Y .

S~

Damietta University

A
vz

08 yuied) ot (ol 3501 Juad) (o8 (gumnilal! Zliiflg uld) 53 Gty
20 § Giloglal b glgiSiy G| GilS it (uls  Gumdailly

dlae)
ey S palad) e Uga
Jiiceal) Frala o5 laill 4 ¢ae Lisal) dnladl) i
dinaakrema@hotmail.com
g jlatill g Aatlal) ¢ gantl g bl jall Asalel) ddaall
Jaled Aaala — 3l K

Yory o AU e el — Je¥) asdl - )l Alaal)

tAPA oUail 8 5 7 ihall (4 gl
Jsa¥l o aladl Zladlly Gl 3 dulpn (Y4YY) adadl ae Ly dag S
s b Clasleall L o) iS55 VL) Gl 58 o Gadailly 48,800 dag ledy il
Y()E by dadla 3 lail) 4408 (A jlaill g Adlal) igally bl jall dralall ddal)
aYvoave

https://cfdj.journals.ekb.eg/ :alaal) hayl



mailto:dinaakrema@hotmail.com
https://cfdj.journals.ekb.eg/

(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

08 guiel) o (5ol ot ySil] JQuo ) 38 (uentll) Zhifg sl 53] duatlya
26 Giboplal) bupodouiiy idball| it uls  Gueslaidly
day S aalal) 2o Lo
sl (adle
SIS Osae sed bl Jpall e ) i mlhias & 3 S Jpal) e
Jsa¥) o (e a o g AS il eSla 48 el e Al (§siall 5 JLal (Ll )
Llee of V) IS AN 3555 arlaady ZLY) el s e Aeldl) Jal sall aal 8 4 S3)
sl Ainall digal) Clabaiall U (e ) s alaia WU dan ol Lgie ol ZLailly ()
OSSN e ] Alaall ciladlzall Hm ‘_g o (J ‘_;\S\j sl el J8 e
A SE J s e ladl) 5 ulalls dileiall

bl Jlad) 4aiis JAS NO. 38,1998 (sl Jladll Hoaa day s
o Jsma¥l Gl Lad Yo¥o 25 Yo)0 dis d Jarally YooY Glad YV Q8 ) (5 yadl)
eSland) ail g5 Ayl Adals gl Y 3o Jia &S Jsal) Liaaie dusaldll
Ay Sl Jpa) e alaal) ZladV y Cull) CSEe A ) Can) Jsla Ligall )l
AS 8l dad e Lgie mlad¥)y Quldll il &5 Leadle Y glaa

La ol 635 5 LAty S i e dae e Aududat g Auilase dal ja Bald) & jal S8
odie o @l Cadie) Sy A padl Bl @)Y da ) s dsadl Gl sledl)
il 35 AS A Aad 8 it i) i) Wl i Sa Jpea) nl(Sveiby,98)
Ll Lt 32y 131 i Qe of Vil @ Lal5 Tobin”s Q  glsed Gy
AU e a2 N o dy Sal) Jpa) e pladls el S AN il alaia) adald
Al Argala Al 5 i 5 AS ) Aa o 4 KA J paal) (g A sine Al D ga g e gl
Jsa¥) ol 3 WIS 43l aa 5 Odds ratio Lasa ) Gl Clutia) A e o el O
Alaia) 3y 5 iy Al yall Cuagly dama it AS Al dad pla ) dlaia) ol ) Ay il
oslll Lozl 5 Lo ja U iy 30 gall ey 5l 5 pulaal) s Ao 2 dgigall ciladiall
e (e lld an 5 Lo Jili5y S8l Jpuall e

AS 8l dagd iy jSill J seall ¢ anlaal Zladll Aalidal) cilals!)

- A



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

daagl) dadla =Y

pdti ual LS aSlich ) A jeally alell 3 e sl Joall dad Gl
i oSliay (Al (8 jmally alall oSIAN da jog 4y Say oelale 2amy (uld) Cladiagl)
A galall LilSline o 5 pali pe ddliaal cleUadll b clS il G dudliall Caspal
3l o jeds (VL) 5 e slaall L A Gian 3 ay ) shaill Jady g 4l Cus
gl dew SN gl dad b dalu Slaglaall Cmpals Jle el S 450
o) Letala G Bl 3 sal) ) Bl 351 sal) (g IS laial Jath oy skl
Gaaal ol 38 el gat e 5508 Lol Il Y Jseasll (530 s 5355 (b yman Jio
Gsiny Lpshilly gadly DLl Gy Cplalall < jlea s A8 jma o DS J saal)
3l shill s saill Haan A Jsal) oda Cinpal 5 oo Dlaal) ae 8 5 4y il ASL)
Clasleall (0 g 53l ) zliag @S il Caapal dua Jlae V) Ciladaie G dpadlsll 3 ,08))
bl Whadil lad) (e oSal s Al yiuY) lasled) Lgle sl o oSa S
Gl ian 5 ¢ Dlaall Zaniall Cileadl) g cilatiall doay ;) Gle glas o Gradliall e W jaa
. (Atkinson et al., 2001 )4 5 53 &l HISLY1 5 ¢Sl elia

IR cpe S EN 3 el DSl 55 il gatail T jacae aat 3y Sl J all
8 ) o M aiuy) Jie 8,80 6 giue o cilaal sae 3iad b Liealie
Y 583k 5 el Lol g (B sudll Lgans aae 33 DA (e ool i) S pall aalaad s clganidlia
Ol Y g ySall J saadl dpad V) 028 (e ae o 5 LIS 5 )] 5 Lialii] anad s We Slas
oll] Al Aol ciladleall agaii 8 Mall sl 73 saill 8 maal 5 ) gl llia
23 ol G Ay i) Lgiad s AS AN A8 sl Aail) (G Badll gk lgie Zlallls
AS i) 4SLS Ll Al Aagil) (uSn am ] g L) S ) Agiad Talia LulSal 40 3l
diiall dagill ge el o 5 a8 Jaal) 2 8 ad al LS e jSall ) Lllie ) Can
Ol siny A Sal) o) sall Apaity okt B JLeTiaVL Lealaial ade ey ciliid) Jlee Y
& o RSl Jpal) ailic of a2 dlland ) Gl 4 s ClES mllad b L] Caa ya
il 3lai )
daagl) Alsa Y

all @die) Gun Jlae V) e 8 sl shaill das 4y Sl Jgual) e

Laal) ) Sy el ardaais 3255 A 8 gle S5 A Aeld) Jalsal) aa

dle ATPLA 4S5 5aY) 48 3 gaall Tpman ) 245 Cus 4 Sl J el Ll

Lo G salall ye Jpa¥l yualic 8 G @Ayl e g guall 8l gl g Yous

S Jsad) Gl ia 4RV I VAVA ou Lo il e ey il J gl
SAAY



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

Gl (S5 7A Jia L das salal) Jga) cailSy 7Y Jia VAVA ale A galdll
V49V ale ZVY i A Sl Jeal) dedie dugeddl e JsaY)
o Aaall 3 gaall 5l JLad) Gl 5 S (5 3 Abiay 4 83 J seal) 223 5(Qualey,2001)
b o dy Sl Jpal) o e pe N Sle s TFAC 1998 cliiall eSlas i) 46 jadl)
bl ZLadl) 5 Gall) Gl V) S i 55 5 ankaad s LYY el se (ana Ao il Jal sall
Lalaal) aleddl J8 (el Gl digal) Clalaiall U8 (e o) sas alaia Wl Jasy ol Lgie
(Deep & Narwal, 2014; sxall 13 8 4Ll il )al) (e dae 4 @)Ll 8 Le 58
Gald Al y Kamath,2015; Widiatmoko et al., 2020; Weqar et al., 2020)
dsa¥ o plad¥ly ually dibiall pulaall clallaall 3 mals ) guad 3525 )
Lsma sl g Sl Jal) oda (o 2l sall maat Ty gain s Laaiad 4 srea o 4y K4
Dl day LS il y )R] adey anl (Al Lghenhs o Ll alSY) jeall 0
L) il gl e Ll Lo ~Lad) 5 3y K4l J peaY) Gl Alaiall dpplaall yuleall
Glaidl s TAS,NO. 38,1998 (sl Jlaall js0a (e 2 1l lad Lgie ZLadll 5 (bl
Llail) Ladlall 5 £ AN 36y Jie 4,880 J seal) diaatie A galall ye Jsual) Guliy
Coraall Tl (e 23ey an] Jlamall 138 0 W) o) yidiall 3 yguiil) g digall ) yusl 5 o Dlandl 230 48 5
IO P - - 7S ERW N PRLIPRNA g RGPS O PE PO JOW
Ddie) G dlgilony oy B i 4 jla SIS ety ghaill Al e il Ll 4 )l S
AlSh hie je el say doliiall L) g ol 2SE ealiay Gl 5 Y e 1 o bl
Alia o A el il LS astil axe 3 5klaall (e da o Lpaliay @l jlainy) JISE]
@lie lgle i i sl i JpealS L Gl e V) a8 ) 4 KH) Jpal) Gy
Dbl saa de S Clelall Al A8 el il L) e s Galaladl £V 5 Jie Al
) Lol 5 Lol yiad Uns i 8 Ll iyl aY o 0 ¥ alad YY) (5 gl ausladll
el @ e b Al juleadl geal ey e 3 SE) el dpalad) ciladleall
glad¥ly Ol COSEe Al Gl Jglag U e A S Jsea) bl Al
leie Zladyl s (bl 3 Al )0 a3 clgadlal Cila yita a5 oy Sl J saa) (g olaall
e slaall L 515385 5 CVLATY) IS 58 Slo Gkl 4S Hall dad e
Gal) é\gdg IR

Jsa¥) Al alal) Jualily Giadll (g 5okl ulal) gy sApanlsy) dsapy)

DR G sl eofinlll Ala Al 3l IR (o uilaall SA b o pun Lgsliioat s 2 Sl
)y il G 5 csigall Cladaiall J e Auelaall el ZalEd) il laaY)
Al G e a5 A e e o 5 d Sl 0 pen] e anlaall L 5 (ol

- 9AY -



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

A Sl Jsa) e 2Ll Ay el S i Bl ) s Al o Aaleal) Araad)

a3l &y peadll dua ) sally Baiall SIS AN U8 (e L o) ZladV) g Guldll il sra g

Tigall cladaidl J8 e S )y Adgall eyl ulaad) o ) Aslsd) s

& el slull ac) 85 daal jall 5 sl juladd Al 43alll XX 5 FASB, TASB

Lo Jiliiy ey Sall Jaual) go il s ulll Wl s Lol i) Und aosill @lldy jeme
Slde (el aal 5

Ganll (dan -4

Ao o 3y Sl Jpa) e anlaall Zladl g el 3 Al ja ) casll Caagy
lidaty Lgadle Cila jite i aa clgie Zladyl s (uldll K (el SIS 4 (A )
A de 8l Calaa DU Chaadl (yoa yats Cangll 131

oSl Jsa¥) e ealadll Zlaiil g Gl CSE Al 0 -
Ay Sill Jsa¥) e Zlad) 5 Guall) S ke il e i -
A, dad e Ay Sl Jpal) e alaal) Zlaiyl s el Y Agadaid) 0 -
Call pag £ -5
Gonail) o 3all g Llee o Uil o5 G jlas Canall (g 5 (BlELEL Dbl o 585 g
Gl (e 32 e O (A

VLAl Gl s A Sl Jaadl el Gl 3 Gl ses aa g Y G
M‘)md\a.m)jﬂhb&:ﬂd\&_}u}u\b;}l}&j

& Leliala g Adlall 23 g8l A Ay Sal) d}my\&cwy‘gﬂuw.ﬂ;ﬁ (Pl ol dl
A padl dia ) lb 3ajall Cila gleall La ol ¢35 g YLtV IS y3

4K Jal) o pladlly Gull) pund A 2 Olall Cla e Guadad aga Gl (2 40
da sl saial)l Clogleall La o) iS5s cVLadY) @S a0 8 Al il sally
A padl

AS il A saly ) N ALSal Jsal) e anlaall Zladl) 5 Gulall (525 sl N G2 Al

- AAY -



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

Lagda g Cad) 3lhai -6
a8l il glaal) L ol 935 5 cWLaiy) S a6 e duindaill 5 duilasd) A jall cy jal -
Aol el 8 e ALK iy Ld 8l 5 ) ey yemall 0L G3) ) Y1 A gy
Lol 5 A guadl Aadl) (p A8NNall Al 3 o Ay Sl Jgaa) Ll 8 Hia ) daiad g -
Ll el sl (g L i 50 5yl 5 adiatl) Jia 5 A Jal sall LS e Ay i)
Lokl L

e A8l Jpa) e aalad) Zlail s Gl i Ll Gl 13 jUa) e 7 jag -
e g ALy a8 e Jie g Al ol yiaia
A S J saVU Wile 3 il e daalaadl dal jall g Julasilly Caand) J gl o1 -
Caal) mgia -7
Jdsa¥) dale o onladl KAl Aieaial Aaad) ol a5 Ul bt 5 4l 5
Ll Jalad Y] meiall Ll dgie Zlaiyly Gl dlaid) OISl 4y Sal)
Lt 5 Lol dpnnlaall Ciladlaall 5 35 S8 J pend 4 jSall il o)y dadaia 43 hay
Q\SJ‘J\ 4A.\§ L.A‘-' c):.ﬁjl.@_'ﬂ:
duayl) ddad 8
o LS Canll g U 6 el il oy dua g b (e giaill  Cannll Cilaa Tagas
AS Ll Aad e LgulSas) 5 Ay Sl J D anlaall SR gY) Giaal)
Leadle s e g oy KAl JpaY) e rulaall Zladyl s (el S 1 S Gl
Canll (g 8 (LR 5 ALl culal Hall -Gl duasall
dsa¥) o omladl ~ladyly Gl i e bty Aplam Al 0 sl danal)
A<l dad e 4y Sl
Aalitaall &gl s i g s sill 5 il Gualdd) Giaal)

-AAE



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

Al dad o \guilsad) g 4 Sil) J puad alanal) Y 1 gY) Gl
Lgisan g 4 S8 J gl Ala 1/

Se sl clad jall (5 siie e o) g A ySEl J pal) dale sl Y glaal) Chaaas
Van oY) s 48 Jpad afle (i ale iy ai a5 Y G dyigall Cilalaiall (5 i
3l aea Lgily 4y Sall JeaY) o je(Bhatti & Zaheer, 2014) (et al.,2001)
dad il Lgle daie ¥l (Sa Sy 48 jmall 5 5 pally Claslaall Jia 4S5 4, Sal)
& Al @l Ly 488 Ll (Toorchi et al.,2015) Lise LS Alaiyl 4 il
(Jussupova, L diliiue 7 )i adlie Giadl 4S50 el il e J sal)
AS 5l 408l 8 00 383 A Dala) e Al ) sall e sena Ll e e 38 2017)
aaa Gl A galall ye aill e sana Ldl( YooY Jsle ) ledse i) s siuall e
Ayl Lgtiad s AS 5l g 48 gl dal) (AL

Aalamdy) danlly o glaill Aadaie e 28 Adigal) cldaidl (e Je W
Juall Gl Laa g s galall e Jsaa¥) (g e 5l Apala®Y) el el 4S8 J guay)
IASB 1998 4 sall dppulaall jules udae Wb 58l Jll Gl )5 (Saell) (oaidaiill
Lt e Jgeal Lol 4 Sl Jpeadl by pai B LA A YA ol Jlaall Jaal a8
O sy T oY A 2,30 L ity clasilly olud) 3y ol lBY) b podied
Ok TFAC 1998 psmlaall Jsal) slai¥) jLa1y  Jaiusall (8 palal ailie gie (35
Juall (o S (558 a4 jma ol 43088 ol dusgale pue Jgeal o8 4y S3l J sual)
Lladll Jlme (ympat 285 AS Al LeShia ) A8 jaally 3l e sadiaall sEall
w:}:mfu)pa_)ﬁﬁé@Lu\;d}af@;@v.\omdms YY a8y 5 puaall
el il g cleadd) o aludl g ZUEY1 A aladildl L Ladiag g sole 2sa s L
Sl a8y s ladd ol Claiie a e Sl ) Jie b adlic i @B i

trk L AZall) (o 8 Aflaal) cildy i) Jidaty

Sl (e W e (e Apuadlin 3 300 Led (3an 5 4S5l aSlai Lo JS 4 A S8l J Y] f -
skl s SIS e 5 )l A8 jaall 58 Al

Leiind A (o Aliiee qilie a8 o g0 e il 4880 Jpal) e O -
A8 gie la) Y

38,58 J st 4 el Al LAl Clidial YA (e Ay SAl J paY) dad 085 Sy -
Va5 Al dalge dllin (6 38 4l e a2 1 e 3a ey il L5 il 3l
paaaill Jie (3,4l 1aa

- 9A0 _



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

Darall ) LT g s Le A ,Sa ) guaD gy a3 Ay ) duuladl jples cSi -
A,a) Abidl eyl b Jaam Ll e Yaeal LS e 138 LaglSs 450l
gyl e adiad s e Jgeal Lol 4 Sl Jgeal) iy pad Bl (S Lia (g
Hlie A8 ) Loy (5255 Andlii 3 30e (BT Coagy AS Al Wy Siady uaailly S
b led LS Jea¥) Al Jla) Sy AdEie dalad)
(Bhatti&Zaheer,2014;Jussupova,2007)
Lein ) B3 (8 Aol o) aalS Lgle S8l adiad s 3 5 akaat -
A ) Leiad e Adadlad)
sl g o aae 5 8 AS )l Lgle aaiad 5 :Audlidl 5 jall -
)Laﬁu\}“ﬁcﬁdvxawy\ Gy O Ldhaad ¢ 48 ) ).U.Lﬁﬂ ;ﬁ}.‘aﬂ\})&:\gy‘&mﬁ_
Al A S0 555 3 jeall 504 ) o paniill) 5 3y K4l J pal) B
Ay <Al Aslal) J pual gualic ¥/Y
a8 La s ulaall SSA o) g Ay ySall ASL) Jpual yealind dasa Cipiai aa gy Y
rok e claiaill o3 aaY Aalid) (i e dyigall Ciladaiall U8 (e ol cAdliag g 3lai (g
slaall o) Asantyl of A gal) Anigal) cilaliial) clisiiat 1/Y/Y

Jsal alic o U TAS No. 38, 1998 asall dauladd) jules (ulae il o
by aelgdy Ol Bgiay gl AV Bel A Jiam A8l 4 sl Asl)
COtlaladl A8l 48 paall 5 oy Hlaill ClaBlall 5 ¢ 5 saaa s8Il g ¢ 5 6o Dlanll

No 201- A, 1999 o5 & il 28 FASB dullel) davladl) julee culaa Ll @
(e Dandl e 8N e 3385 yall J el ;A Jiaii 4y S8 J sal) jualic of )
Slesadindl Jaa¥ly ¢ cba o€l o sadiaal s i il 2 gall e sadiaall
Al g dpadastl) ciluband)

Ol A Sl Jeal) Gaulaall Jsall das¥) sy JFAC 1998 Civa e
d%wc_m.\.\.iﬁuﬁj LAY e e Caial S Caad a)}b (At ) Alayiial
: Al Janl)

-AAT



(YoVY el ‘*G 6\8 ci?)%JM\J@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

(V) & dss
484l JpaM[FAC s

o Asle w‘jﬂ‘w@ sand) pa cilBde & i J gl
FUGRA|PEFIR g1 Y 3¢l 5 - ) &5l 58 ) aaladll )
Clazanail) -¥ el g cadldll 3 g8 Y ¢ Sanll _Y 3 jlgall 548 yaall _Y
3 laY) dads ¥ Akl ) oy o)kl Al Y el Y M Y
Sl slaall alai € solay) cllee € Bac Luall S Al - € Aigal) cilyadl) - €
Q) alai o ol il Jo daail) clystl) o
ey ) v Jle Y sal 1
Saskill e sl v

ealiadl aal a5 4 Sa Al s A8 cilad) 481 o5l saall 1
Trade 3l dasijal) AL Gain A8E @ gl Gy 2 S st LaulY)
V49¢ ale (fS) e i S5 Related Intellectual Property Rights TRTPS
el s daeliall Glaaaill s dojladll Glalally ccalgall §gia A8EY) Caiaca
Bsia Alaal (5 padl) (A ela LY (udi (g Ay pudl Gleglaall dles s g1 Y
Bl 5 Lgwaladiinl Belus) (e 4y Sl ASLall djlen dpaaly Yoo ¥ Gle AY &8, 4, Sl A Sk
Lahaadil) Clapanaill 5 &1 AV Slel (5 il dlaall 3 ga Jaddy Loy L o g5Sl1 alasial
Jaall YY o8 5 (5 pemall dpulaal) Jlane L35 Lo e 5 Calall (35in 5 4 jlaill iladlall
Jsa¥l e Jsanll s 3 clal 31 AS a0 Jass ) (9) by 5800 8 Yo )0 daul
¢ Lty Wy shat g il ol dpalall Cajlaal) Jie 4 S8 J ) diacaic A galall e
iladlall 5 (3 gualls 48 ymall 5 ¢y Sl ALl 5 s 5 el il 5 cBuaa Aalail mpanat die
Gl ARl agull A ey bl GBaiay csoladll auY) diaaie Ay ladl
) Gaany W s Mawl) dua (anl iy el AV Clel s o s K
oDl iy 2o g8 5 e Dler) pa Bl 5 il Slia¥) 5 dnail

4 Kl J ga) pualic cisiaal B cpliald) z3lad Y/Y/)

sa¥ls eDaadl o5 4l cladall Jie 48 gl Joal¥ly ¢ ) 58 36l 5
L o) i€ adas Jie Al did) Jgeal s cplalal) (sl 5 leall s A8 pmall Jia 4 )
il slaall

S AAY -



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

iy Jadadsl) ) 4and (53l 5 4ad e (ROOS etal., 1997) a8 alall udi A5 -
eSS 5 2y Sl J gual) (i Sl a5 A pSEl) Jgeal) (A leiind
(1) pio Jsd
A Sl J pal) pualie Clisiai RooS g sal
@Sl Judl Ll
A

. g . . D
i S8l J g el ) e 8 D a) i) Jadassl)
4 Sl J ¥

— —
oY Glie A sl o) sdll 4 jadll ook 4 yaall aca
rsl) asaill 1361 8 5 3y Sl J uaY) Cia (Bontis, 1998 ) zdsai -z
AS 8N Jala il sall 5 Galalall LgShay 5 i) 5 48 jall & Jiati 4y yiy Jgoal @
58 siall L o1 i€l 5 ghal) 5 Caall 5 ibas el s uiCall J ) @
Leoleadd 5 dadaiall aae 55 ¢ Daxl Lia ) IS (e ausiSS Al 2 g dpndinall J5ua) @
Jl) (uly a3l sl e 2235 (Khalique,2013) g e -2
(s Sl
a5 bl ac) 8 Jie Gy il e o gll DS ey apdaiill JUl Gl o

el @y gl AN Glel i lthh g e lam s 4S80 jaiud Al Gl
Aol Al g A o il il

5ol 5 A8 jmall 3 Jidhy sed 4S80 diia e 313 e delay sl JW Gl o
L dil) Jsa¥) Jiad S g Calalall 5 Lpida g (sal JISEYY 5 Cuaatll e 5l
Al J paaY) yealic 5 el S il ae 3 dpaal Y A gl e J sl aal

nb A, e 4y ) paind 5 06 55 daenll sliay aa e Daaly Slaidd) JWll Gl @
sanll Cda o iy (3 guall (8 n AN A AN CilESlad s galall e el gaal
Ll ) (3 3305 8 a8 a1 (uay il 5 ey 5 il Sl sl (10 ple Jaliall
A SEl J pead Gl 0 sSal e T3 Y 6 D 9 g oA gaal) Lgtla 53l ) 5

- AAA



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

s LTy a5l 555 0 ) 50 (g AS i)l ASKGS Leg Jialyy 1oa 1S JU) a5 @
A Al daliine dpaliatl) adlic Al 85 (8 agn e s 5 clelac skl (8 acludis L juad
A gl Lt g Le o e i

IS pe dpelaial Clidle (o A8 Ak Lad Jidlys celaia¥) JWl W) @
CEle 5 atue Jaldi 2gn s Can s Cum (SN aline die Gingile ga 5 5 AY)
S ) el gl Ailias dad 318 8 ac by Las W e ae Sl Glls ool e Ll

Sl ol &y Sl Jpua) jualie Capiead Zilall Gl el e Laldl (5 i

ok Lo Aigall labaiall (5 sie o sl il all (5 sisa

JoalS Lgdina Gandls 4 S8l Jgeal) jualial dane Ciial sl JSEL jelay ol )
Labat ) AY Gand) Ldia Ly st Ay Jgealy A Jgeal s 4l
Gl @S ) Lhiaat 8 and) Caady Sl Jgeal) (B L ool i
eelaial Jle ol )5 (o o) 955 Jle (el 5 5 Jle Gl ) 5 (oaidaii Jle

Calials dpuladl yuled) 6 sine Gl Caiaill 8 desdinadl Jaladl Liay) cadlial oY
Ml Tk Lgdyioaty 4 sal) el Cadia) Cam Jsaal) @lli (e Zliadyl  ulall
Laiys Alall g dpandaiill Colilpuadl 5 oA g3 3 gl g Aaniinuall L 5l 53S0 5 o Dl pe
skl 8 aliall Leleas ) el 30U Tk Lgdinaty (5 ) dpulaall jlina aial
Baaall Glleall dawill 5 Gl

Ol g clall A8l Jia il gl 5 il all (e dpaall plaialy 4 ySall AL 3 as oY
e S ey Leehaiinl G Belull axe 5 Led dleall o san Laial (pdlll 5 (5 el
& 1Y ae Aliiee adlie lgle (555 Gl lee o 4 el Lo sl aiall
A Sl leas 4 jra (e Leglin Loy A salall e Jsaa) (e g sill 138 o Liie V)
sda JUiil Adlaial Aagi Slinee Lale ALASH 5 jhapd) (3as AS5a) apkains Y 8
il U e (5 5a0 S 55 ) 4 8 <l el

ol e (Bl (i pall Tad g 4 Al J paa ) 5 o Sl (S -

330 5 5 )lgall 5 A8 yrall A€ (3 ) Adliaal) dagll) 8 Jiamiy Ay pdall JeaY) -
Ay Sl Jsaa¥) pualic 5 ilisSa AL dac 1o B 58 2a3 o 5 ag) e Aali

-AA4 -



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

zal i 23e gAY el o2 A e Jiadiy (Apelaiill) Sl JaaY) -
A/ ) ) e s JuaiV) alai s Ll ae ] @ ans g Baaadl Gle shaall L 51 535
Al slaall L ol 385

ac g @l eMeadl 2e DA e Jialip cedlead) ae cliSally ddagijal) () -
drass el L) ey ceDlaall aaa hangies «lagall s aaall (31 suY)
A<,
Lgie il g 4y Sl J gual) o AN qudlad ¥/
Y ovAcma) Ay Sill J a8 By cadlal aaas 8 sl clalad] Cinses
A58 g asii Al B! an gl JS (8 Jiahy Al (anadl ey um (Y0 ) Vegsae Ll
Sosa (b Ay aghl leas agilaill Cuaaliy agid iy Culalall 4plus¥l il jadll ae il
S Al dailly 48 puall Ltiad aae i o5 (o5 Apndlill W) e 3 2l agd 3 jpaline iy 5
Gy 0 sk 08 3 Sall Jpall 8 ey of ) LAY Gl Ll ey dudlid)
@l yall 553 Gl 3 jaaiall B jlgall 5 Bl 53 (o bl uaiall Nl g Claiiul e
:obal a3 Jadaall Lagf chanss 288 5y 13a e @l cilalasl e Wl dualal)
Led) V) liine Lpalaill adlic Lele i Ll Ll (el W jltie) ) el cand -
Lays cJaal) ey b g pumall iy Ganin el Jaaedi iy puamaS ellad jaY) a5 8
o ASAIL Galeall G iiad Gum Alland 5 by jaeS llad Ll LAY Gandl 5
S yall b adks il e s elad] 138 5 2l agied Jlels] (e 2Y 5 J gual
L) S8 Jie Wissis Whiad e nS e A el 3kl Jia A
e slaall L 5l 5385
138 lanal s il W) 8L Jie ol 51 4l e 4 S8 Jsal) b alasy) ) ks a8 -

Lol pane Jonti g 4S50 e Ladlas L)y clliag ¥ g dll jaaiall o ()5 a3V
Aalas

Ga GUEY) 10 an gl il U A8 Jpal) G lay) Jlie) S Al Jua
Lobait) ailie g (e LeBla) o il 8 L A el Gl s Dllawl Il Ciy Jladll
O LS cipudlil) Wl e ane X9 AS i) el (5 gise (o Lgad Jlafinl) ey Cm (Al
e Flie i e A$5al 58 o Lulie aey 4 Sal) Jpal) 3 @y sl
DSV eyl e sl ity ol oSl g clelaSll alia) @IS 5 ¢ Galalall Crulia 5y shai g
Cypaadll

-44. .



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

A i) dagd g 4 S I gua¥) O ABDad) Al o £/
Lecisan | g A8 ) dasd dala V/£/9
Lally AS 50 Ao 20ai (gl Wael b AdSH 5 Leagad @i m G LA Lo
e Aad gl Aliaal) Agail) claiall laie Leily et LS (sl B Lgagasd 48 sud)
Lo aaaily Jiiad)l 838500 gai (b a sl agad) dile Ll Lgie ey 38 1 agY)
(Doron,2010; Pablo,2007) sk W <lls 55 S dpaal 3< 50
de sall Lgaly i s Lemy )1 LalSail amy 45y AS a0 Al 5 08 dpaal ()5 pfiiall gy -
.SM.““ Q
A5l gl D gpall pan Ao e 45V AS A0 dad a5 S Laal (sl J g -
s e lgle o i e dlgada g Jf alaw e Lei )
Ula @l e lgle i W AS5a) dad 48 jaal 5508 Ll gyl o o
Leid L5 o3 gud) 8 Al g po) ape i e AS L] el Gl Cus Al
Mgl Jlandl (e 2 Lae 0 peiianall (g 2y 3l i) e
A8 il dagd yaa ilad Y/£/)
(Abbasi et al.,2012; Cubsl (e si ) AS AN Aad daat zilad Chial
Pablo, 2007):
Lalaa ilai V/Y/€/Y
o Aad sas BlmY) el alls aall Aa pendl jaw Lo 2alyy A8l el e
Aoy el Axga s o Alal) A 5N aum y Jie 4 Jal so 830 aSaT Can b e
LY a5 A
s el 31y Jsmal) o AL Lie s AL Gsia g JW) Sl e e
e opaaludll Gavan ol agnd) e o AL Bgia il o A Lgluialy
Sa) e Logate clllia¥ly dajall mlly agd de sl ZL,YI i)
el Y
Tobin’s Q (ke @
LSl (5 siad A guall Aagil) (RGN Aslaal) aladinly 73 sail) 13gd (a5 4S 00 dad
Lo culS WSy J g Ay il Al e e gudia ) goall 4y yidal) dassl) L) liliaa
-9y -



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

Sl g AS 8 da 33l e T i @lld IS maniall aal 5l e ST Tobin’s Q
sl s saill 8 a8 80k 55 HladiuY) e g3 08800 )
4ala) g ilad Y/Y/8/)

Mot 3y JR il Ll i gie ey ALl AslaY) dalll diyka @
L iy ¢ bl (0268 Cpnaalivall 35 55 dad abiad o aaied a5 cJlall (l ) 48
Sl ) A5 ey 33 Al siall =LY (0 5S5 O

Oe 40 i Lo At AS Al dad 4300 ) 0o Leale G0y Lag Bedll Cludial 435k e
Ao pnse ye s daeSa A8l oy pafill 1 o Legle ey (S15 caen

@ﬂ\g‘m*"&:\;@ﬂ\gm}ym,,@JLML;QJR&LAA}' Jadgudl dadll
Led & il Al Lgia La sndia agudl duayd)

e=1or Ol Y pendl Ja e adiad Al Aedll a3k plana of Daldl g5
Las pauzaill g allall g (ya jall puiady CAXie e 8 agud) jaisd ad 5 SN ol gall g
Asalaall (3 plall Al Juiaig cal T 5 2y guanal) AS 580 Aa ) il 5 il p2e ) (g2
Y 43kl Ll Cus Tobin's Q gised o il Chsus S5 dad Cludal 8
el Gt e U Al bl 531 55 oy g il a8 Talasia
A il dad o 4 <Y gl ulsad) Y/£/)

Ladlial) 5348 Ausale Jgeal (o 4SS Lo o 5 jald 4S50 0@ aa3 Al
Cre L) AS 55 S ellial daal (e Lpaalia Lo g e slaall L 5 585 85,3800 <l shal
Joa¥) dnaal o ¢ gl oldl) ) gl Cuaaiill g KLY e 550l 5 48 el 5 ol leall
O oS il J20s ¢ 1Y) Cppan s Jandl Agal i) o skt & J sea) 028 aguus 3) oy Sal)
zase e U 685 ds salall J ) o i ) T 4S80 J eV A8 580 A 305 o
Alaadl gedgle da ) o Dlaslae a5 a3 ey AS A Clilae jaw Guas Gy Jlad
Letad 83l 5 Lemgnd o allal) 304 55 dan LAl LYY A8 s e delud = s gll 5
e o o yilis 4 Sal) Jpal) oda e sl s Gl e Jalud Jl Ua g ol B
ol e MUl g aldl (8 A8l A (i 2 Co g e 2 48,0

-4y -



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

4 <l Jga) (o alaal) Zlady) g (bl clSdn 3 ALY Eaal)
4 KA J guad ailanall a3 /Y

4 K4l J gDl ailaal) (ulidl) daai 1/ /Y

el alinall Lgeading ) Cilelja Yl e e gane dliay 3y Sall J ual) uld any

il aadis Al Al Al Gl zile a4 il Jaal) (e LSl
Glu 5l (e el Cuca e 38y AalaB¥) Lgiad skl da 30U Ay KAl L ga g
(Smith,2005; ¥« + 4 ¢oblall): L L Ledlan) Lalall oSy g 4 Sl J o) (ol Lpaa

(8 Auals 43805 ) geay O yd g Ol len (e Al Lay Ay Sl J e ) da (il sy
il a5 AS 5l A (g 150 T Ja IS 5 A8 jrall Lo alalai ) Claingll
e A8 5,08 (e (5 gay Aallall 3l ) b Lgie mlall) 5 Ay ySall J sal) Gl axe
Aandl Gyl @l puaiall Llaiu¥) de

Joadil yin) Ao adiay A< 8l Aalaiial) Al 8 jaal) (3388 e Dlaall Aadl) B8 o
A Sl J ) A Aliae L AS slaall il jlgall 5 o jlaall aaen anii A4S,

Aol viual) Ayl (3875 AS 50 Agdal) el il 5 e 4 Sl J geal) (uld ae b
A_A.G:\Sﬂ‘ uﬁ_”\.@_\r_ CLAS?\}L@.»&L..\EJ u.\lal.d‘ k-}‘).\ij u‘)t“wédu—b.ﬁy\ U\
oY) s Jie il (e sl (e lgblan 3 agus 0LaBY) Lgaia  diia
L8 sae e Ca gl g AS5al elaY Jolall apill e 4 ,Sall J sa) Gkl 2ol
Adlall ol glatll ddlia g 4S) 0 e

8 sall ALl 2 g8l et G bl )8 sl (e Ayl Gl kY K
a5 aBYl Lgan 5 4 e Al

AL el il Aa) iay) Clea gl clid A e dpalaill Al bl o

o s Lgiay Jim 550y Bac Lisal 4005 514K 2 Sl ) eV (il aladiiaad cpe Y
Al ) gay Canall 93 58ll dalas

-4y -



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

Ay S8l J gua¥) (bl eDISiia Y/ /Y

Ofill (e sane (A lpadli (Sas LS Jeal) Gl OO daa
(FASB,1984;FASB 1980;AASB,1996;Berk&Green,2004)

ol duaad dua sAuaEll) Aalaall cullul) jguad o dadl cMSda V/Y/Y /Y
Jonalaall ae) @l adad (A S8l JeaVU ol eVl ol A gmea cun SOIKE
Loyl 4 i g 13 Agllal @0l il Calia 3 4ad 5ol 5 dhall ol e Y o Lgile (o jladiall
Al

A, pilie a8l e ciiy of -

@L\AX‘ 0l ﬁéﬂ.\ uS.AA ui -

Adiad) adlidl e sl (S of -

of Al 43l jlaaly At ale FASB 4ijaal 3 (0) a8 anlaal) ol g

c:‘».A&M\j u.ul:\sﬂ 2\.\3.1133\_9 cu;)a_\!\ &2 4.3]\.&\ {u\}ﬂ\ ‘_g ).aaﬂ\ a\.ﬁ\j <l yie ) L_,).u
ol yie W) dag pd choan ad A gall Aalaadl pulas Aad Ll A 6 gal) 5 dlaie ) Al

b il gl b Jseal
oY) e it Laleat) pilie g Jaindll (e oS of -
AV A e Ko o -
o Lo Jaa Dl 4ils 3, K4l ) ) pe Ll (50 5 Ailaall Ja g il sl
Ll )l ae oS5 Auliinall AplaBy) wiliad) Al o sehe e Gy KAl J a5 giad Yl
Lally Db iy il Jpa) o aall dally oKW a5 5 klaall e da oy Glld
A Ainall e gyl JAR Ga Jlsa) (e IS Lggle (e 28 )y ghail g & gl
daiie 5l 253 ye ol BN 138 o i 3 Y 8 4l V) Lgfan g colaiiall a5 ) Chags
il 8
Jeati g dniiall Ginds skl s Crsadl o GUSY) G dta ) 5508 llin ()5S 8 (Ll
QSO dia sl Aol dadl) hlaall Jie phalaall (e aaelly skl g &sadl
Guaw &)Y JuSin) axe Hhlae sl el Y gedadlil) Lua) clixdl llaa
A S LAl e SN et g, gAY A ddagi el Shalaall ol oo A A
Oe pe W e A s il g jeaa Ledl Jlie) oo jlalaall sdgd Lty -y shaill 5 & sal

-d4¢ -



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

O BoaS A aia lale Gy 1Y) Aald JsealS Liallaa Lilan ) JuadY) (e
<l Y

488a5 (San ol ged 3 phaand) g aSail) AnlSaly Aalal)l Yl gias byl Al (G
Aol ciledlall g g AV e )y i Ay Sal ASL) dlan (40 8 40 Lo ¢ gan

Jsal¥) Gl Lgra 3 agan i) dpulad) Cullal) ) sual o Bl (5 535

b S el 4y <l

Sl e by A gald) Jpall G Al 2l Ll cullal) alius Y e
Jasd Aalal) gileal) e 5 58 Al CudlaYE édy jSall Jga) Gl o dudy )l
Akl e gilall e aaiay iy Sl J gt (el Loy

iggiall 48l ) 5 Aaull bl il e Gl uladl dlul) S 5 e
olaBY) adliall 5 dail) Blay slaia ¥l 4 S8l J peal) (bl callaty Laiy

ol ol 8 Lgapanal a1 38 Ll W) Lgfand Ay ) et ae ) dpaladdl 2ol gl o @
USA.-JY}’S}).\M}JAJ.“ J.LAAJ:\ASL;\S\ Q—Iyy\juw‘dlnh)&@.ﬁud)mi
A Sl J gea) bl Al ac ) g8l o8 puéi e dlaie )

ay S8l J ) dada oo Aaslil) (WLl DS Y/Y/Y /Y

ol G G Ol e (Y

Al 8 gl oel pd el 3 Alal o 3 Jua¥) A5 ety g idal) o SA JuaY) -
Agle Jsanll Gl 8 Alald)

Wy oy Y Jsl) GBans LaSh ey jla lani€ 4S5 allas s 1 g idall b (g 88N Jual) -0
¥ e 3 1 5 A jal) dal) saly ) ed Alaws N Y skl 5 gl (aills
Jashll s yuadll Ja¥ a-LY

madll & graa s L JaIa) Cany 3 KA J pea) @l oS Cigial 3 4 geaa ollin Ll
Qb}&d\odﬁu.u

Sl s J sV anti Cum 3y KAl J paall ) (o Adinall 23 sall a3 &y s BN
)Y adey L e

Laa 5 5 _leall 5 £ 1Y 2 Sall Jpaal) pualic 5 i s€a (g paall A (Gl 4 gmaa sl
ol e e A8 paall A 53 dlee il

- 4990 _



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

G it 38 ) A Sl J a5 AT 5 AS 58 o Ay i) J s A e 4 graa Ll
il plai e iy Laa o AT AS 8l Ay XS i Y 28 dpme 4S80 Al dad
e Uasl) o el pal oy A5 ) Cuaall e Jaas dalidg
CMa o ) EY) aney an Al 4 jSEl) J saBl al 581 el a3 4 geia s ladba
358 Jee o Agdsall dplad) juleddl csml Y 3 A sell Jpa)
o ldle (g3 e ol any aliiie JS3 4y SE) J peaY) DUl 555 0 ) VA G
oosalall ye (g SE Jeall 3 a5 Jadi y ller 5 ke i 80 5 13) 5yl 3l 3 o lasill
duall giul 358 aaaty 47 Gle AASB 1013 b, ole il daulall
Ule 0 a5 S
4 <l Jga) (o ailaal) LBy Y/Y
2 S8l Jpua) (8 alaal) ZLBY) Cilaaf A /Y)Y
s A8, aSla dual gl e Zlady) Jie alie &y Sall J sl oo Zlad)) g
s a8 el (8 aginelual doa Al s dulalall Cal L3 da ) e sleall i3
LS8 U pa) e plails Aadiil) A0L) Sy ) IS e lgie Zladl) ah Y Cila slae
sai e oSy 55 Aliinall LLaBY) adliall e Clesba safiua) il LI i
A ol s 4y S8l Jsea) e pladll s (3 saall L ) Eiul 5 W ) ol 5 AS
(Jeltje, 2001; Widiatmoko etal. 2020; Hesniati, 2021 )
Ay Al Jpea¥) pealic 088 3 3Y il slaa apai -
AS il 4l 3 el e il 4 Sill J pual) jealic e 448 50 e glaa b i -
Al g e laia¥) )l ae il 4y )Sal J gl jalic e 348 )0 Cila slea i -
L 4 Sal Jpal) (e ladll of dum 3000 a5 Ailall a3 g8l Adlaian 33 -
T3 AdleS An 3 e 2505 AS AN sl i sl) uSay s sall) J e pe i )
Lgpeadiinne jhi dga 5 (e Aflaaa) 50y 5 Ml 5 40l 230 Sl
4 8 Jga¥) o plady) clalasl /Y)Y
Wl (S s 4S8l J sl (e Zlad) Clalasly et Sl Gl all oo
(Guthrie,2001;Sajedeh,2012) rdslul claladl i3t

-4



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

dalaal) (5 93 Gl S FLaBY) o

S A Sal J gl Adlatiall Chla glaall b iy A AN 8] 685 oLtV 13a Ja B
O G Gl LYY aal (e |5 ing agdl G S 31 ae dalian agd (0 JS 5 (el
e slaall 228 e g 3aY1 3 J sV Gall Clasal agh dpaglaall AaiiVL 4 50 e ()5S
Aalia Ol ) 8 Ll
il pLadY) e
@JM\&Q&A\@W\A\SJ\.&A\imz\s‘)ga&\a)\d;\@ﬁchjy‘\.JAJL:L,’A
il 138 clalgial by 4y jSal Jal) e o biaY) Zladyls
g,w.d\cl..d‘g\ °

J sl e slra (e dinal il LY e ) 3y 55 Lavie olad¥) 13 4S5l 3 )l i
clad¥l 13 aalin Cusa Ll gabaid¥l g el Cad gall (e Bua 3 ) goa (uSad 1) 4y <4l
AS AL G paiusall (e 2 Jall 2
4 S8l J ) Co L) Jibag Y/Y/Y
eald e JI5Y Lenld o Cua 4 S Jsal) e et arae Al 2a 53 Y
LS 488l sl o plai¥) (Saall o Sl ddaye Gaw WS- daals 2ol gl
(Y)Yl )
Jsa¥) o 45l Clasbed) 55 Cum Apalic Ay oo WLl Q318 JA (0 @
cﬁ\} oo Adladl ?"‘jﬂ\ P INGITER ?«jj\ﬁ slu @ Ceddall 2udi L,..?m} i y<al)
LS8 el & laiindl de ghaall iy paall Jaesd oy Cumy ol Sl
Gl 3 A e 4,880 Jsal o Zlad)l Qs dlase 4300 5 Cld g jaes
Lo o=ala
lia 84 S8 Jpall ddleid) Cild s panl) jekii ¥ dum ALyl )8l JJA e @
G385 Al e aall e e sle el Adla) 2 @ DA e oSy ALl L) il
L3l Ay Sl J sl dad (o L)) Sy Ay ySall Jgal) Guuady ki b
Aliie Lobial adlic lgale oy Al

-4y .-



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

4 S8l J g Co L) IS £/Y/Y

L ledlea) oS 5 380 Jpall e lad)) cOSGe o

(Y+ V) dpa 5 <Bukh,2000): b

A8 il Ay Jie asall Gany (e L) (s small e Gl 48l IS, Gany s i 5 o
cla yy sk il 55 4 Sl Jpeal e Zlaadl 5 ey )l o2a (i) A 3D Calaall
saiall Cal LY AAS Lghaal (e ot I e Jsal) oda aiil 4 30U ol yisall
Adila Gl )8 ey AS Sl ap]

i) gl (i A a2 e ladl) 2l S 13 Loy Zladyl sl dileie A0 jelii @
24 5130 4 gra UG 213 35 6 laY) udaa 555 Adlial) Clialall 8 f 4L
A s e (Ele Lpald i Cua o3 @) (a8 la lelils )3

Zlhad) die Legin Juadll (e 23 5 4y K3 J sl 55 5eil) G JAIS lin @

Lo Aag yall bl VI ASS (e 5801 5 ) 5 juin J sl o8 e Zlial)l Cn iy o
dsal) e plady) il see (o ying 48 Al 4l 3 30l oo of Lalill 5 535

gAY e Jie Ay il Jpal) @l e o maedl e Zlad) o dum (il

Gl Sall sda 238y a8 (andl il b)) g S HEl g Gleslaal L gl S5 gkats

e Los dpn padll oda JMA e el 8 Lgiad aaind 8 5 (lgh s Wi sad

gy &Sl Jpal) e ZladY) J1) O i Zlad) 8 ol 3l dsas are o elld e

oo zhady) axe cans a3l 050 Aol sh @l Yl e madi dua (il lalad)

:Jie COKEA (g Ta2e Ay Sal) s

Aole e nlSe Gaiad ) sa 3B Lee Gl s 5,0V G e slrall il aac -

Dbl Q03 L) 525 Lee ¢ laiin) dlesy ddagaall 2SU ane 5 hlall da 050k ) -
i) A8 ¢ L5l Ul 5 o5 sad) 8 agas)

G e slaid) dad e Jin e didy e ulld) cpllad) culpas o Sir
O tinall

-49A -



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

4 <) J gl 0 pladl g ulidll B igal) cilaliial) jga Y/Y
Lealana 8 Ll W) 45 Sal) J peal) daal 51l 8 drigall Ciladaiall Y gl oo
Liany 3ali) (i jei s clgie Zladlly (ulll Jlas 8 Aozl g Clalgu) @i b aii ol
Y sladl o3 (e
JIASB No0.38 il sall duladdl jlaa jacal A gall dslaall julea (udaa g8 V/¥/Y
ol yie S dag il (e faze a8 Cam aall 138 & uled) aal e OIS 385 Y99A Alal
s 5 A KAl ) Aiaaie A salal) ye Jual
S ) et e Al 5 el (s L 7 s s el Sy o -
Oe A S J ) e A yiall ddinal) dpalaB) adliall e 3 sl g oSail) oo
AS Al cula
Aoliiine dpaliat) ailie 4y ,Sdll J pal) @Bl e iy of —a
A AN peaYU Adai pal) AaIKHN s AL o

& eanl) Gl g jaa CJ&S dua s)..ulnﬂ\} Gl dpadaall dAalladll oo 7&3)533\ -
Aallen ) CadlSs o LddlSis ) phaill Als yo Lol ¢Aliani il 5 jucaeS
5 SFAS 2 ad) Jlaall Gulaall 238 FASB 4ullal) dulaall julaa (ulaa g8 Y/¥/Y
il 5 jamneS gellad Lgmpan 4 Sl J sl COMSE G ytiay 5 5 ¢5alad JI3Y5 VE ple Hua
Ay dallee 401S0) ) Ll 388 A ale jaa sdlly SFAS 86 a8 Jlmdl Ll 40 )
ol (Jie Alitee adliad Laad s e SU a3 13) dylland ) Gl g aaS 4y ySdll J seaY)
LENEPE PN PN U PUUS PRGNS PNISTINES WO\ RVASTEN . P VP PYIDL | F USRS o
& Ghie ely) 9 Al Jiads (Rl & i) Cua A Aaatl3T el Al
Oeadiaall claliial e o8 laa) Yeo) ale b culaddl Jola 81 48 ) o2
Jsa¥U dileiall il sleall 5 Adiinall Cilasbeall g Al e Glaglaadl ge ~Ladd
A0 5 o) 31 eaiad il Alall duladdl jalae Galae <Y glae o Y1 A Sl

Sgall (g d8ie Lial & jaal ATCPA ¢ 8 Gl (S 5aY) agaall jg0 ¥/¥/Y
e ool SSTs vl et Aga s e AL o ) a4l gie Y49€ Hle 1 58
a2 Sl ) gua¥) Aiaaie G saldll e Jsaa) (e aaell L V1 3 3AY) Lpaa
b Lay G gl 5 (il gall ) jlgn Agati g Q) oY 5 Jia 4S il Jaall 555 ) 58a3 &

-444 .



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

Al a3 A e el g2y slaiaY) 5 g g -

Sl Adliae Al dad BlA (e L) W 3 KAl J ual) (e Zlial)) dpaal -

Laie JMA (e dabiidll 50 sl OECD 4palill g (s3bai®y) ¢ glail) daliia jga £/Y/Y

3oaill o2 ) caeo 85 (1999 ale 4y S8l Jsal) e Fladl) 5 el dalaia 44 535 gl

b Lo Lgilana 55 Cana (g ol 385 Aaliaall Jsally digall colalaiall fiaa (pe apaall

Al yiw) ae) @ eluy) 35 e con s Aaall Jlee V) Ly langis Al cl yaall of -
A S Jpeal) el Sl e e

Jsally dilxiall Clasleall o Zladl) o 230 Gan i day ) il 028 o -
Al Bl seda A Ll 4, al

Lal (gl Jall ol dalaiall e glaall (pasdionall (pe ddliaall Cal a0 Aol dalall -
Al gl )l 8 e il e gl

) At e Al Lall) Cald FMAC 4y ddlal) Gualaal) diad o/v/¥

Al 5l S5 38 e Sall Jall Gl 53 0a) s el g 1 39A ale Al jo lacaly Cpaadaall

LS8 Jsa) e Zladlly Gl dulee anl i ) sealll Aa 5 Canaall Ll e

roh e s et 48K

48 Yl el Ll ISl g Suall sl Gl 23l Cuaas Ll -
LeSla ¥ ) s il

Ay Sl J ) 8 L) e ailad) sl Qa8 Cullad 0 ga s Al -

Ao il Jsea¥) A L) 5 ) 8 Bac luall (uld < gl Colaatial -

dugaldl e Jsadll (e YooY Al Yodo DO Javadl g paall jlaadl 1/7/Y

b LS elld g 4y Sl J ) Laiaia

Oabapall aal g 13 el S 0 o Sall o) Gl gl el el -
Ol

A pad Al aie Jol o amy o slaad) e e sfalaad (Kool -

_\n~~_



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

o DBl ik Al Giall ala e ol a3 Bsia s S JaY) e Ly
Lelad f 3l ol e Ll A4S

fpaleal qilie Lo Jgeanll e 3080 Lol (IS 13) Ll gaal g 4S80 oSal dpuily Y

Ayl e gAY 58 (e a3 o iy 4t (3805 Aline

S g ¢(§ paall iy phay A8 paall 5 Adll 48 yrall A Apliall ALY ailial) Las oY

A ) 3 gl Al g Lgilen (S o el el i€ 13) Lt siiial)

Opediiune Al CSaall (o (IS 13) 5 Aliue adlic dgle (5 53 13) dusliy g Jual o yiny - €

Cun adliall GAX0 a8 & el oSl e aaiad s A ghes dilaie cilial i) olld b
A3l 35V Gl e W) die (s sall) e dhal) iy

oe Loyl s Ll Adlaial) Apsnlaal) Julaall Glull i jall g Zialdl alas

¥l oo Zlad) 5 Gulall sareiall Ui SIS 5 (Lguld Jalae 2axi 5 Ay Sl J sua)
e ) A Sall

A SEl J ) e pluad) s Galalls (sl Lad S il Lulaal) julaall o385 o
i 5 4S8l J seadl anlie (b i (S ol YA leall il yie W) Loy, ik
spsedag il sda Jb (8 L il yie ) Sy oV 4 KAl J seal) jealic abiea (Y Lgie

JEI\ RPN PN ([P I I - RN
ny dpaaall el JMA (e 4 S8 J ) jealiad duuladl clalledl & g a2e
ashaill g &gl bl Analaal) dalled) QG Jase ted (el OISR (e Lol
ol qall G al skl (Lo i s SFAS 2 a8, Jaall el G
Lai 50 A0l ) CalSE 4 ydield aladin¥) i skl dddlend ) CadlSs 43 yiic s

A8 ) o3 land o)y

Lalia) dlitie adlio (38a3 () 5 Y Lol A ySall J Wl il yie DU el Ll il )
3 laliall (pe daja Leaabiay o 5 0 Al ol jlaiind A8 (aaill JE pe Lo yd sa
Lgising (e 3SU (e A o Ll sy A sl J a8 L) s ST e
Al adlidl

Gohll @l o V) ol 13 8 cpialll 3 gead T 5 4y jSall Jpall (e85 sk 20
@ aie A (e Gakidll die W Aladly Adsall el s )
(L) Zladl s 4y jSil J pal) e Flaiyls

S I



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

Dsealy Aileiall Lial COSEl (e el Lgie ZLad 5 3y Sl Jal) uld 4alsy -
B 5 AR COlbaall il Gl e i il Al sl cullly)
Lobaidy) ailial) 5 el 31 alaia Y 4y Sl J geal) (uld llahy Loy (dibiial) 00l
dle Glaga e el Aol 8 Craaa 8 Apalill LY sl of Cua Al

A Sl Jsa¥) Gl 8 Lo slaie W) S Vg cailall 555 il jaime Jid A gale

L sra Jie Lginpda Jasi 55 Al (5 )AY) KGR (o il 4 S J pea) B sl -
233kl gl Jie Lgiad 2aad 4y pria Gl 5 gt S A JAIE sy Lgdiiual
Ao Sall J sl aal g

A Kl Jaa) ANl (e dad giall il gall a8 & gray ddlaie NG Loayl Sy -
Laa (5 Al A8 5 (o A SE) J a4l Ay g clgd (alY) jaall a5 dosnaa g
asLudl c_a\:ul\ ERENGYI ,C'_a\.cUnﬂ\} C'_z\S)....J\ u.uA_u\A.d\ é:. L}ut:ﬁj\ ?‘L” e é\ @ %
LS Jpadl Caa pai Al g el S8 Jlae 8 Gl ol e 3y 3all o il
Lo Zladll 5 Leuld COSE 5 Lehal

4 i) J puadl L) g Gull) i Ja A pulaal) SEY C¥ glae €)Y

ae sk i gee o laally 4 Sl Jpal e aladl ZladY) L,
dalise Jalae apt) cpfialid) (pe el J8 (pe Y glae @lin o V) (DSl 028 2an3 (1
et (ge Jad 4 Sl J pua) bl

e sl JSYI 8 zisalll 13 2y (Sveiby, 1998 )Asisall & 48 ) gisad -
ol A8 sl el G LA ol o saing g8 5 A SE) Jsaal) Gl Lol
gty s ¢ il 3 pallal) A ) 4ied b g 4l 4y yial) dadll 5 Adial) Al uSad Al
CAS i) 8 o il Camamy S5 el 200 L 43Uly 80 i) aill &) gean 23 saill 12
»5 Morgan & Banks 4S i e 73 saill 138 (gaal o5 38 5, Ay salls sl e
s AS Al agusY A gl Aol 4 )lhe iy ol ind 3 leiiaY) iS58 ST e
s G O eaild V0,8 i g J el 4y 8ol Al e Y 5 Gsle Yor il
ALl 3 sis Gash e Jsad (A A S Jpal) ) gn s SY 0 Gsde VAEST 2
Jie Sl Jpeal) e s A Jalse 48 Jaxi 8 G 1 o (e a2l e Taa g
AoalaiY g dplpnd) il 53l g (o el Cag sk g adiailly dilediall il ypaiall
Zasaill 138 jiiny el Jlall e il Jaray palal)( Stewart, 1997 ) gisad -
) g gkl iy Audliall S LAl e gdle e dle s e 4S8l 558
e S Y dphall Jalaall glad o 73 gaill 138 ek 28 4 K3 ) el LeSOL)

Y Yo



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

o Lo (il pall any gl Jaall e cluda) DA (e @l s 36 (5
JsalS b jualic ) 4,8l Jsal) sy ol z3saill 1385 Jlall ol ) 28S5 Lo i
Gl Jaall ila o) el 4l zhsall e e ey Ay AdSe 4 S8
) sl DR 5 5 el Jlie) 5 Cua Ay KAl J geal) ) JelSIL aa il uall
cshiiall J2al 1aa 8 L ) 5S5 08
£1aY) 4y aladinl e #3sall 134 adiay (Kaplan & Norton, 1996 ) gisei =

O sl (38a0 Cua ) BlA g gaill g LY sada] A< AN Lpaadind 310K ) ) gl
aais 4l s Jranll elia )l alaia ¥l gl b 8y Galalal) <l gy shal 5 Apaii
L ade Cany saliil) LdSy Al Uil ) TaSH ds gy 723 paill 138 5 AS )
b SAL pasy Aol e A LAN ClSliae A8 Wl Al GilaaY) e el
e 4S80 J geadl ) Gl dilee o (i i CallSs ellia

ool ey i@l o a1 Calls

Aalatl) J sealy) el 28 jaad Lerdiial) Sl g L ol AN il

Jia el @l ) Jgeagl) 8 aodiis ) clsilly ) Gallss -
488l Jpal) (8 gl s (bl il gua g3 cila e 5/2
Vg ulll CBISEia (pa Al e (o La £ g (B Cla jilal) (e Naae Adalyl) ad
2 S8l J gl oo 7l

59 pan A Al Clay paall 5 dpalaall puleall uils e SIS AN &l B 3 -
LG 4 5is 20 138 e o Cua il Jsaa) e gladlly bl

dasl A g gy WS dgie Fladl) b Yl sd A axe

Lo 13) @lld 5 4 S8l J gua) dnal oy agal ol aglae Jagusi] (piral yall 3ac Lisal)

A Gy Ay e S b e ] axe 5 4y )Sill Jpal) & GUY) s gl Alas ) ol of -
30m Laa oAl dla g ASLA) (§ gia g J ganDl) Andi pa Lo Al o )yl

AS ) 35080 LSl gy 43y Al WL Je (e ac s 4S50 2ol (5 sl (g
o se 53 S5 Dol Qlia) g calalall Canlia (5 ghaly (0 )X Flie 5 e
Alewl Aagi Jad) pli) e qisy 8 oSl glayls Sy e s
CSaall (e ) cadi yall Jaal) e 5 ) sl il juall 8 Baly ) Cgann CalSl)

B I



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

ealall Jaall (e Lilew ) &5 of ) Sl 8L aad DA (e @lld 230
DB adey andi Gl A S8l Jpadl ol Y] jaadl yaad Ay geial dauilly -
ale ) Loy ol Y1 sl # 58 aY1 13 b A salall Jsall CadA e
Cin gl iy U] Al ANGILY (5 a5 2an g4 5 A sal) Lppudadl) uladl)
Digind 350 YA &) el Jlad) LT s qale £0 N V0 o e
13) 5l 30l 3 plend) e Lile (5 e ol aay alaiie JS5 4y ySil) J suaY)
Al dal Gosaldl e o Sl Jal) aga Lt gllea (s g
Oy oSl Ja¥) eBlginl 558 aaat 47 Hle ) VY 5 ol oY)
Ll

Y G 4y Sl J sead dauliall Zladyl slal oa by 2l il oS5 o 2 gy -
Ganaii Of e dallall ol Qla 8 4 jSa J peall dslaiall il g jeaal) jela
W sk b 3 ) e ol QIS5 Jal) o2 dad (e Claslee 2l 58l 028
L

z oA 5 Sl plen) (e Al 5 el g Ay SE) g oy 488D Sy -
YA Sbmall Cayiag¥ s VY (dsall Jleall Lo gadd YA Ll Gadad (Gl (e
cousale e JualS Lo Gl oY) julae 850 Y LY LAl Luiall 5 el
2 sall g Jumiiall ypanll AoASa) 5 A 4y (358 el (bl AlSa) 8 e
AS 5l LSl ) &y Sl J gl Alane dbiay A1) 5 e illaat Cun 5 ,AY)
Last 5 ey gus s A1) o jlen s And Aans (o AS 8N 45 i Le P& (gl
Al cladlall g g1 Ay Slel y Jie Jsal) rany D) (e 4gle i iy
(V999¢ ahl) pan) il alaiiu) Ga g

)@ e dbaaii Loy ISl Jaly A all Aladl) il jlaally o) 5091 4l -
Jsa¥) g zlad)) o Ulay) Siglae cdllaall 48830 Giail T gum 5 dalail
paedig Aadll AT Lda | aas 480 Jpal) e pladll aay Cum ody KAl
LSl Aalsdl 3 )

skl g Cgand) gad L) (e el Ganadd e il GEN Gl la) s o
& AN are pe Apdliil) Wi (g pedys ASOAN el (g s e g Las
Qb ye lils ya Lagh yyshaill g Sl (ils je GBS (G dpsalaall dadleall

B I



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

Oa e Alany al YV (geadl) Hleall i3S YA Jdsall leall Wy aif Cua
e skl As e e Rl e all Ll saase Jag pdy skl Als je S
Gilape CllSE o g ) o slelS Loghieat aid &gl A o IS
2 ki V) sale jokaills Ay SN J peal) (065 8 Liaala shall 5 & gall
#&&u)d@ieﬁw}_\'~\‘~ m*veﬁ)gw\)\:ﬁuﬂm}_kﬁ};ﬂ\
Lagiy Juadll ae 5 piila yall

e Can Ay Sl Jea) 353 e aedl Gl e 30 aae AGe e Sy -
soblaal e Alla o Ldlaid) 5 Lt Aad gial) dpliind) adlial) yaas e 508l
EETILv u.\SALd\ s g 4—))\);61»)‘\} & Mzl & Ldlall clEdall S Rk )
Sl e el Bl g 2l el el Alawy Gayh e Glldg (cplalall
Mﬂ@mhg&w\@w\@éﬂ\é&bJéﬂ\equiJ:b.ch‘UJJA]\
A )SE) Jsa¥) ol A salall J a8 o) sun Sl Aa ) A8LS

sl Gob e A Sl el Gl S Caial Ay gea A gz (Say -
Jmal s A 5 45 S8 J saalS Lol Ll 5Kl 188 5 J goaS Allan ) daill oS
paaty S il @l ol ald IS e @lld g ¢ AN Ay jSE Jgual 5 dpaani 4y S8
Lail) (555 Clansal agill 53 5all e el Jpal¥) sda <l oKal Al ) 55Y)
DSl 8 il SSal) e aaiad ) Clallaad) (e aell @llia o V) il
Ll LBl Al ead) iy Cliavadall i Jia oaulaall

8 leall 5 48 ymall Aa i€ (3oati Al Adladl) daill A (e Al Jsea¥) Jiati -
é&\)\-ﬂ.\.\u}”} s%ﬂbuﬂau\}uﬂh}d\ sl J&Y\}ﬁ}u\&ﬁjﬁb
palie g liSa AL 5 0may dadly 58 a3 Ay agiljlega Apaily agu )
a5 gl Y el sae JYA e Al Jsal) Jiatiy 4 Sl Jsal)
A (e Lt (Sad e Dlaally dagi yall J saa¥) el il slaall L o) 935 xal 0
Suaall (3 gl dae o 2aall ¢ Slaall d2e

Aalaiall RIS 25 paai (S a AtV Sl ol plat dpeal 2 gl -
DS g layls Jashil s Cuaailly Adag jall s Lenld Coaall 4 S J sl
el e daaiiy Cplalall Gy CallSi s o Slandl pa 4y plavill D) ol Jia
L

~Yeeo _



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

ey il 4 )lie il Lgruza g aaat) S 500 ooy el auiill diaal -
il sl 5 Al sl L AEYL o) Y Hpealy caadlall il il 48150 o Lgd a8
48la) 5 TRIPS 484l o) Y Jle Ay Sl ASlal dlesy (3laty Lo doladll
Belus) (ye A ySall ACLAY Aland Yo 0 Y ALAY S8 ) (5 peadl o AL SIS cclal)
LS Al Baas g gl Y Slel Al o D alady Lay Lgaladi)

L e 5 alsall (8 58a 5 4y jlall Ciledlall

Gia) g UL g Al claa) ) ¢ I Eagal)

Ooeblly IS ) alaial s s Ay SEl) J eal) dgale b g ) ol jall oo

23 alira 8 € aa Gl Goa 3 4l Baldl g 55 (Jsal) a2 e ZladYly

O uaal) il LSl 4 jlaiind <) i el A Sall J pa¥) daal e culal Al

b sl pall Caadlis (K1 ale 4 g Lie lad) Zlady) s bl Coaa ) el al)
aludl 5306 ) il al) i) ansdiy ) el g Chniall 138 Clisse 3383

Ao Sil) J gual) draal ddlaia ciliad ja 1Y

medi o iy 3y Sl J sl dpaal a3 N Caddy ,2001 3wl 0 Cén

Jadl & Jass 3l 200 a1 IS il (658 e saaly oy pal ge Al 5 5l
i 25 ¢ ) G5 S s 5w sud) sMorgan &Banks<lsill 5 )
soleal) o sadiadll J gl oa s il Sa Al ) AS AL A Sal J pad) ) al)
Slosadiadl Jsa¥ls ccilasladl Lia ol 65 e sadinall Jpa¥ s alalall duclay)
Sle Al cadie) By kil ISl saga o sadiaall Jga¥) s A gl il
Jsa¥) Jia o b Lo il @ jelal s 3500 Juae 1Y+ 5 dale FAL aaal cliaiial
Jsal ¥7,0 :J el sl LS 2l gaall Cyels 5 Joa¥l Jaal o VY,0 4 Sl
Gl 3T, Y 5 el il 33 Y Y el V) W i gala e Jaal YY,00 5 A gala
GoAl) Jia 488l Jpa) o 1 il oLl s s sale e clal S VY0 5 A sala
ot Al 5 el 1A ) Jele Jiad Lgdls A8 sud) Al 5 4 yal) el
Gl 5 Ll sSa s 4 Sl J ea¥) o sebe sl SIS T S8 1l Yo Y ot 5 Al 0
Sy sl aal & Galaladl (e 00 dae e Akl Aul jall Cy al 28y gl Lgans
Al el g A8 sud) el G GA) il 4 Si Jpa¥) Qi Sy ciYlady)
800 Bl 5 IS N ool Apaiiy yyghai A ala 50 4 Sal J a3 of Al all lia i g
Aail) () A8 pual) Al e izl s AS AN Sl JLall Gl (g0 5 223 il s Al
Al o Ll 3 Sl Jpeal) dad g i)l (e Lag ) 2 T8 AS Al Jseal Ll 4yl
O 13 Lo Ay S8l J sa) dpaal aaad ) Céed Muhammad & Ismail ,2009

AT O



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

e VA 20 e Al cy gl a s el LAl elal panad 3 Galelall B s g 5 jlgal
LS Jaa) Laal o Al il sy dle b daadlal) @S 5l @l gl
il S oAl cileUady 45 jlie 4 juaal) IS 5l 5 @l il b oY) a8 L 50
Al Al o V) AS N A ) askaed A KA geal) dpeli A aSll sl ) el
Oe el (A zlias a3V Ll V) A Sal Jal) Al e at N e g adl e
Deep & Narwal, i) cuxdl Wi sladyl of Gl Jiluy A ol s alaiall
Glilay vighl 8 o) IS HE (e 2 o cual S5 AL @l )l ales 2014
Jae S all Alall @l gil) Jalas &5 5 e Jall eha¥1 g 4 ,Sall Jgual) G A8l ypaas
Sl s el )8 e e a5 s S il dag ) (6 e Al al Gl
plaial Cualy Cua Lo Flad¥) s Leuld 5l 4 S J sa¥) duaals Gl ie W) ae ) il
il 8 o il am gl el adg a5 i L) Zlad) o gl 8 i)
LA A )y Ll 5 ol jlgalls slaia W) 5 ) 5 paay Caca gl a8 sl all () W) 4 jlaia)
8 35 ey ol LS ey Sl J e Akl aalinll 2alS cplalall La y ghat g gl
Kamath, 2015 4o 50 csSh 2Ll 200 @l J3A (e 3y S8l J a2 (e ladll
S aaas gl s Jlae Y1 &y Gl 8 <y jal s Deep & Narwal dwl )al A5l dagl)
Jlas 8 Jand ) IS (e 22ed A gaall Al s Il 2V e &y Sall J sa)
calae 5 gl (glaa s Al GBI, 5Y) dua ) 50 8 Alasall dgenal) lS ) Sl deliall
O LA s Aysine Ao aa g Y Al Leadll 8 oo gp Adlatie i © 2ae A )
ol daal e dul ol aSl a pe Sl W elaY) sl A8 sud) dagdll g Ay jSdll J s
s oo ABlall by sall (uSal S AI a3l b A ySill Jsa) e Zlalls
dulyn Al lailly @l e gl g clSLE B3l el Jld) S il
i @ a) Gl (s Ll e W il 4 jSdll J seall @l Se Gisy Abdulaal, 2018
Al e cadel ) gl aslaly il 0@l g d il Jsall e Zlady)
o ot Je Y cilalaia e 4 SHl Jga) A il U 80 ) ddea 5 Aldas
<l yadll 5l jleall 33l y s AS AN Cuast gy shat g Auadliill 3 all 30L ) Jie clalady)
Laal e o guall Al call 5 38,80 oY) (6 giae ady s oGihsall (52l 3 el
Adlall 31 g8l Jas Lo raady 4588 Jgeal ) Ll S Cauiat dpaal g 4 S8 JsaY)
ALyl clialall b selaid, K6 Jgeal
oo A Sill J sl e Zlaly) Laal 520 Gy Hesniati, 2021 4l )2 < gls
Slo GlSE ASa S e e s mis ) e LS il Cilaglaall 58
Laysn baie 4S8 $A 2ae o dulall cyal B 4 S sl e plady)
o haidl dnal dulall Cian s saiall haall jlass¥) bl aladiulys L sl

YV



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘
Aoy S palad) 20 Uga 2

A Sl J pal) e plady)
4 84N Jguat) (uliy dftata el 3 LG

s A Sl Jpall Gn A8l Gy I césa Usoff et al., 2002 2u) 0

A (e A ) oy pad 389 Al el g e lly i g Al 5 e 3iad L la il
O G il @il s md) Jae Lo liall S il 8 il aal e £0232) cliaiinY]
Oamalpall dae o LS il S8 Jsal) e Zladls el Hlaial aae @lla
LS Ay Sall Jgaal alaia¥) o) LS Al Jal dral yall 3100 aaa 5 cpulalall
iy ¢ JaB Ll Aadail apanad ) dals dllin J15Y adl ) il 8 Al jall oLl
i gl 28 Aaud) Aagiill Yov o aiad) Al jy Sl A KAl Jpadl Guld @l
o gRsaill el s dd paall 5 10) 5 Aall 313 8 Jlad JalaS 4y Sall J peal) il 23 a8
e Iy 4 S8l Jgea) apiliy (il Ay gmaa ) i) LT Adlaall dadl) fas
Gila (e alaia¥) aie uy XSy LS B a8 lgie ppedl) (S Y i Lgiah
3 (e o Ll Al jall Sl LS Gl 8 Lgy 2 iy (e lanaly dyigall cilalaidll
Op GUAl) Glatial Bak e o S Jpeal) il 2 OV s Ceadial ) Gulaal)
b Y (=28l Dumay,2009 4wl s il gla 38 Al jial) dal) 5 48 gull Lol
m)m\ ) amys\ QOMJLML\ Ge 2 S :\...u\)ﬂ\ uﬁi ﬁj ‘:i_,)sss\ d}m‘m
u-&—) Loy cagdl Dlgns agdl i &“— ‘c\-*e 4 sall d)mﬂ ‘—’LwL,ﬁ s b Omeladls
Al ) bl aany 7 e ) Al ol Caes 8y S LA e AEEa)) 5 ) gaall
o2 (b (e ity (g5 AS 5N Al (31 o sede dpanly pLEY) o aainy 4 Sd) J a3l
Cmed&Y) e S8 G jlee At ) dalall Jeoe gl Al cadll WS JsaY)
Dgis dad B L) a5 &y SN J peadl dulie bl 4l Jlae 8 Aigall (s jlaall
)J}Lu 3y g pad A.u\_)ﬂ\ &_\.AAJ‘J Lgd\...a.\ﬁ‘}“ ASJ.J\ us}‘\ 4\3.\3; u.nSu adla L_aLAJLu
Aagads Cansy 0l 6 gas Gl 8 gra e bl 5 Ll oS many 35Sl J saal) bl d
COlSe Lo &S a8 Gatti, 2015 Al o Ll Gl £ graa can o 4y S8l J suaY)
Al iy e LD Gabdl) Adee 8 Alialie clpaaiS L) < Lals 4S8 Jsal) uld
el LS AL e ol pdisall e Jalrill (853 gana 35 agaa) ()5 palld clgwds 4S 30
o ol s e Al ulaall e slaall alai 5508 ade e Gl smaa & sen) s
LA a2 e Al all ey el sy dugddl e A SEll Jeadl Led B
Aalaid) Ay Sl J g e Sl a3 8 g o)) il ¢\:\J\43Lia.aeume A% Al ZlUayy)
6 simna b e s 88 IS il o ) Leadls 8 Al all <Ll 5 e Dasdl ae BRI

SV evAl



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

e Sl e eV G o il pdsall s3gd S Y Laiy iglle Ol pdise aladinly Ll
A Sl b3S e L ) (5 s s Aallall anall () yiad gl Sl () LS e saldl)
e A Sl J ) Gl 5y 5 ey Al Al Caa gl 2y elaV1 (uSas ) i all L
weqar et 4wl o Ll IS 53 ooy daliall 4a8al) 5 ) geall Sy @lld () Cam s saldl)
Loy 48,8 Jsmal (parn Jeld JalaS 3y jSall J pa¥) deal Cany il gla 38 g, 2020
LAl G 2 e A Al cy el Sy (Galdll (8 Clisa e asedall 12 Ay
By YOVA N Y e ed el s e xigly (sliase 3 ALl GBIy 5Y) ) su Aadl)
A Sl J gaa¥) il o130 Zaliil] il aladiivl (A 4 geaa @llia o ) il oLl
LS Ml laghal e o s Sisy ) 48 prall paic o adiad ) lSal b dals
&b il Ll il gaa 0 5 4 Sl Jgea) luld gt ) daladl ) Al ) L
o Aagm Gy Ll Al el 50 Ay griay il sall ol 4 pra g gl 4y sra
Lalii) s U 5 LSl Jgeal) (g dsine e A8le ollia o Al jall a5 dad s

Caal) Jae il Ll

4S8 Jpua¥l 0o g lualYly Adlaia i) o /¥

LS Jpa¥l e plad)) s siue Gy Van, et al., 2001 4wl Slgls

sae ) Al il 8y dad s 8 Cila slaal) Lin o) S5 IS 33 (e 20 e sadaily
Jsal) e zlad) Glilhiey L&Y Lol L)l ) of Leatl (e dad il (1
Oe ae ) e 13 5 s salall Jsaa¥) e Zladdl Q) 8 Creana 38 Ll s iy jSdll
Opeadiaall @l B e Jsall (e sl 13g) Gansall (g gimall lall ) Al all Al
Al pall ol LS Al e 4 jlaltiand <l 8 6l ) o0 e slaall 038 i) g3 aae
Leta sinill 5 4 )Sall J pua¥) Qi e delud saaa Gl ol ol b g alaia Y1 5 )5 e )
\Aﬂﬁi bA s ) e\,ﬁ G dian Brennan, 2001 Al o algls e CLaé\‘J\j
@aa) 2ae o cypal Al A jall ciadiel s dllal a3 g8l & Sall Jsall e il
Rl 5 2 8l Al G By U (et e e slad) Lin gl iS5 3855 e
IS Hally Ay Sl J sl e zladl) Chna ) il o jlal a8 5 ol il o3¢ 48 sull
4 iall Al G AR D sa s s Jsea) ol IS N s2a SN e a2 ) e
ol 1) petty & Guthrie, 2004 Al ) G s Sl Jae Gl il 48 gl
Al cleaadl g Jaall 5 il s Y Jlae (8 A0Sy jel IS 5 0 aaed (g S W) il
Ay iy 4l S bah g Sall Jlall Gl ) Casad Aol clla Cuae VLAYl
Gua sl el el o Capill g 300 230 gl 5 sdiall il sheally AileiuV
g DBl dilaie Jgeals Ll Jgaal s 4pd Jpmal ) L SE Jpal) caandy
il ol 3oLl 3o iS 5 (palalall elia ) 5 Al dasdll () ) geilial) Ll 5 g Dlanll

AN



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

laiil) e Apwi€ il gleall L gl 935 s Ll oyl Jlall Gl ) (i ) pige (e 23
Lo gia s Gl (& saill e dey WS akasill QL) (ul ;) O jdise (e 22 4y 5laY)
9 Al yall 4 Cua gl e aal (e oSkl ae EM) Al il Gl @ e (e el
D G Ay S8l J sl GlisSe e plad¥) ) alaia¥) (e 230 clac) B )5
5y siial) Alall a3 gl liale (e Ja3 LSl 5 dgm s daal jal puadd Y dals 4l
LS Jpa) e plad)) s sie Sy James & Rosalind, 2005 i) )2 <l gls
Gl (s 4 Sl Jgea) o i) o3 28y 130 ) s e sheal) Ln ol K5 S 5
Gl e A8 58 Ve 2ae e Al el Cy jaly A il Ay piaall dedll 5 A8 god) dadll oy
B8y Sl odgd Al sl Al ja L5 caily ) st ALl 31y Y1 ey s Baiall
oo hailly slail) 53 On A se Aysiee Ao sa ) Al Al Rl Ll
e Sl i i 5Y) O an s LS e Daall pe clBlall 3 Dlas Ay Sall J sea)
2 (e Zladl b Dl lgie ~LadY) caal sl Ay Sl Jal) 25h aal e 2a3 ¢ Dlaall
oo Y% 8V i zladl) das calis Ay lal) elen) s ddliaad)l IS il ae iDL
oo laidl slaia) ol g5 al @l il of ) gl oSl leie muadall e slaall  Jlas)
Ligma Al Cuaa ) TTY Lhe plad) dad calys 4S80 Jaal) GlSe il
O zlady) 8 Glaase Gsy ) Bruggen et al., 2009 4wljd ciam Leuld
sufe A e A58 VY0 (e Aie ey als Al El G 4 S JsaY)
O zladyl 3 dame g deliall g of Al all iy AW Gl Y s s
il @ )Lal s Zlaidl AT daae ey 4S5l ana ol 5 ALl &) 8 4y Sl J sea!
U aoaY) wdn le sa s asle e Lolid) aliad) say 2, Sl Jal) e gLty o
S Sl Ja) e 58T 5 ) geay adiad ) Gl o5 Zladl) e alaal)
A8 sl e ) IS i Lo dee g Y) plad)) s S Qi
Gn Ay gine e ABDle g dadsie e Aagii Gy leagnd o llall 33 )5 gl paliinsdl)
Loy e slaall Jilai aae () 2y i 3y Sl Jsea¥) (e Zliadll) 5 Cla slheall Jilai axe
oo gl pldial¥l s B Yl ady ol AS Al G el G COSEL e A
claidl S Jas aaall 5,08 S pal of e Loafl gl iy 4,8l J sal)
Croatiall e el Qs e 5 38 gl Lgtinans e Uslia 4y S8l Jsal) e (s LY
oo glady) e S ydl il il Widiatmoko et al., 2020 dwlpe & s
8 Al Lpugi s23Y) IS A (e dae o Gudailly Glld g (5 guall Alans 5 Ay Sal) J sua!
NOA Y0 ble b g £ sae e Al all el S8 0L G Y1 daa s
Ge glat)) Lo (ssine o) 5l Ll IS8 A sa il jlan o ) il < L
2y A S Jgeal) e ladY) g GBomall Ay oo sn i Lae édy SEl J gea)

R I



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

Gl g 2 g 5 ) il CaaT LS il il Al 5 3l ae iy dail) lad Lala T jaiae
o Leie dilall aaad s ladaat 3 gaa o) gu Ay S8l Jseat) (el 3Kl (e aa 3 0
Gl Lo Zladyl e 5 laY) 508 (e aasy lee dgale QIS A 5 Hlhann (g3a 2aad
Slo ale an g 4 S J ) e plad)) i dauMondal&Ghosh,2021 4l
Laphall J a5 Ayl J sl (0 DS e ladll i A o Liagl 5 el (f ) A8l
aaa g ALl dedl N kg iy Jlall Gl A e s e JS A8 Jsall g
MJJJJEA&SA:’\S}I°~JMUM\);\)M\QQJuﬁ;}{\eﬁdﬁj@GJQ\M‘J\S‘)JJ\
OF Gam 355 Yo slaia) Al YOV ASY VA (e bl sae e il Al G Y
oo zlall) n dnSe dygimae Ale il Ciaagy Anle calS Ll Jll ) ddSs
3,8l J sl (e ST e 4 gine A8 S g (Jlall Ll 48l 5 JSS 3 Sall J gy
Ol Gl 28 e 20Kl J pa)

2l Lo At prdaiy Lgailis Jala g A8l claad pal) ¢ iy

M) aexi 4 Jeld dule Lly 4 Sl Jaa) Laal o il jall alane i) o)
oo W e sty il ) e 4S5 aclud Al jin) Gl sles 68 cApuadlil)
w3 Ay ySall d}a.a‘i\ Qi_, 6?‘8;YJL§MJ e ezl 5 cilaadll g cilatiall Ay ) Jla (prudlial)
e A8 Calaal (58ad 3 Lgiaalise JDA (e S yil) dpaglaill dagil) b g gill 1 jaiae

on 25 in Gle sl Lea G gl Lbnan Sy Ll (ppendy Lgimy) 830 )
.L.):’ Seae S\

4S8 Jsa¥l paivaall alaia) adey cdighl b ai Lgadana el yall (e 3 gana dac ST Y
Sl eVl patinal) @l ) 85 Ay ySEl J ea) (g dan 5 A sine ABMe Sga g a2
D ATl ab Jsall oda (8 (el e Ao O ) I an a8y S AN
o el Il ~ladyl o caaie agalaial J)3le s Ay Sl Jseal) dpaal S 52
LS8 J sl Al dpa il o clad all 038 aiai ol il 2 o V) ecle sladll
Moo zladll) 5 Lenlidy slaia W1 3 )5 pa

A8 il g A8 sl Al 5 4y il Aadl (LA Clasialy 4 SE) J geal) (il 2xy Y
3 A gAY Jalsall Jlie V) 3 8V ae clal il J8 e e sl Ganlidl ST g
paaaill Jie agd) jru (A S

38 gl G 4S8l J s e Ll calllaiag i Y dpalil) dpualaall ) of -¢
Sl eI s ALl € i palld s salall J sl e Zlaidl (bl 3 Cieaa
osalall e (5 Sl oY) Gl LeiSar Y (S

YN o



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JM‘J@M\QHUQMUA”M\M‘

iy S palal) e a2

L ol ¢35 Clisn g eyl (el g saldll 8l g ulalall elia y g ddlcadll dagll a3 -0
A S J ea) Gl ) i (e Claaall das s g Claaall 8 saill e g cila sleall
onbae dsa g ade oy b el ALl 8 Apalal Gl <l sl s Aaalaal) ) olay)
bl (ulalls A 3l dlae
b Sl Al (g il (8RS Lialill Sy aladl) im sl g
VLY S 58 A Sl Jpadl aulaadl Gl 8l gre 2a gy Y1 Gl
A peadl da ) 5l sasdall cula slaall Lia o) 1S5
Lgsliale ALl a3l gall 3 3y Sl J ) o plad)) 8 Gl sea a0 S (il
g peaal) dua ) sally saiall il sheall L o) 555 5 VLAtV @lS 5 b
4S8l J ) o ladl) g bl e 8 2 Slall Gl e (Gaadal agasy i) (il
Laysally B2l e slrall L ol iS55 cVLaiy) S a8 Al &) il
A yeadl
AS il Aad 33y () (pamlaall Zliadl) 5 Gl o gl ) il
G5 (emilaall CL»AQ\JU bll) e oo Aludatg Ao A a 1) Caall
Al dad o pladyl g puldl) il g dgadle cla e g 4 Sil ) guay)
il yila g 4y S8 J gua) (8 aulaal) L) g (ull) COSEa e Adlase Al o 1 /¢
il plaal) i o 53S0 g cYLaTY) pllad & dlalad) S il b Lgadle
Asilasal) Al yal) (g B3 Y/ /¢
Canll 16N ZEDAN yom g al) il A Al o
A ) patina /Y /8

b Y allas elus s clad) s Gallad) G paall 8 Gl )l aaias Jia

oSl IS AN e e auay g Dila glaall Lia ol S5 9 OYLATY) gUad & dlalal) S A0

lyaad glhadl) 13 o Zalll sl adyy 3y padl Ll 3158 dia ) s dladll
Al il

YV Y o



(YoVY el ‘*G 6\8 ci?)%JM\J@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

Lo b 01 3 ymal) S iy s ) e Uil L3S )
s b Ll 1) 50 4,881 J pua) L canli ) e Uadll aal (e Lg3 o1 Y
:oaibadll e 23 L il gi Al S Al Laal 5 a8y Jaal s )
Akl Al ) o) ja) 8 Aald) Lo dainie S5 L) AL Q5080 il 55 e
il e A 6 30 b
ol L 31591 e A a5 o
da ) sl 8 Lpagd J5l5 ) Ein) @
A8y YLD (sl gh AS ph Lea 9 AS 55 VY ae (e S 0 dlagial o5 N8
Al ) 3 LealainY ALalS Alle by 55 adad (Clma ) ALlSiall Jlall Ly jaus
(S Y v dae Al pall Jae S AN dae a1l UL g cdgdydail)

(V) ¢ s
Gaad) Jae S 3l elawd

A< i) aul a
VLD iy 5l 4S50 )
psSali Jlasla 4855 Y
YLD 4 yeadl 48 L0 ¥
b JAS 55 ¢
b 51 53l ka1 (g gl B8 4S5 °
Gz pll il sall 48 )4 1
VLAY g aSaill dalasl ol ld 48 v
A sull La 5l 53l (5 ) 84S ) A
VL) K e coleaal 4yl 38,8 a
VLU Ly jil gin e 4S50 Ve

Al anal) Al Al qagladd ¥/ /€

R s elabinl) dail e S8 e dlaall Tul il b Laldl ciaicl
ol LS el 5 dasill

AYlaly) glad 8 GlSyd Ve de e claliunl AdE V) 22 g a3 -)
Lol Glo S o adl e 33 sk e @l e glaall L o 9355 Cibiae 5l
YV



(YoVY el c"G 6\8 ci?)%JMU@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

oany sliguly Lalll s 25 o i) A3 e Ll o e ) 50

o S AN o3 lany (& Gl gsall ae Apaddll COLEL (s A e @) il
Al 5 S a5l Gasb e s il e 250 1

ClndU @lld g daiE AT 2ae Slanyl dalaill lgeliad) (Say Gl Q30 g8l 2ae sl -Y

Aadal)
e oo Y pae G o) 8l aas Jlaa) (e 7010 dauiy AQHE 1 T 23 Al o5 -
_M\ji)}mg%iﬂ\
Al g gy 5 ol il s lanl G 7Y Rpnsiy il A 220 e a5 Aall) 3l o) -
Jazll b gz )
Gy 5 anall 3N AN o gpal) sl ) Caagd Gy elatiul) Aail8 avenald a3 -V
AR

&ﬁwjjuds%m"w@u\)}m&x‘;\;w“ Y\M&M ?" _
Al Al pall (a5 8 (e

d%w@\w\ :&u\)ﬂ\ )J\A.AUAJ);.AJS‘}:E‘)M\ &L\).\&ld\ c\&\.\u\eﬁ_u
Ciadl g guin g AL Ll ) o il

ob LS plafinl] Al 3 4l ) el Ciela s

S8 A4S Jeadl aulaall Gl 8 cligee aa g g gaall -
il gleall Lia ol 6385 g Y LAY
S E A LS Jsal) e plad)l (B Glhsma g iU sl -
Cola slaall Lis 6 93K5 g Y LadY|
RS PLS PREHN TS N R LW S R W1 DA G [ I W R PR
L‘)m.d\ a...a_)jﬂl.} cd:xs.d\ LlLA)S’.AM
pladiuly Adlasall A all jglaa @l patie B Glad) e JLER) £/V/€
Cronbach’s Alpha
e Gl Jas Al 05050 Jalall LY sae el Reliability analysis ¢ sk
JS e Jdaall 5 85 «Cronbach’s Alpha aladiuls @lld g Zailaal) Zul jall &l i
Js¥) saall Reliability Analysis by dalas -
YV e



(YoVY el ‘*G 6\8 ci?)%JM\J@M\QHUQMUA”M\M‘

Aoy S palad) 20 Uga 2

Q) BISEAS
Cronbach’s Alpha ahx3iuls J5¥) ) saall e ) sy Al gy

Test scale = mean (standardized items)
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The Effect of Accounting Measurements and Disclosure of
Intellectual Assets on Company Value, an Applied Study on
Communications and Information Technology Companies

Dr. Dina Abdelaleem Karema
Abstract:

Intellectual assets are a term synonymous with cognitive assets
which are a total stock of capital or rights based on knowledge owned by
the company .Although IA is one of the active factors of production and
maximizing the wealth of the companies, However the measurement and
disclosure  process didn’t receive attention either by concerned
organizations or accounting standards as they didn’t succeed in providing
accounting treatments for many problems related to measurement and
disclosure of IA. Even after issuing IAS no 38 1998, followed by the
Egyptian accounting standard No23 year 2002, updated in 2015, then
2020, which concerned with intangible assets including IA such as
patent, trademark, client lists, and trade secret. The research studies the
measurements and disclosure problems of A, prposals for treatment, and
the impact on the company value. A field and an applied study have been
conducted on Egyptian registered communications and information
technology Companies. The [A was measured using (Sveiby model 98)
while the dependent variable was  measured using Tobin; s Q model.
The results showed that the absence of obligation is considered a main
reason for the lack of interest of management in measuring and
disclosing IA, despite the confirmation of the results that there is a
significant relation between IA and the company value. After studying
the relation nature between the two variables  using Odds ratio, it
showed that as the IA increase the company value increases. The study
recommended that the organizations that concerned with issuing
international standards and legislation should provide a clear obligatory
framework to measure and report IA and to overcome the obstacles they
face.

Key words: Accounting disclosure, Intellectual assets, the company value
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