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 :ʝــــــــــــــــــــــʳلʸال  
ــʱهـʙف          ــ ـــــ ـʘɹ إخॼʱـار أثʛ القـʙرة الإدارȄـة علي إدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة، علاوة على   هـʚااســـــ ॼال

ذلʥ دراســـة هل ʱʵǽلف تأثʛʽ القʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة Ǽإخʱلاف أتعاب الʺʛاجعة 
ة مʧ   ٥٧علي عʻʽة مʨȞنة مʧ غʛʽ العادǽة،  ولʴʱقȘʽ هʙف الʘʴॼ أجʗȄʛ دراســـة تॽʁॽʰʢة   ʛؗشـــ

 ʛʽات غ ʛؗــــʷال  ʛشــــʕʺة، وفقًا لȄʛــــʸʺرصــــة الʨʰالǼ رجةʙʺة الॽالʺالEGX 100 ʧة مʛʱخلال الف ،
  ).١٧١، وȃلغ عʙد الʺʷاهʙات ( ٢٠٢٢:  ٢٠٢٠

للقʙرة الإدارȄة على   تأثʛʽ اʳǽابى معȐʨʻ وجʨد    وقʙ تʨصلʗ الॼاحʲة إلى عʙة نʱائج مʧ أهʺها؛      
ات فى ʣل الʴʱلʽل الأساسى (عʙم وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة) ، بʻʽʺا   ʛؗʷة للॽʁॽʁʴاح الȃإدارة  الأر

وجʨد تأثʛʽ  كان هʚا الʱأثʛʽ غʛʽ معȑʨʻ فى ʣل الʴʱلʽل الإضافى ( وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة) ،  
 Ȑʨʻى معʰة    سلॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة  الأرȄرة الإدارʙللق  ʧة  مȄʛيʙقʱفقات الʻفى ال ʖلاعʱخلال ال

وجʨد تأثʛʽ    فى ʣل الʴʱلʽل الأساسى، بʻʽʺا ؗان هʚا الʱأثʛʽ غʛʽ معȐʨʻ فى ʣل الʴʱلʽل الإضافى،
 Ȑʨʻابى معʳǽا  ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة  الأرȄرة الإدارʙاجخلال للقʱادة الإنȄل   زʽلʴʱل الʣ فى

ʚا وجʨد تأثʛʽ اʳǽابى    عȐʨʻ فى ʣل الʴʱلʽل الإضافى،الأساسى، بʻʽʺا ؗان هʚا الʱأثʛʽ غʛʽ م وؗ
 Ȑʨʻمع    ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرȄرة الإدارʙعاتخلال  للقॽʰʺاء    إدارة الʨل سʽلʴʱل الʣ فى

  الأساسى أو الʴʱلʽل الإضافى.

قة  تعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة على العلا إلى؛ وجʨد تأثʛʽ معȐʨʻ لأ  ؗʺا تʨصلʗ الॼاحʲة أǽʹاَ     
الإجʺالॽة   الॽʁʴقة  الأرȃاح  وȂدارة  الإدارȄة  القʙرة   ʧʽاء  بʨل سʽلʴʱال أو  الأساسى  الʴʱلʽل  ʣل  فى 

تعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة على العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة وجʨد تأثʛʽ معȐʨʻ لأ  الإضافى،
لʽل الأساسى أو الʴʱلʽل فى ʣل الʴʱالʻفقات الʱقʙيȄʛة سʨاء الأرȃاح الॽʁʴقة مʧ خلال الʱلاعʖ فى 

تعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة على العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة وجʨد تأثʛʽ معȐʨʻ لأ  الإضافى،
  ʧقة مॽʁʴاح الȃاجخلال  الأرʱادة الإنȄز    Ȑʨʻمع ʛʽغ ʛʽأثʱا الʚا ؗان هʺʻʽل الأساسى، بʽلʴʱل الʣ فى

الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة على العلاقة بʧʽ القʙرة  تعاب  وجʨد تأثʛʽ معȐʨʻ لأفى ʣل الʴʱلʽل الإضافى،  
  ʧقة مॽʁʴاح الȃدارة الأرȂة وȄا خلال  الإدارʚا ؗان هʺʻʽل الأساسى، بʽلʴʱل الʣ عات فىॽʰʺإدارة ال

  الʱأثʛʽ غʛʽ معȐʨʻ في ʣل الʴʱلʽل الإضافى. 

 إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة.   -أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة –القʙرة الإدارȄة :  الؒلʸات الʸفʯاحॻة
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Abstract: 
    This study aimed to test the effect of Managerial Ability on Real 
Earning Management, besides whether the effect of Managerial Ability on 
Real Earning Management varied with the difference in abnormal audit 
fees. To accomplish this aim, an empirical study was conducted on a 
sample of 57 Non-Financial Companies registered on the Egyptian Stock 
Exchange between 2020 and 2022. According to the EGX 100 index, with 
a total of 171 observations. 
  The study revealed numerous findings, with the most crucial being: There 
was a significant positive effect of Managerial Ability on Real Earning 
Management for companies in basic analysis (without controlling 
variables); however, this effect was insignificant in additional analysis 
(with controlling variables). A significant negative influence of 
Managerial Ability on Real Earning Management through Estimated 
expenditures under basic analysis, while this effect was not significant 
under additional analysis. Furthermore, a significant positive effect of 
Managerial Ability  on Real Earning Management by increasing 
production was observed in the basic analysis but not in the additional 
analysis. Lastly, there was a significant positive effect  of Managerial 
Ability on Real Earning Management via sales management in both the 
basic and additional analyses.  
  The study also found a significant effect of Abnormal audit fees on the 
relationship between Managerial Ability and Real Earning Management, 
under both basic and additional analysis. a significant effect of the 
Abnormal audit fees on this relationship between management ability and 
Real  Earning Management through manipulation of estimated 
expenditures, under both basic and additional analysis, a significant effect 
of the Abnormal audit fees on this relationship between management 
ability and Real Earning Management by increasing production levels in 
the basic analysis, while this effect was insignificant in the context of the 
additional analysis, Besides, a significant effect of Abnormal audit fees 
was observed on the connection between Managerial Ability and Real 
Earning Management via sales management during the basic analysis, 
while this effect was insignificant in the additional analysis. 
Keywords: Managerial Ability - Abnormal audit fees - Real Earning 
Management. 
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١-  : ʖʲॺلة الȜʵمة ومʗقʸال  
ـ̋ام Ǽـالغ الأهʺॽـة فى الاونـة الأخʛʽة. ʱـإهǼ نʨيʚ̔ـ ـʙ̋راء الʱʱف ـʗ̔ القـʙرة الإدارȄـة لل ʤح    ʙhـ (ع

  ،Ȑʛــه ـــ الʻʱفʚʽيʨن Ǽإخʱلاف  ، نʛʤاً لॽʁام الʺʙراء  ,.Baik et al) 2018;   ٢٠٢٣الʺʙʽʳ، الʷـــ
ـɻاذ القʛارات الإ ـؗات الʺʱʵلفـة Ǽـإت ʛــــــــــــــʷوفى ال ʦـاتهȄʨ ـ̋ارȄـة والȄʨʺʱلॽـة والॽʺॽʤʻʱـة  مʶـــــــــــــɦـ ʲ ـɦـ ســــــــــــ

ة.   ʛؗــــــــــʷة الʺॽʀ ورها علىʙب ʝȞعʻى تʱارات والʛالق ʧها مʛʽة وغॽʳॽاتʛʱوالإســــــــــ(Salehi et 
al., 2018; Abernathy et al., 2018)  ، ة ʛؗــ كʺا أن لها دور فى تʙʴيʙ مȐʙ قʙرة الʷـــ

  ʧʽاجعʛʺعلى ال ʧʽعʱا فإنه يʚعامل معها، لʱق الʛʡو ʛʡاʵʺال ʧم ʙʴوال ʖʻʳاجهة وتʨعلى م
يʕخʚوا فى إعॼʱارهʦ خʸـــــائʟ الإدارة الʻʱفǽʚʽة Ǽʺا فى ذلʥ القʙرة الإدارȄة لʝॽ فى مʛحلة أن  

تȌॽʢʵ إجʛاءات الʺʛاجعة فقȌ، وȂنʺا عॽʀ ʙʻامهʦ بʱقʦॽʽ لȌʢʵ الإدارة الʺʱʶقʰلॽة، علاوة على 
ــفʨن بȄʜادة  ذ ــʛʽ نʨع الʛأȐ الʺهʻى للʺʛاجع، لʚا فإن دور الʺʙراء الʚيʧ يʸʱــــ لʥ دورها فى تفʶــــ

ة فى  ʛؗـــــʷة الʙـــــاعʶشـــــأنها م ʧى مʱة الʺلائʺة والॽʳॽاتʛʱالإســـــ Ȍʢʵى الʻʰة فى تȄرة الإدارʙالق
ʕدȐ بʙوره إلى  إنʵفاض إحʱʺالات إصــــــــــــــʙار   تʖʻʳ والʙʴ مʧ الʺʵاʛʡ قʙر الإمȞان، ســـــــــــــ̔ـ

ة وقʙرتها على الʺʛاجع لʛأȐ م ʛؗـــــ ـــــأن القʨائʦ الʺالॽة, هʚا Ǽالإضــــــــافة إلى أن Ǽقاء الʷـــ عʙل ʷǼـــ
  ʠفʵʻالى تʱالȃارات اللازمة والʺلائʺة، وʛاذ القʵرة الإدارة على إتʙقǼ Ȍॼتʛلاً يʰقʱʶار مʛʺʱالإس
ات الʱى تʸʱف بȄʜادة القʙرة الإدارȄة على أراء معʙلة تʱعلʷʺǼ Șاكل  ʛؗʷل الʨʸالات حʺʱإح

  . )٢٠٢١عʙʰ العال،  (رȄة.فى الإسʛʺʱا
ॽة   ولʚلʥ فإن للقʙرات الإدارȄة للʺʙراء دوراً رئʶॽــــــــــॽاً فى تȘʽʰʢ وفهʦ  الʺعايʛʽ الʺʴاســـــــــhـ
ـــــــــــافة   ʙȄʜʺǼ مʧ الʺʛونة وȃالʱالى  ʨȞǽن لهʦ تأثʛʽʰؗ ʛʽ على نॽɺʨة وجʨدة الʺعلʨمات، Ǽالإضـــ

ʺقارنة مع الʺʙراء الأقل إلى  قʙرتهʦ على الʱأثʛʽ على الأرȃاح مʧ خلال قʛاراتهʦ الʷʱــغʽلॽة Ǽال
، ووفقاً لȄʛʤʻة  )٢٠١٨الʨʰʳرȐ ، (قʙرة، علاوة على ذلʥ  تأثʛʽها على إعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة.  

ــــــʢة    ـــ ــلʴة، يʨʱافʛ لȐʙ الʺʙراء القʙرة والʱى تʺʻؔهʦ مʧ الॽʁام ȞǼافة الأنʷـــ ــــ ــــــʴاب  الʺʸــــــ ـــ أصـــ
ـyالح، وȂدارة ا ـ̫غʽلॽة، علاوة على ذلʥ تلॽʰة إحॽʱاجات أصـʴاب الʺ ʱى الyـ لʺʨارد الʺʱاحة Ǽأق

ــــغʽلॽة ʸǼـــــــʨرة ʛʽʰؗة، علاوة على ذلʥ    ،)٢٠٢١على*،   (درجة مʺʻȞة. ومعʛفʱهǼ ʦالʯʽʰة الʷʱـــ
ـʙ̋ة  ( ـʙ̔ الـʙخـل ʸǼــــــــــــــʨرة مʱع وتعـॽʀDemerjian et al., 2013،(    ʙـامهǼ ʦـأنʷــــــــــــــʢـة تʺه
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ʽل   ʨؗل وال الة بʧʽ الأصـ̔ ʨؗالح فى علاقة الyـ مʺارسـات إدارة الأرȃاح أحʙ مʤاهʛ تعارض الʺ
  ʧȄʛق الآخʨقʴاب الʴالح أصʸنʺا على مȂل وʽالح الأصʸعلى م Ȍفق ʝॽاً لॼسل ʛثʕى تʱوال

ة   ʛؗʷالǼstakeholders.)   ،Ȑارॽ٢٠١١الإب(    
 ʧم ؗلاً  دراسات    ʗإتفق  Huang & Sun  al., 2017;Demerjian, et   (كʺا 

 على أن هʻاك إخʱلافات حʨل أثʛ القʙرة الإدارȄة  )٢٠١٩، ملʳॽى،  ٢٠٢١; على*،  2017
للʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، فالʺʙراء ذو القʙرة العالॽة يʨʰʻʳʱا تلʥ الʺʺارسات  

للعʺلॽات، أفʹل   ʦفه فى  العالॽة   ʦرتهʙوق  ،ʦهʱسʺع على  حفاʣاً   ʥوذل   ʛʲأك ȞʷǼل  والإدارة 
فاعلॽة، والʙʴ مʧ الأخʢاء فى الإسʴʱقاقات وȂنʵفاض عʙد الʱعʙيلات الʺالॽة اللاحقة وتقلʽل 
أكʙه   ما  وهʚا  أفʹل،  أرȃاح  تʨقعات   Șʽقʴوت الأرȃاح  واسʙʱامة  الʱقاضى   ʛʡاʵʺل الʱعʛض 

(Salehi et al. 2018; Hang & Sun, 2017)    ، ʙȄʜʺن الʨاجهʨي ʙراء قʙʺعلى أن ال  
مʧ الʹغȋʨ فى حالة عʙم الʨفاء Ǽʺعايʛʽ الأرȃاح، وȃالʛʤʻ للʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن ذو القʙرة العالॽة،   
ة ȞǼفاءة   ʛؗʷارد الʨدارة مȂة، وॽفاءة عالȞǼ ʜʳة والعॽلʰقʱʶʺاح الȃالأر ʛيʙة على تقॽرة عالʙق ʦيهʙل

رة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة  عالॽة، ولʙيهʦ خॽارات أكʛʲ، علاوة على ذلʨȞǽ ʥنʨا أقل عʛضة لإخॽʱار إدا 
 ʛʽأثʱفاض الʵإن ʦث ʧلاً، ومʰقʱʶة م ʛؗʷلل ʜʽʺʱوأداء م  ،Ȑهازʱك الإنʨلʶفاض الʵنȂلفة، وȞʺال
ة، وهʚا بʙوره يʨضح مȐʙ أهʺॽة  ʛؗʷلى للʰقʱʶʺة على الأداء الॽʁॽʁʴاح الȃى لإدارة الأرʰلʶال

ة، والʺʛاجع حʨل القʙرة الإدارȄة الʺʛتفعة حʘʽ أنها تʺʲل إشارة لأصʴاب الʺʸالح فى   ʛؗʷال
مʙʸاॽʀة القʨائʦ الʺالॽة Ǽʺا يʕدȐ إلى تعॽʀ ʦॽʤʺة حʺلة الأسهʦ، وتʠॽɿʵ خʛʢ الʺʛاجعة،  

  ) ,.Salehi et al 2020 (ومʧ ثʦ تʠॽɿʵ أتعاب الʺʛاجعة.
 Ȑرʨʰʳــة ال Ǽأن هʻاك علاقة إʳǽابॽة بʧʽ القʙرة    )٢٠١٨(  ومʧ ناحॽة أخȐʛ أشــــارت دراســ

ــــــة إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، وॽʀام الʺʙراء ذو القʙرة العالॽة Ǽʺʺارســـــــــات  الإدارȄة للʺʙراء ومʺارســـ
ـــــʢة   ـــ ʲʺار الʺʙراء لقʙراتهʦ ومهاراتهʦ فى الʱلاعǼ ʖالأنʷـــ ɦـــــ ـــ ـــــʛʽ إلى إســـ ـــ إدارة الأرȃاح، مʺا ʷǽـــ

ة بȄʜادة حʦʳ الʺॽʰعات ȞʷǼل وهʺى و  ʛؗʷة للॽلʽغʷʱاج  الʱالإن ʧة مǽعاد ʛʽات غȄʨʱʶم Șʽقʴت
  ʥــلفاً وذل هʙفة ســـ ـɦـ Ȅʨات معʻʽة مʶـــ ـɦـ والʦȞʴʱ فى الʻفقات الإخॽʱارȄة، بهʙف تʨجॽه الأرȃاح لʺʶـــ
هʙف مʧ الأرȃاح دون   ʙʵام الإدارة لʺهارتهʦ وقʙراتهʦ الإدارȄة فى تʴقȘʽ الʺʶـــــــɦـ بʙلاً مʧ إســـــــɦـ
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قʰلى للʺʷʻـــآت،  الإنʛʵاȋ فى تلʥ الʺʺارســـات الʱى تʻعǼ ʝȞالʶـــلʖ على الأد ـɦـ اء الʺالى والʺʶـ
ـ̋ة  ॽʀ ـادةȄـة وزॽــــــــــــــʸʵــــــــــــــʷال ʦهʴــال ـــ ـــ ـʙ̋راء فى الʴفـاȍ على مʸــــــ وقـʙ يʛجع ذلـʥ إلى رॼɼـة ال

  الʱعȄʨʹات الʺॽʻʰة على الأسهʦ وتʨجॽه الإنॼʱاه إلى أدائهʦ فى سʨق العʺل.
لʚا فإن ॽʀام الʺʙراء Ǽʺʺارسـات إدارة الأرȃاح فإن لʚلʥ تأثʛʽ مॼاشـʛ على إنʵفاض جʨدة  

ة.الأ ʛؗـʷأداء ال ʦث ʧها، ومʻـح عʸاح الʺفȃ2018  (ر (Anom et al., لا ʥعلاوة على ذل ،
  ʙالʺالى فق ʛȄʛقʱة الʯʽȃالأداء و ʧʽــʶʴةعلى تȄرة الإدارʙابى للقʳǽدود الإʛʺــأن الʷǼ إتفاق ʙجʨي
غل الʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن القʙرة الإدارȄة الʺʛتفعة فى الॽʁام Ǽإدارة الأرȃاح وارتؔاب الغʞ فى ـɦـ ــــ  ʶǽـــ
ʧ الأداء وʯʽȃــة الʱقʛȄʛ الʺــالى وخلॽʀ Șʺــة   ʵــʙامهــا فى تʶʴـــــــــــــ̔ـ القʨائʦ الʺــالॽــة بــʙلاً مʧ اســـــــــــــɦـ

ة. ʛؗــ الʺالॽة أدت إلى حʙوث إضـــــʛʢاǼات Ǽأســـــʨاق  الأزمات ، ؗʺا أن    )٢٠٢١يʨســـــف ،  (للʷـــ
رأس الʺال نʱج عʻها حʙوث أزمة ثقة فى مهʻة الʺʴاسॼة والʺʛاجعة، وفى قʙرتها على مʨاجهة 

ــل عʺॽة الʺʵاʛʡ الʺʱʴʺل ــ ـــ ــॼة الإحॽʱالॽة، علاوة على ذلʥ أثار فʷــــــ ــ ــــــ ــات الʺʴاســـ ــ ـــ ة ؗʺʺارســــــ
   worldCom     ،Enron  ،HalyBrton    ،Xerox  (الʺʛاجعـة للعـʙيـʙ مʧ عʺلاء الʺʛاجعـة  

Meark  (    ارॽنهȂوArthur Andersen    اجعة على أداء دورهاʛʺة الॽرة عʺلʙفى ق ʥــــــــــʷال ،
ــȞل الʺʱعارف علॽه ومȐʙ فعالʱʽها ؗآ ــ ــــــ ــات الʛقابى Ǽالʷـــ ــ ــــــ ʺة هامة فى مʨاجهة مʺارســـ ʨؗة حॽل

  ʛʲأك ʧم ʙى تعʱة، والॽ ــــــhـ الإدارة لʱغʛʽʽ الʺȐʨʱʴ الʺعلʨماتى للʱقارʛȄ الʺالॽة ؗالأرȃاح الʺʴاســــــ
ʙʵمى الʱقارʛȄ الʺالॽة ( أصــــــʴاب  الʺʸــــــالح) فى عʺلॽة  ॽة أهʺॽة لʺʶـــــɦـ الʺعلʨمات الʺʴاســـــhـ

    )٢٠١١الإبॽارȐ ،    (اتʵاذ القʛار.
الʺʛاجعة الʺʙʸر الأساسى لʴʱقȘʽ مʖʱȞ الʺʛاجعة لإيʛادته، إلا أنها تعʙ  وتعʙ أتعاب  

 ʧاجعة مʛʺأتعاب ال ʙيʙʴة تॽا فإن عʺلʚاجعة)،  لʛʺل الʴة م ʛؗʷاجعة( الʛʺل الʽʺا على عʯʰع
أمʨȄʛد،    (الʺʨضʨعات الهامة، نʛʤاً لʱعʙد الآراء والأحȞام، ولا Ȟʴǽʺها معايʛʽ أو شʛوȋ مʙʴدة.

لʙʴʱيʙ الʶلʦॽ للأتعاب الʱى تʻʱاسʖ مع الʙʵمة الʺقʙمة والʺʳهʨد الʺʚʰول ، وعʙم ا  )٢٠١٣
فʽها قʙ يʕدȐ إلى تهʙيʙ الʺʸلʴة الॽʸʵʷة مʺا يʕثʛ على الؔفاءة الʺهॽʻة والعʻاǽة اللازمة 

 )٢٠٢١مʷاȌǼ ،  (الʱى يॼʻغى بʚلها فى عʺلॽة الʺʛاجعة. 
    



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ثالث سبتمبرالعدد ال                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٢٣٠                   (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

ات بʱعʧʽʽ  وهʻاك إهʱʺام ملǼ ȍʨʴعلاقة القʙرة الإدارȄة Ǽأتعاب   ʛؗʷم الʨتق ʘʽاجعة، حʛʺال
 ʧم ʥاجعة، وذلʛʺأتعاب ال ʠॽɿʵة دوراً هاماً فى تȄرة الإدارʙة، فللقॽة عالȄرة إدارʙراء ذو قʙم
ة مʴل  ʛؗʷة للॽلʽغʷʱات الॽدة العʺلʨاجع فى جʛʺثقة ال Ȑʨʱʶادة مȄخلال دورها الفعال فى ز

لʺالॽة، وȃالʱالى إنʵفاض إحʱʺال ॽʀامه الʺʛاجعة، وȂنʵفاض الȄʛʴʱفات الʨʳهȄʛة فى القʨائʦ ا
إجʛاءات   إسʱؔʺال  عʙم  أو  الʙاخلॽة  الʛقاǼة  وأداء  ة،   ʛؗʷال اسʛʺʱارȄة   ʧى عʰسل  Ȑرأ Ǽأداء 
 ʧم ʥوذل الʺʛاجعة   ʛʡاʵم ʧم  ʅॽɿʵʱال فى   ʦاهʶا تʺؗ الʺʛاجعة،  ة مʴل  ʛؗʷلل الʺʛاجعة 

ات مʴل  خلال ॽʀامها بʧʽʶʴʱ جʨدة الأرȃاح أو عȘȄʛʡ ʧ تقلʽل مʵاʛʡ فʷل  ʛؗʷالعʺلاء( ال
إلى     Ȑدʕي مʺا  اللاحقة  الʱعʙيلات   ʧم أقل  Ǽعʙد  العالॽة  القʙرة  ذو  الʺʙراء  وॽʀام  الʺʛاجعة)، 

ʛʽʰؗة  ذلʥ    (Krishnan & Wang 2015),   .تʧʽʶʴ جʨدة الأرȃاح ʨʸǼرة  ، علاوة على 
فى القʨائʦ  قʙرتهʦ على تʴقȘʽ جʨدة القʨائʦ الʺالॽة والʱى مʧ شأنها خفʠ الȄʛʴʱفات الʨʳهȄʛة  

الʺʛاجعة   أتعاب   ʠفʵʻت  ʦث  ʧوم ما   (Li & Luo, 2017)الʺالॽة  وهʚا  دراسة  أ،  كʙته 
,(Kalelar & khan  2016)   أو ʠॽɿʵإلى ت Ȑدʕت ʙن قʨيʚʽفʻʱراء الʙʺة للॽة الʺالʛʰʵأن الǼ

ة مʺا  ʛؗʷل الʷف ʛʢضعف الأداء وخ ʛʡاʵم ʧم ʠفʵأنها ت ʘʽاجع، حʛʺادة أتعاب الȄز
ʛʡاʵم ʧقلل مǽ   ةॽʰاسʴʺء الȐادॼʺلل ʛʰأك ʦفه ʦيهʙل ʛافʨʱȄاجعة،  وʛʺل الʴة م ʛؗʷالأعʺال لل

، وȃالʱالى لʙيهʦ مʛونة أكʛʲ فى الʱلاعʖ بʱلʥ الʺॼادȐء والGAAP    Ȑʚالʺقʨʰلة قʨʰلاً عاماً  
يʙȄʜ مʧ الʶلʢة الʱقʙيȄʛة فى إعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة مʺا يʕدȐ إلى  إرتفاع مʵاʛʡ الʺʛاجعة 

Ȑʚال ʛاجعة.    الأمʛʺعلى إرتفاع أتعاب ال ʝȞعʻي  
  ʧʽة بॽʰــل ــ ة مʴل الʺʛاجعة تأثʛʽ على العلاقة الʶـــ ʛؗــ ــ كʺا أن لإخʱلاف الʴالة الʺالॽة للʷـــ
  ʛȄʛقʱال ʛʡـاʵم ʠॽɿʵـة على تȄرة الإدارʙالقـ ʛخلال أث ʧاجعـة، مʛʺـة وأتعـاب الȄرة الإدارʙالقـ

ات الʺʱعʛʲة مالॽاً والʱى  الʺالى، فالقʙرات الإدارȄة الأعلى تʙȄʜ مʧ أتعاب الʺʛاجعة   ʛؗــ ــ فى الʷــــــ
ـʙɻام   ـɦـ ـʙ̋راء لاســــــــــــ ـ̋الى ǽعـʙ حـافʜاً لل لـʙيهـا مـʙراء ذو قـʙرات إدارȄـة عـالॽـة، ففى حـالـة الʱعʛʲ ال
ــʨرة أكʛʲ إنʱهازȄة،  وॽʀامهǼ ʦʺʺارســــات الʱلاعʖ فى  ــʛف ʸǼــ الʱقارʛȄ الʺالॽة الإنʱهازȄة للʸʱــ

ـــــــــــاتهʦ مʺا ي ʙȄʜ مʧ إحʱʺالॽة وجʨد تȄʛʴفات  الأرȃاح مʧ أجل تأمʧʽ وʣائفهʦ ولʱعʦॽʤ تعȄʨʹـــ
جʨهȄʛـة فى القʨائʦ الʺـالॽـة، وزȄـادة مʵـاʛʡ عʺلॽـة الʺʛاجعـة،  وȃـالʱـالى زȄـادة أتعـاب الʺʛاجعـة  
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ات غʛʽ الʺʱعʛʲة مالॽاً. (يʨسـف،   ʛ̫ؗـ    ,.Gul et al ;2022,;  ٢٠٢١بʻʽʺا تʵʻفʠ فى ال
2018 Ibrahim    (  

ــȞلة الʘʴॼ فى الإجاǼة على الʶʱـــــاؤل الʲʴॼى الʛئʶॽـــــى هل تʕثʛ القʙرة   وʧȞʺȄ بلʨرة مʷـــ
ـɦأثǼ ʛʽـإخʱلاف الـʙور الʺعـʙل لأتعـاب   الإدارȄـة على إدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة؟ وهـل ʱʵǽلف هـʚا ال

ــاؤلات فॽɺʛـة   ــاؤل العـام مʨʺʳعـة تʶــــــــــــ على الʹʦʲ  الʺʛاجعـة غʛʽ العـادǽـة؟  وʱȄفʛع مʧ الʶʱــــــــــــ
    الʯالى:
  ʕفقـات  هـل تʻفى ال ʖلاعـʱـالǼ ًــــــا ـــ ثʛ القـʙرة الإدارȄـة على إدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة ॽʀـاســــــ

  ʙجʨة؟ وهل يǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺلاف أتعاب الʱإخǼ ʛʽأثʱا الʚلف هʱʵǽ ة؟ وهلȄʛيʙقʱال
ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة الʺȄʛʸة؟  ʛؗʷفى ال ʛʽأثʱا الʚل على هʽدل 

 ॽʁʴــاح الȃــة على إدارة الأرȄرة الإدارʙالقــ ʛثʕــاج؟ وهــل  هــل تʱــادة الإنȄʜــاً ب ॽʁــة ॽʀــاســـــــــــــ
ʱʵǽلف هʚا الʱأثǼ ʛʽإخʱلاف أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة؟ وهل يʨجʙ دلʽل على هʚا  

ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة الʺȄʛʸة؟  ʛؗʷفى ال ʛʽأثʱال 
   عـات؟ وهـلॽʰʺـإدارة الǼ ًــــــا ـــ هـل تʕثʛ القـʙرة الإدارȄـة على إدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة ॽʀـاســــــ

أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة؟ وهل يʨجʙ دلʽل على هʚا    ʱʵǽلف هʚا الʱأثǼ ʛʽإخʱلاف
ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة الʺȄʛʸة؟  ʛؗʷفى ال ʛʽأثʱال 

٢-  : ʖʲॺاف الʗأه  
   ʖʲॺــى الأول لل : هʨ دراســــــــة وȂخॼʱار العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة  الهʗف الʙئʴॻـــ

ــة الʺʸــــــــــــــȄʛــة فى   ــات غʛʽ الʺــالॽــة الʺــʙرجــة Ǽــالʨʰرصـــــــــــــ ʛؗــــــــــــــʷــة للॽʁॽʁʴــاح الȃالأر ʧة مʛʱالف
، وȘʲʰʻȄ مʧ الهʙف الʛئʶॽى عʙد مʧ الأهʙاف الفॽɺʛة تʧʺʹʱ الآتى: دراسة   ٢٠٢٢:٢٠٢٠

ـــة العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة   ـــ العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة والʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة، دراســـ
  وزȄادة الانʱاج ، دراسة العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة الʺॽʰعات.

القʙرة الإدارȄة على إدارة   : هʨ دراســـة هل ʱʵǽلف تأثʛʽالʙئʴॻــى الʰانى للʖʲॺ  الهʗف   
ات غʛʽ الʺالॽة    ʛؗــʷة للǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺل أتعاب الʙالʺع ʛʽغʱʺلاف الʱإخǼ ةॽʁॽʁʴاح الȃالأر

 ʧة مʛʱة فى الفȄʛــــʸʺرصــــة الʨʰالǼ رجةʙʺد  ٢٠٢٢:٢٠٢٠الʙــــى عʶॽئʛف الʙاله ʧم ȘʲʰʻȄو ،
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تʧʺʹʱ الآتى: دراسة هل ʱʵǽلف تأثʛʽ القʙرة الإدارȄة على الʱلاعʖ فى   مʧ الأهʙاف الفॽɺʛة
ــة هل ʱʵǽلف   الʻفقات الʱقʙيȄʛة Ǽإخʱلاف الʺʱغʛʽ الʺعʙل أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة، دراســــــــــ
  ʛʽــة غ ــاب الʺʛاجعـ ــʙل أتعـ ــإخʱلاف الʺʱغʛʽ الʺعـ ــاج Ǽـ ــادة الإنʱـ ــة على زȄـ ــʙرة الإدارȄـ القـ  ʛʽــأث تـ

تأثʛʽ القʙرة الإدارȄة على إدارة الʺॽʰعات Ǽإخʱلاف الʺʱغʛʽ الʺعʙل  العادǽة، دراســــة هل ʱʵǽلف  
 أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة.

٣-  :ʖʲॺة ودوافع الॻʸأه  
  ʨة وهॽʺالأه ʧم ʛʽʰؗ رʙع على قʨــ ــǽʙه لʺʨضــ ʺʙ هʚا الʘʴॼ أهʺʱʽه مʧ خلال تʸــ ـɦـ ʶǽــ

ʙور الʺعʙل الʣ ة فىॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرȄرة الإدارʙالق ʛار أثॼʱاجعة  إخʛʺل لأتعاب ال
ة أو  ʛؗــ Ȑʨ إدارة الʷــــــ ـɦـ ــʨاء علي مʶــــــ ــʨȞॽن له العʙيʙ مʧ الآثار، ســــــ غʛʽ العادǽة،  والȐʚ ســــــ
ــفة   ــاǼات علʽها، وʸȃــ فʙʽيʧ مʧ القʨائʦ الʺالॽة وتقʛȄʛ مʛاقʖ الʶʴــ ـɦـ مȐʚʵʱ القʛارات مʧ الʺʶــ
 ʧم ʙيʙل العʰق ʧل مʙل جʴع ما زال مʨــ ــ ʧ, ؗʺا أنه مʨضـــ ـ̔ـ ــ ʧȄʛʺʲ والʺقʛضـــ ـɦـ ــ ــة الʺʶـــ ــ خاصـــ

ــأن،  ومʧ ثʦ  الʙر  اســــــات،  وȃالʱالى،  فقʨȞǽ ʙن لʱʻائج هʚا الʘʴॼ مʛدود إʳǽابي فى هʚا الʷــــ
  فإن تʻاول هʚا الʺʨضʨع ǽعʛʰʱ أمʛاً جʙيʛاً Ǽالʙراسة.

  ʘʴॼا الʚه ʙʺ ـــــɦـ ــــــʨع القʙرة    أهʯʻʸه العلॻʸةكʺا ʶǽـــ مʧ نʙرة الʙراســـــــــات الʱى تʻاولʗ مʨضـــ
ـyفة خاصـة هʻاك نʙرة فى الʙراسـات الʱى تʻʱاول   ȃة، وȄʛyـ ـyفة عامة فى الʯʽʰة الʺ Ǽ ةȄالإدار
  ʛʽاجعـة غʛʺل لأتعـاب الʙور الʺعـʙـل الـʣ ـة فىॽʁॽʁʴـاح الȃـة على إدارة الأرȄرة الإدارʙالقـ ʛأث

Șʽ الفʨʳة الॽʲʴॼـة  العـادǽـة،  مʺـا ǽعʢى لهـʚا الʴॼـʘ أهʺॽـة نȄʛʤـة أك ـ ادॽʺǽـة،  ومʧ ثʦ تʹـــــــــــــ̔ـ
  ʗʺʱى إهʱراسات الʙت الʜ الʺʴاسॽʰة فى هʚا الʺʳال فى الʯʽʰة الʺȄʛʸة، ومʧ ناحॽة أخȐʛ رؗ
  Șتل ʦقاقات،  ولʴ ɦالإســ ʖخلال جان ʧاح مȃة على إدارة الأرȄʛــʸʺة الʯʽʰاح فى الȃإدارة الأرǼ

الʺʸالح،  الإهʱʺام الؔافى مʧ جانʖ    الإدارة الॽʁॽʁʴة للأرȃاح وتأثʛʽها على قʛارات أصʴاب
.ʘʴॼا الʚة هॽʺز أهʛʰما ي ʨراسات،  وهʙه الʚه  

      ʘʴॼا الʚه ʙʺ ـɦـ ــʨل إلى دلʽل عʺلى على تلʥ    أهʯʻʸه العʸلॻةؗʺا ʶǽـــــــــ مʧ مʴاولة الʨصـــــــــ
 ʧأنه م ʘʽة، حȄʛــــــــʸʺرصــــــــة الʨʰة فى الʙʽات الʺق ʛؗــــــــʷعلي ال Șʽʰʢʱخلال ال ʧالعلاقة،  م

ــالح، مʧ خلال الʺʨʱقع أن تʨؔن نʱائج   ــʴاب الʺʸــ ة وأصــ ʛؗــ هʚا الʘʴॼ ذا فائʙة لؔلاً مʧ الʷــ
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ــة   ـــ ـــ ـʚؗا دراســــــ الʨقʨف على معʛفـة ॽʰʡعـة العلاقـة بʧʽ القـʙرة الإدارȄـة وȂدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة، و
  ʛʽاجعـــة غʛʺلاف أتعـــاب الʱـــإخǼ ـــةॽʁॽʁʴـــاح الȃـــة على إدارة الأرȄرة الإدارʙالقـــ ʛʽتـــأث إخʱلاف 

  ʦرة أهʨبل ʧȞʺȄة، وǽا يلى:دو العادʸॻɼ ʖʲॺافع ال  
   امʙʵ ʙʵام الʙراســـات الʺʙʽانॽة Ǽإســɦـ تʺʽل معʦʤ الʙراســـات الأكادॽʺǽة فى مʸـــʛ لإســɦـ

قʸـــاء وقلʽل مʻها تॽʰʢقى،  وهʨ ما حاولʗ الॼاحʲة الʱغلʖ علॽه مʧ خلال  قʨائʦ اســɦـ
ات الʺقʙʽة فى الʨʰرصة الʺȄʛʸة. ʛؗʷعلى ال Șʽʰʢʱال 

  رة الإدارʙالقــ ʧʽب Ȍȃʛى تʱث الʨʴॼرة الʙور  نــʙــل الــʣ ــة فىॽʁॽʁʴــاح الȃدارة الأرȂــة وȄ
ــȄʛة ʸǼـــــــفة   ــ ــفة عامة،  وفى الʯʽʰة الʺʸـــ ــ الʺعʙل لأتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة ʸǼـــ
ى فى  ـhـ Șʽ فʨʳة الʘʴॼ الʺʴاســـ ـ̔ـ ــة وذلʥ فى حʙود علʦ الॼاحʲة،  ومʧ ثʦ تʹـــ خاصـــ

  هʚا الʺʳال فى الʯʽʰة الʺȄʛʸة.
٤-  :ʖʲॺود الʗح  

ــʛت الॼاحʲة فقȌ على الإعʱʺاد على   )١ ــ ــآت  إقʸʱـــ ــ ʙʵام الॽʰانات الؔʺॽة للʺʷʻـــ ـɦـ ــ إســـ
  ʛــ ــȄʛة، وفقًا لʺʕشـــ ــة الʺʸـــ فى الفʛʱة   EGX 100الغʛʽ مالॽة الʺʙرجة Ǽالʨʰرصـــ

 ʧة  ٢٠٢٢:    ٢٠٢٠مॽــــات الʺال ـــ ـــ ـʁـ ــ ، وʛʵȄج عʧ نʢاق الʘʴॼ الʴالى الʺʕســــــ
ات غʛʽ الʺالॽة غʛʽ الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة الʺȄʛʸة.    ʛؗʷوال 

ــاً الॼاحʲة على دراســـــة وȂخॼʱار العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة   )٢ وȂقʸʱـــــʛت أǽʹـــ
ـــــــــــة هـل ʱʵǽلف تـأثʛʽ القـʙرة   الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة مʧ نـاحॽـة، ومʧ نـاحॽـة أخȐʛ دراســـ
الإدارȄــة على إدارة الأرȃــاح الॽʁॽʁʴــة Ǽــإخʱلاف الʺʱغʛʽ الʺعــʙل أتعــاب الʺʛاجعــة  

ة، عʺʛ غʛʽ العادǽة، Ǽالإعʱʺاد على عʙد مʧ الʺ ʛؗــ ــــ ـــ ʱغʛʽات الʛقابॽة (حʦʳ الʷـــ
ة، الʛفع الʺالى، الʨʽʶلة، العائʙ على الأصʨل، الʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة)   ʛؗʷال

 وʛʵȄج عʧ نʢاق الʘʴॼ الʺʱغʛʽات الأخȐʛ الʱى قʙ تʕثʛ على تلʥ العلاقة .  
ــاد لإدارة الأرȃـــاح الॽʁॽʁʴـــة (الʱلاعـــʖ فى  )٣ ʜ على ثلاثـــة أǼعـ ʛؗــالى ي الʴॼـــʘ الʴـ

 ت الʱقʙيȄʛة،  وزȄادة الإنʱاج،  وȂدارة الʺॽʰعات).  الʻفقا
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٥-  :ʖʲॺوض الʙف 
  على الʹʦʲ الʯالي : سʨف يʦʱ لاحقا إشʱقاق فʛوض الʘʴॼ الʛئॽʶॽة وفॽɺʛاتها نȄʛʤاً 

 )ى الأولʴॻئʙض الʙالفH1  (:  .ةॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرȄرة الإدارʙالق ʛثʕت 
 عى الأولʙض الفʙالف:   ʧـة مॽʁॽʁʴـاح الȃـة على إدارة الأرȄرة الإدارʙالقـ ʛثʕت

  خلال الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة.
 انىhـ تʕثʛ القـʙرة الإدارȄـة على إدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة مʧ   :الفʙض الفʙعى ال

 خلال زȄادة الانʱاج
 ض الفʙالفʖالـhـ تʕثʛ القـʙرة الإدارȄـة على إدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة مʙ:   ʧعى ال

  خلال إدارة الʺॽʰعات  
 ) ــانىʰــى ال ʱʵǽلف تــأثʛʽ القــʙرة الإدارȄــة على إدارة الأرȃــاح  :)  H2الفʙض الʙئʴॻـــــــ

 الॽʁॽʁʴة Ǽإخʱلاف أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة.
 الأول الفʙعى  ــاح   :الفʙض  الأرȃــ إدارة  ــة على  الإدارȄــ ــʙرة  القــ  ʛʽــأث تــ ʱʵǽلف 

الॽʁॽʁʴـة مʧ خلال الʱلاعʖ فى الʻفقـات الʱقـʙيȄʛة Ǽإخʱلاف أتعـاب الʺʛاجعـة  
  غʛʽ العادǽة.  

 ــانى ʰال القـــʙرة الإدارȄـــة على إدارة الأرȃـــاح   :الفʙض الفʙعى   ʛʽتـــأث ʱʵǽلف 
 لعادǽة.الॽʁॽʁʴة مʧ خلال زȄادة الانʱاج Ǽإخʱلاف أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ ا

 ʖــالــ ʰعى الʙض الفʙــاح   :الف ــة على إدارة الأرȃـ ــʙرة الإدارȄـ ــأثʛʽ القـ تـ ʱʵǽلف 
  الॽʁॽʁʴة مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات Ǽإخʱلاف أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة.

٦-  : ʖʲॺة الʠخ  
ؔʺل         ـɦـ ــʨف ʶǽـ ــȞلة الʘʴॼ وأهʺʱʽه ودوافعه وأهʙافه وحʙوده فان الʘʴॼ سـ إنʢلاقا مʧ مʷـ

  ʦʲʹالى :على الʯال  
  .ةȄرة الإدارʙللق Ȑʛʤʻار الʡالأول: الإ ʦʶالق  
   .ةǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺلأتعاب ال Ȑʛʤʻار الʡانى: الإʲال ʦʶالق 
   .ةॽʁॽʁʴاح الȃلإدارة الأر Ȑʛʤʻار الʡالإ :ʘالʲال ʦʶالق  
 :الىʱال ʨʴʻوض على الʛقاق الفʱشȂقة وǼاʶراسات الʙع: الǼاʛال ʦʶالق  
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دارȄة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة وȂشʱقاق الفʛض  تʴلʽل العلاقة بʧʽ القʙرة الإ  ١-٤
  الأول وفॽɺʛاته. 

الʙور   ٢-٤ فى ʣل  الॽʁॽʁʴة  الأرȃاح  وȂدارة  الإدارȄة  القʙرة   ʧʽب العلاقة  تʴلʽل 
 الʺعʙل أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة وȂشʱقاق الفʛض الʲانى وفॽɺʛاته. 

  ةॽʁॽʰʢʱراسة الʙال :ʝامʵال ʦʶالق  
  .حةʛʱالʺق ʘʴॼالات الʳات ومॽصʨʱوال ʘʴॼائج الʱادس: نʶال ʦʶالق 
  .ةॽʺاجع العلʛʺال       

  القʤʴ الأول : الإʟار الʹȎʙʢ للقʗرة الإدارȂة 
  مفهʦم القʗرة الإدارȂة:   .١-١

ـــــح ومʙʴد   هʻاك العʙيʙ مʧ الإخʱلافات بʧʽ الʙراســــــــات الʶــــــــاǼقة حʨل إʳǽاد تعʅȄʛ واضـــ
ــة زامل وآخʛون ( ــ ــॽة  ٢٠٢٠للقʙرة الإدارȄة، حʘʽ رأت دراســـ ــ ــاســـ ــ )  إعॼʱارها أحʙ العʨامل الأســـ

  ʙيʙʴة تȄرة إدارʙراء الأعلى قʙʺع الॽʢ ɦـʶǽ ʘʽاق رأس الʺال حʨات فى أسـ ʛؗـʷاح أعʺال الʳʻل
ǽــــادʸʱات الإقʛʽغʱة  الॽʁॽʁʴة الʺॽʁة نقل الȄرة إدارʙراء الأعلى قʙʺع الॽʢ اتهʦ، ؗʺا ʶǽـــɦـ ʛؗــــʷة ل

ــʙاॽʀة، وȃالʱالى تʠॽɿʵ عʙم تʺاثل  ــ ــــــ ــȞل أكʛʲ مʸـــ ــ ــــــ اتهʦ إلى الأʛʡاف الʵارجॽة ʷǼـــ ʛؗــ ــ ــــــ لʷـــ
الʺعلʨمات الʱى تʨاجه أســــــʨاق رأس الʺال، وȃالإضــــــافة إلى ذلʥ تعʙ القʙرة الإدارȄة عامل فى 

ʺʱة والॽاســـات الʺالॽـــʶال ʙيʙʴراء  تʙʺيها الʙل ʛافʨʱى يʱات ال ʛؗـــʷع الॽʢ ة حʘʽ تʶــɦـ ʛؗـــʷة للॽلȄʨ
ــــهʨلة والȐʚ يʕثʛ بʙوره على  الأعلى قʙرة مʧ الʙخʨل إلى أســـــــʨاق رأس الʺال ʷǼـــــــȞل أكʛʲ ســـ
ة بʙرجة عالॽة   ʛ̫ؗـ ة، وتʺʧʽȞ الفȘȄʛ الإدارȐ مʧ تʧȄʨؔ وȂدارة مʨارد ال ʛ̫ؗـ ـॽʁاسـات الʺالॽة لل ال

ة وتʙʴيʙ الʱغʛʽات  مʧ الؔفاءة والفعالॽة وزȄادة قʙر  ʛؗــ تهʦ على الǼ ʕʰʻʱالʢلʖ على مʳʱʻات الʷــ
ॽة أو الʶــــــॽʀʨة، وتغʛʽʽات   الʱى قʙ تʛʢأ على بʯʽة الأعʺال الʷʱــــــغʽلॽة أو القانʨنॽة أو الʺʴاســـــhـ
  ʧــ ــغʽلॽة تعقʙʽاً، وحʶــ ــʧ مʧ قʙرتهʦ على العʺل فى أكʛʲ الʯʽʰات الʷʱــ ــʨق مʺا ʶʴǽــ أحʨال الʶــ

 ʦــهʶǽ اʺǼ احةʱʺارد الʨʺغلال ال ة، والقʙرة على   اسـɦـ ʛؗــʷلى للʽــغʷʱالأداء الʺالى وال ʧ فى تʶʴـ̔ـ
ة. ʛؗــʷة الʺॽʀ ʦॽʤوتع Șخل )Sa´nchez, 2018-Meca  & García-García  ;  ʦॽʂاʛاب

  ،٢٠١٧Krishnan & Wang  2015;     (  ʧــة ؗلا م ـــ ) Rahman et، إتفقʗ دراســـ
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al., 2020;  Khoo, et al., 2022)    أنهاǼ  ةȄالؔفاءة الإدار ʖانʨج ʧم Ȑʛهʨج ʖهى جان
تعʛʰ عʧ مȐʙ قʙرة الʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن فى تʴقȘʽ الأهʙاف Ȅʨʡلة الأجل مع الإسʙʵʱام الأمʲل  
ة الʺʱاحة، وتȄʨʴلها إلى إيʛادات. وهʚا ما أكʙت علॽه دراســة ( الʶــعȐʙ وآخʛون  ʛؗــʷارد الʨʺل

ـɦـ ٢٠٢٣،   ــ ة الʺʙʴودة ȞǼفاءة،  ) Ǽأنها هى مȐʙ قʙرة فȘȄʛ الإدارة مʧ اســــــ ʛؗــ ــ ʙʵام مʨارد الʷــــــ
ــة، وذلــʥ مʧ خلال قــʙرتهʦ على فهʦ الʯʽʰــة   ʛؗــ ـــــــــــى إيʛادات مʺʻȞــة للʷــــــــــــ وتȄʨʴلهــا غلى أقʸـــ
ــʖ وȃʺا  ــʙʽة فى الʨقʗ الʺʻاســــــ ة، Ǽʺا ʧȞʺǽ مʧ اتʵاذ قʛارات رشــــــ ʛؗــ والʛʤوف الʺʢॽʴة Ǽالʷــــــ

ة على تʴقȘʽ الاسʙʱامة.   ʛؗʷرة الʙق ʧم ʧʶʴȄة و ʛؗʷة الʺॽʀأداء و ʧز مʜعǽ 
ʠعॼال Șإتف ʙار،    (وقʳʻ٢٠٢١ال     ;Ibrahim, 2022   ;  ،ʟقʛة ،   ٢٠٢٢مʺȄʛؗ  ;

على أنها هى مʨʺʳعة مʧ الʸʵائʟ الॽʸʵʷة والʸʵائʟ الفॽʻة والʶʺات الʱى   ) ٢٠٢٣
ــॽـــة   الʷــــــــــــــʸʵــــــــــــ يʱʺʱع بهـــا الʺـــʙراء الʻʱفʽـــʚيʨن مʲـــل(الʶــــــــــــــʺعـــة، الʱعلʦॽ، الʺعʛفـــة ، الʛʰʵات 

ॽــʸʵــʷة والȄة,الʺهارات الإدارॽʻــالات  والفʸالات ،Ȑب الإدارʨة ، والأســلʛʡاʵʺل إلى  الʽʺة، ال
والعلاقات)، والʱى تʺʻȞهʦ مʧ فهॽʰʡ ʦعة بʯʽة الأعʺال فى ؗافة الʨʳانʖ الإقʸʱــــادǽة والʺالॽة  
  ʛʽأثʱالى الʱالȃاحة، وʱʺارد الʨʺام الؔفء والفعال للʙʵ ة, وتʶــاعʙهʦ على الإسـɦـ ʛؗــʷة للॽنʨوالقان

ʧ الأداء  الإʳǽابى على عʺلॽة إتʵاذ ا ʲʺار وتʶʴـــ̔ ɦؗفاءة الإســـ ʧʽـــʶʴفى ت ʦـــاهʶǽ اʺǼ اراتʛلق
ة ومʻها ســـॽاســـة   ʛؗـــʷالǼ عةॼʱʺاســـات الॽـــʶال ʙيʙʴة لها وتʺॽʀ Șة وخل ʛؗـــʷلى للʽـــغʷʱالʺالى وال
ʨلة الأســـــهʦ فى ســـــʨق الأوراق الʺالॽة،   ـ̔ـ تʨزȄعات الأرȃاح مʺا يʻعʝȞ على عʺلॽة الʙʱاول وســـ

 ʺʙȄʜ مʧ الفʛص الʺʱʶقʰلॽة.  والإسʛʺʱار على الʺȐʙ الȄʨʢل وخلȘ ال
ــة ملʳॽى ( ــائʟ الʱى    )٢٠١٩وهʚا ما أشــــــــارت إلॽه دراســــــ Ǽأنها هى مʨʺʳعة مʧ الʸʵــــــ

ــʺعة الॼʽʢة، الاســـــــلʨب الادارȐ، الʺعʛفة،  ــ ــف بها الʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن (مʲل الʺॼʂʨة، الʶـــ ــ يʸʱـــ
العʺʛ، الʱعلʦॽ، الʛʰʵة الʺهॽʻة، الʺهارات الʷــʸʵــॽة، الʺʽل إلى الʺʵاʛʡة، الʺعʱقʙات الفʛدǽة،  

سʙʵʱام الفعال والأمʲل للʺʨارد الʺʱاحة  والاتʸالات الʱى تʺʻȞهʦ مʧ فهʦ الʯʽʰة الاقʸʱادǽة والإ
وȂتʵاذ أفʹــــل القʛارات وȃالأخʟ فى ʣل الʴالات الʺعقʙة Ǽالʺقارنة Ǽغʛʽهʦ مʧ الʺʙراء الأقل 
  ʦॽʤة وتعॽالʺال ʛȄقارʱدة الʨابى على جʳǽإ ʛʽʽاث تغʙــاهʺة فى إح ــــ ــأنه الʺʶـــ ــــ قʙرة وهʨ مʧ شـــ

ʱʶʺة الॽʶافʻʱا الǽاʜʺال ʧم ʙيʙالع Șʽقʴة، ت ʛؗʷة الʺॽʀ   .ة ʛؗʷة للʛʺ 
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Ǽأنها هى مʨʺʳعة مʧ   ) ٢٠٢٢وفى الॽʶاق ذاته أكʙت دراسة عʙʰ الفʱاح ، عʙʰ الॽʺʶع (
ــة الʺʙراء   ــــفة خاصـــــ ــʺات والʺهارات والʛʰʵات الʱى يʱʺʱع بها الʺʙراء وʸȃـــ ــ ــائʟ والʶـــ ــ الʸʵـــ
ـؗة   ʛــــــــــــــʷاحـة للɦـ ــادǽـة الʺ ـــ ـــ ـɹافʤـة على الʺʨارد الإقʸʱــــــ ـʙ̋راء فى الʺ ـʚ̔يʨن وʴȄقȘ ؗفـاءة ال الʻʱف

غلا غلال مʺʧȞ لʱعʦॽʤ الإيʛادات وتʴقȘʽ مʜاǽا تʻافʶـــॽة والفهʦ الʙʽʳ للʯʽʰة  واســɦـ لها أفʹـــل اســɦـ
  Ȑدʕات مʺا يǽʙʴʱص والʛة والفǽـــادʸʱات الإقʛʽغʱقع الʨوت ʦॽʽالى تقʱالȃة، و ʛؗـــʷة للǽـــادʸʱالإق

  )Ȑʛهʨʳان، الʺॽها دراســة  ســلʱمʙة. وقȄارات الإدارʛاذ القʵة اتॽعʺل ʧ Ǽأنها   )٢٠٢٢إلى تʶʴـ̔ـ
ــʺات والʺهارات والʛʰʵات الʱى يʱʺʱع بها الʺʙراء والʱى تʺʻȞهʦ مʧ تقʦॽʽ  هى م ــ ʨʺʳعة مʧ الʶـــ

اعة الʱى تʱʻʺى لها  ـ̒ـ ة والʸــ ʛؗــ ــادǽة مʧ خلال الفهʦ الʙʽʳ لʨضــــع الʷــ وتʨقع الʱغʛʽات الإقʸʱــ
غلال الʺʨارد ȞǼفاءة   ʧ القʛارات الإســʛʱاتॽʳॽة فى ضــʕ تقʦॽʽ الفʛص الʺʱاحة واسـɦـ ومʧ ثʦ تʶʴـ̔ـ

ʝȞعʻا يʺǼ  .تهاʛʽʤن ʧها عʜʽʺة وت ʛؗʷة للॽائج الʺالʱʻعلى ال  
  ʠعॼال Șــار ذاتــه إتفʡوفى الإ)  Chen et al., 2021     ، ونʛــة وأخॽʢ٢٠٢٠; ع   ;

Ǽـأنهـا هى الʛʰʵات والʺعʛفـة والʺهـارات والʺॼʂʨـة اللازمـة الʱى تʺʧȞ )    ٢٠٢٠زامـل وأخʛون،  
ع القʛار Ǽال ـ̒ـ ة وتʧȄʨؔ وȂدارة وتʛȄʨʢ مʨارد الʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن مʧ الʱأثʛʽ على عʺلॽة صــــ ʛؗــ ʷــــ

ة،   ʛؗــ ــॽʀ ʅॽʺة للʷــ ــʨرة تʻعʝȞ على الʯʽʰة الʙاخلॽة والʵارجॽة لها Ǽʺا ǽʹــ ة ȞǼفاءة ʸǼــ ʛؗــ الʷــ
) *ʙــʺʴـــــــــــــة  م )  Ǽــأنهــا هى ॼɺــارة عʧ مʨʺʳعــة مʧ الʛʰʵات  ٢٠٢١فى حʧʽ عʛفʱهــا دراســـ

ها الʺʙراء مʧ الʱعلʦॽ وتʳارب الع ʺل الʶــــاǼقة والʱى  والʺعارف والʺهارات الʺʛʱاكʺة الʱى ʶʱȞǽـــhـ
اعة الʱى تʱʻʺى   ة وȞॽʂل الʸــــ̒ـ ʛؗـــــʷة للॽة والʺالǽـــــادʸʱالإق ʖانʨʳؗافة ال ʦعلى فه ʦهʙــاع تʶـــ
ʙʵام الفعال للʺʨارد   غلالها والإســـــɦـ ॽɿॽة اســـــɦـ قʰل وؗ ـɦـ ʲʺار الʺʱاحة فى الʺʶــــ ـɦـ الʽها وفʛص الإســــ

ʴرات الʨʢʱمع ال ʖاكʨʱا يʺǼ ة ʛؗــʷلى للʰق ʙيʲة فى بʯʽة  الʺʱاحة وتʛȄʨʢ الأداء الʴالى  والʺʶـɦـ
  الأعʺال.  

) إلى أنها هى ناتج الʱفاعل لʺʨʺʳعة الʛʰʵات والʺهارات  ٢٠٢١كʺا أشارت دراسة على*(
ة ȞǼفاءة   ʛؗʷال Ȑʙاحة لʱʺارد الʨʺام الʙʵʱاس ʧم ʦهʻȞʺى تʱراء والʙʺال Ȑʙاحة لʱʺال ʟائʸʵوال

ة وتʴقȘʽ العʙيʙ مʧ الʺʜاǽا الʻʱافॽʶة   ʛؗʷة الʺॽʀ ʦॽʤأجل تع ʧة مॽوفعال  ʦهʻؔʻʺى تʱة ال ʛؗʷلل
) Ǽأنها ٢٠٢٠مʧ الإسʛʺʱار فى الأجل الȄʨʢل.  فى حʧʽ عʛفʱها دراسةالإسʙاوȐ ، وȃلال(  
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ة، والʱى تʶهʦ فى اسʱغلال الʺʨارد الإقʸʱادǽة ȞǼفاءة   ʛؗʷال عʺل الʳة فى مॽʻة الفʛʰʵهى ال
مʶا وأن  الʷʱغʽلॽة،  الʻقǽʙة  والʙʱفقات  الأرȃاح   ʦॽʤتع على  ǽعʺل  Ǽʺا  القʙرة  وفعالॽة   ʛافʨت لة 

ة،   ʛؗʷقة للǼاʶة مع أداء الإدارة الॽʰʶʻالʺقارنة ال ʖلʢʱمه إنʺا تʙع ʧالإدارة م Ȑʙوالؔفاءة ل
ات مʷʱابهة الʦʳʴ والʱى تعʺل فى نفʝ الʻʸاعة. ؗʺا أن دراسة    ʛؗʷمع الإدارات فى ال ʥلʚ وؗ

  ) ȌǼاʷ٢٠٢١م) ʧȄرʨʤʻم ʧها مʱفʛر الأول) عʦʢʹʸةالॽʸʵʷال ʟائʸʵال ʨه :(   ȘȄʛللف
ة والʱى ʧȞʺǽ إجʺالها فى الʛʰʵة حʘʽ أنها نʱاج الʺعʛفة والʺهارة والʺॼʂʨة،   ʛؗʷفعلى ال Ȑالإدار

ة وʚȃلʧȞʺǽ ʥ تعʅȄʛ القʙرة الإدارȄة الʦʢʹʸر الʰانى أما ( ʛؗʷعلى ال ʟائʸʵه الʚهʛʽتأث ʨفه :(
ة والʱى تʺʻȞهʦ مʧ إتʵاذ القʛارات   ʛؗʷلل Ȑالإدار ȘȄʛها فى الفʛافʨة اللازم تʛʰʵعلى أنها هى ال
  Ȑدʕارد مʺا يʨʺل للʲغلال الأمʱارات إلى الإسʛه القʚه Ȑدʕت ʘʽʴǼ ʖاسʻʺال ʗقʨالʺلائʺة فى ال

ʁال Șسف(إلى خلʨدراسة  ي ʧإتʹح م ʥة، علاوة على ذل ʛؗʷة للʺॽرة  ٢٠٢١ʨʸǼ Ȍॼتʛأنها تǼ (
أساسॽة Ǽالʸʵائʟ الفʛدǽة للʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن والʱى تʺʻȞه مʧ فهʦ بʯʽة الأعʺال الʱى تعʺل 
ة وتʻقʦʶ هʚه الʸʵائʟ إلى قʙرات ذاتॽة ؗالʺॼʂʨة والʺعʱقʙات الʲقة Ǽالʻفʝ الʜʻاهة  ʛؗʷها الʽف

والʛʰʵات  الʺهارة الإدا والʺعʛفة   ʦॽعلʱال مʲل  مॼʶʱȞة  وقʙرات  الʺʵاʛʡة  إلى  الʺʽل  رȄة ودرجة 
الʻʱفʚʽيʨن   للʺʙراء  الʸʵائʟ وتȞʷل قʙرة  الʶʺعة والأسلʨب الإدارȐ وتʙʻمج هʚه  الॽɿॽʣʨة 
إلى  الʺʙخلات  تȄʨʴل  فاءة  وؗ ة  ʛؗʷال لʺʨارد  الأمʲل  والإسʙʵʱام  القʛارات  أفʹل  إتʵاذ  على 

ة. وعلॽه فإن دراسة عʙʰ العال(  مʛʵجات وخلȘ الॽʁʺة  ʛؗʷأنها ما هى إلا ٢٠٢١للǼ هاʱفʛع (
مʸʴلة لʱʹافʛ مʨʺʳعة الʺعارف والʺهارات الʺʻʺʹʱة داخل الʺʙراء مع الʛʰʵات الʺॼʶʱȞة 
لʺʨارد   الأمʲل  الإسʱغلال   ʝȞتع إدارȄة  قʛارات  فى صʨرة  نʱائʳها   ʛهʤوت العʺل  مʳال  فى 

الʺʢॽʴة الॽʯʽʰة  ʛʣوف  ʣل  فى  ة  ʛؗʷاء الʨس الأداء  فى  ملʣʨʴاً  تʻʶʴاً  عʻها  يʱʻج  مʺا   ،
ة وقʙرتها على  ʛؗʷاح الʳʻاً لȄʛهʨداً جʙʴة مǼاʲʺǼ الى فهىʱالȃو ة،   ʛؗʷلى والʺالى للʽغʷʱال
ة على تʴقȘʽ الإسʙʱامة فى  ʛؗʷرة الʙق ʦدع ʧم ʧȞʺǽ اʺȃة وॽʶافʻʱا الǽاʜʺال ʧم ʙيʙالع Șʽقʴت

  ʣل بʯʽة الأعʺال فى الآونة الأخʛʽة.  
Ȃو  )ʠعॼال ȘتفDemerjian et al., 2012   ;Choi et al., 2015 ; Li & Luo, 

2017,     ;Demerjian  et al., 2013)    ،ة ودرجة ؗفاءة الإدارةʻالؔام القʙرة  Ǽأنها هى 
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الॽʶاسات،    ʥتل  ʚʽفʻاسات وتॽʶال فى إخॽʱار  الʻʱفʚʽيʨن  للʺʙراء  الॽʸʵʷة  والʙوافع والʶʺات 
للʺʙخلات   الأمʲل  والأصʨل  والإسʙʵʱام  والعʺالة  الʺال  رأس   ʥذل فى  Ǽʺا  ة  ʛؗʷلل الʺʱاحة 

ة Ǽالʺقارنة بʛʽʤʻاتها فى نفʝ مʳال الʻʸاعة  ʛؗʷة الʺॽʀ ادات أوʛالإي وتȄʨʴلها إلى(مʛʵجات)ؗ 
 Huang  (وȂنعȞاسها للʶʺعة الإدارȄة لȐʙ الأʛʡاف الʵارجॽة. وفى ذات الॽʶاق أشارت دراسة  

& Sun, (2017  عةʨʺʳات    إلى  أنها هى مʛʰʵراء ؗالʺعارف والʙʺالǼ اصةʵات الʺʶال ʧم
اسʛʱاتॽʳॽات   مع  أفʹل  ȞʷǼل  الʷʱغʽلॽة   ʦاراتهʛق مʨائʺة   Ȑʙوم الأعʺال  بʯʽة   ʦلفه اللازمة 
ʚا الأداء الʺالى  ة،  وȂدارة الʺʨارد ȞǼفاءة وفاعلॽة Ǽʺا ʶǽهʦ فى تʧʽʶʴ زȄادة الإيʛادات وؗ ʛؗʷال

الʶل  الʺʺارسات   ʖʻʳوت ة  ʛؗʷلل ॽʀʺة   Șاح وخلȃالأر ؗإدارة  ة  ʛؗʷال ʶǼʺعة   ʛʹت الʱى  ॽʰة 
  الॽʁॽʁʴة. 

Ǽأنها هى مʨʺʳعة شــاملة مBaik et al., (2011   ʧ  (وفى الʶــॽاق نفʶــه أشــارت دراســة
ــʺات الفʛدǽة للʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن  فى ॽɿॽؗة حل الʺʷــــــȞلات والʱعامل   ١الʺهارات والʺʛتʢॼة Ǽالʶــــ

ــة ( ــارت دراســــ ــʨرة أكʛʲ فعالॽة، بʻʽʺا أشــــ )   Arora et al., 2017معها ولإتʵاذ القʛارات ʸǼــــ
ة، والʛʤوف   ʛؗـــــ ـــ Ǽأنها هى مȐʙ قʙرة الʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن على فهʦ الʨضـــــــــــع الإقʸʱـــــــــــادȐ للʷـــ

ʚا الأداء قʰلॽة وؗ ʁɦـ الفعلى، Ǽالإضـافة إلى     الʺʢॽʴة بها وقʙرتهʦ على الʱقʦॽʽ الʙقȘʽ للفʛص الʺ
ــة ـــ ــــــ ـʙɹيـʙ الʢʱلعـات   عʛفʱهـا  (Lee et al., 2018)  دراســـ ـʙ̋راء على ت Ǽـأنهـا هى مـȐʙ قـʙرة ال

ة ʨʸǼرة أفʹل ومʧ ثʦ الǼ ʕʰʻʱالʢلȞǼ ʖفاءة عالॽة، مع زȄادة ؗفاءة القʛارات   ʛؗʷة للॽلʰقʱʶʺال
 ʛʰة الأكʺॽʁع ذات الȄــــارʷʺار فى الʺʲ ـɦـ ʲʺارȄة مʧ خلال الॽʁام Ǽالإســ ـɦـ وتʴقȘʽ أداء مالى الإســ

ة.   ʛؗʷأفʹل لل  
ما ســʥȜʸǻ Ȗʮ للॺاحʰة وضــع مفهʦم مʗʲد للقʗرة الإدارȂة فى ضــʓ اســʯقʙاء  ʦءوفى ض ــ

ــʦاء  ــابȖ ذʙؕها Ǻأنها  "هى مʦʸʱعة مʯؒاملة مʥ الʸعارف والʙʮʳات الʙʯʸاكʸة ســــ الʸفاʤॻʀ الʴــــ
خʙʮات فى الʱʸال أو الʦʸارد والʴــــــــʸات الʙئʴॻــــــــॻة والʸهارات والقʗرات الॻʸॻʢʹʯة والؒفاءة فى 
ة   ʙؕــ ة والقʗرة العالॻة على الفهʤ لʭʻʮة الأعʸال الʠॻʲʸة Ǻالʵـــ ʙؕــ ــʗʳʯام الأمʰل لʦʸارد الʵـــ الإســـ

ة ȜǺفاءة وفاعلॻة ".   ʙؕʵة للॻلʮقʯʴʸاهات الʱالإت ʗيʗʲوت  
 

الإدارȄة ʸǽــعʖ ملاحʱʤها ʷǼــȞل مॼاشــʛ، فقʙ تʦ رȌȃ القʙرة الإدارȄة عॽʀ ʙʻاســها ʶǼــʺعة الʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن مقاســة ȐʙʺǼ تॼʱع القʙرة    ١
 ʝʺخلال خ ʦف لهʴʸقة. (الǼات ساʨʻس Baik et al., 2011(  
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  أهॻʸة القʗرة الإدارȂة:    .٢-١
ــاهʦ فى تعʙ ا ــ ــॽة الʱى تʶـــ ــ ــʺات الʛئʶॽـــ ــ لقʙرة الإدارȄة أحʙ عʨامل الʳʻاح والʺʙʴدات والʶـــ

  ʙيʙʴــــــأنها ت ــــــʨاق الʺال، ومʧ شـــ ات فى الأجل الȄʨʢل فى أســـ ʛؗــــــ ــــــʙʱامة وȃقاء الʷـــ نʳاح واســـ
ات الʱى يʨʱافʛ لʙيها الʺʙراء   ʛؗـــʷع الॽʢ ات، حʘʽ تʶــɦـ ʛؗـــʷة فى الॽلȄʨʺʱة والॽاســـات الʺالॽـــʶال

الॽة مʧ الʙخʨل إلى أســʨاق رأس الʺال ʷǼــȞل أكʛʲ ســهʨلة وȂدارة الʺʨارد  ذو القʙرة الإدارȄة الع
ـɹاتـه ــ ،  )٢٠٢٠;  زامـل وآخʛون ،   ٢٠٢٠; عॽʢـة وآخʛون ،    ٢٠٢٣وآخʛون،    ȞǼفـاءة.( شــــــــــــ

ʲʺارȄة    Forceكʺا أن للʺʙراء نفʨذا   ـɦـ ــʢة الإســ ة ؗالقʛارات الʺʛتʢॼة Ǽالأنʷــ ʛؗــ على قʛارات الʷــ
  ʜافʴال ʙلʨʱȄة وॽ ـhـ ــغʽلॽة، وتʙʴيʙ تعȄʨʹـــــات الʻʱفʚʽيʧʽ وجʨدة الأرȃاح الʺʴاســـ والȄʨʺʱلॽة والʷʱـــ

ة.   ʛ̫ؗـ ʧ أداء ال ʁ̔ـ ʴت ȘȄʛʡ ʧع ʦهʱة سـʺعǽاʺʴة لȄـ́ل سـʺعة إدار إبʛاʦॽʂ،    (لȐʙ الʺʙراء الأف
ــʕ وجهة الʛʤʻ ال)٢٠١٧ ــــ ــȞل عاملاً هاماً، وذلʥ لعʙة  ، وفى ضـــ ــــ ʺॽʻʰة على الʺʨارد Ǽاتʗ تʷـــ

لʜم   ـɦـ ــهʙتها بʯʽة الأعʺال فى الآونة الإخʛʽة وهʨ ما ʶǽـ ــȄʛعة الʱى شـ ــॼاب أهʺها الʱغʛʽات الʶـ أسـ
ॽʀام الإدارة بʻʰʱى خॽارات اسʛʱاتॽʳॽة إبʱؔارȄة، وما ؗان للإدارة الʻʱفǽʚʽة القʙرة على إتʵاذ مʲل 

ॽʢع مʧ خلالهـــا تقʦॽʽ الʱغʛʽات  هـــʚه الॽʵـــارات إلا فى حـــال   إمʱلاكهـــا لقـــʙرات إدارȄـــة، تʶـــــــــــــɦـ
ʳاǼة الʺلائʺة ʷǼــــأنها. ، Ǽالإضــــافة   )٢٠٢١عʙʰ العال،    (الإقʸʱــــادǽة الʺʢॽʴة وتʙʴيʙ الإســـɦـ

  Ȍॼتʛة، وتॽʳॽاتʛʱارات الإســـــــــــʛا القʺॽة لاســـــــــــ ʛؗـــــــــــʷارات الʛلف قʱʵعلى م ȍʨʴها الʺلʛʽإلى تأث
ʴقات، والʱى مʧ شـــأنها إرتॼاʡاً إʳǽابॽاً ʨʳǼدة الʱقارʛȄ الʺا لॽة وॽʀامها Ǽالʱقʙيʛات الॽʀʙقة للʺʶــɦـ

، فقʙ إهʗʺʱ العʙيAnggraini &Sholihin, 2021(  ʙ(تʴقȘʽ جʨدة الأرȃاح ʸǼــــʨرة مʛتفعة 
 ʧم ʙيʙالع Șʽقʴن فى تʨيʚʽفʻʱراء الʙʺة للȄرة الإدارʙة القॽʺأه ȐʙʺǼ قةǼــا ــــ مʧ الʙراســــــــــــات الʶــــــ

Ȑʨ القʛارات وا ة ʷǼـــــȞل عام أو Ǽعʠ الإســـــهامات ســـــʨاء على مʶــــɦـ ʛؗـــــʷة للǽـــــادʸʱائج الإقʱʻل
  )٢٠٢٠حʧʽʶ ،    (الʺʳالات والʨʳانʖ الʺʴاسॽʰة ȞʷǼل خاص.  

ــائʟ والʺهارات والʛʰʵات الʺʨȞنة للقʙرات الإدارȄة لها دوراً فعالاً   ــــــ ؗʺا أن تʨافʛ الʸʵـــ
ʧ جʨدة الأرȃاح،  ʲʺار، وتʶʴــــ̔ـ ʧ ؗفاءة الإســــɦـ ات ʶʴʱؗــــ̔ـ ʛؗـــــʷافع للʻʺال ʧم ʙيʙالع Șʽقʴفى ت  
ة  ʛؗـʷاحة للʱʺة الȄارʺʲ ɦص الإسـʛعلى الف ʧȄʛʺʲ ɦـʶʺلاع الʡاح، إȃمʺارسـات إدارة الأر ʠوخف
الة، وتʠॽɿʵ تؔالʅॽ الȄʨʺʱل، علاوة على ذلʥ زȄادة   ʨؗـاكل الʷم ʠॽɿʵوت ،ʦهʱة سـʺعǽاʺʴل
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ʚا   ة الʴالى، وؗ ʛؗــ ــفاॽɾة والʙقة عʧ أداء الʷـــ ــʖ والʷـــ ــاح فى الʨʱقʗʽ الʺʻاســـ Ȅʨات الإفʸـــ ـɦـ مʶـــ
ʴʺات الʛʽغʱفقها  الʙادة تȄخلال ز ʧة م ʛؗــــــــــ ʧ الʯʽʰة الʺعلʨماتॽة للʷـــ ـــــــــ̔ـ قʰلاً، وتʶʴـــ ـــــــــɦـ ʱʺلة مʶـــ

للʺعلʨمات ســـــــــــــʨاء ؗانʗ معلʨمات مالॽة أو غʛʽ مالॽة إلى  أســـــــــــــʨاق رأس الʺال، خلॽʀ Șʺة 
ى ǼالʱقارʛȄ الʺالॽة، وتʨفʛʽ الʺعلʨمات   ـhـ ــاح الʺʴاســــ ʧ جʨدة الإفʸــــ ـ̔ـ ة ʶʴʱؗــــ ʛؗــ ــافة للʷــــ مʹــــ

دون تʜʽʴ وفى الʨʱقʽــʗ الʺʻــاســــــــــــــــʖ لؔــافــة الأʛʡاف مʧ الʺلائʺــة لؔــافــة الأʛʡاف الʺعॽʻــة  
ة مʺا يʻعʝȞ على جʨدة الʱقارʛȄ الʺالॽة وزȄادة ॽʀʺة  ʛؗــــــ ــــــʴاب الʺʸـــــــــالح الʺʛتʢॼة Ǽالʷـــ أصـــ

ة.   ʛؗـʷع  ،    (الॽʺـʶال ʙʰاح ، عʱالف ʙʰ٢٠٢٢ع    ;Park et al., 2016 ;     ،ونʛزامل واخ
٢٠١٩    ;  ،*ʙــ ــه واخʛون ،    ;    ٢٠٢١مʴʺـ  ,.Aberbathy et al ,;2018  ٢٠٢٠عॽʢـ

  Sa´nchez-Meca & García-García Hessian, 2018;  2018;     ،*على
٢٠٢١ Haider et al., 2021;    (    ةॽالʴة الʺॽʁالǼ ةʢॼتʛʺات الʕʰʻʱدة الʨج ʧم ʧʶʴǽ مʺا

ـʨʁق تʳاه هʚه الʨʱقعات ( ة، ورد فعل ال ʛ̫ؗـ قʰلॽة لل ʁɦـ )، Ǽالإضـافة  Baik et al., 2011والʺ
  ʥلʚاح  لȃعات الأرȄزʨل تʙها إرتفاع معʽعل ʖتʛʱى يʱة، وال ʛؗــ ــاهʺة فى زȄادة إيʛادات الʷـــ الʺʶـــ

ʲʺار. ة ॽɾʺا ʟʵǽ ؗفاءة الإســــــɦـ ʛؗـــــــʷة للॽابʳǽرة إʨاء صـــــــʢشـــــــأنها إع ʧى مʱوال  )Park & 
Song, 2019( احȃالأرǼ ʕʰʻʱعلى ال ʧȄʛʺʲ ، مʺا ǽعʻى ذلʥ أنها تعʙ مʕشـــــʛاً لʺʶـــــاعʙة الʺʶــــɦـ

  ʦॽʂاʛة( إبॽلʰق ـɦـ ॽة ʙȄʜʺǼ   ٢٠١٧،  الʺʶـ ـhـ ــاعʙ على فهʦ وتȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʺʴاسـ )، ؗʺا أنها تʶـ
قʰلॽة ʷǼــــــــȞل   ـɦـ مʧ الʺʛونة، وȃالʱالى تʕثʛ على نॽɺʨة وجʨدة الʺعلʨمات وʻȃاء الʱقʙيʛات الʺʶــــــ
ـʁʺح   Ȅة،  و ʛ̫ؗـ ـyاح الʙاخلى لل ـʙyاॽʀة دون تʜʽʴ، وʙȄʜȄ مʧ ثقة الإدارة فى نʤام الإف أكʛʲ م

ــاح عʧ الأر  ــ ـــ ات Ǽالإفʸـــ ʛؗــ ــ ـــ ــʨرة مʛȞॼة، مʺا يʻعʝȞ على دقة وملائʺة الʺȐʨʱʴ  للʷـــ ــ ـــ ȃاح ʸǼـــ
  ʦʤن ʛʽفʨخلال ت ʧم ʥاح، وذلȃدة الأرʨج Șʽقʴعلى ت ʙــاع ـــ الʺعلʨماتى للʱقارʛȄ الʺالॽة، وʶȄــــــ

 ;Plumlee  Koester et al., 2016رقاǼة داخلॽة أكʛʲ فعالॽة  لʺʱاǼعة الʱقارʛȄ الʺالॽة.  
& Yohn , 2010     ،Ȑرʨʰʳ٢٠١٨) ال( 

ــــل لॽʰʢعة   ـــ فالʺʙراء ذو القʙرة الإدارȄة العالॽة يʨʱافʛ لʙيهʦ القʙرة على الʺعʛفة وفهʦ أفʹـــ
اتهʦ، لʚلǽ ʥعʙʺʱون على تلʥ الʺعʛفة فى نقل   ʛ̫ؗـ ـyادǽة ل ʱات الإقʛʽغʱال ʙيʙʴة وت ʛ̫ؗـ عʺل ال

ة  ʛؗʷة للॽʁॽʁʴة الʺॽʁالIntrinsic Value   رةʨʸȃة، وॽʀاʙʸم ʛʲل أكȞʷǼ ةॽارجʵاف الʛʡللأ
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، وȃالʱالى تʠॽɿʵ مʷــȞلة عʙم تʺاثل الʺعلʨمات الʱى تʨاجه أســʨاق رأس الʺال،  وزȄادة  دॽʀقة
ــة                            ــارجॽـــ الʵـــ الأʛʡاف  ــة  ثقـــ ــادة  زȄـــ  ʥــ ذلـــ على  علاوة  ــالॽـــــة،  الʺـــ  ʛȄــار الʱقـــ ــة  ــاॽɾـــ ــفـــ ـــ ـــ ـــ وشـــ جʨدة 

  )Puwanenthiren et al., 2019    ،ʦॽʂاʛ٢٠١٧; اب    ,Ȑʛــه ،  )  ٢٠٢٣; عʙʰ الʺʙʽʳ، الʷــ
ʧȄʛʺʲ جʙد، مʺا ʶǽــــاعʙ على   والʱى ʧȄʛʺʲ الʴالʧʽʽ وجʚب مʶـــɦـ مʧ شــــأنها الʴفاȍ على الʺʶـــɦـ

ة وȂرتفاع ʱʺॽʀها فى ســـــــʨق الأوراق الʺالॽة ʛؗـــــــʷال ʦــــه ) ,.Davis et alزȄادة حʦʳ تʙاول أســـ
ـــــاعʙ على تقلʽل تʜʽʴ الʺʴللʧʽ فى و   (2015 ـــــʨق، مʺا ʶǽـــ ـــــال إشــــــــارات إʳǽابॽة إلى الʶـــ Ȃرســـ
ة و  ،    (Zheng, 2019)الʱفاؤل   ʛؗــ ــ ــهʦ الʷـــ ــ Ȃرتفاع عʙد الʺʴللʧʽ الʺالʧʽʽ الʚيʧ يʱاǼعʨن أســـ

ــʚلــʥ دقــة تʨقعــات وحʦʳ الʱــʙاول   ، علاوة على ذلــʥ تʨفʛʽ نʦʤ الʛقــاǼــة  )٢٠٢١مʴʺــʙ*،    (وؗ
  ʦائʨار القʙة إعادة إصــॽالʺʱفاض إحʵفى إن ʙــاعʶǽ اʺǼ ةॽالʺال ʛȄقارʱعة الǼاʱʺة الفعالة لॽاخلʙال

ـyات   yـ ʵʺاء الʢفاض أخʵنȂة وॽاح على الʺالȃى لʺʺارسـات إدارة الأرʰلʁـ والʙʴ مʧ الʱأثʛʽ ال
ة والقʙرة على تʨفʛʽ الʺʨارد اللازمة خلال أوقات   ʛؗـــــــــʷلى للʽـــغ ـــ الأداء وتʶʴـــــــــʧʽ الاأداء الʷʱـــ
الأزمات الإقʸʱــادǽة وتقʦॽʽ الفʛص الʺʱاحة والʙʴ مʧ الʱأثʛʽات الʶــلॽʰة للʺʵاʛʡ، علاوة على 

ʴʱات والʕʰʻʱادة دقة الȄها فى زʱʺــــــاه لʽلات الʺʱعلقة Ǽالʱغʛʽات الॽʯʽʰة والʶـــــــــॽʀʨة Ǽʺا ʴǽافȎ  مʶـــ
ــʙʱام الأمʛ الȐʚ يʨʱقع معه الʱأثʛʽ الإʳǽابى على  ــ ة فى تʴقȘʽ الʨʺʻ الʺʶـــ ʛؗــ ــ على فʛص الʷـــ
ـؗة، علاوة على ذلـʥ الʺـʙراء ذو القـʙرات الإدارȄـة   ʛــــــــــــــʷلى للʰق الأداء الʺـالى الʴـالى والʺʶـــــــــــــɦـ

ـrات الʱى يʛتʨʢॼن بهـا، الʺʛتفعـة قـʙ تʨؔن لـʙيهʦ معʛفـة عـالॽـة Ǽـالأع ـ̋ ʱʻʺـ̒اعـات وال ــ ال والʸــــــــــــ
ـrاهـات والʱقॽʻـات   ـʚؗا الإت قʰلॽـة، و ـ̋ل الʺʶـــــــــــــɦـ ــــــــع تʨقعـات دॽʀقـة لʛʤوف الع والقـʙرة على وضــــــ
ة Ǽʺا ǽعʺل على  ʛؗــ غلال مʨارد الʷــ ـɦـ ــʧ مʧ اســ ــʛʱاتॽʳॽات الʱى تʶʴــ ــع الإســ قʰلॽة، ووضــ ـɦـ الʺʶــ

ــʙʱامة. ; ــॽة مʶـــــــــ emerjian et al., DتʴقȘʽ الʺʛʵجات الʱى تؔفل أداء جʙʽ ومʜʽة تʻافʶـــــــــ
2012  ،Ȑʛهʨʳان، الʺॽ٢٠٢٢)  سل (    
ʚا،   ة ȞʷǼل أكʛʲ ؗفاءة وتȄʨʴلها إلى إيʛادات دون الʴاجة    وؗ ʛؗʷارد الʨع مȄزʨام وتʙʵʱاس

إلى الإنʛʵاȋ فى مʺارسات إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، نʛʤاً لإرتفاع إدراك الʺʙراء ذو القʙرة العالॽة 
ة(  للإثار الʶلॽʰة لإدارة الأرȃاح ʛؗʷلى للʰقʱʶʺة على الأداء الॽʁॽʁʴال(Cohen & Zarowin,  
; Huang & Sun 20172010  ʟائʸʵا أن الʺؗ ،)    ʦॽعلʱة، والॽؔازة، والʺلॽʴوال ،ʛʺالع
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ة ȞʷǼل عام وقʛارات الإسʲʱʺار ȞʷǼل  ʛؗʷأداء الǼ ًاॽابʳǽاً إʡاॼإرت Ȍॼتʛة) تॽʻة الʺهʛʰʵالʺالى، وال
لʚا فان الʺʙراء ذو القʙرات الإدارȄة الʺʛتفعة ).  Puwanenthiren et al., 2019(خاص.  

 ʛȄة، وʴلʸʺاب الʴة وأص ʛؗʷالح الʸا دائʺا لʨعʺلǽ  الأداء ʧʽʶʴت ʨ؛ هʥوراء ذل ʖʰʶجع ال
ة مʱʶقʰلاً فʺʧ شأنه تʴقȘʽ مʸالح الʺʶاهʺʧʽ ولʝॽ لʴʱقȘʽ مʸالح فʛدǽة أو   ʛؗʷلى للʽغʷʱال

  )  Demerjian et al., 2017(الʨʸʴل على إمॽʱازات خاصة Ǽالإدارة.   
ــॼة   ــــ ـــ ــة بʙرجة القʙرة الإدارȄة) Ǽالʶʻـــ ـــــــ للʺʙراء  وʛʤʻȃة تʴلʽلॽة لأهʺॽة القʙرة الإدارȄة( مقاســـ

ة، فʺʧ شــــــأنها الʱأثʸǼ ʛʽــــــʨرة   ʛؗــــــʷعة أعʺال الॽʰʢǼ ةʢॼتʛʺال ʖانʨʳافة الȞǼ ʦهʱفʛرتفاع معȂو
  Ȍॼتʛي ʘ̔ـ ॽـة ح ـɹاســـــــــــــhـ ـ̋الॽـة، مʧ خلال معʛفـة جʨدة الأرȃـاح الʺ ـrابॽـة على جʨدة الʱقـارʛȄ ال ǽإ

ʺʛارȄة الأرȃاح، وتʨقعات أ رȃاح ʸǼــʨرة  الʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن ذو القʙرة الإدارȄة العالॽة Ǽإرتفاع اسـɦـ
ॽـة، وهـʚا   ـhـ ـɹاســــــــــــ ـ̋ا يʕدȐ إلى  دقـة الʱقـʙيʛات والأحȞـام الʺ أكʛʲ دقـة (إرتفـاع جʨدة الأرȃـاح) م
ـــة (الʱعـــʙيلات اللاحقـــة   ʛؗــ الʺـــالॽـــة للʷــــــــــــ  ʦائʨار القʙــ ـــــ يʕدȐ بـــʙوره إلى إنʵفـــاض إعـــادة إصـــــــــ

subsequent restatements  دةʨʳة الॽرجة عالʙقاقات بʴ higher-)،  وتقʙيʛات الإســـــــɦـ
rual estimationsquality acc  ʛيʙقــʱــة بʢॼتʛʺــاء الʢفــاض الأخʵإن ʥعلاوة على ذلــ  ،

ــــات، وȂنʵفاض أخʢاء تقʙيʛ مʸʵــــʟ الʙيʨن الʺʷــــʨȞك فʽها، وتؔلفة أقل للʙيʨن   الʺʸʵـــyـ
الة   ʨؗة الȄʛʤر نʨʤʻم ʧـــــالح مʸʺتعارض ال ʧم ʥذل ʙʴȄوAgency Theory    Ȑدʕمʺا ي ،

ـ̡ل للʺʨارد فى ʣل الإ غلال الأم ـhل قʙر مʧ بʙوره إلى الإســـــــــــــɦـ ـ̋ا يʢʱلـʖ تق ـɦاحة، م خॽʱـارات الʺ
، ومȐʙ قʙرتهʦ على فهʦ (Gul et al., 2018; Demerjian et al., 2013)الʺʵاʛʡة  

قʰلॽة وأداء   ـɦـ اعة، والʱقʦॽʽ الʙقȘʽ للفʛص الʺʶـــ ـ̒ـ ة،  وʛʣوف الʸـــ ʛؗــ ــادȐ للʷـــ ــع الإقʸʱـــ الʨضـــ
ــة ــ ʛؗــ ــالى،  )   Arora et al. 2017  (.الʷــــــــــــ الʺــ  ʛʲعʱال  ʛʡــا مʵــ ty (Lever  وȂنʵفــــاض 

&Grace, 2012)    ʦيهʙلــ ʧيʚراء الــʙالʺــ ʖاض، وأغلــʛʱخلال الإق ʧــل مȄʨʺʱص الʛإرتفــاع ف
ـʙ̋راء الʚيʧ لʙيهʦ قʙرة إدارȄـة   ـɻاʛʡة ʸǼــــــــــــــʨرة أكǼ ʛʰالʺقـارنة Ǽال قʙرة إدارȄة مʛتفعـه يʱقʰلʨن الʺ
ة،    ʛؗـــــ ـــ ــــــــعʨن فى الإقʛʱاض، وȄقللʨن مʧ درجة الʛفع الʺالى للʷـــ ــــــــة، إلا أنهʦ لا يʨʱســـ مʵʻفʹـــ

ــة  Ǽالإضــــاف ــʛوفات الʵاصــ ــʺالॽة، والʨʱســــع فى مʸــ ــʛوفات الʛأســ ة إلى ॽʀامهʦ بʠॽɿʵʱ الʺʸــ
ʧ جʨدة   ـؗة، وذلـʥ مʧ خلال تʶʴـــــــــــــ̔ـ ʛــــــــــــــʷـة الʺॽʀ ـادةȄʜل ʦهʻـة مॼɼر ʥوذلـ ʛȄʨʢʱوال ʘـʴॼـالǼ



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ثالث سبتمبرالعدد ال                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٢٤٤                   (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

ʧȄʛʺʲ وتʨفʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة   ـɦـ ة والʺʶــ ʛؗــ ــاح، والʙʴ مʧ عʙم تʺاثل الʺعلʨمات بʧʽ الʷــ الإفʸــ
 ʧم ʙʴوال ʖاسـʻʺال ʗʽقʨʱة فى الʺॽʀ ة علىॽʰآثار سـل ʧاح لʺا لها مȃالأرǼ ʖلاعʱمʺارسـات ال

ة ʛؗـــʷال)   Yung &Chen , 2018 (  ʦار أســـعار الأســـهॽإنه ʛʡاʵم ʧم ʙʴال ،)Hsu et 
al., 2018   (  ةʛʱـل لفʤǽ ʙقـ ʥـة فـإن ذلـॽʰــل ـــ ــــــ ، ففى حـالـة ॽʀـام الإدارة Ǽـإخفـاء الʺعلʨمـات الʶـــ

 ʧإلى الإعلان ع ʛʢة وتʹـــــــــॽʰـــل ـــ ॽʢع الإدارة إخفاء الʺعلʨمات الʶـــ ɦـــــــــʶها لا تʙعȃة وʛʽـــــــــʸق
ʯة دفعة واحʙة فإن ذلʥ يʕدȐ بʙوره إلى حʙوث إنʵفاض ʛʽʰؗ فى  ـ̔ـ ــ مʨʺʳعة مʧ الأخॼار الʶـــ

ــهʦ، إلا أن الʺʙراء ذو ــ ـــ ـــ ــعار الأســـ ــــــــ القʙرة العالॽة العالॽة تʵʻفʠ لʙيهʦ الʙوافع نʨʴ إخفاء    أســـ
  ʛȄقارʱال ʧʺــ ــفاॽɾة ضـــ ــاح والʷـــ Ȑʨ الإفʸـــ ـɦـ ــع وزȄادة مʶـــ ــلॽʰة إذ ʽʺǽلʨن إلى الʨʱســـ الأخॼار الʶـــ
 ʛʡاʵة مॽالʺʱإح ʧل مʽــأنه تقل ــ ـــ Ȑʨ جʨدة الʛقاǼة الʙاخلॽة وهʨ مʧ شـــ ــــــɦـ ʧ مʶـــ ــــــ̔ـ الʺالॽة وتʶʴـــ

ــا ــهʦ وتʠॽɿʵ مʷـ ــعار الأسـ الة وتؔالʅॽ الإقʛʱاض  الإنهॽار الʺفاجىء لأسـ ʨؗكل ال)  Cui et 
al., 2019  ، Ȑاوʙــــــ ــــــʢة  )٢٠١٧; إبʛاʦॽʂ ،  ٢٠٢٠; فʨدة والإســـ ، تॽʀ ʠॽɿʵام الʺʙراء Ǽأنʷـــ

، تʠॽɿʵ مʺارســـــــــات إدارة الأرȃاح، تTax Evasion  ʠॽɿʵالʖʻʳʱ ( الʱهʛب) الʹـــــــــʰȄʛي  
ة،  وؗ ʛؗــʷال Ȑʨ ʲʺار على مʶـɦـ ʧ ؗفاءة الاسـɦـ ʚا الإســʙʵʱام  تؔالʅॽ الȄʨʺʱل والإقʛʱاض، تʶʴـ̔ـ

ʖ وراء ذلʥ؛ رॼɼة الʺʙراء فى  الة،  وʛȄجع الʶـــhـ ʨؗــــاكل الʷم ʧم ʙʴة وال ʛؗــــʷارد الʨʺالفعال ل
ــʺعʱهʦ ومʛاكʜهʦ الॽɿॽʣʨة   ʜʽ على  الʴفاȍ على ســ ʛؗʱال ʧلاً مʙاح بȃالأر ʦॽʤعلى تع ʜʽ ʛؗʱوال

;Park et al. 2016 ;  Francis et al., 2015;   ٢٠٢١على،    (الʱهʛب الʹــــــʰȄʛى.
 Bonsall et al., 2017) ng & Sun,  2017;Hua  

ة، وȂتʵاذ القʛارات الʱى تعʺل على تॽʺʻة   ʛؗــ كʺا أنها تʶــــهʦ فى الʴفاȍ على أصــــʨل الʷــ
ــلʨك   ـــ ة وȃالॽɻॼʱة على ســـ ʛؗــ تلʥ الأصــــــــʨل مʺا قʙ يʻعʸǼ ʝȞــــــــʨرة إʳǽابॽة على إيʛادات الʷــــــ

ة فى ســʨق الأوراق الʺالॽة.   ʛؗــʷة الʺॽʀو ʧʽʽللʴʺدة    (الʨف  ، Ȑاوʙرة على  )٢٠٢٠والإســʙالق ،
إدارة الʺʵاȞʷǼ ʛʡل جʙʽ مʺا يॽʱح لهʦ القʙرة على الإسʲʱʺار ʨʸǼرة أكʛʲ ؗفاءة وفعالॽة نʛʤاً  
ʲʺارȄة   ة ȞǼفاءة وفعالॽة، وقʙرتهʦ على إتʵاذ القʛارات الإســɦـ ʛؗـــʷارد الʨام مʙʵ لقʙرتهʦ على إســɦـ
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اعة  ٢لʱؔلفةفى الʨʱقʗʽ الʺʻاســʖ، علاوة على ذلʥ الʙيʨن مʵʻفʹــة ا ، لʺعʛفʱهʦ العالॽة Ǽالʸـ̒ـ
ــʨرات عالॽة الʙقة ॽɾʺا ʟʵǽ الʢلʖ على الʺʱʻج   ــ ـــ ــع تʸــــــ ــ ــــــ والʨʻؔʱلʨجॽا مʺا ʻȞʺǽهʦ مʧ وضـــ
ة   ʛؗــ ــأنها دعʦ الʨʺʻ الʙاخلى والʵارجى وتعʦॽʤ مॽʀ ʧʺة الʷــــــ ــارȄع الʱى مʧ شــــــ ـــ وȂخॽʱار الʺʷـــ

ʙȄʜʺال Șʽقʴات، وت ʛؗʷال ʧها مʛʽغǼ انى مقارنةʺʱفها الإئॽʻʸت ʧʽʶʴخلال   وت ʧاح مȃالأر ʧم
ʲʺارȄة أفʹــــــل وتʖʻʳ الʨقʨع فى أȐ مʺارســــــات إنʱهازȄة،   إمȞانॽة الʸʴــــــʨل على فʛص اســـــɦـ

  ،ʧʽʺـــاهʶʺوات الʛادة ثȄالى  زʱالȃو)Habib & Hasan  (De Franco et al., 2017;
2017 ; Bui et al., 2018; Lee et al., 2018; Gan, 2019; Bonsall et al., 

ـ̋ة الـʙفȄʛʱـة  ، وʨȞȄن لـʚل ـ  (2017 ॽʁـة والǽʙقـʻقفـات الʙɦـ ــافى الـʙخـل وال ـــــــــ ـrابى على صـــ ǽإ ʛʽتـأث ʥ
ــــــــــॽʀʨة   ل ذلʥ يʻعʝȞ إʳǽاǼاً على الॽʁʺة الʶـــ ــــغʽلॽة وؗ ـــ لʴقʨق الʺلॽؔة مʧ خلال قʛاراتهʦ الʷʱــــــ

، لʚا فإن هʻاك تأثʛʽ إʳǽابى للقʙرة الإدارȄة للʺʙراء    )  Adut et al., 2019  (لʴقʨق الʺلॽؔة
ॽاسة الʨʱزȄعات الʻقǽʙة وسʨʽلة الأسهʦ حʘʽ أنها تʺʲل أحʙ مʙʴدات  الʻʱفʚʽيʨن على ؗل مʧ س

ات إخॽʱار مʙراء تʻفʚʽيʨن   ʛؗــ ة، ولʚلʥ فإنه يॼʻغى على الʷــ ʛؗــ ــة الʨʱزȄعات الʻقǽʙة Ǽالʷــ ــॽاســ ســ
اتهʦ مقارنة بʛʤʻائهʦ مʧ الʺʙراء   ʛؗʷǼ فة أفʹلʛمع ʦيهʙن لʨȞॽɾ ةॽة عالȄرات إدارʙقǼ نʨعʱʺʱي

هʺʨن فى تʠॽɿʵ فʨʳة الʨʱقعات وعʙم تʺاثل الʺعلʨمات مʧ خلال الأقل قʙرة ؗʺا أنهʶǽ ʦـــــــــا
ʙʵمى هʚه   ɦــʶمات الʺلائʺة لؔافة مʨالʺعل ʛʽفʨة وتॽالʺال ʛȄقارʱماتى للʨالʺعل Ȑʨʱʴʺال ʧ تʶʴــ̔
ة ومʧ بʻʽها   ʛؗــ ــॽاســــات الʷــ ॼʱع ذلʥ الʱأثʛʽ على ســ ـɦـ ــادǽة وʶȄــ ــʙʽ قʛارتهʦ الإقʸʱــ الʱقارʛȄ لʛʱشــ

ــة الʨʱزȄعات الʻقǽʙة حʘʽ أن ــॽاســـ ــॽاســـــة مʙʴدة وواضـــــʴة لʨʱزȄعات الأرȃاح ǽعʛʰʱ    ســـ وجʨد ســـ
ة، مʺا يʻعǼ ʝȞالإʳǽاب على  ʛؗـʷل الʰق ɦـʶʺى لʳॽاتʛʱالاسـ Ȍॽʢʵʱاً فى الॽـʶॽاً رئʛـʸʻة عǼاʲʺǼ

ة. ʛؗʷة الʺॽʀ ʦॽʤار،    (الأداء الʺالى وتعʳʻ٢٠٢١ال(     
  ʧاح عʸالإف سॽاسات  جʨدة   ʘʽح ʧم الʺالॽة   ʦائʨالق على  إʳǽابى   ʛʽتأث لها  أن  كʺا 
الʹʰȄʛى،    ʖʻʳʱوال الʺʴاسʰى،   Ȏفʴʱوال الʺʜʽانॽة،  خارج  والȄʨʺʱل  الإخॽʱارȄة،   الʺʴʱʶقات 
والʱقʦॽʽ الॽʴʸح للʱقʙيʛات الʺʴاسॽʰة مʺا يʛʱتʖ علॽه الʙʴ مʧ مʺارسات إدارة الأرȃاح، ؗʺا 

 
ــــــــʨن    ٢ ـــــ ـ̋ل على تʨفʛʽ الʺعلʨمـات الʱى ʢǽلʰهـا الʺقʛضـ ــــــــʨل على الأمʨال اللازمـة لȄʨʺʱـل   ،القـʙرة الإدارȄـة الʺʛتفعـه تع ـــــ yـ ʴالى الɦـ وȃـال

  ॽة أكʛʲ مʛونةانسʲʱʺارȄة Ǽفائʙة أقل وتʶهʽلات إئʱʺالʺʛʷوعات الإ



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ثالث سبتمبرالعدد ال                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٢٤٦                   (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

الق إرتفاع  ǽقلل مʧ خʛʢ الأعʺال  أن  إرتॼاʙBusiness Risk   ȋرة الإدارȄة   ʖʰʶǼ ة ʛؗʷلل
ة  ʛؗʷل الʺالى للʷالف ʛʢوخ ʅॽɻʹالأداء ال ʛʢخ ʖʻʳة وت ʛؗʷلل ʙʽʳالأداء الǼ ةȄرة الإدارʙالق
الإدارȄة  القʙرة   Ȍॼتʛي  ʥلʚȃو الإسʛʺʱار،  على  ة  ʛؗʷال قʙرة  وعʙم  الإفلاس  إحʱʺال  ǽقلل  مʺا 

 r ل ذلʥ يʕثʛ على تʠॽɿʵ مʵاʛʡ فʷل الʺʛتفعة Ǽالأداء ال ة حالॽاً وفى الʺʱʶقʰل وؗ ʛؗʷلل ʙʽ
ة على الإسʛʺʱارȄة وهʚا   ʛؗʷرة الʙقǼ Șعلʱا يʺॽɾ اجعʛʺال Ȑر سلامة رأʨʤʻم ʧاجعة مʛʺة الॽعʺل
  ʖاتȞفإن م ʥلʚاجعة لʛʺأتعاب ال ʧقلل مǽ  الىʱالȃاجعة، وʛʺة الॽاللازم لعʺل ʙهʳقلل الǽ ورهʙب

ʗقʨال فى  عʺʽل   الʺʛاجعة  إخॽʱار  عʨامل   ʙأح أنها  على  الإدارȄة  للقʙرة   ʛʤʻت  ʙق  ʛاضʴال
كʺا أن لها تأثKrishnan &Wang, 2015  ;Berglund et al., 2018  (  ،  ʛʽ  (الʺʛاجعة

 ʠॽɿʵشأنها ت ʧʺة فॽالʺال ʛȄقارʱار الʙصȂاجعة وʛاد ومʙإع ʗʽقʨرة على تʙابى على القʳǽإ
نʛʤاً لإرتفاع قʙرة الʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن فى إعʙاد    EALوقʗ الʱأخʛʽ فى الإعلان عʧ الأرȃاح  

ة مʧ حॽʰʡ ʘʽعة  ʛؗʷالǼ ةʢॼتʛʺمات الʨافة الʺعلȞǼ الؔامل ʦلʺامهȂدة وʨʳة الॽة عالॽمال ʛتقاي
 Abernaty et)(  نʷاʡها والقʢاع الȐʚ تʱʻʺى إلॽه،  مʺا يʱʻج عʻه تʶهʽل عʺلॽة الʺʛاجعة

al., 2018   ɦها على فʛʽتأث ʥعلاوة على ذل ،  Ȑدʕقع أن تʨʱʺال ʧʺاجعة فʛʺال ʛȄʛتق ʛʽة تأخʛ
الʺʛاجعة    ʛȄʛتق  ʛتأخ  ʗوق ʧل مʽقلʱال ʖʰʶǼ معʛفʱهȞǼ ʦلاً مॽʰʡ ʧعة نʷاARL    ȋإلى  

ة والʻʸاعة الʱى تʱʻʺى إلʽها وॽʀامهʦ بʶʱهʽل عʺلॽة إعʙاد ومʛاجعة القʨائʦ الʺالॽة ȞǼفاءة   ʛؗʷال
 hاسʴʺمات الʨالʺعل ʧم Șقʴʱة، ؗʺا أن الॽجع وفعالʛȄد، وʙʴʺال ʗقʨفى ال ʦʱʽها سʙʽة وتأكॽ

  ʗقʨال ʧقلل مǽ شأنه أن ʧʺة فॽʰاسʴʺة والॽات الʺالʛʰʵراء للʙʺلاك الʱ؛ إمʥوراء ذل ʖʰʶال
  ʖاقʛة مع مǽالعاد ʛʽة العامة والʺعاملات غॽʰاسʴʺال لʺʻاقʷة وفهʦ وتقʦॽʽ الॽʶاسات  اللازم 

ع  والإدارة والȐʚ سʦʱʽ تʶهʽله،  وهʨ الʶʴاǼات وتʴقȘʽ الʨʱاصل الفعال بʧʽ ؗل مʧ الʺʛاج
  ʛȄقارʱاع الʙال إيʺؔʱفى اس ʛأخʱال الʺʱإح ʦيهʙقل لǽ ʦث ʧاجعة ومʛʺة الॽلعʺل Ȑورʛض ʛأم

 ،*ʙʺʴدة. ( مʙʴʺال ʙʽاعʨʺال ʧة عॽاق الʺالʨة الأسʯʽه Ȑʙة لॽ٢٠٢١الʺال   (  
Ǽ ʦالʺعلʨمات الʺʱʶقʰلॽة  يʜʽʺʱ الʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن ذو القʙرة الإدارȄة العالॽة بȄʜادة تʕʰʻاته

ة، الأمʛ الȐʚ يʻعʝȞ على زȄادة دقة  ʛؗʷى تعʺل بها الʱاعة الʻʸة وال ʛؗʷالǼ ةǽدرا ʛʲأك ʦلأنه
رأȐ الʺʛاجع ʷǼأن الاسʛʺʱارȄة، حǽ ʘʽعʙʺʱ الʺʛاجعʧʽ عʙʻ إبʙاء رأيهʦ حʨل الاسʛʺʱارȄة عʙʻما 
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Ǽإ الॽʁام  ة على الإسʛʺʱار على  ʛؗʷال جʛاءات مʛاجعة إضاॽɾة يʨجʙ شʥ جʨهȐʛ حʨل قʙرة 
الॼقاء وذلʥ فى حالة عʙم ॽʀامها  ة على  ʛؗʷال تʲʺʱل فى: مʢالॼة الإدارة Ǽإجʛاء تقʦॽʽ لقʙرة 
 ʧم ʙʴة للȄارʛʺʱها للإسʺॽʽقʱب Șعلʱا يʺॽɾ ةॽلʰقʱʶʺفات الʛʸʱأن الʷǼ الإدارة Ȍʢخ ʦॽʽتق ،ʥلʚب

ة، الʦȞʴ على مȐʙ دقة الإدارة عʙʻ إ  ʛؗʷقاء الǼ دʙته ʙوف قʛʣ Ȑفقات  أʙʱات للʕʰʻʱادها للʙع
الʻقǽʙة حʘʽ يॼʻغى على الʺʛاجع قʛاءة الʺعلʨمات الʺالॽة الʺʱʶقʰلॽة والإفʛʱاضات الأساسॽة،  
ʚلʥ مقارنة الʺعلʨمات الʺʱʶقʰلॽة مʧ فʛʱات ساǼقة مع الʱʻائج الفعلॽة وأǽʹاً مقارنة الʺعلʨمات   وؗ

  )  ٢٠٢١( على*** ،   الʺʱʶقʰلॽة للفʛʱة الʴالॽة Ǽالʱʻائج الʺʴققة حʱى الآن.
  الʹȂʙʢات الʸفʙʴة للقʗرة الإدارȂة    .٣-١

العالॽة مʧ قʰل مʤʻʺات الأعʺال  القʙرة الإدارȄة  الʻʱفʚʽيʨن ذو  Ǽالʺʙراء  إزداد الإهʱʺام 
ʛʽʰة، وهʚا ما أكʙته نȄʛʤة الʸفʨف العلॽا (     (UET)، حʘʽ تʻʰʱى  )  ʨʸǼNielsen, 2010رةؗ 

3Echelon Theory –Upper    ما ʨن وهʨيʚʽفʻʱراء الʙʺاس للȞة هى إنع ʛؗʷة أن الȄʛʤن
  ʦهʺॽʀو ʦاتهʙقʱومع ʦاتهʛʰة وخॽɾʛالʺع ʦتهʙم على أساس أن قاعʨا،  وتقॽات العلȄʨʱʶʺى بـالʺʶǽ
  ʦارتهॽنها، وخʨاجهʨى يʱاث الʙؗافة الأح ʦॽʽقʱب الॽʁام   ʙʻاً عʛثʕاً ومȄʨʽعاملاً ح ʙتع ʦوأفعاله

ʚا Ǽأن تلʥ الʸʵائʟ والॽʵارات الإسʛʱاتॽʳॽة، تقʙم تفʛʽʶات ملائʺة وقʛاراتهʦ الاسʛʱاتॽʳॽة،   وؗ
وȄʨʡل   ʛʽʸق  ʧʽالآجل فى  ة  ʛؗʷلل الأداء  ॽʰʡعة   ʛʽʶتف فى  الʺʶاعʙة  شأنها   ʧم ومॽʁʢʻة 
 ʟائʸخ أو  الʵارجॽة  Ǽالʯʽʰة  الʺʛتʢॼة  العʨامل   ʧم  ʙيʙالعǼ  ʛأثʱت  ʙق والʱى  الأجل، 

ة ʛؗʷال)Hambrick & Mason, 1984(    أساسى ؗʺا أن ȐʛʷǼ ردʨوا مʙعǽ راءʙʺال ॼؗار 
الʺال. رأس  بهȞॽل  ؗالʺʱعلقة  فعالة  اسʛʱاتॽʳॽات  صॽاغة  فى   ʦاهʶǽ)   et al., 2023    

Dalwai  (  
ــــــائʟ الإدارȄة   ـــ ــــــفʨف العلॽا ǽعʛʰʱ الأداء ʲʺǼاǼة نʱاج لؔل مʧ الʸʵـــ ـــ ووفقاً لȄʛʤʻة الʸـــ

الʸʵـــــائʟ الإدارȄة ومʙʴداتها مʙʴداً  ، وتعʙ  )٢٠٢١عʙʰ العال ،    (والॽʵارات الاســـــʛʱاتॽʳॽة.
ونʱائج الأعʺال حʘʽ تʺʲل الʶـــــــــॽاســـــــــات    ٤جʨهȄʛاً للǼ ʕʰʻʱالʨʱجهات والॽʵارات الإســـــــــʛʱاتॽʳॽة

 
ة    3 ʛؗʷداخل ال ʧʽʽراء الʺالʙʺة للȄف الإدارʛʸʱة الȄʛهى حDiscretion Job )  , ʦॽʂاʛ٢٠١٧اب(  
ــʨل الʲابʱة، الʛفع الʺالى، Ȟॽʂل الॽʵارات الإ    ٤ ــʨʴʱاذ، ʲؗافة رأس الʺال ، حॽازة الأصــــ ــʛʱاتॽʳॽة والʺʲʺʱلة فى إبʱؔار الʺʱʻج ، الإســــ ســــ

   )Hiebl, 2014 (سʳʱاǼة، معʙل دوران الإدارة، الȄʨʻʱع الʺʛʱاȌǼ وغʛʽ الʺʛʱاȌǼ.الإدارة العلॽا ، الʱعقʙ الإدارȐ ، سʛعة الإ
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ـــــاح   ـــ ة ســـــــــــʨاء ؗانʗ تʱعلǼ Șإعॼʱارات الॽʁاس أو الإفʸـــ ʛؗـــــــــــʷل الʰق ʧعة مॼʱʺة الॽ الʺʴاســــــــــhـ
لاهʺا ي ــʛʱاتॽʳॽة للإدارة الʻʱفǽʚʽة، وؗ ــــ ـــ ي أحʙ الॽʵارات الاســـ ـhـ ــــ ـــ ــاً Ǽالʛʤوف  الʺʴاســـ ʱأثʛ أǽʹــــــــــ

ة، وقʙرتها على    ٥الʺʨقॽɿة ʛؗــ ــائʟ الإدارȄة على الأداء للʷـــــــــ ــــــ ، علاوة على ذلʥ تʕثʛ الʸʵـــ
تʴقȘʽ مʜاǽا تʻافʶــــॽة ʸǼــــʨرة مॼاشــــʛة مʧ ناحॽة وʸȃــــʨرة غʛʽ مॼاشــــʛة مʧ خلال تأثʛʽها على 

ʵة والȄالإدار ʟــــائ ॽارات  الॽʵارات الإســـــــʛʱاتॽʳॽة مʧ ناحॽة أخȐʛ، ؗʺا أن العلاقة بʧʽ الʸʵـــ
ـɻاذ   ـ̋ا يʱعلǼ Șـإت ॽɾ راءʙ̋ـ ــلʢـة الإدارȄـة" الʱى يʱʺʱع بهـا ال ـــ ــــــ ـɦأثȞǼ ʛلاً مʧ "الʶـــ الإســــــــــــــʛʱاتॽʳॽـة ت
ʽل إتʵاذهʦ لʱلʥ الॽʵارات   الॽʵارات الإســــــʛʱاتॽʳॽة، "الǽʙʴʱات الॽɿॽʣʨة" الʱى تʨاجههʦ فى ســـــhـ

ʢــــلʶة ؗلʺا زادت الॽʺॽʤʻʱائج الʱʻاً فى الʛثʕة عاملاً مȄالإدار ʟــــائʸʵال ʙتع ʥلʚȃة  وȄة الإدار
ــة الॽɿॽʣʨـ ــات  ــǽʙـ الʴʱـ ــʙدت    .Hambrick & Mason 1984; Carpenter et al)وتعـ

2004; Hambrick 2007; Nielsen, 2010; Hiebl, 2014; Wang et al., 2018)  
Ȑʨ عالٍ مʧ الإبʱؔارات   ɦـʶʺǼ ةॽة العالȄرة الإدارʙالق ȌॼتʛتChen et al., 2015)   (  ،  فʹـلا

  ʖʰــ ــʨق بʨجʨد مʙراء تʻفʚʽيʨن ذو قʙرة إدارȄة عالॽة؛ وʛȄجع الʶـــ ʧʽ فى الʶـــ عʧ تأثʛ الʺʷـــــارؗ
ــة نʳॽʱــة   ʛؗــ فى ذلــʥ؛ إلى  ثقʱهʦ فى قــʙرة هʕلاء الʺــʙراء على إحــʙاث جʨدة حॽʁॽʁــة فى الʷــــــــــــ
ـــــــــʨف ʨȞǽن له Ǽالغ الأثʛ على عʺلॽة الʙʱاول   لʛʰʵاتهʦ فى بʯʽة الأعʺال، وȃالʱالى فإن ذلʥ ســـ

ʨلة ، ؗʺا أن القʙرة الإدارȄة نʳॽʱة  )٢٠٢١الʳʻار ،    (الأســــهʦ فى ســــʨق الأوراق الʺالॽة.    وســـ̔ـ
ــʧ أداء   ــ ــائʟ الإدارȄة وȃالʱالى  فهى تعʙ مʙʴداً جʨهȄʛاً فى تʶʴـــ ــ لʱفاعل مʨʺʳعة مʧ الʸʵـــ
ات الʱى تʙار مʧ خلال  ʛؗــ ʖ وراء ذلʥ؛ Ǽأن الʷـــ قʰل؛ وʛȄجع الʶــــhـ ـɦـ ة وȃقائها فى الʺʶـــ ʛؗــ الʷـــ

غلال الفʛص  فȘȄʛ إدارȐ ذو قʙر  ـــــɦـ ـــــــــاف واســــــ ة إدارȄة مʛتفعة يʨʱافʛ لʙيهʦ القʙرة العالॽة لإكʷʱـــ
ـــــادر تʺȄʨل مʵʻفʹـــــــــــة الʱؔلفة وهʚا بʙوره ǽعʝȞ تأثʛʽات   ـــ ʲʺارȄة الʺلائʺة وتʨفʛʽ مʸـــ ــــɦـ ـــ الإســـ

قʰلॽة الʺʱʴʺلة ة، وقʙرتها على مʨاجهة الʺʵاʛʡ الʺʶــــــــــــɦـ ʛؗـــــــــــــʷة للॽالة الʺالʴة على الॽابʳǽإ 
(Demerjian et al., 2013) 

 
ـyائʟ الʯʽʰةالʺʙʴدات الʺʨقॽɿة والʺʲʺʱلة فى     ٥ ʵاق، العʺل، الʨالح، الأسـyـ ـyائʟ الॽʺॽʤʻʱة الʯʽʰة الʵارجॽة ؗأصـʴاب  الʺ ʵال ،

ة ومʳلʝ الإدارة . ʛؗʷال ʟائʸʵؗ  (ة ʛؗʷة للॽلʽغʷʱأو ال)) Hiebl, 2014(   
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ـــــــʺات الفʛدǽة الإدارȄة للʺʙراء  علا ــــائʟ والʶـــ وة على ذلʥ تʙؗʕ الȄʛʤʻة على أن الʸʵــــــ
ــادǽة إضـــــــافة إلى   ــ ʲʺارȄة والʺالॽة ونʱائʳها الإقʸʱـــ ة الإســــــɦـ ʛؗـــــــʷارات الʛعلى ق ʛثʕأن ت ʧȞʺǽ

ة ʛ̫ؗـ    (Wang et al., 2018; Dewiruna et al., 2020)الʺʺارسـات الॽʺॽʤʻʱة وأداء ال
  ،   ʛʽـــــ ة الʺʱʵلفة، وȃالʱالى ʨȞǽن لها تأثʛʽعلى قʛاراتها  وعلى ॽɿॽؗة ॽʀاس وتفʶـــ ʛؗـــــ مʨاقف الʷـــ

    Hessian, 2018)  (وأدائها.
ʜت    Based Theory –Resource   (RBT )بʻʽʺا نȄʛʤة الإعʱʺاد على الʺʨارد رؗ

ــȞل   ʙʵام ؗافة الʺʨارد والإمȞانॽات الʺʱاحة لها وȂدارتها ʷǼـ ـɦـ غلال واسـ ـɦـ ات Ǽإسـ ʛؗــ على ॽʀام الʷـ
  Habib & Hasanفʹـــل الʺʷـــʛوعات الʱى تʴقȘ أعلى صـــافى ॽʀʺة حالॽةجʙʽ، وȂخॽʱار أ

ʙʵامها  (2017 ـɦـ ــॽة عȘȄʛʡ ʧ إمʱلاكها وȂســـ ــل وخلȘ مʜʽة تʻافʶـــ ) ، Ǽغʛض تʴقȘʽ أداء أفʹـــ
ــʺل جʺॽع  ــة والʱى تʷـ ــة أو غʛʽ الʺلʺʨسـ ــʨاء الʺلʺʨسـ ــʛʱاتॽʳॽة العامة سـ ــʨل الإسـ ورقابʱها للأصـ

ــʨل والقʙرات والعʺلॽات الॽʺॽʤʻʱة وخʸ ـــــ ة والʺعلʨمات والʺعʛفة الʱى تʺʧȞ الأصـــ ʛؗــ ائʟ الʷـــ
ــʛʱاتॽʳॽاتها Ǽأعلى قʙر مʺʧȞ مʧ الؔفاءة حʧȞʺǽ ʘʽ أن تʱʺʱع   ـــع وتʻفʚʽ اســــ ة مʧ وضـــ ʛؗــ الʷــــ
 ʧها عʜʽʺة تʺॽʁال Șلʵة لॽʳॽاتʛʱــ ــ ــʙʱامة إذا ما قامʗ بʻʱفʚʽ اســــــ ــ ــॽة مʶــــــ ــ ة ʜʽʺǼة تʻافʶــــــ ʛؗــ ــ الʷــــــ

ʧʽلʺʱʴʺأو ال ʧʽʽالʴال ʧ ـ̔ـ على ذلʥ فإن القʙرة الإدارȄة  علاوة  ،  ) Novita, 2020  (الʺʻافʶـــــــــ
ـȐʛ̫، وقʙرتها على خلॽʀ Șʺة داخل   ॼرأس الʺال ال ʛاصـʻع ʧʺضـ ʧم ʛyـ ʻرد هام وعʨم ʙتع

ة ʛؗـــʷال)Holcomb et al., 2009 Andreou et al., 2017;(  ةॽʺʻʱلات الʙرتفاع معȂو ،
  .  (Chen et al. 2015)الإقʸʱادǽة  

وʱȄʹح فى حʙود علʦ الॼاحʲة مʧ واقع اسʱقʛاء الʙراسات الʶاǼقة Ǽأن هʻاك إجʺاع حʨل  
ــʛة لها، وهʻاك إتفاق بʧʽ ؗل  ــʕ الȄʛʤʻات الʺفʶـــ أهʺॽة القʙرة الإدارȄة للʺʙراء الʻʱفʚʽيʧʽ فى ضـــ
مʧ نȄʛʤة نȄʛʤة الʸــــــــفʨف العلॽا ونȄʛʤة الإعʱʺاد على الʺʨارد على مȐʙ أهʺʱʽها فى اتʵاذ  

ة ولها تأثʛʽʰؗ ʛʽ على أفʹــــل الق ʛؗــــʷة للʛʺ ʛارات ȄʛʢǼقة رشــــʙʽة، وتʴقȘʽ مʜاǽا تʻافʶــــॽة مʶـــɦـ
  أدائها.   
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  مقايʛॻ  القʗرة الإدارȂة  .٤-١
  ʧȄقادر ʦعلهʳراء وتʙʺبها ال ʦــــــ ــــــائʟ الʱى يʶʱـــ تʲʺʱل القʙرة الإدارȄة فى مʨʺʳعة الʸʵـــ

ـɻاذ مʱʵلف القʛارات ȞǼفـاءة وفعـالॽـة.  ـ̋ال وȂت ـʙ̋،  (على فهʦ بʯʽـة الأع ʴ٢٠٢١م(   ʙـه فقـॽوعل ،
  Ȑالإدار ȘȄʛاهʺة الفʶم Ȑʙار مॼʱخȂفة وʛلʺع ʛʽʰؗ امʺʱإهǼ ةȄرة الإدارʙاس القॽʀ ةॽعʺل ʗʽʤح

  ʦॽʤـــــابهة  فى تعʷʱʺات ال ʛؗـــــʷال ʧʽات الأداء بȄʨ ة، ومعʛفة أوجه الॼʱايʧ فى مʶــــɦـ ʛؗـــــʷأداء ال
ــʨرة   ــــ ــالح مʧ إتʵاذ قʛاراتهʸǼ ʦـــ ــــ ــʴاب  الʺʸـــ ــــ والʱى تʱʻʺى لʻفʝ القʢاع مʺا ʧȞʺǽ ؗافة أصـــ

ــف،   ة.( يʨســ ʛؗــ ــʙʽة تʳاه الʷــ ــاǼقة إلى  ٢٠٢١رشــ ــات الʶــ ــلʗ نʱائج العʙيʙ مʧ الʙراســ )، وتʨصــ
ʙʵ ــــــɦـ  Demerjian et)م  عॽʀ ʙʻاس القʙرة الإدارȄة، فإتفقʗ  مʨʺʳعة مʧ الʺقايʝॽ الʱى تʶـــ

al., 2013; Veltri et al., 2016; Baik et al.,2018;  Yung &Chen, 2018)  
  ʝॽـــʺى "الʺقايʶها مʽعل Șلʢǽ يل لها وهى ماʙاس بॽʁʺؗ امهاʙʵ على العʨامل الʱى ʧȞʺǽ اســɦـ

ـʙhيلـة تلـʥ العʨامـل ʛʲȞǼة ʨȞॽɾن دلʽلا على    "  للقـʙرة الإدارȄـة وȃـʚلـʥ اذا تʨافʛت  ٦غʛʽ الؔʺॽـة ال
  Șلʢǽ ة وهى ما ʛؗــ ــادة ǼالفȘȄʛ الإدارȐ للʷــ أن القʙرة الإدارȄة مʛتفعة،  ومʧ هʚه العʨامل الإشــ

ــائل الإعلام "   ــهادات فى وســــ ʷــــ ـɦـ الʺʱʵلفة ؗالʸــــــʴف    Media Citationعلʽها "معʙل الإســــ
لات خلال أخʛ خʺʝ والʺقــابلات حʽــǽ ʘعʱʺــʙ على عــʙد الʺقــالات الʺȃʨʱȞــة أو عــʙد الʺقــاب

ـʖ وراء ذلـʥ؛ أن   ʨات، إلا أن هʻـاك العـʙيـʙ مʧ الإنʱقـادات الʺʨجهـه لهـا؛ وʛȄجع الʶـــــــــــــhـ ســـــــــــــ̒ـ
  ʦʱفـإنـه ي ʥعلاوة على ذلـ ،ʦهʱلؔفـائ ʝॽول ʛعـة الأجʨفʙن مـʨؔت ʙـة قـॽئʛʺـة والȃʨʱȞʺالʺقـابلات ال

الʶــــــʺعة   الإعلان أǽʹــــــاً لʝॽ عʧ الإدارة ذات الʶــــــʺعة الॼʽʢة، وȂنʺا أǽʹــــــاً عʧ الإدارة ذات
 Ȑʛʰؔات ال ʛؗـʷسـائل الإعلام على الʨـهادات بʷ ɦالإسـ ʛـʸʱتق ʙة، وقʯ  Demerjian et  (الʶـ̔

al., 2012  ةॽɺʨضʨم ʗʶॽة ولॽʺȞح ʝॽمقاي ʛʰʱة،  () ، وتعʺȄʛ٢٠٢٣ك(  
الʶاǼقة   الʙراسات   ʧم  ʙيʙالع نʱائج   ʗإتفق  ;Demerjian et al., 2013)كʺا 

Demerjian et al., 2012; Hessian, 2018; Francis et al., 2008; 
Malmendier & Tate, 2009)   ل دوران إʙاسها ؗʺعॽʁيلة لʙب Ȑʛاأخ ʝॽاك مقايʻلى  أن ه

 
٦       ʖــعʸال ʧʺه فॽاســها، وعلॽʀ ʝॽة ولȄرة الإدارʙد القʨوج ʧع ʛʰات تعʛشــʕة، فʺا هى إلا مʛاشــॼم ʝॽمقاي ʙيلة لا تعʙʰال  ʝॽالʺقاي

الإعʱʺاد علʽهʺا فى تʙʴيʙ درجة مʙʴدة للقʙرة الإدارȄة، ؗʺا أنه ʸǽعʖ اسʙʵʱامهʺا ؗʺॽʁاس مʙʴد يʦʱ الإعʱʺاد علॽه فى بʻاء علاقات 
.Ȑʛات أخʛʽغʱة ومȄرة الإدارʙالق ʧʽلفة بʱʵم ) ȌǼاʷ٢٠٢١ ،م (  
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فȘȄʛ الإدارة، وʨʡل فʛʱة     Reputations، وشهʛة أو سʺعة  CEO TurnoverفȘȄʛ الإدارة  
الإدارة    ȘȄʛف مع   ʙعاقʱالCEO Tenure  ʦالأسه على  الʱارॽʵȄة   ʙائʨالع  ،Past Stock 

Returns    راءʙʺة للʱابʲال ʟائʸʵالآثار أو ال ،Manager Fixed Effects  اكʻإلا أن ه ،
 Bertrand &Schoar , 2003; Demerjian et al., 2013; Demerjian et)إتفاق  

al., 2012; Gan, 2019)     ʥجهه لها؛ وذلʨʺقادات الʱالإن ʧم ʙيʙعلى الع   ʛʽنها غʨؗ
مॼاشʛة وأقل دقة ʖʰʶǼ تʹʺʻʽها Ǽʺعلʨمات أو جʨانʖ تʛʵج عʧ نʢاق تʦȞʴ فȘȄʛ الإدارة،  
 ʟائʸʵة الॽʂما ʧدة عʙʴمات مʨيها معلʙل ʛفʨʱاً، ولا يʢǼاʛلة، وأقل تʺʱȞم ʛʽكʺا أنها غ

ʜʽها يʖʸʻ فقȌ ؗʺا على الʺʙراء   ʛؗت ʥة، علاوة على ذلȄرة الادارʙة فى القʛثʕʺة الȄالإدار ʧيʚال
ʜʽها يʖʸʻ على الʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن   ʛؗة، ؗʺا أن ت ʛؗʷن الʨ ʛؗʱيCEO   ȘȄʛرة فʙق ʗاهلʳوت

 Andereou et  (الإدارة العلॽا مʧ حʘʽ تأثʛʽه الʨاضح على ؗلاً مʧ الأداء ونʱائج الأعʺال.  
al., 2017  ( 

ــة        ʙʵام معʙل العائʙ على Yung & Chen (2018(  وȂعʙʺʱت دراســـ ـɦـ ــها Ǽإســـ على ॽʀاســـ
(مقــايॽʺؗ ʝॽــة بــʙيلــة) وفقــاً لॽʰʢعــة     Return on Asset7Adjustedالأصــــــــــــــʨل الʺعــʙل  

ة، وʦʱȄ حʶاǼه Ǽإسʙʵʱام صافى  ʛؗʷفى ال Ȑإدار ȘȄʛأو ف ʛيʙات لؔل مʨʻة ثلاث سʙʺل ȋاʷʻال
  Ȍسʨʱه مʻوحاً مʛʢل مʨعلى الأص ʙالعائ Ȍسʨʱماً على مʨʶة مقǽالعاد ʛʽد غʨʻʰل الʰخل قʙال

ــʨل ة ثʦ أخʚ    العائʙ على الأصــــ ـ̒ـ اعة ( القʢاع ) لؔل ســــ ـ̒ـ ات الʱى تعʺل فى الʸــــ ʛؗــ لؔل الʷــــ
الʺʨʱسȌ لʺعʙل العائʙ على الأصʨل الʺعʙل Ǽالʻʸاعة على الأقل، علاوة على ذلʥ الإعʱʺاد  

اعة، إلا أن هʻاك اتفاق ـ̒ـ ــهʦ الʺعʙل Ǽالʸــــــ ـــ ــʨقى للʶـــ ــهʦ ومعʙل العائʙ الʶــــــ ـــ  على رॽʴȃة الʶـــ
2012) (Chen et al., 2021; Demerjian et al.,  اس لاॽʁʺجهه للʨʺقادات الʱللإن

ــʨق، فʺʲلاً  ة أو الʶــ ʛؗــ ــائʟ الʷــ تʛجع فقȌ للقʙرة الإدارȄة، وȂنʺا قʙ تʛجع لعʨامل تʛتʸʵǼ Ȍॼــ
اعة Ǽالعʙيʙ مʧ العʨامل الأخʵǼ Ȑʛلاف القʙرة   y̒ـ يʱأثʛ معʙل العائʙ على الأصـʨل الʺعʙل Ǽال

  ʙʺʱاق ذاته إعॽــ ة. وفى الʶـ ʛؗــ عॽʀ ʙʻاســـه على ) i et al., 2016Veltr( الإدارȄة ʦʳʴؗ الʷـ

 
ؗلʺا زادت نʶــʱʰه أشــار إلى  زȄادة القʙرة الإدارȄة للʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن والʱى تʲʺʱل فى قʙرتهʦ على زȄادة الॽʴȃʛة للأصــʨل الʷʱــغʽلॽة     7
)Francis et al., 2008(  
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ــــلʨن علʽها، مهاراتهʦ، ردود أفعال الʶـــــــــــــʨق   ـــ مʙة تعʧʽʽ الفȘȄʛ الإدارȐ، الʺȞافآت الʱى ʸʴǽــــــ
  ʦغʛالȃو ،Ȑالإدار ȘȄʛالف ʙعȃاء وʻة أث ʛؗــ ʚا معʙل دوران الفȘȄʛ الإدارȐ، ورॽʴȃة الʷـــ علʽهʦ، وؗ

ـ̒اك إنʱقـادات لـʚلـʥ ا ـــــهʨلـة الॽʁـاس لʱلـʥ الʺقـايʝॽ إلا أن ه لʺॽʁـاس لأن فى حـالات يʦʱ  مʧ ســـــــــ
  Ȍفق Ȑʚ̔ـ ـʙ̋يʛ الʻʱف ـ̋ا أن درجة القـʙرة الإدارȄة تعʛʰ عʧ ال ـʙ̋ة Ȅʨʡلـة، ؗ تعʧʽʽ الفȘȄʛ الإدارȐ ل

  ولʝॽ الفȘȄʛ الإدارȞؗ Ȑل. 
على )  ;Demerjian et al., 2012 Huang &Sun., 2017(ؗʺا أن هʻاك إتفاق       

ة لا ʧȞʺǽ ملاحʱʤها  ʛؗــʷارد الʨʺرة على الإدارة الفعالة لʙة لأن القȄرة الإدارʙاس القॽʀ ةȃʨصــع
ʸǼــــــʨرة مॼاشــــــʛة، وȂنʺا يʦʱ ذلʥ فى ضــــــʕ الʱʻائج الʱى ʧȞʺǽ ملاحʱʤها،  مʲل قʛارات الʺʙراء  
 ʛيʙʺال ʝॽل ولȞؗ Ȑالإدار ȘȄʛة للفȄرة الإدارʙاس القॽʀ ʦʱه يॽارد، وعلʨʺال ʟॽــ ــأن تʸʵــــــ   ʷǼــــــ

"درجة  )  Demerjian et al., 2012  (الʻʱفȐʚʽ فقʸǼ Ȍـــــʨرة ؗʺॽة، Ǽالإعʱʺاد على نʺʨذج  
  Score -MA"  لॽʁاس درجة القʙرة الإدارȄة  Managerial Ability Score  ٨القʙرة الإدارȄة

ات   ʛؗʷالǼ الʺقارنةǼ اردهاʨام مʙʵʱة فى اس ʛؗʷل ؗفاءة الʲʺǽ ةȄرة الإدارʙللق ʛاشॼاس مॽʁلأنه م
ـ̒اعـة وتȄʨʴلهـا لإيʛادات، لـʚا فـإن ॽʀـاس القـʙرة الإدارȄـة إرتǼ Ȍॼʺفهʨم   ــ ـ̋اثلـة فى ذات الʸــــــــــــ ʱʺال

ة نفʶــــــــها،  فقʙ ت ʛؗــــــــʷراء والʙʺال ʧؗلاً م ʟــــــــائʸخ ʧن مʨؔʱاً لأن الؔفاءة تʛʤالؔفاءة، ون  ʦ
ــॼح   ة ولا تʛجع إلى الإدارة ʸǽ ʘʽʴǼـ ʛؗــ ة الʱى تʕثʛ على ؗفاءة الʷـ ʛؗــ ــائʟ الʷـ ॼعاد خʸـ ـɦـ اسـ

، وʦʱȄ ذلʥ على )  ٢٠٢١; مʷــاȌǼ،  ٢٠٢١يʨســف،  (الʜʳء الʺॼʱقى هʨ مॽʁاس القʙرة الإدارȄة  
ـؗة مʧ خلال  ʛــــــــــــــʷـة للॽالؔفـاءة الؔل ʛيʙحلـة الأولى:  تقـʛʺـالى: الʱال ʨʴʻهʺـا على ال ʧʽʱحلʛم

ــانـــاتتʴلʽـــل مغلف ا ، حʽـــʘ يॽʀ ʦʱـــاس   Analysis (DEA) 9Data Envelopmentلॽʰـ
ة Ȟؗل:  ʛؗʷة للॽالؔفاءة الؔل 

  

 
ة ȞǼفاءة وفاعلॽة   ٨ ʛؗʷال ʟائʸارء وخʙʺة للȄرة الإدارʙالق ʧʽل بʸذج قادر على الفʨʺن ʦǽʙقʱراسة بʙال ʗقام .)emerjian et D 

al., 2012 ( 
ات الأخȐʛ الأقل ؗفاءة.     9 ʛؗــʷق الʨʢمة وتغلف أو تʙن فى الʺقʨؔة تॽات ذات الؔفاءة العال ʛؗــʷأن ال ʘʽب حʨا الأســلʚه ʦجاء إســ
) ،ʙʽʳʺال ʙʰات  ،  )  ٢٠٢١  عʙحʨة لॽʰʶʻاس الؔفاءة الॽʁة لॽائʸأداة إح ʙعǽ ات)  إكʺا أنه ʛؗʷار ( الʛاذ القʵتDecision – Making 

Units (DMUsل ؗلȄʨʴوت (  ةʙجات. إوحʛʵخلات إلى  مʙʺال ʧار مʛاذ القʵت) ،سفʨ٢٠٢١ ي(  
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10Max(DEA) =                 Sales  

COGS + SG&A + PPE + OpsLease+ R&D 
+ Goodwill+ other Intar 

  

Max (DEA)=    Sales  
COGS + SG&A + PPE + other Intar 

 
ʙʵام ؗفاءة  الʺʛحلة الʲانॽة:  تقʙيʛ القʙرة الإدارȄة: Ǽالإعʱʺاد على الʨʢʵة الأولى "اســـــــــــــɦـ
 ʧلؔلاً م ʖــ ة تʶʻــ ʛؗــ ــʨل علʽها، ونʛʤاً لأن إجʺالى درجات ؗفاءة الʷــ ة" الʱى تʦ الʸʴــ ʛؗــ الʷــ
  ʦت ʙة ذاتها، فق ʛؗــʷالǼ فاءة خاصــة ة، حʘʽ تʱʹــʺʧ ؗفاءة خاصــة Ǽالʺʙراء، وؗ ʛؗــʷراء والʙʺال

ة وʕȄثʛ على ؗفاءتها، حʘʽ يʦʱ إزالة الʸʵــائʟ  تقʶــॽʺها إ ʛؗــʷالǼ ر خاصʨʴم ،ʧȄرʨʴلى م
 ʧة مॽابʳǽامل إʨها عʻʺراء فʙʺد الʨجه Șʽأو تع ʙاعʶقع أن تʨʱʺة وال ʛؗʷالǼ اصةʵة الॽʶॽئʛال
ة،   ʛؗـــʷقات لإدارة الʨل معʲʺة تॽʰســـل Ȑʛدرجة الؔفاءة، وأخ ʧ شـــأنها مʶـــاعʙة الإدارة فى تʶʴــ̔ـ

ʙʵام تʴلʽل ـɦـ ــة    ١١Tobit Regressionإنʙʴار  وʦʱȄ اســــ للؔفاءة والʛقاǼة على العʨامل الʵاصــــ
ة وعلاقات الإرتॼاȋ الʺʙʱاخلة بʻʽها تʨؔن الʨʰاقى   ʛ̫ؗـ مʧ نʺʨذج الإنʙʴار هى   ǼResidualال

 الʺॽʁاس للقʙرة الإدارȄة.   

 
ʜ الʺإلى  وأرȃعة عʻاصــــʛ واردة Ǽقائʺة الʙخل وॽʀ ʦʱȄاس ؗفاءة     10 ʛؗʺقائʺة الǼ واردة ʛاصــــʻها ثلاثة عʻم ʛاصــــʻعة عॼــ تʲʺʱل فى ســ

ــȞلة تعʦॽʤ الأرȃاح   ــ ـــ ة مʧ خلال حل مʷـــ ʛؗــ ــ ـــ ــلॽʺان،  ;٢٠٢١ ،مʙʺʴ  (، وتʧʽʰ لؔلا مʧ    )Demerjian et al., 2012 (الʷـــ ـــــ ســـ
  Ȑʛهʨʳــ  )  ٢٠٢٢ ،الyـ ات لʦ تف ʛؗـــʷأن الǼ  اتʛʺال ʧل مʽد قلʙها إلا فى عʻــح عyـ ح عǼ ʧعʠ هʚه العʻاصـــʛ على الاʡلاق أو لʦ تف

              وهى مʛʸوفات الʱأجʛʽ الʷʱغʽلى ونفقات الʨʴॼث والʛȄʨʢʱ والʷهʛة الʺʛʱʷاة لʚلʥ فقʙ تʦ إسॼʱعادها .
١١      ʛʽغʱʺة ال ʛؗــ ـــ ـــ يʨʳǼ ʜʽʺʱانʖ إʳǽابॽة عʙʻ تقʙيʛ الʺعادلات الʱى ʨȞǽن الʺʱغʛʽ الʱاǼع فʽها مʙʴودا ȐʙʺǼ معʧʽ حʘʽ أن ؗفاءة الʷـ

  ) ٢٠١٩ ،ملʳॽى ( الʱاǼع تقع بʧʽ الʸفʛ والʨاحʙ وȃالʱالى  تʺʲل مʱغʛʽ مʙʴود. 
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  القʤʴ الʰانى: الإʟار الʹȎʙʢ لأتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة 
 :  ومʗʲدات أتعاب الʙʸاجعةمفهʦم وتॻʹʶفات    ١-٢

ــʨعات الهامة الʱى لها تأثʛʽ على ؗفاءة   Audit Feesتعʙ أتعاب الʺʛاجعة   ــ مʧ الʺʨضـــ
وفعالॽة وجʨدة الʺʛاجعة، فى ثʺانʻʽات القʛن الʺاضـــــى، لأنها تʺʲل الʺʸـــــʙر الʛئʶॽـــــى للإيʛاد  

ʛؗـــــــــ ــــــاســــــــــــى للʺʛاجع نʛʽʤ تقǽʙʺه لʙʵمة الʺʛاجعة، بʻʽʺا تعʙ تؔالʅॽ(عʯʰا) للʷـــ ـــ ة مʴل الأســـ
ـ̋ل أقل مʰلغ مقـابل الʸʴــــــــــــــʨل على خʙمة   ʴهـا إلى دفع وتʰجان ʧـــــعى م الʺʛاجعـة والʱى تʶـــــــــ

)، علاوة على ذلـʥ فـان لهـا تـأثʛʽمʱʴʺـل على ٢٠٢١مʛاجعـة وتʨؔن ذات جʨدة عـالॽـة(على،  
ـــــفʱى،   ـــــائل أكʛʲ تؔلفة. ( الʸـــ ʙʵام وســـ ɦـــــ ـــــʟॽ مʨارد أكʛʰ للʺهʺة وȂســـ أداء الʺʛاجعʧʽ بʸʵʱـــ

٢٠٢٠(  
مʧ أوائل الʙراسات الʱى عʛفʱها " Ǽأنها ناتج حاصل    Simunic)   8019فؔانʗ دراسة(  

 ʧع ʛʽʰعʱات، للǼــــــاʶʴال ʖاقʛم ʧمة مʙاجعة الʺقʛʺمات الʙة خॽʺؗ ة معʙحʨال ʛب ســــــعʛضــــــ
ة  ʛؗــ ــ ــاǼات، وفقاً لʺا تʢلॼه الʷـــ ــʕلॽة القانʨنॽة لʺʛاقʖ الʶʴـــــ ــ تؔلفة جهʨد عʺلॽة الʺʛاجعة والʺʶـــ

ـ̔ل)،   ـɹل الʺʛاجعـة (العʺ ـʖɦ لʺʛاجعـة، حʦʳ عʺلॽـة م Ȟʺـة لॽــــــــــــــʶـ̒اف ʱـة الʯʽʰانهـا فى" ال ـ̡ل أرؗ ʺʱوت
ــة مʴــل الʺʛاجعــة ( العʺʽــل)١٢الʺʛاجعــة، تعقــʙ عʺلॽــاتهــا ʛؗــ ــــــاȋ الʷــــــــــــ ، خʛʢ  ١٣، ॽʰʡعــة نʷـــــــــ

  ʖاقـــʛل دوران مʙاجعـــة، معـــʛʺـــل الʴـــة م ʛؗــ الʺʛاجعـــة، مـــȐʙ وجʨد أزمـــات مـــالॽـــة لـــȐʙ الʷــــــــــــ
ــاǼات ــعʛʽ خʙمة  ١٤الʶʴـ ــأنها الʱأثʛʽ فى عʺلॽة تʶـ ، حʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة، فʱلʥ العʨامل مʧ شـ

  ʛثʕهـا يʻـاً ومॼــل ـــ ــــــ ـʙɹدات على أتعـاب الʺʛاجعـة فʺʻهـا يʕثʛ ســـ الʺʛاجعـة، وʱʵȄلف تـأثʛʽ تلـʥ الʺ
  إʳǽابॽاً.  

Ǽأنها هى الأتعاب الفعلॽة الʱى  )  Bills et al., 2016; ٢٠٢١( على***،  كʺا عʛفها
 ʛʺدفعها لل ʦʱل يʴة م ʛؗــــــــʷاجعة للʛʺمات الʙخ ʚʽفʻʱه لॽله إل ʨؗʺالʺهام الǼ امهॽʀ اجع فى مقابل

 
ــــاعات العʺل      ١٢ ـــ ة مʴل الʺʛاجعة، علاوة على ذلʥ قʙ تʨؔن مॼʱاعʙة، مʺا يʱʻج عʻه زȄادة ســـ ʛؗـــــــ ـــــــʙ بها زȄادة عʙد الفʛوع للʷـــ ـyــ ǽق

  ) ,.Al- Mutairi  et al 2017  (والʳهʙ الʺʚʰول أثʻاء ॽʀام الʺʛاجع Ǽعʺلॽة الʺʛاجعة
ــॽة والفॽɺʛة والإ    ١٣ ــاســ ة مʴل الʺʛاجعة ومعʛفة عʺلॽاتها الأســ ʛؗــ ــاȋ الʷــ ــʛʱاتॽʳॽات الʺʱʵلفة  معʛفة ॽʰʡعة الأخʢار الʱى تʨاجه نʷــ ســ

ـ̋ ـــــهـا للʱعʛʲ ال ـــ ـ̋الॽـة وتعʛضــــــ ـ̡ل الأزمـات ال ـؗافـة الأزمـات الʨارد أن تʱعʛض لهـا م ــة بهـا وȃـأدائهـا و ـــ ـــ ـɻاصــــــ لى وعـʙم القـʙرة على الʨفـاء اال
Ȅʜاجاتها، مʺا يॽʱإحǼ اجعʛʺات الॽلʨʯʶمهام وم ʧم ʙ)  ةʛʺ٢٠١٥ ،س (   

ة مʴل الʺʛاجعة     ١٤ ʛؗʷاجع مع الʛʺال ʙات تعاقʨʻد سʙ2019(ع Buntara & Adhariani, (  
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  ȘتفȂاجعـة، وʛʺـة الॽول فى عʺلʚhـ ـ̒اســــــــــــــॼـة لʳهـʙه الʺ ـʖr أن تʨؔن تلـʥ الأتعـاب م Ȅاجعـة، وʛʺال
راضـى وآخʛون،   ;  ,.Choi et al 2010; ٢٠١٥; سـʺʛة،  ٢٠١٥كلاً مʧ ( أبʨ سـهʺʙانة ،  

ــل علʽها الʺʛاجع نʳॽʱة العلاقة   ) على أنها هى الʺॼالغ ٢٠١٧ ــ ـــ (الʺقابل الʺادȐ) الʸʴǽ Ȑʚـــ
ــة الʺʛاجعــة هʨ وفȘȄʛ العʺــل  ॽــه لعʺل ʱــابــل تــأدي ــة مʴــل الʺʛاجعــة، مق ʛؗــ ــǽʙــة مع الʷــــــــــــ الʱعــاق
ة مʴل  ʛ̫ؗـ ـʁاعʙيʧ له على الʨʴʻ الأمʲل ولإبʙاء رأيهʦ حʨل صـʙق وعʙالة القʨائʦ الʺالॽة لل الʺ

ॽـة الʺʱعـارف علʽهـا، وتʨؔن أتعـاب الʺʛاجعـة  الʺʛاجعـة، وأنهـا أعـʙت وفقـاً للʺॼـادȐء   ـhـ ـɹاســــــــــــ الʺ
ـɹل  ـؗة م ʛــــــــــــــʷـة للॽـ̋ال ـɻاʛʡ الʺʛتʢॼـة Ǽعʺلॽـة الʺʛاجعـة للقʨائʦ ال ـʚhول والʺ مʨʱافقـة مع الʳهـʙ الʺ
ــʺʧ أن لا تʨؔن  ة مʴل الʺʛاجعة، Ǽʺا ǽʹـــ ʛؗــ الʺʛاجعة، ؗʺʵاʛʡ الʱقاضـــــى وتعقʙ أعʺال الʷـــ

ــॽاق   ــار  أكʛʲ مʧ اللازم أو أقل مʧ اللازم،  وفى الʶـ ; ٢٠٢١; الʺʛ،  ٢٠٢٢على ،    (ذاته أشـ
  ،ȌǼـــــاʷازنة    ) ٢٠٢١مʨʺالǼ مʨقǽ Ȑʚاجع الʛʺال ʛʤوجهة ن ʧد مʙʴالأتعاب ت ʖأنه فى الغالǼ

  ʛـــــــائʶʵة والॽɾــــا ــــاســـــــॽة والإضـــ بʧʽ تؔلفة الʺʛاجعة والʺʲʺʱلة فى تؔلفة إجʛاءات الʺʛاجعة الأســـ
 ʛʡاʵاجعة ( مʛʺة الॽعʺل ʖ hــʶǼ اجعةʛʺال ʖʱȞلها مʺʴʱي ʙى قʱوث الʙʴلة الʺʱʴم ʛʡاʵʺوال

ة مʴل الʺʛاجعة، وȃعʠ الʸʵــائʟ الأخȐʛ لها مʧ جهة، الʱقاضــى) مʧ جهة وحʦʳ ال ʛؗــʷ
والʱى قــʙ تʕثʛ على عʺلॽــة الʺʛاجعــة مʧ جهــة أخȐʛ،  ؗʺــا أن إنʵفــاض الأتعــاب يʕدȐ إلى   
ॽʀام الʺʛاجع بʟॽʸʵʱ عʙد غʛʽ ؗاف مʧ الʺʶاعʙيʧ له، وتʟॽʸʵ وقʗ أقل، وذلʥ حʱى  

Ǽ لفȞʺعʺله الǼ امॽʁال ʙʻلها عʺʴʱى يʱؔلفة الʱال ʠفʵʻه.  (ت ,Urhoghide & Izedonmi
2015  (  

ــة الفار(   ـــ ــلة لʱʻائج الʱفاوض والʱفاعل بʧʽ    )٢٠٢٢وهʚا ما أكʙته دراســـ Ǽأنها هى مʸʴــــــ
  ʖاقʛم ʦॽʽفى الʺقام الأول على تق ʙʺʱتع ʘʽاجعة، حʛʺل الʴة م ʛؗــ ــاǼات والʷـــــــــ ـــ ـــ مʛاقʖ الʶʴـــ

ة مʴل الʺʛاجعة ولʯʽʰة عʺل الʺ ʛؗــ ـــاǼات لʯʽʰة الʛقاǼة الʺʢॽʴة Ǽالʷــــ ʛاقʖ ذاته، وȃالʱالى  الʶʴـــ
فهى عʺلॽة معقʙة للغاǽة وʖʳȄ أن تʶاعʙ على إحʙاث تʨزان بʧʽ ما يʴʱʺله مʛاقʖ الʶʴاǼات  
ة مʴل الʺʛاجعة مʧ مʻافع نʳॽʱة   ʛؗʷه الॽل علʸʴما ت ʧʽȃو ʛʡاʵوتؔلفة وم ʙوجه ʗوق ʧم

ــائॽـة الʺʛتʢॼـة Ǽعʺلॽـة ا ــــــ ـɻاʛʡ القʹــــــ لʺʛاجعـة،  تـأديʱهـا لعʺلॽـة الʺʛاجعـة، فʺʧ هـʚه العʨامـل الʺ
ة، ســــــʺعة عʺʽل  ʛؗــ ــاǼات، الʺلॽؔة الأجॽʰʻة للʷــــ ــاǼات، ســــــʺعة مʛاقʖ الʶʴــــ خʛʰة مʛاقʖ الʶʴــــ
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ـ̫ارها جغʛاॽɾاً،   ʱإن Ȑʙاته، مॽعʺل ʙاجعة، درجة تعقʛʺل الʽʺة لعॽاخلʙة الǼقاʛل الȞॽʂ ،اجعةʛʺال
ة مʴل الʺʛاجعة.     ʛؗʷض لها الʛعʱى تʱة الॽد الʺالʨʽالق 

أوضح   ʧȞʺǽ  )     ٢٠١٣الʢʶǽʙى،   ;  .2012Blankley et al ,  (كʺا  أنه   إلى  
إلى فعلॽة)    تॽʻʸفها  أو  عادǽة(مʙفʨعة  عادǽة   Normal Feesأتعاب   ʛʽغ وأتعاب 

Abnormal Fees    اجعةʛʺل الʴة م ʛؗʷاجع والʛʺال ʧʽفاوض بʱلة الʸʴفها على أنها "مʛوع
  ʛʽاجعة" ، فالأتعاب غʛʺدة الʨان جʷǼ ʦهʻʽا بʺॽɾ ة أو ضعف العلاقةʨق Ȑʙم ʝȞتع ʘʽح
ॽʀʺة خʙمة   ʧأتعاب أعلى م الʨʸʴل على  وتعʻى  إشارة مʨجॼة)  (ذات  تʨؔن   ʙفق العادǽة، 

لʺʛاجعة الأخȐʛ، نʛʤاً لʜʽʺʱ الʙʵمة ʳǼهʨد مʚʰولة أعلى،  الʺʛاجعة الفعلॽة Ǽالʺقارنة ȞʺǼاتʖ ا 
)،  Alhadab, 2018ومʧ ثʦ تʛتفع جʨدتها، ǽعʲʺǼ ʙاǼة أحʙ الʨʴافʜ الإضاॽɾة الʱى تقʙم له (

ʷǼأن  الʺʛاجعة  مʴل  ة  ʛؗʷال مع  يʶʱاهل   ʙفق الʺالॽة   ʦائʨالقǼ لȄʛʴʱفات  الʺʛاجع  قʨʰل  أو 
إعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة،  وॽʀامها Ǽʺʺارسات إدارة    الʺʺارسات الʺʴاسॽʰة الʺॼʱعة خلال عʺلॽة 

الأرȃاح مʺا يʱʻج عʻه إنʵفاض ملȍʨʴ فى جʨدة الʺعلʨمات الʺفʸح عʻها، وللʴفاȍ على  
ة مʴل الʺʛاجعة Ǽإعॼʱارها مʙʸر هام مʧ أجل تʴقȘʽ أكʛʰ حʦʳ مʧ الإيʛادات الʱى   ʛؗʷال

ʧ ثʦ جʨدة عʺلॽة الʺʛاجعة، بʻʽʺا تʰʶʱȞǽ ʛʽʷها مʻها، مʧ شأنه الʱأثʛʽ على درجة الॽʴادǽة، وم
  Ȑدʕي ʙق ،Ȑʛالأخ ʖاتȞʺالǼ الʺقارنةǼ ل على أتعاب أقلʨʸʴإلى  ال (ةॼالʶذات الإشارة ال)

،  ٢٠١٩حافȎ،    (إلى تʠॽɿʵ الʺʳهʨد الʺʚʰول فى عʺلॽة الʺʛاجعة مʺا ǽقلل مʧ جʨدتها.  
عॽʰة   ;  ;Fitriany, 2017Jung et al., 2016(  ). وقʙ إتفقʗ دراسة ؗلاً مʧ  ٢٠١٤عॽʰة،  

  ،٢٠١٤  (    ʖاقʛʺعة لʨفʙʺة الॽالأتعاب الفعل ʧʽق بʛاجعة هى الفʛʺة للǽالعاد ʛʽأن الأتعاب غǼ
والأتعاب   الʺʛاجعة  ة مʴل  ʛؗʷلل الʺالॽة   ʦائʨالق بʱقʦǽʙ خʙمة مʛاجعة  ॽʀامه   ʛʽʤن الʶʴاǼات 

ʙ الʺʚʰول والʺʵاʛʡ العادǽة (الʺʨʱقع دفعها ) الʱى ʖʳǽ أن ʸʴǽل علʽها فى ضʕ مȐʨʱʶ الʳه 
  Ȑʨʱʶم  ʙيʙʴت  ʙʻع علॽه  للʺʱعارف  ووفقاً  الʺʛاجعة  مʴل  ة  ʛؗʷلل الʺʛاجعة  Ǽعʺلॽة  الʺʛتʢॼة 

عʛفها Ǽأنها هى الأتعاب الإضاॽɾة الHe et al ( 2020     Ȑʚ(الأتعاب. وفى الॽʶاق ذاته  
ات مʴل الʺʛاجعة تʨؔن نʱʰʶها أكʛʰ مʧ الʺॼالغ الʺقʛرة لʺʵاʛʡ الʱقا ʛؗʷفعه الʙى تʱضي ال

ة  ʛؗʷاجعة والʛʺال ʖʱȞم ʧؗلاً م ʧʽة بǽʙعاقʱاء على العلاقة الʻب ʥاجع، وذلʛʺض لها الʛعʱي
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الأمʛ الȐʚ يʙȄʜ مʧ    (Eshleman & Guo, 2014)مʴل الʺʛاجعة. وهʚا ما أكʙته دراسة  
ة مʴل الʺʛاجع  ʛؗʷة للॽالʺال ʦائʨالقǼ اردةʨة الȄʛهʨʳفات الȄʛʴʱاجع للʛʺاف الʷʱة إكॽالʺʱة إح

ومʧ ثʦ إرتفاع جʨدة عʺلॽة الʺʛاجعة،  ؗʺا أنها تʙفع للʺʛاجع لʺʙȄʜ مʧ الʸʻح والʨʱجॽه لإدارة  
ة مʴل الʺʛاجعة،  فى تʧʽʶʴ أدائها الʺالى والإدارȐ لاسॽʺا فى تʴقȘʽ مȐʨʱʶ مʱقʙم   ʛؗʷال

  )٢٠١٩مʙʺʴ،  (مʧ الإسʙʱامة وتॽʁʴقها لʅॽʻʸʱ إئʱʺانى مʛتفع.  
ــلة مʙʴدات أتعاب  وȂنʢلاقاً مʧ ذلʥ فقʙ تʻاو  ــاǼقة ذات الʸــ لʗ العʙيʙ مʧ الʙراســــات الʶــ

ة  ʛؗــــʷة للॽلʽــــغʷʱال ʟــــائʸʵالǼ Ȍॼتʛاجعة، وتʛʺل الʴة م ʛؗــــʷالǼ دات خاصــــةʙʴاجعة، مʛʺال
ــॼة الʛفع الʺالى، وॽʰʡعة   ــ ــــــ ة، نʶـــ ʛؗــ ــ ــــــ وتʕثʛعلى أتعاب عʺلॽة الʺʛاجعة مʲʺʱلة فى " حʦʳ الʷـــ

ʛʺة، ع ʛؗـــــــــʷأعʺال ال ʛʡاʵة، مॽʴȃʛة، الॽؔل الʺلȞॽʂ   ʙل العائʙاح، معȃدة الأرʨة، ج ʛؗـــــــــʷال
"، بʻʽʺا الʺʙʴدات الʺʛتʢॼة  Ǽالʺʛاجع   complexityعلى الأصــــــــــــــʨل، ودرجة تعقʙ عʺلॽاتها  

  ʛȄʛار تقʙــ ــ اعى، حʦʳ مʖʱȞ الʺʛاجعة، تأخʛ إصــــــ ـ̒ـ ــ ــʟ الʸــــــ ــ مʲʺʱلة فى " الʛʰʵة ، الʸʵʱــــــ
;Salehi  (Hoag &worth, 2011; Li & Luo, 2017; Mitra et al, 2019  الʺʛاجعة.

et al, 2020; Krishnan &Wang  2015;  Huang   &Sun , 2017  ;  ، Ȑارॽالإب
٢٠١١ al., 2018 ; (Berglund et   ، على )ــة ) Ǽأن الʺʙʴدات  ٢٠٢٢ؗʺا أشــــارت دراســ

ة مʴل الʺʛاجعة" مʲʺʱلة فى"  ʛؗʷجع إلى الʛة الأولى "سʺات تʯات هʺا، الفʯإلى ثلاثة ف ʦʶقʻت
ــة عʺʽــل الʺʛاجعــة، ʛؗــ درجــة تعقــʙ عʺلॽــات عʺʽــل الʺʛاجعــة، خʛʢ أعʺــال عʺʽــل   حʦʳ شــــــــــــ

ـاعـة، تقʛȄʛ الʛقـاǼـة الـʙاخلॽـة، الإلʜʱام   ـ̒ـ الʺʛاجعـة، الأداء الʺـالى، شــــــــــــــȞـل الʺلॽؔـة، نʨع الʸــــــــــــ
ʺى"، بʻʽʺا الفʯة الʲانॽة "الʺʛاجع ومʷʻآته" مʲʺʱلة فى " الʟʸʵʱ الʻʸاعى له ʨؗʴ١٥ال  ʦʳح ،

ة، تʙوʛȄ الʺʛاجع "، وأخʛʽاً الفʯة   ʛؗـʷال  Ȑرأ ،ʛȄʛقʱال ʛʽلة فى " تأخʲʺʱـه" مʶنف ʅॽؔلʱة "الʲالʲال
ـــــʺʛة،   ـــ ـــ ʺʛارȄة، الʙʵمة الʺقʙمة ʵǼلاف عʺلॽة الʺʛاجعة"، بʻʽʺا ( ســـ ــــɦـ ـــ ـــ )  ٢٠١٥الʺʛاجع، الإســـ

ــʨʯلॽات   ــــ ــاحॼه مʧ إرتفاع مهام ومʶـــ ــــ ة مʴل الʺʛاجعة وما ʸǽـــ ʛؗــ ــــ إهʛʢʵǼ ʗʺʱ الأعʺال للʷـــ
  الʺʛاجع.       

 
١٥      / ʧʽاع معʢاجعة داخل قʛʺة ال ʛؗد عʺلاء شʙاجعة + عʛʺة ال ʛؗʷة لॽʀʨʶة الʸʴاع ا جʺإالʢالق ʝلى  العʺلاء داخل نف)  

ʙʺʴ٢٠٢١ ،م (    
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ʯة لعʺʽل الʺʛاجعة تʺʲل أحǼ (  ʙأن ا٢٠٢١كʺا أكʙت دراســــة يʨســــف(   لʴالة الʺالॽة الʶـــ̔ـ
  ʦائʨفى الق ʙʺعʱʺال ʜʽʴʱالǼ م الإدارةʨل معها أن تقʺʱʴǽ ىʱة، ال ʛؗــ ــ ــغȋʨ على إدارة الʷــــــ ــ ـــ الʹـــ
ـ̋الॽـة مʧ أجـل الॽʁـام Ǽـإخفـاء إنʵفـاض الأداء وȂعـʙاد قʨائʦ مـالॽـة تʱʹــــــــــــــʺʧ تȄʛʴفـات جʨهȄʛـة  ال

ـ̋الॽـة، ون ــʙاॽʀـة القʨائʦ ال ـــــــــ ـrة لـʚلـʥ فʺʧ الʺʛجح أن ʦॽʁǽ الʺʛاجع  وȂنʵفـاض ملȍʨʴ فى مʸـــ ॽʱ
ة إذا ؗان عʺʽلاً  ʛؗʷه الʚمع ه ȋاॼاجع الإرتʛʺل الʰتفعة، واذا قʛل مʽʺع ʛʡاʵʺؗ ة ʛؗʷه الʚه
ــʨȞॽن أمام الʺʛاجع   ʺʛ فى قʨʰل تقʦǽʙ خʙمة الʺʛاجعة له إذا ؗان عʺʽلاً قائʺا ســ جʙيʙاً او اســـɦـ

ـــــا مانعǼ ʧʽالॼʱادل بل ʧȞʺǽ مʜجهʺا معاً  ، هʺا على الʨʴʻ الʱالى ، الʙʰيل (الأول)  بʙيلʧʽ لʶॽــــــ
 ʧاجعة عʛʺال ʛʡاʵم ʧل مʨʰمق Ȑʨ ــــــɦـ وهʨ أن ǽقʨم مʛاقʖ الʶʴـــــــــــــاǼات Ǽالʺʴافʤة على مʶــــــ
  ʠॽɿʵʱيها لʙة لʛʰخ ʛʲالأك ʧاجع مʛʺاجعة للʛʺة ال ʛؗام شــــــــــʙʵ ȘȄʛʡ زȄادة الإخॼʱارات وȂســـــــــɦـ

Ȑʨ مقʨʰل، الأمʛ الȐʚ مʧ شــــــــأنه أن يʕدȐ إ ـــــاف إلى مʶـــــــɦـ لى  زȄادة الʺʨارد  مʵاʛʡ الإكʷʱـــ
ــــــة لإجʛاء عʺلॽة الʺʛاجعة لهʚا العʺʽل، بʻʽʺا الʙʰيل (الʲانى) أن ǽʹــــــʅॽ الʺʛاجع   ـyـ الʺʸʵــــ
  Ȑʨ ـɻاʛʡ على أتعـاب الʺʛاجعـة، وॽʀـامـه ʢǼلـʖ أتعـاب أعلى فى مقـابـل قʨʰل الʺʶـــــــــــــɦـ علاوة م
ــــــائॽــة مʧ قʰــل   ـــ ـــ الʺʛتفع مʧ مʵــاʛʡ الʺʛاجعــة والʱؔــالʅॽ الʺʱʴʺلــة للــʙفــاع فى الــʙعــاوȐ القʹـــ

لʺʶــاهʺʧʽ أو الॽʁام ǼالʶʱــȄʨة الʺॼاشــʛة معهʦ والʶʵــارة الʺʱʴʺلة للʶــʺعة نʳॽʱة مʜاعʦ إرتؔاب  ا
ـʁاǼات لʺʵالفات، وسـʨاء إخʱار الʺʛاجع الʙʰيل الأول أو إخʱار الʙʰيل الʲانى أو قام   ʴال ʖاقʛم
ʛʡاʵل ذو مʽʺالع ʧة مȃʨلʢʺاجعة الʛʺادة أتعاب الȄإلى ز ʥذل Ȑدʕ  Ǽالʺʜج بʧʽ الʙʰيلʧʽ ســـــــــ̔ـ

 الأعʺال الʺʛتفعة .  
ـ̋ام ʛʽʰؗ ومـȐʙ تـأثʛʽهـا        ʱـإهǼ ـةǽالعـاد ʛʽاجعـة غʛʺـاس أتعـاب الॽʀ ـةॽعʺل ʗ̔ـ ʤح ʙولقـ

ة، وȂنʢلاقاً مʧ ذلʥ إعʙʺʱت الॼاحʲة على أتعاب الʺʛاجعة   ʛؗــʷاجع والʛʺى للʻعلى الأداء الʺه
ـــــآت الʺقʙʽة   ـــــʛ الॽɻʺʳة العامة العادǽة للʺʷʻــــــ ـــ ـــــح عʻها إخॽʱارȄاً ʴʺǼاضـــ ـــ غʛʽ العادǽة والʺفʸـــ

  .  ٢٠٢٢:   ٢٠٢٠ʺȄʛʸة فى الفʛʱة مǼ ʧالʨʰرصة ال
   . مقايʛॻ أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة:  ٢-٢ 

ــاǼقــة العــʙيــʙ مʧ الʺقــايʝॽ الʺʱʵلفــة لॽʁــاس أتعــاب الʺʛاجعــة   ــــ ــــــ ــــــات الʶـــ ـــ تʻــاولــʗ الــʙراســــــ
ـ̫ارȄة إلى أتعاب عʺلॽة  ɦمات الإسـʙʵة أتعاب الॼʁـ ـ̫ارȄة، ن ɦمات الإسـʙʵة "أتعاب الʻʺ́ـ ʱʺوال
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لॽة الʺʛاجعة الʺʙفʨعة للʺʛاجع مʧ عʺʽل معʧʽ إلى إجʺالى أتعاب  الʺʛاجعة، نʶــــॼة أتعاب عʺ
عʺلॽــات الʺʛاجعــة الʺــʙفʨعــة لʻفʝ الʺʛاجع مʧ ؗــافــة عʺلائــه، الأتعــاب غʛʽ العــادǽــة لعʺلॽــة 

ʷــــــــارȄة" ( عॽʰة،   ــــɦـ )، ونʛʤاً لأن الʯʽʰة   ٢٠١٤الʺʛاجعة، الأتعاب غʛʽ العادǽة للʙʵمات الإســـ
ـȄʛyة يʦʱ تʙʴيʙ وȂعʱʺاد أتعاب Ȑʨ مʧ خلال إجʱʺاع الॽɻʺʳة    الʺ ـȞ̫ل سـ̒ ȃماً وʙمق ʧʽاجعʛʺال

  ʦى تʱهــا والʽالإتفــاق عل ʦى تʱاجعــة الʛʺــة الॽى أن أتعــاب عʺلʻعǽ اʚــة، فــإن هــǽالعــامــة العــاد
ــها على الॽɻʺʳة العامة العادǽة لإعʱʺادها ʨȞǽن قʙ تʦ تقʙيʛها بʻاء على ما إنʱهʗ إلॽه   ــ عʛضـــ

ــاǼقة، وهʚا ما أكʙه ( ة الʶـ ـ̒ـ Ǽأن Ȅʛʡقة ॽʀاس الأتعاب غʛʽ العادǽة    ٢٠١٩مʙʺʴ)    أعʺال الʶـ
تʱʵلف عȄʛʡ ʧقـة ॽʀـاس الأتعـاب الفعلॽـة، حʽـʘ أن تʴـʙيـʙ مـا إذا ؗـان مʰلغ الأتعـاب الفعلى  
ــائى ʧȞʺǽ مʧ خلاله   ــ ـــ عانة بʴʱلʽل إحʸـــ ـɦـ ــ أكʛʲ أو أقل مʧ الأتعاب العادǽة أمʛ يʢʱلʖ الإســــــ

ـ̋ة الأتعـاب غʛʽ العـاد ॽʀ ʛيʙقـʱار لʙɹـ ǽـة مʺʲلـة فى بʨاقى الʨʺʻذج الʺʨجॼـة أو تʧȄʨؔ نʺʨذج إن
ــلة، الأتعاب الفعلॽة   ـــ ـــــات ذات الʸـــ ــالॼة وهʨ الإتʳاه الغالʖ فى الʙراســـ  Actual Feesالʶــــــ

(FEE)    ةȄʨ : يॽʀ ʦʱاســــــها مʧ خلال حʶــــــاب "اللʨغارʦʱȄ الॽʰʢعى لʺʰلغ الأتعاب الفعلॽة الʶـــــ̒ـ
ة والʱى ʸʴǽــل علʽها مʖʱȞ الʺʛاجعة الʺʶــʕل عʧ تʻفʚʽ عʺلॽة الʺʛاج ʛؗــʷة" للॽالʴة الʛʱعة للف

ـɹل الʺʛاجعـة( ـ̋الॽـة(iم ـ̒ة ال ــ ـʙɹيـʙه وʣȂهـاره ʴʺǼʹــــــــــــــʛ الॽɻʺʳـة  t) عʧ الʶــــــــــــ ـʘ̔ أنـه يʦʱ ت )، ح
  ʗʴــلة ت ــ ــــاǼقة ) فى فقʛة مʻفʸـــ العʺʨمॽة العادǽة لإعʱʺاد القʨائʦ الʺالॽة عʧ الفʛʱة الʺالॽة( الʶـــ

ǽالعاد ʛʽا "الأتعاب غʺʻʽه"، بǼأتعا ʙيʙʴاجع وتʛʺال ʧʽʽان " تعʨʻة  عABNFEE    ــها : يॽʀ ʦʱاسـ
  مʧ خلال إʳǽاد الفʛق بॽʀ ʧʽʺة "الأتعاب الفعلॽة الʺʙفʨعة" و"الأتعاب العادǽة الʺʨʱقعة".

  ،**ʙʺʴ٢٠٢١( م   ،ʦॽʂاʛ٢٠١٩; اب (  
  القʤʴ الʰالʖ : الإʟار الʹȎʙʢ لإدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة 

  . مفهʦم وأسالʔʻ ومقايʛॻ إدارة الأرȁاح Ǻالأنʠʵة الॻɿॻɿʲة:  ١-٣
  ʙعǼ ــة ــ ــلʖ القʨائʦ الʺالॽة، خاصـــ ǽعʙ الʙʻʰ الʵاص Ǽالأرȃاح مʧ الʨʻʰد الهامة الʨاردة ʸǼـــــ

ــات العالʺॽة   ــ ـʁـ  Arthur، وȂنهॽار  Enron   ،WorldComحʙوث إنهॽارات للعʙيʙ مʧ الʺʕســ
Anderson  اجعة، علاوة علىʛʺة والॼــ ــ ــار جائʴة ʨؗفʙʽ    للʺʴاســــــ ــ ـــ ــʙʳʱة   ١٩ذلʥ إنʷʱـــ ــ الʺʶــــــ

19,20-COVID   ـة عـامىǽاح  ٢٠٢٠-٢٠١٩فى نهـاrـ ـ̋ا أنهـا تعـʙ مʕشــــــــــــــʛ هـام على ن ؗ ،
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ـــــالح ( فارس وآخʛون ،   ـــــʴاب الʺʸــــــ ـــ ة فى تʴقȘʽ أهʙافها وأهʙاف أصـــ ʛؗـــــ ـــ ; ٢٠٢٠إدارة الʷـــ
  ،**ʙʺʴأث ٢٠٢١مʱشـأنها ال ʧى مʱة الॽ hاسـʴʺاسـات الॽـʶار الॽʱارسـات ؗإخʺʺǼ امॽʁوال ،(  ʛʽ

فى تعʦॽʤ أرȃاحها ʨʸǼرة إنʱهازȄة وهʨ ما ʢǽلȘ علʽها " إدارة الارȃاح" مʧ خلال الإسʴʱقاقات  
 ʧاق رأس الʺال لʺا لها مʨــ ــ ॽة، لʚا فإنها تعʙ مʧ الǽʙʴʱات الهامة الʱى تʨاجهها أســــــ ـhـ ــ الʺʴاســــــ

ــى على الʺȐʨʱʴ الإعلامى الʺعلʨماتى للقʨائʦ الʺالॽة، علاوة على ذلʥ رغʱʰها ف ى تأثʛʽ عʶȞـــ
ʧȄʛʺʲ عʧ حॽʁقة الأداء   ة ولʱʹــلʽل الʺʶـɦـ ʛؗــʷالǼ اف ذات العلاقةʛʡرتها أمام الأʨصــ ʧ تʶʴـ̔ـ
الʺالى والإقʸʱــــــادȐ للʺʷʻــــــآت، وʧȞʺȄ تقʶــــــॽʺها إلى مʙخلʧʽ هʺا إدارة الأرȃاح على أســــــاس  
ॽة الʱى ǽقʨم   ـhـ ــ ــــات الʺʴاســـ ــॽاســـ ــ ʴقاق مʧ خلال الʱغʛʽʽ فى الʱقʙيʛات والʺعالʳات والʶـــ ـɦـ ــ الإســـ

ـــــʢة الॽʁॽʁʴة والʱى تʕثʛ على الʙʱفقات الʻقǽʙة وتقʨم  الʺʛاجع ʛʺǼاجع ـــ ʱها، إدارة الأرȃاح Ǽالأنʷـــ
; ٢٠١٥( الʳعȐʙʽ،أبʨ ناॽʂة ،  على أســـــاس القʛارات الʷʱـــــغʽلॽة الʱى ʶǽـــــʛʢॽ علʽها الʺʙراء.  

ــأنهــــا هى   )٢٠٢١الʛʴॼاوȐ،    (عʛفهــــا  ،  ,.Eunice  et al )  2019  ;٢٠٢٠عʙʰه،   Ǽــ
لʺالى Ǽغʛض الʸʴــʨل على مʻافع خاصــة، علاوة على ذلʥ  تلاعʖ مقʛʱح فى إعʙاد الʱقʛȄʛ ا

ة بʨاسـʢة الإدارة إما لʱʹـلʽل الʺʶـاهʺʧʽ أو للʱأثʛʽ فى  ʛؗـʷلل ʧالʺعل Ȑـادʸʱالأداء الإق ʛʽʽتغ
هى مʨʺʳعــة    ) ǼــأنهــاSugiyanto & Candra.,2018  (الʱʻــائج الʱعــاقــǽʙــة.  ؗʺــا عʛفهــا

ʵ ة Ǽإســـــــــɦـ ʛؗــــــــــʷم إدارة الʨخلالها تق ʧى مʱاءات الʛوها  الإجʚʵʱى يʱة الॽلʽــــغ ـــ ʙام القʛارات الʷʱـــ
ي، لʚا فإنها تعʙ إنʛʴاف   ـhـ ــ ــــــ للʦȞʴʱ فى الأرȃاح وȂدارتها والʱأثʛʽ على مʛʵجات الʤʻام الʺʴاســـ

ة.   ʛؗʷة للॽلʽغʷʱة الǽة العادʢʷالأن ʧع  
  ʧفهــا ؗلاً مʛوع)    ،**ʙــʺʴون ٢٠٢١مʛرة الإدارة    )  ٢٠٢٠  ،; فــارس وآخʙــأنهــا هى قــǼ

على الʦȞʴʱ فى تʨقʗʽ وȞॽʂلة وȂتʵاذ وتʻفʚʽ قʛارات تʙخل فى نʢاق ســلʱʢها وتʷــʺل القʛارات  
الʺʱعلقة Ǽالأنʢʷة  الʷʱغʽلॽة والإسʲʱʺارȄة والȄʨʺʱلॽة  وتʨؔن حॽʁॽʁة تعʺل على تغʛʽʽ الأرȃاح  

هʙفة، مʺا يʛʱتʖ عل ـɦـ ــ ــʨل للأرȃاح الʺʶـــ ــ ॽه تغʛʽ حॽʁقى فى حʦʳ  الʴالॽة والʱلاعʖ فʽها للʨصـــ
  الʙʱفقات الʻقǽʙة.

  ʥدراســات  علاوة على ذل ʗــʸخلʧؗلاً م) Assagaf et al. , 2019  ;   ʨأب،Ȑʙʽعʳال
إلى  أن أســـالॽʀ ʖʽاســـها تʲʺʱل فى ثلاثة  )  ٢٠٢; مʙʺʴ**،    ٢٠٢٠; عʙʰه ،  ٢٠١٥ناॽʂة ،  
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Ȑʨ  ١٦مقايʝॽ هʺا:   الʱلاعǼ ʖالʺॽʰعات ـɦـ ــ ، الʱلاعʖ بʠॽɿʵʱ الʻفقات الإخॽʱارȄة لʴʱقȘʽ مʶـــ
ـɹالॽـة "كʻفقـات الʨʴॼث والʛȄʨʢʱ، ونفقـات الـʙعـاǽـة والإعلان  هـʙفـة فى الفʛʱة ال الأرȃـاح الʺʶـــــــــــــɦـ
والʺʸــʛوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة" وما تʱʹــʺʻه مʧ نفقات تʙرʖȄ العاملʧʽ ، نفقات الʸــॽانة ،  

هʙف للأرȃاح للفʛʱة الʴالॽة ، مʧ نفقات الʶــــفʛ"، الإنʱاج الʜائʙ، بهʙف تʴق Ȑʨ الʺʶـــɦـ Șʽ الʺʶـــɦـ
ــغʽلॽة العادǽة ؗʺا أنها تʕثʛ على  ـــ ـــ خلال تʻفʚʽ إجʛاءات إدارȄة تʛʴʻف عʧ الʺʺارســـــــــــات الʷʱـــ
ـــــغʽلॽـة، وتعـʙ هـʚه الʱلاॼɺـات أكʛʲ تؔلفـة وضــــــــــــــʛارا على عʺلॽـات وأداء   ـʙɦفقـات الʻقـǽʙـة الʷʱـــــــــ ال

قʰلاً ، ʻؗقل مॽʰعات الفʛʱة الʺقʰلة   ـɦـ ة مʶــــ ʛؗــ إلى الفʛʱة الʴالॽة، أو إنʵفاض تؔلفة الإنʱاج،   الʷــــ
أو الʴʱفʜʽ غʛʽ العــادȐ للʻفقــات الإخॽʱــارȄــة وتــأجʽلهــا إلى فʛʱات مقʰلــة، وȃــʚلــʥ تʕثʛ الأرȃــاح 
ʺʛارȄة الʙʱفقات الʻقǽʙة   ـɦـ ʺʛارʱȄها وȂسـ ـɦـ قʰلاً مʺا يʕثʛ على اسـ ـɦـ الʴالॽة على حʶـــاب الأرȃاح مʶـ

  الʷʱغʽلॽة والإسʴʱقاقات.  
ــــــ ــــ ــــارت دراســـ ـــ ـــ نʺʨذج الʱلاعet al., 2019; Li, 2019).(Vinh   ʖ ,ة ؗلاً مʧوأشـــ

 ʧة مǽʙقʻفقات الʙʱــافى ال Ȅʨات غʛʽ العادǽة لʸـــ ـɦـ ــاب الॽʁʺة الʺʢلقة للʺʶـــ Ǽالʺॽʰعات: يʦʱ حʶـــ
ـــــغʽلॽة   ـــــغʽلॽة أو الفʛق بʧʽ الॽʁʺة الفعلॽة للʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ الأنʷــــــــʢة  الʷʱـــ الأنʷــــــــʢة الʷʱـــ

  دǽة) لʱلʥ الʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة  للʺʷاهʙات والॽʁʺة الʱقʙيȄʛة (العا
      ) 1tiA /  tiS( 3b  ) 1tiA /  tiS( 2b  ) 1tiA /1( 1b   0b   1tiA /  tiOCF  1MER  

ــة    ) Ǽأنه  ٢٠٢١; مʙʺʴ**،    ٢٠١٥الʳعȐʙʽ،أبʨ ناॽʂة ،  (علاوة على ذلʥ أكʙت دراسـ
ــعʛ لȄʜادة الʺॽʰعات   ــʨمات الʶـ ʙʵام خʸـ ـɦـ ة Ǽالʱعʽʳل بها، عȘȄʛʡ ʧ اسـ ʛؗــ مʧ خلال ॽʀام الʷـ

ʲعات إلى ذروتها أكॽʰʺرفع ال ʧراء مʙʺال ʧʽȞʺشــــــأنها ت ʧة مǽʙقʻة  الॽة الʺال ʛ قʰل نهاǽة الʶــــــ̒
 ʧة وم ʛؗـʷعات للॽʰʺادة الȄالى  زʱالȃاء، وʛـʷال على الॼʀادة الإȄمات إلى زʨـʸʵه الʚه Ȑدʕوت

ة القادمة، وȃالʱالى    ـ̒ـ ــ ــʨمات فى الʶـــ ــ ة لʧ تقʙر على تقʦǽʙ مʲل هʚه الʸʵـــ ʛؗــ ــ الॽʰʢعى أن الʷـــ
ة الʺقʰلة،   ــــ̒ـ ـــ ــــــــعʛ القʦǽʙ مʛة أخȐʛ ولهʚا تʵʻفʠ مॽʰعاتها الʶـــ عʨد للʶـــ ــــɦـ ـــ ــــــــهʽلات   ســـ أو الʶʱـــ

الإئʱʺــانॽــة الʺقــʙمــة للعʺلاء لȄʜــادة الʺॽʰعــات الأجلــة ( مʲــل تʠॽɿʵ معــʙل الفــائــʙة وزȄــادة فʛʱة  
ॽة   ـɹـ الإئʱʺان الʺʺʨʻحة) وذلʥ مʧ أجل نقل مॽʰعات العام القادم إلى  العام الʴالى  فʦʱʽ الʱʹــ

 
١٦      ȘȄʛʡ ʧاذ الإإعʵشــــت ʧى مʱاءات الʛلات أجʽــــهʶح تʻل مʲة مʻʽة معʛʱعات فى فॽʰʺال ʦʳادة حȄة للعʺلاء فى حالات  إنها زॽانʺʱئ

  جل، خʨʸمات فى سعʛ الॽʰع فى حالة الॽʰع الʻقȐʙ.الॽʰع Ǽالأ
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ʚؗ ʠفʵʻة، وتॽالʴفة الʙه ـɦـ قʰلॽة بهʙف مقابلة الأرȃاح الʺʶـ ـɦـ لʥ الʙʱفقات الʻقǽʙة  Ǽالأرȃاح الʺʶـ
  الʷʱغʽلॽة الʺʱʶقʰلॽة.

Ȅʨات الغʛʽ عادǽة   نʺʨذج الʱلاعǼ ʖالʻفقات الإخॽʱارȄة: يʦʱ حʶــاب الॽʁʺة الʺʢلقة للʺʶـɦـ
  للʻفقات الإخॽʱارȄة او هى الفʛق بʧʽ الॽʁʺة الفعلॽة للʻفقات الإخॽʱارȄة والॽʁʺة الʱقʙيȄʛة لها .

  )**ʙʺʴفقات    ٢٠٢١وأشارت دراسة مʻال ʠخلال خف ʧة مॽالʴاح الȃالأر Șʽقʴأن تǼ (
قʰلॽة   ـɦـ ــادǽة الʺʶـــ ــاب مʻفعʱها الإقʸʱـــ Ȑʨ العادʨȞǽ Ȑن على حʶـــ ـɦـ الإخॽʱارȄة إلى ما دون الʺʶـــ
قʰل   ـɦـ ة فى الʺʶـ ʛؗــ ــاراً Ǽأداء الʷـ وʱʺॽʀها Ȅʨʡلة الأجل ومʧ الʺʛجح أن ʨȞǽن هʚا الʠॽɿʵʱ ضـ

ـؗة الإدار  ــار ـــ ـــ ـــ ة فى الʠॽɿʵʱ غʛʽ العـادȐ للʻفقـات الإخॽʱـارȄـة ʷǼــــــــــــــȞـل دائʦ، وعلॽـه  وȃقـʙر مʷـــ
  تʵʻفʠ اسʛʺʱارȄة الأرȃاح .  

ـــــاب الॽʁʺة   ـــ نʺʨذج الʱلاعǼ ʖالإنʱاج الʜائʙ(الإفʛاȋ فى الإنʱاج ʷǼـــــــــــȞل مʕقʗ): يʦʱ حʶـــ
  ʧʽق بʛأو هى الف (ʙائʜاج الʱاس للإنॽʁʺؗ ) اجʱالإن ʅॽؔالʱة لǽالعاد ʛʽات غȄʨ الʺʢلقة للʺʶـــــɦـ

ॽʁرة له الʙة الʺقʺॽʁاج والʱالإن ʅॽؔالʱة لॽة الفعلʺ  
 ) 1tiA /  1tiS( 4

b  ) 1tiA /  tiS( 3
b  ) 1tiA /  tiS( 2

b  ) 1tiA /1( 1
b    0

b 1itA / itPRO  3 REM  

  
ــــــها على : حʦʳ الʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱـــــــــغʽلॽة،    ٢٠٢٠ؗʺا إعʙʺʱ فارس وآخʛون*(  ) فى ॽʀاســـ

  ) Ȍام، زلʜـ̋ا ع ʻʽـة. بǽـة العـادȄـارॽʱوفـات الإخʛــــــــــــــʸʺـة، الǽالعـاد ʛʽاج غɦـ ـؔالʅॽ الإن )  ٢٠٢٠ت
ʳذج تʨʺاء نʻʰــة نʺاذج ل ــها على خʺʶــــــــــ ʺॽعى على الʨʴʻ الʱالى: تʦʱ على إعʙʺʱوا فى ॽʀاســــــــــ

الʨʺʻذج الʲـــانى:   مʛحلʧʽʱ الʺʛحلـــة الأولى :الʨʺʻذج الأول : تؔـــالʅॽ الإنʱـــاج غʛʽ العـــادǽـــة، 
 ʧـة مǽالعــاد ʛʽـة غǽʙقــʻفقــات الʙــʱال :ʘــالـʲذج الʨʺʻـة، الǽالعــاد ʛʽـة غȄــارॽʱوفـات الإخʛــــــــــــــʸʺال

ʲʺارȄة،  الأنʷــʢة  الʷʱــغʽلॽة، الʨʺʻذج الʛاǼع: الʙʱفقات الʻقǽʙة غʛʽ ال ɦة الإســʢــʷالأن ʧة مǽعاد
الʨʺʻذج الʵـامʝ: الʱـʙفقـات الʻقـǽʙـة غʛʽ العـادǽـة مʧ الأنʷــــــــــــــʢـة  الȄʨʺʱلॽـة، الʺʛحلـة الʲـانॽـة:  
  ʕʰʻʱة : الʲالʲحلة الʛʺل، الȞؗ ة ʛؗــــــ ــــــʢة  الॽʁʴقة للʷــــــ تقʙيʛ مʺارســــــــــــات إدارة الأرȃاح Ǽالأنʷــــــ

ة Ȟؗل.Ǽʺʺارسات إدارة الأرȃاح الॽʁʴقة وفقاً لؔل نʷاȋ وعلى مȐʨʱʶ ا ʛؗʷل  
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  القʤʴ الʙاǺع : الʗراسات الʴاǺقة وȀشʯقاق الفʙوض  
شـــــهʙت العʙيʙ مʧ الʙراســـــات الʶـــــاǼقة إهʱʺاماً مʜʱايʙاً ȐʙʺǼ أهʺॽة القʙرة الإدارȄة للʺʙراء  

Ȑʨ القʛارات والʱʻائج    CEOالʻʱفʚʽيʨن   ɦـــــ ـــ ـــــʨاء على مʶـــ ـــ ـــــهامات ســـ ـــ فى تʴقȘʽ العʙيʙ مʧ الإســـ
ॽة بʨجه خاص  hاســــــʴʺعاد الǼالات والأʳʺال ʠعǼ ل عام أو علىȞــــــʷǼ ة ʛؗــــــʷة للǽـــاد الإقʸʱـــ
ʙʵام وتʨزȄع مʨارد  ـɦـ فالʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن ذو القʙرة الإدارȄة العالॽة لهʦ دور فعال ومʕثʛ عʙʻ اســ

ـــــȞل أكʛʲ ؗفاءة وفعا ـــ ة ʷǼـــ ʛؗـــــ ـــ Ȅʨات مʛتفعة مʧ الʷـــ ــــɦـ ـــ لॽة، علاوة على ذلʥ تȄʨʴلها إلى  مʶـــ
  ʛثʕشـــــــــــأنها أن ت ʧى مʱاح والȃـــــات إدارة الأر ـــ الإيʛادات دون الʴاجة إلى الإنʛʵاȋ فى مʺارســـ

ʯة أو على سـʺعʱهʦ فى بʯʽة الأعʺال.(   ـʨyرة سـ̔ Ǽ ة ʛ̫ؗـ قʰلى لل ʁɦـ  & Huangعلى الأداء الʺ
Sun, 2017 (  ،قǼــاʶراســات الʙال ʦʤاض معʛع ة ॽɾʺا يʱعلǼ Șالقʙرة الإدارȄة، وʨȃجʨد  وتʦ اسـɦـ

أثʛ الʙور الʺعʙل لأتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة على العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح  
ــــــʨف تʴاول الॼاحʲة معالʱʳها،   الॽʁॽʁʴة، ولʨؔʱن نقʢة إنʢلاق لʙʴʱيʙ الفʨʳة الॽʲʴॼة الʱى ســــــ

  مʨʺʳعʧʽʱ هʺا على الʨʴʻ الʱالى :  وفى ضʨء ذلʥ تʦ تقʦॽʶ الʙراسات الʶاǼقة إلى  

٤-١. الʦʸʱʸعة الأولى : الʗراسات الʯى تʹاولʕ تʲلʻل العلاقة بʥʻ القʗرة الإدارȂة وȀدارة 
 الأرȁاح الॻɿॻɿʲة وȀشʯقاق الفʙض الأول للʖʲॺ وفॻɸʙاته  

ــات ــــ ـــ   );Meca,  & -García Huang & Sun, 2017إخʛʰʱت Ǽعʠ الــʙراســــــ
, et al., 2018)Anom 2018;Sa´nchez.,-García    ،Ȑرʨـــــ ـــ ـــ ـــ ــــhـ ـــ ـــ ـــــʳـــ ـــ ـــ الـــ  ;

٢٠١٨Sureshjani, 2020;  Oskouei &    ــفة ـــ أثʛ القʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح ʸǼـــ
  ʙــأن فق ـــــــ ــة،  وفى هʚا الʷـــ ــــ ــفة خاصــــــ ـــــــ   إخʙʮʯت دراســــــــةعامة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة ʸǼـــ

 Demerjian, et  al.,( 2013)  ʧʽلـة   العلاقـة بʲʺʱن( مʨيʚ̔ـ ـʙ̋راء الʻʱف القـʙرة الإدارȄـة لل
ة    ٢٣٧٨٤فى خʸــــائʟ الʺʙراء ) وجʨدة الأرȃاح، وȃلغʗ عʙد الʺʷــــاهʙات   ʛؗــــʷة للʙــــاهʷم

  ʧة مʛʱـة للفॽȞȄʛـة الأمॽـ̋ال ــــــة الأوراق ال ـــ ـʙ̋رجـة بʨʰرصــــــ ـؗات الأمॽȞȄʛـة وال ʛــــــــــــــʷال ʧ١٩٨٩م  :
ــ  ١٧Score -MA،  وتʦ الإعʱʺاد على مॽʁاس٢٠٠٩ ـــ ــــــــــــــــــ ـــــــــــ ـــ ـــ   .Demerjian et al)  (لــــ

 
ة،  والإ عʧ تأثʛʽ الʺʙراءؗلا مǼ  ʧالʱفʛقه ȞʷǼل أفʹل بʧʽ تأثMA ʛʽتʶʺح لʻا درجة    ١٧ ʛؗʷالȍفاʱح  ʰʽتʛʱدة الʨʳال ʖʽتʛʱىب  

ات.  ʛؗʷال ʧة مʛʽʰؗ ةʻʽلع 
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ـʙɻام (2012 ـɦـ ، فقـdata envelopment analysis (DEA  ʙلॽʁـاس القـʙرة الإدارȄـة Ǽـإســــــــــــ
إعʙʺʱت الʙراسـة على ॽʀاس جʨدة الأرȃاح مʧ خلال أرȃعه مقايʝॽ هʺا : إعادة ॽʀاس الأرȃاح  

ॽة   ॽة نʳॽʱة لʨجʨد أخʢاء مʴاسـhـ ʺʛارȄة الأرȃاح    Earnings Restatementsالʺʴاسـhـ ، اسـɦـ
ॽة   ـhـ ــــ ـــ ــʨȞك فʽها   Earnings Persistenceالʺʴاســـ ــــ ـــ ــــــʟ الʙيʨن الʺʷـــ ـــ الأخʢاء فى مʸʵـــ
provision  Errors in the bad debt    قاتʴ ــــɦـ ـــ   Accruals Quality، وجʨدة الʺʶـــ

والʳـʙيǼ ʛـالـʛؗʚ أن هـʚه الʺقـايʝॽ تʱـأثȞǼ ʛـل مʧ الأخʢـاء الʺʱعʺـʙة وغʛʽ الʺʱعʺـʙة، وȃـالʱـالى   
 ʧــــــارة ع فʺʧ الʺʛجح تقـʦǽʙ الʺـʙراء ذو القـʙرات العـالॽـة إلى أخʢـاء مʱعʺـʙة، وذلـʥ إمـا للإشـــــــــ

ة أو للʸʴــــــʨل على مʻا ʛؗــــــʷال ʧمات خاصــــــة عʨة,  معل ʛؗــــــʷوال ʧʽʺــــــاهʶʺال ʧفع خاصــــــة م
ــلـʕ إلى ـʙ̋راء    وتʦصـــــــ ـrابॽـاً Ǽـالقـʙرة الإدارȄـة لل ǽا إ ॽـة تʛتȌॼ إرتॼـاʡـً ـhـ ـɹاســــــــــــ أن جʨدة الأرȃـاح الʺ

الʻʱفʚʽيʨن، فالʺʙراء ذو القʙرات العالॽة مʛتʨʢॼن Ǽأرȃاح عالॽة الʨʳدة  وهʦ أفʹـــــل فى تॽʺʳع  
ـ̒اء الʱقـʙيʛات ال ـ̋اد علʽهـا فى ب ʱالإع ʦʱى يʱـانـات الॽʰقـة (إرتفـاع فى الॽʀرة دʨــــــــــــــʸǼ ـةॽلʰق ʺʶـــــــــــــɦـ

ـʁاǼقة  Ǽأنه ؗلʺا ؗان الʺʙراء ذو   ʺʛارȄة الأرȃاح)، تʨʱافȘ هʚه الʳॽʱʻة مع نʱائج الʙراسـات ال ɦاسـ
 ʧȞʺǽ إلى أنه ʛʽــ ــــ ـــ ʴقات،  وتʷـــ ـــــɦـ ـــ ــــــل على تقʙيʛ الʺʶـــ ـــ القʙرات العالॽة،  ؗان لǽʙه قʙرة أفʹـــ

ʧ جʨدة أرȃاحها وذلʥ مʧ خلال تʅॽʣʨ مʙراء ذو   ـ̔ـ ات تʶʴـــــــــ ʛؗــ قʙرات عالॽة على فهʦ للʷـــــــــ
 ʧد أقـل مʙعـǼ رةʙقـ ʛʲراء الأكʙ̋ـ ـʙɹيـʙ،  يʛتȌॼ ال ʱـة، على وجـه الॽ ـhـ ـɹاســــــــــــ وتȘʽʰʢ الʺعـايʛʽ الʺ

ــʙار  عʺلॽات إعادة   ــ ــــــ (إنʵفاض فى تعʙيلات    subsequent restatementsاللاحقة  الإصـــ
ــــʙʱامة ـــ ʺʛارȄة الأرȃاح " الأرȃاح الʺʶــــــ ɦــــ ـــ قʙيʛات  " وȂرتفاع ت١٨الʱقارʛȄ الʺالॽة )، وȂرتفاع فى اســــــ

الإسʴʱقاق عالॽة الʨʳدة،  وȂنʵفاض فى مقʙار الأخʢاء فى مʟʸʵ الʙيʨن الʺʨȞʷك فʽها،   
ـɦأثʛʽ على جʨدة الأحȞـام والʱقـʙيʛات   ـʙ̋راء ʻȞʺǽهʦ ال ـɦائج مع الإفʛʱاض القـائǼ ʦـأن ال ʻال Șافʨʱوت

 الʺʙʵʱʶمة لʴʱقȘʽ الأرȃاح.  

 
ــʛʺʱارȄة الأرȃاح مॽʁاس للȃʛح تعʙʺʱ على وجهة الʛʤʻ القائʺة على     ١٨ ــʙʱامة  أســـاس  أاسـ   Sustainable Earningsن الأرȃاح الʺʶـ

  ʝȞدة أتعʨاح ذات جȃللأأر ʙʽج ʛــ ــل، فهى مʕشـ ـ́ ة مʛاراً ف ʛؗــ ــʱقʰلॽة الʱى تʨلʙها الʷـ ʝ على الʺȐʙ الȄʨʢل على عȞ وتʛؔاراً   رȃاح الʺʶـ
ــUnusual Earnings  Ǽ ʦعॽʱادǽة  الأرȃاح غʛʽ الإ ــ ــǼ ʦالإأنها أوالʱى تʶʱــــ ــ ــʛʺʱارȄةرȃاح مʕقʱه لا تʶʱــــ ــ على لʝॽ لʙيها قʙرة لى اوȃالʱ ،ســــ

ʕʰʻʱال. )  ،ʙʺʴ٢٠٢١م (   
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دراسـة تأثʛʽ القʙرة الإدارȄة للʺʙراء    ) ٢٠١٧(إبʙاʤॻʀ    اسـʯهʗفʕ دراسـةوفى هʚا الʶـॽاق       
ॽــة فى بʯʽــة الأعʺــال  ـhـ الʻʱفʽــʚيʨن Ǽــإعॼʱــارهــا أحــʙ العʨامــل الʺʕثʛة فى جʨدة الأرȃــاح الʺʴــاســــــــــــ

ـــ ــــ ــاهʺة غʛʽ مالॽة مقʙʽة ʶǼـــʨق الأوراق الʺالॽة الʺʸـــȄʛة نʷـــʢة  ١٢٩الʺʸـــȄʛة لــــــــــ ة مʶـ ʛؗــ شـ
  ʧة مʛʱاول فى الفʙɦـ ــاهـʙات   ٢٠١٣:   ٢٠١٢ال ـــ ـــ ـ̋الى عـʙد الʺʷــــــ ــاهـʙة. وقـʙ    ٢٥٨، لإج ـــ ـــ مʷــــــ
أن هʻاك تأثʛʽ إʳǽابى للقʙرة الإدارȄة( معʛʰاً عʻها ॽʁʺǼاس درجة القʙرة    أʡهʙت نʯائج الʗراســة

ॽة، مʺا   ـhـ ــʢة تʺهʙʽ الأرȃاح الʺʴاســ ʴقات الإخॽʱارȄة وأنʷــ ـɦـ الإدارȄة) على الॽʁʺة الʺʢلقة للʺʶــ
ॽة، وʛȄجع ذلʥ إلى   hاسـʴʺاح الȃدة الأرʨفاض جʵة على إنॽɻॼʱالǼ ʥذل ʝȞعʻي  Ȑʨ ɦـʶضـعف م

  آلॽات الʛقاǼة الʙاخلॽة والʵارجॽة للʙʴ مʧ قʙرة الʺʙراء الأعلى قʙرة.  
ــةوفى نفʝ الʺʳال        ــʯهʗفʕ دراســــ إخॼʱار أثʛ القʙرة   Sun,( 2017) & Hunag  اســــ

الإدارȄــة والʺʲʺʱلــة فى( الʺعʛفــة والʛʰʵة والʺهــارات الإدارȄــة ونʺȌ الإدارة) على إدارة الأرȃــاح  
ات الأمॽȞȄʛة للفʛʱة مʧ  ٦٩٬٤٢٩جʺالى الʺʷــاهʙات  الॽʁॽʁʴة، وȃلغʗ إ ʛؗــʷة للʙــاهʷ١٩٨٧م 

إلى أن الʺʙراء ذو القʙرات العالॽة تʨؔن إدارة الأرȃاح    تʦصـــــــــلʕ نʯائج الʗراســـــــــة،  ٢٠١٢:  
ـــلॽʰة بʧʽ القʙرة الإدارȄة للʺʙراء   ـــ ــʢة الॽʁॽʁʴة أقل، وهʚا ما يʙؗʕه بʙوره وجʨد علاقة ســـ ــــ للأنʷـــ

ʙʵم الʺʨارد  وȂدارة الأرȃاح الॽʁʴقة، ف الإدارة إذا ؗانʗ تʶʱــــــــــــــǼ ʦقʙرات إدارȄة مʛتفعة يʦʱ اســـــــــــــɦـ
Ȅʨات مʧ الإيʛادات أو تʨلʙʽ مॽʰعات مʛتفعة  ة وتȄʨʴلها إلى مʶـــــــɦـ ʛؗــ الʺʱاحة لها مʧ قʰل الʷــــــ
ــافة إلى   ــʢة إدارة الأرȃاح الॽʁʴقة، Ǽالإضــ ــʛʢ الإدارة الإنʛʵاȋ فى أنʷــ ــاً، ومʧ ثʦ لا تʹــ أǽʹــ

ــلʰى   قʰلى للʺʷʻـــآت، مʺا ǽعʦʤ مʧ إدراك الʺʙراء للأثʛ الʶـ لʱلʥ الʺʺارســـات على الأداء الʺʶــɦـ
ـ̋ا قـʙ يʕثʛ على  ــات م ـــ ـــ ـــ ـ̋ارســـ ـrة تلـʥ الʺ ॽʱراء نʙ̋ـ ـʙhيلـة الʱى قـʙ يʴʱʺلهـا ال ــة ال ـــ ـــ تؔلفـة الفʛصــــــ
ســـʺعʱهʦ فى بʯʽة الأعʺال ولʚلʥ فإن الʺʙراء ذو القʙرات الإدارȄة ǽفʹـــلʨن إما بʚل مʳهʨدات  

Ȅʨــات الॽʰʢعــة أو الʱــʙخــل فى الأرȃــاح مʧ خلال أكʛʰ لʨʱلʽــʙ الأرȃــاح دون الʱلاعــǼ ʖــا لʺʶـــــــــــــɦـ
ʴقات أو الʱلاعʖ فى تʖȄʨʰ الʨʻʰد Ǽالقʨائʦ الʺالॽة وهى  ـɦـ ــ ـــ ــʛʱاتʳॽات بʙيلة مʲل إدارة الʺʶـــ ــ ـــ اســـ

الإســʛʱاتॽʳॽات الأقل تؔلفة فى هʚه الʴالة، علاوة على ذلʥ الʺʙراء ذو القʙرات العالॽة الʺʺʜʽة   
  رȃاح الॽʁॽʁʴة على الأداء الʺʱʶقʰلى.ǽقللʨن مʧ الʱأثʛʽ الʶلʰى لإدارة الأ
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Sa´nchez ( -Meca,  & García-García  هʗفʕ دراســــــــةوفى الإʡار ذاته  
2018)     Ȑʨ إلى تʴلʽل أثʛ القʙرة الإدارȄة للʺʙراء Ǽالʨʻʰك على جʨدة الʱقارʛȄ الʺالॽة ومʶــــــــــɦـ

ــاهـʙات   ـــ ـــ ـــ ـ̋الى عـʙد الʺʷـــ ــاتهʦ لإدارة الأرȃـاح، ǼـالȘʽʰʢʱ على قʢـاع الʨʻʰك لإج ـــ ـ̋ارســـــــــ  ٨٧٧م
ـــــ  ـــــــــــ ـ̫اهʙة لــــــــــــــ ـʁا وألʺانॽا وʢǽȂالॽا وهʨلʙʻا وأسـॼانॽا   ١٥٩م ـʁع دول مʱʵلفة(كʙʻا وفʛن بʥʻ فى ت

 ـؔ ـʙɹة الأمॽȞȄʛـة)، للفʛʱة مʧ  والʶــــــــــــــȄʨـʙ والʺʺل ʱʺـات الǽلاʨة والʙɹـ ʱʺ٢٠١٠:    ٢٠٠٤ة ال    ʦوت ،
ॽة الʺʱاحة مʧ خلال قاعʙة   ــــــhـ ـــــــʨل على الॽʰانات الʺʢلȃʨة مʧ خلال الॽʰانات الʺʴاســــــ الʸʴــــــ

ــانـــات ʺـــة   Database   Compustatالॽʰـ ʨؗʴǼ ـــةʢॼتʛʺمـــات الʨل على الʺعلʨــــــــــــــʸʴال ʦوت
ات مʧ قاعʙة الॽʰانات   ʛ̫ؗـ ، لاجʺالى عʙد  ncer & Stuart BoardSpeومʕشـEIRIS   ʛال

ـ̫اهʙات   ـ̫اهʙة،   ٨٧٧م ʗ الʹʯائج الʯى تʦصـلʕ لهام ʓؕراء    تʙʺة للȄرات الإدارʙأن القǼ راسـةʙال
ـ̋الॽـة للʨʻʰك،  وأن مـʙراء الʨʻʰك ذو القـʙرة   Ǽـالʨʻʰك تلعـʖ دورًا هـامـاً في تʴقȘʽ جʨدة الʱقـارʛȄ ال

الإنʱهازȄة لإدارة ( للʱلاعʖ ) الأرȃاح، فʺʧ   الإدارȄة العالॽة هʦ أقل عʛضـة للॽʁام Ǽالʺʺارسـات
 شأنه أن يʕدȐ إلى إرتفاع جʨدة الأرȃاح مʧ مʨʤʻرʧȄ اسʛʺʱارȄة الأرȃاح والقʙرة الȄʕʰʻʱة لها.

إلى دراسـة تأثʛʽ القʙرة الإدارȄة على   et al.,( 2018 )    Anom ,هʗفʕ دراسـةكʺا 
ة مع تʙخل إدارة الأرȃاح، وقʙ إعʙʺʱت على ʛ̫ؗـ  Dataأسـلʨب تʴلʽل غلاف الॽʰانات   أداء ال

Envelopment Analysis     ،لʨعلى الأصــ ʙام العائʙʵ ة Ǽإسـɦـ ʛؗــʷاس أداء الॽʀ ʦت ʘʽح  ،
ʙʵام نʺʨذج "جʨنʜ الʺعʙلة ʴقاقات الʱقʙيȄʛة Ǽإسـɦـ ʙʵام الإسـɦـ  بʻʽʺا تॽʀ ʦاس إدارة الأرȃاح Ǽإسـɦـ

Modified Jones models   ـــــ ة تॽʻʸع سلع اسʱهلاكॽة، م  ٩٩". لـ ʛؗرصات  شʨرجة في بʙ
ــــــॽا   أʡهʙت  ، ٢٠١٦:  ٢٠١٤) للفʛʱة مIndonesia Stock Exchange )IDX ʧإنʙونʶॽــــــ

ة، وأن إدارة الأرȃاح لها تأثʛʽ مॼاشʛ    الʹʯائج ʛؗʷعلى أداء ال ʛʽʰؗ ʛʽة لها تأثȄرة الإدارʙأن الق
ـʙ̋راء الʺʨثʨق   ـǽ ʘ̔قʨم ال بهʦ ولـʙيهʦ  علʽهـا، فللقـʙرة الإدارȄـة تـأثʛʽʰؗ ʛʽ على إدارة الأرȃـاح، ح

ــات  ة،  لا ʧȞʺǽ تʖʻʳ مʺارسـ ʛؗــ ــغʛ حʦʳ الʷـ كفاءة عالॽة Ǽإدارة الأرȃاح، وعلى الʛغʦ مʧ صـ
ة، وذلʥ مʧ خلال  ʛؗــ ــهʦ وللʷـــ ــʤॽل لȐʙ الʺʙراء الʙافع لʴʱقȘʽ مʻافع لأنفʶـــ إدارة الأرȃاح، وســـ

ـʙ̋را  ʧȞʺʱ ال ـؗة. وســـــــــــــ̔ـ ʛــــــــــــــʷعلى أداء الʛʽʰؗ ʛʽـاح تـأثȃا فـإن لإدارة الأرʚـاح. لـȃـالأرǼ ʖلاعـʱء  ال
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ة  ʛؗــــʷو أداء الʙʰي ʘʽʴǼ ة ʛؗــــʷأداء ال ʧ ʚا تʶʴـــ̔ـ ة، وؗ ʛؗــــʷات الॽعʺل ʚʽفʻالأكفاء فى إدارة وت
ة.   ʛؗʷفى ال ʧȄʛة الآخʴلʸʺاب الʴوأص ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʛʤاً فى نʙʽج  

ــة   ــة دور القʙرة الإدارȄة للʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن فى   )  ٢٠١٨  (الʦʮʱرȎ وȂهʗʺʱ دراســـــــ بʙراســـــــ
  ʙــآت،  وق قʰلى للʺʷʻـ ـɦـ ــʢة إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة على الأداء الʺʶـ تʠॽɿʵ الأثʛ الʶـــلʰى لأنʷـ

ـــــʛ القʙرة الإدارȄة   ,.Demerjian, et alالȐʚ قʙمه(   DEA SCOREإعʙʺʱت على مʕشـــ
2012  ( ʧة مʛʱــ   ٢٠١٥:   ٢٠٠٥للف ــــــ ــ ـــــ ــ ا  ٥٥لــــ ʛؗʷال ʧة م ʛؗق  شʨʶǼ ةʙʽة الʺقॽالʺال ʛʽت غ

ــʢة الʙʱاول،   ــȄʛة نʷــ ــة إلىالأوراق الʺالॽة الʺʸــ وجʨد علاقة إʳǽابॽة    وخلʶـــʕ نʯائج الʗراسـ
ـــــــʢة    ــــة إدارة الأرȃاح مʧ خلال الʱلاعǼ ʖالأنʷــــــ وجʨهȄʛة بʧʽ القʙرة الإدارȄة للʺʙراء ومʺارســـــــــ

ʲʺار الʺʙراء لقʙرا ɦح اســــــʛʱى تقʱة الʳॽʱʻة وهى الॽʁॽʁʴة الॽلʽـــغ تهʦ ومهاراتهʦ فى الʱلاعʖ  الʷʱـــ
Ǽالأرȃاح مʧ خلال مʺارســـة انʷـــʢة إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة بȄʜادة حʦʳ الʺॽʰعات ʷǼـــȞل وهʺى  
  ʖــل هʙف مʧ الأرȃاح دون الإنʛʵاȋ فى تلʥ الʺʺارســـــات، والʱى إنعʶȞـــــǼ ʗالʶـــ لʴʱقȘʽ الʺʶــــɦـ

ʙل العائʙخلال مع ʧها مʻع ʛʽʰعʱال ʙʻاء عʨـآت سـʷʻʺلى للʰق ɦـʶʺل    على الأداء الʨعلى الأصـ
ROA    لʨة إلى  إجʺالى الأصـــــॽلʽـــــغʷʱة الǽʙقʻفقات الʙʱوالCFO    ة دونॽالʱات الʨ للʲلاث ســــ̒ـ

ــلʰى للأنʷــــــʢة الॽʁॽʁʴة لإدارة   وجʨد تأثʛʽ للقʙرة الإدارȄة للʺʙراء على تʠॽɿʵ ذلʥ الأثʛ الʶــــ
  الأرȃاح على الأداء الʺʱʶقʰلى للʺʷʻآت.  

     ʧة مʻʽعلى ع Șʽʰʢʱالȃة،    ١١٦وȄʛʸʺرصة الʨʰالǼ ةʙʽة مقॽمال ʛʽاهʺة غʶة م ʛؗش
إلى دراسة أثʛ القʙرة الإدارȄة للʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن على جʨدة    )  ٢٠١٩  (،  ملʱॻى   هʗفʕ دراسة
ات، Ǽاجʺالى مʷاهʙات   ١٩الʱقʛȄʛ الʺالى ʛؗʷفى ال ʦار أسعار الأسهॽإنه ʠॽɿʵودورها فى ت

٣٤٨    ʧة مʛʱة خلال الفʙاهʷراسة،  ٢٠١٨:    ٢٠١٦مʗائج الʯن ʕصلʦرة    وتʙالق Ȍॼتʛإلى أن ت
الʻʱفʚʽيʨن Ǽعلاقة سالॼة وذات دلالة معȄʨʻة ȞǼل مʧ إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة  الإدارȄة للʺʙراء 

وʛȄجع الʖʰʶ وراء ذلʥ؛ ॼʡقاً لȄʛʤʻة الʺʴاسॼة الإʳǽابॽة يهʦʱ الʺʙراء   وعʙم تʺاثل الʺعلʨمات؛ 
ʧʽ فى الʨʶق على   بʯʽة الʺعلʨمات ʸʴǽ ʘʽʴǼل جʺॽع الʺʷارؗ  ʜȄʜعʱة بॽالعال القʙرات  ذو 

 
الʺعلʨمات ، الʨʱقʗʽ ، ادارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة ، عʙم تʺاثل ىلى  الʺʲʺʱلة فى الʴʱفȎ الʺʴاسʰامʕشʛات جʨدة الʱقʛȄʛ الʺ    ١٩

     )٢٠١٩ملʳॽى ,  (علان عʧ الأرȃاحالʺʻاسʖ للʱقارʛȄ الʺالॽة ، لغة الإ
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نفʝ القʙر مʧ الʺعلʨمات لʱقلʽل الغʺʨض وتʅॽɿʴ درجة عʙم الʱأكʙ مʺا ʧʶʴǽ مʧ قʨʻات  
ال والأʛʡاف  بʧʽ الإدارة  ؗʺا الʨʱاصل   ، الإدارة  الʵارجॽة على   ȋʨالʹغ  ʧقلل مȄو ʵارجॽة، 

تʛتȌॼ القʙرة الإدارȄة Ǽعلاقة سالॼة وذات دلالة معȄʨʻة ʛʢʵǼ انهॽار اسعار الاسهʦ مʧ خلال 
 ʧم ʙʴة والʤفʴʱʺة الॽʰاسʴʺاسات الॽʶال Șʽʰʢخلال ت ʧة م ʛؗʷة للॽماتʨة الʺعلʯʽʰال ʧʽʶʴت

Ȅقارʱال ʛʽفʨاح وتȃمات  مʺارسات إدارة الأرʨم تʺاثل الʺعلʙل عʽوتقل ʖاسʻʺال ʗقʨة فى الॽالʺال ʛ
     .ʦار أسعار الأسهॽإنه ʛʢʵض لʛعʱال ʧقلل مǽ ʙما ق ʨوه  

  ʥدراسة  علاوة على ذل ʕفʗهʯاسet al.,( 2019) Baik    اكʻه ʗفة ما إذا ؗانʛعʺǼ
ـʙ̔ الـʙخـل   ـؗان تʺه ـʙ̔ الـʙخـل، ومعʛفـة مـا إذا  علاقـة مـا بʧʽ القـʙرة الإدارȄـة وȂســــــــــــــʛʱاتॽʳॽـات تʺه
ــهʦ حʨل الأداء   ــعار الأســـــ ــʧ مʧ الॽʁʺة الʺعلʨماتॽة للأرȃاح وأســـــ ــ الʺʛتǼ Ȍॼالقʙرة الإدارȄة ʶʴǽـــ

 ʧة مʛʱة للفॽȞȄʛات الأم ʛؗــʷال ʧة مʛʽʰؗ ةʻʽة، لع ʛؗــʷلى للʰق ، Ǽالإعʱʺاد   ٢٠١١:  ٩٩١١الʺʶـɦـ
ॽة الʺʱاحة Ǽقاعʙة الॽʰانات   hاسـʴʺانات الॽʰعلى الCRSP    اتʙـ̫اه ـ̫اهʙة    ٤٣٣٢٢، لعʙد م م

ة/سʻة )، وتʦ الإعʱʺاد على نʺʨذج مغلف الॽʰانات   ʛؗش)DEA    ـــ ـــــ ــ ـــــــ  .Demerjian et alلــــ
لʙخل  الʙراســــة إلى أن القʙرة الإدارȄة مʛتʢॼة ʷǼــــȞل إʳǽابى بʱʺهʙʽ ا  وتʦصـــلʕ نʯائج،  2012

  ʦيهʙة لॽة العالȄرات الإدارʙراء ذو القʙʺأن ال  ʥة، علاوة على ذلॽالʺال ʛȄقارʱالǼ هʻــح ع الʺفʸـ
 ʧم ʙــȄʜʺمج الʙا بــʨمʨقǽ ʦــا أنهʺؗ ،ʦــــــــــآته قʰلي لʺʷʻــــــ مهــارات فــائقــة في تقʦॽʽ الأداء الʺʶـــــــــــــɦـ

ــــــʺʧ الأرȃاح الʴالॽة مʧ خلال ॽʀامه ـــ قʰلॽة الʺʛتʢॼة Ǽالʙʱفقات الʻقǽʙة ضـــ ـɦـ ــــ ـــ ʦ الʺعلʨمات الʺʶـــ
ــاح عʧ الʺعلʨمــات الʺʱعلقــة Ǽــالأرȃــاح الʴــالॽــة   ــــ ـــ ـــ Ǽعʺلॽــات الʶʱــــــــــــــȄʨــة ( Ǽʺــا ǽعʜز مʧ الإفʸـــ

Eearnings Informativeness  ة ʛؗʷال ʧة عॽلʰقʱʶمات مʨعلʺǼ هاʻʽʺʹوتInformation 
Forward Looking  ،احȃالأرǼ ةʢॼتʛʺمات الʨقة فى الʺعلʲال ʜȄʜــــأنها تع ـــ ـــ ،  وȃالʱالى مʧ شـــ

ॽʁال ʧــ ــ ــهʦ حʨل الʙʱفقات الʻقǽʙة  علاوة على ذلʶʴǽ ʥـــ ــ ــعار الأســـ ʺة الʺعلʨماتॽة الʺʛتʢॼة Ǽأســـــ
ــهʦ حʨل الʙʱفقات الʻقǽʙة   ـــ ـــ ــعار الأســـ قʰلॽة، أȐ تعʜز هʚه الʺعلʨمات مʧ تʨقعات أســـــــــ ـɦـ الʺʶـــــــــ

ة.   ʛؗʷة للॽلʰقʱʶʺال  
بʙراسة دور القʙرة الإدارȄة    Oskouei & Sureshjani (2020 ), قامʕ دراسةكʺا  

ـــــ ــــ ـــ ات   ٣١٢فى إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة فى ʣل الأزمات الإقʸʱادǽة والʺالॽة لــــ ʛؗʷال ʧة م ʛؗش
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  ʨʽ ʨؗʢǼ ةॽرصـــة الأوراق الʺالʨʰرجة بʙʺالTSE    ) اتʙـــاهʷʺد الʙع ʗلغȃة   ١٨٧٢وʙـــاهʷم (
 ʧة مʛʱائج  ، ٢٠١٧:    ٢٠١٢للفʯت نʙهʡرة أʙراء ذو القʙʺــة أن ال الإدارȄة العالॽة    هʚه الʙراســـــــ

ــادǽة والʺالॽة لها آثار  ـــ ʙʵمʨن إدارة أقل للأرȃاح، ؗʺا أن القʙرة الإدارȄة والأزمة الاقʸʱــــــ ʶǽــــــــــɦـ
ـʁلʰى للقʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح   كʛʽʰة وسـلॽʰة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، هʚا الʱأثʛʽ ال

ـ̋ا أن زȄـادة  ــادǽـة، ؗ ـــ ـؗات Ǽـالقـʙرة    الॽʁॽʁʴـة يȄʜـʙ فى ʣـل ʛʣوف الأزمـة الإقʸʱـــــــــ ʛــــــــــــــʷـ̋ام ال ʱإه
  ،ʧȄʛʺʲ ـɦـ ʕدȐ إلى إتʵاذ قʛارات أكʛʲ دقة مʧ قʰل الʺʶـ ـ̔ـ ــة في ʣل الازمات،  سـ الإدارȄة خاصـ
ا بʯʽʰة   ة وأǽʹـــــــــً ʛؗـــــــــʷالǼ ةॽɾفة ؗاʛمع ʦيهʙة لॽرات العالʙراء ذو القʙʺال  ،ʥالإضـــــــــافة إلى ذلǼ

ॽاتʛʱـــآت مع اســـʷʻʺة للॽلʽـــغʷʱارات الʛالق Ș ॽʳات إعʙاد الʱقارʛȄ  الʷʱـــغʽل الʱي تʶـــʺح لهʦ بʶʻʱــ̔ـ
ʙʵام إدارة أرȃاح حॽʁॽʁة،  فॼʻʽغي أن   الʺالॽة، ولʚلʥ  إذا قʛر هʕلاء الʺʙراء إدارة الأرȃاح Ǽإســـɦـ
ــارهــا الʺــʙراء ذو   ʱʵǽ ىʱال ʥــ ــاح حॽʁॽʁــة ʦॽʁǼ أقــل مʧ تل ȃــار إدارة أرॽʱعلى إخ ʧȄــادر ʨȞǽنʨا ق

ــة، علاوة على ذلــʥ الʺــʙراء  ذو القــʙرات العــالॽــة   ʴǽــاولʨن الʴفــاȍ على القــʙرات الʺʵʻفʹـــــــــــــ
  ʗا مـا إتفقـʚـاح، وهـȃإدارة الأر Șʽʰʢخلال ت ʧحـة مʛʱاف الʺقʙن الأهـʨققʴǽ ʦ؛ فـإنه ʦهʱســــــــــــــʺع

ــة ( ʙʵمʨن   Francis et al. ,2015علॽه مع نʱائج دراســـ ـɦـ ) الʺʙراء ذو  القʙرات العالॽة ʶǽـــ
ॽات أقل إنʱهازȄة.     ʨؗسل  

ـــــــــة   ॽʰʡعة العلاقة بʧʽ القʙرة   فى الʱعʛف على  ) ٢٠٢١(مʠاوع ،  وتʺʲلʗ أهʙاف دراســـ
ة  ٦٤الإدارȄة للʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن ومȐʨʱʶ جʨدة الأرȃاح الʺʴاسॽʰة فى الʯʽʰة الʺȄʛʸة، لــــــ  ʛؗش

مʷاهʙة وتॽʀ ʦاس القʙرة   ١٩٢غʛʽ مالॽة مʙرجة فى الʨʰرصة الʺȄʛʸة وȃلغ عʙد الʺʷاهʙات  
وأوضــــــــʕʲ نʯائج  ،  )  Demerjian, et al.,  201 2(الإدارȄة للʺʙراء الʻʱفʚʽيʧʽ بʨʺʻذج  

ــة   ʙʵمʨن قʙراتهʦ الإدارȄة فى الʗراســـــــ إلى أن الʺʙراء الʻʱفʚʽيʧʽ فى الʯʽʰة الʺʸــــــــــــــȄʛة ʶǽـــــــــــــɦـ
  ʧʽيʚʽفʻʱراء الʙʺة للȄرات الإدارʙالق ʧʽة بॽـــــــʶȞعلاقة ع ʙجʨأنه ت Ȑاح، أȃمʺارســـــــات إدارة الأر
ـ̋ة الـʙاخلॽـة يلॼɻـا دوراً   ʨؗʴـات الॽـألǼ امʜʱـة والإلॽارجɻـ وجʨدة الأرȃـاح، غʛʽ أن جʨدة الʺʛاجعـة ال

ــة بʧʽ القــʙرة الإدارȄــة  معــʙلاً  ــأثʛʽمʱʵلف على العلاق ــه ت ــة ل ॽؔالʺل Ȍʺالعلاقــة, ؗʺــا أن ن ʥــ  لʱل
  للʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن وجʨدة الأرȃاح.   
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ــاǼقة   ــةوتأكʙʽاً على الʱʻائج الʶــــ ــʯهʗفʕ دراســ بॽان تأثʛʽ ؗلاً مʧ   ) ٢٠٢١ ,(على*  اســ
ـ̒ة الʺʛاجعـة والقـʙرة الإدارȄـة للʺـʙراء الʻʱفʽـʚيʨن على مʶـــــــــــــɦـ ʳل ʟــــــائ ـــ ـــــــــات  خʸــــــ Ȑʨ مʺـارســــــ

ــʴقاقات الإخॽʱارȄة   ــافة إلى بॽان العلاقة بʧʽ مʺارســـــات الإســـ ــʴقاقات الإخॽʱارȄة، Ǽالإضـــ الإســـ
ـــــــلʴة، وذلʥ فى وجʨد   ــʴاب  الʺʸـــ ــ ات مʧ مʨʤʻر أصــــــ ʛؗــ ــ وفʨʳة تʨقʗʽ الʱقʛȄʛ الʺالى للʷــــــ

ــ   ـــ ــــ ات الʺʶاهʺة غʛʽ الʺالॽة    ١١٤خʸائʟ لʻʳة الʺʛاجعة والقʙرة الإدارȄة لـــ ʛؗʷال ʧة م ʛؗش
ʙʽعام الʺق ʧة مʛʱة خلال الفǽدʨــع ــة الʶـــ الʙراســــــة    وأʡهʙت نʯائج، ٢٠١٩:    ٢٠١٠ة Ǽالʨʰرصـــ

قلالॽة ،   ــلʰى لʸʵــــــائʟ لʻʳة الʺʛاجعة ( الʛʰʵة ، الإجʱʺاعات، الإســـــɦـ وجʨد تأثʛʽ معȐʨʻ ســــ
 Ȑʨʻمع ʛʽتأث ʙجʨة،  ؗʺا يȄارॽʱقاقات الإخʴʱالإسǼ اح مقاسهȃعلى مʺارسات إدارة الأر (ʦʳʴال

ـــــــائʟ الʺʙر  ــــلʰي لʸʵـــ ـــ ــــة Ǽالقʙرة الإدارȄة، وذلǼ ʥالاعʱʺاد على نʺʨذج  ســـ ـــ اء الʻʱفʚʽيʨن مقاســـ
Demerjian et al.,  2012)   ، (  ʛʽتأث ʙجʨة، ؗʺا يȄارॽʱقاقات الإخʴعلى مʺارســات الإســ

معȐʨʻ إʳǽابى لʺʺارســــــات الإســــــʴقاقات الإخॽʱارȄة على فʨʳة تʨقʗʽ نʷــــــʛ القʨائʦ الʺالॽة فى 
ـ̒ة الʺʛاجعـة والقـʙرة  ʳل ʟــائ ــــــ ـ̋ا ǽعʝȞ أهʺʱʽهـا فى   وجʨد خʸــــــ ـʚ̔يʨن، م ـʙ̋راء الʻʱف الإدارȄـة لل

  الإسʙʱلال على مॽʀ Ȑʙام الإدارة ʲʺǼل تلʥ الʺʺارسات مʧ خلال تأخʛ إصʙار القʨائʦ الʺالॽة. 
ــة    الهʗف الʙئʴॻـــــيوʲʺʱȄل   ــ فى ॽʀاس أثʛ القʙرة    ) ٢٠٢١(ʴॻɸـــــى & حʵـــــاد،  لʙراســـ

والʺȐʨʱʴ الإعلامى لʱلʥ الʺʺارسات فى بʯʽة الأعʺال   ٢٠الإدارȄة على مʺارسات تʺهʙʽ الʙخل
ــ   ـــــ ـــــ ات الʺʳʶلة فى الʨʰرصة الʺȄʛʸة مʙرجة ʕʺǼشʛ     ٦٢الʺȄʛʸة، وذلʥ لـــ ʛؗʷال ʧة م ʛؗش

EGX 100    ةʛʱب    ٣١٠، (٢٠١٨:   ٢٠١٤، فى الفʨــل ــ ـــ ــــاهʙة، وتʦ الإعʱʺاد على أســـ ـــ ) مʷـــ
قــʙرة الإدارȄــة فى لॽʁــاس ال  Data Envelope Analysis (DEAتʴلʽــل مغلف الॽʰــانــات)  

ات ، ؗʺا تॽʀ ʦاس الʺȐʨʱʴ الإعلامى لʺʺارســات تʺهʙʽ الʙخل فى ضــʕ مȐʙ مʶــاهʺة   ʛؗــʷال
  ʟʴالإضــــــــــــافة إلى فǼ ،ةॽ ـــــhـ ʧ القʙرة الȄʕʰʻʱة للأرȃاح الʺʴاســــــ ـــــ̔ـ تلʥ الʺʺارســــــــــــات فى تʶʴــــــ

 
ــات تʺهʙʽ الʙخل      ٢٠ ــʱقʛ فى الأرȃاح  Income Smoothingتهʙف مʺارسـ ــॽʰة الʱى يʦʱ الإ إلى  تʴقȘʽ نʺʨ مʶـ ــاح عʻها الʺʴاسـ yـ ف

ةإ أ، لʚلʥ قʙ تلʳعʛʰ الʶــʨʻات الʺʱʱالॽة ʛؗــʷدارة ال   ʠॽɿʵʱها لإألʻȄʜʵة وتʙʽʳات الʨʻــʶاحها خلال الȃد  رʨ ʛؗات الʨʻامها خلال ســʙʵʱســ
ـyــــــادȐ الإ ʱو الإأق ʧاض مʛʱادة أقȄʜة لॽالʱة الʛʱاح الفȃأرʱتع ʙة وقॽالʴاحها الȃرʺ ʙعلى إدارة الإ ʥة  الإدارة فى ذلॽʰاســـــــʴʺقاقات الʴʱســـــــ

Accruals Management    ةॽة  الفعلʢـــــʷأو إدارة الأنManagement Real Activities    .هʺاʽأو ؗلHealy & Wahlen, 
1999)(    
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  ʙة، قॽالʴال ʦــه ــعار الأسـ ــʺʧ أسـ ــة ضـ قʰلॽة الʺʻعʶȞـ ـɦـ ॽة الʺʶـ ـhـ تʦافقʕ نʯائج  الʺعلʨمات الʺʴاسـ
بʨجʨد تأثʛʽ إʳǽابى معUpper Echelon Theory   Ȑʨʻمع نȄʛʤة الʸـفʨف العلॽا    سـةالʗرا

ــــــات تʺهʽـʙ الـʙخـل مʧ مʨʤʻر القـʙرة الȄʕʰʻʱـة   ـــ للقـʙرة الإدارȄـةعلى الʺȐʨʱʴ الإعلامى لʺʺـارســــــ
ॽة، بʻʽʺا لا يʨجʙ تأثʛʽمعȐʨʻ للقʙرة الإدارȄة على الʺȐʨʱʴ الإعلامى للأرȃاح   hاســـــʴʺاح الȃللأر

  لʨمات الʺʴاسॽʰة الʺʱʶقʰلॽة الʺʻعʶȞة ضʺʧ أسعار الأسهʦ الʴالॽة .مʧ مʨʤʻر الʺع
ــــــ  ـــ ـــ ـʁعʨدǽة الʺʙرجة فى قʢاع الʺʨاد الاسـاسـॽة لــــ ـʁاهʺة ال ات الʺ ʛؗعلى شـ ȘʽʰʢʱالǼ٣٩ 

 ʧة مʛʱة خلال الف ʛؗدراســة    ٢٠١٩:   ٢٠١٣شــ ʗــائغ & على،، قامʶراســة   ) ٢٠٢٢  (الʙب
ॽة،  تأثʛʽ القʙرة الإدارȄة على جʨدة الأرȃاح الʺʴا hــةســـــــــ أنه Ǽالʛغʦ مʧ   وأʡهʙت نʯائج الʗراســــ

  ʛʽاك تأثʻقات، إلا أن هʴ ʁɦـ ـyائॽة للقʙرة الإدارȄةعلى جʨدة الʺ وجʨد تأثʛʽ سـلʰى ذو دلالة إح
 إʳǽابى ذو دلالة إحʸائॽة للقʙرة الإدارȄة على اسʛʺʱارȄة الأرȃاح والقʙرة الȄʕʰʻʱة للأرȃاح.        

قʛاء وتʴلʽل   ـɦـ ــاǼقة، إلى أن الʺʻهॽʳة  نʱائج  وتʵلʟ الॼاحʲة مʧ اســــــ ــات الʶــــــ ـــ تلʥ الʙراســـ
ʙʵام نʺاذج الإنʙʴار وذلǼ ʥالȘʽʰʢʱ على بॽانات فعلॽة  ـɦـ ــات اســ الʺॼʱعة فى غالॽʰة تلʥ الʙراســ
ات الʺقʙʽه Ǽالʨʰرصــــــه، وعلى الʛغʦ مʧ إخʱلاف   ʛؗــ ــʨرة للʷــــ ʺʙه مʧ القʨائʦ الʺالॽة الʺʷʻــــ ـɦـ مʶــــ

ʽل الʺʲال   hراســات، على ســʙال ʥلʱل Șʽʰʢʱات الʯʽدراســة  ب(Demerjian  et al., 2013;  
Hunag & Sun, 2017)  ة،  ودراسـةॽȞȄʛه الأمʙʴʱʺات الǽلاʨالǼ ʗʺتMeca, -García( 

&  Sa´nchez., 2018)-García   اॽــا وألʺان ــع دول مʱʵلفة (كʙʻا وفʛنʶـــــــــــ ــ ـــ تʺʗ فى تʶــــــ
  et)، ودراســـةوʢǽȂالॽا وهʨلʙʻا وȂســـॼانॽا والʶـــʙȄʨ والʺʺلؔة الʺʙʴʱة والʨلاǽات الʺʙʴʱة الأمॽȞȄʛة

al., 2018 )  (Anom     ،اॽـــــ ـــــة  تʺǼ ʗأنʙونʶॽـــ     )Oskouei & Sureshjani  (2020دراســـ
ʽل الʺʲال دراس ـــتʺǼ ʗالॽاǼان،   ـhـ   ,.Demerjian  et al)  ةوفى فʛʱات زمॽʻة مʱʵلفة على سـ

2013)   ʧة مʛʱ٢٠٠٩: ١٩٨٩للف) ،Hunag & Sun, 2017 (  ʧة مʛʱ٢٠١٢:   ١٩٨٧للف 
:    ٢٠٠٤للفʛʱة مSa´nchez, 2018-Meca  & García-García(   ʧ  (، ودراســـــــــــــــة

ــة   ٢٠١٠    (2020دراســــة  ، ٢٠١٦:  ٢٠١٤للفʛʱة مʧ )    et al., 2018   Anom(، ودراســ
Oskouei & Sureshjani  (   ʧة مʛʱة  ٢٠١٧:    ٢٠١٢للفʲاحॼال ʦود علʙح فى حʹʱا يʺؗ ،

ــة الʱى   ــفة خاصـ ــفة عامة،  والʺʸـــȄʛة ʸǼـ ــاً إلى أن هʻاك نʙرة فى الʙراســـات العॽȃʛة ʸǼـ أǽʹـ
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Ș إلى أن  إخʛʰʱت أثʛ القʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،   hة مʺا ســـʲاحॼال ʟلʵا تʺؗ
ــاǼقة، حʘʽ    العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʴل جʙل ــــ ــــــات الʶـــ بʧʽ الʙراســـ

خلʸــǼ ʗعʠ الʙراســات إلى وجʨد علاقة إʳǽابॽة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،   
ــلॽʰة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح   ــات أخȐʛ إلى وجʨد علاقة ســـــ ــ ــلʗ دراســـ فى حʧʽ تʨصـــــ

ــــــابǽ Șعʱقʙ الॼاحʘ أن للقʙرة   الإدارȄة تأثʛʽ معȐʨʻ الॽʁॽʁʴة، وʸȃـــــــــʛف الʛʤʻ عʧ الʙʳل الʶـــ
  : على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،  وهʨ ما ǽقʨد إلى إشʱقاق الفʛض الʛئʶॽى الأول للʘʴॼ ؗالʱالى

  الفʙض الʙئʴॻى الأول : تʓثʙ القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة. 
ــاǼقة    ــات الʶـــ ʗ العʙيʙ مʧ الʙراســـ ـɹـ ; الʳعȐʙʽ، أبAssagaf et al., 2019    ʨ  (وقʙ أوضـــ

   et al., 2019  ;  Li, 2019  ;  2020;مʴʺـʙ**،    ٢٠٢٠; عʰـʙه ،  ٢٠١٥نـاॽʂـة ،  
(Vinh  فقـاتʻفى ال ʖلاعـʱوهى، ال ʖ̔ـ ــال ـــ أن الإدارة الॽʁॽʁʴـة للأرȃـاح تʦʱ مʧ خلال ثلاثـة أســـــــــ

  ʘــʴॼوض الʛقــاق ف ـɦـ الʱقــʙيȄʛــة، زȄــادة الإنʱــاج، وȂدارة الʺॽʰعــات، وʻȃــاء على ذلــʧȞʺǽ ʥ إشــــــــــــ
  الفॽɺʛة الʱالॽة للفʛض الʛئʶॽى الأول:  

 عى الأولʙض الفʙخلال   :الف ʥــة مॻɿॻɿʲــاح الȁــة على إدارة الأرȂرة الإدارʗالقــ ʙثʓت
  الʯلاعʔ فى الʹفقات الʯقʗيȂʙة.

 انىhـ تʓثʙ القـʗرة الإدارȂـة على إدارة الأرȁـاح الॻɿॻɿʲـة مʥ خلال   :الفʙض الفʙعى ال
 زȂادة الإنʯاج.

 ʖالـhـ تʓثʙ القـʗرة الإدارȂـة على إدارة الأرȁـاح الॻɿॻɿʲـة مʥ خلال   :الفʙض الفʙعى ال
  إدارة الॻʮʸعات.  

٤-٢. الʦʸʱʸعة الʰانॻة:  الʗراســــــات الʯى تʹاولʕ تʲلʻل العلاقة بʥʻ القʗرة الإدارȂة وȀدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة  
 فى ʡل الʗور الʸعʗل أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة وȀشʯقاق الفʙض الʰانى وفॻɸʙاته. 

ــلʗ العʙيʙ مʧ الʙراســـــــــات مʻها (   ; ٢٠١٨الʨʰʳرFrancis et al. ,2015  ;  ،Ȑتʨصـــــــ
إلى  )   Sureshjani, 2020Oskouei &  ; Salehi et al., 2020    ;٢٠١٩ملʳॽى،  

  ʗ ɹــــ ـــ   أن أن للقʙرة الإدارȄة تأثʛʽ معȐʨʻ على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، ومʧ ناحॽة أخȐʛ أوضــــــ
ــفـة   ـــ ـــ ـ̒اك العـʙيـʙ مʧ الʺʱغʛʽات الʱى تʕثʛ على العلاقـة بʧʽ القـʙرة الإدارȄـة وȂدارة الأرȃـاح ʸǼــــــ ه
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ــة ـــ ـــ ــفـة خـاصــــــ ـــ ـــ ، وتعـʙ أتعـاب الʺʛاجعـة غʛʽ العـادǽـة مʧ عـامـة، والإدارة الॽʁॽʁʴـة للأرȃـاح ʸǼــــــ
ــاǼقـة أن لهـا تـأثʛʽ على إدارة الأرȃـاح ـــ ـــ ـــ ـــــات الʶـــ ـــ ـــ ـʙɹدات الʱى وجـʙت الـʙراســـ   ,Alhadab)الʺ

2018; Mat et al., 2021  Withana& Ajward, 2022)  ،ʦॽʂاʛ٢٠١٩; إب(  ، ʧوم
ــات    ,Li  & Luo., 2017   ;AbdulmaliK& Ahmad)ناحॽة أخȐʛ وجʙت Ǽعʠ الʙراسـ

2016;   Gul, et al., 2018  ;Mirta, et al., 2019  ;Salehi et al., 2020,  ;    ،على
٢٠٢١   ، ȌǼـــــــاʷ٢٠٢١; م;(Lauwangsa  et al., 2023 ʛʽة تأثȄرة الإدارʙعلى  أن للق

  أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة.
  ʗ̔ـ ʤح ʙـة، فقـॽʁॽʁʴـاح الȃـة على إدارة الأرǽالعـاد ʛʽاجعـة غʛʺأتعـاب ال ʛـأثǼ Șعلʱـ̋ا ي ॽɾو

  ʙاق فقॽــ ــات،  وفى هʚا الʶـــ &AbdulmaliK   اســــʯهʗفʕ دراســــةǼإهʱʺام العʙيʙ مʧ الʙراســـ
Ahmad, (2016)    احȃدارة الأرȂة وǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺأتعاب ال ʧʽالعلاقة ب ʟʴف  

ـــة    ॽ٨٩ة)،  وذلǼ ʥالȘʽʰʢʱ على ( ؗʺʕشـــــــــʛ لʨʳدة الʱقارʛȄ الʺال ـــ ة مʙرجة فى الʨʰرصـــ ʛؗشـــــــــ
ʙʵام إدارة الأرȃاح  ٢٠١٣:   ٢٠٠٨) للفʛʱة مNSE ʧالȄʛʽʳॽʻة ( ـɦـ ــة على اسـ ، وȂعʙʺʱت الʙراسـ

ʴقة ؗʺॽʁاس لʨʳدة الʱقارʛȄ الʺالॽة،   ــة إلى أن أȐ مʴاولة لʱقلʽل    وتʦصــلʕ نʯائجالʺʶــɦـ الʙراسـ
ʻــا يȄʛʽʳॽــة فى نǽالعــاد ʛʽغ ʧʽاجعʛʺأتعــاب ال  ʛȄقــارʱدة الʨج Ȑʨ ʱج عʻهــا إنʵفــاض فى مʶـــــــــــــɦـ

قلالʱʽهʦ، وقʙ إتفقʗ مع  ـɦـ ـــــعف مʧ اســـــــــ ـــ الʺالॽة, لʚا فإن أتعاب الʺʛاجعʧʽ غʛʽ العادǽة لا تʹـــ
Ǽأن أتعاب الʺʛاجعة  )  Eshleman & Guo, 2014; Mitra et al., 2009  (نʱائج دراسات

  غʛʽ العادǽة تعʝȞ جهʙاً إضاॽɾاً مʧ قʰل الʺʛاجع.  
إخʛʰʱت الʙراسـة العلاقة بʧʽ أتعاب الʺʛاجعة   Alhadab,( 2018)وفى سـॽاق مʸʱـل  

ــــ   ة  ١٠٥٥غʛʽ العادǽة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، وȂدارة الأرȃاح على أساس الإسʴʱقاق لــــــــــــ ʛؗش
ــات الʺــʙرجــة بʨʰرصـــــــــــــــة الʺʺلؔــة الʺʴʱــʙة    ʛؗــ ،  ٢٠١٦:٢٠٠٥، فى الفʛʱة مUK  ʧمʧ الʷــــــــــــ

لاقة عʶȞــॽة بʧʽ أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة وȂدارة الأرȃاح  الʙراســة لʨجʨد ع  وتʦصـلʕ نʯائج
Ȑʨ جʨدة   ɦــــــʶم ʧ الॽʁॽʁʴة، ؗʺا أن أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة ǽعʙ مʕشــــــʛ جʙʽ على تʶʴــــــ̔
ــح   ʙʵام الʺʙراءلإدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة والʱلاعʖ بʨʻʰد الأرȃاح الʺفʸــــ الʺʛاجعة والʙʴ مʧ اســـــɦـ

  عʻها.  
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  ʙفق ʝȞدراســـةوعلى الع ʕفʗإ  هʤॻʀاʙالأتعاب    )٢٠١٩(ب ʧʽاه العلاقة بʳــة ت إلى دراســ
غʛʽ العادǽة ( الʺʛتفعة أو الʺʵʻفʹـــة) وجʨدة عʺلॽة الʺʛاجعة فى ضـــʕ مȐʙ قʨة الإدارة تʳاه  
  ʛــــــــــــــʸـة مȄرʨاجعـة فى جʺهʛʺـة الʻـة لʺهॽقـابʛـة والॽʺॽʤʻʱـة الʯʽʰال ʦॽʽقʱل Șلʢʻʺؗ ـاحȃإدارة الأر

ا ʛؗــ ــة جʺॽع الʷــ هʙفʗ الʙراســ ـɦـ ــȄʛة فى العॽȃʛة،  وȂســ ــة الʺʸــ ــاهʺة الʺقʙʽة فى الʨʰرصــ ت الʺʶــ
  ʧة مʛʱــاعـــات خلال الف ــʙات    ٢٠١٧:  ٢٠١٢مʱʵلف القʢـ ــاهـ ـــــ ـــ ـــ ــالى الʺʷـــ  ١٢٤وȃلغـــʗ إجʺـ

الʙراســـة إلى وجʨد علاقة ʛʡدǽة ومعȄʨʻة بʧʽ الأتعاب غʛʽ العادǽة    وتʦصــلʕ نʯائجمʷـــاهʙة،  
ــــــʛʽ إلى أن هʚه ا لأتعاب الاضـــــــــاॽɾة تʺʲل  الʺʨجॼة ودوافع الإدارة تʳاه إدارة الأرȃاح، وهʚا ʷǽـــ

قلال الʺʛاجع ، ؗʺا أن هʻاك علاقة معȄʨʻة عʶȞـــــــــــॽة بʧʽ الأتعاب غʛʽ العادǽة   تهʙيʙا لإســــــــــɦـ
ــغȋʨ ودوافع الإدارة تʳاه   ʳاǼة الʺʛاجعʧʽ لʹـــ ـɦـ الʺʨجॼة وجʨدة عʺلॽة الʺʛاجعة، وهʚا ǽعʻى اســـ

ـ̋ا أنـه لا تʨج ـ ـ̡ل تهـʙيـʙا لفعـالॽـة عʺلॽـة الʺʛاجعـة، ؗ ʺǽ اʚـاح، وهـȃإدارة الأر  ʧʽـة بȄʨʻعلاقـة مع ʙ
ــʛʽ ذلʥ إلى أن معʦʤ الأتعاب   ــالॼة ودوافع إدارة الأرȃاح، وʧȞʺȄ تفʶـ الأتعاب غʛʽ العادǽة الʶـ
ــغʛʽة الʦʳʴ، حʘʽ أن تلʥ الʺȞاتʖ لʝॽ لها قʙرة   ــالॼة إرتǼ ʗʢॼالʺȞاتʖ صـــــ ــ غʛʽ العادǽة الʶـــ

العʺʽل صاحʖ    تʻافॽʶة مʛتفعة وحʱʸها الॽʀʨʶة ʢॽʶǼة جʙاً مقارنة ǼالʺȞاتʖ الȐʛʰؔ، أȐ أن
ـʖɦ الʺʛاجعـة، علاوة على ذلـʥ عـʙم   Ȟم ʝॽالأتعـاب ول ʙيـʙɹـ القـʙرة الʱفـاوضــــــــــــــॽـة الأعلى فى ت
ʴقاق الإخॽʱارȐ أȐ عʙم وجʨد   وجʨد علاقة معȄʨʻة بʧʽ الأتعاب غʛʽ العادǽة الʶــــــالॼة والإســـــɦـ

  تأثʛʽ لإنʵفاض الأتعاب عʧ الʙʴ الʺقʨʰل على جʨدة عʺلॽة الʺʛاجعة.
ــة هʙفʗ دراســ ـɦـ ــʺعة الʺʛاجع، أتعاب    et al.,( 2021) Matواســ بॽان تأثʛʽ ؗلاً مʧ ســ

ــات إدارة الارȃـاح،   ـــــــــ ـ̋ارســـ ــʥ الʺهʻى للʺʛاجع، على جʨدة عʺلॽـة الʺʛاجعـة وم ـــــــــ الʺʛاجعـة، الʷـــ
  Ȑʛʰؔاجعـــة الʛʺال ʖـــاتـــȞʺǼ ʧʽاجعʛʺال ʧـــة مʻʽعلى ع ȘʽʰʢʱـــالǼBig4    هـــاʛʽوغBig4-Non  

ʙائج الʱن ʗــل ॽʰان، وتʨصـ ـɦـ ــة إلى أن ســـʺعة الʺʛاجع وأتعاǼه لا وȂعʙʺʱت الʙراســـة على الإسـ راسـ
  تʕثʛ على جʨدة عʺلॽة مʛاجعة ومʺارسات إدارة الأرȃاح ǼعʝȞ الʥʷ الʺهʻى لȐʙ الʺʛاجع.

هʙفWithana& Ajward,( 2022)   ʗوتʙؗʕ دراســة   على الʱʻائج الʶــاǼقة، حʘʽ اسـɦـ
ات الʺʙرجة في بʨرصـــة  ʛؗـــʷاح للȃدارة الأرȂة وǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺأتعاب ال ʧʽار العلاقة بॼʱإخ

ــ   ــ ـــ ـــــ ـــــــــــ ة فى الفʛʱة مʧ  ١٠٠كʨلʨمʨʰ للأوراق الʺالॽة ȄʛʶǼلانؔا، لــــــــــ ʛؗ٢٠١٨:٢٠١٥ش    ʗلغȃو
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ة   ٣٠٠إجʺالى الʺʷـاهʙات   ة)، ؗʺا تʨصـلʗ نʱائج    /مʷـاهʙة ( سـ̒ ʛؗاك شـʻراسـة إلى أن هʙال
  علاقة غʛʽ معȄʨʻة بʧʽ أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة.   
،  فقــʙ حʽʤــʗ  وʸॻɼــا يʯعلǺ Ȗــأثʙ  القــʗرة الإدارȂــة على أتعــاب الʙʸاجعــة غʙʻ العــادǻــة

هʙفʗ دراســة(   إخॼʱار    ǼLi  & Luo.,( 2017إهʱʺام Ǽعʠ الʙراســات, وفي هʚا الʷــأن اسـɦـ
ة الإدارȄــة على أتعــاب الʺʛاجعــة، وذلــʥ مʧ مʨʤʻر خʛʢ الʺʛاجعــة حʽــʘ يʱعʛض أثʛ القــʙر 

مʱʴʺلة الʙʴوث عʙʻ الفʷــل فى إتʺام    ٢١مʛاقʖ الʶʴــاǼات لإحʱʺالॽة حʙوث مʵاʛʡ الʱقاضــى
ـــغʽلى والʱعʛʲ الʺالى ʸǼـــــــــʨرة   ـــ عʺلॽة الʺʛاجعة، والʱى قʙ تʱʻج عʧ تʙهʨر ؗل مʧ الأداء الʷʱـــ

ʱال ʛʽـــــعʶʱارات الʛتفعة، فقʛم  ʛʡاʵʺǼ ʛأثʱة تȄرة الإدارʙـــــأن القʷǼ اتǼـــــاʶʴال ʖاقʛها مʚʵʱى ي
الʱقاضي الʵاصة Ǽالʺʛاجع (كالʱعʛʲ الʺالى  أو تʙهʨر الʴالة الʺالॽة للعʺʽل أو الأزمة الʺالॽة  

  ʙعـǼ ـة مـاॼʁـة في حॽʺॽʤʻʱات الʛʽʽغʱلـه أو الʽʺاجع لعʛʺفـة الʛاجعـة)،  أو معʛʺـ̔ل ال Post-لعʺ
Oxley–Sarbanes    ــام ــʖ فى 22SOX(  ٢٢٠٠لعـ ــادة الʱلاعـ ــة لȄʜـ ) ، وجʨد دوافع مʱʴʺلـ

ــ   ـــ ـــ ــــــــ ـــ ـــ ــــــــ ـــ ــــــ القʨائʦ الʺالॽة وما يʱʻج عʻها مʧ مʵاʛʡ حʙوث تȄʛʴفات جʨهȄʛة Ǽالقʨائʦ الʺالॽة، لــــ
ــاهʙات (  ٦٬٣٧٨( ات الأمॽȞȄʛة، لإجʺالى عʙد الʺʷـــ ʛؗــ ة مʧ الʷـــ ʛؗــ ة/  ٤١٬٨١٢) شـــ ʛؗــ ) شـــ

 ʧة مʛʱة، فى الفʻراسة إلى  ٢٠١٢:   ٢٠٠١سʙائج الʱــارت ن ــــــ ــ ـــــ ــ ـــــ ــ أن القʙرة الإدارȄة تʕثʛ  ، أشــــ
ʚا   ة، وؗ ʛؗـــʷالأعʺال لل ʛʡاʵم ʠॽɿʵشـــأنه ت ʧʺة، ف ʛؗـــʷة على أداء الʛʽʰ ʸǼـــʨرة إʳǽابॽة وؗ
ــى أقل ومʧ ثʦ تʠॽɿʵ أتعاب الʺʛاجعة،  أوʨȞȄنʨا   ــاǼات لʺʵاʛʡ تقاضـــ يʱعʛض مʛاقʖ الʶʴـــ

ʖ أن علاقة ؗل مʧ الʺʛاجع والعʺ hــــــʶǼ ʥـــل، وذل ʽل  أكʛʲ دراǽة Ǽعʺʽل الʺʛاجعة ʷǼــــــȞل أفʹـــ
ـ̋ا ʛʽʰؗاً على أتعـاب الʺʛاجعـة لفʛق إدارة العʺلاء، علاوة   ــ ـǽ ʘ̔قـʙم الʺʛاجعʧʽ خʸــــــــــــ أʨʡل، ح
  ʙعــǼ ة مــاʛʱاجعــة في الفʛʺحــاً على أتعــاب الʨوضــــــــــــــ ʛʲأك ʛʽــة تــأثȄرة الإدارʙفــإن للقــ ʥعلى ذلــ

SOX ـة، فʺعॽـ̋ال ـʙ̒ إعـʙاد الʱقـارʛȄ ال ـ̔ل دورهʸǼ ʦــــــــــــــʨرة ʛʽʰؗة ع ـʙ̋راء بʱفع ـʘ̔ يʦʱ إلʜم ال ، ح

 
٢١  ʧأ م ʦالأأه ʛʡاʵال مȞشـــʴال ʖاقʛاجهها مʨى يʱـــعʺال الʶ  ابʴأصـــ ʧة مॼɼة، ورॽــائ ـ́ ــالح تعʠȄʨ اǼات ʶǼـــʖʰ الʙعاوȐ الق yـ الʺ

 ʖʱȞال مʲʺل الʽʰة وعلى سॽالقʹائ Ȑعاوʙخلال ال ʧوها مʙʰؔى تʱال ʦهʛائʶأخ ʛن أرثʨرسʙنAruther.  
لا يʙȄʜ فقȌ مʧ أتعاب الʺʛاجعة   SOXعلى أتعاب الʺʛاجعة، إلى إقʛʱاح أن   SOXالʶــــاǼقة الʺʱعلقة بʱأثʛʽنʱائج الʙراســــات    أشــــارت 22

ـــॽة أتعاب الʺʛاجعʧʽ تʳاه   يʙȄʜ ولʻؔه ;Ghosh&  Pawlewicz 2009    (Huang et al., 2009) الإجʺالॽة ــاسـ ا مʧ حʶــ ـــً ـ́ ǽأ
ʧʽ العʨامل الأ ، لʚاالعʨامل الأخȐʛ (مʲل القʙرة الإدارȄة)    خȐʛ عʙʻ تʙʴيʙ أتعاب الʺʛاجعة.فإنه يॼʻغى للʺʛاجعʧʽ أن ʨȞǽنʨا مʙرؗ
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ــــادǽة لإدراك  وجʨد ق ات تعانى مʧ أزمات مالॽة وتʨاجه تǽʙʴات إقʸʱـــ ʛؗـــــــʷتفعة لʛة مȄرة إدارʙ
مʛاقʖ الʶʴـاǼات أن القʙرة الإدارȄة ʧȞʺǽ أن تقʙم الفʛصـة لإرتؔاب الغʞ وȂخفائه و/ أو لعʙم  
  ʧʽاجعʛʺا فـإن الʚـاح، لـȃارد إلى  أرʨʺـل الȄʨʴرة الإدارة على تʙـات فى قـǼــــــــــــا ثقـة مʛاقـʖ الʶʴـــ

ʵʺن للʨ ـʁعʛʽ الʵاصـة  مʙرؗ ʱارات الʛفي ق ʛʡاʵʺه الʚة ودمج هȄرة الإدارʙة في القʻالؔام ʛʡا
بهʦ، ؗʺا أشـــــــــارت نʱائج تʴلʽل هʚه العʨامل الʶـــــــــॽاॽʀة إلى أن قʛارات الʺʛاجعǼ ʧʽإدراج القʙرة  
 ʛهʤُاجعة. ؗʺا تʛʺــأن أتعاب ال ـــ ــॽاق الʱفاوض ʷǼـــ ــʺʧ أتعاب الʺʛاجعة تʱأثʶǼ ʛــــــ الإدارȄة ضــــــ

 ـyـ ات الʱى لʙيها قʙرة إدارȄة عالॽة ولا الʱʻائج أن هʻاك خ ʛؗــʷح للʨʻʺاجعة مʛʺعلى أتعاب ال ʦ
ــة ولا تعانى مʧ أزمة  ــ ـــ ات ذات القʙرة الإدارȄة الʺʵʻفʹـــ ʛؗــ ــ تعانى مʧ أزمة مالॽة مقارنة Ǽالʷــــــ
مـــالॽـــة،  وȃـــالʱـــالى ʳǽـــʖ على الʺʛاجعʧʽ مʛاعـــاة ؗـــافـــة العʨامـــل الʺʕثʛة في عʺلॽـــة الʺʛاجعـــة  

ـــة إلى أن زȄادة أتعاب الʺʛاجعة عʙʻ  والȌॽʢʵʱ ومʛاجعة الأتعاب ـــ ـــارت نʱائج الʙراســـ ، ؗʺا اشــــــ
  ʦʸات خǼاʶʴال ʖاقʛم مʙقǽ ʦول ʛائʶخ ʧة ع ʛؗʷال ʛȄʛتق ʙʻة أو عȄارʛʺʱالإس ʧع Ȑد رأʨوج
  ʥذل ʧلا مʙتفعة بل بʛة مȄرة إدارʙيها قʙى إذا ؗان لʱات ح ʛؗـــــــ على أتعاب الʺʛاجعة لهʚه الʷـــ

  لʺʛاجعة.  يʦʱ إضافة علاوة مʵاʛʡ ضʺʧ أتعاب ا
ॽɾʺا إذا ؗانʗ العلاقة بGul, et al.,(2018)     ʧʽ  اسʯهʗفʕ دراسةوفى ذات الإʡار 

ــاهʙات ( )  ٥٠٬٠٥٨القʙرة الإدارȄة وأتعاب الʺʛاجعة مʛتʢॼة Ǽالʱعʛʲ الʺالى، لإجʺالى عʙد مʷــــ
 ʧة مʛʱة  فى الفʙاهʷراسة،   ٢٠١٢:   ٢٠٠٠مʗائج الʯن ʕصلʦفاض أتعاب    وتــــــــــʵإلى أن إن

ات  الʺʛاج ʛؗʷة للॼʶʻالǼ ًحاʨرة أقل وضʨʸǼ اʨنʨȞǽ ،ةॽة العالȄرة الإدارʙراء ذو القʙʺال ʖʰʶǼ عة
ـrابॽـة بʧʽ أتعـاب الʺʛاجعـة والقـʙرة الإدارȄـة   ǽـ̒اك علاقـة إ ـ̋ا أن ه الʱى تعـانى مʧ تعʛʲ مـالى، ؗ

ات الʺʱعʛʲة مالॽاً بʙرجة عالॽة، ؗʺا أن القʙرة الإدارȄة العالॽة مʧ شـــــــــأنها زȄادة أت ʛؗـــــــــʷعاب  لل
ات غʛʽ الʺʱعʛʲة   ʛؗʷاجعة فى الʛʺأتعاب ال ʧا تقلل مʺʻʽاً بॽة مالʛʲعʱʺات ال ʛؗʷاجعة في الʛʺال
ـات الʺʱعʛʲة مـالॽـاً والʱى ʨȞǽن لـʙيهـا مـʙراء ذو قـʙرات إدارȄـة   ʛؗــــــــــــــʷأن ال Ȏالʺلاح ʧʺـاً، فॽمـال

yـ  ʴقاتها مʵʻفʹـة،  ؗʺا أن هʻاك نʶـॼة ʛʽʰؗة لإحʱʺالॽة إعادة ال ɦـʶدة مʨن جʨؔة تॽاغة،  عالॽ
ــȞل   ــʛف ʷǼــ ات الʺʱعʛʲة Ǽالʸʱــ ʛؗــ فʺʧ الʺʛجح ॽʀام الʺʙراء ذو القʙرات الإدارȄة العالॽة فى الʷــ
 ʧم ʥة، وذلȄهازʱة الإنॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة في إعȄهازʱإن ʛʲرة أكʨـــʸǼ نʨʡʛʵʻي ʘʽح ،Ȑهازʱإن
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  ȋʨــغ ــه الʱعامل مع ضـــــ ــ ــات القائʺة على حقʨق الʺلॽؔة وفى الʨقʗ نفʶـــ ــ أجل تعʦॽʤ الʱعȄʨʹـــ
ــاً زȄــادة أتعــاب إع ــ ــــــــــ ادة تʺȄʨــل الــʙيʨن،  مʺــا يʕدȑ ذلــʥ إلى  زȄــادة مʵــاʛʡ الʺʛاجعــة، وأǽʹـــ

ــــــة (  وأكʗت على تلʣ الʹʯائجالʺʛاجعة.   والʱى ॼʡقLauwangsa  et al., 2023(    ʗدراســـ
ة غʛʽ مالॽة مʙرجة Ǽالʨʰرصة الأنʙونॽʶॽة فى الفʛʱة مʧ  ١٣٩على   ʛؗ٢٠٢٠:٢٠١٦ش  .     

 Managerialكʺا أشــارت العʙيʙ مʧ الʙراســات الʶــاǼقة إلى أن الʲقة الإدارȄة الʺفʡʛة  
overconfidence    ــات، ؗʺــا أن ʛؗــ تʛتȌॼ بȄʜــادة معــʙلات الȄʛʴʱفــات Ǽــالقʨائʦ الʺــالॽــة للʷــــــــــــ

الʺʙراء ذو الʲقة الإدارȄة الʺفʡʛة يʶʱــــــʺʨا Ǽإنʵفاض جʨدة الʺʛاجعة، وȃالʱالى إنʵفاض أتعاب  
إلى دراســة مȐʙ تأثMirta  et al.,( 2019)     ʛهʚا الʸــʙد هʙفʗ دراســة   الʺʛاجعة، وفى 

  ʝلʳــة مॽفعــال Ȑʙــة، ومــȄرة الإدارʙــالقــǼ اجعــةʛʺــة وأتعــاب الʡʛــة الʺفȄقــة الإدارʲال ʧʽالعلاقــة ب
فى الفʛʱة    SOX-Oxley (Post–Sarbanes-Post  (الإدارة ولʻʳة الʺʛاجعة Ǽعʙ إصــــــʙار

ʧ٢٥١٥، لــ ــــــ٢٠١١:  ٢٠٠٣  م   ʧة م ʛؗش  ʗبلغ ʘʽة، حॽȞȄʛة الأمʙʴʱʺات الǽلاʨالǼ ات ʛؗʷال
إلى وجʨد علاقة إʳǽابॽة بʧʽ   وتــــــــــʦصلʕ نʯائج الʗراسةمʷاهʙة،   ١٢٬٩٤٢عʙد الʺʷاهʙات  

  ʦاجعـة القـائʛʺال ʛʽـــــع ـ̋ا يʱفȘ مع مʨʤʻر تʶـــــــــ Ǽ ʥاجعـة، وذلـʛʺـة وأتعـاب الʡʛـة الʺفȄقـة الإدارʲال
ـɻاʛʡ جـانـʖ العʛض   ـSide Risk-Supply  ʘ̔على م أن الʲقـة الإدارȄـة الʺفʡʛـة تʛتȌॼ  ، ح

  ʖاقـʛفع مʙـ̋ا يـ ـɻاʛʡ مʛاجعـة عـالॽـة م ـʚؗا م ـ̋الॽـة، و ـ̋الॽـة فى الʱقـارʛȄ ال ـɻاʛʡ الȄʛʴʱفـات ال ʺǼ
عانة ʨʺǼارد وجهʙ أكʛʲ، وذلʥ لʠॽɿʵʱ مʧ إمȞانॽة الʱعʛض لʺʵاʛʡ فʷــــل  ـɦـ الʶʴــــاǼات الإســ

ʁال ʙʻع ʛʡاʵʺإضــافة علاوة ال ʦʱي ʥاجعة، علاوة على ذلʛʺة الॽأتعاب  عʺل ʛʽــعʶة تॽعʺلǼ امॽ
  ʛــائ ـــاǼات، ولʱغॽʢة أȐ خʶـــــــ ـــ ــافى الʺʚʰول مʧ قʰل مʛاقʖ الʶʴـــ ــــ الʺʛاجعة نʛʽʤ الʳهʙ الإضـــ
  ʥاجعة؛ ومع ذلʛʺإلى إرتفاع أتعاب ال Ȑدʕوره يʙا بʚة، وهॽالقʹـــائ Ȑعاوʙوث ؗالʙʴلة الʺʱʴم

ات ذات   ʛؗــ ــʨرة ʛʽʰؗ في الʷـ ــة على أن هʚه العلاقة تʹـــعف ʸǼـ القʙرة  فقʙ أكʙت نʱائج الʙراسـ
الإدارȄة العالॽة والʱى مʧ شأنها زȄادة ؗفاءة وفاعلॽة مʳلʝ الإدارة، أȐ أن هʻاك علاقة سلॽʰة  
  ʠॽɿʵʱم بʨة تقȄرة الإدارʙإلى أن الق ʛʽــ ــ ـــ بʧʽ القʙرة الإدارȄة العالॽة وأتعاب الʺʛاجعة، مʺا ʷǽـــ

ــʙرة عل ــة أكʛʲ قـ ــالॽـ العـ ــة  ــة الإدارȄـ ــʙراء ذو الʲقـ ــʨȞǽ ʘن الʺـ ــة، حʽـ ى تॽʺʳع  مʵـــاʛʡ الʺʛاجعـ
  ʛȄتقار ʛʽفʨشـــأنها ت ʧقة، مॽʀرة دʨـــʸǼ ةॽ hاســـʴات مʛيʙام وتقȞار أحʙصـــȂاء وʛمات، إجʨالʺعل
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  Ȑــاد ــʙاॽʀة للʨضـــــع الإقʸʱـــ مالॽة ذات معلʨمات مالॽة مʨثʨقة وملائʺة وذات تʺʽʲل أكʛʲ مʸـــ
قʰلॽة، وهʚا بʙوره   ة مع الʨʱقعات الʺʶـɦـ ʛؗــʷالǼ اصــةʵمات الʨة (ملائʺة) الʺعلʻامʜة،  وم ʛؗــʷلل

ة لʺʵاʛʡ الʱقʛȄʛ الʺالى،  ي ʛؗــ ــ ʕدȐ إلى  العʙيʙ مʧ الʺʜاǽا مʻها تʠॽɿʵ إحʱʺالॽة تعʛض الʷـــ
ـــاǼات، وتʠॽɿʵ الʳهʙ الʺȌʢʵ لإجʛاء عʺلॽة  وخفʠ حالة الʷــــــʥ الʺهʻى لȐʙ مʛاقʖ الʶʴـــ
الʺʛاجعة،  وتʠॽɿʵ عʙد الʶــــاعات الʺقʛرة لإتʺام عʺلॽة الʺʛاجعة، وʦʱȄ مʻح خʸــــʦ لأتعاب 

ات ا ʛؗـــʷاجعة للʛʺة  الȄرة الإدارʙفإن الق ʥتفعة، علاوة على ذلʛة مȄرات إدارʙيها قʙن لʨȞǽ ىʱل
ـʘ̔ تʕدȐ القـʙرة   ـrابॽـة بʧʽ الʲقـة الإدارȄـة الʺفʡʛـة وأتعـاب الʺʛاجعـة، ح ǽالعلاقـة الإ ʧم ʠفʵت

ــات الʱى لــʙيهــا مــʙراء ذو ثقــة إدارȄــة    CEOالإدارȄــة الʺʛتفعــة للʺــʙراء الʻʱفʽــʚيʨن   ʛؗــ فى الʷــــــــــــ
(حʨȞǽ ʘʽن مʨʱسـȌ تʠॽɿʵ  ٪٦٬٣مفʡʛة إلى  تʠॽɿʵ فى الʺʨʱسـȌ أتعاب الʺʛاجعة بʶʻـॼة  

ات ذات الʲقة الإدارȄة  ١٢٣٬١٦٥أتعاب الʺʛاجعة Ǽʺا ǽعادل ʛؗــــــ دولارًا أمॽًȞȄʛا) على عʝȞ الʷـــ
  الʺفʡʛة والقʙرة الإدارȄة الأقل.

دراســـة أثHe  et al.,( 2020)    ʛ   اســʯهʗفʕ دراســةلʶـــاǼقة،  وتأكʙʽاً على الʳॽʱʻة ا
ــة    الʺفʡʛــ ــة  ــة الإدارȄــ الʺʛاجعــــة غManagerial overconfidence    ʛʽالʲقــ ــاب  على أتعــ

ات الॽʻʽʸة   ١٤٢٩العادǽة مʧ مʨʤʻر ألॽة الʨʱازن بʧʽ حقʨق الʺʶاهʺʧʽ، لـــ   ʛؗʷال ʧة م ʛؗش
 ʧة مʛʱرجة فى الفʙʺإجʺالى   ٢٠١٨:   ٢٠١٤ال ʗلغȃات  ، وʙـــــاهʷʺد الʙة،   ٧١٤٥عʙـــــاهʷم

وتʦصلCSMAR   ،  ʕحʘʽ تʦ الʨʸʴل على ؗافة الॽʰانات الʺʢلȃʨة مʧ خلال قاعʙة بॽانات
ــة إلى أن هʻاك علاقة إʳǽابॽة بʧʽ الʲقة الإدارȄة الʺفʡʛة وأتعاب الʺʛاجعة غʛʽ    نʯائج الʙراســـــــ

ʛʽʰؗ ــلȞــــــــــــــʷǼ ʠفʵأن ت ʧʽʺــاه الإرتॼــاȋ    العــادǽــة،  وʧȞʺȄ لآلॽــة الʨʱازن بʧʽ حقʨق الʺʶـــــــــــــ
  الإʳǽابى بʧʽ الʲقة الإدارȄة الʺفʡʛة وأتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة.

   Șʰدراسة  فʹلاً عʺا س ʕفʗهـــــــــــــــSalehi et al.,( 2020)    ار هل ما إذاॼʱإلى إخ
ـــ  كان هʻاك تأثʛʽ للقʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح وجʨدة الʛقاǼة الʙاخلॽة على أتعاب الʺʛاجعة، لــــ

١٩٠  ʧة مʛʱان فى الفʛهʡ ــة ة مʙرجة بʨʰرصـ ʛؗــ )  ، Ǽالإعʱʺاد على نʺʨذج  ٢٠١٦:  ٢٠٠٩شـ
)Demerjian et al., 2012   ،راســةʗائج الʯن ʕصــلʦاك علاقة إ  وتʻإلى  أن ه  ʧʽة بॽابʳǽ

ʴقاق،  ؗʺا أن هʻاك علاقة عʶȞــॽة بʧʽ القʙرة   القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح على أســاس الإسـɦـ
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 ʧاجعـة مʛʺـة الॽعʺل ʛʡـاʵم ʧم ʙـʴـالǼ ـةȄرة الإدارʙـام القـॽʀ ةrـ ॽʱاجعـة، نʛʺـة وأتعـاب الȄالإدار
Ȑʨ جʨدة الأرȃاح، علاوة على ذلʥ الʙʴ مʧ مʵاʛʡ الʱقا ـɦـ ʧ مʶــــــ ـ̔ـ ــى  خلال ॽʀامها بʶʴʱــــــ ضــــــ

  ʧʽة بʛʽʰؗ د علاقـةʨجʨجع لʛي ʙاجعـة قـʛʺفـاض أتعـاب الʵـ̋ا أن إن ـــــــــــل العʺلاء، ؗ ـɻاʛʡ فʷـــ وم
ـؗات تقʨم بـʙفع أتعـاب مʛاجعـة أقـل  ʛــــــــــــــʷه الʚا فـإن هـʚـة، لـॽاخلʙـة الـǼقـاʛدة الʨـة وجȄرة الإدارʙالقـ

  لأن لʙيها علاقة إرتॼاȋ قȄʨة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وجʨدة الʛقاǼة الʙاخلॽة.    
ــــ (ؗʺا تʦ إجʛا  ـــ ــــــــ ـــ ــــــ ـــــ ـــ ات غʛʽ الʺالॽة الʺقʙʽة    ٤٠ء دراسة تॽʁॽʰʢة لــــــــــ ʛؗʷال ʧة م ʛؗش (

 ʧة مʛʱة للفȄʛــʸʺرصــة الʨʰالǼات (     ٢٠١٨:   ٢٠١٣ʙــاهʷد مʙإجʺالى عǼة،    ٢٤٠ʙــاهʷم (
  ʘʽــةح ــʯهʗفʕ دراســــ إخॼʱار أثʛ القʙرة الإدارȄة على أتعاب الʺʛاجعة    ) ٢٠٢١ (على،    اســــ

ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصــة الʺʸــȄʛة،   ʛؗــʷة للॽʵȄارʱة الȄʨ وتʦصــلʕ  عʧ مʛاجعة القʨائʦ الʺالॽة الʶـ̒ـ
  الʙراسة إلى أن هʻاك تأثʛʽ سلʰى معȐʨʻ للقʙرة الإدارȄة على أتعاب الʺʛاجعة.  نʯائج

ـɻاȊǺ (   قامʕ دراسـةكʺا  العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وأتعاب  بʙراسـة وȂخॼʱار    )٢٠٢١م
ات ؗʺʱغʛʽ معʙل  ʛؗــ ʺة الʷـــ ʨؗؗفاءة ح ʛار أثॼʱخȂاجعة، وʛʺالModerator Variable   على

ـــاهʺة غʛʽ الʺالॽة الʺʶــــــʳلة   ات الʺʶـــ ʛؗــــــʷة على الॽʁॽʰʢاء دراســــــة تʛإج ʦت ʙه العلاقة، وقʚه
 ʧة مʛʱفى الف ʥة، وذلȄʛʸʺرصة الʨʰالǼن،  ٢٠١٩:   ٢٠١٤ ʕصلʦــ ـــ ـــ ـــ ـــ ـــ الʙراسة إلى    ʯائجوتـ

ات الʺʳʶلة بʨʰرصة الأوراق   ٪٩إنʵفاض درجة القʙرة الإدارȄة بॼʶʻة   ʛؗʷة الॽʰأغل Ȑʙاً لॼȄʛتق
ـؗل مʧ درجـة القـʙرة الإدارȄـة وأتعـاب   ʧʽـة بॽــــــــــــــʶȞـ̒اك علاقـة ع ـ̋ا أن ه ـ̋الॽـة الʺʸــــــــــــــȄʛـة، ؗ ال

ـȄʛyة ولʻؔه غʛʽ معǼ ،Ȑʨʻالإضـافة إل ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصـة الʺ ʛ̫ؗـ ى أن ؗفاءة الʺʛاجعة فى ال
  ʛʽأثʱال ʥان ذل ات تʕثʛ على العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وأتعاب الʺʛاجعة، وؗ ʛؗــ ــ ـــ ʺة الʷــــــ ʨؗح
ــة   ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصــ ʛؗــ ات لȐʙ الʷــ ʛؗــ ʺة الʷــ ʨؗفاض درجة ؗفاءة حʵإن ʖ ـhـ غʛʽ معʶǼ Ȑʨʻــ

  Ȍسʨʱʺفى ال ʗبلغ ʘʽة حȄʛʸʺات.     ٪٣٩٬٨ال ʛؗʷه الʚة هॽʰفى أغل  
على   CEOأثʛ القʙرة الإدارȄة للʺʙراء الʻʱفʚʽيʨن    ) ٢٠٢١  (يʦســــف،وȂخʛʰʱت دراســــــة  

  ʜافʨʴـالǼ ًـاॽʡʛشــــــــــــــ ʛأثɦـ ـؗانـʗ هـʚه العلاقـة ت Ȅʨـة، ومـا إذا  ـ̋الॽـة الʶـــــــــــــ̒ـ أتعـاب مʛاجعـة القʨائʦ ال
الإدارȄــة للʺــʙراء الʻʱفʽــʚيʨن لإدارة الأرȃــاح إنʱهــازȄــاً أو إرتؔــاب الغʞ فى القʨائʦ الʺــالॽــة،  ؗʺــا 

ــــــʛʱك للقʙرة الإدارȄة)  قامʗ الʙراســـــــــة Ǽإخॼʱار مȐʙ تأث ــــــة ( الأثʛ الʺʷـــ ʛʽ العلاقة مʴل الʙراســـ
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ــــــــ (    Ǽ٢٣الʴالة الʺالॽة ــــــ ــــــــــــ ة على أتعاب الʺʛاجعة، لــــ ʛؗʷة فى ٥٠للʙʽات الʺق ʛؗʷال ʧة م ʛؗش (
 ʧة مʛʱة خلال الفȄʛــ ــة الʺʸــــــ ـــ ــاهʙات (  ٢٠١٩:٢٠١٥الʨʰرصـــ ـــ ــاهʙة  ٢٥٠، ʦʳʴǼ مʷـــ ـــ ) مʷـــ

ــة إلى  وجʨد علا ʗ نʱائج الʙراسـ ـɹـ ة، فقʙ أوضـ ـ̒ـ ة/سـ ʛؗــ ــلॽʰة معȄʨʻة بʧʽ القʙرة الإدارȄة  شـ قة سـ
ــاǼات،   ـــ ــʛʽ إلى أن القʙرة الإدارȄة لها مȐʨʱʴ إعلامى لʺʛاقʰى الʶʴـــ وأتعاب الʺʛاجعة، مʺا ʷǽــــــ
ات الʱى   ʛ̫ؗـ ـʁاǼات لʺʵاʛʡ الʱعاقʙ، وعلاوة الʱعاقʙ والأتعاب لل ʴى الʰاقʛم ʠॽɿʵإلى ت Ȑدʕي

  ʛأثɦـ ـ̋ا أن هـʚه العلاقـة ت ـؗة، على لـʙيهـا قـʙرة إدارȄـة مʛتفعـة، ؗ ʛــــــــــــــʷـة للॽـ̋ال ـɹالـة ال Ǽـإخʱلاف ال
  Ȑʚالأعʺال ال ʛʢع خʨلاف نʱإخǼ ʥاجعة وذلʛʺة وأتعاب الȄرة الإدارʙالق ʧʽة بॽʰــل ـــ العلاقة الʶـــ
ʙʵمة للʴالة الʺالॽة،   ــــɦـ ة، وʱʵȄلف هʚا الʱأثǼ ʛʽإخʱلاف بʙائل الॽʁاس الʺʶـــ ʛؗـــــ تʱعʛض له الʷـــ

ــات الʱى ʨȞǽن لــʙيهــا معــʙل رفع مــالى مʛتفع و  ʛؗــ قــʙرة إدارȄــة مʛتفعــة تʛتȌॼ مع كʺــا أن الʷــــــــــــ
ـؗات الʱى ʨȞǽن لـʙيهـا معـʙل رفع مʛتفع وقـʙرة إدارȄـة   ʛــــــــــــــʷال ʝȞاجعـة أعلى، على عʛأتعـاب م
ات   ʛؗــ ــ ــاǼات ʦॽʁǽ القʙرة الإدارȄة الʺʛتفعة فى الʷـــ ــʛʽ بʙوره إلى أن مʛاقʖ الʶʴـــــ ــ أقل، وهʚا ʷǽـــ

ــة للإدارة لʙʴʱيʙ وȂخفاء الʱلاع ــــ ʖ فى القʨائʦ الʺالॽة،  الʱى لʙيها معʙل رفع مالى مʛتفع ؗفʛصـــ
ȞʷǼل معȐʨʻ مʺا ǽفʛʶ إداراك مʛاقʖ الʶʴاǼات لإحʱʺال اسʙʵʱام تلʥ القʙرة الإدارȄة ؗفʛصة  
ـɻاʛʡ شــــــــــــــʛوȋ الـʙيʧ أو  ـؔاب الغʞ وȂخفـاءه لعـʙم الʱعʛض لʺ ـ̋الॽـة وȂرت للʱلاعـʖ فى القʨائʦ ال

ʴال ʖاقʛم ʧا الإدراك مʚه ،ʧʽضʛالʺق ʧأفʹل م ȋوʛʷǼ Ȑʛوض أخʛل على قʨʸʴات  الǼاʶ
ـɻاʛʡ ومʧ ثʦ زȄادة   ــافة علاوة م ـــ ـــ ـــ ʚا إضـــ تʛتʖ علॽـه زȄادة الإجʛاءات الʺʢʢʵـة للʺʛاجعـة، وؗ
ــائʛ على  ــ ة لʶʵـــ ʛؗــ ــ ــة إلى أثʛ تʴقȘʽ الʷـــ ــ ــلʗ الʙراســـ ــ أتعاب الʺʛاجعة، علاوة على ذلʥ تʨصـــ
ات الʱى تعʛʱف Ǽأن لʙيها خʶــائʛ وأǽʹــاً   ʛؗــʷاجعة، فالʛʺة وأتعاب الȄرة الإدارʙالق ʧʽالعلاقة ب

دارȄة مʛتفعة تʵʻفʠ فʽها أتعاب الʺʛاجعة ʸǼــــــʨرة معȄʨʻة، وهʚا بʙوره ǽفʶــــــʛ مȐʙ ثقة  قʙرة إ
ـ̋الى    ʧ الأداء ال ـʙ̋راء مʺʧ تʨافʛ لـʙيهʦ القـʙرة الإدارȄـة فى تʶʴـــــــــــــ̔ـ ـــــــــــاǼـات فى ال مʛاقـʖ الʶʴـــ
ات مʺا   ʛؗـــــʷه الʚاجعة لهʛʺأتعاب ال ʦـــــʸح خʻوم ،ʛـــــائʶخ ʗى حققʱات ال ʛؗـــــʷلى للʰق الʺʶــــɦـ

  اب الʺʛاجعة.  يʛʱتʖ علॽه خفʠ مʧ أتع

 
ــ    ٢٣ ــ ـــ ة معʛʰاً ʽتعʙ الʴالة الʺالॽة الʶــــــ ʛؗــ ــ ـــ ة  ʯة للʷــــــ ʛؗــ ــ ـــ ووجʨد  الهامة للॽʁام Ǽإدارة الأرȃاحلأزمة مالॽة أحʙ الʨʴافʜ    عʻها بʱعʛض الʷــــــ

  )٢٠٢١ ،يʨسف  (. عʺالتȄʛʴفات جʨهȄʛة فى القʨائʦ الʺالॽة وزȄادة مʵاʛʡ الأ
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Ș إلى إتفاق العʙيʙ مʧ الʙراســــات على أن أتعاب الʺʛاجعة        وتʵلʟ الॼاحʲة مʺا ســـhـ
ـــــــــــفــة عــامــة،  ؗʺــا تʵلʟ إلى أن هʻــاك نــʙرة فى  غʛʽ العــادǽــة تʕثʛ على إدارة الأرȃــاح ʸǼـــ
الʙراســـات الʱى إخʛʰʱت تأثʛʽ أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة ʸǼـــفة  

ʧم ʠعǼ ــة،  وأن ــ ــات القلʽلة وجʙت أن هʻاك تأثʛʽ لأتعاب الʺʛاجعة غʛʽ   خاصـــ ــ هʚه الʙراســـ
ــات   ــ ـــ ــا إلى أن Ǽعʠ الʙراســـ ــʗ الॼاحʲة أǽʹــــــــ ــ العادǽة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، ؗʺا خلʸــــــ
ــاǼقة وجʙت تأثʛʽ للقʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، لʚلʥ مʧ الʺʨʱقع أن ʨȞǽن  ـــــ الʶــــــ

ثʛʽ على العلاقـة بʧʽ القـʙرة الإدارȄـة وȂدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة،  لأتعـاب الʺʛاجعـة غʛʽ العـادǽـة تـأ
  ومʧ ثʧȞʺǽ ʦ إشʱقاق الفʛض الʛئʶॽى الʲانى للʘʴॼ على الʨʴʻ الʱالى:  

ـhانى :   أثʙʻ القـʗرة الإدارȂـة على إدارة الأرȁـاح الॻɿॻɿʲـة  الفʙض الʙئʴॻـــــــــى ال ʯʳǻلف تـ
  Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة

 ʧم ʙيʙالع ʗ ɹأوضـ ʙقة (وقǼاʁـ ; الʳعȐʙʽ، أبAssagaf et al. , 2019  ʨالʙراسـات ال
 . et al., 2019  ;Li, 2019  2020 ;; مʙʺʴ**،    ٢٠٢٠; عʙʰه ،  ٢٠١٥ناॽʂة ،  
(Vinh  فقـات  أنʻفى ال ʖلاعـʱوهى؛ ال ʖ̔ـ ــال ـــ الإدارة الॽʁॽʁʴـة للأرȃـاح تʦʱ مʧ خلال ثلاثـة أســـــــــ

قــاق فʛوض الʴॼــʘ  الʱقــʙيȄʛــة، زȄــادة   ـɦـ الإنʱــاج، وȂدارة الʺॽʰعــات، وʻȃــاءاً على ذلــʧȞʺǽ ʥ إشــــــــــــ
 الفॽɺʛة الʱالॽة للفʛض الʛئʶॽى الʲانى:

 عى الأولʙض الفʙـة    :الفॻɿॻɿʲـاح الȁـة على إدارة الأرȂرة الإدارʗالقـ ʙʻأث ʯʳǻلف تـ
  مʥ خلال الʯلاعʔ فى الʹفقات الʯقʗيȂʙة Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة.

 ضʙانى  الفhـ ʯʳǻلف تـأثʙʻ القـʗرة الإدارȂـة على إدارة الأرȁـاح الॻɿॻɿʲـة    :الفʙعى ال
  مʥ خلال زȂادة الانʯاج Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة.

 ʖالـhـ ʯʳǻلف تـأثʙʻ القـʗرة الإدارȂـة على إدارة الأرȁـاح الॻɿॻɿʲـة    :الفʙض الفʙعى ال
  لعادǻة.مʥ خلال إدارة الॻʮʸعات Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ ا
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  القʤʴ الʳامʛ: الʗراسة الॻɿॻʮʠʯة 
ʽل تʴقȘʽ هʚا الهʙف   ــــة فى هʚا الʜʳء عʛض مʻهॽʳة الʘʴॼ، وفى ســــــــــــhـ ـــ هʙف الʙراســــــ تʶــــــــــــɦـ
ʙʵمة فى  ـɦـ ــ ــة، الأدوات والإجʛاءات الʺʶــــــ ــ ـــ ʱعʛض الॼاحʘ لؔل مʧ؛ مʱʳʺع وعʻʽة الʙراســـ ـ̔ـ ــ ســــــ

ـــالʖʽ الاحʸــــــائॽة   ـــة الॽʁॽʰʢʱة، تʨصــــــʅॽ وॽʀاس الʺʱغʛʽات، الأســـ ʙʵمة ونʱائج  الʙراســـ ɦــــــʶʺال
  إخॼʱار فʛوض الʙراسة، وذلʥ على الʨʴʻ الʱالى:

١-٥ :ʖʲॺة الʹʻع وعʸʯʱم  .  
على    MAتأثʛʽ القʙرة الإدارȄة يهʙف الʘʴॼ إلى إخॼʱار فʛضʧʽʽ أساسʧʽʽ وهʺا؛ ॽʀاس     

  ʛʽغ الʺʛاجعة  (أتعاب  الʺعʙل   ʛʽغʱʺال  ʛʽتأث ॽʀاس   ʖجان إلى  الॽʁॽʁʴة،   الأرȃاح  إدارة 
  ) على العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة.  normal Audit Fees Abالعادǽة
Ǽالإضافة إلى ذلʥ، فقʙ تʦ اسʙʵʱام الॽʰانات الؔʺॽة مʧ خلال جʺع بॽانات ثانȄʨة (بॽانات       

ات الʺʶاهʺة الʺȄʛʸة الʺقʙʽة ʛؗʷال ʧجʺعها م ʦعة) تʺʳة خلال   ٢٤مȄʛʸʺرصة الʨʰفى ال
  ʛشʕʺوفقًا ل ʥراسة، وذلʙة الʛʱاق فʢنEGX 100    دʙراسة عʙل الʴة مʻʽالع ʗبلغ ʘʽح ،

ة غʛʽ مالॽة  مʺʲلة لـــــ (٥٧( ʛؗق الأوراق  ١٠) شʨل سʲʺى تʱاعات الʢالق ʧʽب ʧاع مʢق (
ʱات مʨʻلاث سʲل ʙʱʺراسة، تʙانات الॽب ʧʺض ʦارهॼʱإع ʦت ʙة، قȄʛʸʺة الॽأ فى الʺالʙʰة تॽالʱ

 ʧة مʛʱهى فى عام   ٢٠٢٠الفʱʻات (٢٠٢٢وتʙاهʷد مʙإجʺالى عǼ ،ة١٧١ʙاهʷم (  
ة)، حʘʽ إعʙʺʱت الॼاحʲة على إنʱقاء مفʛدات العʻʽة الʱى تʦ الإعʱʺاد علʽها وفقاً    /( سʻة   ʛؗش

ات، وتʦ الأخʚ فى الإعॼʱار مʨʺʳعة مʧ الإعॼʱارات،   ʛؗʷه الʚه ʧة مॽʺȞʴة الʻʽب العʨلأسل
ات مʴل الʙراسة ؗافة الॽʰانات الفعلॽة اللازمة لॽʁاس مʱغʛʽات الʻʺاذج الॽʁॽʰʢʱة تʨاف ʛؗʷلل ʛ

  للʙراسة. 
ات غʛʽ مالॽة الʱى لʦ تʧؔ أكʛʲ نʷاʡاً فى تلʥ الفʛʱة، وتلʥ الʱى       ʛؗʷعاد الॼʱاس ʦا تʺؗ

ॼʱعاد الʨʻʰك  لا يʨʱافʛ للॼاحʲة عʻها بॽانات لأȐ سʻة خلال فʛʱة الʙراسة، علاوة على ذلʥ تʦ اس
  ʧع  ʦاناتهॽب شȞل  وȂخʱلاف  الʵاصة   ʦهʱعॽʰʢل نʛʤاً  الʺॽɾʛʸة،   ʛʽغ الʺالॽة  والʺʕسʶات 

 
ات الغʛʽ مالॽة الʺقʙʽة نʛʤاً لإلʜʱامها بʛʷʻ القʨائʦ الʺالॽة وتقǽʙʺها للهʯʽة العامة للʛقاǼة الʺالॽة    ٢٤ ʛؗʷار على الʸʱالإق ʦت )  

 ،ȌǼاʷ٢٠٢١م (  
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ات الأخȐʛ، وخʹʨعها لʺعالʳات مʴاسॽʰة وقʨاعॽʀ ʙاس وȂفʸاح وقʨاعʙ تॽʺॽʤʻة ذات   ʛؗʷال
) ʦول رقʙʳضح الʨȄعة خاصة، وॽʰʡراسة   ١ʙل الʴات م ʛؗʷع الȄزʨʱة بʢॼتʛʺانات الॽʰؗافة ال (

قاً للقʢاعات الʱى تʱʻʺى إلʽها، وȂجʺالى عʙد الʺʷاهʙات ونॼʶة تʺʽʲلها داخل عʻʽة الʙراسة وف
  على الʨʴʻ الʱالى :  

 ʤول رقʗراسة )١(جʗة الʹʻع :  

ـ̫ح الأتى:      ʯي Ȗابɹـ إعʙʺʱت الॼاحʲة فى جʺع الॽʰانات لʺʱغʛʽات الʙراسـة،    مʥ الʗʱول ال
ʨات مʱʱـالॽـة تʰـʙأ مʧ عـام   ، على ٢٠٢٢وتʱʻهى عـام    ٢٠٢٠والʱى ʱʺǽـʙ نʢـاقهـا لʲلاث ســـــــــــــ̒ـ

  ʝلʳم ʛȄة لها وتقارʺʺʱʺــاحات ال ـــ Ȅʨة والإǽʹـــ ـ̒ـ الʱقارʛȄ الʺالॽة الʺʷʻــــــــʨرة والقʨائʦ الʺالॽة الʶــــــ
ات  الإدارة الʺʨʷʻرة وذلǼ ʥالʛجʨع إلى Ǽعʠ الʺʨا ʛؗʷال ʧة م ʛؗة لؔل شॽʺسʛة الॽونʛʱؔقع الإل

  ʜ ʛؗم ʧــادرة م ـــى الʸــــ ــʨق الʛئʶॽـــ Ȅʨة للʶــــ ـ̒ـ ـــاءات الʶــــ ــة، وتقارʛȄ الإحʸـــ مʴل(عʻʽة) الʙراســــ
ـــــȞॼة الإنʛʱنʗ ذات   ʚلǼ ʥعʠ الʺʨاقع الإلʛʱؔونॽة على شـــ ـــــȄʛة، وؗ معلʨمات الʨʰرصــــــــة الʺʸـــ

ــȄʛة   ــــ ــة الʺʸـــ ــلة مʲل مʨقع الʨʰرصـــــــ ــــ معلʨمات ، ومʨقع   http://www.egx.com.egالʸـــ
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  ʛـــــــ اॽɺة والʙʵمات  ،    /http://www.mubasher.infoمॼاشـــ ــــــ̒ـ ــلع الʸـــ ــ كʺا أن قʢاع الʶــــــ
  والॽʶارات ǽعʙ الأكʛʲ تʺʽʲلاً فى العʻʽة مʴل الʙراسة يلॽه قʢاع الʺقاولات وهʙʻسة الʻʰاء.  

ات مʴل الʙراسة، قامʗ الॼاحʲة ॽʁǼاس مʱغʛʽات       ʛؗʷالǼ اصةʵانات الॽʰجʺع ال ʦأن ت ʙعȃو
  ʘʴॼة على  الȄرة الإدارʙالق ʛثʕى: تʶॽئʛض الأول الʛؗان الف ʘʽراسة، حʙوض الʛار فॼʱلإخ

القʙرة الإدارȄة وȂدارة    ʧاب ؗل مʶʴǼ ةʲاحॼال  ʗض،  قامʛالف إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، ولهʚا 
الأرȃاح الॽʁॽʁʴة حʱى تॽʢʱʶع إخॼʱار صʴة الفʛض الأول، بʻʽʺا ؗان الفʛض الʛئʶॽى الʲانى:  

ʽلف تأثʱʵǽ  ،ةǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺلاف أتعاب الʱإخǼ ةॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرȄرة الإدارʙالق ʛ
ولهʚا الفʛض،  قامʗ الॼاحʲة ʶʴǼاب أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة حʱى تॽʢʱʶع إخॼʱار صʴة 

  الفʛض الʲانى. 
٢-٥  :ʖʲॺذج الʦʸن  .  

    

  

  

  

    

٣-٥ʃॻصʦات    .  بʹاءوتʙʻغʯاس: مॻɿة الॻʱراسةومʹهʗال  
فى ضʨء مȞʷلة وتʶاؤلات الʙراسة، وفʛوض الʙراسة، ʧȞʺǽ للॼاحʲة تʨصʅॽ مʱغʛʽات       

  الʙراسة وتʙʴيʙ مʻهॽʳة الॽʁاس، على الʴʻـــــʨ الʱالى:  
    ॻɾ  . :Independent Variablesاس الʯʸغʙʻ الʯʴʸقل للʗراسة ١-٣-٥
الإدارȂة   الإدارȄة     AbilityManagerial القʗرة  القʙرة  درجة   "Managerial Ability 

Score  )ةȄرة الإدارʙاس درجة القॽʁل  "Score -MA  لʲʺǽ ةȄرة الإدارʙللق ʛاشॼاس مॽʁلأنه م (

 الʯʸغʙʻ الʯاǺع الʯʸغʙʻ الʯʴʸقل 

 إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة الإدارȄةالقʙرة 

 الʺʱغʛʽ الʺعʙل

ʛ̋اجعة غʛʽ العادǽة  اتعاب ال

 الʛقابॽةالʺʱغʛ̔ات 

 حʤʱ الʵʹʸأة
 عʙʸ الʵʹʸأة
 الʙافعة الʸالॻة

 الʦʻʴلة
 معʗل العائʗ علي الأصʦل
 الʗʯفقات الʹقǻʗة الʵʯغʻلॻة

H1 

H2 
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 ʧم تʨؔʱن  الؔفاءة  لأن  ونʛʤاً  إيʛادات  إلى  مʨاردها  تȄʨʴلها  على  وقʙرتها  ة،  ʛؗʷال كفاءة 
فق ة نفʶها  ʛؗʷراء والʙʺال  ʧؗلاً م ʟائʸح  خॼʸǽ ʘʽʴǼ ،ة ʛؗʷال  ʟائʸعاد خॼʱاس ʦت ʙ

الʜʳء الʺॼʱقى هʨ مॽʁاس القʙرة الإدارȄة، وȃالʱالى قامʗ الʙراسة بʱقʦǽʙ نʺʨذج قادر على الفʸل 
ة ȞǼفاءة وفاعلॽة، وعلॽه فقʙ إعʙʺʱت الॼاحʲة على   ʛؗʷال ʟائʸارء وخʙʺة للȄرة الإدارʙالق ʧʽب

ʙرة الإدارȄة، حʘʽ يʦʱ ذلʥ على مʛحلʧʽʱ لॽʁاس الق    (Demerjian et al., 2012) نʺʨذج  
  هʺا على الʨʴʻ الʱالى :   

ة      ʙؕʵة للॻالؒفاءة الؒل ʙيʗحلة الأولى: تقʙʸانات الॽʰل مغلف الʽلʴخلال ت ʧ٢٥: مData  
Envelopment Analysis (DEA)  لةʲʺʱل مȞؗ ة ʛؗʷة للॽاس الؔفاءة الؔلॽʀ ʦʱي ʘʽح ،

  ȘȄʛفاءة الف  ؗȐʙم ʦॽʽودة  فى تقʙʴʺاحة والʱʺارد الʨʺل للʲغلال الأمʱام والإسʙʵʱفى الإس Ȑالإدار
مʱغʛʽات   سॼعة  على  Ǽالإعʱʺاد   ، (الʻʸاعة)  نʷاʡها  لॽʰʢعة  وفقاً  مʛʵجات،  إلى  وتȄʨʴلها 
للʺʺʱلؔات   الʙفȄʛʱة  الॽʁʺة  صافى  مʻها:   ؗʺʛʵجات  الإيʛادات   ʙʽلʨت شأنها   ʧم للʺʙخلات 

الʲاب  الأصʨل   " والʺعʙات  (والألات  الʷʱغʽلى   ʱPP&Eة"  الإʳǽار  عقʨد  صافى   ،(
)OpsLease)ʛȄʨʢʱوال الʨʴॼث  نفقات    ،(R&D  اتॽعʺل  ʧم (الʻاتʳة  الʺʛʱʷاة  الʷهʛة   ،(

الإسʨʴʱاذ والإنʙماج)، الأصʨل غʛʽ الʺلʺʨسة الأخȐʛ (الʺॼʶʱȞة والʺʛسʺلة)، تؔلفة الॼʹاعة 
) وتʱʷʺل  SG&A(  ٢٦والادارȄة )، والʺʛʸوفات الॽɻॽʰة العʺʨمॽة    COGSالʺॼاعة (الʺʜʵون) (

 ʧة لؔل مॽالʲة مॽʰʶوضع أوزان ن ʦعات، ؗʺا تॽʰʺصافى ال ʨوه ʙواح ʛʽغʱجات على مʛʵʺال
، لʚا فإن الʱʻائج للʺॽʁاس )  ٢٠٢١مʙʺʴ* ،    (الʺʙخلات والʺʛʵجات لʶʴاب مʕشʛ الؔفاءة 

) ʧʽة بʺॽʁال ʚة (١) ،(٠تأخʺॽʁال ʚى تأخʱات ال ʛؗʷف على أنها ال١) فالʻʸت (  ʛʲات الأك ʛؗʷ
كفاءة " الؔفاءة الؔاملة " (تʴقȘ أقʸى اسʱفادة مʧ الʺʨارد الʺʱاحة لها مقارنة بʛʽʤʻاتها)، وفى 

) ʧة أقل مʺॽʁات ذات الؔفاءة الأقل لل ʛؗʷال Șʽقʴ١حالة ت ʛʽأت غʷʻف على أنها مʻʸʱف (

 
ات الأخȐʛ الأقل ؗفاءة.  جاء إسـʦ هʚا الأسـلʨب حʘʽ أن     ٢٥ ʛ̫ؗـ ات ذات الؔفاءة العالॽة تʨؔن فى الʺقʙمة وتغلف أو تʨʢق ال ʛ̫ؗـ ال
) ʙʽʳʺال ʙʰات  ،  )  ٢٠٢٠  ،عʙحʨة لॽʰʶʻاس الؔفاءة الॽʁة لॽائʸأداة إح ʙعǽ ات)  إكʺا أنه ʛؗʷار ( الʛاذ القʵتDecision – Making 

Units (DMUs ةʙل ؗل وحȄʨʴوت (جات. إʛʵخلات إلى  مʙʺال ʧار مʛاذ القʵت) سفʨ٢٠٢١ ،ي (  
ـyــــل ʱؗؔلفة العʺالة والʙʵمات   ٢٦ ــــلʖ القʨائʦ الʺالॽة ʷǼـــــȞل مʻف ـyــــح عʻها فى صـ والʺʙخلات الأخȐʛ لعʺلॽة تʨلʙʽ الإيʛادات والغʛʽ مف

  ) ٢٠١٧ ،ابʛاʦॽʂ (الإسʷʱارȄة حʘʽ يʦʱ تʹʺʧʽ تؔالॽفهʦ فى بʙʻ تؔلفة الʺॽʰعات والʺʛʸوفات الإدارȄة والॽʁȄʨʶʱة العامة 
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لʅॽ أو زȄادة  كفء " إنعʙام الؔفاءة " فʚʰلʥ تʱʴاج إلى العʙيʙ مʧ القʛارات مʻها خفʠ الʱؔا
   الإيʛادات لʧʽʶʴʱ الؔفاءة الʵاصة بها. 

27Max (DEA) =   Sales  

COGS + SG&A + PPE + OpsLease+ R&D + Goodwill+ other Intar 

Max (DEA) =   Sales  

COGS + SG&A + PPE + other Intar 

Ǽالإعʱʺاد على الʨʢʵة الأولى " اسʙʵʱام ؗفاءة    الʙʸحلة الʰانॻة:  تقʗيʙ القʗرة الإدارȂة:    
 ʧلؔلاً م ʖʶʻة ت ʛؗʷاً لأن إجʺالى درجات ؗفاءة الʛʤها، ونʽل علʨʸʴال ʦى تʱال ة"  ʛؗʷال
  ʦت ʙة ذاتها، فق ʛؗʷالǼ فاءة خاصة ة، حʘʽ تʧʺʹʱ ؗفاءة خاصة Ǽالʺʙراء، وؗ ʛؗʷراء والʙʺال

ॽʶتق ʟائʸʵإزالة ال ʦʱي ʘʽعلى ؗفاءتها، ح ʛثʕȄة و ʛؗʷالǼ ر خاصʨʴم ،ʧȄرʨʴها إلى مʺ
ة، الʸʴة   ʛؗʷال ʦʳراء "حʙʺد الʨجه Șʽأو تع ʙاعʶقع أن تʨʱʺة وال ʛؗʷالǼ اصةʵة الॽʶॽئʛال

ة، الʙʱفقات الʻقǽʙة الʛʴة الʺʨجॼة  ʛؗʷة للॽʀʨʶالعʺلة  ٢٨ال ʛشʕة، م ʛؗʷالǼ لʽغʷʱاعات الʢق ،
فى تʧʽʶʴ درجة  إʳǽابॽة مʧ شأنها مʶاعʙة الإدارة  فʺʻها عʨامل  ة"،  ʛؗʷال  ʛʺة، عॽʰʻالأج
ة،   ʛؗʷال ʦʳل فى حʲʺʱة تॽابʳǽامل الإʨة،  فالع ʛؗʷقات لإدارة الʨل معʲʺة تॽʰسل Ȑʛالؔفاءة وأخ

 ʛʷال ॽʀام   ʙʻع واضح   ʛأث له  ʨȞǽن  مʺا  الॽʀʨʶة،  الʺʨرديʧ الʸʴة  مع  Ǽالʺفاوضات  ؗة 
 ʛʺع ،(ةǽʙقʻلة الʨʽʶال ʛافʨت Ȑʙم ʧع ʛʰعǽ ما)ابىʳǽالإ ʛʴال Ȑʙقʻال Șفʙʱوال ،ʧʽؔهلʱʶʺوال
تʲʺʱل فى مȐʙ تعقʙ عʺلॽات   ة،  ʛؗʷال تʺʲل تǽʙʴاً لإدارة  الʱى  الʶلॽʰة  العʨامل  أما  ة،  ʛؗʷال

ة مʧ حʘʽ تعʙد قʢاعاتها الʱى تعʺل فʽها والعʺلॽات والʺعام ʛؗʷم بها الʨى تقʱة الॽʰʻلات الأج
ة، وʦʱȄ اسʙʵʱام تʴلʽل إنʙʴار   ʛؗʷ29الTobit Regression  املʨة على العǼقاʛللؔفاءة وال ،

 
ــॼعة    27 ــʛ واردة Ǽقائʺة الʙخل، وॽʀ ʦʱȄاس ؗفاءة تʲʺʱل فى ســــ ʜ الʺالى وأرȃعة عʻاصــــ ʛؗʺقائʺة الǼ واردة ʛــ ــʛ مʻها ثلاثة عʻاصــــ عʻاصــــ

ة مʧ خلال حل مʷـȞلة تعʦॽʤ الأرȃاح ʛؗـʷال) Demerjian et al., 2012(   ،  ʧلؔلاً م ʧʽʰوت)   ʙʺʴان  ;٢٠٢١  ،مʺॽسـل،    Ȑʛهʨʳال
، ٢٠٢٢  ( ʧــــــح عyـ ات لʦ تف ʛؗــ ــ ـyــــــح عʻها إلا فى عʙد قلʽل مʧ الʺʛات وهى   Ǽأن الʷـــ ــــʛ على الإʡلاق أو لʦ تف Ǽعʠ هʚه العʻاصـــ

  مʛʸوفات الʱأجʛʽ الʷʱغʽلى ونفقات الʨʴॼث والʛȄʨʢʱ والʷهʛة الʺʛʱʷاة لʚلʥ فقʙ تʦ اسॼʱعادها.            
ـyــʦ الإهلاكات والإســـʱهلاكات مʛʢوحاً مʻها الʱغʛʽ فى رأس الʺال العامل مʛʢوحاً مʻها الʻفقات الʛأســـʺالॽة فى   ٢٨ هى الأرȃاح قʰل خ

  ) ٢٠٢٠ ،زامل واخʛون  ( tالʻʶة 
ــــــــ  29 ـــــ ـʘ̔ أن ؗفـاءة الʷـ ـȐʙ̋ معʧʽ ح Ǽ وداʙɹـ ـɦاǼع فʽهـا م ـʙ̒ تقـʙيʛ الʺعـادلات الʱى ʨȞǽن الʺʱغʛʽ ال ـrابॽـة ع ǽإ ʖانـʨʳǼ ʜʽʺʱي  ʛʽغʱʺـؗة ال ʛ

  ) ٢٠١٩ملʳॽى , (الʱاǼع تقع بʧʽ الʸفʛ والʨاحʙ، وȃالʱالى  تʺʲل مʱغʛʽ مʙʴود. 
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الʨʰاقى   تʨؔن  بʻʽها  الʺʙʱاخلة   ȋاॼالإرت وعلاقات  ة،  ʛؗʷالǼ نʺʨذج    Residualالʵاصة   ʧم
  الإنʙʴار هى الʺॽʁاس للقʙرة الإدارȄة.   

30Firm Efficiency= β +β Ln Total Assets +β Market Share+ β Positive 
Free Cash Flow + β Ln Age+ β Business Segment Concentration + β 
Foreign Currency Indicator+ β Year Indicators + E 

Firm Efficiency= β +β Ln Total Assets +β Market Share+ β 
Positive Free Cash Flow + β Ln Age+ β Year Indicators + E  

وʜʽʺʱȄ هʚا الʺॽʁاس Ǽأنه مॽʁاس مॼاشʛ لॽʁاس درجة القʙرة الإدارȄة، ولʝॽ مॽʁاساً بʙيلاً     
Proxy    رةʙالق ʝॽʁȄات، و ʛؗʷة للॽالʺال ʦائʨالقǼ احةʱʺانات الॽʰعلى ال ʙʺʱعȄدقة، ؗʺا و ʛʲوأك

. Ȍفق Ȑʚʽفʻʱال ʛيʙʺال ʝॽل، ولȞؗ Ȑالإدار ȘȄʛة للفȄالإدار  ،ȌǼاʷ٢٠٢١(م  ʧȞʺǽ ا أنهʺؗ ،(
 ʗʽقʨʱال ʝجات فى نفʛʵʺخلات والʙʺال ʧم ʙيʙإدخال الع.  (Lee et al., 2018)    ، هॽوعل

  لॽʁاس القʙرة الإدارȄة.  )Demerjian et al., 2012(  الॼاحʲة على نʺʨذج  فقʙ إعʙʺʱت

 
ة والعʺلة الأجॽʰʻة فقʙ تʦ اسॼʱعادها  30 ʛؗʷالǼ لʽغʷʱاعات الʢانات قॽب ʛافʨم تʙاً لعʛʤن) , ʙʺʴ٢٠٢١ م (  
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  ॻɾ  .Dependent Variablesاس الʯʸغʙʻ الʯاǺع للʗراسة :  ٢-٣-٥
         ʧدراسة ؗلا م ʗاتفق)  Assagaf et al., 2019    ، ةॽʂنا ʨأب ،Ȑʙʽعʳ٢٠١٥; ال ;

Ǽأن إدارة الأرȃاح    et al., 2019  ;  Li, 2019  (Vinh  ;  2020;مʙʺʴ**،    ٢٠٢٠عʙʰه ،  
  يॽʀ ʦʱاسها مʧ خـــلال ثــــلاث مʺارســــات وهــــى:   Real Earning Managementالॽʁॽʁʴة  

الʨʴॼث والʛȄʨʢʱ  ) حʘʽ تʛتȞǼ Ȍॼل مʧ نفقات   REM1الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة:(  )١( 
والʙعاǽة والإعلان ونفقات الॽʰع والʺʸارʅȄ العʺʨمॽة والإدارȄة، ومʧ ثʦ يʦʱ إحʶʱاب  
الʨʴॼث   نفقات  مʨʺʳع  خلال   ʧم العادǽة   ʛʽغ الʱقʙيȄʛة  الʻفقات  أو  الȄʛʲʻة   ʅॽؔالʱال
  ʕʰʻʱال ʧȞʺȄة، وȄة الإدارॽمʨʺالع ʅȄارʸʺع والॽʰة والإعلان ونفقات الǽعاʙوال ʛȄʨʢʱوال

 ا خلال فʛʱة ما مʧ خلال الʨʺʻذج الʱالى: به

  

  

  

  

) يॽʀ ʦʱاسها مʧ خلال ॽʀاس تؔلفة الإنʱاج حREM2  ʘʽ:(   ProducINCزȄادة الإنʱاج )٢( 
ل مʻها   تʛتȌॼ تؔلفة الإنʱاج الʱام الʺॽʰع مع ؗل مʧ الʺʜʵون والʱغʛʽ فى الʺʜʵون، وؗ

الʺॽʰعات، تؔالʅॽ الإنʱاج غʛʽ  يʛتȌॼ مع الʺॽʰعات وʨȞȄن ؗل مʻها ذو علاقة خॽʢة مع  
العادǽة، وʧȞʺȄ إحʶʱابها مʧ خلال مʨʺʳع تؔلفة الʺॽʰعات والʱغʛʽ فى الʺʜʵون خلال  

 فʛʱة معʻʽة، وʧȞʺȄ الʕʰʻʱ بʱؔلفة الإنʱاج مʧ خلال فʛʱة ما ؗʺـــــا Ǽالʻʺــــʨذج الʱالى : 
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) تقاس Ǽالʱغʛʽ فى الʙʱفقات الʻقǽʙة حʘʽ أن   REM3:( SalesManإدارة  الʺॽʰعات)  ٣(
  ʛثʕة يॽانʺʱلات الإئʽهʶʱالأسعار أو ال ʠॽɿʵخلال ت ʧعات، مॽʰʺادة الȄراء زʙʺاولة الʴم

سلॼاً على الʙʱفقات الʻقǽʙة الʺʱʶقʰلॽة، بʻʽʺا قʙ يʙȄʜ مʧ الʙʱفقات الʻقǽʙة فى تلʥ الفʛʱة، وȃهʚا  
ع الʺॽʰعات والʱغʛʽ فى الʺॽʰعات، وʦʱȄ إحʶʱاب  تعʙ الʙʱفقات الʻقǽʙة ذات علاقة خॽʢة م

الʙʱفقات الʻقǽʙة غʛʽ العادǽة وفȘ ؗل سʻة مالॽة وعلى أساس نʨع الʷʻاȋ الȐʚ تʺارسه  
ة، وʧȞʺȄ الʕʰʻʱ بها خلال فʛʱة معʻʽة ؗʺـــــا Ǽالʻʺــــʨذج الʱالى :  ʛؗʷال  
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  ǻة أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العاد .  ॻɾاس الʯʸغʙʻ الʸعʗل للʗراسة:٣-٣-٥
         Ȑʚة،  والǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺذج الʨʺاقى أتعاب نʨخلال ب ʧة مǽالعاد ʛʽتقاس الأتعاب غ

  : يʱʹح ؗʺا يلى 

   .  ॻɾاس الʯʸغʙʻات الʙقابॻة للʗراسة:٤-٣-٥
إعʙʺʱت الॼاحʲة عʙʻ وضع نʺاذج الʙراسة على مʨʺʳعة مʧ الʺʱغʛʽات الʛقابॽة، والʱى        

ولها تأثʛʽ على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، وعʜل  تʨصلʗ لها نʱائج العʙيʙ مʧ الʙراسات الʶاǼقة 
وʨȄضح   الإنʙʴار،  لʨʺʻذج  الʱفȄʛʽʶة  الʨʺʻذج  قʨة   ʧم  ʙȄʜي مʺا  الʛقابॽة  الʺʱغʛʽات   ʥتل  ʛأث

الʺʱغʛʽات الʛقابॽة وȄʛʡقة الॽʁاس، ومʧ الʺʱغʛʽات الʛقابॽة الʱى إعʙʺʱت علʽها   )٢(ʙʳول رقʦ  ال
  العʙيʙ مʧ الʙراسات الʶاǼقة هى على الʨʴʻ الʱالى  :  ضʨء الॼاحʲة فى  
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  ʤول رقʗʱة  )٢(الॻقابʙات الʙʻغʯʸال :  

   .  نʸاذج الʗراسة : ٤-٥
    على الʹʦʲ الʯالى  : تʦ اسʙʵʱام نʺاذج الإنʙʴار لإخॼʱار ؗل فʛض مʧ فʛوض الʙراسة      
  : لإخॼʱار تأثʛʽ القʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴةالʹʦʸذج الأول      

 REM1 = B0+ B1 MA + Ꜫit  
 REM 2 = B0+ B1 MA + Ꜫ it  
 REM 3 = B0+ B1 MA + Ꜫ it 

: ʱʵǽلف تأثʛʽ القʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة Ǽإخʱلاف أتعاب  الʰانىالʹʦʸذج      
  الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة. 

 REM1 = B0+ ӨMA +ἁ  AbNorm  AF + B1 MA × AbNorm  AF + Ꜫ it 
 REM 2= B0+ Ө MA + ἁ  AbNorm AF + B1 MA × AbNorm  AF + Ꜫ it 
 REM3 = B0+ Ө MA + ἁ  AbNorm AF + B1 MA × AbNorm  AF + Ꜫ it 
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إخॺʯار  ٥-5 الʯʸعʗد.  الʠʳي  الإنʗʲار  تʲلʻل  اللازمة لإجʙاء   ȉوʙʵال  ʙافʦت  ʥم  Ȗقʲʯال  

    مʲل الʗراسة  للॻʮانات 

١-٥-٥  ʥم Ȗقʲʯار الॺʯذاتى   إخ ȉاॺد ارتʦم وجʗقلة     عʯʴʸات الʙʻغʯʸال ʥʻى بʠخ 

Multicollinearity  :  

Ǽالإ           ʙʸقǽاتىʚال  ȋاॼرت    ʧم  ʛʲأك أو   ʧʽʻإث  ʧʽب قȄʨة   ȋاॼإرت علاقة  وجʨد  الʢʵى 

، ولإخॼʱار مȑʙ وجʨد   الʛقابॽة  أو  الʺʱʶقلة  الʚاتىالإالʺʱغʛʽات   ȋاॼرت   ʘاحॼال قام  الʢʵى، 

  ʧايॼʱال ʦʵʹاد معامل تʳǽاǼVariance Inflation Factor (VIF)  ، ȋاॼلة الإرتȞʷم ʛهʤوت

ان    Saunders(  )١٠معامل تʹʦʵ الॼʱايʧ الʵاص Ǽأȑ مʱغʛʽ أكʛʰ مʧ (الʚاتي الʢʵي إذاؗ 

et al. 2016; Field 2018 (  

وقʙ قامʗ الॼاحʲة Ǽإجʛاء إخॼʱار الʙʱاخل الʢʵى لإخॼʱار اسʱقلال الʺʱغʛʽات قʰل تقʙيʛ نʺʨذج  

  ʧايॼʱال ʦʵʹان معامل ت لॽʺʳع الʺʱغʛʽات    VIFالإنʙʴار الʺʱعʙد لإخॼʱار فʛوض الʘʴॼ، وؗ

م (أقل   ʧى١٠ʢʵال الʙʱاخل  مȞʷلة  وجʨد  عʙم  إلى   ʛʽʷǽ مʺا   (Multicollinearity 

)Saunders et al. 2016; Field 2018 (  

   .  إخॺʯار الʦʯزȂع الॻʮʠعى للʦʮاقى  ٢-٥-٥  

  (هʨ مʨضح ʙʳǼول رقʦ  ؗʺا    قامʗ الॼاحʲة Ǽإخॼʱار الʨʱزȄع الॽʰʢعى للॽʰانات قʙʽ الʙراسة    

للʨʱزȄع الॽʰʢعى، للʱأكʙ مʧ تʙʴيǼ  ،Skewness & Kurtosis    ʙالإعʱʺاد على إخॼʱار  )  ٣

تقॽʻة تʴلʽل الإنʙʴار الʺʻاسॼة لʱقʙيʛ الʙور الʺعʙل لأتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة على العلاقة 

ات.  ʛؗʷة للॽʁॽʁʴاح الȃدارة الأرȂة وȄرة الإدارʙالق ʧʽب 
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 ʤول رقʗراسة ) ٣ (جʗات الʙʻغʯʸعى لॻʮʠع الȂزʦʯار الॺʯالإخ : 

ʦॽʀ الإلʨʱاء والʱفʡʛح لʺʱغʛʽات الʙراسة، ؗʺا أنه ʧȞʺǽ ملاحʤة   ) ٣ (جʙول رقʦ  يʨضح      
± ʧʽب ʗʶॽح لʡʛفʱاء والʨʱالإل ʦॽʀ عها ١أنȄزʨت ʦʱراسة لا يʙال ʙʽانات قॽʰى أن الʻعǽ مʺا  ،

ȞʷǼل ॽʰʡعى(الॽʰانات لا تʵʹع للʨʱزȄع الॽʰʢعى)، حʘʽ أʣهʛت الʱʻائج الʱى تʦ الʨʸʴل 
  ʧȞ أن تʨؔن تقॽʻة مʻاسॼة لʴʱلʽل بॽانات قʙʽ الʙراسة. GLS ʺǽعلʽها أن تقॽʻة الإنʙʴار 

  Statistics  Descriptive. الʲʯلʻل الʦصفى لʯʸغʙʻات الʗراسة :  ٣-٥-٥
       ʦول رقʙʳضح الʨراسة،     ) ٤ (يʙات الʛʽغʱʺصفى لʨل الʽلʴʱال  

 ʤول رقʗراسة  ) ٤ (جʗات الʙʻغʯʸصفى لʦل الʻلʲʯال : 
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وॽʀʺة الإنʛʴاف الʺॽɻارȐ هى   710٠.حʘʽ وجʙ أن ॽʀʺة الʺʨʱسȌ للقʙرة الإدارȄة هى       
هى  1.587 العادǽة   ʛʽغ الʺʛاجعة  لأتعاب   Ȍسʨʱʺال وॽʀʺة  وॽʀʺة   47444229.197،  

ॽʁʴقة هى ،  وॽʀʺة الʺʨʱسȌ لإدارة الأرȃاح ال131841239.028الإنʛʴاف الʺॽɻارȐ هى  
الʺॽɻارȐ هى    ١٣٬٥٣٩ الʻفقات  ١٣.٣١٦وॽʀʺة الإنʛʴاف  للʱلاعʖ فى   Ȍسʨʱʺال ،  وॽʀʺة 

،  وॽʀʺة الʺʨʱسȌ لȄʜادة الإنʱاج ١٢٬٩٢١وॽʀʺة الإنʛʴاف الʺॽɻارȐ هى    ١٢٬٩٢١الʱقʙيȄʛة هى  
الʺॽɻارȐ هى    ٠٬٦١٧هى   ،  وॽʀʺة الʺʨʱسȌ لإدارة الʺॽʰعات هى ١٬٥٣١وॽʀʺة الإنʛʴاف 

٠٬٠٠٠ ॽʀهى و Ȑارॽɻʺاف الʛʴ١٢٬٨٨٩ʺة الإن  .  
  . تʲلʻل الإرتॺاȉ بʥʻ مʯغʙʻات الʗراسة  ٤-٥-٥

       ʦول رقʙʳضح الʨها،    ) ٥ (يʽل علʨʸʴال ʦي تʱال ȋاॼل الإرتʽلʴت  
 ʤول رقʗ٥ (ج (ʥʻب ȉاॺار معامل الارتॺʯراسة : اخʗات الʙʻغʯم 

     ʧʽب معȄʨʻة  سلॽʰة  علاقة  ʧȞʺǽ ملاحʤة وجʨد   ʘʽقة،  حॽʁʴال الأرȃاح  وȂدارة  الإدارȄة  القʙرة 
  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽ٠٬٠٥ح  )value= 0,021-P  ةॽʰاك علاقة سلʻا أن هʺؗ ،(

 ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽة،  حǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺة وأتعاب الȄرة الإدارʙالق ʧʽة بȄʨʻمع
٠٬٠٥  )value= 0,000-Pدʨا وجʹǽة أʤملاح ʧȞʺȄأتعاب   )، و ʧʽب إʳǽابॽة معȄʨʻة  علاقة 

  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽقة،  حॽʁʴاح الȃدارة  الأرȂة وǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺال  
٠٬٠٥ )value= 0.001-P.(  
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  .  إخॺʯار فʙوض الʗراسة:  ٦-٥
  ، وذلʥ على الʨʴʻ الʱالي : الॽʁॽʰʢʱة لإخॼʱار فʛوض الʘʴॼ تʦ تʴلʽل نʱائج الʙراسة 

  الʲʯلʻل الأساسى ( فى ʡل عʗم وجʦد الʯʸغʙʻات الʙقابॻة)  -٦/١-٥
  إخॺʯار الفʙض الأول الʙئʴॻى وفॻɸʙاته: تʓثʙ القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة   -١/١/ ٦-٥  

وفى ذلʥ الفʛض،  قامʗ الॼاحʲة ॽʁǼاس أثʛ القʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،       
ل ثلاث جʨانʖ هي؛ الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة،  وزȄادة الإنʱاج،   حʘʽ تॽʀ ʦاسها مʧ خلا

الأول إلى  ثلاث فʛوض فॽɺʛة، وعلॽه   الʙئʴॻى وȂدارة الʺॽʰعات، وعلॽه فقʙ تʦ تقʦॽʶ الفʛض  
  ʦʱف يʨعلىس ʝʹي Ȏʘعى(الأول) والʙض الفʙار الفॺʯإخ :  

 عى الأولʙض الفʙخلال   :الف ʥــة مॻɿॻɿʲــاح الȁــة على إدارة الأرȂرة الإدارʗالقــ ʙثʓت
  الʯلاعʔ فى الʹفقات الʯقʗيȂʙة.

  ولإخॼʱار هʚا الفʛض تʦ تȘʽʰʢ نʺʨذج الإنʙʴار على الʨʴʻ الʱالى: 
itꜪ= B0+ B1 MA + ₁REM  

 وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته على الʨʴʻ الʱالى:   
 ʤول رقʗار )٦(جʗʲذج الإنʦʸخلال : ن ʥة مॻɿॻɿʲاح الȁة على إدارة الأرȂرة الإدارʗالق

 الʯلاعʔ فى الʹفقات الʯقʗيȂʙة. 
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𝑹𝑬𝑴𝟏 = 𝟏𝟐. 𝟑𝟎𝟔𝟗𝟕 − 𝟎. 𝟗𝟕𝟕𝟒𝟒𝟏 ∗ 𝑴𝒂𝒏𝒂𝒈𝒆𝒓𝒊𝒂𝒍 𝑨𝒃𝒊𝒍𝒊𝒕𝒚  
         ʦول رقʙضح جʨها على    )٦(يʛوأث (قلʱʶʺال ʛʽغʱʺال ) ةȄرة الإدارʙار للقʙʴذج الإنʨʺن

 (الʺʱغʛʽ الʱاǼع)،    REM1إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة   
إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال هʹاوقʙ وجʙ أن   ك أثʙاً معʹȂʦاً سلॻʮاً للقʗرة الإدارȂة على 

وॽʀʺه معامل   0.05،  حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ الʙلالة أقل مʧ  الʯلاعʔ فى الʹفقات الʯقʗيȂʙة 
هى   squared-Adjusted R. علاوة على ذلʥ،  فإن ॽʀʺة  ٠.٩٧٧٤٤١-الإنʙʴار هى  

٠.٩٩٢٢  ʛʽʶتف ʧȞʺǽ ى أنهʻعǽ ٩٩.٢٢،  مʺا ٪    ʖلاعʱخلال ال ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃإدارة الأر ʧم
  فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة ، وذلʥ مʧ خلال القʙرة الإدارȄة. 

 ʤول رقʗمقابل ال)٧(ج ʕابʰال ʙʻأثʯة : الॻɿॻɿʲاح الȁة على إدارة الأرȂرة الإدارʗائى للقʦʵع
 مʥ خلال الʯلاعʔ فى الʹفقات الʯقʗيȂʙة. 

      ʦول رقʙار    )٧(ؗʺا أشار جʙʴل الإنʽلʴائى فى تʨʷالع ʛʽأثʱمقابل ال ʗابʲال ʛʽأثʱإلى ال
للʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة، وʧȞʺȄ ملاحʤة أن هʻاك تأثʛʽاً معȄʨʻاً سلॽʰاً للقʙرة الإدارȄة،  

  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽ0.05ح    ʙʻة، وعॽائʨʷة والعʱابʲال فى ؗل مʧ الʱأثʛʽات 
العʨʷائى مʻاسHausman     ،ʖتȘʽʰʢ إخॼʱار الʲابʗ والإخॼʱار  لʺعʛفة أيهʺا مʧ الإخॼʱار 

) مʺا 0.05(أكʛʰ مʧ    ٠٬٩٩٩هى    HausmanمȐʨʱʶ الʙلالة لإخॼʱار فقʙ وجʙ أن ॽʀʺة
العʨʷائى، وعلॽه  ʛʽأثʱال مʛجح)  لʸالح   ) مʙعʨم   ʛʽغ  ʗابʲال  ʛʽأثʱال أن  يʴʯʹى  ǽعʻى    ،

على أن هʹاك أثʙ معʹȎʦ للقʗرة الإدارȂة والȎʘ يʹʝ    ،للॺاحʰة قʦʮل الفʙض الفʙعى الأول
(فى ʣل عʙم وجʨد    على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال الʯلاعʔ فى الʹفقات الʯقʗيȂʙة

  الʺʱغʛʽات الʛقابॽة). 
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الʶاǼقة      الʙراسات   ʠعǼ نʱائج  مع  الʳॽʱʻة  هʚه   Șʶʱوت(Hunag & Sun, 2017,  
Sa´nchez., 2018)-Meca,  & García-García   ʧم ʦغʛة أنه علي الʲاحॼال Ȑʛوت ،
اتأهʺॽة القʙرة الإدارȄة في   ʛؗʷقاء الȃامة وʙʱسȂاح وʳن    ʙة قȄʛʸʺة الʯʽʰراء فى الʙʺإلا أن ال ،

 ʱʶǽغلʨنها فى الॽʁام Ǽʺʺارسات ادارة الارȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة.  
   Ǽ ةʲاحॼال  ʗأن قام ʙعȃاروॼʱرة   اخʙالق ʛخلال   أث ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرȄالإدار

  ʦʱف يʨة.،  سȄʛيʙقʱفقات الʻفى ال ʖلاعʱعلى:ال ʝʹي Ȏʘوال (انىʰال)عىʙض الفʙار الفॺʯإخ  
  تʓثʙ القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال زȂادة الإنʯاج.  :الفʙض الفʙعى الʰانى

 Șʽʰʢت ʦض تʛا الفʚار هॼʱالى: ولإخʱال ʨʴʻار على الʙʴذج الإنʨʺن  
it ꜪMA +  1= B0+ B₂REM  

  وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته على الʨʴʻ الʱالى:   
 ʤول رقʗخلال :  )٨(ج ʥة مॻɿॻɿʲاح الȁة على إدارة الأرȂرة الإدارʗار القʗʲذج الإنʦʸن

 زȂادة الإنʯاج. 

        ʦول رقʙضح جʨها على   )٨(يʛوأث (قلʱʶʺال ʛʽغʱʺال ) ةȄرة الإدارʙار للقʙʴذج الإنʨʺن
(الʺʱغʛʽ الʱاǼع)، وقʙ وجʙ أن    2REMعلى إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال زȄادة الإنʱاج.

،   هʹاك أثʙاً معʹȂʦاً إʱǻابॻاً للقʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال زȂادة الإنʯاج
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  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽار هى    0.05حʙʴه معامل الإنʺॽʀعلاوة  ٧٠٦٥٢٠١٤و ,
،  مʺا ǽعʻى أنه ʧȞʺǽ ٠٬٩٩٩٩٩٥هى    squared-Adjusted Rعلى ذلʥ،  فإن ॽʀʺة  

 ʛʽʶة.   ٩٩٬٩٩تفȄرة الإدارʙخلال الق ʧاج مʱادة الإنȄز ʧم %  
  : معادلة الإنʙʴار على الʨʴʻ الʱالي

𝑹𝑬𝑴𝟐 =  𝟏. 𝟖𝟎𝟐𝟐𝟗𝟑 + 𝟕. 𝟔𝟓𝟐𝟎𝟏𝟒 ∗  𝑴𝒂𝒏𝒂𝒈𝒆𝒓𝒊𝒂𝒍 𝑨𝒃𝒊𝒍𝒊𝒕𝒚  
 ʤول رقʗة : ) ٩(جॻɿॻɿʲاح الȁة على إدارة الأرȂرة الإدارʗائى للقʦʵمقابل الع ʕابʰال ʙʻأثʯال

 مʥ خلال زȂادة الإنʯاج. 

     ʦول رقʙج ʛʽʷǽ)ادة   )٩Ȅʜار لʙʴل الإنʽلʴائى فى تʨʷالع ʛʽأثʱمقابل ال ʗابʲال ʛʽأثʱإلى ال
  Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽة، حȄرة الإدارʙاً للقॽابʳǽاً إȄʨʻاً معʛʽاك تأثʻة أن هʤملاح ʧȞʺȄاج،  وʱالإن

  ʧم أقل  إخॼʱار  0.05الʙلالة   Șʽʰʢت  ʙʻوع والعʨʷائॽة،  الʲابʱة  الʱأثʛʽات   ʧم ؗل   فى 
Hausman فة أيهʺاʛو   لʺع ʗابʲار الॼʱالإخ ʧأن   م ʙوج ʙفق  ،ʖاسʻائى مʨʷار العॼʱالإخ

) مʺا ǽعʻى أن الʱأثʛʽ 0.05(أكʛʰ مʧ    ٠٬٩٩٩هى    HausmanمȐʨʱʶ الʙلالة لإخॼʱار ॽʀʺة
قʦʮل الʲابʗ غʛʽ مʙعʨم لʸالح الʱأثʛʽ العʨʷائى،  وʻȃاءاً على ذلʥ،  فانه يʻʶʱى للॼاحʲة  

أن هʹاك أثʙ معʹȎʦ للقʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح  الفʙض الفʙعى الʰاني والȎʘ يʹʝ على  
الإنʯاج.   زȂادة  مʥ خلال  الʛقابॽة)الॻɿॻɿʲة  الʺʱغʛʽات  وجʨد  عʙم  هʚه    ، (فى ʣل   Șʶʱوت

 Meca,  -(Hunag & Sun, 2017, Garcíaالʳॽʱʻة مع نʱائج Ǽعʠ الʙراسات الʶاǼقة
Sa´nchez., 2018)-& García   ʛة أنه علي الʲاحॼال Ȑʛة ، وتȄرة الإدارʙة القॽʺأه ʧم ʦغ

اتفي   ʛؗʷقاء الȃامة وʙʱاح واسʳام    نॽʁنها فى الʨغلʱʶǽ ʙة قȄʛʸʺة الʯʽʰراء فى الʙʺإلا أن ال ،
  Ǽʺʺارسات ادارة الارȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال زȄادة الانʱاج.  
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وȃعʙ أن قامʗ الॼاحʲة ॽʁǼاس أثʛ القʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال      
 ʦʱف يʨاج، سʱادة الإنȄز (ʖالʰال)عىʙض الفʙار الفॺʯعلى:   إخ ʟʻي Ȑʚوال  
ʖالʰال الفʙعى  إدارة    :الفʙض  خلال   ʥم الॻɿॻɿʲة  الأرȁاح  إدارة  على  الإدارȂة  القʗرة   ʙثʓت

  الॻʮʸعات 
  ʚا الفʛض تʦ تȘʽʰʢ نʺʨذج الإنʙʴار على الʨʴʻ الʱالى: ولإخॼʱار ه

 :  it Ꜫ= B0+ B1 MA + 3REM  
  وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته على الʨʴʻ الʱالى:    

  نʦʸذج الإنʗʲار القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال:  )١٠(جʗول 
 إدارة الॻʮʸعات 

       ʦرق جʙول  الأرȃاح   )١٠(يʨضح  إدارة  على  وأثʛها  الʺʱʶقل)   ʛʽغʱʺال الإدارȄة(  للقʙرة  الإنʙʴار  نʺʨذج 
أثʙاً معʹȂʦاً إʱǻابॻاً للقʗرة وقʙ وجʙ أن هʻاك   (الʺʱغʛʽ الʱاǼع)،    3REMالॽʁॽʁʴة مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات  

 0.05،  حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ الʙلالة أقل مʧ  الॻʮʸعاتالإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال إدارة  
،  ٠٬٩٢١٠٠٠هى    squared-Adjusted R، علاوة على ذلʥ،  فإن ॽʀʺة  ١٬٠٠٠٠وॽʀʺه معامل الإنʙʴار هى
 ʛʽʶتف ʧȞʺǽ ى أنهʻعǽ ة.  ٪ ٩٢٬١٠مʺاȄرة الإدارʙخلال الق ʧعات مॽʰʺإدارة  ال ʧم  

  معادلة الإنʙʴار على الʨʴʻ الʱالي:
𝑹𝑬𝑴𝟑 =  𝟔. 𝟕𝟑𝐱 𝟏𝟎ି𝟏𝟕 + 𝟏. 𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 𝐌𝐚𝐧𝐚𝐠𝐞𝐫𝐢𝐚𝐥 𝐀𝐛𝐢𝐥𝐢𝐭𝐲  
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على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ    الʯأثʙʻالʰابʕ مقابل العʦʵائي للقʗرة الإدارȂة:    )١١(جʗول 
 خلال إدارة الॻʮʸعات 

         ʦول رقʙج ʛʽʷǽ)ار   )١١ʙʴل الإنʽلʴائى فى تʨʷالع ʛʽأثʱمقابل ال ʗابʲال ʛʽأثʱإلى ال
لإدارة  الʺॽʰعات،  وʧȞʺȄ ملاحʤة أن هʻاك تأثʛʽاً معȄʨʻاً إʳǽابॽاً للقʙرة الإدارȄة، حʘʽ أن ॽʀʺة 

  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶار  0.05مॼʱإخ Șʽʰʢت ʙʻة، وعॽائʨʷة والعʱابʲات الʛʽأثʱال ʧفى ؗل م 
Hausman فة أيهʛةلʺعʺॽʀ أن ʙوج ʙفق  ،ʖاسʻائى مʨʷار العॼʱوالإخ ʗابʲار الॼʱالإخ ʧا مʺ 

الʙلالة لإخॼʱار  ȐʨʱʶمHausman    ٠٬٩٩٩هى    ʧم ʛʰ0.05(أك  ʛʽأثʱال أن  ǽعʻى  مʺا   (
للॼاحʲة   يʻʶʱى  فإنه    ،ʥذل وʻȃاءاً على  العʨʷائى،   ʛʽأثʱال قʦʮل الʲابʗ غʛʽ مʙعʨم لʸالح 

أن هʹاك أثʙ معʹȎʦ للقʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح  الفʙض الفʙعى الʰالʖ والȎʘ يʹʝ على  
الॻʮʸعات   إدارة  مʥ خلال  هʚه  الॻɿॻɿʲة   Șʶʱوت الʛقابॽة)،  الʺʱغʛʽات  وجʨد  عʙم  (فى ʣل  

 Meca,  -(Hunag & Sun, 2017, Garcíaالʳॽʱʻة مع نʱائج Ǽعʠ الʙراسات الʶاǼقة
Sa´nchez., 2018-& García    ،Ȑرʨʰʳاح ٢٠١٨، الॼال  Ȑʛوت ( ʧم ʦغʛة أنه علي الʲ

اتأهʺॽة القʙرة الإدارȄة في   ʛؗʷقاء الȃامة وʙʱاح واسʳن    ʙة قȄʛʸʺة الʯʽʰراء فى الʙʺإلا أن ال ،
  ʱʶǽغلʨنها فى الॽʁام Ǽʺʺارسات إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات. 

وعॽʀ ʙʻاس إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة على أنها مʨʺʳع الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة وزȄادة     
الॽʁॽʁʴة  إدارة الأرȃاح  Ǽالʨʸʴل على إجʺالى  الॼاحʲة   ʗقام  ʙفق الʺॽʰعات،   وȂدارة  الإنʱاج 

)REM  : على   ʟʻي  Ȑʚوال الʛئʶॽى  الفʛض  Ǽإخॼʱار  الॼاحʲة   ʗقام وعلॽه  القʗرة  )،    ʙثʓت
  على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة الإدارȂة  

  مʧ خلال تȘʽʰʢ نʺʨذج الإنʙʴار الʱالى :  
:it ꜪREM= B0+ B1 MA +    
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  وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته على الʨʴʻ الʱالى:   
ات :  )١٢(جʗول ʙؕʵة للॻɿॻɿʲاح الȁة على إدارة الأرȂرة الإدارʗار القʗʲذج الإنʦʸن 

      ʦول رقʙضح جʨهʺا على   )١٢(يʛوأث (قلʱʶʺال ʛʽغʱʺال )ةȄرة الإدارʙار القʙʴذج الإنʨʺن
أثʙاً معʹȂʦاً إʱǻابॻاً للقʗرة وقʙ وجʙ أن هʻاك   (الʺʱغʛʽ الʱاǼع)،  REMإدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة  

ات ʙؕʵة للॻɿॻɿʲاح الȁة على إدارة الأرȂالإدار ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽ0.05،  ح 
هى   الإنʙʴار  معامل  ॽʀʺة  7.674573وॽʀʺه  فإن    ،ʥذل على  علاوة   ،-Adjusted R

squared    ٠٬٩٩٩٩١٩هى  ʛʽʶتف  ʧȞʺǽ أنه  ǽعʻى  مʺا  إدارة  الأرȃاح   ٩٩٬٩٩،    ʧم %
  الॽʁॽʁʴة مʧ خلال القʙرة الإدارȄة،  معادلة الإنʙʴار على الʨʴʻ الʱالي: 

𝑹𝑬𝑴 = 𝟏𝟒. 𝟏𝟎𝟗𝟐𝟔 + 𝟕. 𝟔𝟕𝟒𝟓𝟕𝟑 ∗ 𝑴𝒂𝒏𝒂𝒈𝒆𝒓𝒊𝒂𝒍 𝑨𝒃𝒊𝒍𝒊𝒕𝒚  
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  الʯأثʙʻ الʰابʕ مقابل العʦʵائى للقʗرة الإدارȂة على إدارة  الأرȁاح الॻɿॻɿʲة :    )١٣(جʗول 

       ʦول رقʙج ʛʽــ ــʨائى في تʴلʽل الإنʙʴار    )١٣(ʷǽــــــ إلى الʱأثʛʽ الʲابʗ مقابل الʱأثʛʽ العʷــــــ
  ʘʽة، حȄرة الإدارʙاً للقॽابʳǽاً إȄʨʻاً معʛʽاك تأثʻة أن هʤملاح ʧȞʺȄة،  وॽʁॽʁʴاح الȃلإدارة  الأر

 ʧلالة أقل مʙال Ȑʨ ɦـــــʶة مʺॽʀ 0.05أن    Șʽʰʢت ʙʻة، وعॽائʨـــــʷة والعʱابʲات الʛʽأثʱال ʧفى ؗل م
ـــــʖ،  فقʙ   عʛفة أيهʺا مʧ الإخॼʱار الʲابʗ ولʺ  Hausmanإخॼʱار ـــــʨائى مʻاســـ الإخॼʱار العʷـــ

Ȑʨ الʙلالة لإخॼʱار وجʙ أن ॽʀʺة ) مʺا ǽعʻى 0.05(أكʛʰ مʧ   ٠٬٩٩٩هى   Hausmanمʶـــɦـ
أن الʱأثʛʽ الʲابʗ غʛʽ مʙعʨم لʸالح الʱأثʛʽ العʨʷائى، وʻȃاءاً على ذلʥ، فقʙ تʨصلʗ الॼاحʲة  

ـــــاǼقة،   الفʙض الʙئʴॻـــــى الأول والȎʘ يʹʝ على أن تʓثʙ القʗرة  قʦʮل بʻاء على الʱʻائج الʶـــ
وتʶʱــــــــــــــȘ هـʚه    (فى ʣـل عـʙم وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقـابॽـة)،  الإدارȂـة على إدارة الأرȁـاح الॻɿॻɿʲـة

; ٢٠١٨الʨʰʳرFrancis et al. ,2015  ;  ،Ȑالʳॽʱʻة مع نʱائج Ǽعʠ الʙراســــــات الʶــــــاǼقة (  
) ،    Oskouei &Sureshjani, 2020  ;  ehi et al., 2020Sal    ;٢٠١٩ملʳॽى،   

ـɦائج أنـه ʻه الʚـــــح هـ ـــ ـــ ـʙɦامـة وȃقـاء  علي الʛغʦ مʧ أهʺॽـة القـʙرة الإدارȄـة في    وتʨضـــ ــ ـrاح واســــــــــــ ن
ات ʛؗـʷاح    الȃارسـات إدارة الأرʺʺǼ امॽʁنها فى الʨغل ɦـʶǽ ʙة قȄʛـʸʺة الʯʽʰراء فى الʙʺإلا أن ال ،
  الॽʁॽʁʴة

ʯʳǻلف تأثʙʻ القʗرة الإدارȂة على إدارة  إخॺʯار الفʙض الʰانى ( الʙئʴॻى):    - ٦/١/٢-٥     
  ابॻة)الأرȁاح الॻɿॻɿʲة Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة(فى ʡل عʗم وجʦد الʯʸغʙʻات الʙق

ʱʵǽلف تأثʛʽ القʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة Ǽإخʱلاف    قامʗ الॼاحʲة Ǽإخॼʱار هل
، وعلॽه فقʙ تʦ تقʦॽʶ الفʛض أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة(فى ʣل عʙم وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة)

فॽɺʛة،  فʛوض  إلى ثلاث  الʲانى  الفʛض    الʛئʶॽي  إخॼʱار   ʦʱي والȐʚ  وسʨف  الفʛعى(الأول) 
  يʟʻ على: 
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ʯʳǻلف تـأثʙʻ القـʗرة الإدارȂـة على إدارة الأرȁـاح الॻɿॻɿʲـة مʥ خلال   :الفʙض الفʙعى الأول
  الʯلاعʔ فى الʹفقات الʯقʗيȂʙة Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة .

  ولإخॼʱار هʚا الفʛض تʦ تȘʽʰʢ نʺʨذج الإنʙʴار على الʨʴʻ الʱالى: 
 REM1 = B0+ ӨMA +ἁ  AbNorm  AF + B1 MA × AbNorm  AF + Ꜫ it 

تأثʙʻ القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال الʯلاعʔ فى الʹفقات الʯقʗيȂʙة في  :)١٤(جʗول 
 فى ʡل عʗم وجʦد الʯʸغʙʻات الʙقابॻة) ( ʡل الʗور الʸعʗل  لأتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة

        ʦول رقʙـــــح جـ أثʛ الʺʱغʛʽ الʺعـʙل (أتعـاب الʺʛاجعـة غʛʽ العـادǽـة) فى العلاقـة بʧʽ    )١٤(يʨضـــــــــ
وقـʙ وجـREM1 ،(  ʙالقـʙرة الإدارȄـة وȂدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة مʧ خلال الʱلاعـʖ فى الʻفقـات الʱقـʙيȄʛـة (

ـــــــــــلॽʰـاً للʺʱغʛʽ الʺعـʙل (أتعـاب الʺʛاجعـة غʛʽ العـادǽـة) فى العلاقـة بʧʽ القـʙرة   ـ̒اك أثʛاً معȄʨʻـاً ســـ أن ه
ـ̋ة مʶــــــــــــــȐʨʱ  الإ ॽʀ أن ʘ̔ـ دارȄـة وȂدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة مʧ خلال الʱلاعـʖ فى الʻفقـات الʱقـʙيȄʛـة،  ح

  ʧلالـة أقـل مʙار هي   0.05الـʙɹـ ـ̋ه معـامـل الإن ॽʀ3.04وx1006- ـ̋ة ॽʀ فـإن  ،ʥعلاوة على ذلـ ، .
squared-Adjusted R   ٠٬٤٠٤٢٤٥هى  ʛʽــ % مʧ إخʱلاف   ٤٠٬٤٢،  مʺا ǽعʻى أنه ʧȞʺǽ تفʶـــ
Ǽـإخʱلاف  على إدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴــة مʧ خلال الʱلاعـʖ فى الʻفقــات الʱقــʙيȄʛـة  ة الإدارȄـة  تـأثʛʽ القــʙر 

  الʺʱغʛʽ الʺعʙل أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة، وتʨؔن معادلة الإنʙʴار على الʨʴʻ الʱالى:
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العادǻة) فى  الʯأثʙʻ الʰابʕ مقابل العʦʵائى للʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ :  )١٥(جʗول 
 العلاقة بʥʻ القʗرة الإدارȂة  وȀدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال الʯلاعʔ فى الʹفقات الʯقʗيȂʙة 

       ʦول رقʙج ʛʽʷǽ)١٥(    ʛʽغʱʺال ʛل أثʽلʴائى فى تʨʷالع ʛʽأثʱمقابل ال ʗابʲال ʛʽأثʱإلى ال
والʱلاعʖ فى الʻفقات  الʺعʙل (أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة) فى العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة  

)،  وʧȞʺȄ ملاحʤة أن هʻاك تأثʛʽاً معȄʨʻاً سلॽʰاً للʺʱغʛʽ الʺعʙل (أتعاب  1REMالʱقʙيȄʛة ( 
  ʖلاعʱخلال ال ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃدارة الأرȂة وȄرة الإدارʙالق ʧʽة) فى العلاقة بǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺال

  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽة،  حȄʛيʙقʱفقات الʻة   .050فى الʱابʲات الʛʽأثʱال ʧفى ؗل م
لʺعʛفة أيهʺا مʧ الإخॼʱار الʲابʗ والإخॼʱار    Hausman   والعʨʷائॽة. وعʙʻ تȘʽʰʢ إخॼʱار

(أكʛʰ   ٠٬٩٩٩هى    HausmanمȐʨʱʶ الʙلالة لإخॼʱار العʨʷائى مʻاسʖ، فقʙ وجʙ أن ॽʀʺة
 ʧائى0.05مʨʷالعʛʽأثʱالح الʸم لʨعʙم ʛʽغ ʗابʲال ʛʽأثʱى أن الʻعǽ مʺا ( .  
قʦʮل الفʙض الفʙعى  وʻȃاءاً على ذلʥ، فقʙ تʨصلʗ الॼاحʲة بʻاء على الʱʻائج الʶاǼقة،       

ʯʳǻلف تأثʙʻ القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال والȐʚ يʟʻ على أن    الأول
وجʦد   عʗم  ʡل  العادǻة(فى   ʙʻغ الʙʸاجعة  أتعاب  Ǻإخʯلاف  الʯقʗيȂʙة  الʹفقات  فى   ʔلاعʯال

  الʯʸغʙʻات الʙقابॻة). 
    ) الʶاǼقة  الʙراسات  نʱائج  مع  الʳॽʱʻة   ȘʶʱوتAlhadab, 2018; Mat et al., 2021     

Withana & Ajward,2022   ;،ʦॽʂاʛ٢٠١٩إبLi  & Luo., 2017; ;AbdulmaliK& Ahmad 
2016    ;Gul, et al., 2018  ;Mirta, et al., 2019  ;Salehi et al., 2020   ;    ،٢٠٢١على  

  ،ȌǼاʷ٢٠٢١; م(    ʛʽي أن تأثʻعǽ ȑʚال ʛخلال  ، الأم ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرȄرة الإدارʙالق
 الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة ʨȞǽن أعلي في ʣل وجʨد أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة 
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  والȐʚ يʟʻ على: وʸॻɼا يʯعلǺ Ȗإخॺʯار الفʙض الفʙعى(الʰانى)
ـhانى أثʙʻ القـʗرة الإدارȂـة على إدارة الأرȁـاح الॻɿॻɿʲـة مʥ خلال   :الفʙض الفʙعى ال ʯʳǻلف تـ

  زȂادة الإنʯاج Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة.
  تʦ تȘʽʰʢ نʺʨذج الإنʙʴار على الʨʴʻ الʱالى: 

 REM 2 = B0+ Ө MA + ἁ  AbNorm AF + B1 MA × AbNorm  AF + Ꜫ it 

  وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته على الʨʴʻ الʱالى:    
أثʙ الʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) على العلاقة بʥʻ القʗرة الإدارȂة  :    )١٦(جʗول   

 فى ʡل عʗم وجʦد الʯʸغʙʻات الʙقابॻة) (وȀدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال زȂادة الإنʯاج 

        ʦول رقʙضح جʨفى العلاقة  )١٦(ي (ةǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺأتعاب ال) لʙالʺع ʛʽغʱʺال ʛأث
وقʙ وج2REM ،(   ʙة الإدارȄة على وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال زȄادة الإنʱاج (بʧʽ القʙر 
أثʙاً معʹȂʦاً إʱǻابॻاً للʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) علي العلاقة بʥʻ  أن هʻاك  

،  حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ الʙلالة Ȁدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال زȂادة الإنʯاج  القʗرة الإدارȂة و 
  ʧم هى  0.05أقل  الإنʙʴار  معامل  على  5.22Ex1008وॽʀʺه  الإنʙʴار  معادلة  وتʨؔن   .

  الʨʴʻ الʱالي: 
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العلاقة بʥʻ الʯأثʙʻ الʰابʕ مقابل العʦʵائى للʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) فى :  )١٧(جʗول 
 القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال زȂادة الإنʯاج(فى ʡل عʗم وجʦد الʯʸغʙʻات الʙقابॻة) 

         ʦول رقʙج ʛʽʷǽ)١٧(  ʛʽغʱʺال ʛل أثʽلʴائى فى تʨʷالع ʛʽأثʱمقابل ال ʗابʲال ʛʽأثʱإلى ال
ʙالق ʧʽفى العلاقة ب (ةǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺأتعاب ال) لʙة الʺعॽʁॽʁʴاح الȃدارة الأرȂة وȄرة الإدار

مʧ خلال زȄادة الإنʱاج(فى ʣل عʙم وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة)، وʧȞʺȄ ملاحʤة أن هʻاك تأثʛʽاً  
معȄʨʻاً إʳǽابॽاً للʺʱغʛʽ الʺعʙل (أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة) فى العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة 

نʱاج(فى ʣل عʙم وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة)،  حʘʽ  وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال زȄادة الإ
  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ 0.05أن   Șʽʰʢت ʙʻة، وعॽائʨʷة والعʱابʲات الʛʽأثʱال ʧفى ؗل م

لʺعʛفة أيهʺا مʧ الإخॼʱار الʲابʗ والإخॼʱار العʨʷائى مʻاسʖ،  فقʙ وجHausman    ʙإخॼʱار
) مʺا ǽعʻى أن 0.05(أكʛʰ مʧ    ٩٩٠٬٩هى    HausmanمȐʨʱʶ الʙلالة لإخॼʱار أن ॽʀʺة

  الʱأثʛʽ الʲابʗ غʛʽ مʙعʨم لʸالح الʱأثʛʽ العʨʷائي. 
قʦʮل الفʙض الفʙعى  وʻȃاءاً على ذلʥ، فقʙ تʨصلʗ الॼاحʲة بʻاءاً على الʱʻائج الʶاǼقة،       

أن    الʰانى القʗرة الإدارȂة علىوالȐʚ يʟʻ على   ʙʻتأث الॻɿॻɿʲة مʯʳǻ    ʥلف  إدارة الأرȁاح 
الإنʯاج زȂادة  الʯʸغʙʻات    خلال  العادǻة (فى ʡل عʗم وجʦد   ʙʻاجعة غʙʸال أتعاب  Ǻإخʯلاف 

  الʙقابॻة).  
     Alhadab, 2018; Mat et al., 2021وتȘʶʱ الʳॽʱʻة مع نʱائج الʙراسات الʶاǼقة (    

Withana & Ajward,2022   ;،ʦॽʂاʛ٢٠١٩إبLi  & Luo., 2017; ;AbdulmaliK& 
Ahmad 2016    ;Gul, et al., 2018  ;Mirta, et al., 2019  ;Salehi et al., 
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القʙرة الإدارȄة على ،الأمʛ الǽ ȑʚعʻي أن تأثʛʽ    )٢٠٢١; مʷاȌǼ،    ٢٠٢١على،    ;  2020
الʺʛاجعة غʛʽ إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال زȄادة الإنʱاج ʨȞǽن أعلي في ʣل وجʨد أتعاب  

 العادǽة 
(ʖالʰال)عىʙض الفʙار الفॺʯإخǺ ةʰاحॺال ʕا قامʸعلى:  ك ʟʻي Ȑʚوال  

ʖالـhـ أثʙʻ القـʗرة الإدارȂـة على إدارة الأرȁـاح الॻɿॻɿʲـة مʥ خلال   :الفʙض الفʙعى ال ʯʳǻلف تـ
  إدارة الॻʮʸعات Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة(فى ʡل عʗم وجʦد الʯʸغʙʻات الʙقابॻة). 

  ولإخॼʱار هʚا الفʛض تʦ تȘʽʰʢ نʺʨذج الإنʙʴار على الʨʴʻ الʱالى: 
 REM 3= B0+ Ө MA + ἁ  AbNorm AF + B1 MA × AbNorm  AF + Ꜫ it 

  وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته على الʨʴʻ الʱالى:     
أثʙ الʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) علي العلاقة بʥʻ القʗرة الإدارȂة :  )١٨(جʗول 

 وȀدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال إدارة الॻʮʸعات (فى ʡل عʗم وجʦد الʯʸغʙʻات الʙقابॻة) 

      ʦول رقʙضح جʨعلى العلاقة   )١٨(ي (ةǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺأتعاب ال) لʙالʺع ʛʽغʱʺال ʛأث
قʗ وجʗ أن  و )، 3REMبʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات ( 

ʥʻعلي العلاقة ب (ةǻالعاد ʙʻاجعة غʙʸأتعاب ال) لʗعʸال ʙʻغʯʸاً للॻʮاً سلȂʦʹاً معʙرة    هʹاك أثʗالق
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،  حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ الʙلالة أقل إدارة الॻʮʸعاتȀدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال  الإدارȂة و 
  ʧار هى    0.05مʙʴه معامل الإنʺॽʀ4.21وEx1007- :اليʱال ʨʴʻار على الʙʴن معادلة الإنʨؔوت  .  

𝑹𝑬𝑴𝟑 = −𝟓. 𝟗𝟖𝟖𝟗𝟑𝟎 + 𝟔. 𝟔𝟗𝟐𝟑𝟖𝟔 𝑴𝑩 +  𝟏. 𝟖𝟓𝑬𝒙𝟏𝟎𝟎𝟕 𝑨𝑩𝑵𝑶𝑹𝑴𝑨𝑭
− 𝟒. 𝟐𝟏𝑬𝒙𝟏𝟎𝟎𝟕 𝑨𝑩𝑵𝑶𝑹𝑴𝑨𝑭. 𝑴𝑨  

الʯأثʙʻ الʰابʕ مقابل العʦʵائى للʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) فى العلاقة بʥʻ :  )١٩(جʗول 
 الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال إدارة الॻʮʸعات(فى ʡل عʗم وجʦد الʯʸغʙʻات الʙقابॻة) القʗرة الإدارȂة  وȀدارة 

         ʦول رقʙج ʛʽʷǽ)١٩(    ʛʽغʱʺال ʛل أثʽلʴائى فى تʨʷالع ʛʽأثʱمقابل ال ʗابʲال ʛʽأثʱإلى ال
الʺعʙل (أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة) علي العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة 

)،  وʧȞʺȄ ملاحʤة 3REMمʧ خلال إدارة الʺॽʰعات(فى ʣل عʙم وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة) ( 
 ʧʽفى العلاقة ب (ةǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺأتعاب ال) لʙالʺع ʛʽغʱʺاً للॽʰاً سلȄʨʻاً معʛʽاك تأثʻأن ه

ت  القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات(فى ʣل عʙم وجʨد الʺʱغʛʽا 
  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽة)، حॽقابʛة.    0.05الॽائʨʷة والعʱابʲات الʛʽأثʱال ʧفى ؗل م

لʺعʛفة أيهʺا مʧ الإخॼʱار الʲابʗ والإخॼʱار العʨʷائى مʻاسHausman     ،ʖوعʙʻ تȘʽʰʢ إخॼʱار
) مʺا 0.05(أكʛʰ مʧ    ٠.٩٩٩هى    HausmanمȐʨʱʶ الʙلالة لإخॼʱار فقʙ وجʙ أن ॽʀʺة

  الʱأثʛʽ الʲابʗ غʛʽ مʙعʨم لʸالح الʱأثʛʽ العʨʷائى.  ǽعʻى أن 
قʦʮل الفʙض الفʙعى  وʻȃاءاً على ذلʥ، فقʙ تʨصلʗ الॼاحʲة بʻاء على الʱʻائج الʶاǼقة،       

إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ    الʰالʖ والȎʘ يʹʝ على أن ʯʳǻلف تأثʙʻ القʗرة الإدارȂة على
إدارة الॻʮʸعات Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة (فى ʡل  عʗم وجʦد الʯʸغʙʻات    خلال

  الʙقابॻة).  
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     Alhadab, 2018; Mat et al., 2021وتȘʶʱ الʳॽʱʻة مع نʱائج الʙراسات الʶاǼقة (    
Withana & Ajward,2022   ;،ʦॽʂاʛ٢٠١٩إبLi  & Luo., 2017; ;AbdulmaliK& 

Ahmad 2016    ;et al., 2018 Gul,  ;Mirta, et al., 2019  ;Salehi et al., 
القʙرة الإدارȄة على إدارة ، الأمʛ الǽ ȑʚعʻي أن تأثʛʽ    )٢٠٢١; مʷاȌǼ،    ٢٠٢١على،    ;  2020

 الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات ʨȞǽن أقȑʨ في ʣل وجʨد أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة 
  ʙض الʰانى الʙئʴॻى والȎʘ يʹʝ على: وأخʙʻا قامʕ الॺاحʰة Ǻإخॺʯار الف

 .ʯʳǻلف تأثʙʻ القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة
  ولإخॼʱار هʚا الفʛض تʦ تȘʽʰʢ نʺʨذج الإنʙʴار على الʨʴʻ الʱالى: 

 REM = B0+ Ө MA + ἁ  AbNorm AF + B1 MA × AbNorm  AF + Ꜫ it 

  وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته على الʨʴʻ الʱالى:   
أثʙ الʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) علي العلاقة بʥʻ القʗرة   :٢٠جʗول 

  الإدارȂة وȀدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة (فى ʡل  عʗم وجʦد الʯʸغʙʻات الʙقابॻة).  
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ـــــح جـʙول        ـــ ـــ أثʛ الʺʱغʛʽ الʺعـʙل (أتعـاب الʺʛاجعـة غʛʽ العـادǽـة) علي العلاقـة    )  ٢٠(يʨضـــ
ـɦابॻـاً للʯʸغʙʻ  وقــʙ وجــʙ   ح الॽʁʴقــة،  بʧʽ القــʙرة الإدارȄــة وȂدارة الأرȃــا ǻـاً إȂʦʹاً معʙـ́اك أث أن ه

ــاح   ȁدارة الأرȀــة و Ȃرة الإدارʗــ ــة بʥʻ الق ــة) على العلاق ǻــاد الʸعــʗل (أتعــاب الʙʸاجعــة غʙʻ الع
Ȑʨ الـʙلالـة أقـل مʧ   الॻɿʲقـة ـ̋ة مʶـــــــــــــɦـ ॽʀ أن ʘ̔ـ (فى ʣـل عـʙم وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقـابॽـة)،  ح
ـʙɹار هى    0.05 ـ̋ه معـامـل الإن ॽʀ01.40-6وx1 ار علىʙɹـ ـɦاǼـة معـادلـة الإن ؗ ʧȞʺǽ ʥلـʚلـ ،.

  الʨʴʻ الʱالى:

𝑹𝑬𝑴 = 𝟏𝟗. 𝟔𝟎𝟕𝟔𝟑 + 𝟏. 𝟖𝟏𝟓𝟏𝟐𝟗 𝐌𝐁 +  𝟓. 𝟕𝟑𝐱𝟏𝟎ି𝟕 𝐀𝐁𝐍𝐎𝐑𝐌𝐀𝐅
+ 𝟏. 𝟒𝟎𝐱𝟏𝟎ି𝟔 𝐀𝐁𝐍𝐎𝐑𝐌𝐀𝐅. 𝐌𝐀 

: الʯأثʙʻ الʰابʕ مقابل العʦʵائى لأثʙ الʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) )٢١ (جʗول
 فى العلاقة بʥʻ القʗرة الإدارȂة وȀدارة الأرȁاح الॻɿʲقة (فى ʡل عʗم وجʦد الʯʸغʙʻات الʙقابॻة)،   

إلى الʱأثʛʽ الʲابʗ مقابل الʱأثʛʽ العʨʷائى فى تʴلʽل أثʛ الʺʱغʛʽ الʺعʙل    )٢١(ʛʽʷǽ جʙول  
(أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة) على العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة(فى ʣل 
عʙم وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة)، وʧȞʺȄ ملاحʤة أن هʻاك تأثʛʽاً معȄʨʻاً إʳǽابॽاً للʺʱغʛʽ الʺعʙل 

عاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة) على العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،  حʘʽ  (أت
  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ 0.05أن   Șʽʰʢت ʙʻة، وعॽائʨʷة والعʱابʲات الʛʽأثʱال ʧفى ؗل م

لʺعʛفة أيهʺا مʧ الإخॼʱار الʲابʗ والإخॼʱار العʨʷائى مʻاسʖ،  فقʙ وجHausman    ʙإخॼʱار
) مʺا ǽعʻى أن 0.05(أكʛʰ مʧ    ٠٬٩٩٩هى    HausmanمȐʨʱʶ الʙلالة لإخॼʱار ॽʀʺة  أن

الʱأثʛʽ الʲابʗ غʛʽ مʙعʨم لʸالح الʱأثʛʽ العʨʷائى، وʻȃاءاً على ذلʥ، فقʙ تʨصلʗ الॼاحʲة بʻاء 
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قʦʮل الفʙض الʙئʴॻى الʰانى والȎʘ يʹʝ على أن ʯʳǻلف تأثʙʻ القʗرة على الʱʻائج الʶاǼقة،   
ى إدارة الأرȁاح الॻɿʲقة Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة (فى ʡل عʗم وجʦد  الإدارȂة عل 

  الʯʸغʙʻات الʙقابॻة). 
     Alhadab, 2018; Mat et al., 2021وتȘʶʱ الʳॽʱʻة مع نʱائج الʙراسات الʶاǼقة (    

Withana & Ajward,2022   ;،ʦॽʂاʛ٢٠١٩إبLi  & Luo., 2017; ;AbdulmaliK& 
Ahmad 2016   ;  Gul, et al., 2018  ;Mirta, et al., 2019  ;Salehi et al., 

) ، الأمʛ الLauwangsa  et al., 2023  ȑʚ;،٢٠٢١; مʷاȌǼ،    ٢٠٢١على،    ;  2020
  ʛʽي أن تأثʻعǽ  د أتعابʨل وجʣ ن أعلي فيʨȞǽ ةॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرȄرة الإدارʙالق

  الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة . 
  فʙوض الʗراسة وفقا للʲʯلʻل الإضافى (فى ʡل وجʦد الʯʸغʙʻات الʙقابॻة) :إخॺʯار   -/٥/٦/٢

في هʚا الʜʳء تقʨم الॼاحʲة Ǽعʺل تʴلʽل إضافى Ǽإضافة عʙد سʗ مʱغʛʽات رقابॽة إلي نʺاذج 
الإنʙʴار الʶاǼقة ، وȂعادة إخॼʱار فʛوض الʘʴॼ فى ʣل وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة ، وذلʥ على 

  الʨʴʻ الʱالى: 
الأرȁاح    - /  ٥/٦/٢/١     إدارة  تʓثʙ القʗرة الإدارȂة على  الفʙض الأول ( الʙئʴॻى):  إخॺʯار 

  الॻɿॻɿʲة(فى ʡل وجʦد الʯʸغʙʻات الʙقابॻة) 
وفى ذلʥ الفʛض،  قامʗ الॼاحʲة Ǽإخॼʱار أثʛ القʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،       

إلى ثلاث فʛوض   الʛئʶॽى  الفʛض   ʦॽʶتق  ʦت  ʙةوقॽɺʛات    فʛʽغʱʺال  ʧد مʙد عʨل وجʣ فى
الʨʽʶلة،   الأصʨل،  على   ʙالعائ معʙل  الʺالॽة،  الʛافعة  ة،  ʛؗʷال  ʛʺع ة،  ʛؗʷال  ʦʳة(حॽقابʛال

    والȐʚ يʟʻ على:   الفʙعى(الأول)الʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة)، وعلॽه سʨف يʦʱ إخॼʱار الفʛض  
تʕثʛ القــʙرة الإدارȄــة على إدارة الأرȃــاح الॽʁॽʁʴــة مʧ خلال الʱلاعــʖ    :الفʙض الفʙعى الأول
  فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة.

  وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته ؗالʱالى:   
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 ʤول رقʗ٢٢(ج( :  
نʦʸذج الإنʗʲار القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال الʯلاعʔ فى الʹفقات  

 عʗد مʥ الʯʸغʙʻات الʙقابॻة )الʯقʗيȂʙة (فى ʡل وجʦد 

ـــــــــــح      ـʙɹار القـʙرة الإدارȄـة والʺʱغʛʽات الʛقـابॽـة (حʦʳ   )٢٢  (جـʙول رقʦ    وʨȄضـــ نʺʨذج الإن
ʨلة،  الʙʱفقات   ـ̔ـ ــʨل،  الʶــ ة،  الʛافعة الʺالॽة،  معʙل العائʙ على الأصــ ʛؗــ ة،  عʺʛ الʷــ ʛؗــ الʷــ

ــغʽلॽة)، وأثʛهʦ على الʺʱغʛʽ الʱاǼع وهʨ إدارة الأرȃا ــ ح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال الʱلاعʖ  الʻقǽʙة الʷʱـــ
أثʙاً ســــــــلॻʮاً غʙʻ معʹȂʦاً للقʗرة الإدارȂة  ،  وقʙ وجʙ أن هʻاك  REM)1(فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة

Ȑʨ الـʙلالـة  على إدارة الأرȁـاح الॻɿॻɿʲـة مʥ خلال الʹفقـات الʯقـʗيȂʙـة ـ̋ة مʶـــــــــــــɦـ ॽʀ أن ʘ̔ـ ،  ح
 ʧم ʛʰار هى  ٠٬٠٥أكʙʴه معامل الإنʺॽʀ٤٤٬١٣٥٧٢و   .  

ة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال     ʛؗʷال ʦʳʴاً لȄʨʻاً معॽʰاً سلʛاك أثʻأن ه ʙوج ʙوق
  ʧأقل م الʙلالة   Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن   ʘʽة، حȄʛيʙقʱال الʻفقات  فى   ʖلاعʱمعامل   ٠٬٠٥ال وॽʀʺه 

ة على إدارة  ٠٬٣٤٦٣٧٢-الإنʙʴار هى   ʛؗʷال ʛʺاً لعॽʰاً سلȄʨʻمع ʛʽاً غʛاك أثʻأن ه ʙوج ʙوق ،



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ثالث سبتمبرالعدد ال                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٣١٣                   (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

رȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة،  حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ الʙلالة أكʛʰ الأ
  ʧار هى    ٠٬٠٥مʙʴه معامل الإنʺॽʀ17.27971و- ʛʽاً غॽابʳǽاً إʛاك أثʻأن ه ʙوج ʙوق  ،

معȄʨʻاً للʨʽʶلة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة،  حʘʽ أن 
، وقʙ وجʙ أن ٠.١٠٧٨٥٣وॽʀʺه معامل الإنʙʴار هى    ٠٬٠٥مȐʨʱʶ الʙلالة أكʛʰ مॽʀ    ʧʺة

هʻاك أثʛاً غʛʽ معȄʨʻاً سلॽʰاً لʺعʙل العائʙ على الأصʨل على الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة،   
  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽار هى    ٠.٠٥حʙʴه معامل الإنʺॽʀ0.067300-و- 

 إʳǽابॽاً غʛʽ معȄʨʻاً للʛافعة الʺالॽة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال وقʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً 
  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽة،  حȄʛيʙقʱفقات الʻفى ال ʖلاعʱه معامل   ٠.٠٥الʺॽʀو

، وقʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً إʳǽابॽاً معȄʨʻاً للʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة ٩٬٥٥٢٩٩٢الإنʙʴار هى  
رȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة،  حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ  على إدارة الأ

  ʧلالة أقل مʙار هى    ٠٬٠٥الʙʴه معامل الإنʺॽʀة ٠٬٥٢٦٨٦٩وʺॽʀ فإن ʥعلاوة على ذل ،
squared-Adjusted R  ٠٬٢١٥٦٨٥هى ʛʽʶتف ʧȞʺǽ ى أنهʻعǽ إدارة   ٪ ٢١٬٥٧، مʺا ʧم

الʻفقات الʱقʙيȄʛة مʧ خلال القʙرة الإدارȄة والʺʱغʛʽات    الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال الʱلاعʖ فى
الʨʽʶلة،   العائʙ على الأصʨل،  الʺالॽة، معʙل  الʛافعة  ة،  ʛؗʷال  ʛʺة، ع ʛؗʷال  ʦʳة، حॽقابʛال

للॼاحʲة   الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة، وعلॽه يʻʶʱى  رفʞ الفʙض الفʙعى الأول والȎʘ يʹʝ والʙʱفقات 
 لأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛةتʕثʛ القʙرة الإدارȄة على إدارة اعلى  

وتʯʳلف هʘه الʹʱॻʯة مع ما تʤ الʦʯصل إلॻه في  فى ʣل وجʨد عʙد مʧ الʺʱغʛʽات الʛقابॽة,  
  الʲʯلʻل الأساسي . 

  ʖلاعʱخلال ال ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرȄرة الإدارʙالق ʛار أثॼʱإخǼ ةʲاحॼال ʗأن قام ʙعȃو
ا الʻفقات  (الʰانى) لʱقʙيȄʛة،  فى  الفʙعى  الفʙض  إخॺʯار   ʤʯي تʓثʙ   والȎʘ يʹʝ على:  سʦف 

  القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال زȂادة الإنʯاج.  
  وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته ؗالʱالى:  
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 ʤول رقʗخلال  :  )٢٣(ج ʥة مॻɿॻɿʲاح الȁة على إدارة الأرȂرة الإدارʗار القʗʲذج الإنʦʸن
  (فى ʡل وجʦد عʗد مʥ الʯʸغʙʻات الʙقابॻة ) زȂادة الإنʯاج.  

ة،    )٢٣  (يʨضح جʙول      ʛؗʷال ʦʳة (حॽقابʛات الʛʽغʱʺة والȄرة الإدارʙار القʙʴذج الإنʨʺن

ة، الʛافعة الʺالॽة، معʙل العائʙ على الأصʨل، الʨʽʶلة، الʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة)   ʛؗʷال ʛʺع

 )،  2REMوأثʛهʦ على الʺʱغʛʽ الʱاǼع وهʨ إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال زȄادة الإنʱاج ( 

ثʙاً إʱǻابॻاً غʙʻ معʹȂʦاً للقʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ  أوقʙ وجʙ أن هʻاك  

وॽʀʺه معامل الإنʙʴار    0.05حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ الʙلالة أكʛʰ مʧ    خلال زȂادة الإنʯاج، 

ة على زȄادة الإنʱاج،   0.002329هى ʛؗʷال ʦʳʴاً لȄʨʻمع ʛʽاً غॽابʳǽاً إʛاك أثʻأن ه ʙوج ʙوق ،

 Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽح    ʧم ʛʰلالة أكʙار هي    0.05الʙʴه معامل الإنʺॽʀ0.106271و  ʙوق .

ة على زȄادة الإنʱاج،  حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ الʙلالة  ʛؗʷال ʛʺاً لعॽʰاً سلȄʨʻاً معʛاك أثʻأن ه ʙوج
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 ʧار هى  0.05أقل مʙʴه معامل الإنʺॽʀ1.130496و-  ʛʽاً غॽʰاً سلʛاك أثʻأن ه ʙوج ʙوق .

الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال زȄادة الإنʱاج،  حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ    معȄʨʻاً للʨʽʶلة على إدارة 

  ʧم ʛʰلالة أكʙار هى    0.05الʙʴه معامل الإنʺॽʀاً  -0.001272وʛاك أثʻأن ه ʙوج ʙوق .

  Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽاج،  حʱادة الإنȄل على زʨعلى الأص ʙل العائʙاً لʺعॽابʳǽاً إȄʨʻمع ʛʽغ

  ʧم ʛʰلالة أكʙه معامل الإ  0.05الʺॽʀار هى  وʙʴا  0.001156نॽًʰا سلʛًاك أثʻأن ه ʙوج ʙوق .

 ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽاج،  حʱادة الإنȄة على زॽافعة الʺالʛا للȄًʨʻمع ʛʽ0.05غ 

. وقʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً إʳǽابॽاً غʛʽ معȄʨʻاً للʙʱفقات  -0.204829وॽʀʺه معامل الإنʙʴار هى  

ȃة على إدارة الأرॽلʽغʷʱة الǽʙقʻال  Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽاج،  حʱادة الإنȄخلال ز ʧة مॽʁॽʁʴاح ال

 ʧم ʛʰلالة أكʙار هي  0.05الʙʴه معامل الإنʺॽʀ0.000571و   .  

،  مʺا ǽعʻى أنه ʧȞʺǽ ٠٬٠٢٢٩٥٢هي   squared-Adjusted Rعلاوة على ذلʥ،  فإن ॽʀʺة     

 ʛʽــ ـــــ ة، عʺʛ   ٪٢٬٣٠تفʶـ ʛؗــ ـــــ مʧ زȄادة الإنʱاج مʧ خلال القʙرة الإدارȄة والʺʱغʛʽات الʛقابॽة، حʦʳ الʷـ

ـ̫غʽلॽة، وʻȃاءاً على   ʱة الǽʙقʻفقات الʙʱلة، والʨʽʁـ ة، الʛافعة الʺالॽة، معʙل العائʙ على الأصـʨل، ال ʛ̫ؗـ ال

  ،ʥضذلʙالف ʞة رفʰاحॺــʹى للʴʯة على    فانه يȂرة الإدارʗالق ʙثʓعلى ت ʝʹي Ȏʘانى والʰعى الʙالف

وتʯʳلف (فى ʣل وجʨد عʙد مʧ الʺʱغʛʽات الʛقابॽة)ـ  إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال زȂادة الإنʯاج.

  .هʘه الʹʱॻʯة مع ما تʤ الʦʯصل إلॻه في الʲʯلʻل الأساسي

ة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال زȄادة  وȃعʙ أن قامʗ الॼاحʲة ॽʁǼاس أثʛ القʙرة الإدارȄة على إدار  

سʦف يʤʯ إخॺʯار الفʙض الفʙعى (الʰالʖ) والȎʘ يʹʝ على: تʓثʙ القʗرة الإدارȂة الإنʱاج ،  

  على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال إدارة الॻʮʸعات  

  وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته ؗالʱالى:     
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الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال إدارة  : نʦʸذج الإنʗʲار القʗرة )٢٤(جʗول 
 الॻʮʸعات (فى ʡل وجʦد عʗد مʥ الʯʸغʙʻات الʙقابॻة ) 

ة،    )  ٢٤  (يʨضح جʙول     ʛؗʷال ʦʳة (حॽقابʛات الʛʽغʱʺة والȄرة الإدارʙار القʙʴذج الإنʨʺن

ة، الʛافعة الʺالॽة، معʙل العائʙ على الأصʨل، الʨʽʶلة، الʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة)   ʛؗʷال ʛʺع

وقʗ وجʗ أن   وأثʛهʦ على الʺʱغʛʽ الʱاǼع وهʨ إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات، 

،  ʱǻابॻاً معʹȂʦاً للقʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال إدارة الॻʮʸعات هʹاك أثʙاً إ

  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽار هي    0.05حʙʴه معامل الإنʺॽʀ1.000000و  ʙوق .

ة على إدارة الʺॽʰعات، حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ الʙلالة  ʛؗʷال ʦʳʴاً لȄʨʻاً معॽʰاً سلʛاك أثʻأن ه ʙوج

 ʧار هى    0.05  أقل مʙʴه معامل الإنʺॽʀ2.92وx1016-  ًاȄʨʻاً معʛاك أثʻأن ه ʙوج ʙوق .

  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽعات،  حॽʰʺة على إدارة ال ʛؗʷال ʛʺاً لعॽʰه   0.05سلʺॽʀو

. وقʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً سلॽʰاً غʛʽ معȄʨʻاً للʨʽʶلة على -7.65x10-16معامل الإنʙʴار هى  

 ॽʁॽʁʴ0.05ة مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات،  حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ الʙلالة أكʛʰ مʧ  إدارة الأرȃاح ال



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ثالث سبتمبرالعدد ال                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٣١٧                   (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

. وقʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً غʛʽ معȄʨʻاً سلॽʰاً لʺعʙل -3.18x10-20وॽʀʺه معامل الانʙʴار هي  

العائʙ على الأصʨل على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات،  حʘʽ أن ॽʀʺة 

 ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶم ʧار هى  0.05مʙʴه معامل الإنʺॽʀ7.15-20وEx10-.  أن ʙوج ʙوق

هʻاك أثʛاً سلॽʰاً غʛʽ معȄʨʻاً للʛافعة الʺالॽة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات،   

  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽار هى    0.05حʙʴه معامل الإنʺॽʀ8.73-17وx10-   .

ॽʰاً معȄʨʻاً للʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ وقʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً سل 

  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽعات،  حॽʰʺار    0.05خلال إدارة الʙʴه معامل الإنʺॽʀو

ॽʀʺة    -2.05Ex10-18هى   فإن    ʥذل على  علاوة   ،squared-Adjusted R   هى

١٬٠٠٠٠٠٠  ʛʽʶتف ʧȞʺǽ ى أنهʻعǽ ة م  ٪١٠٠،  مʺاȄرة الإدارʙخلال الق ʧعات مॽʰʺإدارة ال ʧ

ة، الʛافعة الʺالॽة، معʙل العائʙ على الأصʨل،   ʛؗʷال ʛʺة، ع ʛؗʷال ʦʳة، حॽقابʛات الʛʽغʱʺوال

للॼاحʲة   الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة، وʻȃاءاً على ذلʥ،  فانه يʻʶʱى  قʦʮل الفʙض الʨʽʶلة،  والʙʱفقات 

ة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ  الفʙعى الʰالʖ والȎʘ يʹʝ على أن  تʓثʙ القʗر 

وتȖʴʯ هʘه الʹʱॻʯة مع ما    (فى ʣل وجʨد عʙد مʧ الʺʱغʛʽات الʛقابॽة).خلال إدارة الॻʮʸعات  

  تʤ الʦʯصل إلॻه في الʲʯلʻل الأساسي . 

وعॽʀ ʙʻاس إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة على أنها مʨʺʳع الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة وزȄادة      

الإنʱاج وȂدارة الʺॽʰعات،  فقʙ قامʗ الॼاحʲة Ǽالʨʸʴل على إجʺالى إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،   

  ʟʻي ȑʚى والʶॽئʛض الأول الʛار الفॼʱإخǼ ةʲاحॼال ʗه قامॽة على إداوعلȂرة الإدارʗالق ʙثʓرة  ت

  الأرȁاح الॻɿॻɿʲة 

  وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته ؗالʱالى:    
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ات:   )٢٥(جʗول  ʙؕʵة للॻɿॻɿʲاح الȁة على إدارة الأرȂرة الإدارʗار القʗʲذج الإنʦʸفى  (  ن
 ʡل وجʦد عʗد مʥ الʯʸغʙʻات الʙقابॻة) 

ة،    )٢٥  (يʨضح جʙول        ʛؗʷال ʦʳة (حॽقابʛات الʛʽغʱʺة والȄرة الإدارʙار القʙʴذج الإنʨʺن

ة، الʛافعة الʺالॽة، معʙل العائʙ على الأصʨل، الʨʽʶلة، الʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة)   ʛؗʷال ʛʺع

وقʗ وجʗ أن هʹاك أثʙاً إʱǻابॻاً غʙʻ  وأثʛهʦ على الʺʱغʛʽ الʱاǼع وهʨ إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،  

ʗاً للقȂʦʹةمعॻɿॻɿʲاح الȁة على إدارة الأرȂرة الإدار ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽح ،

.  وقʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً إʳǽابॽاً معȄʨʻاً لʦʳʴ  0.655957وॽʀʺه معامل الإنʙʴار هى    0.05

  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽة،  حॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأر ʛؗʷه معامل   0.05الʺॽʀو

ة على إدارة  44.24208الإنʙʴار هى   ʛؗʷال ʛʺاً لعॽʰاً سلȄʨʻمع ʛʽاً غʛاك أثʻأن ه ʙوج ʙوق  .

  Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽة،  حॽʁॽʁʴاح الȃالأر  ʧم ʛʰلالة أكʙار هى   0.05الʙʴه معامل الإنʺॽʀو

. وقʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً إʳǽابॽاً غʛʽ معȄʨʻاً للʨʽʶلة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،   -18.41050



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ثالث سبتمبرالعدد ال                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٣١٩                   (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽار هى    0.05حʙʴه معامل الإنʺॽʀ0.106581و  ʙوق .

العائʙ على الأصʨل على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،   وجʙ أن هʻاك أثʛاً غʛʽ معȄʨʻاً سلॽʰاً لʺعʙل  

  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽار هى    0.05حʙʴه معامل الإنʺॽʀ0.066144و-  ʙوق .

وجʙ أن هʻاك أثʛاً إʳǽابॽاً غʛʽ معȄʨʻاً للʛافعة الʺالॽة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،  حʘʽ أن 

  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ0.05  ه معʺॽʀار هى  وʙʴأن 9.347868امل الإن ʙوج ʙوق .

هʻاك أثʛاً إʳǽابॽاً معȄʨʻاً للʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، حʘʽ أن ॽʀʺة 

  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶار هى    0.05مʙʴه معامل الإنʺॽʀفإن 0.527440و  ʥعلاوة على ذل ،

مʧ   ٪٢٢٬٧٩ى أنه ʧȞʺǽ تفʛʽʶ  ،  مʺا ǽع̒ ٠٬٢٢٧٩٢٩هى    ॽʀsquared-Adjusted Rʺة  

ة،   ʛؗʷال ʛʺة، ع ʛؗʷال ʦʳة، حॽقابʛات الʛʽغʱʺة والȄرة الإدارʙخلال الق ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃإدارة الأر

الʛافعة الʺالॽة، معʙل العائʙ على الأصʨل، الʨʽʶلة، والʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة، وʻȃاءاً على 

،  رفʞ الفʙض الʙئʴॻى الأول والǼ Ȏʘقةذلʥ، فقʙ تʨصلʗ الॼاحʲة بʻاءاً على الʱʻائج الʶا

  ʥد مʗد عʦل وجʡ ة (فىॻɿॻɿʲاح الȁة على إدارة الأرȂرة الإدارʗالق ʙثʓعلى أن: ت ʝʹي

  الʯʸغʙʻات الʙقابॻة). وتʯʳلف هʘه الʹʱॻʯة مع ما تʤ الʦʯصل إلॻه في الʲʯلʻل الأساسي . 

الʙئʴॻى):    -/  ٦/٢/٢/ ٥        ) الʰانى  الفʙض  إدارة ʯʳǻلف  إخॺʯار  الإدارȂة على  القʗرة   ʙʻتأث

  الأرȁاح الॻɿॻɿʲة Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة( فى ʡل  وجʦد عʗد مʥ الʯʸغʙʻات الʙقابॻة)

قامʗ الॼاحʲة ॽʁǼاس إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال ثلاث جʨانʖ هʺا: فى الʱلاعʖ فى    

ات، وعلॽه فقʙ تʦ تقʦॽʶ الفʛض الʛئʶॽي الʲانى الʻفقات الʱقʙيȄʛة،  وزȄادة الإنʱاج، وȂدارة الʺॽʰع

فॽɺʛة،   الفʙعى(الأول)إلى  ثلاث فʛوض  الفʙض  إخॺʯار   ʤʯي القʗرة   وسʦف   ʙʻتأث ʯʳǻلف 

الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال الʯلاعʔ فى الʹفقات الʯقʗيȂʙة Ǻإخʯلاف أتعاب  

    الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة

  ته ؗالʱالى:   وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجا
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: أثʙ الʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) على العلاقة بʥʻ القʗرة الإدارȂة وȀدارة  )٢٦(جʗول 
 فى ʡل وجʦد عʗد مʥ الʯʸغʙʻات الʙقابॻة) ( الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال الʯلاعʔ فى الʹفقات الʯقʗيȂʙة

أثʛ الʺʱغʛʽ الʺعʙل أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة علي العلاقة بʧʽ   )٢٦  (يʨضــــــح جʙول     

القـʙرة الإدارȄـة وȂدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة مʧ خلال الʱلاعـʖ فى الʻفقـات الʱقـʙيȄʛـة فى ʣـل وجʨد  

ة،  الʛافعة الʺالॽة، معʙل العائʙ على  ʛؗــ ة، عʺʛ الʷـــ ʛؗــ عʙد مʧ الʺʱغʛʽات الʛقابॽة (حʦʳ الʷـــ

ʱلة، الʨ وقʗ وجʗ أن هʹاك أثʙاً معʹȂʦاً   )،  ʙ1REMفقات الʻقǽʙة الʷʱــــــغʽلॽة) (الأصــــــʨل، الʶـــــ̔ـ

إʱǻابॻاً للʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) علي العلاقة بʥʻ القʗرة الإدارȂة وȀدارة  

Ȑʨ الـʙلالـة  الأرȁـاح الॻɿॻɿʲـة مʥ خلال الʯلاعـʔ فى الʹفقـات الʯقـʗيȂʙـة ـ̋ة مʶـــــــــــــɦـ ॽʀ أن ʘ̔ـ ، ح

  ʧار هى    0.05أقـل مʙـʴـه معـامـل الإنʺॽʀ1.29-6وx10  ًــاॽـابʳǽاً إʛـاك أثʻأن ه ʙوجـ ʙوقـ  .

Ȑʨ الʙلالة أقل  ـɦـ ة على الʱلاعʖ في الʻفقات الʱقʙيȄʛة،  حʘʽ أن ॽʀʺة مʶـ ʛؗــ معȄʨʻاً لʦʳʴ الʷـ

  ʧار هى    0.05مʙــʴــه معــامــل الإنʺॽʀاً  23.14889وʛــاك أثʻأن ه ʙوجــ ʙــاً . وقــ Ȅʨʻمع ʛʽغ
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ة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة،    ʛؗــــــ ــلॽʰاً لعʺʛ الʷــــــ ســــــــــ

 ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨ ـɦـ ــ ــــــ .  -0.945304وॽʀʺه معامل الإنʙʴار هى  0.05حʘʽ أن ॽʀʺة مʶـــ

ʨلـة على إدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة مʧ خلال  وقـʙ وجـʙ أن هʻـاك أثʛاً إʳǽـابॽـاً غʛʽ معȄʨʻـاً للʶـــــــــــــ̔ـ

 ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨ ـــɦـ وॽʀʺه معامل    0.05الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة،  حʘʽ أن ॽʀʺة مʶـــ

ــلॽʰـاً لʺعـʙل العـائـʙ على 0.034153الإنʴـʙار هى   ـــ ــــــ . وقـʙ وجـʙ أن هʻـاك أثʛاً غʛʽ معȄʨʻـاً ســـ

الأصʨل على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة،  حʘʽ أن ॽʀʺة 

Ȑʨ ال ـ ـʙɹار هى    ʙ0.05لالـة أكʛʰ مʧ  مʶـــــــــــــɦـ ـ̋ه معـامـل الإن ॽʀأن  -0.059907و ʙوجـ ʙوقـ  .

هʻاك أثʛاً سـلॽʰاً غʛʽ معȄʨʻاً للʛافعة الʺالॽة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال الʱلاعʖ فى 

 ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨ وॽʀʺه معامل الإنʙʴار هى   0.05الʻفقات الʱقʙيȄʛة، حʘʽ أن ॽʀʺة مʶـــــــɦـ

ـــــغʽلॽة على إدارة  . وقʙ و -14.68519 جʙ أن هʻاك أثʛاً إʳǽابॽاً معȄʨʻاً للʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱـــــــــ

Ȑʨ الʙلالة أقل  الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة،  حʘʽ أن ॽʀʺة مʶـɦـ

 ʧار هى   0.05مʙʴه معامل الإنʺॽʀ0.373037و  .  

الʶاǼقة،       الʱʻائج  الॼاحʲة بʻاء على   ʗصلʨت ʙفق ،ʥاءاً على ذلʻȃعى  وʙض الفʙل الفʦʮق

الأول والȎʘ يʹʝ على أن ʯʳǻلف تأثʙʻ القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال 

الʯلاعʔ في الʹفقات الʯقʗيȂʙة Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة (فى ʡل  وجʦد عʗد  

ʻغʯʸال ʥل الأساسي   مʻلʲʯه في الॻصل إلʦʯال ʤة مع ما تʱॻʯʹه الʘه Ȗʴʯة). وتॻقابʙات الʙ

  ʥة مॻɿॻɿʲاح الȁة علي إدارة الأرȂرة الإدارʗالق ʙʻن تأثʦȜǻ ʖʻح ، ʙʻأثʯة الʦقǺ Ȗعلʯا يʸॻɼ

خلال الʯلاعʔ في الʹفقات الʯقʗيȂʙةٌ أقȏʦ في ʡل وجʦد أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة ، لؒʹه 

في اتʱاه الʯأثʙʻ ، حʖʻ ؕان الʯأثʙʻ سلʮي في ʡل الʲʯلʻل الأساسي ، بʸʹʻا  ʯʳǻلف معه  

  كان الʯأثʙʻ اʱǻابي في ʡل الʲʯلʻل الإضافي  . 
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Ǻإخॺʯار الفʙض الفʙعى(الʰانى) : ʯʳǻلف تأثʙʻ القʗرة الإدارȂة على إدارة  ؗʺا قامʗ الॼاحʲة   

  ʙʸاجعة غʙʻ العادǻة  الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال زȂادة الانʯاج Ǻإخʯلاف أتعاب ال

  وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته ؗالʱالى:   

أثʙ الʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) على العلاقة بʥʻ القʗرة الإدارȂة : )٢٧ (جʗول
 فى ʡل وجʦد عʗد مʥ الʯʸغʙʻات الʙقابॻة)(وȀدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال زȂادة الإنʯاج 

ــح جʙول         أثʛ الʺʱغʛʽ الʺعʙل (أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة) على العلاقة   )٢٧(يʨضـــــــــ

) فى ʣـل وجʨد  2REMبʧʽ القـʙرة الإدارȄـة وȂدارة الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة مʧ خلال زȄـادة الإنʱـاج (

ة،  الʛافعة الʺالॽة، معʙل العائʙ على الأصــʨل،   ʛؗــʷال ʛʺة، ع ʛؗــʷال ʦʳة (حॽقابʛات الʛʽغʱʺال

ʨلة، الʙʱفقات الʻقǽʙة ـ̔ـ ــغʽلॽة)،    الʶــــــ ـــ ــلॻʮاً للʯʸغʙʻ   الʷʱـــ وقʗ وجʗ أن هʹاك أثʙاً غʙʻ معʹȂʦاً ســـ

ــة وȀدارة الأرȁــاح   Ȃرة الإدارʗــ ــة بʥʻ الق ــة) علي العلاق ǻــاد الʸعــʗل (أتعــاب الʙʸاجعــة غʙʻ الع

Ȑʨ الـʙلالـة أكʛʰ مʧ    الॻɿॻɿʲـة مʥ خلال زȂـادة الإنʯـاج ـ̋ة مʶـــــــــــــɦـ ॽʀ أن ʘ̔ـ ـ̋ه   0.05،  ح ॽʀو
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. وقــʙ وجــʙ أن هʻــاك أثʛاً إʳǽــابॽــاً غʛʽ معȄʨʻــاً ل3.24x10-  ʦʳʴ-9معــامــل الإنʴــʙار هى  

Ȑʨ الʙلالة   ة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال زȄادة الإنʱاج ،  حʘʽ أن ॽʀʺة مʶــــɦـ ʛؗـــــʷال

  ʧم ʛʰار هى    0.05أكʙــʴــه معــامــل الإنʺॽʀــاً  0.177270وȄʨʻاً معʛــاك أثʻأن ه ʙوجــ ʙوقــ .

 ʛــــــــــــــʷال ʛʺاً لعॽʰــل ـــ ــــــ ؗة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال زȄادة الإنʱاج،  حʘʽ أن ॽʀʺة ســـ

 ʧلالة أقل مʙال Ȑʨ ɦـʶار هى   0.05مʙʴه معامل الإنʺॽʀاك -1.130577وʻأن ه ʙوج ʙوق .

ʨلة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال زȄادة الإنʱاج،  حʘʽ أن   أثʛاً ســلॽʰاً غʛʽ معȄʨʻاً للʶــ̔

ʰلالة أكʙال Ȑʨ . وقʙ وجـʙ  -0.001200وॽʀʺه معامل الإنʙʴار هى   ʛ0.05 مॽʀ ʧʺة مʶـــــــــــــɦـ

 ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃل على إدارة الأرʨعلى الأصــــــ ʙل العائʙاً لʺعॽابʳǽاً إȄʨʻمع ʛʽاً غʛاك أثʻأن ه

 ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨ وॽʀʺه معامل الإنʙʴار    0.05خلال زȄادة الإنʱاج،  حʘʽ أن ॽʀʺة مʶــــــــــɦـ

 إʳǽـــابॽـــاً غʛʽ معȄʨʻـــاً للʛافعـــة الʺـــالॽـــة على إدارة  . وقـــʙ وجـــʙ أن هʻـــاك أثʛاً 0.001121هي  

  ʧم ʛʰلالـة أكʙالـ Ȑʨ   0.05الأرȃـاح الॽʁॽʁʴـة مʧ خلال زȄـادة الإنʱـاج، حʽـʘ أن ॽʀʺـة مʶـــــــــــــɦـ

. وقʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً إʳǽابॽاً غʛʽ معȄʨʻاً للʙʱفقات  0.018725وॽʀʺه معامل الإنʙʴار هي  

ʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرॽلʽـــغʷʱة الǽʙقʻال Ȑʨ ॽة مʧ خلال زȄادة الإنʱاج،  حʘʽ أن ॽʀʺة مʶــɦـ

 ʧم ʛʰلالة أكʙار هى   0.05الʙʴه معامل الإنʺॽʀ0.001006و  .  

رفʞ الفʙض الفʙعى  وʻȃاءاً على ذلʥ، فقʙ تʨصلʗ الॼاحʲة بʻاء على الʱʻائج الʶاǼقة،       

ॻɿॻɿʲة مʥ  الʰانى والȎʘ يʹʝ على أن ʯʳǻلف تأثʙʻ القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح ال

خلال زȂادة الإنʯاج Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة (فى ʡل  وجʦد عʗد مʥ الʯʸغʙʻات  

  الʙقابॻة). ولا تȖʴʯ هʘه الʹʱॻʯة مع ما تʤ الʦʯصل إلॻه في الʲʯلʻل الأساسي . 

ʸؕا قامʕ الॺاحʰة Ǻإخॺʯار الفʙض الفʙعى(الʰالʖ) ʯʳǻلف تأثʙʻ القʗرة الإدارȂة على إدارة      

أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة   فى ʣل الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال إدارة الॻʮʸعات Ǻإخʯلاف 

  وجʨد عʙد مʧ الʺʱغʛʽات الʛقابॽة، وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته ؗالʱالى:   
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الʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) على العلاقة بʥʻ القʗرة الإدارȂة  : أثʙ)٢٨ (جʗول
 فى ʡل وجʦد عʗد مʥ الʯʸغʙʻات الʙقابॻة)(وȀدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال إدارة الॻʮʸعات 

أثʛ الʺʱغʛʽ الʺعʙل (أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة) علي العلاقة   )  ٢٨  (يʨضح جʙول     

) فى ʣل وجʨد  REM3بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات ( 

ة،  الʛافعة الʺالॽة، معʙل العائʙ على الأصʨل،   ʛؗʷال ʛʺة، ع ʛؗʷال ʦʳة (حॽقابʛات الʛʽغʱʺال

ǽʙقʻال الʙʱفقات  الʺॽʰعات ،  الʨʽʶلة،  هʹاك أثʙاً غʙʻ معʹȂʦاً  وقʙ وجʙ أن   ة الʷʱغʽلॽة) وȂدارة 

وȀدارة    إʱǻابॻاً للʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) على العلاقة بʥʻ القʗرة الإدارȂة 

 0.05، حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ الʙلالة أكʛʰ مʧ  الأرȁاح الॻɿॻɿʲة مʥ خلال إدارة الॻʮʸعات

 ʙʴه معامل الإنʺॽʀ4.54-24ار هى  وx10 ة ʛؗʷال ʦʳʴاً لȄʨʻاً معॽʰاً سلʛاك أثʻأن ه ʙوج ʙوق .

 ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽعات،  حॽʰʺخلال إدارة ال ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃعلى إدارة الأر
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.  وقʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً معȄʨʻاً سلॽʰاً -5.51Ex10-16وॽʀʺه معامل الإنʙʴار هى    0.05

ة على إدارة ا ʛؗʷال ʛʺلع  Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽعات،  حॽʰʺخلال إدارة ال ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃلأر

  ʧلالة أقل مʙار هى    0.05الʙʴه معامل الإنʺॽʀ1.39-15وx10-  ًاʛاك أثʻأن ه ʙوج ʙوق .

إʳǽابॽاً غʛʽ معȄʨʻاً للʨʽʶلة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات،  حʘʽ أن 

  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ50.0    ار هىʙʴه معامل الإنʺॽʀ8.72-20وx10  ʙوج ʙوق  .

 ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃل على إدارة الأرʨعلى الأص ʙل العائʙاً لʺعॽʰاً سلȄʨʻمع ʛʽاً غʛاك أثʻأن ه

  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽعات،  حॽʰʺار   0.05خلال إدارة الʙʴه معامل الإنʺॽʀو

لॽʰاً غʛʽ معȄʨʻاً للʛافعة الʺالॽة على إدارة  . وقʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً س-1.07x10-19هى   

  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽعات،  حॽʰʺخلال إدارة ال ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃ0.05الأر 

هي   الإنʙʴار  معامل  معȄʨʻاً  -2.41x10-16وॽʀʺه   ʛʽغ سلॽʰاً  أثʛاً  هʻاك  أن   ʙوج  ʙوق  .

مʧ خلال إدارة الʺॽʰعات،  حʘʽ أن ॽʀʺة   للʙʱفقات الʻقǽʙة الʷʱغʽلॽة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة

  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶار هي    0.05مʙʴه معامل الانʺॽʀ3.57-18وx10- اءاً علىʻȃو ،

، رفʞ الفʙض الفʙعى الʰالʖ والȎʘ يʹʝ ذلʥ، فقʙ تʨصلʗ الॼاحʲة بʻاء على الʱʻائج الʶاǼقة

ɿʲاح الȁة على إدارة الأرȂرة الإدارʗالق ʙʻلف تأثʯʳǻ : عات  على أنॻʮʸخلال إدارة ال ʥة مॻɿॻ

  Ȗʴʯولا ت .(ةॻقابʙات الʙʻغʯʸال ʥد مʗد عʦل  وجʡ فى) ةǻالعاد ʙʻاجعة غʙʸلاف أتعاب الʯإخǺ

  هʘه الʹʱॻʯة مع ما تʤ الʦʯصل إلॻه في الʲʯلʻل الأساسي . 

الॼاحʲة        ʗقام الʙئʴॻىوأخʛʽا  الʰانى  الفʙض  تأثʙʻ :  والȎʘ يʹʝ على  Ǻإخॺʯار  ʯʳǻلف 

  ,  القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة

  وʷʱȃغʽل الʨʺʻذج ʤǽهʛ مʛʵجاته على الʨʴʻ الʱالى:  
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: أثʙ الʯʸغʙʻ الʸعʗل (أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة) علي العلاقة بʥʻ القʗرة  )٢٩ (جʗول

 ʡل وجʦد عʗد مʥ الʯʸغʙʻات الʙقابॻة فى   )REMالإدارȂة وȀدارة الأرȁاح الॻɿʲقة (

أثʛ الʺʱغʛʽ الʺعʙل (أتعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة) على العلاقة بʧʽ     )٢٩(يʨضح جʙول      

ة،  REMالقʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة ( ʛؗʷال ʦʳة (حॽقابʛات الʛʽغʱʺد الʨل وجʣ في (

ة، الʛافعة الʺالॽة، معʙل العائʙ على الأص ʛؗʷال ʛʺة)،  عॽلʽغʷʱة الǽʙقʻفقات الʙʱلة، الʨʽʶل، الʨ

العادǽة) على   ʛʽاجعة غʛʺال (أتعاب  الʺعʙل   ʛʽغʱʺلل إʳǽابॽاً  معȄʨʻاً  أثʛاً  هʻاك  أن   ʙوج ʙوق

 ʧأقل م الʙلالة   Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن  ʘʽة،  حॽʁॽʁʴال الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح  القʙرة   ʧʽالعلاقة ب
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قʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً إʳǽابॽاً معȄʨʻاً لʦʳʴ  . و 1.29x10-6وॽʀʺه معامل الإنʙʴار هى 0.05

  ʧلالة أقل مʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽة، حॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأر ʛؗʷه معامل   0.05الʺॽʀو

ة على إدارة  23.32629الإنʙʴار هى  ʛؗʷال ʛʺاً لعॽʰاً سلȄʨʻمع ʛʽاً غʛاك أثʻأن ه ʙوج ʙوق .

  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽة،  حॽʁॽʁʴاح الȃار هى  0.05الأرʙʴه معامل الإنʺॽʀو-

. وقʙ وجʙ أن هʻاك أثʛاً إʳǽابॽاً غʛʽ معȄʨʻاً للʨʽʶلة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،  2.076201

. وقʙ  0.032953وॽʀʺه معامل الإنʙʴار هى    ʙ0.05لالة أكʛʰ مʧ  حʘʽ أن ॽʀʺة مȐʨʱʶ ال 

وجʙ أن هʻاك أثʛاً غʛʽ معȄʨʻاً سلॽʰاً لʺعʙل العائʙ على الأصʨل على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة،   

  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽار هى    0.05حʙʴه معامل الإنʺॽʀ14.66677و-  ʙوق .

Ȅʨʻاً للʛافعة الʺالॽة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، حʘʽ أن ॽʀʺة وجʙ أن هʻاك أثʛاً سلॽʰاً غʛʽ مع

  ʧم ʛʰلالة أكʙال Ȑʨʱʶار هى    0.05مʙʴه معامل الإنʺॽʀاك  -14.66677وʻأن ه ʙوج ʙوق .

  Ȑʨʱʶة مʺॽʀ أن ʘʽة، حॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرॽلʽغʷʱة الǽʙقʻفقات الʙʱاً للȄʨʻاً معॽابʳǽاً إʛأث

  ʧلالة أقل مʙار هي    0.05الʙʴه معامل الإنʺॽʀ0.374043و  ʗصلʨت ʙفق ،ʥاءاً على ذلʻȃو ،

،  قʦʮل الفʙض الʙئʴॻى الʰانى والȎʘ يʹʝ على: أن ʯʳǻلف الॼاحʲة بʻاء على الʱʻائج الʶاǼقة

تأثʙʻ القʗرة الإدارȂة على إدارة الأرȁاح الॻɿॻɿʲة Ǻإخʯلاف أتعاب الʙʸاجعة غʙʻ العادǻة (فى  

ʻغʯʸال ʥد مʗد عʦل  وجʡ  ه فيॻصل إلʦʯال ʤة مع ما تʱॻʯʹه الʘه Ȗʴʯة). وتॻقابʙات الʙ

  الʲʯلʻل الأساسي . 
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 القʤʴ الʴادس: نʯائج الʖʲॺ والʦʯصॻات ومʱالات الʖʲॺ الʸقʙʯحة. 
٦/١-   ʖʲॺائج الʯن  

لقʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة، علاوة على اسʱهʙف هʚا الʘʴॼ إخॼʱار تأثʛʽ ا     
العادǽةإخॼʱار    ʛʽغ الʺʛاجعة  الʺعʙل لأتعاب  ا   الʙور   ʧʽب العلاقة  وȂدارة  على  الإدارȄة  لقʙرة 

، وفي سʽʰل ذلʥ فقʙ إشʱʺل الʘʴॼ على دراسة نȄʛʤة Ǽالإضافة إلى دراسة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة 
  وʧȞʺȄ بلʨرة أهʦ نʱائج الʘʴॼ علي الʨʴʻ الʱالى:  ॽʁॽʰʢة،ت

 ارॼʱإخǼ Șعلʱا يʺॽɾ  ا ʛʽتأثȄرة الإدارʙةلقॽʁॽʁʴاح الȃائج  ،  ة على إدارة الأرʱن ʗʴأوض ʙفق
للقʙرة الإدارȄة على إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة    وجʨد تأثʛʽ إʳǽابى معȐʨʻ الʙراسة الॽʁॽʰʢʱة  

الʺʱغʛʽات الʛقابॽة)، بʻʽʺا ؗان هʚا   الʴʱلʽل الأساسى ( عʙم وجʨد  ات فى ʣل  ʛؗʷلل
  مʧ الʺʱغʛʽات الʛقابॽة).  الʱأثʛʽ غʛʽ معȐʨʻ فى ʣل الʴʱلʽل الإضافى (وجʨد عʙد 

 ارॼʱإخǼ Șعلʱا يʺॽɾ ا ʛʽتأث ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرȄرة الإدارʙلق  ʖلاعʱخلال ال
  وجʨد تأثʛʽ سلʰى معȐʨʻ فقʙ أوضʗʴ نʱائج الʙراسة الॽʁॽʰʢʱة  فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة،  

  ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرȄرة الإدارʙة  للقȄʛيʙقʱفقات الʻفى ال ʖلاعʱفى  خلال ال
  Ȑʨʻمع ʛʽغ ʛʽأثʱا الʚا ؗان هʺʻʽب ،(ةॽقابʛات الʛʽغʱʺد الʨم وجʙع)ل الأساسىʽلʴʱل الʣ

 فى ʣل الʴʱلʽل الإضافى(وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة ). 
  ارॼʱإخ  ʙʻع ا  بʻʽʺا   ʛʽعلى  تأث الإدارȄة  مʧ  لقʙرة  الॽʁॽʁʴة  الأرȃاح  زȄادة  خلال  إدارة 

للقʙرة الإدارȄة    وجʨد تأثʛʽ إʳǽابى معȐʨʻ فقʙ أوضʗʴ نʱائج الʙراسة الॽʁॽʰʢʱة ،  الإنʱاج 
  ʧة مॽʁॽʁʴال إدارة الأرȃاح  الʴʱلʽل الأساسى(عʙم     زȄادة الإنʱاجخلال  على  فى ʣل 

فى  Ȑʨʻمع  ʛʽغ  ʛʽأثʱال هʚا  ؗان  بʻʽʺا  الʛقابॽة)،  الʺʱغʛʽات  الʴʱلʽل    وجʨد  ʣل 
 الإضافى(وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة). 

   ائجʱن ʗصلʨت ʥةعلاوة على ذلॽʁॽʰʢʱراسة الʙائج الʱار   نॼʱإخ ʙʻا  ع ʛʽة  تأثȄرة الإدارʙلق
  ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃعات  خلال  على إدارة الأرॽʰʺإلىإدارة ال   Ȑʨʻابى معʳǽإ ʛʽد تأثʨوج  

  ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃة على إدارة الأرȄرة الإدارʙعات  ل  خلاللقॽʰʺاء  إدارة الʨل  سʽلʴʱل الʣ فى
  ( وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة).   الأساسى(عʙم وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة) أو الʴʱلʽل الإضافى



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ثالث سبتمبرالعدد ال                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٣٢٩                   (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

   Șعلʱا يʺॽɾار وॼʱإخǼ   ʛʽة  تأثǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺا  أتعاب ال ʧʽة  على العلاقة بȄرة الإدارʙلق
وجʨد تأثʛʽ  فقʙ أوضʗʴ نʱائج الʙراسة الॽʁॽʰʢʱة  ،  وȂدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة الإجʺالॽة

تعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة على العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح  معȐʨʻ لأ
فى ʣل الʴʱلʽل الأساسى(عʙم وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة) أو  سʨاء  الॽʁॽʁʴة الإجʺالॽة  

  الʴʱلʽل الإضافى (وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة). 
 عʱا يʺॽɾو  Șار لॼʱإخǼ   ʛʽة  تأثǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺا  أتعاب ال ʧʽة  على العلاقة بȄرة الإدارʙلق

  ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃدارة الأرȂة،  وȄʛيʙقʱفقات الʻفى ال ʖلاعʱائج  خلال الʱن ʗʴأوض ʙفق
تعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة على العلاقة بʧʽ  وجʨد تأثʛʽ معȑʨʻ لأالʙراسة الॽʁॽʰʢʱة  

فى  خلال الʱلاعʖ فى الʻفقات الʱقʙيȄʛة سʨاء  الأرȃاح الॽʁʴقة مʧ  القʙرة الإدارȄة وȂدارة  
(وجʨد   الإضافى  الʴʱلʽل  أو  الʛقابॽة)  الʺʱغʛʽات  وجʨد  (عʙم  الأساسى  الʴʱلʽل  ʣل 

  الʺʱغʛʽات الʛقابॽة). 
   ʥارعلاوة على ذلॼʱإخ   ʛʽة  تأثǽالعاد  ʛʽاجعة غʛʺال ا  أتعاب   ʧʽرة  على العلاقة بʙلق

فقʙ أوضʗʴ نʱائج الʙراسة  ،  زȄادة الإنʱاج خلال  الॽʁॽʁʴة مʧ    الإدارȄة وȂدارة الأرȃاح 
لأالॽʁॽʰʢʱة    Ȑʨʻمع ʛʽتأث القʙرة  وجʨد   ʧʽالعلاقة ب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة علي  تعاب 

  ʧقة مॽʁʴاح الȃدارة الأرȂة وȄاجخلال  الإدارʱادة الإنȄم    زʙل الأساسى (عʽلʴʱل الʣ فى
لʱأثʛʽ غʛʽ معȐʨʻ فى ʣل الʴʱلʽل الإضافى  وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة) بʻʽʺا ؗان هʚا ا 

  ( وجʨد الʺʱغʛʽات الʛقابॽة ). 
   Șعلʱا يʺॽɾار وॼʱإخǼ   ʛʽة  تأثǽالعاد ʛʽاجعة غʛʺا  أتعاب ال ʧʽة  على العلاقة بȄرة الإدارʙلق

  ʧة مॽʁॽʁʴاح الȃدارة الأرȂعات خلال  وॽʰʺة  ،  إدارة الॽʁॽʰʢʱراسة الʙائج الʱن ʗʴأوض ʙفق
تعاب الʺʛاجعة غʛʽ العادǽة على العلاقة بʧʽ القʙرة الإدارȄة وȂدارة  وجʨد تأثʛʽ معȐʨʻ لأ

  ʧم الॽʁʴقة  وجʨد  خلال  الأرȃاح  (عʙم  الأساسى  الʴʱلʽل  ʣل  فى  الʺॽʰعات  إدارة 
لإضافى (وجʨد  الʺʱغʛʽات الʛقابॽة) بʻʽʺا ؗان هʚا الʱأثʛʽ غʛʽ معȐʨʻ فى ʣل الʴʱلʽل ا

 الʺʱغʛʽات الʛقابॽة). 
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٦/٢-  ʖʲॺات الॻصʦت  
   ،Ȑʚʽفʻʱال ʛيʙʺمهام ال ʦॽʤʻʱعات لȄʛــ ــʨاȌǼ وتʷــ ــع ضــ ــʛورة وضــ ــة Ǽʹــ ــى الʙراســ تʨصــ

  ʦʱأن ي ʖʳǽ ʥذل ʧــلاً ع ة، فʹــــ ʛؗــــــʷال ʦلأســــــه ʦهʱʽؔلʺǼ Șعلʱا يʺॽɾ ʛʡووضــــــع الأ
 ʛʡاʵم ʧم ʙʴمات للʨة الʺعلॽɾــــفا ـــ ـــــــلʨك الإدارȐ وتعʜȄʜ شـــ فʛض الʺʛاॼʀة على الʶـــ

  .ʦار الأسهॽإنه 
   ورةʛـــــʹǼ ًــا ــة أǽʹـــ ــى الʙراســـ تʨجॽه الʳهات الʺعॽʻة والॼاحʧʽʲ على حʙ ســـــʨاء  وتʨصـــ

ـyائʟ الإدارȄة   ʵال ʧـ̫ف ع ـyادǽات الʙول الʻاشـʯة أن ǽقʨمʨا Ǽالؔ ʱار فى إقʺʲ ɦللإسـ
  ʛʽʰؗ ʛلها أث ʟـــــــائ ʖ فى ذلʥ؛ إلى أن تلʥ الʸʵـــ للʺʙراء الʻʱفʚʽيʧʽ، وʛȄجع الʶـــــــــhـ

ة ʛؗــــــʷح الʻالإضــــــافة إلى مǼ  ،ة ʛؗــــــʷارات وأداء الʛة وقॽʳॽاتʛʱاســــــ ʙيʙʴرة    على تʙالق
ʲʺــارات مʺــا يʕثʛ بــʙوره على إدارة   على تʨفʛʽ إحॽʱــاجــاتهــا الȄʨʺʱلॽــة وجــʚب الإســـــــــــــɦـ

  الأرȃاح الॽʁॽʁʴة.
   :الʸقʙʯحة الʖʲॺ مʱالات  -٦/٣

ـɦائج      ـʘɹ، ومـا إنʱهي إلॽـه مʧ ن ॼـه الॽʳهʻود ومʙلـة وحـȞــــــــــــــʷاف ومʙء أهـʨفي ضــــــــــــــ
قʰلॽة ذا ت الʸــلة، أهʺها وتʨصــॽات، تعʱقʙ الॼاحʲة بʨجʨد Ǽعʠ مʳالات الʘʴॼ الʺʶـɦـ

ʲʺار، أثʛ القʙرة الإدارȄة علي خʶــــائʛ إضــــʺʴلال   أثʛ القʙرة الإدارȄة علي ؗفاءة الاســـɦـ
الأصــــــʨل، أثʛ القʙرة الإدارȄة علي تʨقʗʽ تقʛȄʛ مʛاقʖ الʶʴــــــاǼات، أثʛ القʙرة الإدارȄة  

ة، أثʛ القʙرة الإدارȄة ʛؗʷة الʺॽʀو ʦعلي  علي أسعار الأسه  . ʦالأسه ʙائʨات عॼتقل  
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  الʙʸاجع العلॻʸة 
  الʙʸاجع العॻȁʙة :  

-   ʨʽلʨي الله.   ʙʰع  ʧʽفॽن سʺهʙانة،    ʨاجعة  ٢٠١٥أبʛم أتعاب   ʙيʙʴت فى  الʺʕثʛة  العʨامل   .
الʳʱارة،   ؗلॽة   ،ʝʺش ʧʽع جامعة  الʺʴاسʰى،   ʛؔالف مʳلة    –   ٥٣٦):  ٢(١٩الʶʴاǼات.  

٥٦٥. 
-   ،ʨʽنʨي . ʙʺʴد مʨعʶد،  مʨȄʛة أتعاب  ٢٠١٩أمʺॽʀ ʙيʙʴة على تʛثʕʺامل الʨاف العʷؔʱاس .

-٢):  ٤، (مʱلة الاقʶʯاد والʱʯارةمʛاجع الʶʴاǼات الʵارجى فى لॽʰʽا: دراسة مʙʽانॽة .   
٢٢. 

-   ،ʨʽنʨاوع . يʢال مʺؗ ʙʺأح  ،ʦॽʂاʛء ٢٠١٩إبʨة فى ضǽالعاد ʛʽدلالة الأتعاب غ ʛʽʶتف .
 ʨʳǼ تॽʁॽʰʢة.   علاقʱها  دراسة  الأرȃاح:  إدارة  تʳاه  الإدارة  ودوافع  الʺʛاجعة  عʺلॽة  مʱلة  دة 

 . ٥٨٤-٥٣٣) :١( ٦، جامعة ʢʻʡا، ؗلॽة الʳʱارة،الʦʲॺث الʲʸاسॻʮة
-    ،ʛʰʺʶǽد .ʙʺʴاح مʱالف ʙʰإيهاب ع  ،ʦॽʂاʛدة  ٢٠١٧إبʨة على جȄرة الإدارʙالق ʛʽاس تأثॽʀ  .

ʸʺال الأعʺال  بʯʽة  فى  الʺʴاسॽʰة  .   الأرȃاح  تॽʁॽʰʢة  دراسة  غʙʻ     رسالة ماجȄʛʙʻʯʴة: 
 جامعة عʧʽ شʺʝ، ؗلॽة الʳʱارة. مʹʦʵرة، 

-   ʨʽلʨاز. يॼفى على الʢʸم ʙاز،  ماجॼ٢٠١٨ال ʛل أثʽلʴʱة لॽʰاسʴة مȄقى ورؤॽʰʢار تʡإ .
Ȟॽʂل رأس الʺال على رॽʴȃة الʨʻʰك الʳʱارȄة فى الأسʨاق الʺالॽة الʸاعʙة: أدلة مʧ القʢاع 

.  مʳلة الفʛؔ الʺʴاسʰى، جامعة عʧʽ شʺʝ، ؗلॽة  ٢٠١٦  -  ٢٠٠٧الʺȐʛʸ  الʺʛʸفى  
 .١٣٢ - ٨١): ٣( ٢٢الʳʱارة، 

على   Fees Audit. أثʛ أتعاب الʺʛاجعة الʵارجॽة  ٢٠١١يʨنʨʽ    الإبॽارȐ،  هʷام فاروق.  -
ات الʺʶاهʺة    Quality Earningsجʨدة أرȃاح   ʛؗة على شॽʁॽʰʢأت الأعʺال دراسة تʷʻم
 . ١٥٤ -٨٩): ٢( ٣١، جامعة ʢʻʡا، ؗلॽة الʳʱارة، الʱʯارة والȂʦʸʯل مʱلةالʺȄʛʸة.  

-   ʨʽلʨي .ʦسال ʧʶح ʙʽʶفى على ، بلال، الʢʸم ʙʽʶفى الʢʸم  ،Ȑاوʙار ٢٠٢٠الإسॼʱإخ .
ات الʺʶاهʺة الʺȄʛʸة  ʛؗʷفى ال ʅॽؔالʱاثل للʺʱʺال ʛʽك غʨلʶة والȄرة الإدارʙالق ʧʽالعلاقة ب

   .ʲॺراسات والʗة للॻʸلة العلʱʸةالȂارʱʯة والॻالʸث الʦ  ،ارةʳʱة الॽؗل ،ȋاॽ٢(  ١، جامعة دم  :(
٣٩٠-٣٣٤ . 
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-   ʛʰʺʶǽد .ʧʽʶح ʙʺʴم ʦॽʂاʛإب ʙʺʴم  ،Ȑرʨʰʳعلى ٢٠١٨ال ʧȄʛيʙʺة للȄرة الإدارʙالق ʛʽتأث .
العلاقة ما بʧʽ إدارة الأرȃاح الॽʁॽʁʴة والأداء الʺʱʶقʰلى لʺʷʻأت الأعʺال : دراسة تॽʁॽʰʢة .   

 ʛ٧اجعة لاتʴاد الʳامعات العॽȃʛة، جامعة بʻى سʅȄʨ، ؗلॽة الʳʱارة ،  مʳلة الʺʴاسॼة والʺ
)٢٨٧ -٢٥١): ٣.  

-   ،ʛʰʺʶǽد .ʧيʙهان صلاح الʽة، جॽʂنا ʨأب ،ʙʽع ʛʺع ،Ȑʙʽعʳمʺارسات إدارة ٢٠١٥ال  .
تॽʁॽʰʢة   دراسة   :ʦللأسه الॽʀʨʶة   ʙائʨالعǼ وعلاقʱها  الॽʁॽʁʴة  والأنʢʷة  Ǽالʺʴʱʶقات  الأرȃاح 

الʺ ات  ʛؗʷال الʺالॽة.  على  للأوراق  وعʺان   ʧʽʢʶفل سʨقى  فى  الʹʱاح  ʙرجة  جامعة  مʱلة 
 . ٢٤٠٨-٢٣٧٩): ١٢( ٢٩، جامعة الʳʻاح الॽʻʡʨة، العلʦم الإنʴانॻة  –للأʲǺاث 

-   ،ʛايʻد. يʨʺʴم ʙʺأح ʙʺʴان مʺǽإ  ،Ȑاوʛʴॼ٢٠٢١ال  ʝلʳم ʟائʸخ ʧʽل العلاقة بʽلʴت  .
الأنʢʷة    الأرȃاح مʧ خلال  إدارة  على سʨق  الإدارة ومʺارسات  تॽʁॽʰʢة  الॽʁॽʁʴة: دراسة 

   . Ȑʛʸʺة الॽةالأوراق الʺالॻʭʻʮة والȂارʱʯراسات الʗة للॻʸلة العلʱʸال  ،ʝȄʨʶاة الʻجامعة ق ،
 . ٢٠٧-١٨٣): ١( ١٢كلॽة الʳʱارة Ǽالاسʺاعʽلॽة، 

القادر.   -  ʙʰع  ʙʺʴم  ʙʺʴم   ، العʺل ٢٠١٣الʢʶǽʙى  أخʢار   ʧʽب للʱفاعل  مقʛʱح  إʡار    .
وأ الʨʴؗʺة   ʛاصʻة.  وعȄʛʸʺال الʯʽʰة  على   ȘʽʰʢʱالǼ تقʛȄʛه   Ȑʨʱʴاجع ومʛʺال الʱʸلة  تعاب 

 . ١٩٠-١٥١) : ١( ٣٧،  ؗلॽة الʳʱارة،  جامعة الʺʨʸʻرة ،  الȂʙʶʸة للʗراسات الʱʯارȂة
الʶعȐʙ،  عʸام حʧʽʶ مʙʺʴ حʧʶ ، الʨʵلى، هاله عʙʰ الله، ؗʺال، أمʛʽة مʙʺʴ . مارس   -

٢٠٢٣ʵة على مȄرة الإدارʙالق ʛاس أثॽʀ .  ʛȄقارʱة الॽر قابلʨʤʻم ʧم :ʦارأسعار الأسهॽإنه ʛʡا
، جامعة القاهʛة، ؗلॽة الʳʱارة،  الʱʸلة الأكادॻʸǻة للʦʲॺث الʱʯارȂة الʸعاصʙة الʺالॽة للقʛاءة .   

٤٢-١): ١( ٣.  
-   ʛȃʨʱأك .ʙʺائغ،  مها، على ، سʺاح أحʸاح  ٢٠٢٢الȃدة الأرʨة على جȄرة الإدارʙالق ʛʽتأث .

ات الʺʶاهʺة   ʛؗلة رماح  فى شʳة.  مॽاد الأساسʨʺاع الʢة على قॽʁॽʰʢة: دراسة تǽدʨعʶال
 . ١٦٠ -١٢٩): ٧٢( ٧٢للʨʴॼث والʙراسات، جامعة بʻى سʅȄʨ، ؗلॽة الʳʱارة ، 

-   ʛȃʨʱأك .ʙʺʴم Ȑادʻال ʙʺʴم ʛʺى،  عʱفʸاجهة  ٢٠٢٠الʨاجعة على مʛʺأتعاب ال ʛʽتأث  .
الʱʸلة  العلॻʸة  اسة تॽʰȄʛʳة.   الغʞ مʧ خلال الʥʷ الʺهʻى ومʻاقʷة فȘȄʛ الʺʛاجعة: در 

   .١٦٢ – ١٥١):  ٣( ٣، جامعة عʧʽ شʺʝ، ؗلॽة الʳʱارة ، للاقʶʯاد والʱʯارة
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-   ʨه. مايʙʰع ʦॽʂاʛإب ʙʺʴ٢٠٢٢الفار،  م  ʖاقʛات وأتعاب م ʛؗʷة للॽد الʺالʨʽالق ʧʽالعلاقة ب .
ة تॽʁॽʰʢة  الʶʴاǼات فى ʣل الʙور الʺعʙل للإحʱفاǼ ȍالʻقǽʙة وخʸائʟ مʳلʝ الإدارة : دراس

جامعة   الʺʴاسॽʰة،  للʨʴॼث  الاسʙʻȞرȄة  مʳلة  الʺȄʛʸة.   Ǽالʨʰرصة  الʺقʙʽة  ات  ʛؗʷال على 
 .٣٣٤ – ٢٦١):٢( ٦الإسʙʻȞرȄة، ؗلॽة الʳʱارة، 

-   ʛȃʨʱأك .ʙʺʴرهان على مʨن  ،ʛʺ٢٠٢١ال ʥȄʛل دورات شʙمع ʧʽالعلاقة ب ʛʽاس تأثॽʀ  .
الʺا  ʛȄقارʱال الʺʛاجعة على جʨدة  العلʺॽة  الʺʛاجعة وأتعاب  الʺʳلة    – لॽة: دراسة تॽʁॽʰʢة.  

 . ٧٣١ – ٦٧٢): ٤( ٣للʙراسات الʺʴاسॽʰة، جامعة قʻاة الʝȄʨʶ، ؗلॽة الʳʱارة، 
-   ʛايʻي .ʧʽأم ʙʺʴار،  سامح مʳʻعلى ٢٠٢١ال ʧʽيʚʽفʻʱال ʧȄʛيʙʺة للȄرة الإدارʙالق ʛاس أثॽʀ .

ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة  سॽاسات الʨʱزȄعات الʻقǽʙة وسʨʽلة الأسهʦ : دراسة تॽʁॽʰʢة على   ʛؗʷال
الʺȄʛʸة.  الʺʳلة العلʺॽة للʙراسات والʨʴॼث الʺالॽة والʳʱارȄة، جامعة دمॽاȋ، ؗلॽة الʳʱارة ،  

٨٣٠ -٧٤٥): ١( ٢ . 
-   ʛʰʺʶǽد . ʙʺارق أحʡ سʺاح  ،Ȏ٢٠١٩حاف  ʙيʙʴاجعة فى تʛʺال الʨسȌॽ لأتعاب  الʙور   .

ʜ سʨق الʺʛاجعة وجʨدة الʺʛاجعة فى ال ʛؗت ʧʽة  العلاقة بȄʛʸʺرصة الʨʰة فى الʙʽات الʺق ʛؗʷ
 . ٦١٥ -٥٧٢): ٢(  ٦"،  مʳلة الʨʴॼث الʺʴاسॽʰة ، جامعة ʢʻʡا، ؗلॽة الʳʱارة، 

-   ʨʽلʨي .ʙʺعلاء على أح  ،ʧʽʶعلى  ٢٠٢٠ح ʧʽيʚʽفʻʱال ʧȄʛيʙʺة للȄرة الإدارʙالق ʛʽاس تأثॽʀ .
 ʨʰال ʧقى مॽʰʢل تʽة: دلǽʙقʻعات الȄزʨʱاسة الॽى وسʰاسʴʺاح الʸة.   نغʺة الإفȄʛʸʺرصة ال

 .٦٨-١):٢( ٢٤، جامعة عʧʽ شʺʝ، ؗلॽة الʳʱارة ، الفʙؒ الʲʸاسʮى  مʱلة
-   .ʧʶʴم  ʧيʙال صلاح   ،ʙʺح  ،ʙʽʶال شʨقى  فʨدة،  سامى،   ʙʺʴم دور  ٢٠١٧راضى،    .

الʶʴاǼات "    ʖاقʛأتعاب م ʠॽɿʵة فى تॽاخلʙال الʺʛاجعة  الʺʛاجعة وجʨدة  خʸائʟ لʻʳة 
، جامعة الʺʨʸʻرة، ؗلॽة الʳʱارة،  Ȃʙʶة للʗراسات الʱʯارȂةالʱʸلة الʸدراسة نȄʛʤة مʙʽانॽة .   

٢٧٠ – ٢٢٩): ١( ٤١ . 
-   .ʛشاك ʙʺʴم ʙʺسʺعان، أح ،ʦॽفه ʦॽɻا، نʻح ،ʙʺأح ʙʺʴم ʙʽʶال ʙʺʴعلاقة  ٢٠٢٠زامل،  م .

إمॽʁȄʛʰة .    الʺȐʛʸ" دراسة  الʺالॽة  ة فى سʨق الأوراق  ʛؗʷال Ǽأداء   ʧȄʛيʙʺلل القʙرة الإدارȄة 
 . ٢١٢-١٧٣): ٣( ٤٠، جامعة بʻها، ؗلॽة الʳʱارة،  لʦʲॺث الʱʯارȂةمʱلة الʗراسات وا
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-   ʛايʻي  .ʦॽʂاʛإب  ʙʺʴم ʙʽʶال  ʦॽʂاʛإب  ،Ȑʛهʨʳال  ،ʙحام نʽʰل   ʙحام القʙرة  ٢٠٢٢سلॽʺان،     .
ة :   ʛؗʷلى للʰقʱʶʺى والأداء الʺالى  الʰȄʛʹال Ȍॽʢʵʱال ʧʽاساتها على العلاقة بȞنعȂة وȄالإدار

تॽʁॽʰʢة.    العلدراسة  الʱʯارȂةالʱʸلة  للʦʲॺث  الʳʱارة،  ॻʸة  ؗلॽة  الʺॽɾʨʻة،  جامعة   ،٤٤  
)٣٥٠ – ٢٩١)،:١ . 

-   ʨʽلʨي .ʜȄʜالع ʙʰع ʙʽʶال ʙʺʴم ʛاسǽ ،ةʛʺاجعة  ٢٠١٥سʛʺاس أتعاب الॽʁح لʛʱذج مقʨʺن  .
Ǽالʨʰرصة   الʺقʙʽة  ات  ʛؗʷلل الإجʱʺاॽɺة  الʺʨʯʶلॽة  وزȄادة  الأعʺال   ʛʡاʵم بʯʽة  ʣل  فى 

 . ٥١٦-٤٦٥): ٢( ٣٧، جامعة الʜقازȘȄ، ؗلॽة الʳʱارة، رȂة مʱلة الʦʲॺث الʱʯا الʺȄʛʸة.  
-   ʛايʻي .ʦॽʂاʛف إبʛة أشʙʻب، شاهʨأي ،ʙʺفى، أسʺاء أحʛʽʸال ،ʙʽʶاته الʴاته، شʴ٢٠٢٣ش .

ة   العلاقة بʧʽ القʙرات الادارȄة واسʛʺʱارȄة الارȃاح فى ʣل الاثʛ الʺعʙل لʨʳدة الʺʛاجعة الʺʙرؗ
الʳʱا الʨʻʰك  على  تॽʁॽʰʢة  دراسة  الʺȄʛʸة.  :  الʺالॽة  الاوراق  بʨʰرصة  الʺقʙʽة  مʱلة  رȄة 

 . ٣٥ – ١):١( ٧، جامعة الإسʙʻȞرȄة، ؗلॽة الʳʱارة، الإسʗʹȜرȂة للʦʲॺث الʲʸاسॻʮة
-   ʨسى . مايʨد مʨʺʴالعال،  م ʙʰة ٢٠٢١عʡʛة الʺفȄقة الإدارʲة والȄرة الإدارʙالق ʧʽالعلاقة ب .

ات  وتعʙيل رأȐ مʛاقʖ الʶʴاǼات ʷǼأن الاسʛʺʱارȄة ا ʛؗʷال ʧل مʽالʺالى  دل ʛʲعʱلل Ȍॽسʨور الʙل
الʺȄʛʸة.    Ǽالʨʰرصة  الʺقʙʽة  الʲʸاسॻʮة  الʻʸاॽɺة  للʦʲॺث  الإسʗʹȜرȂة  جامعة  مʱلة   ،

 . ٢٧٠-٢٠٨ ):٢( ٥الإسʙʻȞرȄة، ؗلॽة الʳʱارة، 
-  ʨʽلʨفى سامى. يʢʸع، مॽʺʶال ʙʰخى ، عʨʢال ʛʽʷǼ هॼʂ  ،احʱالف ʙʰ٢٠٢٢ع ʧʽالعلاقة ب .

وجʨدة الإفʸاح عʧ الʺʵاʛʡ وأثʛها على الʙور الʱقॽʽʺى للʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة    القʙرة الإدارȄة
الʺȄʛʸة.    Ǽالʨʰرصة  الʺقʙʽة  ات  ʛؗʷال على  تॽʁॽʰʢة  دراسة  للʗراسات :  العلॻʸة  الʱʸلة 

 . ٦٦١ -٥٦٧):٣( ٤، جامعة قʻاة الʝȄʨʶ، ؗلॽة الʳʱارة، الʲʸاسॻʮة  
ʛ القʙرة الإدارȄة على جʨدة الإفʸاح  .  ॽʀاس أث٢٠٢١عʙʰ الʺʙʽʳ، حʺʙʽه مʙʺʴ . مارس   -

ات الʶعʨدǽة.    ʛؗʷىفى الʮاسʲʸال ʙؒلة الفʱارة،  مʳʱة الॽؗل ،ʝʺش ʧʽ١(  ٢٥، جامعة ع  :(
٢٨٧-٢٤٦. 

.  أثʛ القʙرة الإدارȄة ٢٠٢٣عʙʰ الʺʙʽʳ، حʺʙʽه مʙʺʴ ، الʷهȐʛ، العʨʻد مʙʺʴ أحʺʙ.  أبȄʛل   -
معʙل.     ʛʽغʱʺؗ ات  ʛؗʷال حʨؗʺة  دور  الʶعʨدǽة:  ات  ʛؗʷال فى  الʺالॽة   ʛȄقارʱال على جʨدة 

 . ١٩٨-١٢٧): ٢( ٤٩، جامعة الʺॽɾʨʻة، ؗلॽة الʳʱارة، الʱʸلة العلॻʸة للʦʲॺث الʱʯارȂة
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إǽʺان   - يʨلʨʽ  عʙʰه،   الʶعʙʽ سلامة.   ʙʺʴاة  ٢٠٢٠مॽمات ودورة حʨالʺعل تʺاثل  . أثʛ عʙم 
دراسة   الॽʁॽʁʴة:  Ǽالأنʢʷة  الأرȃاح  إدارة  على  وȂنعȞاساتها  الأرȃاح  تʨزȄعات  على  ة  ʛؗʷال

 . ٧١ – ١): ٢( ٢٤، جامعة عʧʽ شʺʝ، ؗلॽة الʳʱارة، مʱلة الفʙؒ الʲʸاسʮىتॽʁॽʰʢة .  
. أثʛ  ٢٠١٤أحʺʙ رضʨان، حافȎ، سʺاح ʡارق أحʺʙ.  عॽʰة،  أحʺʙ حʧʽʶ ، حʺʙان، ॼɺاس   -

الʺʶاهʺة  ات  ʛؗعلى ش تॽʁॽʰʢة  دراسة  الʺʛاجعة:  عʺلॽة  على جʨدة  العادǽة   ʛʽغ الأتعاب 
، جامعة الʺʨʸʻرة،  الʱʸلة الȂʙʶʸة للʗراسات الʱʯارȂة  الʺقʙʽة فى الʨʰرصة الʺȄʛʸة .   

 .٣٠١ -٢٦١):٣( ٣٨كلॽة الʳʱارة، 
.  نʨʴ  ٢٠٢٠لغفار يʨنʝ، زلȌ، علاء عاشʨر عʙʰ الله. يʨلʨʽ  عʜام،  مʧʶʴ عʙʽʰ عʙʰ ا -

  Șʽʰʢات تॼلʢʱء مʨة فى ضॽʁॽʁʴة  الʢʷالأنǼ احȃإدارة الأرǼ ʕʰʻʱلل نʺʨذج تॽʺʳعى مقʛʱح 
، جامعة  مʱلة الʗراسات الʱʯارȂة الʸعاصʙةمعايʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة: دراسة تॽʁॽʰʢة.   

 . ٤٥١ – ٣٨٧ ):١٠( ٦كفʛ الॽʷخ، ؗلॽة الʳʱارة، 
-   .ʛشاك ʙʺʴم ʙʺسʺعان، أح ،ʙʺʴم Ȑزʨف ʙʺʴل، مʽصلاح ، إسʺاع ʙʺʴم ʙʺة،  أحॽʢع

. علاقة القʙرة الإدارȄة Ǽعʙم تʺاثل الʺعلʨمات فى سʨق الأوراق الʺالॽة الʺȄʛʸة: دراسة  ٢٠٢٠
 -٢١٧):  ٢(  ٤٠، جامعة بʻها، ؗلॽة الʳʱارة،  مʱلة الʗراسات والʦʲॺث الʱʯارȂة  تॽʁॽʰʢة.   

٢٥٠. 
ن - سʛʰʺʱʰ  على***،   على.  مʛاقʖ  ॽ٢٠٢١فʧʽ صلاح   ʟائʸوخ الإدارȄة  القʙرة   ʛأث   .

دراسة    : الإسʛʺʱارȄة  ʷǼأن  رأǽه  ودقة  الʺʛاجعة   ʙجه  ʧʽب العلاقة  على  ومʷʻأته  الʶʴاǼات 
ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة الʺȄʛʸة.    ʛؗʷة على الॽʁॽʰʢةتॻʮاسʲʸث الʦʲॺة للȂرʗʹȜلة الإسʱم  ،

 .  ٦١٠ - ٥٤٩):٣( ٥جامعة الإسʙʻȞرȄة، ؗلॽة الʳʱارة، 
-   ʛʰʺʶǽد .ʦॽɻʻال ʙʰع Ȑʙʺفات حʛاجعة  ٢٠٢١على*،  عʛʺة الʻʳل ʟائʸʵفاعلى لʱال ʛالأث  .

  ʧالʺالى م  ʛȄʛقʱال  ʗʽقʨت وفʨʳة  الإخॽʱارȄة  الإسʴʱقاقات   ʧʽب العلاقة  على  الإدارȄة  والقʙرة 
Ǽالʨʰرصة الʺقʙʽة  الʺʶاهʺة  ات  ʛؗʷال على  تॽʁॽʰʢة  دراسة  الʺʸلʴة:  أصʴاب    مʨʤʻر 

، جامعة بʻى سʅȄʨ، ؗلॽة  مʱلة الʲʸاسॺة والʙʸاجعة لإتʲاد الʱامعات العॻȁʙةالʶعʨدǽة.   
  .٣٥٤ – ٣٠٧):٣( ١٠الʳʱارة، 
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-   ʨʽلʨة على أتعاب  ٢٠٢١على،  صالح على صالح. يȄرة الإدارʙالق  ʛار أثॼʱدراسة واخ  .
ات غʛʽ الʺالॽة  مʛاقʖ الʶʴاǼات عʧ مʛاجعة القʨائʦ الʺالॽة الȄʨʻʶة الʱارॽʵȄة الؔاملة ل  ʛؗʷل

، جامعة  الʱʸلة العلॻʸة للʗراسات والʦʲॺث الʸالॻة والʱʯارȂةالʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة الʺȄʛʸة.   
 . ١٢٩ – ٨٩): ٢( ٢دمॽاȋ، ؗلॽة الʳʱارة، 

-   ʛايʻفى. يʢʸم ʙʺʴة مʙة للʺقارنة وأتعاب ٢٠٢٢على،  عايॽالʺال ʦائʨة القॽقابل ʧʽالعلاقة ب .
ات الʺقʙʽة  الʺʛاجعة: الʙور الʺعʙل لʶʺا ʛؗʷال ʧل مʽله: دلʽʺات وعǼاʶʴال ʖاقʛأتى مʷʻت م

لॽة الʳʱارة،  مʱلة الإسʗʹȜرȂة للʦʲॺث الʲʸاسॻʮةǼالʨʰرصة الʺȄʛʸة.    ، جامعة الإسʙʻȞرȄة،ؗ 
٤٦٢ -٤٠٥): ١( ٦ . 

-   ʨʽلʨي .ʛʺع ʙʺʴارق مʡ ،ادʷد ؗامل ، حʨʺʴى،  عارف مʶॽɺرة  ٢٠٢١ʙالق ʛاس أثॽʀ  .
علامى لʺʺارسات تʺهʙʽ الʙخل فى بʯʽة الأعʺال الʺȄʛʸة: دراسة  الإدارȄة على الʺȐʨʱʴ الإ

، جامعة دمॽاȋ، ؗلॽة الʳʱارة،  الʱʸلة العلॻʸة للʗراسات والʦʲॺث الʸالॻة والʱʯارȂةعʺلॽة .  
٣٧١ – ٣١٧) : ٢( ٢ . 

-  .ʙʺʴعلى م ʧʽمʛن ،ʛʺلى، الʨʺال ʙʰع ʙʺʴان مʻح  ،ʙʺʴم ،ʧʶح ʙʽسع ʧيʙالعاب ʧȄفارس، ز
  ʛايʻفى  ٢٠٢٠ي ʛʽغʱل الʙها على معʛʽة وتأثॽʁॽʁʴة الʢʷالأنǼ احȃاسات إدارة الأرॽس ʦॽʽتق  .

أسعار الأسهʦ وعʨائʙ الأسهʦ عʙʻ زȄادة رأس الʺال.  مʳلة الʨʴॼث الʺالॽة والʳʱارȄة، جامعة  
 .٦٣ – ٤١):١( ٢١بʨرسعʙʽ، ؗلॽة الʳʱارة، 

. أثʛ  ٢٠٢٠. نʨفʺʛʰ    فʨدة, الʙʽʶ أحʺʙ مʨʺʴد, الإسʙاوȐ، مʢʸفى الʙʽʶ مʢʸفى على -
ات الʺʶاهʺة الʺȄʛʸة :   ʛؗʷة للॽʀʨʶة الʺॽʁوال ʧʽʽالʺال ʧʽللʴʺك الʨة على سلȄرة الإدارʙالق

  ٢دراسة إخॼʱارȄة . الʺʳلة العلʺॽة للʙراسات الʺʴاسॽʰة، جامعة قʻاة الʝȄʨʶ, ؗلॽة الʳʱارة،  
)٦١٩-٥٥٣): ٣ . 

-   ʛايʻي .ʦॽالعل ʙʰا عʻة،  ديʺȄʛرة  ٢٠٢٣كʙالق ʛدة  .  أثʨج ʧʽة بॽفاعلʱة على العلاقة الȄالإدار
ات الʺقʙʽة ʨʶǼق الأوراق الʺالॽة  ʛؗʷة على الॽʁॽʰʢة : دراسة ت ʛؗʷة للॽʀʨʶة الʺॽʁاح والȃالأر

لॽة الʳʱارة،  الʱʸلة العلॻʸة للʗراسات والʦʲॺث الʸالॻة والʱʯارȂة الʺȄʛʸة.     ؗ،ȋاॽجامعة دم ،
٢٦٩-٢٣١): ١( ٤ . 
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ي -  ʧʽʶح الله   ʙʰع   ،**ʙʺʴمʨʽلʨي  .ʝنʨة  ٢٠٢١ʢʷالأنǼ الأرȃاح  لإدارة  الʺعʙل  الʙور   .
ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة   ʛؗʷال ʧل مʽداتها: دلʙʴاح ومȃة الأرȄارʛʺʱاس ʧʽة على العلاقة بॽʁॽʁʴال

لॽة الʳʱارة،  مʱلة الفʙؒ الʲʸاسʮىالʺȄʛʸة.     ؗ،ʝʺش ʧʽ٧٠٣-٦٥٨  ): ٢(  ٢٥، جامعة ع. 
- ʰʺʱʰس .  ʦॽʤالع  ʙʰع ʦॽʂاʛإب  ʛʽʺس  ،*ʙʺʴم  ʛرة  ٢٠٢١ʙالق  ʧʽب العلاقة  وȂخॼʱار  دراسة   .

ات غʛʽ الʺالॽة الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة   ʛؗʷال ʧل مʽات دلǼاʶʴال ʖاقʛم ʛȄʛتق ʛʽة تأخʛʱة وفȄالإدار
)  ٣(  ٥، جامعة الإسʙʻȞرȄة، ؗلॽة الʳʱارة،  مʱلة الإسʗʹȜرȂة للʦʲॺث الʲʸاسॻʮةالʺȄʛʸة.  

:٣٠٠ -٢٤٥ . 
.  أثʛ أتعاب الʺʛاجعة والʲقة الإدارȄة الʺفʡʛة ٢٠٢١مʙʺʴ،  عʙʰ الله حʧʽʶ يʨنʝ. أبȄʛل   -

Ǽالʨʰرصة   الʺقʙʽة  ات  ʛؗʷال  ʧم دلʽل  الإسʛʺʱارȄة  ʷǼأن  الʶʴاǼات   ʖاقʛم  Ȑرأ دقة  على 
الʲʸاسʮىالʺȄʛʸة.     ʙؒالف الʳʱارة،  مʱلة  ؗلॽة   ،ʝʺش ʧʽع جامعة   ،٥٤٧):١(  ٢٥   – 

٤٧٦. 
-  ʨي.ʦॽسل ʙʺأح ،ʙʺʴم  ʨʽاجع  ٢٠١٩لʛʺالǼ ȍفاʱالإح ʜافʨح ʧʽب ʛʽأثʱة العلاقة والॽائʻل ثʽلʴت.

ات وتॽʻʸفها الإئʱʺانى: دراسة تॽʁॽʰʢة.    ʛؗʷامة الʙʱاس ʧʽȃة وǽالعاد ʛʽوالأتعاب غ  ʙؒالف
 .٤٦ -١ ):٢( ٢٣، جامعة عʧʽ شʺʝ، ؗلॽة الʳʱارة، الʲʸاسʮى

-   ʨʽلʨي .Ȑزʨاقى فॼال  ʙʰع Ȑزʨف  ،ʟقʛد ٢٠٢٢مʨج ʛʽتأث  . ʧʽالعلاقة ب الʺʛاجعة على  ة 
ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة الʺȄʛʸة.    ʛؗʷة على الȄارॼʱار: دراسة إخʺʲʱفاءة الاس القʙرة الإدارȄة وؗ

الʲʸاسॻʮة للʗراسات  العلॻʸة  الʳʱارة،  الʱʸلة  ؗلॽة   ،ʝȄʨʶال قʻاة  جامعة   ،٤٩٦):٣(٤  –  
٥٦٦. 

لʨʺʻ وȞॽʂل رأس الʺال  تأثʛʽ فʛص ا . ٢٠٢٢مʛهج، مʚʻر عʙʰالʦȄʛؔ، قلاب، فارس حلʺى.  -
ات الʺʙرجة في سʨق دمȘʷ للأوراق   ʛؗʷة على الॽʁॽʰʢاح: دراسة تȃع الأرȄزʨاسة تॽعلى س

الإاقʶʯادǻة  الʺالॽة.    العلʦم  سلʴلة  العلॻʸة،  والʗراسات  للʦʲॺث   ʥȂʙʵت جامعة  مʱلة 
 .١٤٨-١٢٩):٢( ٤٤، جامعة تʧȄʛʷ، ؗلॽة الʳʱارة ، والقانʦنॻة

يʻاي - القʙرة  ʛ٢٠٢١  مʷاȌǼ،  نعʺة حʛب.   ʧʽات على العلاقة ب ʛؗʷة الʺؗʨؗفاءة ح ʛأث  .
ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة الʺȄʛʸة.   ʛؗʷال ʧل مʽاجعة: دلʛʺة وأتعاب الȄة  الإدارȂرʗʹȜلة الاسʱم

 .٣٥٠-٢٧٧): ١( ٥، جامعة الإسʙʻȞرȄة، ؗلॽة الʳʱارة، للʦʲॺث الʲʸاسॻʮة 
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-   ʨʽلʨال. يʺؗ ʙʺاوع،  أحʢة  ٢٠٢١مʺؗʨʴات الॽآل ʛأث  . ʧʽة على العلاقة بॽؔالʺل Ȍʺون
مʱلة الʗراسات الʱʯارȂة  القʙرة الإدارȄة للʺʙيʧȄʛ الʻʱفʚʽيʧʽ وجʨدة الأرȃاح : دراسة تॽʁॽʰʢة.   

 . ١١١٨-١٠٧١):١٢( ٧، جامعة ؗفʛ الॽʷخ، ؗلॽة الʳʱارة ، الʸعاصʙة
-   ʛʰʺʱʰس .ʦॽȞʴال ʙʰى عʳॽمل Ȑʙʳى،  مʳॽد٢٠١٩ملʨةعلى جȄرة الإدارʙالق ʛاس أثॽʀ  . ة

ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة   ʛؗʷة على الॽʁॽʰʢدراسة ت ʦار أسعار الأسهॽإنه ʛʢالʺالى  وخ ʛȄʛقʱال
الʲʸاسॻʮةالʺȄʛʸة.    للʦʲॺث  الإسʗʹȜرȂة  الʳʱارة،  مʱلة  ؗلॽة  الإسʙʻȞرȄة،  جامعة   ،٣ 

)٣٧٩ – ٢٩٣):٣. 
-  ʛايʻل. يʽإسʺاع ʙʺʴان مʻسف،  حʨد للع٢٠٢١يʙʴʺؗ اجعةʛʺل الʽʺة لعॽالة الʺالʴلاقة . ال

ات الʺقʙʽة Ǽالʨʰرصة   ʛؗʷال ʧل مʽاجعة : دلʛʺوأتعاب ال Ȑʚʽفʻʱال ʛيʙʺة للȄرة الإدارʙالق ʧʽب
لॽة الʳʱارة،  الʱʸلة العلॻʸة للʗراسات والʦʲॺث الʸالॻة والʱʯارȂة الʺȄʛʸة.     ؗ،ȋاॽجامعة دم ،

٨٩٢ – ٨٣١):١( ٢ . 
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