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 المحاسبي التحفظ مستوي علي المراجعة لجنة وخصائص الملكية هيكل أثر
 المصرية المساهمة للشركات المالية بالتقارير

 ملخص:  

مستتدو ل  تت للدرمسدجعتتتلرجنتتتلوخصتتص  لدرم كيتتتلهيكتت لجثتتسإستتدفت ثلدرتسدستتتلدردعتتس ل  تت ل

ل ينتل   لدرتسدستلد دمتثوقتلدردقصسيسلدرمصريتلر شسكصثلدرمسصهمتلدرمصسيت.لل ىدردحفظلدرمحصسب ل

لدرمصسيتلبصربوسصتلدرمتسجتلدرمصريتلغيسلدرشسكصثلمنلشسكتل03لبيصنصثلدمث لمشصهتةل033لقودمفص

لمتنلدرقطتص لرفتادلرمتصلدرعينتتلمتنلدرمتصر لدرقطتص لدستدبعصتلمت ،لمل4302لإر لم4302لمنلدرفدسةلخلا 

دفتتت لدرتسدستتتلاخدبتتصسلجثتتسلدرم كيتتتلدرمخسستتيت لو.لبتت لخصصتتتلورتتود  لوقتتودنينلمحتتتتةلخصتتص  

درمسدجعت لودستدقلاريتلدر جنتت لودكتسدسلإجدمص صدفتص لودنتو لج  تص فصللنترجلودرم كيتلداتدسيت لوحجم

وقتتتلدستتدختمثلدرتسدستتتلنمتتوا للدرمحصستتب لبصربي تتتلدرمصتتسيت.لدرتتدحفظلمستتدو ل  تت لو قتتصللر جتتن 

نستتبتلبينمتتصلدستتدختمثلدرتتدحفظلدرمحصستتب لغيتتسلدرمشتتسوط،لدلاستدحقص لدرستت ب لكمخشتتسل  تت لمستتدو ل

وقتتتللدرمشتتسوط.لدرمحصستتب لدرتتدحفظلكمخشتتسل  تت لمستتدو ل لدرت دسيتتتدرقيمتتتلدرستتوقيتلر ستتفملإرتت لقيمدتت

إرتت ل تتتملوجتتوتل لاقتتتلمعنويتتتلبتتينلجميتت لمدويتتسدثلدرتسدستتتلومستتدو لدرتتدحفظللدرتسدستتتلدوصتت ث

لدرم كيتتترنستتبتلإرتت ل تتتملوجتتوتلدتتحثيسلمعنتتو للكمتتصلدوصتت ثلدرتسدستتت.لدرمحصستتب لغيتتسلدرمشتتسوط

لمستتدو ل  تت لر جتتن لو قتتصلللدر جنتتتلودنتتو ل صدفتتص إجدمصلودكتتسدسل درمسدجعتتتلرجنتتتلوحجتتملدرمخسستتيت 

إر لوجوتل لاقتتلإيجصبيتتلمعنويتتللدرتسدستلكمصلجشصسث.لدرمصسيتلبصربي تلدرمشسوطلدرمحصسب لدردحفظ

 ت ل لاقدفتصلبمستدو لدرتدحفظللدنو لرجنتلدرمسدجعتلو قصللر جن  لودستدقلاريتلرجنتتلدرمسدجعتتلركٍ لمن

إر لوجوتل لاقتلس بيتلمعنويتتلبتينلنستبتلدرم كيتتلداتدسيتتلل.لوجي صل،ل قتلجشصسثدرمحصسب لدرمشسوط

لدرا لددبنصهلدرشسكصثلدرمصسيت.لمسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرمشسوطو

 :الكلمات المفتاحية

لدرمحصستتب لدرمشتتسوط لدرتتدحفظلدرمحصستتب  لدرتتدحفظل درمسدجعتتتلرجنتتتلخصتتص  ل درم كيتتتلهيكتت 

ل.درمحصسب لغيسلدرمشسوطلدردحفظ

ل
ل
ل
ل
ل

ل
ل
ل
ل
ل
ل



 المحاسبي التحفظ مستوي علي المراجعة لجنة وخصائص الملكية هيكل أثر
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 مجلة الدراسات التجارية المعاصرة ٢٠٢٠ الثانيالجزء  -العاشر العدد  -المجلد السادس  (656) 

The Impact of the Ownership Structure and the Audit Committee 

Characteristics on the Level of Accounting Conservatism in the 

Financial Reporting of Egyptian Corporations 

Abstract: 
The study aimed to identify the impact of ownership structure and the 

characteristics of the audit committee on the level of accounting 

conservatism in the financial reports of Egyptian corporations. The study 

relied on a sample of 300 observations from 50 non-financial companies 

listed on the Egyptian Stock Exchange during the period from 2014 to 2019, 

excluding the financial sector from the sample because of its specific 

characteristics, laws and regulations. The study aims to investigate the 

impact of institutional ownership; managerial ownership; the size and 

independence of the audit committee; numbers of its meetings; and its 

member's diversity according to gender on the level of the accounting 

conservatism in the Egyptian environment. The study used the negative 

maturity model as an indicator on the level of unconditional accounting 

conservatism, while the ratio of the market value of the share to its book 

value was used as an indicator on the level of conditional accounting 

conservatism. The study concluded that there was no significant relationship 

between all variables and the level of unconditional accounting 

conservatism. The study also there is no significant effect on the percentage 

of institutional ownership; the size of the audit committee; numbers of its 

meetings; the committee diversity according to gender on the level of the 

conditional accounting conservatism in the Egyptian environment. The 

study also indicated that there was a positive relationship between the 

diversity of the audit committee according to gender; and the independence 

of the audit committee in relation to the level of conditional accounting 

conservatism. Also, it indicated that there is a significant negative 

correlation between the percentage of managerial ownership and the level of 

conditional accounting conservatism adopted by Egyptian companies. 
 

Keywords: 
Ownership structure; Characteristics of the audit committee; Accounting 

conservatism; Conditional accounting conservatism; Unconditional 

accounting conservatism. 
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،لومتتنلجمث دفتتصلشتتسكصثلدعس تتثلدرعتيتتتلمتتنلدرشتتسكصثلدركبتتس ل تت لبتديتتتلهتتادلدرقتتسنلر نفيتتصس

(e.g.Enron, Global, Xerox, WorldCom, Marconi, Parmalat and Adelphia)،ل

لوارتكل تنلطسيت  لدلأخلاق ،لرشسكصثلبصندفصكلدرس وكمتيس لد كلدلقيصملويسج لدرسببل  لاركلإر 
سلدرتا لدلأمتل،إخفتص لدرمع ومتصثلودرد ت ي ود تخيملدلأسبتص ،لودردلا بلودروشلبصلأسقصملدرمحصسبيت،ل

وجفتثلستفصملدادفتصمللونديجتتلرتارك،ل قتتل.جثسلس بصلل  ت لثقتتلمجدمت لدلأ متص ل ت لدلأسقتصملدرمحصستبيت
ثلاتدسدثلد كلدرشسكصث لومعت لدرقود ملدرمصريت لومسدقبت لدرحستصبصث لودرمنظمتصثلدرمفنيتت لودرجفتص

ودرمستدثمسينلل،تد نينودرتل،درمنتوطلبفتصل ت لحمصيتتلحقتو لحم تتلدلأستفملدرسقصبيتلبحنفصلرملدط ت لبصرتتوس
 درشتتسكصثمتتنلدلأطتتسد لجصتتحصبلدرمصتت حتل تت لد تتكللموغيتتسهل،ومخسستتصثلدردمويتت ل،دلأ تتسدت

(Almutairi and Quttainah, 2019; Rahman et al., 2019; Tessema, 2019) .ل

درمنظمتصثلدرمفنيتتلرستس تلدبنت لتريتصثلحوكمتتلدرشتسكصث،لحيت لدتمللثلهاهلدانفيتصسدثت عوقتل
م.ل4334 تتت ل تتتصملل(SOX)قااانًىى  Sarbanes-Oxley Actصسبينزلجوكستتت  لدمسيتتتسلقتتتصنونلستتت

ودستدجصبتلمتتنلدرمنظمتتصثلدرمفنيتتتلدروطنيتتتلحتتو لدرعتتصرملرمستصيسةلهتتادلدادجتتصه،ل قتتتلدتتملإصتتتدسلقود تتتل
حوكمتلدرشسكصث،لودرد لبموجبفصلد دزملدرشسكصثلبإنشص لرجصنلر مسدجعتلرمسص تةلمج  لداتدسةل ت ل

ل ت لدرمستدختمينلجمفتوسلتوسهتصل ت لدعزيتزلثقتتلتلتدخ لدرشسكت،ل تلاوةلل  ت دعزيزلدلآريصثلدرسقصبي
 ;Makhlouf et al.,2018; once and cavus, 2019)لدرمصريتتلرد تكلدرشتسكصثلدردقتصسيسلنظتصم

Alzeban, 2020; Hamdan, 2020) .دانفيتتصسدثلدلأكتتصتيمين،للو ت لنفتت لدروقتتث،لت عتثلد تتك
لدبنت لججت لمنلر  وطل   لدرمنظمصثلدرمفنيتل مص لكك ودلأطسد لجصحصبلدرمص حت،لومجدم لدلأ

ر حتلمنلمشصك لدروكصرت،لودقييتلدرس وكلداندفتصز لر متتيسين،لودرحتتللدحفظصلللجكثسلمحصسبيتلممصسسصث
درمصريتتتللدردقتتصسيسلنظتتصمل تت لدرمستتدختمينلجمفتتوسلثقتتتلمتتنلمشتتصك ل تتتملدمصثتت لدرمع ومتتصث،لودستتدعصتة

 Ahmed and Duellman, 2007; Alves, 2019; El-Habashy, 2019; Nur)ر شتسكصثل

et al., 2019; Evana, 2020).ل

وددوق لقوةلجول ع لمسصهم لدرشسكتل   لهيك لم كيدفص،لحيت ليمد تكلكبتصسلدرمستصهمينلقتوةل
دردتتحثيسل  تت لقتتسدسدثلإتدسةلدرشتتسكت،لبمتتصل تت لارتتكلمستتدو لدرتتدحفظلدرتتا لدنطتتو ل  يتت لدرسيصستتصثل

لنف لدروقث،ل إن لمتنلجهتملمفتصملرجنتتلدرمسدجعتتلدرسقصبتتل  ت ل م يتتدرمحصسبيتلاتدسةلدرشسكت.لو  ل
داتدسةل يمتصليدع ت لبدطبيت لدرمبتصت للسيصستصثلر شسكت،لدلأمتسلدرتا ليتخثسل  ت لدرمصريتلدردقصسيسلإ تدت

 ,.Nur et al)لدرمحصسبيت،ل لاوةلل   لمسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرا لدنطتو ل  يت لهتاهلدرسيصستصث

رعتيتلمنلدرتسدسصثلدرسصبقتلإر لوجوتل لاقتلبينلهيك لم كيتلدرشتسكتلو عصريتتل.لكمصلجشصسثلد(2019
لمعنو لإيجصب لدحثيسلوجوتلإر ل(Al-Musali et al., 2019)لتسدستلرجنتلدرمسدجعت،لحي لجشصسث

ل  ت لداتدسةلمج ت لودستدقلاريتلدرمخسستيت،لودرم كيتتلدرحكوميتت،لودرم كيتتلدرعص  يتت،لدرم كيتتلمتنلركت لٍ
لمج ت لبتتو لدرمتسجتتلدرشتسكصثلمتنلشتسكتل002لقودمفصلدرمسدجعت،لواركلدسدنصتدللرعينتلنترجل عصريت

 ,Al-Okaily and Naueihed)تسدستتللجشتتصسثلكمتص.ل4300ل تتصملنفصيتتل تت لدرخ يجت لدردعتصون

لدرعص  يتت،لغيتسلدرشتسكصثلوجتد لدرمسدجعتتلرجنتتل عصريتتلبتينلمعنويتتلإيجصبيتل لاقتلوجوتلإر ل(2019
لرعينتلدسدنصتدلللواركلدرعص  يت،لدرشسكصثل  لدرمدويسينلبينلمعنويتل لاقتلإيجصتل  لتسدستدرل ش ثلبينمص
ل4330لدرفدتسةلختلا لرنتتنلببوسصتلدرمتسجتلدرشسكصثلمنلشسكتل002لرعتتلمشصهتةل0711لقودمفص

كمصلحصورثلدرعتيتلمنلدرتسدسصثلدرسصبقتلإخدبصسلجثسلكٍ لمنلهيكت لدرم كيتت،لو عصريتتلرجنتتلل.4300ل–
 مسدجعتتتل  تت لمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب ،لوركتتنلهتتاهلدرتسدستتصثلقتتتلجشتتصسثلرندتتص  لمخد طتتتدر

(Hamdan, 2020; Thomas et al., 2020; Zulfiati and Lusiana, 2020).ل
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ثلقود تتلحوكمتتلدرشتسكص عصريتتلتسدستلدرعلاقتلبتينلإهدملدرفكسلدرمحصسب ل   لمتدسل تةل قوتلب
لقود تتتتلحوكمتتتتلدفعيتتت ومستتتدو لدرتتتدحفظلدرمحصستتتب لبصردقتتتصسيسلدرمصريتتتتلرد تتتكلدرشتتتسكصث،لوارتتتكللأنل

عم ل   لدرحتلمنلدرس وكلغيتسلدلأخلاقت لر متتيسينل تنلطسيت لدمستكفملبتسجتتلج  ت ليسلدرشسكصث
ل.(Almutairi and Quttainah, 2019)منلدردحفظلدرمحصسب ل  لدردقصسيسلدرمصريتلرد تكلدرشتسكصثل

ط تتتبلدرتتتدحفظلدرمحصستتتب لمتتتنلدرشتتتسكتلجنلدعدتتس لبصرخستتتص سلبستتتس تلجكبتتتسلمتتتنلإ دسد فتتتصلحيتت ليد
كمصلل.(Alfian et al., 2020)لبصرمكصسب،لدلأمسلدرا ليق  لمنلجسبص لوصص  لجصو لد كلدرشسكصث

يعتتتلدرتتدحفظلدرمحصستتب لتريتتتل عصرتتتلرمعصرجتتتلمشتتك تلدروكصرتتت،لمتتنلختتلا لدمكتتينلمج تت لداتدسةلمتتنل
 ;Enache and Garcia-Meca, 2019) لمسدقبتتتلدرمتتتيسينلدردنفيتتايينلدا تتطلا لبتتتوسهل تت

Khalil et al., 2019; Thomas et al., 2020)لو تلاوةل  تىلارتك،ل تإنلدرتدحفظلدرمحصستب للال.
يشج لدرمتيسينل  ىلدلاسدثمصسل  لدرمشسو صثلدرد لرفتصلصتص  لقيمتتلحصريتتلستصربلجولدلاستدثمصسدثل

ستتص تلدرتتدحفظلكمتتصليلمل  تت لدحجيتت لدلا دتتسد لبصرخستتص سلر مستتدقب ،ادثلدلأتد لدر تتعي لرعتتتملقتتتسدف
إبتتسدمل قتتوتلتيتتونلجيتتتةل تت لبي تتتلدرمع ومتتصثلغيتتسلدرمدمصث تتت.لوبصردتتصر ،ل تتإنلإردتتزدمللدرمحصستتب ل  تت 

درشسكصثلبصردطبي لدرفعص للآريصثلحوكمتتلدرشتسكصثلبتصردزدمنلمت لإسدفتص لمستدو لدرتدحفظلدرمحصستب ل
 Amran)درشتسكصثلستو ليعتززلمتنلجتوتةلدردقتصسيسلدرمصريتتلر شتسكتلدرا لددمسكلبت لإتدسدثلد تكل

and Abdul Manaf, 2014; Enache and Garcia-Meca, 2019). 

وقتلحصورثلدرعتيتلمنلدرتسدسصثلدرسصبقتلدقتتيملتريت لدطبيقت لمتنلودقت لبي تصثلدلأ متص لدرمخد فتتل
كلبت لإتدسدثلد تكلدرشتسكصث.ل نلدرعلاقتلبينلهيكت لدرم كيتتلومستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لدرتا لددمست

إر لوجوتلدحثيسلإيجصب لمعنتو لر م كيتتلدرمخسستيتل  ت لل(Nur et al., 2019)تسدستلحي لجشصسثل

لإرت ل(El-Habashy, 2019)لمسدو لدردحفظلدرمحصسب لر شسكصثلدانتونيسيت.لبينمصلجشصسثلتسدست

لصستب لر شتسكصثلغيتسلدرمصريتتدرمحلدرتدحفظلومسدو لدرمخسسيتلدرم كيتلبينلمعنويتلس بيتل لاقتلوجوت

إر ل تملوجتوتلل(Thomas et al., 2020)  لحينلدوص ثلتسدستلل.درمصسيتلبصربوسصتلدرمتسجت

دانتونيسيت.لجمصل يمتصليدع ت للر شسكصثلدحثيسلمعنو لر م كيتلدرمخسسيتل   لمسدو لدردحفظلدرمحصسب 
ل(Ellili, 2013)قتلجشتصسثلتسدستتلبصرعلاقتلبينلنسبتلدرم كيتلداتدسيتلومسدو لدردحفظلدرمحصسب ،ل 
داتدسيتللدرم كيتلإر لجنل(Liu, 2019)إر لوجوتل لاقتلإيجصبيتلبينلدرمدويسين.لبينمصلجشصسثلتسدستل

درصتتينيت.ل تت لحتتينلجشتتصسثللدتتسدبطلستت بصللبمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب لدرتتا لددبنتتصهلإتدسدثلدرشتتسكصث
ل.لدرمصسيتلدرمدويسينل  لدربي تلبينلمعنويتل لاقتل تملوجوتلإر  (El-Habashy, 2019)لتسدست

كمصلحصورثلدرعتيتلمنلدرتسدسصثلدرسصبقتلدقتتيملتريت لدطبيقت لمتنلودقت لبي تصثلدلأ متص لدرمخد فتتل
 نلدرعلاقتلبينلخصص  لرجنتلدرمسدجعتلومستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لدرتا لددمستكلبت لإتدسدثلد تكل

لرعتتتلج  تص لمعنتو لإيجتصب ليسإر لوجوتلدحثل((Hamdan, 2020 تسدستدرشسكصث.لحي لجشصسثل
درخ يجت .لبينمتصللدردعتصونلمج ت لبتتو لر قطص لدرمصتس  لدلأسبص لدحفظلمسدو ل   لدرمسدجعتلرجنت

ل  ت لدرمسدجعتتلرجنتتلرعتتتلج  تص لمعنتو لدتحثيسلوجتوتل تملإر ( Evana, 2020)لجشصسثلتسدست
تلرجنتلدرمسدجعت،ل قتتلجشتصسثلدرمحصسب لر شسكصثلدانتونيسيت.لو يمصليدع  لبصسدقلاريلدردحفظلمسدو 
إرتت لوجتتوتل لاقتتتلإيجصبيتتتلمعنويتتتلبتتينلدستتدقلاريتلرجنتتتلدرمسدجعتتتلل(Hamdan, 2020)تسدستتتل

إر لوجوتل لاقتلس بيت،ل  لحينل (Klein, 2002)لتسدستلبينمصلجشصسثلومسدو لدردحفظلدرمحصسب ،
درمدويتسين.لجمتصللإر ل تملوجوتل لاقتتلمعنويتتلبتين(Mohammed et al., 2019) جشصسثلتسدستل

إرت لوجتوتلل(Nur et al., 2019)  يمصليدع  لبدكسدسلإجدمص صثلرجنتلدرمسدجعت،ل قتلجشصسثلتسدستل
دحثيسلإيجصب لمعنو لرعتتلإجدمص صثلرجنتلدرمسدجعتتل  ت لمستدو لدرتدحفظلدرمحصستب .لبينمتصلجشتصسثل



 المحاسبي التحفظ مستوي علي المراجعة لجنة وخصائص الملكية هيكل أثر
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 مجلة الدراسات التجارية المعاصرة ٢٠٢٠ الثانيالجزء  -العاشر العدد  -المجلد السادس  (656) 

ل لدنتتو وبخصتتولإرتت ل تتتملوجتتوتل لاقتتتلمعنويتتتلبتتينلدرمدويتتسين.ل(Hamdan, 2020)تسدستتتل
إرت لجنلل(Oradi and Izadi, 2019) دراسا  ر جتن ،ل قتتلجشتصسثللو قتصلللدرمسدجعتتلرجنتتلج  تص 

دودجتتتلدانتتص ل تت لرجنتتتلدرمسدجعتتتليق تت لمتتنلإحدمتتصلاثلإ تتصتةلإصتتتدسلدرقتتود ملدرمصريتتتلر شتتسكت.لبينمتتصل
 ل ت لإر لوجوتل لاقتلإيجصبيتتلمعنويتتلبتينلدودجتتلدانتصل(Al-Absy et al.,2019)جشصسثلتسدستل

 Abdullah and)س صستتتلرجنتتتلدرمسدجعتتتلوممصسستتصثلإتدسةلدلأسبتتص .ل تت لحتتينلجشتتصسثلتسدستتتل

Ismail, 2016)إر ل تملوجوتل لاقتلمعنويتلبينلدردنو لو قتصللر جتن لوممصسستصثلإتدسةلدلأسبتص ،لل
دلأمسلدرا ليشيسلرعتملوجتوتلدتحثيسلرجتن لج  تص لرجنتتلدرمسدجعتتل  ت لمستدو لدرتدحفظلدرمحصستب ل

لكصثلدرمصريزيت.ر شس

ل  ىلمصلسب ،ل إنلمشك تلدربح لددب وسل  لداجصبتل  ىلدرسخد لدربحث لدرس يس لدردصر   لوبنص ل
 بالتقااارير المحاساابي الااتحفظ مسااتوي علااي المراجعااة لجنااة وخصااائص الملكيااة هيكاالمااا هااو أثاار 

 ؟المصرية المساهمة للشركات المالية

ل يتلدردصريت وينبث ل نلهادلدرسخد لدربحث لدلأس  تلدرفس

لر شتسكصثلدرمصريتتلبصردقتصسيسلدرمحصستب لدرتدحفظلمستدو ل  ت لدرم كيتتلدرمخسستيتمصلهتولجثتسل -
 ؟درمصسيتلدرمسصهمت

لر شتتسكصثلدرمصريتتتلبصردقتتصسيسلدرمحصستتب لدرتتدحفظلمستتدو ل  تت لدرم كيتتتلداتدسيتتتمتتصلهتتولجثتتسل -
 ؟درمصسيتلدرمسصهمت

لر شتسكصثلدرمصريتتلبصردقتصسيسلصستب درمحلدردحفظلمسدو ل   لدرمسدجعتلرجنتلحجملجثسلهولمص -
 درمصسيت؟لدرمسصهمت

لدرمصريتتتلبصردقتتصسيسلدرمحصستتب لدرتتدحفظلمستتدو ل  تت لدرمسدجعتتتلرجنتتتلدستتدقلاريتلجثتتسلهتتولمتتص -
لدرمصسيت؟لدرمسصهمتلر شسكصث

لبصردقتتصسيسلدرمحصستتب لدرتتدحفظلمستتدو ل  تت لدرمسدجعتتتلرجنتتتلدكتتسدسلإجدمص تتصثلجثتتسلهتتولمتتص -
لصسيت؟درملدرمسصهمتلر شسكصثلدرمصريت

لدرمحصستتب لدرتتدحفظلمستتدو ل  تت لدرمسدجعتتتلو قتتصللر جتتن لرجنتتتلدنتتو لج  تتص لجثتتسلهتتولمتتص -
لدرمصسيت؟لدرمسصهمتلر شسكصثلدرمصريتلبصردقصسيس

 :Research Objectiveهدف البحث  6/6
مستدو ل  ت للدرمسدجعتلرجنتلوخصص  لدرم كيتلهيك لجثسإسدفت ثلهاهلدرتسدستلدردعس ل   ل

دنطتو ل  يت لدردقتصسيسلدرمصريتتلر شتسكصثلدرمستصهمتلدرمصتسيت.لوردحقيت لهتادللدردحفظلدرمحصستب لدرتا 
ختلا لدرفدتسةلمتنلل ينتتلمتنلدرشتسكصثلدرمتسجتتلبصربوسصتتلدرمصتسيتلد دمتثلدرتسدستل   درفت ،ل
لمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب لدرتتا لددمستتكلبتت لإتدسدثلدرشتتسكصثلر دعتتس ل  تت ل4302إرتت لل4302

إالدفتت لدرتسدستتلاخدبتصسلجثتسلدرم كيتتلدرمخسستتيت للدرمصريتتت.لفتصم نتتلإ تتدتلقود لدرمستصهمتلدرمصتسيت
درمسدجعت لودستدقلاريتلدر جنتت لودكتسدسلإجدمص صدفتص لودنتو لج  تص فصللرجنتلودرم كيتلداتدسيت لوحجم

لدرمحصسب لبصربي تلدرمصسيت.لدردحفظلمسدو ل   لو قصللر جن 

 :Research Importanceأهمية البحث  6/4
لدربحتت لجهميتتلكبيتتسةل  ت لدرمستتدويينلدلأكتصتيم لودرمفنتت ،لوارتكل  تت لدرنحتتودحدت لق تتيتلهتادل

لدردصر  
ل
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 الأهمية العلمية: 6/4/6

رمحصستب لومستدو لدرتدحفظلدهيكت لدرم كيتتللدلاهدمصملدلأكصتيم لدرمدزديتلبتسدستلدرعلاقتلبين -
 ,.Chen, 2019; El-Habashy, 2019; Khalil et al)لدرمخد فتتلدلأ متص لبي تصثل ت 

2019; Thomas et al., 2020; Zulfiati and Lusiana, 2020) ،لدروقتثلدرتا لل  
 رملدحظ ل ي لتسدستلهاهلدرعلاقتلبصرقتسلدركص  لمنلداهدمصمل  لدربي تلدرمصسيت.لللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل

 لدرتدحفظلومسدولخصص  لرجنتلدرمسدجعتلدلاهدمصملدلأكصتيم لدرمدزديتلبتسدستلدرعلاقتلبين -
 ;Krishnan and Visvanathan, 2008)ل متتص لدرمخد فتتتدرمحصستتب ل تت لبي تتصثلدلأ

Yunos et al., 2014; Hamdan, 2020; Thomas et al., 2020)ل ت لدروقتثلل،
 درا لرملدحظ ل ي لتسدستلهاهلدرعلاقتلبصرقتسلدركص  لمنلداهدمصمل  لدربي تلدرمصسيت.

 الأهمية العملية: 6/4/6

إختتدلا للدرعتتصرم،ل تتلاوةلل  تت لب تتتدنلمستتدو ل  تتىلدرم كيتتتلهيكتت ل تت لكبيتتسلدبتتصينلوجتتوت -
متصلبتينلدرتتو لوبع تفصلدرتبعالدبعتصللاختدلا لدربي تتللخصص  لرجصنلدرمسدجعتتلو عصريدفتص

 ,Crisostomo et al.,2020; Hamdan)درمخسستيتلودرقصنونيتتلدروطنيتتلرفتاهلدرتتو ل

 لمسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرا ليدبنصهلوهاهلداخدلا صثلمنلدرمسج لجنلدخثسل  .ل(2020
 معت لدرقود ملدرمصريتل  لدرب تدنلدرمخد فت.ل

دسج لجهميتلدرتسدستلإرىلجن ل  لدرب تدنلدرد لدكونل يفتصلتريتصثلدرحوكمتتلوحمصيتتلدرمستدثمسل -
 تتعيفتلكحصرتتتلمصتتس،ل تتإنلدرتتدحفظلدرمحصستتب ليبتتتولبتتتيلاللجيتتتدللردعزيتتزلتريتتصثلحوكمتتتل

 درشسكصث.
رتسدستل  لدقتيملإقدسدحصثلرصتصنع لدرسيصستصثلودرفي تصثلدردنظيميتتل ت لمصتسلدسصهملهاهلد -

  يمصليدع  لبكيفيتلدحسينلممصسسصثلحوكمتلدرشسكصث.

 :Research Methodologyمنهج البحث  6/5

حيت لدستدختملدرمتنف ل،لد دمتلهتادلدربحت ل  تىلدرمتز لبتينلدرمنفجتينلدلاستدنبصط لودلاستدقسد  
لوبعتتلارتكلدتمدرتسدستصثلدرستصبقتلبفتت لإشتدقص ل تسوالدربحت .للح يت ودلدسدعسدال  دلاسدنبصط ل

درمنف لدلاسدقسد  للاستدقسد لودقت لدرممصسستتلدرمفنيتتل ت لمصتسلمتنلختلا لإجتسد للدردحو للاسدختدم
لدرمحصستب لدرتدحفظلمسدو ل   لدرمسدجعتلرجنتلوخصص  لدرم كيتلهيك لجثستسدستلدطبيقيتلاخدبصسل

ل.درمصسيتلدرمسصهمتلر شسكصثلرمصريتدلدردقصسيسل  ي لدنطو لدرا 

 :Research Limitationsحدود البحث  6/6
لددمث لجهملحتوتلهادلدربح ل يمصلي   

ججسيثلهاهلدرتسدستل   لدربي تلدرمصسيت،لوبصردتصر ليجتبلدرحتاسل نتتلدعمتيملندص جفتصل  ت ل -
سيصستيتلب تدنلجخس لبخلا لدربي تلدرمصسيت،لحي لجن لمنلدرمتسج لجنلدتخثسلداخدلا تصثلدر

وداجدمص يتتتلودرثقص يتتتلودرقصنونيتتتلبتتينلدرتتتو لوبع تتفصلدرتتبعال  تت لقود تتتلدرحوكمتتتلدردتت ل
دلأمتسلدرتا لستيخثسل،  (Elston, 2019; Crisostomo et al,2020)دطبقفتصلد تكلدرتتو 

حدمتتصلل  تت لمتتت لدبنتت لإتدسدثلد تتكلدرشتتسكصثلر سيصستتصثلدرمحصستتبيتلدرمدحفظتتتل نتتتلإ تتتدتل
 قود مفصلدرمصريت.لل
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سيثلهاهلدرتسدستل   لشتسكصثلدرقطتص لغيتسلدرمتصر ،لوبصردتصر ليجتبلدرحتاسل نتتلدعمتيملجج -
ندص  لهادلدربحت ل  ت لدرقطتص لدرمتصر ،لحيت لجنت لمتنلدرمتسج لجنلدتخثسلخصتص  لدرقطتص ل

 درمصر ل   لصحتلدرندص  لدرد لدملدردوص لإريفصلر قطص لغيسلدرمصر .

 :  Proposed Structureتنظيم البحث 6/7
 لدردتصر لدرنحول  ىلدربح لججزد لبصق لدنظيمليدمل سو لمن ،لودرفت لدربح لمشك تلمنلدنطلاقصلل

ل تسوالدرتسدستصثلدرستصبقتلودطتويسلدرثصرت لدرقستمليدنتصو لداطصسلدرنظس ،لبينمتصلدرثصن لدرقسمليدنصو 
لدرندتتص  لدرختتصم لدرقستتمليدنتتصو لوجخيتتسدلللدردطبيقيتتت،لدرتسدستتتلدرسدبتت لدرقستتمليدنتتصو لحتتينل تت لدربحتت ،

ل.للمسدقب يتللأبحص لدرمقدسحتلودرمجصلاثلودردوصيصث
 

 :ار النظريــالإط -6
 
 :Accounting Conservatismالتحفظ المحاسبي  6/6
 :مفهوم التحفظ المحاسبي 6/6/6

مففتوملمدعتتتلدلأبعتصتلمتنلحيت لليعتردحفظلدرمحصسب لدإر لجنل(لHansen et al., 2018)لجشصس
 Givoly and Hayn, 2000; Vardar and)شتتتصسكمتتتصلجلدتتتحثيسهل  تتتىلدرقتتتود ملدرمصريتتتت.

Erkol,2019) جن ل   لدرسغملمنلدعتتتلدردعسيفتصثلدرمدعتتتةلر تدحفظل ت لدلأتبيتصثلدرمحصستبيت،لإر لل
إلالجنلدردعسي لدلأكثسلشمولاللوقبولاللر دحفظلهول"إخديصسلمعيصسلمنلبينلدرمبتصت لدرمحصستبيتلبمتصليقتوتل

 نفتتص،ل تتنلطسيتت لدحجيتت لدا دتتسد لبتتصايسدتدث،لودستتسي للإرتتىلدتنيتتتلدلأسبتتص لدردسدكميتتتلدرم فصتت 
لدا دسد لبصرمصسو صث،لودخفيالقيمتلدلأصو ،لود خيملقيمتلداردزدمصث".ل

ر تدحفظلدرمحصستب ل  ت لجنت لل( Chi et al., 2009; Evana, 2020)ينظتسل ت لهتادلدرشتحن،لو

درمحصستتب ليمنتت للوارتتكللأنلدرتتدحفظلخصصتتيتلجوهسيتتتلمتتنلخصتتص  لجتتوتةلدرمع ومتتصثلدرمحصستتبيت.
درمتتتيسينلمتتنلإخفتتص لدرمع ومتتصثلغيتتسلدرمسغتتوبل يفتتص،لحيتت ليدط تتبلدرتتدحفظلدرمحصستتب لقيتتصملإتدسةل

 ,LaFond and Watts) درشسكتلبدو يسلمع ومصثل نلدرمكصسبلدرقصب تلر دحق لودرخسص سلدرمحدم تل

2008; Yunos et al,2014).و  لهادلدادجصه،ليتس لل(Ruch and Taylor, 2015)نت ليجتبلبحل
جنليدبن لدرمحصستبينلجولمعتت لدرقتود ملدرمصريتتلسيصستتلدرحيطتتلودرحتاسل نتتلدردعصمت لمت لحتصلاثل تتمل
دردحكتتت،لوارتتكلبمسد تتصةلتثتتصسلدلأحتتتد لغيتتسلدرمودديتتتلدردتت لمتتنلدرمحدمتت لجنلدودجففتتصلدرشتتسكتل تت ل

 ملدرمصريتتلمتنلدرمسدقب .لوبصردصر ،لينظتسلر تدحفظل  ت لجنت لدروستي تلدردت لدعكت ل تتملدردحكتتل ت لدرقتود
خلا لدرممصسسصثلدرمحصسبيت.لوبفاهلدرطسيقت،ل إنلدردحفظليحتتلمتنلدردفتصخ لدرمفتسطلرت تدسةل،لويمنت ل
درمتيسينلمنلدردلا بلبصردقصسيسلدرمصريتل  لدادجصهلدرا ليحق لمصتصرحفملدرادديتت،لويق ت لمتنلمستدو ل

رمصريتتلوكفتص ةلممصسستصثلحوكمتتل تملدمصث لدرمع ومصثلودكصري لدروكصرت،لويعززلمنلجوتةلدردقصسيسلد
ل.(Evana, 2020)لدرشسكصث

ل

 أنواع التحفظ المحاسبي: 6/6/6
جشصسثلدرتسدسصثلدرمحصسبيتلدرسصبقتللأنتود ل تيتتةلمتنلدرتدحفظلدرمحصستب لو قتصلللأست لدردبويتبل

لمشتتتسوطلغيتتتسلدحفتتتظلإرتتت لدرمحصستتتب لدرتتتدحفظلدبويتتتبلدردتتت لدبندفتتتصلهتتتاهلدرتسدستتتصث،لوركتتتنليظتتت 
Unconditional conservatismلمشسوطلودحفظلConditional conservatismلردوقيثلو قصللل

  تت لدرنحتتولوارتتكلدردبويتتبلدلأكثتتسلشتتيو صللوقبتتولالل تت لدركدصبتتصثلدرمحصستتبيت،لدا دتتسد لهتتوللوجستتص 
لدردصر  
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 :Unconditional conservatism التحفظ غير المشروط 6/6/6/6
يط ت ل  يت لدرتبعال"دحفتظللدكتزلدرمتصر ،لرتامكونتصثلقص متتلدرمسيسدبطلدرتدحفظلغيتسلدرمشتسوطلب

درميزدنيتتتتلدرعموميتتتتلجولدرتتتدحفظلدرستتتصب "،لحيتتت ليدط تتتبلدخفتتتيالقيمتتتتلدلأصتتتو لود تتتخيملقيمتتتتل
داردزدمصثلبشك لمنفج ،لدلأمسلدرا ليقوتلإر لدردخفيالدرمبصرغل ي لر قيمتلدرت دسيتلرصص  لدلأصو ل

ولاليتسدبطلهتادل. (Basu, 2005)جولداقدصصتيتلليتبقيمدفصلدرسوقيتلجولدرحقيقلجولحقو لدرم كيتلمقصسنتلل
وركنليتسدبطلبصرسيصستصثلدرمحصستبيتلل،درنو لمنلدردحفظلبحخبصسلدرسو لجولدحق لجخبصسلإقدصصتيتلمعينت

وبصردتصر ،ليتدملل.(Vardar and Erkol, 2019)دردت لدقتسسلداتدسةلدبنيفتصلمنتالبتديتتلدرفدتسةلدرمصريتتل
داردزدمصثل وسدللبسببلدرممصسسصثلدرمحصسبيتلبصس لدرنظتسللدخفيالقيمتلدلأصو لجولد خيملقيمت

 نلجخبصسلدرسو .لومنلجهملدلأمث تلدردت ليمكتنلمتنلخلارفتصلدلاستدتلا ل  ت لدبنت لداتدسدثلدردنفيايتتل
ر شسكصثلرفادلدرنو لمنلدردحفظلمصلي   لدا دسد لبدكتصري لدلأصتو لغيتسلدرم موستتلدرمورتتةلتدخ يتصلل

دا دسد لدرفوس لبمصتسو صثلدربحتو لودردطتويسل ت لقص متتلدرتتخ للدفص كمصسو صثلبتلاللمنلسسم 
بتلاللمنلسسم دفص لوإهلاكلدلأصو لدرم موستلبمعت لإهلاكلج  ىلإولبإدبص لطتس لداهتلاكلدرمعجت  ل

لصثلدلأختتتس مخصصتتتدرموتتتصلاةل تتت لدكتتتوينلدرودكتتتوينلمخصتتت لمصتتتسو صثلدرتتتتيونلدرمعتومتتتت لو
(Beaver and Ryan, 2000; Salehi and Sehat, 2019; Evana, 2020).ويشتيسلدرمثتصرينلل

دلأو لودرثصن لإر لدبن لسيصستلدردحفظلدرمحصسب لمنلخلا ل تملدا دسد لببعالدربنوتلكحصو ل  ل
قص متلدرمسكزلدرمصر ،لجمصلبصق لدلأمث تتلمتنلدرثصرت لإرت لدرختصم ل دشتيسلإرت لدف تي لبتتد  لدرسيصستصثل

وبصردتصر ،ل تإنلدتحثيسلهتاهلدرممصسستصثلدرمحصستبيتلدرمدحفظتتلدرمحصسبيتلدرمدحفظتل نتلدقيتيملدلأصتو .ل
  ىلدرقود ملدرمصريتللاليسدبطلبحتد لدرشتسكت،لوإنمتصليتسدبطل قتطلبتصردنظيملدرمحصستب لجولدف تي لداتدسةل

 Mora and)ربعالدرسيصسصثلدرمحصسبيتلدرمدحفظتل نتلدرمفص  تلبتينلبتتد  لدرسيصستصثلدرمحصستبيتل

Walker, 2015)  .ل

ممصسستتصثلدرتتدحفظللدرشتتحن،للاليف ت لدرمستتدثمسونلدرحتتصريونلودرمحدم تون،لودرمح  تتونو ت لهتتادل
غيسلدرمشسوطلدرد لدحتت ل سقتصللبتينلدردتت قصثلدرنقتيتتلودلأسبتص لبوتالدرنظتسل تنلبيصنتصثلجولجخبتصسل
درسو ،للأنلهاهلدرممصسسصثلدو سل سصتلر تدسةلردق ي لدرقيمتتلدرت دسيتتلرصتص  لدلأصتو لبعيتتدلل تنل

جتد لداسدثمصسدث.لوبصردصر ،ل إنلدردحفظلغيسلدرمشسوطلي سلبصرحيصتيتلوينظسلإري ل   لجن للنديجتلجو
لل.(Vardar and Erkol, 2019)دحفظلسيئلمنلقب لمسدختم لدردقصسيسلدرمصريتل

 :Conditional conservatismالتحفظ المشروط  6/6/6/6
راركللسص سلجولقص متلدرتخ لدرشصم ،دردحفظلدرمشسوطلهولدرمتخ لدرا لينظسلرقص متلدلأسبص لودرخ

إرت لهتادلدرمصتط  للأو للBasuيط  ل  ي لدربعال"لدحفتظلدرتتخ لجولدرتدحفظلدرلاحت ".لوقتتلجشتصسل
،ل  ت لجنت ل"دردوقيتثلغيتسلدرمدمصثت لل(Basu, 1997)مل0221متسةل ت لدركدصبتصثلدرمحصستبيتل ت لستنتل

دلأخبصسلدرسي تلبشك لجستس لل"،لواركلبمعن لإنعكص لتثصسلAsymmetric Timelinessر  دسد ل
وجكثتتسلشتتموريتل  تتىلدلأسبتتص لدرمع تتنل نفتتصلبصرمقصسنتتتلبصلأخبتتصسلدرجيتتتة،لدلأمتتسلدرتتا ليدط تتبلدحجيتت ل

دمي لداتدسدثلدردنفيايتلل.لإا(Basu, 2005)لدا دسد لبصايسدتدثلودسسي لدا دسد لبصرمصسو صث
ص لدرمحصستبيت،لمت لدحجيت لدا دتسد لر شسكصثلر  دسد لدرفتوس لبثثتصسلدلأخبتصسلدرست بيتل  ت لدلأسبت

ل.(Alfian et al., 2020)لبثثتصسلدلأخبتصسلدايجصبيتتلراحتتد لدلاقدصتصتيتل  ت لدلأسبتص لدرمحصستبيت

وبصردصر ،ليدوق لجوليعدمتلهادلدرنو لمنلدردحفظل  ت لجخبتصسلدرستو لجولجحتتد لدلأخبتصسلدلاقدصتصتيت،ل
دردحقتت لمتتنلدلا دتتسد لبصرخستتص سلودرمكصستتبللوهتت لدرطسيقتتتلدردتت ليدعصمتت لبفتتصلدرنظتتصملدرمحصستتب لمتت 

وراد،ليقد  ل تملدردمصث لسس تلدا دسد لبصرخستص سل(. Mora and Walker, 2015دلاقدصصتيتل)
غيسلدرمحققتلم لدحجي لدا دسد لبصرمكصسبلغيسلدرمحققت.لومتنلجهتملدلأمث تتلدردت ليمكتنلمتنلخلارفتصل

فتتادلدرنتتو لمتتنلدرتتدحفظلمتتصلي تت  لدقيتتيملدرمختتزونلدلاستتدتلا ل  تت لدبنتت لداتدسدثلدردنفيايتتتلر شتتسكصثلر
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إنخفتتصالجولإ تتمحلا لقيمتتتلوبصردك فتتتلجولستتعسلدرستتو لجيفمتتصلجقتت ل)صتتص  لدرقيمتتتلدرقصب تتتلر دحقتت ( ل
 تملدردمصث ل  لمعصرجتتلدرسب /درخستصسةلدرطصس تتلول إ محلا لقيمتلدلأصو لطوي تلدلأج ودرشفسة ل

(Beaver and Ryan, 2000; Almutairi and Quttainah, 2019).وبصردصر ،ل إنلداختدلا لل
درمنفجتت ل تت لدا دتتسد لبثثتتصسلدلأخبتتصسلدرستتصسةلودلأخبتتصسلدرستتي تليدوقتت ل  تت ل تتصم ين،لهمتتص لدوقيتتثل
دا دسد ،لودرظسو لجولدلأخبصسلداقدصصتيتلدرمدوقعت.لورتاد،لددتحثسلدرقتود ملدرمصريتتلبفتاهلدرممصسستصثل

إادلكتتصنلمتتنلدرمحدمتت لدحققفتتص،لبينمتتصليتتدملدحجيتت لل تتنلطسيتت لدا دتتسد لدرفتتوس لبصلأخبتتصسلدرستتي ت
صلأخبتتصسلدرجيتتتةلرحتتينلدحققفتتص.ل  تتىلستتبي لدرمثتتص ،ل نتتتلدقيتتيملدرمختتزون،ليتتدملدا دتتسد لبدا دتتسد ل

درفوس لبإ محلا لجولإنخفصالقيمتتلدرمختزونلبدكتوينلمخصت لهبتوطلجستعصسلدرمختزون،لجمتصل ت ل
درمكصسبلغيتسلدرمحققتتلرحتينلدحققفتصل نتتلنقطتتللحصرتلزيصتةلقيمتلدرمخزونليدملدحجي لدا دسد لبفاه

ل.(Vardar and Erkol, 2019) بي لدرمخزون

و  تتىلدرتتسغملمتتنلجنلدرتتدحفظلدرمحصستتب لبنو يتت لدرمشتتسوطلوغيتتسلدرمشتتسوطليق تت لمتتنلدرقيمتتتل
درت دسيتتتلرصتتص  لدلأصتتو ،لإلالجنلدرفتتس لدلأسصستت لبتتينلكتتلالدرنتتو ينليدمثتت ل تت لدوقيتتثلدا دتتسد ل

 Vardar and) ودايتتسدتدثلودرمصتتسو صثلوجستتص لدا دتتسد لبكتتٍ لمتتنفمبصلأصتتو لودرخصتتومل

Erkol, 2019). 

   Accounting Conservatism (AC) :قياس التحفظ المحاسبي 6/6/6
،لحيتتت لرقيتتتص لمستتتدو لدرتتتدحفظلدرمحصستتتب لقتتتتمفصلدرفكتتتسلدرمحصستتتب دنو تتتثلدرمقتتتصيي لدردتتت ل

حفظل  لثتلا لمجمو تصث لوهت  لجولال،ليمكنلدبويبلطس لقيص لدردإر لجن ل  (Watts, 2003)جشصس
ثصنيتتصل،لقيتتص لداستتدحقصقصثلل(؛Basu, 1997)نمتتوا لدردوقيتتثلغيتتسلدرمدمصثتت لر  دتتسد لدرتتا لقتمتت ل

( لثصرثصل،لنسبتلدرقيمتتلدرستوقيتلإرتىلدرقيمتتلدرت دسيتتلGivoly and Hayn, 2000درسصربتلدرا لقتمد ل)
.ل(Beaver and Ryan, 2000)طتويسهلل(لثتملقتصملبدFeltham and Ohlson, 1995درا لقتم ل)

لو يمصلي  ل سالمبسطلر نمصا لدرثلاثت،لواركل   لدرنحولدردصر  

 التوقيت غير المتماثل للإعتراف:( Basu, 1997)النموذج الأول: نموذج 
ويعدبسلهتادلدرنمتوا لمتنلجكثتسلدرنمتصا لشتيو صللرقيتص لدرتدحفظلدرمحصستب .لويط ت ل  يت لنمتوا ل

،لويستدنتلهتادلدرنمتوا لإرت للAsymmetric Timeliness (AT)ث لر  دسد لدردوقيثلغيسلدرمدمص
ورتاد،ل. (Basu, 2005)جنلدلأخبصسلدرسي تلينعك لجثسهصل  لدلأسبص لبشك لجسس لمنلدلأخبصسلدرجيتةل

نلدعجي لدا دسد لبصرخسص سلغيتسلدرمحققتتلمقصبت لدحجيت لدا دتسد لبصلأسبتص لغيتسلدرمحققتتليعدبتسل إ
درد ليسدت لمنلخلارفصل   لمستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لدرتا لددبنتصهلدرشتسكتل نتتللمنلجهملدرمخشسدث

ل .(Amran and Abdul Manaf, 2014)إ تدتلقود مفصلدرمصريتل

يدوق لجنلدسدبطلدلأسبص لدرمحصسبيتلبشتك لقتو لبصرقيمتتلدرستوقيتلر ستفمل ت لل،و قصللرفادلدرنموا و
 س،لوارتتكلبصرمقصسنتتتلبتتصرفدسدثلدردتت ليتتزتدتل يفتتصلدرفدتتسدثلدردتت ليتتزتدتل يفتتصلإحدمتتصلاثلدحقتت لدرخستتص

وارتتكلبفتتسالجنلدرشتتسكتلدعمتت ل تت لظتت لظتتسو لدرستتو لدركتت  لدرتتا ل،لإحدمتتصلاثلدحقتت لدلأسبتتص 
دنعك ل ي لتثصسلكص تلدرمع ومتصثلدرمحصستبيتلوغيتسلدرمحصستبيتل تنلدرشتسكتل توسدللجول ت لجقتسبلوقتثل

إنحتدسلر علاقتلبينلدرسب لدرسنو لر سفملبإ تدتلنموا ل Basu(.لحي لقصملبصسول4302ممكنل) وتة،ل
كمدويتتسلدتتصب لو ص تتتلدرستتفملدرستتوق لكمدويتتسلمستتدق .لوقتتتلدستتدختملدرعود تتتلدرموجبتتتلكمخشتتسلرقيتتص ل

 .  (Vardar and Erkol, 2019)دلأخبصسلدرجيتة،لودرعود تلدرسصربتلكمخشسلرقيص لدلأخبصسلدرسي تل

ر سفملر عود تلدرسوقيتلدرسصربتل)كمخشتسلإر لجنلتسجتلدسدجصبتلدرسب لدرسنو للBasuوقتلدوص ل
راخبصسلدرسي ت(لجسس لمنلتسجتتلدستدجصبتلدرتسب لدرستنو لر ستفملر عود تتلدرستوقيتلدرموجبتتل)كمخشتسل
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راخبصسلدرجيتة(،لممصليت ل   لدبن لدرشسكصثلرسيصستتلدرتدحفظلدرمحصستب ل نتتلإ تتدتلقود مفتصلدرمصريتتل
(Amran and Abdul Manaf, 2014)ل4300(لمت لكتلالمتنل)كستصب،ل4304س،ل.لويدفت ل)جتصب 

Ball et al., 2008)ت لجنلجهتملمتصليميتزلهتادلدرنمتوا لمتصلي ت  لجنلهتادلدرمقيتص ليعدبتسلدلأكثتسلل  
شيو صللودطبيقصلل   لنطص لودس ل ت لدرتسدستصثلدرمحصستبيتلدرمخد فتت،لحيت لظت لهتادلدرمقيتص لورمتتةل

درمحصستب لإستدنصتدللإرت لدردوقيتثلغيتسللدس لستنودثلهتولدرمقيتص لدروحيتتلدرمستدختمل ت لقيتص لدرتدحفظ
درمدمصث لر  دسد لبصلأسبص لودرخسص س.لكمصلجنلدرعتيتلمنلدلأبحتص لدردت لإخدبتسثلدرتدحفظلدرمحصستب ل
إسدنصتدللإري لجسفسثل نلندص  لمدود قتلم لدردوقعصثلدرنظسيتلربنص لدرفسوا.لكمصلجنت لقتتلحظت لبقبتو ل

قيتتص لينصستتبلإخدبتتصسلدرعينتتصثلدركبيتتسةل تت لدرتسدستتصثلكبيتتسل  تت لدرمستتدو لدرتتتور .لكمتتصلجنلهتتادلدرم
(لجنلهتتادلدرنمتتوا ليعتتتلدرمقيتتص ل4337.لبينمتتصليتتس ل)جبتتولدرخيتتس،لCross Sectionalدرمقطعيتتتل

لدلأ   لرقيص لدردحفظلدرمحصسب ل نل دسةلزمنيتلودحتة.

فتص لجنت لو   لدرسغملمنلمزديصلهادلدرنموا ،لإلالجن لوجفثلإريت لدرعتيتتلمتنلداندقتصتدث،لمتنلجهم
 Dietrich et al, 2007; Nasr)يدط بلدود سلدرعتيتلمنلدلأسقصم،لوقتليخت لإرىلدقتيسدثلمدحيتزةل

and Ntim, 2018) لكمصلجن ليقتملندص  ل تعيفتل نتتلدستدختدم ل ت لداخدبتصسدثلدردت لدعدمتتل  ت ل،
درمدتتو سةللالس ستت تلزمنيتتتلطوي تتتلنستتبيصل.ل تتلاوةل  تت لجنتت للاليعمتت لبشتتك لجيتتتلإادلكصنتتثلدرمع ومتتصثل

دعك لتثصسهصلبشك لوقد ل   لجسعصسلدلأسفم،لكمصليعصن لمنلبعالدرمشصك لداحصص يتلمثت لمشتك تل
.ل ت لحتينليتس ل)كستصب،ل(Beaver et al,2012دردزدمنل  لدرعلاقتلبينلدلأسبتص لو ود تتلدلأستفمل)

حصستب ،ل(لجنلهادلدرنموا ليعصبل  ي ل تتملقتسدت ل  ت لإكدشتص لجميت لممصسستصثلدرتدحفظلدرم4300
كمصلجن ليقوتنصلرندص  لمدعصس تلجولمد صسبتلمت لندتص  لدرنمتصا لدلأختس لدردت لدقتي لمستدو لدرتدحفظل
درمحصسب .لوجي صل،ل إنلدردسعيسلدرخصطئل  لدرستو لقتتليقتوتلإرت لندتص  لغيتسلصتحيحت،لكمتصلجنلهتادل

و سلجستعصسلدرمقيص لغيسلمنصسبلرقيص لدردحفظلدرمحصسب لر شسكصثلغيسلدرمتسجتتلبصربوسصتتلرعتتملدت
(لجنت للال4303راسفمليمكنلدا دمصتل  يفصل  لقيص لدرعود تلدرسوقيتلراسفم.ل  لحينليس ل) بيتت،ل

يمكنل ص لجثسلدلأخبصسلدرسصسةل نلدلأخبصسلغيسلدرسصسةلبصرنموا ،لحي لجنلدرعود تتلدرستوقيتلراستفمل
حتينليتس ل)جبتولدرخيتس،لل  لنفصيتلدرسنتلدنطو ل   لكتلالدرنتو ينلمتنلدلأخبتصسلدرجيتتةلودرستي ت.ل ت 

(لجنلهتتادلدرنمتتوا للاليمكتتنلدطبيقتت ل  تت لشتتسكتلودحتتته،لوركنتت ليحدتتص لإرتت لجكثتتسلمتتنلشتتسكتل4337
لبوسالدردقتيسلداحصص  لرمعصملاثلدانحتدس.

 نموذج الإستحقاقات السالبة: (Givoly and Hayn, 2000)النموذج الثاني: نموذج 
درتتدحفظلدرمحصستتب لدقد تت لدعجيتت لدا دتتسد للدستتدنتل كتتسةلهتتادلدرنمتتوا ل  تت لجنلدبنتت لسيصستتت

بصرمصتتسو صثلودرخستتص سلدرمحدم تتتلمتت لدحجيتت لدا دتتسد لبتتصايسدتدثلودلأسبتتص لغيتتسلدرمحققتتتلرحتتينل
صتص  لدرتتخ لدرمحصستب لدرمع تنل نت لودرمدتسدكمل بتسلدرتزمن.لللدحققفص،لدلأمسلدرا ليقوتلإر لدخفيا

حقص ،ل ت لحتينليستدنتلإ تتدتلقص متتلدردتت قصثلورمصلكتصنلإ تتدتلقص متتلدرتتخ ليستدنتل  ت لجستص لداستد
درنقتيتل   لدلأسص لدرنقت ،ل إن لمنلدرمفدسالجنليدسصو لصص  لدرتخ لدرمحصستب لقبت لدلاستدفلاكل

 ,Vardar and Erkol)ختتلا لحيتتصةلدرشتتسكتلمتت لصتتص  لدردتتت  لدرنقتتت لمتتنلدلأنشتتطتلدردشتتوي يتل

ملصتص  لدرتتخ لدرمحصستب لهتولسقتملخص ت ل.لوبصردصر ،لدسدنتل  سفتلهادلدرنموا ل   لجنلسقت(2019
ر دلا بلمنلقب لإتدسدثلدرشسكصثل نلطسي لدف ي لبعالدرسيصسصثلدرمحصسبيتل   لجخس ،لبينمتصل
سقملصص  لدردت  لدرنقت لمنلدلأنشطتلدردشوي يتلهولسقملغيسلخص ت لر دلا تبلمتنلقبت لإتدسدثلد تكل

 لدرتتخ لدرمحصستب لقبت لدلاستدفلاكلدرشسكصث.لإلالجن ل  لبعتالدرفدتسدث،لقتتلدوجتتل جتوةلبتينلصتص 
وصتتص  لدردتتت  لدرنقتتت لمتتنلدلأنشتتطتلدردشتتوي يت.لودشتتيسلد تتكلدرفجتتوةلإرتت لمتتت لدبنتت لإتدسدثلد تتكل
درشسكصثلر دحفظلدرمحصسب لمنل تم ل نتلإ تدتلدرقود ملدرمصريت.لحي لدشيسلدرزيصتةل  لصص  لدرتخ ل

ي يتلإر لداسدحقص لدايجصب ،لبينمتصليشتيسلقب لدلاسدفلاكل نلصص  لدردت  لدرنقت لمنلدلأنشطتلدردشو
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درنق لإر لداسدحقص لدرس ب .لوبصردصر ،ليمكنلدرقو لبحن لإادلكصنثلدردت قصثلدرنقتيتلدرد لدملدرحصتو ل
  يفصلمنلدلأنشطتلدردشوي يتلرفدسةلطوي تلمنلدرزمنلج  ىلمنلصص  لدرتخ لقب لدلاسدفلاك،ل إنلهادل

بمستدو لمسدفتت لمتنلدرتدحفظلدرمحصستب .لوبطسيقتتلجختس ،ل تتإنليشتيسلإرت لدمستكلإتدسةلد تكلدرشتسكتل
درفجوةلدركبيسةلبينلصص  لدرتخ لدرمحصسب لوصص  لدردت  لدرنقت لمتنلدلأنشتطتلدردشتوي يتلدشتيسلإرت ل
دخ تت لدرشتتسكتل تتنلدرسيصستتصثلدرمحصستتبيتلدرمدحفظتتتل نتتتلإ تتتدتلقود مفتتصلدرمصريتتت،لبينمتتصلدشتتيسلدرفجتتوةل

درشتسكتلبمستدو لمسدفت لمتنلدرتدحفظلدرمحصستب ل نتتلإ تتدتلقود مفتصلدر يقتلبينلدرسقمينلإرت لدمستكل
درمصريت.لومنلثم،ل قتلإ دمتلهادلدرنموا ل   لإشصسةلوحجملداسدحقص لدرك  ،لحي ليشتيسلداستدحقص ل
درستت ب لر شتتسكتل بتتسل دتتسةلمتتنلدرتتزمنلإرتت لدبنتت لإتدسةلد تتكلدرشتتسكتلرمستتدو لمسدفتت لمتتنلدرتتدحفظل

رمصريتت،لبينمتصليشتيسلداستدحقص لدايجتصب لإرت لدخ ت لد تكلدرشتسكتل تنلدرمحصسب ل نتتلإندتص لقود مفتصلد
 ,Givoly and Hayn ل4304درسيصستصثلدرمحصستبيتلدرمدحفظتتل نتتلبنتص لقود مفتصلدرمصريتتل)جتصبس،ل

2000) . 

ويمكنلدجز تلداسدحقص لدرك  لإر لجز ينلهمص لجولال،لداستدحقص لدردشتوي  لجولغيتسلداخديتصس ل
هتتولدرتتا ليتتسدبطلبدطتتوسلجتد لدرمنشتتحةلتونلجنليكتتونلاخديتتصسدثلجولدف تتيلاثلجولغيتتسلدردقتتتيس ،لو

درمتيسينلدحثيسدلل  ي  لثصنيتصل،لداستدحقص لغيتسلدردشتوي  لجولداستدحقص لداخديتصس لجولدردقتتيس ،لوهتول
لدرا ليسدبطلبصرممصسسصثلدرد لددص لر متيسينلحسيتلدرمفص  تل يمصلبينفصل نتلإ تدتلدرقود ملدرمصريتل)جبتو

(.لويسج لدلأسص لدرمنطق للاسدختدملداسدحقصقصثلداخديصسيتلدرسصربتلكمقيتص لر تدحفظل4337درخيس،ل
درمحصستتب ،ل تت لجنلهتتاهلداستتدحقصقصثلدخ تت لاخديتتصسدثلدرمتتتيسينل تت لجتتز لكبيتتسلمنفتتصلستتود ل تت ل

تلدخد تتت لهتتتاهلداستتتدحقصقصثلدبعتتتصللردف تتتيلاثلدرمتتتتيسينلوستتت طدفملدردقتيسيتتتل.لإادوقيدفتتتصلجولمقتتتتدسهص
ومسدو لدردحفظلدرمحصستب لدرتا ليط بونت .لومتنلجمث تتلداستدحقصقصثلداخديصسيتتلجولدردقتيسيتت لدقتتيسل
مخصصصثلدرتيونلدرمشكوكل  لدحصي فص،لودقتيسلج مصسلدلأصو لدرثصبدتت،لودوييتسلطسيقتتلداهتلاكل

يتسدتدثلدرمدبعت،لوسسم تلجول تملسسم تلنفقصثلدربحتو لودردطتويسلونفقتصثلدرحمتلاثلدا لانيتت،لودا
درمخج تلنديجتلمن لدسفيلاثل  لشسوطلدربي لودردحصي .لومنلثم،ل إن لك مصلزدتلمعت لداستدحقصقصثل
داخديصسيتلدرسصربتلمنل دسةللأخس لك مصلكصنلاركلمبسسدللر قو لبدمسكلمعت لدرقود ملدرمصريتتلبمستدو ل

 Givoly and ل4304مسدفت لمتتنلدرتتدحفظلدرمحصستتب ل نتتتلإ تتتدتلدرقتتود ملدرمصريتتتلر شتتسكتل)جتتصبس،ل

Hayn, 2000).ل

ويدميزلهادلدرنموا لبسفورتلدطبيق لحيت للاليدط تبلبيصنتصثلكثيتسهل نتتلإستدختدم ،ل تلاوةل  ت ل
إمكصنيتلدطبيق ل   لشسكتلمحتتةلورمتةل صملودحت،لكمصلجن للاليعدمتل   لبيصنصثلسوقيتلومنلثمل إنت ل

واركللأنلهادلدرنموا ليستدنتل  تىلل،يص  لر دطبي ل   لدرشسكصثلدرخصصتلغيسلدرمتسجتلبصربوسصت
 Nasr)مقصيي لمحصسبيتل  لك لجودنب ،لوبصردصر ليسف لقيصس ل  ىلجسص لدرقتود ملدرمصريتتلدرمنشتوسةل

and Ntim, 2018)ل  يت ،للاليدط تبلهتادلدرنمتوا ل تسوسةلكفتص ةلستو لدلأوسد لدرمصريتتل .للوبنتص ل
وجفتثلرفتادلدرنمتوا ل ددمثت ل ت  لجنلهتادل(.لجمصلجهملداندقتصتدثلدردت ل4302 ل خدت،ل4300)كسصب،ل

درمقيص للاليسدنتلإر لمقيص ل م  لرقيص لمسدو لدردحفظلدرمحصسب ،للأن ليعدمتل   لدرقيملدرمحصسبيتل
(،لكمصلجنلهتادل4337درودستةلبصرقود ملدرمصريتلودردويسدثلدرد لدطسجل  يفصلكحسص لر قيص ل)جبولدرخيس،ل

،لكمتصلجنل(Vardar and Erkol, 2019)فظلغيتسلدرمشتسوطلدرمقيص لينصسبل قطلدقتيسلمسدو لدردح

هتادلدرنمتتوا ليدجصهت لداهتتلاكل نتتلحستتصبلداستدحقص ل  تت لدرتسغملمتتنلجنلداهتلاكليعدبتتسلمتنلجهتتمل
 ل تتخدت،ل4300درعنصصتتسلدردتت ليجتتبلجختتاهصل تت لدا دبتتصسل نتتتلدرمحصستتبتل تتنلداستتدحقص ل)كستتصب،ل

عدمتتل  تت لدلاستدحقص لكمخشتتسلرقيتص لدرتتدحفظلدرنمتتصا لدردت لدل(Watts, 2003)(.لكمتصلإندقتتل4302
درمحصسب ،لبحنلهاهلدرنمصا لددجصه ل تملدمصث لدردحفظل ت لدوزيت لدلأسبتص ،لممتصليتخت لإرت لصتعوبتل
دسدختدملدلأسبص لدرحصريتل  لدردنبخلبصردت قصثلدرنقتيتلدرمسدقب يتلر فدسدثلدردصريت،لويسجت لارتكلإرت ل تتمل
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درعلاقتتلبتينللت قصثلدرنقتيتت.لومتنلثتم،ل تإنلهتادلدرنمتوا ليدجصهت خطيتلدرعلاقتلبينلدلاستدحقصقصثلودردت
درمقصيي لدرمحصسبيتلودرمقصيي لدرسوقيتلدردت لدعتتلمتنلجهتملدرعلاقتصثلدردت ليمكتنلمتنلخلارفتصلدروقتو ل

 ,Beaver and Ryan, 2000; Nasr and Ntim)  ت لمستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لر شتسكصثل

ل.(2018

نساابة القيمااة السااوقية قلااي القيمااة  (Beaver and Ryan, 2000) النمااوذج الثالااث: نمااوذج
 الدفترية لحقوق الملكية:

ر تتدحفظلل(Feltham and Ohlson, 1995) إ دمتتتلهتتادلدرنمتتوا ل  تت لدرمقيتتص لدرتتا لقتمتت 
درمحصسب ،لويسدنتلهادلدرمقيص ل   لدرفس لبينلدرقيمتلدرسوقيتلرحقو لدرم كيتلوقيمدفصلدرت دسيت.لحي ل

تلرحقو لدرم كيتتلستو لدفتو لقيمدفتصلدرت دسيتتل ت لحصرتتلمتصلإادلكصنتثلدرشتسكتلددبنت لجنلدرقيمتلدرسوقي
سيصسصثلمدحفظتل  لممصسسصدفصلدرمحصسبيت،لويسج لاركل  لدلأسص لإرت لدردويتسدثلدردت لدطتسجل  ت ل

 Beaver and)درقيملدرحقيقيتلراصو لوداردزدمصثلغيسلدرمصريتلمقصسنتلبقيمدفصلدرت دسيت.لورقتلطتوسل

Ryan, 2000)هادلدرنموا لبصاسدنصتلإر لنسبتلدرقيمتلدرسوقيتلرحقو لدرم كيتتلإرت لقيمدفتصلدرت دسيتتللل
The Market -to-Book Ratio (MTB)كمخشتسل  ت لمتت لدبنت لإتدسدثلدرشتسكصثلرسيصستصثلل

محصسبيتلمدحفظتلمنل تم .ل ف لحصرتلدبن لدرشسكتلرسيصستصثلمحصستبيتلمدحفظتتليجتبلجنلدزيتتلد تكل
درودحتلدرصحي ،لممتصليشتيسلإرت لجنلدرقيمتتلدرستوقيتلرحقتو لدرم كيتتلر شتسكتلدفتو لقيمدفتصلدرنسبتل نل

درت دسيتلنديجتلدمسكلمعت لدرقود ملدرمصريتلبد كلدرسيصسصثلدرمدحفظتل  لمسح تلإندتص لدرقتود ملدرمصريتت.ل
سوسلدروقتثلرارك،ليمكنلدرقو لبحنلدرشسكصثلدرد لرتيفصلنسبتلقيمتلسوقيتلإر لقيمتلت دسيتلمسدفعتتلبمت

 Kootanaee)ددمد لبمسدو لج   لمنلدردحفظلدرمحصسب لبشتسطلجنلدظت لدرظتسو لدلأختس لثصبدتتل

et al, 2013)  . 

 ,Feltham and Ohlson) تنلنمتوا ل( Beaver and Ryan, 2000)ويدميتزلنمتوا لل

مل  لجن ليقوملبقيص لدردحفظلدرمحصسب لغيسلدرمشسوطل  ت لمستدو لدرشتسكت،لكمتصلجنت لملا تلل(1995
(.لوركنليعصبل   لهادلدرنموا ل4302  لحصرتلقيص لدردحفظلدرمحصسب ل بسل دسةلمنلدرزمنل) وتة،ل

جنلد تتكلدرنستتبتلدعكتت لدلأثتتسلدردسدكمتت لر تتدحفظلدرمحصستتب لمتتنلدتتصسييلدحستتي لدرشتتسكتلوحدتت لدتتصسييل
لدرقيص ،لولاليقتي لمتت لإستدجصبتلدرستو لرمستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لختلا ل دتسةلزمنيتتلمعينتتل)جبتو

كإشتصسةلرممصسستتلل–(.لكمصليعصبل   لهادلدرنموا لجن لقتتليحدتو ل  ت لدحيتزللأ  ت ل4337درخيس،ل
بستببلوجتتوتلدرعود تتلداقدصتصتيتل تت لمعظتملدرشتتسكصث،لكمتصلجنتت لل-قتتسلجكبتسلمتتنلدرتدحفظلدرمحصستتب ل

ل. (Vardar and Erkol, 2019)يف  لدسدختدم ل  لدقتيسلمسدو لدردحفظلدرمشسوط

 :Ownership Structure هيكل الملكية 6/6

ددنتتو لجنمتتصطلهيكتت لدرم كيتتتلمتتصلبتتينلدلأ تتسدتلجولدرعتتص لاثلجولدرمخسستتصثلجولإتدسةلدرشتتسكتلو قتتصلل
ر خصتتص  لجولدرتتسودبطلدرمشتتدسكتلرمتتلاكلجولمستتصهم لدرشتتسكت.ل بينمتتصللالددسكتتزلم كيتتتلدرشتتسكتلجول

ل تإنلدرشتسكصثلتلرا تسدت.إتدسدفصل  لجيت لجسسلمعينتلجولمخسسصثلمحتتةلبصرنستبتلر شتسكصثلدرمم وكت
 Familyدرعص  يتتتللدرم كيتتتلبإستتملإريفتتصلدرمخسستتتليشتتصسلدلأستتسلقبتت لمتتنلدم كفتتصلجولإتدسدفتتصليتتدملدردتت 

Ownershipدرمخسستيتللدرم كيتتل.ل  لحتينلدشتيس Institutional Ownershipلدلأستفمل تتتلإرت ل
.لجمتصلدرم كيتتلداتدسيتتلورتتدرمدتدلدلأستفمل تتتلإجمتصر لإرت لدرمخسستيينلدرمستدثمسينلقبت لمنلدرمم وكت

Managerial Ownershipدشيسلإر لنسبتل تتلدلأسفملدرمم وكتللأ  تص لمج ت لإتدسةلدرشتسكتلل 
(El-Habashy, 2019; Chen, 2019; Guo and Platikanov, 2020; Alfian et al., 

2020). 
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و ت لهتاهلدرحصرتت،لو لاوةل   لارك،لددنو لجنمصطلدرم كيتلمتصلبتينلم كيتتلمح يتتلوم كيتتلججنبيتت.ل
لبنظتتتسد فمل  تتإنلدرمستتتدثمسينلدرمح يتتتينليكتتونلرتتتتيفملمع ومتتتصثلمدفوقتتتتلبخصتتو لدرشتتتسكتلمقصسنتتتتل
دلأجصنتتب،لودتتت  لمشتتك تلدرقصتتوسلدرمع ومتتصد لدردتت ليودجففتتصلدرمستتدثمسينلدلأجصنتتبلرزيتتصتةلمستتدو ل

.لوجي تصل،ل(Khalil et al., 2019)  يفتصلدرمستدثمسلر شتسكصثلدرط بل   لدردقتصسيسلدرمصريتتلدرمدحفظتت
لرمسدقبتتلجقتو لحتود زليكتونلرتتيفملدلأجصنبلدرمسدثمسينلإر لجنل(Sakaki et al., 2017) قتلجشصسل
يسدحوالهخلا لدرمسدثمسينل   لنسبتلكبيسةلمتنلهيكت لم كيدفتص،لويسجت لارتكللدرد لدرمح يتلدرشسكصث

لأجصنتب،لدلأمتسلدرتا لقتتلإر لزيصتةل جوةل تملدمصث لدرمع ومصثلبينلدرمسدثمسينلدرمح يينلونظسد فملد
وبصردتتتصر ،لد عتتتبلدرسيصستتتصثلليتتتت  لإتدسدثلد تتتكلدرشتتتسكصثلردبنتتت لسيصستتتصثلمحصستتتبيتلجكثتتتسلدحفظتتتصل.

درمحصسبيتلدرمدحفظتلتوسدللجوهسيصلل  لدردخفي لمنلحتةلمشصك لدروكصرتت،لوخصوصتصلل ت لحصرتتلدفتصقمل
نلدرمستتدثمسينلدرمح يتتينلمشتتصك لدروكصرتتتلبتتينلدرمستتدثمسينلدرمح يتتينلودرمستتدثمسينلدلأجصنتتب،لجولبتتي

ودلأجصنبلمنلنصحيتلوإتدسدثلد كلدرشسكصثلمنلنصحيتلجخس .لو  لهاهلدرحصرت،ليمكتنلدرنظتسلر تدحفظل
درشتتسكصثللحوكمتتتلوتريتتصثلدرمستتدثمسلقتتودنينلحمصيتتتل تتع لدرمحصستتب لكتتحتدةلسقصبيتتتلر دعتتويال تتن

(Khalil et al., 2019.)ل

   لدسكزلجولدشدثلدرم كيتلكحسص لردح ي لو  لهادلدرصتت،لد دمتثلمعظملدرتسدسصثلدرسصبقتل
لرارك،ل لوو قصل لدرسصبقت. لدرتسدسصث ل   لوقبولال لشيو صل لدلأكثس لهو لدردبويب لهاد لويعت لدرم كيت، هيك 
جشصسثلدرتسدسصثلدرسصبقتلإر لجنلدرشسكصثلدرد لدزيتل يفصلنسبتلم كيتلدلأسفملدرعصتيتللأ لمسدثمسل

ل ل ن لمعينت لمخسست لجو لودحتة لجسسة لبم كيتل0 ست لجو لددسم لدرشسكت لإجمصر لحقو لم كيت %لمن
لدرنسبت،لConcentrated Ownershipم سكزةل لجمصل  لحصرتل تملدسدحودالج لمسدثمسل   لهاه .

لجشصسثل. Dispersed Ownership إن ليسدت لمنلاركل   لجنلدرشسكتلددسملبم كيتلمشددتل كمص
درم كيتلدرم سكزة،لبسببلدعصسالدرمصصر لهاهلدرتسدسصثلإر لدفصقملمشصك لدروكصرتل  لدرشسكصثلادثل

 ,Khan) صثبينلكبصسلوصوصسلدرمسصهمين،لدلأمسلدرا ليق  لمنل عصريتلدلآريصثلدرسقصبيتلبد كلدرشسك

2019; Tessema, 2019; Crisostomo et al., 2020).ل

 :Audit Committeeلجنة المراجعة  6/6
كصثلحو لدرعصرملجثسلكبيسل ت ل قتتدنلدرثقتتلرقتلكصنلرازمصثلدرمصريتلدرد ل سبثلدرعتيتلمنلدرشس

بصرنظصملدرمصر لكك .لدلأمسلدرا لصصحب لدزديتلدرط بل   ل سوسةلإردزدملدرشسكصثلبصردطبي لدرفعتص ل
لآريتتصثلدرحوكمتتت،لوارتتكللأنلإردتتزدملدرشتتسكصثلبثريتتصثلحوكمتتتل عصرتتتلستتيمكنفصلمتتنلجنتت لدرعتيتتتلمتتنل

زلدرثقتلرت لجمي لدلأطسد لجصحصبلدرمص حت،لدلأمتسلدرمنص  ،ل لاوةلل   لجثسلهاهلدلآريصثل  لدعزي
درا لينعك لإيجصبصلل  ت لدعزيتزلدرثقتتلبصرنظتصملدرمتصر لككت ،لدلأمتسلدرتا لليصتصحب لدحستنلمخشتسدثل

تتصلدرتدخ يتتتلدرشتتسكصثلحوكمتتتلتريتتصثلجهتتملجحتتتلدرمسدجعتتتلرجنتتتل.لودعتتتدلاستتدتدمتلرمجدمتت لدلأ متتص  لو قل
درشتتسكصث.لكمتتصلدتتسدبطلرجنتتتلدرمسدجعتتتلبشتتك لوثيتت للتحوكمتتلمجتتص ل تت لدرتوريتتتلدرممصسستتصثللأ  تت 
 Da Silva, 2019; once and)درشتسكصثللإتدسدثلقبت لمتنلدرمحصستبيتلدرسيصستصثلدبنت لبعم يتت

cavus, 2019; Al-ahdal et al, 2020) . 

 مفهوم لجنة المراجعة: 6/6/6
 لدشتكي لداتدسة،لويجتبلجنليحتس لدرمج ت ل  ت مج ت  رجنتلدرمسدجعتله لرجنتلمنبثقتتل تن

هاهلدر جنتلبصرشك لدرا ليعتززلمتنلدستدقلاريدفص.لويجتبلجنلي ت لمج ت لداتدسةللا حتتل مت لر جنتت،ل
   لجنلدحتتلهاهلدرلا حتلنطص ل م لدر جنت،لومس وريصدفص،لوإخدصصصصدفص،لوبمصليدود  لم لدرقودنينل

لإ تتدتل م يتتل  ت لداشتسد لبت لدرمنوطلهولداتدسةلمج  لجنلمنلدرسغملو   ودردع يمصثلدرسقصبيت.ل
لقتتتلدرشتتسكصثلحوكمتتتل تت لمجتتص لدرتوريتتتلدرممصسستتصثللأ  تت لو قتتصلللجنتت لإلالر شتتسكت،لدرمصريتتتلدردقتتصسيس
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ل  ت لدرسقصبيتتلدرعم يتتلدفعيت ل ت لدرشتسكصثلإتدسدثلمجتصر لمستص تةل ت لدرمسدجعتتلرجصنلتوسلدعصظم
دتتزدملدرشتتسكتلبصرمعتتصييسلدرمصريتتت،لمتت لدردحقتت لمتتنلإرلغيتتسلجولدرمصريتتتلستتود لدرمع ومتتصثلإندتتص ل م يتتت

ودرقود تلدرد لدحكمل م يتلإ تدتلدرقود ملدرمصريت،لومعصرجتلدرمشتصك لدردت ليكدشتففصلدرمسدجت لدرختصسج ل
 ;Evana, 2020؛ 4302لدرشتتتسكصث،لرحوكمتتتتلدرمصتتتس ل نتتتتلمسدجعتتتتلد تتتكلدرقتتتود مل)درتتتتري 

Hamdan, 2020).ل

 :مهام لجنة المراجعة 6/6/6
بصرشتسكتلوإقدتسد لدلآريتصثلدركفي ت ل درتدخ يت درسقصبت نظصم ستلودقييممنلجهملمفصملهاهلدر جنت لتسد

داشسد ل   ل م يتلبنص لودقييملدرخطتلدرسنويتلاتدسةلدرمسدجعتلدرتدخ يتلوإ دمصتهص لوبس  لكفص د  ل
تسدستتلودقيتيملنظتصملإتدسةلودقصسيسلدرمسدجعتلدرتدخ يتلبصرشسكتلوو  لدلآريصثلدركفي تلبس  لكفص دفتص ل

طسلبصرشتسكتلوإقدتسد لدلآريتصثلدركفي ت لب تمصنل ص  يدت  لوداشتسد ل  ت لدرسيصستصثلدرمحصستبيتلدرمخص
ت ملدسدقلا لمسدقبلدرحسصبصثلودرعم ل   لحت لدرمشتكلاثلدردت لدودجفت  لول وإندص لدردقصسيسلدرمصريت

لدردحقت لمتنلمتت ودرسقصبتل   لوجوتلجيتلممصسستصثلإندفصزيتتلمتنلدرمتتيسينلودوجيت لدرنظتسلإريفتص لو
،لبمتصل ت لارتكلدردحقت لمتنلمتت لإردتزدملودرقتودنينلودردع يمتصثلدرسقصبيتتلودر ود  لإردزدملدرشسكتلبصرنظم

 لدرتتتري لدرمصتتس لرحوكمتتتلدرشتتسكصث،ل4300)حستتن،للدرشتتسكتلبدطبيتت لقود تتتلحوكمتتتلدرشتتسكصث
 (.Olyhoek, 2017; Nur et al., 2019; Hamdan, 2020؛ 4306

  :لفروضالدراسات السابقة وتطوير ا -6
 :هيكل الملكية ومستوي التحفظ المحاسبي 6/6

لومستدو لدرم كيتتلهيكت لبينلدرعلاقتل نلدطبيق لتري لدقتيملدرسصبقتلدرتسدسصثلمنلدرعتيتلحصورث
إرت لوجتوتل لاقتتلإيجصبيتتلمعنويتتلبتينل(Alves, 2019) حيت لجشتصسثلتسدستتل.لدرمحصستب لدرتدحفظ

دو لدرتتدحفظلدرمحصستتب ،لوارتتكلدستتدنصتدللرعينتتتلومستت Ownership Concentrationلدسكتتزلدرم كيتتت
ل–ل4334شتتسكتلغيتتسلمصريتتلمتتنلدرشتتسكصثلدربسدوصريتتتلدرمتسجتتلبصربوسصتتتلختتلا لدرفدتتسةلل42شتم ثل
لدرعص  يتتلدرم كيتتلبتينلإيجصبيتلمعنويتل لاقتلوجوتلإر ( Wang, 2006)لكمصلجشصسثلتسدستل.4302
لدرفدتسةلختلا ل033لبوسزلتنتلسدصنتستلمخشسل  لدرمتسجتلدرشسكصثلمنلرعينتلدرمصريتلدردقصسيسلوجوتة
لج تتسدتلبتتينلدرمصتتصر ل تت لدود تت لوجتتوتلإرتت لدرعلاقتتتلرفتتاهلدرمنطقتت لدردفستتيسلويسجتت .ل0222-4334
لجكثتتسلمحصستتبيتلسيصستتصثلردبنتت لدرشتتسكصثلد تتكلإتدسدثليتتت  لدرتتا لدلأمتتسلدرمستتدثمسين،لوبتتصق لدرعص  تتت
ل.دحفظصلل

إر لجنلمشتصك لجولدعصس تصثلدروكصرتتلل(Chen, 2019) تسدستلجشصسثلارك،لمنلدرنقيالو   
لبويسهصلمنلدرشتسكصثلغيتسلدرعص  يتت،لويسجت لارتكلإرت لدود ت ل دكونلجق ل  لدرشسكصثلدرعص  يتلمقصسنتل
درمصتتصر لبتتينلدلأستتسلدرمصركتتتلوإتدسةلدرشتتسكت،لدلأمتتسلدرتتا ليصتتصحب لدزديتتتلإحدمتتصلاثلدتتتخ لدلأستتسل

اتدسةلدردنفيايتتلر شتسكت.لورتاد،ل تإنلهتادلدردتتخ ليخ ت لدرمصركتل  لدرسيصسصثلدرمحصسبيتلدردت لددبعفتصلد
 سصتلراسسلدرمصركتلويزيتلمنلتود عفصلاخفص لدرخسص سلجولدحجي لدا دسد لبفتص،لدلأمتسلدرتا ليتخثسل
س بصلل   لمستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لدرتا لددبنتصهلإتدسدثلد تكلدرشتسكصث.لوددفت لهتاهلدرنديجتتلمت لمتصل

لجقت لجسبتص ل تنلدفصت لر عص  تتلدرمم وكتتلدرشتسكصثلبحنل(Basu et al., 2005) دوص ثلإري لتسدست

لتسدستتلقتتمثلكمتصل.0222-0220لدرفدتسةلختلا لدردصيودنيتتلدرشتسكصثلمنلرعينتلدحفظصل،لواركلدسدنصتدلل
(El-Habashy, 2019)لمعنويتتلست بيتلحيت لجشتصسثلإرت لوجتوتل لاقتتلدرندص  ،لرفاهلإ ص يصلللت مصللل

ل23لدمث لمشصهتةل423لقودمفصل ينتلإر لدسدنصتدلللواركلدرمحصسب ،لدحفظدرلومسدو لدسكزلدرم كيتلبين
لل.4302-4332لدرفدسةلخلا لدرمصسيتلبصربوسصتلدرمتسجتلدرشسكصثلمنلمصريتلغيسلشسكت
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وستتو لدفتتدملدرتسدستتتلدرحصريتتتلبإخدبتتصسلجثتتسلكتتٍ لمتتنلدرم كيتتتلدرمخسستتيتلودرم كيتتتلداتدسيتتتل  تت ل
إتدسدثلدرشتسكصثلدرمصتسيت،لويسجت لإخديتصسلدرم كيتتلداتدسيتتللمسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرا لددبنتصه

إر لجنلمعظملدرشسكصثلدرعص  يتليحدفظلج سدتهصلبع ويتلمج  لداتدسة.لوهادلمصليد  لمتنلدرعتسال
لدردصر  

 :المحاسبي التحفظ الملكية المؤسسية ومستوي 6/6/6
 ل  تت لدقييتتتلدرستت وكلدرمخسستتيتلدعمتتلجشتتصسثلدرعتيتتتلمتتنلدرتسدستتصثلدرستتصبقتلإرتت لجنلدرم كيتتت

داندفصز لر متيسينلدردنفيايين،لدلأمتسلدرتا ليشتج لهتخلا لدرمتتيسينل  ت لدبنت لدرسيصستصثلدرمحصستبيتل
درمخسستيينللإر لجنلدستدحودالدرمستصهمينل(Lin et al., 2014) و  لهادلدرشحن،لجشصسلدلأكثسلدحفظصل.

دسدثلدرشتسكصث،لدلأمتسلدرتا ليتت  ل   لنسبتلكبيسةلمنلجسفملدرشسكتليمث لجتدةلسقصبيتلهصمتتل  ت لإت
إرت ل (Lin, 2016)لكمصلجشصسثلتسدستلإتدسدثلد كلدرشسكصثلردبن لممصسسصثلمحصسبيتلجكثسلدحفظصل.

وقتتتتلقتتتتمثلتسدستتتتل.لدرمدحفظتتتتلدرمصريتتتتلودردقتتتصسيسلدرمخسستتتيتلدرم كيتتتتلبتتتينلإيجصبيتتتتل لاقتتتتلوجتتتوت
(Alkurdi et al., 2017) جنلدرم كيتتلدرمخسستيتلدعتززلمتنلت متصللرفتاهلدرندتص  ،لحيت لجشتصسثلإرت ل

 Khalil et)لوقتتلقتتمثلتسدستتلمسدو لدردحفظلدرمحصسب لر شسكصثلدلأستنيتتلدرمتسجتتلبصربوسصتت.

al., 2019)لرزيتصتةلدقتوتلدلأجنبيتتلدرمخسسيتلدرم كيتلجنلإر لت مصللإ ص يصللرفاهلدرندص  ،لحي لجشصسثل
ل ت ليقوتلدرا لدلأمسلدلأجصنب،لدرمسدثمسينولدرمح يينلدرمسدثمسينلبينلدرمع ومصثلدمصث ل تملمسدو 
لوارتتكل يفتتص،لدرمستتدثمسلر شتتسكصثلدرمدحفظتتتلدرمصريتتتلدردقتتصسيسل  تت لدرط تتبلمستتدو لزيتتصتةلإرتت لدرنفصيتتت
لختلا لدستطنبو لبوسصتل  لدرمتسجتلدرمصريتلغيسلر شسكصثلمشصهتةل0207لقودمفصل ينتلإر لدسدنصتدلل
جترتتلتد متتلر تسدستصثلدرستصبقت،لل(Nur et al., 2019)كمتصلقتتمثلتسدستتل.لم4300ل-4331لدرفدتسة

حي لدوصت ثلإرت لوجتوتلدتحثيسلإيجتصب لمعنتو لر م كيتتلدرمخسستيتل  ت لمستدو لدرتدحفظلدرمحصستب ل
لمتنلدرفعتص لدرسقتصب لر تتوسلمنطقت لدفستيسلدقتيملدرسصبقتلدرتسدسصثلحصورثلر شسكصثلدانتونيسيت.لوقت

لجن ل تت لدلأستتبصبلد تتكلجهتتملوددمثتت .لرمستتدثمسينبويتتسهملمتتنلدلمقصسنتتتلللدرمخسستتيينلدرمستتدثمسينلقبتت 
لوإطلا تتصلللو يتصلللجكثتسلدجع فتملودردتت لدلأستود ،لمجتص ل ت لجكبتتسلخبتسةلرتتيفملدرمخسستيينلدرمستدثمسين
لممصسستتصثلودفعيتت لدرمصريتتتلدردقتتصسيسلجتتوتةلدحستتينلمتتنلدرشتتسكصثلدجنيفتتصلقتتتلدردتت لدرمنتتص  لبخصتتو 
لبشتك لدرمع ومتصثلقيمتتلملا متل   لدروقو لميمكنفلدرمخسسيينلدرمسدثمسينلوجنلدرشسكصث لحوكمت
حصرتتلإكدشتص لجيتتللدرمخسسيينلر دخ  ل نلإتدسةلدرشسكتل ت لدرمسدثمسينلوإدجصهل عصريت لوجكثسلجسس 

لل.ممصسسصثلإندفصزيتلمنلقب لهاهلداتدسدث

لستت بيتل لاقتتتلوجتوتلإرتت ل(El-Habashy, 2019)لو  ت لدرنقتتيالمتنلارتتك،لدوصت ثلتسدستتت
لبصربوسصتتلدرمتسجتتلدرمحصسب لر شسكصثلغيسلدرمصريتتلدردحفظلومسدو لدرمخسسيتليتدرم كلبينلمعنويت

رندتص  لمخد فتت،لحيت لل(Salehi and Sehat, 2019)ومنلنصحيتلثصرثتت،لدوصت ثلتسدستتلل.درمصسيت
دوص ثلرعتملوجوتلدحثيسلمعنو لر م كيتلدرمخسستيتل  ت لمستدو لدرتدحفظلدرمحصستب ،لوارتكلدستدنصتدلل

.لوقتتل4302-4300شسكتلمنلدرشسكصثلدرمتسجتلببوسصتلطفسدنلخلا لدرفدتسةلل020رعينتلقودمفصل
ت متصللر نديجتتلدرستصبقت،لحيت لدوصت ثلرعتتملوجتوتلدتحثيسل( Thomas et al., 2020)قتتمثلتسدستتل

شتسكتلمتنلل42معنو لر م كيتلدرمخسسيتل   لمسدو لدردحفظلدرمحصسب ،لواركلدسدنصتدللرعينتلقودمفتصل
ل.4307-4300تلببوسصتلإنتونيسيصلخلا لدرفدسةلدرشسكصثلدرعصمتلدرمتسج

  تىلمستدو للجثتسلدرم كيتتلدرمخسستيتوبصردصر ،ل إنلدرتسدسصثلدرسصبقتلدتو سلجترتتلمخد طتتلحتو ل
وست وكلدرتدحفظللدرمخسسيتلنسبتلدرم كيت  ي ،ليمكننصلدوق لوجوتل لاقتلبينللبنص للدردحفظلدرمحصسب .لو

دلأو لل،ليمكتنلصتيصغتلدرفتساوبصردتصر جصهلهتاهلدرعلاقتت.لدرمحصسب ،لوركنللاليمكننصلدوق لشك لجولإد
ل ل،ل   لدرنحولدردصر   لصوسد لدربتي تلر بح 
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 مجلة الدراسات التجارية المعاصرة ٢٠٢٠ الثانيالجزء  -العاشر العدد  -المجلد السادس  (664) 

ومستدو لدرتدحفظلدرمحصستب للدرمخسستيتلمعنويتلبينلنستبتلدرم كيتتدوجتل لاقتللللبحث: الأولالفرض 
ل شسكصثلدرمسصهمتلدرمصسيت.ر

 :المحاسبي التحفظ الملكية الإدارية ومستوي 6/6/6
داتدسيتلدعم ل   لدقييتلدرس وكلداندفتصز للثلدرعتيتلمنلدرتسدسصثلدرسصبقتلإر لجنلدرم كيتجشصس

ر متتتيسينلدردنفيتتايين،لدلأمتتسلدرتتا ليشتتج لهتتخلا لدرمتتتيسينل  تت لدبنتت لدرسيصستتصثلدرمحصستتبيتلدلأكثتتسل
ل  تىلإيجتصب لبشتك لدتخثسلداتدسيتتلدرم كيتتلإرت لجنل(Ellili, 2013)و  لهتادلدرشتحن،لجشتصسللدحفظصل.

دردحفظلدرمحصسب ،لواركللأنلدرم كيتلداتدسيتلدسص تل   لدرحتلمنلممصسسصثلإتدسةلدلأسبص ،لودعتززل
 ,.Cullinan et al)و  ت لدرنقتيالمتنلارتك،لجشتصسثلتسدستتل.لدرمحصستبيتلمتنلجتوتةلدرمع ومتصث

ويدفت للإر لجنلدرم كيتلداتدسيتلدخثسلس بصلل   لمسدو لدردحفظلدرمحصسب لر شسكصثلدرصينيت.ل(2012
(Sugiarto and Fachrurrozi, 2018)مت لل(Mohammed et al., 2017) ت لجنلم كيتتل  

ج  ص لمج  لداتدسةللأسفملدرشسكتليزيتلمنلحتةلمشتصك لدروكصرتت،لدلأمتسلدرتا ليتت  لداتدسةلردبنت ل
حيت للت مصللإ ص يصللرفاهلدرندص  ،ل(Liu, 2019)درسيصسصثلدرمحصسبيتلدلأق لدحفظصل.لوقتلقتمثلتسدستل

لداتدسيتلدسدبطلس بصللبمسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرتا لددبنتصهلإتدسدثلدرشتسكصثلدرم كيتلجشصسثلإر لجن
ل.لدرصينيت

لبتينلمعنويتتل لاقتتل تتملوجتوتلإر  (El-Habashy, 2019)لجشصسثلتسدستلومنلنصحيتلثصرثت،
لوقت.لدرمصسيتلبوسصتبصرلدرمتسجتلدرمصريتلغيسلر شسكصثلدرمحصسب لدردحفظلومسدو لداتدسيتلدرم كيت
لدتحثيسلروجتوتل،لحيت لدوصت ثت متصللرفتاهلدرنديجتتل(Zulfiati and Lusiana, 2020)لتسدستلقتمث
درمحصستتب ،لوارتتكلدستتدنصتدللرعينتتتللدرتتدحفظلمستتدو ل  تت لرنستتبتلدرم كيتتتلداتدسيتتتلمعنتتو لغيتتسلإيجتتصب 
ل-4302رفدتسةلشتسكتلصتنص يتلمتسجتتلببوسصتتلإنتونيستيصلختلا لدل004مشتصهتةلرعتتتلل002لقودمفص
ل.4307

  تتىلمستتدو للجثتسلدرم كيتتتلداتدسيتتتوبصردتصر ،ل تتإنلدرتسدستتصثلدرستتصبقتلدتو سلجترتتتلمخد طتتتلحتتو ل
وستت وكلدرتتدحفظللداتدسيتتتلنستتبتلدرم كيتتت  يتت ،ليدوقتت لوجتتوتل لاقتتتلبتتينللبنتتص للدرتتدحفظلدرمحصستتب .لو

لدرثتصن لدرفتسالصتيصغتليمكتنلوبصردتصر ،درمحصسب ،لوركنللاليمكنلدوق لشك لجولإدجتصهلهتاهلدرعلاقتت.ل
ل دردصر لدرنحول   لدربتي ت،لصوسد ل  لر بح 

ومستدو لدرتدحفظلدرمحصستب للداتدسيتتلمعنويتتلبتينلنستبتلدرم كيتتدوجتل لاقتتللللبحث: ثانيالفرض ال
ل شسكصثلدرمسصهمتلدرمصسيت.ر

 خصائص لجنة المراجعة ومستوي التحفظ المحاسبي: 6/6
ل.ر منشتحةلدرمحصستبيتلبصرممصسستصثلإسدبصطتصلللدرشتسكصثلمتتحوكلتريتصثلجهتملمتنلدرمسدجعتتلرجنتلدعت
لدرتدحفظلمستدو ل  ت لدرمسدجعتتلرجتصنل عصريتتلجثتسلبتسدستتلدرسصبقتلدرتسدسصثلمنلدرعتيتلإهدمثلوراد،

 ,Lobo and Zhou)لجشتصسلدرشتحن،لهتادلو ت .لدرمصريتتلدردقتصسيسلمعتت لبت ليدمستكلدرتا لدرمحصستب 

لجوكستتت  لستتصسبينزلقتتتصنونلجحكتتصملدطبيتتت لبتتت لبعتتتتل درمحصستتبلدرتتتدحفظلمستتدو لزيتتتصتةلإرتت ل(2006
Sarbanes–Oxley (SOX) Act.(لإرتت لوجتتوتل لاقتتتل4304كمتتصلجشتتصسثلتسدستتتل)دابيتتصس ،لل

إيجصبيتتتلمعنويتتتلبتتينل عصريتتتلرجنتتتلدرمسدجعتتتلوكفصيتتتلمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب ،لوارتتكلدستتدنصتدللرعينتتتل
-4337بصربوسصتتتلختتلا لدرفدتتسةلشتتسكتلمتتنلدرشتتسكصثلدرمستتصهمتلدرمصتتسيتلدرمتسجتتتلل21شتتم ثل
  ت ل( Ahmed and Henry, 2012) م لتسدست( Yunos et al., 2014) .لوددف لتسدست4300

لدلأختس لدرحوكمتتللآريتصثلدرجيتتلدردطبيت لم لدرمسدجعتلرجصنل عصريتل   لبصرحفصظلدرشسكصثلإردزدملجن
يعتززللدرتا لدلأمسلدروكصرت،لدعصسال  ىلر سقصبتلكحتدةلدرمحصسب لدردحفظلدبن لسيصستلإر ليقوتلسو 
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إرت لجنلدتود سلل(Cohen et al., 2014)لوجي تصل،ل قتتلدوصت ثلتسدستت.لدرمصريتتلدردقتصسيسلشتفص يتلمتن

درخبسدثلرت لج  ص لرجصنلدرمسدجعتليعززلمنل عصريتلدرسقصبتل   ل م يتلإندتص لدرقتود ملدرمصريتت.لوقتتل
ل ت لج  تص لدتود سلدرخبتسةلجنلإرت لت مصللرفاهلدرنديجت،لحي لجشصسث( Wang, 2015) قتمثلتسدست

لودروتشلداحديتص لدلأسبتص ،لويق ت لمتنلإحدمتصلاثلإتدسةلمنلممصسسصثلدرحتلدرمسدجعتليسص تل  لرجنت
لرجتتصنلجتتوتةلبتتينلمعنويتتتلإيجصبيتتتل لاقتتتلوجتتوتلإرتت (ل4300لحستتن،)لتسدستتتلكمتتصلجشتتصسث.لدرمتتصر 

وقتتتلقتتتمثلتسدستتتلل.درستتعوتيتلدرشتتسكصثلإتدسدثلددبنتتصهلدرتتا لدرمحصستتب لدرتتدحفظلومستتدو لدرمسدجعتتت
(Hamdan, 2020)جترتلتد متلرفاهلدرندص  ،لحي لدوص ثلإر لجنل عصريتتلرجنتتلدرمسدجعتتلمت لقتوةلل

تريصثلدرحوكمتلدلأخس لسيعززلمنلدردحفظلدرمحصسب لدرمسدبطلبصلأسبص ،لواركلرتتوسهلدرجتوهس ل ت ل
لممصث تت،لرندتص  ل(Thomas et al., 2020) تسدستتلوقتتلدوصت ثلدرحتلمنلممصسسصثلإتدسةلدلأسبتص .

درمحصستب للدرتدحفظلمستدو ل  ت لرفعصريتتلرجنتتلدرمسدجعتتلمعنتو لدتحثيسلإيجتصب لروجوتلدوص ثلحي 
لر شسكصثلدانتونيسيتلدرعصمت.

لمعنتو لدتحثيسلوجتوتل تتملإرت  (Olyhoek, 2017)و  ت لدرنقتيالمتنلارتك،لجشتصسثلتسدستتل
لمتتنلمكونتتتلرعينتتتلدستتدنصتدلللوارتكلدرمشتتسوط،درمحصستتب للدرتتدحفظلمستدو ل  تت لدرمسدجعتتتلرجنتتتلرفعصريتت
لتنتتلستدصنتستلمخشتسل ت لدرمتسجتتلدرشتسكصثلدلأمسيكيتتلمتنلشتسكتلشسكتل407مشصهتةلرعتتلل0227
ت مصللر نديجتلدرسصبقت،لل(Evana, 2020)وقتلقتمثلتسدستلل.4300-4332لخلا لدرفدسةل033لبوسز

تل  تت لمستتدو لدرتتدحفظلحيتت لدوصتت ثلإرتت ل تتتملوجتتوتلدتتحثيسلمعنتتو لرخصتتص  لرجنتتتلدرمسدجعتت
شتسكتلمتنلدرشتسكصثلدرصتنص يتلدرمتسجتتلببوسصتتلل037درمحصسب ،لواركلدسدنصتدللرعينتلمكونتتلمتنل

لل.ل4300-4304إنتونيسيصلخلا لدرفدسةل

ل لجنة المراجعة ومستوي التحفظ المحاسبي حجم 6/6/6
لجشتصسثلحيت ل،بفعصريدفتصلدرمسدجعتتلرجنتتلحجتملإسدبتصطلإر لدرسصبقتلدرتسدسصثلمنلدرعتيتلجشصسث

لجتد ل ت ل عصريتتلجكثتسلدكتونلدلأ  ص لمنلكبيسل تتلد ملدرد لدرمسدجعتلرجصنلجنلإر لدرتسدسصثلهاه
لخبتسةلدنتو لي تمنلدرمسدجعتتلرجنتتلج  تص ل تتتلزيتصتةلإر لاركل  لدرسببلويسج .لدرسقصب لتوسهص

لداحديصريتت،لدرممصسستصثلإكدشتص ل ت لدرسقصب لتوسهملمنليعززلممصلومعس تلوقتسدثلج  ص لدر جنت،
 Bédard and)لدرمصريتتلدردقتصسيسلشتفص يتلودعزيتزلدرمع ومتصثلجتوتةلدحستينلإرت لدرنفصيتتل ت لويقتوت

Gendron, 2010; Li et al., 2012).لحوكمتتلقود تلجشصسثل قتلدرعم يت،لو يمصليدع  لبصرممصسستل
لرجنتتلكي دشتليجتبلجنت لم4302لجغستط ل ت لدرصتصتسلدرثصر لبصاصتدسلدرودستةلدرمصسيتلدرشسكصث
لممتنلدلأقت ل  تىلودحتدللل  ودلللبينفملمنليكونلجنل  ىلج  ص ،لثلاثتل نليق للال تتلمنلدرمسدجعت
لدرشتتسكصث،لرحوكمتتتلدرمصتتس لدرتتتري )لودرمحصستتبيتلدرمصريتتتلبتتصلأموسلوتسديتتتلمعس تتتلرتتتيفملددتتود س
ل(.4302

مستدو لدرتدحفظلوقتلحصورثلبعالدرتسدسصثلدرسصبقتلإخدبصسلدرعلاقتلبينلحجتملرجنتتلدرمسدجعتتلو
لرعتتتلج  تص لمعنتو لإيجصب لإر لوجوتلدحثيسل((Hamdan, 2020درمحصسب ،لحي لجشصسثلتسدستل

لبنتكل02لدمثت لمشتصهتةل420لقودمفتصلرعينتلدسدنصتدلللواركلدلأسبص ،لدحفظلمسدو ل   لدرمسدجعتلرجنت
ل.4302-4304لمنلدرفدسةلخلا لدرخ يج لدردعصونلمج  لرتو لدرمصريتلبصلأسود لدرمتسجتلدربنوكلمن

لحجتملبتينلمعنويتتل لاقتتل تملوجوتلإر (ل4302سعوت ،ل)لتسدستلجشصسثلارك،لمنلدرنقيالو   
لدرشتتسكصثلمتتنلشتتسكتل40لشتتم ثلرعينتتتلدستتدنصتدلللوارتتكلدرمحصستتب ،لدرتتدحفظلومستتدو لدرمسدجعتتتلرجنتتت

لتسدستتتتتلكمتتتتصلجشتتتتصسثل.ل4300-4303لدرفدتتتتسةلختتتتلا لEGX70لبمخشتتتتسلدرمتسجتتتتتلدرمصتتتتسيت
(Olyhoek, 2017ل) لدردحفظلمسدو ل   لدرمسدجعتلرجنتلرعتتلج  ص لمعنو لدحثيسلوجوتل تملإر
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 مجلة الدراسات التجارية المعاصرة ٢٠٢٠ الثانيالجزء  -العاشر العدد  -المجلد السادس  (666) 

 ,Astami and Rusmin) تسدستتللدرمشسوطلر شسكصثلدلأمسيكيت.لوجي صل،ل قتتلجشتصسثلدرمحصسب 
إر ل تتملوجتوتلدتحثيسلمعنتو لرعتتتلج  تص لرجنتتلدرمسدجعتتل  ت لممصسستصثلإتدسةلدلأسبتص لل(2018

لإرت لدوصت ثلحيت لرفتاهلدرندتص  ،لت متصللل(Evana, 2020) قتتمثلتسدستتر شسكصثلدلأستدسدريت.لوقتتل
درمحصستتب لر شتتسكصثللدرتتدحفظلمستتدو ل  تت لدرمسدجعتتتلرجنتتتلرعتتتتلج  تتص لمعنتتو لدتتحثيسلوجتتوتل تتتم

ويسجت لارتكلإرت لدتود سلدرخبتسدثلدرقصنونيتت،لودرفنتستيت،لوداتدسيتتلرتت لج  تص لرجتتصنللدانتونيستيت،
ثلدرشسكصثلدانتونيسيتلبدتود سلدرخبتسدثلدرمحصستبيتللأ  تص لرجتصنلدرمسدجعت،لم ل تملإهدمصملإتدسد
لدرمسدجعتل نتلدشكي لهاهلدر جصن.

  تتىللجثتتسلحجتتملرجنتتتلدرمسدجعتتتوبصردتتصر ،ل تتإنلدرتسدستتصثلدرستتصبقتلدتتو سلجترتتتلمخد طتتتلحتتو للل
لمستتدو ولدرمسدجعتتتلرجنتتتلحجتتم  يتت ،ليدوقتت لوجتتوتل لاقتتتلبتتينللبنتتص للمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب .لو

لدرفتسالصتيصغتليمكتنلوبصردتصر ،فظلدرمحصسب ،لوركنللاليمكنلدوق لشك لجولإدجصهلهاهلدرعلاقتت.لدردح
ل دردصر لدرنحول   لدربتي ت،لصوسد ل  لر بح لدرثصر 

ومستدو لدرتدحفظلدرمحصستب للدرمسدجعتتلرجنتتلمعنويتتلبتينلحجتمدوجتتل لاقتتللللبحث: ثالثالفرض ال
ل شسكصثلدرمسصهمتلدرمصسيت.ر

 ة لجنة المراجعة ومستوي التحفظ المحاسبي:قستقلالي 6/6/6
إنلدرسمتلدرس يستيتلدرمميتزةلر جتصنلدرمسدجعتتلدرفعصرتتلهت لدستدقلاريدفصل تنلإتدسةلدرشتسكت،لحيت ل
جشصسثلدرتسدسصثلدرسصبقتلإر لجنلدرحفصظل   لدسدقلاريتلرجنتلدرمسدجعتليحق لمنتص  ل تيتتةلر شتسكت،ل

تلحقتتو لدرمستصهمين،ل تتلاوةلل  تت لدعزيتزلثقتتتلجميتت لمتنلجهمفتتص لدرسقصبتتل  تت لإتدسةلدرشتتسكت،لوحمصيت
 ;Hassan et al., 2017)دلأطتتسد لجصتتحصبلدرمصتت حتل تت لنظتتصملدردقتتصسيسلدرمصريتتتلر شتتسكتل

Hamdan, 2020)لدرمصتسيتلدرشتسكصثلحوكمتلقود تلجشصسثل قتلدرعم يت،ل.لو يمصليدع  لبصرممصسست
لمتتنلدرمسدجعتتتلرجنتتتلدشتتكي لف تت ي للجنتت للم4302لجغستتط ل تت لدرصتتصتسلدرثصرتت لبصاصتتتدسلدرتتودستة
لدر جنتل إنلدرمسدجعت،لرجنتلإسدقلاريتلوردحقي .لدرشسكتلخصس لمنلجولومسدق ينلدنفيايينلغيسلج  ص 
لدرمتصت لودرمقصبت ل م فتصلوبسنصم لج  ص فصلإخديصسلومعصييسلدشكي فصل  ىلدرمود قتلويدملس يسفصلدخدصس

لدرمصتس لدرتري )لداتدسةلمج  لمنليصتسلقسدسلبموجبلمفصمفصلبحتد لودك يففصلوس يسفص،للأ  ص فص
ل(.4302لدرشسكصث،لرحوكمت
منلدرنصحيتلدردجسيبيت،لإهدمثلدرعتيتلمنلدرتسدسصثلدرسصبقتلبتسدستلجثسلدسدقلا لرجنتلدرمسدجعتلو

 ,Kantudu and Samaila)لتسدستتلجشتتصسثل  ت لست وكلدرتتدحفظلدرمحصستب .لو تت لهتادلدرشتحن،

لر شتتتسكصثلدرمحصستتتب لدرتتتدحفظلبمستتتدو لإيجصبيتتتصلللدتتتسدبطلدرمسدجعتتتتلرجنتتتتلدستتتدقلاريتلجنلإرتتت ل(2015
كمصل.لدرشسكتلتدخ لدلأخلاق لدرس وكلمنليعززلدرمسدجعتلرجنتلج  ص لدسدقلا للأنلواركلدرنيجيسيت،

لدرمسدجعتتلرجنتتلدستدقلاريتلبتينلمعنويتتلإيجصبيتتل لاقتتلوجتوتلإرت (ل4302سعوت ،ل)لجشصسثلتسدست
جترتلتد متتلل(Hamdan, 2020)وقتلقتمثلتسدستل.لدرمصسيتلكصثر شسلدرمحصسب لدردحفظلومسدو 

ر ندص  لدرسصبقت،لحي لدوص ثلروجوتلدحثيسلإيجصب لمعنتو للاستدقلاريتلرجنتتلدرمسدجعتتل  ت لمستدو ل
وقتلحصورثلدرتسدستلدقتيملدفستيسلرفتاهل.لدحفظلدلأسبص لر بنوكلدرمتسجتلبتو لمج  لدردعصونلدرخ يج 

لمتنلر  تووط،لودعتززلدق ت لمتنلإحدمتصلاثلدعس تفصلدر جنتتلدستدقلاريتلدرعلاقت،لحي لجشصسثلإرت لجن
ل.مو و يدفص

إر ل تملوجوتلدحثيسلمعنو للاسدقلاريتلل(Lim, 2011)لتسدستلو   لدرنقيالمنلارك،لجشصسث
.ل4334-0227رجنتلدرمسدجعتتل  ت لمستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لر شتسكصثلدلأستدسدريتلختلا لدرفدتسةل

إر لجنلدستدقلا لرجنتتلدرمسدجعتتللالل(Krishnan and Visvanathan, 2008)لكمصلجشصسثلتسدست
لوهت لنفت لدرنديجتتلدردت لدوصت ثلإريفتصليتخثسل  ت لمستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لر شتسكصثلدلأمسيكيتت.

بحنلإسدقلا لج  ص لرجنتلدرمسدجعتلوخبسددفملدرمصريتللالدخثسل  ت ل (Yunos et al.,2014)لتسدست
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لقودمفتصل ينتتلإرت لدستدنصتدلللوارتكل،بنتصهلإتدسدثلدرشتسكصثلدرمصريزيتتمسدو لدرتدحفظلدرمحصستب لدرتا لدد
لإرتىلم4330لمتنلدرفدتسةلختلا لبصربوسصتتلدرمتسجتتلدرمصريزيتتلدرشتسكصثلمتنلمصريتتلغيسلشسكتل033
إرتت ل تتتملوجتتوتلدتتحثيسلمعنتتو للاستتدقلاريتلرجنتتتلل(Sultana, 2015)لتسدستتتلكمتتصلجشتتصسثل.م4331

مشتتصهتةلر شتتسكصثلل1227قودمفتتصلل ،لوارتتكلدستتدنصتدللرعينتتتدرمسدجعتتتل  تت لمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب
ل.لوجي تتتتصل،ل قتتتتتلدوصتتتت ثلتسدستتتتت4304ل-4332لدلأستتتتدسدريتلدرمتسجتتتتتلبصربوصتتتتتلختتتتلا لدرفدتتتتسة

(Olyhoek, 2017)لدرتدحفظلمستدو ل  ت لدرمسدجعتتلرجنتتللاستدقلاريتلمعنو لدحثيسلوجوتل تملإر ل
ل(Mohammed et al., 2019) دستتلوقتتلقتتمثلتسل.لدلأمسيكيتتلر شتسكصثلدرمشتسوطلدرمحصستب 

ت مصللرفاهلدرندص  ،لحي لجشصسثلرعتتملوجتوتلدتحثيسلمعنتو للاستدقلاريتلرجنتتلدرمسدجعتتل  ت لمستدو ل
لجنلإرتت ل(Klein, 2002)لتسدستتتلدرتدحفظلدرمحصستتب لر شتسكصثلدردسكيتتت.لومتنلنصحيتتتلثصرثتتت،لجشتصسث

للسب .درمسدجعتلدخثسلس بصلل   لمسدو لدردحفظلدرمحصلرجنتلدسدقلاريت

  تىللدرمسدجعتتلرجنتتلجثتسلإستدقلاريتوبصردصر ،ل إنلدرتسدسصثلدرسصبقتلدو سلجترتتلمخد طتتلحتو للل
لمستدو ولدرمسدجعتتلرجنتتلإستدقلاريت  ي ،ليدوق لوجتوتل لاقتتلبتينللبنص للمسدو لدردحفظلدرمحصسب .لو

لدرفتسالصتيصغتليمكتنلوبصردتصر ،دردحفظلدرمحصسب ،لوركنللاليمكنلدوق لشك لجولإدجصهلهاهلدرعلاقتت.ل
ل دردصر لدرنحول   لدربتي ت،لصوسد ل  لر بح لدرسدب 

ومسدو لدردحفظلدرمحصستب للدرمسدجعتلرجنتلمعنويتلبينلإسدقلاريتدوجتل لاقتللللبحث: رابعالفرض ال
ل شسكصثلدرمسصهمتلدرمصسيت.ر

 لجنة المراجعة ومستوي التحفظ المحاسبي: اتتكرار قجتماع 6/6/6
تلدرمسدجعتلهولمخشتسل  تىلإجدفتصتلج  تص لرجنتتلدرمسدجعتتل تصتةلل ت لرجنلصثإنلدكسدسلإجدمص 

مسدجع لدرحستصبصثل ت لإجدمتص لسستم .لرتاركل،ل تإنلإتدسةلدرشسكتلجولح لدرق صيصلجولدرمشكلاثلم ل
،لو عصريتلرجنتلدرمسدجعتل ت لدرقيتصملبصرتتوسلدرمنتوطلدلاجدمص صثلدرمدكسسةلدعك لنشصطلج  ص لدر جنت

وددط تبلدرممصسستصثلدرتوريتتلرحوكمتتلدرشتسكصثلل.(Yunos et al,2014; Hamdan, 2020)لبفتص
لصتحي لدتدملبشتك لٍلدرمصريتتلدردقتصسيسلإ تتدتلجنل م يتتلمتنلدرمسدجعتلبشتك لمنتدظملر دحكتتلرجنتلإجدمص 

(Hassan et al., 2017)لدرتودستةلدرمصتسيتلدرشتسكصثلحوكمتتل.لو  لهادلدرصتت،لدستدوجبلقود تت
ل  تىلودحتتةلمتسةلدرمسدجعتلرجنتلدجدم لجنليجبلجن لم4302ل جغسطل  لدرصصتسلدرثصر لبصاصتدس

لصتحيحصلللدر جنتتلدجدمتص لويكتونلجتنت ،لكحتتلستنويصلللإجدمص تصثل(2)لبودقت لج لجشفس،لثلاثتلك لدلأق 
لدرقتسدسدثلوددختالج  تص ،ل(0)لوهتولدشكي فصلمنلدلأتنىلدرحتلجولدر جنتلج  ص ل تتلنص لبح وس
لس تي لي تملدرا لدرجصنبليسج لدلأصودثلدسصو لحصرتل  ولدرحص سين،لدلأ  ص لجصودثلبحغ بيت
ل(.4302لدرشسكصث،لرحوكمتلدرمصس لدرتري )لدر جنت

إرت لجنلإجدمتص لرجنتتل( Yunos et al,2014) دوصت ثلتسدستتومتنلدرنصحيتتلدردجسيبيتت،ل قتتللل
فظلمسدثلسنويصللكحتلجتن ليعززلمنل عصريتلرجنتلدرمسدجعت،لكمصليعززلمتنلمستدو لدرتدحل2درمسدجعتل

لإرت ( Sultana, 2015)لتسدستتلجشتصسثلكمتصدرمحصسب لدرا لددمسكلب لإتدسدثلدرشسكصثلدرمصريزيت.ل
لر شتسكصثلدرمحصسب لدردحفظلمسدو ل   لدرمسدجعتلرجنتلإجدمص صثلرعتتلمعنو لإيجصب لدحثيسلوجوت

 تتتللنبيلمعنويتلإيجصبيتل لاقتلوجوتلإر (ل4302سعوت ،ل)لجشصسثلتسدستل قتلوجي صل،لدلأسدسدريت.
لوقتتتلقتتتمثلتسدستتتلدرمحصستتب لر شتتسكصثلدرمصتتسيت.لدرتتدحفظلومستتدو لدرمسدجعتتتلرجنتتتلإجدمص تتصث

(Khlif and Samaha., 2016)لمعنو لإيجصب لدحثيسلوجوتلت مصللرفاهلدرندص  ،لحي لدوص ثلإر ل
وجي تصل،لل.درمصتسيتلبصربوسصتتلدرمتسجتتلر شتسكصثلدرتدخ يتلدرسقصبتلجوتةل   لدرمسدجعتلرجنتلرنشصط

إر لوجوتلإسدبصطلس ب لبينل تتلإجدمص صثلرجنتلدرمسدجعتتلل(Alzoubi, 2019) قتلجشصسثلتسدستل
مت لإتدسةلدرمسدجعتتلدرتدخ يتتتلوممصسستصثلإتدسةلدلأسبتتص لر شتسكصثلدرمتسجتتلببوسصتتتل متصن،لدلأمتتسل
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ريتلدرا ليشيسلإر لدمسكلإتدسدثلدرشسكصثلبمسدو لجكبسلمنلدردحفظلدرمحصسب ل نتلإ تدتلدرقود ملدرمص
ت مصللإ ص يصللر ندص  لدرسصبقت،لحيت لجشتصسثل(Nur et al., 2019) رد كلدرشسكصث.لكمصلقتمثلتسدستل

إرتت لوجتتوتلدتتحثيسلإيجتتصب لمعنتتو لرعتتتتلإجدمص تتصثلرجنتتتلدرمسدجعتتتل  تت لمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب ل
لر شسكصثلدانتونيسيت.

وجتوتلدتحثيسللإرت ل تتمل((Lin and Yang, 2006و  ت لدرنقتيالمتنلارتك،لدوصت ثلتسدستتل
 Sellami)لتسدستلقتمثلوقتلمعنو لرعتتلإجدمص صثلرجنتلدرمسدجعتل   لجوتةلدردقصسيسلدرمصريت.

and Fendri, 2017) حيت لدوصت ثلرعتتملوجتوتلإسدبتصطلمعنتو لبتينل تتتللت متصللرفتاهلدرنديجتت،ل
لبلج سيقيتص.إجدمص صثلرجنتلدرمسدجعتلومسدو لجوتةلدلأسبص ،لدسدنصتدللرعينتلمنلدرشسكصثلبتورتتلجنتو

لدتحثيسلرعتتملوجتوتلدوص ثلجترتلتد متلر ندص  لدرسصبقت،لحي ( Hamdan, 2020)وقتلقتمثلتسدستل
لمج ت لبتتو لدرمتسجتتلر بنتوكلدلأسبتص لدحفتظلمستدو ل  ت لدرمسدجعتتلرجنتتلرعتتلإجدمص صثلمعنو 
ل.درخ يج لدردعصون

لدرمسدجعتتلرجنتتلإجدمص تصثلجثتسلدكتسدسوبصردصر ،ل إنلدرتسدسصثلدرسصبقتلدو سلجترتلمخد طتلحو ل
درمسدجعتتللرجنتتلإجدمص تصثل تت  ي ،ليدوق لوجوتل لاقتلبينللبنص لل  ىلمسدو لدردحفظلدرمحصسب .لو

لوبصردتصر ،دردحفظلدرمحصسب ،لوركنللاليمكتنلدوقت لشتك لجولإدجتصهلهتاهلدرعلاقتت.للمسدو ولخلا لدرسنت
ل دردصر لودرنحل   لدربتي ت،لصوسد ل  لر بح لدرخصم لدرفسالصيصغتليمكن

ومسدو لدرتدحفظللدرمسدجعتلرجنتلإجدمص صثلمعنويتلبينلدكسدسدوجتل لاقتللللبحث: خامسالفرض ال
ل شسكصثلدرمسصهمتلدرمصسيت.ردرمحصسب ل

 تنوع لجنة المراجعة وفقاً للجنس ومستوي التحفظ المحاسبي: 6/6/4
عتتلو قتصللر جتن لجشصسثلبعالدرتسدسصثلدرسصبقتلروجوتل لاقتتلبتينلدنتو لج  تص لرجنتتلدرمسدج

إر لوجتوتل(Oradi and Izadi, 2019) وجوتةلدرسيصسصثلدرمحصسبيتلر شسكت،لحي لجشصسثلتسدستل
 لاقتلس بيتلمعنويتلبينلدودجتلدانص ل ت لرجنتتلدرمسدجعتتلوإحدمتصلاثلإ تصتةلإصتتدسلدرقتود ملدرمصريتتل

جتتتلبصربوسصتتتلختتلا لمشتتصهتةلر شتتسكصثلدايسدنيتتتلدرمتسل270ر شتتسكت،لوارتتكلدستتدنصتدللرعينتتتلحجمفتتصل
،لودزتدتلقتوةلهتاهلدرعلاقتتلإادلدتود سلرتت لدانتص لدرخبتسةلدرمصريتتلودرمحصستبيت،ل4301ل-4300درفدسةل

ويسج لاركلإر لدزديتلإحدمصلاثلدردعصقتلم لمكصدبلمسدجعتلمنلاو لدرسمعتلدرطيبت،ل لاوةلل  ت لجنل
إرت لجنلل(Sudarman and Hidayat, 2019)  دراسا درتوسلدرسقصب لدرفعتص لر نتص .لكمتصلجشتصسثل

دودجتتتلدانتتص ل تت لرجنتتتلدرمسدجعتتتليق تت لمتتنلممصسستتصثلإتدسةلدلأسبتتص ،لوارتتكلدستتدنصتدللرعينتتتلقودمفتتصل
.ل4301ل-4300إنتونيسيصلخلا لدرفدتسةللبوسصتل  لشسكتلمنلدرشسكصثلدرصنص يتلدرمتسجتل0020

ظتتت،لودعزيتتزلدرستت وكلودشتتيسلد تتكلدرندتتص  لإرتت لميتت لدانتتص لردف تتي لدرسيصستتصثلدرمحصستتبيتلدرمدحف
لدلأخلاق لتدخ لدرشسكت،ل لاوةلل   لدف ي لدرممصسسصثلدرمحصسبيتلدلأق لمخصطسة.

إر لوجتوتل لاقتتلإيجصبيتتل (Al-Absy et al.,2019)و   لدرنقيالمنلارك،لدوص ثلتسدستل
نتتلمعنويتلبينلدودجتلدانص ل  لس صستلرجنتلدرمسدجعتتلوممصسستصثلإتدسةلدلأسبتص ،لوارتكلدستدنصتدللرعي

شتتسكتلمتتنلدرشتتسكصثلدرمصريزيتتتلدرمتسجتتتلبصربوسصتتتلختتلا لدرفدتتسةلل477مشتتصهتةلرعتتتتلل722قودمفتتصل
،لدلأمتتتسلدرتتتا ليشتتتيسلإرتتت لجنلدرعنصتتتسلدرنستتتص  لجقتتت لدحفظتتتصلل تتت لدبنتتت لدرسيصستتتصثل4300ل-4300

إرت ل تتملوجتوتللAbdullah and Ismail, 2016))درمحصسبيت.لومنلنصحيتلثصرثت،لدوصت ثلتسدستتل
بينلدردنو لو قصللر جن لوممصسسصثلإتدسةلدلأسبص ،لدلأمسلدرا ليشيسلرعتملوجتوتلدتحثيسلل لاقتلمعنويت

لرجن لج  ص لرجنتلدرمسدجعتل   لمسدو لدردحفظلدرمحصسب لر شسكصثلدرمصريزيت.
لو قتصلللدرمسدجعتتلرجنتتلج  ص لجثسلدنو صردصر ،ل إنلدرتسدسصثلدرسصبقتلدو سلجترتلمخد طتلحو لوب
لرجنتتتلج  تص لدنتو   يتت ،ليدوقت لوجتوتل لاقتتلبتينللبنتص للحفظلدرمحصستب .لو  تىلمستدو لدرتدلر جتن 
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دردحفظلدرمحصسب ،لوركنللاليمكتنلدوقت لشتك لجولإدجتصهلهتاهلدرعلاقتت.للمسدو ولر جن لو قصلللدرمسدجعت
ل دردصر لدرنحول   لدربتي ت،لصوسد ل  لر بح لدرسصت لدرفسالصيصغتليمكنلوبصردصر ،

لر جتتن لو قتتصلللدرمسدجعتتتلرجنتتتلج  تتص لمعنويتتتلبتتينلدنتتو قتتتلدوجتتتل لالللبحااث: سااادسالفاارض ال
ل شسكصثلدرمسصهمتلدرمصسيت.رومسدو لدردحفظلدرمحصسب ل

 :الدراسة التطبيقية -4
 لمصصتسلدرحصتو ل  ت لدربيصنتصث لودحتيتلإخديصسلدرعينتلددنصو لدرتسدستلدردطبيقيتلدرنقصطلدردصريت 

،لواركل   لندص  لدردح ي لداحصص   لوجخيسدللدطبيقيتنموا لدرتسدستلدر لودصميملدرتسدستلدردطبيقيتو
لدرنحولدردصر  

  Sample Selection :قختيار العينة 4/6
يدمثتت لمجدمتت لدرتسدستتتل تت لدرشتتسكصثلغيتتسلدرمصريتتتلدرمتسجتتتلبصربوصتتتلدرمصتتسيتلختتلا لدرفدتتسةل

صثلدردت لدرشتسكلم لإسدبعصت.لورقتلشم ثل ينتلدرتسدستلمخد  لدرقطص صثلدرصنص يت،ل4302ل-4302
وقطتتص للدربنتوكلودشتتم لكتٍ لمتنلقطتتص لدرقطتص لدرمتصر شتتسكصثلليدتود سل يفتصلجحتتتلدرخصتص  لدردصريتت 

درشتتسكصثلدردتت للالددتتود سلرفتتصلبيصنتتصثلمصريتتتلو/جولبيصنتتصثلخصصتتتلولدرمصتتس يت لغيتتسلدرمصريتتتلدرختتتمصث
يونيتتو لل03 لودرشتتسكصثلدرعصمتتتلدردتت لدندفتت لستتندفصلدرمصريتتتل تت لبصرحوكمتتتلرجميتت لستتنودثلدرتسدستتت

وقتتتلإشتتدم ثل.لودرشتتسكصثلدردتت لدقتتوملبإ تتتدتلقود مفتتصلدرمصريتتتلبعم تتتلجختتس لبختتلا لدرجنيتت لدرمصتتس 
مسصهمتلغيسلمصريتلرك لسنتلمنلسنودثلدرتسدستلدرد لدقتتسللشسكتل(03   ل)درعينتلدرنفص يتلر تسدستل

لممتصل دتسةلدرتسدستت،(لمشصهتةلختلا ل033بسثلسنودث.لوبصردصر ،لدقتسلدرعينتلدرنفص يتلر تسدستلبعتتل)
يعززلمنلصحتلندتص  لدرتسدستتلوإمكصنيتتلدعميمفتصل  ت لمجدمت لدرتسدستت،لوارتكلبستببلإخديتصسل ينتتل

متتنلمجدمتت للمخد طتتتلممث تتتلرمعظتتملقطص تتصثلدرصتتنص ت،ل يمتتصل تتتدلدرقطتتص لدرمتتصر لدرتتا لدتتملدستتدبعصته
،لوارتكلثلدرمخد فتتدوزي لمفستدثلدرعينتل  ت لدرقطص تص(ل0-2ويو  لدرجتو لدردصر لسقمل).لدرتسدست

ل   لدرنحولدردصر  

ل(لإجمصر لشسكصثلدرعينتلموز تلحسبلدرقطص صث0-2جتو لسقمل)
عدد شركات العينة  القطاع

 وفقاً للقطاع
نسبة تمثيل شركات القطاع 

 في العينة

ل%ل44ل00ل قصسدث

ل%ل02ل7لجغايتلومشسوبصثلودبغ

ل%ل02ل1لمودستلجسصسيت

ل%ل02ل1لمودتلدربنص 

ل%ل2ل0لي سيصحتلودس 

ل%ل2ل0لختمصثلومندجصثلصنص يتلوسيصسدث

ل%ل2ل4لس صيتلصحيتلوجتويت

ل%ل2ل4لددصصلاثلولد لاملولدكنوروجيصلدرمع ومصث

ل%ل2ل4لمنسوجصثلوس  لمعمسة

ل%2ل4لوس لومودتلدعب تلولدو ي 

ل%ل4ل0لمقصولاثلولإنشص دثلهنتسيت

ل%ل4ل0لختمصثلدرنق لودرشحن

ل%ل4ل0 دجصسةلولموز ون

 %666 56 لي عدد شركات العينةقجما

 (4343درمصتس ل)موق لدربوسصتلدرمصسيت،ل
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لData Sourcing :مصادر الحصول علي البيانات 4/6
إ دمتتتلدربصحثتتصنل  تت لمجمو تتتلمتتنلدربيصنتتصثلدرمصريتتتلوغيتتسلدرمصريتتتلودرستتوقيتلبوتتسالقيتتص ل

لمدويسدثلدرتسدستلدردطبيقيت،لواركل   لدرنحولدردصر  

لودربنتتتوتلدر تتتسد بلقبتتت لدرتتتتخ لصتتتص  لوهتتت لدربيصنتتتصثلدرخصصتتتتلبحستتتصبللمالياااة:: البياناااات اأولً 
لمتت ل  تىلدردشتوي تلدلأنشتطتلمنلدرنقت لدردت  لصص  لدلاسدفلاك لومدوسطلدلاسدثنص يت لومصسو 

وإجمتتصر لدرقيمتتتلدرت دسيتتتلراصتتو  لودرقيمتتتلدرت دسيتتتلر ستتفم لوحجتتملدرشتتسكت للستتنودث لثتتلا ل دتتسة
ملدرحصتتو ل  تت لهتتاهلدربيصنتتصثلمتتنلدردقتتصسيسلدرمصريتتتلدرستتنويتلر شتتسكصث،لوهتتاهلودرسد عتتتلدرمصريتتت،لودتت
داندسنث،لوجي صلل   لموق لمع ومصثللشبكتل   لر شسكصثلداركدسونيتلدرمودق لدردقصسيسلمدصحتل   

لمصس.لمبصشس

ل ت لنستبلهيك لدرم كيتلودرمدمث تلمدويسدثوه لدربيصنصثلدرلازمتلرقيص للغير المالية: بياناتثانياً: ال
وداتدسيتتت،لوقتتتلدتتملدرحصتتو ل  يفتتصلنمتتوا لدقسيتتسلدا صتتص ل تتنلمج تت لداتدسةللدرم كيتتتلدرمخسستتيت
(لمنلقود تلدرقيتلبصربوسصتلدرمصسيت.ل لاوةلل   ل03ودرمعتلو قصلللأحكصملدرمصتةل)لوهيك لدرمسصهمين

رجنتلدرمسدجعتت للحجملرجنتلدرمسدجعت لودسدقلاريتدرمسدجعت،لودرمدمث تل   للرجنتلخصص  مدويسدثل
و تتلإجدمص صثلرجنتلدرمسدجعتت لودنتو لرجنتتلدرمسدجعتتلو قتصللر جتن ،لوقتتلدتملدرحصتو ل  ت لهتاهل

ل(23)لدرمتصتةللأحكتصملو قتصلللودرمعتتلدرمصريتتلبتصرقود ملدرمس ت لدرستنو لداتدسةلمج  لدقسيسلدربيصنصثلمن
تسل تنلمج ت لإتدسةلدرشتسكتلدرقيتلبصربوسصتلدرمصسيت،ل لاوةلل   لدقسيسلدرحوكمتلدرصصلقود تلمن

كمتصلجنللم.4302يوريتولل42(لبدتصسييل72ودرمعتلو قصللرقسدسلمج ت لإتدسةلهي تتلدرسقصبتتلدرمصريتتلسقتمل)
لدرستنويتلدرمصريتلبصردقصسيسلمنلداي صحصثلدرمس قتل  ي لدردحسي لدملدرحصو لدصسييلمنلدرشسكتل مس

لر شسكصث.

دبطتتلبصرقيمتتلدرستوقيتلر ستفملجولستعسلإغتلا لدرستفمل ت لوهت لدربيصنتصثلدرمسلثالثاً: البيانات السوقية:
ل.investing.comنفصيتلدرسنتلدرمصريت،لوقتلدملدرحصو ل   لهاهلدربيصنصثلمنلموق ل

 Empirical Study Designتصميم الدراسة التطبيقية:  4/6
ل Content Analysis درمحدتو  دح يت  جست وبل  ت  صندربصحثت إ دمتت دربحت ،لهتت  ردحقيت 

ودقسيتسلمج ت لداتدسةلدرستنو لدرمس ت لبتصرقود ملدرمصريتتلودرمعتتلل، شتسكصثر درستنويت درمصريتتلسيسر دقص
ودقسيسلدرحوكمتلدرصصتسل تنلمج ت لل،(لمنلقود تلدرقيتلبصربوسصتلدرمصسيت23و قصلللأحكصملدرمصتةل)

واركلصث،لإتدسةلدرشسكتلبشحنلمت لداردزدملبقود تلدرحوكمتلدرودستةلبصرتري لدرمصس لرحوكمتلدرشسك
إ دمتتتثلكمتتصلل.كمتتتخ لمنفجتت لرقيتتص لمدويتتسدثلحوكمتتتلدرشتتسكصثلودرمدويتتسدثلدرسقصبيتتتلر تسدستتت

درتسدستل   لنموا لدلاسدحقص لدرس ب لكمخشسل   لمسدو لدردحفظلدرمحصستب لغيتسلدرمشتسوط،ل ت ل
- The Market   لمخشسلنسبتلدرقيمتتلدرستوقيتلر ستفملإرت لقيمدت لدرت دسيتتللحينلإ دمتثلدرتسدست

to-Book Ratio (MTB)ت لدربي تتلدرمصتسيت،لوارتكللدرمشسوطلرقيص لمسدو لدردحفظلدرمحصسب ل 
ل   لدرنحولدردصر  

 قياس متغيرات الدراسة: 4/6/6
لدملقيص لمدويسدثلهاهلدرتسدستل   لدرنحولدردصر  

ل
ل
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   Accounting Conservatism (AC) :التحفظ المحاسبي قياس المتغير التابع4/6/6/6
لالدوجتلطسيقتلمقبورتل مومصللرقيص لمسدو لدردحفظلدرمحصستب .للدن ل(Hamdan, 2020) جشصس

و  لإطصسلدقييملمزديصلوحتوتلك لنموا لمنلدرنمصا لدرثلاثتلدرستصب لداشتصسةلإريفتصل ت لدرقستملدرثتصن ،ل
كمخشسل   لمسدو لدردحفظلدرمحصسب للدرس ب لدلاسدحقص مقيص للسو لدعدمتلدرتسدستل   لدسدختدم

،ل ت ل(Enache and Garcia-Meca, 2019; Vardar and Erkol, 2019)رمشتسوطلغيتسلد
-The Market -toحينلدعدمتلدرتسدستل   لنموا لنسبتلدرقيمتلدرسوقيتلر سفملإرت لقيمدت لدرت دسيتتل

Book Ratio (MTB)كمخشتتسل  تت لمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب لدرمشتتسوطلدرتتا لدنطتتو ل  يتت لل
لويحسبلاركل   لدرنحولدردصر  ل.(Vardar and Erkol, 2019)درقود ملدرمصريتلر شسكصثل

  Unconditional Conservatism (UC) غير المشروط:قياس التحفظ  -

  تىلدرعلاقتتل( Givoly and Hayn, 2000)دعدمتتلطسيقتتلدلاستدحقص لدرست ب لدردت لطوسدفتصل
 لدطبيت لدرسيصستصثلبينلدرمسدحقصثلودردت قصثلدرنقتيتلمنلدلأنشتطتلدردشتوي يت،لحيت ليشتيسلدرتدحفظلإرت

درمحصستتبيتلدردتت لدقتتوتلردخفتتيالصتتص  لدرتتسب لدرمحصستتب لجولزيتتصتةلدرخستتص سلدرمحصستتبيت.لويجتتبلجنل
يدعصت لصتص  لدرتتخ لقبت لدلاستدفلاكلختلا لحيتصةلدرمنشتحةلمت لصتص  لدردتت قصثلدرنقتيتتلمتنلدلأنشتطتل

 لدردتت  لدرنقتت لمتنلدردشوي يت.لوم لارك،لقتليدويسلهادلدرسصيتلخلا ل دسدثلمعينتت،ل تإادلكتصنلصتص 
دلأنشطتلدردشوي يتلجق لمنلصص  لدرتخ لقب لدلاسدفلاك،ل إنلاركليشيسلإر لوجوتلدسدحقص لإيجتصب .ل

ل تإنلدلاستدفلاك،لقبت لدرتتخ لصص  لمنلجكبسلدردشوي يتلدلأنشطتلمنلدرنقت لدردت  لصص  لكصنلجمصلإاد
مخشتسدلل  ت لدرتدحفظلدرمحصستب للست ب .لورتاد،ليعتتلدلاستدحقص لدرست ب لدستدحقص لوجوتلإر ليشيسلارك

 ;Nasr and Ntim, 2018)ويحسبلدلاسدحقص لدرس ب لمنلخلا لدرمعصترتتلدردصريتتلل.غيسلدرمشسوط

El-Habashy, 2019; Enache and Garcia-Meca, 2019; Vardar and Erkol, 2019; 

Evana, 2020; Zulfiati and Lusiana, 2020): 

Accurals Ratio 

= 
                                                                         

            
 

Unconditional Conservatism Score (UC) = Accurals X -1 

لإريتت لم تتص صلللدلاستتدثنص يتلودربنتتوتلقبتت لدر تتسد بلدرتتتخ لوو قتتصللرتتارك،ليقتتص لدلاستتدحقص لبصتتص  
لمتت ل  تىلدردشتوي تلدلأنشتطتلمتنلدرنقتت ل  دردتتلصتص  لمدوسطلمخصومصللمن لدلاسدفلاكلمصسو 

ستنتلداخدبتصسللددسكتزلجولددوستطلدرد لر سنتلدلأصو لبإجمصر لدرنصد لدرسقملمسجحصلللسنودثلثلا ل دسة

t(،لريشتتيسلدلاستتدحقص لدايجتتصب ل0-.لودتتمل تتسبلنستتبتلدلاستتدحقص ل تت ل)0-×ل،لمتت ل تتسبلدرنتتصد ل

حصستتب ،ل تت لحتتينليشتتيسلدلاستتدحقص لدرستت ب لرممصسستتتلإتدسةلدرمنشتتحةلرمستتدو لمسدفتت لمتتنلدرتتدحفظلدرم
ل. (Nasr and Ntim, 2018)ردف ي لإتدسدثلدرشسكصثلر سيصسصثلدرمحصسبيتلدلأق لدحفظصلل

  Conditional Conservatism (CC) المشروط:قياس التحفظ  -

لويحسب،ل(MTB)لدرت دسيتلقيمد لإر لر سفملدرسوقيتلدرقيمتلنسبتلمخشسلبإسدختدملويف  لقيصس 

 (:Vardar and Erkol, 2019)لدردصريتلترتبصرمعص

Conditional Conservatism Score (CC) 

=                                     The book value of the stock (BV) 
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درت دسيتتللقيمدت ل  تىل(MV)درستوقيتلر ستفمللدرقيمتلبقسمتلوو قصللرارك،ليحسبلدردحفظلدرمشسوط
(BV)ل ت لإغتلا لدرستفملودحستبلدرقيمتتلدرستوقيتلر ستفمل  ت لجستص لستعسل.  لنفصيتلدرستنتلدرمصريتتل
درسنت،ل  لحينلدحسبلدرقيمتلدرت دسيتلر سفمل   لجسص لإجمصر لدرقيمتلدرت دسيتلرحقو لدرم كيتللنفصيت

 لمدوسطلدرمسج لرعتتلدلأسفملدرمدتدورتتمخصومصللمنفصلقيمتلدلأسفملدرممدصزة،لم لقسمتلدرنصد ل   لدر
(Hamdan, 2020) .لت دسيتتتلقيمتتتلإرتت لستتوقيتلقيمتتتلنستتبتلرتتتيفصلدردتت لدرمنشتتثثلبتتحنلدرقتتو لويمكتتن

لثصبدتتلدلأختس لدرظتسو لدظ لجنلبشسطلدردحفظلدرمحصسب لدرمشسوطلمنلج   لددبن لمسدو لمسدفعت
(Vardar and Erkol, 2019).ل

 قياس المتغيرات المستقلة: 4/6/6/6
وخصتص  لرجنتتلدرمسدجعتتل  ت لدرمقتصيي لد دمتثلدرتسدستل  لقيص لمدويسدثلهيك لدرم كيتت،ل

لدردصريت 

 Ownership Structure قياس هيكل الملكية: -
ريعبتسل تنلدسكتزلم كيتتلA Dummy Variable لوهمت لدستدختمثلدرتسدستصثلدرستصبقتلمدويتس

لجولدرعتص لاثلجولدلأ تسدتلجحتتلإرت لدرشتسكصثلدردت ليستدحوال يفتص(ل0)لودحتلدرشسكت،لحي لدشيسلدرقيمت
لدرقيمتتلدرشتسكصثلدردت لددستملبدشتدثلدرم كيتتل دحختالجمتصل،%0ل تنلنستبتلم كيتتلدزيتتلدرمخسسصثل   

ولأنلقيتص لهتادلدرمدويتسلبفتاهلدرطسيقتتلينتد ل نت لبيصنتصثلمدقطعتت،لل.(Tessema, 2019) صتفس()
بنسبتل تتلدلأسفملدرمم وكتتللInstitutional Ownershipللدرمخسسيتليف  لدربصحثصنلقيص لدرم كيت

لداتدسيتتتتلدرم كيتتتتل،لبينمتتتصليتتتدملقيتتتص درمدتدورتتتتخسستتتيينلإرتتت لإجمتتتصر ل تتتتتلدلأستتتفملر مستتتدثمسينلدرم
Managerial Ownershipل تتتلإجمتصر لإر لبنسبتل تتلدلأسفملدرمم وكتللأ  ص لمج  لداتدسةل

دلأمسلدرا لي منلدو سلبيصنتصثلمدصت تل نتتلقيتص لهتادل، (Alfian et al., 2020)لدرمدتدورتلدلأسفم
لصلرندص  لجكثسلتقت.لدرمدويس،لويقوتن

 Audit Committee Characteristics قياس خصائص لجنة المراجعة: -
يوجتلشب لإدفص لبينلدرتسدسصثلدرسصبقتلحو لكيفيتلقيتص لمدويتسدثلخصتص  لرجنتتلدرمسدجعتت،ل
حي لد دمتثلدرتسدسصثلدرسصبقتل  ت ل تتتلج  تص لرجنتتلدرمسدجعتتلكمخشتسلرحجتملرجنتتلدرمسدجعتت ل

درمسدجعتتللرجنتتلج  تص ل تتتلإجمتصر لإرت لودرمستدق ينلدردنفيتايينلغيتسلدرمسدجعتلرجنتلج  ص لو تت
لر جنتتل نفتصلدا صتص لدتملدردت لدرستنويتلداجدمص تصثلكمخشتسل  ت لدستدقلاريتلرجنتتلدرمسدجعتت لو تتت

لدانتص لدرمسدجعتلرجنتلج  ص ل تتلدرمسدجعتلكمخشسل   لدكسدسلإجدمص صثلرجنتلدرمسدجعت لونسبت
لدرمسدجعتلكمخشسل   لدنو لرجنتلدرمسدجعتلو قصللر جن .للرجنتلج  ص ل تتلإجمصر لإر 

(لدردصر لدرمدويسدثلدردصبعتلودرمسدق تلر تسدست،لوكيفيتلقيصستفص،لوارتكل4-2ويو  لدرجتو لسقمل)
ل   لدرنحولدردصر  

ل
ل
ل
ل
ل
ل
ل
ل
ل
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ل
لدوصي لدرمدويسدثلدردصبعتلودرمسدق تل(4-2جتو لسقمل)

ل

 التوصيف  الرمز المتغير 

ب لدردحفظلدرمحصس
لغيسلدرمشسوط

UC ويمثت لدرمدويتتسلدردتتصب لر تسدستتت،لويتتدملقيصستت لبصستتدختدمل
 ;El-Habashy, 2019) نمتوا لدلاستدحقص لدرست ب 

Vardar and Erkol, 2019).ل

دردحفظلدرمحصسب ل
لدرمشسوط

CC ويمثت لدرمدويتتسلدردتتصب لر تسدستتت،لويتتدملقيصستت لبإستتدختدمل
ت دسيتتلمخشسلنسبتلدرقيمتلدرستوقيتلر ستفملإرت لقيمدت لدر

(MTBل)(Vardar and Erkol, 2019;  

Hamdan, 2020)ل.ل

ودقتتتص لبنستتتبتل تتتتتلدلأستتتفملدرمم وكتتتتلر مستتتدثمسينللInsOwn درم كيتلدرمخسسيتلل
لدرمدتدورتتتتتدرمخسستتتتيينلإرتتتت لإجمتتتتصر ل تتتتتتلدلأستتتتفمل

ل.(Alfian et al., 2020)ل033م سوبتل  ل

 وكتتللأ  تص لمج ت لودقص لبنستبتل تتتلدلأستفملدرمم ManOwnلدرم كيتلداتدسيت
م تتسوبتللدرمدتدورتتتداتدسةلإرتت لإجمتتصر ل تتتتلدلأستتفمل

 Alfian et al., 2020; Zulfiati and)ل033 ت ل

Lusiana, 2020).ل

حجملرجنتل
لدرمسدجعت

ACSizeويقتتتتص لبصرعتتتتتتلدرك تتتت للأ  تتتتص لرجنتتتتتلدرمسدجعتتتتتلل
(Evana, 2020; Hamdan, 2020).ل

سدقلاريتلرجنتلد
لدرمسدجعت

ACIndepبنستتتبتل تتتتتلج  تتتص لرجنتتتتلدرمسدجعتتتتلغيتتتسلودقتتتص لل
دردنفيايينلودرمستدق ينلإرت لإجمتصر ل تتتلج  تص لرجنتتل

ل.(Sultana, 2015; Hamdan, 2020)درمسدجعتل

دكسدسلإجدمص صثل
لرجنتلدرمسدجعت

ACMeeting ويقتتص لبعتتتتلداجدمص تتصثلدرستتنويتلدردتت لدتتملدا صتتص ل
 ;Sultana, 2015) نفتتتتصلر جنتتتتتلدرمسدجعتتتتتل

Hamdan, 2020).ل

دنو لرجنتل
درمسدجعتلو قصلل

لر جن 

ACGender ويقص لبنسبتل تتلج  ص لرجنتلدرمسدجعتلدانتص لإرت ل
 Oradi and)إجمتصر ل تتتلج  تص لرجنتتلدرمسدجعتتل

Izadi, 2019).ل

ل(صندرمصتس ل)إ تدتلدربصحث

 Control Variables: قياس المتغيرات الرقابية أو الحاكمة 4/6/6/6
د تمينلدرعتيتتلمتنلدرمدويتسدثلدرسقصبيتتلجولدرحصكمتتل تمنلنمتوا للدتمزة،لردجنبلدرندص  لدرمدحيل

درتسدستلدردطبيقيت،لواركللأنلدرتسدسصثلدرسصبقتلدوص ثلإر لدحثيسلهاهلدرمدويسدثل   لدرمدويسلدردصب ل
(El-Habashy, 2019; Hamdan, 2020; Zulfiati and Lusiana, 2020).وهتتاهلل

درستتنتلجولدرفدتتسة.لويو تت لدرجتتتو لل متتسلدرشتتسكت لتلدرمصريتتت درمدويتتسدثلهتت  لحجتتملدرشتتسكت لدرسد عتت
بدحييتتتلجثسهتتصل  تت لدرمدويتتسلدردتتصب لوطتتس للصندردتتصر لدرمدويتتسدثلدرسقصبيتتتلجولدرحصكمتتتلدردتت لقتتصملدربصحثتت

لقيصسفص،لواركل   لدرنحولدردصر  

ل
ل
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لدوصي لدرمدويسدثلدرسقصبيتلجولدرحصكمتل(0-2جتو لسقمل)
ل

 ف التوصي الرمز المتغير الرقابي 

وهولمدويسليفت لر دحكمل ت لجثتسلإختدلا لحجتملشتسكصثل Sizeلحجملدرشسكت
درعينتتتل  تت لدرمدويتتسلدردتتصب ،لويقتتص لبإستتدختدملدر وغتتصسيدمل

 ,Hamdan)لtدرطبيع لاجمصر لدلأصو ل  لنفصيتلدرسنتل

2020; Zulfiati and Lusiana, 2020).ل

دبطتتتلبإسدفتتص لمستتدو لوهتتولمدويتتسليعكتت لدرمختتصطسلدرمس Leverageلدرسد عتلدرمصريت
درتتتين،لويقتتص لبنستتبتلإجمتتصر لدرتتتيونلجولداردزدمتتصثلإرتت ل

 El-Habashy, 2019; Salehi and) إجمصر لدلأصو 

Sehat, 2019; Zulfiati and Lusiana, 2020).ل

وهتتولمدويتتسليعكتت لإختتدلا لمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب ل Ageل مسلدرشسكت
مدويتتتسلر شتتتسكتلدبعتتتصللاختتتدلا ل مسهتتتص.لويقتتتص لهتتتادلدر

بصر وغتتتصسيدملدرطبيعتتت لرعمتتتسلدرشتتتسكتلمعبتتتسدلل نتتت لبعتتتتتل
درستتنودثلمتتنلدتتصسييلدحستتي لدرشتتسكتلإرتت لستتنتلداخدبتتصسل

(Khalil et al, 2019; Hamdan, 2020).ل

واركلنظسدللاخدبصسل سوالدرتسدستل  لستنودثلمخد فتت.ل Yearلدرسنتلجولدرفدسة
لشتيسدم،لبينمتصل4302سقمل)صتفس(لإرت لستنتلحي ليشيسلدرت

(لإرتتت لستتتنودثلدرتسدستتتتلمتتتنل0)(لإرتتت ل0لأسقتتتصملمتتتنل)د
ل.(Chen, 2019)لم4302ملإر ل4300

ل(صندرمصتس ل)إ تدتلدربصحث

 نموذج الدراسة التطبيقية: 4/4
ودرتا ليدمثت ل ت لإخدبتصسلجثتسلهيكت لدرم كيتتلوخصتص  لرجنتتلل،ردحقي لهت لدرتسدستلدردطبيقيتت

يمكنلصيصغتلنمتوا للصسب لكمدويسلدصب ،ل إن درمسدجعتلكمدويسينلمسدق ينل   لمسدو لدردحفظلدرمح
ل    لدرنحولدردصر لدردطبيقيتلدرتسدست
ل
ل
ل
ل
ل
ل
ل
ل
ل
ل
ل
 

ل
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ل

ل(ل0-2شك لسقمل)

لدردطبيقيتلنموا لدرتسدست
 

 

 

 H1درفسالدلأو ل

 

ل
 H2درفسالدرثصن ل

ل
ل

لH3درفسالدرثصر ل

ل
ل

لH4درفسالدرسدب ل

ل
ل

لH5درفسالدرخصم ل

ل
ل
ل

لH6درفسالدرسصت ل

ل
ل
ل
ل
ل
ل
ل
ل
ل

ل
ل

ل)إ تدتلدربصحثصن(لدرمصتس 

درمحصستب لغيتسللدرتدحفظلمستدو ل  ت لدرمسدجعتتلرجنتتلوخصتص  لدرم كيتتلهيكت واخدبصسلجثتسل
دجسيبيتصل،ليمكننتصلصتيصغتللدرا لدنطو ل  ي لدردقصسيسلدرمصريتلر شتسكصثلدرمستصهمتلدرمصتسيتلدرمشسوط

ل ،لواركل   لدرنحولدردصر (0سقمل)لمدعتتدرلدرخط لنموا لدانحتدس

ل

 المحغيرات المسحقلة
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

 

 المحغير الحابع

مسحوي الححفظ 

 AC المحاسبي 
 

 الولكي  الوؤسسي 

InsOwn 

 

 الإداري  الولكي 

 ManOwn 

 الوراجع  لجٌ  حجن

 ACSize 

 

 الوراجع  لجٌ  استقلالي 

ACIndep 

 
 لجٌ  إجتونعنت تكرار

 ACMeeting الوراجع 

 

 وفقن   الوراجع  لجٌ  تٌىع

 ACGender للجٌس

 

 غير الوحنسبي التحفظ

 الوشروط

UC  

 بئستخذام ويقنس

 الاستحقنق ًوىرج

 السلبي

 

 الوحنسبي التحفظ

 الوشروط

CC  

 بئستخذام ويقنس

 القيو  ًسب  هؤشر

 إلي للسهن السىقي 

  الذفتري  قيوته

 لمحغيرات الرقابية أو الحاكمةا

 .Size حجن الشرك   -

 .Leverage الرافع  الونلي   -

 .Age عور الشرك   -

 .Year هتغير يعبر عي السٌ   -
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UCit = β0 + β1 InsOwnit + β2 ManOwnit + β3 ACSizeit + β4 

ACIndepit   + β5 ACMeetingit + β6 ACGenderit + β7 

Sizeit + β8 Leverageit    + β9 Ageit + β10 Yeari +    -----

-------------------  (1)    

 حيث أن:
UCitلر شسكتلرمشسوطغيسلدلدرمحصسب لدردحفظلمسدو =للiلدرستنتل ت لنفصيتتلtلل،

لدرس ب .لدلاسدحقص لنموا لبإسدختدملويقص 
InsOwnitشسكتلرلنسبتلدرم كيتلدرمخسسيت=لل iدرسنتلل  لنفصيتلt.ل

ManOwnitشسكتلرلنسبتلدرم كيتلداتدسيت=لل iدرسنتلل  لنفصيتلt.ل
ACSizeitشسكتلرلحجملرجنتلدرمسدجعت=ل iدرسنتلل  لنفصيتلt.ل

ACIndepitشسكتلرلدسدقلاريتلرجنتلدرمسدجعت=ل iدرسنتلل  لنفصيتلt.ل
ACMeetingitشسكتلرل=لدكسدسلإجدمص صثلرجنتلدرمسدجعت iدرسنتللخلا لt.ل
ACGenderitشسكتلرل=لدنو لرجنتلدرمسدجعتلو قصللر جن ل iدرسنتلل  لنفصيتلt.ل

Sizeitدرشسكتلل=لحجملiلنفصيتلدرسنتلل  t.ل
Leverageitرمصريتلجولنسبتلدرتيونلر شسكتل=لدرسد عتلدل iلنفصيتلدرسنتلل  t.ل

Ageitل مسلدرشسكتل=iلدرسنتلنفصيتل  لt.ل
Yeariر شسكتل=لمدويسليعبسل نلسنتلدرتسدستلل i.ل

β0ل.دانحتدسلقيمتلدرثصبثل  لنموا =لل
β 1, 2, 3,…, 10لدانحتدس.لمع مصثلدردقتيسلجولمعصملاثلنموا =لل

εلطحلدردقتيس.=لدرخطحلدرعشود  لجولخل

ل(ل ت لقيتص لمستدو 4بينمصليسدختملنمتوا لدانحتتدسلدرخطت لدرمدعتتتلسقتمل)
درتتتا لدنطتتتو ل  يتتت لدردقتتتصسيسلدرمصريتتتتلر شتتتسكصثللدرمحصستتتب لدرمشتتتسوطلدرتتتدحفظ

ل واركل   لدرنحولدردصر درمسصهمتلدرمصسيت،ل

CCit = β0 + β1 InsOwnit + β2 ManOwnit + β3 ACSizeit 

+ β4 ACIndepit + β5 ACMeetingit + β6 ACGenderit + 

β7 Sizeit + β8 Leverageit    + β9 Ageit + β10 Yeari +    --

----------------------  (2) 
 

،للt ت لنفصيتتلدرستنتللiرمسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرمشتسوطلر شتسكتللCCitحي ليشيسلمدويسل
ل.t  لنفصيتتلدرستنتللiمتلدرسوقيتلر سفملإر لقيمد لدرت دسيتلر شسكتلويقص لبإسدختدملمخشسلنسبتلدرقي

ل(.0جمصلبصق لدرمدويسدثل قتلدملدوصيففصل  لنموا لدانحتدسلسقمل) ل

 نتائج التحليل الإحصائي: 4/5
درتتا للدرمحصستتب لدرتتدحفظلمستتدو ل  تت لدرمسدجعتتتلرجنتتتلوخصتتص  لدرم كيتتتلهيكتت لجثتتسخدبتتصسلا

نمتوا ل  ت للدرمصسيت،لد دمتثلدرتسدستلبصربوسصتلدرمتسجتلر شسكصثريتلدرمصلدنطو ل  ي لدردقصسيس
درحزمتتتلداحصتتص يتلر ع تتوملدلاجدمص يتتتلللبسنتتصم لدستتدختمثلدرتسدستتتل.لكمتتصمدعتتتتدرلدرخطتت لدانحتتتدس

Statistical Package for the Social Sciences(SPSS 20.0)لاجتسد لدردح يت لداحصتص  ل
ل   لدرنحولدردصر  لوارك،لربيصنصثلدرتسدستلدردطبيقيت
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  :نموذج الإنحدار الخطي المتعددقختبارات صلاحية  4/5/6
وه لمجمو تلمنلداخدبصسدثلدرلازمتلر دحق لمنلمت لدود سلشسوطلدسدختدملنموا لدانحتتدسل

لدرخط لدرمدعتت،لوهاهلداخدبصسدثله  

  Normal Distribution Testقختبار التوزيع الطبيعي: 4/5/6/6
مصلإادلكصنثلبيصنصثلدرمدويسلدردصب لددب لدردوزي لدرطبيع لمنل تم .لور قيتصملبتارك،لد دمتتللويخدبس

درلامع مت .لوقتتلجظفتسللKolmogorov–Smirnov  ت لإخدبتصسلكتورمجسو لستميسنو للصندربصحث
لدردوزيت لددبت للالدردحفظلدرمحصسب لبشقي لغيسلدرمشتسوطلودرمشتسوطدسدختدملهادلداخدبصسلجنلبيصنصثل

ل(لدردصر  2-2)وهادلمصليد  لمنلدرجتو لسقمل ،لدرطبيع
ل(2-2جتو لسقمل)

لKolmogorov–Smirnovلسميسنو لكورمجسو لإخدبصسندص  لدح ي ل

درمدويسلدردصب لرنموا لل
لدانحتدسلدلأو 

 "UCدردحفظلغيسلدرمشسوطل"

درمدويسلدردصب لرنموا ل
لدانحتدسلدرثصن 

 "CC"دردحفظلدرمشسوطل
ل09221لZ 09220قيمتل

ل39333ل39340لAsymp.Sigسدو لدرتلارتلم

 درمصتس ل)ندص  لدردح ي لداحصص  (

،ل39340دحفظلغيسلدرمشسوطليب غل(لدرسصب لجنلمسدو لدرتلارتلر 2-2ويد  لمنلدرجتو لسقمل)
ل.لوبصردصر ،ل إنلمسدو لدرتلارتلركلالدرمدويسين39333ر دحفظلدرمشسوطل  لحينليب غلمسدو لدرتلارتل

و قتصللرفتادللبيصنتصثلكتلالدرمدويتسينل،لدلأمسلدرا ليشتيسلإرت لجن3930معنويتلدرمقبو لجق لمنلمسدو لدر
لإادل،لCentral Limit Theoryدرمسكزيتتلدرنفصيتتلرنظسيتتلوو قتصللل.لالددب لدردوزي لدرطبيعت لداخدبصس

لدردوزيتت لجتتتو لدستتدختدمليمكتتنل إنتت ل شتتود يت،لدرعينتتتلهتتاهلوكصنتتثلمفتتستةل03ل تتنلدرعينتتتلحجتتملزدت
لدردوزيتت لكتتصنلإادلحدتت لإريفتتصلنحدتتص لدردتت لدردقتتتيسدثلو متت لداحدمتتصلاثلايجتتصتلدرمعيتتصس لعتت درطبي

ل ينتتتلحجتتملكتتصنلورمتتص(.ل4332لإبتتسدهيم،)لطبيعيتتصلللدوزيعتتصلللمتتوز لغيتتسلدرتسدستتتلرمجدمتت لدلأصتت  
لاجتسد لدردتصب لدرمدويتسلبيصنتصثلبصتلاحيتلدرقتو ليمكتنل إنت لمشتصهتة،ل033لب تغلحي لكبيسدل،لدرتسدست

ل.درمط وبتلودردنبخدثلقتيسدثدرد

  Multicollinearity Test :قختبار التداخل أو الإزدواج الخطي 4/5/6/6
إسدبصطلقو لبينلدرمدويسدثلدرمسدق تلوبع تفصلليسدفت لهادلداخدبصسلدردعس ل   لمت لوجوتو

فادلداخدبتصسلدربعا،لوهادلداسدبصطليخثسل   لصحتلدرندص  لوإمكصنيتلدا دمصتل  يفص.لويمكنلدرقيصملب
لبححتلدرطسيقدينلدردصريدين 

  Pearson Correlation Coefficients :معاملات قرتباط بيرسون 4/5/6/6/6

لوبع تفصلدرتبعا،لدرمدويسدثلدرمستدق تلبينلمنلوجوتلدتدخ لخط ويفت لهادلداخدبصسلر دحق ل
لمعتتصملاثلإسدبتتصط(ل0-2)لسقتتملوهتتادلدردتتتدخ ليتتخثسل  تت لتقتتتلدرندتتص  لدرمدنبتتحلبفتتص.لوي  ختت لدرجتتتو 

للواركل   لدرنحولدردصر  لدربعا،لوبع فصلدرمسدق تلدرمدويسدثلبينلبيسسون
ل
ل
ل
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لل(0-2جتو لسقمل)
لبيسسونلإسدبصطلمصفو ت

 Ins. Man. ACS. ACIn

. 

ACM. ACG. Size Lev. Age Year 

Ins. 0          

Man. 3900 0         

ACS. 3902 3932 0        

ACIn. 3934 -3907 -3931 0       

ACM. 3900 3930 3930 3900 0      

ACG. -3930 3900 3931 3902 3934 0     

Size 3930 -3930 -3903 3904 3930 -3932 0    

Lev. 3900 3903 -3934 -3932 3932 -3932 3903 0   

Age -3904 -3904 3931 3904 -3930 3934 -3920 -3904 0  

Year 3932 3934 -3930 3900 3930 3932 3900 3900 3900 0 

 درمصتس ل)ندص  لدردح ي لداحصص  (

جكبسلمعصم لإسدبصطلبتينلدرمدويتسدثلدرمستدق تلوبع تفصللويد  لمنلمصفو تلإسدبصطلبيسسونلجن

حجتتملومدويتتسللAgeلدرشتتسكتل متتس%ل)وهتتولمعصمتت لداسدبتتصطلبتتينلمدويتتسل20لجول3920ب تتغللدرتتبعا

متتنلمشتتك تللبتتحنلنمتتوا لدانحتتتدسلدرخطتت لدرمدعتتتتللاليعتتصن ،ليمكتتنلدرقتتو ل(.لوبصردتتصر Sizeلدرشتتسكت
لأنلجقصتت لمعصمتت لإسدبتتصطلبتتينلدرمدويتتسدثلدرمستتدق تلل،لوارتتكدردعتتيتتتلدرخطيتتتلجولدردتتتدخ لدرخطتت 

ل.(Alves, 2019; Alzoubi, 2019)ل%23وبع فصلدربعاللاليدجصوزل

  Variance Inflation Factor (VIF) :معامل تضخم التباين 4/5/6/6/6
رحكتمل  ت لمتت لوجتوتلمشتك تلدازتود لدرخطت لبتينل  لدلVIFمعصم لد خملدردبصينلليسدختمل

لد تخملمعصمت ل(لدردتصر 2-2ويو ت لدرجتتو لسقتمل)درمدويسدثلدرمسدق تلوبع فصلدربعالمنل تم ،ل

ل ودرسقصبيت،لواركل   لدرنحولدردصر لتدرمسدق لدثر مدويسلVIFلدردبصين

ل(2-2جتو لسقمل)
لودرسقصبيتلر مدويسدثلدرمسدق تلVIFنلمعصم لد خملدردبصي

 Ins. Man. ACS. ACIn

. 

ACM. ACG

. 

Size Lev. Age Year 

VIF 0937 0904 0930 0900 0932 0931 0904 0932 0900 0937 

لدرمصتس ل)ندص  لدردح ي لداحصص  (

ر مدويتتسدثلدرمستتدق تلل(لدرستتصب ،لجنلقتتيملمعصمتت لد تتخملدردبتتصين2-2متتنلدرجتتتو لسقتتمل)لويد تت 
عتصن لمتنليلاللا لدانحتتدسلدرخطت لدرمدعتتتونلنمت.لوبصردصر ،ل تإ0900،لل0932رسقصبيتلددسدو لبينلود

لر مدويتتسدثلدرمستتدق تلVIFمعصمتت لد تتخملدردبتتصينلجكبتتسلقيمتتتلرمشتتك تلدازتود لدرخطتت ،لوارتتكللأنل

ل(،لوهت لدرقيمتت03،لوهتاهلدرقيمتتلدقت لقيمدفتصل تنل)Ageدرشتسكتلل متسرمدويتسلل0900دب غللودرسقصبيت

-Al)لودرسقصبيتتتتلدرقصتتو لدرمقبورتتتلجولدرمستتمو لبفتتصلرمعصمتتت لد تتخملدردبتتصينلر مدويتتسدثلدرمستتدق ت

Okaily and Naueihed, 2019; Alzoubi, 2019). 
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  Autocorrelation Test :قختبار الإرتباط الذاتي 4/5/6/6
سلدرخطتحلوددمث لهاهلدرمشك تل  لجنل نصسلدرخطحل ت ل دتسةلزمنيتتلمعينتتليكتونلمسدبطتصللبعنصت

 Durbin-Watsonلوددستونلتسبتنلإخدبتصسل  ت ل.لوقتلد دمتلدربصحثتصن  لدرفدسةلدرزمنيتلدرسصبقتلر 
Testلويو  .لدرادد لداسدبصطلمشك ت لدانحتدسلدرخط لدرمدعتتلبر دحق لمنل تملدحثسلنموا،لواركل

ل  تت لارتتكولدانحتتتدس،لرنمتتواج لدرمحستتوبتلD-Wلوددستتونلتسبتتنلقيمتتتلدردتتصر (ل1-2)لسقتتملدرجتتتو 
ل دردصر لدرنحو

لDurbin-Watson Testلوددسونلتسبنلإخدبصسندص  لل(1-2جتو لسقمل)

 نموذج الإنحدار الثاني نموذج الإنحدار الأول 

ل09172ل49301 درمحسوبتلD-Wقيمتلتسبنلوددسونل

لدرمصتس ل)ندص  لدردح ي لداحصص  (

لD-Wلوددستونلتسبتنلقيمتتلجنل(1-2بصرجتتو لسقتمل)ودشيسلندتص  لدردح يت لداحصتص  لدرتودستةل

لحتتتوتلتدختت لدقتت لدرقتتيملوهتتاه  تت لدردسديتتب،لل09172ل،49301لدانحتتتدسلدب تتغل رنمتتواجلدرمحستتوبت
دانحتتدسللنمتوا لدتحثسل تتملإرت ليشتيسلدرا لدلأمسل،[490ل،ل090]لبينلمصليدسدو لدرا لدرمثصر لدرمت 
ل.(Hamdan, 2020)درادد للداسدبصطلبمشك تلدرخط 

ل واجإرتت لصتتلاحيتلنمتتلصندوصتت لدربصحثتت قتتتلدرستتصبقت،للداحصتتص يتلداخدبتتصسدثلو قتتصللرندتتص  و
لردفسيسلبيصنصثلدرمشك تلمح لدرتسدست.لدانحتدسلدرخط لدرمدعتت

  Descriptive Statisticsالإحصاءات الوصفية:  4/5/6

ل(7-2سقتمل)لودفت لإر لدقتيملدح ي لوصتف لرمدويتسدثلدرتسدستت،لوهتادلمتصليد ت لمتنلدرجتتو 
ل  دردصر

لندص  لدردح ي لدروصف لرمدويسدثلدرتسدست(ل7-2جتو لسقمل)

 محغيرات الدراسة

Variables 

عدد 

 المشاهدات
N 

أدني قيمة 

 للمحغير
Minimum 

أقصي قيمة 

 للمحغير
Maximu

m 

الوسط 

الحسابي أو 

 المحوسط
Mean 

الانحراف 

 المعياري
Std. 

Deviation 

UC 
 غير المحاسبي الححفظ

 39040 39320- 3902 3902- 033 المشروط

CC 
 المحاسبي الححفظ

 49334 09212 04922 2920- 033 المشروط

InsOwn 
المؤسسية الملكية  429242 229322 033 صفس 033 

ManOwn 
الإدارية الملكية  009222 049402 033 صفس 033 

ACSize 
المراجعة لجنة حجم  39221 09201 7 صفس 033 

ACIndep 
 لجنة إسحقلالية

 39403 39772 0 صفس 033 المراجعة
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 محغيرات الدراسة

Variables 

عدد 

 المشاهدات
N 

أدني قيمة 

 للمحغير
Minimum 

أقصي قيمة 

 للمحغير
Maximu

m 

الوسط 

الحسابي أو 

 المحوسط
Mean 

الانحراف 

 المعياري
Std. 

Deviation 

ACMeeting 
 لجنة إجحماعات جكرار

 29327 09101 27 صفس 033 المراجعة

ACGender 
 المراجعة لجنة عجنو

للجنس وفقا    39002 39370 3910 صفس 033 

Size 
الشركة حجم  39224 29023 03927 1920ل033 

Leverage 
المالية الرافعة  39227 39007ل0931ل39332ل033   

Age 
الشركة مرع  39002 09244 4930 صفسل033   

Year 
 09100 490 0 صفسل033 سنة الدراسة

 درمصتس ل)ندص  لدردح ي لداحصص  (

مستتدو لنستتبتلدلاستتدحقص لدرستت ب لكمخشتتسل  تت لجنلل،درستتصب ل(7-2سقتتمل)ليد تت لمتتنلدرجتتتو و
جقصت للكحتتل3902كحتتلجتنت لولل3902–يدتسدو لمتتدهلبتينللUCدردحفظلدرمحصستب لغيتسلدرمشتسوطل

مدوستتتطلقيمتتتتل،لوهتتتادليشتتتيسلإرتتت لجنل39040وإنحتتتسد لمعيتتتصس لقتتتتسهلل39320-بمدوستتتطلقتتتتسهل
درمصتتسيتلدرمتسجتتتللدرشتتسكصثلإتدسدثلإرتت لدف تتي لدلأمتتسلدرتتا ليشتتيسستتصربت،للدلاستتدحقص لدرستت ب 
لوددفت لهتاهلدرنديجتتلمت لمتصلدوصت ثلإريت لتسدستتل.دحفظتصلللدلأق لدرمحصسبيتلرسيصسصثدلبصربوسصتلردبن 

(Evana, 2020)،لبنستتبتلمقصستتصلللدرمحصستتب لدرتتدحفظلمستتدو لمدوستتطلجنودردتت لقتتتمثلجترتتتل  تت لل
لدرشتتسكصثلمتتنلشتتسكتل037لمتتنلمكونتتتلرعينتتتلدستتدنصتدلللوارتتكل،39300-ليعتتصت لدرستت ب لدلاستتدحقص 
كمتصلقتتمثلد تكلدرنديجتتلت متصلل.ل4300-4304لدرفدتسةلختلا لإنتونيستيصلببوسصتتلدرمتسجتتلدرصنص يت

بتتحنلل،متتنلودقتت لدربي تتتلدرمصتتسيتل(Nasr and Ntim, 2018)لإريفتتصلتسدستتتر نديجتتتلدردتت لجشتتصسثل
لإرت لدسدنصتدلللواركل،39307-مدوسطلمسدو لدردحفظلدرمحصسب لمقصسصللبنسبتلدلاسدحقص لدرس ب ليعصت ل

لمتتنلدرفدتتسةلختتلا لEGX-100لبمخشتتسلدرمتسجتتتلدرمصتتسيتلدرشتتسكصثلمتتنلشتتسكتل21لقودمفتتصل ينتتت
-El)ل ،لدخد تت لهتتاهلدرنديجتتتلمتت لمتتصلجشتتصسثلإريتت لتسدستتتومتتنلنصحيتتتلجختتسل.4300لإرتت ل4300

Habashy, 2019)ل39310ليعتصت لدلاستدحقص لبنستبتلمقصسصلللدرمحصسب لدردحفظلمسدو لبحنلمدوسطل،
لبصربوسصتتلدرمتسجتتلدرشتسكصثلمنلمصريتلغيسلشسكتل23لدمث لمشصهتةل423لقودمفصل ينتلإر لدسدنصتدلل

ممصسستلدرشسكصثلدرمصسيتلرلاسدحقص لرا ليشيسلإر ل،لدلأمسلد4302-4332لدرفدسةلخلا لدرمصسيت
ر سيصسصثلدرمحصسبيتلدلأكثسلدحفظصلل نتلإ تدتلدايجصب لمنلخلا لدف ي لإتدسدثلدرشسكصثلدرمصسيتل

لقود مفصلدرمصريت.

لCCجنلمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب لدرمشتتسوطللو تت لنفتت لدرستتيص ،ليد تت لمتتنلدرجتتتو لدرستتصب 
كحتلجتنت لإرت لل2920-يدسدو لمتدهلمنللMTBلدرت دسيتلقيمد لإر لسفمر لدرسوقيتلدرقيمتلبنسبتلمقصسصلل

.لودشيسلهاهلدرنديجتلإرت لجنلإتدسدثل49334وإنحسد لمعيصس لقتسهلل09212بمدوسطلقتسهلل04922
 نتلإ تدتلقود مفصلدرمصريتت،لوارتكللأنللدرشسكصثلدرمصسيتلددبن لمسدو لمسدف لمنلدردحفظلدرمشسوط
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وددف لهاهلدرنديجتلإر لحتتٍلل.0 ل09212 لدرم كيتلإر لقيمدفصلدرت دسيتلب وثلنسبتلدرقيمتلدرسوقيتلرحقو
لمقصستصللبنستبتلدلأسبتص لدحفتظلمستدو مدوسطللبحنل((Hamdan, 2020لتسدستلمصلم لمصلجشصسثلإري 

لمشتصهتةل420لقودمفتصلرعينتتلدستدنصتدلللوارتكل،09043يعتصت للدرت دسيتتلقيمدت لإرت لر ستفملدرسوقيتلدرقيمت
لمتنلدرفدتسةلختلا لدرخ يجت لدردعتصونلمج ت لرتو لدرمصريتلبصلأسود لدرمتسجتلدربنوكلمنلبنكل02لدمث 

 (Vardar and Erkol, 2019)ودخد ت لهتاهلدرنديجتتلمت لمتصلجشتصسثلإريت لتسدستتل.ل4304-4302

يعتصت للدرت دسيتتلقيمدت لإرت لر سفملدرسوقيتلدرقيمتلبحنلمدوسطلدردحفظلدرمحصسب لدرمشسوطلمقصسصللبنسبت
ل02وارتكلدستدنصتدللرعينتتلشتم ثللر قطتص لدرمصتس  ،ل0922،لبينمصلإسدف لإر لطص لدرصنص  ر قل4924

متتنلدرشتتسكصثلدرمتسجتتتلببوسصتتتللبنتتوكلمتتنلدرقطتتص لدرمصتتس  ل7شتتسكتلمتتنلدرقطتتص لدرصتتنص  لول
لددبنت لدرمصتسيتلدرشتسكصثليجصت لدربصحثتصنلبتحنلإتدسدث،لرادول.4301-4330لسطنبو لخلا لدرفدسةإ

لدرقيمتتلنستبتل،لوارتكللأندرمصريتتلقود مفتصلإ تتدتل نتتلدرمشتسوطدرمحصستب للدحفظدرتلمتنلمسدف لمسدو 
ل  ت لحصرفتصدرصحي .لوم لبقص لدرظسو لدلأختس للدرودحتجكبسلمنللدرت دسيتلقيمد لإر لر سفملدرسوقيت

لدمستكإرت للدرت دسيتتلقيمدفتصولدرم كيتتلرحقتو لدرستوقيتلدرقيمتتيشيسلإدسص لدرفجتوةلبتينلبمسوسلدروقث،ل
رد تكللدرمصريتتلدرقتود مل نتتلإ تتدتبمسدو لمسدف لمنلدردحفظلدرمحصسب لدرمشسوطللدرمصريتلقود مدرلمعت 

ل.درشسكصث

لدرستتصب لإرتت لجنلمتتت لنستتبتلدرم كيتتتلدرمخسستتيت(ل7-2)لسقتتملبصرجتتتو ودشتتيسلدرندتتص  لدرتتودستةل
،لودشتيسلد تكل%229322%لبمدوستطلقتتسهل033إرت لصتفسللمتنيدسدو لInsOwn رشسكصثلدرعينتل

ودخد ت لهتاهلل  ي لدرمخسستصث.سدحوالمنلهيك لم كيتلشسكصثلدرعينتلدل%لدقسيبصلل22إر لجنللدرنديجت
 Salehi and)لتسدستتلمت لمتصلجشتصسثلإريت لدرتسدستصثلدرستصبقت،لحيت لجشتصسثدرنديجتتلبشتكٍ لكبيتسل

Sehat, 2019)لدرمتسجتتتلرعينتتتلمتتنلدرشتتسكصثلدايسدنيتتتلدرمخسستتيتلرم كيتتتدلإرتت لجنلمدوستتطلنستتبتل
ر بي تلدرمصسيت،ل قتلجشصسثل%.لوبصرنظسل2292لدعصت ل4302-4300لدرفدسةلخلا لنطفسدلببوسصت
لغيتسلرشتسكصثدلإر لجنلمدوستطلنستبتلدرم كيتتلدرمخسستيتلرعينتتلمتنل(El-Habashy, 2019)لتسدست
لدرندتص  لكمتصلدشتيسل.4302-4332لدرفدتسةلختلا ل%40دعتصت للدرمصتسيتلبصربوسصتتلدرمتسجتلدرمصريت
%ل033لإرتت لصتتفسلمتتنليدتتسدو لManOwnلدرعينتتتلرشتتسكصثلداتدسيتتتليتتتدرم كلنستتبتلمتتت لجنلإرتت 

لدرعينتتلشتسكصثلم كيتلهيك لمنلدقسيبصلل%ل04لجنلإر لدرنديجتلد كلودشيسل،%049402لقتسهلبمدوسط
ودخد تت لهتتاهلدرنديجتتتلمتت لمتتصلجشتتصسثلإريتت لدرتسدستتصثلل.دستتيطسل  يتت لمجتتصر لإتدسدثلد تتكلدرشتتسكصث

لدرم كيتتلنستبتلإرت لجنلمدوستطل(Zulfiati and Lusiana, 2020)لدرستصبقت،لحيت لجشتصسثلتسدستت
لدرفدتتسةلختتلا %ل291يعتتصت للإنتونيستتيصلببوسصتتتلمتسجتتترعينتتتلمتتنلدرشتتسكصثلدرصتتنص يتلدرلداتدسيتتت
إرتت لجنل (El-Habashy, 2019)لوبتتصرنظسلر بي تتتلدرمصتتسيت،ل قتتتلجشتتصسثلتسدستتتل.4307ل-4302

درمصتسيتلدعتصت للبصربوسصتتلدرمتسجتتلدرمصريتتلغيتسلدرشتسكصثلمدوسطلنسبتلدرم كيتلداتدسيتلرعينتلمن
لبصرتسدستصثلل.4302-4332لدرفدسةلخلا ل1% ويمكنلدفسيسلإختدلا لندتص  لدرتسدستتلدرحصريتتلمقصسنتتل

جولإختدلا لحجتمل يمصليدع  لبنسبلدرم كيتتلدرمخسستيتلوداتدسيتتلإرت لإختدلا لبي تتلدردطبيت ،للدرسصبقت
لبصرتسدسصثلدر لد لججسيثل  لدربي تلدرمصسيت.درعينتلو دسةلدرتسدستلمقصسنتل

حجتملرجنتتللمتت لجنلإرت لدرستصب (ل7-2)لسقتملبصرجتتو لدرتودستةلدرندتص  لدشيسلو  لادثلدرسيص ،
ل،  ول09201لقتسهلبمدوسطلج  ص ل7لإر لصفسلمنليدسدو لACSizeلدرعينتلرشسكصثدرمسدجعتل

كححتتلجهتملقود تتللمسدجعتتبعتالدرشتسكصثلبدشتكي لرجنتتلر  لبينمصلرملد دزملجنلإر لدرنديجتلد كلودشيس
كتحتدةلسقصبيتتل عصرتتل  ت لرجتصنلدرمسدجعتتللاهبثلإرت لزيتصتة،لإلالجنلشسكصثلجخس لحوكمتلدرشسكصث

لبصربوسصتتلدرمتسجتتلدرشتسكصثلإردتزدمل  ت لدرنديجتتلد كلدخكتلكمصل.درس وكلداندفصز لاتدسةلدرشسكت
لجغستتط ل تت لدرصتتصتسلدرثصرتت لبصاصتتتدسلدرتتودستةلدرمصتتسيتلدرشتتسكصثلحوكمتتتلبقود تتتلدرمصتتسيت
لدرمصتس لدرتتري )ج  ص للثلاثتل نليق للال تتلمنلدرمسدجعتلرجنتلدشكي لدسدوجبلودرد لم،4302
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 تتتتلمتت لدرتسدستتصثلدرستتصبقتلبخصتتو لندتتص  لدرتسدستتتلدرحصريتتتللددفتت ول(.4302لدرشتتسكصث،لرحوكمتتت
لنتترجلج  تص ل تتتلمدوستطلبتحن( (Hamdan, 2020لحي لجشصسثلتسدستتل،ج  ص لرجنتلدرمسدجعت

لتسدستلكمصلجشصسثل.درخ يج لدردعصونلمج  لرتو ج  ص لبصرقطص لدرمصس  لل0ليقتسلبعتتلدرمسدجعت
(Evana, 2020)بتصردطبي لل  تول0932لبعتتتليقتتسلدرمسدجعتتلرجنتتلج  تص ل تتتلمدوستطلإر لجنل

لكمتصلقتتمثلد تكلدرنديجتتلجترتتلتد متتل.إنتونيسيصلببوسصتلدرمتسجتلدرصنص يتلدرشسكصثلمنل ينت   ل
لإرت (ل4304لدابيتصس ،) تسدسصثلدرسصبقتلدرد لججسيثل  لدربي تلدرمصتسيت،لحيت لدوصت ثلتسدستتلر

لدرشتسكصثلمتنل ينتتل  ت لبتصردطبي ل  تول0932لعتتتبليقتسلدرمسدجعتلرجنتلج  ص ل تتلجنلمدوسط
لستعوت ،).لكمصلجشتصسثلتسدستتل4300-4337لدرفدسةلخلا لبصربوسصتلدرمتسجتلدرمصسيتلدرمسصهمت
لبصردطبي ل   ل ينتلمنل  ول0942لبعتتليقتسلدرمسدجعتلرجنتلج  ص ل تتلمدوسطلنإر لجل(4302

لل.4300-4303لدرفدسةلخلا لEGX70لبمخشسلدرمتسجتلدرمصسيتلدرشسكصث

لرجصنلدسدقلاريت،لدشيسلدرندص  لإر لجنلمدوسطلACIndepو يمصليدع  لبإسدقلاريتلرجنتلدرمسدجعتل

%لدقسيبتصللمتنلج  تص لرجتصنل72متسلدرتا ليشتيسلإرت لجنل،لدلأ39772لدب تغرشسكصثلدرعينتتللدرمسدجعت
ج  تتص لمج تت لداتدسةلغيتتسلدرمسدجعتتتلر شتتسكصثلغيتتسلدرمصريتتتلدرمتسجتتتلبصربوسصتتتلدرمصتتسيتلمتتنل

لودقتملد كلدرنديجتلت مصللكبيسدللر نديجتتلدردت لجشتصسثلإريفتص.لدردنفيايينلجولدرمسدق ينلجولمنلاو لدرخبسة
بتصردطبي لل%77سدقلا لج  ص لرجنتلدرمسدجعتتليقتتسلبنستبتلمدوسطلدلبحنل(4302لسعوت ،)لتسدست

لدرشتسكصثلإردتزدمل  ت لدرندتص  لد تكلدخكتت.لوبصربوسصتتلدرمصتسيتلدرمتسجتتلدرشتسكصث  ت ل ينتتلمتنل
لدرصتصتسلدرثصرت لبصاصتتدسلدرتودستةلدرمصسيتلدرشسكصثلحوكمتلبقود تلدرمصسيتلبصربوسصتلدرمتسجت

لدنفيتايينلغيتسلج  تص لمتنلدرمسدجعتتلرجنتتلدشتكي لجشصسثلإر لدف ي لودرد لم،4302لجغسط ل  
دشيسلد كلدرندتص  لكمصلل(.4302لدرشسكصث،لرحوكمتلدرمصس لدرتري )لدرشسكتلخصس لمنلجولومسدق ين

لبصرتسدستصثلدردت للإر لجنلدربي تلدرمصسيتلددمد لبمسدو  مسدفت لمتنلدستدقلا لرجتصنلدرمسدجعتتلمقصسنتتل
لرجتصنلدستدقلاريتلجنلمدوستطلإرت ل(Sultana, 2015) تسدستتلجشصسثججسيثل  لبي صثلججنبيت،لحي ل

 تتت لدروقتتتثلدرتتتا لجشتتتصسثل يتتت لتسدستتتتلل%،20دلأستتتدسدريتليقتتتتسلبحتتتودر للبصرشتتتسكصثلدرمسدجعتتتت
(Alzeban, 2020) بتصردطبي ل  ت ل ينتتلشتم ثلجسبت لتو لل%74إرت لليصت لهادلدرمدوسطإر لجنل

لجوسوبيت.

،لدشتتيسلدرندتتص  لإرتت لجنل تتتتلACMeetingو يمتتصليدع تت لبدكتتسدسلإجدمص تتصثلرجنتتتلدرمسدجعتتتل
وقتتلقتتمثلد تكلل.إجدمتص ل09101بمدوستطلقتتسهلل27صتفسلإرت للداجدمص صثل ت لدرستنتليدتسدو لمتن

،لودردت لدوصتت ثلإرتت لجنل(4302لستتعوت ،)لتسدستتتدرنديجتتلت متتصللكبيتتسدللر نديجتتلدردتت لجشتتصسثلإريفتصل
إجدمص لختلا لل0940لتسلبعتتيقلرعينتلمنلدرشسكصثلدرمصسيتلمدوسطل تتلإجدمص صثلرجنتلدرمسدجعت

بصربوسصتلدرمصتسيتلبقود تتللدرمتسجتغيسلدرمصريتللكمصلدخكتلد كلدرنديجتل   لإردزدملدرشسكصثدرسنت.ل
،لودرد لدسدوجبلم4302لجغسط ل  لدرصصتسلدرثصر لبصاصتدسلدرودستةلدرمصسيتلدرشسكصثلحوكمت

لكحتتلستنويصلللإجدمص صث(ل2)لبودق لج لجشفس،لثلاثتلك لدلأق ل  ىلودحتةلمسةلإجدمص لرجصنلدرمسدجعت
ل(.4302لدرشسكصث،لرحوكمتلدرمصس لدرتري )لجتن 

دشتيسلدرندتص  لإرت لجنلمدوستطلنستبتلل،ACGenderلر جتن لو قتصلللدرمسدجعتلرجنتلردنو وبصرنسبتل
ر شتسكصثلغيتسلدرمصريتتلدرمتسجتتلبصربوسصتتلدرمصتسيتليقتتسلدمثي لدرعنصسلدرنسص  لب جتصنلدرمسدجعتتل

%لمنلج  ص لرجصنلدرمسدجعتتلبصرشتسكصثلدرمصتسيتل790جنلإر للدشيسلد كلدرنديجت.لو39370لنسبتب
 لجشتصسثلتسدستتلدرسص تةلببي صثلدلأ مص لدلأخس ،لحي ودعتلهاهلدرنسبتلجق لمنلدرنسبللمنلدانص .

(Sudarman and Hidayat, 2019)ر شتتسكصثلللدرمسدجعتتتل جتتصننستتبتلدودجتتتلدانتتص لبإرتت لجنل
 Abdullah and)تسدستتتل تت لدروقتتثلدرتتا لجشتتصسثل يتت لل%،4797ب تتغلددرصتتنص يتلدانتونيستتيتل
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Ismail, 2016)لدقتتسلبنستبتلرشتسكصثلدرمصريزيتت ت لدلجنلنستبتلدمثيت لدانتص لب جتصنلدرمسدجعتتلإرت ل
كمصلدخكتلد كلدرندتص  ل  ت لجنلدربي تتلدرمصتسيتلبحصجتتلإرت لقود تتلإرزدميتتلر تمصنلدمثيت لل%.2290

لثسل عصريت.بشك لجكلدانص لب جصنلدرمسدجعت

لSize حجتملدرشتسكتمدوستطللدشيسلندص  لدرتسدستتلإرت لجنل،بصرنسبتلر مدويسدثلدرسقصبيتلر تسدستو
مدوستطل.لكمتصلجظفتسثلندتص  لدرتسدستتلجنل29023ليب تغدرطبيع لاجمصر لدلأصو للصر وغصسيدمبمقصسصلل

ليب تغ Leverageلنسبتلإجمصر لدرتتيونلجولإجمتصر لدلاردزدمتصثلإرت لإجمتصر لدرقيمتتلدرت دسيتتلراصتو 
.ل%ل ت لدمويت لجصتورفص0097،لوهادليشيسلإر لجنلشسكصثلدرعينتلدعدمتل   لدرتيونلبنستبتلل39007

ل،لدشتيسلندتص  لدرتسدستتلإرت لجنلمدوستطل متسلشتسكصثلدرعينتتAge  يمصليدع  لبمدويسل مسلدرشسكتلو
سليقتتتلخدبتتصسدالستتنتلإرتت لدرشتتسكتلدحستتي لدتتصسييلمتتنلدرستتنودثلرعتتتتلدرطبيعتت لبصر وغتتصسيدممقصستتصلل

ددسدو لمنلصتفسللجنل دسةلدرتسدستإر ل دشيسلدرندص  لل،Yearمدويسلدرسنتلبلجمصل يمصليدع  .ل09244بـ
،ل ت لحتينلدشتيسل4302،لحي لدشيسلدرقيمتل)صفس(لإرت لستنتلسنتل490لقتسهلبمدوسطلسنودثل0إر ل

ل.4302(لإر لسنتل0درقيمتل)

ل Multivariate Regression Results :نتائج الإنحدار متعدد المتغيرات 4/5/6

دلأو ،لوارتكل تملمعنويتلنموا لدانحتدسلل،ل قتللاحظلدربصحثصنسدنصتدللرندص  لدردح ي لداحصص  إ
منلمسدو لدرمعنويتلدرمقبتو لل(،لوهادلدرمسدو لجكبس39120=لαلكك ل)لر نموا لدرتلارتللأنلمسدو 

لر نمتوا لدرتلارتتل،لوارتكللأنلمستدو  درثتصنكمصلدشتيسلدرندتص  لإرت لمعنويتتلنمتوا لدانحتتدسلل.ل3930
وهادلمتصليد ت لمتنل،لل3930نلمسدو لدرمعنويتلدرمقبو لملق (،لوهادلدرمسدو لج39333=لαلكك ل)
لدردصر  ل(2-2سقمل)درجتو ل

لدانحتدسلل ندص  لدردح ي لداحصص  لرنمواجل(2-2جتو لسقمل)
ل

 

 متغيرات الدراسة

 ينموذج الإنحدار الثان نموذج الإنحدار الأول

معاملات الإنحدار 
Beta 

Coefficients 

مستوي 
الدللة 

Asymp.Sig 

معاملات 
 Betaالإنحدار 

Coefficients 

مستوي الدللة 
Asymp.Sig 

Constant (β0) 

 39320- ثابث الإنحدار

ل39000
ل09002 غيسلمعنو 

ل39302
 معنو 

InsOwn (β1) 

المؤسسية الملكية  صفس 

ل39320
ل39330- غيسلمعنو 

ل39127
 يسلمعنو غ

ManOwn (β2) 

الإدارية الملكية ل3933332 
ل39132

ل39304- غيسلمعنو 
ل39330
 معنو 

ACSize (β3) 

المراجعة لجنة حجم  -39300 

ل39022
ل39320 غيسلمعنو 

ل3910
 غيسلمعنو 

ACIndep (β4) 

المراجعة لجنة إسحقلالية  39300 

ل39270
ل09243 غيسلمعنو 

ل39330
 معنو 

ACMeeting (β5) 

المراجعة لجنة إجحماعات جكرار  صفس 

ل39122
ل39332- غيسلمعنو 

ل39122
 غيسلمعنو 

ACGender (β6) 

للجنس وفقا   المراجعة لجنة جنوع  -39307 

ل39222
ل49200 غيسلمعنو 

ل39333
 معنو 

Size (β7) 

الشركة حجم  39332 

ل3924
 39312- غيسلمعنو 

ل39100
 غيسلمعنو 

Leverage (β8) 

المالية الرافعة  صفس   

ل39227
ل39321 غيسلمعنو 

ل39224
 غيسلمعنو 
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 متغيرات الدراسة

 ينموذج الإنحدار الثان نموذج الإنحدار الأول

معاملات الإنحدار 
Beta 

Coefficients 

مستوي 
الدللة 

Asymp.Sig 

معاملات 
 Betaالإنحدار 

Coefficients 

مستوي الدللة 
Asymp.Sig 

Age(β9) 

الشركة عمر    39330 

ل39210
ل39770- غيسلمعنو 

ل39300
 معنو 

Year(β10) 

 39330- سنة الدراسة

ل39222
ل39371- غيسلمعنو 

ل39027
 غيسلمعنو 

 Asymp.Sig 69766مستوي الدللة للنموذج ككل 
  غير معنوي

 
69666 
 معنوي

 R Square 69666   69666 معامل التحديد  

لدرمصتس ل)ندص  لدردح ي لداحصص  (

ستتود لل تتملمعنويتتتلجميتت لمدويتتسدثلدرتسدستتتلإرتت ل(2-2سقتتمل)لودشتيسلدرندتتص  لدرتتودستةلبصرجتتتو 
مستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لنستبتلدلاستدحقص لدرست ب لكمخشتسل  ت لدرمسدق تلجولدرسقصبيتل ت ل لاقدفتصلب

لمستدو لمتنلرجمي لمدويسدثلنمتوا لدانحتتدسلدلأو لجكبتسلرتدرتلالمسدو للأنل،لواركغيسلدرمشسوط
وارتكللأنل،لدلأو لمعنويتتلنمتوا لدانحتتدسكمصلدشيسلد كلدرندص  لإر ل تتمل.لل3930لدرمقبو لدرمعنويت
متتنلمستدو لدرمعنويتتتلدرمقبتتو ل(،لوهتتادلدرمستدو لجكبتتسل39120=لαلككتت ل)لر نمتوا لدرتلارتتتلمستدو 
.لوجي تصل،ل قتتلدسدختدملدرنموا ل  لدردقتتيسلجولدردنبتخل ل تملإمكصنيت،لوهولدلأمسلدرا ليشيسلإرل3930

ل،لدلأمتسلدرتا 39340ودردت لدب تغللدلأو لدرقتسةلدردفستيسيتلرنمتوا لدانحتتدسجظفسثلدرندص  لإنخفصال
لوإنخفتتصالقتسدتت لدردفستتيسيتلودردنبخيتتت.لدانحتتتدسلدلأو ليخكتتتلمتتسةلجختتس ل  تت ل تتتملمعنويتتتلنمتتوا 

لدرتلارتتلدرندتص  لإرت لمعنويتتلنمتوا لدانحتتدسلدرثتصن ،لوارتكللأنلمستدو لدشيسلو   لدرجصنبلدلآخس،
،لوهتولدلأمتسلل3930منلمسدو لدرمعنويتلدرمقبو للجق (،لوهادلدرمسدو ل39333=لαلكك ل)لر نموا 

إرت لجنللودردنبخيتت.لكمتصلدشتيسلدرندتص  لدردفستيسيتلوإسدفتص لقتسدت لقتوةلمعنويتتلدرنمتوا درا ليشيسلإر ل
قتتتسةليشتتيسلإرتت ل،لدلأمتتسلدرتتا ل39032ليب تتغرنمتتوا لدانحتتتدسلدرثتتصن للR Squareلللدحتيتتتدرلمعصمتت 

لقيمدت لإرت لدرسوقيتلر سفملدرقيمتلنسبتل  %لمنلدردويسدثلل0392لنموا لدانحتدسلدرثصن ل   لدفسيس
لل.مسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرمشسوطلكمخشسل   لدرت دسيت

ل ":الملكية المؤسسية نسبة" قختبار الفرض الأولنتائج  4/5/6/6
لنستبتلبتينلمعنويتتل لاقتتلوجوتل تملإر لدلأو لدانحتدسلرنموا لداحصص  لدردح ي لندص  لدشيس
داسدحقص للبنسبتلمقصسصلللUCلدرمشسوطغيسللدرمحصسب لدردحفظلومسدو  InsOwnلدرمخسسيتلدرم كيت
 ل تتملوجتوتل لاقتتلمعنويتتلإرتلدشيسلندص  لدردح ي لداحصتص  لرنمتوا لدانحتتدسلدرثتصن .لكمصلدرس ب 

مقصسصللبنسبتلدرقيمتللCCومسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرمشسوطللInsOwnبينلنسبتلدرم كيتلدرمخسسيتل
بمسدو لتلارتتل(ل39330-=ل 1βقيمتلمعصم لدانحتدسل)للواركللأنلدرسوقيتلر سفملإر لقيمد لدرت دسيت،

(αلودشيسلد تكلدرنديجتتلل39127=ل.) رشتسكصثلدرعينتتللاللدرمخسستيتلم كيتتإرت لجنلنستبتلدرغيسلمعنو

ودقتتملد تكلدرنديجتتللدعتلمنلدرمحتتدثلدرد ليدوق ل  يفصلمسدو لدردحفظلدرمحصسب لبصربي تتلدرمصتسيت.
 تتمل،لودردت لجشتصسثلإرت لل(Salehi and Sehat, 2019)تسدستتللصإريفتلدرد لدوصت ثلت مصللر نديجت

درت دسيتتلر ستفملإرت لقيمدت لدرت دسيتتلكمخشتسلنستبتلدرقيمتتلوجوتلدحثيسلمعنو لر م كيتلدرمخسسيتل  ت ل
د كلدرنديجتلت مصللإ ص يصللر نديجتتلدردت للقتمثكمصللر شسكصثلدايسدنيت.لمسدو لدردحفظلدرمحصسب    ل

عتتملوجتوتلدتحثيسلمعنتو لر م كيتتلدرمخسستيتل  ت لب (Thomas et al., 2020)تسدستتللجشصسثلإريفص
ندتتتص  لوددنتتتصقالد تتكلدرنديجتتتتلمتت لدرعتيتتتتلمتتنللت.ر شتتتسكصثلدانتونيستتيلمستتدو لدرتتتدحفظلدرمحصستتب 

ومسدو لدرمخسسيتللدرم كيتدرتسدسصثلدرسصبقتلدرد لجشصسثلإر لوجوتل لاقتلإيجصبيتلمعنويتلبينلنسبتل
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 ;e.g. Lin et al., 2014; Khalil et al., 2019)دردحفظلدرا لدنطو ل  ي لدرسيصسصثلدرمحصسبيتل

Nur et al., 2019)لتسدستتدقتملد كلدرنديجتلت مصللر نديجتلدرد لجشتصسثلإريفتصلل.لو  لنف لدروقث،لرم
(El-Habashy, 2019) لدرتتدحفظلومستتدو لدرمخسستتيتلدرم كيتتتلبتتينلمعنويتتتلستت بيتل لاقتتتلوجتتوتب

إرت لجنللوبصردتصر ،لدشتيسلد تكلدرنديجتتل.درمصتسيتلبصربوسصتلدرمتسجتلدرمحصسب لر شسكصثلغيسلدرمصريت
طصلل  تتت لإتدسدثلدرشتتتسكصثلردبنتتت لدرسيصستتتصثلدرمحصستتتبيتلدرمستتتدثمسينلدرمخسستتتيينللاليشتتتك ونل تتتو

،ل لاوةلل  ت ل تتملدتحثسلإتدسدثلدرشتسكصثلبمستدو لدرم كيتتلدرمخسستيتل نتتلدرمفص ت تلبتينلدرمدحفظت
ودرقص تت لدرمدنبتتحلبتت ،للدلأو لدرفتتساإرتت ل تتتملصتحتل.لودشتتيسلد تكلدرندتتص  لبتتد  لدرسيصستتصثلدرمحصستتبيت

لدرمستصهمتلر شتسكصثلدرمحصستب لدرتدحفظلومستدو لدرمخسستيتلتدرم كيتلنستبتلبتينلمعنويتل لاقتلبوجوت
لل،لدلأمسلدرا ليشيسلإر لس الدرفسالدلأو لر بح .درمصسيت

ل ":قختبار الفرض الثاني "نسبة الملكية الإداريةنتائج  4/5/6/6
ل لبتينلمعنويتتل لاقتتلوجتوتل تملإر لدلأو لدانحتدسلرنموا لداحصص  لدردح ي لندص  لدشيسبينمص

بنستتبتللمقصستتصلللUCلغيتتسلدرمشتتسوطلدرمحصستتب لدرتتدحفظلومستتدو  ManOwnلاتدسيتتتدلرم كيتتتدلنستتبت
إرت لوجتوتل لاقتتللدشتيسلندتص  لدردح يت لداحصتص  لرنمتوا لدانحتتدسلدرثتصن ل تإنداسدحقص لدرست ب .ل

 CCومستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب لدرمشتتسوطل ManOwnلداتدسيتتتلدرم كيتتتلنستتبتمعنويتتتلبتتينلستت بيتل

-=لل2βرقيمتتتلدرستوقيتلر ستفملإرتت لقيمدت لدرت دسيتت،لوارتتكللأنلقيمتتلمعصمت لدانحتتتدسل)لمقصستصللبنستبتلد

دف تي لإتدسدثلدرشتسكصثللمعنتو (.لودشتيسلد تكلدرنديجتتلإرت ل39330=لα(لبمسدو لتلارتل)39304

غيسلدرمصريتلدرمصسيتلربتد  لدرسيصسصثلدرمحصسبيتلدلأق لدحفظصللم لزيصتةلنستبتلم كيتتلج  تص لمج ت ل
 ,.Cullinan et al)إريفتتصلتسدستتتللجشتتصسثدردتت للودقتتتملد تتكلدرنديجتتتلت متتصللر نديجتتتل.شتتسكتإتدسةلدر

درم كيتتلداتدسيتتل  ت لمستدو لدرتدحفظلل،لودرد لجشصسثلإر لوجوتلدحثيسلست ب لمعنتو لرنستبت(2012
لكمصلقتمثلد كلدرنديجتلت مصللإ ص يصللر نديجتتلدردت لجشتصسثلإريفتصلتسدستتدرمحصسب لر شسكصثلدرصينيت.ل

(Liu, 2019)مستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لوداتدسيتتللدرم كيتتلبوجوتلإسدبصطلس ب لمعنو لبتينلنستبتل
مت لبعتالدرتسدستصثلدردت لجشتصسثلإرت للددف لد كلدرنديجتتكمصل.لدرصينيتلدرا لددبنصهلإتدسدثلدرشسكصث

ليتتت  لدرتتا لدلأمتتسلدروكصرتتت،لمشتتصك لحتتتةلمتتنليزيتتتلدرشتتسكتللأستتفملداتدسةلمج تت لج  تتص لم كيتتتلجن
 Mohammed et al., 2017; Sugiarto and)للدحفظتصلللدلأق لدرمحصسبيتلدرسيصسصثلردبن لداتدسة

Fachrurrozi, 2018)لجشتصسثلإريت لتسدستتلمتصلوددنتصقالد تكلدرنديجتتلمت ل.ل(Ellili, 2013)لبتحنل
درتا لددبنتصهللدرمحصستب لدرتدحفظل عتززلمتنلمستدويلدرشسكتللأسفملداتدسةلمج  لج  ص لزيصتةلم كيت

لدرمع ومصثلجوتةلمنلودعززلدلأسبص ،لإتدسةلممصسسصثلمنلدرحتل   لدسص تول،دسدثلد كلدرشسكصثإت
درمدنبتحلبت للدرثتصن لدرفتساإرت ل تتملصتحتللوبصردصر ،لدشيسلد تكلدرندتص  ل.  لنفصيتلدرمطص لدرمحصسبيت

جترتتل،ل ت لدروقتثلدرتا لقتتمثل يت لد تكلدرندتص  ل يمصليدع  لبمسدو لدردحفظلدرمحصسب لغيتسلدرمشتسوط
لدرمحصستتب لدرتتدحفظلمستتدو ل  تت لوجتتوتلدتتحثيسلستت ب لمعنتتو لرنستتبتلدرم كيتتتلداتدسيتتتل  تت تد متتتل

درثصن لر بح ل يمصليدع  لبصرش لدرمشسوطلمتنلدرتدحفظلدرمشسوط،لدلأمسلدرا ليشيسلإر لقبو لدرفسال
لل يمصليدع  لبصرش لغيسلدرمشسوط.لدرثصن لر بح لدرمحصسب ،لم لس الدرفسا

ل ":حجم لجنة المراجعة" ختبار الفرض الثالثقنتائج  4/5/6/6
حجتمللبتينلمعنويتتل لاقتتلوجوتل تملإر لدلأو لدانحتدسلرنموا لداحصص  لدردح ي لندص  لدشيس

بنستبتلداستدحقص للمقصستصلل UCلغيتسلدرمشتسوطلدرمحصستب لدردحفظلومسدو لACSizeلرجنتلدرمسدجعت
وجتوتل لاقتتلمعنويتتل تتملنحتتدسلدرثتصن لإرت لندص  لدردح ي لداحصتص  لرنمتوا لداكمصلدشيسلدرس ب .ل

مقصستصللبنستبتلدرقيمتتللCCومستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لدرمشتسوطل ACSizeلحجملرجنتلدرمسدجعتبينل
(لبمستدو لتلارتتل39320=لل3βدرسوقيتلر سفملإر لقيمد لدرت دسيت،لواركللأنلقيمتلمعصم لدانحتتدسل)ل

(αلودشتتيسلد تتكلدرنديجتتتلإرتت لغيتتسلل3910=ل.) جنل تتتتلج  تتص لرجنتتتلدرمسدجعتتتللاليعتتتلمتتنلمعنتتو
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ودقتتملد تكلدرمحتتدثلدرد ليدوق ل  يفصلمسدو لدردحفظلدرمحصسب لبشقي لدرمشسوطلوغيسلدرمشتسوط.ل
 ,Olyhoek)،لحيتت لجشتتصسثلتسدستتلدرنديجتتلت متتصللر ندتص  لدرستتصبقتلدردتت لججسيتثل تت لبي تتصثلججنبيتت

لدرمحصستب لدرتدحفظلمستدو ل  ت لمسدجعتتدرلرجنتتلج  تص لرعتتتلمعنو لدحثيسلوجوتل تملإر ل(2017
لإر ( Astami and Rusmin, 2018) لتسدستلجشصسثل قتلوجي صل،.لدلأمسيكيتلر شسكصثلدرمشسوط

لر شتتسكصثلدلأسبتتص لإتدسةلممصسستتصثل  تت لدرمسدجعتتتلرجنتتتلج  تتص لرعتتتتلمعنتتو لدتتحثيسلوجتتوتل تتتم
لرجنتتلج  تص لرعتتتلمعنتو لدتحثيسلوجتوتل تتملإر ( Evana, 2020) تسدستلكمصلجشصسث.لدلأسدسدريت
دانتونيسيت.لو   لمسدو لدربي تلدرمصسيت،لدقتمللر شسكصثلدرمحصسب لدردحفظلمسدو ل   لدرمسدجعت

ل لاقتتلبعتتملوجتوت(ل4302ستعوت ،ل)لد كلدرنديجتلت متصللإ تص يصللر نديجتتلدردت لجشتصسثلإريفتصلتسدستت
لدرمتسجتتلدرمصتسيتلدرشتسكصثلنرعينتلمتلدرمحصسب لدردحفظلومسدو لدرمسدجعتلرجنتلحجملبينلمعنويت
 تتتلج  تص لرجنتتللويمكتنلدفستيسلد تكلدرنديجتتلبتحن.ل4300-4303لدرفدتسةلختلا لEGX70لبمخشس

،لوارتكللأنلدرمسدجعتللاليشك ونل وطصلل   لإتدسدثلدرشسكصثلردبن لدرسيصسصثلدرمحصسبيتلدرمدحفظت
كتتد  للت لهتخلا لدلأ  تص دلأهملمنل تتلدلأ  ص لهتولدرخبتسدثلدرمصريتتلودرمحصستبيتلدردت لددتود سلرت

إرت ل تتملصتحتللوبصردصر ،لدشيسلد كلدرندص   (.Evana, 2020)لردبن لدرسيصسصثلدرمحصسبيتلدرمدحفظت
لدرتدحفظلومستدو لحجتملرجنتتلدرمسدجعتتلبتينلمعنويتتل لاقتتل،لودرقص  لبوجوتدرمدنبحلب لدرثصر لدرفسا

لالدرفسالدرثصر لر بح .لدرمصسيت،لدلأمسلدرا ليشيسلإر لس لدرمسصهمتلر شسكصثلدرمحصسب 

ل قختبار الفرض الرابع "استقلالية لجنة المراجعة":نتائج  4/5/6/4
لبتتينلمعنويتتتل لاقتتتلوجتتوتل تتتملإرتت لدلأو لدانحتتتدسلرنمتتوا لداحصتتص  لدردح يتت لندتتص  لدشتتيس
بنستبتللمقصستصلللUCلغيتسلدرمشتسوطلدرمحصستب لدرتدحفظلومسدو  ACIndepلدرمسدجعتلرجنتلدسدقلاريت
لبعتم( Sultana, 2015)وددف لهاهلدرنديجتلم لدرنديجتلدرد لجشصسثلإريفصلتسدستل لدرس ب .لداسدحقص
لمستدو درست ب لكمخشتسل  ت للداستدحقص لنستبتل  ت لدرمسدجعتتلرجنتتللاسدقلاريتلمعنو لدحثيسلوجوت

كمتتتصلددفتتت لد تتتكلدرنديجتتتتلمتتت لمتتتصلجشتتتصسثلإريتتت لتسدستتتتلل.دلأستتتدسدريتلر شتتتسكصثلدرمحصستتتب لدرتتتدحفظ
(Olyhoek, 2017)لداستتدحقص لنستتبتل  تت لدرمسدجعتتتلرجنتتتللاستتدقلاريتلمعنتتو لدتتحثيسلوجتتوتلعتتتمبل

و  ت لدرجصنتبلدلآختس،لدشتيسلل.دلأمسيكيتتلر شتسكصثلدرمحصستب لدرتدحفظلمستدو   ت للكمخشتسلدرس ب 
لرجنتلدسدقلاريتمعنويتلبينللإر لوجوتل لاقتلإيجصبيتندص  لدردح ي لداحصص  لرنموا لدانحتدسلدرثصن ل

مقصسصللبنسبتلدرقيمتتلدرستوقيتلر ستفمللCCومسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرمشسوطللACIndepلعتدرمسدج
ل39330=لα)(لبمستدو لتلارتتل09243=لل4βإر لقيمد لدرت دسيت،لواركللأنلقيمتلمعصمت لدانحتتدسل)ل

معنو (.لودشيسلد كلدرنديجتلإر لدف تي لإتدسدثلدرشتسكصثلغيتسلدرمصريتتلدرمصتسيتلربتتد  لدرسيصستصثل
ودقتملد كلدرنديجتلت مصللر نديجتتلدردت لجشتصسثل.لدسدقلا لرجنتلدرمسدجعتلم لزيصتةلدرمدحفظتصسبيتلدرمح
لومستدو لدرمسدجعتتلرجنتلدسدقلاريتلبينلمعنويتلإيجصبيتل لاقتلبوجوت(ل4302سعوت ،ل)لتسدستإريفصل
ل.قيمدفصلدرت دسيتتدرمصسيتلمقصسصللبنسبتلدرقيمتلدرسوقيتلرحقو لدرم كيتلإر للر شسكصثلدرمحصسب لدردحفظ

لإيجتتصب لدتتحثيسلوجتتوتودردتت لجشتتصسثلإرتت لل(،(Hamdan, 2020لكمتتصلددفتت لد تتكلدرنديجتتتلمتت لتسدستتت
لدردعتصونلمج ت لبتتو لدرمتسجتلر بنوكلدلأسبص لدحفظلمسدو ل   لدرمسدجعتلرجنتللاسدقلاريتلمعنو 
لدستدقلاريتلجندرندتص  لإرت لودشتيسلد تكل.لمقصسصللبنسبتلدرقيمتلدرسوقيتلر سفملإر لقيمد لدرت دسيتتلدرخ يج 
يحتلمتنل،لدلأمسلدرا لمو و يدفصلمنلودعززلر  ووط،لدعس فصلإحدمصلاثلمنلدق  لدرمسدجعتلرجنت

،لوخصوصتصلل يمتصل،لويتت عفصلردبنت لسيصستصثلمحصستبيتلجكثتسلدحفظتصللدرس وكلداندفتصز لاتدسةلدرشتسكت
درمدنبحللدرسدب لدرفسار ل تملصحتلإلوبصردصر ،لدشيسلد كلدرندص  ردحفظلدرمحصسب لدرمشسوط.ليدع  لبص

مسدو لدردحفظلدرمحصستب لغيتسلدرمشتسوط،ل ت لصرعلاقتلبينلدسدقلاريتلرجنتلدرمسدجعتلوب ل يمصليدع  لب
لدرتدحفظلمستدو بل يمصليدع  صحتلدرفسالدرسدب لدروقثلدرا لقتمثل ي لد كلدرندص  لجترتلتد متل   ل

لل.درمحصسب لدرمشسوط
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ل ":المراجعة لجنة قجتماعات تكرارلالخامس " قختبار الفرضنتائج  4/5/6/5
لدكتسدسلبينلمعنويتل لاقتلوجوتل تملإر لدلأو لدانحتدسلرنموا لداحصص  لدردح ي لندص  لدشيس
لمقصستتصلل UCلغيتتسلدرمشتتسوطلدرمحصستتب لدرتتدحفظلومستتدو  ACMeetingلدرمسدجعتتتلرجنتتتلإجدمص تتصث

حصص  لرنموا لدانحتدسلدرثصن لإر ل تتملوجتوتلدردح ي لدالندص  بنسبتلداسدحقص لدرس ب .لكمصلدشيسل
ومستتدو لدرتتدحفظللACMeetingلدرمسدجعتتتلختتلا لدرستتنتلرجنتتتلإجدمص تتصثل تتتت لاقتتتلمعنويتتتلبتتينل
مقصستتصللبنستتبتلدرقيمتتتلدرستتوقيتلر ستتفملإرتت لقيمدتت لدرت دسيتتت،لوارتتكللأنلقيمتتتللCCدرمحصستتب لدرمشتتسوطل

غيتسلمعنتو (.لودشتيسلد تكلدرنديجتتلل39122=لα(لبمسدو لتلارتل)39332-=لل5β معصم لدانحتدسل)
عتلمنلدرمحتتتدثلدردت ليدوقت ل  يفتصلمستدو للالدلدرسنتلخلا لدرمسدجعتلرجنتلإجدمص صثل تتإر لجنل

ودقتتملد تكلدرنديجتتلت متصللر ندتص  لدرستصبقتلدردت لدردحفظلدرمحصستب لبشتقي لدرمشتسوطلوغيتسلدرمشتسوط.ل
إرت ل تتملوجتوتلدتحثيسلل((Lin and Yang, 2006تسدستتلججسيثل  لبي صثلججنبيتت،لحيت لجشتصسثل

 Sellami) كمتصلجشتصسثلتسدستتلمعنو لرعتتلإجدمص صثلرجنتلدرمسدجعتل   لجوتةلدردقصسيسلدرمصريت.

and Fendri, 2017)  تملوجوتلإسدبصطلمعنو لبينل تتلإجدمص صثلرجنتلدرمسدجعتلومستدو لإر ل 
وهتت لنفتت لدرنديجتتتلدردتت للج سيقيتتص.لدرشتتسكصثلبتورتتتلجنتتوبلبتتصردطبي ل  تت ل ينتتتلمتتنلجتتوتةلدلأسبتتص 

لدرمسدجعتتلرجنتتلرعتتتلإجدمص تصثلمعنو لدحثيسلعتملوجوتبل(Hamdan, 2020)جشصسثلإريفصلتسدستل
و  ت لمستدو لدربي تتلل.درخ يجت لدردعتصونلمج ت لبتتو لدرمتسجتتلر بنتوكلدلأسبتص لدحفظلمسدو ل   

(ل4302لستتعوت ،)لإريفتتصلتسدستتترتتملدقتتتملد تتكلدرنديجتتتلجترتتتلتد متتتلر نديجتتتلدردتت لجشتتصسثلدرمصتتسيت،ل
لدرمحصستتب لدرتتدحفظلومستتدو لدرمسدجعتتتلرجنتتتلإجدمص تتصثل تتتتلبتتينلمعنويتتتلإيجصبيتتتل لاقتتتلوجتتوتب

لالدمثت ل تصملالللرجنتتلدرمسدجعتتلإجدمص تصثويمكنلدفسيسلد تكلدرنديجتتلبتحنل تتتلل.درمصسيتلر شسكصث
،لسلدرمصريتلر شسكصثلدرمصتسيتجوهسيصلل  لدحتيتلمسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرا لدنطو ل  ي لدردقصسي

دفتدملقتتل،ل  لدروقتثلدرتا لصثدرشسكلدثواركللأنلزيصتةل تتلداجدمص صثللالدحم لجيتلإشصسدثلاتدس
بفعصريتتتلإجدمص تتصثلرجنتتتلدرمسدجعتتتلورتتي لمجتتستلدكسدسهتتصلكمحتتتتلر حتتتلمتتنلدرستت وكل يتت لداتدسةل
درمدنبحللدرخصم لدرفسا ل تملصحتلإرلوبصردصر ،لدشيسلد كلدرندص  لرمتيس لد كلدرشسكصث.لداندفصز 

لدرمحصستب لدرتدحفظلومستدو لرجنتتلدرمسدجعتتلدكسدسلإجدمص تصثلبينلمعنويتلب ،لودرقص  لبوجوتل لاقت
ل.درمصسيتلدرمسصهمتلر شسكصث

ل ":تنوع لجنة المراجعة وفقاً للجنس" قختبار الفرض السادسنتائج  4/5/6/6
لدنتو لبتينلمعنويتتل لاقتتلوجوتل تملإر لدلأو لدانحتدسلرنموا لداحصص  لدردح ي لندص  لدشيس

لمقصستصلللUCلغيتسلدرمشتسوطلدرمحصستب لدرتدحفظلومستدو  ACGenderلر جتن لو قتصلللدرمسدجعتتلرجنت
 Abdullah and)لبنسبتلداسدحقص لدرس ب .لوددف لهاهلدرنديجتلم لدرنديجتلدرد لجشصسثلإريفصلتسدست

Ismail, 2016)كمخشتسل  ت لنستبتلدلاستدحقص لولر جن لو قصلللنو دردلبينلمعنويتل لاقتلوجوتلبعتمل
ل  ت لدرمسدجعتتلرجنتتلج  تص لرجتن لدتحثيسلوجتوتلرعتتمليشتيسلدرتا لدلأمتسلدلأسبص ،لإتدسةلممصسسصث
و   لدرجصنبلدلآخس،لدشيسلندتص  لدردح يت لداحصتص  لل.درمصريزيتلر شسكصثلدرمحصسب لدردحفظلمسدو 

لر جتتن لو قتتصلللدرمسدجعتتتلرجنتتتلدنتتو بيتتتلمعنويتتتلبتتينلرنمتتوا لدانحتتتدسلدرثتتصن لإرتت لوجتتوتل لاقتتتلإيجص
ACGenderومستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب لدرمشتتسوطللCCمقصستتصللبنستتبتلدرقيمتتتلدرستتوقيتلر ستتفملإرتت لل

لα =39333(لبمستتتدو لتلارتتتتل)49200=ل 6βقيمدتتت لدرت دسيتتتت،لوارتتتكللأنلقيمتتتتلمعصمتتت لدانحتتتتدسل)
صثلغيتسلدرمصريتتلدرمصتسيتلربتتد  لدرسيصستصثلمعنو (.لودشيسلد كلدرنديجتلإر لدف تي لإتدسدثلدرشتسك

ودقتتتملد تتكلدرنديجتتتلت متتصلل.لدمثيتت لدرعنصتتسلدرنستتص  لب جنتتتلدرمسدجعتتتدرمحصستتبيتلدرمدحفظتتتلمتت لزيتتصتةل
ل جنتتبلدانص لبحنلزيصتةلنسبتلدمثي  (Oradi and Izadi, 2019)للر نديجتلدرد لجشصسثلإريفصلتسدست

ف تي لكمخشتسل  ت لدلدايسدنيتتلر شتسكصثلدرمصريتتلدرقتود ملإصتتدسلإ صتةلإحدمصلاثيق  لمنللدرمسدجعت
لددف لد تكلدرنديجتتلمت لمتصلجشتصسثلإريت لكمصلإتدسدثلد كلدرشسكصثلر سيصسصثلدرمحصسبيتلدلأكثسلدحفظصل.

لمتتنليق تت لدرمسدجعتتتلرجنتتتل تت لدانتتص لدودجتتتلحنبتت( Sudarman and Hidayat, 2019)لتسدستتت
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لردف تتتي لدانتتتص لميتتت لإرتتت لدرندتتتص  لد تتتكلودشتتتيسل.ستتتيتر شتتتسكصثلدانتونيلدلأسبتتتص لإتدسةلممصسستتتصث
لدف تتي ل  تت ل تتلاوةلللدرشتتسكت،لتدختت لدلأخلاقتت لدرستت وكلودعزيتتزلدرمدحفظتتت،لدرمحصستتبيتلدرسيصستتصث
اتدسدثلل،لدلأمسلدرتا ليستص تل ت لدرحتتلمتنلدرست وكلداندفتصز مخصطسةلدلأق لدرمحصسبيتلدرممصسسصث

لدرستصت لدرفتساإرت ل تتملصتحتللدشتيسلد تكلدرندتص  ،لو قتصللرتاركودرشسكصثلغيتسلدرمصريتتلدرمصتسيت.ل
ومستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لغيتسللر جن لو قصلللدرمسدجعتلرجنتلدنو درمدنبحلب ل يمصليدع  لبصرعلاقتلبينل

لبخصتو لصحتلدرفسالدرسصت درمشسوط،ل  لدروقثلدرا لقتمثل ي لد كلدرندص  لجترتلتد متل   ل
لل.زيصتةلنسبتلدمثي لدانص لب جنتلدرمسدجعتم للدرمحصسب لدرمشسوطلدردحفظلمسدو زيصتةل

ل الإنحدار للمتغيرات الرقابية: نتائج 4/5/6/7
جميت للبتينلمعنويتل لاقتلوجوتل تملإر لدلأو لدانحتدسلرنموا لداحصص  لدردح ي لندص  لدشيس

 لبنستبتلداستدحقصلمقصستصلللUCلغيسلدرمشسوطلدرمحصسب لدردحفظلومسدو لدرمدويسدثلدرسقصبيتلر تسدست
معنويتلس بيتلإر لوجوتل لاقتلدشيسلندص  لدردح ي لداحصص  لرنموا لدانحتدسلدرثصن لل.لإلالجندرس ب 
مقصسصللبنسبتلدرقيمتلدرسوقيتلر سفمللCCومسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرمشسوطللAgeل مسلدرشسكتبينل

ل39300=لαرتتل)(لبمستدو لتلا39770-=ل 9βإر لقيمد لدرت دسيت،لواركللأنلقيمتلمعصم لدانحتدسل)ل
لحجتملدرشتسكتل–بتصق لدرمدويتسدثلدرسقصبيتتلمعنو (،ل  لدروقثلدرا للالدوجتل ي ل لاقتلمعنويتتلبتينل

Sizeلونستتبتلدرسد عتتتلدرمصريتتتل،Leverage،لوستتنتلداخدبتتصسلYearلدرمحصستتب لدرتتدحفظلومستتدو ل-ل
 ع ت لبحجتملدرشتسكتلو يمتصليدلدرا ليدبنصهلمعت لدردقصسيسلدرمصريتل ت لدربي تتلدرمصتسيت. CCلدرمشسوط

Sizeندص  لدرتسدسصثلدرسصبقتلبشحنل تملوجوتل لاقتلمعنويتلبينلحجتمل،لددف لندص  لهاهلدرتسدستلم ل
،لدلأمسلدرا ليشيسلإر لجنلمسدو لدرتدحفظلدرمحصستب لدرتا لددبنتصهلدرشسكتلومسدو لدردحفظلدرمحصسب 
 ;e.g. Lim, 2011; Olyhoek, 2017)لحجتملجصتو لدرشتسكتإتدسدثلدرشتسكصثللاليدوقت ل  ت ل

Salehi and Sehat, 2019; Zulfiati and Lusiana, 2020) لدرسد عتتلجمتصل يمتصليدع ت لبنستبت.ل

ل لاقتتلوجتوتل تتملبشتحنلدرستصبقتلدرتسدستصثلندتص  لمت لدرتسدستتلهتاهلندص  ل،لددف Leverageلدرمصريت

لدردحفظلمسدو لجنلإر ليشيسلدرا لدلأمسلدرمحصسب ،لدردحفظلومسدو لنسبتلتيونلدرشسكتلبينلمعنويت
 ;e.g. Alves, 2019)درشتسكتلهيك لدمويت ل   ليدوق للالدرشسكصثلإتدسدثلددبنصهلدرا لدرمحصسب 

El-Habashy, 2019).وبصرنسبتلرعمسلدرشتسكتلل Ageلدشتيسلندتص  لدرتسدستتلدرحصريتتلإرت لجنل متسل،
كصثلردبنتت ل،لمتت لإدجتتصهلإتدسدثلدرشتتسدرشتتسكتليعتتتلمتتنلمحتتتتدثلدرتتدحفظلدرمحصستتب لغيتتسلدرمشتتسوط

مت لمتصلجشتصسثلإريت لزيصتةل مسلدرشسكت.لودخد ت لهتاهلدرنديجتتلدرسيصسصثلدرمحصسبيتلدلأق لدحفظصللم ل
لمت لدحفظتصلللكثتسدلألدرمحصستبيتلدرسيصستصثلردبنت لدرشسكصثلبإدجصهلإتدسدثل(Hamdan, 2020) تسدست
إرتت ل تتتملوجتتوتلدشتتيسلندتتص  لدرتسدستتتلل،Yearل.لوبصرنستتبتلرمدويتتسلستتنتلداخدبتتصسدرشتتسكتل متتسلزيتتصتة

 لاقتلمعنويتلبينلسنتلدرتسدستلومسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرا لددبنصهلإتدسدثلدرشسكصثلغيسلدرمصريتل
لدرمتسجتلبصربوسصتلدرمصسيت.

 Additional Analysisتحليل قضافي:  4/6
ل لدردتسيج  لدرمدعتت لدانحتدس لدح ي  لجس وب لدربصحثصن  Stepwise Multipleدسدختم

Regressionلدل لبوسا لدسدبصطصل لدلأكثس لدرمسدق ت لدرمدويسدث لدرمحصسب لحتيت لدردحفظ بمسدو 

لدانحتدسدرمشسوط لنموا  لمن لدسدبعصتهص لدرودجب لدرمسدق ت لدرمدويسدث لدحتيت ل    ل لاوةل لدرثصن ل،
لمسدو لبنسبتلدرقيمتلدرسوقيتلر سفملإر لقيمد لدرت دسيتلكمخشسل   نديجتلرعتملمعنويدفصل  ل لاقدفصل

دح ي لوجوتل.لوو قصللرندص  لدردح ي لداحصص  ،ل قتلجظفسلدسدختدملهادلدردرمشسوطلب درمحصسلدردحفظ
،لوهادلمصليد  لمنلدرثصن مسدح لدتسيجيتلردعزيزلدرقتسةلدردفسيسيتلودردنبخيتلرنموا لدانحتدسللجسب 

ل(لدردصر  03-2درجتو لسقمل)
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ل(03-2جتو لسقمل)
لStepwise Multiple Regressionندص  لدح ي لدانحتدسلدرمدعتتلدردتسيج ل
ل

دتس ل
لدرنموا 

لدرمدويسدثلدرمسدق تلدرتدخ تل  لك لمسح ت
معصم ل
لدردحتيت

R 

Squareل

لدرتلارتلمسدو 
Asymp.Sigل

ل39332لACGender  39344 للجنس وفقا   المراجعة لجنة جنوعل0
لمعنو 
ل

 ACGender, ACIndepل4

 لجنة إسحقلالية ،للجنس وفقا   المراجعة لجنة جنوع

ل.لمراجعةا

ل39330ل39327
لمعنو 

 ACGender, ACIndep, ManOwnل0

 لجنة إسحقلالية ،للجنس وفقا   المراجعة لجنة جنوع

ل.الإدارية الملكية ،المراجعة

ل39333ل39373
لمعنو 

 ACGender, ACIndep, ManOwn, Ageل2

 لجنة إسحقلالية ،للجنس وفقا   المراجعة لجنة جنوع

 .الشركة عمر، الإدارية الملكية ،المراجعة

ل39333ل39327
لمعنو 

لدرمصتس ل)ندص  لدردح ي لداحصص  (

ل) لسقم لدرجتو  لمن ليجبل03-2ويد   لدرد  لودرسقصبيت لدرمسدق ت لدرمدويسدث لجن لدرسصب ، )
 ر جن لو قصلللرجنتلدرمسدجعتلدنو لمدويسدثل قط،لوه لو قصلللأهميدفص لجسبعتد مينفصلبصرنموا له ل

ACGenderل لرجن  لودسدقلاريت لدرمسدجعت لACIndep ت لداتدسيت لدرم كيت لونسبت  ManOwnل 
ل لدرشسكت لAge و مس لدسدبعصت لدم ل قت لوبصردصر ، لدرنمواولمسدق تلمدويسدثلسدت. لمن لرعتملسقصبيت  

لدرمدويسدث لوهاه للمعنويدفص، لدرمخسسيته   لدرم كيت لوInsOwn لنسبت ل  لدرمسدجعتحجم لرجنت
ACSizeل لدرمسدجعت  لرجنت لإجدمص صث لACMeetingلودكسدس ل  لدرشسكت لونسبتلSizeوحجم  

ل لدرمصريت لYearلدرتسدستلوسنتل Leverage درسد عت لمدويس لجن لدردح ي  لجظفس لكمص لرجنتلدنو .
للACGenderلر جن لو قصلللدرمسدجعت لإسدبصطصل لدرمدويسدث لجكثس لدرمحصسب لهو لدردحفظ بمسدو 
ل لدانحتدسدرمشسوط لنموا  لدرثصن ل   لدردحتيت لمعصم  للأن لوارك ، R Squareليب غلل لدرمدويس رفاد
إر لجنلمدويسلنسبتلدمثي لدانص لل.لويشيسلارك39332قتسهللAsymp.Sigبمسدو لتلارتلل39344

لإتدسدثلمنل%ل494يفسسلحودر للب جصنلدرمسدجعت مسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرمشسوطلدرا لددبنصه
لدرشسكصث لد ك لنسص   ل نصس لإ ص ت لجن ليعن  لوهاد لدرمسدجعت، للر جنت لمن لدردحفظليعزز مسدو 

لدرمشسوط للدرمحصسب  ل494بمعت  لمدويسل%. لإتخص  لجهميت لدردح ي  لجظفس لدرثصن ، لدردسديب و  
،لكتد  لردبن لإتدسدثلدرشسكصثلر سيصسصثلدرمحصسبيتلدرمدحفظتلACIndepللدرمسدجعتلرجنتلدسدقلاريت

ل لر نموا لمن لدردفسيسيت لدرقتسة لدحسن لدردح ي  لإتخصل39327إر لل39344حي لجظفس لمدويسلبعت  
لدلأمسلدرا ليشيسلإر لجنلمدويسلدرمسدجعتلرجنتلدسدقلاريت لدرمسدجعتلرجنتلدسدقلاريت، يفسسلحودر لل

.لكمصلجظفسلدرمشسوطلدرا لددبنصهلإتدسدثلدرشسكصثلدرمصسيتلدرمحصسب لدردحفظلمسدو %لمنل492
درمسدجعتللنترجلدسدقلاريتبعتلإتخص لمدويسلل39330إر لل39332دردح ي لدحسنلمعنويتلدرنموا لمنل

ل  لداتدسيتلو  لدردسديبلدرثصر ،لجظفسلدردح ي لجهميتلإتخص لمدويسلنسبتلدرم كيترنموا لدانحتدس.
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ManOwnلحي لجظفسلدردح ي ل  لدربي تلدرمصسيتلكمحتتلرمسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرمشسوطل،
،لداتدسيتل كيتدرملنسبتبعتلإتخص لمدويسلل39373إر لل39327دحسنلدرقتسةلدردفسيسيتلر نموا لمنل

لمسدو %لمنلدردويسدثل  ل094يفسسلحودر لداتدسيتللدرم كيتلنسبتدلأمسلدرا ليشيسلإر لجنلمدويسل
لدرمصسيتلدرمحصسب لدردحفظ لدرشسكصث لإتدسدث لددبنصه لدرا  لدحسنلدرمشسوط لدردح ي  لجظفس لكمص .

لرنموا لدانحتدسلداتدسيتلدرم كيتلنسبتبعتلإتخص لمدويسلل39333إر لل39330معنويتلدرنموا لمنل
محتتلكلAge ،لجظفسلدردح ي لجهميتلإتخص لمدويسل مسلدرشسكتلو  لدردسديبلدرسدب لودلأخيس.لدرثصن 

لإتدسدثلدرشسكصثلدرمصسيترمسدو لدر لحي لجظفسلدردح ي لدحفظلدرمحصسب لدرمشسوطلدرا لددبنصه ،
لر نموا لمنل لدردفسيسيت لإتخص لمدويسل ل39327إر لل39373دحسنلدرقتسة لدلأمسلبعت مسلدرشسكت،

ل لحودر  ليفسس لدرشسكت ل مس لمدويس لجن لإر  ليشيس ل097درا  ل   لدردويسدث لدردحفظلمسدو %لمن
ل.لوبصردصر ،ل إنلندص  لدح ي درمصسيتل  لدربي تلدرشسكصثلإتدسدثلب لددمسكلدرا لدرمشسوطلدرمحصسب 
ل.نموا لدانحتدسلدرثصن ردردتسيج لدو سلت مصللإ ص يصللرندص  لدردح ي لداحصص  للدرمدعتتلدانحتدس
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لدردحفظلمسدو ل   لدرمسدجعتلرجنتلوخصص  لدرم كيتلهيك لإخدبصسلجثسإسدفت ثلهاهلدرتسدستل
 لهتادلدرمصتسيت.لو ت لستبي لدحقيتلدرمستصهمتلر شتسكصثلدرمصريتلدردقصسيسلدرا لدنطو ل  ي لدرمحصسب 
لدوص ثلدرتسدستلدردطبيقيتلإرىلدرندص  لدردصريت لدرفت ،ل قت

ومستدو لدرتدحفظلدرمحصستب لغيتسلل تملوجوتل لاقتلمعنويتلبتينلجميت لمدويتسدثلدرتسدستت -0
نستتبتلدرم كيتتتلوهتتاهلدرمدويتتسدثلهتت  ل،لدرتتا لددبنتتصهلإتدسدثلدرشتتسكصثلدرمصتتسيتلدرمشتتسوط

درمسدجعتتت لودستدقلاريتلرجنتتلدرمسدجعتتت لونستبتلدرم كيتتلداتدسيتتت لوحجتملرجنتتلدرمخسستيت ل
 لوحجتملدرشتسكت لودكسدسلإجدمص صثلرجنتلدرمسدجعت لودنتو لرجنتتلدرمسدجعتتلو قتصللر جتن 

هتتاهللجنلإرت لدرنديجتتلد تتكلودشتيسلونستبتلدرسد عتتلدرمصريتتت لو متسلدرشتسكت لوستتنتلدرتسدستت.
ستتب لغيتتسلمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصل  يفتتصلدوقتت يلدردتت لدرمحتتتتدثلمتتنلدعتتتلاللدرمدويتتسدث

لدرمشسوطل  لدربي تلدرمصسيت.
لودكتسدسل درمسدجعتتلرجنتتلوحجملدرمخسسيت لدرم كيتلنسبتلركٍ لمندحثيسلمعنو ل تملوجوتل -4

  ت للدرتسدستتلوستنتل درمصريتتلدرسد عتتلونستبتلدرشتسكت لوحجتمل درمسدجعتتلرجنتتلإجدمص صث
 نتتتلإ تتتدتللمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب لدرمشتتسوطلدرتتا لددبنتتصهلإتدسدثلدرشتتسكصثلدرمصتتسيت

لدردتت لدرمحتتتتدثلمتتنللالدعتتتلهتتاهلدرمدويتتسدثلجنلإرتت لدرنديجتتتلد تتكل.لودشتتيسقود مفتتصلدرمصريتتت
ل  يفصلمسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرمشسوطل  لدربي تلدرمصسيت.ليدوق 

ومسدو لدردحفظلدرمحصسب لدرمشسوطللداتدسيتلدرم كيتلوجوتل لاقتلس بيتلمعنويتلبينلنسبت -0
ودشتتيسلد تتكلدرنديجتتتلإرتت لدف تتي لقيتلر ستتفملإرتت لقيمدتت لدرت دسيتتت.لرستتومقصستتصللبنستتبتلدرقيمتتتلد

إتدسدثلدرشسكصثلغيسلدرمصريتلدرمصسيتلربتد  لدرسيصسصثلدرمحصسبيتلدلأق لدحفظصللمت لزيتصتةل
 نسبتلم كيتلج  ص لمج  لإتدسةلدرشسكت.

ومستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتب للدرمسدجعتتتلرجنتتتلوجتتوتل لاقتتتلإيجصبيتتتلمعنويتتتلبتتينلدستتدقلاريت -2
ودشتيسلد تكلدرنديجتتلإرت ل.لمشسوطلمقصسصللبنسبتلدرقيمتلدرستوقيتلر ستفملإرت لقيمدت لدرت دسيتتدر

دف ي لإتدسدثلدرشسكصثلغيسلدرمصريتلدرمصسيتلربتد  لدرسيصستصثلدرمحصستبيتلدرمدحفظتتلمت ل
لإحدمتتصلاثلر حتتتلمتتنلرجنتتتلدرمسدجعتتت،لحيتت ليقتتوتلدستتدقلا لزيتتصتةلدستتدقلا لرجنتتتلدرمسدجعتتت

مو و يدفص،لدلأمسلدرتا ليحتتلمتنلدرست وكلداندفتصز لاتدسةللزيزودعلر  ووط،لدعس فص
درشتتسكت،لويتتت عفصلردبنتت لسيصستتصثلمحصستتبيتلجكثتتسلدحفظتتصل،لوخصوصتتصلل يمتتصليدع تت لبتتصردحفظل

 درمحصسب لدرمشسوط.
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ومستتدو لدرتتدحفظللر جتتن لو قتتصلللدرمسدجعتتتلرجنتتتلوجتتوتل لاقتتتلإيجصبيتتتلمعنويتتتلبتتينلدنتتو  -0
ودشتتيسلد تتكل.لدرقيمتتلدرستتوقيتلر ستتفملإرتت لقيمدت لدرت دسيتتتلدرمحصستب لدرمشتتسوطلمقصستتصللبنستتبت

درنديجتلإرت لدف تي لإتدسدثلدرشتسكصثلغيتسلدرمصريتتلدرمصتسيتلربتتد  لدرسيصستصثلدرمحصستبيتل
لدرمدحفظتلم لزيصتةلدمثي لدرعنصسلدرنسص  لب جنتلدرمسدجعت.ل

مقصستصلللومسدو لدرتدحفظلدرمحصستب لدرمشتسوطلوجوتل لاقتلس بيتلمعنويتلبينل مسلدرشسكت -2
إرت لجنل متسلدرشتسكتللد تكلدرنديجتتدشتيسلرسوقيتلر سفملإر لقيمدت لدرت دسيتت.لوبنسبتلدرقيمتلد

يعتتتلمتتنلمحتتتتدثلدرتتدحفظلدرمحصستتب لغيتتسلدرمشتتسوط،لمتت لإدجتتصهلإتدسدثلدرشتتسكصثلردبنتت ل
لدرسيصسصثلدرمحصسبيتلدلأق لدحفظصللم لزيصتةل مسلدرشسكت.ل

دردت ليدوقت ل  يفتصلمستدو لدرتدحفظلدرمدويتسدثلجهتملإرت لجنللدشيسلندتص  لدردح يت لدا تص   -1
لو قتتصلللدرمسدجعتتتلرجنتتتلدنتتو ل،لهتت ل  تت لدرنحتتولدردتتصر  و قتتصلللأورويدفتتصدرمحصستتب لدرمشتتسوطل

 .درشسكتل مسجخيسدللولداتدسيت لدرم كيتلنسبتثمل لدرمسدجعتلرجنتلدسدقلاريتي ي للر جن  

 التوصيات: 5/6
لوص لدربصحثصنلبمصلي     ل و لدرندص  لدرد لدوص لإريفصلدربح ،لي

وجوتلدودزنل  لدشتكي لمج ت لداتدسة،لجنلدحس لدرجمعيتلدرعصمتلر مسصهمينل   ليجبل -0
دف تي لويسجت لارتكلإرت لبحي للالدزيتلنسبتلم كيتلج  ص لمج  لداتدسةلإرت لحتتٍلكبيتس،ل

إتدسدثلدرشسكصثلدرمصسيتلربتد  لدرسيصسصثلدرمحصسبيتلدلأق لدحفظصللمت لزيتصتةلنستبتلم كيتتل
 ج  ص لمج  لإتدسةلدرشسكت.

إصتدسلقسدسدثلإرزدميتتلر تمصنلدستدقلا للدرفي تلدرعصمتلر سقصبتلدرمصريتلدرمصسيتيجبل   ل -4
   لجنلدد منلد كلدرقود تلحظسل ملج ل  ولدنفيا لردشتكي لل،ج  ص لرجنتلدرمسدجعت

لدرسيصستتصثلربتتتد  لدرمصتتسيتلدرشتتسكصثلإتدسدثلدف تتي لويسجتت لارتتكلإرتت رجنتتتلدرمسدجعتتت،ل
 .درمسدجعتلرجنتلدسدقلا لزيصتةلم لدرمدحفظتلمحصسبيتدر

إرزدميتتلر تمصنلدمثيت لإصتتدسلقتسدسدثللدرفي تلدرعصمتتلر سقصبتتلدرمصريتتلدرمصتسيتيجبل   ل -0
لربتتتد  لدرمصتتسيتلدرشتتسكصثلإتدسدثلدف تتي لويسجتت لارتتكلإرتت ل،دانتتص لب جتتصنلدرمسدجعتتت

 درمسدجعت.لب جنتل  درنسصلدرعنصسلدمثي لزيصتةلم لدرمدحفظتلدرمحصسبيتلدرسيصسصث

مجصر لإتدسدثلدرشسكصثلدرمصسيتلجنلدحس ل  ت لزيتصتةلنستبتلدمثيت لدانتص ليجبل   ل -2
لدرمدحفظتتت،لدرمحصستتبيتلدرسيصستتصثلردف تتي لدانتتص لميتت لويسجتت لارتتكلإرتت لجنتتلدرمسدجعتتت،ب 

لدلأقت لدرمحصستبيتلدرممصسستصثلدف ي ل   ل لاوةلللدرشسكت،لتدخ لدلأخلاق لدرس وكلودعزيز
 درشسكصث.لاتدسدثلد كلداندفصز لدرس وكلمنلدرحتل  ليسص تلدرا لدلأمسلمخصطسة،

 مجالت البحث المستقبلية: 5/6
لدرحصريت لدربح  لندص   ل و  لر نقصطل،    لداهدمصم لمن لمزيت لدوجي  ل سوسة لدربصحثصن يقدس 
لدربحثيتلدردصريتل  لدربحو لدرمسدقب يت 

 دحفظلدرمحصسب .تسدستلجثسلنسبتلدرم كيتلدرعص  يتل   لمسدو لدر -0

    لمسدو لدردحفظلدرمحصسب .لهيك لدردموي تسدستلجثسل -4

 درمسدجعتلدرتدخ يتل   لمسدو لدردحفظلدرمحصسب .ل عصريتتسدستلجثسل -0

ل.   لمسدو لدردحفظلدرمحصسب لنو لمكدبلدرمسدجعتتسدستلجثسل -2
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حصتتتص لدردح ي تتت لودطبيقصدتتت ل تتت لمجتتتص لدلأ متتتص ل(،ل"دا4332إبتتتسدهيم،لإبتتتسدهيملحستتتن،ل) -
 .00-02،لجامعة طنطا -كلية التجارة وداقدصصت"،ل

(،ل"لدرمنظتتوسلدرمعصصتتسلر تتدحفظلدرمحصستتبىلبتتصردطبي ل  تتىل4337جبتتولدرخيتتسل،لمتتتثسلطتت ،ل) -
التجاارة والتمويال ، كلياة التجاارة جامعاة درشسكصثلدرمدتدورتل ىلسو لدلأسفملدرمصسيتل"ل،ل

 .01-0ل تلدلأو ،لدرعتلطنطا

(،ل"متت ل عصريتتلرجتصنلدرمسدجعتتلولكفصيتتلمستدو ل4304دابيصس ،لهشصمل صسو لمصطفى،ل) -
درتتدحفظلدرمحصستتب ل تت لدرقتتود ملدرمصريتتت لتسدستتتلدطبيقيتتتل  تتىلشتتسكصثلدرمستتصهمتلدرمصتتسيت"،ل

 .044-00 ل2،لجامعة طنطا –مجلة التجارة والتمويل، كلية التجارة 

(،ل"درصتتصتسل تتنلمسكتتزلدرمتتتيسينلدرمصتتس ل4302كصث،ل)درتتتري لدرمصتتس لرحوكمتتتلدرشتتس -
 ،لمدتتتتص ل  تتتت  27-0 لجغستتتتط ل–بصرفي تتتتتلدرعصمتتتتتلر سقصبتتتتتلدرمصريتتتتت"،لداصتتتتتدسلدرثصرتتتت ل

http://www.eiod.org. 

(،ل"لإطتتصسلمقدتتس لرقيتتص لمستتدو لدرتتدحفظلدرمحصستتبىلرصتتنصتي ل4304جتتصبس،لخصرتتتل دحتت ،ل) -
 –كلياة التجاارة  –الفكار المحاسابي صس لتسدستلدطبيقيتتل  تىلدربوسصتتلدرمصتسيت"،لدلاسدثم

 .030-420ل (4)02،لجامعة عين شمس

(،ل"لحوكمتلدرشسكصثلودردحفظلدرمحصستب لودرقتسدسدثلدرمصريتتلجترتتل4300حسن،لنصسلط ،ل) -
صرتت ل،لدرعتتتتلدرثمصاار –المجلااة العلميااة للاقتصاااد والتجااارة  م يتتتلمتتنلدربي تتتلدرستتعوتيت"،ل

 .212-220ل )يوريو(

(،ل"جثسلخصتص  لجتوتةلرجتصنلدرمسدجعتتل  ت لدعزيتزل4302سعوت ،لسصم لمحمتلرطف ،ل) -
مسدو لدردحفظلدرمحصسب ل  لدردقصسيسلدرمصريت لتسدستلدطبيقيت"،لمج تلدرمحصستبتلودرمسدجعتت،ل

 .72-20درعتتلدلأو  للجامعة بني سويف، –كلية التجارة 

،ل"توسلدلاستتتدثمصسلدرمخسستتتىل تتتىلزيتتتصتةلتسجتتتتلدرتتتدحفظل(4303 بيتتتت،لدبتتتسدهيملدرستتتيت،لل) -
تسدستلنظسيتتلوميتدنيتتل  تىلدرشتسكصثلدرمقيتتةل تىلل–درمحصسبىل ىلدرقود ملدرمصريتلدرمنشوسةل

درستتو لدرمصريتتتلدرستتعوتيت"،لدرنتتتوةلدرثصنيتتتل شتتسلردطتتويسلمفنتتتلدرمحصستتبتلبصرمم كتتتلدرعسبيتتتل
 .01-0 لودجامعة الملك سع -كلية قدارة العمال درسعوتيت،ل

لIAS-IFRS(،ل"جثسلداردزدملبدطبي لمعتصييسلدرمحصستبتلدرتوريتتل4302 خدت،لسيمونلميلات،ل) -
كلياة  –الفكار المحاسابي    لدردحفظلدرمحصسب لوجتوتةلدردقتصسيسلدرمصريتت لتسدستتلدطبيقيتت"،ل

 .014-001 ل(4)43لجامعة عين شمس، –التجارة 

صريتلودرسيصسيتل  ىل لاقتتلدرتدحفظلدرمحصستب ل(،ل"جثسلدلأزمصثلدرم4302 وتة،لدرسيتلجحمت،ل) -
الفكار بصرملا متلدرقيميتلر مع ومصثلدرمحصسبيتل نتلدفستيسلجستعصسلدلأستفم لتسدستتلدخدبصسيتت"،ل

ل.203-070 ل(2)43لجامعة عين شمس، –كلية التجارة  –المحاسبي 

دنيتتتلتسدستتلميتل–(،ل"درعودمت لدرمتتخثسةل تىلدرتدحفظلدرمحصستبىل4300كستصب،ليصستسلدرستيت،ل) -
المجلااة العلميااة للتجااارة والتموياال، كليااة التجااارة،   تتىلدرشتتسكصثلدرمستتصهمتلدرستتعوتيت"،ل

 .023-427( ل4)4،لجامعة طنطا

درقطص تتتتصث"،لمدتتتتص ل  تتتت  لل-(،ل"بيصنتتتتصثلدرستتتتو ل4343موقتتتت لدربوسصتتتتتلدرمصتتتتسيت،ل) -
http://www.egx.com.eg. 
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