
          
 

 

 

  

 أثر ملكية كبار حملة الأشوه على العلاقة بين خصائص 

 19-لجنة المراجعة وجودة المراجعة في ظل تفشي جائحة كوفيد

 "دراشة إمبريقية على الشركات المصاهنة المصرية"

 

 إعداد

 

 عبدالفتاححصـن  محنود .د               د فودةوالصيد أحمد محن .د

 مدرس المحاشبة                                       المحاشبة المصاعد تاذـأش                         

 سقازيقجامعة ال –كلية التحارة  سقازيق                  جامعة ال –كلية التحارة                 

dr_mahmoudhassan60@yahoo.com                foda80us@yahoo.com 

 

 الصيدعبدالله  ودأحمد محن

 بقصه المحاشبة المعيد

 جامعة السقازيق –كلية التحارة 

ahmedmahmoud2195@gmail.com 

 

 كلية التحارة جامعة السقازيق -مجلة البحوث التحارية 

 2025 العدد الأول -بع والأربعون المجلد الصا

 /https://zcom.journals.ekb.eg رابط المجلة:

https://zcom.journals.ekb.eg/


75 
 

 انًهخـص

ه٬ٜ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ، ٩ُٮ ػ٪ء اٛزجبٯ٢  ٨برَجِوَبرغ٪كح ا٠ٛواعوخ ٩ثُٮ اؿبه الا٧ز٠بٝ         

اَِِٜٛٮ ٩الإٟجوٯٔٮ اٛن٭ اٗز٤َ ٟوك٩ك فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ )الاٍزٔلاٰٛخ، اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ، 

 اٛغلٯوحالاعز٠بهبد، اٛؾغٞ( ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ؛ أُوك الأكة الأٗبكٯ٠ٮ َٟبؽخ ٛز٤ب٩ٙ اٛو٪اٟٚ 

ئض. ٛنا، ٯَز٨لٍ اٛجؾش اٛؾبٛٮ اٛزؾْٔ ٢ٟ الأصو ا٤٠ُٛلِّٞ ز٤لٰٞ اٍزغبثخ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٛزٜٖ اٛقظبث

ٍّ ٢ٟ: ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ، ٩أىٟخ ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ، 19-ٗ٪ُٰل عبئؾخ ٛ٘

َٰزْجَن مٖٛ، افزجبه ٟب اما ٗب١ الأصو ا٤٠ُٛلِّٞ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه  ا٠ٛواعوخ ا٠ٛنٗ٪هح آ٣ِبً ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ، ٩ِٛ

. ٩ٛزؾْٰٔ ه٠َّب ُٮ ًٰو٧ب ٢ٟ ُزوح الاٍزٔواه، 19-ٗ٪ُٰل عبئؾخ أىٟخ ُٮ كٚ ُزوحٯ٢ زجبؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٯ

٩مٖٛ  "،Moderated Moderationه٬ٜ ا٠٤ٛ٪مط اٛشوؿٮ " اٛجبؽض٪٧١لٍ اٛجؾش اٛؾبٛٮ، اهز٠ل 

  (،2022 – 2017( شوٗخ ٟلهعخ ثبٛج٪هطخ ا٠ٛظوٯخ فلاٙ اِٛزوح )75ثبٛزـجْٰ ه٬ٜ ه٤ٰخ ٢ٟ )

ا٣ز٬٨ اٛجؾش ا٬ٛ ص٠ََّخ أصو  اٛزؾٰٜٚ الإؽظبئٮ( ٟشب٧لح. ٩ُٮ ػ٪ء ٣زبئظ 450) ٟشب٧لاد ثبع٠بٛٮ

ٍّ ٢ٟ: اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ، ٩اٛؾغٞ، ٜٛغ٤خ  ٟ٪عت ٟو٤٪٭ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ ٗ

، ٓل ر٤شؾ ثؤؽل٠٧ب أ٩ ٠٨ٰٜٗبا٠ٛواعوخ، ٩ث٢ٰ ع٪كح ا٠ٛواعوخ، ِٰٛو٤ٮ مٖٛ أ١ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ا٠ُٛزظِخ 

ثظواهبد اٛ٪ٗبٛخ ث٢ٰ ٗجبه ٩أٰٜٓبد ؽ٠ٜخ  ا٠ٛؾِ٪ُخاٛـٜت ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ، ُٮ كٚ الأع٪اء  ُٮ

ٍّ ٢ٟ: اٛقجوح ، 19-عبئؾخ ٗ٪ُٰلىٟخ لأالأ٨ٍٞ؛ ٠ٗب رج٢ٰ ٩ع٪ك أصو ٟ٪عت ٟو٤٪٭  ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ ٗ

اعوخ ا٠ُٛزظِخ ٩ث٢ٰ ع٪كح ا٠ٛواعوخ، ِٰٛوٌ٘ مٖٛ أ١ ٛغ٤خ ا٠ٛو ،٩اٛؾغٞ، ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ا٠ٛبٰٛخ،

ٟب ٯ٤جضْ ه٨٤ب ٢ٟ ٩ٓل ٯزؾوٕ ٛلٯ٨ب اٛـٜت ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ اِثَّب١ الأىٟخ ثؤؽل٠٧ب أ٩ ٠٨ٰٜٗب 

ك١٩ ٟب ، 19-عبئؾخ ٗ٪ُٰلأ٦٣ ُٮ كٚ أىٟخ ٟقبؿو ر٨ُلِّك ٟظلآٰخ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ؛ ٧نا، ٩ٓل ارؼؼ 

ٰخ ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ اٍزٔلاٛص٠ََّخ أصو ٟ٪عت ٟو٤٪٭ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ، ٍ٪ا٧ب ٢ٟ ُزوح الاٍزٔواه

، ث٠٤ٰب ٤٧بٕ أصو ٍبٛت ٟو٤٪٭ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ

ٍّ ٢ٟ: اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ، ٩اٛؾغٞ، ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  ا٣لٟبط، ُِٰٛ٪ؽٮ مٖٛ ثؤ١ ٩ث٢ٰ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ،ث٢ٰ ٗ

 ٯ٠ُوِّهصو٩ار٨ٞ، ٓل ٠ٰٓخ ؽوص ٗجبه ا٠ٛلإ ه٬ٜ ٛضو٩ح، ٟن ٟقبؿو الأىٟخ ثشؤ١ رل٧٪ه ٠ٰٓخ ا

 .   الاٍزٔلاٰٛخ فبطٰخ ثبٍزض٤بء، ٛجوغ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخاٛوٓبثٮ  ا٠ٛوك٩كػٌ٪ؽ رُضجِّؾ 

 يهكٛت كببس حًهت  إداسة الأسببط، صٕدة انًشاصؼت، خصبئص نضُت انًشاصؼت، :انكهًبث انذانت

  .19-الأعٓى، صبئحت كٕفٛذ                                
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 أٔلًا: يمذيت ٔيشكهت انبحذ 

َٟضَّ         ه٬ٜ  ثش٘ٚ َٟز٠و ٜذ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٩اؽلح ٢ٟ اٛٔؼبٯب ا٨ٛبٟخ اٛز٬ ٯزغلك ؿوؽ٨بٛـب٠ٛب 

أ١  ام، اٛوب٠ٰٛخ٘جوٯبد اٛشوٗبد ث أؿبؽذالا٨٣ٰبهاد ا٠ٛبٰٛخ اٛزٮ  أهٔبةاَٛبؽخ اٛجؾضٰخ، فبطخً ُٮ 

ا٠ٛواعن اٛقبهع٬ ثشؤ١ ٩ع٪ك  ٓجٚ ٩ثل١٩ ٍبثٔخ ا٣ناه ٢ٟ ِٟبعئرٜٖ الا٨٣ٰبهاد ثش٘ٚ  ؽل٩س

 أٟو٨ٛ٪  ؛٩ٓ٪م ٟضٚ ٧ن٥ الا٨٣ٰبهادٚ ٰث٨ب ا٠ٛوٜ٪ٟبد ا٠ٛؾبٍجٰخ ا٠ٛزبؽخ ٓجر٪ؽٮ  رؾنٯوٯخ اشبهاد

٩ع٪كح أكائ٦ ا٬٤٨٠ٛ ٯضٰو اٛش٘٪ٕ ٩اٛزَبإلاد ؽ٪ٙ ٟل٫ اٍزٔلاٰٛخ ا٠ٛواعن اٛقبهع٬  ٢ٟ شؤ٦٣ أ١

 (.2019)اثوا٧ٰٞ، 

 ؽ٪٠ٗخ رَِٰو ُٮ اٛلاهط ا٤٠ٛل٪ه ٧ٮ (Agency Theory) اٛ٪ٗبٛخ ٣لوٯخ٠ٛ٩ب ٗب٣ذ         

 ا٠ٛلإ ث٢ٰ الا٣ِظبٙ ؽٰش أ١ ،(Beasley et al., 2009) ا٠ٛؾبٍجٰخ الأكثٰبد ُٮ اٛشوٗبد

 ٣لوٯخَوٯب١ ٛ ا٠ٛضبٛٮ اَٰٛبّ ٯ٨ٰئ (ا٠َٛب٠٧خ اٛشوٗبد) اٛؾلٯضخ الأه٠بٙ ٤ٟشآد ُٮ ٩الإكاهح

 ٟ٪ارٰخ ٟل٫ ٢ٟ ا٠ٛجبشو اٛزؾْٔ ه٬ٜ ا٠ٛلإ ٟٔلهح هل٢ٟٝ  الا٣ِظبٙ ٩مٖٛ ث٠ب ٯٔزو١ ث٦ ٧نا اٛ٪ٗبٛخ،

 ٛغ٤خ ٨٤ٟب هٓبثٰخ آٰٛبد ُٮ الاٍزض٠به ٣ؾ٪ ث٨ٞؾل٩ ٯ ٠ٟب ٠ٛظبٛؾ٨ٞ الإكاهح رظوُبد

 ٗجٰو أصو ا٠ٛبٰٛخ ٨٣ٰبهادالا رٜٖ ٛ٪ٓ٪م ٗب١ ٔلٛنا ُ .( (Kalbers and Fogarty, 1998ا٠ٛواعوخ

 ٣٪ٯغٮ،)٩اٛزشوٯوٰخ  ٩ا٤٨٠ٰٛخ الأٗبكٯ٠ٰخ الأطولح ٟقزَٜ ه٬ٜ اٛشوٗبد ؾ٪٠ٗخث الإ٧ز٠بٝ ر٘وٯٌ ٬ُ

اشواُٰخ  آٰٛخٗ( ”Audit Committee “AC) ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ ٛغ٤خ رَََّٜؾ اٛؼ٪ء ٓل٩ ،(2017

  . (Waweru et al., 2008) اٛشوٗبد ؽ٪٠ٗخ آٰٛبد ػ٢٠ هٓبثٰخ ٟؾ٪هٯخ

 أروبث٦، ٩رؾلٯل اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن افزٰبه ٰٛش٠ٚ: ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٨ٟب٣ٝـبّ  ارَن ٓل٩ ٧نا،        

 اٯؼبػ، رزـٜت اٛزٮ الأٟ٪ه ُٮ اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن ٤ٟ٩بٓشخ ٣ـب٦ٓ ٛزؾلٯل ا٠ٛواعوخ ثو٣بٟظ ُؾض

 ا٠ٛواعوخ، ه٠ٰٜخ رزـٜج٦ٟب  ثز٪ُٰو الإكاهح ٰٓبٝ ٢ٟ ٜٛزؤٗل اٛقبهعٮ ٩ا٠ٛواعن الإكاهح ث٢ٰ اٛز٤َْٰ

 اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن ٟ٪َٓ ٢ٟ ٯويى ٓل ٠ٟب ث٢ٰ ا٠ٛواعن اٛقبهعٮ ٩الإكاهح ٯ٤شؤ ٓل فلاٍ أ٭ رَ٪ٯخ

 لأكاء اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن ٟن زوبٓلاداٛ روبةأ٩ شو٩ؽ ٟواعوخ الإكاهح، ٟن اٛقلاُٰخ اٛٔؼبٯب ُٮ

 اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن رٔوٯو ٩كهاٍخ اٍزٔلاٰٛز٦، ه٬ٜ رؤصٰو٧ب هلٝ ٢ٟ ٜٛزؤٗل ا٠ٛواعوخ ثقلاٍ فلٟبد

 (.2018 ؽ٢َ،) ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ ٟظلآٰخ ٢ٟ ر٤بٙ ٓل اٛزٮ ٠لاؽلبداٛ ٛزلاُٮ ث٦ اٛ٪اهكح ٩ا٠ٛلاؽلبد

َّ ُٮ ٗبُخ مٖٛ ث٠ب  (.2017 ٣٪ٯغٮ،) ا٠ٛواعوخ غ٪كحٛ اصواء٩ اٛقبهع٬ ا٠ٛواعن ٰخٍزٔلاٛلإ كهٞ ٩َٛو

 Becker et al., 1998; Dang, 2004; Chen et)رٰٰٔل ٠ٟبهٍبد اكاهح الأهثبػ  ه٢ ٯز٠قغٓل 

al., 2011).   

ثشؤ١  هُِّٜٔذ ه٦ٰٜ اٱٟبٙ ٓل٢ٟ اٛقظبئض  ه٬ٜ هلكٍ ٩اٛز٤ل٠ٰٮالأٗبكٯ٠ٮ ٧ز٠بٝ الا ا٣ظت٩ٛٔل         

 ،٩ا٠ٛلإ الإكاهح ه٢ ٍزٔلاٙثبلا أهؼبإ٧ب ٯزَٞ أ١ :٨بأ٠٧ .٨٠ٛب٨ٟبرِوٰٚ ٠ٟبهٍبد ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ 
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 غوٯبدُٟ ه٬ٜ ٜ٪ٓ٪ٍٛ ٟ٘ضِخ ثظ٪هح ٜغ٤خاٛ أهؼبء ٯغز٠ن أ١ ا٠ٛبٰٛخ، اٛقجوح ٢ٟ ٓله ٛلٯ٨ٞ ٯز٪اُو أ١

  (.2017 ٣٪ٯغٮ،) ٨ٟب٨ٟب ؽغٞ ٟن ٜغ٤خاٛ أهؼبء هلك ٯز٤بٍت ٩أ١ ،اٛشوٗخ أٟ٪ه

 ُٮ  ٠ٍوز٨ٞ ٛزويٯي ٗ٪ٍٰٜخ بٜٛغ٤خث هؼ٪ٯز٨ٞ ا٬ٛ ا٠َٛز٢ٰٜٔ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أهؼبء وٯ٤َلُ ؽٰش        

 ٛؾِبفا ثٌوع ٠ٜٛواعوخ ٟورِوخ ع٪كح ه٬ٜ ٜٛـٜت ٓ٪٭ كاُن ٛلٯ٨ٞ ٯز٪ٛل ٓل ٛنا الإكاه٭، اٛو٠ٚ ٍ٪ّ

 اٛقجواء ا٬ٛ ٯ٤ُلَو. ٗنٖٛ (Abbott et al., 2003) اٛٔب٣٪٣ٰخ ٠َٛبءٛخا ٩ارٔبء ،٠ٍوز٨ٞ ٩اصواء ه٬ٜ

َّ َٟئ٪ٰٛخ، الأٗضو اٛـوٍ أ٨٣ٞ ه٬ٜ ا٠ٛب٢ٰٰٛ  ه٬ٜ ر٘٪١ الإكاه٭ اٛو٠ٚ ٍ٪ّ ُٮ ٠ٍوز٨ٞ ُب١ ٢ٟ٩ صَ

 ع٪كح ماد ث٠واعوخ ٠ٜٛـبٛجخ ٓ٪٭ كاُن ٛلٯ٨ٞ ٯز٪ٛل ٓل ٛنٖٛ ا٠ٛواعوخ، ع٪كح رل٧٪ه ؽبٙ ا٠ٛؾٖ

 أٗضو رغو٨ٜب٠ب ثَّهُ ا٠ٛز٪اروح ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ الاعز٠بهبد٠ٗب أ١  .(Kim et al., 2015) ٟورِوخ

 ,Kikhia) ٟشب٦ٜٗ ٨ِٞر٩ اٛقبهعٮ ٠ٜٛواعن رله٨٠ٰب اؽز٠بٙ يكاكٯ َّصَ ٢ٟ٩ ٠ٛواعوخا ثٔؼبٯب اؽبؿخ

 ا٠ٛواعوخ ٣ـبّ ه٬ٜ اٯغبثٰخ ثظ٪هح رئصو ٓل ٤ٟزلٞ ثش٘ٚ رغز٠ن اٛزٮ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أٯؼبً ،(2014

(Abbott et al., 2003)٠ُٰب ْٜٜٛٔ ا٠ٛضٰوح ٠ٜغبلادٛ –ٟن ا٠ٛواعن  – ، ٣زٰغخ اؽز٠بٰٛخ ر٤ب٨ٛ٩ب 

و َِِأ١ ٯُ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ؽغٞ ٛ٘جو ٯ٢٘٠ٗنٖٛ . (Cohen et al., 2002) ا٠ٛؾز٠ٜخ اٛزؾوٯِبد ٯقض

 الإكاهح ه٬ٜ ٟ٘ضِخ هٓبثٰخ ٠ٟبهٍبد ُٮ – ٟز٤٪هخ فجواد ه٬ٜ اشز٠ب٨ٛب اصو ه٬ٜ –٨ب ا٣قواؿ ه٢

(Choi et al., 2004; Baxter and Cotter, 2009) ،ٟٚ٘ورِن َٟز٪٫ ر٤شل ٯغو٨ٜب اٛن٭ ثبٛش 

     .(Hoitash and Hoitash, 2009) ا٠ٛواعوخ ٛغ٪كح

 –ثقلاٍ ٣لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ  –، ُب١ الأكثٰبد الأٗبكٯ٠ٰخ ماد اٛظٜخ رؾ٪٭ ٩ثبٛوًٞ ٠ٟب ٍجْ        

٤لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ؛ ُزِزوع ا٤ٛلوٯخ ٌٟٛبٯوح  ؽ٪٠ٗخ اٛشوٗبد ا٣ـلآبً ٢ٟ ى٩اٯبرَِو بد أفو٫ ٣لوٯ

 أشج٦ ٧ٮ  –ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  ٨٤ٟ٩ب – اٛؾ٪٠ٗخ آٰٛبد أ١( Institutional Theory)ا٠ٛئٍَٰخ 

 الإشواٍ رِوٰٚ ا٬ٛ ٨٤ٟب أٗضو اٛشوهٰخ اٗزَبة ا٬ٛ اٛؾبعخ رِوػ٨ب اٛزٮ اٛز٤ل٠ٰٰخ ثب٠٠ٛبهٍبد

٠ٗب ٩رِزوع ٣لوٯخ ا٤٠ٰ٨ٛخ  .Kalbers and Fogarty, 1998)؛ 2014 ٩ٰٟٜغٮ، هو٦ُ) ٩اٛوٓبثخ

 لا٣زٔبءرؤصٰو٧ب  أؽٰب٣بً ر٠بهً اٛوٰٜب الإكاهح( أ١ Managerial Hegemony Theory)الإكاهٯخ 

 ٠ٟبهٍبر٨ب ٢ٟ ٯؾل٩ا ٢ٛ اٛنٯ٢ –ٛشٌٚ هؼ٪ٯبد ٟغٌٜ الإكاهح ٩ٛغب٦٣  – )ثبؿ٤بً( ٨٤ٟب ا٠ٛٔوث٢ٰ

 اٍزٔبء ُٮ الإكاهح ه٬ٜ ٯوز٠ل١٩، اٛؾ٪٠ٗخ ٧ٰ٘ٚ ُٮ ٍٜج٢ٰٰ ٟشبه٢ٰٗ ٯ٘٪٣٪ا٩ثنٖٛ  الا٣ز٨بىٯخ،

  .(Cohen et al., 2008)٢ٟ ٟؼ٠٪٨٣ب  ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ٠ٟب ٯِوى ،ا٠ٛوٜ٪ٟبد

َّ ُب١ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٍبِٛخ اٛنٗو          ٓل لا  – اَٛبثٔز٢ٰ ٩ُٔبً ٛز٠ٜ٘ب ا٤ٛلوٯز٢ٰ –٢ٟ٩ صَ

ه٬ٜ اصو الاٟزضبٙ  –اٛز٤ل٠ٰٰخ  اٛشوهٰخ رؤ٢ٰٟ ُٮ رَب٧ٞ )شٰٜ٘خ( هٟيٯخ فظبئضرول٩ ٗ٪٨٣ب 

   .٨٠ٛب٨ٟب اٜٛغ٤خ ٠ٟبهٍبد رِوٰٚ ا٬ٛ روٟٮ ٓل ٗ٪٨٣ب ٢ٟ أٗضو –٩اٛز٪اُْ ٟن الإطلاهاد اٛز٤ل٠ٰٰخ 
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ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ  فظبئضه٢  ا٤ٛبع٠خأ١ ٤٧بٖٛ ص٠ََّخ ٠ً٪ع ٯ٘ز٤َ اٱصبه  ٯزج٩٢ٰه٦ٰٜ،         

ٯزو٩اػ ث٢ٰ  اٟجوٯٔٮ ُٮ ش٘ٚ رجبٯ٢ – اٛجبؽض٢ِٰ هُٜٞٮ ؽل٩ك  –٧٩٪ ٟب ٓل رُوعِٞ ، ع٪كح ا٠ٛواعوخ

ثزِوٰٚ ٠ٟبهٍبد ٛغ٤خ رئرٮ ص٠به٧ب ٠ُٰب ٯزوْٜ  ه٢ أ١ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٯ٤ُجئ؛ أ٠٨ٛ٩ب َٟبهٯ٢

اكاهح  ٢ٟ فلاٙ ؾ٢َ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بًر هجوٯ٢٘٠ ر٦َُّ٠َٜ  ٧٪ ٟب٩، ٨٠ٛب٨ٟب ا٠ٛواعوخ

ِّٛٞ رُ ظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخه٢ أ١ ف ُٰ٘شَاٱفو،  ا٠َٛبه٩أٟب  ،هثبػالأ كلاٛخ  ام اٯغبثٮ ٚ ُبهّش

 . ه٬ٜ طوٰل ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً هجو اكاهح الأهثبػ

 اٛجؾش – رجبٯ٢ اٟجوٯٔٮ ٟز٬ ٟب ٩ُعِل –زو٢ٰ ٯ هُث٠َّب، أه٠ْث٤بءً ه٬ٜ مٖٛ، ٩ُٮ اؿبه رؾٰٜٜٮ         

٩ثبٟوب١  ُٮ ٧نا اٛظلك، .اٍزغبثخ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٛقظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٦ ر٤ل٢ٰٟٞ شؤ٠٣ب ه

ٗجبه ُب١ ا٠ٛواعوخ.  ه٬ٜ ع٪كح (Demand Side) اٛـٜت عب٣ت ا٠ٛئصوح ُٮ و٪اٟٚاٛا٤ٛلو ُٮ أؽل 

٠ٍََِّٰبٌٰ أٟ٪ه اٛشوٗخ، َُِْٰٮ رَ اِٛبهٜخ ٧ٞ أؽل الأؿواٍ (Blockholders) ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ُٮ اٛل٩ٙ  لا

، ٩مٖٛ ث٠ب ٛلٯ٨ٞ ٢ٟ اٟ٘ب٣ٰبد (Barroso et al., 2016) ٠َٜٛزض٠وٯ٢ ٣َجٰبً م٩اد اٛؾ٠بٯخ ا٤٠ٛقِؼخ

 (.(Ben Ali and Lesage, 2011 ٩طلاؽٰبد

٠ٰٜ٘خ ث اٛقبص ٤َٰبهٯ٪اٛ هٍٞٯ٢٘٠  ٠َٜٛزض٠وٯ٢ ٣َجٰبً ِٮ اٛجٰئبد اٛزٮ رزظَ ثؾ٠بٯخ ػوِٰخُ        

 : (Barroso et al., 2016) غ٪كح ا٠ٛواعوخ هجو ٟوؽٜز٢ٰث ب٩هلآز٨ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ

   :ٟوؽٜخ اٛوٓبثخ ا٠ٛوؽٜخ الأ٬ٛ٩Monitoring Phase، ث٠َز٪ٯبد  ُٮ ثلاٯز٨ب رزَٞ رٜٖ ا٠ٛوؽٜخ

َّٞ ٩هلٝ ر٠بصٚ ٗجٰو ُٮ ا٠ٛوٜ٪ٟبد ث٢ٰ ا٠ٛلإ ٩الإكاهح، ، ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٤ٟٞ٨ٍقِؼخ  ٢ٟ٩ صَ

 ،(٠ُٰType I Agency ) Conflictب ٯووٍ ثظوام اٛ٪ٗبٛخ ٢ٟ ا٤ٛ٪م الأ٩ٙ  ٨ٞث٤ٰ ظواماٛ اؽزلاٝ

 –ُٮ ٍجٰٚ ؽ٠بٯخ اٍزض٠بهار٨ٞ  – ٪١ٯٜز٠َ ؛٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞاٛزظبهل٭  زلهطاٟٛن ٩

 ا٣ز٨بىٯخ أٟبٝ لُبماٛ آٰٛخ ر٠ضٚ ماد ع٪كح ٟورِوخ هجو ٟواعوخ فبهعٰخأٗضو شِبُٰخ، ٟوٜ٪ٟبد ٟبٰٛخ 

  .الإكاهح

   ا٠ٛوؽٜخ اٛضب٣ٰخ: ٟوؽٜخ اٛزوٍٰـEntrenchment Phase الأ٨ٍٞؽ٠ٜخ ، ث٠غوك أ١ ٯ٘زَت ٗجبه 

ٜٛ٪ٛ٪ط ا٬ٛ ا٠ٛوٜ٪ٟبد اٛقبطخ  –٢ٟ فلاٙ ٟٔبهل ٟغٌٜ الإكاهح  ٮثش٘ٚ أٍبٍ –اَٰٛـوح اٛ٘بُٰخ 

، ا٠ٛورِوخاٛقبهعٰخ ع٪كح ا٠ٛواعوخ  ا٬ٛ، ؽٰش ر٤قِغ ؽبعز٨ٞ ثبٛشوٗخ؛ رجلأ آ٣نإ ٟوؽٜخ اٛزوٍٰـ

ه٬ٜ اصو٧ب هلٝ ، ٯ٤قِغ ٗبٟٜخ ه٬ٜ الإكاهح شج٦ ٯؾل٪١ ثَٰـوح –ُٮ رٜٖ ا٠ٛوؽٜخ  –٣لواً ٛ٘٪٨٣ٞ 

ع٪كح ا٠ٛواعوخ  أ١ٓل ٯو١٩  –ُٮ رٜٖ ا٠ٛوؽٜخ  – ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞأ١ ٗجبه ٠ٗ٩ب  ر٠بصٚ ا٠ٛوٜ٪ٟبد،

 ؽٰشاَٰٛـوح ه٬ٜ ؽَبة َٟب٠٧ٮ الأٰٜٓخ، ٨ٛٞ  رُله٧َّباٛزٮ  ا٠ٛياٯب رُغَبث٦ِ ٢ٟ شؤ٨٣ب أ١ا٠ٛورِوخ 

    (. Type II Agency Conflict)طوام اٛ٪ٗبٛخ ٢ٟ ا٤ٛ٪م اٛضب٣ٮ 
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ؿجٰوخ اٛولآخ ٟب ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ  ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞٞ َٟز٪٫ ٠ب ٯ٤ُلِّثَّوَُٛ ،٩ث٨نا اٛش٘ٚ        

 ر٤ـ٪٭ ه٦ٰٜ ٢ٟ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ ثبكاهح الأهثبػ. ُِٮ كٚ "ٟوؽٜخ اٛوٓبثخ" ث٠با٠ٛواعوخ 

اٛـٜت ه٬ٜ ٯ٘٪١ ٓل  ؛٩الإكاهحث٢ٰ ا٠ٛلإ ، ٩رِبٓٞ طوام اٛ٪ٗبٛخ ٛ٘جبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ طبهلح ٰٟٜ٘خ

أٟب ُٮ كٚ "ٟوؽٜخ اٛزوٍٰـ"  .ٗجبه ا٠َٛب٢ٰ٠٧ أ٩ٛ٪ٯبد ػ٢٠ اٛقبهعٰخ ٠ٜوعوخٛ ا٠ٛورِوخ غ٪كحاٛ

ِغ٪ح ٛه٬ٜ الإكاهح، ٩ا٣لصبه ٩ٍٰـوح  ،ػق٠خ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ رَ٘زُلادر٤ـ٪٭ ه٦ٰٜ ٢ٟ  ث٠ب

ُٟ رُؼؾٮُب١ اٛغ٪كح ا٠ٛورِوخ ٠ٜٛواعوخ ٓل  ا٠ٛوٜ٪ٟبد؛  َٛو٦َّٜ ٯُ٪ارٮ٩ ٘جبه ا٠َٛب٢ٰ٠٧.ٛنح ؾجَّرِٜ٘خ ًٰو 

ث٢ٰ ُوبٰٛخ  اَٛبٛجخ ٢ٟ أ١ اٛولآخ Habbash (2013)ا٦ٰٛ  فٜضٟب  – ه٬ٜ اٛظوٰل الإٟجوٯٔٮ – مٖٛ

)٠ٗئشو هَ٘ٮ ٛغ٪كح  ٩اكاهح الأهثبػ )ا٤ٛبثوخ ٢ٟ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ( ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ

 .ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٠ٞ٨ٍَز٪٫ ث رزؤصو هَٰ٘بً ا٠ٛواعوخ(

ػهٗ  نًهكٛت كببس حًهت الأعٓى أرشْم ُْبنك ٍَٜ، ٓل ٯُضبه رَبإٙ ثؾضٮ ٟئكا٥: ٩ا٣ـلآبً ٠ٟب         

نهششكبث  –بئداسة الأسببط  ػكغٛبً انًمٛغت –خصبئص نضُت انًشاصؼت ٔصٕدة انًشاصؼت  انؼلالت بٍٛ

     .انًغبًْت انًصشٚت؟

 ه٢ٟ٬ٜ شؤ٨٣ب اٛزؤصٰو  هُث٠َّب٪اٟٚ اٛزٮ اٛو أؽل رَٰٜؾ اٛؼ٪ء ه٬ٜ ٯ٢٘٠، ٩ُٮ ٍٰبّ ٟزظٚ        

٩مٖٛ اما ٟب أُفِنَ ُٮ  .(Demand and Supply Sideغ٪كح ا٠ٛواعوخ )ٛ اٛـٜت ٩اٛووع ٮ:عب٣ج

ٜٛشوٗبد ٩ٟواعو٨ِٰٞ ثب٠ٛقبؿو ٩اٛزؾلٯبد  ثٰئخ ٟؾِ٪ُخ رقْٜالأىٟبد الاهزجبه، أ١ ُزواد 

  .(Xu et al., 2013)اٛقبهع٢ٰٰ ه٬ٜ ؽلٍ ٍ٪اء 

 ٬ٜ ٍٰبٍبر٨ب الإ٣زبعٰخ ٩اٛزغبهٯخرولٯلاد ٗجٰوح ه اكفبٙ َُبِثّب١ ُزوح الأىٟخ رَو٠َْل اٛشوٗبد ا٬ٛ        

ثـوٯٔخ  ه٬ٜ ٣برظ ا٤ٛلبٝ ا٠ٛؾبٍجٮ ٜزؤصٰوٟٛؾبٍجٰخ ثلٯٜخ  ٠ٟبهٍبد٠٪اطٜخ ه٠ٰٜبر٨ب، ٠ٗب رُٔلِٝ ه٬ٜ ٛ

٩ُٮ ٟضٚ  ،(Iatridis and Dimitras, 2013ر٪ائٞ اؽزٰبعبر٨ب ٩رويى ٢ٟ ط٪هح ٩ػو٨ب ا٠ٛبٛٮ )

َّ (Gong et al., 2022)٠وٯ٢ ثشؤ١ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ ٧ن٥ الأ٩ٓبد رزِبٓٞ ٟقب٩ٍ ا٠َٛزض ، ٢ٟ٩ صَ

اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ )هٜٮ، ا٧خ ٛؼ٠ب١ ٣ي ُوبٛخ ا٠ٛواعوخ اٛقبهعٰخ ثبهزجبه٧ب آٰٛخغ٪كح ٛ اٛؾبعخزوبكٞ ر

  .(أ 2021

، ٩رزوبكٞ ٟقبؿو ُشٚ ٓله ٗجٰو ٢ٟ اٛوٓبثخ اٛز٤ل٠ٰٰخ ٯز٪ٛل ُزوح الأىٟخفلاٙ  ٠ٗب أ٦٣         

َّ ٟقبؿو اٛزٔبػٮ ٩الإػواه ثب٠َٛوخ، ا٠ٛواعوخ ىٯبكح ع٨ل ا٠ٛواعوخ أؽل ٯظجؼ  ٓل ه٩٦ٰٜ ؛٢ٟ٩ صَ

 .(Xu et al., 2013) ا٠ٛقبؿو٧ن٥  ٟضٚ ٠ٛغبهاحا٠ٛواعن  ا٠ٛزبؽخ أٟبٝ اِٛوبٛخ الاٍزوارٰغٰبد

  Persakis and Iatridis (2016كهاٍخ )ٗشِذ ، الإٟجوٯٔٮ اٛظوٰل٩ه٬ٜ ٧نا،          

َّ ع٪كح الأهثبػ، ا٣قِبع ع٪كح ا٠ٛواعوخ ه٢ –ك٩ٛخ أ٩ه٩ثٰخ  (18)ثٰب٣بد  ٢ٟ ٩آن – أص٤بء  ٢ٟ٩ صَ

أه٬ٜ  ٗب٣ذ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ،أص٤بء الأىٟخ ا٠ٛبٰٛخ اٛوب٠ٰٛخ٦ ا٣ز٨ذ ا٬ٛ أ٣ ٠ٗبالأىٟخ ا٠ٛبٰٛخ اٛوب٠ٰٛخ، 
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أه٬ٜ  ٗب٣ذ٠َٜٛزض٠وٯ٢، ٩ه٦ٰٜ، ع٪كح الأهثبػ  ؼوِٰخ(اٛٔ٪ٯخ )اٛؾ٠بٯخ اٛ م٩اد)أٓٚ( ثب٤َٛجخ ٜٛجٰئبد 

 . بٯخ اٛٔ٪ٯخ )اٛؼوِٰخ( ٠َٜٛزض٠وٯ٢ثب٤َٛجخ ٜٛجٰئبد م٩اد اٛؾ٠)أٓٚ( 

 ٦ُب٣؛ ٤ٟن الأىٟخ ا٠ٛبٰٛخ اٛوب٠ٰٛخالأىٟخ الأٍ٪ء  ثبهزجبه٧ب 19-ٗ٪ُٰلأىٟخ عبئؾخ  ٩ثب٤ٛلو ا٬ٛ         

رَؤصُو ا٠ٛؾبٍجخ  ٯزورت ه٦ٰٜ، ٯظبؽج٦ ؽبٛخ ٢ٟ ؽبلاد هلٝ اٛزؤٗلٗؾلس ًٰو ٠٣ـٮ  رظ٨ِٰ٤بٯ٢٘٠ 

ؿوّ اؽز٠بٰٛخ هلٝ ٟلاءٟخ ، ٟل٫ ٟظلآٰز٨ب٩ ٰٓبً ا٠ٰٔٛخ اٛوبكٛخَٟز٪ٯبد : ا٠ٛبٰٛخ ٢ٟ هلح ٣٪اؽٮ

ٟشبٗٚ الاهزواٍ  ،ث٠ب ٨ُٰب اٛش٨وح اٰٛٔبً اٛلاؽْ ٛلأط٪ٙ ًٰو ا٠ٜ٠ٛ٪ٍخ، ٟشبٗٚ رٰٰٔٞ ا٠ٛقي١٩

 ،، اؽز٠بٰٛخ هلٝ ٟلاءٟخ رـجْٰ الإكاهح ِٛوع الاٍز٠واهٯخ٣زٰغخ ر٪َٓ الأ٣شـخ ثبٛقَبئو اٛـبهئخ

َّ ٗبُخ مٖٛ  ه٬ٜ ثبَٜٛتٯ٤وٌ٘  ٓل ٠ٟب، ٟول٭ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ٢ٟ ٓجٚ  ٜؾ٘ٞ اٛشقظٮَٟٛبؽخ  ٯُِوِك ٩َٛو

أٟب ٢ٟ عب٣ت  ٧نا ٢ٟ عب٣ت اٛـٜت؛ ،، ٩ريكاك ٟو٦ اٛؾبعخ ا٬ٛ ع٪كح ا٠ٛواعوخٟظلآٰخ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ

َٰٛبٍبد ا٠ٛؾبٍجٰخ ا٩رـجْٰ ٍلاٟخ افزٰبه ا٠ٛو٤ٮ ثبٛزؾْٔ ٢ٟ  –اٛووع، ٯ٪اع٦ ا٠ٛواعن اٛقبهعٮ 

، رؤفو ٩ط٪ٙ ا٠ٛظبكٓبد، اٛو٣٩ٚ٠ـبّ  اٛؾوٗخٰٔ٪ك ه٬ٜ اٛرؾلٯبد، أ٨٠٧ب: ُٮ كٚ اٛغبئؾخ  –

ٯ٤بٙ ٢ٟ ع٪كح أكائ٦  ٓل ٠ٟب ،اٛزٔلٯواد ا٠ٛؾبٍجٰخ ٟلاؽلخ اٛغوك اِٛوٜٮ ٠ٜٛقي١٩، ىٯبكح ٗٞ رونه

    .(أ 2021)هٜٮ،  ٛقلٟخ ا٠ٛواعوخ

 Krishnan and)ِزوع ٨ُٰب اٛؾَبٍٰخ رغب٥ ا٠ٛقبؿو ٯُب ٗب٣ذ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ََّٛ٠         

Visvanathan, 2009)اٛـٜت ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ فلاٙ  ر٤شؾ ُٮ ٓل ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ اِٛوبٛخُب١  ؛

 ٓل ب٠َٜبءٛخ اٛٔب٣٪٣ٰخ، ٠ٗب أ٨٣ٛ ٩ارٔبءً ثشؤ١ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ، ا٠َٛزض٠وٯ٢ ٠ٛقب٩ٍ رٜجٰخً ؛الأىٟخ

فـو  ٛزِب٣ٞٓلواً  ىٯبكح ع٨ل ا٠ٛواعوخ ٦٤ٟ اٛزٮ رَزلهٮ ،الأىٟخ فلا٠ٜٙواعن اٛقبهعٮ ٛ لهٞرجنٙ اٛ

ْٰلَ، ا٠ٛواعوخ ع٪كح  رو٫ اٛزٮ ،٤٠ٰ٧خ الإكاهحه٤ل  ٦ٯُغبثَٓل  الأىٟخ فلاٙ أ١ ٍوٯب١ ٩ع٨خ ا٤ٛلو رٜٖ ثَ

ه٢ و َِِرُ ٓل رٜٖ اِٛزوح أ١ ٠ب ٯو٤ٮٟ، ٩ٓذ الأىٟخ٣ز٨بىٯخ ٠ٟبهٍبر٨ب الا ٰٓل ه٬ٜا٠ٛواعوخ ا٠ٛورِوخ 

     .(Beck and Mauldin, 2014)ث٢ٰ اٛـو٢ُٰ رٰٰٔٞ ٠ٛ٪اىٯ٢ اٛٔ٪٫ 

 –ِٛوبٰٛخ اٜٛغ٤خ  ٠َُٗؾوٗبد –فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  آصبهر٤ب٩ٙ  ألا ٯزٞ ٠ب ٢ٟ الأ٠٧ٰخثَّ، هُٛنا         

  .19-ٗ٪ُٰل ٗغبئؾخ ُزوح اٍزٔواه أٝ أىٟخ :اِٛزوح ؿجٰوخ ث٤٠ؤ٫ ه٢ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ

ػهٗ  19-صبئحت كٕفٛذلأصيت  أرشْم ُْبنك  ٩ه٬ٜ ٧نا الأٍبً، ٓل ٯُضبه رَبإٙ ثؾضٮ ِٟبك٥:         

نهششكبث  –بئداسة الأسببط  ػكغٛبً انًمٛغت –انؼلالت بٍٛ خصبئص نضُت انًشاصؼت ٔصٕدة انًشاصؼت 

        .انًغبًْت انًصشٚت؟

ػهٗ انؼلالت  كببس حًهت الأعٓى يهكٛت أرشْم ٚخببٍٚ ٟئكا٥:  آفو ٯٔ٪ك ا٬ٛ رَبإٙ ثؾضٮ ٠ٟب         

نهششكبث  –بئداسة الأسببط  ػكغٛبً انًمٛغت –بٍٛ خصبئص نضُت انًشاصؼت ٔصٕدة انًشاصؼت 

ًَّب فٙ غٛشْب يٍ فخشة الاعخمشاس19-صبئحت كٕفٛذفٙ ظم فخشة أصيت انًغبًْت انًصشٚت        .؟ػ

  اٛزَبإلاد اٛجؾضٰخ ٜٛجؾش اٛؾبٛٮ: (1اٛش٘ٚ اٛزبٛٮ هٓٞ ) هظ٪ُِّٮ ػ٪ء ٟب ٓل ٍجْ؛ ٯ٩ُ         
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(: انخصٕس انؼبو نًشكهت انبحذ1شكم سلى )  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

(اٛجبؽض٪١ا٠ٛظله:  ) 

 ربَٛبً: أْذاف انبحذ
افزجبه أصو ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ  ُٮ ،٦ٛاٛوئَٰٮ ٨لٍ اٛ ٯزجٜ٪هاٛجؾش؛  رَبإلادُٮ ػ٪ء          

ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ )الاٍزٔلاٰٛخ، اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ، الاعز٠بهبد، اٛؾغٞ(، ٩ع٪كح 

ٍزٰؼبػ لا٩مٖٛ  .]19-ٗ٪ُٰلعبئؾخ [ الأىٟخ، ٩الاٍزٔواه ُزواد رزوا٩ػ ث٢ٰا٠ٛواعوخ ، ُٮ كٚ 

   .اٍزغبثخ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٛقظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ر٤ُلِّٞ ٓلاٛزٮ ٛو٪اٟٚ ا

 ربنزبً: أًْٛت انبحذ 
٢ٟ ٗ٪٦٣ ٯ٠ضٚ اٟزلاك ٛلأكثٰبد ا٠ٛؾبٍجٰخ  انصؼٛذ الأكبدًٚٙه٬ٜ  أ٠٧ٰز٦ اٛؾبٛٮ ٯَز٠ل اٛجؾش         

)الاٍزٔلاٰٛخ، اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ، اٛغلٙ اٛٔبئٞ ؽ٪ٙ ٟب اما ٗب٣ذ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ اٛزٮ ر٤ب٩ٛذ 

 ٠ٗؾوٗبدث٨ب ٢ٟ ٓجٚ الإطلاهاد اٛز٤ل٠ٰٰخ ٛؾ٪٠ٗخ اٛشوٗبد  ا٠ُٛ٪ط٬ – الاعز٠بهبد، اٛؾغٞ(

أٝ أ٨٣ب ٓل لا رش٘ٚ ُبهّ اٯغبثٮ ما كلاٛخ  ،رورجؾ ثزؾ٢َ ُٮ ع٪كح ا٠ٛواعوخ –ِٛوبٰٛخ ه٠ٚ اٜٛغ٤خ 

 –ثشؤ١ ؿجٰوخ رٜٖ اٛولآخ رجبٯ٢ اٟجوٯٔٮ  اٍزؾض٦ ٩ع٪ك – ، ٧نا، ثبلإػبُخ ا٬ٛ رٔظٮٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ

. ٗنٖٛ ٓل ٨ٛب أ١ ر٤لٞ رٜٖ اٛولآخ ٯُؾْز٠َٚ ]19-أىٟخ عبئؾخ ٗ٪ُٰلٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ، [ه٪اٟٚ 

 ٢ٟ ا٠ٛؾب٩ه اٛزبٰٛخ: انؼًهٛتٯَز٠ل اٛجؾش اٛؾبٛٮ أ٠٧ٰز٦ 

 ٩اٛوٓبثٰخ اٛز٤ل٠ٰٰخ ٩ا٨ٰٛئبد ا٠َٛزض٠وٯ٢ ثب٧ز٠بٝ اٛزٮ رَزؤصو اٛٔؼبٯب ٢ٟ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٛٞ ريٙ -

 ٢ٟ مٖٛ ٯَززجو٦ ث٠ب ا٠ٛبٰٛخ، اٛزٔبهٯو ع٪كح ٣ؾ٪ اَٛوٮ ُٮ ٟؾ٪هٯخ هٰٗيح ثبهزجبه٧ب ٩مٖٛ ٟوبً،

 اَُبػ ا٠ٛغبٙ ُب١ َّصَ ٢ٟ٩ ا٠ٛبٙ، ٍ٪ّ ِٗبءح ٩كهٞ ٓواهار٨ٞ ٩روشٰل ا٠َٛزض٠وٯ٢ ٟظبٛؼ ؽ٠بٯخ

 خصبئص نضُت انًشاصؼت

ٛت
بن
نً

 ا
شة

خب
ان
 

ٛت
لان

خم
ع

لا
 ا

ث
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ًب
صخ

لا
 ا

ضى
ح

ان
 

 صٕدة انًشاصؼت

 يهكٛت كببس حًهت الأعٓى
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 ا٠َٛزض٠وٯ٢ ا٧ز٠بٟبد هأً ه٬ٜ ٯٔن ٨ٛ٪ أٟو، )اٯغبثبً أ٩ ٍٜجبً( ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٟؾلكاد ٛز٤ب٩ٙ

 .٦شٮءٍ ٤ٟ خرٜجٰ ُٮ اٛؾبٛٮ اٛجؾش ٣زبئظ ر٨َٞ أ١ ٯُز٪ٓن ٧٩٪ ٟب ٍ٪اء، ؽلٍ ه٬ٜ ٩ا٤٠ٛل٢ٰ٠

ؽ٪ٙ ٟب اما ٗب٣ذ  –٠ضٜخ ُٮ كٰٛٚ اٟجوٯٔٮ ُٟ –اٟلاك ا٨ٰٛئبد اٛز٤ل٠ٰٰخ ٩اٛوٓبثٰخ ثزٌنٯخ هَٰ٘خ  -

اٛزٮ كأثذ الإطلاهاد اٛز٤ل٠ٰٰخ ماد اٛظٜخ ثؾ٪٠ٗخ  – ٍبِٛخ اٛنٗو – فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ

ٯَزغٜج٦  ٓل ث٠ب ٧نا اٛشؤ١رئرٮ ص٠به٧ب ُٮ  اٛشوٗبد ه٬ٜ اهزجبه٧ب ٢ٟ ٟؾلكاد ُوبٰٛخ ه٠ٚ اٜٛغ٤خ،

َْٔ٪٫ أ٩ رَؼْوَُ ُٮ كٚ ٓل ٟب اما ٗب٣ذ رٜٖ اٛولآخ ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ، ٩ؽ٪ٙ رؾ٢َٰمٖٛ ٢ٟ  ه٪اٟٚ  رَ

 ثو٨٤ٰب. كو٩ٍ ٩أ

ا٠َٛزض٠وٯ٢ ٩ا٨ٰٛئبد اٛز٤ل٠ٰٰخ ٩اٛوٓبثٰخ، ثـجٰوخ ٠ٟبهٍبد ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ، ٧ٚ رويٯي ٩هٮ  -

٠ٟبهٍبد  ٧ٮ ىٯبكح اٛـٜت ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ، أٝ  رَزلهٮه٬ٜ الإكاهح  خ٧ٮ ٠ٟبهٍبد هٓبثٰ

 ، رَزٜيٝ ألا ر٘٪١ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٟورِوخ؟.٠َب٠٧ٮ الأٰٜٓخٛ ٟظبكهح أ٩ رغوٯل

 ٠ٛ٪اىٯ٢ اٛٔ٪٫ ثزٰٰٔٞ ٟجلئٮ ػ٤٠ٮا٠َٛزض٠وٯ٢ ٩ًٰو٧ٞ ٢ٟ طب٣وٮ ٓواه الاٍزض٠به  اٟلاكٟؾب٩ٛخ  -

ٓل رقْٜ ٍٰبّ ٟضبٛٮ ٜٛ٘شَ  19-ٗ٪ُٰلعبئؾخ  ام أ١ ُزوح أىٟخ، كافٚ اٛشوٗبد ا٠َٛب٠٧خ ا٠ٛظوٯخ

ٍز٘٪١  ؽَج٠بٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ( كافٚ اٛشوٗخ، ٩مٖٛ  :ه٢ اٛغب٣ت ا٢٠ٰ٨٠ٛ )الإكاهح، أٝ ٠ٟضٜٮ ا٠ٛلإ

ث٢ٰ ُزوح ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ  )٠ُٗؾلكاد ِٛوبٰٛخ اٜٛغ٤خ( اٛولآخ ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٦ٰٜ

 .19-ٗ٪ُٰلٟوجواً ه٨٤ب ثغبئؾخ  الأىٟخُزوح ٩ الاٍزٔواه

 سابؼبً: خطت انبحذ

 ا٬ٛ رَٰٔٞ ثبٓٮ اٛجؾش ه٬ٜ ا٤ٛؾ٪ اٛزبٛٮ: اٛجبؽض٪١رؾٰٔٔبً ٨ٛلٍ اٛجؾش، ٍ٪ٍ ٯو٠ل          

 ٩الأٍب٣ٰل الإٟجوٯٰٔخ ٩اشزٔبّ اِٛو٩ع اَِِٜٛٮ٩ ا٤ٛلو٭ الإؿبه. 

 .رظ٠ٰٞ اٛلهاٍخ الإٟجوٯٰٔخ 

 افزجبه اِٛو٩ع ٤ٟ٩بٓشخ ا٤ٛزبئظ. 

 ؽل٩ك ا٤ٛزبئظ.اٛز٪طٰبد ٩اٛقلاطخ ٩ 

 ا٠َٛزٔجٰٜخ. اٛجؾ٪س 

 انفشٔض ٔاشخمبق الإيبشٚمٛت ٔالأعبَٛذانفهغفٙ ٔ انُظش٘ الإطبسخبيغبً: 

٠ٍََِّٰب  الأطولح، ٗبُخ ه٬ٜ الا٧ز٠بٝ ٮهِوْزََْرَ اٛزٮ اٛٔؼبٯب ٢ٟ ا٠ٛواعوخ ع٪كح لا رياٙ           كٚ ُٮلا

 ذ ث٨ب٤َُِٰٟ اٛزٮ، ٩ُٮ أهٔبة الا٨٣ٰبهاد ا٠ٛبٰٛخ اٛوا٢٧ اٛ٪ٓذ ُٮ الأه٠بٙ ثٰئخ وبٯش٨برُ اٛزٮ اٛزـ٪هاد

 ؽ٪ٙ ٢ٟ ٓجٚ ٟواعو٨ِٰب اٛقبهع٢ٰٰ اشبهحك٠٣٩ب أٯخ  ا٠ٛبػٰخ اٱ٣٩خ ُٮ ٗجوٯبد اٛشوٗبد اٛوب٠ٰٛخ
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، ٩أصبه ٢ٟ ٤٨ٟخ ا٠ٛواعوخ ٠ب اُزوٚ أىٟخ صٔخ ٛل٫ الأؿواٍ ا٠َٛزِٰلحٟ، ٍز٠واهٯخلاٛ ر٨لٯلاد ٩ع٪ك

 .ا٠ٛواعوخ ٟقوعبد ٩ع٪كح اٍزٔلاٰٛخ ا٠ٛواعن اٛقبهعٮاٛزَبإلاد ؽ٪ٙ 

          َّٚ  ٩ُٮ ٧نا اٛظلك،، غ٪كح ا٠ٛواعوخٛ ا٠ٛقزِٜخ ٠ؾلكاداٛٛز٤ب٩ٙ  ٤ٟبٍجخ َٟبؽخ ٓل أُوك م٩ٖٛٛو

 ا٬ٛ الإطلاهاد اٛز٤ل٠ٰٰخ ماد اٛظٜخ ثؾ٪٠ٗخ اٛشوٗبدأ٤ٍلد  ٟؼب٢ٰٟ ٣لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ، ٩ار٘بءً ه٬ٜ

٨ٟبٝ روٟٮ ا٬ٛ كهٞ اٍزٔلاٰٛخ ا٠ٛواعن اٛقبهعٮ  –ثبهزجبه٧ب آٰٛخ هٓبثٰخ ٟؾ٪هٯخ  – ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ

ٛغ٤خ  رزؼ٢٠أ٩طذ رٜٖ الإطلاهاد ثؤ١  ٠ٗب، ٩فْٜ كو٩ٍ ٟ٪ارٰخ لإصواء ع٪كح ا٠ٛواعوخ

أهؼبء َٟز٢ٰٜٔ ٩أهؼبء ٢ٟ م٩٭ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ، ٩أ١ رغز٠ن ثش٘ٚ ٤ٟزلٞ، ٩أ١ رؾل٬ ا٠ٛواعوخ 

ْٰلَ ،ٛؾغٞ ٨ٟب٨ٟب٤ٟبٍت  أهؼبء ثولك ٤ٜلوٯخ ٟوك٧ب ٛ – ه٬ٜ اٛغب٣ت اٱفو، ص٠ََّخ هإ٫ً ٌٟبٯوحأ٦٣  ثَ

 هٟي ٛلا٣ظٰبمرن٧ت ا٬ٛ أ١ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٓل لا رول٩ ٗ٪٨٣ب   –ا٠ٛئٍَٰخ، ٣٩لوٯخ ا٤٠ٰ٨ٛخ الإكاهٯخ 

ِٚ اٛشوهٰخ ٩صٔخ الأؿواٍ اٛقبهعٰخ، ٛنا ٓل ر٘٪١  ْٰ ٩ى١ٍ ًٰو ماد ا٬ٛ ا٠ٛزـٜجبد اٛز٤ل٠ٰٰخ، أٟلًا ُٮ ٣َ

  .٩لا ٌٟي٫ ٛقظبئظ٨ب، هٓبثٮٍ

ه٬ٜ افزجبه ٟوك٩ك  هَ٘ ٓـبم ٢ٟ الأكثٰبد ا٠ٛؾبٍجٰخ ا٣جوبصبً ٢ٟ مٖٛ اٛزجبٯ٢ اَِِٜٛٮ؛٩         

٠ٟبهٍبد  رِوٰٚ ه٬ٜ )الاٍزٔلاٰٛخ، اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ، الاعز٠بهبد، اٛؾغٞ( ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ فظبئض

َّ ٟل٫ ع٪كح ٟقوعبد ه٠ٰٜخ ا٠ٛواعوخ ٧٩٪ ٟب أُؼ٬ ه٢ رجبٯ٢ اٟجوٯٔٮ، ، اٜٛغ٤خ ٨٠ٛب٨ٟب، ٢ٟ٩ صَ

أ١ ر٘٪١  ٟو٦ اٛجبؽض٪١ٟب ٯٔزوػ  ٧٩٪، خزٜٖ اٛولآٛ ا٤٠ُٛل٠ِّخ٠زٌٰواد اٛه٬ٜ اٍز٘شبٍ  ٯجوش هُث٠َّب

  رٜٖ ا٠ٛزٌٰواد.  أؽل، ] 19-عبئؾخ ٗ٪ُٰل أىٟخ[٩ ]ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ[

 انخبنٛت:  انضٕاَبحغهٛط انعٕء ػهٗ  انببحزٌٕٚغخٓذف  ،يب عبكفٙ ظٕء ٔ         

 .يمبٚٛظ(ٔ ،)يفٕٓو صٕدة انًشاصؼت -1

 .(ٔخصبئصيغئٕنٛبث، شة، فغَِّظشٚبث يُنضُت انًشاصؼت ) -2

          انًحخًهت بٍٛ يخغٛشاث انبحذ ٔالأعبَٛذ الإيبشٚمٛت ٔاشخمبق انفشٔض. فهغفت انؼلالبث -3

  ٩ٯ٢٘٠ ر٤ب٩ٙ ٟب ٍجْ رِظٰلًا ه٬ٜ ٣ؾ٪ ٟب ٯٜٮ:          
 

 يمبٚٛظ(صٕدة انًشاصؼت )يفٕٓو، ٔ -1

ُٮ ػ٪ء اٍز٠واه ا٧ز٠بٝ الأكثٰبد الأٗبكٯ٠ٰخ ثٔؼٰخ "ع٪كح ا٠ٛواعوخ"، ه٬ٜ فِٰٜخ          

الا٨٣ٰبهاد ا٠ٛبٰٛخ ا٠ٛل٩ٯخ اٛزٮ أؿبؽذ ث٘جوٯبد اٛشوٗبد ه٬ٜ اٛظوٰل اٛوب٠ٛٮ، ٩ُٮ ػ٪ء ٟب ٛغ٪كح 

ث٠ب ٯَززجو٦ مٖٛ ٢ٟ اٛزؤصٰو ه٬ٜ هشل ع٪٧وٯخ ه٬ٜ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ  رلاهٰبدا٠ٛواعوخ ٢ٟ 

 ؛ ُب٦٣ ٢ٟ الأ٠٧ٰخ ث٠٘ب١ اٛ٪ٓ٪ٍ ه٬ٜ: ُٮ أٍ٪اّ ا٠ٛبٙ الآزظبكٯخ ٔواهاداٛ
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 .يفٕٓو صٕدة انًشاصؼت 1/1

 صٕدة انًشاصؼت.يمبٚٛظ  1/2

 ٩ٯ٢٘٠ ر٤ب٩ٙ مٖٛ رِظٰلًا ٠ٗب ٯٜٮ:          

 يفٕٓو صٕدة انًشاصؼت 1/1

 ا٠ٛواعوخ، ٛغ٪كح ٟ٪ؽل ٨ِٟ٪ٝ ه٬ٜ خ ماد اٛظٜخالأٗبكٯ٠ٰ ٰبدالأكث رَزٔو ٛٞ اٛوا٢٧ ٩ٓز٤ب ا٬ٛ        

َٛ٩َّ  ام ا٠ٛواعوخ، ٛغ٪كح رظ٪هار٨ٞ رزجبٯ٢ ا٠ٛواعوخ فلٟخ ٢ٟ ا٠َٛزِٰلح الأؿواٍ أ١ ا٬ٛ ٟوك٥ مٖٛ و

 ٩ا٠ٛبٛ٘ٮ، ثبٍ٪كا١) اٛقبطخ ٟظٜؾز٦ ه٦ٰٜ ر٦ٰٜ٠ اٛن٭ اٛغ٪كح ه٢ اٛقبص ٨ِٟ٪٦ٟ ٨٤ٟٞ ٛ٘ٚ أ١

 ٠ٛوبٯٰو ٩ُٔبً ا٠ٛواعوخ ه٠ٰٜخ ار٠بٝ ىا٩ٯخ ٢ٟ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ا٬ٛ ا٠ٛواعو٪١ ٤ُٰلو(. 2016

 ا٠ٛواعوخ ع٪كح أ١ ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ ٟول٩ ٯو٫ ث٠٤ٰب ،(1998 ؽ٢َ،) ا٤٨٠ٛٮ اَٜٛ٪ٕ ٩ٓ٪اهل ا٠ٛواعوخ

 ه٬َٰ،) ث٠ووُز٨ٞ ا٠ٛولح ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ ه٬ٜ ا٠ٛواعوخ فلٟخ رؼ٦ِٰ اٛن٭ اٛضٔخ ٟٔلاه ُٮ رزجٜ٪ه

 اٛن٭ الإشجبم َٟز٪٫ ٣بؽٰخ ٢ٟ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ا٬ٛ ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ َٟزقلٟ٪ ٯ٤لو ؽ٢ٰ ُٮ ،(2008

 أٗضو ث٢ٰ ٯزوا٩ػ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٨ِٟ٪ٝ ُب١ ٩ه٦ٰٜ(. 1998 ؽ٢َ،) لاؽزٰبعبر٨ٞ ا٠ٛواعوخ فلٟخ رٜج٦ٰ

 (.1) هٓٞ اٛزبٛٮ اٛغل٩ٙ هجو ٦ٛ اٛزووع ٯ٢٘٠ ٟب ٧٩٪ ارغب٥، ٢ٟ أٗضو ث٢ٰ ٩ٯزولك ٟلفٚ ٢ٟ

فٙ ظٕء انًذاخم ٔالاحضبْبث انخفغٛشٚت انًخخهفت(: صٕدة انًشاصؼت 1صذٔل سلى )  

 صٕدة انًشاصؼت انخفغٛش٘ /الاحضبِانًذخم

 انًذخم انؼبو

 

ٯزؤٌٍ ه٬ٜ أ١ اٛغ٪كح هجبهح ه٢ ٟغ٠٪هخ اٛقظبئض اٛزٮ رٜجٮ اؽزٰبعبد اٛو٠لاء ٍ٪اء 

ٗب١ ا٤٠ٛزظ ٍٜوخ أ٩ فلٟخ، ٢ٟ٩ صٞ رُووٍَّ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ثبٛقظبئض اٛزٮ ٯز٠ٰي ث٨ب هأ٭ 

ا٠ٛواعن ث٠ب ٯئك٭ ا٬ٛ اشجبم اؽزٰبعبد َٟزقلٟٮ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ُٮ ؽل٩ك اٰٛٔ٪ك اٛو٠ٰٜخ 

 (. 2003ٰٜخ ا٠ٛواعوخ )ا٠ٍبهٰٚ ٩ٓـت، ٩الآزظبكٯخ ٛو٠

 انًذخم انخشغٛهٙ:

ٯَز٤ل ا٬ٛ ع٪كح أكاء ه٠ٰٜخ ا٠ٛواعوخ أ٩ ٟب ٯووٍ ثبٛغ٪كح اٛزشٌٰٰٜخ لأكاء ه٠ٰٜخ ا٠ٛواعوخ 

؛  ٩2000ٯزشوت ٧نا ا٠ٛلفٚ ا٬ٛ ارغب٢ٰ٧: الارغب٥ ا٤٨٠ٛٮ، ٩ارغب٥ ُوٯْ اٛو٠ٚ )ٟؾ٠ل، 

 (.2003ا٠ٍبهٰٚ ٩ٓـت، 

 الاحضبِ انًُٓٙ
ٯٔ٪ٝ ه٬ٜ هثؾ ع٪كح أكاء ا٠ٛواعوخ ثلهعخ اٛزياٝ ا٠ٛواعن ث٠وبٯٰو ٩اهشبكاد ا٠ٛواعوخ 

 (.2003؛  ا٠ٍبهٰٚ ٩ٓـت، ٩2000ٓ٪اهل اَٜٛ٪ٕ ٩اٛووٍ ا٤٨٠ٛٮ )ٟؾ٠ل، 

 احضبِ فشٚك انؼًم

ٯٔ٪ٝ ه٬ٜ هثؾ ع٪كح أكاء ا٠ٛواعوخ ثلهعخ اٛزياٝ ُوٯْ ه٠ٚ ا٠ٛواعوخ ثبٛقـؾ  ا٠ٛ٪ػ٪هخ 

ٰخ ٜٛو٠ٚ ٩ا٠ٛ٪اى٣بد اٛزٮ ر٪ػؼ اٛؾل٩ك ا٠ٛبٰٛخ ٩اٛي٤ٰٟخ ٛز٤ِٰن ه٠ٰٜخ ٩اٛجواٟظ اٛزِظٰٜ

 (.2003؛  ا٠ٍبهٰٚ ٩ٓـت، 2000ا٠ٛواعوخ )ٟؾ٠ل، 

 يذخم يخشصبث انًشاصؼت:
ٯور٘ي ه٬ٜ ٣زبئظ ه٠ٰٜخ ا٠ٛواعوخ. ٩ٯزِوم ٧نا ا٠ٛلفٚ ا٬ٛ ارغب٢ٰ٧: ارغب٥ اٛغ٪كح ا٠ٛلهٗخ 

 (.٠ٜٛDang, 2004واعوخ )٠ٜٛواعوخ، ٩ارغب٥ اٛغ٪كح اِٛوٰٜخ 

 انضٕدة انًذسكت نهًشاصؼت

ع٪كح فلٟخ ا٠ٛواعوخ )الأثبطٰو٭،  اد َٟزقلٟٮ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ثشؤ١ٯَز٤ل ه٬ٜ رظ٪ه

(. ُزُووٍَّ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ثؤ٨٣ب اكهإ ٩رٰٰٔٞ اَٛ٪ّ لاؽز٠بٰٛخ أ١ ٯ٘زشَ ا٠ٛواعن 2017

 ,٩DeAngelo, 1981; Dangٯِظؼ ه٨٤ب )اٛزؾوٯِبد اٛغ٪٧وٯخ ُٮ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ٜٛو٠ٰٚ 

2004 .) 

 انضٕدة انفؼهٛت نهًشاصؼت

ٯَز٤ل ه٬ٜ ٟٔلهح ا٠ٛواعـن ُٮ اٛ٘شَ ه٢ اٛزؾوٯـِبد اٛغ٪٧وٯـخ ٩الإُظبػ ه٨٤ب، ُزُووٍَّ 

ثؤ٨٣ب ٟل٫ ٟٔلهح ا٠ٛواعن ه٬ٜ اٗزشبٍ اٛزؾوٯِبد اٛغ٪٧وٯـخ ُٮ اٛٔ٪ائٞ  ع٪كح ا٠ٛواعوخ

 (.Dang, 2004 ؛2017)الأثبطٰو٭،  ا٠ٛبٰٛخ ٩الإهلا١ ه٨٤ب
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(اٛجبؽض٪١ا٠ٛظله:  ) 

 ٢ٜجبؽضِٰٛ ٯز٬٤َ ا٠ٛواعوخ، ه٠ٰٜخ ٟقوعبد ٛغ٪كح اٛشبٟٚ ا٤٠ٛل٪ه ٟن ٩ارَبٓبً ٍجْ ٟب ه٬ٜ ث٤بءً    

 هوع ٩هلاٛخ طلّ ثشؤ١ ا٠ٛواعن ٯٔل٦ٟ اٛن٭ اٛزؤٰٗل َٟز٪٫ أ٨٣ب ه٬ٜ ا٠ٛواعوخ ع٪كح رووٯَ

 ُٔؾ ٌٰٛ ٩ٟوو٩ػخ ُٟولح ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ أ١ ٢ٟ ا٠ٛواعن رؤٗل  كهعخ ٯوٌ٘ ٩اٛن٭ ا٠ٛبٰٛخ، اٛٔ٪ائٞ

 ر٠ضٰٚ ا٬ٛ الأٓوة ثبٛش٘ٚ أٯؼبً ٩ا٠٣ب ،ا٠ٛـجْ ا٠ٛبٛٮ اٛزٔوٯو اهلاك اؿبه ٟن ٯزِْ اٛن٭ ثبٛش٘ٚ

 .ٜٛشوٗخ الآزظبكٯخ اٛؾٰٔٔخ

 يمبٚٛظ صٕدة انًشاصؼت 1/2

 ٤ٟزظ ٩َٰٛذ فلٟخ ا٠ٛواعوخ لأ١ ٣لواً اٛظو٪ثبد؛ ٢ٟ اٛولٯل ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٰٓبً ٯ٘ز٤َ        

 ٩ٍٜ٪ٕ ثشقظٰخ رزؤصو ا٠ٛواعوخ ه٠ٰٜخ أ١ ٠ٗب ٟجبشوحً، ه٨ٰٜب اٛؾ٘ٞ ٯ٢٘٠ ٤ُٰخ ٠ٛٔبٯٌٰ ٯقؼن ٟبك٫

 ٨ِٟ٪ٝ ٩ع٪ك هلٝ أ١ ٠ٗب (.2019 اثوا٧ٰٞ،) ه٦ٰٜ اٛؾ٘ٞ لافزلاٍ ر٦٠ٰٰٔ ٯ٢٘٠ لا ٩اَٜٛ٪ٕ ا٠ٛواعن،

 ٩عوٚ ا٠ٌٛ٪ع ٢ٟ ٟيٯلاً ه٨ٰٜب أػ٬ِ ا٨٠ٛز٠خ الأؿواٍ ٓجٚ ٢ٟ ا٠ٛواعوخ ٛغ٪كح ه٦ٰٜ ٟزِْ ٟ٪ؽل

 ه٬ٜ ٠ٜٛواعوخ الأٗبكٯ٠ٮ الأكة أٓلٝ ُٔل ٛنا(. 2009 اٛوزٰجٮ،) ٟجبشوح ثظ٪هح ٰٓب٨ٍب اٛظوت ٢ٟ

 .٨ٛب (Proxies) اٛجلٯٜخ ا٠ٛٔبٯٌٰ ٢ٟ اٛولٯل ر٤ب٩ٙ

: ٟضٚ ا٠ٛواعوخ، ه٠ٰٜخ ٟقوعبد ا٬ٛ ا٤ٛلو ُٮ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٰٓبً ؿوّ اؽل٫ ُزز٠ضٚ        

 ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٟٔبٯٌٰ ُئخ رؾذ ٯ٤لهط ٠ُٰب ٩مٖٛ ا٠ٛبٰٛخ، اٛزٔبهٯو ٩ع٪كح ا٠ٛولٛخ، ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ

 ع٪كح ٰٓبً ؿوّ اؽل٫ رز٠ضٚ اٱفو، اٛغب٣ت ه٬ٜ ؽ٢ٰ ُٮ ا٠ٛواعوخ، ه٠ٰٜخ ٟقوعبد ه٬ٜ ا٠ٛوز٠لح

 اٛٔـبهٮ ٩اٛزقظض ا٠ٛواعوخ، ٟ٘زت ؽغٞ ٟضٚ ا٠ٛواعوخ ه٠ٰٜخ ٟلفلاد ا٬ٛ ا٤ٛلو ُٮ ا٠ٛواعوخ

 ا٠ٛواعوخ ه٠ٰٜخ ٟلفلاد ه٬ٜ ا٠ٛوز٠لح ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٟٔبٯٌٰ ُئخ رؾذ ٯ٤لهط ٠ُٰب ٩مٖٛ ٠ٜٛواعن،

(DeFond and Zhang, 2014 .)ع٪كح ٠ٛٔبٯٌٰ اِٛئز٢ٰ ٠بٛزٜ٘ اٛزووع ٯزٞ ٍ٪ٍ ،٩ه٦ٰٜ 

 :ٯٜٮ ٟب ٣ؾ٪ ه٬ٜ ا٠ٛواعوخ

 :يمبٚٛظ صٕدة انًشاصؼت انًؼخًذة ػهٗ يخشصبث ػًهٛت انًشاصؼت 1/3/1

 اِٛو٬ٜ ا٠َٛز٪٫ – ا٠َٛزـبم ٓله – روٌ٘ أ١ رؾب٩ٙ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٟٔبٯٌٰ ٢ٟ اِٛئخ رٜٖ ا١        

 DeFond and) ًٰو٧ب ك١٩ ه٨ٰٜب ٛلاهز٠بك عبمثٰخ أٗضو ٯغو٨ٜب ٓل ٠ٟب ا٠ٛواعوخ فلٟخ ٛغ٪كح ا٠ٛٔلٝ

Zhang, 2014 .)ٰٓبً ه٦٤ ٯ٤غٞ ٓل ٠ٟب فلٟخ ٗٚ َٟز٪٫ ه٬ٜ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٰٓبً ا٬ٛ ل٠َوْرَ ٨ُٮ 

 On)) ؽلح ه٬ٜ فلٟخ ٗٚ أٍبً ه٬ٜ ٓبئٞ ٨ِٟ٪ٝ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٗ٪١ ٟن ٯزِْ ٟب ٧٩٪. ُوبٰٛخ أٗضو

 يذخم يخشصبث انًشاصؼت 

 )يُظٕس شبيم(

ٯَز٤ل ا٬ٛ هإٯخ شبٟٜخ ِٟبك٧ب أ١ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠ٛورِوخ روٌ٘ كهعخ هبٰٛخ ٢ٟ اٛزؤٰٗل ثشؤ١ 

لأ١ َٟئ٪ٰٛبد ا٠ٛواعن ر٠زل ا٬ٛ ٟب ٧٪ أثول ٢ٟ اٗزشبٍ الا٣ز٨بٗبد  ،ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ

٨ُ٪ ٟب ر٤ض  ،٤بٍت ثشؤ١ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخه٨٤ب ٛزش٠ٚ رٔلٯٞ رؤٰٗل ٟ ا٠ٛؾبٍجٰخ ٩اٛزٔوٯو

ه٦ٰٜ ٟوبٯٰو ا٠ٛواعوخ ه٤لٟب رـبٛت ا٠ٛواعن ثزٰٰٔٞ ع٪ا٣ت اٛغ٪كح ٠٠ٜٛبهٍبد ا٠ٛؾبٍجٰخ 

أ٭ أ١ رٜٖ ا٠ٛوبٯٰو رؾ٠ٚ ا٠ٛواعن ، اٛزؾٰي ا٠ٛؾز٠ٚ ُٮ أؽ٘بٝ الإكاهحا٠ٛـجٔخ ث٠ب ُٮ مٖٛ 

َٟئ٪ٰٛخ ػ٠ب١ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ ث٠ب ٯزغب٩ى ٟغوك اٛز٪اُْ ٟن اؿبه اٛزٔوٯو ا٠ٛبٛٮ 

 (.(DeFond and Zhang, 2014ا٠ٛـجْ 
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a Service-by Service ٢ٟ اٛلهعخ ث٤ٌِ ا٠ٛواعوخ فلٟبد ٗبُخ ٯئك٭ ثبٛزؤٰٗل ٌٰٛ ا٠ٛواعن لأ١ 

 (.(Lam and Chang, 1994 اٛغ٪كح

، ؽٰش أ١ انمٕائى انًبنٛت انًؼذنت٩ٯؤرٮ ُٮ ؿٰٜوخ ٟٔبٯٌٰ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ػ٢٠ ٧ن٥ اِٛئخ         

ٯول ٟئشو طوٯؼ  ٓل اٛٔ٪ائٞب ٰٛوٌ٘ رظؾٰؾبً ٛقـؤ ٟب ُٮ رٜٖ ر٤ٰٔؼ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ اَٛبثْ اطلاه٧

  (.2020)هٰـخ، ب٣ذ ٓل ر٠ذ َٟجٔبً ٛزٜٖ اٛٔ٪ائٞ ه٬ٜ ا٣قِبع ع٪كح ا٠ٛواعوخ اٛزٮ ٗ

 ع٪كح رل٧٪ه ه٬ٜ ث٨ب ٯَزلٙ ٟب هبكحً أ٦٣ ٧ٮ ،هئَٰٰخ ٰٟيح ا٠ٛولٛخ ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ ٩ثنٖٛ ر٘زَت        

ْٰلَ ا٠ٛواعوخ،  اٛٔ٪ائٞ رولٯٚ كائ٠بً ٯزٞ لا أ٦٣: أ٨٠٧ب ،ا٠ٰٛٔبً مٖٛ روزو٭ اٛزٮ ا٠ٛضبٛت ثوغ ٤٧ٖٛبأ١  ثَ

 ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ رولٯٚ ثؤ١ اٛغيٝ ٢٘٠ٯُ لا أ٦٣ ٠ٗب اٛغ٪كح، ٤ٟقِؼخ ٟواعوخ ٨ٛب أعوٯذ اٛزٮ ا٠ٛبٰٛخ

 لا ٓل اٛغ٪كح ماد ا٠ٛواعوخ ؽز٬ لأ٦٣ ا٠َٛجٔخ ا٠ٛواعوخ ع٪كح رل٧٪ه ه٢ ٯ٤ٞ ٟواعوز٨ب اَٛبثْ

 ٢ٟ ٯؾل ٠ٟب اٛؾل٩س شبئوخ ًٰو ر٘٪١ ٓل ا٠ٛولٛخ ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ ا١ ٗنٖٛ ز٤ٔخ،ا٠ُٛ الا٣ز٨بٗبد رظبكٍ

 ع٪كح :اٛزولٯٚ ؽبٛخ) ٤ِٟظٜز٢ٰ ٠ٰٓز٢ٰ ُٮ ٯزجٜ٪ه أ٦٣ ا٠ٰٛٔبً ٧نا ه٬ٜ ٯئفن ٩أٯؼبً الإؽظبئٰخ، ٓ٪ر٨ب

 أ١ ٯوٌ٘ ه٬ٜ ٓبكه ٯغو٦ٜ لا ٠ٟب( ٟورِوخ ٟواعوخ ع٪كح :اٛزولٯٚ هلٝ ؽبٛخ/  ٤ٟقِؼخ ٟواعوخ

 ٯزونه أ٦٣ ه٢ ُؼلًا ٧نا ،(DeFond and Zhang, 2014 ) ا٠ٛواعوخ ع٪كح ُٮ اٛلْٰٓ اٛزجبٯ٢

 (.2019 اثوا٧ٰٞ،) ٦ٛ ٗبُٮ اُظبػ لا ام ا٤ٛبٰٟخ بٛل٩ٙث اٍزقلا٦ٟ

 ث٢ٰ ٟب اٛ٪ؿٰلح اٛظٜخ أ١ ام ،انًبنٛت انخمبسٚش صٕدة اِٛئخ، رٜٖ ٟٔبٯٌٰ ػ٢٠ ٍجْ ٟب تؤُٯَ        

 ا٠ٛواعوخ، ٛغ٪كح ٧بٟبً ٰٟٔبٍبً ا٠ٛبٰٛخ اٛزٔبهٯو ع٪كح ٢ٟ رغوٚ ا٠ٛبٰٛخ اٛزٔبهٯو ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ع٪كح

 e.g., Carey) ٠ٜٛواعوخ الأٗبكٯ٠ٮ الأكة ُب١ ؛٩اٍن ٨ِٟ٪ٝ ٧ٮ ا٠ٛبٰٛخ اٛزٔبهٯو ع٪كح أ١ ٩ؽٰش

and Simnett, 2006; Hoitash et al., 2007; Jackson et al., 2008; Francis and Yu, 

2009; Choi et al., 2010; Francis et al., 2011; Asthana and Boone, 2012; Lim 

et al., 2013 )ُاٛغٰلح ا٠ٛواعوخ أ١ ثبُزواع ٟلُ٪هبً ا٠ٛواعوخ، ع٪كح ه٢ ٛز٤ُٞ الأهثبػ اكاهح َ٪كِّٯ 

ُبٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ٧ٮ ٤ٟزظ ٟشزوٕ  (.DeFond and Zhang, 2014) لأهثبػا اكاهح رٰٰٔل شؤ٨٣ب ٢ٟ

٬ بكهح هٜكح الأهثبػ ٓ٪وع أ١ عِزَ(، ٛنا ٯBecker et al., 1998ُزِب٩ع ث٢ٰ ا٠ٛواعن ٩الإكاهح )ٜٛ

 (. Bing et al., 2014)٪كح ا٠ٛواعوخ أ١ روٌ٘ ع

 الاٍزؾٔبٓبد أٍبً ه٬ٜ الأهثبػ اكاهح رؾلٯلاً ،ا٠ٛبٰٛخ اٛزٔبهٯو ع٪كح اٍزقلاٝ ٟئٯل٩ ٯو٫ ام        

(Accruals-based Earnings Management “AEM”) ًأ٦٣ ،ا٠ٛواعوخ ٛغ٪كح هَ٘ٮ ٠ٰٗٔب 

اٛؾْ  الإكاهح ٯوـٮ ؽٰش ٍٜجٮ، أصو ٦ٛ ٯ٘٪١ ٓل اٛشوٗبد ُٮ الافزٰبهٯخ الاٍزؾٔبٓبد اٍزقلاٝ ؿب٠ٛب

 اٛؾٰٔٔخ ٯ٤بُٮ ٓل اٛن٭ ثبٛش٘ٚ ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ ُٮ الأهثبػ ٛزؾلٯل اٛزٔلٯو٭ اٛغب٣ت اٍزقلاُٝٮ 

 هُث٠َّب ٨٤ٟب ٩اٛؾل ا٠٠ٛبهٍبد رٜٖ ٟضٚ اٗزشبٍ ه٬ٜ ا٠ٛواعوخ اعواءاد ٟٔلهح هلٝ ُب١ الآزظبكٯخ،

 ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ ه٬ٜ اٛضٔخ اػِبء ُٮ ا٠ٛز٠ضٜخ الأٍبٍٰخ ث٪كِٰز٨ب اٛ٪ُبء ه٢ ا٠ٛواعوخ ٓظ٪ه ٯو٤ٮ
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 بهادٜٛقٰ خا٤ٛ٪هٰ ٛغ٪ا٣تا ثزٰٰٔٞ رُـبٛت ا٠ٛواعن ا٠ٛواعوخ ٟوبٯٰو ٩أ١ ٠ٍَِّب لا(. 2019 اثوا٧ٰٞ،)

 (.DeFond and Zhang, 2014) الإكاهح أؽ٘بٝ ُٮ ا٠ٛؾز٠ٚ ياٛزؾ٩ٰ خا٠ٛؾبٍجٰ

 ٛغ٪كح هَ٘ٮ ٠ٰٗٔبً بلاٍزؾٔبٓبدث الأهثبػ اكاهح رَزقلٝ اٛزٮ الأٗبكٯ٠ٰخ الأكثٰبد ٝٔل٩ِّر٧ُنا،         

 ٠٣٪مط ،(Jones Model) ع٪٣ي ٠٣٪مط: ، ٧ٮالافزٰبهٯخ الاٍزؾٔبٓبد بًٰٛٔ بمط٠٣ خصلاص ،ا٠ٛواعوخ

 Performance)) ثبلأكاء ا٠ٛولٙ ع٪٣ي ٠٣٪مط ،(Modified Jones Model) ا٠ٛولٙ ع٪٣ي

Adjusted Modified Jones Model (Bing et al., 2014). 

 ثـجٰوخ – ا٠ٛواعوخ ٛغ٪كح ٠ٗٔبٯٌٰ – ا٠ٛبٰٛخ اٛزٔبهٯو ع٪كح ٟٔبٯٌٰ رز٠ٰيثظِخ هبٟخ، ٩        

 ُٮ ؽز٬ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ُٮ اٛزجبٯ٢ ثلٓخ رغَل رغو٨ٜب( Continuous Nature) ٟزظٜخ اؽظبئٰخ

 اٛوٰ٪ة ثوغ رش٪ث٨ب اٱفو، اٛغب٣ت ه٬ٜ ث٠٤ٰب ٣َجٰبً، طٌٰوح ه٤ٰبد ه٬ٜ روز٠ل ٓل اٛزٮ اٛلهاٍبد

   (. DeFond and Zhang, 2014) ٩رؾٰي ٟورِوخ ٰٓبً أفـبء ه٬ٜ ر٤ـ٪٭ ٓل أ٨٣ب: أثوى٧ب

 يمبٚٛظ صٕدة انًشاصؼت انًؼخًذة ػهٗ يذخلاث ػًهٛت انًشاصؼت: 1/3/2

 ه٠ٰٜخ ٟلفلاد ه٬ٜ ث٤بءً ا٠ٛواعوخ ع٪كح ثزٰٰٔٞ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٠ٛٔبٯٌٰ اِٛئخ رٜٖ رٔ٪ٝ        

 ٟٔبٯٌٰ ُب١ ع٪كح، ماد ٟقوعبد ا٬ٛ رزوعٞ ؽز٠بً َٰٛذ ا٠ٛلفلاد ع٪كح لأ١ ٣لواً أ٦٣ ًٰو ا٠ٛواعوخ،

 (.DeFond and Zhang, 2014) ٣َجٰبً (Noisy) ٟش٪شخ ٟٔبٯٌٰ ر٘٪١ ٓل اِٛئخ رٜٖ

  الأٗبكٯ٠ٮ الأكة كهط ٓل ٩اٛن٭ ،انًشاصؼت يكخب حضى. اِٛئخ رٜٖ ٟٔبٯٌٰ ٟٔلٟخ ُٮ ٩ٯؤرٮ        

(e.g., Becker et al., 1998; Krishnan, 2003 )ا٠ٛواعوخ ٟ٘زت ا٣ز٠بء فلاٙ ٢ٟ ٰٓب٦ٍ ه٬ٜ 

 ٯ٤٪ة الأهثوخ اٛ٘جبه ؽٰش ،(Dang, 2004) هل٦ٟ ٢ٟ (Big4) اٛوب٠ٰٛخ الأهثوخ ا٠ٛواعوخ ٠٘برتٛ

 ا٤٠ٛقِؼخ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ه٢ ٤٪ةُٰ ا٠ٛواعوخ ٟ٘برت ٢ٟ ك٨٣٩ٞ ٟب أٟب ا٠ٛورِوخ، ا٠ٛواعوخ ع٪كح ه٢

(Francis, 2004.) ٖٛٛلٯ٨ب –ٟب ٍ٪ا٧ب  ك١٩ – اٛوب٠ٰٛخ الأهثوخ ا٠ٛواعوخ ٟ٘برت أ١ اُزواع ه٬ٜ ٩م 

 .ٟورِوخ زٔلٯٞ ٟواعوخ ماد ع٪كحٟٛب ٯئ٨ٜ٧ب  ز٤٘٪ٛ٪عٰخا٩ٛ جشوٯخاٛ ا٠ٛ٪اهك٢ٟ 

 أ١ ٯِزوع أ٦٣: أ٨٠٧ب اٛوٰ٪ة ثوغ ر٤زبث٦ – ٜٛغ٪كح ٠ٰٗٔبً – ا٠ٛواعوخ ٟ٘زت ؽغٞ أ١ ًٰو        

 هجو ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٢ٟ( High / Low) ٩اؽل َٟز٪٫ ٯٔلٝ( Big4 / NonBig4) ا٠ٛواعوخ ٟ٘زت

 ٯوزجو ٟب ٧٩٪ ،٠قزِٜخاٛ ي٤ٰٟخاٛ ِزواداٛ ٩ٗنٖٛ ه٬ٜ ٟلاه اٛي٤ٰٟخ، ا٤ٛٔـخ ٣ٌِ ه٤ل اٛو٠لاء ٟقزَٜ

 هجو ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٢ٟ ٩اؽل َٟز٪٫ ه٬ٜ ا٠ٛواعوخ ٟ٘زت ٯؾبُق أ١ ٟؾز٠ٚ ًٰو أ٦٣ ام شٖ ٟؾٚ

 ٣لواً ا٠ٛقزِٜخ اٛي٤ٰٟخ اِٛزواد ٟلاه ٩ه٬ٜ الأه٠بٙ، ٓـبهبد ث٢ٰ اٛقجواد ٛزجبٯ٢ ٣لواً اٛو٠لاء ٟقزَٜ

 ٟ٘برت ث٢ٰ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ُٮ اٛزِب٩دٟل٫  ٯوٌ٘ لا ا٠ٰٛٔبً ٧نا أ١ ٠ٗب اٛقجواد، رواٗٞ ٛوبٟٚ

 ا٠ٛؾز٠ٚ ٢ٟ ٌُٰٜ شٖ ٟؾٚ أٯؼبً ٯوزجو ٟب ٧٩٪( Big4 / NonBig4) ٟغ٠٪هخ ٗٚ كافٚ ا٠ٛواعوخ

 (.Dang, 2004) ٟغ٠٪هخ ٗٚ كافٚ ا٠ٛواعوخ ع٪كح َٟز٪ٯبد رزغب٣ٌ أ١
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 اٛٔـبهٮ اٛزقظض وزجوُُٰ. نهًشاصغ انمطبػٙ انخخصص اِٛئخ، رٜٖ ٟٔبٯٌٰ ُٮ ٍجْ ٟب ٯٜٮ        

 شوٗبد ٟواعوخ ُٮ ا٠ٛواعن رقظض شؤ١ ٢ٟ أ٦٣ ام ا٠ٛواعوخ ٛغ٪كح ا٨ٛبٟخ الأٟ٪ه ٢ٟ ٠ٜٛواعن

 ٩كو٩ٍ اٛزشٌٰٰٜخ ٩ا٠ٛقبؿو اٛظ٤بهخ كو٩ٍ ثـجٰوخ ا٤ِٰٛخ ا٠ٛووُخ ٯ٘زَت ٯغو٦ٜ أ١ ٟو٢ٰ ٓـبم

  (.2021 ٠ٍ٩وب١، ُ٪كح) الاٍز٠واه ه٬ٜ اٛشوٗخ ٩ٟٔلهح ا٠َٛزٔجٰٜخ ا٠ٛجٰوبد ؽ٪ٙ اٛزؤٗل هلٝ

 اٛؾظخ ٠ٛلفٚ ُ٪ُٔبً ٠ٜٛواعن، اٛٔـبهٮ اٛزقظض ٰٓبً ُٮ ا٠َٛزقلٟخ ا٠ٛلافٚ ٩رز٤٪م٧نا،         

 رقظظبً الأٗضو ٧ٞ ٟو٢ٰ ٣شبؽ ٓـبم ُٮ أٗجو ٍ٪ٰٓخ ؽظخ ٯ٠زٜ٘٪١ اٛنٯ٢ ا٠ٛواعو٪١ ٯُوزجَو اَٛ٪ٰٓخ

 أٍبً ه٬ٜ ٠ٜٛواعن اٛٔـبهٮ اٛزقظض ٰٓبً ٯزٞ ا٠ٛؾِلخ ؽظخ ٠ٛلفٚ ٩ُٔبً ث٠٤ٰب ا٤ٛشبؽ، مٖٛ ُٮ

 ث٢ٰ اٛغ٠ن ٯزٞ ا٠ٛوعؾخ اَٛ٪ٰٓخ اٛؾظخ ٠ٛلفٚ ٩ُٔبً ؽ٢ٰ ُٮ ا٠ٛواعوخ، ٟ٘زت ٛل٫ اٛو٠لاء رشٰٜ٘خ

 ٟٔبه٣خ ٩ٯزٞ ا٠ٛؾِلخ، ؽظخ ٧٪ ٣َجٮ ث٪ى١ اَٛ٪ٰٓخ اٛؾظخ روعٰؼ ٯزٞ ؽٰش ،اَٛبث٢ٰٔ ا٠ٛلف٢ٰٜ

 أ٦٣ ه٬ٜ رظ٦ِٰ٤ ٯزٞ ؽزٮ ا٠ٛواعوخ ٟ٘زت ه٦ٰٜ ٯؾظٚ أ١ ٯ٤جٌٮ أك٬٣ ثؾل ا٠ٛوعؾخ اَٛ٪ٰٓخ اٛؾظخ

  (.2018 ٩آفو١٩، ُ٪ك٥) ٓـبهٰبً ٟزقظض

ْٰلَ          ُٮ ر٪اُْ ا٬ٛ ٯِزٔو أ٦٣ – ا٠ٛواعوخ ٛغ٪كح ٠ٰٗٔبً – ٠ٜٛواعن اٛٔـبهٮ اٛزقظض ٯوٰتأ٦٣  ثَ

 ٣َجٰبً ٗجٰو ٰٓبً فـؤ ٩ع٪ك ٟن ا٠ٛواعوخ ع٪كح ٯوٌ٘ ٓل أ٦٣ ا٬ٛ ٯشٰو ٠ٟب ٰٓب٦ٍ ِٰٰٗخ ثشؤ١ اٱهاء

(DeFond and Zhang, 2014.) 

 ا٠ٛواعوخ؛ ٛغ٪كح ٟزجبٯ٤خ ٟٔبٯٌٰ أُوى ٓل الأٗبكٯ٠ٮ الأكة أ١ٯزؼؼ  ،ر٤ب٦ٛ٩ رٞ ٟب ػ٪ء ٩ُٮ        

 ا٠ٛبٰٛخ اٛزٔبهٯو ٩ع٪كح ا٠ٛولٛخ، ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ: ٟضٚ ا٠ٛواعوخ ه٠ٰٜخ ٟقوعبد ع٪كح ٯوٌ٘ ٟب ٨٤ٟب

 رزؤصو ؽٰش ،ِوٰٜخاٛ ا٠ٛواعوخ ٛغ٪كح ط٪هح اٛزٔبؽ ا٬ٛ أٓوة ا٠ٛٔبٯٌٰ ر٩ٖٜ ،)رؾلٯلاً ع٪كح الأهثبػ(

 ه٠ٰٜخ ٟلفلاد ع٪كح ٯوٌ٘ ٟب ٨٤ٟ٩ب. ٟواعوخ ه٠ٰٜخ ٗٚ َٟز٪٫ ه٬ٜ ا٠ٛواعن ثؤكاء ٟجبشو ثش٘ٚ

 ه٬ٜ ا٠ٛٔبٯٌٰ رٜٖ ٩رٔ٪ٝ ٠ٜٛواعن، اٛٔـبهٮ ٩اٛزقظض ا٠ٛواعوخ، ٟ٘زت ؽغٞ: ٟضٚ ا٠ٛواعوخ

 .ا٠ٛواعوخ ه٠ٰٜخ ٟقوعبد ع٪كح اؽز٠بٰٛخ ٢ٟ ريٯل ا٠ٛواعوخ ه٠ٰٜخ ٟلفلاد ع٪كح أ١ اُزواع

ع٪كح اٛزٔبهٯو  ٟٔبٯٌٰ ٢ٟ ث٢ٰ ٟٔبٯٌٰ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٛزووػخ آ٣ِبً ٪١اٛجبؽض ٯ٤زٔٮ، ٩ه٦ٰٜ        

٠٣٪مط ع٪٣ي ا٠ٛولٙ ثبلأكاء ث٪اٍـخ  ٢ٟ فلاٙا٠ٛٔبٍخ ثبلاٍزؾٔبٓبد  رؾلٯلاً اكاهح الأهثبػ ،ا٠ٛبٰٛخ

(Kothari et al. (2005ٖٛا٠ٛواعوخ.  ٟقوعبد ه٠ٰٜخ ع٪كح ٛز٤٪ة هَٰ٘بً ه٢ ٟل٫ . ٩م 

 ٪٩١ُٮ اؿبه اٛز٨٠ٰل ٛز٤ب٩ٙ اٛولآخ ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ، ٯَُِّٜؾ اٛجبؽض        

 اٛؼ٪ء ه٬ٜ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ، ٠ٗب ثبٛغيء اٛزبٛٮ.

   شة، يغئٕنٛبث، ٔخصبئص(فغِّ)َظشٚبث يُنضُت انًشاصؼت   -2

 ه٢ ا٤٠ٛجضٔخ اٜٛغب١ أ٧ٞ ٢ٟ ٨ُٮ اٛشوٗبد، ٛؾ٪٠ٗخ اٛوئَٰٰخ الأػلام أؽل ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ر٠ضٚ        

 أهٔبة ُٮ فبطخً الأطولح، ٟقزَٜ ه٬ٜ ٟزياٯل ثب٧ز٠بٝ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ؽلٰذ ٩ٓل الإكاهح، ٟغٌٜ

 ه٬ٜ اٛؼ٪ء الأىٟبد رٜٖ أٛٔذ ُٔل ،اٛوب٠ٰٛخ اٛشوٗبد ث٘جوٯبد ؽٜذ اٛزٮ ا٠ٛل٩ٯخ ا٠ٛبٰٛخ الا٨٣ٰبهاد
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 َٟزقلٟٮ صٔخ اٍزوبكح ُٮ ث٨ب الاٍزوب٣خ ٯ٢٘٠ اٛزٮ ؾ٪٠ٗخاٛ آٰٛبد اؽل٭ ثبهزجبه٧ب ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أ٠٧ٰخ

 اٛشؤ١ ٧نا ُٮ ا٨ٰٛب ا٠ٛ٪ٜٗخ ا٠َٛئ٪ٰٛبد ٢ٟ ا٣ـلآبً ٩مٖٛ اٛقبهعٰخ، ا٠ٛواعوخ ع٪كح ُٮ ا٠ٛبٰٛخ اٛزٔبهٯو

ٛنٖٛ  .اٛقظبئض ٢ٟ ٟغ٠٪هخ ر٪اُو ه٬ٜ ٟ٪ٓ٪ُبً ٯول ٓل ٩اٛن٭ ا٠َٛئ٪ٰٛبد، ثزٜٖ اِٛوبٙ ٩اػـلاه٨ب

 ٯ٢٘٠ ر٤ب٩ٙ الأثوبك اٛزبٰٛخ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ:

 .شة نهضُت انًشاصؼتفغَِّظشٚبث يُ 2/1

 يغئٕنٛبث نضُت انًشاصؼت راث انصهت ببنًشاصؼت انخبسصٛت. 2/2

 انًشاصؼت.خصبئص نضُت  2/3

 ٩ٯ٢٘٠ ر٤ب٩ٙ مٖٛ رِظٰلًا ٠ٗب ٯٜٮ:        

 شة نهضُت انًشاصؼتفغَِّظشٚبث يُ 2/1

 Kalbers and ؛2014 ٩ٰٟٜغٮ، هو٦ُه٬ٜ ٍجٰٚ ا٠ٛضبٙ: ا٣لو ) ا٠ٛؾبٍجٰخ الأكثٰبد ريفو        

Fogarty, 1998; Cohen et al., 2008; Beasley et al., 2009) ا٤ٛلوٯبد ٢ٟ ثولك  

ِّا٠ُٛ –ا٠ٛز٤بَُخ  –  ٟب ٧٩٪. ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ث٨٤ٰب ٢ٟ٩ آٰٛبد، ٢ٟ رزؼ٦٤٠ ٩ٟب اٛشوٗبد ٛؾ٪٠ٗخ وحِ

 (.2) هٓٞ اٛزبٛٮ اٛغل٩ٙ ُٮ ثبٯغبى ٦ٛ اٛزووع ٯزٞ ٍ٪ٍ
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 انششكبث نحٕكًت شةفغِّيُ َظشٚبث ظٕء فٙ انًشاصؼت نضُت(: 2) سلى صذٔل

          

 انُظشٚت                                 

  انًحبٔس    

 َظشٚت انٕكبنت

Agency Theory 

 انُظشٚت انًؤعغٛت

Institutional Theory 

 َظشٚت انًُٓٛت الإداسٚت

Managerial Hegemony Theory 

 َبزة حؼشٚفٛت

 

اَٛاٰبّ  ٯقْٜ الا٣ِظابٙ ثا٢ٰ ا٠ٛالإ ٩الإكاهح    

ا٠ٛضااابٛٮ ٤ٛلوٯاااخ اٛ٪ٗبٛاااخ، ُااانٖٛ الا٣ِظااابٙ     

ٯٔزاااو١ ثوااالٝ ٟٔااالهح ا٠ٛااالإ هٜااا٬ اٛزؾٔاااْ      

ٟجبشااوحً ٟاا٢ ٟاال٫ ٟ٪ارٰااخ رظااوُبد الإكاهح     

٠ٛظاابٛؾ٨ٞ ٠ٟااب ٯاالُو٨ٞ ٣ؾاا٪ الاٍاازض٠به ُااٮ      

 آٰٛبد هٓبثٰخ ٨٤ٟب ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ.

 

رشااٰو اٛاا٬ أ١ آٰٛاابد اٛؾ٪٠ٗااخ )٨٤ٟ٩ااب ٛغ٤ااخ      

ثب٠٠ٛبهٍاابد ا٠ٛواعوااخ( ٧ااٮ أشااج٦ ٟااب ر٘اا٪١  

اٛز٤ل٠ٰٰخ اٛزٮ رِوػا٨ب اٛؾبعاخ اٛا٬ اٗزَابة     

اٛشاااوهٰخ أٗضاااو ٨٤ٟاااب اٛااا٬ رِوٰاااٚ الإشاااواٍ   

 ٩اٛوٓبثخ.

 

رااو٫ رٜااٖ ا٤ٛلوٯااخ أ١ ٟغٜااٌ الإكاهح ٩ٛغ٤ااخ  

ا٠ٛواعوااااخ ا٤ٛبثوااااخ ٤ٟاااا٦ ٗلا٠٧ااااب ٯقؼااااوب١  

َٰٛـوح الإكاهح، ُبلإكاهح اٛوٰٜاب رقزابه أؽٰب٣ابً    

 ا٠ٛٔااوث٢ٰ ٨٤ٟااب اٛاانٯ٢ ٛاا٢ ٯؾاال٩ا ٟاا٢ أُوب٨ٛااب    

 ػاا٢٠الا٣ز٨بىٯااخ، ٰٛ٘٪٣اا٪ا ٟشاابه٢ٰٗ ٍااٜج٢ٰٰ 

 ٧ٰ٘ٚ اٛؾ٪٠ٗخ.

 يفٕٓو نضُت انًشاصؼت 

 

 

اؽااال٫ ٛغاااب١ ٟغٜاااٌ الإكاهح ا٠َٛااائ٪ٛخ هااا٢   

ٟوآجااخ الإكاهح اٛزااٮ ٓاال رزظااوٍ هٜاا٬ ٣ؾاا٪    

 ا٣ز٨بى٭.

 

اؽل٫ ٛغاب١ ٟغٜاٌ الإكاهح اٛزاٮ ٯازٞ رشا٨ٰٜ٘ب      

٠٠ٗبهٍخ ر٤ل٠ٰٰخ ثبهضخ ه٬ٜ الاؿ٠ئ٤اب١ ٛال٫   

 اٛقبهعٰخ.الأؿواٍ 

 

 اؽاااال٫ ٛغاااااب١ ٟغٜااااٌ الإكاهح اٛزاااااٮ رااااالٯ٢   

ثااااابٛ٪لاء  –شاااااؤ٨٣ب شاااااؤ١ ٟغٜاااااٌ الإكاهح  –

  ٛلإكاهح.

 ثش٘ٚ أٍبً ٢ٟ ٓجٚ الإكاهح  ثش٘ٚ أٍبً ٢ٟ ٓجٚ الإكاهح  ثش٘ٚ أٍبً ٢ٟ ٓجٚ ا٠َٛب٢ٰ٠٧  اخخٛبس أػعبء نضُت انًشاصؼت

 طبٛؼت دٔس نضُت انًشاصؼت

 

ا٣ز٨بىٯاااخ اشااواُٮ هٓااابثٮ ٯوعااا٬ ثاا٦ رؾغاااٰٞ   

 الإكاهح.

 

هٟي٭ ٯوعا٬ ثا٦ اٍازِٰبء ٟزـٜجابد اٛشاوهٰخ      

 اٛز٤ل٠ٰٰخ ُٮ ٣لو الأؿواٍ اٛقبهعٰخ.

 

شااٜ٘ٮ ٯوعاا٬ ثاا٦ رٜجٰااخ ا٠ٛزـٜجاابد اٛز٤ل٠ٰٰااخ، 

 ٩اػِبء اٛشوهٰخ ه٬ٜ الإكاهح.

انخصبئص الأعبعٛت نهضُت 

 انًشاصؼت

 

ا٠ٛل٨اااو ٩اٛغااا٪٧و، اٛقجاااوح  الاٍااازٔلاٰٛخ ُاااٮ

ا٤٠ٛزل٠ااخ ثبٛٔااله اٛاان٭   ، الاعز٠بهاابد ا٠ٛبٰٛااخ

رَزله٦ٰ اٛؾبعخ ا٬ٛ رٜجٰاخ َٟائ٪ٰٛبد اٜٛغ٤اخ،    

اٛؾغااااٞ ا٤٠ٛبٍاااات ٛلاػااااـلام ث٠َاااائ٪ٰٛبد    

 اٜٛغ٤خ.

 

، الاعز٠بهاااابد الاٍاااازٔلاٰٛخ، اٛقجااااوح ا٠ٛبٰٛااااخ

ا٤٠ٛزل٠ااااخ، اٛؾغااااٞ ا٤٠ٛبٍاااات. ثٰاااال أ١ رٜااااٖ   

ا٤ٛلوٯااخ روا٧ااب فظاابئض هٟيٯااخ رَااب٧ٞ ُااٮ  

رااؤ٢ٰٟ اٛشااوهٰخ أٗضااو ٟاا٢ ٗ٪٨٣ااب روٟااٮ اٛاا٬    

 ٰٚ ٠ٟبهٍبد اٜٛغ٤خ.رِو

 

، لاٰٛخ ُاااٮ ا٠ٛل٨اااو، اٛقجاااوح ا٠ٛبٰٛاااخ   الاٍااازٔ

الاعز٠بهاابد ا٤٠ٛزل٠ااخ، اٛؾغااٞ ا٤٠ٛبٍاات، الا  

أ١ رٜااااٖ ا٤ٛلوٯااااخ روا٧ااااب فظاااابئض شااااٰٜ٘خ 

 ،لأهؼبء ًٰو َٟاز٢ٰٜٔ ع٪٧وٯابً ها٢ الإكاهح   

 ٯِوى اٜٛغ٤خ ٢ٟ ٟؼ٠٪٨٣ب اٛوٓبثٮ. ٧٩٪ ٟب

يٕلف الإصذاساث راث انصهت 

 ببنحٕكًت يٍ انُظشٚت

 

كاه٠ااخ، ٧٩اا٪ ٟااب ٯزغٜاا٬ هجااو ٟااب أ٩ٜٗزاا٦ رٜااٖ  

الإطاااالاهاد ٜٛغ٤ااااخ ا٠ٛواعوااااخ ٟاااا٢ ا٨٠ٛاااابٝ  

الإشااواُٰخ ٩اٛوٓبثٰااخ، ٩هجااو ٟااب أشاابهد اٰٛاا٦   

  .٢ٟ ػو٩هح ر٪اُو اٛقظبئض اَٛبثٔخ

 

ًٰو كاه٠خ، ُٜٞ ر٢٘ روٟاٮ رٜاٖ الإطالاهاد    

ا٠ٛواعواخ ٟغاوك ٠ٟبهٍاخ    ا٬ٛ أ١ ر٘٪١ ٛغ٤اخ  

ر٤ل٠ٰٰاااخ َٓاااوٯخ رؾز٨٠اااب اٛؾبعاااخ اٛااا٬ ٣ٰاااٚ     

 اٛشوهٰخ اٛز٤ل٠ٰٰخ.

 

ًٰو كاه٠خ، ُٜٞ ر٢٘ روٟاٮ رٜاٖ الإطالاهاد    

اٛاا٬ أ١ ر٘ااا٪١ ٛغ٤اااخ ا٠ٛواعوااخ ٟغاااوك ٛغ٤اااخ   

رِوػ٨ب اٛؾبعخ ا٬ٛ  -ٟ٪اٰٛخ ٛلإكاهح  -شٰٜ٘خ 

 اٛز٪اُْ ٩اػِبء اٛشوهٰخ ه٬ٜ الإكاهح. 

 )ا٠ٛظله: اٛجبؽض٪١ اٍزٔبءً ٢ٟ الأكثٰبد ماد اٛظٜخ(
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 Functional) ٩كِٰٰخ هإٯخ رٔلٝ اٛ٪ٗبٛخ ٣لوٯخ ثؤ١ اٛٔ٪ٙٯز٬٤َ  ،ُٮ ػ٪ء اٛغل٩ٙ اَٛبثْ        

View )٩هٓبثٮ  ٮاشواُِٟبك٧ب أ١ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ك٩ه  هإٯخ رزج٬٤ اٛ٪ٗبٛخ ٤ُلوٯخ ؾ٪٠ٗخ،اٛ ٱٰٛبد

 ا٤٠ٰ٨ٛخ ٣٩لوٯخ ا٠ٛئٍَٰخ ا٤ٛلوٯخ ٢ٟ ٗلاًّ ُب١ اٱفو، اٛغب٣ت ه٬ٜ أٟب ػ٢٠ ٧ٰ٘ٚ اٛؾ٪٠ٗخ،ٟقـؾ 

 ا٠ٛئٍَٰخ ُب٤ٛلوٯخ ؾ٪٠ٗخ،اٛ ٱٰٛبد Nonfunctional View)) ٩كِٰٰخ ًٰو هإٯخ ٔلٝٯ الإكاهٯخ

 ا٤٠ٰ٨ٛخ ٣٩لوٯخ اٛز٤ل٠ٰٰخ، اٛشوهٰخ ٛؼ٠ب١ اٛز٤ل٠ٰٰخ الإطلاهاد ٜٛز٪اُْ ٟن هٟي ٟغوك روا٧ب

 (.Cohen et al., 2008)  الإكاهح  شوهٰخ ُِٚ٘ٯَ هٟي ٟغوك روا٧ب الإكاهٯخ

 يغئٕنٛبث نضُت انًشاصؼت راث انصهت ببنًشاصؼت انخبسصٛت  2/2

 ا٠َٛئ٪ٰٛبد رٜٖ ُزشز٠ٚ. اٛقبهعٰخ ثب٠ٛواعوخ اٛظٜخ ماد ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ َٟئ٪ٰٛبد ٣ـبّ ٯزَن        

 ا٠ٛواعن ٤ٟ٩بٓشخ ٣ـب٦ٓ ٛزؾلٯل ا٠ٛواعوخ ثو٣بٟظ ُؾض أروبث٦، ٩رؾلٯل اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن افزٰبه: ه٬ٜ

 ٢ٟ ٜٛزؤٗل اٛقبهعٮ ٩ا٠ٛواعن الإكاهح ث٢ٰ اٛز٤َْٰ عب٣ج٦، ٢ٟ اٯؼبػ رزـٜت اٛزٮ الأٟ٪ه ُٮ اٛقبهعٮ

 فلاٍ أ٭ ثزَ٪ٯخ اٜٛغ٤خ رٔ٪ٝ ٠ٗب ا٠ٛواعوخ، رزـٜج٨ب اٛزٮ ٩ا٠ٛوٜ٪ٟبد اٛجٰب٣بد ٗبُخ ثز٪ُٰو الإكاهح ٰٓبٝ

 اٛقلاُٰخ اٛٔؼبٯب ُٮ اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن ٟ٪َٓ ٢ٟ ٯويى ٓل ٠ٟبا٠ٛبٰٛخ  اٛٔ٪ائٞ ٯقض ٠ُٰب ث٠٨٤ٰب ٯ٤شؤ ٓل

 ثقلاٍ فلٟبد لأكاء اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن ٟن زوبٓلادٜٛ ٩الأروبة اٛشو٩ؽ ٟواعوخ اٛز٤ِٰنٯخ، الإكاهح ٟن

 شؤ٨٣ب ٢ٟ ٟلاؽلبد ٩ع٪ك ٛزلاُٮ ث٦ اٛ٪اهكح ٩ا٠ٛلاؽلبد اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن رٔوٯو ٩كهاٍخ ا٠ٛواعوخ،

 (.2018 ؽ٢َ،) ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ ٟظلآٰخ ٢ٟ ر٤بٙ أ١

ُٮ ػ٪ء أثوى  اٛقبهعٰخ ا٠ٛواعوخثشؤ١  ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ َٟئ٪ٰٛبد٩ث٤بءً ه٬ٜ اٍزٔواء         

اٛلٰٛٚ ا٠ٛظو٭ ٛؾ٪٠ٗخ  ٩اٛل٩ٛٮ )ه٬ٜ ٍجٰٚ ا٠ٛضبٙ؛ ا٠ٛؾٜٮ اٛظوٰلٯ٢ ه٬ٜ ز٤ل٠ٰٰخالإطلاهاد اٛ

 ثبٛج٪هطخ ا٠ٛبٰٛخ الأ٩هاّ ٩شـت ٰٓل ٓ٪اهل(؛ 2016اٛشوٗبد: ا٨ٰٛئخ اٛوبٟخ ٜٛوٓبثخ ا٠ٛبٰٛخ )

؛ كٰٛٚ Sarbanes Oxley “SOX” (2002)ٓب٣٪١:  ؛(2023: ا٨ٰٛئخ اٛوبٟخ ٜٛوٓبثخ ا٠ٛبٰٛخ )ا٠ٛظوٯخ

      (  Financial Reporting Council “FRC” (2018)ؽ٪٠ٗخ اٛشوٗبد ثب٠٠ٜٛ٘خ ا٠ٛزؾلح: 

 :اٛزبٰٛخ الأثوبك ٯش٠ٚ اٛقبهعٰخ ا٠ٛواعوخ ثظلك ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ َٟئ٪ٰٛبد ٣ـبّ أ١ ٢ِٰٜٛجبؽض ٯزج٢ٰ

 مٖٛ اٛلو٩ٍ آزؼذ اما اٍزجلا٦ٛ أ٩ رو٦٤ٰٰ ثزغلٯل اٛز٪طٰخ ٟن اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن روشٰؼ. 

 ا٠ٛواعوخ ٠٨ٟخ ٩رؤل ؽغٞ ٟن ر٤بٍج٨ب ٟل٫ الاهزجبه ُٮ الأفن ٟن ا٠ٛواعوخ أروبة رؾلٯل. 

 الأٟو ٛيٝ ا١ ا٠ٛلاؽلبد اثلاء ٟن اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن ٟن ا٠ٛواعوخ ه٠ٰٜخ ٣٩ـبّ فـخ ٤ٟبٓشخ. 

 ٚ٩الإكاهح اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن ث٢ٰ رـوأ ٓل اٛزٮ اٛقلاُٰخ اٛٔؼبٯب رَ٪ٯخ ه٬ٜ اٛو٠. 

 شؤ٨٣ب ُٮ رٞ ٟب ٩ٟزبثوخ ٟلاؽلبد ٢ٟ ث٦ ٩هك ٠ُٰب ٤ٟ٩بٓشز٦ اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن رٔوٯو كهاٍخ. 
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 انًشاصؼت نضُت خصبئص 2/3

  ث٨ب، ا٤٠ٛ٪ؿخ٠َٜٛئ٪ٰٛبد  ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أكاء ُوبٰٛخ ه٬ٜ رئصو هُث٠َّب فظبئض ص٠ََّخ ٤٧ٖٛب        

 :٠ٗب ٯٜٮ رِجبهبً ٨ٛب اٛزووع ٯ٩٢٘٠ .ؾغٞاٛ عز٠بهبد،الا ا٠ٛبٰٛخ، اٛقجوح ٍزٔلاٰٛخ،الا ٧٩ٮ:أَلَا 

 اعخملانٛت نضُت انًشاصؼت 2/3/1

 ٛٞ ُبما اٍزٔلاٰٛز٨ب، ُٮ ا٨ٰٛب ا٤َ٠ٛلح ثب٠َٛئ٪ٰٛبد اٰٛٔبٝ ه٬ٜ ٩ٓلهر٨ب ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ٓ٪ح ر٢٠٘        

 ا٠ٛوآت ك٩ه رٜوت أ١ رَزـٰن ٩لا الإكاهح ٟظبٛؼ رؾ٠ٮ طبهد ا٠ٛواعوخ ٜغ٤خٛ الاٍزٔلاٰٛخ رز٪اُو

 ٢ٟ ٯ٘٪١ ألا: ٧ٮ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ هؼ٪ ٍزٔلاٰٛخلا شو٩ؽ ص٠ََّخ ٤٧٩بٖٛ (.2012 هجلاٛؾٰٜٞ،) ا٠َٛزٔٚ

 شوٗبر٨ب اؽل٫ أ٩ اٛشوٗخ ٢ٟ ٟبٰٛخ ٟ٘بُؤح أٯخ ه٬ٜ ٯؾظٚ ألا اٛزبثوخ، شوٗبر٨ب أ٩ اٛشوٗخ ٟ٪كِٮ

 ر٤ِٰن٭ ٠ٗ٪كَ ٯو٠ٚ ٢ٟ أٓبهث٦ ػ٢٠ ٯ٘٪١ ألا هؼ٪ٯز٦، ٣لٰو ٦ٛ ا٠ٛٔوهح رٜٖ ثقلاٍاٛزبثوخ 

 أ٩ اٛشوٗخ ٟن رغبهٯخ روبٟلاد ٨ٛب ٛغ٨خ ٟ٪هكاً أ٩ ٟلٯواً ٯ٘٪١ ألا ،اٛزبثوخ شوٗبر٨ب ثبؽل٫ أ٩ ثبٛشوٗخ

  (.2021 ٩اٛجوإ، ا٤ٛوٰٞ) اٛزبثوخ شوٗبر٨ب اؽل٫

 ٯَز٪ُٮ هٟبك٭لاٍزٔلاٰٛخ، ٩هؼ٪ ا شو٩ؽر٤ـجْ ه٦ٰٜ  ، ُب١ ٤٧بٖٛ: هؼ٪ َٟز٦ٰٚٔهٜث٤بءً ٩        

هاثـخ لاٍزٔلاٰٛخ ؽٰش لا ٯشٌٚ ٟ٪آن ٩كِٰٰخ كافٚ اٛشوٗخ ٦٤٘ٛ٩ ٓل روثـ٦ ثبٛشوٗخ اثوغ شو٩ؽ 

ر٘٪١ اٍزٔلاٰٛز٦  ٛنا، ُب١ ،أُواك الإكاهح اٛز٤ِٰنٯخ ٓ٪ٯخ َٛجْ اٛو٠ٚ ث٨ب أ٩ ٛ٪ع٪ك ه٩اثؾ هبئٰٜخ ٟن

ٯشٌٚ ٤ٟظجبً ر٤ِٰنٯبً  ؼ٪ ًٰو اٛز٤ِٰن٭، ٩هؼ٪ ًٰو َٟزٔٚاٛؾبٛخ ثبٛو ر٬٠َٖٜ ُٮ ٤ٟٔ٪طخ ٩ٯُ

 (.2014 هؼ٪ٯخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ )ٰٟٜغٮ ٩ٟٜ٪اٛو٢ٰ،شٌٚ ٛ ًٰو ٟئ٧ٚ ٢ٟ٩ صٞ ٨ُ٪ثبٛشوٗخ 

 انخبشة انًبنٛت نهضُت انًشاصؼت 2/3/2

 اٛؾبعخ رٔزؼٮ ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ ٟواعوخ ه٬ٜ الإشواٍ ه٢ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ َٟئ٪ٰٛخ ٢ٟ ٣ـلآبًا        

 ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أهؼبء أ١ ام (.2012 الإثٰبه٭،)  ٟبٛٮ فجٰو اٜٛغ٤خ أهؼبء أؽل ٯ٘٪١ أ١ ػو٩هح

 ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ ثشؤ١ اٛقبهع٢ٰٰ ا٠ٛواعو٢ٰ ٟن ُوبٙ ثش٘ٚ اٛز٪اطٚ ٯ٨٤٘٠ٞ ٓل ا٠ٛبٰٛخ اٛقجوح م٩٭ ٢ٟ

 (.Baxter and Cotter, 2009) عٰل ثش٘ٚ ه٨ٰٜٞ ا٠َٛبئٚ ا٠ٛوو٩ػخ ٩رٰٰٔٞ

 ا٠ٛؾبٍجٰخ ا٠ٛبٰٛخ اٛقجوح: ٟؾب٩ه صلاصخ ث٢ٰ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ وؼ٪ٛ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٩رزوا٩ػ٧نا،         

 ٩اٛزٮ ا٠ٛؾبٍجٰخ ًٰو ا٠ٛبٰٛخ اٛقجوح ٓب٣٪٣ٮ، ٠ؾبٍتاٛ أ٩ ٟبٛٮ ٠لٯواٛ أ٩ ٠ؾبٍتاٛ ٟضلًا ٯ٠ز٨ٜ٘ب ٩اٛزٮ

 رَُٜٔل ٢ٟ ٘زَترُ ٩اٛزٮ الإشواُٰخ ا٠ٛبٰٛخ ٩اٛقجوح اٛزؤ٢ٰٟ، شوٗبد أ٩ اٛج٤٪ٕ ٟ٪كِٮ ٛل٫ ٟضلًا رز٪اُو

 ؽ٢َ،) الإكاهح ٟغٌٜ هئٌٰ أ٩ الأ٩ٙ اٛز٤ِٰن٭ ا٠ٛلٯو ٟضٚ ،ا٠ٛبٰٛخ اٛٔ٪ائٞ ُٟول٭ ه٬ٜ اشواُٮ ٤ٟظت

 (.Cohen et al., 2014 ؛2018
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  )دٔسٚت الاَؼمبد( اصخًبػبث نضُت انًشاصؼت 2/3/3

 أكائ٨ب ُوبٰٛخ ٢ٟ رويى ٓل اٛزٮ ا٨ٛبٟخ اٛقظبئض أؽل ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ اعز٠بهبد ر٪ارو ٠ضٚٯ        

 ٟئشواد أؽل ٯول ٓل ا٠ٛبٰٛخ اِٛزوح فلاٙ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ اعز٠بهبد هلك أ١ ام(. 2019 هبش٪ه،)

  (.2013 هجلاٛؾٰٜٞ،) اٯغبثٮ ثش٘ٚ ك٩ه٧ب ٠ٟ٩بهٍخ ٠َئ٪ٰٛبر٨بث اٜٛغ٤خ ٩ُبء ه٬ٜ لاٍزللاٙا

 اٜٛغ٤خ ه٠ٚ ث٠ٰضبّ ٟؾلك ٛجو٣بٟظ ٩ُٔبً ك٩هٯبً ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ رغز٠ن أ١ ٯزو٢ٰ ،اٛظلك٩ُٮ ٧نا         

 ٣شو ٩ر٪ٰٓذ ا٠ٛواعوخ ك٩هح ٟن الاعز٠بهبد رٜٖ رزيا٢ٟ ثؾٰش أش٨و صلاصخ ٗٚ ٟوح ه٢ ٯٔٚ لا ٩ث٠ب

 الأ٠٧ٰخ ٢ٟ أ٦٣ ٠ٗب(. Saleh et al., 2007 ؛2012 الإثٰبه٭،) ٩ا٤َٛ٪ٯخ اِٛزوٯخ ا٠ٛبٰٛخ اٛزٔبهٯو

 ٤ٍ٪ٯبً ٩اؽلح ٟوح الأٓٚ ه٬ٜ اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن ٟن ٤ِٟظٜخ اعز٠بهبد ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ رؤل أ١ ث٠٘ب١

 رٞ اٛزٮ ٩الأفـبء ا٠ٛواعوخ اعواءاد ثقظ٪ص روزوػ٦ اٛزٮ ٩اٛؤجبد ا٠ٛشبٗٚ ه٬ٜ ٜزووٍٛ

 ٟل٫ ؽ٪ٙ اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن ٤ٟبٓشخ ٯزٞ ٩ؽز٬ ،(2018 ؽ٢َ،) ثبلإكاهح هلآز٨ب ٩ٟل٫ اٗزشب٨ُب

 الإكاهح ث٨ب ٓبٟذ اٛزٮ ٩اٛقٰبهاد ا٠ٛؾبٍجٰخ اٛجلائٚ مٖٛ ُٮ ث٠ب ا٠ٛزجوخ ا٠ٛؾبٍجٰخ الأٍبٰٛت ٟلاءٟخ

 (.2012 هجلاٛؾٰٜٞ،) ا٠ٛواعوخ ه٠ٚ ٩فـخ ٩اٍزوارٰغٰخ ٣ـبّ ٤ٟ٩بٓشخ

 حضى نضُت انًشاصؼت 2/3/4

 رَبهل ٓل اٛزٮ اٛؼو٩هٯخ اٛو٤بطو أؽل ٩ٯول أهؼبئ٨ب، هلك ُٮ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ؽغٞ ٯز٠ضٚ        

 ٗبُٰبً ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ؽغٞ ٯ٘٪١ أ١ ٯزو٢ُٰٮ ٧نا اٛشؤ١ ٩(. 2019 هجلاٛؾٰٜٞ،) أ٧لا٨ُب ثٜ٪ى ُٮ اٜٛغ٤خ

 ٯِ٘ٚ ُوك٭ هلك ٢ٟ اٜٛغ٤خ رز٘٪١ أ١ ٯغت ٠ٗب اٛشوٗخ، كو٩ٍ ٩ؿجٰوخ َٟئ٪ٰٛبر٨ب ػ٪ء ُٮ ٤ٟ٩بٍجبً

 اٛ٘بُٮ اٛولك ر٪اُو أ١ ؽٰش(. 2012 الإثٰبه٭،) ز٪طٰبدا٩ٛ ٔواهاداٛ ثشؤ١ اٛزظ٪ٯذ ه٠ٰٜبد طؾخ

 أ٦٣ ام ثِوبٰٛخ ك٩ه٧ب أكاء ُٮ اٜٛغ٤خ ٣غبػ ٟٔ٪ٟبد أؽل ٯ٠ضٚ ٓل ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أهؼبء ٢ٟ ٩ا٤٠ٛبٍت

 ٯ٨َٞ ٓل ٠ٟب اٜٛغ٤خ، كافٚ اٛقجواد رجبكٙ ٢ٟ ٣٪م لإؽلاس اِٛوطخ ٩ٯزٰؼ ٨ٟ٩بهاد فجواد ٯَزٔلٝ

 ٛغ٤خ أهؼبءهلك  ىٯبكح ٦ ٟنأ٣ ن اٛؾنه ٢ٟٟ (.2019 هجلاٛؾٰٜٞ،) ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أكاء ُوبٰٛخ ُٮ

 أ٩ ا٤٠ٛبٓشخ ه٤ل ٍ٪اء اٜٛغ٤خ كافٚ اٛز٪اُْ ٩طو٪ثخ اٱهاء ُٮ اٛزجبٯ٢ ٢ٟ ٣٪م قْٜزٯ ٓل ا٠ٛواعوخ

    .(2018 ؽ٢َ، ؛2017 ٣٪ٯغٮ،) اٛز٪طٰبد اثلاء

 ٛغ٤خ أهؼبء هلك ىٯبكح ٢ٟ اٛوبئل ث٢ٰ اٛز٪اى١ ٢ٟ ٣٪م اؽلاس ٯزو٢ٰ ٩ُٮ ٗبُخ الأؽ٪اٙ،        

ث٢ٰ ٩ اٜٛغ٤خ، كافٚ ٩اٛقجواد ا٠ٛوبهٍ ٩ر٤٪م ٩رولك اٛوبٟٜخ اٛٔ٪٫ ر٪ُٰو ُٮ ٩ا٠ٛز٠ضٚ ا٠ٛواعوخ

 ٩هلٝ اٛز٪اطٚ ٍ٪ء ُٮ أؽٰب٣بً ٩ا٠ٛز٠ضٜخ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أهؼبء هلك ىٯبكح ه٬ٜ ا٠ٛزورجخ اٛزِٜ٘خ

  (.Bédard et al., 2004) الارِبّ ٠ُٰب ث٨٤ٰٞ ُٮ اٛ٪ٓذ ٢ٟ ا٠ٛيٯل اٍز٤ِبك صٞ ٢ٟ٩ ٩اٛز٪اُْ اٛز٤بًٞ
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 ه٢ ٠ٛؾخ( 3) هٓٞ اٛزبٛٮ اٛغل٩ٙ ٯ٪ُوٟب رٞ ؿوؽ٦ ثشؤ١ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ،  ُٮ ٍٰب٩ّ        

    . اٛل٩ٙ ثوغ َٟز٪٫ ه٬ٜ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ثشؤ١ فظبئض اٛز٤ل٠ٰٰخ ا٠ٛزـٜجبد

  بشأٌ خصبئص نضُت انًشاصؼت نبؼط انذٔل انخُظًٛٛت (: نًحت ػٍ انًخطهببث3صذٔل سلى )

  

 اٍزٔبءً ٢ٟ الإطلاهاد اٛز٤ل٠ٰٰخ ماد اٛظٜخ(  ٪١اٛجبؽض)ا٠ٛظله: 

 الإؿبهر٤ب٩ٙ  ٢ِٰٯز٬٤َ ٜٛجبؽض ،٩ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ،غ٪كح ا٠ٛواعوخٛا٤ٛلو٭  اٛزؤط٩ٰٚهٔت         

  ٯٜٮ.٠ٗب  الأٍب٣ٰل الإٟجوٯٰٔخ ٟن اشزٔبّ اِٛو٩ع. ٩م٩ٖٛ اٛجؾش، ث٢ٰ ٟزٌٰواد اَِِٜٛٮ ٜٛولآبد

          عبَٛذ الإيبشٚمٛت ٔاشخمبق انفشٔضانًحخًهت بٍٛ يخغٛشاث انبحذ ٔالأفهغفت انؼلالبث  -3

ٯ٠ضٚ ا٤٠ٛـْ اٛن٭ ٓل رٔ٪ٝ ه٦ٰٜ  – ٠بثَّهُ – اٛن٭ُٮ ٧نا اٛغيء اٛجول اَِِٜٛٮ  ٪١ٯـوػ اٛجبؽض        

فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ )ٟزٌٰو َٟزٔٚ(، ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ [اٛجؾش  ٟؾٚ ٠زٌٰواداٛاٛولآبد ث٢ٰ 

ُٟ ُٟ 19-عبئؾخ ٗ٪ُٰل أىٟخٞ(، ٤لِّالأ٨ٍٞ )ٟزٌٰو  ٩مٖٛ  ،]ٞ(، ع٪كح ا٠ٛواعوخ )ٟزٌٰو ربثن(٤لِّ)ٟزٌٰو 

 اٟجوٯٔٮ ٤ٍلث٠ضبثخ  –عبى اٛزوجٰو  ا١ْ –ول رُٟن الاٍزللاٙ ث٤زبئظ اٛلهاٍبد اَٛبثٔخ ماد اٛظٜخ، ٩اٛزٮ 

       .٠ٗب ٯٜٮ ٤ٰز٨ٮ مٖٛ ثبشزٔبّ ُو٩ع اٛجؾش.ِٛصٞ ، ٜٛشْ اَِِٜٛٮ

ػهٗ انؼلالبث  ،19-ٔأصيت صبئحت كٕفٛذ، يهكٛت كببس حًهت الأعٓىكمٍّ يٍ: فهغفت ٔصٕد أرش ن

. بٕاعطت إداسة الأسببطػكغٛبً  ٔصٕدة انًشاصؼت انًمٛغتانًشاصؼت  انًببششة بٍٛ خصبئص نضُت

 الإيبشٚمٛت، رى اشخمبق انفشٔض: ٔالأدنت 

ٍّ ٢ٟ: ُٮ روشٰؼ ه٨ٰٜب ٩اا٠ٛجوهاد اٛزٮ اهر٘ي ٪١اٛجبؽض ٯـوػ         ٟزٌٰو ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ  ٗ

٩ع٪كح ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  ٛز٤لٰٞ اٛولآبد، 19-عبئؾخ ٗ٪ُٰلأىٟخ ، ٩ٟزٌٰو الأ٨ٍٞ

 الأهثبػ. ٩اٛزٮ رزٜقض ٠ُٰب ٯٜٮ: ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً هجو اكاهحا٠ٛواعوخ 

         

     انذٔنت             

 انخبصٛت 
 انغؼٕدٚت يصش انًًهكت انًخحذة انٕلاٚبث انًخحذة 

 هؼ٪ ٩اؽل ه٬ٜ الأٓٚ أًٜجٰخ الأهؼبء ٗبُخ الأهؼبء ٗبُخ الأهؼبء الاعخملانٛت

 انخبشة انًبنٛت 

 

ع٠ٰن الأهؼبء ه٬ٜ 

كهاٯخ ٟبٰٛخ، ٩هؼ٪ 

ه٬ٜ الأٓٚ ٢ٟ ٩اؽل 

 م٩٭ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ

هؼ٪ ٩اؽل ه٬ٜ 

الأٓٚ ٢ٟ م٩٭ 

 اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ

هؼ٪ ٩اؽل ه٬ٜ 

الأٓٚ ٢ٟ م٩٭ 

 اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ

هؼ٪ ٩اؽل ه٬ٜ الأٓٚ 

ٟقاااااااازض ثبٛشاااااااائ٪١  

 ا٠ٛبٰٛخ 

 الاصخًبػبث

 

أهثوخ اعز٠بهبد 

 ٤ٍ٪ٯبً ه٬ٜ الأٓٚ

صلاصخ اعز٠بهبد 

 ٤ٍ٪ٯبً ه٬ٜ الأٓٚ

أهثوخ اعز٠بهبد 

 ه٬ٜ الأ٤ٍٚٓ٪ٯبً 

أهثوخ اعز٠بهبد ٤ٍ٪ٯبً 

 ه٬ٜ الأٓٚ

 انحضى
صلاصخ أهؼبء ه٬ٜ 

 الأٓٚ

صلاصخ أهؼبء ه٬ٜ 

 الأٓٚ

صلاصخ أهؼبء ه٬ٜ 

 الأٓٚ

 

صلاصخ أهؼبء ه٬ٜ 

الأٓٚ، ٩ف٠َخ أهؼبء 

 ه٬ٜ الأٗضو
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  ٔصٕدة  نضُت انًشاصؼتانخببٍٚ انفهغفٙ ٔالإيبشٚمٙ حٕل طبٛؼت انؼلالبث بٍٛ خصبئص  3/1

  انًشاصؼت انًمٛغت ػكغٛبً ػبش إداسة الأسببط:      

        َّ  ثشؤ١ ؿجٰوخ اٛولآبد ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ اٛٔبئٞ اٛزجبٯ٢ اَِِٜٛٮ َٛو

، ا٠َِٛوح ٛؾ٪٠ٗخ اٛشوٗبدالأكة الأٗبكٯ٠ٮ  ر٤بٌُ( ٟؼب٢ٰٟ ثوغ ٣لوٯبدأ٩ ه٢ رجبٯ٢ )ٯز٠قغ 

  .)ا٤ٛلوٯخ ا٠ٛئٍَٰخ، ٣٩لوٯخ ا٤٠ٰ٨ٛخ الإكاهٯخ( ٟٔبثٚ  )٣لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ(ٜخ: أٟض

 Kalbers ) andَ ُٮ اؿبه ٣لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ ٗآٰٛخ هٓبثٰخ ه٬ٜ الإكاهح ظ٠َّ٤ب ٗب٣ذ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ر٩َُٛ

Fogarty, 1998; Beasley et al., 2009 ،)ا٤ٛلوٯخ ا٠ٛئٍَٰخ ٣٩لوٯخ ُٮ اؿبه  رُظ٤ََّ ُٮ ؽ٢ٰ

٤ُِٟن هٟي )ش٘ٚ( ٨ب ه٬ٜ أ٣ا٤٠ٰ٨ٛخ الإكاهٯخ  اٛقبهعٰخ ا٨٠ٛز٠خ اهػبء الأؿواٍ  ٌٛوعُٟظ٠ٞ ٩

ُب١ ؛ (Cohen et al., 2008ا٠ٛئٍَٰخ ٩مٖٛ ُٮ ٍجٰٚ اٗزَبة اٛشوهٰخ اٛز٤ل٠ٰٰخ )ثبٛوٓبثخ 

ا٤ٛلوٯبد.  ػ٪ء رٜٖ ُٮ ٟوك٩كار٨ب ه٬ٜ طوٰل ع٪كح ا٠ٛواعوخرزجبٯ٢  ٓل فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ

     .جبهبً ه٬ٜ طوٰل ٗٚ فبطٰخ٧٩٪ ٟب ٯُـوَػ رِ

  :اعخملانٛت نضُت انًشاصؼت 3/1/1

 الإكاهح ه٬ٜ ٢ُوبٰٛ ٟوآج٢ٰ ا٠َٛز٢ٰٜٔ الأهؼبء ٯُول ٣لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ، ٟؼب٢ٰٟ ٍٰبُّٮ         

(Cohen et al., 2008)ُ ه٬ٜ اٛـٜتُٮ  ىٯبكح ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أهؼبء اٍزٔلاٰٛخ ه٬ٜ ٯزورت ٔل، ٛنا 

   :هجو ٯ٤وٌ٘ هُث٠َّب ٟب ٧٩٪(. DeFond and Zhang, 2014) ا٠ٛواعوخ ع٪كح

 أ٨٣ٞ ه٬ٜ ا٠َٛز٢ٰٜٔ الأهؼبء اٛٮ : ؽٰش ٯ٤ُلَوافزٰبه ٟواعن فبهعٮ َٗء ٠٨٠ٛخ ا٠ٛواعوخ 

 ٗقجواء ٠ٍوز٨ٞ ٛزويٯي ٩ٍٰٜخ هؼ٪ٯبر٨ٞ ٢ٟ ٯزقن١٩ ٩أ٨٣ٞ الأه٠بٙ ثٰئخ ُٮ ؿٰجخ ٠ٍوخ أطؾبة

 ٩ر٨لك اٛٔب٣٪٣ٰخ ٠َٜٛبءٛخ رُووِّػ٨ٞ ٓل ثٜغب١ ا٠ٛواعوخ هؼ٪ٯبر٨ٞ أ١ ٰوً اٛٔواه، ط٤بهخ ُٮ

 هُث٠َّب ٟب ٧٩٪ ا٠ٛواعوخ ع٪كح ه٬ٜ اٛـٜت ىٯبكح ٣ؾ٪ ٯلُو٨ٞ ٓل ٠ٟب ،ُشٚ ا٠ٛواعوخ ؽبٙ ٠ٍوز٨ٞ

 (. Abbott and Parker, 2000) َٗء فبهعٮ ٟواعن افزٰبه ه٦ٰٜ ٯزورت

 ا٣زِبء ٢ٟ رو٦ٰ٤ ث٠ب ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أهؼبء اٍزٔلاٰٛخ ا١: اٛقبهعٮ ؽ٠بٯخ اٍزٔلاٰٛخ ا٠ٛواعن 

 ٢ٟ الا٣زِبم هجو الإكاه٭ اٛو٠ٚ ٍ٪ّ ُٮ ٠ٍوز٨ٞ اصواء ٣ؾ٪ ٩اَٛوٮ اٛشوٗخ اكاهح ٟن ا٠ٛظبٛؼ

 ُٮ اٛزلفٚ ٢ٟ الإكاهح ا٦ٰٛ رظج٪ ٟب ك١٩ اٛ٪ٓ٪ٍ ٣ؾ٪ رلُو٨ٞ هُث٠َّب ،ا٤٠ٛبطت ٧ن٥ ٠ٛضٚ ش٨ٌٜٞ

ٗنٖٛ ٢ٟ شؤ٨٣ب ٩. ا٠ٛواعوخ أروبة اٛزِب٩ع ه٬ٜ أ٩اٛقبهعٮ  ا٠ٛواعن آبٛخ أ٩ رو٢ٰٰ ٟضٚ أٟ٪ه

 .الإكاهح ٩ث٢ٰ ث٦٤ٰ ٩اٛقلاُبد ا٤ٛياهبد ؽَٞ ه٤ل ٠ٜٛواعن كه٠بً أٗضو رغو٨ٜٞ أ١

 ا١ أهؼبء ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ا٠َٛز٢ٰٜٔ ٓل ٯـبٛج٪١ ثز٪ٍٰن ٣ـبّ  :اٛزؤصٰو ه٬ٜ ٣ـبّ ا٠ٛواعوخ

هؼ٪ٯز٨ٞ ُٮ اٜٛغ٤خ  ٯوزجو١٩أ٨٣ٞ  ام(، Abbott et al., 2003; Kikhia, 2014ا٠ٛواعوخ )
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أ٨٣ٞ ٓل ٯظو١٩ ه٬ٜ ع٪كح ٟواعوخ  ٯو٤ٮ٠ٍوز٨ٞ ٗقجواء ُٮ ط٤بهخ اٛٔواه ٠ٟب  ٛله٩ٍٰٜٞخ 

 رزول٫عواءاد ٟواعوخ لإؿٜت ا٠ٛواعن  ٯئٯل١٩ٓل  ٩ٗنٖٛ(. Larasati et al., 2019أه٬ٜ )

       .(Abbott et al., 2003) ٟقبؿو أٗجوه٢ ٠ٜٛغبلاد اٛزٮ ر٘شَ  ٩مٖٛ ،اٛقـخ الأ٩ٰٛخ

٢ٟ  هلك –ا٤٠ٛجضٔخ ه٢ ٣لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ  – رٜٖ اَِِٜٛخ َب٣ِلٯُ هُث٠َّب٩ه٬ٜ طوٰل الأكٛخ الإٟجوٯٰٔخ،         

 ٛغ٤خ اٍزٔلاٰٛخ ث٢ٰ[ ٟ٪عجخ] ٍبٛجخ ٟو٤٪ٯخ هلآخ ٩ع٪كر٪طٜذ ا٬ٛ  اٛزٮ ،الأكثٰبد ا٠ٛؾبٍجٰخ

  .(٩4اٛزٮ رزٜقض هجو اٛغل٩ٙ اٛزبٛٮ هٓٞ ). [ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح] الأهثبػ ٩اكاهح ا٠ٛواعوخ

  اعخملانٛت بٍٛ[ يٕصبت] عبنبت يؼُٕٚت ػلالت ٔصٕد (:  دساعبث حٕصهج إن4ٗصذٔل سلى )

 .[انًشاصؼت ٔصٕدة] الأسببط ٔإداسة انًشاصؼت نضُت                      

 ٣٩لوٯخ ا٤٠ٰ٨ٛخ الإكاهٯخ، ،ٟؼب٢ٰٟ ا٤ٛلوٯخ ا٠ٛئٍَٰخ ٍٰبُّٮ  ه٬ٜ اٛغب٣ت اٱفو،٩        

ًٍ ٍٕ ٩ا٣ـلآبً ٢ٟ أٍب اكاهح ا٣ـجبهبد الأؿواٍ اٛقبهعٰخ،  ط٪ةا٠َٛبهٮ  ؽٰش ث٠٨٤ٰب. ٟشزو

ُب١  ،اٍزِٰبء ا٠ٛزـٜجبد اٛز٤ل٠ٰٰخ ٩مٖٛ هجو ،(٩اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ )شوهٰخ الإكاهح٩رويٯي اٛشوهٰخ 

 انُخبئش انخببغانًخغٛش  انؼُٛت ٔانفخشة انضيُٛت انخبصٛت انذساعت

Klein (2002) 
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 اٛشاااوٗبد ٟااا٢ ٟشاااب٧لح 692

 اٛي٤ٰٟخ  اِٛزوح فلاٙ الأٟوٯٰ٘خ

(1992 – 1993) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

ٓخ
لا

ه
 

ٯخ
٪٤

ٟو
 

جخ
ٍبٛ

 

Bradbury et al. (2006) 

 ثج٪هطاااااااااااخ شاااااااااااوٗخ 139

 شاااااااوٗخ  ٩113 ٍااااااا٤ٌبُ٪هح،

 2000 ٜٛوبٝ ٟبٰٛيٯب، ثج٪هطخ

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Saleh et al. (2007) 
 ٜٛوااااابٝ ٟبٰٛيٯاااااخ شاااااوٗخ 548

2001 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Chang and Sun (2008) 

 اٛشااوٗبد ٟاا٢ ٟشااب٧لح 1036

 اٛي٤ٰٟخ  اِٛزوح فلاٙ الأٟوٯٰ٘خ

(2002 – 2003) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Qi and Tian (2012) 

 اٛشااوٗبد ٟاا٢ ٟشااب٧لح 8148

 اٛي٤ٰٟااخ  اِٛزااوح فاالاٙ اٛظاا٤ٰٰخ

(2004 – 2010) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Ben-Amar (2014) 

ٟشاااب٧لح ٟااا٢ اٛشاااوٗبد    279

 اٛي٤ٰٟاخ   اِٛو٣َٰخ فالاٙ اِٛزاوح  

(2002 – 2005) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Sultana et al. (2019) 

ٟشب٧لح ٢ٟ اٛشوٗبد  13155

  الأٍاااااازواٰٛخ فاااااالاٙ اِٛزااااااوح   

 (2012 – 2001)اٛي٤ٰٟخ 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Hashed and Almaqtari 

2021)) 

ٟشاااب٧لح ٟااا٢ اٛشاااوٗبد    604

اَٛو٪كٯخ فلاٙ اِٛزوح اٛي٤ٰٟاخ  

(2014 – 2019) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا



97 
 

 ثٔله ٟب رُوزجو ٢ٟ ٓجٰٚ ٠َٛئ٪ٰٛبر٨ب اٜٛغ٤خ رِوٰٚ ٠ٟبهٍخ ر٘٪١ ثلاُنلا  ٓل اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ

ٗب٣ذ اٍزٔلاٰٛخ أهؼبء ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  اما ٠ٍَِّب لا، ؾ٪٠ٗخبٛالاٟزضبٙ ٠ٜٛزـٜجبد ماد اٛظٜخ ثاك٨به 

ٯغوٚ ٧ئلاء الأهؼبء  ٠ب ٓلٟ، ث٢ٰ ٧ئلاء الأهؼبء ٩الإكاهح فِٰخخ ه٩اثؾ ٠َّر٪عل صَ ٓل امكب٧وٯخ، 

٩ُٮ مٖٛ الإؿبه، ُب١ اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٓل لا ٯ٤غٞ . (Cohen et al., 2008)ٛلإكاهح  ُٟ٪ا٢ِٰٛ

َّ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ.  اٯغبثٮ ه٨٤ب ٟوك٩ك  ه٬ٜ ٠ٟبهٍبد اٜٛغ٤خ، ٢ٟ٩ صَ

ا٤ٛبثوخ ٢ٟ ا٤ٛلوٯخ ا٠ٛئٍَٰخ  –ٯَُب٣ِل رٜٖ اَِِٜٛخ  هُث٠َّبالأكٛخ الإٟجوٯٰٔخ،  َٟز٪٩٫ه٬ٜ         

 ث٢ٰ ٟو٤٪ٯخ هلآخ ٩ع٪كا٣ز٨ذ ا٬ٛ هلٝ  اٛزٮ ،هلك ٢ٟ الأكثٰبد ا٠ٛؾبٍجٰخ –٣٩لوٯخ ا٤٠ٰ٨ٛخ الإكاهٯخ 

٩اٛزٮ رزٜقض هجو . [ا٠ٛواعوخ غ٪كح٠ٗئشو هَ٘ٮ ٛ] الأهثبػ ٩اكاهح ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ اٍزٔلاٰٛخ

 (.5اٛغل٩ٙ اٛزبٛٮ هٓٞ )

  انًشاصؼت نضُت اعخملانٛت بٍٛ يؼُٕٚت ػلالت ػذو ٔصٕد دساعبث حٕصهج إنٗ(: 5صذٔل سلى )

    .[انًشاصؼت ضٕدةكًؤشش ػكغٙ ن] الأسببط ٔإداسة                     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 انخبشة انًبنٛت نهضُت انًشاصؼت:  3/1/2

 ىٯبكح ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ لأهؼبء ا٠ٛبٰٛخ اٛقجوح ه٬ٜ ٯزورت ٓل، ُٮ ٍٰبّ ٟؼب٢ٰٟ ٣لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ        

 ٟب ٧٩٪(. Cohen et al., 2014; DeFond and Zhang, 2014) ا٠ٛواعوخ ع٪كح ه٬ٜ اٛـٜت

 :هجو ٯزجٜ٪ه َٛو٦َّٜ

 انُخبئش انًخغٛش انخببغ ٔانفخشة انضيُٛتانؼُٛت  انخبصٛت انذساعت

Xie et al. (2003) 
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ٟشاااب٧لح ٟااا٢ اٛشاااوٗبد    282

الأهاا٪اٝ  هٜاا٬ ٟاالاهالأٟوٯٰ٘ااخ 

(1996،1994،1992) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

ٯخ
٪٤

ٟو
خ 

لآ
ه

ل 
ع

ر٪
لا 

 

Choi et al. (2004) 

ٟشاااب٧لح ٟااا٢ اٛشاااوٗبد    116

 اٛ٘٪هٯااخ فاالاٙ اِٛزااوح اٛي٤ٰٟااخ 

(2000 – 2001) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Shankaraiah and 

Amiri (2017) 

 اٛشااوٗبد ٟاا٢ ٟشااب٧لح 1330

 اٛي٤ٰٟااخ اِٛزااوح فاالاٙ ا٤٨ٛلٯااخ

(2002 – 2011( 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Juhmani (2017) 

 اٛشااااوٗبد  ٟاااا٢  ٟشااااب٧لح 95

 اٛي٤ٰٟاخ  اِٛزوح فلاٙ اٛجؾوٯ٤ٰخ

(2012 – 2014) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Cheung (2019) 

ٟشااب٧لح ٟاا٢ اٛشااوٗبد   1714

ثج٪هطاااخ ٧٪٣اااي ٗ٪٣اااي فااالاٙ 

 (2015 – 2010اِٛزوح )

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Mardjono and chen 

(2020) 

ٟشاااب٧لح ٟااا٢ اٛشاااوٗبد    186

الإ٣ل٣٩َٰااااااٰخ فاااااالاٙ اِٛزااااااوح 

 (2018 – 2013اٛي٤ٰٟخ )

اكاهح الأهثبػ 

 ثبلاٍزؾٔبٓبد
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 أ٨٣ٞ ه٬ٜ ا٠ٛبٰٛخ اٛقجوح م٩٭ الأهؼبء ا٬ٛ ٯ٤ُلَو :افزٰبه ٟواعن فبهعٮ َٗء ٠٨٠ٛخ ا٠ٛواعوخ 

 ٩ٍٰٜخ ا٠ٛواعوخ ٜغب١ث هؼ٪ٯبر٨ٞ ٢ٟ ٯزقن١٩ ٩أ٨٣ٞ الأه٠بٙ ٟغز٠ن ُٮ عٰلح ٠ٍوخ أطؾبة

٩رووػ٨ٞ  ٠ٍوز٨ٞ ر٨لك ث٠قبؿو ٟٔزو٣خ ر٘٪١ هؼ٪ٯبر٨ٞ أ١ ًٰو ٟب٢ٰٰٛ، ٗقجواء ٠ٍوز٨ٞ ٛزويٯي

 ا٬ٛ ٯلُو٨ٞ ٓل ٠ٟب ا٠ٛبٰٛخ، اٛقجوح أطؾبة ٩أ٨٣ٞ فبطخً ،٠َٜٛبءٛخ ؽبٙ رل٧٪ه ع٪كح ا٠ٛواعوخ

ُٮ ٧نا ٩. َٗء فبهعٮ ٟواعن افزٰبه ٯ٤زظ ه٦٤ هُث٠َّب ٟب ٧٩٪ ،ا٠ٛواعوخ ع٪كح ه٬ٜ اٛـٜت ىٯبكح

 اٛقجوح ث٢ٰ ٟ٪عجخ هلآخ ٩ع٪ك ا٬ٛ Hoitash and Hoitash (2009) ر٪طٚاٛظلك، 

 .Big4ٟواعن ٢ٟ اٛــ  ٩افزٰبه ا٠ٛواعوخ ٜٛغ٤خ ا٠ٛؾبٍجٰخ

  ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أهؼبء ثلهٞ اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن ٯؾل٬ٓل  :اٛقبهعٮؽ٠بٯخ اٍزٔلاٰٛخ ا٠ٛواعن 

 Cohen et al., 2002; Bédard) الإكاهح ٩ث٢ٰ ث٦٤ٰ ا٤ٛبشئخ ا٤٠ٛبىهبد ُٮ ا٠ٛبٰٛخ اٛقجوح م٩٭

et al., 2004 .)ا٠ٛبٰٛخ اٛقجوح ا٬ٛ رِزٔو ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أ١ ٯو٫ اٛن٭ اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن أ١ ٠ٗب 

 DeZoort) ا٠ٛؾبٍجٰخ ٠٠ٛبهٍبدا ثشؤ١ الإكاهح افزلاُبر٦ ٟن ُٮ ا٨ٰٛب الاؽز٘بٝ ه٢ ٞٯُؾغِ هُث٠َّب

and Salterio, 2001 .)لاٍزٔلاٰٛخ ا٤٠ٛبؿ ٨ٰئرُ ٓل ا٠ٛواعوخ ٜغ٤خٛ ا٠ٛبٰٛخ اٛقجوح ُب١ ٛنا 

  اٛقبهعٮ. ا٠ٛواعن

 ٠ٍوز٨ٞ اىاء ا٢ٰٜٔٔٛ اٛقجوح م٩٭ ٢ٟ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أهؼبء ا١ :اٛزؤصٰو ه٬ٜ ٣ـبّ ا٠ٛواعوخ 

 ٧٩٪ اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن ٓجٚ ٢ٟ أه٬ٜ هٓبثٰخ َٟز٪ٯبد ٯ٤شل١٩ ٓل ،(٩ا٠َٛزٔجٰٜخ اٛؾبٰٛخ ٤ٟبطج٨ٞ)

 ٩ثبٛزبٛٮ(. Sultana et al., 2019) ا٠ٛواعوخ ٣ـبّ رؾلٯل ُٮ لا٣قواؿ٨ٞ ٣لواً ٨ٛٞ ٯزؤر٬ ٟب

 ثغ٪كح الاهرٔبء ٣ؾ٪ ٍو٨ٰٞ اؿبه ُٮ ا٠ٛواعوخ ٣ـبّ ُٮ ثبٛز٪ٍن ا٠ٛواعن ٯـبٛج٪١ ٓل ُب٨٣ٞ

 ٣ـبّ ثشؤ١ اٛزِب٩ع أ٩ ا٤٠ٛبٓشخ ه٤ل ٠ٜٛواعن اػبُٮ كهٞ ٯجنٛ٪١ ٓل أ٨٣ٞ ٠ٗب. ا٠ٛواعوخ

 (.Abbott et al., 2003) الإكاهح ٟن ا٠ٛواعوخ

٢ٟ  هلك –ا٤٠ٛجضٔخ ه٢ ٣لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ  –ٯَُب٣ِل رٜٖ اَِِٜٛخ  ٓلالأكٛخ الإٟجوٯٰٔخ،  ٩ثب٤ٛلو ا٬ٛ        

 ٜغ٤خٛ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ث٢ٰ[ ٟ٪عجخ] ٍبٛجخ ٟو٤٪ٯخ هلآخ ٩ع٪كر٪طٜذ ا٬ٛ  اٛزٮ ،الأكثٰبد ا٠ٛؾبٍجٰخ

 (.6ٔانخٙ حخهخص ػبش انضذٔل انخبنٙ سلى ). [ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح] الأهثبػ ٩اكاهح ا٠ٛواعوخ
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 انخبشة  بٍٛ[ يٕصبت] عبنبت يؼُٕٚت ػلالت ٔصٕد (:  دساعبث حٕصهج إن6ٗصذٔل سلى )

 .[انًشاصؼت ٔصٕدة] الأسببط ٔإداسة انًشاصؼت هضُتن انًبنٛت                     

 

٩ه٬ٜ اٛغب٣ت اٱفو، ُٮ ٍٰبّ ٟؼب٢ٰٟ: ا٤ٛلوٯخ ا٠ٛئٍَٰخ، ٣٩لوٯخ ا٤٠ٰ٨ٛخ الإكاهٯخ، ٢ٟ٩         

ا٤٠ُٛـْٜ ا٠ٛشزوٕ ث٠٨٤ٰب. ُب٦٣ ُٮ اؿبه اَٛوٮ اٛؾضٰش ٤ِٰٛٚ اٛشوهٰخ اٛز٤ل٠ٰٰخ، رزغ٬ٜ اٛؾبعخ ا٬ٛ 

ٛوؼ٪ٯخ اٜٛغ٤خ  اك٨به الاٛزياٝ ثز٪اُو اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ُٮ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ، ٩ثبٛزبٛٮ رزٞ ه٠ٰٜخ اٛزوشٰؼ

ٟضٚ: اٛش٨بكاد، َٟئ٪ٰٛبد اٛ٪كِٰخ اَٛبثٔخ، ٩ٌٰٛ  –ٓل ر٤ؾ٪ ا٬ٛ ا٠ٛل٨وٯخ  –ث٤بءً ه٬ٜ ٟلفلاد 

ثبٛؼو٩هح ه٬ٜ أٍبً ا٠ٛٔلهح اِٛوٰٜخ ه٬ٜ ثنٙ هٓبثخ ُوبٛخ ه٬ٜ ٠ٟبهٍبد الإكاهح، ٧نا ٟن هلٝ 

 Cohen et)٬ عب٣ج٨ب اٍزجوبك ُوػٰخ ٩ع٪ك ه٩اثؾ ث٢ٰ ٧ئلاء الأهؼبء ٩الإكاهح ٠ٟب ٯَز٨ٰٜ٠ٞ اٛ

al., 2008) ٚ٩ه٬ٜ ٧نا، ُب١ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٓل لا رؾل٬ ثبٛ٪ى١ اٛوٓبثٮ اٛن٭ ٯئ٧ .

 لإؽلاس ُبهّ اٯغبثٮ ه٬ٜ ٠ٟبهٍبد اٜٛغ٤خ، ٩ثبٛزبٛٮ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ.             

ا٤٠ٛجضٔخ ه٢ ا٤ٛلوٯخ ا٠ٛئٍَٰخ  –خ ٯَُب٣ِل رٜٖ اَِِٜٛ هُث٠َّب٩ثب٤ٛلو ا٬ٛ الأكٛخ الإٟجوٯٰٔخ،         

 ث٢ٰ ٟو٤٪ٯخ هلآخ ٩ع٪كا٬ٛ هلٝ  فٜظذ اٛزٮ ،الأكثٰبد ا٠ٛؾبٍجٰخ ثوغ –٣٩لوٯخ ا٤٠ٰ٨ٛخ الإكاهٯخ 

 انُخبئش انًخغٛش انخببغ انؼُٛت ٔانفخشة انضيُٛت انخبصٛت انذساعت

Choi et al. (2004) 
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 اٛ٘٪هٯااخ فاالاٙ اِٛزااوح اٛي٤ٰٟااخ 

(2000 – 2001) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

ٓخ
لا

ه
 

ٯخ
٪٤

ٟو
 

جخ
ٍبٛ

 

Saleh et al. (2007) 
 ٜٛوااااابٝ ٟبٰٛيٯاااااخ شاااااوٗخ 548

2001 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Chang and Sun (2008) 

 اٛشااوٗبد ٟاا٢ ٟشااب٧لح 1036

 اٛي٤ٰٟخ  اِٛزوح فلاٙ الأٟوٯٰ٘خ

(2002 – 2003) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Qi and Tian (2012) 

 اٛشااوٗبد ٟاا٢ ٟشااب٧لح 8148

 اٛي٤ٰٟااخ  اِٛزااوح فاالاٙ اٛظاا٤ٰٰخ

(2004 – 2010) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Juhmani (2017) 

 اٛشااااوٗبد  ٟاااا٢  ٟشااااب٧لح 95

 اٛي٤ٰٟاخ  اِٛزوح فلاٙ اٛجؾوٯ٤ٰخ

(2012 – 2014) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Cheung (2019) 

ٟشااب٧لح ٟاا٢ اٛشااوٗبد   1714

فااالاٙ ثج٪هطاااخ ٧٪٣اااي ٗ٪٣اااي 

 (2015 – 2010اِٛزوح )

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Sultana et al. (2019) 

ٟشب٧لح ٢ٟ اٛشوٗبد  13155

  الأٍاااااازواٰٛخ فاااااالاٙ اِٛزااااااوح   

 (2012 – 2001)اٛي٤ٰٟخ 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Mardjono and chen 

(2020) 

ٟشاااب٧لح ٟااا٢ اٛشاااوٗبد    186

الإ٣ل٣٩َٰااااااٰخ فاااااالاٙ اِٛزااااااوح 

 (2018 – 2013اٛي٤ٰٟخ )

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا
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ٔانخٙ حخهخص ػبش . [ا٠ٛواعوخ غ٪كح٠ٗئشو هَ٘ٮ ٛ] الأهثبػ ٩اكاهح ا٠ٛواعوخ ٜغ٤خٛ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ

 (.7انضذٔل انخبنٙ سلى )

 ضُتنه انخبشة انًبنٛت بٍٛ يؼُٕٚت ػلالت ػذو ٔصٕد حٕصهج إنٗ دساعبث(: 7صذٔل سلى )

    .[انًشاصؼت ضٕدةكًؤشش ػكغٙ ن] الأسببط ٔإداسة انًشاصؼت                      

 

 : نضُت انًشاصؼتاصخًبػبث  3/1/3

 فلاٙ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ اعز٠بهبد ر٪ارو ٯ٠ضُٚٮ ٍٰبّ ٟؼب٢ٰٟ ٣لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ،         

 (.2013 هجلاٛؾٰٜٞ،) اٯغبثٮ ثش٘ٚ ك٩ه٧ب ٠ٟ٩بهٍخ ٩َٟئ٪ٰٛبر٨ب ثبٛزياٟبر٨ب اٜٛغ٤خ ٩ُبء ٟئشواد أؽل

 اٛقبهعٮ روزوع ا٠ٛواعن اٛزٮ ٩اٛؤجبد ا٠ٛشبٗٚ ه٬ٜ اٛزووٍ ٯز٬٤َ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخؽٰش 

 ،(2018 ؽ٢َ،) ثبلإكاهح هلآز٨ب ٩ٟل٫ اٗزشب٨ُب رٞ اٛزٮ ٩الأفـبء ا٠ٛواعوخ اعواءاد ثقظ٪ص

 ٣ـبّ ٤ٟ٩بٓشخ ،ا٤٠ٛز٨غخ ا٠ٛؾبٍجٰخ الأٍبٰٛت ٟلاءٟخ ٟل٫ ؽ٪ٙ اٛقبهعٮ ا٠ٛواعن ٤ٟبٓشخُؼلًا ه٢ 

 ٟز٘وه ثش٘ٚ رغز٠ن اٛزٮ ا٠ٛواعوخ ٜغ٤خُ ،(2012 هجلاٛؾٰٜٞ،) ا٠ٛواعوخ ه٠ٚ ٩فـخ ٩اٍزوارٰغٰخ

 ,.Abbott et al) ا٠ٛواعوخ ه٠ٰٜخ رٌـ٦ٰ اٛن٭ ا٤ٛـبّ ه٬ٜ ٩اٯغبثٰخ اٍزجبٰٓخ ثظ٪هح رئصو أ١ ٯ٢٘٠

2003). 
 

 ثوغ –ا٤٠ٛجضٔخ ه٢ ٣لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ  –الأكٛخ الإٟجوٯٰٔخ، ٓل ٯَُب٣ِل رٜٖ اَِِٜٛخ  ٩ثبٍزٔواء        

 ٛغ٤خ اعز٠بهبد ث٢ٰ[ ٟ٪عجخ] ٍبٛجخ ٟو٤٪ٯخ هلآخ ٩ع٪كا٬ٛ  أُؼذ اٛزٮ الأكثٰبد ا٠ٛؾبٍجٰخ،

 (.8ٔانخٙ حخهخص ػبش انضذٔل انخبنٙ سلى ). [ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح] الأهثبػ ٩اكاهح ا٠ٛواعوخ

 

 

 

 انُخبئش انًخغٛش انخببغ انؼُٛت ٔانفخشة انضيُٛت انخبصٛت انذساعت

Shankaraiah and 

Amiri (2017) 
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 اٛشااوٗبد ٟاا٢ ٟشااب٧لح 1330

 اٛي٤ٰٟااخ اِٛزااوح فاالاٙ ا٤٨ٛلٯااخ

(2002 – 2011( 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

ٯخ
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ٟو
خ 

لآ
ه
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 (2021ا٤ٛوٰٞ ٩اٛجوإ )

ٟشااااب٧لح ٟاااا٢ اٛشااااوٗبد    84

اَٛااو٪كٯخ ُاا٬ اِٛزااوح اٛي٤ٰٟااخ    

(2017 – 2018) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا
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 نضُتاصخًبػبث  بٍٛ[ يٕصبت] عبنبت يؼُٕٚت ػلالت ٔصٕد دساعبث حٕصهج إنٗ(: 8صذٔل سلى )

    .[انًشاصؼت ٔصٕدة] الأسببط ٔإداسة انًشاصؼت                    

 

 ٣٩لوٯخ ا٤٠ٰ٨ٛخ الإكاهٯخ،  ا٤ٛلوٯخ ا٠ٛئٍَٰخ :ُٮ ٍٰبّ ٟؼب٢ٰٟه٬ٜ اٛغب٣ت اٱفو، ٩        

رٜوت ك٩هاً هٟيٯبً  ٓل ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ا٠ِٛظؼ ه٨٤ب، اعز٠بهبد ُب١ ا٠ٛشزوٕ ث٠٨٤ٰب.٢ٟ٩ الأٍبً 

 اٛزٔبهٯوالاهز٠بك ه٬ٜ  ثشؤ١ اٟ٘ب٣ٰخ)شٰٜ٘بً(، ؽٰش رجوش ٛلأؿواٍ اٛقبهعٰخ ٟيٯلاً ٢ٟ اٛـ٠ؤ٤ٰ٣خ 

٠ِٛب رُ٪ؽٮ ث٦ رٜٖ الاعز٠بهبد ا٤٠ٛزل٠خ ٢ٟ ر٨ٰئخ ا٤٠ٛبؿ ا٠ُٛ٪ارٮ ٠ٜٛواعن اٛقبهعٮ  ،ا٠ٛبٰٛخ ٜٛشوٗخ

٠ٟب ٯشٰو ا٬ٛ  ،(Spira, 1999الإكاهح )لأكاء ه٠ٰٜخ ا٠ٛواعوخ ثش٘ٚ َٟزٔٚ ه٢ أٯخ ػٌ٪ؽ ٢ٟ ٓجٚ 

 ,.Cohen et al) أٗضو ٨٤ٟب ع٪٧وٯخ شٰٜ٘خأ١ اعز٠بهبد ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٓل ر٤ـ٪٭ ه٬ٜ أًواع 

 عز٠بهبد ع٪كح ا٠ٛواعوخ.الا رضو٭ رٌٰٜٖٜ ثبٛؼو٩هح ُ، ٩ه٦ٰٜ .(2008

ا٤ٛلوٯخ ا٠ٛئٍَٰخ ٣٩لوٯخ  ه٢ ا٤٠ٛجضٔخ – اَِِٜٛخ رٜٖ ٯَُب٣ِل ٓل٩ثبٍزٔواء الأكٛخ الإٟجوٯٰٔخ،         

 ث٢ٰ ٟو٤٪ٯخ هلآخ ٩ع٪ك هلٝ ا٬ٛ أُؼذ اٛزٮ ا٠ٛؾبٍجٰخ، الأكثٰبد ٢ٟ هلك – ا٤٠ٰ٨ٛخ الإكاهٯخ

 ػبش حخهخص ٔانخٙ[. ا٠ٛواعوخ غ٪كح٠ٗئشو هَ٘ٮ ٛ] الأهثبػ ٩اكاهح ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ اعز٠بهبد

  (.9) سلى انخبنٙ انضذٔل

 انُخبئش انًخغٛش انخببغ انؼُٛت ٔانفخشة انضيُٛت انخبصٛت انذساعت

Xie et al. (2003) 
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الأهاا٪اٝ  هٜاا٬ ٟاالاهالأٟوٯٰ٘ااخ 

(1996،1994،1992) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

جخ
ٍبٛ

خ 
٪ٯ

و٤
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ٓخ
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Qi and Tian (2012) 

 اٛشااوٗبد ٟاا٢ ٟشااب٧لح 8148

 اٛي٤ٰٟااخ  اِٛزااوح فاالاٙ اٛظاا٤ٰٰخ

(2004 – 2010) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Shankaraiah and 

Amiri (2017) 

 اٛشااوٗبد ٟاا٢ ٟشااب٧لح 1330

 اٛي٤ٰٟااخ اِٛزااوح فاالاٙ ا٤٨ٛلٯااخ

(2002 – 2011( 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Sultana et al. (2019) 

ٟشب٧لح ٢ٟ اٛشوٗبد  13155

  الأٍاااااازواٰٛخ فاااااالاٙ اِٛزااااااوح   

 (2012 – 2001)اٛي٤ٰٟخ 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Hashed and Almaqtari 

2021)) 

ٟشاااب٧لح ٟااا٢ اٛشاااوٗبد    604

اَٛو٪كٯخ فلاٙ اِٛزوح اٛي٤ٰٟاخ  

(2014 – 2019) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

 (2021ا٤ٛوٰٞ ٩اٛجوإ )

ٟشااااب٧لح ٟاااا٢ اٛشااااوٗبد    84

اَٛااو٪كٯخ ُاا٬ اِٛزااوح اٛي٤ٰٟااخ    

(2017 – 2018) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا
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  انًشاصؼت ضُتاصخًبػبث ن بٍٛ يؼُٕٚت ػلالت ػذو ٔصٕد دساعبث حٕصهج إنٗ(: 9صذٔل سلى )

   .[انًشاصؼت ضٕدةكًؤشش ػكغٙ ن] الأسببط ٔإداسة                      

 

  حضى نضُت انًشاصؼت: 3/1/4

 ٛغ٤خ أهؼبء ٢ٟ ٩ا٤٠ٛبٍت اٛ٘بُٮ اٛولك ٠ضٚ ر٪اُوٯُٓل  ٟؼب٢ٰٟ ٣لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ،ُٮ ٍٰبّ         

 ثبٜٛغ٤خ ٨ٟ٩بهاد فجواد ٯَزٔلٝ أ٦٣ ام ثِوبٰٛخ ك٩ه٧ب أكاء ُٮ اٜٛغ٤خ ٣غبػ ٟٔ٪ٟبد أؽل ا٠ٛواعوخ

 ٛغ٤خ أكاء ُوبٰٛخ رؾْٰٔ ُٮ ٨َٞٯُ ٓل ٠ٟب اٜٛغ٤خ، كافٚ اٛقجواد رجبكٙ ٢ٟ ٣٪م لإؽلاس اِٛوطخ ٩ٯزٰؼ

 ٢ٟ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ؽغٞ ٗجو ٯويى أ١ا٠ٛوعؼ  ٩٢٠ه٬ٜ ٧نا ا٤ٛؾ٪، ُ (.2019 هجلاٛؾٰٜٞ،) ا٠ٛواعوخ

 ٠ٟبهٍبد ا٣قواؿ٨ب ُٮ ا٬ٛ ٯئك٭٩ ،(Kalbers and Fogarty, 1993) اٛشوٗخ كافٚ ٓ٪ر٨ب

 اٛؾظ٪ٙ ر٤شل ٯغو٨ٜب ٓل اٛن٭ ا٤ٛؾ٪ ه٬ٜ ،(Baxter and Cotter, 2009) الإكاهح ٩هٓبثٰخ اشواُٰخ

 .(Hoitash and Hoitash, 2009) ا٠ٛواعوخ ٛغ٪كح ٟورِن َٟز٪٫ ه٬ٜ

 ثوغ – ٣لوٯخ اٛ٪ٗبٛخ ه٢ ا٤٠ٛجضٔخ – اَِِٜٛخ رٜٖ ٯَُب٣ِل ٓل٩ه٬ٜ طوٰل الأكٛخ الإٟجوٯٰٔخ،         

 ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ؽغٞ ث٢ٰ [ٟ٪عجخ]ٍبٛجخ  ٟو٤٪ٯخ هلآخ ٩ع٪ك ا٬ٛ ر٪طٜذ اٛزٮ ا٠ٛؾبٍجٰخ، الأكثٰبد

 (.10) سلى انخبنٙ انضذٔل ػبش حخهخص ٔانخٙ. [ع٪كح ا٠ٛواعوخ] الأهثبػ ٩اكاهح

 انُخبئش انًخغٛش انخببغ انؼُٛت ٔانفخشة انضيُٛت انخبصٛت انذساعت

Bédard et al. (2004) 
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 شااوٗخ 300 ٟاا٢ ٟ٘٪٣ااخ ه٤ٰااخ

 1996 ٜٛوبٝ أٟوٯٰ٘خ

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا
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Choi et al. (2004) 

ٟشاااب٧لح ٟااا٢ اٛشاااوٗبد    116

 اٛ٘٪هٯااخ فاالاٙ اِٛزااوح اٛي٤ٰٟااخ 

(2000 – 2001) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Saleh et al. (2007) 
 ٜٛوااااابٝ ٟبٰٛيٯاااااخ شاااااوٗخ 548

2001 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Sharma and Kuang 

(2014) 

ٟشاااب٧لح ٟااا٢ اٛشاااوٗبد    194

ا٤ٰٛ٪ىٯ٤ٜلٯاااااخ فااااالاٙ اِٛزاااااوح   

 (2005 – 2004اٛي٤ٰٟخ )

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Juhmani (2017) 

 اٛشااااوٗبد  ٟاااا٢  ٟشااااب٧لح 95

 اٛي٤ٰٟاخ  اِٛزوح فلاٙ اٛجؾوٯ٤ٰخ

(2012 – 2014) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Cheung (2019) 

ٟشااب٧لح ٟاا٢ اٛشااوٗبد   1714

ثج٪هطاااخ ٧٪٣اااي ٗ٪٣اااي فااالاٙ 

 (2015 – 2010اِٛزوح )

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Mardjono and chen 

(2020) 

ٟشاااب٧لح ٟااا٢ اٛشاااوٗبد    186

فاااااالاٙ اِٛزااااااوح الإ٣ل٣٩َٰااااااٰخ 

 (2018 – 2013اٛي٤ٰٟخ )

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا
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 نضُت حضى  بٍٛ[ يٕصبت] عبنبت يؼُٕٚت ػلالت ٔصٕد دساعبث حٕصهج إنٗ(: 10صذٔل سلى )

 .[انًشاصؼت ٔصٕدة] الأسببط ٔإداسة انًشاصؼت                       

 

ا٤٠ٰ٨ٛخ الإكاهٯخ،  ٍٰبّ ٟؼب٢ٰٟ: ا٤ٛلوٯخ ا٠ٛئٍَٰخ، ٣٩لوٯخ٩ه٬ٜ اٛغب٣ت اٱفو، ُٮ         

، ه٢ اٛشوٗخ فبهعٰخ اٯغبثٰخفْٜ ا٣ـجبهبد ، ؽٰش اَٛوٮ ا٬ٛ الأٍبً ا٠ٛشزوٕ ث٠٨٤ٰب٩ا٣ـلآبً ٢ٟ 

 ر٤ل٠ٰٰبً هٟياً )ش٘لًا( لا ٯزغب٩ى ٗ٪٦٣ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ، ٓل  ٗجو ؽغٞاٗزَبة اٛشوهٰخ اٛز٤ل٠ٰٰخ، ُب١ ٩

ا٨ٰٛٞ  ٦ٯُ٪ؽٰ ٓل ئ٤ب١ ٛل٫ الأؿواٍ اٛقبهعٰخ ا٨٠ٛز٠خ ثؤش٘بٙ اٛوٓبثخ ا٠ٛئٍَٰخ، ٠ٛبثبهضبً ه٬ٜ الإؿ٠

٩ُٮ ٧نا الإؿبه، ُب١ ٗجو ؽغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٓل  .ٟٔلاه اٛٔ٪ح اٛوٓبثٰخ ا٠َُٛقَّوح ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٢

ه٬ٜ طوٰل  جضْ ه٦٤ ٟوك٩ك اٯغبثٮ٤ُلا ٯ ،أٗضو ٨٤ٟب ع٪٧وٯخ ،ٟل٨وٯخ أًواع ٯ٤ـ٪٭ ه٬ٜ

َّ ه٬ٜ طوٰل ع٪كح ا٠ٛواعوخ.   ٠ٟبهٍبد اٜٛغ٤خ، ٢ٟ٩ صَ

 انُخبئش انًخغٛش انخببغ انؼُٛت ٔانفخشة انضيُٛت انخبصٛت انذساعت

Choi et al. (2004) 
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 اٛ٘٪هٯااخ فاالاٙ اِٛزااوح اٛي٤ٰٟااخ 

(2000 – 2001) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

جخ
ٍبٛ

خ 
٪ٯ

و٤
ٟ 

ٓخ
لا

ه
 

Qi and Tian (2012) 

 اٛشااوٗبد ٟاا٢ ٟشااب٧لح 8148

 اٛي٤ٰٟااخ  اِٛزااوح فاالاٙ اٛظاا٤ٰٰخ

(2004 – 2010) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Ben-Amar (2014) 

ٟشاااب٧لح ٟااا٢ اٛشاااوٗبد    279

 اٛي٤ٰٟاخ   اِٛو٣َٰخ فالاٙ اِٛزاوح  

(2002 – 2005) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Shankaraiah and 

Amiri (2017) 

 اٛشااوٗبد ٟاا٢ ٟشااب٧لح 1330

 اٛي٤ٰٟااخ اِٛزااوح فاالاٙ ا٤٨ٛلٯااخ

(2002 – 2011( 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Juhmani (2017) 

 اٛشااااوٗبد  ٟاااا٢  ٟشااااب٧لح 95

 اٛي٤ٰٟاخ  اِٛزوح فلاٙ اٛجؾوٯ٤ٰخ

(2012 – 2014) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Cheung (2019) 

ٟشااب٧لح ٟاا٢ اٛشااوٗبد   1714

ثج٪هطاااخ ٧٪٣اااي ٗ٪٣اااي فااالاٙ 

 (2015 – 2010اِٛزوح )

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Sultana et al. (2019) 

ٟشب٧لح ٢ٟ اٛشوٗبد  13155

  الأٍاااااازواٰٛخ فاااااالاٙ اِٛزااااااوح   

 (2012 – 2001)اٛي٤ٰٟخ 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Hashed and Almaqtari 

2021)) 

ٟشاااب٧لح ٟااا٢ اٛشاااوٗبد    604

اَٛو٪كٯخ فلاٙ اِٛزوح اٛي٤ٰٟاخ  

(2014 – 2019) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا
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ا٤ٛلوٯخ ا٠ٛئٍَٰخ ٣٩لوٯخ  ه٢ ا٤٠ٛجضٔخ – اَِِٜٛخ رٜٖ ٯَُب٣ِل ٓل الإٟجوٯٰٔخ، الأكٛخ طوٰل ٩ه٬ٜ        

 ٛغ٤خ ؽغٞ ث٢ٰ ٟو٤٪ٯخ هلآخ ٩ع٪ك هلٝ ا٬ٛ ا٣ز٨ذ اٛزٮ ا٠ٛؾبٍجٰخ، الأكثٰبد ثوغ – ا٤٠ٰ٨ٛخ الإكاهٯخ

 سلى انخبنٙ انضذٔل ػبش حخهخص ٔانخٙ[. ا٠ٛواعوخ غ٪كح٠ٗئشو هَ٘ٮ ٛ] الأهثبػ ٩اكاهح ا٠ٛواعوخ

(11.) 

  انًشاصؼت ضُتن حضى بٍٛ يؼُٕٚت ػلالت ػذو ٔصٕد دساعبث حٕصهج إنٗ: (11صذٔل سلى )

  .[انًشاصؼت ضٕدةكًؤشش ػكغٙ ن] الأسببط ٔإداسة                        

 

اٛولآخ ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٍبِٛخ  ؽٰٔٔخ اٛ٪ٓ٪ٍ ه٬ٜٯزونه  هُث٠َّب ٍجْ، ٓل ٩ُٮ ػ٪ء ٟب

ٯ٠ُِٜؼ ا٬ٛ ٩ع٪ك  ٓلاٛنٗو ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ، ٠ٛب ٯ٘ز٤َ ٧ن٥ اٛولآخ ٢ٟ رجبٯ٢ َُِٜٮ ٩اٟجوٯٔٮ، 

 ٟزٌٰواد ٟ٪ِٰٓخ ٢ٟ شؤ٨٣ب ر٤لٰٞ رٜٖ اٛولآخ.

    : انؼلالت بٍٛ يهكٛت كببس حًهت الأعٓى ٔصٕدة انًشاصؼت 3/2

ا٠ٛشٜ٘خ ا٤ٛبع٠خ ه٢ ا٣ِظبٙ ا٠ٰٜٛ٘خ ه٢ الإكاهح ثبٛشوٗبد  ه٬ٜ ٟوبٛغخ ٓل ٯَبهل روٗي ا٠ٰٜٛ٘خ        

 ٯز٠قغ ه٢ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ هُث٠َّبام ، "ٟشٜ٘خ اٛ٪ٗبٛخ ٢ٟ ا٤ٛ٪م الأ٩ٙـ"ا٠َٛب٠٧خ، ٩ا٠ُٛشبه ا٨ٰٛب ث

 زؾغَّٞزََُ، ه٬ٜ الإكاهح ٟيٯل ٢ٟ اٛوٓبثخ –ٗجو ؽظخ ا٠ٰٜٛ٘خ  ٣زٰغخه٬ٜ اصو اٛؾبُي ٩اٛظلاؽٰبد  –

ٟن ارَبم هٓوخ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ،  ًٰو أ٦٣ ،(Barroso et al., 2016) ا٠ٛوٜ٪ٟبد ُغ٪ح ثنٖٛ

ُٮ اؿبه  ،ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ طٌبهٟظبٛؼ  رز٠بش٬ ٟنٓل اٛزٮ لا  ثٜ٪ى ٟآهث٨ٞه٬ٜ  ا٠ٛٔلهحرز٨ٰؤ ٨ٛٞ  هُث٠َّب

"ٟشٜ٘خ اٛ٪ٗبٛخ ٢ٟ ٯ٤زظ ه٦٤  ٠ٟب، Expropriation)) ٟب ٯ٬٠َُ ث٠٠بهٍبد ا٠ٛظبكهح أ٩ اٛزغوٯل

  .Villalonga and Amit, 2006)) ا٤ٛ٪م اٛضب٣ٮ"

 انُخبئش انًخغٛش انخببغ انؼُٛت ٔانفخشة انضيُٛت انخبصٛت انذساعت

Xie et al. (2003) 
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الأهاا٪اٝ  هٜاا٬ ٟاالاهالأٟوٯٰ٘ااخ 

(1996،1994،1992) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

ٯخ
٪٤

ٟو
خ 

لآ
ه

ل 
ع

ر٪
لا 

 

Bédard et al. (2004) 
 شااوٗخ 300 ٟاا٢ ٟ٘٪٣ااخ ه٤ٰااخ

 1996 ٜٛوبٝ أٟوٯٰ٘خ

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

Saleh et al. (2007) 
 ٜٛوااااابٝ ٟبٰٛيٯاااااخ شاااااوٗخ 548

2001 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا

 (2021ا٤ٛوٰٞ ٩اٛجوإ )

ٟشااااب٧لح ٟاااا٢ اٛشااااوٗبد    84

اَٛااو٪كٯخ ُاا٬ اِٛزااوح اٛي٤ٰٟااخ    

(2017 – 2018) 

اكاهح الأهثبػ 

 ٍزؾٔبٓبدثبلا
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٠ٛ٩ب ٗب٣ذ ا٠ٛواعوخ اٛقبهعٰخ ٤ٟ٪ؿخ ثزقَِٰ ٟشبٗٚ اٛ٪ٗبٛخ ٢ٟ فلاٙ ػ٠ب١ ع٪كح اٛزٔبهٯو         

ا٠َٛب٩اح ٠ب ٯؾل ٢ٟ هلٝ ر٠بصٚ ا٠ٛوٜ٪ٟبد ٩ٯِ٘ٚ ٟوبٟٜخ ع٠ٰن ا٠َٛب٢ٰ٠٧ ه٬ٜ ٓلٝ ٟا٠ٛبٰٛخ، 

(Francis and Wang, 2008; Desender et al., 2013)، هلآخ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ  ؿجٰوخ ُب١

٩ٟل٫ ػوَ أ٩ ٓ٪ح  ٟشٜ٘خ اٛ٪ٗبٛخ ٣٪مروٌ٘ ٓل  ٛـٜت ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ اٛقبهعٰخالأ٨ٍٞ ثب

 . ؽ٠بٯخ ا٠َٛزض٠وٯ٢ ُٮ ثٰئخ الأه٠بٙ

ٟب  كُٚٮ ٩ث٠ب ٯو٦ٰ٤ مٖٛ ٢ٟ أ٦٣ ُٮ ثٰئبد الأه٠بٙ م٩اد اٛؾ٠بٯخ اٛٔ٪ٯخ ٣َجٰبً ٠َٜٛزض٠وٯ٢،         

ٟشٜ٘خ ، ٤ٟ٩قِؼخ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ؽٰش، "Monitoring Phase"ٟوؽٜخ اٛوٓبثخ ثـ ٯُووٍ

ثلهعخ ٟورِوخ  ٝ ُٮ ثٰئخ الأه٠بٙهب ٟـٜت الأٍبً ُٮ ٤٧بٖٛ٘٪١ ٯ ،ٍبهٯخ اٛ٪ٗبٛخ ٢ٟ ا٤ٛ٪م الأ٩ٙ

وٓبثخ ٛ ئ٨ٰٟٜٞ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٩اهٍب ٩ٟن ر٤بٟٮ، ٛزقِٰغ هلٝ ر٠بصٚ ا٠ٛوٜ٪ٟبد ٢ٟ اٛزؤٰٗل 

 ٩ثبٛزبٛٮا٠ٛوٜ٪ٟبد،  ُغ٪حَ ٢ٟ قِّٓل ٯُ ُب١ مٖٛ، اٍزض٠بهار٨ٞ ا٠ٛزياٯلح ٛؾ٠بٯخالإكاهح  ٟجبشوح ه٬ٜ

 ا٠ٛظبكهح ٟوؽٜخ"ثـ ٯُووٍ ٟب كٚ ُٮ أٟب٠ٜواعوخ، ا٠ٛورِوخ ٛغ٪كح اٛ اٛـٜت ه٬ٜٯز٤بٓض  هُث٠َّب

Expropriation Phase" ،ارَبم ٓبهلح ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ، ٩ثٜ٪٨ًٞ َٟز٪٫ ٟورِن  ؽٰش

 َّ جٚ ا٠ٛٔبػبح ٢ٟ ِٓ فـوُٮ ٍجٰٚ رلا٨ُٰٞ ُب٦٣ ، اٛضب٣ٮٟشٜ٘خ اٛ٪ٗبٛخ ٢ٟ ا٤ٛ٪م  ثي٩ىَٰٜٛـوح، ٢ٟ٩ صَ

ث٠٤ٰب ه٬ٜ اٛغب٣ت اٱفو، ُٮ  ؛ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٬هٜٯ٤شؤ ه٨٤ٞ ؿٜت ٟورِن  هُث٠َّب، َٟب٠٧ٮ الأٰٜٓخ

 Monitoring"ٟوؽٜخ اٛوٓبثخ  كُٚٮ  ُب٦٣ ثٰئبد الأه٠بٙ م٩اد اٛؾ٠بٯخ اٛؼوِٰخ ٣َجٰبً ٠َٜٛزض٠وٯ٢،

Phase" ،ُب١  ،ٍبهٯخ ٟشٜ٘خ اٛ٪ٗبٛخ ٢ٟ ا٤ٛ٪م الأ٩ٙ٩، ٤ٟقِؼخ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ؽٰش

كهعخ ٟورِوخ ه٬ٜ ُٮ ثٰئخ الأه٠بٙ  هبٝ ـٜتٌٰٟٛ ص٠خ ٩ ،أٗجو ٓله ٢ٟ اَٰٛـوحٯ٘٪١ ٛلٯ٨ب كاهح الإ

ٟوٜ٪ٟبد  –ؾ٠بٯخ اٍزض٠بهار٨ٞ ٛ –ٯٜز٠َ٪١ ٓل  ،ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٰٟٜ٘خ ر٤بٟٮٟن ٢٘ٛ  ،٢ٟ اٛزؤٰٗل

ٟوؽٜخ اٛزوٍٰـ "ثـ ٯُووٍ ٟب كٚ ُٮأٟب ، كحٟواعوخ فبهعٰخ ماد ع٪ ؿٜت ٟبٰٛخ أٗضو شِبُٰخ، هجو

Entrenchment Phase" اٛزٮ رق٪٨ٛٞ َٰـوح اٛ ٩ثٜ٪ىٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ،  هٓوخ ارَبم ؽٰش

 – ا٠ٛورِوخثبٛلهعخ  –ُب١ ؽبعز٨ٞ ا٬ٛ ع٪كح ا٠ٛواعوخ اٛقبهعٰخ  اٛوٓبثخ ه٬ٜ الإكاهح، اؽ٘ب٢ٟٝ 

٤ٟبُن ه٬ٜ  ٟٔلهر٨ٞ ه٬ٜ اٍزقلاص رووٓٚٓل  َْٗ٪٨٣ب ُؼلًا ه٢، ٟؾجنحرظجؼ رِٜ٘خ ًٰو  امر٤قِغ، 

  .(Barroso et al., 2016) ؽٰش ٟشٜ٘خ اٛ٪ٗبٛخ ٢ٟ ا٤ٛ٪م اٛضب٣ٮ ؽَبة َٟب٠٧ٮ الأٰٜٓخ

ٯز٬٤َ اٛٔ٪ٙ ثؤ١ ٟلاٟؼ اٛولآخ ث٢ٰ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٩ع٪كح  َٛو٩٦َّٜه٬ٜ ٧نا الأٍبً،         

ثوغ الأٍب٣ٰل  اٍزٔواء ٧٩٪ ٟب ٯ٢٘٠ اٍزشوا٦ُ هجوا٠ٛواعوخ ًٰو َٟزٔوح ه٬ٜ ٣ؾٍ٪ ٟؾلك، 

 .٤ٟؾ٬ ٢ٟ أٗضو ارقنداٛزٮ ٩، ماد اٛظٜخ الإٟجوٯٰٔخ
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اٛجٰئخ اِٛو٣َٰخ ا٬ٛ: ٩ع٪ك هلآخ ٟو٤٪ٯخ  ه٬ٜ Francis et al. (2009)ُٔل أُؼذ كهاٍخ         

٩ث٢ٰ افزٰبه ٟواعن  % ُؤٗضو ٢ٟ أ٨ٍٞ اٛشوٗخ25ٍبٛجخ ث٢ٰ ٟب اما ٗب١ ٤٧بٖٛ َٟب٧ٞ ٩اؽل ٯ٠زٜٖ 

، ٩ٗنٖٛ ٩ع٪ك هلآخ ٟو٤٪ٯخ ٟ٪عجخ ث٢ٰ ٩ع٪ك ]غ٪كح ٟلفلاد ا٠ٛواعوخٛ ٠ٗئشو[ (Big4)فبهعٮ 

غ٪كح ٠ٗئشو ٛ [٩ع٪كح الأهثبػ ]غ٪كح ٟلفلاد ا٠ٛواعوخ٠ٗئشو ٛ [((Big4فبهعٮ ٟواعن 

ه٬ٜ ه٤ٰخ ٢ٟ  Arowolo and Che-Ahmad (2017)فٜظذ كهاٍخ  ٠ٗب. ]ٟقوعبد ا٠ٛواعوخ

ص٠خ هلآخ ٟو٤٪ٯخ ٍبٛجخ ث٢ٰ ٣َجخ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ  ٩ع٪ك ا٬ٛاٛشوٗبد ا٤ٰٛغٰوٯخ 

 .]غ٪كح ٟلفلاد ا٠ٛواعوخ٠ٗئشو ٛ [((Big4)أُواك/ٟئٍَبد( ٩افزٰبه ٟواعن فبهعٮ 

اٛجٰئخ ا٠ٌٛوثٰخ ه٢ ٩ع٪ك  ه٬ٜ .Nnadi et al (2017ٗشِذ كهاٍخ ) ه٬ٜ اٛغب٣ت اٱفو،٩        

٢ٟ أ٨ٍٞ اٛشوٗخ  %50ٯ٠زٜٖ ٟب ٯيٯل ه٢  ٟب اما ٗب١ ا٠َٛب٧ٞ اٛوئَٰٮ هلآخ ٟو٤٪ٯخ ٟ٪عجخ ث٢ٰ

. ٠ٗب رج٢ٰ ُٮ ػ٪ء كهاٍخ ]غ٪كح ٟلفلاد ا٠ٛواعوخ٠ٗئشو ٛ [((٩Big4ث٢ٰ افزٰبه ٟواعن فبهعٮ 

Ayedi et al. (2019) أ١ ص٠ََّخ هلآخ ٟو٤٪ٯخ ٟ٪عجخ ث٢ٰ ٣َجخ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ  ُٮ اٛجٰئخ اٛز٪٣َٰخ

 .]غ٪كح ٟلفلاد ا٠ٛواعوخ٠ٗئشو ٛ [((Big4الأ٨ٍٞ اٛضلاصخ اٛوئ٢َٰٰٰ ٩افزٰبه ٟواعن فبهعٮ 

ٌٍ بؼذٍٔيٍ  ،انغٛبق راث ٔفٙ          ا٬ٛ أ٦٣  O’sullivan (2000)ر٪طٜذ كهاٍخ  ؛رب

 [ٟب ك٨٣٩ب( ثؤروبة ا٠ٛواعوخأ٩  الأ٨ٍٞ )ٟئٍَبد ٟبٰٛخ ٌٰٛ ص٠خ هلآخ ٟو٤٪ٯخ روثؾ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ

ٍّ ٢ٟ كهاٍخ٩َصَّٔذ  ُٮ ؽ٧٢ٰنا، ُٮ ا٠٠ٜٛ٘خ ا٠ٛزؾلح.  ]غ٪كح ٟلفلاد ا٠ٛواعوخ٠ٗئشو ٛ ٗ Hay et 

al. (2008); Mali and Lim (2023)  ،ك٨٪هُٮ اٛجٰئخ ا٤ٰٛ٪ىٯ٤ٜلٯخ ٩اٛ٘٪هٯخ ه٬ٜ اٛزورٰت 

غ٪كح ٟلفلاد ٠ٗئشو ٛ [ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٩أروبة ا٠ٛواعوخهلآخ ٟو٤٪ٯخ ٟ٪عجخ ث٢ٰ ٰٟٜ٘خ 

ُٮ اٛجٰئخ الأٟوٯٰ٘خ هلآخ  Mitra et al. (2007)أك٨ود كهاٍخ  ه٬ٜ ا٤ٰٛٔغ، . ًٰو أ٦٣]ا٠ٛواعوخ

٢َِٰٰ ٟو٤٪ٯخ ٍبٛجخ ث٢ٰ ٟٜ٘ ٍَّ  ٩أروبة ا٠ٛواعوخٰخ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ا٠ُٛئ

 أٍِود٢ٟ ٩آن ه٤ٰخ ٢ٟ اٛشوٗبد الأٍجب٣ٰخ ٩اِٛو٣َٰخ، ٠ٗب  .]غ٪كح ٟلفلاد ا٠ٛواعوخ٠ٗئشو ٛ[

)أُواك  ه٢ هلآخ ٟو٤٪ٯخ ٍبٛجخ ث٢ٰ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ Desender et al. (2013)كهاٍخ 

 .]غ٪كح ٟلفلاد ا٠ٛواعوخ٠ٗئشو ٛ [٩أروبة ا٠ٛواعوخ ٩ٟئٍَبد(

ُٮ اٛجٰئخ  Zhong et al. (2007)ُٔل أٍِود كهاٍخ  ؛ربنذٍ بؼذٍيٍ ٔٔفٙ عٛبق يخصم،         

ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٩اكاهح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً ه٢ هلآخ ٟو٤٪ٯخ ٟ٪عجخ ث٢ٰ الأٟوٯٰ٘خ 

ثوىد ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛبٰٛيٯخ ٠ٗب  . ]ٛغ٪كح ٟقوعبد ا٠ٛواعوخ ٠ٗئشو هَ٘ٮ[( AEMالاٍزؾٔبٓبد )

( ٩AEMاكاهح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً الاٍزؾٔبٓبد ) ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞهلآخ ٟو٤٪ٯخ ٟ٪عجخ ث٢ٰ ٰٟٜ٘خ 
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 Al-Rassas and) كهاٍخ ٩َصَّٔز٦ ُٮ اؿبه ٟب ]غ٪كح ٟقوعبد ا٠ٛواعوخٛ ٠ٗئشو هَ٘ٮ[

Kamardin (2016  .أُعوِٯذ كهاٍخ ٣بٰٟخ ك٩ٛخ 24 طوٰلٗنٖٛ، ٩ه٬ٜ ٢ٟ ٣زبئظ ،Bao and 

Lewellyn (2017) اٛؾظخ  طبؽت ٟو٤٪ٯخ ٟ٪عجخ ث٢ٰ ٰٟٜ٘خ ا٠َٛب٧ٞ اٛزٮ ا٣ز٨ذ ا٬ٛ ص٠ََّخ هلآخ

ٛغ٪كح ٟقوعبد  ٠ٗئشو هَ٘ٮ[ (AEMالأٗجو ٩اكاهح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً الاٍزؾٔبٓبد )

، ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخأٯؼبً ٩ ؽ٠بٯخ َٟب٠٧ٮ الأٰٜٓخ.رياٯل  ُٮ ك٧ٚن٥ اٛولآخ رؼوَ ٩ ،]ا٠ٛواعوخ

 El Moslemany and Nathan (2019)كهاٍخ  أُؼذ

ٟ٪عجخ ث٢ٰ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٩اكاهح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً الاٍزؾٔبٓبد ا٬ٛ هلآخ ٟو٤٪ٯخ 

(AEM )]ٛغ٪كح ٟقوعبد ا٠ٛواعوخ ٠ٗئشو هَ٘ٮ[ . 

ك٩ٛخ ٟزِب٩رخ ٟب  33ه٬ٜ َٟز٪٫  Trinh et al. (2023)ث٠٤ٰب ه٬ٜ ا٤ٰٛٔغ، فٜظذ كهاٍخ         

ٍّ ٢ٟ: ٟب اما ٗب١ أؽل ٗجبه ؽ٠ٜخ  ث٢ٰ آزظبكٯبد ٟزٔلٟخ ٣٩بٰٟخ، ا٬ٛ ٟو٤٪ٯخ اٛولآخ اَٛبٛجخ ث٢ٰ ٗ

الأ٨ٍٞ ٟئٍَخ ٟبٰٛخ، ٟب اما ٗب١ أٗضو ٢ٟ ٟئٍَخ ٟبٰٛخ ػ٢٠ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ، ٟب اما ٗب١ ا٠َٛب٧ٞ 

٠ٗئشو [( AEMح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً الاٍزؾٔبٓبد )طبؽت اٛؾظخ الأٗجو ٟئٍَخ ٟبٰٛخ، ٩ث٢ٰ اكاه

 .]ٛغ٪كح ٟقوعبد ا٠ٛواعوخ هَ٘ٮ

ه٬ٜ اٍز٘شبٍ اٛل٩ه ا٤٠ٛلٞ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ  Habbash (2013)هِ٘ذ كهاٍخ  ٩ٓل٧نا،         

(، ٩مٖٛ AEMالأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ٟب ث٢ٰ ُوبٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩اكاهح الأهثبػ ثبلاٍزؾٔبٓبد )

ٟشب٧لح ٢ٟ اٛشوٗبد ثب٠٠ٜٛ٘خ ا٠ٛزؾلح فلاٙ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخ ا٠٠ٛزلح  ٬578 ه٤ٰخ ٓ٪ا٨ٟب ثبٛزـجْٰ هٜ

 رٰٰٔلُٮ  ٝ، ٩ٓل فٜظذ اٛلهاٍخ ا٬ٛ أ١ ك٩ه ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ اِٛوبٛخ2007ٝ ا٬ٛ هبٝ 2005هبٝ  ٢ٟ

ٯؼوَ ُٮ كٚ ٩ع٪ك ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ، ٟئٯلحً ثنٖٛ ُوػٰخ اٛزوٍٰـ  اكاهح الأهثبػ ثبلاٍزؾٔبٓبد

“Entrenchment Hypothesis”  ٞاٛزٮ رل٩ه ؽ٪ٙ أ١ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٓل ٯظبكه١٩ ه٬ٜ ًٰو٧

٧٩٪  اٛقبطخ. ُٮ ارغب٥ ٟآهث٠ٟٞ٨بهٍخ ٍٜـز٨ٞ ٜٛزؤصٰو ه٬ٜ الإكاهح  هجو ،٢ٟ ا٠َٛزض٠وٯ٢ ٟظبٛؾ٨ٞ

َّ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ، ٨ٛ٪ أٟو  ٯوا٥  هُث٠َّبٟب ٯو٤ٮ أ١ اهرِبم ع٪كح ا٠ٛواعوخ )ٗآٰٛخ هٓبثٰخ( ٢ٟ٩ صَ

 ُٮ ًٰو طبٛؾ٨ٞ.    –ُٮ كٚ رٜٖ اِٛوػٰخ  –ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ 

اٛن٭ اٗز٤َ  الإٟجوٯٔٮ زجبٯ٢اُٛب١  لأٍب٣ٰل الإٟجوٯٰٔخ ماد اٛظٜخ؛ٛ اَٛبثْ اٛووع٩ُٮ ػ٪ء         

  يمبٚٛغٓب( ايخذاد)ػهٗ  اٛولآخ ث٢ٰ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخؿجٰوخ 

اٛزوٍٰـ ُوػٰخ ٩، ”Alignment Hypothesis“ُوػٰخ اٛز٪اُْ  ا٬ٛ: هَي٥٩ُْٯز٬٤َ  هُث٠َّب

“Entrenchment Hypothesis”ٟٔبه٣خً  –أ١ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ُزن٧ت ا٬ٛ  ؛الأ٬ٛ٩ . أٟب
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 ٛلٯ٨ٞ اٛؾبُي ٩ا٠ٛٔلهح ه٬ٜ ر٘وٯٌ هٓبثخ ه٬ٜ ٠ٟبهٍبد الإكاهح –ثبلأٰٜٓبد ٢ٟ ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ 

(Zhong et al., 2007) ٢ٟ أعٚ ؽ٠بٯخ ٩رويٯي صو٩ار٨ٞ، ٧٩٪ ٟب ٓل ٯؾل٩ ث٨ٞ ٣ؾ٪ اٛـٜت ه٬ٜ ،

 ع٪كح ا٠ٛواعوخ ثٌوع رؤ٢ٰٟ َٟز٪٫ ٟورِن ٢ٟ اٛزؤٰٗل ثشؤ١ ٟظلآٰخ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ. 

ن ٟظبٛؼ ًٰو٧ٞ ٢ٟ َٟب٠٧ٮ ٟٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٓل لا رز٪اُْ  ٟظبٛؼ أ١ رٔ٪ٝ ه٬ٜاٛضب٣ٰخ؛  ث٠٤ٰب

 اٍزٌلاٙهجو  ،، ٧٩٪ ٟب ٓل ٯؾل٩ ث٘جبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٣ؾ٪ ٟظبكهح ٟظبٛؼ ٢ٟ ٧ٞ ك٨٣٩ٞالأٰٜٓخ

، ٧٩٪ ٟب ٯو٤ٮ أ١ (Ben Ali and Lesage, 2011) ٟآهث٨ٍٜٞـز٨ٞ ٜٛزؤصٰو ه٬ٜ الإكاهح ُٮ ارغب٥ 

َّ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ، ٧٪ أٟو اهرِ ٯوا٥ ٗجبه ؽ٠ٜخ  هُث٠َّببم ع٪كح ا٠ٛواعوخ )ٗآٰٛخ هٓبثٰخ( ٢ٟ٩ صَ

  .فبطز٨ٞ ٤ٟب٧ؼبً ٠٠ٛبهٍبد ا٠ٛظبكهحالأ٨ٍٞ 

        ،َّٞ ث٢ٰ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ  ٟب أ١ اٛولآخ اٛزِبهٰٜخ ا٠ٛؾز٠ٜخ ٪١ٯو٫ اٛجبؽض ٓل ٢ٟ٩ صَ

٩فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ )الاٍزٔلاٰٛخ، اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ، الاعز٠بهبد، اٛؾغٞ( اٟب أ١ ر٨َُِٞ ُٮ رويٯي 

 ٓل ٯَُِو ه٢ رويٯي ا٣قِبع اكاهح الأهثبػ، ثبٛش٘ٚ اٛن٭ ؿٜت ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ،

ا٣قِبع ٓل ٯ٤ُب٧غ  ثبٛش٘ٚ اٛن٭، رُضجِّؾ ؿٜت اٜٛغ٤خ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٨ب ه٬ٜ اٛوٌ٘، ٓلأ٩ أ٣

 اكاهح الأهثبػ.

   كًب ٚهٙ: صٛبغت انفشض انشئٛغٙ الأٔل نهبحذ ٚخغُٗ ٔفٙ ظٕء انطشط انغببك، ،نزا        

 خصبئص نضُت انًشاصؼت  " ٕٚصذ أرش نًهكٛت كببس حًهت الأعٓى ػهٗ انؼلالت انًببششة بٍٛ: 1ف

 ٔصٕدة انًشاصؼت انًمٛغت ػكغٛبً بئداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت".            

 : ْزا، ُٔٚبزك ػٍ انفشض انشئٛغٙ الأٔل نهبحذ انفشٔض انفشػٛت انخبنٛت        

 نضُت انًشاصؼت  اعخملانٛتٕٚصذ أرش نًهكٛت كببس حًهت الأعٓى ػهٗ انؼلالت انًببششة بٍٛ ": 1/1ف

 انًشاصؼت انًمٛغت ػكغٛبً بئداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت".ٔصٕدة               

 : "ٕٚصذ أرش نًهكٛت كببس حًهت الأعٓى ػهٗ انؼلالت انًببششة بٍٛ انخبشة انًبنٛت نهضُت انًشاصؼت 1/2ف

 انًشاصؼت انًمٛغت ػكغٛبً بئداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت".ٔصٕدة              

 ًهكٛت كببس حًهت الأعٓى ػهٗ انؼلالت انًببششة بٍٛ اصخًبػبث نضُت انًشاصؼت : "ٕٚصذ أرش ن1/3ف

 انًشاصؼت انًمٛغت ػكغٛبً بئداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت".ٔصٕدة              

 ٕٚصذ أرش نًهكٛت كببس حًهت الأعٓى ػهٗ انؼلالت انًببششة بٍٛ حضى نضُت انًشاصؼت ٔصٕدة : "1/4ف

 انًمٛغت ػكغٛبً بئداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت".انًشاصؼت              

 ٔصٕدة انًشاصؼت: 19-كٕفٛذفخشة الأصيت انًؼبش ػُٓب بضبئحت انؼلالت بٍٛ  3/3

ء ا٠ٛظلآٰخ ه٬ٜ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ، ه٬ٜ ا٤ٛؾ٪ اٛن٭ اػِب رو٠ٚ ه٠ٛ٬ٜب ٗب٣ذ ا٠ٛواعوخ اٛقبهعٰخ         

 ,.Shahzad et al) اٟ٘ب٣ٰخ الاهز٠بك ه٨ٰٜب ُٮ ارقبم ٓواهار٨ٞ ثشؤ١ش اٛضٔخ ٛل٫ ا٠َٛزض٠وٯ٢ وٯج
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َِب اٛولٯل ٢ٟ اٛشوٗبد ه٬ٜ  ؽٰش ،الآزظبكٯخ الأىٟبد اِثَّب١ُب٦٣ ، (2018  Albitar etالإُلاً )شَ

al., 2020) ثبٛش٘ٚ اٛن٭ ٯ٤ؾ٪ ثبكاهار٨ب ط٪ة اهبكح ٧ٰٜ٘خ ٍٰبٍبر٨ب  الإ٣زبعٰخ ٩اٛزغبهٯخ، ٩ا٣زٔبء ،

ٟؾبٍجٰخ ثلٯٜخ، ٢ٟ أعٚ اٛزؤصٰو ه٬ٜ ٟقوعبد ا٤ٛلبٝ ا٠ٛؾبٍجٮ ث٠ب ٯويى ط٪ه الأ٩ػبم  ٠ٟبهٍبد

رزِبٓٞ ٟقب٩ٍ ا٠َٛزض٠وٯ٢ ثشؤ١ ع٪كح  ،(Iatridis and Dimitras, 2013ا٠ٛبٰٛخ ٛزٜٖ اٛشوٗبد )

اٛؾبعخ ٛلاهز٠بك ه٬ٜ ٟقوعبد ه٠ٰٜخ  رزوبكٞ ، ٩ثبٛزبٛٮ(Gong et al., 2022)اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ 

(. ٧نا أ 2021)هٜٮ،  اٛقبهعٰخ ثبهزجبه٧ب آٰٛخ ُوبٛخ ٛؼ٠ب١ ٍلاٟخ ٣٩يا٧خ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ا٠ٛواعوخ

 ٠ُٰب ٯزوْٜ ثغب٣ت اٛـٜت ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ.

َـٰبد٩ُٮ ػ٪ء أٟب ه٬ٜ طوٰل عب٣ت اٛووع ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ،           الأىٟبد ُزواد ُٟوْ

َٟز٪٫ اٛؾ٘ٞ  ىٯبكح٩ ،ٟٔلهح اٛشوٗبد ه٬ٜ الاٍز٠واه ثشؤ١ هلٝ اٛزؤٗل٩ اٛشٖ ٢ٟ ؽبٛخ ،الآزظبكٯخ

(، أ 2021)هٜٮ،  اٛزٔلٯواد ا٠ٛؾبٍجٰخ الاهز٠بك ه٢ٟ٬ٜ ٓجٚ ٟول٭ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ، ٩ىٯبكح  اٛشقظٮ

رٰٰٔٞ ، ٩ا٠ٛواعوخ ٠ُٰب ٯزوْٜ ثزقـٰؾ٠ٛواعن اٛقبهعٮ ه٠ٚ ا ٯئصو ه٬ٜ –لا شٖ  – ُب١ مٖٛ

ٯئصو ٠ٜٛواعن  ًٰو َٟج٪ّ رؾل٭ ٯ٤ـ٪٭ ه٠٬ٜب ٟا٠ٛقبؿو، ٩رٰٰٔٞ اٛزٔلٯواد ٩اَٰٛبٍبد ا٠ٛؾبٍجٰخ، 

 .(Hategan et al., 2022ا٠ٛواعوخ ) قلٟخٛ أكائ٦ ه٬ٜ ع٪كح ٍٜجبً

ْٰلَ          ُِّٞٮ أ٦٣  ثَ ٯز٪ٛل ٓله ٗجٰو ٢ٟ اٛوٓبثخ اٛز٤ل٠ٰٰخ، ٩رزوبكٞ ٟقبؿو  ،الآزظبكٯخ الأىٟبد فِؼَ

َّ ٟقبؿو اٛزٔبػٮ ٩الإػواه ثب٠َٛوخ؛ ٩ه٦ٰٜ ٓل ٯظجؼ ىٯبكح ع٨ل ا٠ٛواعوخ  ُشٚ ا٠ٛواعوخ، ٢ٟ٩ صَ

(Audit Effort أؽل الاٍزوارٰغٰبد اِٛوبٛخ ا٠ٛزبؽخ أٟبٝ ا٠ٛواعن )٩ٟضٚ ٧ن٥ ا٠ٛقبؿو ٠ٛغبث٨خ ، 

٠ٛقبؿو اٛو٠ٰٚ، ر٪ٍٰن ٣ـبّ  ا٠ٛزؾِقزٰٰٔٞ اٛ: أٗضو ٢ٟ ش٘ٚ ٟضٚالإػبُٮ ٯؤفل ع٨ل ا٠ٛواعوخ  هُث٠َّب

ا٠ٛواعوخ، ىٯبكح ؽغٞ أكٛخ ا٠ٛواعوخ، ىٯبكح الاهز٠بك ه٬ٜ ٟش٪هح اٛقجواء، الاٍزوب٣خ ثن٩٭ اٛقجوح 

 ,.Xu et al) شوٗبء ا٠ٛواعوخ ُٮ ه٠ٰٜخ ا٠ٛواعوخٛ ا٠ٛزياٯلكافٚ ُوٯْ ا٠ٛواعوخ، ٩الا٣قواؽ 

 ,.Hategan et alع٪كح ا٠ٛواعوخ ) اٛزؤصٰو اَٜٛجٮ ٛلأىٟخ ه٬ٜ ثل٩ه٥ ٯ٤ب٧غٟب ٓل ٧٩٪ ، (2013

2022.) َّ ؿٜت ٛغ٤خ  ؽغٞه٬ٜ ثش٘ٚ ٗجٰو ٯز٪َٓ  ا٣ز٨بط ا٠ٛواعن ٛزٜٖ الاٍزوارٰغٰخ ٢ٟ هل٦ٟ، ٩َٛو

  .ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠ٛواعوخ

، ٯزج٢ٰ أ١ رٜٖ اٛغبئؾخ ر٠ُضِّٚ ؽلس ًٰو ٠٣ـٮ 19-٩ثٰٔبً ٟب ٍجْ ه٬ٜ أىٟخ عبئؾخ ٗ٪ُٰل         

٩ٟل٫  ، أ٨٠٧ب: َٟز٪ٯبد ٰٓبً ا٠ٰٔٛخ اٛوبكٛخٟؾبٍجٰخ ٣٪اؽٮرلاهٰبد ه٬ٜ هلح  ه٦٤ٯز٠قغ 

)٣لواً ٛولٝ روجٰو ا٠َٛز٪٫ الأ٩ٙ ٰٛٔبً ا٠ٰٔٛخ اٛوبكٛخ، ه٢ الأٍوبه اٛؾٰٰٔٔخ ٛلأط٪ٙ  ٟظلآٰز٨ب

ئؾخ، ُؼلًا ه٢ ىٯبكح اٍزقلاٝ اٛؾ٘ٞ اٛشقظٮ ه٤ل ٣لواً لاهرِبم رٜٖ الأٍوبه فلاٙ ُزوح اٛغب
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ُٮ ُزوح اٛغبئؾخ(، اؽز٠بٰٛخ هلٝ ٟلاءٟخ  الاهز٠بك ه٬ٜ ا٠َٛز٪٫ اٛضبٛش ٰٛٔبً ا٠ٰٔٛخ اٛوبكٛخ فبطخً

اٛزِٜ٘خ أ٩ طبُٮ ا٠ٰٔٛخ اٛجٰوٰخ أٯ٠٨ب أٓٚ، ٩اٛزٮ رزـٜت اُزواػبد لاؽزَبث٨ب ؿوّ رٰٰٔٞ ا٠ٛقي١٩ )

، ٟشبٗٚ اٰٛٔبً اٛلاؽْ ٛلأط٪ٙ ًٰو ا٠ٜ٠ٛ٪ٍخ (لاٙ اٛغبئؾخف غو٨ٜب هوػخ ٜٛؾ٘ٞ اٛشقظٮر

ٛغبئؾخ(، اؽز٠بٰٛخ هلٝ ٟلاءٟخ رـجْٰ الإكاهح ِٛوع ٛزلاهٰبد ا٩رل٧٪ه ٰٓٞ رٜٖ الأط٪ٙ )٣لواً 

هلٝ اٛزؤٗل ُٮ كٚ اٛغبئؾخ(، ٟشبٗٚ الاهزواٍ ثبٛقَبئو اٛـبهئخ  كهعخالاٍز٠واهٯخ )٣زٰغخ ىٯبكح 

َّ ، ٠ٟب ٟول٭ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ٢ٟ ٓجٚ ٘ٞ اٛشقظٮ ٜؾَٟٛبؽخ  ٯُِوِكمٖٛ  ٗبُخ ٣زٰغخ ر٪َٓ الأ٣شـخ؛ ٩َٛو

ؽبعز٨ٞ ا٬ٛ ع٪كح ثشؤ١ ٟظلآٰخ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ، ٧٩٪ الأٟو اٛن٭ ريكاك ٟو٦  ٟقب٩ٍ ا٠َٛزض٠وٯ٢ٯضٰو 

 اٛـٜت ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ. ٯقض عب٣ت ٠ُٰب  ،(. ٧ناأ 2021)هٜٮ، ا٠ٛواعوخ 

-، ٯ٪اع٦ ا٠ٛواعن اٛقبهعٮ اِثَّب١ عبئؾخ ٗ٪ُٰلأٟب ٠ُٰب ٯزوْٜ ثغب٣ت اٛووع ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ         

َّ أ٨٠٧ب: ٩ع٪ك ٰٓ٪ك ه٬ٜ 19  اٛولٯل ٢ٟ اٛزؾلٯبد اٛزٮ ٓل رووٓٚ ع٪كح أكائ٦ ٛقلٟخ ا٠ٛواعوخ، َٛو

كٛخ ه٠ٚ ا٠ٛواعن ٠ٟب ٓل ٯؾل ٢ٟ ٟٔلهر٦ ه٬ٜ ع٠ن ٩رٰٰٔٞ الأكٛخ، رؤفو ٩ط٪ٙ الأ ٣ـب٩ّ ؽوٗخ

اٛقبهعٰخ ٗب٠ٛظبكٓبد، ٩طو٪ثخ اشواٍ ا٠ٛواعن ه٬ٜ ه٠ٰٜخ اٛغوك اِٛوٜٮ ٠ٜٛقي١٩، ىٯبكح َٟبؽخ 

اٛؾ٘ٞ اٛشقظٮ ٠ٛول٭ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ث٠ب ر٤ـ٪٭ ه٦ٰٜ ٢ٟ ىٯبكح ٗٞ الاُزواػبد ٩اٛزٔلٯواد 

َّ ٟ٪ ا٠ٛؾبٍجٰخ اع٨خ رٜٖ ٩ث٠ب رو٦َ٘ ٢ٟ ىٯبكح فـو اٛزؾوٯِبد اٛغ٪٧وٯخ ثبٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ، ٩َٛو

  ة(.  2021)هٜٮ،  َزلهٮ ىٯبكح اٛغ٨ل ا٠ٛجن٩ٙ ٢ٟ ا٠ٛواعن اٛقبهعٮراٛزؾلٯبد 

 Krishnan and)٩ثب٤ٛلو ا٬ٛ أ١ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٯُِزوع ٨ُٰب اٛؾَبٍٰخ رغب٥ ا٠ٛقبؿو          

Visvanathan, 2009)٢ٟ ا٠ٛوعؼ أ١ ر٤شؾ  –فلاٙ ُزوح اٛغبئؾخ  –ُب١ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ اِٛوبٛخ  ؛

٠ٛقب٩ٍ ا٠َٛزض٠وٯ٢ ثشؤ١ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ،  كُوبً؛ اٛقبهعٰخ ُٮ اٛـٜت ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ

ا٠ٛواعن اٛقبهعٮ ُٮ ُزوح  ٟـبٛت اٜٛغ٤خ ه٬ٜ الأهعؼ أ١ رله٠ٗٞب ٠َبءٛخ اٛٔب٣٪٣ٰخ، قـو اٛٛ رغ٤جب٩ً

    .(Beck and Mauldin, 2014فـو ا٠ٛواعوخ ) ٛزوبكٞالأىٟخ ٣لواً 

ٟب ٍجْ، ٓل ٯله٪ ٛلاهزٔبك ثزجبٯ٢ اٍزغبثخ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٛقظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  هُث٠َّب٩          

ُٟؾوٗبد ِٛوبٰٛخ اٜٛغ٤خ، ٟب ث٢ٰ ُزوح الاٍزٔواه ٩ُزوح عبئؾخ ٗ٪ُٰل    19-ثبهزجبه٧ب 

 ُٮ ػ٪ء ٟب أٍِود ه٦٤ كهاٍخ  ؛ ارؼؼاٛظٜخالأٍب٣ٰل الإٟجوٯٰٔخ ماد  ثبٍزـلام٩         

(Trombetta and Imperatore (2014 اكاهح  ىاكد اٛوب٠ٰٛخ رِبٓٞ الأىٟخ ا٠ٛبٰٛخ ُٮ كٚ أ٦٣

ه٬ٜ ه٤ٰخ ٓ٪ا٨ٟب  ثبٛزـجْٰ ، ٩مٖٛ]٠ٗئشو هَ٘ٮ ٛغ٪كح ٟقوعبد ا٠ٛواعوخ[الأهثبػ ثبلاٍزؾٔبٓبد 

، . ٩ُٮ ماد اَٰٛب2011ّٝٝ ؽز٬ هبٝ 1996شوٗخ أٟوٯٰ٘خ فلاٙ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخ ٢ٟ هبٝ  5964
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 ٩َPersakis andصَّٔذ كهاٍخ  ك٩ٛخ، )18(ه٬ٜ َٟز٪٫ ٟشب٧لح  (137091) ٩ثبٛزـجْٰ ه٬ٜ

Iatridis (2016) ٟواعن فبهعٮ  ا٣قِبع اؽز٠بٰٛخ رو٢ٰٰ) ا٠ٛواعوخ ٟلفلاد ا٣قِبع ع٪كح

Big4٠ٗئشو هَ٘ٮ [ ٢ٟ٩ صٞ ىٯبكح اكاهح الأهثبػ ثبلاٍزؾٔبٓبد ،(، ٩ا٣قِبع أروبة ا٠ٛواعوخ

  .الأىٟخ ا٠ٛبٰٛخ اٛوب٠ٰٛخفلاٙ ُزوح  ]ٛغ٪كح ٟقوعبد ا٠ٛواعوخ

أ١ ُٮ اٛجٰئخ الأٍزواٰٛخ، ه٢  Mollik et al. (2020)أُظؾذ كهاٍخ ٩ُٮ ٍٰبّ ٟزظٚ،          

٠ٗئشو هَ٘ٮ ٛغ٪كح [ ِوخ لإكاهح الأهثبػ ثبلاٍزؾٔبٓبدٟورشوٗبد اٛو٤ٰخ أك٨ود َٟز٪ٯبد 

اٛلهاٍخ ا٬ٛ أ٦٣ ٢ٟ الأ٠٧ٰخ  ماد ٠ٗب أشبهدفلاٙ ُزوح الأىٟخ ا٠ٛبٰٛخ اٛوب٠ٰٛخ،  ]ٟقوعبد ا٠ٛواعوخ

، ؽٰش أك٨ود ٩ع٪ك هلآخ ص٤بء طلٟبد الآزظبك اٜٛ٘ٮٟوك٩ك فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ أ افزجبه

هَ٘ٮ ٛغ٪كح  ٠ٗئشو[ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩اكاهح الأهثبػ ثبلاٍزؾٔبٓبدٟو٤٪ٯخ ٍبٛجخ ث٢ٰ اٍزٔلاٰٛخ 

 .رِب٩د ُٮ ٓ٪ح اٛولآخ ث٢ٰ اِٛزور٢ٰه٬ٜ طوٰل ُزورٮ الاٍزٔواه ٩الأىٟخ، ٟن  ]ٟقوعبد ا٠ٛواعوخ

َّٚ ُٮ مٖٛ رؤٯٰل لإُواك اٛجؾش اٛؾبٛٮ َٟبؽخ   .ٛن٩َٖٛٛو

ُٮ اٛظ٢ٰ ثبٛزـجْٰ ه٬ٜ ه٤ٰخ  Xi (2021) Xiao and ا٣ز٨ذ كهاٍخُٮ ٣ٌِ اَٰٛبّ، ٩         

٠ٟبهٍبد اكاهح الأهثبػ  ُٮ (، ا٬ٛ ىٯبكحCOVID-19شوٗخ فلاٙ ُزوح عبئؾخ ) 2029ٓ٪ا٨ٟب 

٩ع٪ك  اٛلهاٍخ ٣ٌِرج٢ٰ ُٮ اؿبه  ٠ٗب ،]ٛغ٪كح ٟقوعبد ا٠ٛواعوخ ٠ٗئشو هَ٘ٮ[ ثبلاٍزؾٔبٓبد

فلاٙ ُزوح  الأهثبػ ثبلاٍزؾٔبٓبداكاهح ٩هلآخ ٟو٤٪ٯخ ٍبٛجخ ث٢ٰ ٣َجخ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ 

٠ب ٛو٦ٜ ٯ٠ُِٜؼ ا٬ٛ أ٠٧ٰخ رٔظٮ ٟوك٩ك ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛـٜت ه٬ٜ ع٪كح ٟ اٛغبئؾخ،

  .الاٍزٔواه ٩الأىٟخ ُزورٮ ث٢ٰا٠ٛواعوخ 

رقْٜ رؾلٯبد أٟبٝ ا٠ٛواعن اٛقبهعٮ،  19-ٗ٪ُٰل أىٟخأ١  ٪٩١ُٮ اؿبه ٟب ٍجْ، ٯو٫ اٛجبؽض         

٩أ١  ٠ٍَِّب لا، بٯزٔبػب٧ اٛزٮجوه٥ الأروبة رلا  ٓل ٟب٧٩٪ ٠واعوخ، اٛع٨ل  ىٯبكح ٦٤ٟ ٯَزٜيٝ ه٬ٜ ٣ؾ٪

الأروبة، ٠ٗب أ١ اٛج٤ٰخ اٛٔب٣٪٣ٰخ  ُٮ ىٯبكح ر٠َؼ ثؤٯخأص٤بء الأىٟبد ٓل لا الأ٩ػبم ا٠ٛبٰٛخ ٜٛشوٗبد 

هاكم ٦ٛ ه٢ أ١ ٯ٪اى١ ث٢ٰ ع٨ل ا٠ٛواعوخ ٩أروبث٦ ثبٛش٘ٚ  ٛجٰئخ الأه٠بٙ اٛزٮ ٯو٠ٚ ث٨ب ٓل لا رش٘ٚ

أكاء ا٠ٛواعن  ع٪كح ا٣قِبعول ٯُٓل ، كٚ رٜٖ اٛلو٩ٍ ٛنا ُٮ ا٠ٛواعوخ. ه٠ٰٜخاٛن٭ ٯِ٘ٚ ٦ٛ هثؼ ٢ٟ 

ر٠ضٚ  ٓل ٩اٛن٭ مٖٛ. ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ اٛـٜت ٯُغبث٦ٟب ٛٞ  ،ٟـو٩ؽبًأٟواً  ا٠ٛواعوخ ٛقلٟخ

اٛجبؽض٪١ أ١ ٤٧بٕ ص٠ََّخ رجبٯ٢ ٟؾز٠ٚ ُٮ اٍزغبثخ  ٯوزٔل، ٛنا، ٟظبكه٥ؽل فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ أ

، ٩أ١ مٖٛ ٓل 19-ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٛقظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ث٢ٰ ُزوح الاٍزٔواه ٩ُزوح أىٟخ ٗ٪ُٰل

ٯٔ٪ك ا٬ٛ رجبٯ٢ ُٮ أصو ا٠ٛزٌٰو ا٤٠ُٛلِّٞ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ 

  .  19-ا٠ٛواعوخ ث٢ٰ ُزوح الاٍزٔواه ٩ُزوح أىٟخ ٗ٪ُٰل ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح
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ٔانفشٔض  نهبحذ ٔانزبنذ انزبَٙ ٍٛ:انشئٛغٛ ًٍٛٚكٍ صٛبغت انفشظ ٔفٙ ظٕء انطشط انغببك، نزا،

 :  كًب ٚهٙ انفشػٛت انًُبزمت ػًُٓب ػهٗ انخشحٛب

 انًشاصؼت ٔصٕدة نضُت ػهٗ انؼلالت انًببششة بٍٛ خصبئص  19-كٕفٛذلأصيت : "ٕٚصذ أرش 2ف

 .انًشاصؼت انًمٛغت ػكغٛبً بئداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت"          

 : نهبحذ انفشٔض انفشػٛت انخبنٛت انزبَْٙزا، ُٔٚبزك ػٍ انفشض انشئٛغٙ         

 ٔصٕدةنضُت انًشاصؼت  ػهٗ انؼلالت انًببششة بٍٛ اعخملانٛت 19-كٕفٛذلأصيت : "ٕٚصذ أرش 2/1ف

   .انًشاصؼت انًمٛغت ػكغٛبً بئداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت"              

 انًشاصؼت ٔصٕدةنهضُت انًبنٛت ػهٗ انؼلالت انًببششة بٍٛ انخبشة  19-كٕفٛذلأصيت : "ٕٚصذ أرش 2/2ف

              .انًشاصؼت انًمٛغت ػكغٛبً بئداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت"             

 ٔصٕدة انًشاصؼت نضُت  ػهٗ انؼلالت انًببششة بٍٛ اصخًبػبث 19-كٕفٛذلأصيت : "ٕٚصذ أرش 2/3ف

 .انًشاصؼت انًمٛغت ػكغٛبً بئداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت"              

 ٔصٕدة انًشاصؼتانًشاصؼت ٗ انؼلالت انًببششة بٍٛ حضى نضُت ػه 19-كٕفٛذ لأصيت: "ٕٚصذ أرش 2/4ف

   .انًمٛغت ػكغٛبً بئداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت"              

   عٓى ػهٗ انؼلالت بٍٛ خصبئص نضُت انًشاصؼت ٔصٕدة ٚخببٍٚ أرش يهكٛت كببس حًهت الأ": 3ف

  19-كٕفٛذئداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت فٙ ظم أصيت بانًشاصؼت انًمٛغت ػكغٛبً           

َّب               .  "عِٕاْب فٙػ

 : نهبحذ انفشٔض انفشػٛت انخبنٛت انزبنذْزا، ُٔٚبزك ػٍ انفشض انشئٛغٙ         

 اعخملانٛت نضُت انًشاصؼت ٔصٕدة عٓى ػهٗ انؼلالت بٍٛ : " ٚخببٍٚ أرش يهكٛت كببس حًهت الأ3/1ف

  19-كٕفٛذفٙ ظم أصيت انًمٛغت ػكغٛبً ػبش إداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت انًشاصؼت                

ًَّب                  ".ٕاْبفٙ عِػ

 عٓى ػهٗ انؼلالت بٍٛ انخبشة انًبنٛت نهضُت انًشاصؼت ٔصٕدة : " ٚخببٍٚ أرش يهكٛت كببس حًهت الأ3/2ف

  19-كٕفٛذفٙ ظم أصيت انًمٛغت ػكغٛبً ػبش إداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت انًشاصؼت               

ًَّب                 فٙ عِٕاْب".ػ

  : " ٚخببٍٚ أرش يهكٛت كببس حًهت الأعٓى ػهٗ انؼلالت بٍٛ اصخًبػبث نضُت انًشاصؼت ٔصٕدة3/3ف

 19-كٕفٛذفٙ ظم أصيت انًمٛغت ػكغٛبً ػبش إداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت انًشاصؼت                

ًَّب فٙ عِٕاْب                 ".  ػ

 انًشاصؼت  " ٚخببٍٚ أرش يهكٛت كببس حًهت الأعٓى ػهٗ انؼلالت بٍٛ حضى نضُت انًشاصؼت ٔصٕدة: 3/4ف

ًَّب فٙ  19-كٕفٛذفٙ ظم أصيت ػكغٛبً ػبش إداسة الأسببط فٙ انبٛئت انًصشٚت انًمٛغت                 ػ

 ".  عِٕاْب              

 عبدعبً: حصًٛى انذساعت الإيبشٚمٛت

 اٛوئَٰٰخ ٩ُو٩ػ٨ٞ اٛجؾش ُو٩عرظ٠ٰٞ اٛلهاٍخ الإٟجوٯٰٔخ ر٨٠ٰلاً لافزجبه  ٪١اٛجبؽضٯ٤بٓش          

  ٟشٜ٘خ اٛجؾش ٩رؾْٰٔ أ٧لا٦ُ، ٩مٖٛ هجو ا٤ٛٔبؽ اٛزبٰٛخ: رَبإلاد اٛلٰٛٚ اٛو٠ٜٮ ؽ٪ٙ ٩اٍزٔبء، اِٛوهٰخ
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 انبحذًَٕرس  -1

رؾلٯلاً ٠٣٪مط ٩ ،(Moderation Analysis) ه٬ٜ اٛزؾٰٜٚ اٛشوؿٮاٛجؾش اٛؾبٛٮ  ٯوز٠ل         

(Moderated Moderation Model ا٠ٛو٤ٮ ،)–  ّزٔظٮ ا٠ٛزٌٰواد ث –اٛجؾش اٛؾبٛٮ ُٮ ٍٰب

 ر٤لٰٞ ٯ٘٪١ ٢ٟ شؤ٨٣ب هُث٠َّب( اٛزٮ 19-ٗ٪ُٰلأىٟخ )ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ،  ]٠خ٤لِّا٠ُٛ[ا٠ٛ٪ِٰٓخ 

)الاٍزٔلاٰٛخ، اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ، الاعز٠بهبد، اٛؾغٞ(  ا٠ٛجبشوح ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ اٛولآبد

 ،٠ٗزٌٰو ربثن ثبلاٍزؾٔبٓبدا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً هجو اكاهح الأهثبػ  ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٠ٗزٌٰواد َٟزٜٔخ،

ُٮ  ٯزجبٯ٢أصو ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآبد ا٠ٛجبشوح ٍبِٛخ اٛنٗو  ُؼلًا ه٢ ثؾش ٟب اما ٗب١

الإؽظبئٮ  ٛنا ٯ٢٘٠ رغَٰل ا٠٤ٛ٪مط .ه٠َّب ُٮ ًٰو٧ب ٢ٟ ُزوح الاٍزٔواه 19-ٗ٪ُٰلأىٟخ  ُزوح كٚ

 ٟب ٯٜٮ:  (2اٛش٘ٚ اٛزبٛٮ هٓٞ ) ُٮ ػ٪ء Hayes (2022)، اٍزٔبءً ٢ٟ ٜٛجؾش

 (: انًُٕرس الإحصبئٙ نهبحذ2انشكم سلى )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 :خاٛزبٰٛ ثب٠ٛوبكٛخ٧٩٪ ٟب ٯ٢٘٠ طٰبًز٦ هٯبػٰبً 

β0 + β1 ACIit + β2 ACFEit + β3 ACMit + β4 ACSit + β5 BHit + β6 CRISit + AQit = 

            β7 ACI*BHit + β8 ACFE*BHit + β9 ACM*BHit + β10  ACS*BHit  +    

            β11 ACI*CRISit + β12 ACFE*CRISit + β13 ACM*CRISit   +    

            β14 ACS*CRISit + β15 BH*CRISit  + β16 ACI*BH*CRISit + 

            β17 ACFE*BH*CRISit + β18 ACM*BH*CRISit +    

            β19 ACS*BH*CRISit + ΣβK COVit + εit  
                    

 

   

ACI 

 

AQ 

 

ACFE 

ACM 

ACS 

BH CRIS ACI*BH ACFE*BH ACM*BH 

ACS*BH 

ACI*CRIS 

ACFE*CRIS 

ACM*CRIS 

ACS*CRIS 

BH*CRIS 

ACI*BH*CRIS ACFE*BH*CRIS ACM*BH*CRIS ACS*BH*CRIS 

COV 

β1 

β2 

β3 

β4 

β5 
β6 β7 β8 β9 β10 

β11 

β12 

β13 

β14 

β15 

β16 β17 β18 β19 

βk εAQ 

 ؽٰش أ١:



114 
 

                     AQit : ع٪كح( ا٠ٛواعوخ اٛقبهعٰخ ٜٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ٜٛشوٗخi( ه٢ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )t). 

                   ACIit  :( اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٜٛشوٗخi( ُٮ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )t). 

                ACFEit :( اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٜٛشوٗخi( ُٮ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )t.) 

                ACMit   :( اعز٠بهبد ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٜٛشوٗخi( ُٮ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )t.) 

                   ACSit :( ؽغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٜٛشوٗخi) ( ُٮ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخt). 

                     BHit :( ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٜٛشوٗخi( ُٮ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )t). 

                        CRISit  :( ( اما ٩ٓوذ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )1ٟزٌٰو ٠٧٩ٮ ٯؤفنt) ( ٜٛشوٗخiُّٮ ٣ـب )  ُزوح أىٟخ 

 .( ثقلاٍ م0ٖٛ، ث٠٤ٰب ٯؤفن )19-ٗ٪ُٰل                              

                        COVit   :.)ا٠ٛزٌٰواد اٛؼبثـخ )اٛوٓبثٰخ 

                         β0 : الا٣ؾلاه.صبثذ 
:β1, β2, β3, β4, β5,   .ٟوبٟلاد الا٣ؾلاه 

β6, β7, β8, β9, β10, 

β11, β12, β13, β14,  
β15, β16, β17, β18,  
β19, ΣβK                     

                        εit :.اٛقـؤ اٛوش٪ائٮ    

  :(Moderation Analysis) ُٮ شؤ١ رؾٰٜٚ اٛشوؿٰخ Hayes (2022)ٛــ  ٟن اٛوٜٞ ثؤ٦٣ ٩ُٔبً     

 ACI(β1 + β7 BH + β11 CRIS + β16 BH*CRIS)  

θACI] (AQع٪كح ا٠ٛواعوخ ) ( هACI٬ٜأصو اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ )ٯ٠ضٚ ث٢ٰ اٛٔ٪٢ٍٰ ٟب 


AQ] ٪٩اٛن٭ ٧ ،

 ؛]أىٟخ أٝ اٍزٔواه[( CRIS) اٛي٤ٰٟخ( ثظوٍ ا٤ٛلو ه٢ ؿجٰوخ اِٛزوح BHؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ) ٰٟٜ٘خ ٗجبه i): ث٠شو٩ؿٰخ

ii )( ؿجٰوخ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخCRIS ٟب اما ٗب٣ذ ر٠ضٚ ُزوح أىٟخ أٝ ُزوح اٍزٔواه ثظوٍ ا٤ٛلو ه٢ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ )

   .(BH*CRIS( اٛولآخ اٛزِبهٰٜخ ث٢ٰ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٩ؿجٰوخ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخ )iiiالأ٨ٍٞ؛ 

ACFE (β2 + β8 BH + β12 CRIS + β17 BH*CRIS ) 

θACFE]( AQع٪كح ا٠ٛواعوخ ) ( هACFE٬ٜٯ٠ضٚ أصو اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ )ث٢ٰ اٛٔ٪٢ٍٰ ٟب 


AQ] ٩اٛن٭ ،

أىٟخ أٝ [( CRIS) ( ثظوٍ ا٤ٛلو ه٢ ؿجٰوخ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخBHؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ) ٰٟٜ٘خ ٗجبه i)ث٠شو٩ؿٰخ:  ٧٪

( ٟب اما ٗب٣ذ ر٠ضٚ ُزوح أىٟخ أٝ ُزوح اٍزٔواه ثظوٍ ا٤ٛلو ه٢ ٰٟٜ٘خ CRIS( ؿجٰوخ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخ )ii؛ ]اٍزٔواه

   .(BH*CRIS( اٛولآخ اٛزِبهٰٜخ ث٢ٰ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٩ؿجٰوخ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخ )iiiٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ؛ 

ACM (β3 + β9 BH + β13 CRIS + β18 BH*CRIS ) 

θACM]( AQع٪كح ا٠ٛواعوخ ) ( هACI٬ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ) اعز٠بهبدٯ٠ضٚ أصو  ٢ٰاٛٔ٪ٍ ث٢ٰٟب 


AQ] ٪٩اٛن٭ ٧ ،

؛ ]أىٟخ أٝ اٍزٔواه[( CRIS) ( ثظوٍ ا٤ٛلو ه٢ ؿجٰوخ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخBHؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ) ٰٟٜ٘خ ٗجبه i)ث٠شو٩ؿٰخ: 

ii( ؿجٰوخ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخ )CRISٟ ٰٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ ( ٟب اما ٗب٣ذ ر٠ضٚ ُزوح أىٟخ أٝ ُزوح اٍزٔواه ثظوٍ ا٤ٛلو ه٢

   .(BH*CRIS( اٛولآخ اٛزِبهٰٜخ ث٢ٰ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٩ؿجٰوخ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخ )iiiالأ٨ٍٞ؛ 

ACS (β4 + β10 BH + β14 CRIS + β19 BH*CRIS ) 

θACS]( AQع٪كح ا٠ٛواعوخ ) ( هACI٬ٜٟب ث٢ٰ اٛٔ٪٢ٍٰ ٯ٠ضٚ أصو ؽغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ )


AQ] ٪٩اٛن٭ ٧ ،

؛ ]أىٟخ أٝ اٍزٔواه[( CRIS) ( ثظوٍ ا٤ٛلو ه٢ ؿجٰوخ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخBHؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ) ٰٟٜ٘خ ٗجبه i)ث٠شو٩ؿٰخ: 

ii( ؿجٰوخ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخ )CRIS ٟب اما ٗب٣ذ ر٠ضٚ ُزوح أىٟخ أٝ ُزوح اٍزٔواه ثظوٍ ا٤ٛلو ه٢ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ )

   .(BH*CRISٰوخ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخ )( اٛولآخ اٛزِبهٰٜخ ث٢ٰ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٩ؿجiiiالأ٨ٍٞ؛ 

 (٪١)ا٠ٛظله: اٛجبؽض 
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 يخغٛشاث انبحذ ٔلٛبعٓب إصشائٛبً -2

ُٮ ػ٪ء ٟشٜ٘خ اٛجؾش، ٯز٬٤َ رؾلٯل ٟزٌٰواد اٛجؾش ٩اٰٛٔبً الإعوائٮ ٨ٛب، ارَبٓبً ٟن          

 الأكثٰبد ا٠ٛؾبٍجٰخ ماد اٛظٜخ ه٬ٜ ا٤ٛؾ٪ اٛزبٛٮ:

 ”Audit Quality “AQ :انًخغٛش انخببغ: صٕدة انًشاصؼت 2/1

 e.g., Carey and Simnett, 2006; Hoitashا٠ٛواعوخ )ُٮ  الأكة الأٗبكٯ٠ٮ ر٠بشٰبً ٟن         

et al., 2007; Jackson et al., 2008; Choi et al., 2010; Asthana and Boone, 

2012; Lim et al., 2013) ،ٞأٍبً  اكاهح الأهثبػ ه٬ٜ ٰٓبً ع٪كح ا٠ٛواعوخ هَٰ٘بً هجو ر

 ثبلأكاء ا٠ٛولٙ ع٪٣ي ٠٤٪مطث ا٠ُٛٔلَّهح الافزٰبهٯخ ٛلاٍزؾٔبٓبد ا٠ٛـٜٔخ ا٠ٰٔٛخ، ٢ٟ فلاٙ الاٍزؾٔبٓبد

Kothari et al. (2005) :٠ٗب ٯٜٮ 

TACCi,t TAi,t-1 = 0 + 1(1/ TAi,t-1) + 2(REVi,t – RECi,t)/TAi,t-1 +  

   (PPEi,t/ TAi,t-1) + 4ROAi,t-1  i,t             

  حٛذ أٌ:
TACCi,t =  ( اع٠ب٬ٛ الإٍزؾٔبٓبد ٜٛشوٗخi( ٬ُ ٨٣بٯخ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )tٚ٩ٯزٞ ؽَبث٨ب ثبِٛوّ ث٢ٰ طب٬ُ اٛلف ،)  

  ٨٣بٯخ ٬ُ( i) ٜٛشوٗخ اٛزشٌٰٜٮ ا٤ٛٔل٫ اٛزلُْ ٩طب٬ُ ا٠ٛز٪ِٓخ ٩اٛو٠ٰٜبد اٛوبكٯخ ًٰو اٛج٤٪ك ٓجٚ                   

    اِٛزوح                  

   TAi,t-1 =  ٜٛشوٗخ الأط٪ٙ اع٠ب٬ٛ (i )ا٠ٛبٰٛخ اِٛزوح ٨٣بٯخ ٬ُ (t-1.) 

REVi,t=( اٛزٌٰو ٬ُ اٯواكاد اٛشوٗخi( ث٢ٰ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )t-1( ٩اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )t.) 

RECi,t=    اٛزٌٰو ُٮ اٛو٠لاء ٩أ٩هاّ اٛٔجغ ٜٛشوٗخ(i( ث٢ٰ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )t-1( ٩اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )t.) 

   PPEi,t  =   ٜٛشوٗخ ٩اٛزغ٨ٰياد ٩ا٠ٛولاد اٱلاد اع٠ب٬ٛ (i )ا٠ٛبٰٛخ اِٛزوح ٨٣بٯخ ٬ُ (t.) 

ROAi,t-1 =   ( اٛوبئل ه٬ٜ الأط٪ٙ ٜٛشوٗخi( ُٮ ٨٣بٯخ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )t-1 .) 

i,t            =    ( ث٤ل اٛقـؤ ٜٛشوٗخi )( ٬ُ ٨٣بٯخ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخt ٩اٛن٭ ٯوجو ه٢ ا٠ٰٔٛخ ا٠ٛـٜٔخ ٛلإٍزؾٔبٓبد ،) 

 الإفزٰبهٯخ ٩اٛزٮ روٌ٘ َٟز٪٫ اكاهح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً الاٍزؾٔبٓبد ٩ر٤٪ة ٠ٰٗٔبً هَ٘ٮ                   

   (.tه٢ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠ٛئكا٥ ه٢ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )                   
 

 : : خصبئص نضُت انًشاصؼتتانًغخمه اثانًخغٛش 2/2

 الأكثٰبد ٟن ر٠بشٰبً هئَٰٰخ، فظبئض أهثن ُٮ اٛجؾش ٟؾٚ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ فظبئض رز٠ضٚ         

 :٧ٮ٩ .ثبٛؾ٪٠ٗخ اٛظٜخ ماد اٛز٤ل٠ٰٰخ الإطلاهادماد اٛظٜخ، ٩ ا٠ٛؾبٍجٰخ

 ”Audit Committee Independence “ACIاعخملانٛت نضُت انًشاصؼت:  2/2/1

 ;e.g., Xie et al., 2003; Choi et al., 2004) ماد طٜخأكثٰبد ٟؾبٍجٰخ  هلحكهعذ           

Juhmani, 2017; Cheung, 2019)  ٯٜٮ: ٠ٗبه٬ٜ ٰٓبً اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  

Audit Committee Characteristics
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 هلك أهؼبء ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ا٠َٛز٢ٰٜٔ                                     

                                   ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ     =اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ 

 ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أهؼبء هلك اع٠بٛٮ                                     

 

 انخبشة انًبنٛت نهضُت انًشاصؼت:  2/2/2

 ;e.g., Xie et al., 2003; Saleh et al., (2007) ماد طٜخأكثٰبد ٟؾبٍجٰخ  هلح كهعذ        

Juhmani, 2017; Cheung, 2019  ًا٠ٛواعوخٜغ٤خ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٛه٬ٜ ٰٓب  

                                                    :٠ٗب ٯٜٮ

 ٢ٟ م٩٭ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخهلك أهؼبء ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ                                           
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  =ٜغ٤خ ا٠ٛواعوخ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٛ

     ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أهؼبء هلك اع٠بٛٮ                                                 

 ”Audit Committee Meetings “ACMاصخًبػبث نضُت انًشاصؼت:  2/2/3

 ;e.g., Xie et al., 2003; Saleh et al., 2007) ماد طٜخأكثٰبد ٟؾبٍجٰخ  هلح كأثذ        

Juhmani, 2017; Cheung, 2019) ٯٜٮ ٠ٗب ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ اعز٠بهبد ٰٓبً ه٬ٜ: 

 ا٠ٛبٰٛخ اِٛزوح ٟلاه ه٬ٜ ٜغ٤خاٛ رؤل٧ب اٛزٮ الاعز٠بهبد هلكاعز٠بهبد ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ = 

 ”Audit Committee Size “ACSحضى نضُت انًشاصؼت:  2/2/4

 ;e.g., Xie et al., 2003; Saleh et al., 2007) ماد طٜخأكثٰبد ٟؾبٍجٰخ  هلح كأثذ        

(Ben-Amar, 2014; Juhmani, 2017; Cheung, 2019 ٠ٗب ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ؽغٞ ٰٓبً ه٬ٜ 

 ؽغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ = هلك أهؼبء ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  :ٯٜٮ

2/3 ًُ  19-كٕفٛذأصيت ًت: يهكٛت كببس حًهت الأعٓى؛ ُظَّانًخغٛشاث ان

 ”Block Holders’ Ownership “BHيهكٛت كببس حًهت الأعٓى:  2/3/1

 ,.e.g., Francis et al., 2009; Desender et alآزلاءً ثجوغ الأكثٰبد ا٠ٛؾبٍجٰخ )        

2013; Mali and Lim, 2023 ،)ٞٯٜٮ:  ٠ٗبٰٓبً ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ  ر 

 ٯُووٍَّ اٛن٭ ٩، ٠َٜٛب٧ٞ الأٗجو ا٠٠ٜٛ٪ٗخ ،الأ٨ٍٞ اٛوبكٯخ ٜٛشوٗخ ٣َجخٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ = 

 % ٢ٟ الأ٨ٍٞ اٛوبكٯخ ٜٛشوٗخ.5ثؤ٦٣ ٯ٠زٜٖ ه٬ٜ الأٓٚ                                  
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   Crisis “CRIS” Covid-19: 19-كٕفٛذأصيت  2/3/2

 ( اما ٟب ٗب٣ذ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ 1ٟزٌٰو ٠٧٩ٮ ٯؤفن ا٠ٰٔٛخ )٢ٟ فلاٙ  19-ٗ٪ُٰلأىٟخ ٰٓبً  رٞ        

  ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ الآزظبكٯخ٩رلاهٰبر٨ب  19-ٗ٪ُٰلأىٟخ عبئؾخ  مه٩حُزوح  رٔن ُٮ ٣ـبّ

 ( ثقلاٍ مٖٛ.0( ث٠٤ٰب ٯؤفن ا٠ٰٔٛخ )2021 ،2020)هبٟٮ 

 ”Control Variables “COVانًخغٛشاث انعببطت )انشلببٛت(:  2/4

 اٛجٰئخ ث٦ رزَٞ ٟب كٚ ٩ُٮ ،اٍزٔبءً ٢ٟ الأكثٰبد الأٗبكٯ٠ٰخ ماد اٛظٜخ ثغ٪كح ا٠ٛواعوخ        

ه٬ٜ  ا٠ٛؾز٠ٚ زؾٰٰل أصو٧بٛ رٞ رؾلٯل ثوغ ا٠ٛزٌٰواد اٛؼبثـخ )اٛوٓبثٰخ( ،فظبئض ٢ٟ ا٠ٛظوٯخ

  (.12هجو اٛغل٩ٙ اٛزبٛٮ هٓٞ ) ٦ٯ٢٘٠ رٜقٰظ٧٪ ٟب ٩ ،ع٪كح ا٠ٛواعوخ )ا٠ٛزٌٰو اٛزبثن(

 بضٕدة انًشاصؼت انخبصت( انشلببٛت) انعببطت انًخغٛشاث(: 12) سلى صذٔل

 انًبشساث انمٛبط الإصشائٙ انشيض انًخغٛشاث انعببطت
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 ي
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( اما 1ٟزٌٰااو ٠٧٩ااٮ ٯؤفاان ) 

ٗب١ ا٠ٛ٘زت اٛٔابئٞ ث٠واعواخ   

( iاٛٔاا٪ائٞ ا٠ٛبٰٛاااخ ٜٛشاااوٗخ ) 

( ٯ٤ز٠اٮ  tه٢ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )

ٛ٘جااااابه ٟ٘برااااات ا٠ٛواعواااااخ 

، BIG4اٛوب٠ٰٛااااخ الأهثوااااخ  

 ( ثقلاٍ مٖٛ.   0ث٠٤ٰب ٯؤفن )

رؾلاااا٬ ٗجاااابه ٟ٘براااات ا٠ٛواعوااااخ اٛوب٠ٰٛااااخ ثبٛولٯاااال ٟاااا٢ 

)ٟضاااااٚ: اٛقـاااااؾ ا٤٠ٛزل٠اااااخ ٛؼااااا٠ب١ ِٗااااابءح  ا٠ٛٔ٪ٟاااابد 

٩اٍزٔلاٰٛخ ا٠ٛواعو٢ٰ، ا٠ٛياٯب اٛز٤٘٪ٛ٪عٰخ، ٣٩لٞ اٛوٓبثاخ  

ا٠ٛ٘برات هٜا٬    ٧ان٥  ٧انا ُؼالًا ها٢ ؽاوص     .(غ٪كحاٛه٬ٜ 

ئ٨ٜ٧اااب ٯٓااال  ٠ٟاااب .اٛزٔبػاااٮ فـاااورق٪٨ُاااب ٟااا٢ ٩ٍااا٠وز٨ب 

رٔاالٯٞ فاالٟبد ٟواعوااخ  هٜاا٬  – ك١٩ ًٰو٧ااب – ٩ٯَاازؾض٨ب

 .ماد ع٪كح ٟورِوخ ٣َجٰبً
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( اما 1ٟزٌٰااو ٠٧٩ااٮ ٯؤفاان ) 

( ٧اٮ  tٗب٣ذ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛاخ ) 

 اَٛاا٤خ الأ٩ٛاا٬ اٛزااٮ ٯواعاان   

٨ُٰب ٟ٘زت ا٠ٛواعوخ اٛٔا٪ائٞ  

(، ث٠٤ٰاااب iا٠ٛبٰٛاااخ اٛشاااوٗخ ) 

 ( ك١٩ مٖٛ.0ٯؤفن )

هُث٠َّب ٯُِؼِٮ ٣ٔض ٟووُخ ٩كهاٯاخ ا٠ٛواعان ثشاؤ١ ه٠ٰٜابد     

٠ٜواعوااخ اٛاا٬ هلآااخ ٠ٛٛااوح الأ٩ٛاا٬ ا ُااٮ ه٠ٰااٚ ا٠ٛواعوااخ

، ٛاااٌٰ ا٤ٛٔاااٰغٍااابٛجخ ثغااا٪كح ا٠ٛواعواااخ. أ٩ أ٣ااا٦ هٜااا٬     

خ هلآااخ ٍاابٛجخ ثاا٢ٰ اَٛاا٤خ الأ٩ٛاا٬ ٜٛزوبٓاال     ٠َّااثبٛؼااو٩هح صَ

 هجااومٛااٖ  ٯواا٪ع٩عاا٪كح ا٠ٛواعوااخ، ام أ١ ا٠ٛواعاان ٓاال   

٠ٟاب ٓال   ٠ٜواعوخ ٠ٛٛوح الأ٬ٛ٩ ا ُٮ ر٪ٍٰن ٣ـبّ ا٠ٛواعوخ

  ٯؾ٪ٙ ك١٩ رل٧٪ه٧ب. ٯؾ٢َ ٢ٟ ع٪كح ا٠ٛواعوخ أ٩

كت
خش

ش
نً
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ؼت

ص
شا

نً
ا
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( ُاٮ  1ٟزٌٰو ٠٧٩اٮ ٯؤفال )  

ؽبٛااخ أكاء ه٠ٰٜااخ ا٠ٛواعوااخ  

( iٜٛٔاا٪ائٞ ا٠ٛبٰٛاااخ ٜٛشاااوٗخ ) 

( tهاااااا٢ اِٛزااااااوح ا٠ٛبٰٛااااااخ ) 

ث٪اٍـخ أٗضو ٢ٟ ٟ٘زت ٟا٢  

ٟ٘براات ا٠ٛواعوااخ اٛقبطااخ، 

 ( ثقلاٍ مٖٛ.0ث٠٤ٰب ٯؤفن )

ٯ٠٘ا٢ ٜٛشاوٗبد    ،ُٮ ٟظو، ؿجٔبً ٛٔب٣٪١ شوٗبد الأٟ٪اٙ

٠ٛواعواخ   ٟواعوخأ١ رٔ٪ٝ افزٰبهٯبً ثزو٢ٰٰ أٗضو ٢ٟ ٟ٘زت 

شٰو اٛؾ٠٘خ اٛزٰٜٔلٯخ ا٬ٛ رُٮ ٧نا اٛشؤ١، . ٩ٓ٪ائ٨٠ب ا٠ٛبٰٛخ

أ١ ه٠ٰٜبد ا٠ٛواعواخ ا٠ٛشازوٗخ ٟا٢ شاؤ٨٣ب رؾَا٢ٰ عا٪كح       

 Deng etا٠ٛواعوخ ٢ٟ فلاٙ رويٯي كٓخ أكٛخ ا٠ٛواعوخ )

al., 2014 .)٤َاْٰ ٩اٛز٪اطاٚ ُاٮ كاٚ     اٛز خطاو٪ث  أ١ الا

راااائك٭ اٛاااا٬ هوٜٓااااخ عاااا٪كح   ّأٗضااااو  أ٩ ٩عاااا٪ك ٟ٘زجاااا٢ٰ

ٟشاااٜ٘خ اٛواٗااات  ثاااي٩ىُؼااالًا هااا٢ اؽز٠بٰٛااخ   ا٠ٛواعوااخ، 
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٩اٱفااااااو  BIG4ا٠ٛغااااااب٣ٮ اما ٗااااااب١ أؽاااااال ا٠ٛ٘زجاااااا٢ٰ    

NonBIG4      ٠ٟب ٓل ٯائصو ثبَٛاٜت هٜا٬ عا٪كح ا٠ٛواعواخ 

(Haak et al., 2018    .) 
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( ؽبٙ 1ٟزٌٰو ٠٧٩ٮ ٯؤفن )

فاااا٪ٙ اٛغ٨اااابى ا٠ٛوٗااااي٭ ك

ٟواعوااااخ  ٠ٜٛؾبٍااااجبد ُااااٮ 

( iٜٛشاااوٗخ )ٛٔاا٪ائٞ ا٠ٛبٰٛاااخ  ا

، ث٠٤ٰاب  (tه٢ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )

 ( ثقلاٍ مٖٛ.0ٯؤفن )

ُٮ ٟظو، ٯلفٚ اٛغ٨بى ا٠ٛوٗي٭ ٠ٜٛؾبٍجبد اٛياٰٟبً ُاٮ  

ٟواعواااخ اٛٔااا٪ائٞ ا٠ٛبٰٛاااخ ٜٛشاااوٗبد اٛزاااٮ لا روزجاااو ٟااا٢      

شوٗبد اٛٔـبم اٛوبٝ ٩ٯَب٧ٞ ٨ُٰب هأً ا٠ٛبٙ اٛوابٝ ث٤َاجخ   

% ؿجٔااااابً ٛٔاااااب٣٪١ اٛغ٨ااااابى ا٠ٛوٗاااااي٭ 25لا رٔاااااٚ هااااا٢ 

ؾبٍجبد. ٠ٛ٩ب ٗب١ اٛغ٨ابى ا٠ٛوٗاي٭ ٠ٜٛؾبٍاجبد ٧ٰئاخ     ٠ٜٛ

، اٛاا٬ رؾٰٔااْ اٛوٓبثااخ اِٛوبٛااخ أٍبٍاابً هٓبثٰااخ َٟاازٜٔخ ر٨االٍ 

ا٠ٛز٪ٓن أ١ كف٪٦ٛ ُٮ ه٠ٰٜاخ ا٠ٛواعواخ ٓال ٯضاو٭ ٟا٢       ٢٠ُ

 ع٪كح ا٠ٛواعوخ.  

كت
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اٜٛ٪ًااااااااااابهٯزٞ اٛـجٰواااااااااااٮ 

لإع٠اابٛٮ الأطاا٪ٙ ٜٛشااوٗخ   

(i٨٣بٯخ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ ) (t.) 

ولآاخ  ث٠ُٰاب ٯزوٜاْ    ٣لاو  ك٨و هٜا٬ ثَابؽ اٛجؾاش ٩ع٨زاٮْ    

ؽغااٞ اٛشااوٗخ ٟؾااٚ ا٠ٛواعوااخ ثغاا٪كح ا٠ٛواعوااخ؛ ُزاان٧ت   

الأ٬ٛ٩ ا٬ٛ اُزواع ٩عا٪ك هلآاخ ٍابٛجخ ثا٢ٰ ؽغاٞ ه٠ٰاٚ       

ا٠ٛواعوااخ ٩عاا٪كح ا٠ٛواعوااخ، ٟجااوهحً مٛااٖ ثبرَاابم ٣ـاابّ    

اٛو٠ٚ ٩ٗضوح اٛزِبطاٰٚ ٩ا٠ٛغابلاد اٛزاٮ ٯغات أ١ رٌـ٨ٰاب      

ث٠٤ٰب رن٧ت اٛضب٣ٰخ، اٛا٬ اُزاواع ٩عا٪ك    ه٠ٰٜخ ا٠ٛواعوخ، 

هلآخ ٟ٪عجخ ث٢ٰ ؽغٞ ه٠ٰٚ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ، 

٪ٛٮ ه٠ٰاٚ ا٠ٛواعواخ م٩ اٛؾغاٞ    ٟوٜٜخً مٖٛ ثؤ١ ا٠ٛواعان ٯُا  

اٛ٘جٰو ا٧ز٠بٟبً فبطابً ٟا٢ ؽٰاش اٛزقـاٰؾ ٩اٛز٤ِٰان ٩اهالاك       

 (. 2018اٛزٔوٯو )ٟؾ٠ل ٩آفو١٩، 
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اٛواُواااااااااااااااااخ ا٠ٛبٰٛاااااااااااااااااخ 

Leverage ٩رٔاابً ث٤َااجخ ،

اع٠بٛٮ اٛالٯ٪١ اٛا٬ اع٠ابٛٮ    

( ُاااااٮ iأطااااا٪ٙ اٛشاااااوٗخ )

 (. ٨٣tبٯخ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )

الأفـبه ا٤ٛبرغاخ   (Business Risk) ٠ضٚ أفـبه اٛو٠ٚرُ

هاا٢ ؽاابلاد ٩أؽاالاس ٩كااو٩ٍ ٩اٰٛٔاابٝ ثؤُواابٙ ٯ٠٘اا٢ أ١     

رئصو ٍٜجبً ه٬ٜ ٟٔلهح اٛشوٗخ ٟؾٚ ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ رؾٰٔاْ  

أ٧لا٨ُب ٩ر٤ِٰن اٍزوارٰغٰبر٨ب أ٩ ر٠ضٚ الأفـبه ا٤ٛبرغخ ها٢  

 ٩هُث٠َّااب رُواال ٩ػاان أ٧االاٍ ٩اٍاازوارٰغٰبد ًٰااو ٟلائ٠ااخ،     

اٛٔاا٪ائٞ ا٠ٛبٰٛااخ أفـاابه اٛو٠ااٚ ٟئشااواً ٧بٟاابً ه٠ااب اما ٗب٣ااذ 

بٛشاوٗبد اٛزااٮ رزواوع لأفـاابه   ُ، ٯ٠٘ا٢ الاهز٠ابك ه٨ٰٜااب  

ٛـ٠اااٌ الأكاء ا٠ٛزواعااان   ٌـبًػاااه٠اااٚ ٟورِواااخ ر٪اعااا٦   

 (. 2013)اٛلٯَـٮ، 
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٣َااااااااجخ اٛو٠اااااااالاء ٩أ٩هاّ  

اٛٔاااااجغ ٩ا٠ٛقاااااي١٩ اٛااااا٬  

( iاع٠ابٛٮ أطاا٪ٙ اٛشااوٗخ ) 

 (.  tُٮ ٨٣بٯخ اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ )

٠ضٚ الأط٪ٙ هبٰٛخ ا٠ٛقابؿو رٜاٖ الأطا٪ٙ اٛزاٮ ر٤ـا٪٭      رُ

 High Inherent هٜاا٬ فـااو ٟاالاىٝ )أطااٰٚ( ٟورِاان 

Risk (Cheung, 2019     ٧٩٪ ٟب ٓال ٯائك٭ اٛا٬ ىٯابكح .)

 ٟقبؿو اٛزؾوٯَ اٛغ٪٧و٭.   
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( اما 1ٟزٌٰااو ٠٧٩ااٮ ٯؤفاان ) 

( tٗب٣اااااذ اِٛزاااااوح ا٠ٛبٰٛاااااخ )

 31( ر٤ز٨ااٮ ُااٮ  iٜٛشااوٗخ )

( 0كٯَاااا٠جو، ث٠٤ٰااااب ٯؤفاااان ) 

 ثقلاٍ مٖٛ.

ٓل ٯش٘ٚ ريا٢ٟ ا٣ز٨بء اِٛزاوح ا٠ٛبٰٛاخ ٛو٠ٰاٚ ا٠ٛواعواخ ٟان      

ُزوح مه٩ح ه٠ٚ ا٠ٛواعن اٛقبهعٮ ػٌؾ ما هلآخ ٍابٛجخ  

 ث٠َز٪٫ اٛغ٪كح ا٠ٛٔلٟخ ث٦ فلٟخ ا٠ٛواعوخ.     
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 ػُٛت انبحذفخشة ٔيضخًغ ٔ -3

ُٮ اٛشوٗبد ا٠َٛب٠٧خ ا٠ٰٛٔلح ثبٛج٪هطخ ا٠ٛظوٯخ فلاٙ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخ  اٛجؾشٯز٠ضٚ ٟغز٠ن         

ه٬ٜ ٍؾت ه٤ٰخ َٰٟوح ٢ٟ اٛشوٗبد  ٪١ٝ، ٩ٯوز٠ل اٛجبؽض2022ٝ ؽز٬ هبٝ 2017ا٠٠ٛزلح ٢ٟ هبٝ 

 ا٠َٛب٠٧خ فلاٙ رٜٖ اِٛزوح، ٟن ٟواهبح اٰٛٔ٪ك اٛزبٰٛخ:

  ٠ٛب  ،لٟبد ا٠ٛبٰٛخ ًٰو ا٠ٛظوُٰخا٬ٛ ٓـبهٮ اٛج٤٪ٕ ٩اٛق ا٤٠ُٛز٠ٰخاٍزجوبك اٛشوٗبد ا٠َٛب٠٧خ

 ، ُؼلًا ه٢ فؼ٪ه٨ب ٛٔ٪ا٢ٰ٣ ٩ٓ٪اهل فبطخ.ث٦ ٧ن٥ اٛشوٗبد ٢ٟ فظبئض رشٌٰٰٜخر٤ِوك 

  اٍزجوبك اٛشوٗبد اٛزبثوخ ٛٔـبم الأه٠بٙ اٛوبٝ ؽٰش ٯزٞ ٟواعوز٨ب ٢ٟ ٓجٚ اٛغ٨بى ا٠ٛوٗي٭

 ٠ٜٛؾبٍجبد ك١٩ ٟ٘برت ا٠ٛواعوخ اٛقبطخ.

 ( شوٗبد، ٩مٖٛ لاٍزِٰبء ٟزـٜجبد رشٌٰٚ 5اٍزجوبك اٛٔـبهبد اٛزٮ رزؼ٢٠ أٓٚ ٢ٟ )ٰٓبً  ٠٣٪مط

 اكاهح الأهثبػ ٩ا٠َٛزقلٟخ ٠ٰٗٔبً هَ٘ٮ ٛغ٪كح ٟقوعبد ه٠ٰٜخ ا٠ٛواعوخ.

  اٛجؾشر٪اُو اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ٩اٛزٔبهٯو ا٤َٛ٪ٯخ ٜٛشوٗبد ا٠َٛب٠٧خ فلاٙ ُزوح. 

( 8( شوٗخ ٟ٪ىهخ ه٬ٜ )75)ٜٛجؾش ا٨٤ٛبئٰخ  و٤ٰخاٛثٌٜذ ٓل  ٩ُٮ ػ٪ء اٰٛٔ٪ك اَٛبثٔخ؛        

، ٩ٯ٪ػؼ اٛغل٩ٙ ٜجؾشٛ اٛي٤ٰٟخ ِزوحاٛ( ٟشب٧لح فلاٙ 450ٓـبهبد آزظبكٯخ ٟقزِٜخ، ٩مٖٛ ث٪آن )

 ٠ٗب ٯٜٮ: اٛجؾش( اٛز٪ىٯن اٛٔـبهٮ ٛو٤ٰخ 13اٛزبٛٮ هٓٞ )

انبحذ(: انخٕصٚغ انمطبػٙ نؼُٛت 13صذٔل سلى )  

 انُغبت انششكبثػذد  انمطبع
 

%21.33 16 أًنٯخ ٩ٟشو٩ثبد ٩رجي  
 

%6.67 5 فلٟبد ٤ٟ٩زغبد ط٤بهٰخ ٩ٍٰبهاد  
 

%26.67 20 هٔبهاد  
 

%10.66 8 ٟ٪اك اٛج٤بء  
 

%13.33 10 ٟ٪اهك أٍبٍٰخ  
 

%6.67 5 ٤َٟ٪عبد ٩ٍٜن ٟو٠وح  
 

 8% 6 ٍٰبؽخ ٩رو٦ُٰ
 

%6.67 5 ههبٯخ طؾٰخ ٩أك٩ٯخ  

%100 75 الإصًبنٙ  
  

 يصبدس انحصٕل ػهٗ انبٛبَبث  -4

 ُو٩ع لافزجبه اٛلاىٟخ الأهشِٰٰخ اٛجٰب٣بد ه٬ٜ ٜٛؾظ٪ٙ ا٠ٛظبكه ثوغ ه٬ٜ ٪١اٛجبؽض اهز٠ل        

 :ا٠ٛظبكه رٜٖ أ٧ٞ ٩٢ٟ افزٰبه٧ب، رٞ اٛزٮ اٛجؾش ه٤ٰخ ه٬ٜ ثبٛزـجْٰ اٛجؾش
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 الإٛ٘زو٣٩ٮ ٛج٪هطخ ا٠ٛظوٯخٟ٪ٓن ا https://www.egx.com.eg) ٩ٟ٪ٓن ٟجبشو ٟظو ،)

)https://www.mubasher.info/countries/eg( ، اٛو٤ٰخ، الإٛ٘زو٣٩ٰخ ٛشوٗبد ٩ا٠ٛ٪آن

 .ٜٛو٤ٰخ ٩اٛؾ٪٠ٗخ ٟغٌٜ الإكاهح٩ ٰٜ٘خ٧ٰ٘ٚ ا٠ٛ ٜٛؾظ٪ٙ ه٬ٜ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ٩رٔبهٯو

  "ٞٓبهلح ثٰب٣بد الأشقبص ٩ا٠ٛئٍَبد اٛووثٰخ "٢ٟ ٧https://manhom.com) ،) ٓن ٤ٟظخ٪ٟ

"Decypha( "https://www.decypha.com/en/home" ٓن٪ٟ ،)Screener Market "

(https://www.marketscreener.com)، ٞاٛقِٰٜخ ا٠ٛبٰٛخ٩ اٛنارٰخ اَٰٛو زِٔٮٛ ٩مٖٛ، ٩ًٰو٧ 

 .      لأهؼبء ٛغب١ ا٠ٛواعوخ

 انُخبئش  يُبلشتاخخببس انفشٔض ٔعببؼبً: 

 Moderatedا٦ٰٛ ٢ٟ ٣زبئظ هٔت رشٌٰٚ ٠٣٪مط ) ٪ااٍزوواع ٟب ر٪طٜ ٪١ٯَز٨لٍ اٛجبؽض        

Moderation Model( ٗؤؽل ط٪ه اٛزؾٰٜٚ اٛشوؿٮ )Moderation Analysis الأٗضو ٟلاءٟخ )

 الإؽظبئٰخ كاحالأ رؾلٯلاً ،((SmartPLS V.4لافزجبه ُو٩ع اٛجؾش، ثبٍزقلاٝ اٛجو٣بٟظ الإؽظبئٮ 

(PROCESS) ا٤ٛٔبؽ اٛزبٰٛخ: ، ٩مٖٛ ٢ٟ فلا٠٤ٛٙنعخ ا٠ٛوبكلاد اٛشوؿٰخ 

  : الإحصبءاث انٕصفٛت  -1

أ٧ٞ الإؽظبءاد اٛ٪طِٰخ ٠ٛزٌٰواد اٛجؾش، ٜٛزووٍ ه٬ٜ  (14ٯووع اٛغل٩ٙ اٛزبٛٮ هٓٞ )        

 اٛقظبئض ا٠٠ٰٛيح ٨ٛب ه٬ٜ طوٰل شوٗبد ه٤ٰخ اٛجؾش، ٩مٖٛ ه٬ٜ ا٤ٛؾ٪ اٛزبٛٮ: 

 (: الإحصبءاث انٕصفٛت14صذٔل سلى )

 انًخغــٛشاث

يض
نش

ا
ذا 

ْ
شب

نً
ا

ث
 

 يمبٚٛظ الإحصبء انٕصفٙ

 أػهٗ لًٛت أدَٗ لًٛت الاَحشاف انًؼٛبس٘ انًخٕعط

 AQ)صٕدة انًشاصؼت ) انًخغٛش انخببغ: 

 AEM_Kothari 450 0.08347 0.09526 0 .76 بلاعخحمبلبثب إداسة الأسببط

 Moderated Variables :اث انًُظًتانًخغٛش

 BH 450 0.3771 0.2059 0.0584 0.9323 يهكٛت كببس حًهت الأعٓى

 CRIS 450 0.3333 0.4719 0 1 19-كٕفٛذأصيت 
 

 خصبئص نضُت انًشاصؼت انًخغٛشاث انًغخمهت:

 ACI 450 0.41837 0.33975 0 1 اعخملانٛت نضُت انًشاصؼت

 ACFE 450 0.66781 0.31173 0 1 انخبشة انًبنٛت نهضُت انًشاصؼت

 ACM 450 4.7511 2.4459 0 16 اصخًبػبث نضُت انًشاصؼت

 ACS 450 3.36 0.84379 2 7 حضى نضُت انًشاصؼت

 

 انًخغٛشاث انعببطت:
Control Variables 

 AFS 450 0.30222 0.45973 0 1 حضى يكخب انًشاصؼت

انغُت الأٔنٗ نخؼبلذ يكخب انًشاصؼت يغ 

 انششكت
FYE 450 0.14667 0.35417 0 1 

 JA 450 0.13333 0.34031 0 1 انًشاصؼت انًشخشكت

https://www.egx.com.eg)/
https://www.mubasher.info/countries/eg
https://manhom.com)/
https://www.decypha.com/en/home
https://www.marketscreener.com/
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دخٕل انضٓبص انًشكض٘ نهًحبعببث فٙ 

 انًشاصؼت
ASA 450 0.15778 0.36494 0 1 

 SIZE 450 20.716 1.6367 17.196 25.032 حضى انششكت

 BR 450 0.4169 0.2447 0.0031 0.9946 أخطبس انؼًم نهششكت

 HRA 450 0.3058 0.2447 0.0004 0.9892 الأصٕل ػبنٛت انًخبطش نهششكت

 YE 450 0.89333 0.30903 0 1 حبسٚخ اَخٓبء انغُت انًبنٛت نهششكت

 فٙ ظٕء انضذٔل انغببك، ٔبئيؼبٌ انُظش فٙ يمبٚٛظ الإحصبء انٕصفٙ، ٚخبٍٛ يب ٚهٙ:       

 ( رؾ٤َبً ه٬ٜ طوٰل شوٗبد اٛو٤ٰخ فلاٙ ُزوح AQُٮ ا٠ٛز٪ٍؾ، ش٨لد ع٪كح ا٠ٛواعوخ ) -

 الاٍزؾٔبٓبد أٍبًهَٰ٘بً ثبكاهح الأهثبػ ه٬ٜ  ٟوجواً ه٨٤ب؛ ام ثٜي ٟز٪ٍؾ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٛجؾشا

(AQ: AEM_Kothari( ٟب ٠ٰٓز٦ )0.08347 ،)٩ٟل٫ (، 0.09526)ٓله٥ ب٣ؾواٍ ٟوٰبه٭ ث

 (.0.76، ٠ُٰ0ب ث٢ٰ: ) ٯزو٩اػ

 ٠ٰٓز٦ ٟورِوبً ٟز٪ٍـبً ٟوجواً ه٨٤ب ث٠ٰٜ٘خ ا٠َٛب٧ٞ الأٗجو (BH) ٍغٜذ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ  -

 (.0.9323، 0.0584ث٢ٰ ) ٯزوا٩ػ ٟب ٩ٟل٫(، 0.2059) ٓله٥ثب٣ؾواٍ ٟوٰبه٭ (، 0.3771)

ٰٛش٠ٚ ٤ٍز٢ٰ ٢ٟ اِٛزوح اٛي٤ٰٟخ اٛزٮ ٯٌـ٨ٰب اٛجؾش،  (CRIS) 19-ٗ٪ُٰلٯ٠زل ا٤ٛـبّ اٛي٤ٟٮ لأىٟخ  -

  ٩اٛجبٌٛخ ٍذ ٤ٍ٪اد.

ث٠َز٪٫ ٟٔج٪ٙ ٛلاٍزٔلاٰٛخ  اٛجؾش، ؽلٰذ ٛغب١ ٟواعوخ شوٗبد اٛو٤ٰخ فلاٙ ُزوح ثظِخٍ هبٟخٍ -

(ACI ؛)أ١ ف٠َُٮ أهؼبء ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ُٮ  ٟشٰواً ا٬ٛ(، 0.41837ٟب ٠ٰٓز٦ ) ٨بثٜي ٟز٪ٍـ ام

 (.0.33975) ٓله٥ب٣ؾواٍ ٟوٰبه٭ ٩مٖٛ ث ،ا٠ٛز٪ٍؾ َٟز٢ٰٜٔ

ٍٝ، أؽوىد ٛغب١ ٟواعوخ شوٗبد اٛو٤ٰخ فلاٙ ُزوح  - ٍٚ هب  َٟز٪٫ً ٟورِن ٜٛقجوح  اٛجؾشثش٘

أ١ صُٜضٮ أهؼبء ٛغ٤خ  ٟشٰواً ا٬ٛ(، 0.66781)ٟب ٠ٰٓز٦  ٨ب(؛ ام ثٜي ٟز٪ٍـACFEا٠ٛبٰٛخ )

 . (0.31173ب٣ؾواٍ ٟوٰبه٭ ٠ٰٓز٦ )ث ، ٩مٖٛٛٮ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخا٠ٛواعوخ ُٮ ا٠ٛز٪ٍؾ ٢ٟ أ٩ُ

 فلاٙ( اعز٠بهبد 5)ُٮ ا٠ٛز٪ٍؾ، هٔلد ٛغب١ ٟواعوخ شوٗبد اٛو٤ٰخ فلاٙ ُزوح اٛجؾش رٔوٯجبً  -

 .(2.4459) ٓله٥ ٩مٖٛ ثب٣ؾواٍ ٟوٰبه٭، اِٛزوح ا٠ٛبٰٛخ

٩مٖٛ  ،رٔوٯجبً صلاصخ أهؼبء اٛجؾشؽغٞ ٛغب١ ٟواعوخ شوٗبد اٛو٤ٰخ فلاٙ ُزوح  ثٜيُٮ ا٠ٛز٪ٍؾ،  -

 (.0.84379ٟوٰبه٭ ٠ٰٓز٦ ) ب٣ؾواٍث

 :يصفٕفت الاسحببطبث -2

٩مٖٛ ، اٛجؾشالاهرجبؿبد اٛض٤بئٰخ ث٢ٰ ٟزٌٰواد  زؾٰٜٚرَُزقلٝ ٟظِ٪ُخ اهرجبؽ ثٰوٍ٪١ ٛ        

اٛزؾْٔ ٢ٟ هلٝ ٩ع٪ك ٟشٜ٘خ الاىك٩اط ٗنٖٛ ٩ٜٛ٘شَ ه٢ ٓ٪ح ٩ارغب٥ اٛولآبد ث٢ٰ ا٠ٛزٌٰواد، 

   ( ٟظِ٪ُخ الاهرجبؿبد اٛض٤بئٰخ ث٢ٰ ا٠ٛزٌٰواد:15اٛقـٮ ث٨٤ٰب، ٩ٯ٪ػؼ اٛغل٩ٙ اٛزبٛٮ هٓٞ )
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 انزُبئٛت الاسحببطبث يصفٕفت(: 15) سلى صذٔل

9 8 7 6 5 4 3 2 1  
        1 ACI 
       1 (0.519)*** 

ACFE 
      1 (0.029) -(0.126)*** ACM 
     1 (0.413)*** (0.062) -(0.015)  ACS 
    1 (0.06) -(0.061) (0.188)*** (0.236)*** BH 
   1 -(0.011) (0.017) (0.005) (0.022) (0.019)  CRIS 
  1 (0.008) (0.133)*** -(0.019) (0.042) -(0.032) (0.0004) AEM_Kothari 
 1 -(0.088)* -(0.106)** (0.114)** -(0.069) -(0.024)  (0.461)*** (0.291)*** AFS 
1 -(0.245)*** (0.075) (0.093)** -(0.064) -(0.013) (0.019) -(0.049) -(0.069) FYE 

-(0.07) (0.326)*** (0.03) -(0.028) (0.05) -(0.16)*** -(0.131)*** (0.058) (0.169)*** JA 
(0.045) -(0.126)*** -(0.017) -(0.009) -(0.087)* (0.314)*** (0.396)*** -(0.099)** -(0.288)*** ASA 

-(0.162)*** (0.457)*** -(0.088)* (0.002) (0.179)*** (0.067) (0.113)** (0.399)*** (0.127)*** SIZE 
-(0.049) (0.1)** (0.227)*** (0.003) (0.235)*** -(0.2)*** -(0.156)*** -(0.021) -(0.021) BR 
(0.002) -(0.112)** -(0.012) (0.003) (0.088)* -(0.04) -(0.075) -(0.119) (0.047) HRA 
-(0.06) (0.149)*** (0.051) -(0.0) (0.11)** -(0.109) -(0.127)*** (0.056) (0.175)*** YE 

 15 14 13 12 11 10  

     َٟز٪٫ ا٠ٛو٤٪ٯخ ه٤ل  رشٰو ا٬ٛ *،**،***: -

 ه٬ٜ اٛزورٰت.         % %10، %5، 1   

 ٰٓٞ ٟوبٟلاد ا٬ٛ رشٰو  كافٚ الأٓ٪اً الأهٓبٝ -

 ث٢ٰ ٗٚ ى٩ط ٢ٟ ا٠ٛزٌٰواد. الاهرجبؽ اٛض٤بئٰخ   

    

     1 JA 
    1 -(0.17)*** ASA 
   1 (0.082)* (0.227)*** 

SIZE 
  1 (0.3)*** -(0.007) (0.023) BR 
 1 (0.219)*** -(0.202)*** -(0.173)*** -(0.031) HRA 
1 (0.192)*** (0.005) -(0.016) -(0.443)*** (0.114)** YE 

ا٠ٛبٰٛخ،  اٛقجوح م٩٭ ٢ٟ الأهؼبء ث٤َجخ ه٨٤ب ٟوجواً ا٠ٛواعوخ ٜٛغ٤خ ا٠ٛبٰٛخ اٛقجوح: (ACFE)ا٠َٛز٢ٰٜٔ،  الأهؼبء ث٤َجخ ه٨٤ب ٟوجواً ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ اٍزٔلاٰٛخ: (ACI) ؽٰش أ١:

(ACM:) ا٠ٛبٛٮ،  اٛوبٝ ٟلاه ه٬ٜ اٜٛغ٤خ اعز٠بهبد ثولك ه٨٤ب ٟوجواً ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ اعز٠بهبد(ACS) :ٞاٜٛغ٤خ،  أهؼبء ثولك ه٦٤ ٟوجواً ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ؽغ(BH) ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ :

( 0) ث٠٤ٰب ،19-ٗ٪ُٰل أىٟخ ُزوح ُٮ ا٠ٛبٰٛخ اِٛزوح ٩ٓوذ اما( 1)ثـ  ٟوجواً ه٨٤ب 19-أىٟخ ٗ٪ُٰل(: CRIS)الأ٨ٍٞ ٟوجواً ه٨٤ب ث٤َجخ ٰٟٜ٘خ ا٠َٛب٧ٞ الأٗجو ٢ٟ الأ٨ٍٞ اٛوبكٯخ ٜٛشوٗخ، 

 ، ٩ر٤٪ة هَٰ٘بً ه٢ ع٪كح ا٠ٛواعوخKothari et al. (2005): ا٠ٰٔٛخ ا٠ٛـٜٔخ لإكاهح الأهثبػ ٢ٟ فلاٙ الاٍزؾٔبٓبد ٩ا٠ٛٔبٍخ ث٪اٍـخ ٠٣٪مط (AEM_Kothari) .مٖٛ ثقلاٍ

(AQ)، (AFS) :ٞا٠ٛواعوخ ٠ٛ٘برت اٛ٘جبه ٛلأهثوخ ا٠ٛ٘زت ثب٣ز٠بء ه٦٤ ٟوجواً ا٠ٛواعوخ ٟ٘زت ؽغ (Big4 )هل٦ٟ، ٢ٟ (FYE) :اٛشوٗخ، ٟن ا٠ٛواعوخ ٟ٘زت ٛزوبٓل الأ٬ٛ٩ ا٤َٛخ 

(JA) :ا٠ٛشزوٗخ، ا٠ٛواعوخ (ASA) :ٙ٪ا٠ٛواعوخ، ُٮ ٠ٜٛؾبٍجبد ا٠ٛوٗي٭ اٛغ٨بى كف (SIZE) :ٞالأط٪ٙ، لإع٠بٛٮ اٛـجٰوٮ ثبٜٛ٪ًبهٯزٞ ه٦٤ ٟوجواً اٛشوٗخ ؽغ (BR) :أفـبه 

 ا٣ز٨بء ربهٯـ: (YE)الأط٪ٙ،  اع٠بٛٮ ا٬ٛ ٩ا٠ٛقي١٩ اٛٔجغ ٩أ٩هاّ ا٠ٛلٯ٢ٰ٤ ث٤َجخ ه٨٤ب ٟوجواً ٜٛشوٗخ ا٠ٛقبؿو هبٰٛخ الأط٪ٙ: (HRA) ا٠ٛبٰٛخ، ثبٛواُوخ ه٨٤ب ٟوجواً ٜٛشوٗخ اٛو٠ٚ

 .ٜٛشوٗخ ا٠ٛبٰٛخ ا٤َٛخ
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 فٙ ظٕء يصفٕفت الاسحببطبث انغببمت: 

 :AQا٠ٛواعوخ )ع٪كح اٛوَ٘ٮ ٠ٜٛزٌٰو اٛزبثن ً ٰبا٬ٛ ٟوبٟلاد الاهرجبؽ ث٢ٰ ا٠ٛٔثب٤ٛلو         

AEM_Kothari )ٍا٠ٛواعوخ : فظبئض ٛغ٤خٔبٍٛ كمٍّ ي (ACI, ACFE, ACM, ACS )

 :ٯزج٢ٰ أ١ ]٠ُٗزٌٰواد َٟزٜٔخ[ (CRIS) 19-٩أىٟخ ٗ٪ُٰل (٩BHٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ )

ٟوبٟلاد اهرجبؽ ٍبٛجخ  ٩ارب، ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ مASCاٛؾغٞ ٩، ACFEاٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ  بطٰزٮ:ف -

، ( ٠ٰٗٔبً هَ٘ٮ ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخAEM_Kothari) الاٍزؾٔبٓبدثبكاهح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً 

، اٜٛنٯ٢ ACM، ٩الاعز٠بهبد ACI، ٩مٖٛ ه٬ٜ هٌ٘ فبطٰزٮ: الاٍزٔلاٰٛخ ٨٤٘ٛب ًٰو ٟو٤٪ٯخ

 (AEM_Kothari)الاٍزؾٔبٓبدثبكاهح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً أك٨ورب اهرجبؽ ٟ٪عت ًٰو ٟو٤٪٭ 

 . ٠ٰٗٔبً هَ٘ٮ ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ

 (%1 ٟو٤٪ٯخ )ه٤ل َٟز٪٫ ماد ٟوبٟٚ اهرجبؽ ٟ٪عت ٟو٤٪٭ (BH) ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ -

 ام، ٠ٰٗٔبً هَ٘ٮ ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ( AEM_Kothariالاٍزؾٔبٓبد ) ٢ٟ فلاٙالأهثبػ ثبكاهح 

 . (0.133)الاهرجبؽ  خ ٟوبٟٚثٌٜذ ٠ٰٓ

ٟ٪عت ًٰو ٟو٤٪٭ ثبكاهح الأهثبػ ٢ٟ فلاٙ الاٍزؾٔبٓبد ( اهرجبؽ CRIS)19-ٗ٪ُٰلأىٟخ  أك٨ود -

(AEM_Kothari )٠ٰٗٔبً هَ٘ٮ ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ. 

أٟب ثب٤َٛجخ ٠ٛوبٟلاد الاهرجبؽ ث٢ٰ ا٠ٛزٌٰواد ا٠َٛزٜٔخ ٩ثوؼ٨ب اٛجوغ، ُب١ ا٠ٛو٤٪٭ ٨٤ٟب          

 ك٩اط اٛقـٮ.  ٟشٜ٘خ الاى ك٨٪ه ٓل ٯَزجول(، ٧٩٪ أٟو 0.8ٗب١ ػوَٰ اٛٔ٪٫ ٯٔٚ ه٢ )

 ححهٛم ٔيُبلشت َخبئش اخخببساث فشٔض انبحذ:   -3

اٛشوؿٮ  الإؽظبئٮ ٠٤٪مطاٛاٍزوواع ٟب فٜض ا٦ٰٛ ٢ٟ ٣زبئظ هٔت رشٌٰٚ  ٢ِٰٯز٬٤َ ٜٛجبؽض        

(Moderated Moderation Model) ، ٝاٛؾيٟخثبٍزقلا ( الإؽظبئٰخPROCESS ػ٢٠ )

رغله الإشبهح ا٬ٛ أ٦٣ ُٮ ٍجٰٚ اٛٔ٪ٙ ثؤ١ ٣زبئظ ٠٣٪مط اٛجؾش  ،٤٧٩ب .((SmartPLS V.4ثو٣بٟظ 

 ا٠ٛوبٯ٤خ ٟلفٚ ارجبم ا٬ٛ ٩اه٠ل ٓل ٢ِٰاٛجبؽضُب١  ،(Robust) ٩اٛضجبد رؾل٬ ثشٮء ٢ٟ الاٍزٔواه

 ه٤ٰخ )5000( ا٬ٛ ٩ط٪لًا ا٠ٛوبٯ٤خ ر٘واه رٞ ام ،(Bootstrap Approach) ٟن الإهعبم ا٠ٛز٘وهح

ٌّ ٟز٘وه، ٍؾت  ماد، ٧٩٪ ٟب أُؼ٬ ا٬ٛ ٟشب٧لح (450) الأطٰٜخ اٛو٤ٰخ ؽغ٦٠ ُٮ ٯؼب٧ٮ ٨٤ٟب ٗ

َّٞ، ٯز٬٤َ ٤ٟبٓشخ ٣زبئظ افزجبهاد ُو٩ع اٛجؾش. ا٤ٛزبئظ اٛزٮ ٯ٪ػؾ٨ب اٛغل٩ٙ اٛزبٛٮ هٓٞ  ٢ٟ٩ صَ

  هل٦ٟ. ٢ٟ اِٛو٩ع لارقبم اٛٔواه ثشؤ١ ٓج٪ٙمٖٛ  (.16)
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 (: َخبئش اخخببساث فشٔض انبحذ16صذٔل سلى )

AQ صٕدة انًشاصؼت 

ًُفغِّشة  AEM_Kothari انًخغٛشاث ان

Bootstrap Samples Orginal Sample 
0.006 

(0.911) 
0.004 

(0.911) ACI  

0.097 
(0.045)

** 
0.099 

(0.045)
** ACFE  

0.009 
(0.104) 

0.010 
(0.104) ACM  

0.042 
(0.005)

*** 
0.042 

(0.005)
*** ACS 

0.580 
(0.000)

*** 
0.590 

(0.000)
*** BH 

0.204 
(0.011)

** 
0.204 

(0.011)
** CRIS 

0.054 
(0.576) 

0.060 
(0.576) ACI x BH 

-0.284 
(0.041)

** 
-0.289 

(0.041)
** ACFE x BH 

-0.010 
(0.405) 

-0.012 
(0.405) ACM x BH 

-0.090 
(0.001)

*** 
-0.090 

(0.001)
*** ACS x BH 

0.093 
(0.180) 

0.097 
(0.180) ACI x CRIS 

-0.151 
(0.038)

** 
-0.153 

(0.038)
** ACFE x CRIS 

-0.003 
(0.719) 

-0.004 
(0.719) ACM x CRIS 

-0.043 
(0.049)

** 
-0.042 

(0.049)
** ACS x CRIS 

-0.580 
(0.007)

*** 
-0.582 

(0.007)
*** BH x CRIS 

-0.450 
(0.058)

* 
-0.460 

(0.058)
* ACI x BH x CRIS 

0.608 
(0.007)

*** 
0.615 

(0.007)
*** ACFE x BH x CRIS 

0.000 
(0.904) 

0.004 
(0.904) ACM x BH x CRIS 

0.120 
(0.016)

** 
0.116 

(0.016)
** ACS x BH x CRIS 

-0.016 
(0.128) 

-0.017 
(0.128) AFS 

0.016 
(0.308) 

0.015 
(0.308) FYE 

0.034 
(0.031)

** 
0.034 

(0.031)
** JA 

-0.015 
(0.262) 

-0.015 
(0.262) ASA 

-0.018 
(0.000)

*** 
-0.018 

(0.000)
*** SIZE 

0.120 
(0.000)

*** 
0.120 

(0.000)
*** BR 

-0.057 
(0.006)

*** 
-0.057 

(0.006)
*** HRA 

0.016 
(0.181) 

0.016 
(0.181) YE 

450 450 Obs  
0.241 0.199 R

2
 

0.149 0.114 Adjusted R
2

 

 % ػهٗ انخشحٛب.10%، 5%، 1انًؼُٕٚت ػُذ ***،**،*: حشٛش إنٗ يغخٕٖ   -

  .(Regression Coefficients)الاَحذاس الأسلبو خبسس الألٕاط حشٛش إنٗ لٛى يؼبيلاث   -

 (.P-Valueالأسلبو داخم الألٕاط حشٛش إنٗ لٛى )  -
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        :   انفشض انشئٛغٙ الأٔل ٔفشٔظّ انفشػٛت اثححهٛم ٔيُبلشت َخبئش اخخببس   3-1

 ، افزجبه(1/4، ف1/3ف ،1/2، ف1/1)ف٩ُو٩ػ٦ اِٛوهٰخ  (1)فٯَز٨لٍ اِٛوع اٛوئَٰٮ الأ٩ٙ         

 الاٍزٔلاٰٛخ[( ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ BHٞ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ )٤لِّالأصو ا٠ُٛ

(ACI)اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ، (ACFE)الاعز٠بهبد ، (ACM)، ٞاٛؾغ (ACS)[  ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ

أىٟخ  ثٌغ ا٤ٛلو ه٢، ٩مٖٛ [AQ: AEM_Kothari] ٢ٟ فلاٙ الاٍزؾٔبٓبد هَٰ٘بً ثبكاهح الأهثبػ

فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ اما ٗب١ أصو  افزجبه ٟبمٖٛ  ٤ٮٰٛو .19-ٗ٪ُٰلعبئؾخ 

 (Conditional Effect) "الأصو اٛشوؿٮـ"ووٍ ث٠ُٰب ٯُ، ث٠ٰٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٟشو٩ؿبً

 :ٯُظبىاٛن٭ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ، ه٬ٜ ، ٛقظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ

(β4 + β10BH)ACS] (β3 + β9BH)ACM;  [(β1 + β7BH)ACI; (β2 + β8BH)ACFE;  

رزو٢ٰ الإشبهح ا٬ٛ أ١ افزجبه مٖٛ الأصو ٯ٤ظوٍ ا٬ٛ اٛزؾْٔ ٢ٟ ٟو٤٪ٯخ ٟوبٟلاد اٛزِبهٚ ث٢ٰ  ٤٧٩ب

رؾٔٔذ ا٠ٛو٤٪ٯخ ٠ٛوبٟلاد  ١ُب .(β7, β8, β9, β10)ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٩فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ 

، أٟب ا١ ٛٞ رزؾْٔ ا٠ٛو٤٪ٯخ ُبلأٟو ٯزـٜت ٠ٜٛزٌٰو ا٤٠ِٛظُٚلا ٟو٬٤ ٜٛؾلٯش ه٢ الأصو  ،رٜٖاٛزِبهٚ 

٧نا اٛظلك،  ٩ُٮ (Hayes, 2022؛ ٠ٍ2023وب١ ٩اٛٔياى، ) ا٤٠ِٛظٚ ٠ٜٛزٌٰوصو الأاٛوع٪م ا٬ٛ 

  ( ٯزؼؼ: ٣16زبئظ اٛغل٩ٙ اَٛبثْ هٓٞ ) ٩ثب٤ٛلو ا٬ٛ

 ٝ٩ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٟٞو٤٪ٯخ اٛزِبهٚ ث٢ٰ اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  هل ((β7 ACI x BH  ُٮ

 ه٬ٜ أصو٧بُٮ  ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ اٍزٔلاٰٛخ ٟشو٩ؿٰخٯوٌ٘ ا٣زِبء ٠ب ٟ، (AEM_Kothari) ه٬ٜ أصو٥

 ٛلأصو ا٤٠ِٛظٚٛوع٪م ا –ٗو ٠ٗب ٩ٍجْ أ١ مُ – ٯز٬٤َ ٛنا، ٠ٰٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞث ع٪كح ا٠ٛواعوخ

(β1) ٛلاٍزٔلاٰٛخ ((ACI  ه٬ٜ(AEM_Kothari) ًٗرج٢ٰ هلٝ ٟو٤٪ٯخ  ُٔل، ٜٛغ٪كح هَ٘ٮ ٠ٰٔب

رٜٖ ا٤ٛزٰغخ  روي٩ هُث٠َّب ٩  .ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٰٟٔبًُٮ أصو٧ب ه٬ٜ ( ACIاٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ )

( Outsidersَٟز٢ٰٜٔ ) ٗؤهؼبء ا٠ُِٛظؼ ه٨٤ٞ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ أهؼبء ػ٢٠ ٯ٘٪١ أ١ اؽز٠بٰٛخا٬ٛ 

 الإكاهح، ٟن فِٰخ ه٩اثؾ ٨ٛٞ اٛنٯ٢ اٛوٟبكٯ٪١ الأهؼبء ٩طَ ه٨ٰٜٞ ٯ٤ـجْ أهؼبء ًٰو َٟز٢ٰٜٔ،

 اٛزٮ ر٘ز٤َ ٠ضبٛتاٛا٬ٛ ٢٘٠ هك رٜٖ ا٤ٛزٰغخ ٯُ (. ٠ٗبChoi et al., 2004) اٍزٔلاٰٛز٨ٞ ٢ٟ ٯ٤بٙ ٠ٟب

ٛشوٗخ الاٍزٔلاٰٛخ، ٩اٛزٮ رز٠ضٚ ُٮ: ٣ٔض ٟوٜ٪ٟبد الأهؼبء ا٠َٛز٢ٰٜٔ ثٜغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٢ ا فبطٰخ

 ;Spira, 1999ٛلإكاهح َٟبؽخ ٜٛزؤصٰو ه٨ٰٜٞ )ٯُِوِك ٩ اَٛـؾٰخ ثوغ٠ب ٓل ٯؼِٮ ه٨ٰٜٞ ٟ، ٩ط٤بهز٨ب

Spira, 2007). ًِٓل ٩  ;e.g., Xie et al., 2003)ٟضٚ أكثٰبد واه ٣زبئظ عبءد رٜٖ ا٤ٛزٰغخ ه٬ٜ 

Choi et al., 2004; Cheung, 2019.) 
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ُٟزٌٰو٭ْ  (β7)٩ُٮ ػ٪ء ا٤ٛزٰغخ اَٛبثٔخ اٛ٘بشِخ ه٢ هلٝ ٟو٤٪ٯخ ٟوبٟٚ اٛزِبهٚ  ،ٛنا        ث٢ٰ 

(ACI) ٩(BH)، سفط انفشض انفشػٙ الأٔل نهفشض انشئٛغٙ الأٔلٚخغُٗ ، ُٮ ٠٣٪مط اٛجؾش 

"ٯ٪عل أصو ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ا٠ٛجبشوح ث٢ٰ اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ : ٩اٛٔبئٚ ثؤ٦٣( 1/1)ف

  ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً ثبكاهح الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ".

  ٩ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ  اٛزِبهٚ ث٢ٰ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخٟو٤٪ٯخ((β8 ACFE x BH 

٠ٗئشو هَ٘ٮ ٛغ٪كح  (AEM_Kothari)ه٬ٜ  اَٜٛجٮ أصو٥%( ُٮ 5)ه٤ل َٟز٪٫ ٟو٤٪ٯخ 

ه٬ٜ ع٪كح  الإٯغبثٮ أصو٧ب، ٰٛوٌ٘ مٖٛ ٟشو٩ؿٰخ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ُٮ ا٠ٛواعوخ

 رغله الإشبهح ا٬ٛ أ٩١( ث٠ٰٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ، AEM_Kothariا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً ثـ )

θACFE] ظبى:الأصو اٛشوؿٮ ٯُ مٖٛ


AEM = β2 + β8BH = 0.099 – 0.289BH]  ًا٬ٛ رؤصو ع٪كح ٟشٰوا

اٯغبثٰبً ثبٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٤ل  –ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً ثبكاهح الأهثبػ ثبلاٍزؾٔبٓبد  –ا٠ٛواعوخ 

ٟشٜ٘خ اٛ٪ٗبٛخ ٢ٟ  رؼن هُث٠َّب ا٠ٰٜٛ٘خ دأ١ ر٘زلا، ام ا٠َٛز٪ٯبد ا٠ٛورِوخ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ

ا٠ٛواعوخ ٢ٟ م٩٭ اٛقجوح  أهؼبء ٛغ٤خا٤ٛ٪م اٛضب٣ٮ ث٢ٰ ٗجبه ٩أٰٜٓبد ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٣ظت أه٢ٰ 

  .٠واعوخٛا ع٪كح ه٬ٜ اٛـٜت ٛلٯ٨ٞ ٯُؾوِّٕ ٠بث، ا٠ٛبٰٛخ

ُٟزٌٰو٭ْ ) (β8)٩ُٮ ػ٪ء ا٤ٛزٰغخ اَٛبثٔخ اٛلاٛخ ه٬ٜ ٟو٤٪ٯخ ٟوبٟٚ اٛزِبهٚ  ،ٛنا        ( ACFEث٢ٰ 

(٩BH)  ،٩اٛٔبئٚ ( 1/2نهفشض انشئٛغٙ الأٔل )ف انزبَٙانفشض انفشػٙ  لبٕل ًٚكٍُٮ ٠٣٪مط اٛجؾش

ٜغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٛ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ"ٯ٪عل أصو ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ا٠ٛجبشوح ث٢ٰ : ثؤ٦٣

 ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً ثبكاهح الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ".

  هلٝ ٟو٤٪ٯخ اٛزِبهٚ ث٢ٰ( ٞاعز٠بهبد ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍβ9 ACM x BH ُٮ )

ه٬ٜ  أصو٧باعز٠بهبد ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ُٮ  ٟشو٩ؿٰخ مٖٛ ٤ِٰٛٮ(، AEM_Kothariاَٜٛجٮ ه٬ٜ ) أصو٥

اٛوع٪م ٛلأصو  –أ١ مُٗو ٠ٗ٩ب ٍجْ  –ع٪كح ا٠ٛواعوخ ث٠ٰٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ، ٠ٟب ٯَزلهٮ 

ؽٰش ك٨و ، ٜٛغ٪كح هَ٘ٮ ٠ٰٗٔبً( AEM_Kothariه٬ٜ ) (ACMٛلاعز٠بهبد )(β3) ا٤٠ِٛظٚ 

. ٠ٟب ٯوٌ٘ هلٝ رؾ٢َ (AEM_Kothari)( ه٬ٜ ACMالأصو اَٜٛجٮ ٛلاعز٠بهبد ) هلٝ ٟو٤٪ٯخ

 َّ أ١ ٩رٰوح ٤ُٞ ه٢ رَ رٜٖ ا٤ٛزٰغخع٪كح ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ اصو فبطٰخ اعز٠بهبد ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ، ٩َٛو

، ٟشبٗٚ اٛو٩ٚ٠زِبهٚ اٜٛغ٤خ ٟن ٟب ٯـوأ ٢ٟ كو٩ٍ ٛاعز٠بهبد ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ر٠ضٚ ا٣و٘بً 

ٓل أ١ اعز٠بهبد اٜٛغ٤خ  ر٠ُِٜؼ ا٬ٛ رٜٖ ا٤ٛزٰغخ ، أ٩ أ٣١شبؽ اٜٛغ٤خه٬ٜ  ٯَُزلٙ ث٨بثبٛؼو٩هح  ذ٩َٰٛ

 ;e.g., Bédard et al., 2004)أكثٰبد  هلح٣زبئظ ٩ٓل ٩أُذ رٜٖ ا٤ٛزٰغخ  .اٛشٰٜ٘خٯ٘ز٨ِ٤ب شٮء ٢ٟ 

Choi et al., 2004; Saleh et al., 2007; Cheung, 2019.)  
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ُٟزٌٰو٭ْ  (β9)هلٝ ٟو٤٪ٯخ ٟوبٟٚ اٛزِبهٚ ٛنا، ٩ُٮ ػ٪ء ا٤ٛزٰغخ اَٛبثٔخ اٛزٮ أك٨ود         ث٢ٰ 

(ACM٩ )(BH)  ،نهفشض انشئٛغٙ الأٔل انزبنذسفط انفشض انفشػٙ  ٚخأحٗ ُٮ ٠٣٪مط اٛجؾش 

ٛغ٤خ  اعز٠بهبد"ٯ٪عل أصو ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ا٠ٛجبشوح ث٢ٰ : ٩اٛٔبئٚ ثؤ٦٣( 1/3)ف

 ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً ثبكاهح الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ".

  ٚث٢ٰ ؽغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٟو٤٪ٯخ اٛزِبه(β10 ACS x BH)  

٠ٗئشو هَ٘ٮ ٛغ٪كح  (AEM_Kothariاَٜٛجٮ ه٬ٜ ) أصو٥%( ُٮ 1)ه٤ل َٟز٪٫ ٟو٤٪ٯخ 

ث٠ٰٜ٘خ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ  الإٯغبثٮ أصو٥ا٠ٛواعوخ ُٮ  ؽغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ، ٰٛوٌ٘ مٖٛ ٟشو٩ؿٰخ

θACS] ٖ الأصو اٛشوؿٮ ٯُظبى هٯبػٰبً:ٛرزو٢ٰ ٟو٦ الإشبهح ا٬ٛ أ١ م ٧٩٪ ٟب، ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٗجبه


AEM 

= β4 + β10BH = 0.042 – 0.090BH]  ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً هجو اكاهح  –ٰٛو٤ٮ مٖٛ أ١ ع٪كح ا٠ٛواعوخ

ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ  ث٠شو٩ؿٰخرزؾ٢َ ه٬ٜ اصو ٗجو ؽغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  –الأهثبػ ثبلاٍزؾٔبٓبد 

، ا٬ٛ ا٣ـ٪اء ا٠ٰٜٛ٘خ ُٮ ٧ٰ٘ٚ ر٘زلاد ٩ع٪ك ه٤لٗجو ؽغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  ٯشٰو ام َٛوُث٠َّب الأ٨ٍٞ،

 اٛزوبؿٮ ٟنٯغوٚ  ٓل ه٬ٜ ا٤ٛؾ٪ اٛن٭٩مٖٛ ، ٢ٟ ٠ٟضٜٮ َٟب٠٧ٮ الأٰٜٓخ أهؼبء رشٰ٘ٚ اٜٛغ٤خ ه٬ٜ

ٯ٤ظوٍ ا٬ٛ رؾوٯٖ  ٓل ػ٢٠ َٟبهٮ اٜٛغ٤خ، ٩ث٠بٟشٜ٘خ اٛ٪ٗبٛخ ث٢ٰ ٗجبه ٩أٰٜٓبد ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ 

  ؿٜت اٜٛغ٤خ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ.

ُٮ  (BH( ٩)ACSث٢ٰ ) (β10)ٟو٤٪ٯخ ٟوبٟٚ اٛزِبهٚ  ه٬ٜ اٛلاٛخٛنا، ٩ُٮ ػ٪ء ا٤ٛزٰغخ اَٛبثٔخ        

: ٩اٛٔبئٚ ثؤ٦٣( 1/4)ف نهفشض انشئٛغٙ الأٔل انشابغانفشض انفشػٙ لبٕل ًٚكٍ  ٠٣٪مط اٛجؾش،

ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ  ؽغٞ"ٯ٪عل أصو ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ا٠ٛجبشوح ث٢ٰ 

 ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً ثبكاهح الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ".

ا٤٠ٛجضٔخ ه٢  الأهثوخ ثشؤ١ ٣زبئظ افزجبهاد اِٛو٩ع اِٛوهٰخ رٞ ؿوؽ٦ٟب  اؿبه٩ُٮ  ،اع٠بلًا        

 ، ٩اٛٔبئٚ: لبٕل انفشض انشئٛغٙ الأٔل –بشكم صضئٙ  – ًٚكٍ ،ٜٛجؾش اِٛوع اٛوئَٰٮ الأ٩ٙ

  ٯ٪عل أصو ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ا٠ٛجبشوح ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح  "

 ".ثبكاهح الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً  

افزجبهاد  اٛزٮ أُؼذ ا٨ٰٛب ٤زبئظا٤ٟ٩ٛبٓشخ  رؾٰٜٚا٬ٛ  الا٣زٔبٙ ٩٢ِٰهٔت ٟب ٍجْ ٯز٬٤َ ٜٛجبؽض        

 اِٛوع اٛوئَٰٮ اٛضب٣ٮ ٩ُو٩ػ٦ اِٛوهٰخ، ٠ٗب ٯٜٮ.
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     :انفشض انشئٛغٙ انزبَٙ ٔفشٔظّ انفشػٛت اثسَخبئش اخخببٔيُبلشت ححهٛم    3-2

 ، (2/4، ف2/3، ف2/2، ف2/1)ف٩ُو٩ػ٦ اِٛوهٰخ  ،(2)فاِٛوع اٛوئَٰٮ اٛضب٣ٮ ٯوٟٮ         

( ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ CRIS) 19-ٗ٪ُٰللأىٟخ ٞ ٤لِّافزجبه الأصو ا٠ُٛا٬ٛ 

٩ع٪كح  ](ACSاٛؾغٞ ) (،ACM) (، الاعز٠بهبدACFE(، اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ )ACIالاٍزٔلاٰٛخ )[

 .ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ثٌغ ا٤ٛلوه٢ ، [AQ: AEM_Kothari]ثـا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً 

، ثِزوح الأىٟخ ٰٛو٤ٮ مٖٛ افزجبه ٟب اما ٗب١ أصو فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٟشو٩ؿبً

 : ٩اٛن٭ ٯُظبى، ه٬ٜ اٛغ٪كح ٠ُٰب ٯُووٍ ثـ"الأصو اٛشوؿٮ" ٛقظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ

(β3 + β13CRIS)ACM; (β4 + β14CRIS)ACS] (β2 + β12CRIS)ACFE;  [(β1 + β11CRIS)ACI;  

اٛزؾْٔ ٢ٟ ٟو٤٪ٯخ ٟوبٟلاد اٛزِبهٚ ث٢ٰ ٯو٤ٮ ٩ُٮ ٧نا اٛظلك، رزو٢ٰ الإشبهح ا٬ٛ أ١ افزجبه مٖٛ الأصو 

ُٮ ػ٪ء ٣زبئظ ٣زبئظ اٛغل٩ٙ  ٛنا، .(β11, β12, β13, β14) ٩فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ 19-ٗ٪ُٰلأىٟخ 

 ( ٯزؼؼ: 16هٓٞ )

  19-ٗ٪ُٰل٩أىٟخ هلٝ ٟو٤٪ٯخ اٛزِبهٚ ث٢ٰ اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ((β11 ACI x CRIS  أصو٥ُٮ 

اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ أ١  ٯشٰو ا٠٬ٛب ٟ ،٠ٰٗٔبً هَ٘ٮ ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ (AEM_Kothariه٬ٜ )

 – اٛوع٪م ٧٩٪ ٟب ٯ٢٘٠ ٟو٦، ًٰو ٟشو٩ؿخ ثِزوح الأىٟخ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ أصو٧با٠ٛواعوخ ُٮ 

( AEM_Kothariه٬ٜ اكاهح الأهثبػ ) ACI)ٛلاٍزٔلاٰٛخ ) (β1)ٛلأصو ا٤٠ِٛظٚ  – َٟجٔبً ٗومُ ٠ٗب

( ُٮ أصو٧ب ه٬ٜ ع٪كح ACIهلٝ ٟو٤٪ٯخ اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ) ارؼؼ امٜٛغ٪كح،  هَ٘ٮ ٠ٰٗٔبٍٮ

اٍزغبثخ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٛزجبٯ٢ اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ، ٩مٖٛ مٖٛ ٢ٟ هلٝ  ٯو٦ٰ٤ث٠ب  ،ا٠ٛواعوخ

 .٪١لأٍجبة ٓل ٍجْ ٩أ١ ؿوؽ٨ب اٛجبؽض

ث٢ٰ  (β11)هلٝ ٟو٤٪ٯخ ٟوبٟٚ اٛزِبهٚ  أك٨وداٛزٮ  اَٛبثٔخ ٩ُٮ ػ٪ء ا٤ٛزٰغخث٤بءً ه٦ٰٜ،         

نهفشض انشئٛغٙ ًٚكٍ سفط انفشض انفشػٙ الأٔل  ٠٤٪مط اٛجؾش،ث (CRIS)( ACI٩ُٟزٌٰو٭ْ )

ٛغ٤خ  ه٬ٜ اٛولآخ ا٠ٛجبشوح ث٢ٰ اٍزٔلاٰٛخ 19-ٗ٪ُٰللأىٟخ ٯ٪عل أصو "٩اٛٔبئٚ:  (2/1انزبَٙ )ف

    .٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً ثبكاهح الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ"ا٠ٛواعوخ 

  19-ٗ٪ُٰل٩أىٟخ ٟو٤٪ٯخ اٛزِبهٚ ث٢ٰ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ (β12 ACFE x CRIS ) 

 ٤ٮٰٔبً هَ٘ٮ ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ، ٰٛو٠( AEM_Kothariٗ) ه٬ٜ اَٜٛجٮ أصو٥ُٮ  %(5)ه٤ل َٟز٪٫ 

الإٯغبثٮ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً  أصو٧بٟشو٩ؿٰخ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ُٮ  مٖٛ

: ا٬ٛ أ١ مٖٛ الأصو اٛشوؿٮ ٯُظبى٩رغله الإشبهح ، ِزوح الأىٟخث( AEM_Kothari) ثـ
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[θACFE


AEM = β2 + β12CRIS = 0.099 – 0.153CRIS] ، ٢َُ ع٪كح ا٠ٛواعوخ  ثللاٛخٰٛوٌ٘ رَؾ

اِثَّب١  ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ اصو اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ( 0.054-اكاهح الأهثبػ ثبلاٍزؾٔبٓبد ث٠ٔلاه ) ا٣قِبع

ُٟالأُزوح  ٯزؾوٕ ؿٜج٨ٞ ه٬ٜ ع٪كح شٰواً ا٬ٛ أ١ أهؼبء ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٢ٟ أ٩ُٛٮ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ىٟخ، 

زٮ ٓل رَز٨لَّك ه٬ٜ بر٨ب ٩اُٛٮ ؿٰ ُزوح الأىٟخ اٛزٮ رؾ٨ٜ٠با٠ٛواعوخ ه٤ل اكها٨ٗٞ ٠ٜٛقبؿو ا٠ٛورِوخ 

        .اصو٧ب ٟظلآٰخ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ

ث٢ٰ  (β12)ٟوبٟٚ اٛزِبهٚ اٛزٮ أُؼذ ا٬ٛ ٟو٤٪ٯخ  اَٛبثٔخ ث٤بءً ه٦ٰٜ، ٩ُٮ اؿبه ا٤ٛزٰغخ        

(ACFE(٩ )CRIS) ٚخأحٗ لبٕل انفشض انفشػٙ انزبَٙ نهفشض انشئٛغٙ انزبَٙ ، ٠٤٪مط اٛجؾشث

ه٬ٜ اٛولآخ ا٠ٛجبشوح ث٢ٰ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  19-ٗ٪ُٰللأىٟخ اٛٔبئٚ: "ٯ٪عل أصو  (2/2)ف

  .ثبكاهح الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ"٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً 

  19-ٗ٪ُٰل٩أىٟخ اعز٠بهبد ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ هلٝ ٟو٤٪ٯخ اٛزِبهٚ ث٢ٰ (β13 ACM x CRIS ُٮ )أصو٥ 

اعز٠بهبد ٛغ٤خ ٠ٟب ٯوٌ٘ أ١  ،٠ٰٗٔبً هَ٘ٮ ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ (AEM_Kothariاَٜٛجٮ ه٬ٜ )

 ، ٛنا، ٯ٢٘٠ اٛو٪كح الأىٟخِزوح ثٰو ٟشو٩ؿخ ً ع٪كح ا٠ٛواعوخا٠ٛواعوخ ُٮ أصو٧ب ه٬ٜ 

 ا٠ٰٛٔبً اٛوَ٘ٮ ٜٛغ٪كحه٬ٜ  ACM)) ( ٛلاعز٠بهبدβ3)ا٬ٛ الأصو ا٤٠ِٛظٚ  –٠ٗب مُٗو َٟجٔبً  –

(AEM_Kothari)ُٔل ارؼؼ ، ( هلٝ ٟو٤٪ٯخ الأصو اَٜٛجٮ ٛلاعز٠بهبدACM ه٬ٜ )

(AEM_Kothari).  ٝفبطٰخ اعز٠بهبد ٛغ٤خ  ٛزجبٯ٢ ع٪كح ا٠ٛواعوخاٍزغبثخ ٠ٟب ٯوٌ٘ هل

 .٪١ٟب ٓل ٯُوك لأٍجبة ٍجْ أ١ ر٤ب٨ٛ٩ب اٛجبؽض ٧٩٪ ،ا٠ٛواعوخ

ُٟزٌٰو٭ْ  (β13)هلٝ ٟو٤٪ٯخ ٟوبٟٚ اٛزِبهٚ  ثشؤ١ا٤ٛزٰغخ اَٛبثٔخ  اؿبه، ٩ُٮ ث٤بءً ه٦ٰٜ        ث٢ٰ 

(ACM٩ )(CRIS) انزبَٙنهفشض انشئٛغٙ  انزبنذسفط انفشض انفشػٙ  ًٚكٍ ٠٤٪مط اٛجؾش،ث 

اعز٠بهبد ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ اٛولآخ ا٠ٛجبشوح ث٢ٰ  19-ٗ٪ُٰللأىٟخ ٯ٪عل أصو ": اٛٔبئٚ ثؤ٦٣( 2/3)ف

 .٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً ثبكاهح الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ"

  19-ٗ٪ُٰل٩أىٟخ ٟو٤٪ٯخ اٛزِبهٚ ث٢ٰ ؽغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ (β14 ACS x CRIS)ه٤ل َٟز٪٫( ، 

ٯ٘٪١  ٤٧٩ب ،٠ٰٗٔبً هَ٘ٮ ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ (AEM_Kothari) ه٬ٜ اَٜٛجٮ  ُٮ أصو٥ )%5 ٟو٤٪ٯخ

θACS] :(AEM_Kothari) ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ ٜغ٤خ ه٬ٜ ا٠ٰٛٔبً اٛوَ٘ٮاٛالأصو اٛشوؿٮ ٛؾغٞ 


AEM 

= β4 + β14CRIS = 0.042 – 0.042CRIS]  ٰٛشٰو ا٬ٛ أ٦٣ ُٮ ُزوح الأىٟخ ٯز٠قغ ه٢ اٛزِبهٚ ث٢ٰ

(ACS(٩ )CRISأصو )  (0.042-)ٍبٛت ( ه٬ٜAEM_Kothari)  ٠ٗئشو هَ٘ٮ ٛغ٪كح

( ه٬ٜ 0.042) (ACSا٠ٛ٪عت ٛـ ) الأصو ا٤٠ِٛظٚ – ؼب٧ٮ٩ٯُ – ٯ٤ُب٧غ ٧نا الأصو ،ا٠ٛواعوخ
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(AEM_Kothari) ٖٛم َّ ٩ه٬ٜ اصو اٍزشوبه ٟقبؿو الأىٟخ  ،ُزوح الأىٟخ ب١ث٦َّ اِا٬ٛ أ٣ ٯ٠ُِٜؼ، ٩َٛو

ع٨٪ك أهؼبء  رز٘ض٩َ رزِوٚ هُث٠َّب، مٖٛ ٢ٟ ٟقبؿو ا٠َٛبءٛخ ٩ٟب ٯَززجن ا٠ٛبٰٛخ اٛزٔبهٯو ع٪كح ه٬ٜ

ٯ٤ظوٍ ا٦ٰٛ مٖٛ ٢ٟ  ٓل ٰخ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ، ٩ث٠بٟظلآ اٛؾِبف ه٬ٜ اٛؾغٞ، ثشؤ١ حوٰٗج ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ

  ٠واعوخ.اٛاٛـٜت ه٬ٜ ع٪كح 

( ACSث٢ٰ ) (β10)٩ُٮ ػ٪ء ا٤ٛزٰغخ اَٛبثٔخ اٛلاٛخ ه٬ٜ ٟو٤٪ٯخ ٟوبٟٚ اٛزِبهٚ ث٤بءً ه٦ٰٜ،        

(٩CRIS) ٩اٛٔبئٚ ( 2/4انزبَٙ )فنهفشض انشئٛغٙ  انشابغانفشض انفشػٙ لبٕل ًٚكٍ  ٠٤٪مط اٛجؾش،ث

٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ؽغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ اٛولآخ ا٠ٛجبشوح ث٢ٰ  19-ٗ٪ُٰللأىٟخ ٯ٪عل أصو ": ثؤ٦٣

 .ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً ثبكاهح الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ"

ِٜوع اٛوئَٰٮ ٛثشؤ١ ٣زبئظ افزجبهاد اِٛو٩ع اِٛوهٰخ الأهثوخ  رٞ ؿوؽ٩٦ُٮ ٍٰبّ ٟب  اع٠بلًا،        

لأىٟخ "ٯ٪عل أصو ، ٩اٛٔبئٚ: انزبَٙلبٕل انفشض انشئٛغٙ  –بشكم صضئٙ  – ٚخغُٗاٛضب٣ٮ ٜٛجؾش، 

ه٬ٜ اٛولآخ ا٠ٛجبشوح ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً ثبكاهح  19-ٗ٪ُٰل

 .الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ"

 .٩ُو٩ػ٦ اِٛوهٰخ اٛضبٛش٤ٟبٓشخ ٣زبئظ افزجبهاد اِٛوع اٛوئَٰٮ ٩ رؾٰٜٚ ،ٍجْ ٯٜٮ ٟب        

       :    ٔفشٔظّ انفشػٛت انزبنذانفشض انشئٛغٙ  اثححهٛم ٔيُبلشت َخبئش اخخببس   3-3

افزجبه ا٬ٛ ، (3/4، ف3/3، ف3/2، ف3/1)ف٩ُو٩ػ٦ اِٛوهٰخ  (3)ف وع اٛوئَٰٮ اٛضبٛشاِٛ ٯن٧ت        

الاٍزٔلاٰٛخ [( ه٬ٜ اٛولآبد ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ BHٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ )أصو ٟب اما ٗب١ 

(ACI( اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ،)ACFEالاعز٠بهبد ،) (ACM،) ( ٞاٛؾغACS)[  ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ

 (CRIS) 19-ٗ٪ُٰلٯزجبٯ٢ ُٮ كٚ ُزوح أىٟخ ، [AQ: AEM_Kothari]اكاهح الأهثبػ هجو هَٰ٘بً 

 ٯو٤ٮاٛن٭ ٩، (Moderated Moderation) ثـ Hayes (2022)ووٍ ٩ُٔبً ٛـ ، ٠ُٰب ٯُه٠َّب ُٮ ٍ٪ا٧ب

ٗٚ فبطٰخ ٢ٟ  :ث٢ٰ( Three-Way Interactions) خاٛضلاصٰ داٛزِبهلا ٟوبٟلاد اٛزؾْٔ ٢ٟ ٟو٤٪ٯخ

 ,β16, β17, β18] )أىٟخ/اٍزٔواه( 19-ٗ٪ُٰل٩أىٟخ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ 

β19] ،ٖٜالأصو اٛشوؿٮ ٛقظبئض ٛغ٤خ ظبى ٯٍُ٪ٍ ، ُبما رؾٔٔذ ٟو٤٪ٯخ ٟوبٟلاد اٛزِبهلاد ر

  :ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠ٰٛٔبً اٛوَ٘ٮا٠ٛواعوخ ه٬ٜ 

 (β1 + β7BH + β11CRIS + β16BHxCRIS)ACI; (β2 + β8BH +β12CRIS + β17BHxCRIS)ACFE; 

(β3 + β9BH +β13CRIS + β18BHxCRIS)ACM; (β4 + β10BH +β14CRIS + β19BHxCRIS)ACS  ٩الا

 ( ٯزؼؼ:16. ٩ُٮ ٧نا اٛشؤ١، ٩ثب٤ٛلو ا٬ٛ اٛغل٩ٙ هٓٞ )ٜٛقبطٰخ ٯزٞ اٛوع٪م ٛلأصو ا٤٠ِٛظٚ
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  19-ٗ٪ُٰل٩أىٟخ ٩ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ  ٍزٔلاٰٛخالااٛزِبهٚ اٛضلاصٮ ث٢ٰ ٟو٤٪ٯخ 

(β16ACIxBHxCRIS)  ( ُٮ أصو٥ اَٜٛجٮ 10)ه٤ل َٟز٪٫%( ه٬ٜAEM_Kothari) ً٠ٰٗٔب 

ُٟ ،هَ٘ٮ ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ  –٧بٟشٮ  – ٤ٞل٠ِّٟب ٓل ٯَُزلٙ ث٦ ه٬ٜ أ١ ص٠ََّخ  أصو 

 ،(AEM_Kothari( ٩ا٠ٰٛٔبً اٛوَ٘ٮ ٜٛغ٪كح )ACIاٛولآخ ث٢ٰ الاٍزٔلاٰٛخ )( ه٬ٜ BHالأ٨ٍٞ )

 ٍزٔلاٰٛخ:لاٰٛو٤ٮ مٖٛ أ١ الأصو اٛشوؿٮ ٛ .ُزوح الأىٟخ ُٮ كُٚٔؾ 

[θACI


AEM = β1+β7BH+β11CRIS+β16BHxCRIS=0.004+0.06BH+0.097CRIS-0.46BHxCRIS]  ام ُٮ

ثؤ٦٣  ٠ب ٯ٪ؽٮٟ. (0.05-)ٯجٜي مٖٛ الأصو اٛشوؿٮ  الأ٨ٍٞ، ٩ه٤ل ٟز٪ٍؾ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ ُزوح الأىٟخ

٢ٟ  رو٦َ٘ث٠ب  ا٠ٰٜٛ٘خ در٘زلا ٩ٟن، صو٩ح ا٠ٛلإر٠ٌ ٩ٟب ر٤ـ٪٭ ه٦ٰٜ ٢ٟ ٟقبؿو  ُٮ كٚ الأىٟخ

ا٠ُِٛزوع  – لهٕ أهؼبء ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ا٠َٛز٢ٰٜٔٯُ ٓل ،اِثَّب١ الأىٟخصو٩ار٨ٞ  ٛؾ٠بٯخا٠ٛلإ جبهٍوٮ ٗ

ُٮ ٟضٚ رٜٖ  اٛوٓبثٰخ ثؾ٘ٞ َٟئ٪ٰٛبر٨ٞ ؽغٞ ا٠ٛقبؿو اٛزٮ ٓل رـب٨ٛٞ –رغوك٧ٞ ٢ٟ أٯخ ػٌ٪ؽ 

 ٯُجوِّه ٓل ، ث٠بثغ٪كح ٟقوعبد ا٤ٛلبٝ ا٠ٛؾبٍجٮا٧ز٠ب٨ٟٞ  ٯزؾوٕ ٓل ٠ٜقبؿوٛاٛلو٩ٍ، ٛنا، كهءاً 

 .ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ اٛـٜت

 (BH)( ACI٩( ث٢ٰ )β16ٟو٤٪ٯخ ٟوبٟٚ اٛزِبهٚ اٛضلاصٮ ) ثشؤ١ُٮ ػ٪ء ا٤ٛزٰغخ اَٛبثٔخ ٩        

٩(CRIS) ٯزجبٯ٢ أصو " اٛٔبئٚ:( 3/1)ف انزبنذ نهفشض انشئٛغٙ ًٚكٍ لبٕل انفشض انفشػٙ الأٔل

الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً  ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ

 ".ه٠َّب ُٮ ٍ٪ا٧ب 19-ٗ٪ُٰلُٮ كٚ أىٟخ هجو اكاهح الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ 

 19-ٗ٪ُٰل٩أىٟخ ٩ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ  ٟو٤٪ٯخ اٛزِبهٚ اٛضلاصٮ ث٢ٰ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ 

(β17ACIxBHxCRIS)  ( ُٮ أصو٥ الإٯغبثٮ 1)ه٤ل َٟز٪٫%( ه٬ٜAEM_Kothari) ً٠ٰٗٔب 

اٛولآخ ه٬ٜ ( BHٞ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ )٤لِّصو ا٠ُٛ، ٰٛوٌ٘ مٖٛ أ١ الأهَ٘ٮ ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ

ٯزجبٯ٢ ث٢ٰ ُزورٮ  (AEM_Kothariٜغ٪كح )ٛ( ٩ا٠ٰٛٔبً اٛوَ٘ٮ ACFEث٢ٰ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ )

 الأصو اٛشوؿٮ ٜٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ: هجو، ٧٩٪ ٟب ٯ٢٘٠ ر٪ػٰؾ٦ الاٍزٔواه ٩الأىٟخ

[θACFE


AEM=β2+β8BH+β12CRIS+β17BHxCRIS=0.099-0.289BH-0.153CRIS+0.615BHxCRIS]      

، ث٠٤ٰب [0.069]، ٩ه٤ل ٟز٪ٍؾ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ، ٯ٘٪١ الأصو اٛشوؿٮ الأىٟخ ٩ٓذام ُٮ 

َّ رٜٖ  [0.01-]. الأصو اٛشوؿٮ ٯجٜي٩ه٤ل ٟز٪ٍؾ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ، الاٍزٔواه ٩ٓذ ٩َٛو

ٟن ر٘زلاد  ،ٟقبؿو ه٬ٜ صو٩ح ا٠ٛلإث٠ب ٯ٘ز٨ِ٤ب ٢ٟ  الأىٟخ ُزوح ارؾبكٟب ٯ٤جضْ ه٢  رُل٨ِْوا٤ٛزٰغخ 

 أكاء رُضجِّؾ ، ٢ٟ ػٌ٪ؽصو٩ار٨ٞ فلاٙ الأىٟخٜٛؾِبف ه٬ٜ ٠ٰٓخ ٢ٟ ٍوٮ ٗجبها٠ٛلإ  ٦ٰ٪ؽِا٠ٰٜٛ٘خ ث٠ب رُ

  ٠ُٰب ٯزظٚ ثبٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ ٩ا٠ٛواعوخ. –هٓبثٰبً  بٙثبهزجبه٧ٞ اٛـوٍ اِٛوَّ – ٛقجواء ا٠ٛب٢ٰٰٛا
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( BH)( ACFE٩( ث٢ٰ )٠β17و٤٪ٯخ ٟوبٟٚ اٛزِبهٚ اٛضلاصٮ )٩ٛ ،ُٮ ػ٪ء ا٤ٛزٰغخ اَٛبثٔخ         

٩(CRIS) ،ٗٯزجبٯ٢ أصو " اٛٔبئٚ:( 3/2)ف انزبنذ نهفشض انشئٛغٙ انزبَٙلبٕل انفشض انفشػٙ  ٚخأح

ٜغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ ٛ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخالأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ  ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ

 ".ه٠َّب ُٮ ٍ٪ا٧ب 19-ٗ٪ُٰلُٮ كٚ أىٟخ هَٰ٘بً هجو اكاهح الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ 

  19-ٗ٪ُٰل٩أىٟخ ٩ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ الاعز٠بهبد هلٝ ٟو٤٪ٯخ اٛزِبهٚ اٛضلاصٮ ث٢ٰ 

(β18ACMxBHxCRIS)  ُٮ أصو٥ ه٬ٜ(AEM_Kothari) مٖٛ  و٤ٮٰٛ ،٠ٰٗٔبً هَ٘ٮ ٜٛغ٪كح

ا٠ٛواعوخ ( ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ اعز٠بهبد ٛغ٤خ BHأ١ الأصو ا٤٠ٛلٞ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ )

(ACM )٠ٗب مُٗو َٟجٔبً  – ٛنا ٯ٢٘٠ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٛٞ ٯ٢٘ ِٰٛزجبٯ٢ ث٢ٰ الأىٟخ ٩الاٍزٔواه. ٩–  

٠ٰٗٔبً هَ٘ٮ  (AEM_Kothariه٬ٜ ) ACM)) ( ٛلاعز٠بهبدβ3لأصو ا٤٠ِٛظٚ )ٛاٛوع٪م 

٤ََْل لأٍجبة  ، ٧٩٪ز٦هلٝ ٟو٤٪ٯ ارؼؼ، ٩اٛن٭ ٜٛغ٪كح  .َٟجٔبً ٪١اٛجبؽض ؿوؽ٨بٟب ٓل ٯُ

( BH)( ACM٩) ( ثβ18٢ٰولٝ ٟو٤٪ٯخ اٛزِبهٚ اٛضلاصٮ )٩ٛ ،ُٮ ػ٪ء ا٤ٛزٰغخ اَٛبثٔخ         

٩(CRIS) ،ُٗٯزجبٯ٢ أصو " اٛٔبئٚ:( 3/3)ف انزبنذ نهفشض انشئٛغٙ انزبنذانفشض انفشػٙ  سفط ٚخغ

 هَٰ٘بً ا٠َٰٛٔخ ا٠ٛواعوخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كحاعز٠بهبد الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ  ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ

 ".ه٠َّب ُٮ ٍ٪ا٧ب 19-ٗ٪ُٰلأىٟخ  ُٮ كٚا٠ٛظوٯخ  اٛجٰئخ ُٮ الأهثبػ اكاهح هجو

  ٞ19-ٗ٪ُٰل٩أىٟخ ٟو٤٪ٯخ اٛزِبهٚ اٛضلاصٮ ث٢ٰ ؽغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍ 

(β19ACSxBHxCRIS)  ُٮ أصو٥ الإٯغبثٮ  %(5)ه٤ل َٟز٪٫( ه٬ٜAEM_Kothari) ً٠ٰٗٔب 

( ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ BHٞ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ )٤لِّ، ٰٛو٤ٮ مٖٛ أ١ الأصو ا٠ُٛهَ٘ٮ ٛغ٪كح ا٠ٛواعوخ

الاٍزٔواه  ث٢ٰ( ٯزِب٩د AEM_Kothariٜغ٪كح )ٛ( ٩ا٠ٰٛٔبً اٛوَ٘ٮ ACSؽغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ )

 ٩الأىٟخ، ٧٩٪ ٟب ٯ٢٘٠ ؿوؽ٦ هجو الأصو اٛشوؿٮ ٛؾغٞ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ:

[θACS


AEM=β4+β10BH+β14CRIS+β19BHxCRIS=0.042-0.090BH-0.042CRIS+0.116BHxCRIS]  ام ُٮ

، [0.013]الأصو اٛشوؿٮ  ، ٯجٜي٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ (0.501)٩ه٤ل اٛوثٰن اٛضبٛش  ،ُزوح الأىٟخ

-].، ٩ه٤ل ماد ا٠ٰٔٛخ اَٛبثٔخ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ، ٯ٘٪١ الأصو اٛشوؿٮ الاٍزٔواه ث٠٤ٰب ُٮ ُزوح

ث٠ب ٯ٘ز٨ِ٤ب ٢ٟ ٟقبؿو ه٬ٜ صو٩ح ا٠ٛلإ ٟن ر٘زلاد ا٠ٰٜٛ٘خ الأىٟخ  ُزوحا٬ٛ أ١ ارؾبك  ٟشٰواً [0.003

 ػٌ٪ؽ ه٬ٜ ٯُ٪ِّٛل، زل٧٪ه فلاٙ الأىٟخاٛصو٩ار٨ٞ ك١٩  ٠ٰٓخ ٗجبها٠ٛلإ ه٬ٜ ؽوص٢ٟ  رو٦َ٘ث٠ب 

٣شبؿ٨ب اٛوٓبثٮ ُٮ  ٢ٟ ٯُز٪ف٬ اٛؾغٞ ٗب٣ذ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٗجٰوح ا١لا ٠ٍٰب ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  أهؼبء

 اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ٠ُٰب ٯقض  ٗجٰوح اٛؾغٞ اٛوٓبثٮ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخا٠ٛوك٩ك  ٯُضجِّؾ ٓل ٠ٟب، آ٣٩خ اٛقـو

  .٩ه٠ٰٜخ ا٠ٛواعوخ
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( ACS( ث٢ٰ )β18ُٮ ػ٪ء ا٤ٛزٰغخ اَٛبثٔخ اٛلاٛخ ه٬ٜ ٟو٤٪ٯخ ٟوبٟٚ اٛزِبهٚ اٛضلاصٮ )٩        

٩(BH٩ )(CRIS) ،ٍ٩اٛٔبئٚ:( 3/4)ف انزبنذ نهفشض انشئٛغٙانشابغ لبٕل انفشض انفشػٙ  ًٚك 

ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ  ؽغٞالأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ  ٯزجبٯ٢ أصو ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ"

  ".ه٠َّب ُٮ ٍ٪ا٧ب 19-ٗ٪ُٰلُٮ كٚ أىٟخ هَٰ٘بً هجو اكاهح الأهثبػ ُٮ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ 

اع٠بلًا، ٩ثظلك ٟب رٞ ر٤ب٦ٛ٩ ثشؤ١ ٣زبئظ افزجبهاد اِٛو٩ع اِٛوهٰخ الأهثوخ ِٜٛوع اٛوئَٰٮ         

"ٯزجبٯ٢ أصو ٰٟٜ٘خ ٗجبه ، اٛٔبئٚ: لبٕل انفشض انشئٛغٙ انزبنذ –بشكم صضئٙ  –ًٚكٍ اٛضبٛش ٜٛجؾش، 

كاهح الأهثبػ ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا٠َٰٛٔخ هَٰ٘بً ثب

  ".ه٠َّب ُٮ ٍ٪ا٧ب 19-ٗ٪ُٰلُٮ كٚ أىٟخ جٰئخ ا٠ٛظوٯخ ُٮ اٛ

  .لبٕل انفشٔض انزلارت انشئٛغٛت نهبحذ –بشكم صضئٙ  –ٚخغُٗ  ،ٟب ٓل ٍجْ اؿبهاما، ٩ُٮ         

٩ُٮ فزبٝ رؾٰٜٚ ٤ٟ٩بٓشخ ٣زبئظ افزجبهاد ُو٩ع اٛجؾش، ٯ٤َُ٪٥ِّ اٛجبؽض٪١ ثؤ١ اٍزغبثخ ع٪كح         

٠ب َٛو٦َّٜ ٟأفو٫،  ٟزٌٰواد ٯ٨َُٞ ُٮ ر٤ل٨٠ٰبهُث٠َّب  ٟؾٚ اٛجؾش، ا٠ٛواعوخ ٛقظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ

َِّو ا٣قِبع اٛٔلهح اٛزَِٰوٯخ ٠ٜٛزٌٰواد ا٤٠ُٛل٠ِّخ ثبٛجؾش ٧٩٪ ٟب ٯ٢٘٠ اٍز٤زبع٦ هجو ا٤ٛزبئظ اٛزٮ  .ٯُِ

ٍّ ٢ٟ ه٬ٜ ؽلح: ٟٜ٘ ٤ُٟلِّٞ ٟ٪عت ٛ٘ ٰخ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ، ٩الأىٟخ أُؼ٬ ا٨ٰٛب اٛجؾش ثشؤ١ ٩ع٪ك أصو 

ٍّ ٢ٟ: اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ19-ٗ٪ُٰلعبئؾخ ثللاٛخ  ، ٩ث٢ٰ ع٪كح ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ، ٩اٛؾغٞ، ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ ٗ

أ١ رؾ٪ٙ  ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ –ا٠ٛنٗ٪ه آ٣ِبً  –الأصو ا٤٠ُٛلِّٞ ا٠ٛ٪عت  مٖٛ ٯَٜجَشا٠ٛواعوخ، صٞ ٛٞ 

٤ُٟلِّٞ ٟ٪عتك٨٪ه ، ٧نا، ُؼلًا ه٢ 19-ٗ٪ُٰلبٛت ُٮ ُزوح الأىٟخ ٟوجواً ه٨٤ب ثغبئؾخ ا٬ٛ أصو ٍ  أصو 

٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ ُٮ ُزوح الأىٟخ  اٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ 

                      ، ٧٩٪ ٟب ٛٞ ٯل٨و ُٮ ُزوح الاٍزٔواه. 19-ٗ٪ُٰلا٠ٛوجو ه٨٤ب ثغبئؾخ 

 حذٔد انُخبئشانخٕصٛبث ٔانخلاصت ٔ ربيُبً:

ه٤ل افزجبه ُو٩ع  ٪١ٯَز٨لٍ ٧نا اَٛٔٞ رَٰٜؾ اٛؼ٪ء ه٬ٜ أ٧ٞ ا٤ٛزبئظ اٛزٮ ر٪طٚ ا٨ٰٛب اٛجبؽض        

ٜز٪ع٦ٰ ٣ؾ٪ اعواء ٟيٯل ٢ٟ اٛجؾ٪س ا٠َٛزٔجٰٜخ. ٛنٖٛ، ٛاٛجؾش، ٩اٰٛٔ٪ك ا٠ٛورجـخ ث٨ب، ٩مٖٛ ر٨٠ٰلاً 

 ٍ٪ٍ ٯزٞ ر٤ب٩ٙ رٜٖ ا٤ٛٔبؽ ه٬ٜ ٣ؾ٪ ٟب ٯٜٮ: 

 انخلاصت  -1

 Moderated) اٛشوؿٮ ٠٤٪مطاٛ، ُٮ ٍجٰٚ رؾْٰٔ أ٧لاٍ اٛجؾش، ه٬ٜ ٪١اهز٠ل اٛجبؽض        

Moderation Model) . ،إنٗ ٌٕخهص انببحز انبحذ فٙ ظٕء َخبئشْٔزا:  
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  ُٮ  ٰٟٜ٘خ ا٠َٛب٧ٞ الأٗجو،ثللاٛخ  اٛل٩ه اٛن٭ رٜوج٦ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ثشؤ١ر٪ُٰو كٰٛٚ ه٠ٜٮ

ع٪كح ا٠ٛواعوخ ثللاٛخ اكاهح ث٢ٰ ٩ ،اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٩اٛؾغٞ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ :رٌٰٰو ٟلاٟؼ اٛولآخ ث٢ٰ

ٍّٚ ٢ٟ: ، ام أ٦٣ ٟن ارَبم هٓوخ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ االأهثبػ ه٬ٜ أٍبً الاٍزؾٔبٓبد لأ٨ٍٞ ٯزؾ٪ٙ أصو ٗ

ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ثللاٛخ اكاهح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً  ،اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٩اٛؾغٞ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ

َّ رٜٖ ا٤ٛزٰغخ. الاٍزؾٔبٓبد ٢ٟ أصو ٍٜجٮ ا٬ٛ أصو اٯغبثٮ ١ فبطٰزٮ ا٬ٛ أ رشٰو ُٮ ٟغ٨ٜ٠ب ٩َٛو

اُٮ ٩اٛوٓبثٮ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٠ُٰب اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٩ٗجو اٛؾغٞ ٯزِوٚ ٟوك٩ك٧ٞ ه٬ٜ الأكاء الإشو

َّ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ، ُٮ كٚ الأع٪اء ا٠ٛشؾ٪٣خ ثظواهبد اٛ٪ٗبٛخ  ٯزظٚ ثو٠ٰٜخ ا٠ٛواعوخ ٢ٟ٩ صَ

٠ٍخ  – عيئٰب٩ًٛ٪  – ه٢ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ُٮ ا٨٤ٛبٯخ ٯ٤َُِْغ٠ٟب ٓل ث٢ٰ ٗجبه ٩طٌبه ا٠َٛب٢ٰ٠٧. 

 اٛشٰٜ٘خ.

  اٛقجوح ه٬ٜ ٟلاٟؼ اٛولآخ ث٢ٰ:  19-ٗ٪ُٰلُزوح الأىٟخ ثللاٛخ عبئؾخ ؽ٪ٙ رؤصٰو ر٪ُٰو كٰٛٚ ه٠ٜٮ

 ٩ث٢ٰ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ثللاٛخ اكاهح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً الاٍزؾٔبٓبد،، ا٠ٛبٰٛخ ٩اٛؾغٞ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ

ُِِّٞٮ  ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ثللاٛخ اكاهح ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخٯ٤وٌ٘ أصو الأىٟخ  فِؼَ

، ٠ٗب ٩ ٯ٤زِٮ الأصو اَٜٛجٮ ٛؾغٞ ٛغ٤خ ه٬ٜ أٍبً الاٍزؾٔبٓبد ٢ٟ أصو ٍٜجٮ ا٬ٛ أصو اٯغبثٮالأهثبػ 

روٌ٘ رٜٖ  هُث٠َّب ٩. ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ثللاٛخ اكاهح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً الاٍزؾٔبٓبدا٠ٛواعوخ 

ِٗجو اٛؾغٞ ٯل٨و ٟوك٩ك٧ٞ ه٬ٜ الأكاء الإا٤ٛزٰغخ ُٮ ٟؼ٠٪٨٣ب  شواُٮ أ١ فبطٰزٮ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٩

َّ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ ُٮ كٚ الأىٟبد  ٩اٛوٓبثٮ ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٠ُٰب ٯزوْٜ ثو٠ٰٜخ ا٠ٛواعوخ ٢ٟ٩ صَ

 –٠ٟب ٓل ٯيٯٚ ُٮ ا٨٤ٛبٯخ  رلاهٰبد ر٨لك ٟظلآٰخ اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ.٩ رؾلٯبد ث٠ب رؾ٦ٜ٠ ُٮ ؿٰبر٨ب ٢ٟ

    .  اٛوٟيٯخه٢ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ طِخ  –ثش٘ٚ عيئٮ 

  ٰٚٛه٬ٜ ، 19-ٗ٪ُٰلعبئؾخ ثللاٛخ الأىٟخ ٟن ثشؤ١ رِبهٚ ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ  ه٠ٜٮر٪ُٰو ك

ا٤ٛؾ٪ اٛن٭ ٯُؾلس رٌٰٰو ُٮ ٟلاٟؼ اٛولآبد ث٢ٰ فظبئض: الاٍزٔلاٰٛخ ٩اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٩اٛؾغٞ 

، ام أ٦٣ ُٮ كٚ الأىٟخ بلاٍزؾٔبٓبدثع٪كح ا٠ٛواعوخ ثللاٛخ اكاهح الأهثبػ ٩ث٢ٰ  ،ٜٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ

ه٬ٜ ع٪كح لاٍزٔلاٰٛخ ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ  ، ٯ٤جضْ أصو اٯغبثٮٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ٓبهلحل ارَبم ٩ه٤

ٍّ ٢ٟ اٛقجوح ثللاٛخ اكاهح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً الاٍزؾٔبٓبدا٠ٛواعوخ  ، ث٠٤ٰب ٯ٤وٌ٘ الأصو الإٯغبثٮ ٛ٘

، ا٬ٛ أصو ٍٜجٮ. الاٍزؾٔبٓبدثللاٛخ اكاهح الأهثبػ ه٬ٜ أٍبً ا٠ٛبٰٛخ ٩اٛؾغٞ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ 

ه٬ٜ صو٩ح  ٟقبؿو ٢ٟ ُزوح الأىٟخ ث٠ب ٯ٤جضْ ه٨٤ب رِبه٩ٚٓل ر٠ُِٜؼ رٜٖ ا٤ٛزٰغخ ُٮ ٟغ٨ٜ٠ب ا٬ٛ أ٦٣ 

 ث٠ب ر٤ـ٪٭ ه٦ٰٜ ٢ٟ ٍو٨ٰٞ اٛؾضٰش ٜٛؾِبف ه٬ٜ ٠ٰٓخ صو٩ر٨ٞ،ٟن ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ  ،ا٠ٛلإ

لإُواك  –فبطخً ٨ُٰ٩ٞ ٠ٟض٢ٰٜ ٛ٘جبه ا٠ٛلإ  – ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ أهؼبء ػٌ٪ؽ ه٬ٜ رزقْٜ ه٬ٜ اصو٥
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 ثب٠ٛواعوخ ٯزظ٠ُٰٚب  خاٛوٓبثٰ الأك٩اه٠ٟب ٯضجؾ  ،ٜٛزوبٟٚ ٟن الأىٟخ٠٠بهٍبد الإكاهح ٛ َٟبؽخ

   اٛؼٌ٪ؽ. ر٢ٟٖٜ  ٯزغوك٩اهؼبء ا٠َٛز٢ٰٜٔ الأأ١  ًٰو، ٩اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ

 ( ر٪ُٰو كٰٛٚ ه٠ٜٮ ؽ٪ٙ ك٩ه ا٠٤ٛ٪مط اٛشوؿٮModerated Moderation Model ُٮ رَِٰو )

ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ ه٬ٜ اٛولآخ ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ٞ ٠ٰٜٛ٘خ ٗجبه ٤لِّرجبٯ٢ الأصو ا٠ُٛ

   ىٟخ.٩الأٍزٔواه الاُزوح  ث٢ٰا٠ٛواعوخ 

 انخٕصٛبث -2

 ثــ:   ُٮ ػ٪ء ا٤ٛزبئظ اٛزٮ رٞ اٍزقلاط٨ب ٢ٟ افزجبهاد ُو٩ع اٛجؾش، ٯ٪طٮ اٛجبؽض٪١        

ؤ١ اٛشوٗبد م٩اد ٛغب١ ا٠ٛواعوخ ثأطؾبة ا٠ٛظبٛؼ، ًٰو٧ٞ ٢ٟ ا٠َٛزض٠وٯ٢ ٩ رويٯي ٩هٮ -

، ٓل رش٨ل رؾ٢َ الاٍزٔواه ُزوحاِثَّب١  ا٠ُٛزظِخ ثبٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٩ٗجو اٛؾغٞ، ُٮ كٚ ر٘زلاد ا٠ٰٜٛ٘خ

   ٢َ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ.ُٮ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ث٠ب ٯ٤ظوٍ ا٦ٰٛ مٖٛ ٢ٟ رؾ

و٧ٞ ٢ٟ أطؾبة ا٠ٛظبٛؼ، ثؤ١ اٛشوٗبد م٩اد ٛغب١ ا٠ٛواعوخ رويٯي ٩هٮ ا٠َٛزض٠وٯ٢ ٩ًٰ -

، ٓل رش٨ل رؾ٢َ 19-ثللاٛخ عبئؾخ ٗ٪ُٰل ُزوح الأىٟخا٠ُٛزظِخ ثبٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٩ٗجو اٛؾغٞ، ُٮ كٚ 

 مٖٛ ٢ٟ رؾ٢َ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ. ٯَززجو٦ُٮ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ث٠ب 

١ اٛشوٗبد م٩اد ٛغب١ ا٠ٛواعوخ رويٯي ٩هٮ ا٠َٛزض٠وٯ٢ ٩ًٰو٧ٞ ٢ٟ أطؾبة ا٠ٛظبٛؼ، ثؤ -

، ٓل 19-ا٠ٛوجو ه٨٤ب ثغبئؾخ ٗ٪ُٰل ا٠ُٛزظِخ ثبلاٍزٔلاٰٛخ، ُٮ كٚ ر٘زلاد ا٠ٰٜٛ٘خ اِثَّب١ ُزوح الأىٟخ

 رش٨ل رؾ٢َ ؿَِٰ ُٮ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ث٠ب ٯ٤ظوٍ ا٦ٰٛ مٖٛ ٢ٟ رؾ٢َ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ.

خ ٩اٛوٓبثٰخ، ا٬ٛ أ٦٣ ٩ا١ِْ ٗب١ ٤٧بٕ ٟوك٩ك ٩ا٨ٰٛئبد اٛز٤ل٠ٰٰ طب٣وٮ ٓواه الاٍزض٠بهِٛذ ا٣زجب٥  -

َّ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ، ُٮ  ،اٯغبثٮ ٛجوغ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٢ٟ٩ صَ

٠ٗب ُٮ  أؽ٪اٙ أفو٫، ٓل ٯزجلٙ مٖٛ ا٠ٛوك٩ك الإٯغبثٮ ا٬ٛ ٟوك٩ك ٍٜجٮكٚ كو٩ٍ ثِو٨٤ِْٰب، ُِٮ 

، الاٍزٔلاٰٛخ ٠ٗب ُٮ ؽبٛخ فبطٰزٮ هُث٠َّب ٯِٔل كلاٛز٩٦ ، ؽبٛخ فبطٰزٮ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ ٩اٛؾغٞ

  .  الاعز٠بهبد٩

 حذٔد انُخبئش -3

 أ١ ا٤ٛزبئظ اٛزٮ أُؼذ ا٨ٰٛب افزجبهاد ُو٩ع اٛجؾش ٟ٪ٓ٪ُخ ه٬ٜ ٟب ٯٜٮ: ٪١ٯو٫ اٛجبؽض        

 ه٤ٰخ اٛشوٗبد ا٠َٛب٠٧خ ا٠َٛؾ٪ثخ ٢ٟ ٟغز٠ن اٛجؾش، ٩مٖٛ لإعواء افزجبهاد اِٛو٩ع ه٨ٰٜب. -

 اٛي٤ٰٟخ ٜٛجؾش، ٩اٛزٮ أُعوٯذ افزجبهاد اِٛو٩ع ه٬ٜ ٟلاه٧ب. اِٛزوح -
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ا٠ٛٔبٯٌٰ الإعوائٰخ ٠ٛزٌٰواد اٛجؾش، رؾلٯلاً: أ( فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ، ٤٧٩ب رزو٢ٰ الإشبهح ا٬ٛ  -

أ١ اٛقجوح ا٠ٛبٰٛخ لأهؼبء ٛغب١ ا٠ٛواعوخ، رٞ هطل٧ب ه٢ ؿوٯْ رِٔٮ الأٛٔبة ا٤٨٠ٰٛخ، ا٤٠ٛبطت 

٠ئ٧لاد اٛو٠ٰٜخ، لأهؼبء اٜٛغب١ هجو َٟؼ: رٔبهٯو ٟغبٌٛ الإكاهح ا٤َٛ٪ٯخ، اٛ٪كِٰٰخ اَٛبثٔخ، ٩اٛ

 رٔبهٯو اٛؾ٪٠ٗخ، ٩ا٠ٛ٪آن ٩ا٤٠ٛظبد الإٛ٘زو٣٩ٰخ ا٠ٛزؼ٤٠خ َٰٜٛو اٛنارٰخ. 

 ، عـ( ٰٟٜ٘خ ٗجبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍٞ.ة( ع٪كح ا٠ٛواعوخ.

(، ٩رؾلٯلاً Moderation Analysisالأٍٜ٪ة الإؽظبئٮ ا٠َٛزقلٝ، ٩اٛقبص ثزؾٰٜٚ اٛشوؿٰخ ) -

 .(Moderated Moderation Analysisا٠٤ٛ٪مط اٛشوؿٮ )

رز٪ٍؾ اٛولآخ  –رَز٤ل ا٬ٛ أٌٍُ ٣لوٯخ  –ُٮ الاهزجبه اؽز٠بٰٛخ ٩ع٪ك ٟزٌٰواد  ٪١ٛٞ ٯؤفن اٛجبؽض -

 .ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ

 ا٠ٛواعوخ ٩ع٪كح ا٠ٛواعوخ، ئض ٛغ٤خاؽز٠بٰٛخ رؤصُو اٛولآخ ث٢ٰ فظب ُٞٮ اهزجبه٧ ٪١ٛٞ ٯؤفن اٛجبؽض -

٤ُٟل٠ِّخ أفو٫ رَز٤ل ا٬ٛ أٌٍُ ٣لوٯخ.  ث٠زٌٰواد 

 حبعؼبً: انبحٕد انًغخمبهٛت

أ١ ٤٧بٕ اٛولٯل ٢ٟ ا٠ٛغبلاد اٛزٮ ٯ٢٘٠ أ١  ٪١، ٯو٫ اٛجبؽضاٛجؾشُٮ ػ٪ء ٰٓ٪ك ٩ٟؾلكاد ٣زبئظ         

 رش٘ٚ ٣٪اح ٛجؾ٪س ٩كهاٍبد َٟزٔجٰٜخ، ٯز٠ضٚ أ٨٠٧ب ٠ُٰب ٯٜٮ:

  ٌِبٍزقلاٝ ٰٟٔبً ٟغ٠ن ث، ٢٘ٛ٩ اٛؾبٛٮ اٛجؾشر٘واه ٣(Composite Proxy)  ٛقظبئض ٛغ٤خ

 ا٠ٛواعوخ ٯوٌ٘ ٟل٫ ُوبٰٛخ اٜٛغ٤خ.  

  ٌِا٠ٛواعوخ  ٟقوعبد ه٠ٰٜخ ، ٢٘ٛ٩ ٟن اٍزقلاٝ ٰٟٔبً هَ٘ٮ ٟغ٠ن ٛغ٪كحاٛؾبٛٮ اٛجؾشر٘واه ٣

 . (Total Earnings Management)كاهح الأهثبػ لإ ع٦أٗضو ٢ٟ ٩ٯوٌ٘ 

 .ٞر٘واه ٣ٌِ اٛجؾش اٛؾبٛٮ، ٟن اٛز٠ٰٰي ث٢ٰ الأُواك ٩ا٠ٛئٍَبد، ثب٤َٛجخ ٛ٘جبه ؽ٠ٜخ الأ٨ٍ 

  ؽغٞ ٟ٘زت ا٠ٛواعوخ، ٩اٛزقظض اٛٔـبهٮ ٠ٜٛواعن،  ،أروبة ا٠ٛواعوخ اد ٟضٚ:ٟزٌٰوآزواػ

 .ا٠ٛواعوخ ٟقوعبد ه٠ٰٜخ ع٪كحا٬ٛ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٤ٔٗ٪اد، ر٤ٔٚ أصو 
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 انًشاصغ

 انًشاصغ انؼشبٛت أٔلًا:

 (. رَِٰو كلاٛخ الأروبة ًٰو اٛوبكٯخ ُٮ ػ٪ء هلآز٨ب 2019اثوا٧ٰٞ، أؽ٠ل ٠ٗبٙ ٟـب٩م. )

 ٟغٜخ اٛجؾ٪سثغ٪كح ه٠ٰٜخ ا٠ٛواعوخ ٩ك٩اُن الإكاهح رغب٥ اكاهح الأهثبػ: كهاٍخ رـجٰٰٔخ.        

 .584 - 534، ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ ؿ٤ـب، اٛولك الأ٩ٙ : ا٠ٛؾبٍجٰخ        

 (. كهاٍخ رؾٰٰٜٜخ ٛو٪اٟٚ ٠٣٩بمط ٰٓبً 2003ا٠ٍبهٰٚ، ؿبهّ ؽ٢ٰ٤َ، ٩أؽ٠ل ٍجبهٮ ٓـت. )

 ، ٰٜٗخ اٛزغبهح، ٟغٜخ ا٠ٛؾبٍجخ ٩الإكاهح ٩اٛزؤ٢ٰٟع٪كح اٛوٓبثخ اٛقبهعٰخ ه٬ٜ اٛؾَبثبد.         

      .406-355(: 60)42عبٟوخ اٛٔب٧وح،        

 ٰٛخ: كهاٍخ اٛولآخ ث٢ٰ ع٪كرٮ ا٠ٛواعوخ ٩اٛزٔبهٯو ا٠ٛب(. 2017الأثبطٰو٭، ث٠َخ ؽ٢َ ٟؾ٠ل. )

  ٟغٜخ الإ٤ٍ٘لهٯخ ا٠َٛغٜخ ثج٪هطخ الأ٩هاّ ا٠ٛبٰٛخ ا٠ٛظوٯخ. رـجٰٰٔخ ه٬ٜ اٛشوٗبد        
 .480 - 447(: 1)1الإ٤ٍ٘لهٯخ، ، ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ ٜٛجؾ٪س ا٠ٛؾبٍجٰخ        

 ز٪٫ اٛزؾِق ُوبٰٛخ ٛغب١ ا٠ٛواعوخ ٩ِٗبٯخ َٟ(. ٟل٫ 2012الإثٰبه٭، ٧شبٝ ُبه٩ّ ٟظـ٬ِ. )

 ٟغٜخ ا٠ٛبٰٛخ: كهاٍخ رـجٰٰٔخ ه٬ٜ شوٗبد ا٠َٛب٠٧خ ا٠ٛظوٯخ.  ا٠ٛؾبٍجٮ ُٮ اٛٔ٪ائٞ       
 .122 - 53  ؿ٤ـب، اٛولك اٛواثن:، ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ اٛزغبهح ٩اٛز٠٪ٯٚ        

 (. اؿبه ٟٔزوػ ٜٛزِبهٚ ث٢ٰ أفـبه اٛو٠ٚ ٩ ه٤بطو 2013اٛلٯَـٮ، ٟؾ٠ل ٟؾ٠ل هجلاٛٔبكه. )

 ا٠ٛغٜخ اٛؾ٪٠ٗخ ٩ أروبة  ا٠ٛواعن ٩ٟؾز٪٫ رٔوٯو٥: ثبٛزـجْٰ ه٬ٜ اٛجٰئخ ا٠ٛظوٯخ.        
 .190 - 151(: 1)37، ٰٜٗخ اٛزغبهح،  عبٟوخ ا٤٠ٛظ٪هح، ا٠ٛظوٯخ ٜٛلهاٍبد اٛزغبهٯخ        

 ،اِٛ٘و ا٠ٛؾبٍجٮ(. ع٪كح ا٠ٛواعوخ ٗؤؽل كهبئٞ آٰٛبد اٛؾ٪٠ٗخ. 2009اٛوزٰجٮ، ٍبٛٞ ث٢ هجلالله. )

 .151 - 109(: 2)13 عبٟوخ ه٢ٰ ش٠ٌ، ٰٜٗخ اٛزغبهح،       

 اٛؾل ٢ٟ ٠ٟبهٍبد(. ك٩ه ٛغب١ ا٠ٛواعوخ ُٮ 2021ا٤ٛوٰٞ، ٨ُل هجلاٛوؽ٢٠، ٩صبٟو ٍول اٛجوإ. )

 ا٠ٛغٜخ اٛو٠ٰٜخ ٛغبٟوخكهاٍخ رـجٰٰٔخ ه٬ٜ اٛشوٗبد اَٛو٪كٯخ ا٠َٛب٠٧خ.  اكاهح الأهثبػ:       
 . 267 - 259: 2(22، عبٟوخ ا٠ٜٖٛ ُٰظٚ، )اٛوٜ٪ٝ الإ٣َب٣ٰخ ٩الإكاهٯخ -ا٠ٜٖٛ ُٰظٚ         

   .ٓ٪اهل ٰٓل ٩شـت الأ٩هاّ ا٠ٛبٰٛخ ثبٛج٪هطخ ا٠ٛظوٯخ(. 2023ا٨ٰٛئخ اٛوبٟخ ٜٛوٓبثخ ا٠ٛبٰٛخ. )
 https://www.egx.com.eg/ar/listing_rules.aspxٟزبػ ه٬ٜ:        

 اٛلٰٛٚ ا٠ٛظو٭ ٛؾ٪٠ٗخ(. 2016ا٨ٰٛئخ اٛوبٟخ ٜٛوٓبثخ ا٠ٛبٰٛخ، ٟوٗي ا٠ٛلٯوٯ٢ ا٠ٛظو٭. )
 ، الإطلاه اٛضبٛش. ٟزبػ ه٬ٜ:اٛشوٗبد        

        content/uploads/2021/01/UG17034UG17035.pdf-https://fra.gov.eg/wp 

 قبهعٰخ ُٮ اٛؾل (. ك٩ه ع٪كح ا٠ٛواعوخ ا2016ٛثبٍ٪كا١، ٯ٪ٍَ هجلالله، ٩فبٛل ؽ٢َ ا٠ٛبٛ٘ٮ. )

 ٟغٜخ اٛزغبهح الأهثبػ: كهاٍخ ٰٟلا٣ٰخ ه٬ٜ اٛشوٗبد ا٠َٛب٠٧خ اَٛو٪كٯخ. ه٠ٰٜبد اكاهح  ٢ٟ       
 .50 - 2 اٛولك اٛواثن: اٛزغبهح، عبٟوخ ؿ٤ـب،، ٰٜٗخ ٩اٛز٠٪ٯٚ        

 (. ٟئشواد الاٍزللاٙ ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ: ٟلفٚ ٟٔزوػ.1998ؽ٢َ، ٍٰل هجلاِٛزبػ طبٛؼ. )

 ، ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ ه٢ٰ ش٠ٌ، اٛولك اٛضبٛش: ٛلآزظبك ٩اٛزغبهح ا٠ٛغٜخ اٛو٠ٰٜخ        

       203 - 266   .    

 (. ك٩ه ٛغب١ ا٠ٛواعوخ ُٮ اٛؾل ٢ٟ اَٜٛ٪ٕ الا٣ز٨بى٭ 2018ؽ٢َ، ٯ٪ٍَ طلاػ هجلالله. )

 ٛلإكاهح ُٮ اكاهح الأهثبػ ث٨لٍ رؾ٢َٰ ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ: كهاٍخ ٰٟلا٣ٰخ ه٬ٜ        

 ، ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ ه٢ٰ ش٠ٌ،اِٛ٘و ا٠ٛؾبٍجٮٓـبم اٛج٤٪ٕ ث٠٠ٜ٘خ اٛجؾوٯ٢.        

        22(2 :)1158 - 1221  . 

https://www.egx.com.eg/ar/listing_rules.aspx
https://fra.gov.eg/wp-content/uploads/2021/01/UG17034UG17035.pdf


138 
 

 (. رؾٰٜٚ ٠ٍبد ع٪كح اٛزٔبهٯو ا٠ٛبٰٛخ ٠ٍ2023وب١، أؽ٠ل ٟؾ٠ل شبٗو، ٩ اَٰٛل ع٠بٙ اٛٔياى. )

 ٛيائلح ُٮ كٚ َٟز٪٫ ُٮ أ٩ٓبد الاٍزٔواه ٩اٛظلٟبد: ٧ٚ ٤٧بٕ رؤصٰو ٜٛضٔخ الإكاهٯخ ا        

 ، ٰٜٗخ ا٠ٛؾبٍجٰخ ٟغٜخ الإ٤ٍ٘لهٯخ ٜٛجؾ٪سا٤٠ٛبَُخ ُٮ ٍ٪ّ ا٤٠ٛزغبد ٠ٗزٌٰو ٤ٟلٞ؟.         

 .625 – 542(: 1)7اٛزغبهح، عبٟوخ الإ٤ٍ٘لهٯخ،         

 ٛز٤ب٩ة (. رؾٰٜٚ اٛولآخ ث٢ٰ فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ٩ا2019هبش٪ه، اٯ٨بة ٟؾ٠ل ٗبٟٚ. )

 ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ: كهاٍخ رـجٰٰٔخ ه٬ٜ اٛشوٗبد ا٠ٰٛٔلح ٠ٜٛواعن ٩أصو٧بالإٛياٟٮ         

 (:3)23عبٟوخ ه٢ٰ ش٠ٌ،  ، ٰٜٗخ اٛزغبهح،اِٛ٘و ا٠ٛؾبٍجٮثبٛج٪هطخ ا٠ٛظوٯخ.         

        1 - 43.  

 هح(. ك٩ه ٛغب١ ا٠ٛواعوخ ُٮ اٛؾل ٢ٟ ٠ٟبهٍبد اكا2012هجلاٛؾٰٜٞ، أؽ٠ل ؽبٟل ٟؾ٠٪ك. )

 ، ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ ٩اٛجؾ٪س اٛزغبهٯخ ٟغٜخ اٛلهاٍبدٟٔبه٣خ.  كهاٍخ رـجٰٰٔخ الأهثبػ       

 .  308-205ث٨٤ب، هلك فبص:        

 وٗبد ُٮ (. ك٩ه ٛغب١ ا٠ٛواعوخ ُٮ رِوٰٚ ؽ٪٠ٗخ اٛش2013هجلاٛؾٰٜٞ، أؽ٠ل ؽبٟل ٟؾ٠٪ك. )

 ، ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ ه٢ٰ اِٛ٘و ا٠ٛؾبٍجٮكهاٍخ ٣لوٯخ ٰٟلا٣ٰخ.  ثٰئخ الأه٠بٙ اَٛو٪كٯخ:        

 .611 - 526(: 2)17ش٠ٌ،        

 َٟز٪٫ الإُظبػ  (. أصو فظبئض ٛغب١ ا٠ٛواعوخ ه2019٬ٜهجلاٛؾٰٜٞ، أؽ٠ل ؽبٟل ٟؾ٠٪ك. )
 ٟغٜخ اٛلهاٍبد ٩اٛجؾ٪س كٰٛٚ ٢ٟ اٛجٰئخ اَٛو٪كٯخ.  ا٠ٛبٙ اِٛ٘و٭:ا٠ٛؾبٍجٮ ه٢ هأً         
   .144 - 87اٛولك الأ٩ٙ:  عبٟوخ ث٨٤ب،، ٰٜٗخ اٛزغبهح، ا٠ٛؾبٍجٰخ        

 ـ٪ٯو آٰٛخ ه٠ٚ (. ٟلفٚ اعوائٮ ٛز2014هو٦ُ، ٣ظو ؿ٦، ٩ٟغل٫ ٰٟٜغٮ هجلاٛؾٰ٘ٞ ٰٟٜغٮ. )

 ٟغٜخ ٰٜٗخ اٛزغبهح ٜٛجؾ٪س ثٰئخ الأه٠بٙ ا٠ٛظوٯخ: كهاٍخ ٰٟلا٣ٰخ.  ٛغب١ ا٠ٛواعوخ ٬ُ       
  .44-1 :1، ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ الإ٤ٍ٘لهٯخ، اٛو٠ٰٜخ        

 ٟغٜخ (. أصو عبئؾخ ٗ٪ه٣٩ب ه٬ٜ رٔوٯو ٟوآت اٛؾَبثبد. أ 2021هٜٮ، هجلاٛ٪٧بة ٣ظو. )

 .172 – 157، ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ ؿ٤ـب، اٛولك الأ٩ٙ: اٛزغبهح ٩اٛز٠٪ٯٚ        

 ة(. ٧ٚ رزؤصو أروبة ٟوآت اٛؾَبثبد ه٢ ٟواعوخ اٛٔ٪ائٞ  2021هٜٮ، ٬٨٣ ٟؾ٠ل ىٗٮ ٟؾ٠ل. )

 ، ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ ؿ٤ـب، اٛولك ٟغٜخ اٛزغبهح ٩اٛز٠٪ٯٚا٠ٛبٰٛخ ا٤َٛ٪ٯخ ثغبئؾخ ٗ٪ه٣٩ب؟.        

 .556 – 538الأ٩ٙ:        

 اهح الأهثبػ(. أصو ع٪كح ا٠ٛواعوخ اٛقبهعٰخ ه٬ٜ ه٠ٰٜبد اك2008ه٬َٰ، ٠ٍٰو ٗبٟٚ ٟؾ٠ل. )

 ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ الإ٤ٍ٘لهٯخ،، اٛزغبهح  ٜٛجؾ٪س اٛو٠ٰٜخ ٟغٜخ ٰٜٗخٟن كهاٍخ رـجٰٔخ.  –       

  . 47 - 1اٛولك اٛضب٣ٮ:        

 (. أصو ٠٣ؾ ٧ٰ٘ٚ ا٠ٰٜٛ٘خ ٩فظبئض ٟغٌٜ الإكاهح ه٬ٜ 2020هٰـخ، ٟز٪ٛٮ اَٰٛل ٟز٪ٛٮ. )

 ع٪كح ا٠ٛواعوخ اٛقبهعٰخ: كهاٍخ رـجٰٰٔخ ه٬ٜ اٛشوٗبد ا٠ٰٛٔلح ُٮ اٛج٪هطخ اَٛو٪كٯخ.        

 .53 - 1(: 1)4اٛزغبهح، عبٟوخ الإ٤ٍ٘لهٯخ، ، ٰٜٗخ ٜٛجؾ٪س ا٠ٛؾبٍجٰخٟغٜخ الإ٤ٍ٘لهٯخ        

 . كهاٍبد ٟزٔلٟخ ُٮ ا٠ٛواعوخ(. 2021ُ٪كح، اَٰٛل أؽ٠ل ٟؾ٠٪ك، ٩ أؽ٠ل شبٗو ؽ٢َ ٠ٍوب١. )

 عبٟوخ اٛيٓبىٯْ. اٛزغبهح،ا٠ٛئ٢ِٰٛ، ٰٜٗخ         

 (. أصو2018بٙ. )ُ٪ك٥، ش٪ٓٮ اَٰٛل، ٧لٯو هبؿَ اَٰٛل هجل هث٦، ٩أٯ٢٠ ٟؾ٠ل طجو٭ ٣ق
 ٠ٛوآت اٛؾَبثبد ه٬ٜ ؿ٪ٙ ُزوح اهرجبؽ ٟوآت اٛؾَبثبد ٩ؽغٞاٛزقظض اٛٔـبهٮ        
 ٟغٜخ اٛلهاٍبد اٛزغبهٯخا٠ٛواعوخ: كهاٍخ ٰٟلا٣ٰخ. ٘زت ا٠ٛواعوخ ٛزؾ٢َٰ ع٪كح ه٠ٰٜخ ٟ       
  .  378 - 307، ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ ِٗو اٛشٰـ، اٛولك اٛواثن: ا٠ٛوبطوح       

 ، اٛغ٠وٰخ اَٛو٪كٯخٟغٜخ ا٠ٛؾبٍجخ(. ٨ِٟ٪ٝ ع٪كح ا٠ٛواعوخ. 2000ث٪ اٛويٝ. )أٟؾ٠ل، ٨ُٰٞ 
 .    27 - 24(: 25)6 ٠ٜٛؾبٍجخ،         
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 رؾٰٰٜٜخ(. كهاٍخ 2018هٰٜٔٮ. )ٟؾ٠ل، ٟؾ٠ل ٣شؤد ُئاك، ٧ل٫ ٠ٟل٩ػ اٛوشٰل٭، ٩فبٛل ا٠ٍبهٰٚ 

 ، ٰٜٗخ اٛزغبهح، اٛجؾ٪س اٛزغبهٯخ ا٠ٛوبطوحٟغٜخ ٜٛو٪اٟٚ ا٠ٛئصوح ه٬ٜ ع٪كح ا٠ٛواعوخ.          

  . 472 - 435(:4)32ٍ٪٧بط، عبٟوخ          

 (. أصو فظبئض ٛغب2014١ٰٟٜغٮ، ٟغل٭ ٰٟٜغٮ هجلاٛؾٰ٘ٞ، ٩هلاء ٟؾ٠ل هجلالله ٟٜ٪ اٛو٢ٰ. )

 ٣٪م اٛوأ٭ ثزٔوٯو ٟوآت اٛؾبٍبثبد: كهاٍخ رـجٰٰٔخ ه٬ٜ اٛجٰئخ اَٛو٪كٯخ.ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ        

 : اٛولك الأ٩ٙ ٰٜٗخ اٛزغبهح، عبٟوخ ه٢ٰ ش٠ٌ،، ا٠ٛغٜخ اٛو٠ٰٜخ ٛلآزظبك ٩اٛزغبهح        

         645 - 711   . 

 (. أصو فظبئض ٛغ٤خ ا٠ٛواعوخ ه٬ٜ ٠ٰٓخ اٛشوٗخ: كهاٍخ ٣2017٪ٯغٮ، ؽبىٝ ٟؾِ٪ف ٟؾ٠ل. )

 ، ٰٜٗخ اٛزغبهح، ح ٩اٛز٠٪ٯٟٚغٜخ اٛزغبهرـجٰٰٔخ ه٬ٜ اٛشوٗبد ًٰو ا٠ٛبٰٛخ ا٠ٰٛٔلح ثبٛج٪هطخ.        

 . 172 - 134عبٟوخ ؿ٤ـب، اٛولك اٛواثن:        
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The Effect of Blockholders’ Ownership on the Relation between Audit 

Committee Characteristics and Audit Quality 

 in light of COVID-19 pandemic 

"An Empirical Study on Egyptian Listed Companies"  

 

Abstract 

        In the context of attention to audit quality and its implications on financial 

reporting quality, and in light of theoretical and empirical disparity that have 

surrounded the effect of audit committee characteristics (independence, financial 

expertise, meetings, size) on audit quality; Academic literature has devoted space 

to address the factors regulating audit quality response to these characteristics. 

Therefore, this research aims to investigate the moderating effect of both: 

blockholders’ ownership, and COVID-19 Crisis, on the relation between audit 

committee characteristics and audit quality, and to be followed by testing whether 

the moderating effect of blockholders’ ownership differs under COVID-19 crisis 

period than in other periods of stability. To achieve this objective, the researchers 

relied on "Moderated Moderation Model", applying to a sample of 75 companies 

listed on Egyptian Stock Exchange during the period (2017-2022), with a total of 

450 observations. The results indicated that there is a significant positive effect of 

blockholders’ ownership on the relation between each of: financial expertise, size, 

of audit committee, and audit quality, which means that audit committee 

characterized by one or both of them may be actively in demand for audit quality, 

in the context of agency conflicts between block and minority shareholders; It also 

turned out that there is a significant positive effect of COVID-19 crisis on the 

relation between each of: financial expertise, size, of audit committee, and audit 

quality, showing that audit committee characterized by one or both of them may 

have a demand for audit quality during crisis and risks arising from it that threaten 

credibility of financial statements; In COVID-19 crisis period but not in stability 

period, it was found that there is a significant positive effect of 

blockholders’ownership on the relation between audit committee independence 

and audit quality, while there is a significant negative effect of blockholders’ 

ownership on the relation between each of: financial expertise and size of audit 

committee, and audit quality, suggesting that merging crisis risks regarding 

deterioration of wealth value, with blockholders’concerns for that, may put 

pressure on audit committee members’ monitoring activity, except for 

independents.  

Keywords: Audit Committee Characteristics, Audit Quality, Earnings  

                   Management, Blockholders’ Ownership, COVID-19 pandemic.    


