لأ ستتتؼللإساتتتلإلب  بوم 
أب   أباتتتتر لأبتتت  لإادىيبتتتيسللإساتتتلإلب  بوملباتتتولبحكلافتتترلبح تتتي لرقلختتتلل تتتلؽل  ل)نتتتي للتتتأالللستتتابلللإكنتتتؾ لح تتتاللإتتتؽل

لراي مللإسالإلب  بومللإسدىكر لألنؾعلانلإل بضيءللإسالإلب  بوملباولبحكلافرلبحل ت ترللإ البح وبسرقل
حترللىدالتلب سلوفيبتترلختلل  لأب ت لأ عفتلسلحدتي  لبح وبسترلأخللعالبحد الالب ضيخل؛للتؼللإكيحسترللتالبحىدالتلبسلبحىلك  

ب  لأاؾ للأاللللإكنؾ لح اللإؽللإ دؾثلب  د ي ل يحنل يتر لأ ستؼللإساتلإلب  بوم لأب   أباتتر لأبت  لب ادىيبتيس لألنتؾعل
انلإل بضيءللإسالإلب  بوملباول لكي للإلبف لبح  ي يسقلأ رللبً؛لأخللعالل الالبح  يسترل عفلسلبحندتي  لأاتؾ لإل تيقل

 لبتتلؽلحدتتي  لل التتالبح  يستتترلأحدتتي  لبحد التتالبلأسيستتللفتىتتيلددكاتتلأل تتيح لسلبحل ت تتللبلأأفقلأ)تتؾللإتتيليقتتللل تتأ لحدتتي  للتتي
لل الالبح  يسترلل بؼل قكاللي لحدي  لبحد الالبلأسيسللبحىدكالرل يحكلافرلبحل ت ترللإ البح وبسرق

 يس لب  د تتتي ل يحنل يتتتر لراتتتي مللإساتتتلإلبحللتتتؾ لبحىيحتتتترلحاقتتتلليس ل لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتتيل:سفتاحيااا الكلساااات ال
لب  بومق
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The Relationship between the Corporate Financial 

Constraints and Auditor’s Fees in light of the Moderating 

Role of Cash Holdings and the board Characteristics:                  

An Empirical Study on Companies Listed in the Egyptian 

Stock Exchange 

Abstract 
 

The purpose of this paper is to study and examine research the effect of the corporate 
financial constraints on auditor’s fees. In addition, the study investigated the effect of cash 
Holdings and the characteristics of the board of directors as moderating variables on the 
pervious relationship. The multiple linear regression method was used to test the research 
hypotheses. the sample used in the current study consists of (97) non-financial firm listed 
on the Egyptian Stock Exchange with a total (477) annual views for the period from 
2016 through 2020.  

The research relied on the use of alternative measures of research variables in order to 
analyze the stability and reliability of the results, where the corporate financial constraints 
were measured by (KZ-Index), and the cash dividends paid to shareholders index. The 
auditor's fees were also measured through the natural logarithm of fees, and the value of 
the fees.  

Under the fundamental analysis, the results of the study showed that there was no 
significant effect of the corporate financial constraints on the auditor's fees. In addition, 
the results showed that there was no significant effect of the level of cash Holdings, the 
size of the board of directors, the duplication, and the number of board meetings on the 
previous relationship. While there is a significant negative effect of each of the 
characteristics of the board of directors combined, and the diversity of the gender of the 
board members on the previous relationship. 

Under further analysis, all the moderating variables were treated as control variables. 
The results showed that there was no significant effect of the level of cash Holdings, 
board size, duplication, number of meetings, and gender diversity of board members on 
the auditor's fees. Finally, under the sensitivity analysis, the result of the sensitivity 
analysis is complete agreement with the results of the fundamental analysis with respect to 
the first main hypothesis. This indicates that the results of sensitivity analysis fully support 
the results of the fundamental analysis related to the main relationship under study. 
Keywords: Corporate Financial Constraints, Auditor’s Fees, Cash Holdings, board 

Characteristics. 
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 مقدم  البحث -1
لإؽلبح اؾفلباوللإيلل ديات للإتؽللىؾ تالل1خللعالبحؾضعلبلألإثالحا ؾق؛للدىكؽلاىتعلبحقلليس

ريواللخللبحؾفرلبحىنيس لأةيحد ا رلبحىلا ىر لأح ؽليكدبلل) بلبحؾضعل)ؾلأضتعلحغتل لخلتح؛ل لتسل
  لبحؾبفتتعلبحكىاتتلليقتتلللإحتتولبتت  لأبفوتتترل)تت بلبحؾضتتتعقلأ لاتتعلكحتتػلإحتتول تت أ للإ  تت للإتتؽلبحدلاثتتتيسل

 Denis)ىتعلبلأطلبال ص ي لبحىاا رلأبحداللبسلخلل سؾبقلبحىيف لأحك  للىياالبحىكاؾلإيسلبلؽلا
and Sibilkov, 2010; Tran, 2020)قلألإتتيلصتتي  لكحتتػللإتتؽللكتت  لحاى تتيطللبحدتتوللؾباتت ل

بحقلليس؛لأحكاللإؽل )ؼل) هلبحى يطلل)ؾلإح  يسلبح لؾحرلبحىيحترلحاقللر لأب  لفت ولفيلباتوللتؾخللل
ؾللإيليقلللإحوللكل سلبحقتللرلحللتؾ لبلألإؾبفلبحلا لإرلحنىؾ)يلأثسدىلبو)يلأةليؤ)يلخللسؾقلبحىنيخ ر؛لأ)

لإيحترل أللإيليكلال يحدكثللبحىيحل؛لأ)ؾللإيلد الل يحدثوترلساثيًلباولبحقتىرلبح ؾقترلحاقللر؛لأفت لياتال
 Denis and)بلألإللخلل كضلبلأ تي لإحولإبلا لإخلايلبحقللرلأرلأافيللاتيًللإؽلسؾقلبحىنيخ رل

Sibilkov, 2010; Zhao and Xiao, 2018). 

أ لسل  لبحقتلليسلبحىللت مللإيحتتيًللؾبات لبحى  ت للإتؽلبحى تيطللبحىللثظترل مح  تيسللإ تدؾثلبح تلؾحرل
بحنل ير لأب  لف ولفيلباتولب فدتلبسل  تب لإول تيعلل ا ترللإاتي ولبحدىؾ تالبح يواتترللإليوحترًل ىاتي ول

و رلبحدىؾ تتتالبحتتت برال؛لأ)تتتؾللإتتتيلددللتتت لباتتتت لبتتت  لفتتت وملبحقتتتللرلباتتتولإستتتدالافللتتتالبح تتتل لب ستتتدثىي
بحىدي تترلحتت دفي؛للإىتتيلدتت خعللاتتػلبحقتتلليسلإحتتولب بدىتتي لباتتوللإاتتي ولبحدىؾ تتالبحتت براللحدىؾ تتال كتتضل
بح تتتل لب ستتتدثىيو رلأبحد اتتتللبتتتؽلبحتتتثكضلبلأرتتتللحغتتتلبًلحكتتت  للتتتؾبخللبح تتتلؾحرلبحىيحتتتترلبح يفتتتترلحتتت دفيل

 .Christodoulou et al., 6161(Becker et al  , سدالافللالبح تل لب ستدثىيو رلبحىلة ترل
لق6160لبب ه;ل(;2020

ألكدبتتللبىاتتترلبحىلباكتترلبح يواتتترللإتتؽل )تتؼلبح تت لإيسلبحدتتوليلتت لإفيللإلبفتت لبح  تتي يس لألتت  ب ل)تت هل
( لأ  اتاللإلبفت لبح  تي يسلختللستبلال6109بلأ)ىترلخللعالإح ايفلبحىا تترلبتؽلب  بومل   تؽ ل

لإلبفت لبح  تي يسقلألكدبتلللل يى لح  لإرلبحىلباكرلبح يواترلباوللإليباللإي   لأ)ؾللإيليكلال ألكي ل
 لكي للإلبف لبح  ي يسللإؽل   ل )ؼلبحى   بسلبحدولل اللباولخيباترلأاؾ ملر لإترلبحىلباكتر؛ل لتسل
  لب ح  يسلخلل لكي للإلبفت لبح  تي يسلفت لدت   لإحتولإح  تيسلاتؾ ملبىاتترلبحىلباكترلحغتلبًلحقتتي ل

 دؽللأ بءلبحىفتتتتتي للإلبفتتتت لبح  تتتتتي يسلبد اتتتتتملبتتتتت  لغلتتتتتلللتتتتياللإتتتتتؽللإلبفبتتتتتللبح  تتتتي يسلبحى تتتتتيب

                                                 
ي د   لبحثي سلح ظللإقلأع لألإنقأم لأشللر لأأ  ملإفداي ير لألتي لإفاي  للىدلب خيسلحفؼلح لإلبحىكنللحلإشيوملإحوللشكاللإؽلل1

حدسيو رل ألبح  لإترل ألبحانيعتر؛لأبح  لدف ال قكال سيسللإحتولل للتلألبحتلةوقلأستلدؼلإستد  ب لح تظللإنقتأمل شكيفللنغتؼلبلأبىيفلب
 أشللرللىدلب خيسلحالسلب ل يقق
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بحىظاؾةتتر؛لخضتتلًالبتتؽلل اتتتملأفتترل فتتالحاقتتتي ل كىاتتترلبحىلباكتتر لأكحتتػلبفتت الل  تتتضلبحد تتيحت ل
بحىللثظرل كىاترلبحىلباكر لأحد لللأللؾب  لح بللبلؽلبحسف لبحىب أفلأ لكي لبىاترلبحىلباكترل صتيحو ل

ل(قللل6160

ألأثللإفنرل رلث لل اللألدأالللإفنرلبحىلباكرل يحدظؾوبسلأبحداللبسلبحى تظرلببلئترلبحكىتا؛لأحت حػل
خىؽلبحظبتكلل  لل الللاػلبحدظؾوبسلأبحداللبسل يحدثوترلباول لكي للإلبف لبح  ي يسللندتسرلح ت أ ل

بحىلباكتتر لللظتتؾوبسلألالتتلبسللإدكالتترل  ستتؼلإاتتلبءبسلبىاتتترلبحىلباكتتر لأبحؾفتترلبحىبتت أفللأ بءلبىاتتتر
(قلأحت حػلخىتؽلبحى دتلسل  للدتأالل لكتي للإلبفت ل6109أبحى يطللبحىللثظرل كىاترلبحىلباكرل   تؽ ل

لتلثل  للالأولايبح  ي يسل يحللؾ لبحىيحترلحاقلليسلبحدتولدتدؼللإلباكدفتي؛ل لتسل  ل)نتي لأافدتللحغتل؛ل
أو)يلإحتتولقتتتي للإلبفتت لبحقتتلليسلبحدتتولحتت دفيلفلتتؾ للإيحتتترلفتت للؾباتت لبحى  تت للإتتؽلبحى تتيطللأبحدتتوللتت   لبتت 

بح  ي يسلبب فللإ   للإؽلبحؾفرلأبحسف لبن لبحقتي ل ىلباكرل  ي يسللاػلبحقلليسلأ)ؾللإتيلدت   لإحتول
 ;Matozza et al., 2020; Chen et al., 2019)  تتي مل لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسل

Benjamin,2019)بح تتلؾحرللتتلثل  لبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلفتت للتت الل يح تتا لباتتول واتترللوالثانياا ل
بحىيحترلبحىدؾخلملح دفي؛لبلألإللبح  لف لد خكفيلإحولل  تتضلبحن لتيسلبحىللثظترل ظبتكترلبىافتيلأحىىيوسترل
بحى  تت للإتتؽلبحضتتاؾملباتتوللإلبفبتتللبح  تتي يسللإتتؽل اتتالل  تتتضل لكتتيبفؼللىيشتتتيًللإتتعلبحىقتتي البحىيحتتترل

 ,Porter, 2020; Groff et al., 2017; Almeida and Silva)بحدوللكيحوللإنفيللاػلبحقلليسل
لق(2020

ختتم لبتت  لأاتتؾ لإل تتيقلحا وبستتيسلبح تتي لرل تتؾفللتتأالللبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلباتتوللوبشاااًاع علياا  
 لكي للإلبف لبح  ي يسلف لدلاتعلإحتولإرتدلاالبحبلئترلبحدتلللتؼلإاتلبءل)ت هلبح وبستيسلبفتيقلخىنفتيللإتيللتؼل
 للظبتل لخللبحؾلاييسلبحىد  ملبلألإل كتر لألإنفيللإيللتؼللظبتلت لختلل أفلشتلقل ستتي لألإنفتيللإتيللتؼللظبتلت

ختتتلل أفلب ل تتتي لبلأأوأةتتتل لأح تتتالبلئتتترللإتتتؽل)تتت هلبحبلئتتتيسلراتتتي ملإفداتتتي يرلأاليفتتتترلأثادىيعتتتترل
أستيسترللإ دا رلبؽلبحبلئرلبلأرلثقلألإؽل)نيللغفللبح يارلإحوللإكلخرللتأالللبحللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليسل

لباول لكي للإلبف لبح  ي يسلخللبلئدللبحىىيوسرلبحى يسبترلأبلأبىيفلبحىال رق

دتتلسل يضتتيًل  لبحكلافتترلبتتلؽلبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلأ لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلفتت للدتتأاللألإتتؽلبحى 
 كاللإؽللإ دؾثلب  د ي ل يحنل يرلأراي مللإسالإلب  بومقلخيحبن ثرلحى دؾثلب  د ي ل يحنل يرلأختلل

رللإتؽلعالبحىنيخ ترلبحقت د ملختللبح تؾقلباتولبحىتؾبو لبحىيحتترلبحى ت أ م؛ل صتث رلب  بوملبح كيحترلحانل يت
بلألإؾولبحفيلإرلات بً؛ل لتسل  لبحتنلملختللبح تلؾحرلبحىيحتترلحاقتلليسلفت لدت   لإحتول ت أ للإقتي الختلل
  بءلبحىفتتتي لبحدقتتتالاترلحاىنقتتتأم لأبحىفتتتي لب ستتتدثىيو ر؛لألإتتتؽلحي تتتترل رتتتلثليىكتتتؽل  للتتت   لبحى تتتدؾ يسل
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ح  يتترلحلإ د تتي لبحىلل كتترللإتتؽلبح تتلؾحرلإحتتول  تتي ملل تتيحت لبح لصتترلبحب داتترل لتتسلفتت لللل تتعلبحد تتيحت لب
(قلألإؽل)نيلددضولMehrabanpour et al., 2020 يحنل يرلبؽلبحىنيخعلبح  يرلحلإ د ي ل يحنل يرل 

ب للإ تتدؾثلب  د تتي ل يحنل يتتترلفتت لدتتت اللباتتوللتتتاللإتتؽلبحللتتؾ لبحىيحتتتترلحاقتتلليسلألتتت حػل لكتتي للإلبفتتت ل
لبح  ي يسق

ببت ه ل ;Lee and Park, 2016 لإيل يحن ثرلح اي مللإسالإلب  بوم؛لخل ل أضت رل وبستيسل 
(ل  للتتاللإتتؽل ستتؼللإساتتلإلب  بوم لأبتت  لإادىيبتتيسللإساتتلإلب  بوم لأب   أباتتترلختتلللإناتتبلل6161

بضتتؾللإساتتلإلب  بوملبحىندتت  لأو تتتلإللإساتتلإلب  بوملفتت لدتت الأ لباتتولبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليس؛لختتلل
 ,.Shakhatreh and Alsmadi, 2021; Carcello et al) تلؽل  ل)نتي ل وبستيسل رتلثل

2002; Mitra et al., 2007)أضت رل  للتاللإتؽل ستؼللإساتلإلب  بوم لأبت  لل 6102بب ه لل;ل 
إادىيبتتتيسللإساتتتلإلب  بوم لأب   أباتتتترلختتتلللإناتتتبللبضتتتؾللإساتتتلإلب  بوملبحىندتتت  لأو تتتتلإللإساتتتلإل
ب  بوم لألنتتؾعلاتتنلإللإساتتلإلب  بوملفتت لدتت الأ لباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يس؛لأةنتتيءبًلباتتوللإتتيلستتبلأل

حلؾفل  لراي مللإسالإلب  بوملفت للت اللباتولبحكلافترلبتلؽلبحللتؾ لبحىيحتترلحاقتللرلأ لكتي ليىكؽل  لب
للإلبف ل  ي يلفيقل

فلح تاللإتؽللإ تدؾثل ألؾا لح وملإحول ت للإتيلختللبح وبستيسلبح تي لرلبحدتوللنيأحترلإردثتيولبلأاتللبحىلكت  
اقتلليسلأ لكتي للإلبفت لب  د ي ل يحنل ير لأراي مللإسالإلب  بوملباولبحكلافرلبلؽلبحللتؾ لبحىيحتترلح

لبح  ي يس؛لأح حػلستلؾ ل) بلبحث سلب وبسرلأثردثيول) هلبحكلافرلخللبلئرلبحىىيوسرلبحىفنترلبحىال رق

 مذكل  البحث -2
لل ;Chen et al., 2018; Chang et al., 2021)لنيأحترلبحك دت للإتؽلبح وبستيسلبح تي لرل

Groff et al., 2017)بحكؾبلإالبحى الملباول لكتي للإلبفت لبح  تي يس؛لخفنتي لبؾبلإتاللإدكالترل كىلتالل
بحىلباكتترللإثتتال ستتؼللإنقتتأملبىلتتالبحىلباكتتر لأ واتترللللتت لبحىا تتتر لأخيباتتترلةتكتتالبحلفي تترلبح براتتتر ل
أخيباتتترل حتتتيسل ؾلىتترلبحقتتلليس؛لألإنفتتيلبؾبلإتتاللإدكالتترلببلئتترلبحىىيوستترلبحىفنتتترللإثتتالرظتتلللإليضتتيمل

س؛لألإنفتتتيلبؾبلإتتتاللإدكالتتترل ىلبفتتت لبح  تتتي يسلح  تتت للإثتتتالستتتىكرللإلبفتتت لبح  تتتي يس للإلبفتتت لبح  تتتي ي
أربللتتتتت  لأ واتتتتترلبحىنيخ تتتتترلختتتتتللستتتتتؾقلرتتتتت لإيسلبحىلباكتتتتتر لأ واتتتتترلبحد اتتتتتملبحاتتتتتنيبللحىلبفتتتتت ل

لبح  ي يس لأ سؼل بىيفلبحىلباكرلبحىظاؾةرقل

أفتتت ل  سلبلأ لإتتتيسلبحىيحتتتترلأب فداتتتي يرلبحدتتتوللؾباتتت للإكغتتتؼل أفلبحكتتتيحؼلختتتللب أحتتترلبلأرلتتتلم؛لألإتتتيل
ي تتتتدس للإتتتتؽل أضتتتتيعلصتتتت ترلحيلستتتترلبتتتتؽلاي  تتتترللؾوأحتتتتيلألإتتتتيللللتتتت لبالفتتتتيللإتتتتؽل يحتتتترللإتتتتؽلبحللتتتتؾ ل
ب فداتي   لأثحفتتيوللإكغتتؼل ستؾبقلبحىتيفلأ ستتكيولبلأستفؼ لأثح  تيسل ستتؼلبحنتيل لبحى اتللب اىتتيحل ل
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حدانت لب  دىيحللحىكغؼلبحقلليس لبلألإللبح  ل  ثل يحدثوترلإحول  ي ملبحى يطللأبحىقتي الأل )ؾولب
بحدتتوللؾباتت للإكغتتؼلبحقتتلليسلأةيحدتتيحلللكتتل سللاتتػلبحقتتلليسلإحتتولفلتتؾ للإيحتتترلفتت لل تت للإتتؽلفتت ولفيلختتلل

لبح اؾفلباولبحدىؾ البح يوال لألقكػللإؽلف ولفيلباولب سدىلبولأبحنىؾقل

ؾ لبحىيحتتترلبحدتتوللدكتتلسلحفتتيلبحىنقتتمسلبىلتتالبحىلباكتتر؛لأحغتتلبًلح ؾحفتتيل  تت لأةيحن تتثرلحى تتدؾثلبحللتت
بحكؾبلإتالبحىدكالتترل كىلتتالبحىلباكتترلأبحدتولفتت لل تتي)ؼل قتتكاللإثيشتتللختللبحدتتأالللباتتولإاتتلبءبسلبحىلباكتترل
بحىب أحرل دللددىكؽللإلبف لبح  ي يسللإؽلإب بءلبحتل ثلبح نتللبحى يدت لبتؽللإت ثلصت قلأب بحترلبحلتؾب ؼل

)تتؾللإتتيلدتت اللبتت أوهلباتتوللإلتت بول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يس؛لألإتتعلكحتتػللؾاتت لحتت وملح تتبترلختتللبحىيحتتتر؛لأل
بح وبستتيسلبح تتي لرلبحدتتوللنيأحتترل اتتللبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يس؛لألتت حػل
حترلحاكلافترللإ تالبح وبسترلأكحتػل إردثيول اللب  د ي ل يحنل يرلأراي مللإساتلإلب  بومللىدالتلبسللإلك  

لللبلئرلبلأبىيفلبحىال رقخ

ألدى تتؾوللإقتتكارلبحث تتسلختتلللإسىؾبتترللإتتؽلبحد تتيؤلاس لأ)تتلبل)تتاللؾاتت لبلافتترللإثيشتتلملبتتلؽلبحللتتؾ ل
تت فل بحىيحتترلحاقتلليسلأقتىتترل لكتي للإلبفتت لبح  تي يسلختتللبلئترلبلأبىتيفلبحىاتتل ررقلأ)تالدؾاتت ل اتلللإلك 

تتت فلحى تتتدؾثلب  د تتتي ل يحنل يتتترلباتتتول)تتت هلبحكلافتتترلختتتللبلئتتترلبلأبىتتتيفلبحىاتتتلل  ررقلأ)تتتالدؾاتتت ل اتتتلللإلك 
 ستتتؼللإساتتتلإلب  بوم لأبتتت  لإادىيبتتتيسلبحىساتتتلإ لأب   أباتتتتر لألكتتت  لل-ح اتتتي مللإساتتتلإلب  بومل

لباول) هلبحكلافرل يضيًلخللبلئرلبلأبىيفلبحىال ررقل-انلإللإسالإلب  بومل

 هدف البحث -3
بحقتلليسلباتولدف ال) بلبحث سلإحتول وبسترلأبردثتيوللإت ثللتأالللبحللتؾ لبحىيحتترلبحدتوللدكتلسلحفتيل

 لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتتي يس؛ل ي ضتتتيخرلإحتتتولبحد لتتتلأللإتتتؽللإتتت ثلإرتتتدلاال)تتت بلبلأاتتتلل تتتمردلااللتتتلًاللإتتتؽل
حتر؛لأكحتػل تيحدظبللألباتولبلنترللإتؽل لإ دؾثلب  د ي ل يحنل يرلأراي مللإسالإلب  بومللىداللبسللإلك  

أ دتتولل6102بتتي لبحقتتلليسلغلتتللبحىيحتتترلبحىللتت ملببؾوصتترلبلأأوبقلبحىيحتتترلبحىاتتل رلرتتلافلبح دتتلمللإتتؽل
لق6161بي ل

 أهسي  ودوافع البحث -4
 للإتتؽللؾحتت ليكتت لإلإدتت ب بًلحا وبستتيسلبح تتي لرلختتلللإستتيفلتشبااع أهسياا  البحااث ماان الشاحياا  الأ اديسياا 

بحللؾ لبحىيحترلحاقلليس لخكاللبحلغؼللإؽللك  لبح وبسيسلبحدوللنيأحرللإ فتؾ لأطبتكترلألإ شتلبسلأطتلقل
نتتي لحتت وملح تتبترلختتولبح وبستتيسلبح تتي لرلبحدتتوللنيأحتترل اتتلللاتتػلقتتتييلبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليس؛لإلال  ل)

بحللتتؾ لبحىيحتتترلباتتولإاتتلبءبسلبحىلباكتترل اتت رلبيلإتتر؛لأباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسل اتت رلريصتتر؛ل



 ..........العلاقة بين القيود المالية للشركات وأتعاب مراقب                                       إبراهيم عبده الفارمحـمد د/

267 

 

أةيحدتيحللختم ل)تت بلبحث تسلي تدى ل )ىلدتت لبلأ ي يىتترللإتؽللؾحتت لإطتيوبًللإلاوتتيًلإضتتيفتيًلحا وبستيسلبح تتي لرل
للؾ لبحىيحترلحاقلليسلأ لكتي للإلبفت لبح  تي يسلحغتلبًلحنت وملبحث تؾ لبحدظبتقتترلخلللإسيفلبحكلافرلبلؽلبح

لبحدوللنيأحرلبحكلافرللإ البح وبسرقل

؛للإتؽللتؾ لحدتي  ل)ت هلبحث تسلفت لل تي)ؼلختللبحدكتلال سا تشبع أهسي  البحث من الشاحيا  السنشيا 
للإلستيهلضتلأوملقتتي لباول كضلبحكؾبف لب فداي يرلحاللؾ لبحىيحترلحاقلليس؛لأ)ؾللإيلسؾاليا لخت

لإلبف لبح  ي يسل يلأر لخللب بدثيولح سؼلبحى يطللبحدتوللدكتلسلحفتيلبحىنقتأملبىلتالبحىلباكترلبنت ل
ل  د ل سؼلبلألكي ؛لأل حػلإبدثيوللكل سلبحىنقأمللإ البحىلباكرلحللؾ للإيحترللأ  لبحكؾبلإالبحى ت  مل

للألكي للإلبف لبح  ي يسقل

؛للإتؽللؾحت للتؼلب بدىتي لباتول وبسترللظبتقتترللدنتيأفللعسليا  سا تشبع أهسي  البحاث مان الشاحيا  ا
قتتييل لكتتي للإلبفت لبح  تتي يسللإتتؽلرتلافلب بدىتتي لباتول وفتتي لخكاتتترلحفت هلبلألكتتي للتؼلبحدؾصتتالإحلفتتيل
لإتتتتتؽللإ يضتتتتتللإادىيبتتتتتيسلبحسىوتتتتتترلبحكىؾلإتتتتتترلبحكي يتتتتترلحاقتتتتتلليسلبحىللتتتتت ملببؾوصتتتتترلبلاأوبقلبحىيحتتتتتترل

(لأبحتتت  ليكدىتتت لباتتتولKZتتتترللإتتتؽلرتتتلافلب بدىتتتي لباتتتوللإ شتتتلل بحىاتتتل ر للىتتتيللتتتؼلقتتتتييلبحللتتتؾ لبحىيح
للإكاؾلإيسلليو  ترللإ دى مللإؽلبحلؾب ؼلبحىيحترلحاىنقمس لأ)ؾللإيليكظلل )ىترلحندي  ل) بلبحث سق

؛لحتتت وملبحث تتؾ لبحدظبتقتتترلختتلللإستتيفللتتأالللبحللتتؾ لبحىيحتتتترلورغااك كثاارة الاادوافع من أن ماان أهسنااا
لإلبف لبح  تي يسلبنت لبحقتتي ل ىلباكترلبحدلتيو للأبحلتؾب ؼلبحىيحتتر؛للحاقلليسلباولبحسف لبحىب أفللإؽلفب ا

ألإتتؽلا تتؼلبحدتتأالللباتتولل  دتت للإلتت بول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسقل ي ضتتيخرلإحتتولإيستتي ل حلتتالبىاتتللباتتول
لإ ثلص رلبحكلافرللإ البح وبسرللإؽلب لإ لخللبحقلليسلغلللبحىيحترلبحىلل ملببؾوصرلبلأأوبقلبحىيحترل

لثتتتتيعللإنفستتتتترل  ثتتتتترللإد يلإاتتتترللإدظتتتتؾومللدلاختتتتولبلتتتتؾ لب بدىتتتتي لباتتتتولفتتتتؾب ؼلبحىاتتتتل رللإتتتتؽلرتتتتلافلإ
ب سدلاتيءل مبدثيو)تيل  بمل  تسلدتتدؼلإستد  بلإفيلختلللإكغتؼلبحث تتؾ لبحى يستبترلبحىاتل رلكبسلبحاتتارقل
أ رلتتلبًللإ تتيدلملإلستتيهلبح وبستتيسلبح تتي لرلبلأانبتتترلكبسلبحاتتارل تتمالبءلل التتال سيستتللأثضتتيخللألتت حػل

ف البحداا لباولحلتمليكتي ليكتؾ للإد تلوبًلختلللثلتلللإتؽلبح وبستيسلبحىاتل رلكبسلل الالبح  يسترلب
لبحاارلإ لأا سق

 حدود البحث -5
يلدالل) بلبحث سلباول وبسرلأثردثيول اللبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسلباول لكي للإلبف لبح  ي يس؛ل
حتتترل  ي ضتتتيخرلإحتتتولإردثتتتيول اتتتلللإ تتتدؾثلب  د تتتي ل يحنل يتتترلأراتتتي مللإساتتتلإلب  بومللىدالتتتلبسللإلك  

بؾوصرلحاكلافرللإ البح وبسر؛لأكحػللإؽلرلافلب بدىي لباولبلنرللإؽلبحقلليسلغلللبحىيحترلبحىلل ملب
قلأةيحدتيحللي تلعلبتؽلحظتيقل6161أ دتولبتي لل6102بلأأوبقلبحىيحترلبحىال رلرلافلبح دلمللإتؽلبتي ل
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)تتت بلبحث تتتسلإردثتتتيوللاتتتػلبحكلافتتترلختتتللبحقتتتلليسلغلتتتللبحىللتتت ملختتتللبؾوصتتترلبلأأوبقلبحىيحتتتترلبحىاتتتل ر؛ل
حىنقتتمسلبحىيحتتترلأ يضتتيًللاتتػلبحقتتلليسلبحدتتوللكتت لفؾب ىفتتيلبحىيحتتترلأخلتتيًلحاكىتتلاسلبلأانبتتتر لألتت حػللاتتػلب

لبحىلل ملببؾوصرلبلأأوبقلبحىيحترلبحىال رلحىيللدىدعل  للإؽلطبتكرلبىالريصرلألإ دا رق

 ىتتيلإبدىتت ل)تت بلبحث تتسلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبح يصتترل ىلباكتترلبحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلبح تتنؾ رل
سلبحىفنتترلحكىلالبحىلباكر لأةيحديحللي لعلبؽلحظيقل) بلبحث سل لكي للإلبف لبح  ي يسلبؽلبح ت لإي

بلأرتلثللإثتا؛لإبت ب لب فتتلبوبسلبحضتل بترلبح تنؾ رلحكىلتتالبحىلباكترقللىتيلي تلعلبتتؽلحظتيقل)ت بلبحث تتسل
بحكؾبلإتتالبلأرتتلثلبحىتت الملباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسللإثتتا؛لستتىكرلبىلتتالبحىلباكتتر لأ ستتؼللإنقتتأمل

للإلبف لبح  ي يس لأ وارلبحد املبحانيبل لأ وارللكل لبىاتيسلبىلالبحىلباكرق

دللتتتت ل)تتتت بلبحث تتتتسلباتتتتوللنتتتتيأفلراتتتتي مللإساتتتتلإلب  بوملبحىدكالتتتترل  ستتتتؼللإساتتتتلإلب  بوم لل ىتتتتي
أب   أباتتتترلبتتتلؽللإناتتتبللبضتتتؾللإساتتتلإلب  بوملبحىندتتت  لأو تتتتلإللإساتتتلإلب  بوم لأبتتت  لإادىيبتتتيسل
لإسالإلب  بوم لألنؾعلانلإل بضيءللإساتلإلب  بوم لأةيحدتيحللي تلعلبتؽلحظتيقل)ت بلبحث تسلراتي مل

لإثتتتا؛لإستتتدللاحترل بضتتتيءللإساتتتلإلب  بوم لأبحىتتت ملبح لإنتتتترلحؾاتتتؾ لبحكضتتتؾلختتتلللإساتتتلإلب  بوملبلأرتتتلثل
لبحىسالإ لأربلمل بضيءللإسالإلب  بومقل

أ رللبًلخم لفيباترلحدي  لبحث سلحادكىتؼللإقتلأطرل ضتؾب حلبح وبسترلبح لإنتترلأبحىكيحتترلأبحىؾضتؾعتر؛ل
لأخللضؾءلبحكلنرلبحى د  لإرلأضؾب حلإردتيو)يق

 خط  البحث -6
قتتتكارلبحث تتتس لأل قتلتتتيًللأ) بختتت  لأختتتللإطتتتيولبح تتت أ لبحىؾضتتتؾبر لستتتؾالي تتتد ىالإحظلافتتتيًللإتتتؽللإ

 بحث سلباولبحن ؾلبحديحلب
ل الالبحكلافرلبلؽلبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسلأ لكي للإلبف لبح  ي يس لأثشدليقلبح لسلبحل ت للل-2-0

لبلأأفق
تترلحاقتلليسلأ لكتي للإلبفت لل الال الللإ دؾثلب  د ي ل يحنل يرلباتولبحكلافترلبتلؽلبحللتؾ لبحىيحل-2-6

لبح  ي يس لأثشدليقلبح لسلبحل ت للبحثيحلقللل
ل الال اللراي مللإساتلإلب  بوملباتولبحكلافترلبتلؽلبحللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليسلأ لكتي للإلبفت لل-2-3

لبح  ي يس لأثشدليقلبح لسلبحل ت للبحثيحسلأخلعتيل قللل
للإنفسترلبحث سقل-2-7
لألإسيلاسلبحث سلبحىلدل رقحدي  لبحث سلأبحدؾصتيسلل-2-5
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تحليااال العلاقااا  باااين القياااود الساليااا  للذاااركات وأتعااااب مراقاااب الحداااابات   -6-1
 وإشتقاق الفرض الرئيدي الأول

ي دف ال) بلبحس ءللإؽلبح وبسرلل الاللأ)تؼلبح وبستيسلبح تي لرلبحدتوللنيأحترلطبتكترلألإ فتؾ لبحللتؾ ل
لنيأحتترلطبتكترلألإ فتتؾ ل لكتي للإلبفتت لبح  تتي يس؛للبحىيحتتر لألتت حػلل التاللأ)تتؼلبح وبستيسلبح تتي لرلبحدتو

خضتتلًالبتتؽلل التتاللأ)تتؼلبح وبستتيسلبح تتي لرلبحدتتوللنيأحتترلبحكلافتترلبتتلؽلبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلأ لكتتي ل
للإلبف لبح  ي يس لأكحػللىيلدالب

 القيود السالي  للذركات: السفنوم والسؤشرات والسردود والسقاييس -6-1-1
بحدتتوللدكتتلسلحفتتيلبحقتتللرللقثتتيسبحىيحتتترلحاقتتلليسلباتتولإحفتتيللإسىؾبتترللإتتؽلبحكيىكتتؽللكل تت لبحللتتؾ ل

أبحدولل  للإؽلف ولفيلباولب فدلبسلأثص بولبح ن بس؛لأل  للإتؽلفت ولفيلباتوللتؾخلللبح تلؾحرلبحىيحتترل
بحلا لإتتترلحلإستتتد ي مللإتتتؽلبح تتتل لب ستتتدثىيو رلبحىدي تتترلحتتت دفي؛لأ)تتتؾللإتتتيلدتتت   لإحتتتولإح  تتتيسللإكتتت لاسل

ألإكتت لاسلبلأ بءلبحدقتتالاللحداتتػلبحقتتلليس؛لأةيحدتتيحللد  تت للإتتؽلإلإكيحتتترللإؾبافتترللاتتػلب ستتدثىيولأبحنىتتؾل
بحقتتتلليسللأ لإتتتيسلألإ تتتيطلللإيحتتتترلأثفداتتتي يرلفتتت للتتت   لإحتتتولإح  تتتيسللإ تتتدؾ يسلب ح تتتيقلبحىدكالتتترل
 أحقظرلبحث سلأبحدظؾ للأب سدثىيولخللحغؼلل نؾحؾاتيلبحىكاؾلإيس لخضلًالبؽللتؾبخللبحت بخعلحت ثللاتػل

للاقتتتتتتتي ل ىىيوستتتتتتيسلإ بوملبلأوةتتتتتتيوللى يأحتتتتتترل ر تتتتتتيءلبحؾضتتتتتتعلبحىتتتتتتيحللبح قتلتتتتتتللحاقتتتتتتللربحقتتتتتتلليسلح
Benjamin, 2019; Matozza et al., 2020; Lee andل(Alrashidi et al., 2021ل

Park, 2016)بحنغللإحولبحللؾ لبحىيحترلباولإحفيل ىثي رلإح لباللإ دؾثلب سدثىيول أةيحديحلليىكؽللق
ل(Christodoulou et al, 2021بحى دؾثلبلألإثالحلإسدثىيو بح كاللحاىنقأملبؽل

ألإؽلضىؽلبحى شلبسلبح بحرلباولإ دىيحترلأاؾ لفلؾ للإيحترلح  لبحقتلليسل)تؾلإل تيعلبح ستؾملبتلؽل
 Kaplan and)ل تيحت لبح اتؾفلباتولبحدىؾ تالبحت براللأل تيحت لبح اتؾفلباتولبحدىؾ تالبحت برالل

Zingales, 1997)م لأثول تيعل واترلبحلختعلبحىتيحل لأثح  تيسلبحداتنت ل؛لأ يضيًلصالل سؼلبحىنقتأ
ب  دىتتيحللحاىنقتتيم لأبتت  لقتتتي لبحىنقتتأملبدؾ  تتعل وةتتيولحل يتترلباتتلللإ تتي)ىلنفي لأثح  تتيسل ستتؼلب ح تتيقل
باول حقظرلبحث ؾ لأبحدظؾ ل لأثح  ي ل سؼلو يلبحىيفلبحكيلإا لخضلًالبؽل  بارلبىللبحىنقأملختلل

يخرلإحتتتتولإح  تتتتيسل ستتتتؼلب ح تتتتيقلباتتتتولبلأحقتتتتظرلبحىللثظتتتترللإىيوستتتترلبلأحقتتتتظرلبح يصتتتترلبفتتتتي؛ل ي ضتتتت
ل;لBatuman et al., 2021; Chan et al., 2016 يحى تئؾحترلبحبلئتترلأب ادىيعتترلحاىنقتأمل 

ل(قل6161خؾ م ل

أف لدند لبؽللكل سلبحقلليسلحللؾ للإيحترلإحولإح  يسللإكت فلبحنىتؾلبحى تدلباللحاىنقتأم لأر تضل
؛ل ي ضيخرلإحولDenis and Sibilkov, 2010) يسلقتىرلبحقللرل لإك لاسلبلأ بءلبحدقالال لأثح 
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ل  تتتتضل ستتتؼلب ح تتتيقلبحلبستتتىيحل لأ ستتتؼلبحن لتتتيسلبحىللثظتتترل ي ستتتدثىيولختتتللل نؾحؾاتتتتيلبحىكاؾلإتتتيس ل
( لأ  تي ملبحى تيطللبحىللثظترل كىاتترلبحىلباكترلBecker et al., 2020أ حقتظرلبحث تسلأبحدظتؾ ل 

حتتت ثلب  بوملحاقتتتتي ل ىىيوستتتيسلإ بوملبلأوةتتتيولحادااتتت لباتتتوللاتتتػلبحكقثتتتيسلحغتتتلبًل لإكيحتتتترل  تتتي ملبحتتت أبخعل
 Matozza et al., 2020ل(ق

ببت ه لل;لZhao and Xiao, 2018ل;لBoubaker et al., 2020أفت ل شتيوسل وبستيسل 
(لإحتتتتول  ل)نتتتتي للإسىؾبتتتترللإتتتتؽلبحكؾبلإتتتتالبحدتتتتولفتتتت للتتتت اللباتتتتولبحللتتتتؾ لبحىيحتتتتترل6161محمد لل;ل6161

 )ىفتتيلب خاتتيولبتتؽلإستتد بلإرل  بءلبحىنقتتأم لأب خاتتيولبتتؽللإ تتئؾحتيلفيلبحبلئتتترللحاقتتلليس لأحكتتاللإتتؽ
أب ادىيعتر؛ل لسل أض رللاػلبح وبسيسل  لقتي لبحقللرل ي خايولبؽل  ب فتيلبحىدكاتلأل ي ستد بلإرل
أةى تتتئؾحتيلفيلبحبلئتتتترلأب ادىيعتتتترلفتتت لدتتت   لإحتتتوللىدتتتعلبحىنقتتتأمل يحك دتتت للإتتتؽلبح ؾب تتت لأبحى بيتتتيلبحدنيخ تتتترل
أبحىدكالرلب  ي مللإ دؾثلبحق يفتر لأب سد  بالبح فءلأبح كيفلحاىتؾبو  لأبلأ بءلبحىتيحللبحسلت  لأ)تؾللإتيل
ي يب لباولل  تلؽلستىكرلبحقتللرلختللبلئترلبلابىتيف لأل  تلؽللاتنت فيلب  دىتيحل لأل  تلؽلبحكلافترل

 خعلبحبنتؾ لبلنفيلأةلؽلبلأطلبال ص ي لبحىاا رلأريصرلبحبنؾ  لأل  تضللإ يطلل بىيحفي؛للإىيلدت
إحتتولإلإتت ب للاتتػلبحقتتلليسل يحدىؾ تتالبحتتلا  لبد ا تترللإن  ضتتر؛لأ)تتؾللإتتيلي تت للإتتؽلبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتللر ل
أةيحديحلليىكؽلبحلؾفل  لإخايولبحقللرلبؽل  بءلب ستد بلإرلألإ تئؾحتيلفيلبحبلئتترلأب ادىيعتترلفت لدت الل

لساثيًلباولبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسقل

حاقتتتلليس؛لخفنتتتي لبحك دتتت للإتتتؽلبحىلتتتيدتلإلبحدتتتلليىكتتتؽلب بدىتتتي لبالفتتتيلأةقتتتأ لقتتتتييلبحللتتتؾ لبحىيحتتتترل
لحقتيسفيلألإنفيللإيلدالب

 ( مؤشرFC-WW-Index:) 
(لإاىتتيحلل0يكدىتت ل)تت بلبحنىتتؾكعلباتتوللإ شتتلل ىثي تترللإتت   لرظتتللدد تتؾ للإتتؽلستتدرلبؾبلإتتالأ)ىتتيل 

حىيحتتترلحاقتتلليس ل(لأبحتت  لدتتللثحلإولثيطتتيًلبك تتتيًل تتيحللؾ لبCFبحدتت خليسلبحنل يتترلإحتتولإاىتتيحللبلأصتتؾفل 
(لإاىتيحللبحت دؾ ل3(لأبح  لدتللثحلإولثيطتيًلبك تتيًل تيحللؾ لبحىيحتترلحاقتلليس ل SG(لحىؾلبحىبتكيسل 6 

(لأبحتت  لدتتللثحلإولثيطتتيًلطل يتتيًل تتيحللؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليس لTLTDطؾ اتترلبلأاتتالإحتتولإاىتتيحللبلأصتتؾفل 
إولثيطتتتيًلبك تتتتيًل تتتيحللؾ لبحىيحتتتترل(لأبحتتت  لدتتتللثحلLNTA(لبحاؾغتتتيو دؼلبحظبتكتتتلل اىتتتيحللبلأصتتتؾفل 7 

(لأبح  لدللثحلإولثيطتيًلبك تتيًل تيحللؾ لبحىيحتترلDIVPOS(للإ شللستيسرللؾ  علبلأوةيول 5حاقلليس ل 
(لأبحتت  لدتتللثحلإولثيطتتيًلطل يتتيًل تتيحللؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلISG(لحىتتؾللإبتكتتيسلبحاتتنيبرل 2حاقتتلليس ل 

(Whited and Wu, 2006; Denis and Sibilkov, 2010; Boubaker et al, 2020; 
Becker et al, 2020; Alrashidi et al, 2021; Benjamin, 2019)لق
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ل(للىيلدالبFC-WW-Indexأةيحديحلليىكؽللؾضتوللإكي حرللإ شلل 
FC-WW= – 0,091 CF – 0,035 SG + 0,021 TLTD – 0,044 LNTA – 0,062 

DIVPOS + 0,102 ISG 

ل(لخمح لددؼللانت لبحقللرلباولإحفيللإلل مللإيحتيًقFC_WWقتىرل ألإؽلبحس دلل يح لللإح للاىيل ب سل
 ( مؤشرKZ-Index:) 

يكدىتتت ل)تتت بلبحنىتتتؾكعلباتتتوللإ شتتتلل ىثي تتترللإتتت   لرظتتتللدد تتتؾ للإتتتؽلرى تتترلح تتت للإ يستتتبترلأ)تتتلل
 Boubaker et al, 2020; Alrashidi et al, 2021; Chen and Wang, 2012ل(ب
 

      

       
(لإحتتتولإاىتتتيحللt(لختتتللبح دتتتلمل iبلح تتتثرلبحدتتت خليسلبحنل يتتترللإتتتؽلبلأحقتتتظرلبحدقتتتالاترلحاقتتتللرل ل

 ( لألللثحل) هلبحن ثرلبك تيًل يحللؾ لبحىيحترلحاقلليسقلt-1(لخللبح دلملبح ي لرل iبلأصؾفلحاقللرل 
 

       

       
(لختللiؾفللحاقتللرل (لإحتولإاىتيحللبلأصتt(لختللبح دتلمل iبلح ثرلبحدؾ  كيسلبحنل يرلحاقللرل ل

 ( لألللثحل) هلبحن ثرلبك تيًل يحللؾ لبحىيحترلحاقلليسقt-1بح دلملبح ي لرل 
 

      

       
(لإحتتتولإاىتتتيحللt(لختتتللبح دتتتلمل iبلح تتتثرلإاىتتتيحللوصتتتل لبحنل يتتترلألإتتتيلختتتلل كىفتتتيلحاقتتتللرل ل

 بحىيحترلحاقلليسق( لألللثحل) هلبحن ثرلبك تيًل يحللؾ لt-1(لخللبح دلملبح ي لرل iبلأصؾفلحاقللرل 
 Lev i,tتللح تثرلإاىتتيحللب حد بلإتيسلحاقتللرل ل(بللكنتتلل واترلبحلختعلبحىتيحل لأi لختللبح دتلمل)tلإحتتول)

 ( لألللثحل) هلبحن ثرلطل ييًل يحللؾ لبحىيحترلحاقلليسقt(لخللبح دلمل iإاىيحللبلأصؾفلحاقللرل 
 Qi,tبللكنلللإقتييللTobins Qحلأسفؼلبحكي يرلأبحىىدي ملأبحقتىترل لأ)للح ثرللإسىؾعلبحقتؼلبح ؾقترل

(للإل تتؾلإيًلباتتللبحقتىتترلبح خدل تترل اىتتيحللبلأصتتؾفلt(لختتللبح دتتلمل iبحكي حتترل اىتتيحللبحتت دؾ لحاقتتللرل 
 ( لألللثحل) هلبحن ثرلطل ييًل يحللؾ لبحىيحترلحاقلليسقt(لخللبح دلمل iحاقللرل 

ل(للىيلدالبFC- KZ -Indexأةيحديحلليىكؽللؾضتوللإكي حرللإ شلل 
FC-KZ = – 1,002 

      

       
 – 39,638 

       

       
  – 1,315 

      

       
 + 3,139 Levi,t + 

0,283 Qi,t 

(لخمحتت لدتتدؼللاتتنت لبحقتتللرلباتتولإحفتتيللإللتت ملFC_KZألإتتؽلبحستت دلل يحتت لللإحتت للاىتتيل ب سلقتىتترل 
كحػلباول  ي ملبحللؾ لبحىيحترلحاقتللر؛لأ تدؼل  تي للإيحتيًقل لسللاىيل ب سلقتىرل) بلبحى شلللاىيل فل

لإدؾسحل) هلبحن  لح البحقلليسلأثكبل ب سلقتىرل) بلبحى شللبؽلبحىدؾسحللكدبللبحقللرللإلل مللإيحتيًل
ل(لألأر لبحلفؼل ص ل(ل  لاالكحػق0ألأر لوفؼل 

 :توزيعات الأرباح الشقدي  السدفوع  للسداهسين 
لإكغؼلبح يلاسل ك  للؾ  عل وةيولباوللإ ي)ىلفيللأحفيلل ؾ ل  بتللللؾ لبحقلليسلبحىلل مللإيحتيًلخلل

وغثتتترلختتتللبلا د تتتي ل يحنل يتتترلل ؾختتتيًللإتتتؽل تتت أ لإح  تتتيسلختتتللبحدتتت خليسلبحنل يتتترلبح يصتتترل يحقتتتللر ل
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أحدكتتتتؾ ضلبتتتت  لفتتتت ولفيلباتتتتولبحؾصتتتتؾفلإحتتتتولبحدىؾ تتتتالبح تتتتيوالللإتتتتؽلرتتتتلافلب بدىتتتتي لباتتتتولبلأوةتتتتيول
قلليسلغلتللبحىللت مللإيحتتيًل فتالوغثترلأث دىتيلالحلإ د تي ل يحنل يتر؛لبحى سؾ ملخللبحدىؾ ا؛لبلنىيلل ؾ لبح

أل   لح دفيلبحلغثترل اتلبءللؾ  كتيسل وةتيولحل يترلباتوللإ تي)ىلفيقلأ ىكتؽلقتتييلكحتػللإتؽلرتلافلح تثرل
إاىيحلللؾ  كتيسلبلأوةتيولبحنل يترلبحى خؾبترلحاى تي)ىلؽلإحتولصتيخلل رتالبحىنقتأم لأ تدؼلإستد  ب لقتىترل

ؽلبحقلليسلبحىلل ملأغلللبحىلل مللإيحتيً؛ل لسلددؼللانت لبحقلليسلبحدولدلل علبفتيلبحىدؾسحلحا االبل
) هلبحن ثرلبؽلقتىرلبحىدؾسحلباولإحفيلغللللإللت مللإيحتتيً لبلنىتيلدتدؼللاتنت لبحقتلليسلبحدتولدتن  ضل

 Boubaker et al., 2020; Batuman)بفيل) هلبحن ثرلبؽلقتىرلبحىدؾسحلباولإحفيللإلل مللإيحتيًل
 ;et al., 2021; Denis and Sibilkov, 2010;)ل6161خؾ م لل;ل6161بب ه ل

   مؤشر حداسي  الإستثسار للتدفقات الشقدي(Investment-Cash Flow Sensitivities) 
(ICFS:) 

 ,.Fazzari et al., 1988; Fazzari et al., 1996; Becker et al) أضت رل وبستيسل
  لبحقلليسلبحىلل مللإيحتيًللس لصكؾةرللبللملخللبح اؾفلباولبحدىؾ البح يوال؛لأخلل يحرلل(2020

 اؾحفيلباتولبحدىؾ تالبح تيواللخفتللل اتالباتت لبد ا ترللإلل كترلل تؾقل كثلتللل ا ترلبح اتؾفلباتول
رلبحدىؾ تتالبحتت برالقلأةيحدتتيحلللاستتألبحقتتلليسلبحىللتت مللإيحتتتيًلإحتتولطتتلقل رتتلثلحدىؾ تتالخلصتتفيلب ستتدثىيو 

  تتلاالب بدىتتتي لباتتتولبحدىؾ تتالبح تتتيوال؛لأحكتتتاللإتتتؽل )تتؼل)تتت هلبحظتتتلقل)تتؾلب بدىتتتي لباتتتولبحدتتت خليسل
بحنل يترلحاىنقتتأم؛لأ)تتؾللإتيليقتتلللإحتتول  لبحدتت خليسلبحنل يترلحاقتتللرللكدبتتلل ىثي ترلبحكناتتللبلأ ثتتللخيباتتترل

طل يتترلبتتلؽللختتللل  دتت لبح ظتتحلب ستتدثىيو رلحاقتتلليسلبحىللتت مللإيحتتتيً؛لأ)تتؾللإتتيليقتتلللإحتتولأاتتؾ لبلافتتر
لق2  يسترلب سدثىيولحاد خليسلبحنل يرلحاقللرلأ وارلبحللؾ لبحىيحترلبحدوللؾبا لبحقللر

                                                 
(ل ح للإؽلبح ظألب بدىي لباتول)ت بلبحى شتللKaplan and Zingales, 1997 & Denis and Sibilkov, 2010للثل وبسيسل ل2

لإيحتتتيًلأبحقتتلليسلغلتتللبحىللتت مللإيحتتتيً؛ل لتتسللؾصتتارل)تت هلبح وبستترلإحتتول  ل  يستتترلب ستتدثىيولحادتت خليسلبنتت للاتتنت لبحقتتلليسلبحىللتت مل
بحنل يرلغللللإللثحل كؾ لبحقللرللإلل مللإيحتيًل  للا؛ل لسل أض رل ح لف لللل عل  يسترلب سدثىيولحاد خليسلبحنل يترلختللبحقتلليسلغلتلل

لإيحتتيً؛ل لتسل  لبحقتلليسلبلأ ثتللحسي تيًلأ فتالللللت بًللإيحتتيًل)توللاتػلبحقتلليسلبحدتوللكدىت للبحىلل مللإيحتيًل قكال  بلللإؽلبحقلليسلبحىللت م
 قكال سيسللباولبحد خليسلبحنل يرلبح براترلخللإسدالافلبح ل لب سدثىيو رلبحى دا رلباولبحلغؼللإؽللؾبخللبحدىؾ البح يواللبد يحت ل

ستتدثىيولختتلللاتتػلبحقتتلليس؛لأفتت لدلاتتعلكحتتػلإحتتول  لبحقتتلليسلفتت للكدىتت لباتتوللإن  ضتتر؛لأةيحدتتيحللللل تتعل  يستتترلبحدتت خليسلبحنل يتترلحلإ
بحد خليسلبحنل يرلختللإستدالافلبح تل لب ستدثىيو رلبحىدي ترلحت دفيلحغتلبًلحلغبدفتيلختللبحدؾستعلأ  تي مل ستؼل بىيحفتيلأث د تي ل اترلستؾقترل

بح اتؾفلباتولبحدىؾ تالبح تيواللبد ا ترللإنيستثرل  بللراؾصيًلإكبلليحترل)ت هلبحقتللرلختلللإلب تالبحنقتأملبلأأحتولأحتتلإل  تب لصتكؾةرل
ألإن  ضر؛لأ)ؾللإيليقكػلخللف ومللإ شتلل  يستترلب ستدثىيولحادت خليسلبحنل يترلختلللاتنت لبحقتلليسلبحىللت ملأغلتللبحىللت مللإيحتتيًقللىتيل

 كىاتترلب  رتيولل(ل لتسل شتيوسلإحتول  لبحقتلليسلبحىللت مللإيحتتيًلفت لللتؾ Kaplan and Zingales, 2000إل لرللإعللإيلسبلأل وبسرل 
أب  د ي ل يحد خليسلبحنل يرلرؾخيًللإؽلبحؾفؾعلخلللإ  ت للإتؽلبحدلل ت لبحىتيحللختللبحى تدلبالأراؾصتيًلختللخدتلبسلبلأ لإتيسلبحكيحىتتر؛لأ)تؾللإتيل
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لإىتتيلستتبلألإحتتول  لبحقتتلليسلبحىللتت مللإيحتتتيًلغيحثتتيًللإتتيلل دلتتللإحتتولبلألإتتؾبفلبحلا لإتترلليخلااص الباحااث
حدىؾ البح ل لب سدثىيو رلكبسلصيخللبحقتىرلبح يحترلبحىؾاثرلحغلبًل ح  يسل سؼلبح تلؾحر لأثول تيعل

 ملل ا رلبحدىؾ البح يوال لأةيحديحللخفلللؾبا لبلؾةيسللإيحتترلألىؾ اتترل  بتلللإتؽلبحقتلليسلغلتللبحىللت
لإيحتيل لأ لاعل) بلخللبحىلي لبلأأفلإحولب  للىياالبحىكاؾلإيس لألإقي البحؾليحر لأ  أ ل  لإيسللإيحتترل
بيحىتتترلألإتتيلددثكفتتيللإتتؽلولتتؾ لإفداتتي  قلأفتت لددللتت لباتتولكحتتػل  تتي ملوغثتترلب  بوملختتللبحقتتتي ل تتم بومل

 لتتتيسلبحىللثظتتترلبلأوةتتتيولحىؾبافتتترللإقتتتي افي لأللاتتتتمل ستتتؼلبحن لتتتيسلبحل ستتتىيحتر لأثح  تتتيسل ستتتؼلبحن
 يحى ئؾحترلبحبلئترلأب ادىيعتر لأح ليسلبحث سلأبحدظؾ ل لألإؽل)نيلدل لبحثي سل  للاػلبحللتؾ لبحىيحتترل
ف لل اللباول لكي للإلبف لبح  ي يسللندتسترلطبتوتترلح  تي ملبحى تيطللبحدتوللؾبات للاتػلبحىنقتمسللإتؽل

ل رلثقلافر لألندتسرلحلغثرللاػلبحىنقمسلخللللاتمل سؼلح ليلفيللإؽلافر

 أتعاب مراقب الحدابات: السفنوم والسقاييس والسحددات: -6-1-2
دتتتدؼلبحنغتتتللإحتتتول لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتتي يسلباتتتول حفتتتيل ىثي تتترللإ شتتتللباتتتولاتتتؾ ملبىاتتتترلبحىلباكتتترل

 لخفتتلللككتتلإلبحؾفتترلأبحسفتت لبحاتت دؽلستتلدؼلبتت حفىيللإتتؽلفب تتالبحىلبفتت لختتلل  بءللإفىتترلبحىلباكتترل3بحى ولتتر
 ,Alrashidi et al., 2021; Almeida and Silva)إحوللإ دؾثللإلبؾفللأحدلالاللإ يطللبحىلباكر

ل ل(2020

أ ىكؽللكل  ل لكي للإلبف لبح  ي يسلباولإحفيلبحىباغلبح  لي االباتت للإلبفت لبح  تي يسللإتؽل
فب تتالبىلتتالبحىلباكتترللإليبتتالبحىسفتتؾ لبحىبتت أفلختتللبىاتتترلبحىلباكتترلأبحقتتتي لبفتتيلباتتولبحؾاتت لبلألإثتتا؛ل

دثيول لكتي للإلبفت لبح يستي يسل ىثي ترلإحككيستيًلحاد ا ترلب فداتي يرلأحاسفت لأبحى تيطللأةيحديحلليىكؽلإب
 ,Carcello et al., 2002; Behbid and Madrakian ل4بحىدؾفكترللإتؽلبحقتتي ل كىاتترلبحىلباكتر

                                                                                                                            
مليقتلللإحتولإح  تيسل  يستتترلب ستدثىيولحادت خليسلبحنل يتترلختللعتالإول تتيعل واترلبحدلل ت لبحىتيحللحاقتتلليس؛لأ)تؾللإتيليقتتكػل يضتيًلختللفتت ول

للإ شلل  يسترلب سدثىيولحاد خليسلبحنل يرلخلللانت لبحقلليسلبحىلل ملأغلللبحىلل مللإيحتيًق
ل

يىكؽلبحد لفرلبلؽلاؾ ملبحىلباكرلبحى ولرلأاؾ ملبحىلباكرلبح قتقتترل لتسل  لاتؾ ملبحىلباكترلبحى ولترللكدىت لباتوللإت ثلإ وب لأأبتللل3
لباكرلبح قتقترللكدى لباوللإ ثلفت وملبحىلباتعلباتولإ دقتيالبلأرظتيءلأبحد ل  تيسللإ د  لإللبحدليو للأبحلؾب ؼلبحىيحتر لبلنىيلاؾ ملبحى

ل(قBrown et al., 2016بحى يسبترلأبحدلل للبنفيل 
أبح تتي ل يحت حلالبحىاتتل لح ؾلىترلبحقتتلليس؛لخمحت لدتتدؼلل6102(لح تنرل27أخلتيًلحلتلبوللإساتتلإلإ بوملبحفلئترلبحكيلإتترلحالفي ترلبحىيحتتترلوفتؼل ل4

 يسل أل  ثللحاقللرللإؽلفب البحسىوترلبحكيلإرلحاى ي)ىلؽلبنيءبًلباولللشتوللإ بلأللإؽلايحت للإساتلإلب  بوملأةكت للكللؽللإلبف لبح  ي
لؾصترللإؽلفب الحسنرلبحىلباكر؛للإعلبلأر لخللبح  ثي لحضلأومللىدعللإلبف لبح  ي يسل يحقلأملبحىناؾ لبالفيلخللفيحؾ للإ بأحترل

أبح  يءملأبح ىكرلأبح بلملبح يفترلأبحىلا ىرللأبحدوليس ل  للدنيس للإعلطبتكرلأ ستؼلللإفنرلبحى يسثرلأبحىلباكرلأبح يصرل ي سدللاف
ستنؾبسللإدديحتترقلأ كتؾ لل5 بىيفلبىلتالبحىلباكتر؛للإتعلضتلأوملب حدت ب ل كت  للكلتلؽللإلبفت لبح  تي يسللقت ملطبتكتللحىت مللدستيأ ل

بحكي يترلحاقتللرلباتول  لدتدؼلب خاتيولبتؽللإلت بوللاتػللفلبوللكللؽللإلبف لبح  ي يسلألل دلل لكي  للإؽلإردايصتيسلبحسىوتترلبحكيلإتر
بلألكي لخلللإ ضللبحسىوترلبحكيلإرلحاى ي)ىلؽقلأ)ني للإسىؾبرللإؽلبحكؾبلإالبحدولل اللباولفلبولإردتيوللإلبفت لبح  تي يسلألإنفتيبل
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(قلألل تتتً  لبلألكتتتي لبنتتتيءبًلباتتتولبحد تتتيأسلبتتتلؽللإلبفتتت لبح  تتتي يسلأبىلتتتال6160 بتتتؾلبحكتتتلا لل;ل2014
أ س ل  للد ظولقتىرلبلألكي للإيلدد ىا للإلبف لبح  تي يسللإتؽلل ا ترللا لإترللأ بءللإفتي ل؛ل5بحىلباكر

بىاتترلبحىلباكترلحاؾصتؾفلإحتولو ثلخنتلللإ يدت ل دتلليكتؾ لفتي وبًلباتولل للتلأل)تيلإملوةتوللإكلتؾفللإتتعل
  تؽلل;لAlrashidi et al., 2021بلأر لخللب بدثتيولحا اتي ملبحىللثظترلببلئترلبىتالبحىلباكترل 

(قلأةيحدتتتتيحلليىكتتتؽلبحلتتتتؾفل  ل لكتتتتي للإلبفتتت لبح  تتتتي يسللكدبتتتلللإ  ستتتتيًلبتتتتلؽل6160ل اتتتوبل;ل6109 ل
بناللل ا رلبىاترلبحىلباكرللإدضتىنرلحد ا ترلبحىتؾبو لبحدتولي تدفا فيلبحىلبفت لختلل  بءللإفىدت لألت حػل
ل ا تتترلرظتتتللبحدليضتتتل لأبناتتتتللبحتتتلةولبحتتت  لددليضتتتتيهلبحىلبفتتت للإتتتؽلاتتتتلبءلبحقتتتتي ل ىفىتتترلبحىلباكتتتترل

 Duellman et al., 2015ل(ق6102بب ه لل;ل

أ)ني للإسىؾبرللإؽلبحكؾبلإالبحدلليس ل  لللأر لخللبح  ثي لبن لل  د ل لكي للإلبفت لبح  تي يسل
(لستيستتيسللىفلتت لبحتت رابل لتتسليلتتؾ لبحىتت دل ؽلبدىفلتت لبحتت رالبفتت الإر تتيءللإكاؾلإتتيسلبتتؽل0ألإنفتتيل 

وةتتتيولب حدفي  تتتر لبلألإتتتللبحتتت  لبلأ بءلب فداتتتي  لبح قتلتتتل؛للإىتتتيلد  تتت للإتتتؽلإ دىيحتتتترلقتتتتيلإفؼل تتتم بوملبلأ
ي د بللقتي للإلبف لبح  تي يسل  تلسل لكتي ل باتللحداظتترللإ تيطللبحدليضتللبحىلل كترلختلللإثتاللاتػل

(لاتتؾ ملبلأوةتتيولبحى يستتبتربلخ اىتتيل ب سلاتتؾ ملبلأوةتتيول6( ل Chang et al., 2021بحقتتلليسل 
رلباتتتول فتتترلألإؾضتتتؾعترلأشتتت يفترلبحى يستتبترللاىتتتيل ب سلاتتتؾ ملبحدلتتتيو للبحىيحتتتترلأ)تتتؾللإتتيلدتتت الل يحدثوتتتت

بحىكاؾلإيسلبحى يستبترلبحىل اتولبنفتيلأةيحدتيحلليلتالبحسفت لبحىبت أفللإتؽلفب تاللإلبفت لبح  تي يسلأ)تؾللإتيل
(لأاؾ لحسي لحاىلباكربل لسل3( ل Behbid and Madrakian, 2014د الل يح ا لباول لكي  ل 

بحىلباكتتر لأستتددظا لإاتتلبءبسل  لأاتتؾ لحستتي لحاىلباكتترلستتلدظا لأاتتؾ لاتتؾ مل باتتوللإللثظتترل كىاتتترل
لإلباكرلإضيفترل ض يءللإ   للإؽلبحىا بقترلباولبىاترلبحىلباكرللإؽلفب اللإلبف لبح  ي يسلأ)تؾللإتيل

( لختلل تلؽل  لKikhia, 2014ددظات لب ستدكيحرل ىكيلت لبحىلباكترلبح بتلثلكبسلبلألكتي لبحىلل كترل 

                                                                                                                            
(لف ومل6بحىلباكرلبح بلث ل (لسىكرللإلبف لبح  ي يسلأبحدوللكدبلل بخكيًللبللبًل ردتيولبحىلبف لأراؾصيًلبن لإيليكؾ للإؽللإكيل ل0 

(لإردتتتيوللإلبفتت ل3لإلبفتت لبح  تتي يسلباتتولبحدؾصتتالإحتتولبلأ حتترلبحفيلإتترلأبحدتتولل تتيب لباتتول  بءلبىاتتترلبحىلباكتترل يحقتتكالبحىظاتتؾ  ل 
(لبح تتتىكرلبحليحؾحتتتترلبحنيلستتترلبتتتؽلإح  تتتيسل7بح  تتتي يسلفتتت ليكتتتؾ لوباكتتتيًلإلإتتتيل بدثتتتيوبسلبحد ا تتترل أل بدثتتتيوبسلبحستتتؾ مل ألح الفىتتتي ل 

ل(ق6105بح بيأثلبحلضي ترلض للإلبف لبح  ي يسلأفارللكلض لحا قال  بؾلسىف بحر ل
(لل  دتتت لبىبتتتالبحىلباكتتترلحىلبفتتت لبح  تتتي يسل0(بل 61060ل  دتتت ل لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتتي يسليىتتتلل كتتت ملرظتتتؾبسلأ)تتتلل  بتتتؾلبحكتتتلا لل5

(لبىتاللإنيفقتيسل6لإتؽلفب تالحسنترلبحىلباكتر ل بحىظاؾ لبحدكيف للإك لبنيءبًلباولللشتوللإ بلأللإتؽلايحت للإساتلإلب  بوملأةكت للؾصتترل
لىفل يرلبلؽلبىلالبحىلباكرلألإلبف لبح  ي يسلبحى ديولحد  د لبحىفتي لبحىظاتؾ لبحقتتي لبفتيللإتؽلفب تاللإلبفت لبح  تي يسلألت حػلل  دت ل

(ل3ست اتالبالفتي ل إالبءبسلبحىلباكرلبحدولسلدؼللن ل )ي؛لألإؽلا ؼلب ل يقللإعللإلبف لبح  تي يسلباتوللإلت بولأقتىترلبلألكتي لبحت  ل
(لل  دت لطل لترلألؾفلترل ختعلبىلتالبحىلباكترل7لل يؼللإلبف لبح  ي يسلحكىلالبحىلباكرلخؾبلللل قتىرلبلألكي لبحىظاؾةرللإتؽلبحكىلتا ل 

للألكي للإلبف ل  ي يل ق
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تتتي لبحىنقتتأمل يح تتاؾ لب حدفتتي   ل)نتتي للإتتؽلدتتل ل  لأاتتؾ لحستتي لحاىلباكتترلفتت ليل  تتضللإتتؽلإ دىيحتتترلق
أل   للإؽلاؾ ملبحلتؾب ؼلبحىيحتتر لأللاتاللإتؽللإ تيطللبحىلباكتر لأللاتاللإتؽلبحسفت لأبحؾفترلبحىدكاتلأل تأ بءل

 Shakhatreh and)بىاتتترلبحىلباكتتر لأ)تتؾللإتتيلدتت   لإحتتولل  تتتضل لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسل
Alsmadi, 2021; Duellman et al., 2015) ربل لتسل  لأاتؾ للإا تترل(لبحىا تترلبلأانبتت7 ل

 انبترلسددظا للإؽللإلبف لبح  ي يسلبحقتي ل كىاترلبحىلباكرل قكال  ثتللشتىؾلًالأةستؾ مللإلل كتر لأ)تؾل
 ,Shakhatreh and Alsmadi)لإيلد   للإؽلإالبءبسلبحىلباكرلأ    للإؽل لكي للإلبف لبح  ي يسل

 بومللإتؽلشتأح ل  لدت خعلب  بوملإحتول(لبحثلرلبح ب  ملحاىت دل ؽبل لتسل  ل  تي ملبحثلترلحت ثلب 5قل (2021
بحىثيحاتترلختتللللتت دللبحدتت خليسلبحنل يتترلبحى تتدلباتر لأبحدلالتتاللإتتؽلإ دىيحتتترل تت أ للإ تتيطللأ  تت ب لستتابترل
لؾبات لبحىنقتأملألت اللباتتولفت ولفيلختللب ستتدىلبوللإ تدقثلًا ل ي ضتيخرلإحتولإقثتتيفل)ت لاءلبحىت دل ؽلباتتول

إحتتول  تتي ملبحى تتيطللبحىللثظتترل ىلباكتترللاتتػلبحقتتلليس لستيستتيسللإ يستتبترل فتتالل  غتتيً لأ)تتؾللإتتيليقتتللل
ل(قDuellman et al., 2015 ل6أ)ؾللإيلد خعللإلبف لبح  ي يسلإحول  ي مل لكي  

 ,.Almeida and Silva, 2020; Duellman et al)أختللح تلإلبحقتأ ؛ل أضت رل وبستيس
2015; Chang et al., 2021;)د ىافتيللإلبفت ل  ل)ني للإسىؾبرللإؽلبحى تيطللأبلأضتلبولبحدتولدل

بح  ي يسلخللسبلال  بءللإفىرلبحىلباكر؛لأبحدوليس ل  للأر لخللبح  ثي لبن لل  د ل لكي ت لألإنفتيبل
(لبحكلؾةتتيسلبحى لأضتترلباتتوللإلبفتت لبح  تتي يسلختتلل يحتترلإاثتتيسللإ يح دتت لحىكتتيدلللبلأ بءلبحىفنتتلل أل0 

حكلؾةتتيسلإحتتوللإنتتعللإلبفتت لحىكتتيدلللبحىلباكتترلبحىدكتتيوالبالفتتيل ألح تتاؾلتيسلبحىفنتتر لأفتت للاتتاللاتتػلب
بح  ي يسللإؽلفبؾفللإفي لا ب ملح لؽللا تولبحى يح يس ل ألب يليالبحى فرلحالل لخللسساللإلبفبلل

(لخلتتت ب لبح تتتىكرلبحىفنتتتترلحىلبفتتت ل6بح  تتتي يس ل ألبحقتتتظ لبحنفتتتي لللإتتتؽلستتتساللإلبفبتتتللبح  تتتي يسقل 
(للإ تيطلل3لإلخؾبرلض هقل بح  ي يسلالبءلبحكلؾةيسلبحى لأضرلبات ل ألالبءلأاؾ ل بيأ لفضي ترل

بحدليضللض للإلبف لبح  ي يسللإؽلفب البلأطلبال ص ي لبحىاتا رلبحىدضتلومللإتؽللإ يح تيسللإلبفت ل
(للإ يطللبلأبىتيفلحاكىلتالأبحىدىثاترل7بح  ي يسلبف البحى يأحرلحدكؾ ضل كضلر ي ل)ؼلبحىد ب م ل 

                                                 
(ل ا رلSarbanes-Oxley(لص أولفيحؾ ل 0)ني للإسىؾبرللإؽلبلأسثي لبحدول  سلإحولإول يعل لكي للإلبف لبح  ي يسلألإنفيبل ل6

(لبحى ئؾحترلبحليحؾحترلبحىاليهل6 ا رلريصرلأبح  لددظا ل  ي ملبحىسفؾ لبحىب أفلخللبىاترلبحىلباكر ل لSOX (404)بيلإرلأفيحؾ ل
(لقتتتي لبحىكفتت لبلألإل كتتللحاى يستتبلؽلأبحلتتيحؾحللؽل3باتولبتتيللأللإلبفبتتللبح  تتي يسلحدتستترلإ دىيحتترلخقتتا لختتللبح قتتفلبتتؽل ثل رظتيء ل 

دظا للللتؼلبحاؾب ولبح براترلحاكىلالأبح قفلبؽل ثللإ شلبسللإثكلمللؾضولفت وملبحكىلتالباتولب ستدىلبوللإتؽلب لإت  لبؾضعللإكيدلللل
(ل  تتي ملبت  للإتتلبسلإبتتي ملصتتتيغرلبحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلحاىنقتتأملرتتلافلبح دتتلبسلبح تتي لرل7أ)تؾللإتتيلد  تت للإتتؽلحظتتيقلبىتتاللإلبفتت لبح  تتي يس ل 

 Ettredge et al., 2018لDuellman et al., 2015 ; Chen et al., 2019 ;ل(قل6105 بؾلسىف بحر لل;ل
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يسلأبحىدىثاتترلختتللحدتستترل(للإ تتيطلل بىتتيفللإلبفتت لبح  تتي 5ختتلل يحتترلبحكىلتتالبحىيحتتترلأحتتؾعلبحاتتنيبر ل 
لبحلبؾفلبف بلبحكىلاق

 Li andل;ل6160أفتىيلددكالأل أشكيفل لكي للإلبف لبح  ي يس؛لخل ل أض رل وبسيسل صتيحو ل
Guo, 2018ل;لMatozza et al., 2020ل حت ليىكتؽللل تتؼل لكتي للإلبفت لبح  تي يسلإحتولحتؾبلؽل)

ي اتتالبالفتتتيللإلبفتت لبح  تتتي يسلل(ل لكتتي لبي يتتتربلأ)تتوللقتتتلللإحتتولبحىثتتتيحغلبحدتتلليستتت ل  0أ)ىتتيبل 
لإدىقتتتيًلألإد لتتيًللإتتعللإتتيليلتتؾ للإلبفتت لبح  تتي يسلبب حتت للإتتؽلافتت  لألإتتعلبحى تتيطللبحدتتلللدضتتىنفيلبىاتتترل

(لبلألكي لغلللبحكي يربلأ)وللقتلللإحتولبح تلقلبتلؽلبلألكتي لبح كاتترلبحدتولي اتالبالفتيل6بحىلباكر ل 
لكتي لبحكي يترلبحدتوليست ل  لي اتالبالفتيللإلبف لبح  ي يسلحغلللبحقتي ل ىفتي لبىاتترلبحىلباكتر لأبلأ

لقلللللل7 ىيلدد لأللإعلبحسف لبحىب أفلأ سؼلبحى يطللبحدوللدضىنفيلبىاترلبحىلباكر

أةقأ لقتييل لكي للإلبف لبح  ي يس لخمح ليىكؽلقتيس لب لاحرلبحاؾغيو دؼلبحظبتكلللألكي للإلبفت ل
 Smith et al., 2021; Chang et al, 2021; Porter, 2020; Shakhatreh)بح  تي يسل

and Alsmadi, 2021; Rewczuk and Modzelewski, 2020)؛لأ ىكتؽلقتيست لب لاحترلقتىترل
(؛ل6107باتل لل;لKikhia, 2014; Almeida and Silva, 2020 لكتي للإلبفت لبح  تي يسل 

خضتتتلًالبتتتؽلقتيستتت لب لاحتتترلح تتتثرل لكتتتي للإلباكتتترلبحكىلتتتال اىتتتيحلل رتتتاللإكدتتت لبحىلباكتتترلبتتتؽلاىتتتتعل
ل(ق6161بحا دل لر لإيل ل 

محااددات تتعلاام بعسياال ألكدبتتلل لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسل بحتترلختتلللإسىؾبتترللإتتؽلبحى تت  بس؛للإنفتتيل
لإثتتتال واتترللكلتتت ل بىتتيفلبىلتتتالبحىلباكتتر لألإ تتتدؾثلرظتتلل بىتتتيفلبىلتتالبحىلباكتتتر لأ ستتتؼلالسراجعاا  

رلبحدكثتتللبحقتتللر لأبتت  لختتلأعلبحقتتللرلألإتت ثلإحدقتتيو)يلاالبفتتتيً لأةتكتتالبحىا تتترلأ واتترللللتت ه لأ واتت
بحىتتيحل لأخيباتتترلةتكتتالبحلفي تترلبح براتتتر لأخيباتتترل حتتتيسل ؾلىتترلبحقتتلليس لأبحقتتكالبحلتتيحؾحللحاىنقتتأمل

لإثتاللمحددات تتعلم ببيئا  السسارسا  السنشيا لإ البحىلباكر لأسىكرلبحىنقأمللإ البحىلباكر؛لألإنفتيل
حددات تتعلام بسراقاب مرظلللإليضيمللإلبف لبح  ي يس لألإ دؾثلبلألكي لبح ي  ملخللبح ؾق؛لألإنفيل

لإثال سؼللإكد لبحىلباكر لأستىكرللإلبفت لبح  تي يس لأربللت  لأ واترلبحىنيخ ترلختللستؾقللالحدابات
                                                 

(لبلألكتتي لبحثيبدتتربلأ)تتللعثتتيوملبتتؽللإلتت بول0(بل 6160)نتتي لأاتت لحغتتلل رتتلثللأشتتكيفل لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلأ)تتلل  بتتؾلبحكتتلا ل7
ي لبحىداللمبلأ)للعثيوملبؽللإل بول(لبلألك6بلألكي لبحىد لألبالفيللإ ثليًلألاليسؾ لبحدك دالخلفيلسؾبءل يح  ي مل ألبحنلاي للإ دقثلًا ل 

بلألكي لبحدولددؼلل  د )يلأخليًلحك  لبح يبيسلبحدللي دالففيللإلبف لبح  ي يسلخلل  بءللإفىرلبحىلباكر؛لأةيحديحلليىكؽلبحلؾفل  للاػل
بحىقتلأطربلأ)تلل(لبلألكتي ل3بلألكي للدنيست لطل يتيًللإتعللإلت بولبحسفت لبحىبت أفللإتؽلفب تاللإلبفت لبح  تي يسللأ بءللإفىترلبحىلباكتر ل 

 لكتتي لشتتلطترللالدتتدؼلبح اتتؾفلبالفتتيلإلالختتلل يحتترل تت أ ل تت  للإكتتلؽللإ تتدقثلًا؛لأ تتدؼلبحنغتتللإحتتول)تت هلبلألكتتي لباتتولإحفتتيللإ يح تترل
 حلؾبب لأ  ب لساؾلتيسللإفنرلبحى يسثرلأبحىلباكرق
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ر لإتترلبحىلباكتتر لأ واتترلبحد اتتملبحاتتنيبللحىلبفتت لبح  تتي يس لأ  بءللإلبفتت لبح  تتي يسلح تت لإيسل
ا ل لبحلي ؼل ىفىرل رلثل  لاالبحىلباكر لألؾفلرلإص بولللل لللإلبف لبح  ي يس لألإ دؾثلبحد و  لح

بحىلباكر لأطؾفلخدلملبحدكيفت لبتلؽللإكدت لبحىلباكترلأبحىنقتأملبىلتالبحىلباكتر لألت حػلبحؾفترلبحت  لدتدؼل
فضي  لخلللإفىرلبحىلباكر لأبح ارلبح ؾقترلحىكد لبحىلباكر لألإ ثلإولثيمللإكد لبحىلباكرل ىكيل ل

 ,.Chen et al., 2018; Chang et al, 2021; Groff et alبحىلباكترلبحكيحىتترلبح بتلثل 
2017; Carcello et al., 2002ل(قل6160باو لل;ل6160 بؾلبحكلا ل;ل

(ل6160أختتللضتتتؾءللإتتتيلي تتتدس للإتتؽل أضتتتيعل قتتتأ لاي  تتترللؾوأحتتي؛لخلتتت لإستتتدف خرل وبستتترلباتتتول 
لإكلخرل اللاي  رللؾوأحيلباول لكي للإلبف لبح  ي يسلبؽللإلباكرلبحلتؾب ؼلبحىيحتتر؛لأفت ل أضت رل  ل
لتت بعتيسل  لإتتترلاي  تترللؾوأحتتتيلفتت ل اتتتلسل قتتكاللبلتتتللباتتولبلئتتترلبىتتالبحقتتتللرلأبحدتتول صتتتث رللد تتتؼل

 ي مللإ دؾثلب  لبحدأ  لبحى تحلبفي لأ  تي ملإ دىيحتترلبت  لفت وملبحقتللرلباتولب ستدىلبول يحى يطلم لأ ل
 قتتكالفتتت لدفتتت  لب ستتتدللبولبحىتتتيحللحفتتتي؛ل ي ضتتتيخرلإحتتتول  تتتي مللإ تتتيطلل بىتتتيفلبىلتتتالبحىلباكتتترلأ  تتتي مل
لإ تتتتدؾثلبح ظتتتتللبحىتتتتدلا  لأرظتتتتللبحلفي تتتترلحدتستتتترلأاتتتتؾ لإ دىيحتتتتترلحقتتتتتي لإ بوبسلبحىنقتتتتمسل ى  تتتت للإتتتتؽل

  يسلبحسؾ)ل رلحا  ي لباولبحىنقأم لأب  ل رؾحفيلخلللإل ارلبحدكثللبحىيحل؛لأ)ؾللإيلددظا للإؽلبحد لل
لإلبفتتت لبح  تتتي يسلبحقتتتتي لبلختتتعللإ تتتدؾثلبحقتتتػلبحىفنتتتللألاتتتىتؼلأ  بءلبحى  تتت للإتتتؽلإاتتتلبءبسلبحىلباكتتترل
لبحد الاتتترلب ضتتيفتر؛لأ)تتؾللإتتيلدتتنككلإلباتتولضتتلأومل  تتي ملبحسفتت لبحىبتت أفللإتتؽلفب تتاللإلبفتت لبح  تتي يس
لأ بءلبىاترلبحىلباكرل ىيلي لل ى ئؾحتيل لبحىفنتر؛لأ)تؾللإتيلدتنككلإل يحدثوتترلباتول  تي مل لكتي للإلبفت ل

لبح  ي يسلخللعالبحكىالخلل  لإرلاي سرللؾوأحيقل

لإىيلسبلألإحول  لبىاترلل  د ل لكتي للإلبفت لبح  تي يسل)تولحدتسترلل يأضتترلبتلؽلليخلص الباحث
 لبلأأفلباتوللللتتؼللإلبفبتللبح  تي يسلحبلئترلبحلفي ترلبحى تظترللإلبف لبح  ي يسلأبىلا لألكدى لخللبحىلي

 كىلالبحىلباكرلأحبلئرلبىالبحىلبف لح    لأةيحديحللخفللبىاترللإكلت ملحااييترلأ ست ل  لل تيب لباتول
إ تت ب للتتؾب  لبتتلؽللإتتيلدد ىاتت للإلبفتت لبح  تتي يسللإتتؽلأفتترلأافتت لأل ا تترلألإ تتيطل لأةتتلؽللإتتيلي اتتال

خي ت مللإتؽلاتلبءلبىاتترلبحىلباكتر للىتيلراتملبحثي تسلإحتول  لل  دت لبات لبحىنقأمللإ البحىلباكرللإتؽل
 لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتتتي يسل)تتتلللإ اتتتتارلل يبتتتالبتتتت ملبؾبلإتتتاللإتتتتعل كضتتتفيلبحتتتتثكضلألإنفتتتيلبحى تتتتيطلل
بحلضتتي ترلبحىللثظتترل كىاتتترلبحىلباكتتر لأربتتلمللإلبفتت لبح  تتي يس لأستتىكرللإلبفتت لبح  تتي يس لأبحىا تتترل

كتتتر لأةتكتتتالبحلفي تتترلبح براتتتترلحكىلتتتالبحىلباكتتتر لأ واتتترللكلتتت لبلأانبتتتترلحاىنقتتتأم لأستتتىكرلبىلتتتالبحىلبا
لبىاتيل  لألإ ثلإحدقيو)يلاالبفتيً لأبحللؾ لبحىيحترلبحدوللدكلسلحفيلبحىنقأمللإ البحىلباكرقل

ل
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خلاص  العلاق  بين القياود الساليا  للذاركات وأتعااب مراقاب الحداابات وإشاتقاق  -6-1-3
 الفرض الرئيدي الأول

(ل  لبحقتتلليسلبحدتتوللقتتللللإكاؾلإيلفتتيلبلأأحتتترلبتتؽللكل ضتتفيلحتتثكضل6109  شتتيوسل وبستترل  تتؽل
بحىقي البحى يستبترلأبحىيحتترلدت  ب لبفتيللإ تيطللأث دىتيلاسلإول تي لبحاتملأبلأرظتيءلبحسؾ)ل ترل تيحلؾب ؼل
بحىيحتر لأ)ؾللإيلد خعللإلبفبللبح  تي يسلإحتولإلإتيلوختضلب ولثتيمل كىلتالبحىلباكتر لأثلإتيلفبتؾفلب ولثتيمل

أاؾ للأالللأبضولباتولإاتلبءبسلبىاتترلبحىلباكتر؛ل لتسلستتلؾ للإلبفبتللبح  تي يسلبدلت دللللإعللإلببيم
لإ تتتيطللبحىلباكتتتترلبنتتتت للإ تتتدؾثللإلل تتتتع لأةيحدتتتتيحلللتتت  ب لحظتتتتيقلأثاتتتتلبءبسلبحىلباكتتتر لأ تتتت  ب لبحؾفتتتترل
بحىظاؾ للأ بءللإفىرلبحىلباكرلباولبحؾا لبلألإثتا للىتيلدت   لكحتػلإحتول  تي مللإ تدؾثلبحى تيطللبحدتول

يللإلبفتت لبح  تتي يسللإدىثاتترلختتلللإ تتيطللبحدليضتتللألإ تتيطللخلتت لبح تتىكر لأةيحدتتيحلليلتتؾ للإلبفتت لدد ىافتت
بح  تتي يسلب  تتي مل لكي تترللندتستترلحاسفتت لب ضتتيخللبحىبتت أفلأحدكتتؾ ضللإتتيلفتت لددكتتلسلحتت للإتتؽلر تتي لل

 حدتسرلحلبؾفللإفىرلبحىلباكرلبحىدكالرلبداػلبحقلليسق

  لبحقلليسلبحىلل مللإيحتتيًللنظتؾ لباتوللChen et al. (2019أخللح لإلبحقأ ؛ل شيوسل وبسرل 
لإ تتدؾثلبتتيحلللإتتؽلبحى تتيطل لأفتت ليكتتؾ لحتت دفيللإقتتي الختتلل حتتتيسلبحلفي تترلبح براتتترللتت   لإحتتولأاتتؾ ل
 رظيءلخللبحدليو للبحىيحترلحف هلبحقلليس لأ)ؾللإيلددظات ل  تي مل ستؼلبحكلنترلب ردثيو ترلأ  تي ملبحؾفترل

حلإفلبولبؽللإ ثللكبلللبحلؾب ؼلبحىيحترلبؽلبحىلل لبحىيحللأبحسف لبحىب أفللإؽلايح للإلبفبللبح  ي يسل
بح قتلتتلل  تتب لإول تتيعلرظتتللبحدليضتتللختتلللاتتػلبحقتتلليس لأ)تتؾللإتتيلدتت الل يحدثوتتترلباتتولل ا تترللإلبفتت ل
بح  تتتي يسلبحىللثظتتترل يحقتتتتي ل كىاتتتترلبحىلباكتتترلأ)تتتؾللإتتتيلدتتتدؼللكؾ ضتتت للإتتتؽلرتتتلافل  تتتي مل لكتتتي للإلبفتتت ل

لبح  ي يسق

  لبحقتلليسلبحدتوللكتيحلللإتؽللإ تيطلللBenjamin (2019 وبسترل لأخللح لإلبح تيق؛ل أضت ر
أفلؾ للإيحترلف للؾبا للإقتي الأ  لإتيسللإدكالترل يح تلؾحرلأبحلة تترلأفاترلبحىتؾبو لبحدقتالاتر؛لأفت لياتي  ل
كحػللإ   للإؽلبحى يأالح ثللإلبف لبح  ي يسل قأ لخيباتترلإاتلبءبسلبحلفي ترلبح براتتر؛لأةقتأ لإول تيعل

ئتترلبىتتاللاتتػلبحقتتلليس؛لأ)تتؾللإتتيلدتت خعللإلبفتت لبح  تتي يسلإحتتولبتت فلبحى  تت للإتتؽلبحى تتيطللبحى تظتترلببل
بحسفؾ لحسىعلألللتؼل  حرلليفترلألإلا ىترل بت بءلبحتل  لبح نتللبحى يدت ؛لأحدلالتاللإ تيطللبحىلباكتر؛لأ)تؾل
لإيلددلل لبات لقتي للإلبف لبح  ي يسلب  ي مل سؼل لكي  ل ىيلددنيس للإعل سؼلبحىسفؾ لبحىب أفلحاقتتي ل

ل.ترلبحىلباكر كىا

إحتول  لبحقتلليسلبحدتوللدكتل سل Matozza et al. (2020) أختللح تلإلبحقتأ ؛ل شتيوسل وبستر
حللتتؾ للإيحتتترل)تتولبلأ ثتتللبلضتترلحقتتتي ل ىىيوستتيسلإ بوملبلأوةتتيولبفتت الإر تتيءلبحؾضتتعلأبلأ بءلبحىتتيحلل
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  ضتر؛لبح قتلللحاقللر لأثعفيو)يلخللأضعلي يب )يلخللبح اؾفلباولبحدىؾ البح يواللبد ا ترللإن
أح حػليلؾ للإلبف لبح  ي يسلبد  د للإلت بول لكتي ل باتوللدنيست للإتعللإ تدؾثلبحى تيطللبحىلل كترلبحدتول
لدضتتىنفيلبىاتتترلبحىلباكتترلختتلللإثتتال)تت هلبحقتتلليس لألدنيستت للإتتعللإ تتدؾثلبحىسفتتؾ لأبحؾفتترلبحىبتت أفل

لحاقتي ل ىفي لبىاترلبحىلباكرل قكال فللأق

  لبحقلليسلبحىلل مللإيحتيًلللغ لخلل  ي ملف ولفيللBecker et al. (2020 ىيل أض رل وبسرل 
خللبح اؾفلباتولبحدىؾ تالبح تيواللبد ا ترللإن  ضترلأختللستبلالل للتلأل)ت بلبحفت الل تكللإحتولوختعل
اؾ ملألإا بقترلبحىكاؾلإيسلبحى يسبترلبحىل اتولبنفتي؛لأللالتالبح دتلملبح لإنتترلبتلؽلإحدفتيءلبح تنرلبحىيحتترل

حتتػللإتتؽلرتتلافلب ستتدكيحرل ىلبفبتتلل  تتي يسلكبسلاتتؾ مللإلل كتترلأثصتت بولللل تتلللإلبفتت لبح  تتي يس لأك
أب خايولبؽل) بلبلألإللحا ؾقلطىكيًلخللبح اؾفلباولو لخكالإيسيبلللإؽلايح لبح تؾق لأحدلالتال
إ دىتتيلاسلإبتتي ملإصتت بولبحلتتؾب ؼلبحىيحتتتر؛لأ)تتؾللإتتيلددظاتت ل  تتي مل لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسللىيشتتتيًللإتتعل

ح دتتتلملبح لإنتتتترلبتتتلؽلإحدفتتتيءلبح تتتنرلبحىيحتتتترلأثصتتت بوللإلبفتتت لبح  تتتي يسلإول تتتيعلربللتتت لأل يءلتتت لأحدلالتتتالب
 حدلل لهقللل

أباتتولبحنقتتتضللإتتؽلأافتتيسلبحنغتتللبح تتي لر؛لأختتول بلتتي لبلأ لإتترلبحىيحتتترلبحكيحىتتترلختتلل أب تتالبحلتتل ل
بح تتتي  لأبحكقتتتلأ ؛لشتتتف سللإكغتتتؼلشتتتلليسلبحكتتتيحؼلإح  تتتيسلختتتلللإ شتتتلبسلبحقتىتتتر لأثح  تتتيسل ستتتؼل

فل أوب لبحى تتتت أ  لأثح  تتتتيسلبحدتتتت خليسلبحنل يتتتترلأبلأوةتتتتيولحدتستتتترلحاللتتتتؾ لبحىبتكتتتتيس لأثح  تتتتيسللإكتتتت 
ب فداتتي  ؛لأ)تتؾللإتتيلاكتتاللاتتػلبحىنقتتمسلبلضتترلحى  تت بًللإتتؽلبحللتتؾ لبحىيحتتترلبحدتتلل اتتلسل يح تتا لباتتول
 وارلبح لؾحرلبحىيحترلبحىدؾخلملح دفي؛لأ)ؾللإيل   لإحولضلأوملقتي للاػلبحقلليسلبدلشل ل سؼلح ليلفتي ل

   للإؽلبحضاؾملباتوللإلبفبتللبح  تي يسللإتؽل اتالل  تتضل لكتيبفؼللىيشتتيًللإتعلبحىقتي الألإىيوسرلبحى
بحىيحترلبحدتوللكتيحوللإنفتيللاتػلبحقتلليس؛لأ)تؾللإتيلفت لدت خعللإلبفت لبح  تي يسلإحتولللالتالبحسفت لبحىبت أفل
 انيءلبحقتي ل كىاترلبحىلباكرللإتؽل اتالإ ت ب للنيست لبتلؽلبحسفت لبحىبت أفلأبلألكتي لبحىد اتالبالفتي؛ل

)ؾللإيلف ليلااللإؽلاؾ ملبىاترلبحىلباكرلأراؾصيًلخللعالقتي للإكغؼلبحقلليسل يحاسؾءلإحولبحقتتي لأل
 ىىيوستتتيسلإ بوملبلأوةتتتتيولختتتللخدتتتتلبسلبلأ لإتتتيسلبحىيحتتتتترلبحكيحىتتتترلبفتتتت البحدااتتت لباتتتتولب اتتتيولبح تتتتابترل

إحتتولل  تتتضللحلأ لإتتيسلبحىيحتتترقلأةيحدتتيحلليىكتتؽلبحلتتؾفل  لبلأ لإتتيسلبحىيحتتترلبحكيحىتتترلفتت للتت خعلبحقتتلليس
 لكي للإلبف ل  ي يلفيللإتؽلحي تتر لألإتؽلحي تترل رتلثلفت للت خكفيلإحتولبحقتتي ل ىىيوستيسلإ بوملبلأوةتيو؛ل
أةيحديحللخ للعالبلألكي لبحىن  ضرلحىلبف لبح  ي يسلأثحكي  ي)يلباولافت لبىاتترلبحىلباكترلأباتول

باتتولإ دقتتياللاتتػللإ تتدؾثلبحقتتػلبحىفنتتلل يح تتا لفتت لحستت ل)نتتي لصتتكؾةرلختتللفتت ومللإلبفتت لبح  تتي يسل
بحىىيوستيسلب حدفي  تر لألإتتؽلا تؼللتن  ضلاتتؾ ملبىاتترلبحىلباكتتر لأ  تي ملإلإكيحتترللكتت داللاتػلبحقتتلليسل
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للللللللللللللAlmeidaل؛6161ل حلؾب ىفيلبحىيحترللإ دقثلًالأ)ؾللإيليقلللإحولإح  يسلل يءملسؾقلبحىيفل بحا دو
Porter, 2020 Groff et al, 2017;ل;للand Silva, 2020; Chen et al, 2018ل(ق

  لل  د ل لكي للإلبف لبح  ي يسل)تولبىاتترلل ضتعلحنتؾبلؽللإتؽللإىيلسبلألإحولليخلص الباحث 
حيل لبؽل ح للاىيل ب للكل سلبحقللرلحللتؾ للإيحتترللاىتيل ب لبح تيخ للأحدهسا ضغط تراعديبحضاؾم؛ل

ح ثلحى دل فيل عفيولبحقللرلخللأضتعللإتيحلللاليككتلإلبحؾضتعلبح قتلتل؛لأ)تؾللإتيلددللت لباتت ل  تي مل
 ستتؼلبحى تتيطللبحىللثظتترل كىاتتترلبحىلباكتترللإىتتيلدتت خعللإلبفتت لبح  تتي يسلح  تتي مل ستتؼل لكي تت ؛لأ)تتؾللإتتيل

والآخاار ضااغط إيستيبللحاللتتؾ لبحىيحتترلحاقتتلليسلباتول لكتي للإلبفتت لبح  تي يس؛ليقتلللإحتولأاتتؾ للتأاللل
حيل لبؽلبحضاؾملبحدوللىيوسفيلبحقللرلباوللإلبف لبح  ي يسلبف الل  تضل ستؼلبلألكتي للتشازلي

ألإيلحد لبنفيللإؽلإح  يسل ستؼلبح تلؾحرلبحىيحتتر؛لل محككييلطبتكللحاللؾ لبحىيحترلبحدوللؾبافيلبحقللر
يقلللإحولأاؾ للأالللسابللحاللؾ لبحىيحترلحاقتلليسلباتول لكتي للإلبفت لبح  تي يسقلأث بءل)ت بلأ)ؾللإيل

يسكان مشاتقاق الفارض بحدثيدؽلخللحدي  لبح وبسيسلبح ي لرلأة أ للبنللبحثي سل لستيهللإكتلؽلحاكلافتر؛ل
ل(:H1الرئيدي الأول التالي )

H1 :لبح  تتي يسلبتتؽللإلباكتترلبحلتتؾب ؼلبحىيحتتترللتت اللبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسللإكنؾ تتيًلباتتول لكتتي للإلبفتت 
 بح نؾ رلحاقلليسلبحىلل ملخللبؾوصرلبلأأوبقلبحىيحترلبحىال رق

تحليااال أمااار مداااتو  الإحتفااااظ بالشقديااا  علاااى العلاقااا  باااين القياااود الساليااا   -6-2
 للذركات وأتعاب مراقب الحدابات  وإشتقاق الفرض الرئيدي الثاني  

لندتستتترللإنظقتتتترلل8ب أحتتترلبلأرلتتتلمل ى فتتتؾ للإ تتتدؾثلب  د تتتي ل يحنل يتتترل بدتتت لإ)دىتتتي لبحقتتتلليسلختتتلل
 ول تيعللإ تتدؾثلبحى تتيطللبحدتتوللؾباففتيلأراؾصتتيًلبحى تتيطللبحىدكالتترل يح تلؾحر؛لأ كتت لفتتلبولب  د تتي ل
 يحنل يرللإؽل )ؼلبحلتلبوبسلبحىيحتترلأب  بو ترلبحدتوللد ت )يلب  بوملحغتلبًلحىتيلحت للإتؽل )ىتترل يحاترلختلللللتتؼل

                                                 
 Batuman et al., 2021; Haj-Salem and) فنشاتدىنبك الؼذّذ من النظشّابد الفسغاشح لفغازٌٍ افؽزسابل ثبلن ذّاخ  اِ ال8

Hussainey, 2021  Mehrabanpour et al., 2020; Jiang and Wu, 2022;( :ًمنياب ,)َظزيةت لنًاضلةهت ( 1 

ػنذ قْبم الفنشأح ثزؾذّذ مغزٌٍ الن ذّخ الزَ ّغت افؽزسابل ثياب ر اٌم ثؼفاا م بسياخ ثاْن الزلحساخ الؾذّاخ لاؽزسابل ثبلن ذّاخ ًالفشرج اخ 

حسخ السشطخ الجذّحخ النبرغخ ػن افؽزسبل ثبلأطٌل الغبئحخ ثذًن إعزضفبسىب من عيخ, ًالفنب غ الؾذّخ لاؽزسبل ثبلن ذّخ ًالفشرج اخ ثزل

ثبلزخسْف من ؽذح الزؼشّع لأصمبد مبلْخ ًصّبدح ال ذسح ػحَ افعزسبدح من السشص افعازضفبسّخ الفشثؾاخ مان عياخ ؛ اشٍل ًثبلزابلِ 

ّااخ لاؽزساابل ثبلن ذّااخ ًالفنااب غ الؾذّااخ لاؽزساابل ثبلن ذّااخ ثفضبثااخ الؼاابمين الأعبعااْبن  ااِ رؾذّااذ مغاازٌٍ افؽزساابل رؼزجااش الزلحسااخ الؾذ

ً  بً ليزه النظشّخ لا ٌّعذ مغزٌٍ ؛مضاا لحن ذّاخ الفؾازسه ثيابل ًرفْاا الشاش خ  َظزيت تزتيب أونويضث يصضدر لنتًويم ( 2) ,ثبلن ذّخ

الزفٌّحْاخ, ًّسؼاا افػزفابد ػحاَ الزفٌّاا الاذا حِ م بسياخ ثبلزفٌّاا الخابسعِ يزْغاخ لؼاذم رفبصاا  إلَ إرجبع رغحغا ىشمِ لغْبعبريب

الفؼحٌمبد ًالزُ ّضّذ من رلحسخ الزفٌّا الخبسعِل ً ِ ؽبلخ ػاذم  سبّاخ مظابدس الزفٌّاا الاذا حِ  اِ رفٌّاا الساشص افعازضفبسّخ 

: ًالزَ رشْش إلاَ ؛ن الفاذّشّن ّغاؼٌن إلاَ صّابدح يت لنتذفق لنُقذى لنحزَظز( 3الفزبؽخ ّزم الحغٌء إلَ مظبدس الزفٌّا الخبسعِ. )

مغزٌٍ الن ذّخ الفؾزسه ثيب ثيذف صّبدح ؽغم الأطٌل الفغْ ش ػحْيب ًالزَ قذ ّزم إعازلايليب  اِ رؾ ْاص مظابلؾيم الشخظاْخ ػحاَ 

 ػن الفغزٌٍ الأمضا. ؽغبة مظبلؼ ثبقِ الأؽشاف الفؼنْخ ًرلك من  يل ال ْبم ثؼفحْبد افعزضفبس الضائذ
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وملبحقتتتللرلباتتتولب ستتتدىلبولأب ستتتد ي مللإتتتؽلبح تتتل لب ستتتدثىيو رلبحىلا ىتتترلأبحؾختتتيءل محد بلإيلفتتتيللإتتت ثلفتتت 
ل ;Ye, 2018لLee and Park,2016بحى دلباتر؛لأ)تؾللإتيليكت ل ىثي ترللإ شتللباتول لي فتيلأحىؾ)تيل 

Haj-Salem and  Hussainey, 2021;ل(قل6105ب ت ل لل;ل6161خؾ م لل;ل

-Ye, 2018; Haj أبختعلفت للت خعلبحىنقتأملإحتولب  د تي ل يحنل يترل أ ىكتؽلبحلتؾفل  ل)تي لبت مل
Salem and  Hussainey, 2021; Hoque et al., 2020; Zhou et al., 2021; 

Smith et al., 2021; Song and Lee, 2012ب ت تل لل;ل6161ختؾ م لل;ل6107  دتؾ  لل;ل
ي ل يحنل يتر ل لتسلإحت لختللعتالبحللتؾ لبل)ؾلبحت بخعلبحستؾ)ل لحلإ د تدافع الوقاي (ل0(لألإنفي؛ل 6105

ب فداي   لأبحدلاثيسلب فداي يرلأعلأالب  لبحدأ  لبحى تظرلببلئرلبحكىالف للاسألإ بوملبحقللرلإحول
  تتتتي مللإ تتتتدؾثلب  د تتتتي ل يحنل يتتتترلبفتتتت اللتتتتؾخلللبح تتتتلؾحرلبحىيحتتتتترلبح يفتتتتترلحضتتتتىي لل تتتتيءملستيستتتتيلفيل

لإتؽلب بدىتي لباتتوللإاتي ولبحدىؾ تالبح تيوال؛لأريصتترًللب ستدثىيو رلألىؾ تالخلصتفيلب ستتدثىيو رلبت لالً
خللعالإول يعلل ا رلبح اؾفلباتولبحدىؾ تالبح تيوالللإليوحترًلبد ا ترلبحدىؾ تالبحت برال لأ يضتيًلبفت ال
بحد  تتتت للإتتتؽلصتتت لإيسلبحكستتت لبحنلتتت  لبحى دىتتتاللإ تتتدقثلًاللندتستتترلحلأأضتتتيعلب فداتتتي يرلبحىدؾفكتتتر؛ل

سلبحنل يتتترلبحدقتتتالاترلبحى تتتدلباترلحدتستتترلللاثيلفتتتيلغلتتتللألى يأحتتترلحاد تتتؾملضتتت للإ تتتيطللبستتت لبحدتتت خلي
 لتتتسلللتتتؾ لبحىنقتتتأمل ي  د تتتي ل يحنل يتتترلحدىؾ تتتاللدافاااع السعااااملات )الااادافع التجااااري(:(ل6بحىدؾفكتتترقل 

إ دتياتتيسلبحكىاتتترلبحدقتتالاترلبحى تتدىلم؛لأحضتتىي للتتؾبخللأل ييتترللإاتتي ولبحدىؾ تتالبح براتتتر؛لأحا تت للإتتؽل
لتتتؾخلللستتتلؾحرلحل يتتترلبيااتتترلليفتتتترلأفتتتي وملباتتتوللاظتتتترلب  دتياتتتيسلبتتتتعل  تتت لبصتتتؾفلبحىنقتتتأملبفتتت ال

أخلتيًلحنغل ترلبحؾليحتر لأبت  للىياتاللدافع الوكال  )دافع السرالح  الذخراي (:(ل3بحدقالاترلحاىنقأمقل 
بحىكاؾلإتتيس لأث دىيحتتترلحؾاتتؾ للضتتيو لختتللبحىاتتيحولبتتلؽلب  بوملأبلأطتتلبال صتت ي لبحىاتتا ر؛لخمحتت ل

 ي  د تي ل ى تدؾ للإلل تعللإتؽلبحنل يترلبت لًاللإتؽللؾ  كفتيلباتولبحى تي)ىلؽلبفت الليىكؽل  لللتؾ لب  بوم
لالادافع الزاريبي:(ل7  ي مل وارلبحىلأحرلحد للتلأللإاتيح فؼلبحق اتترلألكغتتؼلاتلأبلفؼلبحق اتترقل 

أ غفلل) بلبح بخعل قكال  بللخللبحقلليسللإدك  ملبحسن تيس؛ل لتسللىلتالبحقتلليسلبحدي كترلحقتلليسل
 انبترلإحول  ي مللإ دؾثلبحنل يرلبحى د ظلبفيلخللبا لبحىنقأملبحدي كرلبت لًاللإتؽلإوستيحفيلإحتولبات لبحىنقتأمل

 تتيفل يضتتيًلبتت  لأاتتؾ لبلأ لأراؾصتتيًلختتلل يحتترل  تتي ملبلأعثتتيءلبحضتتل بترلختتللباتت لبحىنقتتأملبلأ  لأختتلل
لخل لإسدثىيو رللإلا ىرلكبسلصيخللقتىرل يحترللإؾاثرلخللبا لبحىنقأملبلأ قلل

;Hoque et al, 2020أ)نتي للإسىؾبترللإتؽلبحى ت  بسلبحدتولل ت  للإ تدؾثلب  د تي ل يحنل يترل      

Karpuz et al, 2020; Batuman et al, 2021; Zhou  et al, 2021ل;ل6107ل;  دتؾ لل
 لتسليىكتؽلبحلتؾفل  ل)نتي لبلافترلبك تترلبتلؽللإ تدؾثللحجاك الذارك :(ل0ألإنفي؛ل ل(6105ب ت ل ل
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ب  د ي ل يحنل يرلأ سؼلبحقتللر؛لخ اىتيلليحترلبحقتللرلصتاللملبح ستؼللاىتيل ب سلوغبدفتيلختللب  د تي ل
 ى تتدؾثلحل يتترل  بتتلللسنثتتيًلح تت أ لبحدكثتتلبسلبحىيحتتتر لألاىتتيل ب ل ستتؼلبحقتتللرللاىتتيل ب سلفتت ولفيلختتلل

باولبحدىؾ البح يواللبد ا رللإنيسثرلأةيحديحللللالوغبدفيلخلل  ي مللإ تدؾثلبحنل يترلبحى تد ظلبح اؾفل
خ اىتتيل ب سلح تتثرل دتتؾ لبحقتتللرللاىتتيل ب لبحتت بخعلحتت ثللاتتػلبحقتتلليسللدرجاا  الرفااع السااالي:(ل6بفتتي ل 

ل  تثيًلح ت أ لح  ي مللإ دؾثلبحنل يرلبحى د ظلبفيلح  تي ملفت ولفيلباتولبحؾختيءل محد بلإيلفتيلختللبحى تدلبالأل
بل)ني لبلافرلإيسيبترلبلؽللإ تدؾثلب  د تي لتكاليف البحث والتطوير(ل3   ب لسابترلغللللإدؾفكر ل 

 يحنل يتتتترلأ ستتتتؼلب ح تتتتيقلباتتتتوللإلدل تتتتيسلبحث تتتتسلأبحدظتتتتؾ للأكحتتتتػلبفتتتت الإ بوملبحى تتتتيطللبحىللثظتتتترل
بل)ني لبلافرلالرأسسالي الإنفاق(ل7 ي سدثىيوبسلبحىدكالرل يحث ؾ لأبحدظؾ للكبسلبحظبتكرلبحىدلاثر ل 

بلبحقتتلليسلبحدتتولفاارا الشسااو(ل5إيسيبتتترلبتتلؽللإ تتدؾثلب  د تتي ل يحنل يتترلأ ستتؼلب ح تتيقلبحل ستتىيحل ل 
ح دفيلخل لحىؾل  بللل تؾ ل  ثتللبلضترلحاقتتي لبدتؾخللل واترلبيحتترللإتؽلبح تلؾحرلأكحتػلأخلتيًلحنغل دتول

حنغل تتترلبحدتتت خلألبحنلتتت  لبح تتتللختتتم لبحى يضتتتارلأللللتتت ل أحؾ تتتيسللإاتتتي ولبحدىؾ تتتا؛لختتتلل تتتلؽل حتتت لأخلتتتيًل
بحقلليسلبحدولح دفيلخلسلحىؾلضوت رلف للىلالإحول  ي ملبحنل يرلبحى د ظلبفتيلبفت الل للتلأللإاتيحول

بلختتللعتتتالأاتتؾ لللاثتتتيسلختتلل ستتتؼلمداااتو  التقلبااات فاااي التااادفقات الشقديااا (ل2ب  بوملبحق اتتتر ل 
 تتي ل يحنل يتترلبفتت ال ىييتترلبحىنقتتأمللإتتؽلبحدتت خليسلبحنل يتترللتت  ب لوغثتترلبحىنقتتأملختتلل  تتي مللإ تتدؾثلب  د

خ اىيل ب للإك فلبحدض ؼللاىتيل ب سلوغثترللمعدنت التزخك:(ل9إ دىيفلأاؾ لبس لحل  للإ دلبال ل 
بحقتتتلليسلحاقتتتتي لب  تتتي مللإ تتتدؾثلبحنل يتتترلبحى تتتد ظلبفتتتيلبفتتت ال  تتتي ملفتتت ولفيلباتتتولشتتتلبءلبحىتتتؾب لبح تتتي ل

ستتكيو)يللإ تتدقثلًال  كتتاللإكتت لاسلبحدضتت ؼلبحىلل كتتر لألإ تتدا لإيسلب حدتتيعلختتللبح دتتلملبح يحتتترلفبتتال  تتي مل 
خضتتلًالبتتؽلللالتتالإبدىي )تتيلباتتولبحدىؾ تتالبح تتيواللكبسلبحد ا تترلبحىلل كتترلختتللعتتاللإكتت لاسلبحدضتت ؼل

خ اىتيل ب سلل تيءملبح تؾقللاىتيل ب للظتؾول فاًة ساوق العسال )قاوة الشعاام القاانوني(: (ل2بحىلل كر ل 
ؾللإتتيلي تتيب لبحقتتلليسلختتللبحؾصتتؾفلإحتتولبحدىؾ تتالبح تتيواللبح تت لإيسلبحىاتتلفترلبحىل لإتترلحاكىتتلاء لأ)تت

  تتفؾحرلأةد ا تترللإن  ضتتر؛لأ)تتؾللإتتيلدتت   لإحتتولللالتتالبحلغثتترلحتت ثلبحقتتلليسلح  تتي مللإ تتدؾثلب  د تتي ل
بل)نتتي لبلافتترلستتابترلبتتلؽلبحدظبلتتلألب ح بلإتتللالسعااايير الدولياا  لإعااداد التقااارير السالياا (ل7 يحنل يتتر ل 

لتتيو للبحىيحتتترلألإ تتدؾثلب  د تتي ل يحنل يتتر؛ل لتتسل حتت للإتتؽلبحىدؾفتتعلختتللعتتالحاىكتتيدلللبح أحتتترل بتت ب لبحد
لظبللأللاػلبحىكيدللل  ليلالب  للىياالبحىكاؾلإيس لأ لالبح اؾ لب حدفتي  لحاىت دل ؽ لألت  ب للإ تدؾثل
بحق يفترلأبحىا بقترلخللبحىكاؾلإيسلبحىل اولبنفي لأ  ي ملفيبالدفيلحاىليوحر لأ)ؾللإيلي  تؽللإتؽلاتؾ مل

لإيسلبحى يسبتر لأةيحديحلللت  ب لالترلبحىدكتيلإالؽلختلللاتػلبحقتلليسلأ)تؾللإتيلدت الل ي يستي لباتولبحىكاؾل
لف ولفيلخلللؾخلللبحدىؾ البح يواللبد ا رللإنيسثرلأةيحديحلليلالح دفيلوغثرلب  د ي ل يحنل يرقل
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 Haj-Salem and Hussainey, 2021; Zhouأةقأ للت ترلقتييللإ دؾثلب  د ي ل يحنل يرل 
et al., 2021; Smith et al., 2021;؛لخفنتي لبت ملطتلقل6105ب ت تل لل;ل6107  دتؾ  ل; ل)

(لح تثرلبحنل يترلألإتيلختلل كىفتيلإحتول0يىكؽلب بدىي لبالفتيلحقتتييللإ تدؾثلب  د تي ل يحنل يترلألإنفتي ل 
(لح ثرلبحنل يرلألإيلخلل كىفتيلإحتولإاىتيحللبلأصتؾفل كت لراتؼلبحنل يترلألإتيلختلل6إاىيحللبلأصؾف ل 

(لح تثرلبحنل يترلألإتيل7(لبحاؾغيو دؼلبحظبتكللحانل يرلألإيلخلل كىفتيلإحتولإاىتيحللبلأصتؾف ل 3ي ل  كىف
حتترل  اتتتي ملبحاتتنيبرل لتتسلستتلدؼ قتتتييللإ تتدؾثلب  د تتتي للختتلل كىفتتيلإحتتولإاىتتيحللبلأصتتؾفللإلك  

 يحنل يرللإؽلرلافلإسد  ب لبح لقلبلؽلح ثرلبحنل يرلألإيلخلل كىفيلإحولإاىيحللبلأصؾفلأقتىترلأستتحل
لإ تتدؾثلب  د تتي ل يحنل يتترلحتت ثلبحلظتتيعلبحتت  للندىتتللإحتتت لبحىنقتتأم؛لأ)تتؾللإتتيليقتتلللإحتتوللكتت دالبحنل يتترل

(لح تتثرلبحنل يتترلألإتتيلختتلل كىفتتيلإحتتولبحقتىتترلبح تتؾقترل5 ل بحى تتد ظلبفتتيلحتت ثلبحىنقتتأملبؾستتتحلبحاتتنيبر
ل(لح ثرلبحنل يرلألإيلخلل كىفيلإحولصيخللبحىبتكيسق2حاقللر ل 

(لبح تتت للإتتتؽلإ دىتتتيفل0حتتتول  ل أبختتتعلب  د تتتي ل يحنل يتتترللدىثتتتالختتتلبل لإىتتتيلستتتبلألإليخلاااص الباحاااث
(لل  تتتتضلل ا تتترللإاتتتي ولبحدىؾ تتتالبح يواتتتترل ألل  تتتتضلل ا تتترل6لكتتتلسلبحقتتتللرلحدكثتتتلبسللإيحتتتتر ل 

(لإيستي لطتلقلحاىنقتأملحاقتتي ل مستدالافلبح تل لب ستدثىيو رلبحىدي ترقل3ل للالبلأصؾفلغلللبحنل يتر ل 
إلال  لفلبولب  د ي ل يحنل يرلف لدنظؾ لخللطتيل لباول كضلبحد يحت ؛للأباولبحلغؼللإؽللاػلبحىنيخع

أحكتتاللإتتؽل )ىفتتيل)تتللل ا تترلبح لصتترلبحب داتترلبح يصتترل ي  د تتي ل يحنل يتترلبتت لًاللإتتؽلإستتدثىيو)يقلأ)نتتي ل
لإسىؾبرللإؽلبحى   بسلبحدولل اللباوللإ دؾثلب  د ي ل يحنل يرلألإنفيل سؼلبحىنقتأم لأختل لبحنىتؾ ل

لبحىيحل لأفؾملبحنغي لبحليحؾحللبحىظبلأ لألظبللألبحىكيدلللبح أحترقللأ وارلبحلخع

 Zhouأةقأ ل اللبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسلباوللإ دؾثلب  د ي ل يحنل ير؛لخل للؾصارل وبستيسل 
et al, 2021; Smith et al., 2021; Karpuz et al., 2020; Mehrabanpour et al., 

لافتترلإيسيبتتترللإثيشتتلملبتتلؽلبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلألإ تتدؾثل(لإحتتول  ل)نتتي لب6161ختتؾ م لل;ل2020
ب  د تتتتي ل يحنل يتتتترقل لتتتتسل  لبحىنقتتتتمسلبحدتتتتوللكتتتتيحلللإتتتتؽلبحدكثتتتتللأبحدلللتتتت لبحىتتتتيحلللىلتتتتالإحتتتتولل تتتتؾ ؽل
إ دتيطتتتتيسللإدلب ىتتترللإتتتؽلبلأوصتتت ملبحنل يتتترلبح تتتي ارلريصتتترًلختتتللعتتتالبحكىتتتالختتتللعتتتلأالبتتت  لبحدأ تتت ل

بح يوال لألإ  أ يرلبحل وملباولبحؾصتؾفلإحتلل ستؾبقلبحدىؾ تالأثول يعلل يحت لبح اؾفلباولبحدىؾ ال
بح تتيوالقللىتتيل  لبحقتتلليسلبحىللتت مللإيحتتتيًلبتتي مًللإتتيلل تتؾ ل  ثتتللإ دىتتيلًالحىؾبافتترلللاثتتيسلختتللبحدتت خليسل
بحنل يترللإىتيلدت خعلب  بومل ل تتيكللإ  ت للإتؽلب اتتلبءبسلح  تي مللإ تدؾثلبحنل يترلبحى تتد ظلبفتيلبت بخعلأفتتي لل

كس لبحى دلباللأحاد  ت للإؽل  ملبحى تيطللبحىدكالترل تي خلايلأبحدكثتللبحىتيحل؛لألإتؽلبف اللاظترلبح
 االلؾخلللبح لؾحرلبحىيحتترلبحلا لإترلحدىؾ تالبح تل لب ستدثىيو رلكبسلصتيخللبحقتىترلبح يحتترلبحى تدلباترل
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 لسل أض رل  للBatuman, et al. (2021بحىؾاثرلبد ا رللإن  ضرقلأف لإل لأللإعلكحػل وبسرل 
مسلبحدتتتتوللدكتتتتلسلحللتتتتؾ للإيحتتتتترلل  تتتت لحتتتت دفيلبحلغتتتتترلحد  تتتتتضل ستتتتؼلبحدؾ  كتتتتيسلبحنل يتتتترلباتتتتولبحىنقتتتت

بحى تتي)ىلؽلبفتت ال  تتي مللإ تتدؾثلبحنل يتترلبحى تتد ظلبفتتيللإتتؽل اتتالل تتؾ ؽلإ دتيطتتتيسلحل يتترلفتتي وملباتتول
للىؾ الإسدثىيوبلفؼ لألىؾ ال حقظرلبحث سلأبحدظؾ للبحىللثظرل ظبتكرلبىافيقلل

إحتتول  للDenis and Sibilkov (2010خلتت للؾصتتارل وبستترل أباتتولبحنقتتتضللإىتتيلستتبلأ؛ل
بحقتتلليسلبحىللتت مللإيحتتتيًلحتت دفيللإ تتدؾ يسللإن  ضتترللإتتؽلبحنل يتترلبحى تتد ظلبفتتي؛لأ)تتؾللإتتيليقتتلللإحتتولأاتتؾ ل
بلافرلسابترلبلؽللإ دؾثلبحللؾ لبحىيحترلألإ دؾثلب  د ي ل يحنل ير لأ ىكؽلل  لللكحتػللإتؽلرتلافلبت مل

يسلبحىللت مللإيحتتيًلدلغبتؾ لختللل  تتضللإ تدؾثلبحنل يترلبحى تد ظلبفتيل(للإ ي)ىللبحقتلل0 سثي لأ)وبل 
ل تتترلستتتتظلملب  بوملرؾختتتتيًللإتتتؽلإستتتتدالاحفيلحبنتتتيءلب لإبلبطؾو تتتتيسلبح يصتتترل يحىتتتت دل ؽ لأل  تتتثيًلحقتتتتتي ل

تتتيف ل  (لختتتللعتتتالبحكىتتتالختتتللبلئتتترللد تتتؼل لتتتؾملبحنغتتتي ل6بحىتتت دل ؽلب  تتتي مللإكتتت لاسلب ستتتدثىيولغلتتتللبح ك 
قلليسلبحىلل مللإيحتيًلباولبحدىؾ البح يواللبد ا رللإنيسثرللإىيليلاتالوغبدفتيلختللبحليحؾحل لف لل االبح

  ي مللإ دؾ يسلبحنل يرلبحى د ظلبفي لأبحكىالباولل  تضللإ دؾ يسلبحنل يرلح دفيلأب سد ي مللإنفتيلختلل
فل(لف للىلالبحقتلليسلبحىللت مللإيحتتيًلإحتوللتؾخلللإ دتيايلفتيللإتؽلبح تلؾحرللإتؽلرتلا3إسدثىيوبسللإلة ر ل 

ب بدىي لباولبتعلبلأصؾف لأةيحديحللخفللللؾ ل م بوملإ دتيايلفيللإؽلبح لؾحرللإؽلرلافلأستي ال رتلثل
لغلللبلأوص ملبحنل يرق

 Tranأةقأ للأاللللإ دؾثلب  د ي ل يحنل يرلباولبحللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليس؛لخلت ل أضت رل وبسترل
بحى تتد ظلبفتتيلفتت للؾباتت لصتتكؾةيسل  لبحقتتلليسلبحدتتوللحتت دفيللإ تتدؾ يسللإن  ضتترللإتتؽلبحنل يتترلل(2020)

 بللملختلللتؾخلللبحدىؾ تالبح تيوال ل دتللأث لأات لخلت ليكتؾ لبد ا ترللإلل كترلل تؾقلإلإكيحتيلفتي لأ)تؾللإتيل
دتت   لإحتتول  تتي ملبحللتتؾ لبحىيحتتترلبحدتتوللؾباتت للاتتػلبحقتتلليس لأباتتولبحككتتلإلختتم لبحىنقتتمسلبحدتتولحتت دفيل

 وملباوللإؾبافرلبحداللبسلغلللبحىدؾفكرلخللبلئترللإ دؾثللإلل عللإؽلبحنل يرلبحى د ظلبفيلسل  ب لبفيلبحل
بحكىتتتالفتىتتتيلددكاتتتلأل ىاتتتي ولبحدىؾ تتتالبح يواتتتتر لأ)تتتؾللإتتتيلي تتتيب )يلختتتلللسنتتت لب اتتتيولبح تتتابترلحاللتتتؾ ل

 ,Jiang and Wu)بحىيحترلبح يواترلبحدوللدكلسلحفيلبحىنقتأم لألإتؽلحي تترل رتلثل أضت رل وبسترل
  لبحقلليسلبحىلل مللإيحتيًلللل تعلبفتيل واترلبت  لبحدأ ت لبحىدكالترل يحدت خليسلبحنل يترلبحى تدلباتر؛لل(2022

أ)ؾللإيليىثال بخكيًللبللبًلح ثلإ بومللاػلبحىنقمسلح  ي مللإ دؾثلبحنل يرلبحى د ظلبفيلح  ي ملف ولفيلباول
 للتتتأاللللإدثتتتي فلح تتتاللإتتتؽللإؾبافتتترلبحدلاثتتتيسلبحى داىتتترلختتتلللتتت خليلفيلبحنل يتتترقلأ)تتتؾللإتتتيليقتتتلللإحتتتولأاتتتؾل

لب  د ي ل يحنل يرلأبحللؾ لبحىيحترلحاىنقمسق
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أةقتتتتأ ل اتتتتلللإ تتتتدؾثلب  د تتتتي ل يحنل يتتتترلباتتتتول لكتتتتي للإلبفتتتت لبح  تتتتي يس؛لخلتتتت للؾصتتتتارل وبستتتتيسل
 Smith et al., 2021; Salehi et al., 2020; Haj-Salem and  Hussainey, 2021ل)

بحنل يتترلبحى تتد ظلبفتتيلفتت لدتت  ب لبفتتيللإىيوستتيسلبح تتاؾ للإحتتول  لبحقتتلليسلبحدتتولحتت دفيللإ تتدؾثللإلل تتعللإتتؽ
ب حدفي  للإؽلفب البحى دل ؽللىيشتيًللإعلحغل رلبحد خلألبحنل  لبح ل لأحد للتلأللإاتيح فؼلبح يصترلباتول
  تتي ل تتيفللبلأطتتلبال صتت ي لبحىاتتا ر؛لأفتت لدتت  ب لبفتتيللإ تتدؾثلب ستتدثىيولبح ب تت لأبحتت  ليقتتلللإحتتول

سلغلتتتلللإلة تتترلل تتت  للإاتتتيح فؼ لأ)تتتؾللإتتتيلدتتت   لإحتتتول  تتتي مل  تتتي مل ستتتؼلب ستتتدثىيوبسلختتتلللإقتتتلأبي
بحى تتتتيطللبحىدكالتتتترل ىلباكتتتترللاتتتتػلبحقتتتتلليس لأثول تتتتيعلل تتتتيحت لبحؾليحتتتتر لأثول تتتتيعل واتتتترلبتتتت  للىياتتتتال
بحىكاؾلإيس لأ)ؾللإيلددظا للإؽللإلبف لبح  ي يسللإتؽل  تي ملبحسفت لبحىبت أفلبنت ل  بءلبىاتترلبحىلباكترل

لي  لبحىد االبالفيقأ)ؾللإيلد الل ي يسي لبالللإل بول لك

أةقأ ل اللب  د ي ل يحنل يرلباولبحكلافرلبتلؽلبحللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليسلأ لكتي للإلبفت لبح  تي يس؛ل
إحتتول  لبتت  للىياتتالبحىكاؾلإتتيسليسكتتاللإتتؽلبحاتتك لباتتوللBenjamin (2019خلتت ل شتتيوبسل وبستترل 

يسلباتتولبحقتتتتي لبحقتتلليسلبحقتتتي ل يح اتتؾفلباتتولبحدىؾ تتتالبح تتيواللبحىنيستت ؛للإىتتيلي تتتسللاتتػلبحقتتلل
بدؾخلللسلؾحرللإيحترلحل يترللسكافتيلفتي وملباتوللإؾبافترلبحللتؾ لبحىيحتترلبحدتوللدكتلسلحفتيقلأةيحدتيحلليىكتؽل
بحلتتؾفل  لبحىنقتتمسلبحدتتللحتت دفيلفلتتؾ للإيحتتترل  بتتللفتىتتيلددكاتتلأل يح اتتؾفلباتتولبحدىؾ تتالبح تتيواللل تتؾ ل

حرًل يحقتلليسلبحدتولحت دفيلفلتؾ للإيحتترل  ثللوغثرلخللب  د ي ل أ بللف وللإىكؽللإؽلبح لؾحرلبحنل يرللإليول
 فا؛لأخلل لؽلإبدثيوللإلبف لبح  ي يسل  لإ د تي لبحقتللرل يحنل يترلفت لي تيب )يلباتوللإؾبافترلبحللتؾ ل
بحىيحتتتر؛للفثيحدتتيحللختتم لإ د تتي لبحقتتلليسل يحنل يتترلفتت ليكتتؾ لحتت ل اتتللأستتتحلحدتتأالللبحللتتؾ لبحىيحتتترلباتتول

ل لكي للإلبف لبح  ي يسقل

سبلألإحول  للإ دؾثلب  د ي ل يحنل يترلدت اللأ دتأالل تيحللؾ لبحىيحتترلحاقتلليس؛لللإىيليخلص الباحث
 ل(Tran, 2020)خفني للإؽلدل ل  للإ دؾثلب  د ي ل يحنل يرلد اللساثيًلباولبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسل

 Batuman)أ)ني للإؽلدلثل  لبحللؾ لبحىيحترلحاقتلليسللت اللإيسي تيًلباتوللإ تدؾثلب  د تي ل يحنل يترل
et al., 2021; Zhou et al., 2021; Smith et al., 2021)لأ)نتي للإتؽلدتلثل  لبحللتؾ ل 

 ساا (قلDenis and Sibilkov, 2010بحىيحترلحاقلليسلل اللستاثيًلباتوللإ تدؾثلب  د تي ل يحنل يترل 
  للإ تتتتدؾثلب  د تتتتي ل يحنل يتتتترلفتتتت لدتتتت اللباتتتتول لكتتتتي للإلبفتتتت لبح  تتتتي يسل ي يستتتتي للخلااااص الباحااااث

 Smith et al., 2021; Haj-Salem and  Hussainey, 2021لأث بءللإيلسبلأليىكؽلبحلؾفل )
  للإ دؾثلب  د ي ل يحنل يرلف لداك ل أوبًلو ت تيًلخللبحدأالللباولبحكلافرلبلؽلبحللؾ لبحىيحترلحاقتلليسل

لأ لكي للإلبف لبح  ي يسق
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 يحنل يترللىدالتللأستتحلأ)ني لا بلًالأبسكيًلبلؽلبح وبسيسلبح ي لرل ؾفلإستد  ب للإ تدؾثلب  د تي ل
حاكلافتترلبتتلؽلبحللتتؾ لبحىيحتتترلأ لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يس لأح تتؽل)نتتي لإحكتت ب لشتتث للتتي لختتللبح دي تتيسلبحدتتول
فلحى تتتدؾثل فلحاكلافتتترللإ تتتالبح وبستتتر؛لأحتتت حػلستتتلدؼلإردثتتتيولبلأاتتتللبحىلكتتت   لنيأحتتترللإكيحسدتتت للىدالتتتلللإلكتتت  

ليسلأ لكتتتتي للإلبفتتتت لبح  تتتتي يسلختتتتللبلئتتتترلب  د تتتتي ل يحنل يتتتترلباتتتتولبحكلافتتتترلبتتتتلؽلبحللتتتتؾ لبحىيحتتتتترلحاقتتتتلل
  لبحد يبتتالبتتلؽللإ تتدؾثلب  د تتي ل يحنل يتترلأبحللتتؾ لل  حيااث يعتقااد الباحااثبحىىيوستترلبحىفنتتترلبحىاتتل ر

بحىيحتتترلحاقتتتلليسللإتتؽلشتتتأح ل  لدنتتتد للإدالتتلبًلل يباتتتتيًلا دتتت بًلدتت اللباتتتولبحكلافتتترللإ تتالبح وبستتترللإليوحتتترًل
ل(:H2شتقاق الفرض الرئيدي الثاني التالي )يسكن م؛لأبات لبدسي)الكحػلبلأاللبحد يبال

H2 :ي داتتتفلبحدتتتأالللبحىكنتتتؾ لحاللتتتؾ لبحىيحتتتترلحاقتتتلليسلباتتتول لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتتي يسلبتتتؽللإلباكتتترل
بحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلبح تتنؾ رلحاقتتلليسلبحىللتت ملختتللبؾوصتترلبلأأوبقلبحىيحتتترلبحىاتتل رل تتمردلااللإ تتدؾثل

لب  د ي ل يحنل يرق

الإدارة على العلاق  بين القيود الساليا  للذاركات تحليل أمر خرائص مجلس  -6-3
للللوأتعاب مراقب الحدابات  وإشتقاق الفرض الرئيدي الثالث وفرعيات 

أبح تتي ل يحتت حلالل6102(لح تتنرل27 أضتتولفتتلبوللإساتتلإلإ بوملبحفلئتترلبحكيلإتترلحالفي تترلبحىيحتتترلوفتتؼل 
بتت  للإنيستت للإتتؽلبلأبضتتيء؛لبحىاتل لح ؾلىتترلبحقتتلليسل حتت ليست ل  لدتتدؼللقتتكلاللإساتتلإلب  بومللإتؽل

باتتول  لل تتؾ للإكغتتؼلبلأبضتتيءللإتتؽلغلتتللبحدن لتت دؽ؛لأ  ليكتتؾ لبلتتنفؼلباتتولبلأفتتالبضتتؾ ؽللإ تتدلالؽل
غلتتتلللن لتتت دلؽلددىدكتتتؾ ل ىفتتتيوبسلخنتتتترلأل الاتتتترلأفتتتي و ؽلباتتتولل اتتتتملبحؾفتتترلأب )دىتتتي لبح تتتيخللؽل

ل ؾ ؽللإ   للإؽلبلأبضيءللحاىنقأم لأ لاليكؾ ل)ني للكيوضيًللإعللإايحول رلث ل ي ضيخرلإحوللإلببيم
لإؽلبح لؾولأب حي ل أ لأاؾ لل ل لحسنلإل ألحكلل م لخضلًالبؽلل ضلالبح االبلؽللإناتبللو تتلإل
لإساتتتلإلب  بوملأبحىتتت دللبحدن لتتت   لأختتتلل يحتتترلصتتتكؾةرلل للتتتلألكحتتتػلبلألإتتتللخمحتتت ليستتت لب خاتتتيولبتتتؽل

ل سثي لكحػلخللبحدلل للبح نؾثلأبحىؾفعلب ح دلأحللحاىنقأمق

ل;Carcello et al., 2002; Behbid and Madrakian, 2014)وبستيسلأفت ل أضت رل 
Lee and park, 2016)لبحقتلليسلبحدتوللظبتلأل حتتيسل ؾلىترللإساتلإلب  بومل قتكالفتؾ لحت دفيلل  

ف ومل  بللباولبحؾصؾفلإحتول ستؾبقلبحدىؾ تالبح تيواللأةيحدتيحللبح ت للإتؽلبحللتؾ لبحىيحتترلبحدتوللدكتلسل
ح تتؾ للاتتػلب حتتتيسلفتتي وملباتتولبح تت للإتتؽللإقتتي البحؾليحتتر لأبح تت للإتتؽللحفتتيللاتتػلبحقتتلليس لأكحتتػلحغتتلبلً

بح اؾ لب حدفي  لحاى دل ؽ لأللالاللإ يطلل بىيفلبحقللرلأ)ؾللإيلد   للإؽلالرلبحىلبفت لبح تيواللختلل
 فترلبحىكاؾلإتتيسلبحىل اتولبنفتتي لأ لاتاللإتتؽل لكي تت للىيشتتيًللإتتعلللالتال ستتؼلب اتلبءبسلبحىللثظتترل كىاتتترل

لبحىلباكرقل
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 ,Shakhatreh and Alsmadi, 2021; Kikhia)ولبحنقتتضل شتيوسل وبستيسل رتلثلأبات
إحتول حت لدتدؼلبحنغتتللإحتولبىاتترلبحىلباكتترلبح يواتترللأ ت ل حتتتيسلبح ؾلىترلبح يواتترلحاقتتلليسلل(2014

أبحدتتوللكىتتالانثتتيًلإحتتولانتت للإتتعلب حتتتتيسلبح براتتترلحا ؾلىتترلأبحىدىثاتترلختتللراتتي مللإساتتتلإلب  بومل
ةيحدتتيحللللتتؾ لبحىنقتتمسل يحدكيفتت للإتتعللإلبفتت ل  تتي يسلباتتول واتترلبيحتتترللإتتؽلبح  تتيءملأحستي لبحىلباكتتر؛لأل

أبح يباتتتترلأبحستتتؾ ملبفتتت الإبظتتتيءلإشتتتيوبسل  ثتتتللصتتتلبلإرلحاى تتتي)ىلؽل قتتتأ لبحدظبلتتتلألبح تتتفءلأبح كتتتيفل
ل حتيسل ؾلىرلبحقلليس لأ)ؾللإيلد   ل دىيًلإحولإول يعل لكي للإلبف لبح  ي يسق

)نتتتي لأافدتتللحغتتتلللإدكيوضتتتدلؽل قتتأ للتتتأاللل حتتتتيسل ؾلىتتترللإىتتيلستتتبلألإحتتتول  لليخلاااص الباحاااث
للثل  للظبللأللاػلب حتيسلسلدظا للمن مشعور جانب الطلبلالأوليبحقلليسلباول لكي لبحىلبف ؛ل

أاتتتؾ لبىاتتتتيسللإلباكتتترلريواتتتترلكبسل واتتترلبيحتتتترللإتتتؽلبحستتتؾ ملحا تتت لحدسنتتت ل تتت أ ل ثلستتتاؾلتيسل
إحدفي  رلأ)ؾللإيلد   لإحولإول يعل لكتي للإلبفت لبح  تي يسللإتؽلافتر لأ  تي ملالترلبحى تي)ىلؽلختلللاتػل

ماان مشعااور جانااب لوالثانياا ث؛لبحقتتلليسلأبح تت للإتتؽلبحللتتؾ لبحىيحتتترلبحدتتوللكتتلسلحفتتيللإتتؽلافتترل رتتلل
لتتلثل  للاتتػلب حتتتيسلستتد  للإتتؽللإقتتي الأل تتيحت لبحؾليحتتر لأل تت للإتتؽللإ تتيطللب خاتتيولبتتؽللالعاارض

لإكاؾلإتتتتيسلغلتتتتلل قتلتتتتر لأللاتتتتاللإتتتتؽللإىيوستتتتيسلإ بوملبلأوةتتتتيو لأةيحدتتتتيحللستتتتدلااللإتتتتؽلحظتتتتيقلإاتتتتلبءبسل
لبحىلباكر لأةيحديحللسدلااللإؽل لكي للإلبف لبح  ي يسق

 Fernandes et) ل أضت رل وبستيسلحجك مجلاس الإدارة والقياود الساليا  وبذأن العلاق  بين
al., 2017;  O`Sullivan et al., 2016)للثل حت للاىتيل ب لبت  للالأولي  ل)ني لأافدللحغل؛لل

 بضتتتيءللإساتتتلإلب  بومللاىتتتيل ب سلخيباتتتترللإساتتتلإلب  بوملأربلبلتتت للإتتتؽلرتتتلافللتتتؾبخللو يللإتتتيفل قتتتل ل
قتتؾوم لأ  تتيب لختتللل ستتتؼلبحلتت وملباتتولبحقتتتي ل يح تتاؾلتيسلب حدفي  تتر لي تتيب لباتتولللتت يؼلبحناتتولأبحى

أ  يب لخلللؾستعلشثكرللإؽلبحكلافيسلبحسل مل ىيلي تيب لختللبح اتؾفلباتولبحدىؾ تالبح تيواللأبح ت ل
للثل ح للاىيل ب لب  ل بضتيءللإساتلإلب  بومللاىتيل ب سلبحىقتي البحىدكالترللوالثاني لإؽلبحللؾ لبحىيحتر؛ل

 تتتظلم لأللتتاللإلأحتترلبىاتتترلإل تتيكلبحلتتلبو للإىتتيليضتتكفللإتتؽلل تتيءملبحىنقتتأم لأ تت   لإحتتول يحدن تتللألأبح
  ي ملبحالببيسلبح براتتر لأ  تي مللإقتي البحؾليحتر لأةيحدتيحللد  ت للإتؽلصتكؾةرلبح اتؾفلباتولبحدىؾ تال

لبح يوال لأةيحديحلل  ي ملبحللؾ لبحىيحترق

 ليىكتؽلبحلتؾفل حت للاىتيل ب لبت  لاباتوبذأن العلاق  بين حجك مجلس الإدارة وأتعاب مراقب الحد
 بضيءللإسالإلب  بومللاىيل ب للنؾبفؼلأرا تيلفؼلبحدكاتىتر لأل ب سلخيبالدفؼلختلللإلبقثترلبىاتترلإبت ب ل
بحلتتتؾب ؼلأبحدلتتتيو للبحىيحتتتتر؛لأ)تتتؾللإتتتيلدتتت   لبتتت أوهلإحتتتول  تتتي ملبحظاتتت لباتتتولرتتت لإيسللإلباكتتترلكبسلاتتتؾ مل

بال صتت ي لبحىاتتا رل تتؾفلاتتؾ ملبحدلتتيو للبحىيحتتتر للإلل كتترل بظتتيءللكبلتتللإيستتيبللختتلل ك)تتي لبلأطتتلل
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 ;Jizi and Nehme, 2018أاتؾ ملبحىلباكتر للإىتيلدت   لإحتولإول تيعل لكتي للإلبفت لبح  تي يسل 
Shakhatreh and Alsmadi, 2021 قللىتيللتلثل وبسترل 6102ببت ه ل;ل)Kikhia (2014بحت لل

ي الختتللبحد يبتتالبتتلؽلبلأبضتتيء ل اىتتيل ب لبتت  ل بضتتيءللإساتتلإلب  بومللاىتتيل  ثلكحتتػلإحتتولأاتتؾ للإقتت
أأاؾ للإقي اللدكالألبدن للألبلأبىيف؛لأ)ؾللإيلد   لإحول  ي مل سؼلبحىنيفقيسلأبحىقتي بس لأثلإكيحتترل
إل يكلفلبوبسلغلللوشتل ملأبحقتتي ل ىىيوستيسلإ بوملبلأوةتيو؛لبلألإتللبحت  ليقتللل  تي ملإ دىتيلاسللكتل سل

ول  تتي مل لكتتي لبحدتتوليظابؾحفتتيللىيشتتتيًللإتتعللإتتيللإلبفبتتللبح  تتي يسلحى تتيطللبحدليضتتل لأ)تتؾللإتتيلدتت   لإحتت
لدد ىاؾح للإؽللإ يطلقل

 -وبذاأن العلاقا  بااين مزدواجيا  مشراابي رئايس مجلاس الإدارة وعزااو مجلاس الإدارة السشتاادب 
؛ل)نتي للإتؽلدتلثل  لوالقياود الساليا  –  ى شللبك تللباتولفتؾمللظبلتلأل حتتيسل ؾلىترللإساتلإلب  بوم

دت   لإحتولبح ت للإتؽللإقتي البحؾليحتر لأل  تتضل واترلبت  للىياتالأاؾ لب   أباترلبتلؽلبحىناتبللفت ل
بحىكاؾلإيسلبلؽلب  بوملبحكاتيلأبحى دثىل ؽ لأ  ي ملبح لبرلخللبىاترلإل يكلبحللبوبس؛لأف للسكالبحى دلل
  ثلللإ ئؾحترلبؽلفلبول لأ  ثلللسنثتيًلحاى تيطلم لأب حدت ب ل ى تدؾثللإتن  ضللإتؽلبحت دؾ لأ)تؾللإتيلدت الل

(قلأباولبحنقتضل)ني للإؽلدلثل  لب   أباترلبتلؽل6161لؾ لبحىيحترلحاىنقأمل بب ه ل يح ا لباولبحل
بحىنابلللكدبلللإ شللباولضكفل حتيسل ؾلىرلبحقلليسللأحفيلف لل   لإحولبح  للإؽلش يفترلأ فرل
بحىكاؾلإيسلبحىل اولبنفي لأةيحديحللل  تضلاؾ ملبحدليو للأبحلؾب ؼلبحىيحتتر لأل  تتضلالترلبحى تدثىل ؽل

فتتي لأةيحدتتيحللبح تت للإتتؽلفتت ومللاتتػلبحقتتلليسلختتللبح اتتؾفلباتتولبحدىؾ تتالبح تتيوال لأ)تتؾللإتتيلد  تت للإتتؽلخل
 Lee and)لO`Sullivan et al., 2016 واترلبحللتؾ لبحىيحتترلبحدتوللدكتلسلحفتيللاتػلبحقتلليسل

Park, 2016;)لقل

)نتتتي للإتتتؽلدتتتلثل  لأاتتتؾ للوبذاااأن العلاقااا  باااين هااا و الإزدواجيااا  وأتعااااب مراقاااب الحداااابات 
ب   أباتتترلفتت لي تت للإتتؽلخيباتتترلفتتلبوبسلبحقتتللر لأستتتسكال)نتتي لوفي تترل فتتالخيباتتترلباتتولبىاتتترلإبتت ب ل
بحدلتتتيو للبحىيحتتتتر للإىتتتيلد  تتت للإتتتؽللإ تتتيطللبىاتتتترلبحىلباكتتتر لألإتتتؽلا تتتؼل  تتتي مل لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتتي يسل

 Mitra et al., 2007ل  لو تتتلإللإساتتلإلب  بومل(قللىتتيل  لأاتتؾ لب   أباتتترلفتت لي تتيب لباتتولل تت
ن للإؽلإل يكلفلبوبسلل يب هلباولل لللأللإايح  لبحق اترلأكحػلباول  ي ل  يح اظر؛لأ)ؾللإيليلىك 
بلأطتتلبال صتت ي لبحىاتتا ر لأ)تتؾللإتتيلي تتد بلل  تتي ملبحظاتت لباتتولرتت لإيسلبحىلباكتترلبح يواتتترلكبسل

لل يحدثوتترلباتول  تي مل لكتي لبحسؾ ملبحىلل كترلحا ت للإتؽلب اتيولبح تابترلحؾاتؾ لب   أباتتر؛لأ)تؾللإتيلدت ا
(قلأباولبحنقتضل)ني للإتؽلدتل ل  ل6102بب ه لل;لJizi and Nehme, 2018لإلبف لبح  ي يسل 

أاؾ لب   أباترلسد   لإحتولأاتؾ لإ  أبعلبتلؽلبىالدتللصتنعلألإلبقثترلبحلتلبو لأستلثلللبحقتكؾ ل تؾفل
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تتتؽللإساتتتلإلب  بومللإتتتؽلبح  تتتي لباتتتولإستتتدللاحلد  لأستتتد  ب لإ دى يحتتتترلبحقتتتتي ل ىىيوستتتيسلإ بومل ت تتتترللىك 
بلاوةتتيو لأةيحدتتيحلللىلتتاللاتتػلب  بوبسلإحتتولإر تتيءلكحتتػللإتتؽلرتتلافلبحاستتؾءلإحتتولبىاتتتيسللإلباكتترلكبسل

 ,Shakhatreh and Alsmadi)اتؾ مللإن  ضتر لأةيحدتيحللستلن  ضل لكتي للإلبفت لبح  تي يسل
لق(2021

؛لختم لخيباتترللإساتلإلدااباتوبذأن العلاق  بين عدد مجتساعات مجلس الإدارة وأتعاب مراقب الح
تؽل ب  بومللللثحلإولثيطيًلأاتليًل ك  لإادىيبتيلفؼ ل لتسل  ل  تي ملبت  لإادىيبتيسللإساتلإلب  بوملفت ليلىك 
ب  بومللإتتؽل  تتي ملخيباتتترللإ تتئؾحتيل لبحىنتتؾملبفتتي؛لأل  تتلؽلبىاتتترلب شتتلبالأبحلفي تترلباتتولبىاتتترلإبتت ب ل

 بضتتتيءلحسنتتترلبحىلباكتتتر؛لأةيحدتتتيحللدتتت  ب لطاتتت للإساتتتلإلبحلتتتؾب ؼلأبحدلتتتيو للبحىيحتتتتر لأ  تتتي ملل تتتيبافؼللإتتتعل
ب  بوملباتتتولرتتت لإيسللإلباكتتترلكبسلاتتتؾ مللإلل كتتترلبفتتت اللسنتتت لبحى تتتي ارلبحليحؾحتتتتر للإىتتتيلدتتت خكفيلإحتتتول

 Carcello et al., 2002; Shakhatrehب سدكيحرل ىكيل لبحىلباكرلبح بلثلكبسلبلألكي لبحىلل كرل 
and Alsmadi, 2021ل(قل6102بب ه لل;ل

؛ل)نتي للإتؽلدتل لوبذأن العلاق  بين تشوع جشس أعزاً مجلس الإدارة وأتعاب مراقب الحداابات
  لأاؾ لبناللح ي للضىؽلخل لأللإسالإلب  بوملف لد الل ي يسي لباول لكتي للإلبفت لبح  تي يس؛ل
أ ىكتتتؽلل  تتتلللكحتتتػللإتتتؽلرتتتلافللتتتؾ لبلأبضتتتيءلب حتتتي لختتتلللإساتتتلإلب  بومل  ثتتتللل  غتتتيًلأ فتتتاللإتتتتلًال

لإليوحتتترًل يلأبضتتتيءلبحتتت لؾو؛لأةيحدتتتيحللخفتتتؼل  ثتتتلللإتتتتلًالحلإحدتتت ب لبدظبلتتتلألبحلؾببتتت لأبحىدظاثتتتيسلحاى تتتيطلمل
بحليحؾحترلحدسن لأفؾعلر ي ل لأ فاللإتلًالحاقتي ل ىىيوسيسلإ بوملبلأوةيولب حدفي  ر؛لأ)ؾللإتيلدت   لإحتول

 يلأبضتتيءل  تتي ملطاتتبفؼلباتتولأاتتؾ لرتت لإيسللإلباكتترلريواتتترلكبسلاتتؾ مللإلل كتترل قتتكال  بتتلللإليوحتترًل
بح لؾو؛لأكحػلح ىييرلسىكدفؼلألسن لأاؾ لر ي للحيلسرلبؽل بيأ لفضي ترللإلخؾبترلضت لبحقتللر؛ل
أ)تتؾللإتتيلفتت ليقتتلللإحتتولقتتتي للإلبفتت لبح  تتي يسل تتمالبءبسللإلباكتترلإضتتيفترلإلإدثتتيلًالحظاثتتيسلبلأبضتتيءل

بت ه لبل;لHuang et al., 2014ب حتي ؛لأ)تؾللإتيلدت الل ي يستي لباتول لكتي للإلبفت لبح  تي يسل 
ل(ق6102

لإىتتتتيلستتتتبلألإحتتتتول  ل)نتتتتي للإتتتتؽلدتتتتلثل  للتتتتاللإتتتتؽل ستتتتؼللإساتتتتلإلب  بوم لأبتتتت  لليخلااااص الباحااااث
إادىيبتتيسللإساتتلإلب  بوم لأب   أباتتتر لألنتتؾعلاتتنلإل بضتتيءللإساتتلإلب  بوملفتت لدتت الأ لإيسي تتيًلباتتول

لJizi and Nehme, 2018; Shakhatreh and Alsmadi, 2021 ل9 لكتي للإلبفت لبح  تي يس

                                                 
يقتتيو للإساتتلإلب  بوملختتللإردتتتيوللفرسااسياع لإتتؽلبحىىكتتؽل  لدتت الللإساتتلإلب  بومل قتتكالوستتىلل ألغلتتللوستتىللباتتولبىاتتترلبحىلباكتتر؛لل9

بحىلبف لبح يوالللإعلحسنرلبحىلباكر لأ)ؾللإيليقلللإحتولفت ومللإساتلإلب  بوملختللبحدتأالللباتولبىاتترلبحىلباكترلأباتول لكتي لبحىلبفت ل
يىكتؽل  ليكتؾ للقتكلالبحىساتلإل قتكاللإكتلؽللإتؽل لتسل واترلب ستدللاحترلأبحكت  لألإت ثلل تلبولب ادىيبتيسلوغيار رساسياع  تر لبحىلدلل
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(قلختتتلل تتتلؽل  ل)نتتتي للإتتتؽلدتتتلثل  لب   أباتتتترلفتتت للتتت اللستتتاثيًلباتتتول لكتتتي للإلبفتتت ل6102ببتتت ه لل;
(قلخضتلًالبتؽل  للتاللإتؽل ستؼللإساتلإلب  بوم لShakhatreh and Alsmadi, 2021بح  تي يسل 

 ,Fernandes et alأب   أباتتترلفتت لدتت البلستتاثيًلأفتت لدتت البلإيسي تتيًلباتتولبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاىنقتتمسل 
2017; Lee and Park, 2016ق6161بب ه لل;ل) 

أث بءللإيلستبلأ؛ليىكتؽلبحلتؾفل  لراتي مللإساتلإلب  بوملبحىدىثاترلختلل ستؼللإساتلإلب  بوم لأبت  ل
إادىيبتتيسللإساتتلإلب  بوم لأب   أباتتتر لألنتتؾعلاتتنلإل بضتتيءللإساتتلإلب  بوملفتت لداوثتتيل أوبًلو ت تتتيًلختتلل

 تتي يسقلأختتللضتتؾءلأاتتؾ لحتت وملبحدتتأالللباتتولبحكلافتترلبتتلؽلبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلأ لكتتي للإلبفتت لبح 
فلحاكلافترلبتلؽلبحللتؾ ل لإاىؾسرلخللبح دي يسلبحدوللنيأحرللإكيحسرلراي مللإسالإلب  بومللىدالتلللإلكت  
فلح اتتتي مللإساتتتلإل بحىيحتتتترلحاقتتتلليسلأراتتتي مللإساتتتلإلب  بوم لخاتتت حػلستتتلدؼلإردثتتتيولبلأاتتتللبحىلكتتت  

بح  تي يسلختللبلئترلبحىىيوسترلبحىفنتترللب  بوملباولبحكلافرلبلؽلبحللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليسلأ لكتي للإلبفت 
  لبحد يبالبتلؽلراتي مللإساتلإلب  بوملأبحللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليسللإتؽلل  حيث يعتقد الباحثبحىال ر

شتتتأح ل  لدنتتتد للإدالتتتلبًلل يباتتتتيًلا دتتت بًلدتتت اللباتتتولبحكلافتتترللإ تتتالبح وبستتترللإليوحتتترًلبدسي)تتتالكحتتتػلبلأاتتتلل
ل(:H3الثالث التالي )يسكن مشتقاق الفرض الرئيدي ؛لأبات لبحد يبال

H3:ي داتتتفلبحدتتتأالللبحىكنتتتؾ لحاللتتتؾ لبحىيحتتتترلحاقتتتلليسلباتتتول لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتتي يسلبتتتؽللإلباكتتترلل
بحلؾب ؼلبحىيحترلبح نؾ رلحاقلليسلبحىلل ملخللبؾوصرلبلأأوبقلبحىيحترلبحىال رل مردلاالراتي مل

للإسالإلب  بومق

(لبفتتت الإردثتتتيوللتتتأاللللتتتالH3 لأ ىكتتتؽلإشتتتدليقلبح تتتلأسلبلأوةكتتترلبح لعتتتترلب لتتتترللإتتتؽلبح تتتلس
ريصترللإؽلراي مللإساتلإلب  بومل قتكاللإن تل للتلًالباتول ت ثلباتولبحكلافترللإ تالبح وبسترلأكحتػل

ل ىيلدالب
H3a:ي داتتفلبحدتتأالللبحىكنتتؾ لحاللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبتتؽللإلباكتترلل

بحلتتتؾب ؼلبحىيحتتتترلبح تتتنؾ رلحاقتتتلليسلبحىللتتت ملختتتللبؾوصتتترلبلأأوبقلبحىيحتتتترلبحىاتتتل رل تتتمردلاال ستتتؼل
للإسالإلب  بومق

H3b:ؽللإلباكتترلي داتتفلبحدتتأالللبحىكنتتؾ لحاللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبتتل
بحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلبح تتنؾ رلحاقتتلليسلبحىللتت ملختتللبؾوصتترلبلأأوبقلبحىيحتتترلبحىاتتل رلبؾاتتؾ لب   أباتتترل

لبلؽللإنابللبضؾللإسالإلب  بوملبحىند  لأو تلإللإسالإلب  بومللإؽلب لإ ق
                                                                                                                            
 ىثي رلإشيوملحاىلبفبلؽلحد  د ل سؼلب البءبسلبحىظاؾ للن ل )يلحاقتي ل ىفىرلبحىلباكر؛لألإؽلا ؼلبحدأالللباول لكي للإلبف لبح  ي يسل

 Kikhia, 2014ل(ق
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H3c:ي داتتفلبحدتتأالللبحىكنتتؾ لحاللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبتتؽللإلباكتترلل
حىيحتتتترلبح تتتنؾ رلحاقتتتلليسلبحىللتتت ملختتتللبؾوصتتترلبلأأوبقلبحىيحتتتترلبحىاتتتل رل تتتمردلاالبتتت  لبحلتتتؾب ؼلب

لإادىيبيسللإسالإلب  بومق
H3d:ي داتتفلبحدتتأالللبحىكنتتؾ لحاللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبتتؽللإلباكتترلل

بؾاتتؾ للنتتؾعلختتلللبحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلبح تتنؾ رلحاقتتلليسلبحىللتت ملختتللبؾوصتترلبلأأوبقلبحىيحتتترلبحىاتتل ر
لانلإل بضيءللإسالإلب  بومللإؽلب لإ ق

 مشنجي  البحث -6-4
دفتت ال)تت بلبحستت ءللإتتؽلبحث تتسلختتللبحىلتتي لبلأأفللنتتيأفلبحقتتلألبحدظبتلتتللحاث تتسقلأختتللستتبلالل للتتلأل
)ت بلبحفت الستتؾاليلتؾ لبحثي تسلبدنتتيأفللتلًاللإتؽ؛ل )تت بالبح وبسترلبحدظبتقتتر لألإسدىتتعلأبلنترلبح وبستتر ل

أقتييللإدالتلبسلبح وبستر لأ  أبسلأثاتلبءبسلبح وبسترلبحدظبتقتتر لأبلأستيحل للأحىؾكعلبحث س لألؾصت 
ب  اتتي ترلبحى تتد  لإرلختتللل التتالبحبتيحتتيس لأب  اتتيءبسلبحؾصتت ترلحىدالتتلبسلبح وبستترقلأكحتتػلباتتول

لبحن ؾلبحديحلبل

 أهداف الدراس  التطبيقي  -6-4-1
لإتتيلإكبللتتي ل)نتتي للتتأالللحاللتتؾ لل تتدف البح وبستترلبحدظبتقتتترلإردثتتيولختتلأسلبحث تتس لحاؾفتتؾالباتتول

قللىتيل(Benjamin, 2019بحىيحترلحاقلليسلباول لكي للإلبف لبح  ي يسل  للا؛لقتيسيًلباول وبسترل 
ل تتدف البح وبستترلبحدظبتقتتترل يضتتيًلإردثتتيول اتتلللتتاللإتتؽللإ تتدؾثلب  د تتي ل يحنل يتترلأراتتي مللإساتتلإل

حر لليسلأ لكتي للإلبفت لبح  تي يس ل لتسللدىثتالحاقتحاكلافرلبلؽلبحللؾ لبحىيحترلل10ب  بومللىداللبسللإلك  
راتي مللإساتتلإلب  بوملختتلل ستتؼللإساتتلإلب  بوم لأبت  لإادىيبتتيسللإساتتلإلب  بوم لأب   أباتتترلبتتلؽل

                                                 
)ني لالاارل حؾبعللإؽلبحىداللبسلل   لإحول  أ لإوةي لح ثلبحللبءلحغلبًلحد برافىيلألقيبفىيلألقي كفىيللإعل كضتفىيلبحتثكض؛لباتولل10

لا  )التفاعليا ( بحلغؼللإؽلأاؾ لإردلاخيسلاؾ)ل رلفتىيلبلتنفؼلأ)تل؛ل بلأ)تللبحىدالتلبسلModerating Variablesالستغيارات السععدل
سيهلبحكلافرلبلؽلبحىدالللبحى دلالأبحىدالللبحدي ع؛ل لسللكدبلل ىثي رللإ  ت بسلحاكلافترلبتلؽلبحىدالتللبحدتي علبحدولل اللباولفؾملأ/ ألإل

أبحىدالللبحى دلا للىيلإح لدد يباللإعلبحىدالللبحى دلالبف الللاتمل ألل  لؽلبحكلافرلبلؽلبحىدالللبحى دلالأبحىدالتللبحدتي ع؛لأ)تؾل
فلإبدىتتي بًلباتتوللإتتيليقتتلللإحتتول  لبحكلافتترلبتتلؽلبحىدالتتلل بحى تتدلالأبحىدالتتللبحدتتي عل بحتترلختتللبحىدالتتللبحد تتيبال؛لأ قتتدلألبحىدالتتللبحىلكتت  

الستغيرات الوسيط  بح وبسيسلبح ي لر لأ كدبللا ءللإظاؾةيًللإؽلبح وبسرلبحث ثترل ي ضيخرلإحوللؾح لا ءل سيستيًللإؽلخلأسلبحث سقلأ
Mediator Variables :أ)تتتللبحىدالتتتلبسلبحدتتتوللدؾستتتحلبحكلافتتترلبتتتلؽلبحىدالتتتلبسلبحى تتتدلارلأبحدي كتتتر؛لأللتتتؾ لبنلتتتاللتتتأالللبحىدالتتتلبسل

أ)تللبحىدالتلبسلبحدتوللت اللباتولبحىدالتللبحدتي عللإثيشتلملل:Control Variablesوالستغيارات الرقابيا  بحى تدلارلإحتولبحىدالتللبحدتي عقل
 لإلبحؾفرللاليىكؽللسي)افيلأح حػلدتدؼللضتىلنفيلبنت لإردثتيولحىتؾكعلبحث تسلضتىؽلأح ؽلطبتكرل) بلبحدأالللغللللإ   ملح بتيًلأخللح

بحىداللبسلبحى دلارلبلأرلث؛لألاليكدبلل) بلبحىدالللا ءبًل سيستيًللإؽلبح وبسرلبحث ثتر؛لأ لعل) بلبحىدالللل رلستتظلملأل كتؼلبحثي تسل
ل(قللللل6102&لل  دؾ لل6161لالأبحىدالللبحدي عل بح يو لحىلا غرللإيلإكبللي لح للأالللدل لللباولبحكلافرلبلؽلبحىدالللبحى د
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لإناتتتبللو تتتتلإللإساتتتلإلب  بوملأبضتتتؾللإساتتتلإلب  بوملبحىندتتت   لألنتتتؾعلاتتتنلإل بضتتتيءللإساتتتلإلب  بومل
 Benjamin, 2019; Fernandes et al., 2017; Shakhatreh and)قتيستتيًلباتتول

Alsmadi, 2021; Jizi and Nehme, 2018)؛لأكحتػل تيحدظبللألباتولبلئترلبحىىيوسترلبحىفنتترل
لبحىال رق

 مجتسع وعيش  الدراس  -6-4-2
ددىثاللإسدىعلبح وبسترلختللاىتتعلبحىنقتمسلبحى تي)ىرلغلتللبحىيحتترلبحىللت ملببؾوصترلبلأأوبقلبحىيحتترل

ل6102 لأفتتت للتتتؼلبحبتتت ءل كتتتي ل6161دتتتولبتتتي لأ ل6102 لأكحتتتػلرتتتلافلبح دتتتلمللإتتتؽلبتتتي ل11بحىاتتتل ر
حرلأبحدوللكدبلل ىثي ترلللاىترل لفتترللحىدظاثتيسل  مبدثيوهلب بيرللظبللأللإكيدلللبحى يسثرلبحىال رلبحىلك  

(ل001ختللضتؾءلفتلبولأ  تللب ستدثىيولبحىاتل لوفتؼل (؛لأكحتػلIFRSلإكيدلللبحدلل للبحىتيحللبحت أحلل 
حا وبسرلأبح اؾفلباولبحىقي) بسلبح يصرل ى ل بسل) هل لأف للؼلإردتيولبلنرلل كىترل6105ح نرل

بحكلنتتترلرتتتلافلستتتنؾبسلبح وبستتترلبح ىتتتلإ لأكحتتتػلختتتللضتتتؾءللتتتؾبخلللإسىؾبتتترللإتتتؽلبحقتتتلأملأب بدثتتتيوبسل
لأبحىدىثارلخلب

 لل ؾ لبحىنقمسللإلل ملببؾوصرلبلأأوبقلبحىيحترلبحىال رق   
 بح وبسرق  للدؾبخللبحلؾب ؼلبحىيحترلبح نؾ رلحاىنقأملرلافلخدلمل 
 لل ؾ لبحلؾب ؼلبحىيحترلحاىنقمسل يحكىارلبحىال رق   
 لإؽللالبي قل06/لل30  للندفللبح نرلبحىيحترلحاىنقمسلخلل 
 ليكؾ لف للؼلل بأفل سفؼلبحىنقمسل قكاللإندغؼ لأ لاليكؾ لف للؼلإيليالبحد بأفلبالفيلرلافلخدلمل  

 بح وبسرق
   ي يس لألت حػلبحىدكالترل كت  لأ ستىيءل بضتيءللإساتلإل  للدؾبخللبحبتيحيسلبحىدكالرل ألكي للإلبف لبح

 ب  بوم لأب  لإادىيبيسللإسالإلب  بومق

(للإنقتتأمللإتتؽلبحىنقتتمسلبحىللتت ملختتلل79أةنتتيءبًلباتتوللإتتيلستتبلأ؛لبااتترلبحكلنتترلبحنفي تتترلحا وبستترلبتت  ل 
(للإقتتي) مل799(لفظتتيع ل ماىتتيحللبتت  للإقتتي) بسل 07بؾوصتترلبلأأوبقلبحىيحتتترلبحىاتتل ر للكىتتالختتلل 

ل;ل6161قتيستيًلباتول وبستيسل رضتل لFirm-Year-Observations أكحتػلأخلتيًلحىت راللستنؾ ر؛
                                                 

لتؼلإستدثكي لبحىنقتتمسلبحىيحتترلبحىللتت ملببؾوصترلبلأأوبقلبحىيحتتترلبحىاتل رلأبحىدىثاترلختتلللإنقتمسلفظتتيعلبحبنتؾ لأفظتتيعلبح ت لإيسلبحىيحتتترلل11
 حػلحغتتتلبًل رتتتدلاالبحلؾببتتت لغلتتللبحىاتتتلفترلأكحتتتػللإتتتؽللإسدىتتتعلبح وبستتترلحغتتتلبًل رتتتدلاالطبتكتترلألإستتتيلاسلبىتتتاللاتتتػلبحىنقتتتمس؛لألتتت

بحدنغتىتتترلبحدتتولل ضتتعلحفتتي لألإدظاثتتيسلب خاتتيولأبحقتتتييلبح يصتترلبفتتي؛لأ)تتؾللإتتيلدتتنككلإلباتتولبحىكاؾلإتتيسلبحتتؾبو مل يحدلتتيو للبحىيحتتترل
 ,Alrashidi et al., 2021; Batuman et al., 2021; Ramadan)حاىنقتمسلبحىندىتترلحفت دؽلبحلظتيبلؽ؛لأكحتػلقتيستيًلباتول

 ق(2017
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بحىظاتؾ لح ستؼلبحكلنترلبنتت لل12(قلأ  تدؾخلل)ت بلبحكت  للإتؽلبحىقتتي) بسلبح ت لبلأ حتو6160 بتؾلبحكتلا ل
%؛لأ)تتتتؾل تتتت لبحىقتتتتي) بسلبحتتتت  ليضتتتتىؽل  لل تتتتؾ لبحكلنتتتترللإىثاتتتترللىثتتتتتلًال خضتتتتال5لإ تتتتدؾثللإكنؾ تتتترل

ل للإؽلإلإكيحترللكىتؼلحدي  لبح وبسرقلحاىسدىع لألإؽلا ؼلد  

لقل13(للإسدىعلأبلنرلبح وبسر لأب  لبحىقي) بسلأخليًلحالظيبيسلبحدوللكىالبفي0أ ؾضولا أفل 

 للإجًضني لنقطضع
ػيُت 

 لنذرلطت

ػذد يشضْذلث 

 لنذرلطت
 50 10 16 ق بع الفٌاسد الأعبعْخ

 62 13 14 ق بع الزشْْذ ًمٌاد الجنبء

 15 3 4 الزؼجئخ ًالزلاحْفق بع الٌسق ًمٌاد 

 25 5 5 ق بع  ذمبد ًمنزغبد طنبػْخ ًعْبساد

 5 1 4 ق بع  ذمبد الن ا ًالشؾن

 40 8 11 ق بع الغْبؽخ ًالزش ْو

 5 1 1 ق بع الفشا ص

 20 4 7 ق بع افرظبلاد ًافػيم ًرلنٌلٌعْب الفؼحٌمبد

 10 2 4 ق بع رغبسح ًمٌصػٌن

 20 4 9 ق بع منغٌعبد ًعحغ مؼفشح

 51 11 19 ق بع الشػبّخ الظؾْخ ًالأدًّخ

 30 6 10 ق بع م بًلاد ًإيشبءاد ىنذعْخ

 74 15 27 ق بع ؛غزّخ ًمششًثبد ًرجغ

 70 14 33 ق بع الؼ بساد

 477 97 167 افعفبلِ
 

 

 نسوذج البحث -6-4-3
ل(لبحديحللحىؾكعلبحث سلخللعالبحد الالبلأسيسلب0يغفللبحقكالوفؼل 

 

 

                                                 
 بتؾلل;لKrejcie and Morgan, 1970ددؼلل  د لبح  لبلأ حللح سؼلبحكلنرللإؽلرلافلب بدىي لباولبحنىؾكعلبحديحل؛لقتيسيًلباتول ل12

لل(ب6160بحل م ل

   
                 

                   
 

%ل75بنتت للإ تتدؾثلالتترللZأ تتدؼلبح اتتؾفلبالفتتيللإتتؽلاتت بأفللZبللكنتتللقتىتترلإ اتتي ترلZبل)تتؾلبح تت لبلأ حتتولح ستتؼلبحكلنتتر لn لتتسل  ل
بللكنتتتللح تتتثرلأاتتتؾ لبحغتتتؾب)لللإ تتتالP(للإنقتتتأم ل3+لل6+لل029 ل096بللكنتتتلل ستتتؼللإسدىتتتعلبح وبستتترلأ دىثتتتالختتتللN ل72ق0أ  تتتيأ ل

لل%5بللكنلللإ دؾثلبحىكنؾ رلd%لأكحػلحا اؾفلباول  بلل سؼللإىكؽلحاكلنر ل51بح وبسرلخللبحكلنرلأف لإبدبل)يلبحثي سل
لإنقتأم( لألت حػلفظتيعلبح ت لإيسلبحدكاتىتترل بت  لل6لؼلإسدثكي لليخرلبحىنقمسلبحدوللكىالخللفظيعلبحظيفرلأبح  لإيسلبحى يح مل بت  لل13

لإنقأم( لأكحػلحك  لإسدت يءل) هلبحىنقمسل بدثيوبسلأشلأملإردتيولبلنرلبح وبسر؛ل لسل  للالبحىنقمسلخلل) دؽلبحلظيبلؽلإلإيلل3
 لإؽللالبي قلل06/ل30 يحكىارلبلأانبتر؛لأثلإيلبح نرلبحىيحترلبح يصرلبفيللاللندفللخلللك لفؾب ىفيلبحىيحترل



 ..........العلاقة بين القيود المالية للشركات وأتعاب مراقب                                       إبراهيم عبده الفارمحـمد د/

294 

 

 
 

 توصيف وقياس متغيرات الدراس  -6-4-4
 (:2سيتك توصيف وقياس متغيرات الدراس  كسا يلي من خلال جدول رقك )

 لنًتغيز وريشِ
َوع 

 لنًتغيز

لنتأثيز 

 لنًتوقغ
 لنقيضص لنتوصيف

 مغز ا (FCال ٌْد الفبلْخ )
H1: 

/+(-) 

الزااَ رزؼااشع   ٌثاابدىااِ الؼ

ليااب الشااش خ ًالزااَ رؾااذ ماان 

قااااااذسريب ػحااااااَ افقزااااااشاع 

الخاااابسعِ ًرااااٌ ْش الغااااٌْلخ 

الفبلْخ اليصمخ لاعازسبدح مان 

السااشص افعاازضفبسّخ الفزبؽااخ 

لاااذّيبل ًىاااٌ ماااب ّااا دُ إلاااَ 

إملبيْااااااااخ مٌاعيااااااااخ رحااااااااك 

الشااش بد لأصماابد ًمخاابؽش 

مبلْاااااااااااااااااخ ًإقزظااااااااااااااااابدّخ 

(Matozza et al., 2020; 

Alrashidi et al., 2021; 

Christodoulou et al., 

2021.) 

لأغاااااااشاع الزؾحْاااااااا الأعبعااااااااِ  -1

 (KZ-Indexم شاااااش )ثإعااااازخذام 

الغاابثص افشااابسح إلْااول قْبعااابً ػحاااَ 

(Boubaker et al., 2020; 

Hadlock and Pierce, 2010; 

Alrashidi et al., 2021.) 

لأغااااااااشاع رؾحْااااااااا الؾغبعااااااااْخ  -2

ثإعزخذام رٌصّؼابد الأسثابػ الن ذّاخ 

غااابىفْن إلاااِ طاااب ِ الفذ ٌػاااخ لحف

 Denisد ا الفنشأحل قْبعبً ػحاَ )

and Sibilkov, 2010) 

؛رؼبة مشاقت 

 (AFالؾغبثبد )
 -------- ربثغ

ىااااِ الأرؼاااابة الزااااِ رااااذ ؼيب 

الفنشااأح ػفْااا الفشاعؼااخ إلااَ 

مشاقااااات الؾغااااابثبد م بثاااااا 

 ذمخ ػفحْخ الفشاعؼخ ثياذف 

ر ذّم  ذمخ راد قْفخ لحفايك 

ًالفغااااااااااااازضفشّن ً ب اااااااااااااخ 

لأغااشاع الزؾحْااا الأعبعااِ ثذلالااخ  -1

الحٌغبسّزم ال جْؼِ لأرؼبة مشاقات 

 ;Benjamin, 2019الؾغابثبد )

Chang et al., 2021   ; ,ؽغان

2017) 

لأغااشاع رؾحْااا الؾغبعااْخ ثذلالااخ  -2
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؛طااااااااااااااؾبة الأؽااااااااااااااشاف 

الفظااااحؾخ, مااااغ الأ ااااز  ااااِ 

افػزجاابس للااٌن ىاازه الأرؼاابة 

إيؼلبعاااااابً لحغياااااااذ ًالٌقاااااااذ 

ًالفخااابؽش الفؾْ اااخ ثؼفحْاااخ 

 Duellman etالفشاعؼاخ )

al., 2015 ;  ,ِ2021ػح ; 

 .(2015؛ثٌ عفيذايخ, 

قْفااااخ ؛رؼاااابة مشاقاااات الؾغاااابثبد 

(Kikhia, 2014; Almeida 

and Silva, 2020 ;  ,ِػحاااا

 (2019ًآ شًن, 

افؽزسبل ثبلن ذّخ 

(CH) 
 مُؼذل

H2: 

/+(-) 

ّشاااْش إلااااَ مغاااازٌٍ الن ذّااااخ 

الاازُ رؾاازسه ثااو الشااش خ ماان 

فعااازسبدح مااان الساااشص ؛عاااا ا

افعاااااااااازضفبسّخ الفيئفااااااااااخ, 

ًالٌ اااااااااااااابء ثإلزضامبريااااااااااااااب 

الفغااااز جحْخل ًىاااااٌ ماااااب ّؼاااااذ 

ثفضبثااااخ م شااااش ػحااااَ ث بئيااااب 

 ,Lee and Yeًيفٌىاب )

 ; 2020 ااااااااااااااٌدح,  ; 2018

 (. 2015ػسْسِ, 

 

ثذلالخ يغجخ الن ذّاخ ًماب  اِ ؽلفياب إلاَ 

 Haj-Salem andإعفابلِ الأطاٌل )

Hussainey, 2021 ;  ,2020 ٌدح ; 

 (.2015ػسْسِ, 

ؽغم مغحظ افداسح 

(Board Size) 
 مُؼذل

H3a: 

/+(-) 

ّشااااْش إلااااَ ػااااذد الأػؼاااابء 

الفٌعاااٌدح  اااِ مغحاااظ إداسح 

الفنشاااااأح ػفْاااااا الفشاعؼاااااخ 

(Shakhatreh and 

Alsmadi, 2021.) 

ثذلالااااخ ػااااذد ؛ػؼاااابء مغحااااظ افداسح 

(Kikhia, 2014; Shakhatreh 

and Alsmadi, 2021 ;  .ِػسْسااا

2015) 

إصدًاعْخ منظجِ 

سئْظ مغحظ 

افداسح ًالؼؼٌ 

الفنزذة
14

 

(EDU) 

 مُؼذل
H3b: 

/+(-) 

ّشاْش إلاَ شالاا ؛ؽاذ ؛ػؼاابء 

مغحاااظ إداسح الفنشاااأح ػفْاااا 

الفشاعؼااااخ لفنظاااات الفااااذّش 

الزنسْاازُ, ً ااِ يسااظ الٌقاااذ 

ّشاالاا ؛ّؼاابً منظاات سئااْظ 

مغحاااااااااااااااااااااااااااااااااااااااظ افداسح 

(Shakhatreh and 

Alsmadi, 2021.) 

(  ِ ؽبلخ 1) فزلاْش ًىفِ ّأ ز ال ْفخ 

إرا  اابن الفااذّش الزنسْاازُ ّشاالاا منظاات 

سئاااْظ مغحاااظ افداسحل ًّأ اااز ال ْفاااخ 

 Shakhatreh)طاسش( ثخايف رلاك )

and Alsmadi, 2021  ,ِػسْساا &

2015) 

ػذد إعزفبػبد 

مغحظ افداسح 

(BME) 

 مُؼذل
H3c: 

/+(-) 

ّشااااْش إلااااَ ػااااذد الف اااابثيد 

الشعاااافْخ لأػؼاااابء مغحااااظ 

ػفْااا افداسح دا ااا الفنشااأح 

 Shakhatrehالفشاعؼااخ )

and Alsmadi, 2021.) 

ثذلالااخ ػاااذد إعزفبػااابد مغحاااظ افداسح 

(Carcello et al., 2002; Shakh-

atreh and Alsmadi, 2021) 

رنٌع عنظ مغحظ 

 (GENافداسح )
 مُؼذل

H3d: 

/+(-) 

ّشاااااْش إلاااااَ ًعاااااٌد ػؼاااااٌ 

يغابئِ دا ااا ؛ػؼاابء مغحااظ 

إداسح الفنشاااااااااااااأح ػفْاااااااااااااا 

 ,.Huang et alالفشاعؼخ )

2014.) 

ثذلالاااخ النغاااجخ الفئٌّاااخ لؼاااذد الأػؼااابء 

افياابس  ااِ مغحااظ افداسح إلااَ إعفاابلِ 

 Chang et؛ػؼاابء مغحااظ افداسح )

al., 2021.) 

افػزفبد ػحاَ م شاش ملاٌن مان ؛سثؼاخ ؛ًػااااؼ قااااشاس مغحااااظ إداسح  :H3 مُؼذل ظبئض مغحظ 

                                                 
(للإؽلفؾبب لفلت لأشتظ لبلأأوبقلبحىيحتترل يحبؾوصترلبحىاتل رلأبحاتي وملأخلتيًلحلتلبوللإساتلإلإ بومل2أخليلحادك يلاسلبح يصرل يحىي ملوفؼل 14

يستت لباتتولبحىنقتتمسلبحىللتت ملببؾوصتترلبلأأوبقلبحىيحتتترلبحىاتتل رل  لدتتدؼل؛لخمحتت ل6161(لح تتنرل79بحفلئتترلبحكيلإتترلحالفي تترلبحىيحتتترلوفتتؼل 
لبح االبلؽللإنابللبحى دللبحدن ل  ل بحكضؾلبحىند  (لأو تلإللإسالإلب  بومق
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 Boardافداسح )

Characteristics) 

اليْئااخ الؼبمااخ لحشقبثااخ الفبلْااخ  (-)+/

 2016( لغااااااااانخ 84سقاااااااام )

ًالخااابص ثبلاااذلْا الفظاااشُ 

لؾٌ فااخ الشااش بد ؛يااو ّغاات 

؛ن ّازم رشالْا مغحاظ افداسح 

ماااااان ػاااااااذد منبعااااااات مااااااان 

الأػؼااااابء, ثبفػاااااب خ إلاااااَ 

مشاػاااابح رلااااٌّن مااااضّظ ماااان 

الأػؼاااااااابء ماااااااان الااااااااز ٌس 

ًافياااابس دًن ًعااااٌد رؾْااااض 

لغاانظ ؛ً لؼ ْااذح,  ؼاايً ػاان 

رسؼااْا السظااا ثااْن منظااجِ 

سئاااااااااااْظ مغحاااااااااااظ افداسح 

ن ًالؼؼاااٌ الفنزاااذةل ػحاااَ ؛

ّغزفؼٌا ؛سثؼاخ ماشاد عانٌّبً 

 ػحَ الأقا.

 ظاااااابئض لفغحااااااظ افداسح )م شااااااش 

دسعاااااخ افلزاااااضام الؾاااااٌ فِ لفغحاااااظ 

 ,Lee and park)افداسح(ل ًىفااب 

2016) 

 ( 1ؽغم مغحظ افداسح: ّأ ز ال ْفاخ )

 اااِ ؽبلاااخ إيخسااابع ؛ػؼااابء مغحاااظ 

افداسح ػاااااان الفزٌعااااااؾ الفؾغااااااٌة 

الؼْنااخل ًّأ ااز ال ْفااخ )طااسش( لفنشااأح 

لحفنشااااأد الزااااَ ّضّااااذ  ْيااااب ؛ػؼاااابء 

مغحاااااااااظ افداسح ػااااااااان الفزٌعاااااااااؾ 

الفؾغااٌة لشااش بد الؼْنااخ )ػسْسااِ, 

2015.) 

  إصدًاعْااااخ منظااااجِ سئااااْظ مغحااااظ

افداسح ًالؼؼٌ الفنزذة: ّأ ز ال ْفاخ 

 ِ ؽبلخ إرا  بن الؼؼٌ الفنزاذة ( 1)

لا ّشااااالاا منظااااات سئاااااْظ مغحاااااظ 

)طسش( ثخيف  افداسحل ًّأ ز ال ْفخ

 (.2015)ػسْسِ, رلك 

  ػذد إعزفبػابد مغحاظ افداسح: ّأ از

ال ْفخ )طسش(  ِ ؽبلخ إيخسبع ػاذد 

إعزفبػااااااابد مغحاااااااظ افداسح ػااااااان 

الفزٌعاؾ الفؾغاٌة لشاش بد الؼْناخ, 

( لحفنشاأد الزاَ ّضّاذ 1ًّأ ز ال ْفخ )

 ْيااب ػااذد إعزفبػاابد مغحااظ افداسح 

ػااان الفزٌعاااؾ الفؾغاااٌة لشاااش بد 

 (.2015ِ, الؼْنخ )ػسْس

  رنٌع ؛ػؼبء مغحاظ افػؼابء: ّأ از

(  ِ ًعٌد رنٌع  ِ إػ ابء 1ال ْفخ )

مغحااظ افداسح ماان ؽْااش الغفااغ ثااْن 

؛ػؼاابء ماان افياابس ًالااز ٌسل ًّأ ااز 

ال ْفااخ )طااسش( ثخاايف رلااك )ػجااذه, 

2018.) 

ًثزلك رزشاًػ قْفخ الف شش للاا مساشدح 

(, ًرشااااْش 4مااااب ثااااْن )طااااسش( إلااااَ )

ح قااٌح ر جْااص الذسعااخ الأ جااش إلااَ صّاابد

 آلْبد ؽٌ فخ مغحظ افداسح

ؽغم منشأح ػفْا 

 Firmالفشاعؼخ )

Size) 

  سقبثِ

ّشاااْش إلاااَ إملبيْااابد ًؽبقاااخ 

الشااااش خ الفبدّااااخ ًالجشااااشّخ 

ًالزلنٌلٌعْاخ الزاَ رؼجاش ػان 

قااذسريب ػحااَ رٌلْااذ إّااشاداد 

لحفنشااأح ً حااص مْااضح رنب غااْخ 

؛ثااٌ الؼااي,  ; 2020) ؼااش, 

2021) 

الحٌغاااابسّزم ال جْؼاااِ فعفاااابلِ ثذلالاااخ 

الأطااااااااااٌل  ااااااااااِ ييبّااااااااااخ السزااااااااااشح 

(Benjamin, 2019; Chen et al., 

2018; Batuman et al., 2021) 

 

مؼذل الؼبئذ ػحَ 

 (ROAالأطٌل )
  سقبثِ

ىَ إؽذٍ النغت الفغازخذمخ 

 اااااااِ ر ْاااااااْم الأداء الفااااااابلِ 

لحشاااااش خ ً ظٌطاااااب  ْفاااااب 

ّزؼحاااص ث اااذسريب ػحاااَ رٌلْاااذ 

 ,.Chang et al؛سثاابػ )

 اابسط قغاافخ طااب ِ الااشثؼ ثؼااذ السٌائااذ 

ًالؼااااشائت ػحااااَ إعفاااابلِ الأطااااٌل  

(Smith et al., 2021; Matozza 

et al., 2020; Chang et al., 2021)  
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2021; Smith et al., 

2021; Matozza  et al., 

2020) 

دسعخ الش غ الفبلِ 

(Lev) 
  سقبثِ

رشااااْش إلااااَ دسعااااخ إػزفاااابد 

الااااااااذٌّن الشااااااااش خ ػحااااااااَ 

الخبسعْخ  ِ رفٌّا ؛يشا زيب 

(Chang et al, 2021; 

Matozza  et al, 2020) 

 اابسط قغاافخ إعفاابلِ افلزضاماابد إلاااَ 

 Benjamin, 2019)إعفبلِ الأطٌل 

; Ramadan, 2017; Chen et al., 

2018) 

دسعخ رش ض محلْخ 

الفغبىفْن 

Concentration 

  سقبثِ

رشااْش إلااَ مااذٍ رش ااض محلْااخ 

من ؛عايم الفنشاأح يغجخ  جْشح 

 ااااِ اّااااذُ ػااااذد قحْااااا ماااان 

الفغاابىفْن ثياابل عااٌاء  بيااذ 

محلْااااخ م عغااااْخ, ؛ً محلْااااخ 

ػبئحْااخ, ؛ً محلْااخ ؛عنجْااخ, ؛ً 

محلْااااااخ إداسّااااااخ, ؛ً محلْااااااخ 

ؽلٌمْاااااااخ )؛ثاااااااٌ الاااااااشّ , 

2021.) 

ثذلالاااخ يغاااجخ الأعااايم الففحٌ اااخ لأ جاااش 

مغاابىم ثلاااغ النظااش ػحااَ  ااٌن يااٌع 

سّاخ, الفحلْخ م عغْخ, ؛ً ػبئحْاخ, ؛ً إدا

 Lee and؛ً ؽلٌمْااخ, ؛ً ؛عنجْااخ )

park, 2016; Shakhatreh and 

Alsmadi, 2021 ;  ,2020ػجاااذه ; 

 (2019ػحِ, 

ل

أستتتكدى لبحثي تتسلباتتولإستتد  ب ل كتتضلبحىدالتتلبسلبحلفيبتتترلبحدتتولددؾفتتعل  ليكتتؾ لحفتتيللتتأالللباتتول
 ,Almeida and Silva) لكي للإلبف لبح  تي يسللىدالتلللتي ع؛لأكحتػللؾبخلتيًللإتعلبح وبستيسلبح تي لرل

2020;  Jizi and Nehme, 2018;  Duellman et al., 2015)ألاللت راللاتػلبحىدالتلبسلل
ضتتتىؽلحظتتتيقلبح وبستتترلبح يحتتتتر لألتتتؼلإضتتتيخدفيل ضتتت يءللإ  تتت للإتتتؽلبحضتتتثحلأبحلفي تتترلباتتتولبحكلافتتترلبتتتلؽل
بحىدالتتللبحى تتدلالأبحىدالتتللبحدتتي ع لأحادأ تت للإتتؽل  لبحدالتتللختتلل لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسللالدلاتتعلإحتتول

لللتأالللبحىدالتللبحى تدلال بحللتؾ لبؾبلإال رلثل  تلاالبحللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليس لأستؾالدتدؼلبحتد كؼلخت
بحىيحترلحاقلليس(لباول لكي للإلبف لبح  ي يسللإؽلرلافلإردثتيول اتلل كتضلبحىدالتلبسلبحلفيبتترلباتول
 سؼلبلألكي  لألإؽل )ؼل) هلبحىداللبسبل سؼللإنقأملبىلالبحىلباكر ل لألإك فلبحكي  لباولبلاصؾف ل

أفتىتتيلداتتللستتلدؼللؾضتتتوللإبتتلوبسلإضتتيخرللاتتػلأ واتترلبحلختتعلبحىتتيحل لأ واتترللللتت للإا تتترلبحى تتي)ىلؽقل
لبحىداللبسلبحلفيبترق

؛لخ اىتتيل ب ل ستتؼلبحىنقتتأملبىلتتالبحىلباكتترللاىتتيل ب لبحسفتت لبالشدااب  لحجااك مشذااأة عسياال السراجعاا 
بحىبت أفللإتتؽلفبتتاللإلبفت لبح  تتي يس؛لألتت حػل  تي ملبحؾفتترلبحتتلا  ل لىتي للإفتتي لبحىلباكتتر لأ)تؾللإتتيلدتت الل

لAlmeida and Silva, 2020)ل;لإلبفتت لبح  تتي يس؛لأبحككتتلإلصتت تو ي يستتي لباتتول لكتتي ل
Ettredge et al., 2018; Chang et al., 2021أماا ل(ق6107باتل لل;ل6109  تؽ لل;ل

؛لختتم لبحقتتلليسلكبسللإكت لاسلبحلة تتترلبلأباتتلليلتالبفتتيللإ تتيطللبالشداب  لسعاادل العائااد علااى الأصااول
 Duellman et)كي رللىيشتيًللإعل سؼلبحى يطللبحىلباكرلأ)ؾللإيلد خعلبحىلبف لإحولل  تضل سؼل ل

al., 2015; Almeida and Silva, 2020)ألأ لتت بًلحت حػل أضتت رل وبسترلقل(Jizi and 
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Nehme, 2018)لبحقلليسلكبسللإك لاسلبحلة ترلبحىن  ضرلف للكيحلللإؽلضكفلبلأ بءلبحىيحللل  
حدتسرلأاؾ للإقي الخللحغؼلبحلفي رلبح براتر لأ)ؾللإيلددظا لبحاسؾءلإحتولبىاتتيسللإلباكترلكبسلاتؾ مل

للإلل كر لأ)ؾللإيلددلل لبات لإول يعل لكي للإلبف لبح  ي يسق

اتترلبحلختتعلبحىتتيحلللاىتتيل ب للإ دؾحتتترلبحقتتللر؛لألاىتتيل؛لخ اىتتيل ب سل ولوبالشدااب  لدرجاا  الرفااع السااالي
 ب سلبحى يطللبحدوللدكلسلحفيلبحىنقتأمللإ تالبحىلباكتر لألاىتيل ب سل أبختعلب  بوملحاقتتي ل ىىيوستيسل
إ بوملبلأوةيو؛لأ)ؾللإيليكدبلللإ شللحىلبفت لبح  تي يسلحاقتتي لب  تي مل ستؼلبحكلنترلأ  تي ملبحؾفترلأبحسفت ل

لJizi and Nehme, 2018ىلباكتتتر لألإتتتؽلا تتتؼل  تتتي مل ستتتؼل لكي تتت ل بحىبتتت أفلحاقتتتتي ل كىاتتتترلبح
Duellman et al., 2015;خفني لل؛أما بالشدب  لدرج  تركز ملكي  السداهسين(قل6109  ؽ لل;ل

 اتضلبحنغتللبتؽلحتؾعلبحىا تترلستؾبءلل-للثل  لأاؾ لللل لحاىا تترللالأوليأافدللحغلللإدكيوضدي ؛ل
فتت لدتت   لإحتتول  تتي ملبحضتتاحلباتتولب  بومللإتتؽلفب تتالل–أل انبتتترل يحتترلإ بو تترل أللإ س تتترل ألبي اتتترل 

بحىتتتلا لبحل ت تتتللؽل ل تتتيكلفتتتلبوبسللإتتتؽلشتتتأحفيلل للتتتلأللإاتتتيح فؼلباتتتول  تتتي للإاتتتيحولبلأفاتتتترللإتتتؽل
بحى تتتي)ىلؽ لأ)تتتؾللإتتتيلدتتت   لإحتتتولعفتتتؾوللإقتتتي البحؾليحتتتر لأ  تتتي مللإ تتتيطللبحىلباكتتترلبحىدكالتتترلبداتتتػل

لتلثل  للللت لبحىا تترلستتسكاللالثانيا لإلبفت لبح  تي يس لأبحقلليسلأ)ؾللإيلد اللإي ي تيًلباتول لكتي ل
بحى ي)ىلؽل  ثللفلةيًللإؽلب  بوم لأ  ثلللإلبقثرلألإدي كرلحللبولفؼ لأستكؾحؾ لباولرا تترلليلإترل تيلألإؾول
بح براترلحاقللر لأةيحديحلليلال يايلفؼلإحولبحىلباكرلبح يواتر لأةيحدتيحللستتلالطاتبفؼلباتولبحىتلبفبلؽل

لل كتتتتتتتر لأ)تتتتتتتؾللإتتتتتتتيلدتتتتتتت خكفؼلإحتتتتتتتوللكلتتتتتتتلؽللإلبفتتتتتتت ل  تتتتتتتي يسلكأل لكتتتتتتتي للإن  ضتتتتتتترلكأ لبحستتتتتتتؾ ملبحى
(Shakhatreh and Alsmadi, 2021;  Almeida and Silva, 2020; Shan et al., 

2019; Groff et al., 2017;  Mitra et al., 2007)لق

 أدوات وإجراًات الدراس  -6-4-5
ختتللبحبتيحتتيسلبحثيحؾ تترلبحتتؾبو مل يحدلتتيو للبحىيحتتترلبح تتنؾ رلحقتتلليسلبحكلنتترلب بيتترللأدوات الدراساا لدىثتال
 لأف للؼلبح اؾفلبالفيللإؽلرتلافلبحىؾبفتعلب ح دلأحتترلحاقتلليس ل6161أ دولبي لل6102لإؽلبي ل

ألإؾفتتتعلبحبؾوصتتترلبحىاتتتل ر لألإتتتؽلرتتتلافلبحقتتتلليسلبحىد ااتتترلختتتللحقتتتللبحىكاؾلإتتتيسلبحىيحتتتترلأغلتتتلل
حىلل ملخللبؾوصرلبلأأوبقلبحىيحترلبحىال رل لإثاللإؾفعللإثيشل لأشتللرللإاتللحنقتللبحىيحترلحاقلليسلب

بحىكاؾلإتتيس(قللىتتيللتتؼلبحاستتؾءلحنىتتيكعلب خاتتيولبتتؽللإساتتلإلب  بوملأةتكتتالبحى تتي)ىلؽلأبحدتتوللاتت و)يل
(للإتتؽلفؾببتت لفلتت لأشتتظ لبلأأوبقلبحىيحتتترلببؾوصتترلبلأأوبقل31بحىنقتتمسلإحد بلإتتيًللإتتعللكتت دالبحىتتي ملوفتتؼل 
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 ل ي ضيخرلإحوللليو لللإسالإلب  بوملبح نؾ رلبحىلخلرل يحلؾب ؼلبحىيحترلأبحدتوللدضتىؽل15بحىال رلبحىيحتر
(للإؽلفؾبب لفل ل71بتيحيسلبؽلبحىنقأملألإسالإلإ بولفيلأبحدوللا و)يلبحقلليسلإحد بلإيًللإعلبحىي ملوفؼل 

لإ يضتتتللل؛لخضتتتلًالبتتتؽلبح اتتتؾفلباتتتو16أشتتتظ لبلأأوبقلبحىيحتتتترلببؾوصتتترلبلأأوبقلبحىيحتتتترلبحىاتتتل ر
لإادىيعلبحسىوترلبحكي يرلحاقلليسق

؛لخلتت لفتتي لبحثي تتسل كىتتالل التتالحى دتتؾثلحالتتؾب ؼلأبحدلتتيو للبحىيحتتترلباارجراًات الدراساا أفتىتتيلددكاتتلأل
بح نؾ رلبحدولسبلألب شيوملإحلفيل سد لبعلبحبتيحيسلبحلا لإرلحقتييللإداللبسلبح وبسترقلفثيحن تثرلحاىدالتلل

(لخل للتؼلبح اتؾفلباتولبحدت خليسلبحنل يترللإتؽلبلأحقتظرلبحدقتالاترللإتؽلبحى دلال بحللؾ لبحىيحترلحاقلليس
في ىرلبحد خليسلبحنل ير؛للىيللؼلبح اؾفلباولإاىيحللبلأصؾفلخللب بيرلبح دلملأخللحفيددفتي لأثاىتيحلل
ب حد بلإيس لأبحنل يرلألإيلخلل كىفتي لأبت  لبلأستفؼلبحكي يترلأبحىىدتي مللإتؽلرتلافلفي ىترلبحىللت لبحىتيحل؛ل

ح اتتؾفلباتتولصتتيخللبلأوةتتيوللإتتؽلرتتلافلفي ىتترلبحتت را؛للىتتيللتتؼلبح اتتؾفلباتتولبحدؾ  كتتيسل ىتتيللتتؼلب
بحنل يتترلحاى تتي)ىلؽلأ ستتكيولبلأستتفؼللإتتؽلرتتلافلبحىؾفتتعلب ح دلأحتتللحابؾوصتترلبحىاتتل رقلختتلل تتلؽللتتتؼل
قتتتييلبحىدالتتللبحدتتي عللإتتؽلرتتلافلبحدؾصتتاللألكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبحىل اتتولبنفتتيلضتتىؽللإ يضتتلل

 كي يرلحاىنقمسلبحىلل مل يحبؾوصرلبحىال رقإادىيبيسلبحسىوترلبح

 ىيللتؼلقتتييلبت  ل بضتيءللإساتلإلب  بوم لأبت  لإادىيبتيسللإساتلإلب  بوم لألإت ثللنتؾعلان تفؼ ل
ألإتتت ثلب  أ باتتتتر لأ واتتترللللتتت للإا تتتترلبحى تتتي)ىلؽللإتتتؽلرتتتلافلبحبتيحتتتيسلبحىل اتتتولبنفتتتيلختتتللحىتتتؾكعل

كعلللل تلللإساتلإلب  بوملبح تنؾ لبحىلختلألب خايولبح أو لبؽللإسالإلب  بوملأةتكالبحى ي)ىلؽ لأحىؾل
 تتيحلؾب ؼلبحىيحتتترقللىتتيللتتؼلب بدىتتي لباتتولبتيحتتيسلبحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلبح تتنؾ رلختتلل  تتي لقتتتؼللتتاللإتتؽل ستتؼل

للإنقأملبىلالبحىلباكر لألإك فلبحكي  لباولبلأصؾف لأح ثرلبحلخعلبحىيحلقل

 أدوات التحليل الإحرائي -6-4-6
التتلبسلبح وبستتر؛لخلتت للتتؼلأضتتكفيلختتللشتتكالاتت بأفلإح دلأحتتترل كتت لب حدفتتيءللإتتؽل  تتي لقتتتؼلليختترللإد

أكحتتتػللب بيتتترل اتتتلبءلبحد التتتالب  اتتتي للحفتتتيقلأحفتتت بل ؛(Microsoft Excel) مستتتد  ب لبلحتتتيلإ ل

                                                 
ل(للإؽلفؾبب لفل لأشظ لبلأأوبقلبحىيحترل يحبؾوصرلبحىال رلأبحاي وملأخليًلحللبوللإسالإلإ بوملبحفلئرلبحكيلإر31أخليًلحدك دالبحىي ملوفؼل 15

 لخمحت ليست لباتولبحقتلليسلبحىللتت مل يحبؾوصترلبحىاتل رلإبت ب لللل تللإخاتيول أو لةتكتالبحى تتي)ىلؽل6102(لح تنرل03حالفي ترلوفتؼل 
 %للإؽلبلأسفؼلخأ ثل لأب  لأةتكاللإسالإلب  بوم لألإؾففل سفؼلبح  بحر لأل حػلبحداللبسلبحدولطل سلبالفىيق5بح دؽليىدا ؾ ل

فؾببتت لفلتت لأشتتظ لبلأأوبقلبحىيحتتترل يحبؾوصتترلبحىاتتل رلأبحاتتي وملأخلتتيًلحلتتلبوللإساتتلإلإ بوملبحفلئتترلبحكيلإتترل(للإتتؽل71أخلتتيًلحاىتتي ملوفتتؼل ل16
 لخمح ليس لباولبحقلليسلبحىلل مل يحبؾوصرلبحىال رلإب ب لللل للبتؽللإساتلإلب  بوملحاكتلسلباتول6107(لح نرل091حالفي رلوفؼل 

لإساتلإلب  بوم لأبت  للإتلبسلإحكلتي لحستي لبحىلباكتر لألإدؾستحلبت  لبحكتيلإالؽللبحسىوترلبحكىؾلإترللإدضىنيًلب  للإلبسلإحكلتي لإادىيبتيس
ل يحىنقأم لألإدؾسحل راللالبيلإالرلافلبح دلمق
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( Microsoft Excel)بحاتتلسللتتؼلب ستتدكيحرل يحنىتتيكعلبحل يضتتترلأب  اتتي ترلبحدتتولدؾخل)تتيلبلحتتيلإ ل
 STATAد  ب لبحبتتلبلإ لب  اتتي ترلبحستتي) مللإثتتاللأغتتلبسل  تتي لقتتتؼلبحىدالتتلبس؛لخضتتلًالبتتؽلإستت

Corp 16لق ردثيولخلأسلبح وبسرل

أف للؼلإسد  ب ل كضل سيحل لب  ايءلبحؾصت للحدؾصتت للإدالتلبسلبح وبسترلرتلافلخدتلملبح وبسترل
ؾستتحلبح  تتيبل لأب ح تتلبالبحىوتتتيو  لأ باتتللقتىتتر لأ  حتتللقتىتترقل لتتسللتتؾخلللاتتػلب  اتتي تيسلىد يح

حبتيحتتتيسلبح وبستتتر؛لأ)تتتؾللإتتتيلي تتتيب لبحثي تتتسلفتىتتتيل كتتت لختتتلللللتتتتؼلأل  تتتلللحدتتتي  لإردثتتتيولأصتتت يًلشتتتيلإلًال
ل(لحدي  لب  ايءلبحؾص للحىداللبسلبح وبسرق3بح لأسللإ البح وبسرقلأ ؾضولا أفل 

لنتائج الإحراً الوصفي لستغيرات الدراس  وفقاع للتحليل الأساسي :3جدول  

 

لأ ؾضولا أفلب  ايءبسلبحؾص ترللإيلدالب
 لإدؾستتحللإدالتتلبسلبح وبستترلللتتعلبتتلؽلبح تت دؽلبلأباتتولأبلأ حتتولأ)تتؾللإتتيليقتتلللإحتتولأاتتؾ للستتيحلإلختتلل

بحبتيحتتيسلأ)تتؾللإتتيليىكتتؽلبحد لتتلأللإنتت للإتتؽللتتؾ لقتتتؼلب ح تتلبالبحىوتتتيو لحىدالتتلبسلبح وبستترل فتتاللإتتؽل
ؼلبحىدؾسحلبح  يبللحن لإلبحىداللبسقلأث للي لب ح لبالبحىوتيو لح لًاللإؽلب  د ي ل يحنل ير لأ ست

variables code N Mean Maximum Minimum 
Std. 

Deviation 
 FC 477 0.64570 1 0 0.4788021 ال ٌْد الفبلْخ

 AF 477 11.7071 14.7359 9.21034 1.034679 الفشاقت؛رؼبة 

 CH 477 0.07685 0.61404 0 0.1009002 افؽزسبل ثبلن ذّخ

ؽغم مغحظ 

 افداسح

Board 

Size 
477 0.60167 1 0 0.997904 

 EDU 477 0.29979 1 0 0.458647 افصدًاعْخ

ػذد إعزفبػبد 

 مغحظ افداسح
BME 477 0.45073 1 0 0.4980893 

رنٌع عنظ 

 ؛ػؼبء الفغحظ
GEN 477 0.50104 1 0 0.5005238 

 ظبئض مغحظ 

 افداسح

Board 

Charac-

teristics 

477 1.85324 4 0 0.8620469 

ؽغم ػفْا 

 الفشاعؼخ

Firm 

Size 
477 20.6238 25.0396 17.51295 1.735092 

مؼذل الؼبئذ ػحَ 

 الأطٌل
ROA 477 0.42318 0.52221 -0.943338 0.1019215 

دسعخ الش غ 

 الفبلِ
Lev 477 0.43396 2.59643 0.000290 0.2665007 

دسعخ رش ض محلْخ 

 الفغبىفْن

Concen-

tration 
477 0.52398 27.139 0.0075 1.182557 
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لإساتتتلإلب  بوم لأب   أباتتتتر لأ واتتترللللتتت للإا تتتترلبحى تتتي)ىلؽل  بتتتلللإتتتؽلقتىتتترلبحىدؾستتتحلبح  تتتيبلل
 يحن ثرلحن لإلبحىداللبس؛ليضيالإحولكحػ؛ل  ل)ني لخلفتيًللبلتلبًلبتلؽل باتللقتىترلأ  حتللقتىترلحىدالتلل

حلتؾب ؼل واترللللت للإا تترلبحى تي)ىلؽ لأ)تؾللإتيليقتلللإحتوللثتيدؽلألقتدرلختللقتتؼل)ت هلبحىدالتلبسلختللب
(ل79بحىيحتترلحاقتتلليسلبلنتترلبح وبستتر؛لأ)تتؾللإتتيليكتت ل لإتتلبًلطبتوتتتيًلحغتتلبًلح بتتلل ستتؼلبحكلنتترلأبحدتتوللباتتغل 

(للإقي) ملختللفظيبتيسلبىتاللإ دا ترلبتؽلستنؾبسللإ دا ترللإتؽل799شللرل ماىيحللب  للإقي) بسل 
 ب   )يولأبحللؾ لأل ل لل سكيولبحالالأثحدقيولبلأأةئرق

 وللكيحلللإنفيلبلنرلبحقلليسللإ البحث س؛ل لتسلباتغللإدؾستحلبحقتلليسلبحدتولل بد لبحللؾ لبحىيحترلبحدل
 %ق65(ل ؾبحللKZ-Indexلكيحلللإؽلبحللؾ لبحىيحترلأخليًلحى شلل 

 يلتتتاللإلتتتالبحقتتتلليسلح تتتؾلب  د تتتي ل يحنل يتتتر؛ل لتتتسلباتتتغللإدؾستتتحلبحنل يتتترلبحى تتتد ظلبفتتتيلحتتت ثلبلنتتترلل
 يسلبحكلنرق%لباوللإ دؾثلشلل7.6بح وبسرللإن ؾةرلإحولإاىيحللبلأصؾفل

 يلاللإلالبحقلليسلح ؾلأاؾ لإ  أباترلبلؽللإنابللبحكضؾلبحىندت  لأو تتلإللإساتلإلب  بوم؛ل لتسلل
ل-إحتتتول تتت للإتتتي-%؛لأ)تتتؾللإتتتيليكتتت لإحد بلإتتتيًل30باتتتغللإدؾستتتحلبحقتتتلليسلبحدتتتولحتتت دفيلإ  أباتتتترل تتتؾبحلل

بحىيحتترل ىدظاثيسلبح حلالبحىال لح ؾلىرلبحقلليسلبحاي ولبتؽللإساتلإلإ بوملبحفلئترلبحكيلإترلحالفي ترل
 ق6102(لح نرل27وفؼل 

 للإتتؽلإاىتتيحلل50لباتتغلح تتثرلبحقتتلليسلبحدتتولددضتتىؽللإساتتلإلإ بولفتتيلباتتولبضتتؾلح تتي لل تتؾبحللل%
بلنتترلبح وبستتر؛لأ)تتوللكدبتتللح تتثرل  تتتظرللاللدىيشتتلللإدظاثتتيسلبحتت حلالبحىاتتل لح ؾلىتترلبحقتتلليسل

 قل6102(لح نرل27بحاي ولبؽللإسالإلإ بوملبحفلئرلبحكيلإرلحالفي رلبحىيحترلوفؼل 
 يحن ثرلحاىدالللبحىك فلبحىدىثالخللراي مللإسالإلب  بوملل Board Characteristics؛لددضول

(لأقتىتترلبح تت لبلأفاتتول0(لإحتتول تت للإتتيلبتتلؽلقتىتترلبح تت لبلأ حتتلل 1.853دؾستتحلبح  تتيبلل أفتتؾعلبحى
(؛لأ)تتؾللإتتيليقتتلللإحتتولبتت  لب حدتت ب لبدظبلتتلأل حتتتيسل ؾلىتترلبحقتتلليسلبحىدكالتترل  اتتي مللإساتتلإل4 

لب  بوملخللبلئرلبلأبىيفلبحىال رل قكالليلإاق

دالتلبسلبح وبستر؛لبحى تدلارلأبحدي كترل ىتيلفتي لبحثي تسل تمالبءلإردثتيولب ولثتيمل بللستؾ (لبتلؽلليخترللإ
حرلأبحلفيبتر ل لسلل ي)ؼلحدي  ل) بلب ردثيولخللل  د للإ ثلأاتؾ لبلافترلإولثتيملبتلؽللإدالتلبسل أبحىلك  
بح وبسرلأةكضفيلبحثكض لأ)ؾللإيلي يب لخللب سد لافلباولأاتؾ ل ألبت  لأاتؾ لبلافترللأالل ترلبتلؽل

 بوقللىتتتيللتتتؾخللحدتتتي  لإردثتتتيولب ولثتتتيمللإ شتتتلبًلباتتتول)تتت هلبحىدالتتتلبس؛لأكحتتتػلفبتتتالإاتتتلبءلل التتتالب ح تتت
( ل6160إ دىيحتتتترلأاتتتؾ للإقتتتكارلب ولثتتتيملبحىدكتتت  لبتتتلؽلبحىدالتتتلبسلأةكضتتتفيلبحتتتثكضل  بتتتؾلبحتتتل م ل

(للإاتتت ؾخرلب ولثتتتيملحبللستتتؾ لبتتتلؽللإدالتتتلبسلبح وبستتترقلأختتتللضتتتؾءللإاتتت ؾخرل7أ ؾضتتتولبحستتت أفلوفتتتؼل 
لب ولثيطيسلددضوللإيلدالب
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 بحىلباكرلب لاحرلبحاؾغيو دؼلبحظبتكلل اىيحللبلأصؾفللإؽل  ثللبحىداللبسلليكدبلل سؼللإنقأملبىلال
إولثيطتتيًل ألكتتي للإلبفتت لبح  تتتي يس؛ل لتتسلدؾاتت لبلنفىتتتيلبلافتترلإولثتتيملإيستتتيبللأللإكنتتؾ لفؾ تترلبنتتت ل

 ق0.7728%؛ل لسلباارلقتىرللإكيلإالب ولثيمل5لإ دؾثللإكنؾ رل
 إولثيطتيًل ى تدؾثلب  د تي ل يحنل يتر؛ل لتسلدؾات للكدبللبحللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليسللإتؽل  ثتللبحىدالتلبسلل

 ق0.2312بلنفىيلبلافرلطل يرللإكنؾ ر؛ل لسلقتىرللإكيلإالب ولثيمل
 لاللؾا لبلافرلإولثيمللإكنؾ رلبلؽلبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسلأ لكي للإلبف لبح  ي يسقل 
 ح ت لبلأفاتتولأبحدتوللىثتتالبل0,7 واترلب ولثتيملبتتلؽلبحىدالتلبسلبحى تدلارلأةكضتتفيلبحتثكضل فتتاللإتؽلل

؛لأ)ت بليكنتللأاتؾ لMulticollinearity)بح  لددلل لباتت للستيأ للإقتكارلب ولثتيملبح ظتللبحت بللل 
إولثيملضتوت لبتلؽلبحىدالتلبسلبحى تدلارلأةيحدتيحلللاللؾات للإقتكارلب ولثتيملبح ظتللبحت بللقلألإتؽلا تؼل

 (ق6160يىكؽلإالبءل ساؾ لب ح  بولبحىدك  لب أ ل ثللإقي ال  بؾلبحكلا ل

 مرفوف  الإرتباط لبيرسون  :4ل جدو
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(لشتتللرل كتت  للإقتتي) بلرل79أحغتتلبًلح تتؾ لبح وبستترلبح يحتتترللكدىتت لباتتولبتيحتتيسلبلنتترللإكؾحتترللإتتؽل 
-Firm لأختتللعتتالإلثتتيعللإتت رال6161أ دتتولل6102(للإقتتي) ملرتتلافلبح دتتلملبح لإنتتترللإتتيلبتتلؽل799 

Year-Observation؛لخلتت لفتتي لبحثي تتسل مستتد  ب لل التتالب ح تت بولPanel Data Linear 
Regressionلأكحتػللإتؽلرتلافلل التالحىتيكعلب ح ت بولحابتيحتيسل6160 بظتتر لل )Panel Dataل

  Fixed Effect Modelالأولي برستخدام نساوذج الإنحادار ذو التاأميرات الثابتا  لإلللؽللإددتيحللؽ؛ل
أأخليًلحف بلبحنىؾكعلددؼللل دلللإكيلإلاسلحىؾكعلب ح  بوللإعلبلأر لخللب بدثيول رتدلاالبح اتي مل
بحدقالاترلبتلؽلبحقتلليسللإ تالبح وبسترللإتؽل لتسلحتؾعلبحلظتيعلبحاتنيبللبحىندىتترلإحتت ؛لأةيحدتيحلليكتؾ ل

 لرتتتي لبفتتتي؛لأح تتتؽل)تتت بلب رتتتدلااليكتتتؾ لايبتتترلببتتتللبحتتت لإؽ لأل تتتؾللβ0ح تتتاللإنقتتتأملايبتتترلإح تتت بول
والثانياا  برسااتخدام نسااوذج الإنحاادار ذو التااأميرات لإكتتيلإلاسلب ح تت بولايبدتترلح تتالشتتللرلببتتللبحتت لإؽقل

؛لأأخلتيًلحفت بلبحنىتؾكعلدتدؼلللت دلللإكتيلإلاسلحىتؾكعلب ح ت بولRandom Effect Modelلالعذاوائي 
اللإتتعللإتتعلبلأرتت لختتللب بدثتتيولحلإرتتدلاالبتتلؽلبح اتتي ملبحدقتتالاترلحاقتتللرلببتتللبحتت لإؽ؛لأ تتدؼلبحدكيلإتت

ل) هلب ردلاخيسللىداللبسلبقؾب تر؛لأ دؼلإضيخدفيلإحولبح ظألبحكقؾب للخللحىؾكعلب ح  بوق

 Hausmanأحد  دتتتت لبحنىتتتتؾكعلبحتتتت  ليىثتتتتالبحبتيحتتتتيسل قتتتتكال خضتتتتا؛لدتتتتدؼلإستتتتد  ب لإردثتتتتيو
Specification Testحاىليوحرلبلؽلبحنىؾكالؽلبح ي للؽ؛ل لسلددؼلإردثيولخلسلبحكت  لبحلي تال تأ لل

 ردثتتتتتتتيوللChi2 ح تتتتتتت بولكألبحدتتتتتتتأاللبسلبحكقتتتتتتتؾب ترل)تتتتتتتؾلبلأخضتتتتتتا؛لأةنتتتتتتتيءبًلباتتتتتتتوللإكنؾ تتتتتتترلحىتتتتتتؾكعلب
Hausmanدتتدؼلفبتتؾفل ألوختتضلختتلسلبحكتت  لبح تتي لبفتت بلب ردثتتيو؛لختتمكبلليحتترلل>Chi2ل Probل

%لدتتتدؼلفبتتتؾفلختتتلسلبحكتتت  لأوختتتضلبح تتتلسلبحبتتت دالأ)تتتؾللإتتتيليكنتتتلل  لحىتتتؾكعلب ح تتت بولكأل5  بتتتللإؽل
%ل5 فتاللProb لChi2<خضتالختللل  تلللحدتي  لب ح ت بو؛ل لإتيلإكبلليحترلبحدتأاللبسلبحكقتؾب ترل)تؾلبلأ

دتتدؼلوختتضلختتلسلبحكتت  لأفبتتؾفلبح تتلسلبحبتت دالأ)تتؾللإتتيليكنتتلل  لحىتتؾكعلب ح تت بولكألبحدتتأاللبسلبحثيبدتترل
)ؾلبلأخضالخللل  لللحدي  لب ح  بو؛لبلنىيلخلل يحترلبت  لأاتؾ لختلأقللإكنؾ ترلبتلؽلبحنىتؾكالؽلأخلتيًل

لدؼلب بدىتي لباتولحىتؾكعلب ح ت بولكألبحدتأاللبسلبحكقتؾب ترلحغتلبًلح ؾحت ليأرت لستHausman  ردثتيو
خللب بدثيوللاللإؽللأالللب ردلاخيسلخللبح اي ملبحدقالاترلبلؽلبحقلليس لأ يضيًللتأالللإرتدلاال

ل(قل6160 بؾلبحل ملل;ل6160بح دلبسلبح لإنترل بظتر ل

 الأساسي(نتائج مختبار فروض البحث )التحليل  -6-4-7
لفتىيلداللحدي  لإردثيولخلأسلبحث سب

ل

ل
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 (:H1نتيج  مختبار الفرض الرئيدي الأول ) -6-4-7-1
لتتت اللباتتتول لكتتتي للإلبفتتت للحاقتتتلليسإستتتدف ال)تتت بلبح تتتلسلإردثتتتيوللإتتتيلإكبلليحتتترلبحللتتتؾ لبحىيحتتتترل

بحىاتل ر للحاقتلليسلبحىللت ملختللبؾوصترلبلأأوبقلبحىيحتتربؽللإلباكرلبحلؾب ؼلبحىيحترلبح تنؾ رلبح  ي يسل
ل(لبحديحترب1أف للؼلكحػللإؽلرلافلب بدىي لباولحىؾكعلب ح  بولبح ظللبحىدك   لأخليًلحاىكي حرل 

Log Fee(it) = β0 + β1 FC(it)  + β2 Firm Size(it)  + β3 ROA(it) + β4 Lev(it) + β5 

Concentration (it) + ε(it)                 (1)     

 حيث أن:
Log Fee (it)لكنللبحاؾغيو دؼلبحظبتكلللألكي للإلبف لبح  ي يسلحاقللرل بلi لبؽلبح نرل)tل(ق

εلبللكنلل  لبح ظألبحكقؾب لق

 ولإختبار ه ا الفرض محرائياع تك معادة صياغت  كفرض عدم كالتالي:
H0:لالل اللبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسللإكنؾ يًلباول لكي للإلبف لبح  ي يسلبؽللإلباكترلبحلتؾب ؼلبحىيحتترلل

لبح نؾ رلحاقلليسلبحىلل ملخللبؾوصرلبلأأوبقلبحىيحترلبحىال رق

( لأحد  دتتتت لبحنىتتتتؾكعلFC(it)أستتتتلدؼلفبتتتتؾفل)تتتت بلبح تتتتلسللإتتتتؽلب لإتتتت لبنتتتتيءبًلباتتتتوللإكنؾ تتتترلبحىدالتتتتلل 
لHausmanقلأ قتتتلللحدتتتي  لإردثتتتيولHausmanلتتتؼلإاتتتلبءلإردثتتتيوللبلأخضتتتال ردثتتتيول)تتت هلبحكلافتتتر

؛لأختللHausman(لإحولب  لأاؾ لختلأقللإكنؾ ترلبتلؽلبحنىتؾكالؽلأخلتيًل ردثتيولH1ح لسلبحث سل 
 Random Effect)تت هلبح يحتترلستتلدؼلب بدىتتي لباتتولحىتتؾكعلب ح تت بولكألبحدتتأاللبسلبحكقتتؾب ترل

Modelحغتتلبًلح ؾحتتت ليأرتتت لختتتللب بدثتتتيوللتتتاللإتتؽللتتتأالللب ردلاختتتيسلختتتللبح اتتتي ملبحدقتتتالاترلبتتتلؽلل
(لإحتتولحدتتي  لإردثتتيولبح تتلسل5بحقتتلليس لأ يضتتيًللتتأالللإرتتدلاالبح دتتلبسلبح لإنتتتر؛لأ قتتلللاتت أفلوفتتؼل 

 H1) ل مسد  ب لحىؾكعلب ح  بولكألبحدأاللبسلبحكقؾب ترقل

 (H1نتائج مختبار الفرض ) :5جدول 
 

Hypothesis Sig Z Std. Err β Model (1) 

 

 

 

H1: Rejected 

 

 

 

 

0.000 5.41 0.64133 3.46966 Cons 

0.478 0.71 0.369844 -0.2622 FC 

0.198 -1.29 0.1727 -0.2224 ROA 

0.035 2.11 0.08499 0.17960 Lev 

0.730 -0.35 0.00668 -0.0023 Concentration 

0.0000 5.41 0.03079 0.39560 Firm Size 

0.0000 Prob> Chi
2

 

0.6013 R
2
 (overall) 
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أ)تتلل فتتاللإتتؽلل 0.0000لباتتغللChi2أ دضتوللإتتؽل)تت بلبحست أفل  لبحقتىتترلب  دىيحتتترل  اتي ترل
أ)ؾللإيليقلللإحوللإكنؾ رلحىتؾكعلب ح ت بولبحت  للتؼلبنتيؤه؛للإىتيلدت بؼلصتلا ترلل0.05لإ دؾثللإكنؾ رل

أ)تؾللإتيلل0.6013لR2 (Over all)بحنىؾكعل ردثيولبحكلافرللإ البح وبستر؛للىتيلباتغللإكيلإتالبحد  دت ل
لإؽلإاىيحللبحدالللبسلختلل لكتي للإلبفت ل% 60.13يقلللإحولف وملبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسلخللل  للل

إحولبؾبلإال رلثللإؽلبحىىكؽل  ليكؾ لحفتيللتأالللباتول% 39.87للاعلبحن ثرلبحىدثقترلبح  ي يس؛لأل
 لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتتي يسل  تتتلاالبحللتتتؾ لبحىيحتتتترلحاقتتتلليس؛لأبحدتتتولحتتتؼللدنيأحفتتتيلبح وبستتترلبح يحتتتترلأفتتت ل

لددضىنفيلبح ظألبحكقؾب ل؛لأ)ؾللإيليقلللإحولإول يعلبحىل وملبحد  لل رلحانىؾكعق

 يضيللإحولب  لأاتؾ للتأاللللإكنتؾثلحاللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليسلباتول لكتي للإلبفت ل ىيللقلللبحندي  ؛ل
؛لأبات لخلت للتؼلفبتؾفلختلسلبحكت  لأوختضلبح تلسلبحبت دال 0.478بح  ي يسلأكحػلبن لقتىرلإ دىيحتر

تؤمر القيود السالي  للذاركات معشويااع علاى أتعااب مراقاب الحداابات عان مراجعا  القاوائك بحلي ال تأ ل 
  لأل داتفل)ت هلبحندتسترللإتعلدشوي  للذركات السقيادة فاي بورصا  الأوراق الساليا  السراري السالي  ال

 Benjamin, 2019; Matozza et al., 2020; Porter 2020; Chen et)حدتي  ل وبستيسل
al., 2018)لقل

  لب  لأاؾ للأاللللإكنؾ لحاللؾ لبحىيحترلحاقلليسلباول لكي للإلبف لبح  ي يسلفت للوير  الباحث
إحولإحدقيولب  د يو رلخللسؾقللل يؼلر لإيسلبحىلباكرلخللبلئرلبلأبىيفلبحىال رلأبت  لأاتؾ للدلاع

لإنيخ تترل قتقتتترلحغتتلبًلحلاتترللإكيلتت لبحىلباكتتر لأثحدقتتيولبحدللتت لختتللستتؾقلبحىلباكتترلبحىاتتل ر للىتتيل  ل
باكتترللإكيلتت لبحىلباكتترلبحىاتتل رلللتتؾ لبد  دتت ل لكيبفتتيلبنتتيءبًلباتتول ستتؼلبلأبىتتيفلبح يصتترل كىلتتالبحىلل

أحتلإلبنيءبًلباولبحللؾ لبحىيحترلحاكىلا؛ل لتسليلتؾ للاتػلبحىكيلت ل كىتالشتلب ولستكل رللدكاتلأل يلألكتي ل
لإللثظرلخللبحىلي لبلأأفل  سؼلبلأبىيف؛لأ دؼلل  د لبلألكي لبنيءبًلباولبحقل  رلبحدوليلتعلبفتيلبىلتال

لبحىلباكرق

 (H2نتيج  مختبار الفرض الرئيدي الثاني ) -6-4-7-2
إستتدف ال)تتت بلبح تتتلسلإردثتتيوللإتتتيلإكبللتتتي لبحدتتأالللبحىكنتتتؾ لحاللتتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتتلليسلباتتتول لكتتتي ل

بتتؽللإلباكتترلبحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلبح تتنؾ رلستتت دافل تتمردلااللإ تتدؾثلب  د تتي ل يحنل يتترللإلبفتت لبح  تتي يسل
ؾكعلحاقلليسلبحىلل ملخللبؾوصترلبلأأوبقلبحىيحتترلبحىاتل ر لأفت للتؼلكحتػللإتؽلرتلافلب بدىتي لباتولحىت

ل(لبحديحترب2ب ح  بولبح ظللبحىدك   لأخليًلحاىكي حرل 
Log Fee(it) = β0 + β1 FC(it)  + β2 CH(it)  + β3 (FC(it)* CH (it))  + β4 Firm 

Size(it) +  β5 ROA(it) + β6 Lev(it) + β7 Concentration (it) + ε(it)                 (2)     
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 حيث أن:
(FC (it)* CH (it)للكنللبلأاللبحد يباللحى دؾثلب  د ي ل يحنل يرلأبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسقلبل

 ولإختبار ه ا الفرض محرائياع تك معادة صياغت  كفرض عدم كالتالي:
H0:لالي داتتفلبحدتتأالللبحىكنتتؾ لحاللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبتتؽللإلباكتترلل

لت ملختتللبؾوصترلبلأأوبقلبحىيحتتترلبحىاتل رل تتمردلااللإ تتدؾثلبحلتؾب ؼلبحىيحتتترلبح تنؾ رلحاقتتلليسلبحىل
لب  د ي ل يحنل يرق

( لأحد  دتت لFC(it) * CH (it)أستتلدؼلفبتتؾفل)تت بلبح تتلسللإتتؽلب لإتت لبنتتيءبًلباتتوللإكنؾ تترلبحىدالتتلل 
قلأ قتتتتتلللحدتتتتتي  لإردثتتتتتيولHausmanبحنىتتتتتؾكعلبلأخضتتتتتال ردثتتتتتيول)تتتتت هلبحكلافتتتتترللتتتتتؼلإاتتتتتلبءلإردثتتتتتيول

Hausmanح تتتلسلبحث تتتتسل لH2إحتتتتولبتتت  لأاتتتتؾ لختتتتلأقللإكنؾ تتتترلبتتتلؽلبحنىتتتتؾكالؽلأخلتتتتيًل ردثتتتتيول(ل
Hausman؛لأختتتتتلل)تتتتت هلبح يحتتتتترلستتتتتلدؼلب بدىتتتتتي لباتتتتتولحىتتتتتؾكعلب ح تتتتت بولكألبحدتتتتتأاللبسلبحكقتتتتتؾب ترل

Random Effect Model لإحتولحدتي  لإردثتيولبح تلسل 2؛لأ قتلللات أفلوفتؼل)H2) مستد  ب لل 
لحىؾكعلب ح  بولكألبحدأاللبسلبحكقؾب ترق

 (H2نتائج مختبار الفرض ) :6جدول 

 

في ظم للأخذ في للإػتبضر 

نًظتوى للإحتاضظ بضنُقذيت 

 كًتغيز يؼذل نهؼلاقت

في ظم تجضْم لنًتغيزلث 

 Model (2) لنًؼذنت نهؼلاقت

Hypothesis Sig β Sig β 

 

 

 

H2: Rejected 

 

 

 

 

0.000 3.5372 0.000 3.537259 Cons 

0.627 0.02163 0.478 -0.2622 FC 

0.428 -0.1823009 ------ ------ CH 

0.840 -0.064324 ------ ------ CH * FC 

0.240 -0.20488 0.198 -0.2224 ROA 

0.024 0.1968811 0.035 0.17960 Lev 

0.756 -0,00208 0.730 -0.0023 Concentration 

0.000 0.3928609 0.0000 0.39560 Firm Size 

0.0000 0.0000 Prob> Chi
2

 

0.6016 0.6013 R
2
 (overall) 

 

أ)تتلل فتتاللإتتؽلل 0.0000لباتتغللChi2أ دضتوللإتتؽل)تت بلبحست أفل  لبحقتىتترلب  دىيحتتترل  اتي ترل
أ)ؾللإتيليقتلللإحتوللإكنؾ ترلحىتؾكعلب ح ت بولبحت  للتؼلبنتيؤه؛للإىتيلدت بؼلإستدىلبولل0.05لإ دؾثللإكنؾ رل

فلحى تتدؾثلب  د تتي ل يحنل يتترلباتتولبحكلافتترلبتتلؽلبحللتتؾ لبحىيحتتترل صتتلا ترلبحنىتتؾكعل ردثتتيولبلأاتتللبحىكتت  
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إحتتتتتتوللل0.6013حاقتتتتتتلليسلأ لكتتتتتتي للإلبفتتتتتت لبح  تتتتتتي يس؛للىتتتتتتيل ب سلبحلتتتتتتؾملبحد  تتتتتتلل رلحانىتتتتتتؾكعللإتتتتتتؽل
لقل0.6016

فل ىتتيل لقتتلللبحندتتي  ل يضتتيللإحتتولبتت  لأاتتؾ للتتأاللللإكنتتؾثلحى تتدؾثلب  د تتي ل يحنل يتترللىدالتتلللإلكتت  
؛لأباتت لخلت للتؼل 0.840حاكلافرلبلؽلبحللؾ لبحىيحترلأ لكي للإلبف لبح  تي يسلأكحتػلبنت لقتىترلإ دىيحتتر

  للذركات يختلف التأمير السعشوي للقيود الساليفبؾفلخلسلبحك  لأوخضلبح لسلبحب دالبحلي ال تأ ل ل
علااى أتعاااب مراقااب الحدااابات عاان مراجعاا  القااوائك السالياا  الدااشوي  للذااركات السقياادة فااي بورصاا  

 قلأل دافل) هلبحندتسرللإعلحدتي  ل وبسترلالأوراق السالي  السرري  برختلاف مدتو  الإحتفاظ بالشقدي 
 Benjamin, 2019ل(قل

 يحنل يتترلباتتولبحكلافتترلبتتلؽلبحللتتؾ لل  لبتت  لأاتتؾ للتتأاللللإكنتتؾ لحى تتدؾثلب  د تتي لوياار  الباحااث
ل6102بحىيحترلحاقلليسلأ لكي للإلبف لبح  ي يسلف لدلاعلإحوللؾ لسنؾبسلبح وبسرللقتىالباتولبتي ل

أبحتت  لشتتف ل تت أ لل ل تتللختتللستتكللصتتلالبحكىتتلاسلبلأانبتتترلختتللبلئتترلبلأبىتتيفلبحىاتتل رلألإتتيللثكتت ل
ألإتيللثكت للإتؽللتأالللرتلافلبتي لل6102 للإؽللأالللباتولبحلتؾملبحقتلب ترلحانل يترلبحى تد ظلبفتيلرتلافلبتي

أبحدتتتولشتتتف سلإحدقتتتيولل6161&ل6107؛لخضتتتلًالبتتتؽلإشتتتدىيفلستتتنؾبسلبح وبستتترلباتتتللبتتتيلإلل6109
اي  تترللؾوأحتتيلألإتتيلحفتتيللتتأالللستتابللباتتول ستتؼلبحدتت خليسلبحنل يتتر لألإ تتدؾثلبلأ بءلبحدقتتالال لأ ستتؼل

لبلأوةيوق

 (H3نتيج  مختبار الفرض الرئيدي الثالث ) -6-4-7-3
إستتدف ال)تتت بلبح تتتلسلإردثتتيوللإتتتيلإكبللتتتي لبحدتتأالللبحىكنتتتؾ لحاللتتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتتلليسلباتتتول لكتتتي ل

بتتؽللإلباكتتترلبحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلبح تتنؾ رلستتتت دافل تتمردلاالراتتي مللإساتتتلإلب  بومللإلبفتت لبح  تتي يسل
حاقلليسلبحىلل ملخللبؾوصترلبلأأوبقلبحىيحتترلبحىاتل ر لأفت للتؼلكحتػللإتؽلرتلافلب بدىتي لباتولحىتؾكعل

ل(لبحديحترب3 ح  بولبح ظللبحىدك   لأخليًلحاىكي حرل ب
Log Fee(it) = β0 + β1 FC(it)  + β2 Board Characteristics (it)  + β3 (FC(it) * 

Board Characteristics (it))  + β4 Firm Size(it) +  β5 ROA(it) + β6 Lev(it) + β7 

Concentration (it) + ε(it)                (3)     

 حيث أن:
(FC (it) * Board Characteristics (it))بللكنللبلأاللبحد يباللح اي مللإساتلإلب  بوملأبحللتؾ لل

لبحىيحترلحاقلليسق
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 ولإختبار ه ا الفرض محرائياع تك معادة صياغت  كفرض عدم كالتالي:
H0:لالي داتتفلبحدتتأالللبحىكنتتؾ لحاللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبتتؽللإلباكتترلل

بحلتتتتتؾب ؼلبحىيحتتتتتترلبح تتتتتنؾ رلحاقتتتتتلليسلبحىللتتتتت ملختتتتتللبؾوصتتتتترلبلأأوبقلبحىيحتتتتتترلبحىاتتتتتل رل تتتتتمردلاال
لراي مللإسالإلب  بومق

 FC(it) * Board)أستتتتتتتلدؼلفبتتتتتتتؾفل)تتتتتتت بلبح تتتتتتتلسللإتتتتتتتؽلب لإتتتتتتت لبنتتتتتتتيءبًلباتتتتتتتوللإكنؾ تتتتتتترلبحىدالتتتتتتتلل

Characteristics (it)( لأحد  دتتتتتت لبحنىتتتتتتؾكعلبلأخضتتتتتتال ردثتتتتتتيول)تتتتتت هلبحكلافتتتتتترللتتتتتتؼلإاتتتتتتلبءلإردثتتتتتتيول
Hausmanقلأ قلللحدي  لإردثيولHausmanح لسلبحث سل لH3لإحولب  لأاؾ لختلأقللإكنؾ ترل)

؛لأخلل) هلبح يحرلسلدؼلب بدىتي لباتولحىتؾكعلب ح ت بولكألHausmanبلؽلبحنىؾكالؽلأخليًل ردثيول
(لإحتولحدتي  لإردثتيولبح تلسل9؛لأ قلللا أفلوفتؼل Random Effect Modelبحكقؾب ترللبحدأاللبس

 H3) ل مسد  ب لحىؾكعلب ح  بولكألبحدأاللبسلبحكقؾب ترقل

 (H3نتائج مختبار الفرض ) :7جدول 

 

في ظم للأخذ في للإػتبضر 

نخصضئص يجهض للإدلرة 

 كًتغيز يؼذل نهؼلاقت

في ظم تجضْم لنًتغيزلث 

 Model (3) نهؼلاقتلنًؼذنت 

Hypothesis Sig β Sig β 

 

 

 

H3: Accepted 

 

 

 

 

0.000 3.29897 0.000 3.537259 Cons 

0.025 0.18078 0.478 -0.2622 FC 

0.006 0.101699 ------ ------ 
Board 

Characteristics 

0.032 0.0812066- ------ ------ 
FC * Board 

Characteristics 

0.191 -0.22489 0.198 -0.2224 ROA 

0.043 0.171359 0.035 0.17960 Lev 

0.647 -0,003050 0.730 -0.0023 Concentration 

0.000 0.3949248 0.0000 0.39560 Firm Size 

0.0000 0.0000 Prob> Chi
2

 

0.6108 0.6013 R
2
 (overall) 

ل

أ)تتلل فتتاللإتتؽلل 0.0000لباتتغللChi2أ دضتوللإتتؽل)تت بلبحست أفل  لبحقتىتترلب  دىيحتتترل  اتي ترل
أ)ؾللإتيليقتلللإحتوللإكنؾ ترلحىتؾكعلب ح ت بولبحت  للتؼلبنتيؤه؛للإىتيلدت بؼلإستدىلبولل0.05لإ دؾثللإكنؾ رل

فلح اتتي مللإساتتلإلب  بوملباتتولبحكلافتترلبتتلؽلبحللتتؾ لبحىيحتتترل صتتلا ترلبحنىتتؾكعل ردثتتيولبلأاتتللبحىكتت  
إحتتتتتتوللل0.6013اقتتتتتتلليسلأ لكتتتتتتي للإلبفتتتتتت لبح  تتتتتتي يس؛للىتتتتتتيل ب سلبحلتتتتتتؾملبحد  تتتتتتلل رلحانىتتتتتتؾكعللإتتتتتتؽلح

لقل0.6108
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فلحاكلافترل  ىيللقلللبحندي  ل يضتيللإحتولأاتؾ للتأاللللإكنتؾثلح اتي مللإساتلإلب  بومللىدالتلللإلكت  
وختضلل؛لأباتت لخلت للتؼ 0.032بلؽلبحللتؾ لبحىيحتترلأ لكتي للإلبفت لبح  تي يسلأكحتػلبنت لقتىترلإ دىيحتتر

يختلاف التاأميرالسعشوي للقياود الساليا  للذاركات علاى خلسلبحك  لأفبؾفلبح تلسلبحبت دالبحلي تال تأ ل ل
أتعاب مراقب الحدابات عن مراجع  القاوائك الساليا  الداشوي  للذاركات السقيادة فاي بورصا  الأوراق 

  فتتتللستتتيحثرل قل لإتتتيل قتتتأ لإلستتتيهل)تتت هلبحكلافتتترلخالساليااا  السراااري  بااارختلاف خراااائص مجلاااس الإدارة
(β3= -0.0812066)قللىتيلددضتول  ل)نتي لبلافترللإكنؾ ترلإيسيبتترلبتلؽلراتي مللإساتلإلب  بومل

 & Shakhatreh and Alsmadi, 2021)أ لكتي للإلبفت لبح  تي يسلأ)تؾللإتيلدد تلأللإتعل وبستيسل
Kikhia, 2014)لقل

 (H3aنتيج  مختبار الفرض الفرعي الثالث ) -6-4-7-4
إستتدف ال)تتت بلبح تتتلسلإردثتتيوللإتتتيلإكبللتتتي لبحدتتأالللبحىكنتتتؾ لحاللتتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتتلليسلباتتتول لكتتتي ل

حاقتلليسلبتؽللإلباكترلبحلتؾب ؼلبحىيحتترلبح تنؾ رلستت دافل تمردلاال ستؼللإساتلإلب  بومللإلبف ل  ي يل ل
ب ح ت بولبحىلل ملخللبؾوصترلبلأأوبقلبحىيحتترلبحىاتل ر لأفت للتؼلكحتػللإتؽلرتلافلب بدىتي لباتولحىتؾكعل

ل(لبحديحترب4بح ظللبحىدك   لأخليًلحاىكي حرل 
Log Fee(it) = β0 + β1 FC(it)  + β2 Board Size (it)  + β3 (FC(it) * Board Size (it))  

+ β4 Firm Size(it) +  β5 ROA(it) + β6 Lev(it) + β7 Concentration (it) + ε(it)   (4)     

  حيث أن:
(FC(it) * Board Size (it))لبللكنللبلأاللبحد يباللح سؼللإسالإلب  بوملأبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسقل

 ولإختبار ه ا الفرض محرائياع تك معادة صياغت  كفرض عدم كالتالي:
H0:لالي داتتفلبحدتتأالللبحىكنتتؾ لحاللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبتتؽللإلباكتترلل

بحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلبح تتنؾ رلحاقتتلليسلبحىللتت ملختتللبؾوصتترلبلأأوبقلبحىيحتتترلبحىاتتل رل تتمردلاال ستتؼل
 لإسالإلب  بومق

( لFC(it) * Board Size (it)أستلدؼلفبتؾفل)ت بلبح تلسللإتؽلب لإت لبنتيءبًلباتوللإكنؾ ترلبحىدالتلل 
قلأ قتلللحدتي  لإردثتيولHausmanأحد  د لبحنىؾكعلبلأخضتال ردثتيول)ت هلبحكلافترللتؼلإاتلبءلإردثتيول

Hausmanح تتتلسلبحث تتتسل لH3aلإحتتتولبتتت  لأاتتتؾ لختتتلأقللإكنؾ تتترلبتتتلؽلبحنىتتتؾكالؽلأخلتتتيًل ردثتتتيول)
Hausman؛لأختتتتتلل)تتتتت هلبح يحتتتتترلستتتتتلدؼلب بدىتتتتتي لباتتتتتولحىتتتتتؾكعلب ح تتتتت بولكألبحدتتتتتأاللبسلبحكقتتتتتؾب ترل

Random Effect Model لإحولحدتي  لإردثتيولبح تلسل 2؛لأ قلللا أفلوفؼل)H3a) مستد  ب لل 
لحىؾكعلب ح  بولكألبحدأاللبسلبحكقؾب ترق
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 (H3aنتائج مختبار الفرض ) :8جدول 

 

في ظم للأخذ في للإػتبضر 

نحجى يجهض للإدلرة 

 كًتغيز يؼذل نهؼلاقت

في ظم تجضْم لنًتغيزلث 

 Model (4) لنًؼذنت نهؼلاقت

Hypothesis Sig β Sig β 

 

 

 

H3a: Rejected 

 

 

 

 

0.000 3.320191 0.000 3.537259 Cons 

0.136 0.0827513 0.478 -0.2622 FC 

0.191 0.933577 ------ ------ Board Size 

0.182 -0.0933577 ------ ------ FC * Board Size 

0.232 -0.20868 0.198 -0.2224 ROA 

0.031 0.184394 0.035 0.17960 Lev 

0.724 -0.0023733 0.730 -0.0023 Concentration 

0.000 0.4001498 0.0000 0.39560 Firm Size 

0.0000 0.0000 Prob> Chi
2

 

0.6072 0.6013 R
2
 (overall) 

 

أ)تتلل فتتاللإتتؽلل 0.0000لباتتغللChi2أ دضتوللإتتؽل)تت بلبحست أفل  لبحقتىتترلب  دىيحتتترل  اتي ترل
أ)ؾللإيليقلللإحوللإكنؾ رلحىؾكعلب ح  بولبح  للتؼلبنتيؤه؛للإىتيلدت بؼلإستدىلبو رلل0.05لإ دؾثللإكنؾ رل

فلح سؼللإسالإلب  بوملباولبحكلافرلبلؽلبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسل صلا ترلبحنىؾكعل ردثيولبلأاللبحىك  
لقل0.6072إحوللل0.6013أ لكي للإلبف لبح  ي يس؛للىيل ب سلبحلؾملبحد  لل رلحانىؾكعللإؽل

فلحاكلافترل  ىيللقلللبحندي  ل يضتيللإحتولبت  لأاتؾ للتأاللللإكنتؾثلح ستؼللإساتلإلب  بومللىدالتلللإلكت  
؛لأباتت لخلت للتؼلفبتؾفل 0.182بتلؽلبحللتؾ لبحىيحتترلأ لكتي للإلبفت لبح  تي يسلأكحتػلبنت لقتىترلإ دىيحتتر

وي للقياود الساليا  للذاركات علاى يختلف التأمير السعشخلسلبحك  لأوخضلبح لسلبحب دالبحلي ال أ ل 
أتعاب مراقب الحدابات عن مراجع  القاوائك الساليا  الداشوي  للذاركات السقيادة فاي بورصا  الأوراق 

   قالسالي  السرري  برختلاف حجك مجلس الإدارة

  لبتت  لأاتتؾ للتتأاللللإكنتتؾ لح ستتؼللإساتتلإلب  بوملباتتولبحكلافتترلبتتلؽلبحللتتؾ لبحىيحتتترللوياار  الباحااث
 لكي للإلبف لبح  تي يسلفت ليكتؾ لإحتولضتكفلبحبنتترلبحد دتترلحبلئترلبحىىيوسترلبحى يستبترلختللحاقلليسلأل

تتتيفل حتتتتيسل ؾلىتتترلبحقتتتلليسلبحىدكالتتترل ىساتتتلإلب  بوم؛لخضتتتلًالبتتتؽل لإاتتتللفتىتتتيلددكاتتتلأل تتتيحدظلللألبح ك 
لضكفل حتيسلبحلفي رلباولبحدظبللألبح كًيفلحداػلب حتيسق

 (H3bالث )نتيج  مختبار الفرض الفرعي الث -6-4-7-5
إستتدف ال)تتت بلبح تتتلسلإردثتتيوللإتتتيلإكبللتتتي لبحدتتأالللبحىكنتتتؾ لحاللتتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتتلليسلباتتتول لكتتتي ل

بؽللإلباكرلبحلؾب ؼلبحىيحتترلبح تنؾ رلستت دافل تمردلاالأاتؾ لإ  أباتترلبتلؽللإناتبلللإلبف لبح  ي يسل
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بلأأوبقلبحىيحتتتترلحاقتتتلليسلبحىللتتت ملختتتللبؾوصتتترلبضتتتؾللإساتتتلإلب  بوملبحىندتتت  لأو تتتتلإللإساتتتلإلب  بومل
(ل5بحىال ر لأف للؼلكحػللإؽلرلافلب بدىتي لباتولحىتؾكعلب ح ت بولبح ظتللبحىدكت   لأخلتيًلحاىكي حترل 

لبحديحترب
Log Fee(it) = β0 + β1 FC(it)  + β2 EDU (it)  + β3 (FC(it) * EDU (it))  + β4 Firm 

Size(it) +  β5 ROA(it) + β6 Lev(it) + β7 Concentration (it) + ε(it)          (5)     

 حيث أن:
(FC(it) * EDU (it))بللكنللبلأاللبحد يباللحلإ  أباترلبلؽللإنابللبحكضؾلبحىند  لأو تلإللإساتلإلل

لب  بوملأبحللؾ لبحىيحترلحقلليسق

 ولإختبار ه ا الفرض محرائياع تك معادة صياغت  كفرض عدم كالتالي:
H0:لالي داتتفلبحدتتأالللبحىكنتتؾ لحاللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبتتؽللإلباكتترلل

بحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلبح تتنؾ رلحاقتتلليسلبحىللتت ملختتللبؾوصتترلبلأأوبقلبحىيحتتترلبحىاتتل رلبؾاتتؾ لإ  أباتتترل
 بلؽللإنابللبضؾللإسالإلب  بوملبحىند  لأو تلإللإسالإلب  بومللإؽلب لإ ق

( لأحد  دت لFC(it) * EDU (it)لإتؽلب لإت لبنتيءبًلباتوللإكنؾ ترلبحىدالتلل أستلدؼلفبتؾفل)ت بلبح تلسل
قلأ قتتتتتلللحدتتتتتي  لإردثتتتتتيولHausmanبحنىتتتتتؾكعلبلأخضتتتتتال ردثتتتتتيول)تتتتت هلبحكلافتتتتترللتتتتتؼلإاتتتتتلبءلإردثتتتتتيول

Hausmanح تتتلسلبحث تتتسل لH3bلإحتتتولبتتت  لأاتتتؾ لختتتلأقللإكنؾ تتترلبتتتلؽلبحنىتتتؾكالؽلأخلتتتيًل ردثتتتيول)
Hausman؛لأختتتتتلل)تتتتت هلبح يحتتتتترلستتتتتلدؼلب بدىتتتتتي لباتتتتتولحىتتتتتؾكعلب ح تتتتت بولكألبحدتتتتتأاللبسلبحكقتتتتتؾب ترل

Random Effect Model لإحولحدتي  لإردثتيولبح تلسل 7؛لأ قلللا أفلوفؼل)H3b) مستد  ب لل 
لحىؾكعلب ح  بولكألبحدأاللبسلبحكقؾب ترق

 (H3bنتائج مختبار الفرض ) :9جدول 
 

في ظم للأخذ في للإػتبضر 

 جيت كًتغيز يؼذل نهؼلاقتللإسدول

في ظم تجضْم لنًتغيزلث 

 Model (5) لنًؼذنت نهؼلاقت

Hypothesis Sig β Sig β 

 

 

 

H3b: Rejected 

 

 

 

 

0.000 3.42743 0.000 3.537259 Cons 

0.198 0.0555266 0.478 -0.2622 FC 

0.189 0.1034197 ------ ------ EDU 

0.144 -0.1085235 ------ ------ FC * EDU 

0.195 -0.2245543 0.198 -0.2224 ROA 

0.042 0.1733653 0.035 0.17960 Lev 

0.737 -0.0022474 0.730 -0.0023 Concentration 

0.000 0.3964924 0.0000 0.39560 Firm Size 

0.0000 0.0000 Prob> Chi
2

 

0.6034 0.6013 R
2
 (overall) 
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أ)تتلل فتتاللإتتؽلل 0.0000لباتتغللChi2أ دضتوللإتتؽل)تت بلبحست أفل  لبحقتىتترلب  دىيحتتترل  اتي ترل
أ)ؾللإيليقلللإحوللإكنؾ رلحىؾكعلب ح  بولبح  للتؼلبنتيؤه؛للإىتيلدت بؼلإستدىلبو رلل0.05لإ دؾثللإكنؾ رل

فلحلإ  أباتتترلبتتلؽللإناتتتبللبحكضتتؾلبحىندتت  لأو تتتلإللإساتتتلإل صتتلا ترلبحنىتتؾكعل ردثتتيولبلأاتتتللبحىكتت  
بوملباولبحكلافرلبتلؽلبحللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليسلأ لكتي للإلبفت لبح  تي يس؛للىتيل ب سلبحلتؾملبحد  تلل رلب  

لقل0.6034إحوللل0.6013حانىؾكعللإؽل

فلحاكلافترلبتلؽلبحللتؾ ل  ىيللقلللبحندي  ل يضيللإحولب  لأاؾ للأاللللإكنؾثلحلإ  أباتترللىدالتلللإلكت  
؛لأباتت لخلت للتؼلفبتؾفلختلسلبحكت  ل 0.144ىترلإ دىيحتتربحىيحترلأ لكي للإلبف لبح  ي يسلأكحػلبنت لقت

يختلف التأمير السعشوي للقيود السالي  للذركات على أتعاب مراقاب أوخضلبح لسلبحب دالبحلي ال أ ل 
الحداااابات عااان مراجعااا  القاااوائك الساليااا  الداااشوي  للذاااركات السقيااادة فاااي بورصااا  الأوراق الساليااا  

زااو مجلااس الإدارة السشتاادب ورئاايس مجلااس الإدارة ماان السرااري  بوجااود مزدواجياا  بااين مشراابي ع
   قعدم 

  لب  لأاؾ للأاللللإكنؾ لحلإ  أباترلبلؽللإنابللبحىت دللبحدن لت  لأو تتلإللإساتلإللوير  الباحث
ب  بوملباولبحكلافرلبلؽلبحللؾ لبحىيحتترلحاىنقتمسلأ لكتي للإلبفت لبح  تي يسلفت ليكتؾ لإحتولضتكفلبحبنتترل

تتيفل حتتتيسل ؾلىتترلبحقتتلليسلبحد دتتترلحبلئتترلبحىىيوستترلبحى  يستتبترلختتلللإاتتللفتىتتيلددكاتتلأل تتيحدظلللألبح ك 
لبحىدكالرل ىسالإلب  بوم؛لخضلًالبؽلضكفل حتيسلبحلفي رلباولبحدظبللألبح كًيفلحداػلب حتيسق

 (H3cنتيج  مختبار الفرض الفرعي الثالث ) -6-4-7-6
إستتدف ال)تتت بلبح تتتلسلإردثتتيوللإتتتيلإكبللتتتي لبحدتتأالللبحىكنتتتؾ لحاللتتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتتلليسلباتتتول لكتتتي ل

بتتتؽللإلباكتتترلبحلتتتؾب ؼلبحىيحتتتترلبح تتتنؾ رلستتتت دافل تتتمردلاالبتتت  لإادىيبتتتيسللإساتتتلإللإلبفتتت لبح  تتتي يسل
حاقلليسلبحىللت ملختللبؾوصترلبلأأوبقلبحىيحتترلبحىاتل ر لأفت للتؼلكحتػللإتؽلرتلافلب بدىتي لباتولب  بومل

ل(لبحديحترب6حىؾكعلب ح  بولبح ظللبحىدك   لأخليًلحاىكي حرل 
Log Fee(it) = β0 + β1 FC(it)  + β2 BME (it)  + β3 (FC(it) * BME (it))  + β4 Firm 

Size(it) +  β5 ROA(it) + β6 Lev(it) + β7 Concentration (it) + ε(it)          (6)     

 حيث أن:
(FC(it) * BME (it))لبللكنللبلأاللبحد يباللحك  لإادىيبيسللإسالإلب  بوملأبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسقل
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 ولإختبار ه ا الفرض محرائياع تك معادة صياغت  كفرض عدم كالتالي:
H0 :لالي داتتفلبحدتتأالللبحىكنتتؾ لحاللتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتلليسلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبتتؽللإلباكتترل

يسلبحىللتتت ملختتتللبؾوصتتترلبلأأوبقلبحىيحتتتترلبحىاتتتل رل تتتمردلاالبتتت  لبحلتتتؾب ؼلبحىيحتتتترلبح تتتنؾ رلحاقتتتلل
 إادىيبيسللإسالإلب  بومق

( لأحد  دت لFC(it) * BME (it)أستلدؼلفبتؾفل)ت بلبح تلسللإتؽلب لإت لبنتيءبًلباتوللإكنؾ ترلبحىدالتلل 
(ل01قلأ ؾضتتولاتت أفلوفتتتؼل Hausmanبحنىتتؾكعلبلأخضتتال ردثتتيول)تتت هلبحكلافتترللتتؼلإاتتلبءلإردثتتتيول

 ردثتتتتيوللChi2(قلأ دضتتتتوللإتتتتؽل)تتتت بلبحستتتت أفل  لH3cح تتتتلسلبحث تتتتسل لHausmanحدتتتتي  لإردثتتتتيول
Hausmanألإتؽلاتؼلستتكدى لبحثي تسلباتولحىتؾكعلب ح ت بولكألبحدتأاللبسلبحكقتؾب ترلل0.05  بلللإؽلل

Random Effect Modelردثيولبح لسل ل H3cل(ق

 (H3cللفرض )  Hausman test :11جدول 
R

2 The Best 

Model 
Prob> Chi2 

Coeff 
Variables 

Random Fixed 

 

 

 

Over all 

 

 

 

(Random 

Effects) 

 

 

 

0.1384 

 

 

 

-0.00307 -.00014 FC 

0.009861 0.009672 BME 

0.0621154 0.061204 FC * BME 

-0.20955 -0.2802 ROA 

0.179820 0.10460 Lev 

-0.002118 -0.00241 Concentration 

0.39423 0.26998 Firm Size 

 مستتتد  ب لحىتتتؾكعلب ح تتت بولكأل (H3c(لإحتتتولحدتتتي  لإردثتتتيولبح تتتلسل 00أ قتتتلللاتتت أفلوفتتتؼل 
لRandom Effect Model. بحدأاللبسلبحكقؾب ترل

 (H3cنتائج مختبار الفرض ) :11جدول 

 

في ظم للأخذ في للإػتبضر 

نؼذد إجتًضػضث يجهض 

 للإدلرة كًتغيز يؼذل نهؼلاقت

لنًتغيزلث في ظم تجضْم 

 Model (6) لنًؼذنت نهؼلاقت

Hypothesis Sig β Sig β 

 

 

 

H3c: Rejected 

 

 

 

 

0.000 3.493879 0.000 3.537259 Cons 

0.947 0.00307- 0.478 -0.2622 FC 

0.864 0.009861 ------ ------ BME 

0.303 -0.062115 ------ ------ FC * BME 

0.224 -0.20955 0.198 -0.2224 ROA 

0.034 0.179820 0.035 0.17960 Lev 

0.751 -0.00211 0.730 -0.0023 Concentration 

0.000 0.39423 0.0000 0.39560 Firm Size 

0.0000 0.0000 Prob> Chi
2

 

0.6005 0.6013 R
2
 (overall) 
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أ)تتلل فتتاللإتتؽلل 0.0000لباتتغللChi2أ دضتوللإتتؽل)تت بلبحست أفل  لبحقتىتترلب  دىيحتتترل  اتي ترل
أ)ؾللإيليقلللإحوللإكنؾ رلحىؾكعلب ح  بولبح  للتؼلبنتيؤه؛للإىتيلدت بؼلإستدىلبو رلل0.05لإ دؾثللإكنؾ رل

فلحكتتت  لإادىيبتتتيسللإساتتتلإلب  بوملباتتتولبحكلافتتترلبتتتلؽلبحللتتتؾ ل صتتتلا ترلبحنىتتتؾكعل ردثتتتيولبلأاتتتللبحىكتتت  
إحتوللل0.6013حانىتؾكعللإتؽلبحىيحترلحاقلليسلأ لكي للإلبف لبح  ي يس؛للىيلإح  ضرلبحلؾملبحد  لل رل

لقل0.6005

فل  ىتتيللقتتلللبحندتتي  ل يضتتيللإحتتولبتت  لأاتتؾ للتتأاللللإكنتتؾثل ادىيبتتيسللإساتتلإلب  بومللىدالتتلللإلكتت  
؛لأباتت لخلت للتؼل 0.303حاكلافرلبلؽلبحللؾ لبحىيحترلأ لكي للإلبف لبح  تي يسلأكحتػلبنت لقتىترلإ دىيحتتر

يختلف التأمير السعشوي للقيود السالي  للذركات فبؾفلخلسلبحك  لأوخضلبح لسلبحب دالبحلي ال تأ ل ل
علااى أتعاااب مراقااب الحدااابات عاان مراجعاا  القااوائك السالياا  الدااشوي  للذااركات السقياادة فااي بورصاا  

  قلالأوراق السالي  السرري  برختلاف عدد مجتساعات مجلس الإدارة

بحكلافترلبتلؽلبحللتؾ لل  لب  لأاؾ للأاللللإكنؾ لحك  لإادىيبتيسللإساتلإلب  بوملباتولوير  الباحث
بحىيحتتتتترلحاىنقتتتتمسلأ لكتتتتي للإلبفتتتت لبح  تتتتي يسلفتتتت ليكتتتتؾ لإحتتتتولضتتتتكفلبحبنتتتتترلبحد دتتتتترلحبلئتتتترلبحىىيوستتتترل
تتيفل حتتتيسل ؾلىترلبحقتتلليسلبحىدكالتترل ىساتتلإلب  بوم؛ل بحى يستبترلختتلللإاتتللفتىتتيلددكاتلأل تتيحدظلللألبح ك 

لخضلًالبؽلضكفل حتيسلبحلفي رلباولبحدظبللألبح كًيفلحداػلب حتيسق

 (H3dنتيج  مختبار الفرض الفرعي الرابع ) -6-4-7-7
إستتدف ال)تتت بلبح تتتلسلإردثتتيوللإتتتيلإكبللتتتي لبحدتتأالللبحىكنتتتؾ لحاللتتتؾ لبحىيحتتترلحاقتتتلليسلباتتتول لكتتتي ل

بتتؽللإلباكتترلبحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلبح تتنؾ رلستتت دافل تتمردلااللنتتؾعلاتتنلإل بضتتيءللإساتتلإللإلبفتت لبح  تتي يسل
بحىللت ملختللبؾوصترلبلأأوبقلبحىيحتترلبحىاتل ر لأفت للتؼلكحتػللإتؽلرتلافلب بدىتي لباتوللب  بوملحاقلليس

ل(لبحديحترب7حىؾكعلب ح  بولبح ظللبحىدك   لأخليًلحاىكي حرل 
Log Fee(it) = β0 + β1 FC(it)  + β2 GEN (it)  + β3 (FC(it) * GEN (it))  + β4 Firm 

Size(it) +  β5 ROA(it) + β6 Lev(it) + β7 Concentration (it) + ε(it)      (7)     

 حيث أن:
(FC(it) * GEN (it))بللكنتتتتللبلأاتتتتللبحد تتتتيباللحدنتتتتؾعلاتتتتنلإل بضتتتتيءللإساتتتتلإلب  بوملأبحللتتتتؾ لبحىيحتتتتترلل

لحاقلليسق
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 ولإختبار ه ا الفرض محرائياع تك معادة صياغت  كفرض عدم كالتالي:
H0: حاقتتلليسلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبتتؽللإلباكتترللالي داتتفلبحدتتأالللبحىكنتتؾ لحاللتتؾ لبحىيحتتترل

بحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلبح تتنؾ رلحاقتتلليسلبحىللتت ملختتللبؾوصتترلبلأأوبقلبحىيحتتترلبحىاتتل رلبؾاتتؾ للنتتؾعلختتلل
 انلإل بضيءللإسالإلب  بومللإؽلب لإ ق

( لأحد  دت لFC(it) * GEN (it)أستلدؼلفبتؾفل)ت بلبح تلسللإتؽلب لإت لبنتيءبًلباتوللإكنؾ ترلبحىدالتلل 
(ل06قلأ ؾضتتولاتت أفلوفتتتؼل Hausmanخضتتال ردثتتيول)تتت هلبحكلافتترللتتؼلإاتتلبءلإردثتتتيولبحنىتتؾكعلبلأ

 ردثتتتتيوللChi2(قلأ دضتتتتوللإتتتتؽل)تتتت بلبحستتتت أفل  لH3dح تتتتلسلبحث تتتتسل لHausmanحدتتتتي  لإردثتتتتيول
Hausmanألإتؽلاتؼلستتكدى لبحثي تسلباتولحىتؾكعلب ح ت بولكألبحدتأاللبسلبحكقتؾب ترلل0.05  بلللإؽلل

Random Effect Modelردثيولبح لسل ل H3dل(ق

 (H3dللفرض )  Hausman test :12جدول 
R

2 The Best 

Model 

Prob> 

Chi2 

Coeff 
Variables 

Random Fixed 

Over all 
 (Random 

Effects) 

 

 

 

0.1812 

 

 

 

0.101488 0.1067448 FC 

0.109414 0.109265 GEN 

0.132912- 0.136937- FC * GEN 

-0.219141 -0.294011 ROA 

0.186556 0.110245 Lev 

-0.027409 -0.003058 Concentration 

0.3933025 0.263725 Firm Size 

(ل مستتتتد  ب لحىتتتتؾكعلب ح تتتت بولكألH3d(لإحتتتتولحدتتتتي  لإردثتتتتيولبح تتتتلسل 03أ قتتتتلللاتتتت أفلوفتتتتؼل 
لRandom Effect Model. بحدأاللبسلبحكقؾب ترل

 (H3dنتائج مختبار الفرض ) :13جدول 

 

في ظم للأخذ في للإػتبضر 

نؼذد إجتًضػضث يجهض 

 للإدلرة كًتغيز يؼذل نهؼلاقت

في ظم تجضْم لنًتغيزلث 

 Model (7) لنًؼذنت نهؼلاقت

Hypothesis Sig β Sig β 

 

 

 

H3c: Accepted 

 

 

 

 

0.000 3.451247 0.000 3.537259 Cons 

0.050 0.101488 0.478 -0.2622 FC 

0.082 -0.1329123 ------ ------ GEN 

0.039 -0.1329123 ------ ------ FC * GEN 

0.203 -0.219144 0.198 -0.2224 ROA 

0.028 0.1865561 0.035 0.17960 Lev 

0.680 -0.0027409 0.730 -0.0023 Concentration 

0.000 0.3933025 0.0000 0.39560 Firm Size 

0.0000 0.0000 Prob> Chi
2

 

0.6021 0.6013 R
2
 (overall) 
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أ)تتلل فتتاللإتتؽلل 0.0000لباتتغللChi2أ دضتوللإتتؽل)تت بلبحست أفل  لبحقتىتترلب  دىيحتتترل  اتي ترل
أ)ؾللإتيليقتلللإحتوللإكنؾ ترلحىتؾكعلب ح ت بولبحت  للتؼلبنتيؤه؛للإىتيلدت بؼلإستدىلبولل0.05لإ دؾثللإكنؾ رل

فلحدنتؾعلاتنلإل بضتيءللإساتلإلب  بوملباتولبحكلافترلبتلؽلبحللتؾ ل صلا ترلبحنىتؾكعل ردثتيولبلأاتللبحىكت  
إحتتتوللل0.6013بحىيحتتترلحاقتتلليسلأ لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يس؛للىتتيل ب سلبحلتتؾملبحد  تتلل رلحانىتتؾكعللإتتؽل

لق0.6021

فل  ىيللقلللبحندي  ل يضيللإحولأاؾ للأاللللإكنتؾثلحدنتؾعلاتنلإل بضتيءللإساتلإلب  بومللىدالتلللإلكت  
؛لأباتت لخلت للتؼل 0.039حاكلافرلبلؽلبحللؾ لبحىيحترلأ لكي للإلبف لبح  تي يسلأكحتػلبنت لقتىترلإ دىيحتتر

ليا  للذاركات يختلف التأمير السعشوي للقياود الساوخضلخلسلبحك  لأفبؾفلبح لسلبحب دالبحلي ال تأ ل 
علااى أتعاااب مراقااب الحدااابات عاان مراجعاا  القااوائك السالياا  الدااشوي  للذااركات السقياادة فااي بورصاا  

 قل لإتيل قتأ لإلستيهلالأوراق السالي  السرري  بوجود تشوع في جشس أعزاً مجلس الإدارة مان عدما 
لقل(β3= -0.1329123)) هلبحكلافرلخفللسيحثرل

 البحثخلاص  نتائج مختبار فروض  -6-4-7-8
 ( كالتالي:14يسكن عرض خلاص  نتائج مختبار فروض البحث من خلال الجدول رقك )

 َتيجت إختبضر لنازض صيغت لنازض لنبذيم لنازض

H1 

راا صش ال ْااٌد الفبلْااخ لحشااش بد مؼنٌّاابً ػحااَ ؛رؼاابة مشاقاات الؾغاابثبد ػاان 

الفبلْاخ مشاعؼخ ال ٌائم الفبلْخ الغنٌّخ لحشش بد الف ْذح  اِ ثٌسطاخ الأًساق 

 الفظشّخ.

 

 س غ السشع

H2 

ّخزحف الزأصْش الفؼنٌُ لح ٌْد الفبلْخ لحشش بد ػحَ ؛رؼبة مشاقات الؾغابثبد 

ػان مشاعؼااخ ال ااٌائم الفبلْااخ الغانٌّخ لحشااش بد الف ْااذح  ااِ ثٌسطااخ الأًساق 

 الفبلْخ الفظشّخ ثإ زيف مغزٌٍ افؽزسبل ثبلن ذّخ.

 

 س غ السشع

H3 

لح ٌْد الفبلْخ لحشش بد ػحَ ؛رؼبة مشاقات الؾغابثبد ّخزحف الزأصْش الفؼنٌُ 

ػان مشاعؼااخ ال ااٌائم الفبلْااخ الغانٌّخ لحشااش بد الف ْااذح  ااِ ثٌسطااخ الأًساق 

 الفبلْخ الفظشّخ ثإ زيف  ظبئض مغحظ افداسح.

 

 قجٌل السشع

H3a 

ّخزحف الزأصْش الفؼنٌُ لح ٌْد الفبلْخ لحشش بد ػحَ ؛رؼبة مشاقات الؾغابثبد 

ال ااٌائم الفبلْااخ الغانٌّخ لحشااش بد الف ْااذح  ااِ ثٌسطااخ الأًساق ػان مشاعؼااخ 

 الفبلْخ الفظشّخ ثإ زيف ؽغم مغحظ افداسح.

 

 س غ السشع

H3b 

ّخزحف الزأصْش الفؼنٌُ لح ٌْد الفبلْخ لحشش بد ػحَ ؛رؼبة مشاقات الؾغابثبد 

ػان مشاعؼااخ ال ااٌائم الفبلْااخ الغانٌّخ لحشااش بد الف ْااذح  ااِ ثٌسطااخ الأًساق 

لْخ الفظشّخ ثٌعٌد إصدًاعْخ ثْن منظجِ ػؼٌ مغحظ افداسح الفنزذة الفب

 ًسئْظ مغحظ افداسح من ػذمو.

 

 س غ السشع

H3c 

ّخزحف الزأصْش الفؼنٌُ لح ٌْد الفبلْخ لحشش بد ػحَ ؛رؼبة مشاقات الؾغابثبد 

ػان مشاعؼااخ ال ااٌائم الفبلْااخ الغانٌّخ لحشااش بد الف ْااذح  ااِ ثٌسطااخ الأًساق 

 ّخ ثإ زيف ػذد إعزفبػبد مغحظ افداسح.الفبلْخ الفظش

 

 س غ السشع

H3d 

ّخزحف الزأصْش الفؼنٌُ لح ٌْد الفبلْخ لحشش بد ػحَ ؛رؼبة مشاقات الؾغابثبد 

ػان مشاعؼااخ ال ااٌائم الفبلْااخ الغانٌّخ لحشااش بد الف ْااذح  ااِ ثٌسطااخ الأًساق 

 الفبلْخ الفظشّخ ثٌعٌد رنٌع  ِ عنظ ؛ػؼبء مغحظ افداسح من ػذمو.

 

 قجٌل السشع
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 التحليل الإضافي  -6-4-8
يكدبتتللبحد التتالب ضتتيخللإ تت ثلبحىنفستتتيسلبحىدثكتترل ضتت يءلبحى  تت للإتتؽلبح فتتؼلأبحؾضتتؾولحاكلافتتيسل
لإ تتالبح وبستترل يحد التتالبلأسيستتتل؛لألإكيحستترل ثلراتتالبنىتتؾكعلبحث تتتسلبلأسيستتللإ لأاتت ؛لأكحتتػللإتتتؽل

 أللاللللطل لرللإكيحسرل اللبحىداللبسلبحدولرلافلب بدىي لباوللإداللبسلحؼلي بلألبحد للأللإؽل ال)ي ل
( لأةنتيءبًلباتتت ؛لخلت لإبدىتت لبحثي تتسل6160لتؼلإردثيو)تتيلستي ليًلختتللبحكلافتيسللإ تتالبح وبستترل  بتؾلبحكتتلا ل

حرلحاكلافيسللإسيفلبح تلأسلبحل ت تترل خللبحد الالب ضيخللباوللاللللطل لرللإكيحسرلبحىداللبسلبحىلك  
ػلحا كتتتتؼلباتتتتوللإتتتت ثل خضتتتتاترل يتتتتيللإتتتتؽلبحىتتتت رالؽلحىكيحستتتترل)تتتت هلألإكيحسدفتتتتيللىدالتتتتلبسلوفيبتتتتتر لأكحتتتت

حترل  للإت رالبحىدالتلبسلبحلفيبتترقلأباتت لخلت للتؼلإبتي ملإردثتيولختلسل بحىداللبس؛للإ رالبحىدالتلبسلبحىلك  
بحث سلبحثيحل لأبح لسلبحثيحسل  لعتيل لخللعالإلثيعلبحىت رالبحلفتيبللحىكيحسترلبحىدالتلبسلب ضتيفتر ل

ستدب بفل)ت هلبح تلأسل أستئارل  ثتترقلأفتىتيلداتللحىتؾكعلبحث تسلختللعتالبحد التالأ)ؾللإيلددلل لبات لإ
لب ضيخلب

 ( نسوذج البحث في ظل التحليل الإضافي  كالتالي:2يعنر الذكل رقك )

 
أختتتللإطتتتيولبحكلافتتترلبحدأالل تتترلبلأأحتتتو لبتتتلؽلبحللتتتؾ لبحىيحتتتترلحاقتتتلليسلأ لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتتي يس ل

( لأخلعتتيسلبح تلسلبحل ت تللبحثيحتسلH2بحىدكالرل تيح لسلبحل ت تللبحثتيحلل إسدف خرلبلأسئارلبح لعترل
 H3a & H3b & H3c & H3dلإردثيوللإيلإكبللي للإ دؾثلب  د تي ل يحنل يترلأراتي مللإساتلإل)

ب  بومل بحىدىثاتتتترلختتتتلل ستتتتؼللإساتتتتلإلب  بوم لأب   أباتتتتتر لأبتتتت  لإادىيبتتتتيسلبحىساتتتتلإ لألنتتتتؾعلاتتتتنلإل
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لإلبف لبح  ي يسقلأحاد للأللإؽللإ ثلأاؾ ل) بلبحدأاللللإؽلب لإ ؛لل بضيءلبحىسالإ(لل اللباول لكي 
خل للؼلإردثيوللأالللبحىداللبسلبحلفيبترل لإ دؾثلب  د ي ل يحنل ير لأ سؼللإساتلإلب  بوم لأب   أباتتر ل
أب  لإادىيبيسلبحىسالإ لألنؾعلانلإل بضيءلبحىسالإ(للإؽلرلافلب  للإؽلبلأسئارلبح لعترلأب اي رل

 ل لتتسلستددؼلب اي تترلباتتولبلأستئارلبح لعتتترلبح يصتترل ىت ثللتتأالللبحىدالتتلبسلبحلفيبتتترلبالفتيلبتتنكؼل أللا
باول لكي للإلبف لبح  ي يس لخللستيقلبحكلافترلبحدأالل ترلبتلؽلبحللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليسلأ لكتي للإلبفت ل

حتتتترلبح  تتتي يس لبنتتتيءبًلباتتتوللإكنؾ تتترللتتتاللإدالتتتللوفتتتيبلقلإكللتتتدؼلب اي تتترلبتتتنكؼلإكبلليحتتترلبحقتىتتترلب  دىي
(؛لأحلإاي ترلباتتولبلأستئارلبح يصترل تيحىداللبسلبحلفيبتتر؛للتؼلب بدىتتي ل0.05حاىدالتللبحلفتيبلل فتاللإتؽل 

ل(لبحديحترب8باولبحىكي حرل 
Log Fee(it) = β0 + β1 FC(it)  + β2 CH(it) + β3 Board Size (it) + β4 EDU (it)  + β5 

BME (it) + β6 GEN (it) + β7 Firm Size(it) +  β8 ROA(it) + β9 Lev(it) + β10 

Concentration (it) + ε(it)             (8)     

(لحدتتي  لبحد التتالب  اتتي للحانىتتؾكعلب  اتتي للبح تتيبلألكلتتلهل بتتلاه؛ل05أ ؾضتتولبحستت أفلوفتتؼل 
(؛للإىتيليكنتللصتلا ترلبحنىتؾكعل ردثتيولبحكلافترلSig = 0.000 لسلددضوللإكنؾ ترلبحنىتؾكعللكتال 

ختللعتتالبلأرتت لختتللل0.6048إحتتولل0.6013  تتي ملبحلتتؾملبحد  تتلل رلحت للإتتؽلللإ تالبح وبستتر؛لخضتتلا لبتؽ
ب بدثتتيولح تتاللإتتؽللإ تتدؾثلب  د تتي ل يحنل يتتتر لأ ستتؼللإساتتلإلب  بوم لأب   أباتتتر لأبتت  لإادىيبتتتيسل
بحىسالإ لألنؾعلاتنلإل بضتيءلبحىساتلإ للىدالتلبسلوفيبتترلختلل  لأب ت لبت لًاللإتؽلإبدثيو)ىتيللىدالتلبسل

حرقلللىيلددبلؽللإؽلل الاللإكيلإلاسلب ح  بول  ل)ني للأالللسابللغ للللإكنؾ لحى تدؾثلب  د تي للإلك  
 يحنل يرلباول لكي للإلبف لبح  تي يسلختللبحىنقتمسلبحىللت مل يحبؾوصترلبحىاتل ر؛لأحت حػللىترلب اي ترل

هال يااؤمر مداتو  الإحتفاااظ بالشقديا  علااى أتعاااب أبحت  لدتنملباتتوبللQ1)17باتولبح ت بفلبح لبتتلل 
فاي ساياق العلاقا  التأميرياا  مراقاب حداابات السشذاات السقيادة ببورصا  الأوراق السالياا  السراري   

  ل لا قبين القيود السالي  للذركات وأتعاب مراقب الحدابات  

 

 

 

 

ل 
                                                 

 (Q1(؛لأخليًلحن لإلفيب ملب اي رلباولبح  بفل Q2a & Q2b & Q2c & Q2dسلدؼلب اي رلباولبلأسئارلبح لعترل ل17
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 : نتيج  الإجاب  على الأسئل  الفرعي  الخاص  بالستغيرات الرقابي 15جدول 
في ظم للأخذ في للإػتبضر نًؼضنجت 

ؼذّنت كًتغيزلث رقضبيت ًُ  لنًتغيزلث لن

 في ظم تجضْم يؼضنجت لنًتغيزلث

ؼذّنت كًتغيزلث رقضبيت ًُ  Model (8) لن

Sig β Sig β 
0.0000 3.474064 0.000 3.537259 Cons 

0.669 0.164426 0.478 -0.2622 FC 

0.297 -0.2120367 ------ ------ CH 

0.546 0.0313826 ------ ------ Board Size 

0.676 0.0263572 ------ ------ EDU 

0.118 0.0557198 ------ ------ BME 

0.573 0.0264842 ------ ------ GEN 

0.231 -0.2086337 0.198 -0.2224 ROA 

0.030 0.1883666 0.035 0.17960 Lev 

0.725 -0.0023558 0.730 -0.0023 Concentration 

0.000 0.3931256 0.0000 0.39560 Firm Size 

0.0000 0.0000 Prob> Chi
2

 

0.6048 0.6013 R
2
 (overall) 

أفتىتتيلداتتلللإليوحتترلبتتلؽلحدتتي  لإردثتتيولبح تتلسلبحل ت تتللبحثتتيحل لأخلعتتتيسلبح تتلسلبحل ت تتللبحثيحتتس ل
لأحدي  لب اي رلباولبلأسئارلبح يصرل يحىداللبسلبحلفيبترلبحىليبارلحف هلبح لأسب

 مقارن  بين نتائج التحليل الأساسي ونتائج التحليل الإضافي :16جدول 
يذخم  لنازوض في ظم تبُي

 لنًتغيزلث لنًؼذنت
 لنُتضئج

للأطئهت في ظم تبُي يذخم 

 لنًتغيزلث لنزقضبيت
 للإجضبت

H2 ّخزحف الزأصْش الفؼنٌُ لح ْاٌد الفبلْاخ :

لحشااش بد ػحااَ ؛رؼاابة مشاقاات الؾغاابثبد 

ػاااان مشاعؼااااخ ال ااااٌائم الفبلْااااخ الغاااانٌّخ 

لحشااااش بد الف ْااااذح  ااااِ ثٌسطااااخ الأًساق 

الفبلْااااااخ الفظااااااشّخ ثااااااإ زيف مغاااااازٌٍ 

 فؽزسبل ثبلن ذّخ.ا

 

 

 س غ

Q1 ىا ّ صش مغزٌٍ افؽزسبل ثبلن ذّاخ :

ػحااَ ؛رؼاابة مشاقاات ؽغاابثبد الشااش بد 

الف ْاااااااذح ثجٌسطاااااااخ الأًساق الفبلْاااااااخ 

الفظااشّخ,  ااِ عااْبق الؼيقااخ الزأصْشّااخ 

ثاااْن ال ْاااٌد الفبلْاااخ لحشاااش بد ً؛رؼااابة 

 مشاقت الؾغبثبد؟

 

 

 لا

H3a ّخزحااااف الزااااأصْش الفؼنااااٌُ لح ْااااٌد :

لحشااااش بد ػحااااَ ؛رؼاااابة مشاقاااات الفبلْااااخ 

الؾغااابثبد ػااان مشاعؼاااخ ال اااٌائم الفبلْاااخ 

الغااانٌّخ لحشاااش بد الف ْاااذح  اااِ ثٌسطاااخ 

الأًساق الفبلْااخ الفظااشّخ ثااإ زيف ؽغاام 

 مغحظ افداسح.

 

 

 س غ

Q2a ىاااا ّااا صش ؽغااام مغحاااظ افداسح :

ػحااَ ؛رؼاابة مشاقاات ؽغاابثبد الشااش بد 

الف ْاااااااذح ثجٌسطاااااااخ الأًساق الفبلْاااااااخ 

الؼيقااخ الزأصْشّااخ  الفظااشّخ,  ااِ عااْبق

ثاااْن ال ْاااٌد الفبلْاااخ لحشاااش بد ً؛رؼااابة 

 مشاقت الؾغبثبد؟

 

 

 لا

H3b ّخزحااااف الزااااأصْش الفؼنااااٌُ لح ْااااٌد :

الفبلْااااخ لحشااااش بد ػحااااَ ؛رؼاااابة مشاقاااات 

الؾغااابثبد ػااان مشاعؼاااخ ال اااٌائم الفبلْاااخ 

الغااانٌّخ لحشاااش بد الف ْاااذح  اااِ ثٌسطاااخ 

الأًساق الفبلْخ الفظشّخ ثٌعٌد إصدًاعْاخ 

ِ ػؼٌ مغحاظ افداسح الفنزاذة ثْن منظج

 

 

 

 س غ

Q2b ىاااااا ّااااا صش افصدًاعْاااااخ ثاااااْن :

منظااجِ ػؼااٌ مغحااظ افداسح الفنزااذة 

ًسئااااْظ مغحااااظ افداسح ػحااااَ ؛رؼاااابة 

مشاقااااات ؽغااااابثبد الشاااااش بد الف ْاااااذح 

ثجٌسطخ الأًساق الفبلْخ الفظاشّخ,  اِ 

عْبق الؼيقخ الزأصْشّخ ثْن ال ْاٌد الفبلْاخ 

 

 

 

 لا
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 لحشش بد ً؛رؼبة مشاقت الؾغبثبد؟ ًسئْظ مغحظ افداسح من ػذمو.

H3c ّخزحااااف الزااااأصْش الفؼنااااٌُ لح ْااااٌد :

الفبلْااااخ لحشااااش بد ػحااااَ ؛رؼاااابة مشاقاااات 

الؾغااابثبد ػااان مشاعؼاااخ ال اااٌائم الفبلْاااخ 

الغااانٌّخ لحشاااش بد الف ْاااذح  اااِ ثٌسطاااخ 

الأًساق الفبلْاااخ الفظاااشّخ ثاااإ زيف ػاااذد 

 إعزفبػبد مغحظ افداسح.

 

 

 

 س غ

Q2c إعزفبػابد مغحاظ : ىا ّ صش ػاذد

افداسح ػحاااَ ؛رؼااابة مشاقااات ؽغااابثبد 

الشاااااش بد الف ْاااااذح ثجٌسطاااااخ الأًساق 

الفبلْاااخ الفظاااشّخ,  اااِ عاااْبق الؼيقاااخ 

الزأصْشّاااخ ثاااْن ال ْاااٌد الفبلْاااخ لحشاااش بد 

 ً؛رؼبة مشاقت الؾغبثبد؟

 

 

 

 لا

H3d ّخزحااااف الزااااأصْش الفؼنااااٌُ لح ْااااٌد :

الفبلْااااخ لحشااااش بد ػحااااَ ؛رؼاااابة مشاقاااات 

اعؼاااخ ال اااٌائم الفبلْاااخ الؾغااابثبد ػااان مش

الغااانٌّخ لحشاااش بد الف ْاااذح  اااِ ثٌسطاااخ 

الأًساق الفبلْخ الفظشّخ ثٌعاٌد رناٌع  اِ 

 عنظ ؛ػؼبء مغحظ افداسح من ػذمو.

 

 

 

 قجٌل

Q2d ىاااا ّااا صش رناااٌع عااانظ ؛ػؼااابء :

مغحااااظ افداسح ػحااااَ ؛رؼاااابة مشاقاااات 

ؽغاااابثبد الشااااش بد الف ْااااذح ثجٌسطااااخ 

الأًساق الفبلْاااخ الفظاااشّخ,  اااِ عاااْبق 

قااااخ الزأصْشّااااخ ثااااْن ال ْااااٌد الفبلْااااخ الؼي

 لحشش بد ً؛رؼبة مشاقت الؾغبثبد؟

 

 

 

 لا

 

 Sensitivity Analysisتحليل الحداسي   -6-4-9
يكدبللل الالبح  يسترلإ  ثلبحىنفستيسلبحدولدتدؼلب بدىتي لبالفتيلحاد لتلأللإتؽللإت ثلفتؾمل أللإديحترل

بح وبستر لأل داتفلبحىت برالبحدتوليىكتؽلبحندي  لبحىد االبالفيللإتؽلرتلافلبحد التالبلأسيستللح تلأسل
ب بدىتي لبالفتتيل اتتلبءلل التتالبح  يستتتر؛لخلتت لدتتدؼلإاتلبءلل التتالبح  يستتترللإتتؽلرتتلافلإردثتتيولختتلأسل
بحث تتسلباتتوللإتت بولخدتتلبسل لإنتتترللإ دا تتر ل ألبتتؽلطل تتلألإبتتي ملإردثتتيولختتلأسلبحث تتسل تتيحدظبللألباتتول

دالتتللبحى تتدلال ىلتتيدتلإلب داتترللإ دا تترلبتتؽل ألبحى/بلنتترللإ دا تتر ل أللإتتؽلرتتلافلقتتتييلبحىدالتتللبحدتتي علأ
ل(قل6161رضل لل;ل6160 بؾلبحكلا لRamadan, 2017 ; لإليدتلإلبحد الالبلأسيسلل 

(؛لأكحتػلإبدىتي بًلH1أستلداللبحثي سلبن لإالبءلل الالبح  يسترلباولبح لسلبحل ت للبلأأفل 
ع لأةيحدتيحللدفت البحثي تسللإتؽل ألحاىدالللبحدتي /أباوللإ رالإسد  ب للإليدتلإلب دارلحاىدالللبحى دلال

رلافلل الالبح  يسترلإحتولب اي ترلباتولبحد تيؤفلبحدتيحلبل)تالل داتفلبحندتي  لبحدتوللتؼلبحدؾصتالإحلفتيل
(للإتؽلرتلافلبحد التالبلأسيستلل تمردلاالطتلقلقتتييلH1فتىيلددكالأل مردثيولختلسلبحث تسلبحل ت تلل 

 للتؼلإبت بمللقتالالبحنىتؾكعلبحى تد   لختللبحىدالل ؽلبحل ت للؽلحا وبسررلأحلإاي رلباول) بلبحد تيؤفلخلت
لإردثيولخلسلبحث سلبحل ت لل ي بدىي لباولطلقلب دارلحقتييلبحىداللبسق

أفتتت للتتتؼلب بدىتتتي لباتتتولالااتتترلإخدلبضتتتيسلب داتتترلختتتللضتتتؾءللاللتتتللطل لتتترلقتتتتييللتتتاللإتتتؽلبحىدالتتتلل
لليًلحاىكي حرلبحديحترب(لأخH1بحى دلالأبحىدالللبحدي ع؛لأف للؼلإالبءلل الالبح  يسترل ردثيولبح لسل 

Fee(it) = β0 + β1 FC(it)  + β2 Firm Size(it)  + β3 ROA(it) + β4 Lev(it) + β5 

Concentration (it) + ε(it)                 (9)     

 قتتتييلبحللتتؾ للالإفتااراض الأول(لختتللعتاللتتاللإتتؽلH1أفتىتيلداتتلللؾضتتتولحندتي  لإردثتتيولبح تتلسل 
( لأقتتتييل لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسللإتتؽلرتتلافلقتىتترلKZ-Indexبحىيحتتترلحاىنقتتمسللإتتؽلرتتلافللإ شتتلل 
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لؾ  كتيسل قتييلبحللتؾ لبحىيحتترلحاىنقتمسللإتؽلرتلافلح تثرللوالإفتراض الثاني لكي للإلبف لبح  ي يس(قل
بفتت لبح  تتي يسللإتتؽل لأقتتتييل لكتي للإللبلأوةتيولبحنل يتترلبحى خؾبتترلحاى تي)ىلؽلإحتتللصتتيخلل رتالبحىنقتتأم
 قتتتييلبحللتتؾ لبحىيحتتترللوالإفتااراض الثالااثرتتلافلبحاؾغتتيو دؼلبحظبتكتتللحقتىتترل لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يس(؛ل

 للؾ  كتتيسلبلأوةتتيولبحنل يتترلبحى خؾبتترلحاى تتي)ىلؽلإحتتللصتتيخلل رتتالبحىنقتتأمحاىنقتتمسللإتتؽلرتتلافلح تتثرل
ألإليوحدفتتتتيل يحندتتتتي  لأقتتتتتييل لكتتتتي للإلبفتتتت لبح  تتتتي يسللإتتتتؽلرتتتتلافلقتىتتتترل لكتتتتي للإلبفتتتت لبح  تتتتي يس(؛ل

 بحىد االبالفيلخللعالبحنىؾكعلبلأسيسللحاث سق

            ( في ظل الشساذج البديل  مقارن ع H1نتائج مختبار الفرض الرئيدي ) :17جدول 
 بالشسوذج الأساسي

 

أ دضتتوللإتتؽلل التتالبحندتتي  لبحىؾضتت رلختتللبحستت أفلبح تتيبلأ؛ل حتت لختتللعتتالب خدتتلبسلبلأأفليغتتال
(ل0.3111حانىتتتتؾكعلإحتتتتول لR2(؛لألتتتن  ضلقتىتتتترللإكيلإتتتتالبحد  دتتت لSig = 0.000 لبحنىتتتؾكعللإكنؾ تتتتيلً

 = Sigلإليوحرل يحد الالبلأسيسلقل لإيلفتىيلددكالأل ي خدلبسلبحثيحل؛خل للبلؽل  لبحنىؾكعلعاللإكنؾ يًل 
(للإليوحتترًل يحد التتالبلأسيستتلقل0.6016حانىتتؾكعلإحتتول لR2(؛للىتتيل ب سلقتىتترللإكيلإتتالبحد  دتت ل0.000

(؛لأثح  تيسلبحلتؾملSig = 0.000عتالب خدتلبسلبحثيحتس؛للبتلؽلإستدىلبوللإكنؾ ترلبحنىتؾكعلل بلنىتيلختلل
(لحانىتتؾكعللإليوحتترًل يحد التتالبلأسيستتلقللىتتيلددضتتوللإتتؽلبحستت أفلبح تتيبلأل0.3098إحتتول لR2بحد  تتلل رل

بت  لأاتتؾ للتأاللللإكنتتؾ لحاللتتؾ لبحىيحتترلحاقتتلليسلباتتول لكتي للإلبفتت لبح  تتي يسلختللعتتالب خدلبضتتيسل
(لحلإخدلبضتيسلSig = 0.594( ل Sig = 0.904( ل Sig = 0.109ر؛ل لتسلبااترلقتىترل بحثلاات

بحثلااتترلباتتولبحدتتؾبحلقلأ)تتؾللإتتيلدد تتلأللإتتعلحدتتي  لب ردثتتيولختتللعتتالبحد التتالبلأسيستتل؛لأةنتتيءبًلباتتولكحتتػل
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ختتم لحدتتي  لل التتالبح  يستتترللتت بؼل قتتكالليلإتتالحدتتي  لبحد التتالبلأسيستتل؛لألإتتؽلالتتؼللتت بؼلفبتتؾفلختتلسل
تااؤمر القيااود السالياا  للذااركات معشوياااع علااى أتعاااب مراقااب ضلبح تتلسلبحبتت دالبحلي تتال تتأ ل بحكتت  لأوختت

الحداااابات عااان مراجعااا  القاااوائك الساليااا  الداااشوي  للذاااركات السقيااادة فاااي بورصااا  الأوراق الساليااا  
ل(قH1 ؛لألإؽلالؼللؼلوخضلبح لسلبحل ت لل السرري 

  نتائج البحث والتوصيات ومجانت البحث السقترح -6-5
إستتدف البحث تتسل وبستترلأثردثتتيول اتتللبحللتتؾ لبحىيحتتترلحاىنقتتمسلبىلتتالبحىلباكتترلباتتول لكتتي للإلبفتت ل
بح  تتي يس؛ل ي ضتتيخرلإحتتولإردثتتيول اتتلللتتاللإتتؽللإ تتدؾثلب  د تتي لبحنل يتتر لأراتتي مللإساتتلإلب  بومل
  ستتتتؼللإساتتتتلإلب  بوم لأب   أباتتتتترلبتتتتلؽللإناتتتتبللبحكضتتتتؾلبحىندتتتت  لأو تتتتتلإللإساتتتتلإلب  بوم لأبتتتت  ل

حتتترلحاكلافتتتترلبحل ت تتتتترللإ تتتتالإادىيبتتت يسللإساتتتتلإلب  بوم لألنتتتتؾعلاتتتنلإل بضتتتتيءلب  بوم(للىدالتتتتلبسللإلك  
لبح وبسرق

أف للؾصالبحث سلخللعالبحد الالبلأسيسل؛لإحول  لب  لأاؾ لبلافرللإكنؾ رلبلؽلبحللؾ لبحىيحترل
حاقتتتلليسلأ لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتتي يسلأ ىكتتتؽلإواتتتيعلكحتتتػلإحتتتوللتتتؾ لستتتؾقلبحىلباكتتترلبحىاتتتلثلددىلتتت ل
تت ؛لخضتتلًالبتتؽلستتؾءللنغتتتؼلبحىىيوستترلبحىفنتتترلختتلللإاتتل لأبتت  لأاتتؾ ل حتتتيسلوفيبتتترل  ي  د يو تترلأبحدلل 
خكًيحتترلباتتوللإكيلتت لبحىلباكتترلختتللبلئتترلبحىىيوستترلبحىاتتل رقللىتتيللؾصتتالبحث تتسلإحتتولبتت  لأاتتؾ للتتأاللل

يسللإتتتؽللإ تتتدؾثلب  د تتتي ل يحنل يتتتر لأ ستتتؼللإساتتتلإلب  بوم لأب   أباتتتتر لأبتتت  لإادىيبتتتللإكنتتتؾ لح تتتا
لإساتتلإلب  بوملباتتولبحكلافتترلبحل ت تتترللإ تتالبح وبستترقلختتلل تتلؽل  ل)نتتي للتتأالللستتابلللإكنتتؾ لح تتاللإتتؽل
راتتي مللإساتتلإلب  بومللإسدكىتتر لألنتتؾعلاتتنلإل بضتتيءللإساتتلإلب  بوملباتتولبحكلافتترلبحل ت تتترللإ تتال

ل لبح وبسر؛لأ ىكؽلإوايعلكحػلإحولب  لأاؾ لإحد ب للإؽلفب البحىنقمسلبحكيلإارلختللستؾقلبحكىتالبحىات
يحتتترللإتتتؽلفب تتتال  ىدظاثتتتيسلبحتتت حلالبحىاتتتل لح ؾلىتتترلبحقتتتلليس؛لخضتتتلًالبتتتؽلضتتتكفل حتتتتيسلبحلفي تتترلبح ك 
تتتيفل حتتتتيسل ؾلىتتترلبحقتتتلليسلبحىدكالتتترل بحدنغتىتتتيسلبحىفنتتتترل قتتتأ للإتتت ثلإحدتتت ب لبحقتتتلليسل تتتيحدظبللألبح ك 

ل ىسالإلب  بومقل

ب  د تي ل يحنل يتر لل ىيل عفلسلحدي  لبحد الالب ضيخللب  لأاتؾ للتأاللللإكنتؾ لح تاللإتؽللإ تدؾثل
أ ستتتؼللإساتتتلإلب  بوم لأب   أباتتتتر لأبتتت  لب ادىيبتتتيس لألنتتتؾعلاتتتنلإل بضتتتيءللإساتتتلإلب  بوملباتتتول
 لكي للإلبف لبح  ي يس؛لأكحػلبن للإكيحسرللالبحىدالتلبسلبحىلك  حترلبح تيبلألإردثيو)تيلباتول ستييلإحفتيل

للإداللبسلوفيبترق

ب لح ثرلبحدؾ  كيسلبحنل يرلبحى خؾبرلحاى تي)ىلؽل مسد  ل–أ رللبً؛لخل ل د سلحدي  لل الالبح  يسترل
إحولصتيخلل رتالبحىنقتأمللىقتتييلحاللتؾ لبحىيحتترلحاقتلليس؛لأثستد  ب لقتىترلبلألكتي للىقتتييللألكتي ل
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بحندتتي  لبحدتتوللتتؼلبحدؾصتتالإحلفتتيلختتللبحد التتالبلأسيستتللفتىتتيلددكاتتلأل مردثتتيولبح تتلسلل-لإلبفتت لبح  تتي يس
ل(قH1بحل ت للبلأأفل 

لإىتيللؾصتارلإحتت لبح وبسترللإتؽلحدتي  لل  ت ل أللكتيوسلختلأسلبحث تس؛لإلالإحت للالأباولبحلغؼللإؽل
يىكتتتؽللكىتتتتؼلبحندتتتي  لبحىدؾصتتتالإحلفتتتيلحغتتتلبًلح تتتؾ لحدتتتي  ل)تتت هلبح وبستتترللإللتتت مل كلنتتترلبح وبستتترلبحدتتتوللتتتؼل
ب بدىتتي لبالفتتيل اتتلبءلإردثتتيوبسلختتلأسلبحث تتس؛لأ يضتتيًللإللتت مل تتيح دلملبح لإنتتترلبحدتتوللتتؼلإاتتلبءلإردثتتيول

بحث سلخلفيللإىيليقلللإحولإلإكيحترللالللبحندي  ل مردلاالبح دلملبح لإنترلبحى تد  لإر؛ل ي ضتيخرللخلأس
إحتتول  لحدتتي  ل)تت هلبح وبستترلفتت لل داتتفلبنتت لإستتد  ب للإلتتيدتلإلإالب تتترلب داتترلحقتتتييللإدالتتلبسلبحث تتسل

لأريصرلبن لقتييلبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسق

حدفتتتتولإحتتتتت للإتتتتؽلحدتتتتي  لختتتتللشتتتتقترلبحنغتتتتل لأختتتتللضتتتتؾءل )تتتت بالبحث تتتتسلألإقتتتتكاد لأ تتتت أ ه لألإتتتتيلإ
لأبحدظبتلل لدؾصللبحثي سل ىيلدالب

 ضلأوملإيسي لطلقلباىترلصيولإرلددؼلبحاسؾءلإحلفيلحد  د ل لكي للإلبفت لبح  تي يسللد تلألختللبحىلتي ل
بلأأفللإتتعلبحسفتت لبحىبتت أفلبنتت لبحقتتتي ل كىاتتترلبحىلباكتتر لبتت لًاللإتتؽلاكتتالبىاتتترلل  دتت ل لكتتي للإلبفتت ل

 رل لإللإادفي  لي دافللإؽللإنقأمللأرلثقبح  ي يسل ىثي 
 بحكىالباوللقستعلبحى   للإؽللإكيلت لبحىلباكترلبحاتاللملإحتول رتؾفلإحتولستؾقلبحىنيخ ترللإتؽلرتلافل

لإتتنوللإ بيتتيللسكافتتيلفتتي وملباتتوللإنيخ تترللإكيلتت لبحىلباكتترلبح بلتتلم؛لأ)تتؾللإتتيلي تتيب لختتللبحدااتت لباتتول
 بحىال قلب ايولبح ابترلبحنيلسرلبؽلب  د يو رلخللسؾقلبحىلباكر

 ضتتلأوملقتتتي لبحسفتتيسلبحىفنتتترلأبحدنغتىتتترل مصتت بولبتتلبلإ للىؾ تتا لأثحقتتيءلصتتني دلألريصتترلحى تتيب مل
بحقلليسلبحىلل مللإيحتيًلسؾبءل يحى يب ملبحىيحترل ألبدل يؼلب وشي بسلحا لأعللإؽل) هلبلأ لإرلحا  للإؽل

 حسؾءللاػلبحىنقمسلإحولأسي الب دارللف  للإؽلل يءملسؾقلو يلبحىيفق
 بحت حلالبحىاتتل لح ؾلىترلبحقتتلليسلفتىتتيلبحكىتتالباتوللقتتستعلبحقتلليسل تتي حد ب لبحدتي ل لؾببتت لضتلأومل

ددكاتتلألبدقتتكلاللإساتتلإلب  بوملأ  ب تت لحاىفتتي لبحىنتتؾملبفتتيلباتتولبحؾاتت لبلألإثتتا لأكحتتػللإتتؽلرتتلافللإتتنول
للإ بييلحداػلبحىنقمسقل

حدتتي   لأختللضتتؾءللإقتتكارلأةنتيءبًلباتتوللإتيلراتتملإحتتت لبحث تسلختتللبح وبسترلبحنغل تترلأبحدظبتقتتترللإتؽل
بحث س لأأخليًلح  أ ه ليكدل لبحثي سلأاؾ ل كضللإسيلاسلبحث سلبحى دلباترلكبسلبحاار لألإؽل )ىفتيل

 لإيلدالب
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 اللبحد ؾفلبحلفىللحاىنقمسلباول لكي للإلبف ل  ي يلفيبل وبسرللسل بترق  
 لافتترلبتتلؽلب  د تتي ل يحنل يتترل اتتللبحدظبلتتلألب ح بلإتتللحاىكتتيدلللبح أحتتترل بتت ب لبحدلتتيو للبحىيحتتترلباتتولبحك

 أبحللؾ لبحىيحترلحاقلليسبل وبسرللظبتقترق
 وبسرللظبتقترلباولبحقتلليسلل اللإخايولبحىنقأملبؽل  ب فيلبحى د ب لباولبحللؾ لبحىيحترلحاىنقمسب 

 قبحى وارلببؾوصرلبلأأوبقلبحىيحترلبحىال ر
 بح  تتتي يسبل وبستترللظبتقتتتترلباتتتول اتتللبحللتتتؾ لبحىيحتتترلحاىنقتتتمسلباتتولبلألكتتتي لغلتتللبحكي يتتترلحىلبفتت ل

 بحقلليسلبحى وارلببؾوصرلبلأأوبقلبحىيحترلبحىال رق
 اتتتللبح اتتتي ملبحدقتتتتااترلحاىنقتتتمملأبحدسنتتت لبحضتتتل بللباتتتولستيستتتيسلب  د تتتي ل يحنل يتتتربل وبستتترل 

 لظبتقترلباولبحقلليسلبحى وارلببؾوصرلبلأأوبقلبحىيحترلبحىال رق
 ب  د تتتي ل يحنل يتتتتربل وبستتترللظبتقتتتتترلباتتتولبحقتتتتلليسل اتتتللب خاتتتيولبتتتتؽلبحى تتتيطللباتتتتولستيستتتيسل

 بحى وارلببؾوصرلبلأأوبقلبحىيحترلبحىال رق
 الللك دالبحلؾب ؼلبحىيحترلحاىنقأمللإ البحىلباكرلباول لكتي للإلبفت ل  تي يلفيبل وبسترللظبتقتترلباتول 

 بحقلليسلبحى وارلببؾوصرلبلأأوبقلبحىيحترلبحىال رق

لالسراجع
 عربي أونع: السراجع باللغ  ال

(قل لإت ثل خضتاترلبحت رالبحقتيلإالألإكؾحيلت لبتؽلصتيخللبحت رالختلل6160 بؾلبحل م لسكل لريح لبح كل قل 
بل وبستترللظبتقتتترلباتتول6105بحدنبتت ل تتيلأ بءلبحىتتيحلل كتت للبنتتلللإكتتيدلللبحدلل تتللبحىتتيحللبح أحتتترلختتلل

ايلإكتتترلل للاتتتترلبحدستتتيوم رساااال  دكتاااوراو غيااار مشذاااورةبحقتتتلليسلبحىللتتت مل يحبؾوصتتترلبحىاتتتل ر قل
 لل لإنفؾوق

(قل  اللبح اي ملبحدقالاترلحاقلليسلباولبحكلافترلبتلؽلفيباتترل6160 بؾلبحكلا ل سيلإرللإس  لخ ب لمحمدقل 
مجلاا  بحلتتؾب ؼلبحىيحتتترلحاىليوحتترلأافتت لبحىلباكتتربل حلتتاللإتتؽلبحقتتلليسلبحىللتت مل يحبؾوصتترلبحىاتتل ر قل

 (قل5( لبحىسا ل 6 لايلإكرلب سكن و ر لبحك  ل الإسكشدري  للبحوث السحاسبي 
مجل  الفكر (قل بحكؾبلإالبحى الملخللل  د ل لكي للإلباكرلبح  ي يس قل6105 بؾلسىف بحر لحت لؽلبب اللهقل 

 ق525-532(بل07( لبحىسا ل 6 لايلإكرلبلؽلشىلإ لبحك  ل السحاسبي
(قل لتتأاللل لكتتي لبحىلباكتترلباتتوللإؾبافتترلبحاتتمللإتتؽلرتتلافلبحقتتػل6161بحاتت دل لبىتتللمحمدلبحنتتي  لمحمدقل 

 لايلإكرلبتلؽلالسجل  العلسي  للإقتراد والتجارةبحىفنللألإنيفقرلخل لألبحىلباكربل وبسرللسل بتر قل
 ق026-050(بل3شىلإ لبحك  ل 
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لسحاسااب  السرااري الخاااا برعااداد التقااارير أماار تطبياام م يااار ا(قل 6161بح تتيو لمحمدلإبتتلبةتؼلببتت هقل 
رسااال    قالسالياا  للسشذااات الرااغيرة والستوسااط  علااى جااودة التقااارير السالياا : دراساا  تطبيقياا 

  للاترلبحدسيوم لايلإكرل لإنفؾوقدكتوراو غير مشذورة
لنيئ  رقك قرار مجلس مدارة ا(قل بح حلالبحىال لح ؾلىرلبحقلليس قل6102بحفلئرلبحكيلإرلحالفي رلبحىيحترقل 

 .2116( لدش  84)
(قل قتتتييل اتتللستتىكرلبحىنقتتأمللإ تتالبحىلباكتترلباتتول لكتتي ل6109  تتؽ لمحمدلاىتتيفلببتت لبحنيصتتللواتت قل 

لإكدتت لبحىلباكتتربل وبستترلحاقتتلليسلبحى واتترلختتلللإ شتتللبحى تتئؾحترلب ادىيعتتترلأبحبلئتتترلأبح ؾلىتتر قل
  للاترلبحدسيوم لايلإكرلبحلي)لمقرسال  ماجدتير غير مشذورة

(قل لإ تتت  بسلبحكلافتتترلبتتتلؽلفيباتتتترلبحلتتتؾب ؼلبحىيحتتتترلحاىليوحتتترل6161)نتتتيلببتتت لبح ىلتتت لبلتتت لبح ىلتتت قل لرضتتتل 
رساال  أل يءملب ستدثىيول يحقتلليسبل وبسترللظبتقتترلباتولبحقتلليسلبحىل يترل يحبؾوصترلبحىاتل ر قل

 ايلإكرل لإنفؾوقل- للاترلبحدسيومدكتوراو غير مشذورة
قل لإ تت  بسلبحكلافتترلبتتلؽللإ تتدؾثللإىيوستترللإلبفتت لبح  تتي يسل(6102  دتتؾ  لمحمدلرىتتتلإلاىكتترلرظتتي قل 

رسااال   حاقتػلبحىفنتللأستلالإرل كىت لباتولبحد ل  تيسلبحسؾ)ل تترل تيحلؾب ؼلبحىيحتترل  وبسترللسل بتتر( ق
  للاترلبحدسيوم لايلإكرل لإنفؾوقدكتوراو غير مشذورة

تتتتترلباتتتتولقتىتتتترل(قل  اتتتتللب خاتتتتيولبتتتتؽلبحى تتتتئؾحترلب ادىيع6107  دتتتتؾ  لمحمدلرىتتتتتلإلاىكتتتترلرظتتتتي قل 
مجلاا  ألإ تتدؾثلب  د تتي ل يحنل يتتربل وبستترللظبتقتتترلباتتولبحقتتلليسلبحىللتت مل يحبؾوصتترلبحىاتتل ر قل

 ق375ل-673(بل6 لايلإكرللطنظي لبحك  ل البحوث السحاسبي 
(قل  وبستترلأثردثتتيول اتتللبحلتت وملب  بو تترلباتتول لكتتي للإلبفتت لبح  تتي يسلبتتؽل6160صتتيحو لصتتيحولباتتلقل 

رلبح تتتتتنؾ رلبحديو  تتتتتترلبح يلإاتتتتترلحاقتتتتتلليسلغلتتتتتللبحىيحتتتتتترلبحىللتتتتت مل يحبؾوصتتتتترللإلباكتتتتترلبحلتتتتتؾب ؼلبحىيحتتتتتت
( ل6 لايلإكتترل لإتتتيم لبحكتت  ل السجلاا  العلسياا  للدراسااات والبحااوث السالياا  والتجارياا بحىاتتل ر قل

 ق067ل-ل27(بل6بحىسا ل 
 ل(قل  اتتللرظتتللبحدليضتتللأراتتي مللإساتتلإلب  بوملباتتول لكتتي6102ببتت ه لإيىتتي لمحمدلبح تتكل لستتلالإرقل 

 وبستتتترللظبتقتتتتترلباتتتتولل–بحىلباكتتتترلبح يواتتتتترلأثحككيستتتتفيلباتتتتوللؾفلتتتترلإصتتتت بولللل تتتتللبحىلباكتتتترل
 لايلإكترلمجل  الفكر السحاسابيبحقلليسلبحااللملأبحىدؾسظرلبحىد بأحرلببؾوصرلبحنلالبحىال ر قل

 ق529ل-515(بل66( لبحىسا ل 2بلؽلشىلإ لبحك  ل 
(قل  اتللب خاتيولبتؽل  بءلب ستد بلإرلباتولقتىترلبحقتللرلأبحللتؾ ل6161بب ه لإيىتي لمحمدلبح تكل لستلالإرقل 

مجلاا  الفكاار  وبستترللظبتقتتترل قلل–بحىيحتتترلحفتتيلأ أوللتتاللإتتؽلح تتؾكلبحىتت دللبحدن لتت  لأةتكتتالبحىا تتترل
 ق71ل-0(بل67( لبحىسا ل 0 لايلإكرلبلؽلشىلإ لبحك  ل السحاسبي
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(قل  اتتتتلللبنتتتتلللإكتتتتيدلللبحدلل تتتتللبحىتتتتيحللبح أحتتتتترلباتتتتولاتتتتؾ مل6160 لبحلستتتتؾفقل بظتتتتتر لستتتتيومل ىتتتت  لببتتتت
بحىكاؾلإيسلبحى يسبترلأقتييلبحدانت لب  دىيحللحاقلليسبل وبسرللظبتقترلباولبحقتلليسلبحىللت مل

  للاترلبحدسيوم لايلإكرل لإنفؾوقرسال  دكتوراو غير مشذورة يحبؾوصرلبحىال ر قل
(قل  اتتلل ؾلىتترللإساتتلإلب  بوملباتتولب  د تتي ل يحنل يتترلختتللبحقتتلليسل6105ب ت تتل ل)تتلافلببتت لبح دتتيوقل 

 لايلإكتترلبحىناتتؾوم لالسجلاا  السرااري  للدراسااات التجارياا بحى تتي)ىرلبحىاتتل ربل وبستترلإردثيو تتر قل
 ق002ل-50(بل37( لبحىسا ل 7بحك  ل 

 قتتييللتأالللل(ق6160باو لمحمدلوش  ق لبب لبحبل لبىلأل  لؽق ل  ؽ لمحمدلبب لبح يخظلبب لبحكتيفقل 
لكتتتلبسل صتتت ي لبحىاتتتيحولباتتتولل  دتتت ل لكتتتي لبىاتتتترلبحىلباكتتترلختتتللضتتتؾءلبحد اتتتملبحىفنتتتلل

 لايلإكرلبلؽلشتىلإ لبحكت  لالسجل  العلسي  للإقتراد والتجارةحىلبف لبح  ي يسبل وبسرللإل بحتر قل
 ق62-03(بل0 

دقتتالاترلحىنقتتأمل(قل باتتلل ستتؼللإنقتتأمللإلبفتت لبح  تتي يسلأبح اتتي ملبح6107باتتو للإ ىتتؾ ل  ىتت ل  ىتت قل 
بىلاتتت لباتتتولقتىتتترل لكي تتت لبتتتؽللإلباكتتترلبحلتتتؾب ؼلبحىيحتتتتربل وبستتترللظبتقتتتترلباتتتولبحقتتتلليسلبحىللتتت مل

 ق671-022بل6 لايلإكرلبنللسؾ   لمجل  السحاسب  والسراجع  يحبؾوصرلبحىال ر قل
تتتترل(قل )تتتاللدتتتأالل لكتتتي للإلبفتتت لبح  تتتي يسلبتتتؽللإلباكتتترلبحلتتتؾب ؼلبحىيح6160باتتتو لحفتتتولمحمدل لتتتللمحمدقل 

ايلإكتترلل- للاتتترلبحدستتيومورقاا  عساال مقدماا  للسااؤتسر العلسااي الخااامسبح تنؾ رل سي  تترللؾوأحتتير قل
 بحىلدل يسلأبح اؾفقل-طنظيل كنؾب ل الل  لإرللؾوأحيلباولب فداي لبحلؾلإل

(قل بلأاتتللبحؾستتتحلحادسنتت لبحضتتل بللباتتولبحكلافتترلبتتلؽلبحللتتؾ لبحىيحتتترل6161ختتؾ م لبح تتل ل  ىتت للإ ىتتؾ قل 
 لايلإكتترلمجلاا  الإسااكشدري  للبحااوث السحاساابي   د تتي ل يحنل يتتربل وبستترلإردثيو تتر قلحاقتتلليسلأب

 (ق7( لبحىسا ل 6ب سكن و ر لبحك  ل 
مجلااس مدارة النيئاا  العاماا  للرقاباا  (قل6160فؾببتت لفلتت لأشتتظ لبلأأوبقلبحىيحتتترل يحبؾوصتترلبحىاتتل رقل 

 السالي .
 اتتللبحكلافتترلبتتلؽلب خاتتيولبحى يستتبللبتتؽل  بءلل(قل قتتتيي6161محمد ل)تتياللببتت لبحتتل ىؽلببتت لبح دتتيوقل 

بحى ئؾحترلب ادىيعترلأراي مل أومل تيملبحقللرلباول وارلبحى يطللبحىيحترلبحدوللدكتلسلحفتيل
-659(بل3 لايلإكتترلبنتتللستتؾ   لبحكتت  ل مجلاا  السحاسااب  والسراجعاا بحقتتللربل وبستترللظبتقتتتر قل

لق312
ل
ل
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 السلاحم
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