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أثر الخصائص الإداريت على قابليت التقارير الماليت للقراءة في ضىء 
 نظريت الإشارة وانعكاسها على سيىلت الأسهم: دراست تطبيقيت

 د. ع١ذ ِؾّذ ع١ذ ِظطفٟ

 اٌجؾش: ٍِخض

ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح،  اٌخظبئض الإداس٠خ٠ٙذف ٘زا اٌجؾش اٌٝ دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ           

ؽ١ش ٚاخزجبس أصش لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ػٍٝ عٍٛن اٌّغزضّش٠ٓ ِؼجشاً ػٕٗ ثغ١ٌٛخ الأعُٙ، 

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌّم١ذح فٟ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ٚاٌّذسعخ فٟ  رّذ اٌذساعخ ثبٌزطج١ك ػٍٝ

ؽ١ش  ،0204اٌٝ ػبَ  0243رُ اػذاد٘ب خلاي اٌفزشح ِٓ ػبَ  ٟٚاٌز، EGX 100 EWIِئشش 

رٕبٚي اٌجؾش ثبٌذساعخ ٚاٌزؾ١ًٍ ِفَٙٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚػلالزٗ ثّفَٙٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ، 

، ٚرُ اٌّؾبعجٟوزٌه رُ دساعخ ٚرؾ١ًٍ ِفَٙٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح وؤؽذ ِىٛٔبد الارظبي 

رّضً أعبعبً  ٚاٌز١ًٍٟ ِفَٙٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚػلالزٗ ثٕظش٠خ الإشبسح، دساعخ ٚرؾ

رفغ١ش عٍٛن اداسح اٌٛؽذح ف١ّب ٠زؼٍك ثزٛف١ش اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ  فِٟلائّبً ٠ّىٓ الاعزٕبد ا١ٌٗ 

 ٌىً ِٓ اصدٚاع١خ عٛ٘شٞاٌٛؽذح. ٚلذ أظٙشد ٔزبئظ اٌجؾش ٚعٛد رؤص١ش  فٟلأطؾبة اٌّظبٌؼ 

ٚاعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح ِّٚبسعبد اداسح الأسثبػ ٚوفبءح ِغٍظ الإداسح  اٌزٕف١زٞدٚس اٌّذ٠ش 

ِٚغٙٛداد ِغٍظ الإداسح ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، وزٌه أظٙشد ٔزبئظ اٌجؾش ٚعٛد 

دٚاع١خ لا ٠ٛعذ ف١ٙب اص اٌز٠ٟٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ ٚاٌششوبد  اٌزٟاخزلافبد عٛ٘ش٠خ ث١ٓ اٌششوبد 

ٚأظٙشد إٌزبئظ ػذَ ٚعٛد ، ف١ّب ٠زؼٍك ثّغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، اٌزٕف١زٌٞذٚس اٌّذ٠ش 

وّب رش١ش ٔزبئظ اٌجؾش اٌٝ  ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، اٌزٕف١زٌٍّٞى١خ اٌّذ٠ش  عٛ٘شٞرؤص١ش 

رمذَ ٔزبئظ اٌجؾش د١ٌلاً ػ١ٍّبً ١ٌٛخ الأعُٙ. ٌمبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ػٍٝ ع عٛ٘شٞٚعٛد رؤص١ش 

ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  الإداس٠خٚاٌّّبسعبد لالخ ث١ٓ اٌخظبئض اٌّظش٠خ ٌٍؼث١ئخ الأػّبي  فٟ

 ٌٍمشاءح، ٚرٛػؼ ِذٜ رؤصش عٍٛن اٌّغزضّش٠ٓ ثمبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح. 

، ٔظش٠خ اٌّؾبعجٟلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، الارظبي اٌخظبئض الإداس٠خ، : اٌىٍّبد الأعبع١خ

 الإشبسح، ع١ٌٛخ الأعُٙ. 

 ( الإطبس اٌؼبَ ٌٍجؾش:1)

 ( ِمذِخ: 1-1)

فبٌّؼٍِٛبد اٌٛؽذح،  فٟرّضً اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚع١ٍخ الارظبي ث١ٓ اداسح اٌٛؽذح ٚأطؾبة اٌّظبٌؼ    

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ،  ّغزخذِٟاٌٛؽذح ٌ اداسح رؾز٠ٛٙب اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ رؼزجش ثّضبثخ اشبساد رشعٍٙب اٌزٟ

، الالزظبد٠خ لشاسارُٙطٕغ  ف٠ٟؼزّذ ػ١ٍٗ أطؾبة اٌّظبٌؼ أعبعبً ِلائّبً  ؽ١ش رّضً رٍه الإشبساد

ثبٌزؼم١ذ،  اٌّظبٌؼالإشبساد اٌّشعٍخ ِٓ اداسح اٌٛؽذح لأطؾبة  رزغُثؼغ الأؽ١بْ لذ  فٟالا أٔٗ 

أطؾبة  عٍٛن، ٚ٘زا ِٓ شؤٔٗ أْ ٠ئصش ػٍٝ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ طؼجخ اٌفُٙ ٚالاعز١ؼبة فزظجؼ

 ٚثبٌزبٌٟالالزظبد٠خ،  لشاسارُٙ طٕغ  ؽ١ش ٠ئصش رٌه ػٍٝ زٍه اٌّؼٍِٛبد،ث ف١ّب ٠زؼٍك اٌّظبٌؼ

لا رؾٜٛ لذ سح اٌٛؽذح ٔظشاً لأْ اٌشعبٌخ اٌّشعٍخ ِٓ ادا ،الارظبيػ١ٍّخ  فٟٕ٘بن ِشىٍخ  ٠ىْٛ

ٌٚٙزا اٌغجت ، (Shauki & Oktavini, 2022) اٌّؼٍِٛبد ِغزخذِِٟٓ لجً  رفغ١شٖ اٌزٞاٌّؼٕٝ 
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 اٌزٞ، financial reporting readabilityّٚفَٙٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ث وبْ الا٘زّبَ

فبٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ، اٌّؾبعجٟٜ ٔغبػ فؼب١ٌخ الارظبي رزخز أعبعبً ٌم١بط ِذ اٌزِٟٓ أُ٘ اٌّفب١ُ٘  ٠ؼزجش

رش١ش وزٌه اٌٝ ٚ ،زُ اسعبٌٙب ِٓ شخض اٌٝ آخش٠ رش١ش اٌٝ عٌٙٛخ اٌفُٙ ٚالاعز١ؼبة ٌشعبٌخ ِؼ١ٕخ

 & Barnett)اٌمذسح ػٍٝ رفغ١ش اٌّؼٍِٛبد ٚالاعزفبدح ِٕٙب وّؼٍِٛبد ِلائّخ لارخبر اٌمشاس

Leoffler, 1979; Dubay, 2004;  Fakhfakh, 2013; Lo et al., 2017; Gosselin et 

al., 2021)،  رزغُ ثبلإ٠غبص ٚ وزبثخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ثٍغخ ٚاػؾخ لبثٍخ ٌٍفُٙػشٚسح ٠ٚزطٍت رٌه

فبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌّؼمذح رمًٍ ِٓ لذسح ، (Fakhfakh, 2013; Salehi et al., 2022) ٚالارغبق

ٌٚزٌه فمذ ا٘زّذ رؾذ ِٓ لذسرُٙ ػٍٝ ارخبر لشاساد ع١ٍّخ،  ٚثبٌزبٌٟاٌّغزف١ذ٠ٓ ػٍٝ فُٙ اٌّؼٍِٛبد 

 ;Toit,2017; Marques et al., 2021; Singh & Pooja, 2022) ِٕٚٙب الأدث١بد اٌّؾبعج١خ

Souza & Borba, 2022) ػبِلاً أعبع١بً ثبػزجبس٘ب بث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، لِغزٜٛ  ثم١بط 

 .اٌّؾبعجِٟٓ ػٛاًِ فؼب١ٌخ الارظبي 

 ِغزٜٛ ِغشد رم١١ُ رٌهِٓ اٌغشع ٠ؼذ  رضا٠ذ الا٘زّبَ ثم١بط ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ٌُٚ 

، ٚأّب أطجؼ ٕ٘بن اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟالاعز١ؼبة ٌٍّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ اٌٛاسدح ٚ فُٙاٌٚٛػٛػ اٌ

فمذ رضا٠ذ الا٘زّبَ ثذساعخ ثؼغ اٌمؼب٠ب الأخشٜ اٌّشرجطخ ثمبث١ٍخ اٌمشاءح، ا٘زّبِبً ِزضا٠ذاً ثذساعخ 

رٕبٌٚذ  اٌزٟاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ِٚٓ أِضٍخ اٌذساعبد  فٟرئصش ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح  اٌزٟاٌؼٛاًِ 

 ;Kumar, 2014; Efretuei, 2015; Ezat, 2019; Farhangdoust et al., 2020) رٌه

Roiston & Harymawan, 2022; Dalwai et al., 2023; Rahman & Kabir, 

2023; Salehi et al., 2022) ،ٜاٌزمبس٠ش اٌزؤص١شاد اٌّخزٍفخ ٌمبث١ٍخ  ٚرٕبٌٚذ دساعبد أخش

 ,.Rennekamp, 2012; Bonsall & Miller, 2017; Aymen et al) ، ِٕٚٙباٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح

2018; Hassan et al., 2019; Ayuningtyas & Harymawan, 2021; Rjiba et al., 

2021; Soesanto & Wijaya, 2022; Gangadharan & Padmakumari, 2023) ،
ِٓ أُ٘ اٌؼٛاًِ اٌّئصشح ػٍٝ ِغزٜٛ  الإداس٠خ ِٚب ٠شرجؾ ثٙب ِٓ ِّبسعبداٌخظبئض ؽ١ش رؼزجش 

رزخز أعبعبً ٌم١بط ٚرم١١ُ سد فؼً  ٚاٌزٟ - لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، وزٌه رؼزجش ع١ٌٛخ الأعُٙ

ِٓ أُ٘  -اٌمبسة رغبٖ ِؼٍِٛبد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٚذٜ لذسرٗ ػٍٝ فُٙ ٚاعز١ؼبة ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد 

 . ٌمبث١ٍخ اٌمشاءح اٌزؤص١شاد اٌّؾبعج١خ

  ( ِشىٍخ اٌجؾش: 1-0)

 فٟٚرٌه  ،الإداسٞرفغ١ش ٚٚطف اٌغٍٛن  فٟ signaling theory رغبُ٘ ٔظش٠خ الإشبسح

 ٟ٘اٌّٛاسد، ؽ١ش أْ اداسح اٌٛؽذح  ِٚمذِٟرشثؾ ث١ٓ اداسح اٌٛؽذح  اٌزٟع١بق اٌؼلالخ اٌزؼبلذ٠خ 

 رؼبلذٞ، ِٚٓ صُ فٕٙبن اٌزضاَ ٌظبٌؼ اٌّلان ٌٍٛؽذح إٌّٛؽ ثٙب اداسح ٚرشغ١ً اٌّٛاسد الالزظبد٠خ

رم١١ُ أداء  فٟػذُ٘ رغب ٚاٌزٟاٌّٛاسد،  ِمذ٠ِٟؾزبط ا١ٌٙب  اٌزٟػٍٝ اداسح اٌٛؽذح ثزٛف١ش اٌّؼٍِٛبد 

ِٓ خلاي اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٠زُ اٌٛفبء ثٗ  اٌزؼبلذٞالاٌزضاَ اعزغلاي رٍه اٌّٛاسد. ٚ٘زا  فٟاٌٛؽذح  اداسح

رشعٍٙب  signals اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ثبػزجبس٘ب اشبساد فٟؽ١ش ٠ّىٓ إٌظش اٌٝ اٌّؼٍِٛبد اٌٛاسدح 

 ,.Connelly et al) اٌّٛاسد اٌز٠ٓ ٠مغ ػ١ٍُٙ ػتء رفغ١ش ٘زٖ الإشبساد ّمذِٟاداسح اٌٛؽذح ٌ

2011; Uy, et al., 2021) ،ْػٍٝ ِذٜ ٚػٛؽٙب ثبٌٕغجخ رزٛلف فؼب١ٌخ رٍه الإشبساد  ِٚٓ صُ فب

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ لبثٍخ ٌٍمشاءح، ؽزٝ ٠غًٙ  فٌّٟغز١ٍّٙب، ٚ٘ٛ ِب ٠زطٍت أْ رىْٛ اٌّؼٍِٛبد اٌٛاسدح 

ثؼغ اٌذساعبد  وبٔذ٘زا اٌظذد  فٟؼبثٙب ِٚٓ صُ رزؾمك ِٕفؼزٙب ثبٌٕغجخ ٌّغزخذ١ِٙب، ٚفّٙٙب ٚاعز١

 ,Rennekamp)ةاٌمبث١ٍخ ٌٍمشاء ّغزٜٛثرؤصشاً زم١١ُ ِذٜ ِٕفؼخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ثلبِذ  اٌزٟ
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2012; Asay et al., 2017; Aymen et al., 2018; Hesarzadeh & Rajabalizadeh, 

2019; Alivia et al., 2020; Uy et al., 2021)، وزٌه ٔبلشذ دساعبد (Baghoomian et 

al., 2021; Gangadharan & Padmakumari, 2023)  أصش لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح

أْ اسرفبع ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح رؼٕٝ عٌٙٛخ أوذد ؽ١ش ػٍٝ عٍٛن اٌّغزضّش٠ٓ، 

اٌّٛاسد،  ّمذِٟأسعٍزٙب اداسح اٌٛؽذح ٌ اٌزٟفّٙٙب ٚاعز١ؼبثٙب، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ رؾمك فؼب١ٌخ الإشبساد 

 ;Aymen et al., 2018) ٘زا اٌغ١بق وبٔذ دساعبد فٟٚ٘زا ثذٚسٖ ٠ئصش ػٍٝ رىب١ٌف اٌٛوبٌخ، ٚ

Hassan & Habib, 2020; Soesanto & Wijaya, 2022) ٟرٕبٌٚذ اٌؼلالخ ث١ٓ لبث١ٍخ  اٌز

٠زُ  اٌزِٟٚغ رٌه لذ ٠ىْٛ رؤص١ش اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚرىب١ٌف اٌٛوبٌخ.  اٌزمبس٠ش

، فمذ رزخز اداسح اٌٛؽذح عٍٛوبً ِؼ١ٕبً ِٓ شؤٔٗ أْ ٠ئصش ػٍٝ فُٙ ثؼغ الأؽ١بْ فٟ رٛط١ٍٙب ِؼٍلاً 

الإشبساد  فٟ رزؾىُلذ أْ اداسح اٌٛؽذح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ  فٟبد اٌٛاسدح اٌمبسة ٌٍّؼٍِٛ

المعمومات  الإشبساد ٌٙزٖ ِغزٍّٟاٌّٛاسد ِّب ٠ئصش ػٍٝ فُٙ ٚاعز١ؼبة  ِمذِٟرشعٍٙب اٌٝ  اٌزٟ
(Connelly, et al., 2011) ، ٠زُ  اٌز٠ٟٚزؾمك رٌه ِٓ خلاي اخز١بس ِؾزٜٛ ٚػشع اٌّؼٍِٛبد

 الإفظبػ ػٕٙب ٚط١بغزٙب ثطش٠مخ ِؼ١ٕخ لذ رئصش ػٍٝ عٍٛن اٌمبسة ػٕذ رفغ١ش ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد
(Chirakool et al., 2022; Goncalves et al., 2022) ، فمذ رزؼّذ اداسح اٌٛؽذح أزبط

 ٠زُ رٛط١ٍٙب ٌٍّغزٍُ اٌزٟٔظٛص طؼجخ اٌمشاءح ِٓ أعً ؽغت اٌّؼٕٝ اٌّمظٛد ِٓ اٌشعبٌخ 
(Courtis, 2004; Gosselin et al., 2021) ، اٌزٌٟٚزٌه ٠ىْٛ ٕ٘بن رغبإي ؽٛي الأعجبة 

 رذفغ اداسح اٌٛؽذح اٌٝ اٌم١بَ ثبٔزبط ٔظٛص ألً لبث١ٍخ ٌٍمشاءح.

الأداح  ٟ٘اٌّٛاسد، ٚ ِٚمذِٟث١ٓ اداسح اٌٛؽذح  اٌّؾبعجٟرّضً اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ أداح الارظبي 

، ٌٚمذ أشبسد اٌؼذ٠ذ ِٓ أداء اٌٛؽذح١ِخ ٌٍزمش٠ش ػٓ رغزخذِٙب اداسح اٌٛؽذح وٛع١ٍخ اػلا اٌزٟ

، disclosure tone اٌذساعبد اٌٝ أْ ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٠زؤصش ثٕغّخ الإفظبػ
 ;Richards, et al., 2015) ػٓ ِؼٍِٛبد ا٠غبث١خ أٚ ِؼٍِٛبد عٍج١خ ِٚب ارا وبْ ٠زُ اٌزمش٠ش

Mohammadi & Naghshbandi, 2019; Ayuningtyas & Harymawn, 2021; 

Hassan et al., 2022; Souza & Borba, 2022) ، اٌزؼز١ُ ػٍٝ  فٟفمذ رشغت اداسح اٌٛؽذح

ِٚٓ صُ ، (Merkl-Davies & Brennan, 2007) الأخجبس اٌغ١ئخ أٚ اٌزؤو١ذ ػٍٝ الأخجبس اٌغ١ذح

ٍمشاءح، فمذ ٠زضآِ الأداء اٌغٍجٝ ٌٍٛؽذح ِغ رمبس٠ش ِب١ٌخ ألً رىْٛ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ألً أٚ أوضش لبث١ٍخ ٌ

 Courtis, 2004; Mohammdi & Naghshbandi, 2019; Ayuningtyas)لبث١ٍخ ٌٍمشاءح

& Harymawn, 2021)، ٟؽ١ٓ رضداد اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ػٕذِب رمَٛ الإداسح ثبٌزمش٠ش ػٓ الأداء  ف

 ,Richards, et al., 2015; Hassan et al., 2022; Souza & Borba) اٌغ١ذ ٌٍٛؽذح

فّٓ اٌّٛاسد،  ِٚمذِٟٚع١ٍخ اٌزٛاطً ث١ٓ اداسح اٌٛؽذح  ٟ٘ٚثبػزجبس أْ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ . (2022

لبث١ٍزٙب ٌٍمشاءح، ِذٜ الإداس٠خ ػٍٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚٚاٌّّبسعبد اٌخظبئض اٌّزٛلغ أْ رئصش 

 ،لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءحػٍٝ ٠ّىٓ أْ رئصش  اٌز٠ٟىْٛ ٕ٘بن رغبإلاً ؽٛي اٌؼٛاًِ  ٚثبٌزبٌٟ

٘زا  فٟرّذ  اٌزٟ اٌذساعبد درىْٛ ٌٙب طٍخ ثبٌخظبئض ٚاٌغٍٛو١بد الإداس٠خ، ؽ١ش رؼذد ٚاٌزٟ

 ;Farhangdoust et al., 2020; Seifzadeh et al., 2021) اٌظذد، ِٕٚٙب دساعبد

Roiston & Harymawan, 2022; Salehi et al., 2022) ،ٟرٕبٌٚذ أصش اٌزؾظ١ٓ  اٌز

ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، وزٌه رٕبٌٚذ  managerial entrenchment الإداسٞ

ِذٜ (  (Seifzadeh et al., 2021; Salehi et al., 2022; Salehi et al., 2023دساعبد

اٌضمخ الإداس٠خ ٚٔشعغ١خ الإداسح ٚإٌظشح  فٟرؤصش اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ثجؼغ اٌخظبئض الإداس٠خ اٌّزّضٍخ 

 Ezat, 2019; Hassan et)ٚرٕبٌٚذ دساعبد، managerial myopia لظ١شح الأعً ٌٍّذ٠ش٠ٓ
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al., 2022; Dalwai et al., 2023; Etuk & Akpan, 2023; Rahman & Kabir, 

ؽغُ ٚػذد اعزّبػبد  فِٟذٜ رؤصش اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ثجؼغ اٌخظبئض الإداس٠خ اٌّزّضٍخ  (2023

ِغٍظ الإداسح، ٚرٕبٌٚذ دساعبد أخشٜ ِذٜ رؤصش اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ثجؼغ اٌّّبسعبد الإداس٠خ 

 & Lo et al., 2017; Tarjo & Anggono, 2019; Arora) اداسح الأسثبػ فٟاٌّزّضٍخ 

Chauhan, 2021; Alm El-Din et al., 2022; Goncalves et al., 2022; Shauki & 

Oktavini, 2022) . ٌٌٝٚمذ أظٙشد ٘زٖ اٌذساعبد ٔزبئظ ِزجب٠ٕخ، ؽ١ش رش١ش ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعبد ا

ِٓ ٔبؽ١خ رؾذ٠ذ ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح.  فٟالإداس٠خ رشىً ػبِلاً أعبع١بً  ٚاٌّّبسعبدأْ اٌخظبئض 

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ،  ف٠ٟزُ الإفظبػ ػٕٗ  اٌزٞ اٌّؼٍِٛبرٟزضّش٠ٓ ثبٌّؾزٜٛ عٍٛن اٌّغ أخشٜ، ٠زؤصش

 Ajina) ٘زا اٌظذد وبٔذ دساعبد فٟؽ١ش رؼذ ع١ٌٛخ الأعُٙ ِم١بعبً ِلائّبً ٌزفغ١ش ٘زا اٌغٍٛن، ٚ

et al., 2015; Ali et al., 2017; Li et al., 2022) ٟرٕبٌٚذ ِذٜ رؤصش ع١ٌٛخ الأعُٙ  اٌز

٠ّىٓ  اٌزٞ. ٚلا شه أْ عٍٛن اٌّغزضّش٠ٓ )ٚاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ف٠ٟزُ الإفظبػ ػٕٙب  اٌزٟثبٌّؼٍِٛبد 

ٌٍزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٚأّب ٠زؤصش أ٠ؼبً  اٌّؼٍِٛبرٟاٌزؼج١ش ػٕٗ ثغ١ٌٛخ الأعُٙ( لا ٠زؤصش فمؾ ثبٌّؾزٜٛ 

اٌٛاسدح  ثّذٜ لبث١ٍخ ٘زا اٌّؾزٜٛ ٌٍمشاءح، ؽ١ش أْ لذسح اٌّغزضّش٠ٓ ػٍٝ ِؼبٌغخ ٚرؾ١ًٍ اٌّؼٍِٛبد

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )ِٚٓ صُ ارخبر لشاساد رذاٚي الأعُٙ( ٠زٛلف ػٍٝ ِذٜ فُّٙٙ ٚاعز١ؼبثُٙ  فٟ

 رٍه اٌزمبس٠ش، ٚ٘زا ثذٚسٖ ٠زٛلف ػٍٝ ِغزٜٛ لبث١ٍخ رٍه اٌّؼٍِٛبد ٌٍمشاءح فٌٍّٟؼٍِٛبد اٌٛاسدح 
(Boubaker et al., 2019) ، ٓسد فؼً اٌمبسة رغبٖ ؽ١ش رؼذ ع١ٌٛخ الأعُٙ ِم١بعبً ِلائّبً ٠ؼجش ػ

 & Boubaker et al., 2019; Ashtab)٘زا اٌظذد وبٔذ دساعبد فِٟٚغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، 

Ahmadi, 2020; Chirakool et al., 2022; Aldoseri & Melegy, 2023) ،ٟرٕبٌٚذ  اٌز

اٌؼلالخ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚع١ٌٛخ الأعُٙ، ؽ١ش أوذد ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعبد أْ ع١ٌٛخ 

ِشىٍخ ٘زا اٌجؾش  ػٛء ِب عجك فبْ فٟ ث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح.الأعُٙ رزٛلف ػٍٝ ِغزٜٛ لب

لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح الإعبثخ ػٓ عئا١ٌٓ أعبع١١ٓ ّ٘ب: أٚلاً: ً٘ ٠زؤصش ِغزٜٛ  فٟرزّضً 

و١ف ٠زؤصش عٍٛن اٌّغزضّش٠ٓ ، صب١ٔبً: ؟الإداس٠خ ٚاٌّّبسعبدثبٌؼٛاًِ راد اٌظٍخ ثبٌخظبئض 

ث١ئخ  فِٟٓ ٚالغ اٌزطج١ك  ٠مذَ ٘زا اٌجؾش د١ٌلاً ػ١ٍّبً بث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح؟، ؽ١ش ثّغزٜٛ ل

 الأػّبي اٌّظش٠خ.

 ( ٘ذف اٌجؾش: 1-3)

أصش اٌخظبئض الإداس٠خ ػٍٝ ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، دساعخ  ف٠ٟزّضً ٘ذف اٌجؾش 

٠ٚزطٍت اٌٛفبء ثٙزا اٌٙذف رؾم١ك  ػٛء ٔظش٠خ الإشبسح. فٟ، ٚرٌه ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ع١ٌٛخ الأعُٙ

  الأ٘ذاف اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ:

 ١خ ل١بعٙب.دساعخ ٚرؾ١ًٍ ِفَٙٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚو١ف -4

 ث١ٓ وً ِٓ ِفَٙٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ِٚفَٙٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ.اٌؼلالخ رؾ١ًٍ  -0

 .اٌّؾبعجٟالارظبي  وؤؽذ ِىٛٔبد ٌٍمشاءح لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخِفَٙٛ دساعخ ٚرؾ١ًٍ  -7

 ٚػلالزٗ ثٕظش٠خ الإشبسح. لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءحٚرؾ١ًٍ ِفَٙٛ دساعخ  -2

 .الإداس٠خ ػٍٝ ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءحاخزجبس أصش اٌخظبئض  -5

 .اخزجبس أصش لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ػٍٝ ع١ٌٛخ الأعُٙ -6
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 ( أ١ّ٘خ اٌجؾش:1-2)

رزّضً الأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ ٌٍجؾش فٟ أٔٗ ٠زٕبٚي ثبٌذساعخ ٚاٌزؾ١ًٍ ِفَٙٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

ؽ١ش اٌّٛاسد،  ِٚمذ١ِٟخ ِٓ أداح ارظبي ِّٙخ ث١ٓ اداسح اٌٛؽذح ٌٍمشاءح، ٌّب رّضٍٗ اٌزمبس٠ش اٌّبٌ

 الأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ ٌٍجؾشوّب رزّضً ٠زٛلف ٔفؼ١خ ِؼٍِٛبد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٍٝ ِذٜ لبث١ٍزٙب ٌٍمشاءح. 

الإداس٠خ ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚاٌّّبسعبد فٟ أٔٗ ٠مذَ د١ٌلاً ػ١ٍّبً لأصش اٌخظبئض 

 ٍِٛبد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح.ِؼلبث١ٍخ شد فؼً اٌمبسة رغبٖ ٌ وزٌه د١ٌلاً ػ١ٍّبً ٠ٚمذَ 

 ( ِٕٙغ١خ اٌجؾش: 1-5)

، ٚرٌه ثغشع رؾذ٠ذ اٌّؾبعج٠ٟزؼّٓ اٌجؾش دساعخ ٔظش٠خ رؼزّذ ػٍٝ ِب ٚسد ثبٌفىش 

مشاءح ِٚفَٙٛ اٌمبث١ٍخ ِفَٙٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ِٚٓ صُ رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ ِفَٙٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍ

، ٚرؾ١ًٍ اٌؼلالخ اٌّؾبعجٌٍٟفُٙ، وزٌه دساعخ ِفَٙٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح وؤؽذ ِىٛٔبد ػ١ٍّخ الارظبي 

. وزٌه ٠زؼّٓ اٌجؾش دساعخ رطج١م١خ ث١ٓ ٔظش٠خ الإشبسح ِٚفَٙٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح

١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚاخزجبس أصش لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش لاخزجبس أصش اٌخظبئض الإداس٠خ ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب

اػزّبداً ػٍٝ ثؼغ اٌج١بٔبد ٚرٌه ، اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ػٍٝ عٍٛن اٌّغزضّش٠ٓ ِؼجشاً ػٕٗ ثغ١ٌٛخ الأعُٙ

 ٠زُ اٌؾظٛي ػ١ٍٙب ِٓ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌغ٠ٕٛخ  ٌٍششوبد اٌّم١ذح فٟ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ اٌزٟ

اٌٝ ػبَ  0243رُ اػذاد٘ب خلاي اٌفزشح ِٓ ػبَ  ٚاٌزٟ، EGX 100 EWIاٌّذسعخ فٟ ِئشش 

، ثبلإػبفخ اٌٝ رمبس٠ش الإفظبػ اٌظبدسح ػٓ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ خلاي فزشح اٌذساعخ، ٠ٚزُ 0204

رؾ١ًٍ رٍه اٌج١بٔبد ثبعزخذاَ الأعب١ٌت الإؽظبئ١خ إٌّبعجخ ثغشع اعزخلاص إٌزبئظ اٌلاصِخ ٌٍٛفبء 

 ثؤ٘ذاف اٌذساعخ.

 ٍجؾش:ٌ إٌظشٞ( الإطبس 0)

 :اٌّؾبعجٟفٟ الأدة  لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح( ِفَٙٛ 0-1)

 فمذ أشبسٌٍمشاءح،  لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخرؼش٠فبد ِزؼذدح ٌّفَٙٛ  الأدث١بد اٌغبثمخ ذلذِ

(Fakhfakh, 2013, p.11)  رشرجؾ  اٌزٟاؽذٜ اٌغّبد الأعبع١خ  ٟ٘اٌٝ أْ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح

رؼزجش ِىٛٔبً  ٚاٌزٟ، accounting communication اٌّؾبعجٟاسرجبؽبً ٚص١مبً ثٕظش٠خ الارظبي 

فبْ اٌمبث١ٍخ  (Singh & Pooja, 2022, p. 208) أدٚاد رؾ١ًٍ إٌض، ٚٚفمبً ٌذساعخ فٟأعبع١بً 

اػزجبس أْ ٠غت أْ ٠ٕزظ ػٕٗ ارظبي عش٠غ ٚفؼبي. ٚػٍٝ  اٌزٞوزبثخ إٌض، ٚ فٟاٌغٛدح  ٌٍٟ٘مشاءح 

عٌٙٛخ اٌفُٙ ٚالاعز١ؼبة رؼزجش ِٓ اٌّزطٍجبد الأعبع١خ ٌٕغبػ ػ١ٍّخ الارظبي، فمذ اػزجشد ثؼغ 

 ,Barnett & Leoffler, 1979, p. 50; Dubay, 2004, p.3; Fakhfakh) اٌزؼش٠فبد

2013, p. 12; Singh & Pooja, 2022)  ٠ّىٓ ثٙب لشاءح اٌزٟاٌغٌٙٛخ  ٟ٘أْ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح 
أْ ِفَٙٛ اٌمبث١ٍخ اٌٝ  (Barnett & Leoffler, 1979, p. 50) ٚفُٙ إٌض، وّب أشبسد دساعخ

ؽ١ٓ أْ  فٌٍٟمشاءح ٠ش١ش اٌٝ عٌٙٛخ اٌفُٙ ٚالاعز١ؼبة ٌشعبٌخ ِؼ١ٕخ رىْٛ ِىزٛثخ ثؤعٍٛة ِؼ١ٓ، 

سثطذ ث١ٓ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ٚالاعزفبدح أٚ إٌّفؼخ  (Gosselin et al., 2021,p. 544) دساعخ

اٌمذسح ػٍٝ رفغ١ش ٚدِظ اٌّؼٍِٛبد  ٟ٘اٌّزٛلؼخ ِٓ اٌّؼٍِٛبد، ؽ١ش اػزجشد أْ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح 

ػ١ٍّخ طٕغ اٌمشاس، ٌٚزٌه فبْ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح رزؼّٓ ِغّٛػخ ِٓ اٌؼٛاًِ  فٟاٌّلائّخ راد اٌظٍخ 

ؽ١ش ٠زٛلف رٌه ػٍٝ ػذح ، (Fakhfakh, 2013, p.12) رزفبػً ِؼبً ٌزغؼً إٌض عًٙ اٌفُٙ اٌزٟ

إٌض، ٚأعٍٛة ٚؽش٠مخ وزبثخ إٌض،  فٟػٛاًِ، ِضً ؽش٠مخ ثٕبء اٌغٍّخ، ٚاٌّفشداد اٌّغزخذِخ 

رغزخذَ  ٚاٌزٟ -اٌغٍّخ، ٚدسعخ رؼم١ذ اٌغًّ ٚاٌّفشداد  فٟٚاٌذلاٌخ اٌٍغ٠ٛخ ٌٍىٍّبد، ٚػذد اٌىٍّبد 
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 ,Fakhfakh, 2013, p.11; Singh & Pooja) وّئششاد ٌم١بط ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌمشاءح

اٌٝ أْ لبث١ٍخ اٌمشاءح  (Gosselin et al., 2021, pp. 545-546) أشارت دراسة كذلك ،(2022

)اٌطشف إٌّزظ ٌٍّؼٍِٛبد، ٚالأؽشاف اٌّغزف١ذح  ٟ٘ رزؼّٓ ِغّٛػخ ِزٕٛػخ ِٓ اٌؼٕبطش اٌفبػٍخ

ِٓ رٍه اٌّؼٍِٛبد، ٚاٌّغزّغ(، وّب أٔٙب رزؼّٓ عٍغٍخ ِٓ الأٔشطخ ثذءاً ِٓ اػذاد اٌّؼٍِٛبد 

ٚطٛلاً اٌٝ اعزخذاَ رٍه اٌّؼٍِٛبد ٚرؾ١ٍٍٙب ثٛاعطخ اٌّغزف١ذ٠ٓ ِٕٙب، ٌٚزٌه فبْ ِفَٙٛ اٌمبث١ٍخ 

 :ٟ٘وً عٛأجٙب اٌّخزٍفخ ٚ فٟخ رؼىظ ػ١ٍّخ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ٌٍمشاءح ٠زطٍت الإعبثخ ػٓ خّغخ أعئٍ

اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح )ثّؼٕٝ آخش، ِٓ ٌّٓ رىْٛ ػٓ رٛف١ش ِؼٍِٛبد لبثٍخ ٌٍمشاءح؟، ِٓ اٌغٙخ اٌّغئٌٛخ "

ٌّبرا ٠خزبس ٘زّبَ ثّفَٙٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح؟، ٌّبرا ٠زُ الا، (؟اٌّغزف١ذْٚ ِٓ لبث١ٍخ اٌمشاءحف الأؽشاُ٘ 

 )ِٚٓ صُ رىْٛ ألً لبث١ٍخ ٌٍمشاءح( اٌزؼز١ُ أٚ اٌزش٠ٛش ػٍٝ ِؼٍِٛبد ِؼ١ٕخ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخِؼذٜ 

٠ٚشٜ اٌجبؽش أٔٗ ٠ّىٓ رٕبٚي ِفَٙٛ اٌمبث١ٍخ  .؟"ػٛالت ٘زا اٌزش٠ٛش ٟ٘ٚدٚافؼُٙ ٌٍم١بَ ثزٌه؟ ِٚب 

 .اٌزبٌٟذساعخ ٚاٌزؾ١ًٍ ػٍٝ إٌؾٛ ٌٍمشاءح ثبٌ
مبث١ٍخ ٌٍفُٙ، ٚػلالزٙب ٌٍمشاءح ِٚفَٙٛ اٌ( اٌؼلالخ ث١ٓ ِفَٙٛ اٌمبث١ٍخ 0-0)

 إٌٛػ١خ ٌغٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ: ثبٌخظبئض

٠غزخذَ  readability اٌٝ أْ ِظطٍؼ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح (Nilsson, 1997, p.363) أشبسد دساعخ

ٌٍمشاءح ٠زُ ؽ١ش أْ اٌمبث١ٍخ ، understandability ِغ ِظطٍؼ اٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ ثبٌزٛاصٌٞغ٠ٛبً أؽ١بٔبً 

اخزجبس٘ب ِٓ خلاي رم١١ُ لذسح اٌمبسة ػٍٝ فُٙ إٌض، ِٚغ رٌه لا ٠ّىٓ اػزجبس اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ِشادفبً 

ثزٌه رشرجؾ  ٌٍٟ٘مبث١ٍخ ٌٍفُٙ. فبٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ ٌغ٠ٛبً رشرجؾ ثبدسان أٚ رظٛس اٌّؼٕٝ اٌظؾ١ؼ ٌٍٕض، ٚ

ُ ِؾزٜٛ إٌض ٝ لشاءح ٚفٙؽ١ش رفزشع أْ اٌمبسة لبدس ػٍ، intelligibility ثبٌٛػٛػ

(Fakhfakh, 2015, p.23) ، فبٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ رشرجؾ ثمذسح اٌمبسة ػٍٝ ر١١ّض ٚفُٙ اٌّؼٕٝ اٌّمظٛد

ثّؼٕٝ ، (Simith & Taffler, 1992, p. 85) ِٓ إٌض، أّب اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح رشرجؾ ثزؼم١ذ إٌض

فبٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح رؼزجش ِؼ١بساً  ٚثبٌزب٠ٌٟغت أْ ٠زغُ ثؼذَ اٌزؼم١ذ،  -ؽزٝ ٠ىْٛ ِفِٙٛبً  –إٌض أْ 

 ;Simith & Taffler, 1992, p. 85; Nilsson, 1997, p. 364)ٌم١بط اٌزؼم١ذ داخً إٌض 

Salehi et al., 2022, p.2) ،ٟٚ٘  )ثزٌه رشرجؾ ثٕظش٠خ الارظبي، فبرا رُ ٔمً اٌشعبٌخ )اٌّؼٍِٛبد

ٗ )ِغزخذَ اٌّؼٍِٛبد(، فبْ اٌّشعً ا١ٌٗ عٛف ثٛػٛػ ِٓ اٌّشعً )ِؼذ اٌّؼٍِٛبد( اٌٝ اٌّشعً ا١ٌ

 اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ِفِٟٙٛاٌشعبٌخ، ٚثزٌه ٠ىْٛ لذ رؾمك ٚاعز١ؼبة ٠ىْٛ لبدساً ػٍٝ لشاءح ٚفُٙ 
 ٘زا اٌظذد فٟٚ، (Smith & Taffler, 1992, p.85; Nilsson, 1997, p. 364) ٚاٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ

 فٟاٌغضء اٌّزؼٍك ثبلأِٛس اٌغٛ٘ش٠خ  فٟأصش اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح  (Ong et al., 2022) اخزجشد دساعخ

ػٍٝ رؾغ١ٓ اٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ، ٚرٛطٍذ اٌذساعخ اٌٝ  Key Audit Matters (KAMs) رمش٠ش اٌّشاعغ

أوضش لبث١ٍخ ٌٍمشاءح، وٍّب عبػذ رٌه ػٍٝ رؾغ١ٓ فُٙ اٌّغزضّش٠ٓ ٌٍّؼٍِٛبد  KAMsأٔٗ وٍّب وبْ 

خ. ٚاٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ رىْٛ ِششٚؽخ ثؼٛاًِ ػذ٠ذح ِضً ِٙبساد اٌىزبثخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌ فٟاٌٛاسدح 

٠ّٚىٓ اٌمٛي ثؤْ ، (Fakhfakh, 2015, p.23) ِٚٛصٛل١خ أدٚاد الارظبي ِٚٙبساد اٌمبسة

رؾغ١ٓ اٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ ثبٌٕغجخ ٌٍٕظٛص اٌّؾبعج١خ ِمبسٔخ  فٟاٌّؼشفخ اٌغبثمخ ٌٍمبسة رغبُ٘ ثشىً وج١ش 

 . (Nilsson, 1997, p.364) ثغ١ش٘ب ِٓ إٌظٛص غ١ش اٌّؾبعج١خ
رؾىُ الاعزفبدح ِٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ،  اٌزٟٚرؼزجش اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ِٓ اٌّؾذداد الأعبع١خ 

خبط١ز١ٓ  فٟراد إٌفؼ١خ اٌخظبئض إٌٛػ١خ ٌٍّؼٍِٛبد  SFAC.8 فمذ ؽذدد لبئّخ اٌّفب١ُ٘

 ؽ١ش رىْٛ. faithful representationوالتمثيل الصادق  relevance أعبع١ز١ٓ ّ٘ب اٌّلائّخ

 ِغزخذ٠ِٟزخز٘ب  اٌزٟاٌمشاساد  فٟاٌّؼٍِٛبد ِلائّخ ػٕذِب رىْٛ لبدسح ػٍٝ اؽذاس فشٚق 
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اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ٌٚىٝ ٠زؾمك رٌه، ٠غت أْ رىْٛ ٌٍّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ل١ّخ رٕجئ٠خ 

predictive value   ٚل١ّخ رؤو١ذ٠خconfirmatory value ، ؽ١ش ٠ىْٛ ٌٍّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ل١ّخ

ىْٛ اٌزٕجئ ثبٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ، وزٌه ٠ فٟرٕجئ٠خ ارا وبْ ِٓ اٌّّىٓ اعزخذاِٙب وّذخلاد 

 ,FASB) ٍزم١١ّبد اٌغبثمخبٔذ رٛفش رغز٠خ ػىغ١خ أٚ رٛفش رؤو١ذاً ٌٌٍّؼٍِٛبد ل١ّخ رؤو١ذ٠خ ارا و

2018, SFAC.8) ،ٚؽزٝ عج١خ ؽزٝ رىْٛ ِف١ذح ٌّغزخذ١ِٙب )٠ٚزؼؼ ِٓ رٌه أْ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾب

الإشبسح اٌغبثك ٠غت أْ ٠ىْٛ ٌٙب رؤص١ش ػٍٝ ِزخز اٌمشاس ثؤْ رزظف ثبٌخظبئض  (،٠زؾمك ٔفؼ١زٙب

، فبْ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ٠غت أْ رىْٛ ؤص١ش، ٚؽزٝ ٠زؾمك رٌه اٌز)اٌّلائّخ ٚاٌزّض١ً اٌظبدق( ا١ٌٙب

اٌٝ أْ رؾم١ك ٔفؼ١خ اٌّؼٍِٛبد ٠زطٍت اٌٛفبء  SFAC.8 لبثٍخ ٌٍفُٙ، فمذ أشبسد لبئّخ اٌّفب١ُ٘

رزطٍت رظ١ٕف ٚرٛط١ف  ٚاٌزٟ، understandability ثخظبئض أخشٜ ِٕٙب اٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ

ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ ، (FASB, 2018, SFAC.8) ٚػشع اٌّؼٍِٛبد ثٛػٛػ ٚدلخ رغؼٍٙب لبثٍخ ٌٍفُٙ

ؽذدرٙب  اٌزٟاٌزؼم١ذ ٚأْ رىْٛ لبثٍخ ٌٍمشاءح، ٠ٚزفك رٌه ِغ اٌزؼش٠فبد أْ رىْٛ اٌّؼٍِٛبد خب١ٌخ ِٓ 

 ,Barnett & Leoffler, 1979, p.50; Dubay, 2004) ثؼغ اٌذساعبد ٌّفَٙٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح

p.3; Fakhfakh, 2013, p.12; Singh & Pooja, 2022) ؽ١ش اػزجشد أْ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ،

( أصش 0203ؽغٓ، ٘زا اٌظذد رٕبٌٚذ دساعخ ) ف٠ّٟىٓ ثٙب لشاءح ٚفُٙ إٌض، ٚ اٌزٟخ اٌغٌٙٛ ٟ٘

مبس٠ش اٌّب١ٌخ، ِّب ٠ؼٕٝ أْ اٌمبث١ٍخ اٌزىبًِ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚلبث١ٍزٙب ٌٍفُٙ ػٍٝ عٛدح اٌز

عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.  رٕؼىظ ػٍٝ ٚاٌزٌٟٕفؼ١خ اٌّؼٍِٛبد ٌٍمشاءح رؼزجش ِٓ اٌّؾذداد الأعبع١خ 

خلاطخ اٌمٛي أْ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ لذ لا رىْٛ راد ل١ّخ ٌّغزخذ١ِٙب ارا ٌُ رزؾمك ٔفؼ١زٙب، ٚلا 

خ ٌٍفُٙ، ٚلا ٠ّىٓ فُٙ اٌّؼٍِٛبد ٚرفغ١ش٘ب ارا ٌُ رىٓ لبثٍخ رزؾمك ٔفؼ١خ اٌّؼٍِٛبد ارا ٌُ رىٓ لبثٍ

ٌٍمشاءح، ٌٚزٌه ٠ّىٓ اٌمٛي أْ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح رؼزجش ِٓ اٌّؾذداد الأعبع١خ ٌزؾمك ِفَٙٛ اٌّلائّخ 

 Aymen) ٘زا اٌظذد رٕبٌٚذ دساعخ فٟ، ّٚؼٕٝرٌه اٌ (٠ٚ4ٛػؼ شىً )ِٚٓ صُ ٔفؼ١خ اٌّؼٍِٛبد، 

et al., 2018)  ٌٝأصش لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ػٍٝ عٍٛن اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١ٌٓ، ٚأشبسد اٌذساعخ ا

رخف١غ اٌٛلذ  فٟرٛفش٘ب اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ رغبػذ اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ  اٌزٟأْ اٌّؼٍِٛبد اٌمبثٍخ ٌٍمشاءح 

 Asay) اعبداػذاد رٕجئارُٙ، وزٌه ٚعذد دس فٟاٌلاصَ ٌفُٙ ٚرفغ١ش ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد ِٚٓ صُ رغبػذ 

et al., 2017; Alivia et al., 2020; Uy et al., 2021)  أْ لبث١ٍخ الإفظبؽبد اٌّؾبعج١خ

ٌٍمشاءح رئصش ػٍٝ الأؽىبَ اٌزم١ّ١١خ ٌٍّغزضّش٠ٓ، ؽ١ش ٚعذد رٍه اٌذساعبد أٔٗ ارا وبٔذ إٌّشؤح رٛفش 

ضش رؤصشاً ثّؾزٜٛ افظبؽبد ألً لبث١ٍخ ٌٍمشاءح، فبْ عٍٛن اٌّغزضّش٠ٓ ٠ىْٛ أوضش ؽغبع١خ ٚأو

)اٌّؼٍِٛبد اٌخبسع١خ(، ٠ٚشعغ رٌه اٌٝ أْ اٌّغزضّش٠ٓ ٠زفبػٍْٛ أٚ  خبسعٟاٌّؼٍِٛبد ِٓ ِظذس 

٠زؤصشْٚ ثشىً ألً ثبٌّؼٍِٛبد ِٓ الإفظبؽبد الألً لبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ؽ١ش أْ رمذ٠ُ افظبؽبد ألً 

اٌجؾش ػٓ ِؼٍِٛبد ِٓ  فٟش٠ٓ ٠مَٛ ف١ٗ اٌّغزضّ اٌزٞلبث١ٍخ ٌٍمشاءح ٠ض٠ذ ثشىً غ١ش ِجبشش ِٓ اٌّذٜ 

أْ  (Rennekamp, 2012) وزٌه ٚعذد دساعخ، (Asay et al., 2017) ِظبدس خبسع١خ

ألٜٛ ِٓ اٌّغزضّش٠ٓ، ؽ١ش ٚعذد اٌذساعخ أْ الإفظبؽبد الأوضش لبث١ٍخ ٌٍمشاءح رئدٜ اٌٝ سد فؼً 

 اٌزٟالأؽىبَ اٌزم١ّ١١خ ٌٍّغزضّش٠ٓ رىْٛ أوضش ا٠غبث١خ ػٕذِب رىْٛ اٌّؼٍِٛبد أٚ الأخجبس  فٟاٌزغ١شاد 

ٚٚفمبً ٌّب أشبسد ا١ٌٗ رُ الإفظبػ ػٕٙب ع١ذح، ٚرىْٛ أوضش عٍج١خ ػٕذِب ٠زُ الإفظبػ ػٓ أخجبس ع١ئخ، 

 اٌّؼٍِٛبرّٟؾزٜٛ رم١١ُ ل١ّخ أٚ اٌفبْ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح لا رؼٕٝ ، (Nilsson, 1997, p.365) دساعخ

رؼضص ِٓ عٛدح اٌّؼٍِٛبد ثّضبثخ أداح  ٟ٘ٚأّب اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح إٌض ٌمبسة ِؼ١ٓ،  ٠زؼّٕٗ اٌزٞ

رؾم١ك ِٕفؼخ  فٟأداح رغبػذ  ٟٙفاٌّؼٍِٛبد،  ِغزخذِٟرؤو١ذ اؽز١بعبد  فٟاٌّؾبعج١خ ٚرغبػذ 

إٌٙب٠خ ػٍٝ لذسح  فٟاءح رئصش ٚ٘زا ٠ؼٕٝ أْ لبث١ٍخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ٌٍمشاٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، 

 .(Uy et al., 2021, p.1) اٌزٛاطً ِغ أطؾبة اٌّظبٌؼ فٟاٌٛؽذح 
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 (.إػذاد اٌجبؽشاٌّظذس: ) 

 اٌؼلالخ ث١ٓ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ٚاٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ ٚاٌّلائّخ( 1شىً )

٠ش١ش اٌزؾ١ًٍ اٌغبثك اٌٝ ٚعٛد ػلالخ ث١ٓ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ٚث١ٓ ٔفؼ١خ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ 

اؽبس ٔظش٠خ  فٟ)ِؼجشاً ػٕٙب ثّفَٙٛ اٌّلائّخ(، ٠ٚشٜ اٌجبؽش أْ ٘زٖ اٌؼلالخ ٠ّىٓ رفغ١ش٘ب 

  .اٌزبٌٟ، ٚرٌه ػٍٝ إٌؾٛ اٌّؾبعجٟالارظبي 
 :اٌّؾبعجٟوأؽذ ِىٛٔبد الارظبي  ٌٍمشاءح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخِفَٙٛ لبث١ٍخ ( 0-3)

 رزؼّٓ اٌزٟ ِغّٛػخ ِٓ الأؽذاس أٚ الإعشاءاد communication ٠زؼّٓ الارظبي

شىً سعبئً أٚ ٔظٛص أٚ أخجبس ِىزٛثخ ث١ٓ اٌّشعً ٚاٌّشعً ا١ٌٗ )اٌّغزٍُ(  فٟٔمً اٌّؼٍِٛبد 

 ٚرزؼّٓ أعب١ٌت، (Nicolaescu & Mot, 2013,p.1267) ػٓ ؽش٠ك لٕبح ارظبي ِؼ١ٕخ
 ,Fakhfakh, 2013) الارظبي ِجبدة ٌغ٠ٛخ رغؼٝ اٌٝ ٔمً سعبئً ٠زُ ط١بغزٙب ثٍغخ ٚاػؾخ

p.11) ، ّٓٚلا رزؼّٓ ػ١ٍّخ الارظبي رٕبٚي ٚٔمً اٌّؼٍِٛبد ٚاٌّؼشفخ ٚالأفىبس فمؾ، ٌٚىٓ رزؼ

 ,Merkl-Davies & Brennan) أ٠ؼبً رى٠ٛٓ اٌؼلالبد )ٚاٌؾفبظ ػ١ٍٙب( ِغ أؽشاف اٌزٛاطً

ِغبي الأػّبي  فٟ accounting communication اٌّؾبعج٠ٟزؾمك ِفَٙٛ الارظبي . (2017

رمَٛ  اٌزِٟٓ خلاي رٛف١ش ِؼٍِٛبد ِؾبعج١خ )اٌشعبٌخ( ِٓ خلاي اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )لٕبح الارظبي( 

 (ِغزٍُ اٌشعبٌخاٌٛؽذح ) فٌٟخذِخ الأؽشاف أطؾبة اٌّظبٌؼ  ثبػذاد٘ب اداسح اٌٛؽذح )اٌّشعً(
(Nicolaescu & Mot, 2013, p.1267) ، ً٠ٛػؼ رٌه. اٌزبٌٟٚاٌشى 
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 (.إػذاد اٌجبؽشاٌّظذس: )  

 اٌّؾبعجٟػ١ٍّخ الارظبي ( 0شىً )

 ٚارا ٌُ ٠ز٠ُزُ رٛط١ٍٗ ِلائّبً لاؽز١بعبد اٌّغزف١ذ٠ٓ،  اٌز٠ٞزطٍت الارظبي اٌفؼبي أْ ٠ىْٛ اٌّؾزٜٛ 

فُٙ ػٍٝ ٠ؼؼف ِٓ لذسح اٌمبسة ِبد ٚرمذ٠ّٙب ثطش٠مخ ٠ّىٓ فّٙٙب، فبْ رٌه عٛف رٛط١ً اٌّؼٍٛ

 ,Courtis) ٚ٘زا ِٓ شؤٔٗ أْ ٠ئصش عٍج١بً ػٍٝ رى٠ٛٓ رظٛساد اٌمبسة ،ٚرفغ١ش اٌشعبٌخ اٌّمظٛدح

2004, p. 292) ،ٟٚ٘زا اٌظذد أشبسد دساعخ ف (Nilsson, 1997, p. 363)  ًاٌٝ أٔٗ ٚفمب

 اٌزٌٟٕظش٠خ الارظبي، فبْ اٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ رزطٍت أْ ٠ىْٛ إٌض لبدساً ػٍٝ رٛط١ً أٚ ٔمً اٌشعبٌخ 

رٛط١ٍٙب ٌلأؽشاف أطؾبة اٌّظبٌؼ، ؽ١ش أْ ل١بط ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ  فٟرشغت اداسح اٌٛؽذح 

ٜ ٚعٛد ارغبق ث١ٓ اٌشعبٌخ اٌّشعٍخ ٚاٌشعبٌخ اٌّغزٍّخ، ٚ٘ٛ ِب ٠زطٍت أْ ٠زُ ِٓ خلاي رم١١ُ ِذ

شٚس٠خ، أٚ ٠ىْٛ إٌض لبثلاً ٌٍمشاءح، ِٚٓ صُ ػشٚسح ػذَ اعزخذاَ وٍّبد أٚ عًّ ِؼمذح أٚ غ١ش ػ

اعزخذاَ وٍّبد أٚ عًّ ؽ٠ٍٛخ رؼ١ك فُٙ اٌمبسة، ٌٚزٌه فبْ رؾمك ِفَٙٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ٠ؼذ ِطٍجبً 

 . (Courtis, 2004, p. 292) اٌّؾبعجٟأعبع١بً ٌٕغبػ ػ١ٍّخ الارظبي 

٠زطٍت رٛف١ش ِؼٍِٛبد لبثٍخ ٌٍمشاءح ٠ّىٓ  اٌّؾبعج٠ٟزؼؼ ِٓ رٌه أْ ٔغبػ ػ١ٍّخ الارظبي  

٠زُ  اٌزٟالاػزجبس أْ ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد  فِٟٓ صُ رىْٛ ِف١ذح ٌّغزخذ١ِٙب، الا أٔٗ ٠غت الأخز فّٙٙب ٚ

ارا وبٔذ ؽش٠مخ الارظبي غ١ش فؼبٌخ، فمذ  رٛط١ٍٙب لذ لا رىْٛ راد ل١ّخ، ٚلذ ٠ىْٛ رؤص١ش٘ب ِؼٍلاً 

 ٚاعز١ؼبة اٌّؼٕٝػٍٝ فُٙ ثطش٠مخ ِؼ١ٕخ رئصش ٌزٛط١ً ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد  ٠زخز اٌّشعً عٍٛوبً ِؼ١ٕبً 
، فمذ رمَٛ اداسح اٌٛؽذح )اٌّشعً( ثظ١بغخ اٌّؼٍِٛبد )اٌشعبٌخ( ثطش٠مخ ِؼ١ٕخ رئصش ػٍٝ اٌّمظٛد

٘زا اٌظذد  فٌٍّٟؼٕٝ اٌّمظٛد ِٓ ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد، ٚ( اٌشعبٌخ ِغزٍُاٌّؼٍِٛبد ) ِغزخذِٟفُٙ 

ؼزّذ ػٍٝ ِذٜ أْ ِٕفؼخ اٌّؼٍِٛبد راٌٝ  (Souza & Borba, 2022, p. 113)أشبسد دساعخ 

اعزلاَ  ٚؽش٠مخاسعبي اٌشعبٌخ  ؽ١ش ٠زٛلف رٌه ػٍٝ ؽش٠مخ، اٌّؾبعجٟفؼب١ٌخ ػ١ٍّخ الارظبي 

اٌّشعً ا١ٌٗ ٌٙزٖ اٌشعبٌخ، لأٔٗ ثذْٚ رؾمك ارظبي فؼبي فبْ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ لذ رفمذ ِٕفؼزٙب أٚ 

ثؼغ الأؽ١بْ ط١بغخ  فٟل١ّزٙب اٌّؼٍِٛبر١خ، ٌٚزٌه ٠ىْٛ ٕ٘بن رغبإلاً )ٌّبرا رزؼّذ اداسح اٌٛؽذح 

ُ اٌّؼٕٝ اٌّمظٛد ِٕٙب، ٚو١ف رئصش ػٍٝ ف٠ٙزُ رٛط١ٍٙب ٌٍّغزف١ذ٠ٓ ثطش٠مخ ِؼ١ٕخ  اٌزٟاٌّؼٍِٛبد 

 ِشعً

 

 ِشعً إ١ٌٗ سعبٌخ

 إداسح اٌٛؽذح

 

 ِؼٍِٛبد ِؾبعج١خ

 

      أطؾبة اٌّظبٌؼ

 فٝ اٌٛؽذح

 

 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 
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٠ٕؼىظ رٌه ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح؟(. ٠شٜ اٌجبؽش أْ ٔظش٠خ الإشبسح رؼذ أعبعبً ِٕبعجبً ٠ّىٓ 

 .اٌزبٌٟ، ٚرٌه ػٍٝ إٌؾٛ رفغ١ش ٘زا اٌغٍٛن فٟالاعزٕبد ا١ٌٗ 

 ٌٍمشاءح: ثمبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ( ٔظش٠خ الإشبسح ٚػلالزٙب 0-2)

 ٔظش٠خ الإشبسح:( ِىٛٔبد 0-2-1)

رفغ١ش ٚٚطف اٌغٍٛن ػٕذ ؽشف١ٓ  فٟ Signaling Theory رغبُ٘ ٔظش٠خ الإشبسح

٘زا اٌطشف ٠غت أْ ٠ؾذد أٚ ٠خزبس الإشبسح ، signaler اٌّشعًاٌؼلالخ ٘ٛ  فٟأؽذ ؽشِخزٍف١ٓ، 

signal  )اسعبٌٙب ٌٍطشف ا٢خش، ٠ٚؾذد و١ف ٠زُ رٛط١ً ٘زٖ الإشبسح،  ف٠ٟشغت  اٌزٟ)اٌّؼٍِٛبد

 ٘زا اٌطشف ٠مغ ػ١ٍٗ ػتء رفغ١ش ٘زٖ الإشبسح، receiver اٌّغزٍُٚاٌطشف ا٢خش ٘ٛ 
(Connelly et al., 2011; Uy, et al., 2021) ، ٌٚزٌه فبْ اٌؼٕبطش الأعبع١خ ٌٕظش٠خ الإشبسح

 : (Connelly et al., 2011, pp. 44-45) ٠ٍٟرزّضً ف١ّب 
الأؽشاف اٌذاخ١ٍخ )اٌّذ٠ش٠ٓ(، ٘ئلاء  فٟ ِشعً الإشبسح٠زّضً  :Signaler ِشعً الإشبسح -4

الأؽشاف ُ٘ ِٓ ٠مِٛٛا ثبٔزبط اٌّؼٍِٛبد ثغشع رٛف١ش٘ب ٌلأؽشاف اٌخبسع١خ )أطؾبة 

٠ؼزّذْٚ ؽ١ش اٌٛؽذح(، ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد غبٌجبً لا رىْٛ ِزبؽخ ٌلأؽشاف اٌخبسع١خ،  فٟاٌّظبٌؼ 

 .ػٍٝ اسعبٌٙب ٌُٙ ِٓ لجً اداسح اٌٛؽذح
٠زُ رؾ٠ٍٛٙب ِٓ ِشعً الإشبسح )اداسح  اٌزٟاٌّؼٍِٛبد  فٟرزّضً الإشبسح : Signalالإشبسح  -0

اٌٛؽذح(، ٚ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد لذ رىْٛ  فٟاٌٛؽذح( اٌٝ ِغزٍُ الإشبسح )الأؽشاف أطؾبة اٌّظبٌؼ 

ِٓ رمشس ِب ارا وبٔذ عزمَٛ ثزٛط١ً ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد  ٟ٘اداسح اٌٛؽذح وّب أْ  خ أٚ عٍج١خ،ا٠غبث١

اٌّمبَ الأٚي ػٍٝ اٌزٛط١ً  فٟع١خ أَ لا، ؽ١ش رشرىض ٔظش٠خ الإشبسح اٌٝ الأؽشاف اٌخبس

ِؾبٌٚخ ٌٕمً طٛسح ا٠غبث١خ ػٓ أداء اٌٛؽذح، ٘زٖ الإشبساد  فٟاٌّزؼّذ ٌٍّؼٍِٛبد الإ٠غبث١خ 

الإ٠غبث١خ غبٌجبً ِب رزشن رؤص١شاً ٍِؾٛظبً ػٍٝ ِغزٍُ الإشبسح )الأؽشاف اٌخبسع١خ(. ٕٚ٘بن عّخ 

 ٚاٌزٟ، signal observability اٌمذسح ػٍٝ ِلاؽظخ الإشبسح ٟ٘بٌخ ٚأعبع١خ ٌلإشبسح اٌفؼ

 ٠ىْٛ ف١ٗ ِغزٍُ الإشبسح لبدساً ػٍٝ ِلاؽظخ ٚفُٙ ٚاعز١ؼبة الإشبسح اٌزٞرش١ش اٌٝ اٌّذٜ 
(Connelly et al., 2011, p. 45). 

 فٟأطؾبة اٌّظبٌؼ  الأؽشاف اٌخبسع١خ ف٠ٟزّضً ِغزٍُ الإشبسح  :Receiver ِغزٍُ الإشبسح -7

 فغبٌجبً لا رزٛافش ٌٗاٌّؼٍِٛبد ػٓ اٌٛؽذح،  ف٠ٟىْٛ ٌذ٠ٗ ٔمض  اٌزٞ، ٚ٘ٛ اٌطشف اٌٛؽذح
٠زٛافش ف١ٗ ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد لإداسح اٌٛؽذح، ِّب ٠خٍك ِشىٍخ ػذَ رّبصً  اٌزٞاٌّؼٍِٛبد ثبٌمذس 

ٌٚزٌه فبْ الأؽشاف أطؾبة اٌّظبٌؼ ٠ىْٛ ٌذ٠ُٙ ، information asymmetry اٌّؼٍِٛبد

غبٌجبً ِب ٠ىْٛ ٌٙب رؤص١ش ؽ٠ًٛ اعزلاَ ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد )الإشبسح(، ٚ٘زٖ الإشبساد  فٟ سغجخ

اٌّؼٍِٛبد ٠شرجؾ ثٙب ارخبر لشاساد ششاء أٚ ث١غ أٚ الاؽزفبظ  فٙزٖالأعً ػٍٝ ِغزٍُ الإشبسح، 

 ثؤدٚاد ٍِى١خ. 

 سح.رزُ ٚفمبً ٌٕظش٠خ الإشب اٌزٟاٌؼٕبطش الأعبع١خ ٌؼ١ٍّخ الارظبي  اٌزب٠ٌٟٛػؼ اٌشىً 
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t=0 t=1 t=2 t=3 

 Signalerاٌّشعً 

"شخض أٚ ِؤعغخ 

ٌذ٠ٙب اٌمذسح ػٍٝ 

 أسعبي الإشبساد"

 Signalالإشبسح    

٠زُ إسعبٌٙب ٌّغزٍُ 

 الإشبسح

 Receiverاٌّغزٍُ 

٠لاؽظ ٠ٚمَٛ ثزفغ١ش 

 الإشبسح

ػىغ١خ  رغز٠خ

Feedback 

 ٠زُ إسعبٌٙب ٌٍّشعً

 Signaling Environmentث١ئخ الإشبسح                                    

 

Source: (Connelly et al., 2011, p. 44) 

 ػٕبطش ٔظش٠خ الإشبسح( 3شىً )
ػ١ٍّخ رٛط١ً الإشبساد ث١ٓ اٌطشف١ٓ رزُ ػجش ِذٜ صِٕٝ ٠زُ اٌزؼج١ش أْ  ٠زؼؼ ِٓ اٌشىً اٌغبثك

ٚاسعبي  (t=0) ثبٔزبط الإشبسحٕ٘بن ِذٜ صِٕٝ ث١ٓ ل١بَ اٌّشعً ، ؽ١ش ٠زؼؼ أْ (t)ػٕٗ ثبٌشِض 

٠زُ ف١ٙب أزبط ٚرٛط١ً  اٌزٟاٌفزشح  ف٠ٟٚشٜ اٌجبؽش أْ ٘زا اٌّذٜ اٌضِٕٝ ٠زّضً ، (t=1)الإشبسح 

وزٌه ٠ٛعذ ِذٜ صِٕٝ ، اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٚشاعؼزٙباٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌلاصِخ لإػذاد  ٟ٘ٚاٌّؼٍِٛبد، 

ٛطٛي اٌفزشح اٌلاصِخ ٌ ٟ٘)ٚ (t=2) ٚاعزلاِٙب ِٓ لجً ِغزٍُ الإشبسح (t=1) الإشبسحث١ٓ اسعبي 

٠ّىٓ ٠ٚشٜ اٌجبؽش أْ ٘زا اٌّذٜ اٌضِٕٝ ، (ٚالاعزفبدح ِٕٙب اٌّب١ٌخ اٌّغزف١ذ٠ٓ ٌّؼٍِٛبد اٌزمبس٠ش

 اٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌلاصِخ ٌٛطٛي اٌّغزف١ذ٠ٓ اٌٝ ف٠ٟزّضً رفغ١شٖ ِٓ عبٔج١ٓ، أؽذّ٘ب عبٔت ِبدٜ 

٠زٛلف ػ١ٍٙب عشػخ ٚطٛي اٌّغزف١ذ٠ٓ اٌٝ  ٚاٌزٟٛع١ٍخ ٔشش اٌّؼٍِٛبد اٌّؼٍِٛبد، ٠ٚزؾذد رٌه ث

اٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌلاصِخ ٌفُٙ ٚرفغ١ش ِؼٍِٛبد اٌزمبس٠ش  فٟ، ٠زّضً ِؼٕٛٞ ٚاٌغبٔت ا٢خش، اٌّؼٍِٛبد

 فٌٟزؼم١ذ ، ِٚٓ صُ رؾمك الاعزفبدح ِٕٙب، ؽ١ش ٠زٛلف رٌه ػٍٝ ِغزٜٛ آِ لجً اٌمبسة اٌّب١ٌخ

، فىٍّب أخفغ ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ِؼٍِٛبد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٚذٜ لبث١ٍزٙب ٌٍمشاءح

ٚاٌؼىظ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ فُٙ ٚاعز١ؼبة  ف٠ٟغزغشلٙب اٌمبسة  اٌزٟوٍّب صادد اٌفزشح اٌض١ِٕخ 

، (t=3) ٠شعٍٙب اٌّشعً اٌزٌٟلإشبساد ِذٜ صِٕٝ ٌؾذٚس اٌزغز٠خ اٌؼىغ١خ  وزٌه ٠ٛعذ .طؾ١ؼ

 فٟأْ ٘زا اٌّذٜ اٌضِٕٝ ٠زّضً  ٠ٚشٜ اٌجبؽش، اٌؾغجبْ ػٕذ اػبدح اسعبي الإشبسح ف٠ٟؤخز٘ب  ٚاٌزٟ

 .ٌٍّؼٍِٛبد ػٍٝ عٍٛن ِزخز اٌمشاس اٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌلاصِخ ٌؾذٚس اٌزؤص١ش اٌّزٛلغ
 ( عّبد الإشبسح اٌفؼبٌخ:0-2-0)

عّبد ٠شا٘ب اٌجبؽش ِزغمخ ِغ اٌخظبئض  ٟ٘اٌفؼبٌخ، ٕٚ٘بن عّبد أعبع١خ ٌلإشبساد  

ؽ١ش رزّضً اٌغّبد الأعبع١خ ٌلإشبساد ، SFAC.8 لبئّخ اٌّفب١ُ٘ فٟإٌٛػ١خ ٌٍّؼٍِٛبد اٌٛاسدح 

 : ٠ٍٟاٌفؼبٌخ ف١ّب 

٘زا  فٟٚثؤْ رىْٛ الإشبسح ِٕبعجخ ٌّغزٍُ الإشبسح،  :Signal Relevanceالإشبسح ِلائّخ أٚلاً: 

أْ فؼب١ٌخ الارظبي ٚفمبً ٌٕظش٠خ اٌٝ  (Connelly et al., 2011, p. 54) اٌظذد أشبسد دساعخ

عضء ِٕٙب ٚفمبً ٌخظبئض ِغزٍُ الإشبسح، فٍٓ رىْٛ ػ١ٍّخ الارظبي فؼبٌخ ارا وبْ  فٟ رزؾذدالإشبسح 

 Ponce et) دساعخوزٌه أشبسد ٠جؾش ػٕٗ،  اٌزٞاٌّغزٍُ لا ٠جؾش ػٓ ٘زٖ الإشبسح أٚ لا ٠ؼشف ِب 
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al., 2023, p.461)  اٌٝ أْ ٔغبػ ػ١ٍّخ الارظبي ٚفمبً ٌٕظش٠خ الإشبسح ٠زٛلف ػٍٝ ثؼغ اٌغّبد

٠ٚشٜ اٌجبؽش أْ ٘زٖ  اٌّزؼٍمخ ثبٌمبسة ِٚٓ أّ٘ٙب أْ رىْٛ اٌّبدح إٌظ١خ أوضش ا٘زّبِبً ٌذٜ اٌمبسة.

 ُؽذدرٙب لبئّخ اٌّفب١٘ اٌزٟ relevanceخبط١خ اٌّلائّخ  ٠ّىٓ اٌزؼج١ش ػٕٙب ِٓ خلاياٌغّخ 
SFAC.8 ، اٌزٟاٌمشاساد  فٟؽ١ش رىْٛ اٌّؼٍِٛبد ِلائّخ ػٕذِب رىْٛ لبدسح ػٍٝ اؽذاس فشٚق 

ٌٚٓ ٠ؾذس ٘زا اٌزؤص١ش الا ارا  (FASB, 2018, SFAC.8) اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ِغزخذ٠ِٟزخز٘ب 

 . اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ِغزخذِٟوبٔذ اٌّؼٍِٛبد رزفك ِغ اؽز١بعبد 
ؽ١ش رؼزّذ ٔفؼ١خ الإشبسح ٌٍّغزٍُ ػٍٝ اٌّذٜ  :Signal Credibilityالإشبسح  ِظذال١خ صب١ٔبً:

٠ّىٓ اٌزؼج١ش ػٕٙب ِٓ ٠ٚشٜ اٌجبؽش أْ ٘زٖ اٌغّخ ِٓ خلاٌٗ ٠ّىٓ رؾم١ك ِظذال١خ الإشبسح،  اٌزٞ

 SFAC.8 لبئّخ اٌّفب١ُ٘ فٟاٌٛاسدح  faithful representation خبط١خ اٌزّض١ً اٌظبدق خلاي
(FASB, 2018, SFAC.8)، رزؤصش ِظذال١خ الإشبسح ثبؽزّب١ٌخ ٚعٛد اؽز١بي أٚ خذاع ٠ّىٓ  ٚلذ

فمذ ، (Connelly, et al., 2011, p.52) أْ ٠ّبسعٗ اٌّشعً ٌٍزؤص١ش ػٍٝ فُٙ اٌّغزٍُ ٌلإشبسح

اٌزؤص١ش ثطش٠مخ ِؼ١ٕخ ِٓ شؤٔٙب )اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ( ثظ١بغخ الإشبسح  )اداسح اٌٛؽذح( ٠مَٛ اٌّشعً

 ,Chirakool et al., 2022) اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ( ِغزخذِٟ) ػٍٝ لشاساد ِغزٍُ الإشبسح

p.75) ،ِب ٠غّٝ "اداسح الأطجبع ٛ٘ٚ Impression Management ،"ٟرؼٕٝ اخز١بس  ٚاٌز

٠ئصش ػٍٝ عٍٛن اٌمبسة ػٕذ رفغ١ش  اٌز٠ٞزُ الإفظبػ ػٕٙب ثبٌشىً  اٌزِٟؾزٜٛ ٚػشع اٌّؼٍِٛبد 

٠ّىٓ  اٌزٟٕٚ٘بن ٔٛػ١ٓ ِٓ الاعزشار١غ١بد ، (Goncalves et al., 2022) ٌّؼٍِٛبد٘زٖ ا

، concealment اعزشار١غ١خ الإخفبء ٟ٘اداسح الأطجبع، الاعزشار١غ١خ الأٌٚٝ  فٟاعزخذاِٙب 
 ٠ّٚىٓ رؾم١مٙب ثطش٠مز١ٓ اِب اٌزؼز١ُ ػٍٝ إٌزبئظ اٌغٍج١خ أٚ اٌزؤو١ذ ػٍٝ إٌزبئظ الإ٠غبث١خ، أِب

٠ٕغجْٛ إٌزبئظ اٌّذ٠ش٠ٓ رؼٕٝ أْ  ٚاٌزٟ ،attribution اعزشار١غ١خ الإعٕبد ٟٙشار١غ١خ اٌضب١ٔخ فالاعز

 & Merkl-Davies) الإ٠غبث١خ ٌٍؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ، ٠ٕٚغجْٛ إٌزبئظ اٌغٍج١خ ٌٍؼٛاًِ اٌخبسع١خ

Brennan, 2007) فٟ، ٚلا شه اْ ٘زٖ اٌظفبد لا رزغك ِغ خبط١خ اٌزّض١ً اٌظبدق اٌٛاسدح 
 completeness رزطٍت أْ رزظف اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ثبلاوزّبي اٌزٟ، SFAC.8 لبئّخ اٌّفب١ُ٘

 .neutrality (FASB, 2018, SFAC.8) ٚاٌؾ١بد٠خ
 اٌز٠ٞش١ش ٘زا اٌّفَٙٛ اٌٝ اٌّذٜ : Signal Observabilityالإشبسح ٌٍّلاؽظخ لبث١ٍخ صبٌضبً: 

 ,Connelly et al., 2011) ٠ىْٛ ف١ٗ ِغزٍُ الإشبسح لبدساً ػٍٝ ِلاؽظخ ٚفُٙ ٚاعز١ؼبة الإشبسح

p.45) ،ُٙٚ٘زٖ اٌغّخ ٠شا٘ب اٌجبؽش ِزغمخ ِغ خبط١خ اٌمبث١ٍخ ٌٍف understandability  اٌٛاسدح

عضء وج١ش  فٟٚاٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ رزٛلف ، SFAC.8 (FASB, 2018, SFAC.8) لبئّخ اٌّفب١ُ٘ فٟ

 ,.Ponce et al) اٌمبسة، فمذ أشبسد دساعخ ف٠ٟغت أْ رزٛافش  اٌزِٟٕٙب ػٍٝ ثؼض اٌظفبد 

2023, p.460-461)  ٌٝأٚلاً:ٌٍٕض اٌمبسة فُٙ ٚاعز١ؼبة رئصش ػٍٝ اٌزٟٚعٛد ثؼغ اٌغّبد ا : 
زٗ اٌٍغ٠ٛخ ِٚٙبسارٗ الاعزٕزبع١خ اػزّبداً ػٍٝ ِؼشف coding ػٍٝ فه رش١ِض الإشبسحلذسح اٌمبسة 

 إٌض، صب١ٔبً: اٌخجشح اٌف١ٕخ فٟلذ لا رىْٛ ِٛعٛدح ثشىً طش٠ؼ  اٌزٟلاعزٕزبط اٌّؼٍِٛبد ٚاٌلاصِخ 

، ؽ١ش أْ اٌمشاء اٌز٠ٓ ٌذ٠ُٙ خجشح ف١ٕخ ثّٛػٛع ِؼ١ٓ، ٠ّىٓ أْ ٠فّٙٛا إٌض ثشىً أفؼً ٌٍمبسة

صبٌضبً: اٌغشع ِٓ اٌمشاءح، ؽ١ش ٠ئصش اٌغشع ِٓ ِٓ اٌمشاء اٌز٠ٓ ١ٌظ ٌذ٠ُٙ ٘زٖ اٌخجشح اٌف١ٕخ، 

 ٠زفبػً ثٙب اٌمبسة ِغ إٌض. اٌزٟاٌمشاءح ػٍٝ اٌطش٠مخ 

ؽ١ش رزٛلف ٔفؼ١خ الإشبسح ػٍٝ ِذٜ عٛدرٙب ِٚب ارا  :Signal Clarityٚضٛػ الإشبسح ساثؼبً: 

 ٍّغزٍُوبٔذ الإشبسح ل٠ٛخ أٚ ػؼ١فخ، ٠ٚزٛلف رٌه ػٍٝ ِذٜ ٚػٛػ الإشبسح ثبٌٕغجخ ٌ
(Connelly, et al., 2011, p.53) ، ،ٚ٘زٖ اٌغّخ ٠شا٘ب اٌجبؽش ِزغمخ ِغ ِفَٙٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح

رؼذ ػبِلاً أعبع١بً ٌزؾمك ِفَٙٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ، فىّب أْ ٚػٛػ الإشبسح، ٠غؼً الإشبسح لبثٍخ  ٚاٌزٟ

 لبئّخ اٌّفب١ُ٘فمذ أشبسد إٌض لبثلاً ٌٍفُٙ،  رغؼًٌٍّلاؽظخ، وزٌه فبْ لبث١ٍخ إٌض ٌٍمشاءح 
SFAC.8  ْٛاٌٝ أْ اٌّؼٍِٛبد ٠غت أْ ٠زُ رظ١ٕفٙب ٚرٛط١فٙب ٚػشػٙب ثٛػٛػ ٚا٠غبص ؽزٝ رى
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 (Ponce et al., 2023, p.460) وزٌه أشبسد دساعخ، (FASB, 2018, SFAC.8) لبثٍخ ٌٍفُٙ
اٌٝ أْ عّبد إٌض ِٓ اٌّّىٓ أْ رئصش ػٍٝ ٚػٛؽٗ ٚرئصش ػٍٝ لبث١ٍزٗ ٌٍفُٙ، ِٚٓ ٘زٖ اٌغّبد 

 فِٟب ٠زؼٍك ثبٌظؼٛثبد اٌٍغ٠ٛخ اٌّشرجطخ ثطٛي اٌىٍّبد ٚاٌغًّ، ِٕٚٙب ِب ٠زؼٍك ثزٕظ١ُ الأفىبس 

٠زؼٍك  إٌض، ؽ١ش أْ إٌض غ١ش اٌّزغك ٠فمذ اٌمبسة لذسرٗ ػٍٝ فُٙ اٌشعبٌخ اٌّمظٛدح، ِٕٚٙب ِب

، فمذ ٠زغُ إٌض ثبٌغّٛع، ِّب ٚاٌّؼبِٟٔٚب ٠زؼّٕٗ ِٓ دلالاد ٌٍىٍّبد ث١ٙىً ِٚؾزٜٛ إٌض 

٠ؼٕٝ اخشاط إٌض ػٓ اٌغ١بق أٚ اٌّؼٕٝ اٌّمظٛد، وزٌه ٠زؤصش ٚػٛػ إٌض )ِٚٓ صُ لبث١ٍزٗ ٌٍفُٙ( 

  لذ ٠زؼّٓ اٌىزبثخ ثطش٠مخ ِؼ١ٕخ رغزة أزجبٖ اٌمبسة. اٌزٞثؤعٍٛة اٌىزبثخ ٚ
 أٔٗ ٚفمبً ٌٕظش٠خ الإشبسح، ٠ّىٓ ٚطف اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ثؤٔٙب اشبسح خلاطخ ِب عجك   

signal ً٠زُ اسعبٌٙب ِٓ اٌّشع signaler ٌاٌّغزٍُ ٝ)اداسح اٌٛؽذح( ا receiver  أطؾبة(

ٚؽزٝ رزؾمك فؼب١ٌخ الإشبسح فبٔٗ ٠غت أْ رزغُ ثؤسثؼخ خظبئض أعبع١خ، ثؤْ اٌٛؽذح(،  فٟاٌّظبٌؼ 

ٚأْ رزغُ ثبٌٛػٛػ، ٚ٘زٖ  ،ٚأْ رىْٛ لبثٍخ ٌٍّلاؽظخ ،ٚأْ رزغُ ثبٌّظذال١خ ،بعجخ ٌٍّغزٍُرىْٛ ِٕ

ؽذدرٙب لبئّخ  اٌزٟاٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ  اٌغّبد ٠شا٘ب اٌجبؽش ِزغمخ ِغ اٌخظبئض إٌٛػ١خ ٌغٛدح

  .اٌزبٌٟ، ٠ّٚىٓ اٌزؼج١ش ػٓ رٌه ِٓ خلاي اٌشىً SFAC.8اٌّفب١ُ٘ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  
 
 (.إػذاد اٌجبؽشاٌّظذس: ) 

 عّبد الإشبسح اٌفؼبٌخ ٚػلالزٙب ثبٌخظبئض إٌٛػ١خ ٌغٛدح اٌّؼٍِٛبد( 2شىً )

اٌزؤص١ش ػٍٝ فُٙ اٌّغزٍُ  ف٠ٟزؼؼ ِٓ اٌزؾ١ًٍ اٌغبثك أْ ٚػٛػ الإشبسح ٠ؼزجش ػبِلاً أعبع١بً 

ٌلإشبسح، ِٚٓ صُ فؼب١ٌخ الإشبسح، فمذ ٠زخز اٌّشعً )اداسح اٌٛؽذح( عٍٛوبً ِؼ١ٕبً ِٓ شؤٔٗ أْ ٠ئصش 

 فٟؽشاف أطؾبة اٌّظبٌؼ ػٍٝ ٚػٛػ الإشبسح ٌغشع رٛط١ً ِؼٕٝ ِؼ١ٓ ٌّغزٍُ الإشبسح )الأ

 ٠ىْٛ ٕ٘بنفبٔٗ ٍمشاءح، اٌمبث١ٍخ ٌ ج١ش ػٕٗ ثّفَٙٛٚػٍٝ اػزجبس أْ ٚػٛػ الإشبسح ٠زُ اٌزؼاٌٛؽذح(. 

 ٌٍّغزٍُِٕبعجخ الإشبسح 

Signal Relevance 

 اٌّلائّخ
Relevance 

 ِظذال١خ الإشبسح 

Signal Credibility 

 اٌزّض١ً اٌظبدق

Faithful Representation 

لبث١ٍخ الإشبسح ٌٍّلاؽظخ 
Signal Observability 

 اٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ
Understandability 

      ٚضٛػ الإشبسح   
Signal Clarity 

 اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح
Readability 
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عٛدح الإشبسح، ِٚب ٘ٛ أؼىبط  فٌٍٟزلاػت أٚ اٌزؤص١ش  رذفغ اداسح اٌٛؽذح اٌزٟؽٛي اٌذٚافغ  رغبإلاً 

٠ٚشٜ اٌجبؽش أٔٗ ٠ّىٓ رفغ١ش ٘زا اٌغٍٛن ِٓ خلاي ِفَٙٛ رٌه ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح؟. 

 الإداسٞ، ؽ١ش ٠ّىٓ رٕبٚي ِفَٙٛ اٌزش٠ٛش managerial obfuscation الإداسٞاٌزش٠ٛش 

 .اٌزبٌٟٚػلالزٗ ثمبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚرٌه ػٍٝ إٌؾٛ 

 لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح: ٚرأص١شٖ ػٍٝ الإداسٞ( اٌزش٠ٛش 0-2-3)

رفغ١ش عٍٛن اداسح  فٟ managerial obfuscation الإداس٠ٞغبػذ ِفَٙٛ اٌزش٠ٛش 

٠ٍغؤ اٌّشعً مذ ع١بق ٔظش٠خ الإشبسح، ف ف٠ٟزُ رٛف١ش٘ب  اٌزٟثٛػٛػ اٌّؼٍِٛبد ف١ّب ٠زؼٍك اٌٛؽذح 

٠زُ رٛط١ٍٙب ٌٍّغزٍُ  اٌزٟػٍٝ الإشبسح  الإداسٞاٌٝ اعزخذاَ ِب ٠غّٝ ثبٌزش٠ٛش  )اداسح اٌٛؽذح(

اٌٛؽذح(، ٚاٌغشع ِٓ رٌه ٘ٛ ؽغت اٌّؼٕٝ اٌّمظٛد ِٓ اٌشعبٌخ  فٟ)الأؽشاف أطؾبة اٌّظبٌؼ 

رشز١ذ أزجبٖ اٌمبسة، فمذ ٠زؼّذ اٌّشعً أْ ٠غؼً إٌض طؼت  ثغشعٌٍّغزٍُ ٠زُ رٛط١ٍٙب  اٌزٟ

اٌمشاءح ٠ٚزؾمك رٌه ِٓ خلاي اعزخذاَ وٍّبد ِٚفشداد رزغُ ثبٌغّٛع أٚ اعزخذاَ وٍّبد غ١ش راد 

 Courtis, 2004, p.292; Gosselin) د رشو١جبد ٔؾ٠ٛخ ِؼمذحطٍخ أٚ اعزخذاَ عًّ ؽ٠ٍٛخ را

et al., 2021, p.544) ،ٟٚ٘زا اٌظذد أشبسد دساعخ ف (Ponce et al., 2023, p.460)  ٌٝا

رزُ ٚفمبً  اٌزٟأٜ ػٕظش ِٓ ػٕبطش الارظبي اٌّخزٍفخ  ف٠ّٟىٓ أْ ٠ؾذس  الإداسٞأْ اٌزش٠ٛش 

رٛط١ً إٌض ٠ىْٛ أوضش اؽزّبلاً ػٕذِب رمَٛ  فٟ، ٚأشبسد اٌذساعخ اٌٝ أْ اٌزش٠ٛش ٌٕظش٠خ الإشبسح

أؽذ ِىٛٔبد  فٟرؾذس خًٍ  اٌزٟالإداسح ثزمذ٠ُ افظبؽبد أوضش رؼم١ذاً، ٌٚزٌه رخزبس الإداسح اٌٛع١ٍخ 

٠زٍمب٘ب. ٚرمَٛ  اٌزٟالارظبي ٚرغؼً ِٓ اٌظؼت ػٍٝ اٌّغزٍُ ادسان ؽج١ؼخ ٚؽم١مخ اٌّؼٍِٛبد 

ؽبٌخ ارا وبْ اٌزمش٠ش ٠زؼّٓ ِؼٍِٛبد عٍج١خ، ؽ١ش ٠زُ اعزخذاَ  فٟداسح ثبعزخذاَ اٌزش٠ٛش الإ

اٌزش٠ٛش لإخفبء الأداء اٌغٍجٝ ٌٍٛؽذح، ٚرؾ٠ًٛ أزجبٖ اٌمبسة ػٓ ٘زا الأداء، ٚرٌه ٌزخف١ف الأصش 

غٍجٝ اخفبء الأداء اٌ فٟإٌبرظ ػٓ رظٛساد اٌمشاء ؽٛي ٘زا الأداء، ٚوٍّب صادد سغجخ الإداسح 

 ;Courtis, 2004, pp.292-293) الإداسٞاٌزش٠ٛش  فٟٚرؾ٠ًٛ أزجبٖ اٌمشاء، وٍّب صادد اٌذلخ 

Mohammdi & Naghshbandi, 2019) ،ٌٟرٕخفغ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚثبٌزب ،

ػٍٝ  الإداسٌٞٚزٌه فبْ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ الألً لبث١ٍخ ٌٍمشاءح لذ رش١ش اٌٝ أْ الإداسح رمَٛ ثبٌزش٠ٛش 

ؽ١ٓ  فٟ، (Ayuningtyas & Harymawn, 2021) الإفظبػ ػٕٗ فٟالأداء غ١ش اٌّشغٛة 

 & Souza) ، فمذ أظٙشد دساعخلإداسح ثبٌزمش٠ش ػٓ الأداء اٌغ١ذرضداد اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ػٕذِب رمَٛ ا

Borba, 2022)  رؾمك أسثبػ ِغزّشح ٚرىْٛ ٔزبئغٙب ا٠غبث١خ، فبْ رمبس٠ش٘ب  اٌزٟأْ اٌششوبد

٠ٚئوذ رٌه ػٍٝ ٚعٛد اسرجبؽ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ رىْٛ ألً رؼم١ذاً ٚرىْٛ أوضش لبث١ٍخ ٌٍمشاءح، 

ؽ١ش ٠ّىٓ لإداسح اٌٛؽذح ِٓ خلاي ٔغّخ ، disclosure tone اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚٔغّخ الإفظبػ

رظٛساد اٌّغزضّش٠ٓ، فبٌٕغّخ الإ٠غبث١خ ٌلإفظبػ رش١ش اٌٝ أْ اٌٛؽذح أوضش الإفظبػ اٌزؤص١ش ػٍٝ 

رفبإلاً ثشؤْ أدائٙب اٌّبٌٝ، ث١ّٕب إٌغّخ اٌغٍج١خ ٌلإفظبػ ٠زُ اعزخذاِٙب ػٕذِب رىْٛ اٌششوخ ألً رفبإلاً 

ٔغّخ  فؼٕذِب رىْٛ، (Ayuningtyas & Harymawan, 2021, p.132) ثشؤْ أدائٙب اٌّبٌٝ

ؽ١ٓ رىْٛ رمبس٠ش٘ب  فٟالإفظبػ ا٠غبث١خ، فبْ اداسح اٌٛؽذح رمَٛ ثبٔشبء ٔظٛص عٍٙخ اٌمشاءح، 

 ,Mohammadi & Naghshbandi) ؽبٌخ ٔغّخ الإفظبػ اٌغٍج١خ فٟاٌّب١ٌخ طؼجخ اٌمشاءح 

2019; Hassan et al., 2022, p.727) ،ٚلذ رؾممذ ثؼغ اٌذساعبد (Richards, et al., 

2015; Hassan et al., 2022)  ًفمذ ٚعذد ٘زٖ اٌذساعبد أْ  الإفظبػ رٚ ِٓ ٘زٖ إٌزبئظ ػ١ٍّب ،

إٌغّخ الإ٠غبث١خ ٠ىْٛ أوضش لبث١ٍخ ٌٍمشاءح ِمبسٔخ ثبلإفظبػ رٚ إٌغّخ اٌغٍج١خ، ؽ١ش أْ اٌّذ٠ش٠ٓ 

٠مِْٛٛ ثبٔشبء ٔظٛص عٍٙخ اٌمشاءح ػٕذِب رىْٛ ٔغّخ الإفظبػ ا٠غبث١خ، ٚرٌه ِٓ أعً رخف١غ أٚ 
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 Aymen et) دساعخ رٛطٍذ٘زا اٌظذد  فٟؾذ ِٓ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ٚرىٍفخ سأط اٌّبي، ٌٍٚ

al., 2018)  ًاٌٝ أْ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح رخفغ ِٓ رىب١ٌف اٌٛوبٌخ ٚرخفغ ِٓ ػذَ رّبص

 ,Hassan & Habib, 2020; Soesanto & Wijaya) اٌّؼٍِٛبد، وزٌه رٛطٍذ دساعبد

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، وٍّب اسرفؼذ رىب١ٌف اٌٛوبٌخ، ٚوٍّب  فٟاٌٝ أٔٗ وٍّب صادد طؼٛثخ اٌمشاءح  (2022

٠ض٠ذ رٌه ِٓ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد، ؽ١ش أْ أخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ٠غؼً ٕ٘بن طؼٛثخ 

 & Soesant) ٠ؾممٙب اٌمبسة اٌزٟفُٙ اٌّؼٍِٛبد، ِٚٓ صُ أخفبع إٌّبفغ  فٌٍّٟغزف١ذ٠ٓ 

Wijaya, 2022, p.46). الإداسٞاٌزش٠ٛش  فٟرزجؼٙب اداسح اٌٛؽذح  ِذاخً ِخزٍفخ ٠ّىٓ أْ رٛعذ ،

ؽغت  الإداسٌٍٞزش٠ٛش  اؽزّبلاداٌٝ ٚعٛد صلاصخ  (Ponce, et al., 2023) فمذ أشبسد دساعخ

رزٕبعت ِغ  ٚاٌزٟؽ١ش رخزبس الإداسح ارجبع أؽذ صلاصخ ِذاخً، رمَٛ ثٗ الإداسح،  اٌزِٞغزٜٛ اٌزش٠ٛش 

  :اٌزبٌٟٚرٌه ػٍٝ إٌؾٛ ، الإداسٞرؾم١ك اٌزش٠ٛش  فٟسغجزٙب 
ٚفمبً ٌٙزا اٌّذخً رغزخذَ اداسح اٌٛؽذح  :Syntactic Approachأٚلاً: اٌّذخً اٌٍغٜٛ 

إٌجشح اٌٍفظ١خ ٚاٌمٛاػذ إٌؾ٠ٛخ  فٟؽ١ش رزؾىُ اداسح اٌٛؽذح ، ٌخظبئض اٌٍغ٠ٛخ ػٕذ ط١بغخ إٌضا

اٌىٍّبد،  فٟاػزّبداً ػٍٝ اٌخظبئض اٌٍغ٠ٛخ ٌٍٕض ف١ّب ٠زؼٍك ثطٛي اٌىٍّبد ٚاٌغًّ ٚػذد اٌّمبؽغ 

اداسح  فٟؽبٌخ ٚعٛد صمخ ِفشؽخ ِٓ لجً أطؾبة اٌّظبٌؼ  فٟٚرغزخذَ اداسح اٌٛؽذح ٘زا اٌّذخً 

الإ٠ؼبؽبد  فٟ اٌّؾبعجٟدْٚ لشاءح اٌغشد فمؾ  اٌّؾبعجٟاٌٛؽذح، لذ رغؼٍُٙ ٠ٕظشْٚ اٌٝ اٌشثؼ 

ثزىشاس ِؾزٜٛ لذ رمَٛ اداسح اٌٛؽذح  ثغجت ِؼشفزُٙ اٌغبثمخ ثّؾزٜٛ ٘زٖ الإ٠ؼبؽبد، ؽ١ش أْ 

 اؽزّبيالإفظبػ اٌغشدٜ وً فزشح ِب١ٌخ ٌخٍك سد فؼً صبثذ ٌذٜ أطؾبة اٌّظبٌؼ، ٌٚزٌه فبْ 

٠ىْٛ أوضش ، وّب أْ اٌزش٠ٛش ٚفمبً ٌٙزا اٌّذخً ٚفمبً ٌٙزا اٌّذخً ٠ىْٛ ػؼ١فبً  الإداسٞاٌزش٠ٛش 

  ثبداسح اٌٛؽذح )اٌّشعً( وؤؽذ ِىٛٔبد ػ١ٍّخ الارظبي ٚفمبً ٌٕظش٠خ الإشبسح. اسرجبؽبً 
اٌّذخً ػٍٝ اعزخذاَ اٌّؼبٔٝ اٌذلا١ٌخ ٠ؼزّذ ٘زا : Semantic Approachصب١ٔبً: اٌّذخً اٌذلاٌٝ 

اشزمبق اٌّؼٕٝ ِٓ ٚٚفمبً ٌٙزا اٌّذخً فبٔٗ ٠زُ ٌٍىٍّبد أٚ اٌّؼٕٝ اٌىبِٓ اٌّمظٛد ِٓ إٌظٛص، 

اعزخذاَ  ِٚظطٍؾبد ف١ٕخ ِؼمذح أٚ مذ رغزخذَ الإداسح وٍّبدف، غ١ش٠خاٌىٍّبد ؽغت لٛرٙب اٌزف

اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ٌزٌه ٠زطٍت ِٓ  رخف١غ ، ٚرٌه ِٓ أعًٌٙب دلالاد ِزؼذدح وٍّبد ِٚظطٍؾبد

ؾًّ اٌمبسة رىٍفخ ػب١ٌخ ٌّؼشف١خ ٌفُٙ دلالاد ٘زٖ اٌىٍّبد، ٚلذ ٠زاٌمبسة ثزي اٌّض٠ذ ِٓ اٌغٙٛد ا

ٚاٌزش٠ٛش ٚفمبً ٌٙزا اٌّذخً اؽزّبي ؽذٚصٗ ٠ىْٛ ٚاػؾبً،  رشرجؾ ثّؼبٌغخ ٚرفغ١ش ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد.

ٕظش٠خ ٌ)الإشبسح( وؤؽذ ِىٛٔبد ػ١ٍّخ الارظبي ٚفمبً ثظفبد إٌض  ٠ىْٛ أوضش اسرجبؽبً وّب أٔٗ 

 الإشبسح.

٠ؼزّذ ٘زا اٌّذخً ػٍٝ اٌّؼشفخ ٚاٌخجشح اٌف١ٕخ : Pragmatic Approachصبٌضبً: اٌّذخً اٌٛالؼٝ 

سد فؼً  فٟ -عٛأت اٌّؼٕٝ ٚفُٙ اٌغ١بق ٌٍٕظٛص، ؽ١ش رؼزّذ اداسح اٌٛؽذح ششػ  فٌٍٟمبسة 

ػٍٝ خجشرٗ اٌف١ٕخ ١ٌٚظ ِؾزٜٛ إٌض، ٌٚزٌه فبْ الإداسح الأزٙبص٠خ لذ رغزغً اٌخجشاد  - اٌمبسة

رؼظ١ُ ِٕبفؼٙب ػٓ ؽش٠ك اخفبء أٚ رؾش٠ف اٌؾمبئك غ١ش  فٟٚاٌّؼبسف اٌف١ٕخ اٌؼؼ١فخ ٌٍمبسة 

اٌغبسح، ٚلذ رؾبٚي فشع أطجبع ِؾذد ػٓ ؽش٠ك الٕبع اٌّغزضّش٠ٓ ثؤداء ِؼ١ٓ لذ ٠خزٍف ػٓ 

 (Merkl-Davies & Brennan, 2007) ٘زا اٌظذد أشبسد دساعخ فٟٚؼٍٝ ٌٍٛؽذح، الأداء اٌف
 impression اداسح الأطجبع فٟاٌٝ اعزشار١غ١بد ِخزٍفخ ٠ّىٓ أْ رزجؼٙب اداسح اٌٛؽذح 

management ، فمذ رمَٛ اداسح اٌٛؽذح ثبرجبع اعزشار١غ١بد ِؼ١ٕخ ثغشع اٌزؼز١ُ ػٍٝ الأخجبس

اعزخذاَ ٌغخ ِمٕؼخ(، ٚلذ رمَٛ ) عٌٙٛخ اٌمشاءح أٚ اٌزلاػت اٌجلاغٝ فٟاٌغ١ئخ ِٓ خلاي اٌزلاػت 

اداسح اٌٛؽذح ثبرجبع اعزشار١غ١بد ِؼ١ٕخ ثغشع اٌزؤو١ذ ػٍٝ الأخجبس اٌغ١ذح ػٍٝ خلاف اٌٛالغ ِٓ 
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٠زُ ػشػٙب( أٚ ِٓ خلاي اٌزلاػت ا١ٌٙىٍٝ  اٌزٟخلاي اٌزلاػت اٌّٛػٛػٝ )أزمبء اٌّؼٍِٛبد 

ٚاٌزش٠ٛش ٚفمبً ٌٙزا اٌّذخً اؽزّبي ؽذٚصٗ ٠ىْٛ ل٠ٛبً، خ ػشع اٌّؼٍِٛبد(. )أزمبء ِىبْ ٚؽش٠م

  ٕظش٠خ الإشبسح.ٌوّب أٔٗ ٠شرجؾ ثظفبد اٌمبسة )ِغزٍُ الإشبسح( وؤؽذ ِىٛٔبد ػ١ٍّخ الارظبي ٚفمبً 
ٚاٌّذخً إٌّبعت ٌىً ِٕٙب  الإداسٞاؽزّبلاد ؽذٚس اٌزش٠ٛش  اٌزب٠ٌٟٛػؼ اٌشىً 

  خ الارظبي ٚفمبً ٌٕظش٠خ الإشبسح.ٚػلالزٙب ثّىٛٔبد ػ١ٍّ
 

 فه اٌزش١ِض )اٌزشف١ش(                                      رش١ِض )رشف١ش(                                       

       Coding                                                                                Decoding    

         اٌخجشح اٌف١ٕخ                                      ٍٛة اٌىزبثخ    أع                                      

 

 

 

 

 

              

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: (Ponce et al., 2023, p. 459) 
 الإداسٞاٌّذاخً اٌّغزخذِخ فٟ اٌزش٠ٛش ( 5شىً )

 

 

 

 اٌّشعً

 )إداسح اٌٛؽذح(

 اٌشعبٌخ

 )اٌّؼٍِٛبد(

 اٌّغزٍُ

 )أطؾبة اٌّظبٌؼ(

 طفبد اٌمبسا طفبد إٌض ِمبطذ الإداسح

 اٌّذخً اٌٍغٜٛ

Syntactic Approach 

 اٌّذخً اٌذلاٌٝ

Semantic Approach 

 اٌّذخً اٌٛالؼٝ

Pragmatic Approach 

 اؽزّبي رش٠ٛش لٜٛ اؽزّبي رش٠ٛش ٚاضؼ اؽزّبي رش٠ٛش ضؼ١ف

اٌضمخ اٌّفشطخ لأطؾبة  -

 اٌّظبٌؼ فٝ إداسح اٌٛؽذح.

رىشاس ِؾزٜٛ الإفظبػ  -

اٌغشدٜ ٌخٍك سد فؼً صبثذ 

 ٌذٜ أطؾبة اٌّظبٌؼ.

أعٍٛة وزبثخ غ١ش ٚاضؼ  -

ِزضّٕبً ِظطٍؾبد غبِضخ 

رزضّٓ دلالاد ٚرفغ١شاد 

 ِخزٍفخ.

إضبفخ ِظطٍؾبد ف١ٕخ  -

 ِؼمذح

 ٔظٛص ٌغ٠ٛخ ِؼمذح. -

اٌزؾىُ فٝ اٌّؼٍِٛبد اٌّفظؼ  -

 ؽم١مزٙب.ػٕٙب لإخفبء 
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 ( ل١بط اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح:0-5)

 ( رطٛس ٚأ١ّ٘خ ل١بط لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح:0-5-1)

، فمذ أشبسد دساعخ ٌٍمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ِلائّخ ثزط٠ٛش ِمب١٠ظ ا٘زّذ الأدث١بد اٌغبثمخ 

(Dubay, 2004)  ْثبٌجؾش ػٓ  ثذأد رط٠ٛش ِمب١٠ظ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح فٟاٌغٙٛد اٌّجزٌٚخ اٌٝ أ

 ثب٠غبد الا٘زّبَخ ٌٍمشاءح ِٚٙبساد اٌمشاءح، ؽ١ش ؽشق ػ١ٍّخ ٌزؾم١ك الارغبق ث١ٓ إٌظٛص اٌمبثٍ

ؽشق ٚأعب١ٌت ِٕبعجخ ٌزؾذ٠ذ ِغزٜٛ لشاءح إٌظٛص، ٌٚزٌه وبْ اٌزشو١ض ػٍٝ رط٠ٛش ِمب١٠ظ 

٠زىْٛ ِٕٙب اٌغًّ( ٚػذد اٌّمبؽغ  اٌزٌٍٟمبث١ٍخ ٌٍمشاءح رغزٕذ اٌٝ ل١بط ؽٛي اٌغٍّخ )ػذد اٌىٍّبد 

اٌّشؽٍخ رٍه  فٟرُ رط٠ٛش٘ب  اٌز٠ٟزىْٛ ِٕٙب اٌىٍّبد، ِٚٓ أِضٍخ ِمب١٠ظ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح  اٌزٟ

Flesch Reading Ease, Flesch-Kincaid, Gunning Fog Index, Dall &Challٚ .ٟف 

ثبٌجؾش ػٓ اخزجبساد عذ٠ذح ٌٍفُٙ  رطٛسد ِمب١٠ظ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ؽ١ش وبْ الا٘زّبَِشؽٍخ رب١ٌخ 

١٠ظ ٚالاعز١ؼبة ٚرط٠ٛش ِمب١٠ظ عذ٠ذح أوضش دلخ ٌٍمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ؽ١ش ا٘زّذ دساعبد رط٠ٛش ِمب

الاػزجبس و١ف أْ  فٟ، ٚأخزد فٟاٌّؼش٘زٖ اٌّشؽٍخ، ثزؤص١ش ػٍُ اٌٍغخ ٚػٍُ إٌفظ  فٟاٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح 

ا٘زّبَ اٌمبسة ٚدٚافؼٗ ٚاٌّؼشفخ اٌغبثمخ ٌٍمبسة رئصش ػٍٝ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ِٚٓ أِضٍخ ِمب١٠ظ اٌمبث١ٍخ 

 Coleman, Cloze Test, Fry Readabilityرٍه اٌّشؽٍخ  فٟرُ رط٠ٛش٘ب  اٌزٌٍٟمشاءح 

Graph, Forcast, SMOG Index, Bormuth Mean Cloze, Army's Automated 

Readability Index (ARI), Navy Readability Index (NRI), Hull, ATOS 

Readability . 

٠زُ مبث١ٍخ ٌٍمشاءح ٌُ ٠ؼذ ِغشد اػذاد ٚرط٠ٛش ِمب١٠ظ ا٠ٌٚشٜ اٌجبؽش أْ الا٘زّبَ ثم١بط  

ٚأّب ، فؾغت اٌٛػٛػ ِٚذٜ فُٙ ٚاعز١ؼبة اٌمبسة ٌٍٕظٛص اٌّؾبعج١خ ِغزٌٜٛم١بط اعزخذاِٙب 

ثؼغ اٌمؼب٠ب اٌّؾبعج١خ  فٟ، ٚالاعزفبدح ِٕٙب م١بط اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءحأطجؼ ٕ٘بن ا٘زّبِبً ِزضا٠ذاً ث

اٌزمبس٠ش  فٟءح رئصش ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشا اٌزٟاٌؼٛاًِ ، فمذ رضا٠ذ الا٘زّبَ ثذساعخ الأخشٜ

 ,Kumar, 2014; Efretuei, 2015; Ezat) رظذد ٌزٌه اٌزِٟٚٓ أِضٍخ اٌذساعبد اٌّب١ٌخ، 

2019; Farhangdoust et al., 2020; Seifzadeh et al., 2021; Roiston & 

Harymawan, 2022; Salehi et al., 2022; Dalwai et al., 2023; Etuk & Akpan, 

2023; Rahman & Kabir, 2023)،  أصش آ١ٌبد ؽٛوّخ ػٍٝ ل١بط ؽ١ش سوضد ٘زٖ اٌذساعبد

 ;Seifzadeh et al., 2021) اٌششوبد ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، وزٌه رٕبٌٚذ دساعبد 

Salehi, et al., 2022) إٌشعغ١خ ٚاٌضمخ اٌّفشؽخ  فٟرؤص١ش ثؼغ اٌخظبئض الإداس٠خ ِّضٍخ

ثؼغ  (Checon et al., 2018)ٌلإداسح ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚرٕبٌٚذ دساعخ 

ِؾذداد اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح اٌّشرجطخ ثبٌٛؽذح ِضً الأداء اٌّبٌٝ ٚؽغُ إٌّشؤح. وزٌه رضا٠ذ الا٘زّبَ 

 سد فؼً اٌمبسةرم١١ُ ) شاد اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءحدساعخ رؤص١ثم١بط لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ثغشع 

 Aymen et)رظذد ٌزٌه  اٌزٟ، ِٚٓ أِضٍخ اٌذساعبد (رغبٖ ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح

al., 2018; Soesanto & Wijaya, 2022) ٟرٕبٌٚذ أصش اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ػٍٝ رىب١ٌف  اٌز

 & Bonsall & Miller, 2017; Ayuningtyas)دساعبد اٌٛوبٌخ، وزٌه رٕبٌٚذ 

Harymawan, 2021)  0201إثشا١ُ٘، )دساعبد أصش اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ػٍٝ رىٍفخ اٌذ٠ٓ، ٚرٕبٌٚذ; 

ٌمشاءح ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي، ٚرٕبٌٚذ دساعخ لبث١ٍخ اأصش  (Rjiba et al., 2021) (0200ِؾّذ، 

(Hassan et al., 2019)  ،دساعبد  ؽ١ٓ سوضد فٟالأصش ػٍٝ الأداء اٌّبٌٝ ٌٍٛؽذح

(Rennekamp, 2012; Asay et al., 2017; Boubaker et al., 2019; Hesarzadeh 
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& Rajabalizadeh, 2019; Alivia et al., 2020; Ashtab & Ahmadi, 2020; 

Baghoomian et al., 2021; Uy et al., 2021; Chirakool et al., 2022; Aldoseri 

& Melegy, 2023; Gangadharan & Padmakumari, 2023)  ًػٍٝ دساعخ سد فؼ

 اٌّغزضّش٠ٓ رغبٖ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح. 

 ( ِذاخً ل١بط لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح:0-5-0)

اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ، فجبعزؼشاع  فٟرُ اعزخذاِٙب  اٌزٟرؼذدد ِمب١٠ظ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح 

 الأدث١بد اٌغبثمخ رج١ٓ أْ ٕ٘بن ِذخ١ٍٓ أعبع١١ٓ ٌم١بط ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ّ٘ب: 

 ء اٌّؼٍِٛبد: أٚلاً: ِذخً ػت

فبٔٗ ٠زُ ل١بط ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ِٓ خلاي رؾذ٠ذ ؽٛي اٌزمش٠ش اٌّبٌٝ ِؼجشاً ػٕٗ  ٚفمبً ٌٙزا اٌّذخً

٠زؼّٓ اٌزمش٠ش اٌّبٌٝ، ؽ١ش أٔٗ وٍّب  اٌزٞؽغُ اٌٍّف أٚ ثؼذد طفؾبرٗ أٚ ػذد وٍّبرٗ أٚ ػذد ؽشٚفٗ 

، ار أْ اٌم١بط، وٍّب دي رٌه ػٍٝ أخفبع ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح٘زا اسرفؼذ اٌم١ّخ إٌبرغخ ِٓ 

فُٙ  فٟ٘زٖ اٌؾبٌخ ٠زؼّٓ ؽغُ أوجش ِٓ اٌّؼٍِٛبد ِّب ٠ّضً ػجئبً صائذاً ػٍٝ اٌمبسة  فٟاٌزمش٠ش 

 ,.Tarjo & anggono, 2019, p.136; Salehi et al)اٌزمش٠ش  فٟٚاعز١ؼبة اٌّؼٍِٛبد اٌٛاسدح 

2022, p.8; Etuk & Akpan, 2023, p, 93) اعزٕذد ٌٙزا اٌّذخً  اٌزٟ، ِٚٓ أِضٍخ اٌذساعبد

 ,.Marques et al., 2021; Hassan et al., 2022; Salehi et al) ل١بط اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح فٟ

2022; Rahman & Nadhirin, 2022; Soesanto & Wijaya, 2022; Aldoseri & 

Melegy, 2023; Etuk & Akpan, 2023) ً٠زغُ ثغٌٙٛخ رطج١مٗ، وّب أٔٗ ألً ، ٚ٘زا اٌّذخ

فٙٛ ِٕبعت لأٜ  ٚثبٌزبٌٟرخزٍف ِٓ ٌغخ لأخشٜ،  اٌزٟاٌغّبد اٌٍغ٠ٛخ  فٟػشػخ ٌٍزؤصش ثبلاخزلافبد 

، ِٚغ رٌه ٠شٜ اٌجبؽش أْ ؽٛي ؽغُ اٌزمش٠ش (Aldoseri & Melegy, 2023, p.815)ٌغخ رمش٠ش 

ػب١ٍِٓ  ِخ ث١ٓاٌؼشٚسٜ اٌّٛاءٌٚزٌه ٠ىْٛ ِٓ لا ٠ؼٕٝ ثبٌؼشٚسح ص٠بدح ػتء اٌّؼٍِٛبد، 

 فِٟزطٍجبد الإفظبػ اٌىب ٔفظ اٌٛلذ رؾم١ك فٟاٌّؼٍِٛبد اٌّفظؼ ػٕٙب، ٚ فٟأعبع١١ٓ ّ٘ب الإ٠غبص 

 ٠ؾمك فُٙ أفؼً ٌىبفخ ػ١ٍّبد إٌّشؤح.  اٌزٞثبٌشىً  ٠زطٍت رٛف١ش اٌّؼٍِٛبد اٌزٞ

 صب١ٔبً: ِذخً رؼم١ذ إٌض:

٠ؼزجش أؽذ ِؼب١٠ش  اٌزٞإٌض، ٚ فٟل١بط اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ػٍٝ ِغزٜٛ اٌزؼم١ذ  ف٠ٟشوض ٘زا اٌّذخً 

رغزٕذ ٌٙزا اٌّذخً رشاػٝ ثؼغ اٌؼٛاًِ اٌّشرجطخ ثزؼم١ذ  اٌزٟاٌفُٙ ٚالاعز١ؼبة ٌٍٕض، ٚاٌّمب١٠ظ 

 ,Nilsson, 1997)إٌض  فٟٚػذد اٌىٍّبد اٌظؼجخ  ٚؽٛي اٌغًّ إٌض ِضً ؽٛي اٌىٍّبد

p.365; Fakhfakh, 2013, p.12) ،ؽ١ٓ أْ ؽٛي اٌىٍّخ ٠شرجؾ ثغشػخ اٌزؼشف ػٍٝ اٌّؼٕٝ  فٟف

رؼجش ػٕٗ ٘زٖ اٌىٍّخ، فبْ ؽٛي اٌغٍّخ ٠شرجؾ ثغشػخ ٚاٌمذسح ػٍٝ اعزذػبء اٌىٍّبد  اٌزٞاٌّمظٛد 

 ٟ٘)وؼٕظش ِىْٛ ٌٍغًّ(  ، ٚاٌىٍّخ(Smith & Taffler, 1992, p.86)ِٓ اٌزاوشح اٌمش٠جخ 

رزىْٛ ِٓ عٍغٍخ ِٓ الأؽشف اٌشع١ِٛخ رشىً اٌّؼٕٝ اٌذلاٌٝ اٌّمظٛد، ٌٚزٌه  ٟٙعٛ٘ش إٌض، ف

٠ّىٓ رظ١ٕف اٌىٍّبد ٚاٌغًّ اٌٝ )وٍّبد ٚعًّ لظ١شح، ٚوٍّبد ٚعًّ ِزٛعطخ، ٚوٍّبد ٚعًّ 

ؽ٠ٍٛخ(، ٘زا اٌزظ١ٕف ٠زؾذد ثّؼب١٠ش اؽظبئ١خ ِؼ١ٕخ رؾذد ِذٜ لبث١ٍخ اٌىٍّبد ٚاٌغًّ ٌٍمشاءح 

(Fakhfakh, 2015, p.22) ،ٟاٌزبٌٟاٌغذٚي  ف٠ّٟىٓ رؾذ٠ذ٘ب  ٚاٌز. 
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 إٌض فٟ( اٌّؼب١٠ش الإؽظبئ١خ ٌطٛي اٌىٍّبد ٚاٌغًّ 1عذٚي )

 اٌّؼب١٠ش الإؽظبئ١خ ٌطٛي اٌىٍّخ ِمبعبً ثؼذد اٌؾشٚف

 ِغزٜٛ طؼٛثخ اٌمشاءح ػذد الأؽشف طٛي اٌىٍّخ

 ِٕخفضخ أؽشف  2وٍّبد رزضّٓ ألً ِٓ  وٍّبد لظ١شح

 ِزٛعطخ أؽشف 9 -2وٍّبد رزضّٓ  وٍّبد ِزٛعطخ

 ِشرفؼخ أؽشف 12وٍّبد رزضّٓ أوضش ِٓ  وٍّبد ط٠ٍٛخ

 اٌّؼب١٠ش الإؽظبئ١خ ٌطٛي اٌىٍّخ ِمبعبً ثؼذد اٌّمبطغ

 ِٕخفضخ وٍّبد رزىْٛ ِٓ ِمطغ ٚاؽذ وٍّبد لظ١شح

 ِزٛعطخ وٍّبد رزىْٛ ِٓ ِمطؼ١ٓ وٍّبد ِزٛعطخ

 ِشرفؼخ وٍّبد رزىْٛ ِٓ صلاصخ ِمبطغ وٍّبد ط٠ٍٛخ

 اٌّؼب١٠ش الإؽظبئ١خ ٌطٛي اٌغٍّخ ِمبعبً ثؼذد اٌىٍّبد

 ِغزٜٛ طؼٛثخ اٌمشاءح اٌىٍّبدػذد  اٌغٍّخطٛي 

 ِٕخفضخ وٍّخ 15عٍّخ رؾزٜٛ ألً ِٓ  لظ١شح عًّ

 ِزٛعطخ وٍّخ 02 – 15عٍّخ رؾزٜٛ  ِزٛعطخ عًّ

 ِشرفؼخ وٍّخ 02عٍّخ رؾزٜٛ أوضش ِٓ  ط٠ٍٛخ عًّ

Source: (Fakhfakh, 2015, p. 23) 
ٚف١ّب ل١بط ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ٚفمبً ٌّذخً رؼم١ذ إٌض،  ف٠ّٟىٓ اعزخذاِٙب  اٌزٟرزؼذد اٌّمب١٠ظ 

 رٛػ١ؼ لأُ٘ رٍه اٌّمب١٠ظ. ٠ٍٟ

 : Flesch Reading Easeِم١بط ( 1)

٠ؼزّذ ٘زا اٌّم١بط ػٍٝ ِزغ١ش٠ٓ أعبع١١ٓ ّ٘ب ؽٛي اٌىٍّخ ٚؽٛي اٌغٍّخ، ؽ١ش ٠زُ ؽغبة اٌّم١بط 

ِزٛعؾ ؽٛي ×  32,6) – (ِزٛعؾ ؽٛي اٌغٍّخ×  4,245) – 026,375[ٚفمبً ٌٙزٖ اٌّؼبدٌخ 

ػذد  اعّبٌٟإٌض ػٍٝ  فٟػذد اٌىٍّبد  اعّبٌٟ، ؽ١ش ٠ؾغت ِزٛعؾ ؽٛي اٌغٍّخ ثمغّخ ]اٌىٍّخ(

 فٟوً اٌىٍّبد  فٟػذد اٌّمبؽغ  اعّبٌٟإٌض، وّب ٠ؾغت ِزٛعؾ ؽٛي اٌىٍّخ ثمغّخ  فٟاٌغًّ 

 ,Dubay, 2004; Aymen et al., 2018; Velte)إٌض  فٟػذد اٌىٍّبد  اعّبٌٟإٌض ػٍٝ 

2018; Salehi et al., 2022) ،(، ؽ١ش رش١ش اٌم١ّخ 422، ٠ٚزشاٚػ ل١ّخ ٘زا اٌّم١بط ث١ٓ )طفش

 ,Dubay)ؽ١ٓ رش١ش اٌم١ّخ إٌّخفؼخ اٌٝ طؼٛثخ اٌمشاءح  فٟعٌٙٛخ اٌمشاءح، اٌّشرفؼخ ِٕٗ اٌٝ 

2004, pp.20-21; Fakhfakh, 2013, p.12; Marques et al., 2021, p.449) ٓ٠ّٚى ،

( ٠ىْٛ 62رمغ١ُ ِغز٠ٛبد اٌمشاءح ٚفمبً ٌٙزا اٌّم١بط اٌٝ صلاصخ ِغز٠ٛبد، فبرا وبٔذ اٌم١ّخ ألً ِٓ )

( فبْ إٌض ِزٛعؾ اٌمشاءح، ٚارا وبٔذ اٌم١ّخ أػٍٝ 32-62إٌض طؼت اٌمشاءح، ٚارا وبٔذ اٌم١ّخ )

. (Velte, 2018, p.750; Salehi et al., 2022, p.8)( فبْ إٌض ٠ىْٛ عًٙ اٌمشاءح 32ِٓ )

 Kumar, 2014; Aymen)ل١بط اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح  فٟاػزّذد ػٍٝ ٘زا اٌّم١بط  اٌزِٟٚٓ اٌذساعبد 

et al., 2018; Velte, 2018; Ashtab & Ahmadi, 2020; Farhangdoust et al., 

2020; Marques et al., 2021 Roiston & Harymawan, 2022; Salehi et al., 

2022; Hussin et al., 2023) . 
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 :Flesch-Kincaid Grade Levelِم١بط ( 0)

 فٟٚ٘زا اٌّم١بط ٠ؼىظ دسعخ اٌظؼٛثخ ، Flesch Reading Ease٘زا اٌّم١بط ٠ؼذ رط٠ٛشاً ٌّم١بط 

ِزٛعؾ ؽٛي ×  2,73)[ ٠ٍٟؽغبثٗ وّب فُٙ إٌض اػزّبداً ػٍٝ ؽٛي اٌىٍّخ ٚؽٛي اٌغٍّخ، ٠ٚزُ 

، ِٚٓ صُ فبْ اٌم١ّخ الأػٍٝ ٌٙزا اٌّم١بط رش١ش ]45,53 – (اٌىٍّخِزٛعؾ ؽٛي ×  44,3)+ (اٌغٍّخ

 ;Toit, 2017, p.641)اٌٝ طؼٛثخ اٌمشاءح، ٚرش١ش اٌم١ّخ إٌّخفؼخ اٌٝ عٌٙٛخ اٌمشاءح 

Sukhomlyn, 2018, p.33) ل١بط اٌمبث١ٍخ  فٟاػزّذد ػٍٝ ٘زا اٌّم١بط  اٌزٟ، ِٚٓ اٌذساعبد

 ,.Defranco et al., 2015; Toit, 2017; Sukhomlyn, 2018; Hassan et al)ٌٍمشاءح 

2019; Xu et al., 2020; Roiston & Harymawan, 2022). 

 : Gunning FOG ِؤشش (3)

صادد ٔغجخ ىٍّب فاٌغٍّخ،  فٟػذد اٌىٍّبد  اعّبٌٟٝ ٔغجخ اٌىٍّبد اٌظؼجخ اٌٝ ػٍ اٌّئشش٠ؼزّذ ٘زا 

إٌض ِٚٓ صُ أخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح  فٟػٍٝ اسرفبع ِغزٜٛ اٌزؼم١ذ  وٍّب دي رٌهاٌىٍّبد اٌظؼجخ، 

(Gambetta et al., 2022, p.21) ُِزٛعؾ ؽٛي ×  2,2[ ٠ٍٟوّب  اٌّئششؽغبة ٘زا ، ٠ٚز(

 ;Toit, 2017, p.641; Soepriyanto et al., 2021, p.800) ]اٌغٍّخ + ٔغجخ اٌىٍّبد اٌظؼجخ(

Gambetta et al., 2022, p.21; Salehi et al., 2023, p.208) ، ،٠ٚمظذ ثبٌىٍّبد اٌظؼجخ

ٚرش١ش اٌم١ّخ ، (Gambetta et al., 2022, p.21)رزىْٛ ِٓ صلاصخ ِمبؽغ فؤوضش  اٌزٟرٍه اٌىٍّبد 

فؤوضش( فٙزا ِؼٕبٖ أْ إٌض  42اٌٝ أخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، فبرا وبٔذ اٌم١ّخ ) اٌّئششالأػٍٝ ٌٙزا 

(، فٙزا ِؼٕبٖ أْ إٌض ِزٛعؾ اٌمشاءح، ٚارا وبٔذ 40،42طؼت اٌمشاءح، ٚارا رشاٚؽذ اٌم١ّخ ث١ٓ )

 ;Chirakool et al., 2022)( فٙزا ٠ش١ش اٌٝ أْ إٌض عًٙ اٌمشاءح 40أخفؼذ اٌم١ّخ ػٓ )

Salehi, 2022, p.8, Salehi et al., 2023, p. 209) اػزّذد ػٍٝ ٘زا  اٌزٟ، ِٚٓ اٌذساعبد

 ;Aymen et al., 2018; Sukhomlyn, 2018)ل١بط اٌمبث١ٍخ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح  فٟ اٌّئشش

Boubaker et al., 2019; Hesarzadeh & Rajabalizadeh, 2019; Mohammadi & 

Naghshbandi, 2019; Tarjo & Anggono, 2019; Farhangdoust et al., 2020; 

Seifzadeh et al., 2021; Soepriyanto et al., 2021; Chirakool et al., 2022; 

Gambetta et al., 2022; Roiston & Harymawan, 2022; Salehi et al., 2022; 

Salehi et al., 2023) . 

 : BOG ِؤشش (2)

إٌض ِٓ خلاي  اٌىٍّبد اٌظؼجخ،  فٟرؼجش ػٓ ِغزٜٛ اٌزؼم١ذ  اٌزِٟٓ اٌّمب١٠ظ   BOGِئشش٠ؼزجش 

ؽش٠مخ ل١بط اٌىٍّبد اٌظؼجخ، ؽ١ش ٠زُ  فGunning FOGٟ  ِئشش ٠خزٍف ػٓ اٌّئششٌٚىٓ ٘زا 

، ؽ١ش أْ (BOG = Sentence BOG + Word BOG  - Pep) ٠ٍٟوّب  اٌّئششرطج١ك 

Sentence BOG ثّشثغ ِزٛعؾ ؽٛي اٌغٍّخ ِمغِٛخ ػٍٝ ، ٠ٚزُ ؽغبثٙب رم١ظ رؤص١ش ؽٛي اٌغٍّخ

إٌض،  فٟٛثخ اٌىٍّبد اٌٝ طؼ Word BOG، ٚرش١ش وٍّخ( 75) ٌطٛي اٌغٍّخلظٝ الأؾذ اٌ

رزؼّٓ أفؼبي أٚ أعّبء ِج١ٕخ ٌٍّغٙٛي  اٌز٠ٟٚمظذ ثبٌىٍّبد اٌظؼجخ ٚفمبً ٌٙزا اٌّم١بط، رٍه اٌىٍّبد 

ّبء أٚ اٌغّبد اٌغ١ذح ٌٍىزبثخ ِضً الأع Pepؽ١ٓ رم١ظ  فِٟؼمذح، أٚ اخزظبساد أٚ ِظطٍؾبد 

 ;Bonsall & Miller, 2017) ٌم١ّخ اٌّم١بط بً رؼذ رخف١ؼ ٟ٘اٌىٍّبد اٌّض١شح ٌلا٘زّبَ، ٚ

Gambetta et al., 2022; Rahman & Kabir, 2023) ،ٌٟفبْ اٌم١ّخ الأػٍٝ ٌٙزا  ٚثبٌزب

 ,.Blanco et al)إٌض ِٚٓ صُ أخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح  فٟرؼٕٝ ص٠بدح دسعخ اٌزؼم١ذ  اٌّئشش

2021, p.3; Gambetta et al., 2022, p.22; Rahman & Kabir, 2023, p.7) ِٓٚ ،

 ;Bonsall & Miller, 2017)ل١بط اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح  فٟ اٌّئششاػزّذد ػٍٝ ٘زا  اٌزٟاٌذساعبد 

Habib & Hasan, 2020; Blanco et al., 2021; Gambetta et al., 2022; Rahman 

& Kabir, 2023) . 
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 : SMOG ِؤشش (5)

اٌىٍّبد ِزؼذدح ٔغجخ إٌض ِٓ خلاي ؽغبة  ف٠ٟزُ ل١بط ِغزٜٛ اٌزؼم١ذ  SMOG ٌّئششٚفمبً 

فىٍّب صادد ٔغجخ  ٚثبٌزبٌٟ، رزىْٛ ِٓ أوضش ِٓ ِمطؼ١ٓ اٌزٟاٌىٍّبد  ٟ٘، ٚصلاص١ٓ عٍّخ فٟ اٌّمبؽغ

 ٠ٍٟؽ١ش ٠زُ رطج١ك ٘زا اٌّئشش وّب ، (Dubay, 2004)اٌظؼجخ، وٍّب صادد ل١ّخ اٌّئشش  اٌىٍّبد

  ]7,403+ ( ػذد اٌغًّ÷  72× ٌؼذد اٌىٍّبد ِزؼذدح اٌّمبؽغ )اٌغزس اٌزشث١ؼٝ ×   4,227[

(Harjoto et al., 2020, p.4) ، إٌض  فٟاٌٝ اسرمبع ِغزٜٛ اٌزؼم١ذ ؽ١ش رذي اٌم١ّخ اٌّشرفؼخ

اػزّذد ػٍٝ  اٌزٟ، ِٚٓ اٌذساعبد (Harjoto et al., 2020, p.4)ِٚٓ صُ أخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح 

 ,Harjoto et al., 2020; Roiston & Harymawan)ل١بط اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح  فٟ اٌّئشش٘زا 

2022). 

 : LIX ِؤشش (6)

إٌض، ّٚ٘ب ِزٛعؾ ؽٛي اٌغٍّخ  ف٠ٟؼزّذ ٘زا اٌّئشش ػٍٝ ػٕظش٠ٓ أعبع١١ٓ ٌم١بط ِغزٜٛ اٌزؼم١ذ 

، ؽ١ش رش١ش [LIX = 100 (B/W) + (S/W)] ٠ٍٟٗ وّب ٚٔغجخ اٌىٍّبد اٌظؼجخ، ؽ١ش ٠زُ ؽغبث

(W)  إٌض، ٚرش١ش  فٟاٌٝ ػذد اٌىٍّبد(B)  إٌض اٌّىٛٔخ ِٓ أوضش  فٟاٌٝ ػذد اٌىٍّبد اٌظؼجخ

، ٚرش١ش اٌم١ّخ (Ezat, 2019, p. 55)إٌض  فٟاٌٝ ػذد اٌغًّ  (S)ِٓ عزخ أؽشف، ٚرش١ش 

، فبرا وبٔذ (Alm El-Din et al., 2022, p. 486)اٌّشرفؼخ ِٓ ٘زا اٌّئشش اٌٝ طؼٛثخ اٌمشاءح 

فٙزا  (62، 52شاٚؽذ ل١ّخ اٌّئشش ث١ٓ )( فٙزا ٠ؼٕٝ عٌٙٛخ اٌمشاءح، ٚارا ر02ل١ّخ اٌّئشش ألً ِٓ )

اٌمشاءح  فٟ( ف١ش١ش رٌه اٌٝ اٌظؼٛثخ اٌشذ٠ذح ٠62ؼٕٝ طؼٛثخ اٌمشاءح، ٚارا صاد اٌّئشش ػٓ )

(Ezat, 2019, p. 55) ل١بط لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش  فٟػزّذد ػٍٝ ٘زا اٌّئشش ا اٌزٟ. ِٚٓ اٌذساعبد

 . (Boubaker et al., 2019; Ezat, 2019; Alm El-Din et al., 2022)اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح 

ؽ١ش أْ ٘زٖ ٌّذخً رؼم١ذ إٌض، رؼذد ِمب١٠ظ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح اٌّغزخذِخ ٚفمبً ٠زؼؼ ِّب عجك 

طٛي اٌىٍّخ ٚؽٛي اٌغٍّخ ٚٔغجخ اٌىٍّبد اٌظؼجخ اٌغّبد اٌٍغ٠ٛخ اٌّشرجطخ ثاٌّمب١٠ظ لذ سوضد ػٍٝ 

 ٌزٟاأْ ٘زا اٌّذخً ٠ئخز ػ١ٍٗ أْ اٌّمب١٠ظ  ٠ٚشٜ اٌجبؽشإٌض،  فٌٟذسعخ اٌزؼم١ذ  وّم١بط

٘زا  فٟٚرخزٍف ٌغخ وزبثزٙب ِٓ ِىبْ ٢خش،  ٚاٌزٟلذ لا رزٕبعت ِغ وً اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ٠غزخذِٙب

ثؤٔٗ لا ٠ّىٓ اعزخذاَ  (Caliskan & Esen, 2018)ِغ ِب رٛطٍذ ا١ٌٗ دساعخ  اٌظذد ٠زفك اٌجبؽش

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌّؼذح ثٍغبد ِخزٍفخ، فبٌّم١بط اٌٛاؽذ لذ  فِٟم١بط ٚاؽذ ِٓ ِمب١٠ظ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح 

٠شٜ اٌزؼج١ش ػٓ اٌّؼٕٝ، وّب  فٟلا ٠ٕبعت وً ٌغبد اٌزمبس٠ش، ٔظشاً لأْ وً ٌغخ ٌٙب عّبرٙب اٌّخزٍفخ 

 ٚاٌز٠ّٟىٓ أْ ٠زّزغ ثٙب اٌمبسة  اٌزٟاٌّؼشف١خ ٠زغبً٘ اٌخجشح ٚاٌّٙبساد أْ ٘زا اٌّذخً اٌجبؽش 

ؽ١ش أْ ٕ٘بن وٍّبد  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، فِٟبد اٌٛاسدح فُٙ ٚاعز١ؼبة اٌّؼٍٛ فّٟٙبً رؼزجش ػبِلاً ِ

  .(ٚفمبً ٌّذخً رؼم١ذ إٌض)اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚلا ٠ّىٓ ٚطفٙب ثؤٔٙب وٍّبد طؼجخ  فِٟزؼبسف ػ١ٍٙب 

 ( الأدث١بد اٌغبثمخ ٚاشزمبق فشٚع اٌجؾش:3)

اٌّٛاسد ٚاداسح اٌٛؽذح، ٘زٖ اٌؼلالخ رفشع ػٍٝ اداسح اٌٛؽذح  ِمذِٟٕ٘بن ػلالخ رؼبلذ٠خ ث١ٓ 

، ِمبثً اٌّغب١ّ٘ٓ صشٚحأْ رمَٛ ثبعزغلاي ٘زٖ اٌّٛاسد ثّب ٠ؾمك أ٘ذاف اٌٛؽذح ٚثّب ٠ئدٜ اٌٝ رؼظ١ُ 

ٚثبػزجبس أْ . اٌّٛاسدرٍه اعزغلاي  فٟٔز١غخ ِغٙٛدارٙب  رؼ٠ٛؼبد ِؼ١ٕخ رؾظً ػ١ٍٙب اداسح اٌٛؽذح

 فٟ، فبْ خظبئض ٚعٍٛن الإداسح اداسح ٚرشغ١ً اٌّٛاسد الالزظبد٠خإٌّٛؽ ثٙب  ٟ٘اداسح اٌٛؽذح 

ٚثبػزجبس أْ اٌزمبس٠ش  اٌّٛاسد. ِمذِٟرشثؾ ث١ٕٙب ٚث١ٓ  اٌزٟاداسح رٍه اٌّٛاسد عٛف ٠ئصش ػٍٝ اٌؼلالخ 

 الإداس٠خ ٚاٌّّبسعبداٌّٛاسد، فبْ اٌظفبد  ِٚمذِٟٚع١ٍخ اٌزٛاطً ث١ٓ اداسح اٌٛؽذح  ٟ٘اٌّب١ٌخ 

 الإداسٞاٌزؾظ١ٓ ٠ؼزجش لبث١ٍزٙب ٌٍمشاءح، ؽ١ش ِٓ صُ س٠ش اٌّب١ٌخ ٚعٛف رٕؼىظ ػٍٝ ٘زٖ اٌزمب

رئصش ػٍٝ ٠ّىٓ أْ  اٌزِٟٓ أُ٘ اٌؼٛاًِ  ِغٍظ الإداسح ِٚغٙٛداد ٚوفبءح ِّٚبسعبد اداسح الأسثبػ

١خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ أصش ٘زٖ اٌؼٛاًِ ػٍٝ لبثٍٚرؾ١ًٍ ؽ١ش ٠ّىٓ ِٕبلشخ  ،لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح
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ٌمشاءح )ِؼجشاً ػٕٗ لبث١ٍخ ارغبٖ  )لشاء اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ( رم١١ُ سد فؼً اٌّغب١ّ٘ٓوزٌه ٠ّىٓ ، ٌٍمشاءح

 .اٌزبٌٟػٍٝ إٌؾٛ  ثغ١ٌٛخ الأعُٙ(

 ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح:  الإداسٞ( اٌزؾظ١ٓ 3-1)

٠ّىٓ أْ  اٌزِٟٓ أُ٘ اٌخظبئض  managerial entrenchment الإداس٠ٞؼزجش اٌزؾظ١ٓ 

ٌّذ٠ش٠ٓ ا ٠مَٛ ثٗ عٍٛن ِزؼّذ ٘ٛ الإداسٞاٌزؾظ١ٓ ٚرئصش ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، 

 ,Salehi & Moghadam, 2019)ػٍٝ ؽغبة ِٕبفغ اٌّغب١ّ٘ٓ  ٌُٙ ٌزؾم١ك ِٕبفغ شخظ١خ

p.443) ٓاٌّذ٠ش٠ٓ ٌذ٠ُٙ عٍطخ  ٠ىْٛ ف١ٗ اٌزٞثؤٔٗ رٌه اٌّٛلف  الإداسٞ، ٠ّٚىٓ ٚطف اٌزؾظ١

 ٠ؾممٙب اٌّذ٠ش٠ٓ اٌزٟ، ٚأؽ١بٔبً رىْٛ إٌّبفغ اٌٛؽذح فٟأطؾبة اٌّظبٌؼ ا٢خش٠ٓ أوجش ثبٌّمبسٔخ ِغ 

، ٚ٘زا (Rodrigues & Antonio, 2011, p.40) أداء اٌٛؽذحرؾم١ك  فِٟغبّ٘زُٙ  رفٛق لأٔفغُٙ

رّىُٕٙ ِٓ رؾم١ك ِٕبفغ شخظ١خ، ٚأْ  اٌزٟاٌّفَٙٛ ٠ؼٕٝ أْ اٌّذ٠ش٠ٓ لذ ٠ّزٍىْٛ اٌمٛح أٚ اٌغٍطخ 

، ٕٚ٘بن (Baratiyan & Salehi, 2013)عٍٛوُٙ لذ لا ٠زغك ِغ أ٘ذاف ِٚظبٌؼ اٌّغب١ّ٘ٓ 

 اٌّذ٠شع١خ ِٕظت ااصدٚ، ِٚٓ أّ٘ٙب الإداسٞرشىً اٌزؾظ١ٓ ٠ّىٓ أْ  اٌزِٟغّٛػخ ِٓ اٌّزغ١شاد 

ِٕظت سئ١ظ أٚ ٔبئت سئ١ظ ِغٍظ الإداسح( أٚ أْ ٠ّزٍه  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠ش)وؤْ ٠شغً  اٌزٕف١زٞ

١ش ، أٚ ٠ىْٛ أغٍج١خ أػؼبء ِغٍظ الإداسح ِٓ الأػؼبء غاٌششوخ فٟأػؼبء ِغٍظ الإداسح أعّٙبً 

 الإداسٞاٌّغزم١ٍٓ، وزٌه رؼزجش اٌّىبفآد ٚاٌزؼ٠ٛؼبد الإداس٠خ ِٓ اٌؼٛاًِ اٌّؾذدح ٌٍزؾظ١ٓ 

(Florackis & Ozkan, 2009; Seifzadeh et al., 2021; Salehi et al., 2022) .

، فؼٍٝ اٌشغُ ِٓ اسرجبؽ ِظبٌؼ agency theoryثٕظش٠خ اٌٛوبٌخ  الإداس٠ٚٞشرجؾ ِفَٙٛ اٌزؾظ١ٓ 

اٌٛوبٌخ )اداسح اٌٛؽذح ٚاٌّغب١ّ٘ٓ( ثٕفظ اٌٛؽذح الالزظبد٠خ، الا أٔٗ لذ ٠ؾذس  فٟوً ِٓ ؽش

 ,Panda & Leepsa, 2017)اٌّظبٌؼ ث١ٓ اٌطشف١ٓ ٚ٘ٛ ِب ٠خٍك ِشبوً اٌٛوبٌخ  فٟرؼبسع 

p.79) رؼظ١ُ ِٕبفؼٙب ػٍٝ ؽغبة اٌّغب١ّ٘ٓ  فٟ، فمذ رمَٛ اداسح اٌٛؽذح ثبعزغلاي ِٛاسد اٌششوخ

(Panda & Leepsa, 2017, p.82) ، ٓأُ٘ طٛس ِشبوً  الإداسِٞٚٓ صُ ٠ؼزجش اٌزؾظ١ ِٓ

. ِٚٓ ٔبؽ١خ أخشٜ لذ (Florackis & Ozkan, 2009)دساعخ ٔزبئظ ١ٗ اٌٛوبٌخ، ٚ٘ٛ ِب أوذد ػٍ

 ,Ellili)٘زا اٌظذد رٕبٌٚذ دساعخ  فٟػٍٝ صشٚح اٌّغب١ّ٘ٓ ا٠غبث١بً، ٚ الإداس٠ٞئصش اٌزؾظ١ٓ 

ٚأداء إٌّشؤح، ؽ١ش ٚعذد اٌذساعخ أْ اٌؼلالخ اٌغٍج١خ ث١ٓ  الإداسٞاٌؼلالخ ث١ٓ اٌزؾظ١ٓ  (2012

اٌزؾظ١ٓ ٚصشٚح اٌّغب١ّ٘ٓ ١ٌظ ثبٌؼشٚسح أْ رؾذس، ؽ١ش ٚعذد اٌذساعخ أْ  الإداسٞاٌزؾظ١ٓ 

ثبداسح اٌششوخ ٚاعزغلاي اٌّذ٠ش٠ٓ ثؼغ الأؽ١بْ لذ ٠ىْٛ ٌظبٌؼ اٌّغب١ّ٘ٓ، فمذ ٠مَٛ  فٟ الإداسٞ

رؾم١ك ِٕبفغ اٌّغب١ّ٘ٓ، ؽ١ش ٠ّىٓ ٌٍّغب١ّ٘ٓ الاعزفبدح ِٓ اٌّؼشفخ  فِٟٛاسد٘ب ثّب ٠غبُ٘ 

رؾغ١ٓ أداء إٌّشؤح، ٚ٘ٛ ِب ٠ٕؼىظ ػٍٝ رؼظ١ُ صشٚح اٌّغب١ّ٘ٓ، ٠ٚزفك رٌه  فٟ ٚاٌخجشح الإداس٠خ

٠ىْٛ ف١ٙب دسعخ  اٌزٟرٛطٍذ اٌٝ أْ اٌششوبد  اٌزٟ (Seifzadeh et al., 2022)ِغ ٔزبئظ دساعخ 

، رىْٛ فشطخ اػذاد لٛائُ ِب١ٌخ اؽز١ب١ٌخ ف١ٙب ألً، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ أْ الإداسٞػب١ٌخ ِٓ اٌزؾظ١ٓ 

١ٓ ِٓ خلاي رؼض٠ض آ١ٌبد اٌشلبثخ، خٍك ل١ّخ ٚرؼظ١ُ صشٚح اٌّغبّ٘ ف٠ٟىْٛ ٌذ٠ُٙ اٌشغجخ اٌّذ٠ش٠ٓ 

رفزشع ٚعٛد رٛافك ث١ٓ  ٚاٌزٟ stewardship theory الإداس٠ٚٞزفك رٌه ِغ ٔظش٠خ الإششاف 

ػٓ اٌزظشف  ثبػزجبس٘ب ِششفبً اداس٠بً ِغئٛلاً اٌّٛاسد( ٚاداسح اٌٛؽذح ) ِمذِِٟظبٌؼ اٌّغب١ّ٘ٓ )

 رٍه اٌّٛاسد(، ٚ٘زا اٌزٛافك لبئُ ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ رؼبلذ٠خ ؽ٠ٍٛخ الأعً رؼزّذ ػٍٝ اٌضمخ اٌّزجبدٌخ فٟ

، ِٚٓ (Slyke, 2007, p. 164)أ٘ذاف عّبػ١خ لبئّخ ػٍٝ اٌّشبسوخ رزؼّٓ  ٚاٌزٟ، ث١ٓ اٌطشف١ٓ

 ذِِٟمٌٓ ٠غؼٝ اٌٝ رؾم١ك ِٕبفغ رار١خ ػٍٝ ؽغبة  )اداسح اٌٛؽذح( الإداسٞصُ فبْ اٌّششف 

ع١ىْٛ عٍٛوٗ ِٛعٙبً ٔؾٛ رؾم١ك الأ٘ذاف اٌزٕظ١ّ١خ ؽ٠ٍٛخ الأعً ٌٍٛؽذح ثّب  ٚثبٌزبٌٟاٌّٛاسد، 

 .(Davis et. al, 1997, pp. 24-26; ASB et al., 2007, pp. 9-10)٠ؾمك ِظبٌؼ اٌطشف١ٓ 

رمَٛ اداسح اٌٛؽذح ثبسعبٌٙب  اٌزٟرؾٜٛ اٌّؼٍِٛبد  اٌزٟاٌشعبٌخ  ٟ٘أْ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ٚػٍٝ اػزجبس

لذ ٠ٕؼىظ ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش  الإداسٞ)ٚفمبً ٌٕظش٠خ الإشبسح(، فبْ اٌزؾظ١ٓ لأطؾبة اٌّظبٌؼ 
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ػٛء رٌه فبْ ٘زا اٌجؾش عٛف ٠خزجش اٌؼلالخ ث١ٓ صلاصخ ِزغ١شاد ٌٍزؾظ١ٓ  فٟشاءح، ٚاٌّب١ٌخ ٌٍم

، اعزملا١ٌخ أػؼبء ِغٍظ الإداسح( زٕف١زٞاٌ اٌّذ٠ش، ٍِى١خ اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠ش)اصدٚاع١خ دٚس  الإداسٞ

 .اٌزبٌٟٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ؽ١ش ٠ّىٓ ِٕبلشخ رٌه ػٍٝ إٌؾٛ 

ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  CEO Duality اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شاصدٚاع١خ دٚس أٚلاً: 
 ٌٍمشاءح:

رشى١ً  فٟدٚساً سائذاً  Chief Executive Officer (CEO)ٌٍششوخ  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠ش٠ٍؼت 

ػٕذِب ٠ّزٍه أؽذ  الإداسِٞفَٙٛ اٌزؾظ١ٓ  ٠ّٚىٓ أْ ٠زؾمكاٌؼ١ٍّبد اٌزشغ١ٍ١خ داخً اٌششوخ، 

ؽبٌخ  فٟاٌّذ٠ش٠ٓ لٛح رّىٕٗ ِٓ رؾم١ك ِٕبفغ رار١خ ػٍٝ ؽغبة ِظبٌؼ اٌّغب١ّ٘ٓ، ٚلذ ٠زؾمك رٌه 

 اٌّذ٠شفمذ ٠ّزٍه ، (Salehi & Alkhyyoon, 2022)ٌٍششوخ  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شاصدٚاع١خ ِٕظت 

إٌّشؤح أٚ اِزلان ِؼٍِٛبد لذ لا رزٛافش ٌٕظشائٗ ِٓ  فِٟٛلغ ٠ّىٕٗ ِٓ اٌزؾىُ  فٟأٚ ٠ىْٛ  اٌزٕف١زٞ

ػٕذِب لا  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠ش دٚسرؾذس اصدٚاع١خ ، ٚ(Salehi et al., 2022)اٌششوخ  فٟاٌّذ٠ش٠ٓ 

 ٠شبسن اٌزٌٍٞششوخ( ٚاٌشخض  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠ش٠ذ٠ش اٌمشاس ) اٌز٠ٞىْٛ ٕ٘بن فظً ث١ٓ اٌشخض 

غ ولا اٌذٚس٠ٓ ٠، أٚ ثّؼٕٝ آخش، ػٕذِب ٠زُ رفٛ(اٌمشاس )سئ١ظ ِغٍظ اداسح اٌششوخارخبر  فٟ

ٌؾٛوّخ اٌششوبد فبٔٗ  اٌّظشٞٚٚفمبً ٌٍذ١ًٌ ، (Ezat, 2019, p.48)ٔفظ اٌٛلذ  فٌٟشخض ٚاؽذ 

ؽبٌخ ػذَ اِىبْ رٌه فبٔٗ  فٟلا ٠فؼً اٌغّغ ث١ٓ ِٕظجٝ سئ١ظ ِغٍظ الإداسح ٚاٌؼؼٛ إٌّزذة، ٚ

 اٌّظشٞا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌٍشلبثخ اٌّب١ٌخ، اٌذ١ًٌ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ) ف٠ٟغت الإفظبػ ػٓ أعجبة رٌه 

ػٍٝ أداء اٌششوخ ٚفمبً ٌّب  اٌزٕف١زٞ ٌٍّذ٠شٚلذ ٠ئصش اٌذٚس اٌّضدٚط ، (0216ٌؾٛوّخ اٌششوبد، 

، وزٌه أشبسد (Kanakriyah, 2021; Prashar & Gupta, 2021)رٛطٍذ ا١ٌٗ دساعبد 

أْ اٌّذ٠ش٠ٓ رٜٚ اٌمذساد اٌؼب١ٌخ ُ٘ أوضش اؽزّبلاً اٌٝ  (Salehi & Moghadam, 2019)دساعخ 

، فمذ اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شٚاع١خ دٚس ٌزؾغ١ٓ أداء اٌششوخ. ٠ّٚىٓ ِٓ خلاي اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ رم١١ُ أصش اصد

 اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شاٌؼلالخ ث١ٓ اصدٚاع١خ دٚس  (Roiston & Harymawan, 2022)اخزجشد دساعخ 

٠ىْٛ  اٌزٌٍٟمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚوشفذ ٔزبئظ اٌذساعخ أْ اٌششوبد  اٌّزّّخٚلبث١ٍخ الإ٠ؼبؽبد 

ٔز١غخ  اٌششوبد رمَٛ ثبٔزبط ا٠ؼبؽبد طؼجخ اٌفُٙ، فبْ ٘زٖ اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شدٚس  فٌٟذ٠ٙب اصدٚاع١خ 

٠ّىٓ أْ رض٠ذ ِٓ رؼبسع اٌّظبٌؼ  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شأخفبع لبث١ٍزٙب ٌٍمشاءح، ؽ١ش أْ اصدٚاع١خ دٚس 

٠ٕزظ ػٕٗ رمبس٠ش ِب١ٌخ ألً لبث١ٍخ  اٌزٞ ِغ اٌّغب١ّ٘ٓ ٠ّٚىٓ أْ رض٠ذ ِٓ اٌغٍٛن الأزٙبصٜ ٌلإداسح

اٌٝ ٚعٛد اخزلاف  (Roiston & Harymawan, 2022)وزٌه رش١ش ٔزبئظ دساعخ ، ٌٍمشاءح

٠ىْٛ ف١ٙب  اٌزٟاٌششوبد  فٌّٟغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح )ؽ١ش اسرفؼذ ِئششاد طؼٛثخ اٌمشاءح( 

، اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شلا ٠ٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ ٌذٚس  اٌزِٟمبسٔخ ثبٌششوبد  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شاصدٚاع١خ ٌذٚس 

٠ىْٛ ٌذ٠ٙب فظً ث١ٓ ِٕظت سئ١ظ  اٌزٟاٌٝ أْ اٌششوبد  (Ezat, 2019)ساعخ د وزٌه رش١ش

 خدساعرٛطٍذ  وزٌهأوضش لبث١ٍخ ٌٍمشاءح، رىْٛ رمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ  ،اٌزٕف١زٞ ٚاٌّذ٠شِغٍظ الإداسح 

(Farhangdoust et al., 2020)  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شاصدٚاع١خ دٚس ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ اٌٝ ٚعٛد 

اٌٝ  (Rahman & Kabir, 2023)ٚرٛطٍذ دساعخ ، رمش٠ش اٌّشاعغ ٌٍمشاءح ٚأخفبع لبث١ٍخ

، ٚأخفبع لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ اصدٚاع١خ دٚس 

اٌؼلالخ ث١ٓ اعزملا١ٌخ  فٟرئصش  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شٚرش١ش ٔزبئظ اٌذساعخ وزٌه اٌٝ أْ اصدٚاع١خ دٚس 

 ,.Seifzadeh et al) ؽ١ٓ رٛطٍذ دساعبد فِٟغٍظ الإداسح ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، 

2021; Salehi et al., 2022)  وؤؽذ  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شاٌٝ ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ ث١ٓ اصدٚاع١خ دٚس

. ٠زؼؼ ِٓ رٌه أْ اصدٚاع١خ ءحٚأخفبع لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشا الإداسِٞزغ١شاد اٌزؾظ١ٓ 

ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  رئصش٠ّىٓ أْ ( الإداسٞ)وؤؽذ ِزغ١شاد اٌزؾظ١ٓ  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شدٚس 

 ٌٍمشاءح، ٚػٍٝ رٌه ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشػ١ٓ اٌزب١١ٌٓ:
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 اٌز٠ٟٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ ٚاٌششوبد  اٌزٟث١ٓ اٌششوبد اخزلافبد عٛ٘ش٠خ  رٛعذ"اٌفشع الأٚي: 

 ".، ف١ّب ٠زؼٍك ثّغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءحاٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شلا ٠ٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ ٌذٚس 

 
 لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح".ػٍٝ  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شاصدٚاع١خ دٚس رؤصش : "اٌضبٟٔاٌفشع 

 ٌٍمشاءح:ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  CEO Ownership اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠ش ٍِى١خصب١ٔبً: 

اٌششوخ رّىُٕٙ ِٓ  فٟػٕذِب ٠ّزٍه اٌّذ٠ش٠ٓ لٛح أٚ عٍطخ ِؼ١ٕخ  الإداس٠ٞزؾمك ِفَٙٛ اٌزؾظ١ٓ 

، ٌٚزٌه فبٌٍّى١خ اٌششوخ فٟرؾم١ك ِٕبفغ رار١خ، ٚلذ ٠زؾمك رٌه ِٓ خلاي ٍِى١خ اٌّذ٠ش٠ٓ لأعُٙ 

ٚٚفمبً ، (Salehi & Alkhyyoon, 2022) الإداسٞالإداس٠خ رؼزجش ِٓ أُ٘ ِزغ١شاد اٌزؾظ١ٓ 

رُٙ  اٌز٠ٟغت ػٍٝ اٌششوخ أْ رفظؼ ػٓ اٌّؼٍِٛبد فبٔٗ ٌؾٛوّخ اٌششوبد،  اٌّظشٌٍٞذ١ًٌ 

ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ اٌششوخ ) فٟأطؾبة اٌّظبٌؼ، ِٚٓ ث١ٕٙب ١٘ىً اٌٍّى١خ ِزؼّٕبً اٌٍّى١خ الإداس٠خ 

اٌمٛح إٌغج١خ ٌٍٍّى١خ الإداس٠خ (، ؽ١ش أْ 0216ٌؾٛوّخ اٌششوبد،  اٌّظشٌٍٞشلبثخ اٌّب١ٌخ، اٌذ١ًٌ 

٠زؤصش أداء اٌششوخ ثٙزٖ اٌٍّى١خ  وزٌه لذ، (Ellili, 2012) الإداسٞ اٌزؾظ١ِٓغزٜٛ  فٟلذ رئصش 

 & Salehi) دساعبد ٘زا اٌظذد وبٔذ فٟٚ، (Baratiyan & Salehi, 2013, p. 21)الإداس٠خ 

Moghadam, 2019; Shan, 2019; Rashid, 2020: Kamakriyah, 2021) ٟاٌز 

اٌٝ ٔز١غخ  (Rashid, 2020; Kamakriyah, 2021) دساعبدرٛطٍذ  فمذ، ٘زٖ اٌؼلالخرٕبٌٚذ 

أْ  (Shan, 2019)ؽ١ٓ ٚعذد دساعخ  فِٟفبد٘ب أْ أداء اٌششوخ ٠زؤصش ا٠غبث١بً ثبٌٍّى١خ الإداس٠خ، 

أداء اٌششوخ، ٚاٌٍّى١خ الإداس٠خ  فٟ%( رئدٜ اٌٝ رؾغ١ٓ 02ٔطبق )طفش اٌٝ  فٟاٌٍّى١خ الإداس٠خ 

ٚلا شه أْ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  أداء اٌششوخ. فٟرئدٜ اٌٝ أخفبع  %(52% اٌٝ 02ٔطبق ) فٟ

اٌٝ  (Roiston & Harymawan, 2022)رٛطٍذ دساعخ  فمذٌٍمشاءح لذ رزؤصش ثبٌٍّى١خ الإداس٠خ، 

 فٟلأعُٙ  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شأْ ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ٠خزٍف عٛ٘ش٠بً ثبِزلان )أٚ ػذَ اِزلان( 

 ٌٍّذ٠ش٠ىْٛ ف١ٙب ٍِى١خ اداس٠خ  اٌزٟاٌششوبد  فٟٝ اٌششوخ، ؽ١ش أْ ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌمشاءح وبْ أػٍ

ش ٘زٖ اٌٍّى١خ الإداس٠خ ٚثبخزجبس أص ٘زٖ اٌٍّى١خ الإداس٠خ.لا رٛعذ ف١ٙب  اٌزِٟمبسٔخ ثبٌششوبد  اٌزٕف١زٞ

ٚلبث١ٍخ الإ٠ؼبؽبد اٌّزّّخ  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ ٍِى١خ ػٍٝ لبث١ٍخ اٌمشاءح رج١ٓ أْ ٕ٘بن 

اٌششوخ رؼٕٝ أٔٗ عٛف ٠ىْٛ أوضش  فٟلأعُٙ  اٌزٕف١زٌٍٞمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ؽ١ش أْ ٍِى١خ اٌّذ٠ش 

لأْ رٌه ٠ٕؼىظ ػٍٝ ل١ّخ إٌّبفغ اٌّؾممخ ِٓ ٍِى١خ الأعُٙ،  زؾغ١ٓ ٚرط٠ٛش أداء اٌششوخثا٘زّبِبً 

 وزٌه ،(Roiston & Harymawan, 2022)ائُ اٌّب١ٌخ أوضش لبث١ٍخ ٌٍمشاءح اٌمٛ ٌٚٙزا رىْٛ

اٌٝ ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ  (Seifzadeh et al., 2021; Salehi et al., 2022) دساعبدرٛطٍذ 

ٚأخفبع لبث١ٍخ  (الإداسِٞزغ١شاد اٌزؾظ١ٓ )وؤؽذ اٌششوخ  فٟلأعُٙ  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شث١ٓ ٍِى١خ 

اٌششوخ )وؤؽذ ِزغ١شاد  فٟلأعُٙ  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠ش٠زؼؼ ِٓ رٌه أْ ٍِى١خ . اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح

٠ّىٓ أْ ٠ئصش ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚػٍٝ رٌه ٠ّىٓ ط١بغخ ( الإداسٞاٌزؾظ١ٓ 

 اٌفشػ١ٓ اٌزب١١ٌٓ:

ٚاٌششوبد  أع٠ُٙٛعذ ف١ٙب ٍِى١خ  اٌزٟث١ٓ اٌششوبد اخزلافبد عٛ٘ش٠خ  رٛعذاٌفشع اٌضبٌش: "

، ف١ّب ٠زؼٍك ثّغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌزٕف١زٞ ٌٍّذ٠ش أعُٙلا ٠ٛعذ ف١ٙب ٍِى١خ  اٌزٟ

 ".ٌٍمشاءح
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اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ لبث١ٍخ اٌششوخ ػٍٝ  فٟلأعُٙ  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شٍِى١خ  رؤصشاٌفشع اٌشاثغ: "

 ٌٍمشاءح".

ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  Board Independenceصبٌضبً: اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح 
 ٌٍمشاءح:

رزطٍت اٌّّبسعبد اٌغ١ذح ٌؾٛوّخ اٌششوبد ػشٚسح رشى١ً ِغٍظ اداسح ٠ؼًّ وٛو١ً ػٓ 

اٌّغب١ّ٘ٓ، ػٍٝ أْ ٠زّزغ أغٍج١خ الأػؼبء غ١ش اٌزٕف١ز١٠ٓ ثبلاعزملا١ٌخ ؽزٝ ٠زّىٕٛا ِٓ أداء ٚاعبثزُٙ 

ٓ ٠ّىٓ أْ رؾذ ِ اٌزٟثىفبءح ٚفؼب١ٌخ، ؽ١ش أْ اعزملا١ٌخ أػؼبء ِغٍظ الإداسح رؼذ ِٓ اٌؼٛاًِ 

فبٔٗ ٌؾٛوّخ اٌششوبد،  اٌّظشٞ، ٚٚفمبً ٌٍذ١ًٌ (Kamakriyah, 2021, p. 342)ِشبوً اٌٛوبٌخ 

٠غت أْ ٠ىْٛ أغٍج١خ أػؼبء ِغٍظ الإداسح ِٓ غ١ش اٌزٕف١ز١٠ٓ، ث١ُٕٙ ػؼ٠ٛٓ ِغزم١ٍٓ ػٍٝ الألً 

(، ؽ١ش أْ اعزملا١ٌخ 0216 ٌؾٛوّخ اٌششوبد، اٌّظشٞا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌٍشلبثخ اٌّب١ٌخ، اٌذ١ًٌ )

 فٟرٕؼىظ ثذٚس٘ب ػٍٝ أداء إٌّشؤح، ٚ ٚاٌزٟ، الإداسِٞغٍظ الإداسح رؼذ ِٓ أُ٘ ِؾذداد اٌزؾظ١ٓ 

اٌٝ أْ  (Kanakriyah, 2021; Prashar & Gupta, 2021)٘زا اٌظذد رٛطٍذ دساعبد 

اٌٝ  (Rashid, 2020)، وّب رٛطٍذ دساعخ اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح رئصش ا٠غبث١بً ػٍٝ أداء اٌششوخ

٠ٚؼزجش . اٌؼلالخ ث١ٓ ١٘ىً اٌٍّى١خ ٚأداء إٌّشؤح فٟأْ اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح ٌٙب دٚس ٚع١ؾ 

٘زا اٌظذد  فٟاعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح ِٓ أُ٘ اٌؼٛاًِ اٌّئصشح ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚ

اٌٝ ٚعٛد رؤص١ش عٍجٝ لاعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح  (Rahman & Kabir, 2023)خ رٛطٍذ دساع

رٛطٍذ ا١ٌٙب  اٌزٟٔفظ إٌز١غخ  ٟ٘، ٚطؼٛثخ اٌمشاءح فٟ، ٠زّضً بث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءحلػٍٝ 

ؽ١ش رج١ٓ ٚعٛد ػلالخ ، (Farhangdoust et al., 2020; Dalwai et al., 2023)دساعبد 

ؽ١ٓ رٛطٍذ دساعبد  فٟ، ٚأخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءحداسح لإا٠غبث١خ ث١ٓ اعزملا١ٌخ ِغٍظ ا

(Seifzadeh et al., 2021; Salehi et al., 2022)  ٓاعزملا١ٌخ اٌٝ ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ ث١

دساعخ ٚرش١ش  ،ٚأخفبع اٌمبث١ٍخ اٌمشاءح الإداسٞوؤؽذ ِزغ١شاد اٌزؾظ١ٓ  ِغٍظ الإداسح

(Rahman & Kabir, 2023)  اٌٝ أْ رؤص١ش اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

ٚاٌشلبثٝ، فمذ رئدٜ اعزملا١ٌخ  فِّٟبسعخ ِغٍظ الإداسح ٌذٚسٖ الإششاِذٜ ٌٍمشاءح رزٛلف ػٍٝ 

ءح ٚآ١ٌبد ِغٍظ الإداسح اٌٝ رؾغ١ٓ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ٚ٘زا ٠ؼٕٝ أْ ٘زٖ الاعزملا١ٌخ رؾغٓ ِٓ وفب

رضداد اٌمبث١ٍخ  ٚثبٌزب١ٌٟخ ِٚٓ صُ رزؾغٓ ث١ئخ اٌّؼٍِٛبد ٠ٕٚخفغ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد اٌشلبثخ اٌذاخٍ

ثغجت سغجخ رٌه ىْٛ ٠ٚ، مبث١ٍخ ٌٍمشاءحأخفبع اٌٚلذ رئدٜ اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح اٌٝ ٌٍمشاءح، 

ِٛبد، ، ِّب ٠ئصش عٍج١بً ػٍٝ ث١ئخ اٌّؼٍالإداسٞرغٕت رىب١ٌف اٌشلبثخ ٚالإششاف  فِٟغٍظ الإداسح 

رٕخفغ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح. ٠زؼؼ ِٓ رٌه أْ اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح )وؤؽذ ِزغ١شاد  ٚثبٌزبٌٟ

( ٠ّىٓ أْ رئصش ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚػٍٝ رٌه ٠ّىٓ ط١بغخ الإداسٞاٌزؾظ١ٓ 

 :اٌزبٌٟاٌفشع 

 اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح".لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش ػٍٝ  اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح رؤصش": اٌفشع اٌخبِظ

 ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح: إداسح الأسثبػ (3-0)

، الإداسٞٓ رزؤصش ثّغز٠ٛبد اٌزؾظ١ اٌزِٟٓ أُ٘ اٌّزغ١شاد اداسح الأسثبػ ِّبسعبد رؼذ 

 earningsبداسح الأسثبػ فٔفظ اٌٛلذ لذ رئصش اداسح الأسثبػ ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح.  فٟٚ

management ٟ٘  ِٓ ِّٗبسعخ رمَٛ ثٙب اداسح اٌٛؽذح ػٓ لظذ ٌزؾم١ك ِغزٜٛ ِؼ١ٓ ِشغٛة ف١

 فٟاٌشثؼ ثغشع اظٙبس الأداء اٌّبٌٝ ٌٍٛؽذح ثظٛسح ع١ذح، ٠ٚزُ رؾم١ك رٌه ِٓ خلاي اٌزؾىُ 
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 ;Seifzadeh et al., 2021, p.80; Sai et al., 2022, p.1)خ١بساد اٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ 

Sambuaga et al., 2022, p.143; Shauki & Oktavini, 2022, p.2) ٚرشرجؾ اداسح ،

اٌؼلالخ ث١ٓ ٔغّخ الإفظبػ  (Li et al., 2022)الأسثبػ ثٕغّخ الإفظبػ، فمذ ٔبلشذ دساعخ 

الإفظبػ اٌّبٌٝ  فِّٟٚبسعبد اداسح الأسثبػ، ٚأظٙشد إٌزبئظ أْ ٔغجخ اٌىٍّبد الإ٠غبث١خ اٌّغزخذِخ 

، ِّب ٠ؼٕٝ أْ اٌّذ٠ش٠ٓ ٠ؾبٌْٚٛ اخفبء ِّبسعبد اداسح رشرجؾ ا٠غبث١بً ِغ ِّبسعبد اداسح الأسثبػ

اٌزؾظ١ٓ ٚلذ رزؤصش ِّبسعبد اداسح الأسثبػ ثّغزٜٛ  ٔغّخ الإفظبػ. فِٟٓ خلاي اٌزلاػت الأسثبػ 

فمذ  ٘زٖ اٌؼلالخ، ٚرجب٠ٕذ ٔزبئغٙب، اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد ، فمذ رٕبٌٚذ٠زّزغ ثٗ اٌّذ٠ش٠ٓ اٌزٞ الإداسٞ

 ;Nugroho & Eko, 2011; Ab Razak & Palahuddin, 2014) أظٙشد دساعبد

Fagbemi et al., 2020)  ٓؽ١ش اداسح الأسثبػ ِغز٠ٛبد٠ئصش ا٠غبث١بً ػٍٝ  الإداسٞأْ اٌزؾظ١ ،

ٚخبطخ  الإداسٞظً رّزغ اٌّذ٠ش٠ٓ ثّغز٠ٛبد ػب١ٌخ ِٓ اٌزؾظ١ٓ  فٟرضداد ِّبسعبد اداسح الأسثبػ 

 ,Alves)ؽ١ٓ رٛطٍذ ٔزبئظ دساعبد أخشٜ  فٟ، اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شذٚس ٌاصدٚاع١خ ٚعٛد ظً  فٟ

2012; Di Meo et al., 2017; Salehi, 2018; Valiyan et al., 2019; Iqbal et al., 

ِّٚبسعبد اداسح الأسثبػ، ِّب ٠ؼٕٝ أْ  الإداسٞاٌٝ ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ ث١ٓ اٌزؾظ١ٓ  (2022

 فٟالأخشاؽ  فٟ، ٠ىٛٔٛا ألً اؽزّبلاً الإداسٞاٌّذ٠ش٠ٓ اٌز٠ٓ ٠زّزؼْٛ ثّغز٠ٛبد ػب١ٌخ ِٓ اٌزؾظ١ٓ 

٠ئدٜ اٌٝ ل١بَ اٌّذ٠ش٠ٓ ثبٌغؼٝ ٘زٖ اٌؾبٌخ  فٟ الإداسِّٞبسعبد اداسح الأسثبػ، ؽ١ش أْ اٌزؾظ١ٓ 

ِٓ ثذلاً )الأعً اٌط٠ًٛ  فٟاٌم١ّخ  ف٠ٟٕزظ ػٕٙب ص٠بدح  ٚاٌزٟ ٔؾٛ رؾم١ك الأ٘ذاف ؽ٠ٍٛخ الأعً

 Di)رزؾمك ِٓ خلاي ِّبسعبد اداسح الأسثبػ(  ٚاٌزٟاٌزشو١ض ػٍٝ رؾم١ك ِٕبفغ رار١خ لظ١شح الأعً 

Meo et al., 2017; Valiyan et al., 2019) فٟاِزلان اٌّذ٠ش٠ٓ لأعُٙ  ظً فٟ، ٚخبطخ 

اٌششوخ، ؽ١ش أْ اٌٍّى١خ الإداس٠خ ٠ّىٓ أْ رؾغٓ ِٓ عٛدح الأسثبػ ِٓ خلاي رخف١غ ِغز٠ٛبد 

ٚصّخ . (Alves, 2012; Iqbal et al., 2022)دساعبد  ٘زا اٌغ١بق وبٔذ ٔزبئظ فٟ، ٚاداسح الأسثبػ

اعزخذاَ ٌغخ  ٠زؼّذ اٌّذ٠ش٠ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، فمذأخفبع اسرجبؽ ث١ٓ اداسح الأسثبػ ٚ

ِؼمذح لإخفبء أٔشطخ اداسح الأسثبػ ِّب ٠خٍك ِشىٍخ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد، ٚ٘زا ثذٚسٖ ٠خٍك ٔٛع ِٓ 

رُ اٌزمش٠ش ػٕٗ،  اٌزٞ، ؽ١ش ٠ىْٛ ٕ٘بن اخزلاف ث١ٓ الأداء اٌفؼٍٝ ٌٍٛؽذح ٚالأداء فٟاٌزٕبلغ اٌّؼش

رُ اٌزمش٠ش  اٌزٞٚرفغ١ش الأداء  فُٙ رّىٕٗ ِٓ اٌزٟاٌّض٠ذ ِٓ الإعشاءاد  أْ ٠زؾًّ اٌمبسةِّب ٠زطٍت 

 ثغجت، ف٠ٟخزٍف ػٓ الأداء اٌفؼٍٝ ٌٍٛؽذح(، ٚ٘زا ثذٚسٖ ٠غجت ٔٛع ِٓ الإعٙبد اٌّؼش اٌزٞػٕٗ )ٚ

٘زا اٌظذد  فٟ، ٚ(Lo et al., 2017; Arora & Chauhan, 2021)اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح  أخفبع

أٔٗ ٠ّىٓ اعزخذاَ عٌٙٛخ )طؼٛثخ( اٌٝ  (Sambuaga et al., 2022, p.142)أشبسد دساعخ 

 ٘زا اٌغ١بق اخزجشد اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد فٟ، ٚالأسثبػاٌمشاءح وّم١بط ٌٍىشف ػٓ ِّبسعبد اداسح 

(Lo et al., 2017; Tarjo & Anggono, 2019; Arora & Chauhan, 2021; Alm 

El-Din et al., 2022; Goncalves et al., 2022; Sambuaga et al., 2022; Shauki 

& Oktavini, 2022) ٚ ؽ١ش لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، اٌؼلالخ ث١ٓ ِّبسعبد اداسح الأسثبػ

اخفبء ِّبسعبد اداسح الأسثبػ ِٓ خلاي عؼً رزؼّذ اداسح اٌٛؽذح أْ رئوذ ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعبد 

 Goncalves et)أشبسد دساعخ  وزٌهِّب ٠غؼٍٙب ألً لبث١ٍخ ٌٍمشاءح، اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ أوضش رؼم١ذاً، 

al., 2022)  ٌٝالإداسٞأْ ِّبسعبد اداسح الأسثبػ رشرجؾ ثبٌزش٠ٛش ا managerial 

obfuscation ٚ(ٞع١بق ٔظش٠خ الإشبسح  فٟٖ ٠زُ رفغ١ش اٌزsignaling theory ْؽ١ش أ ،)

، ٍٝ الإفظبػػ رّبسعٗ الإداسح اٌزٞاٌزش٠ٛش ِّبسعبد اداسح الأسثبػ ٠زُ اٌزؼز١ُ ػ١ٍٙب ِٓ خلاي 

اٌؼلالخ  (Lo et al., 2017)وزٌه اخزجشد دساعخ  ح،رمبس٠ش ِب١ٌخ ألً لبث١ٍخ ٌٍمشاء٠زشرت ػ١ٍٗ  اٌزٞٚ

 & Management Disclosureلبث١ٍخ ششػ ٚرؾ١ًٍ الإداسح ٚ ِّبسعبد اداسح الأسثبػ ث١ٓ

Analysis (MD & A)  رٛعذ ف١ٙب ِّبسعبد  اٌزٌٍٟمشاءح، ٚرٛطٍذ اٌذساعخ اٌٝ أْ اٌششوبد

 ٚرش١ش ٔزبئظ، أوضش رؼم١ذاً ِّب ٠ؼٕٝ أخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح MD & Aاداسح أسثبػ، ٠ىْٛ ٌذ٠ٙب 
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أْ ِّبسعبد اداسح الأسثبػ رشرجؾ اسرجبؽبً ٚص١مبً اٌٝ  (Alm El-Din et al., 2022)دساعخ 

 فٟذ ِٓ اٌّشٚٔخ ٌٍزؾىُ ٠ّٕؼ اٌّذ٠ش٠ٓ اٌّض٠ ثبلإفظبػ الاخز١بسٜ، ؽ١ش أْ الإفظبػ الاخز١بسٜ

٠ىْٛ ٌذ٠ٙب ِّبسعبد اداسح أسثبػ، لذ رض٠ذ ِٓ  اٌزِٟؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبد، ِٚٓ صُ فبْ اٌششوبد 

ِغزٜٛ الإفظبػ الاخز١بسٜ ثغشع اخفبء ِّبسعبد اداسح الأسثبػ، ِٚٓ صُ رىْٛ رمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ 

 ,.Seifzadeh et al., 2021; Salehi et al)ؽ١ٓ رٛطٍذ دساعبد  فٟ، ألً لبث١ٍخ ٌٍمشاءح

ث١ٓ ِّبسعبد اداسح الأسثبػ ٚأخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ٚرئوذ ٔزبئظ  ػىغ١خاٌٝ ٚعٛد ػلالخ  (2022

أْ اٌزؤص١ش ػٍٝ لبث١ٍخ اٌمشاءح ٠زٛلف ػٍٝ رؼم١ذ الأػّبي ِٚغزٜٛ  (Liu & Liu, 2021) دساعخ

ظً ٚعٛد ِّبسعبد ِٕخفؼخ لإداسح الأسثبػ،  فٟزؤص١ش ٠ىْٛ ل٠ٛبً اٌ اداسح الأسثبػ، ؽ١ش ٠ىْٛ

٠زؼؼ ِّب عجك أْ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش . سح الأسثبػِّبسعبد ِشرفؼخ لإدا ظً ٚعٛد ف٠ٟٚىْٛ اٌزؤص١ش ألً 

، ٌٚزٌه ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشع بداسح الأسثبػث ثبٌّّبسعبد الإداس٠خ راد اٌظٍخاٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح لذ رزؤصش 

 :اٌزبٌٟ

 لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح".ػٍٝ  ِّبسعبد إداسح الأسثبػ رؤصش" :اٌفشع اٌغبدط

 ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح: ِغٍظ الإداسحِٚغٙٛداد ( وفبءح 3-3)

ٚػغ الأ٘ذاف الاعزشار١غ١خ ٚالشاس اٌخطؾ  فِٟغٍظ اداسح اٌششوخ ٠ٍؼت دٚساً ؽبعّبً ِّٚٙبً 

ٚاٌغ١بعبد اٌؼبِخ ٌٍششوخ، ٚوزٌه ِشالجخ الإداسح اٌزٕف١ز٠خ ٚاٌزؤوذ ِٓ فؼب١ٌخ ٔظبَ اٌشلبثخ اٌذاخ١ٍخ 

ٚاداسح اٌّخبؽش ٚرؾذ٠ذ الأعٍٛة الأِضً ٌزطج١ك اٌؾٛوّخ، ٌٚزٌه فبْ ٌمشاساد ِغٍظ الإداسح رؤص١ش 

ٌؾٛوّخ اٌششوبد،  اٌّظشٞاٌذ١ًٌ  ٌؼبِخ ٌٍشلبثخ اٌّب١ٌخ،ا١ٌٙئخ اػٍٝ أداء اٌششوخ ) عٛ٘شٞ

رزؤصش ثؼب١ٍِٓ أعبع١ٓ ّ٘ب ؽغُ  )ِٚٓ صُ أداء اٌششوخ( ٚلا شه أْ لشاساد ِغٍظ الإداسح (،0216

د ِغٍظ اٌّغٍظ )وزؼج١ش ػٓ وفبءح ِغٍظ الإداسح(، ٚػذد الاعزّبػبد )وزؼج١ش ػٓ ِغٙٛدا

 ٠ٕؼىظ ثشىً ٚاػؼ ػٍٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.  ٚ٘زا اٌزؤص١ش، لإداسح(ا

 أٚلاً: وفبءح ِغٍظ الإداسح ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح: 

ٌؾٛوّخ اٌششوبد، ٠شىً ِغٍظ اداسح اٌششوخ ِٓ ػذد ِٕبعت ِٓ الأػؼبء  اٌّظشٞٚفمبً ٌٍذ١ًٌ 

ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ فخ )رٌه رشى١ً ٌغبٔٗ اٌّخزٍ فٟػٍٝ ٔؾٛ ٠ّىٕٗ ِٓ اٌم١بَ ثٛاعجبرٗ ٚٚظبئفٗ، ٚثّب 

ػٍٝ ؽغُ ِغٍظ الإداسح  ٠ئصش (، ؽ١ش0216ٌؾٛوّخ اٌششوبد،  اٌّظشٌٍٞشلبثخ اٌّب١ٌخ، اٌذ١ًٌ 

 ,Etuk & Akpan, 2023)فؼب١ٌخ اٌشلبثخ ػٍٝ الإداسح اٌزٕف١ز٠خ ٚاعزشار١غ١بد اٌزؼبًِ ِغ اٌّخبؽش 

pp.93-94)ِٓ أداء اٌششوخ، فمذ ٔبلشذ  فٟأُ٘ اٌؼٛاًِ اٌّئصشح  ، ٌٚزٌه ٠ؼذ ؽغُ ِغٍظ الإداسح

أصش  (Johl et al., 2015; Kanakriyah, 2021; Prashar & Gupta, 2021) دساعبد

ٌؾغُ ِغٍظ  ٚعٛد رؤص١ش ا٠غبثٝ ٕزبئظ اٌٝاٌِغٍظ الإداسح ػٍٝ أداء إٌّشؤح، ٚأشبسد  خظبئض

دٚس  ٌٗغُ ِغٍظ الإداسح أْ ؽ (Rashid, 2020)أداء اٌششوخ، وّب ٚعذد دساعخ ػٍٝ الإداسح 

ِؾزٜٛ  فٟ. ٚلا شه أْ ؽغُ ِغٍظ الإداسح لذ ٠ئصش اٌؼلالخ ث١ٓ ١٘ىً اٌٍّى١خ ٚأداء إٌّشؤح فٟٚع١ؾ 

رٕبٌٚذ اٌؼلالخ ث١ٓ ؽغُ ِغٍظ الإداسح  اٌزٟرؼذدد اٌذساعبد  فمذ الإفظبػ ِٚذٜ لبث١ٍزٗ ٌٍمشاءح،

 Hassan et al., 2022; Dalwai et) رٛطٍذ دساعبد  ؽ١شاٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش 

al., 2023; Etuk & Akpan, 2023)  اٌمبث١ٍخ ٌؾغُ ِغٍظ الإداسح ػٍٝ  عٍجٝاٌٝ ٚعٛد رؤص١ش

ٌٍمشاءح، ؽ١ش أٔٗ وٍّب صاد ؽغُ ِغٍظ الإداسح، وٍّب وبٔذ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ أوضش رؼم١ذاً ٚألً لبث١ٍخ 

 & Roiston & Harymawan, 2022; Rahman)ؽ١ٓ رٛطٍذ دساعبد  فٌٍٟمشاءح، 

Kabir, 2023)  اٌٝ ٚعٛد رؤص١ش ا٠غبثٝ ٌؾغُ ِغٍظ الإداسح ػٍٝ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ِّب ٠ؼٕٝ أٔٗ وٍّب

 ,Ezat)ٚلذ أشبسد دساعخ  اٌّب١ٌخ أوضش لبث١ٍخ ٌٍمشاءح، صاد ؽغُ ِغٍظ الإداسح، وٍّب وبٔذ اٌزمبس٠ش
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2019, p. 43) اسح، وٍّب وبْ رٌه ِئششاً ػٍٝ اٌؾٛوّخ اٌغ١ذح اٌٝ أٔٗ وٍّب صاد ؽغُ ِغٍظ الإد

 Hassan)ؽ١ٓ أشبسد دساعخ  فٟٚعٛدح الإفظبػ اٌغشدٜ ِٚٓ صُ رؾغ١ٓ ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، 

et al., 2022)  ارخبر  فٟاٌٝ أْ ص٠بدح ؽغُ ِغٍظ الإداسح لذ ٠ئدٜ اٌٝ طؼٛثخ اٌٛطٛي اٌٝ رٛافك

اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ، ؽ١ش رظجؼ ألً لبث١ٍخ ٌٍمشاء.  فٟاٌمشاساد، ٚ٘زا لذ ٠ٕؼىظ ػٍٝ فؼب١ٌخ الارظبي 

٠زؼؼ ِّب عجك أْ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح لذ رزؤصش ثىفبءح ِغٍظ الإداسح، ٌٚزٌه ٠ّىٓ ط١بغخ 

 :اٌزبٌٟاٌفشع 

 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح". لبث١ٍخػٍٝ  وفبءح ِغٍظ الإداسح رؤصش" :اٌفشع اٌغبثغ

 صب١ٔبً: ِغٙٛداد ِغٍظ الإداسح ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح: 

ِّبسعخ اٌشلبثخ  ف٠ٟؼزجش ػذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح ِم١بعبً ِٕبعجبً ٌفؼب١ٌخ اٌّغٙٛداد الإداس٠خ 

 ,.Aryani et al., 2017; Buchdadi et al)ِّب ٠ٕؼىظ ػٍٝ أداء اٌٛؽذح  الإداسٞٚالإششاف 

 ;Al-Daoud et al., 2016; Buchdadi et al., 2019)، فمذ اخزجشد ثؼغ اٌذساعبد (2019

Kanakriyah, 2021)  ٖأصش اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح ػٍٝ أداء اٌٛؽذح، ٚرٛطٍذ ٔزبئظ ٘ز

 وّب ٚعذد دساعخ اٌذساعبد اٌٝ ٚعٛد رؤص١ش ا٠غبثٝ ٌؼذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح ػٍٝ أداء اٌششوخ،

(Buchdadi et al., 2019)  ٓاعزّبػبد ِغٍظ  فٟأْ أداء اٌششوخ ٠زؤصش ا٠غبث١بً ثٕغجخ اٌؾبػش٠

الإداسح، فّٓ خلاي اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح ٠زُ ِٕبلشخ اٌمؼب٠ب ٚالأِٛس اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍششوخ، ِٚٓ صُ 

اٌّشبسوخ اٌفؼبٌخ ث١ٓ أػؼبء ِغٍظ الإداسح، ِّب ٠ؼضص ِٓ ػ١ٍّخ طٕغ اٌمشاس ِٚٓ صُ رؾغ١ٓ أداء 

٠ؼذ رّض١لاً  اٌزٞداسح )ٚ. ٚلذ ٠ئصش ػذد اعزّبػبد ِغٍظ الإ(Al-Daoud et al., 2016)اٌٛؽذح 

 ,.Salehi et al)رٛطٍذ دساعخ ٌٍّغٙٛداد الإداس٠خ( ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، فمذ 

اٌٝ ٚعٛد رؤص١ش عٍجٝ ٌّغٙٛداد ِغٍظ الإداسح ِمبعبً ثؼذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح ػٍٝ  (2022

أْ ٕ٘بن رؤص١ش عٍجٝ  (Hassan et al., 2022)وزٌه ٚعذد دساعخ  لبث١ٍخ رمش٠ش اٌّشاعغ ٌٍمشاءح،

 ,Ezat)ؽ١ٓ ٚعذد دساعخ  فٟ ٌؼذد اعزّبػبد ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح،

ٌؼذد اعزّبػبد ِغٍظ اٌمشاءح ػٍٝ لبث١ٍخ رمش٠ش ِغٍظ الإداسح ٌٍمشاءح،  ا٠غبثٟٚعٛد رؤص١ش  (2019

ٌؼذد اعزّبػبد ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ػٍٝ لبث١ٍخ اٌمشاءح، ٠ّٚىٓ  ا٠غبثٟوزٌه ٚعذد اٌذساعخ ٚعٛد رؤص١ش 

رفغ١ش رٌه ثؤٔٗ وٍّب صاد ػذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح ٌٚغبٔٗ، فبْ رٌه ٠غّؼ لأػؼبء ِغٍظ 

الإداسح ٌٚغبْ ِغٍظ الإداسح ثؤداء ػٍُّٙ ثفؼب١ٌخ ٠ٚغّؼ ٌُٙ ثّٕبلشخ ع١ّغ اٌمؼب٠ب اٌّزؼٍمخ ثبٌششوخ 

، ٚ٘زا ٠ؼضص ِٓ عٛدح الإفظبػ، ٚاٌشلبثٟ فِّٟبسعخ دٚسُ٘ الإششا ِٚٓ صُ رّى١ٓ الأػؼبء ِٓ

. ٠زؼؼ ِّب عجك أْ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش (Ezat, 2019)ِٚٓ صُ رىْٛ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ أوضش لبث١ٍخ ٌٍمشاءح 

 :اٌزبٌٟاٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح لذ رزؤصش ثبٌّغٙٛداد الإداس٠خ، ٌٚزٌه ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشع 

 لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح".ػٍٝ  ِغٙٛداد ِغٍظ الإداسح رؤصش": اٌفشع اٌضبِٓ
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 ( لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚع١ٌٛخ الأعُٙ: 3-2)

ؽٍجبد اٌزؼبًِ ػٍٝ الأعُٙ ث١ٓ اٌجبئؼ١ٓ  فٟاٌٝ ٚعٛد ٚفشح  stock liquidityرش١ش ع١ٌٛخ الأعُٙ 

عٛق  فٟرؼىظ وفبءح ٔظبَ اٌزذاٚي  ٚاٌزٟشاء ٚاٌّشزش٠ٓ، ٚرشرجؾ وزٌه ثغشػخ رٕف١ز أٚاِش اٌج١غ ٚاٌش

  عٛق الأٚساق فٟعٍٛن اٌّغزضّش٠ٓ ، ٚلا شه أْ (Sarr & Lybek, 2002)الأٚساق اٌّب١ٌخ 

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ؽ١ش رؼذ ع١ٌٛخ الأعُٙ  ف٠ٟزُ الإفظبػ ػٕٗ  اٌزٞ اٌّؼٍِٛبرٟثبٌّؾزٜٛ ٠زؤصش اٌّب١ٌخ 

ٚعذد  اٌزٟ (Ajina et al., 2015)ِم١بعبً ِلائّبً ٌزفغ١ش ٘زا اٌغٍٛن، ٠ٚزفك رٌه ِغ ٔزبئظ دساعخ 

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚع١ٌٛخ الأعُٙ،  ف٠ٟزُ الإفظبػ ػٕٙب  اٌزٟأْ ٕ٘بن ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ اٌّؼٍِٛبد 

ِب ارا وبٔذ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ راد ل١ّخ عٛ٘ش٠خ ثبٌٕغجخ  (Li et al., 2023)وزٌه ٔبلشذ دساعخ 

ٌٍّغزضّش٠ٓ، ؽ١ش ٚعذد اٌذساعخ أْ ص٠بدح ِغزٜٛ الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ، ٠ئدٜ اٌٝ 

ٚػٍٝ اػزجبس أْ ِؼٍِٛبد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٠ّىٓ ٚطفٙب ثؤٔٙب "اشبسح  .ص٠بدح ٚرؾغ١ٓ ع١ٌٛخ الأعُٙ

signalِغزخذِٟثٛاعطخ ِشعً الإشبسح )اداسح اٌٛؽذح( اٌٝ ِغزٍُ الإشبسح ) " ٠زُ اسعبٌٙب 

ل١بط  فٟفٍزٌه ٕ٘بن ػشٚسح  –ٚرٌه ٚفمبً ٌٕظش٠خ الإشبسح وّب عجك رٕبٌٚٗ  -اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ(

، ؽ١ش رؼزجش ِذٜ فُٙ ٚاعز١ؼبة اٌّغزضّش٠ٓ )ِغزٍُ الإشبسح( ٌٍّؼٍِٛبد اٌٛاسدح ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

رٕبٌٚذ اٌؼلالخ  اٌزٟ٘زا اٌغ١بق رؼذدد اٌذساعبد  فٟ، ٚرٌه فٟرغبػذ  اٌزِٟٓ اٌؼٛاًِ  ع١ٌٛخ الأعُٙ

 & Boubaker et al., 2019; Ashtab)ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚع١ٌٛخ الأعُٙ، ِٕٚٙب 

Ahmadi, 2020; Aldoseri & Melegy, 2023) فمذ اخزجشد دساعخ ،(Boubaker et al., 

اٌزمش٠ش اٌغٕٜٛ ٚع١ٌٛخ الأعُٙ، ٚٚعذد اٌذساعخ أْ أخفبع  فٟاٌؼلالخ ث١ٓ رؼم١ذ إٌض  (2019

أخفؼذ اٌمبث١ٍخ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح رشرجؾ ثؼلالخ ا٠غبث١خ ِغ أخفبع ع١ٌٛخ الأعُٙ، ثّؼٕٝ أٔٗ وٍّب 

ِؼبٌغخ  ٌٍمشاءح، أخفؼذ ع١ٌٛخ الأعُٙ، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ أْ طؼٛثخ اٌمشاءح رؼ١ك لذسح اٌّغزضّش٠ٓ ِٓ

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌغ٠ٕٛخ، ٚ٘زا ثذٚسٖ ٠مًٍ ِٓ اعزؼذادُ٘ ٌزذاٚي الأعُٙ  فٟٚرؾ١ًٍ اٌّؼٍِٛبد اٌٛاسدح 

 & Ashtab)أٚ اعشاء رؼبِلاد ػ١ٍٙب، ِّب ٠ؼٕٝ أخفبع ع١ٌٛخ الأعُٙ، وزٌه ٚعذد دساعخ 

Ahmadi, 2020) شاءح ٚأخفبع ع١ٌٛخ ٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ أخفبع لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍم

ٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ لبث١ٍخ  (Aldoseri & Melegy, 2023)الأعُٙ، ٚٚعذد وزٌه دساعخ 

 (Chirakool et al., 2022)وزٌه اخزجشد دساعخ  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚاسرفبع ع١ٌٛخ الأعُٙ.

ِب ارا وبٔذ لبث١ٍخ اٌمشاءح رئصش ػٍٝ سد فؼً اٌّغزضّش٠ٓ )ِمبعبً ثؾغُ اٌزذاٚي غ١ش اٌؼبدٜ 

abnormal trading volume ٚرٛطٍذ اٌذساعخ اٌٝ ٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ،)

ُ، ٚرفغ١ش ٚسد فؼً اٌّغزضّش٠ٓ، ثّؼٕٝ أٔٗ وٍّب صادد اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، وٍّب صاد ؽغُ اٌزذاٚي ٌلأعٙ

٠زُ اٌزمش٠ش ػٕٙب ٠خفغ ِٓ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد، ِٚٓ صُ  اٌزٟرٌه أْ فُٙ اٌّغزضّش٠ٓ ٌٍّؼٍِٛبد 

. وزٌه ٔبلشذ دساعخ ٠ىْٛ سد فؼً اٌّغزضّش٠ٓ ل٠ٛبً، ؽ١ش ٠ٕؼىظ رٌه ػٍٝ ؽغُ اٌزذاٚي ػٍٝ الأعُٙ

(Gangadharan & Padmakumari, 2023) ٌ١خ ٌٍمشاءح اٌؼلالخ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب

 اٌزٟاٌذساعخ اٌٝ أْ اٌششوبد ، ٚرٛطٍذ stock return synchronicityٚرضآِ ػٛائذ الأعُٙ 

رضداد ٌذ٠ٙب لبث١ٍخ اٌمشاءح، ٠ضداد ٌذ٠ٙب رضآِ ػٛائذ الأعُٙ، ٚ٘زٖ اٌؼلالخ رؼٕٝ أْ الإفظبؽبد اٌّب١ٌخ 

عذد اٌذساعخ أْ ٘زٖ اٌؼلالخ الأوضش ٚػٛؽبً رشرجؾ ثّض٠ذ ِٓ اٌىفبءح ٚشفبف١خ أعٛاق اٌّبي، وّب ٚ
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ٚاخزجشد رمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد،  ف٠ٟٕخفغ  اٌزٟاٌششوبد  فٟرىْٛ أوضش ٚػٛؽبً 

ِب ارا وبٔذ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح  (Hesarzadeh & Rajabalizadeh, 2019)دساعخ 

ِؼجشاً ػٕٙب ثؼٛائذ الأعُٙ، ؽ١ش ٚعذد  informational efficiencyرئصش ػٍٝ اٌىفبءح اٌّؼٍِٛبر١خ 

 اٌزٟاٌششوبد  فٟاٌذساعخ ٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ّٕٙب، وّب ٚعذد اٌذساعخ أْ ٘زٖ اٌؼلالخ رىْٛ ل٠ٛخ 

 )ِؼجشاً ػٕٗ ثغ١ٌٛخ الأعُٙ( ٠زؼؼ ِّب عجك أْ سد فؼً اٌّغزضّش٠ٓ ىْٛ ٌذ٠ٙب وفبءح ِؼٍِٛبر١خ أػٍٝ.٠

 :اٌزبٌٟاٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٌٚزٌه ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشع لذ ٠زؤصش ثّغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش 

 ع١ٌٛخ الأعُٙ".بث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ػٍٝ ل رؤصش": اٌفشع اٌزبعغ

اٌخظبئض الإداس٠خ ِٛػٛع اٌذساعخ ٚػلالزٙب ثمبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح  اٌزب٠ٌٟٛػؼ اٌشىً 

 ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ع١ٌٛخ الأعُٙ ٚفشٚع اٌذساعخ اٌّشرجطخ ثىً ِٕٙب.

  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 إػذاد اٌجبؽش: اٌّظذس

 ( فشٚع اٌذساعخ6شىً )  

 

اصدٚاع١خ دٚس 

 اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٜ

ٍِى١خ اٌّذ٠ش 

 اٌزٕف١زٜ

اعزملا١ٌخ ِغٍظ 

 الإداسح

 لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح

 اٌزؾظ١ٓ الإداسٜ

 اٌفشض١ٓ 
 الأٚي ٚاٌضبٔٝ

 اٌفشض١ٓ 

 اٌضبٌش ٚاٌشاثغ

ٌفشع ا

 اٌخبِظ

وفبءح ِغٍظ 

 الإداسح

 إداسح الأسثبػ

ِغٙٛداد ِغٍظ 

 الإداسح

اٌفشع 

 اٌغبثغ

اٌفشع 

 اٌضبِٓ

 ع١ٌٛخ الأعُٙ

اٌفشع 

 اٌزبعغ

اٌفشع 

 اٌغبدط
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 ( اٌذساعخ اٌزطج١م١خ:2)

م١بط أصش اٌخظبئض الإداس٠خ ػٍٝ ٌ ّٔٛرع١ٓ، ٠زظذٜ أؽذّ٘ب رزؼّٓ اٌذساعخ اٌزطج١م١خ

اخزجبس أصش لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ػٍٝ ع١ٌٛخ ٠زٕبٚي ا٢خش لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚ

 . اٌزبٌٟالأعُٙ، ٚرٌه ػٍٝ إٌؾٛ 

 ( ِغزّغ اٌذساعخ:2-1)

اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ اٌّذسعخ فٟ ِئشش  فٟاٌششوبد اٌّم١ذح  ف٠ٟزّضً ِغزّغ اٌذساعخ  

EGX 100 EWI خبطخٌخؼٛػٙب ٌمٛاػذ رٕظ١ّ١خ ٔظشاً اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ، ٚلذ رُ اعزجؼبد ،

ٔظشاً ٌؼذَ رٛافش ث١بٔبد اٌم١ُ ٌُ رىٓ ِم١ذح ؽٛاي فزشح اٌذساعخ اٌششوبد اٌزٟ وزٌه رُ اعزجؼبد 

ششوخ ِٛصػخ ػٍٝ اٌمطبػبد  30ٚلذ أعفش رٌه ػٓ ػذد  ٚث١بٔبد رذاٚي الأعُٙ،اٌغٛل١خ 

 .اٌزبٌٟالالزظبد٠خ اٌّخزٍفخ، وّب ٠زؼؼ ِٓ اٌغذٚي 

 الالزظبد٠خػٍٝ اٌمطبػبد  اٌذساعخ( رٛص٠غ ششوبد 0عذٚي )

 اٌمطبع َ
 اٌّشب٘ذاد ششوبد اٌذساعخ

 إٌغجخ اٌؼذد إٌغجخ اٌؼذد

 %11,95 122 %19,56 11 ػمبساد 1

 %12,31 260 %1,,9 9 ِٛاسد أعبع١خ 0

 %9,23 202 %1,69 1 أغز٠خ ِٚششٚثبد ٚرجغ 3

 %1,,0 102 %3,06 3 خذِبد ِٕٚزغبد طٕبػ١خ ٚع١بساد 2

 %3,35 129 %3,06 3 ٚعٍغ ِؼّشحِٕغٛعبد  5

 %6,26 0,2 %6,50 6 سػب٠خ طؾ١خ ٚأد٠ٚخ 6

 %3,23 135 %3,06 3 ع١بؽٗ ٚرشف١ٗ ,

 %,6,2 011 %6,50 6 ارظبلاد ٚإػلاَ ٚرىٌٕٛٛع١ب اٌّؼٍِٛبد 1

 %2,15 016 %2,35 2 ِمبٚلاد ٚإٔشبءاد ٕ٘ذع١خ 9

 %11,, 321 %61,, , ِٛاد اٌجٕبء 12

 %2,22 112 %2,35 2 ٚاٌشؾٓخذِبد إٌمً  11

 %0,16 96 %,0,1 0 طبلخ ٚخذِبد ِغبٔذح 10

 %0,02 91 %3,06 3 خذِبد رؼ١ّ١ٍخ 13

 %1,19 53 %1,29 1 رغبسح ِٚٛصػْٛ 12

 %1,01 52 %1,29 1 ِشافك 15

 %16,21 16, %15,00 42 خذِبد ِب١ٌخ غ١ش ِظشف١خ  16

 %122 2253 %122 90 إعّبٌٟ
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 ( ِزغ١شاد اٌذساعخ: 2-0)

 ( ِزغ١شاد إٌّٛرط الأٚي 2-0-1)

 )اٌخظبئض الإداس٠خ ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح(: 

ؽ١ش ٠زؼّٓ إٌّٛرط الأٚي اخزجبس أصش اٌخظبئض الإداس٠خ ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، 

، financial reporting readability لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ف٠ٟزّضً اٌّزغ١ش اٌزبثغ 

ؽ١ش أْ ٘زا اٌّذخً ل١بط اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح،  فٟٚعٛف ٠ؼزّذ اٌجبؽش ػٍٝ ِذخً ػتء اٌّؼٍِٛبد 

٘زا اٌظذد ٠زفك اٌجبؽش ِغ  فٟٚ، ِبٌٟألً رؼشػبً لأخطبء اٌم١بط، وّب أٔٗ ِٕبعت لأٜ ٌغخ رمش٠ش 

أْ ٘زا اٌّذخً ٠زغٕت  فٟ (Caliskan & Esen, 2018; Hassan et al., 2022) دساعبد

رخزٍف ِٓ ٌغخ  ٚاٌز٠ٟؼزّذ ػٍٝ اٌغّبد اٌٍغ٠ٛخ،  اٌزٞزمبداد اٌّٛعٙخ ٌّذخً رؼم١ذ إٌض الأ

وً اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ،  لذ لا رٕبعتٚفمبً ٌّذخً رؼم١ذ إٌض فبْ اٌّمب١٠ظ اٌّغزخذِخ  ٚثبٌزبٌٟ لأخشٜ،

ٌم١بط ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ؽ١ش ٠زُ اٌزؼج١ش  فبْ ِذخً ػتء اٌّؼٍِٛبد ٠ؼذ ِذخلاً ِٕبعجبً ٌٚزٌه 

طفؾبد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٚرٌه اعزٕبداً  ٌؼذد اٌطج١ؼٟثبٌٍٛغبس٠زُ ػٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح 

 ;Hassan et al., 2022; Rahman & Nadhirin, 2022) اٌٝ ثؼغ اٌذساعبد اٌغبثمخ

Soesanto & Wijaya, 2022; Aldoseri & Melegy, 2023; Dalwai et al., 2023; 

Etuk & Akpan, 2023) ، ْفٟرش١ش اٌٝ طؼٛثخ اٌمشاءح، اٌم١ّخ اٌّشرفؼخ ٚٚفمبً ٌٙزا اٌّم١بط فب 

اٌخظبئض الإداس٠خ  فٟاٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ رزّضً ٚ رش١ش اٌم١ّخ إٌّخفؼخ اٌٝ عٌٙٛخ اٌمشاءح.ؽ١ٓ 

)٠ٚزُ اٌزؼج١ش ػٕٗ ِٓ خلاي صلاصخ  managerial entrenchment الإداسٞاٌزؾظ١ٓ  رزؼّٓ اٌزٟ

 CEO اٌزٕف١زٍِٞٚى١خ اٌّذ٠ش  CEO duality اٌزٕف١زٞاصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش  ِٟ٘زغ١شاد 

ownership ٚاعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح board independence،) ٚ ػ اداسح الأسثبِّبسعبد

earnings management اداسح الأسثبػ ثبلاعزؾمبق ّ٘ب  ل١بعٙب ثطش٠مز١ُٓ )٠ٚزaccrued 

earnings management ٚاداسح الأسثبػ اٌؾم١م١خ ،real earnings management،)  ٚوفبءح

، ؽ١ش رُ رؾذ٠ذ board efforts ِٚغٙٛداد ِغٍظ الإداسح ،board efficiency الإداسح ِغٍظ

 ,Lo et al., 2017; Ezat)اعزٕبداً اٌٝ ثؼغ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٚل١بعٙب اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ 

2019; Farhangdoust et al, 2020; Arora & Chauhan, 2021; Seifzadeh et 

al., 2021; Hassan et al., 2022; Roiston & Harymawan, 2022; Salehi et al., 

2022; Dalwai et al., 2023; Etuk & Akpan, 2023; Rahman & Kabir, 2023) .

 institutional، ٚاٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ size firmؽغُ إٌّشؤح  اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ وً ِٓ ٚرزؼّٓ

ownership ٚاٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ،financial leverage ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ،return 

on equity ٚخغبئش اٌٛؽذح ،loss ٚػّش إٌّشؤح ،age ؽ١ش رُ رؾذ٠ذ اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ ٚل١بعٙب ،

 ;Kumar, 2014; Aymen et al., 2018; Velte, 2018) عزٕبداً اٌٝ ثؼغ اٌذساعبد اٌغبثمخا

Mohammadi & Naghshbandi, 2019; Marques et al., 2021; Seifzadeh et al., 

2021; Hassan et al., 2022; Roiston & Harymawan, 2022; Salehi et al., 

2022;  Salehi et al., 2023) ّٓزغ١شاد إٌّٛرط الأٚي ٚو١ف١خ ٌ رٛط١فبً  اٌزبٌٟ غذٚياٌ، ٠ٚج١

 ؽغبثٙب.
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 إٌّٛرط الأٚي )اٌخظبئض الإداس٠خ ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح(( ِزغ١شاد 3عذٚي )

 طش٠مخ ؽغبة اٌّزغ١ش سِض اٌّزغ١ش اعُ اٌّزغ١ش

 اٌّزغ١ش اٌزبثغ

 ٌٍمشاءح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخلبث١ٍخ 

financial reporting 

readability 

Read 

 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخٌؼذد طفؾبد  اٌطج١ؼٟاٌٍٛغبس٠زُ 

 ٚإ٠ضبؽبرٙباٌمٛائُ اٌّب١ٌخ  فٟرزّضً  ٚاٌزٟاٌغ٠ٕٛخ، 

 اٌّزّّخ ٚرمش٠ش ِشالت اٌؾغبثبد

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ

 اصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ

CEO duality 
CEODL 

( إرا وبْ اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ 1ِزغ١ش ّٚ٘ٝ ٠أخز اٌشلُ )

سئ١ظ أٚ ٔبئت سئ١ظ ِغٍظ الإداسح، ِٕظت ٠شغً 

 ٠ٚأخز اٌشلُ )طفش( خلاف رٌه

 ٍِى١خ اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ

ownership CEO 
CEOWN 

( إرا وبْ اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ 1ِزغ١ش ّٚ٘ٝ ٠أخز اٌشلُ )

 اٌششوخ، ٠ٚأخز اٌشلُ )طفش( خلاف ف٠ّٟزٍه أعُٙ 

 رٌه

 اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح

board independence 
BIND 

  إعّبٌٟ÷ ػذد أػضبء ِغٍظ الإداسح اٌّغزم١ٍٓ 

 ػذد أػضبء ِغٍظ الاداسح

 إداسح الأسثبػ ثبلاعزؾمبق

accrued earnings 

management 

AEM 

 discretionaryالاعزؾمبلبد اٌزمذ٠ش٠خ 

accruals ٠ٚزُ ل١بعٙب ٚفمبً ٌّٕٛرط ،Jones 

 اٌّؼذي

 إداسح الأسثبػ اٌؾم١م١خ

real earnings 

management 

REM 

 abnormalاٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ غ١ش اٌؼبد٠خ 

cash flows from operations  ًٚرؾغت ٚفمب

 sales اٌّج١ؼبد فٌّٟٕٛرط اٌزلاػت 

manipulation 

 وفبءح ِغٍظ الإداسح

board efficiency 
BECN 

الإداسح فٟ اٌششوخ )٠ٚزضّٓ ػذد أػضبء ِغٍظ 

ع١ّغ أػضبء ِغٍظ الإداسح اٌّغزم١ٍٓ ٚغ١ش 

 اٌّغزم١ٍٓ، عٛاء وبٔٛا رٕف١ز١٠ٓ أٚ غ١ش رٕف١ز١٠ٓ(

 ِغٙٛداد ِغٍظ الادسح

board efforts 
BEFF 

اٌزٟ ػمذ٘ب ِغٍظ الإداسح خلاي الاعزّبػبد ػذد 

 اٌغٕخ 

 اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ

 ؽغُ إٌّشأح

firm size 
Size  ُالأطٛي لإعّبٌٟ اٌطج١ؼٟاٌٍٛغبس٠ز 

 اٌٍّى١خ اٌّؤعغ١خ

institutional 

ownership 

INS 

ٔغجخ ٍِى١خ اٌّغب١ّ٘ٓ ِٓ اٌّؤعغبد، ٚرؾغت وّب 

إعّبٌٟ ÷ )ػذد الأعُٙ اٌٍّّٛوخ ٌّؤعغبد  ٠ٍٟ

 أعُٙ اٌششوخ(

 اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

financial leverage 
LEV ٌٟالأطٛي إعّبٌٟ÷ الاٌزضاِبد  إعّب 

 اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

return on equity 
ROE ؽمٛق اٌٍّى١خ فٟطب÷ اٌشثؼ  فٟطب 

 خغبئش اٌٛؽذح

firm loss 
Loss 

( إرا ؽممذ اٌششوخ 1ِزغ١ش ّٚ٘ٝ ٠أخز اٌشلُ )

 خغبئش خلاي اٌفزشح، ٠ٚأخز اٌشلُ طفش خلاف رٌه

 ػّش إٌّشأح

firm age 
Age 

ٌٍفزشح ِٓ ربس٠خ رأع١ظ اٌششوخ  اٌطج١ؼٟاٌٍٛغبس٠زُ 

 ؽزٝ ربس٠خ اٌذساعخ
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اداسح الأسثبػ وّزغ١ش ِغزمً، اػزّذ اٌجبؽش ػٍٝ وً ِٓ اداسح  ثّّبسعبدف١ّب ٠زؼٍك 

، ٚاداسح الأسثبػ اٌؾم١م١خ accrued earnings management (AEM)الأسثبػ ثبلاعزؾمبق 

real earnings management (REM) ؽ١ش ٠زُ ل١بط اداسح الأسثبػ ثبلاعزؾمبق ،(AEM) 

 Alzoubi, 2016; Houqe et)اٌّؼذي، اعزٕبداً اٌٝ ثؼغ اٌذساعبد اٌغبثمخ  jonesٚفمبً ٌّٕٛرط 

al., 2017; Ozcan, 2019; Doan et al., 2021; Seifzadeh et al., 2021; Alm El-

Din et al., 2022; Awuye, 2022; Salehi et al., 2022) ، ؽ١ش ٠زُ اعزخذاَ الاعزؾمبلبد

رّضً  ٟ٘وّم١بط لإداسح الأسثبػ، ٚ discretionary accrualsاٌزمذ٠ش٠خ أٚ الاخز١بس٠خ 

ٔبلظبً الاعزؾمبلبد غ١ش اٌزمذ٠ش٠خ أٚ غ١ش الاخز١بس٠خ  total accrualsالاعزؾمبلبد اٌى١ٍخ 

accruals non-discretionaryح خطٛاد رجذأ ثؾغبة ، ٠ٚزُ رطج١ك ٘زا إٌّٛرط ِٓ خلاي ػذ

 ثبٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ:  الاعزؾمبلبد اٌى١ٍخ

TAit = NDAit + DAit                (1) 

الاعزؾمبلبد  (NDAit)، ٚرّضً (t)اٌغٕخ  فٟ (i)رّضً الاعزؾمبلبد اٌى١ٍخ ٌٍششوخ  (TAit)ؽ١ش أْ 

اٌغٕخ  فٟ (i)( الاعزؾمبلبد اٌزمذ٠ش٠خ ٌٍششوخ  (DAit، ٚرّضً (t)اٌغٕخ  فٟ (i)غ١ش اٌزمذ٠ش٠خ ٌٍششوخ 

(tٚ .)ٟػٛء رٌه ٠زُ ؽغبة الاعزؾمبلبد اٌى١ٍخ  ف(TAit)  :ثبٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ 

 
    

     
     

 

     
    

                 
     

    
     

     
                 

، ٠ّٚىٓ ؽغبثٙب ٚفمبً ٌّذخً (t)اٌغٕخ  فٟ (i)اٌٝ الاعزؾمبلبد اٌى١ٍخ ٌٍششوخ  (TAit)ؽ١ش رش١ش 

اٌزذفك ِٓ الأٔشطخ  فٟاٌشثؼ لجً اٌجٕٛد الاعزضٕبئ١خ ٔبلظبً طب فٟاٌزذفمبد إٌمذ٠خ، ؽ١ش رغبٜٚ طب

 (Δ ARit)، ٚرش١ش (t)اٌغٕخ  فٟ (i)ا٠شاداد اٌششوخ  فٟاٌٝ اٌزغ١ش  (Δ REVit)اٌزشغ١ٍ١خ، ٚرش١ش 

 اعّبٌٟاٌٝ  (PPEit)، ٚرش١ش (t)اٌغٕخ  فٟ (i)اٌؼّلاء ٚأٚساق اٌمجغ ٌٍششوخ  فٟاٌٝ اٌزغ١ش 

أطٛي اٌششوخ  اعّبٌٟاٌٝ  (Ait-1)، ٚرش١ش (t)اٌغٕخ  فٟ (i)اٌّّزٍىبد ٚا٢لاد ٚاٌّؼذاد ٌٍششوخ 

(i) ٟثذا٠خ اٌفزشح  ف(t) ْٚٚفمبً ٌٍّؼبدٌخ اٌغبثمخ فب .(ɛit)  رّضً اٌفشق ث١ٓ الاعزؾمبلبد اٌى١ٍخTA 

، ٠ٚزُ ؽغبثٙب DA، ٚ٘ٛ ِب ٠طٍك ػ١ٍٗ الاعزؾمبلبد اٌزمذ٠ش٠خ NDAٚالاعزؾمبلبد غ١ش اٌزمذ٠ش٠خ 

 ثبٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ: 

    

     
 

    

   
       

 

     
    

                 
     

    
     

     
              

اٌّج١ؼبد اعزٕبداً اٌٝ ثؼغ  فٟٚفمبً ٌّٕٛرط اٌزلاػت  (REM)وّب ٠زُ ل١بط اداسح الأسثبػ اٌؾم١م١خ  

 ;Inaam et al., 2012; Alhadab, 2016; Seifzadeh et al., 2021)اٌذساعبد اٌغبثمخ 

Awuye, 2022; Salehi et al., 2022) ِٓ ؽ١ش ٠زُ اعزخذاَ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ غ١ش اٌؼبد٠خ ،

وّم١بط لإداسح الأسثبػ اٌؾم١م١خ،  abnormal cash flows from operationsالأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ 

٠ٚزُ ؽغبثٙب ثبٌفشق ث١ٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌفؼ١ٍخ ٚاٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌؼبد٠خ ِٓ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ 

 زب١ٌخ: اٌّمذسح ٚفمبً ٌٍّؼبدٌخ اٌ

CFOit = EXCFOit + ABCFOit        (4) 
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، (t)اٌغٕخ  فٟ (i)اٌٝ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ اٌفؼ١ٍخ ٌٍششوخ  (CFOit)ؽ١ش رش١ش 

اٌغٕخ  فٟ (i)اٌٝ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌؼبد٠خ ِٓ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ اٌّمذسح ٌٍششوخ  (EXCFOit)ٚرش١ش 

(t) ٚرش١ش ،(ABCFOit)  اٌٝ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ غ١ش اٌؼبد٠خ ٌٍششوخ(i) ٟاٌغٕخ  ف(t)ٚ .ٟػٛء  ف

 ثبٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ:  (CFOit)رٌه ٠زُ ؽغبة اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ اٌفؼ١ٍخ 

 
     

     
     

 

     
   

       
     

    
           

     
                 

، ٚرش١ش (t)اٌغٕخ  فٟ (i)اٌٝ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍششوخ  (CFOit)ؽ١ش رش١ش 

(Salesit) ِج١ؼبد اٌششوخ  فٟاٌٝ طب(i) ٟاٌغٕخ  ف(t) ٚرش١ش ،(Δ Salesit)  فٟاٌٝ اٌزغ١ش 

ثذا٠خ اٌفزشح  فٟ (i)أطٛي اٌششوخ  اعّبٌٟاٌٝ  (Ait-1)، ٚرش١ش (t)اٌغٕخ  فٟ (i)اٌّج١ؼبد ٌٍششوخ 

(t) ْٚٚفمبً ٌٍّؼبدٌخ اٌغبثمخ فب .(ɛit)  رّضً اٌفشق ث١ٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌفؼ١ٍخ ٚاٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌؼبد٠خ

ِٓ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ اٌّمذسح، ٚ٘ٛ ِب ٠طٍك ػ١ٍٗ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ غ١ش اٌؼبد٠خ ِٓ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ 

abnormal cash flows from operations :٠ٚزُ ؽغبثٙب ثبٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ ، 

       

     
  

     

     
      

 

     
   

       
     

    
           

     
              

 اٌضبٟٔ( ِزغ١شاد إٌّٛرط 2-0-0)

 )لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚع١ٌٛخ الأعُٙ(: 
اخزجبس أصش لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ػٍٝ ع١ٌٛخ الأعُٙ، ؽ١ش ٠زّضً  اٌضب٠ٟٔزؼّٓ إٌّٛرط 

 اٌزٞ، financial reporting readabilityٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح  فٟاٌّزغ١ش اٌّغزمً 

، stock liquidityع١ٌٛخ الأعُٙ  فٟؽ١ٓ ٠زّضً اٌّزغ١ش اٌزبثغ  فٟٚي، إٌّٛرط الأ فٟعجك ل١بعٗ 

 ;Ali et al., 2017) اعزٕبداً اٌٝ ٠ٚStock turnoverزُ اٌزؼج١ش ػٕٗ ثّم١بط ِؼذي دٚساْ الأعُٙ 

Tran et al., 2018; Aldoseri & Melegy, 2023) رؼجش  اٌزٟاٌّمب١٠ظ اٌّلائّخ  ٚ٘ٛ أؽذ

رُ ف١ٙب اٌزذاٚي ػٍٝ أعُٙ اٌششوخ  اٌزٟؽ١ش ٠ٛػؼ ٘زا اٌّم١بط ػذد اٌّشاد ػٓ ع١ٌٛخ الأعُٙ، 

، ٠ٚزغك ٘زا سرفبع ع١ٌٛخ الأعُٙوٍّب اسرفؼذ ل١ّخ ٘زا اٌّم١بط، دي رٌه ػٍٝ ا ٚثبٌزبٌٟخلاي اٌفزشح، 

رزؼّٓ  ٚاٌزٟرمبس٠ش٘ب اٌذٚس٠خ،  فٟرظذس٘ب اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ  اٌزٟاٌّم١بط ِغ ث١بٔبد اٌغٛق 

٠ٚزُ ؽغبة ِؼذي دٚساْ الأعُٙ ِٓ خلاي اٌّؼبدٌخ  ؽغُ ٚل١ّخ اٌزذاٚي ا١ٌِٛٝ ٌٍششوبد اٌّم١ذح،

 اٌزب١ٌخ: 

      
     

   
       (7) 

اٌٝ و١ّخ  ( (VOLitٚرش١ش ،(t)اٌغٕخ  فٟ (i)اٌٝ ِؼذي دٚساْ الأعُٙ ٌٍششوخ  ( (STOitؽ١ش رش١ش

: )ؽغُ ٠ٍٟػٍٝ ِذاس اٌغٕخ وّب  ٠ِٟٛ، ٠ٚزُ ؽغبثٙب ثشىً (t)اٌغٕخ  فٟ (i)الأعُٙ اٌّزذاٌٚخ ٌٍششوخ 

 فٟ (i)فزش١ش اٌٝ ؽغُ الأعُٙ اٌّظذسح ٌٍششوخ  ( (Nitػذد أ٠بَ اٌزذاٚي(، أِب×  ا١ٌِٟٛاٌزذاٚي 

، ؽ١ش رذي اٌم١ّخ اٌّشرفؼخ ٌٙزا اٌّئشش ػٍٝ اسرفبع ع١ٌٛخ الأعُٙ ٚاٌؼىظ طؾ١ؼ. (t)اٌغٕخ 

، ٚؽغُ إٌّشؤح ownership concentrationرشوض اٌٍّى١خ  فٟفززّضً ٌٍّزغ١شاد  ٚثبٌٕغجخاٌشلبث١خ 

firm size ٚاٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ،financial leverage ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي ،return on 

assets ٚٔغجخ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ اٌٝ اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ،market to book value ٖٚلذ رُ رؾذ٠ذ ٘ز ،

 & Ajina et al., 2015; Boubaker et al., 2019; Ashtab)اٌّزغ١شاد ٚل١بعٙب اعزٕبداً اٌٝ 
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Ahmadi, 2020; Aldoseri & Melegy, 2023) ّزغ١شاد رٛط١فبً ٌ اٌزبٌٟ. ٠ٚزؼّٓ اٌغذٚي

 ٚو١ف١خ ؽغبثٙب.  اٌضبٟٔإٌّٛرط 

 )لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚع١ٌٛخ الأعُٙ( اٌضبٟٔإٌّٛرط ِزغ١شاد ( 2عذٚي )

 طش٠مخ ؽغبة اٌّزغ١ش سِض اٌّزغ١ش اعُ اٌّزغ١ش

 اٌّزغ١ش اٌزبثغ

 ِؼذي دٚساْ الأعُٙ

stock turnover rate 
STO ػذد الأعُٙ اٌّزذاٌٚخ / ػذد الأعُٙ اٌّظذسح 

 اٌّزغ١ش اٌّغزمً

 لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح

financial reporting 

readability 

Read 

ٌؼذد طفؾبد اٌزمبس٠ش  اٌطج١ؼٟاٌٍٛغبس٠زُ 

اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ  فٟرزّضً  ٚاٌزٟاٌّب١ٌخ اٌغ٠ٕٛخ، 

 ٚإ٠ضبؽبرٙب اٌّزّّخ ٚرمش٠ش ِشالت اٌؾغبثبد

 اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ

 رشوض اٌٍّى١خ

ownership 

concentration 

CON 

% 5ٔغجخ ٍِى١خ اٌّغب١ّ٘ٓ اٌز٠ٓ ٠ّزٍىْٛ 

)ػذد  ٠ٍٟفأوضش ِٓ أعُٙ اٌششوخ، ٚرؾغت وّب 

ٍىْٛ زالأعُٙ اٌٍّّٛوخ ٌٍّغب١ّ٘ٓ اٌز٠ٓ ٠ّ

 إعّبٌٟ أعُٙ اٌششوخ(÷ % فأوضش 5

 ؽغُ إٌّشأح

firm size 
Size  ُالأطٛي عّبٌٟلإ اٌطج١ؼٟاٌٍٛغبس٠ز 

 اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

financial leverage 
LEV ٌٟالأطٛي إعّبٌٟ÷ الاٌزضاِبد  إعّب 

 اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛيِؼذي 

return on assets 
ROA 

 إعّبٌٟ÷ اٌشثؼ لجً اٌجٕٛد الاعزضٕبئ١خ  فٟطب

 الأطٛي

اٌم١ّخ  إٌٝٔغجخ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ 

 market to book اٌذفزش٠خ

value 

MTB 
اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ÷ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍٍّى١خ 

 ٌٍٍّى١خ

 ( ث١بٔبد اٌذساعخ: 2-3)

رُ اٌؾظٛي ػٍٝ ث١بٔبد اٌذساعخ ِٓ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌغ٠ٕٛخ ٌٍششوبد ِٛػٛع اٌذساعخ،  

، اٌّبٌٟ)لبئّخ اٌّشوض  فٟ، ٚرزّضً 0204اٌٝ ػبَ  0243رُ اػذاد٘ب خلاي اٌفزشح ِٓ ػبَ  ٚاٌزٟ

الإ٠ؼبؽبد ؽمٛق اٌٍّى١خ  فٟلبئّخ اٌزغ١شاد ، إٌمذٞلبئّخ اٌزذفك لبئّخ اٌذخً اٌشبًِ، اٌذخً، لبئّخ 

، رمش٠ش ، رمش٠ش الإفظبػوّخ اٌششوبداٌّزّّخ ٌٍمٛائُ اٌّب١ٌخ، رمش٠ش ِغٍظ الإداسح، رمش٠ش ؽٛ

(، وّب رُ الاػزّبد ػٍٝ رمبس٠ش الإفظبػ اٌظبدسح ػٓ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ خلاي ِشالت اٌؾغبثبد

  ٚث١بٔبد ػٓ رذاٚي الأعُٙ. ُ اٌغٛل١خ ٌٍششوبدػٓ اٌم١ ث١بٔبد، ؽ١ش رزٛافش ف١ٙب فزشح اٌذساعخ
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 ( أعب١ٌت ِؼبٌغخ اٌج١بٔبد: 2-2)

، SPSSلبَ اٌجبؽش ثزش١ِض ِزغ١شاد اٌذساعخ ٚادخبٌٙب اٌٝ اٌؾبعت ا٢ٌٝ ثبعزخذاَ ثشٔبِظ  

رزّضً ف١ّب  ٚاٌزٟصُ لبَ اٌجبؽش ثزؾ١ًٍ رٍه اٌج١بٔبد ثبلاػزّبد ػٍٝ الأعب١ٌت الإؽظبئ١خ إٌّبعجخ، 

ٍٟ٠: 

ٌّزغ١شاد اٌذساعخ، ٌٛطف خظبئض ث١بٔبد  Descriptive Statistics فٟالإؽظبء اٌٛط -4

 اٌذساعخ ٚاعزخلاص ثؼغ إٌزبئظ ٚدلاٌزٙب.

ٌذساعخ ارغبٖ ٚلٛح اٌؼلالخ الاسرجبؽ١خ ث١ٓ  Pearson Correlationرؾ١ًٍ اسرجبؽ ث١شعْٛ  -0

 ِزغ١شاد اٌذساعخ.

، ٚرٌه ٌج١بْ ِذٜ Variance Inflation Factor (VIF)ؽغبة ِؼبًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ  -7

 ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ. Multicollinearityٚعٛد رذاخً خطٝ ِزؼذد 

ثطش٠مخ الأؾذاس   Multiple Linear Regressionرؾ١ًٍ الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد -2

 ٌجٕبء ّٔٛرط س٠بػٝ ٠ؼجش ػٓ أصش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ Enterاٌم١بع١خ 

ػٍٝ رفغ١ش اٌزغ١شاد  الأٚي ٛد اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ، ِٚٓ صُ رؾذ٠ذ لذسح إٌّٛرطظً ٚع فٟ

ػٍٝ رفغ١ش  اٌضبٟٔرؾذ٠ذ لذسح إٌّٛرط ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح،  فٟرؾذس  اٌزٟ

 .  ع١ٌٛخ الأعُٙ فٟرؾذس  اٌزٟاٌزغ١شاد 

 عٛ٘ش٠خ فبداخزلاٌج١بْ ِذٜ ٚعٛد   Independent Samples T Testاعشاء اخزجبس  -5

لا ٠ٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ ٌذٚس اٌّذ٠ش  اٌز٠ٟٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ ٚاٌششوبد  اٌزٟث١ٓ اٌششوبد 

لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، وزٌه ٠غزخذَ ٔفظ الاخزجبس ف١ّب ٠زؼٍك ثّغزٜٛ  اٌزٕف١زٞ

لا  اٌز٠ٟٛعذ ف١ٙب ٍِى١خ ٚاٌششوبد  اٌزٟث١ٓ اٌششوبد اخزلافبد عٛ٘ش٠خ ٌج١بْ ِذٜ ٚعٛد 

 ف١ّب ٠زؼٍك ثّغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح. اٌزٕف١ز٠ٞٛعذ ف١ٙب ٍِى١خ ٌٍّذ٠ش 

 ( رؾ١ًٍ ث١بٔبد اٌذساعخ: 2-5)

 ثبعشاء اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٝ ٌٍج١بٔبد رٛطً اٌجبؽش اٌٝ إٌزبئظ اٌزب١ٌخ. 

 :Descriptive Statistics فٟ( الإؽظبء اٌٛط2-5-1)

 .اٌزبٌٌّٟزغ١شاد اٌذساعخ، ٚوبٔذ إٌزبئظ ػٍٝ إٌؾٛ  فٟالإؽظبء اٌٛطلبَ اٌجبؽش ثبعشاء  
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 ٌّزغ١شاد اٌذساعخ فٟ( الإؽظبء اٌٛط5عذٚي )

 اٌؾغبثٟاٌٛعظ  اٌّذٜ اٌؾذ الأػٍٝ اٌؾذ الأدٔٝ اٌّزغ١ش
الارؾشاف 

 اٌّؼ١بسٞ

Read 0,,,05 2,31,2 1,5221 3,51,1 2,01112 

CEODL 2,52233 2,5053 1 1 طفش 

CEOWN 2,22625 2,0,02 1 1 طفش 

BIND 2,1,202 2,0361 1 1 طفش 

AEM -2,5,96 2,2935 1,2,30 2,2221 2,13615 

REM -0,0,11 2,2690 0,,211 -2,2,26 2,05,22 

BECN 2 19 15 1,,230 0,,1521 

BEFF 3 0, 02 9,0222 2,,0969 

Size 16,1012 05,1119 1,09,2 01,2110 1,21,32 

INS 2,0100 2,5023 1 1 طفش, 

LEV 2,2201 9,3931 9,3929 2,5101 2,11256 

ROE -1,5161 1,2206 3,2011 2,1559 2,0,123 

Loss 2,22119 2,0121 1 1 طفش 

Age 2,63610 3,0221 2,6151 2,6151 طفش 

STO 2,2200 10,6622 10,65,1 1,2356 0,21,20 

CON 2,19212 2,6151 2,9999 1 طفش 

ROA -2,3121 2,3222 2,,050 2,22,3 2,29599 

MTB -19,5590 32,2222 29,5630 0,2320 3,26552 

 ٚاٌؼىظ طؾ١ؼ )طؼٛثخ اٌمشاءح( إٌٝ أخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح (Read)رش١ش اٌم١ّخ اٌّشرفؼخ ٌٍّزغ١ش 
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 ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح( 6عذٚي )

ِغزٜٛ 

لبث١ٍخ 

اٌزمبس٠ش 

اٌّب١ٌخ 

 ٌٍمشاءح

ػذد 

 اٌّشب٘ذاد
 إٌغجخ

إٌغجخ 

اٌزشاو١ّخ 

ٌؼذد 

 اٌّشب٘ذاد

ِغزٜٛ 

لبث١ٍخ 

اٌزمبس٠ش 

اٌّب١ٌخ 

 ٌٍمشاءح

ػذد 

 اٌّشب٘ذاد
 إٌغجخ

إٌغجخ 

اٌزشاو١ّخ 

ٌؼذد 

 اٌّشب٘ذاد

0,,, 0 2,1% 2,1% 3,,2 10 2,,% 69,6% 

0,19 1 2,2% 1,0% 3,,6 11 2,3% ,3,9% 

0,92 0 2,1% 1,9% 3,,1 5 1,9% ,5,9% 

3,22 0 2,1% 0,,% 3,11 5 1,9% ,,,1% 

3,22 3 1,0% 3,9% 3,13 5 1,9% ,9,1% 

3,29 6 0,3% 6,0% 3,15 , 0,,% 10,5% 

3,12 , 0,,% 1,9% 3,1, 2 1,6% 12% 

3,11 2 1,6% 12,5% 3,19 , 0,,% 16,1% 

3,00 3 1,0% 11,,% 3,91 2 1,6% 11,3% 

3,06 6 0,3% 12% 3,93 3 1,0% 19,5% 

3,32 9 3,5% 1,,5% 3,95 3 1,0% 92,,% 

3,33 1 3,1% 02,6% 3,9, 0 2,1% 91,2% 

3,3, 12 3,9% 02,5% 3,99 0 2,1% 90,0% 

3,22 1 3,1% 0,,6% 2,21 2 1,6% 93,1% 

3,23 6 0,3% 32% 2,23 0 2,1% 92,6% 

3,2, , 0,,% 30,,% 2,22 1 2,2% 92,9% 

3,52 10 2,,% 3,,2% 2,26 2 1,6% 96,5% 

3,53 12 3,9% 21,0% 2,21 3 1,0% 9,,,% 

3,56 10 2,,% 25,9% 2,13 1 2,2% 91,1% 

3,51 15 5,1% 51,1% 2,12 1 2,2% 91,2% 

3,61 , 0,,% 52,5% 2,1, 1 2,2% 91,1% 

3,62 6 0,3% 56,1 % 2,19 1 2,2% 99,0% 

3,66 9 3,5% 62,3% 2,02 1 2,2% 99,6% 

3,69 2 1,6% 61,9% 2,30 1 2,2% 122% 

 - %122 ,05 إعّبٌٟ 65% 3,1% 1 1,,3

        Read 

 اٌؾغبثٟاٌٛعظ  اٌشث١غ اٌضبٌش اٌٛع١ظ اٌشث١غ الأٚي

3,2210 3,5135 3,,120 3,51,1 
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ِمبعبً ثبٌٍٛغبس٠زُ اٌطج١ؼٝ ٌؼذد طفؾبد  (Read)( أْ ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ٠5زؼؼ ِٓ عذٚي )

(، ٚرمزشة ٘زٖ إٌغجخ ِغ 7,5333( ثّزٛعؾ ؽغبثٝ )2,70(، )0,33اٌزمش٠ش اٌّبٌٝ ٠زشاٚػ ث١ٓ )

 اعزخذِذ ٔفظ اٌّم١بط، ؽ١ش ثٍغ ِزٛعؾ ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح اٌزٟثؼغ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٔزبئظ 

 ,Soesanto & Wijaya)دساعخ  فٟ( 2,54) (، ٚثٍغ0200ػّشٚ، سضب، دساعخ ) فٟ( 7,03)

دساعخ  فٟ( 5,533، ٚثٍغ )(Aldoseri & Melegy, 2023)دساعخ  فٟ( 5,543، ٚثٍغ )(2022

(Hassan et al., 2022) ،( 6,632ٚثٍغ )ٟؽ١ٓ ثٍغ ِزٛعؾ  فٟ(، 0200عٕبء، دساعخ ) ف

( أْ 6. ٠ٚزؼؼ ِٓ عذٚي )(Dalwai et al., 2023)دساعخ  فٟ( 4,366ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح )

( وّب 7,22% ِٓ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌششوبد اٌذساعخ، وبْ ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ف١ٙب لا ٠زؼذٜ )05

٠زؼؼ ِٓ اٌشث١غ الأٚي، فٟ ؽ١ٓ أْ ٔظف اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌششوبد اٌذساعخ، ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح 

% ِٓ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 35أ٠ؼبً أْ ( وّب ٠زؼؼ ِٓ اٌٛع١ؾ، ٠ٚزؼؼ 7,53ف١ٙب لا ٠ض٠ذ ػٓ )

( وّب ٠زؼؼ ِٓ اٌشث١غ اٌضبٌش. 7,33ٌششوبد اٌذساعخ، ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ف١ٙب لا ٠ض٠ذ ػٓ )

ٌٍمشاءح، ؽ١ش  أوضش لبث١ٍخ%( 43,54( رمش٠ش ِبٌٝ )ثٕغجخ 25( أْ ٕ٘بن )6وزٌه ٠زؼؼ ِٓ عذٚي )

( رمش٠ش ِبٌٝ 455ؽ١ٓ أْ ٕ٘بن ) فٟ(، 7,7(، )٠0,33زشاٚػ ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ف١ٙب ث١ٓ )

(، 7,77%( ِزٛعؾ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ؽ١ش رشاٚػ ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ف١ٙب ث١ٓ )62,74)ثٕغجخ 

%( ألً لبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ؽ١ش رشاٚػ 00,43( رمش٠ش ِبٌٝ )ثٕغجخ 53ؽ١ٓ أْ ٕ٘بن ) فٟ(، 7,34)

 (. 2,70(، )7,37ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح ف١ٙب ث١ٓ )

 إٌّٛرط الأٚي فٟ ٌم١ُ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ إٌغت اٌّئ٠ٛخ( ,عذٚي )

 اٌّزغ١ش

 ل١ّخ اٌّزغ١ش

رأخز  اٌزٟ

 (1اٌشلُ )

 إٌغجخ

 ل١ّخ اٌّزغ١ش

رأخز  اٌزٟ

 اٌشلُ )طفش(

 إٌغجخ إعّبٌٟ إٌغجخ

CEODL 135 50,5% 100 2,,5% 05, 122% 

CEOWN ,2 0,,0% 11, ,0,1% 05, 122% 

 اٌشث١غ اٌضبٌش اٌٛع١ظ اٌشث١غ الأٚي اٌّزغ١ش

BIND 2,105 2,0000 2,3333 

AEM -2,255, -2,212, 2,2,20 

REM -2,10,6 -2,25,5 2,2126 

BECN , 1 12 

BEFF 6 1 10 

% ِٓ اٌّشب٘ذاد رؾمك ف١ٙب 50,5أْ ( 3ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ، ٠زؼؼ ِٓ عذٚي )

ٔفظ  فٟ)ؽ١ش وبْ اٌؼؼٛ إٌّزذة ٌٍششوخ ٠شغً  ((CEODL اٌزٕف١زٞاصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش 

رؾمك اٌّشب٘ذاد % ِٓ 03,0اٌٛلذ ِٕظت سئ١ظ أٚ ٔبئت سئ١ظ ِغٍظ الإداسح(، وّب ٠زؼؼ أْ 

أْ ( 5. ٠ٚزؼؼ ِٓ عذٚي )(CEOWN)ٚفمبً ٌٍّزغ١ش  اٌششوخ فٟلأعُٙ  اٌزٕف١زٌّٞذ٠ش ف١ٙب اِزلان ا

% ِٓ 05أْ  (٠ٚ3ٛػؼ عذٚي )%، 07,63 ثٍغ (BIND) ِزٛعؾ اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح

%، ٚٔظف اٌّشب٘ذاد ٔغجخ 40,5اٌّشب٘ذاد، وبٔذ ٔغجخ اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح ف١ٙب لا رزؼذٜ 

أْ ِّبسعبد اداسح ( 5ِٓ عذٚي )٠ٚزؼؼ وزٌه %، 00,00اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح ف١ٙب لا رزؼذٜ 

ثّزٛعؾ  ، ٚرٌه(2,23(، )0,03-) ث١ٓ ٚػرزشا (REM)، (AEM)ِؼجشاً ػٕٙب ثبٌّزغ١ش٠ٓ الأسثبػ 

( لإداسح 2,2326-) ِٚزٛعؾ ؽغبثٝ ،(AEM)( لإداسح الأسثبػ ثبلاعزؾمبق 2,2224ؽغبثٝ )

ِؼجشاً ػٕٙب ثؾغُ  (BECN)وفبءح ِغٍظ الإداسح أْ ِزٛعؾ وّب ٠زؼؼ ، (REM)الأسثبػ اٌؾم١م١خ 

اٌؾذ  ٚثٍغأسثؼخ أػؼبء،  (، ؽ١ش ثٍغ اٌؾذ الأدٔٝ ٌؾغُ ِغٍظ الإداسح3,32) ثٍغ ِغٍظ الإداسح

ِؼجشاً ػٕٙب  (BEFF)، ٠ٚٛػؼ اٌغذٚي وزٌه أْ ِغٙٛداد ِغٍظ الإداسح اً ( ػؼ43ٛالألظٝ )

( 3,02( اعزّبع خلاي اٌغٕخ ثّزٛعؾ ؽغبثٝ )03(، )7ثؼذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح ٠زشاٚػ ث١ٓ )
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داسح، لذ ٠ئصشاْ ف١ّب ثؼذ وفبءح ِٚغٙٛداد ِغٍظ الإ فٟػؼ ٚعٛد رٕٛع ٚااعزّبع، ِّب ٠ذي ػٍٝ 

 ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح. 

 اٌضبٟٔإٌّٛرط  فٌٍّٟزغ١ش اٌزبثغ )ع١ٌٛخ الأعُٙ(  إٌغت اٌّئ٠ٛخ( 1عذٚي )

STO 

 إٌغجخ ػذد اٌّشب٘ذاد ِغزٜٛ ع١ٌٛخ الأعُٙ

(2,220 – 2,353) ,6 35,35% 

(2,3603 – 2,,221) 23 02% 

(2,,161 – 2,9,33) 19 1,12% 

(1,220 – 0,111,) 2, 01,16% 

(3,2063 – ,,9311) 05 11,63% 

(1,2109 – 10,662) 5 0,30% 

 %122 015 إعّبٌٟ

 اٌشث١غ اٌضبٌش اٌٛع١ظ اٌشث١غ الأٚي

2,0609 2,6221 1,6690 

 ث١ٓ ٠زشاٚػ، لأعُّٙؼذي دٚساْ اِؼجشاً ػٕٙب ث (STO)( أْ ع١ٌٛخ الأعُٙ ٠5زؼؼ ِٓ عذٚي )

رّضً ػذد الأـغُٙ اٌّزذاٌٚخ ِمبسٔخ  ٟ٘ٚ (،4,2756) ؽغبثٟ(، ثّزٛعؾ 40,66(، )2,220)

اٌذساعخ  اٌفزشاد اٌّب١ٌخ ٌششوبد% ِٓ 62,43أْ  (٠3زؼؼ ِٓ عذٚي )ٚثبلأعُٙ اٌّظذسح، 

اٌفزشاد اٌّب١ٌخ % ِٓ 77,23ؽ١ٓ أْ  فٟ(، 2,33، 2,220رشاٚؽذ ف١ٙب ع١ٌٛخ الأعُٙ ث١ٓ )

(، ٚثم١خ اٌّشب٘ذاد رشاٚؽذ ف١ٙب 3,32، 4,22اٌذساعخ رشاٚؽذ ف١ٙب ع١ٌٛخ الأعُٙ ث١ٓ ) ٌششوبد

وبٔذ  اٌفزشاد اٌّب١ٌخ% ِٓ 05أْ  (. وّب ٠زؼؼ ِٓ اٌغذٚي40,66، 3,23ع١ٌٛخ الأعُٙ ث١ٓ )

ف١ٙب ٌٛخ الأعُٙ ؽ١ٓ أْ ٔظف ِشب٘ذاد اٌذساعخ وبٔذ ع١ فٟ(، 2,06)ع١ٌٛخ الأعُٙ ف١ٙب لا رزؼذٜ 

 لا رزؼذٜ% ِٓ ِشب٘ذاد اٌذساعخ وبٔذ ع١ٌٛخ الأعُٙ ف١ٙب 35ؽ١ٓ أْ  فٟ(، 2,62) لا رزؼذٜ

(4,63).  

 ( اخزجبس اٌفشٚع:2-5-0)

ف١ّب  اٌزٕف١زٞذَ اصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش ث١ٓ اصدٚاع١خ ٚػ الاخزلافبداخزجبس أٚلاً: 

 ٠زؼٍك ثمبث١ٍخ اٌمشاءح:

٠ٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ  اٌزٟرٛعذ اخزلافبد عٛ٘ش٠خ ث١ٓ اٌششوبد "٠ٕض اٌفشع الأٚي ػٍٝ: 

، ف١ّب ٠زؼٍك ثّغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌزٕف١زٞلا ٠ٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ ٌذٚس اٌّذ٠ش  اٌزٟٚاٌششوبد 

 ٠ٚIndependent-Samples Tزُ اخزجبس ٘زا اٌفشع ِٓ خلاي اعشاء اخزجبس ". اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح

Testٍّ٠غزخذَ ٌٍّمبسٔخ ث١ٓ ػ١ٕز١ٓ ِغزمٍز١ٓ ، ٚ٘ٛ اخزجبس لا ِؼ ،ٝ(Weiers, 2011, p. 366) ،
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( فبْ رٌه ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد فشٚق راد دلاٌخ 2,25ؽبٌخ ارا وبْ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ألً ِٓ ) فٟٚ

 اؽظبئ١خ. ٚثبعشاء ٘زا اٌزؾ١ًٍ ظٙشد إٌزبئظ اٌزب١ٌخ.

                 ١ٓ اصدٚاع١خٌلاخزلافبد ث Independent-Samples T Test( ٔزبئظ اخزجبس 9عذٚي )

 اٌزٕف١زٞ)ٚػذَ اصدٚاع١خ( دٚس اٌّذ٠ش 

 اٌزٕف١زٞاصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش 

 Readلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح 

ػذد 

 اٌّشب٘ذاد

اٌّزٛعظ 

 اٌؾغبثٟ

Mean 

الأؾشاف 

 اٌّؼ١بسٞ

Std. 

Deviation 

 ل١ّخ

T 

ِغزٜٛ 

 اٌذلاٌخ

Sig. 

٠ٛعذ ف١ٙب  اٌزٟاٌششوبد 

 اٌزٕف١زٞدٚس اٌّذ٠ش  فٟاصدٚاع١خ 
135 3,525, 2,09156 

-0,292 2,213 
لا ٠ٛعذ ف١ٙب  اٌزٟاٌششوبد 

 اٌزٕف١زٞدٚس اٌّذ٠ش  فٟاصدٚاع١خ 
100 3,6325 2,06966 

  ,05 إعّبٌٟ

٠غبٜٚ  Read( أْ ِزٛعؾ ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٠3زؼؼ ِٓ عذٚي ) 

، ٚ٘ٛ ألً ِٓ ِزٛعؾ اٌزٕف١زٞدٚس اٌّذ٠ش  ف٠ٟٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ  اٌزٟ( ثبٌٕغجخ ٌٍششوبد 7,526)

، اٌزٕف١زٞدٚس اٌّذ٠ش  فٟلا ٠ٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ  اٌزِٟغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٌٍششوبد 

اٌّذ٠ش  دٚس ف٠ٟٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ لا  اٌزٟ، ِّب ٠ؼٕٝ أْ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد (7,672ٚاٌجبٌغ )

دٚس اٌّذ٠ش  فٟف١ٙب اصدٚاع١خ  ٠ٛعذ اٌزٟاٌمشاءح ِمبسٔخ ثبٌششوبد  فٟ، رىْٛ أوضش طؼٛثخ اٌزٕف١زٞ

ٚعٛد فشٚق راد دلاٌخ  ٠Independent-Samples T Testزؼؼ ِٓ ٔزبئظ اخزجبس  وزٌه .اٌزٕف١زٞ

لا ٠ٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ ٌذٚس اٌّذ٠ش  اٌزٟوبد ٠ٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ ٚاٌشش اٌزٟاٌششوبد اؽظبئ١خ ث١ٓ 

ٚ٘زٖ اٌفشٚق ٌظبٌؼ اٌششوبد  ،لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح٠زؼٍك ثّغزٜٛ ، ٚرٌه ف١ّب اٌزٕف١زٞ

، ، ؽ١ش رىْٛ رمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ أوضش لبث١ٍخ ٌٍمشاءحاٌزٕف١زٞدٚس اٌّذ٠ش  ف٠ٟٛعذ  ف١ٙب اصدٚاع١خ  اٌزٟ

(، ِٚٓ صُ ٠زُ لجٛي اٌفشع 2,25( ػٕذ ِغزٜٛ دلاٌخ ألً ِٓ )0,232-رغبٜٚ ) (T)ؽ١ش أْ ل١ّخ 

اٌزٟ رٛطٍذ اٌٝ ، (Roiston & Harymawan, 2022)ٚرزغك ٘زٖ إٌز١غخ ِغ دساعخ ، الأٚي

لا  اٌز٠ٟٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ ٚاٌششوبد  اٌزٟث١ٓ اٌششوبد  ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح فٟاخزلافبد ٚعٛد 

، ٚرش١ش ٘زٖ إٌزبئظ اٌٝ أْ اصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش اٌزٕفزٜ اٌزٕف١زٞدٚس اٌّذ٠ش  ف٠ٟٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ 

ساد فشٚع إٌّٛرط اخزجب فٟٚ٘ٛ ِب ٠زُ اٌزؾمك ِٕٗ ٌٍمشاءح،  لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخػٍٝ  رئصشلذ 

 .الأٚي

ف١ّب ٠زؼٍك ثمبث١ٍخ  اٌزٕف١زٍٞى١خ ٚػذَ ٍِى١خ اٌّذ٠ش اخزجبس الاخزلافبد ث١ٓ ِصب١ٔبً: 

 اٌمشاءح:

٠ٛعذ ف١ٙب ٍِى١خ أعُٙ  اٌزٟرٛعذ اخزلافبد عٛ٘ش٠خ ث١ٓ اٌششوبد ٠ٕض اٌفشع اٌضبٌش ػٍٝ: "

، ف١ّب ٠زؼٍك ثّغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌزٕف١زٞلا ٠ٛعذ ف١ٙب ٍِى١خ أعُٙ ٌٍّذ٠ش  اٌزٟٚاٌششوبد 

. Independent-Samples T Testزجبس ". ٠ٚزُ اخزجبس ٘زا اٌفشع ِٓ خلاي اعشاء اخٌٍمشاءح

 ٚثبعشاء ٘زا اٌزؾ١ًٍ ظٙشد إٌزبئظ اٌزب١ٌخ.
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ٌلاخزلافبد ث١ٓ ٍِى١خ )ٚػذَ ٍِى١خ(  Independent-Samples T Test( ٔزبئظ اخزجبس 12عذٚي )

 اٌزٕف١زٞاٌّذ٠ش 

 اٌزٕف١زٍِٞى١خ اٌّذ٠ش 

 Readلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح 

ػذد 

 اٌّشب٘ذاد

اٌّزٛعظ 

 اٌؾغبثٟ

Mean 

الأؾشاف 

 اٌّؼ١بسٞ

Std. 

Deviation 

 ل١ّخ

T 

ِغزٜٛ 

 اٌذلاٌخ

Sig. 

٠ىْٛ ف١ٙب ٍِى١خ أعُٙ  اٌزٟاٌششوبد 

 اٌزٕف١زٌٍّٞذ٠ش 
,2 3,5601 2,313,1 

-

2,131 
2,221 

لا ٠ىْٛ ف١ٙب ٍِى١خ أعُٙ  اٌزٟاٌششوبد 

 اٌزٕف١زٌٍّٞذ٠ش 
11, 3,59,5 2,0,116 

  ,05 إعّبٌٟ

٠غبٜٚ  Read( أْ ِزٛعؾ ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٠42زؼؼ ِٓ عذٚي ) 

، ٚ٘ٛ ألً ِٓ ِزٛعؾ ِغزٜٛ اٌزٕف١زٞ ٌٍّذ٠ش ٍِى١خ أع٠ُٙٛعذ ف١ٙب  اٌزٟ( ثبٌٕغجخ ٌٍششوبد 7,560)

بٌغ ، ٚاٌجاٌزٕف١زٞ ٌٍّذ٠ش ٍِى١خ أعُٙلا ٠ٛعذ ف١ٙب  اٌزٟلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٌٍششوبد 

ٚعٛد فشٚق ػذَ  Independent-Samples T Testٔزبئظ اخزجبس  ِٚغ رٌه رظٙش (،7,533)

لا ٠ٛعذ ف١ٙب ٍِى١خ  اٌزٍِٟى١خ أعُٙ ٚاٌششوبد ٠ٛعذ ف١ٙب  اٌزٟراد دلاٌخ اؽظبئ١خ ث١ٓ اٌششوبد 

 (T)، ٚرٌه ف١ّب ٠زؼٍك ثّغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ؽ١ش أْ ل١ّخ اٌزٕف١زٞ ٌٍّذ٠ش أعُٙ

 ٚرخزٍف، اٌضبٌشاٌفشع  سفغ(، ِٚٓ صُ ٠زُ 2,25ِٓ ) أوجش( ػٕذ ِغزٜٛ دلاٌخ 2,374-رغبٜٚ )

، اٌزٟ رٛطٍذ اٌٝ ٚعٛد اخزلافبد (Roiston & Harymawan, 2022)٘زٖ إٌز١غخ ِغ دساعخ 

لا ٠ٛعذ ف١ٙب  اٌز٠ٟٛعذ ف١ٙب ٍِى١خ أعُٙ ٚاٌششوبد  اٌزٟاءح ث١ٓ اٌششوبد ٌمشلبث١ٍخ اِغزٜٛ  فٟ

ػٍٝ لبث١ٍخ  اٌزٕف١ز٠ّٚٞىٓ اٌزؾمك ِٓ ِذٜ ٚعٛد رؤص١ش ٌٍّى١خ اٌّذ٠ش ، اٌزٕف١زٞ ٌٍّذ٠ش ٍِى١خ أعُٙ

 اخزجبساد فشٚع إٌّٛرط الأٚي.ِٓ خلاي  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح

 :الأٚيفشٚع إٌّٛرط اخزجبساد صبٌضبً: 

 الإداس٠خ ِٚب ٠شرجؾ ثٙب ِٓ ِّبسعبدخظبئض ا٠ٌزؼّٓ إٌّٛرط الأٚي اخزجبس اٌؼلالخ ث١ٓ  

ِّٚبسعبد اداسح الأسثبػ ٚوفبءح ِٚغٙٛداد ِغٍظ الإداسح  الإداسٞاٌزؾظ١ٓ  فِٟزّضٍخ 

 ثبٌفشعثغ(، ٚ٘زا إٌّٛرط ٠شرجؾ )وّزغ١شاد ِغزمٍخ( ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح )وّزغ١ش رب

ؽزٝ اٌضبِٓ. ٚلاخزجبس ٘زٖ اٌفشٚع لبَ اٌجبؽش ثظ١بغخ ّٔٛرط س٠بػٝ اٌشاثغ ٚاٌفشٚع ِٓ  اٌضبٟٔ

 ٠Pearson Correlationزؼّٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط الأٚي، وّب رُ اعشاء رؾ١ًٍ اسرجبؽ ث١شعْٛ 

ٚاٌّزغ١شاد ، ٚرُ رؾذ٠ذ أصش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ إٌّٛرطٌذساعخ اٌؼلالخ الاسرجبؽ١خ ث١ٓ ِزغ١شاد 

اٌشلبث١خ ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ِٓ خلاي اعشاء رؾ١ًٍ الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد 

Multiple Linear Regression ٚلذ عجك رٌه الإعشاء اعزجؼبد أٞ ل١ُ شبرح ،outliers  لذ رئصش

 الأٚي. ػٍٝ دلخ إٌزبئظ، ٚرج١ٓ اٌغذاٚي اٌزب١ٌخ ٔزبئظ الاسرجبؽ ٚالأؾذاس ٌٍّٕٛرط 
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 يإٌّٛرط الأٚ –( ِظفٛفخ اسرجبط ث١شعْٛ 11عذٚي )
Pearson 

Corr. 
Read CEODL CEOWN BIND AEM REM BENC BEFF Size INS LEV ROE Loss Age 

Read 
4,22              

-              

CEODL 
-2,452** 4,22             

2,247 -             

CEOWN 
-2,255 2,042*** 4,22            

2,734 2,224 -            

BIND 
2,407** - 2,033*** -2,257 4,22           

2,252 2,222 2,733 -           

AEM 
-2,244 2,463*** -2,227 -2,463*** 4,22          

2,353 2,223 2,353 2,223 -          

REM 
2,022*** -2,222 2,243 2,246 -2,723*** 4,22         

2,224 2,505 2,353 2,324 2,222 -         

BENC 
2,023*** 2,254 2,203 -2,453** 2,247 2,422** 4,22        

2,224 2,243 2,622 2,244 2,322 2,204 -        

BEFF 
2,750*** 2,264 -2,022*** -2,234 2,226 2,243 2,255 4,22       

2,222 2,773 2,222 2,024 2,303 2,332 2,733 -       

Size 
2,233*** -2,435*** -2,235 2,203 -2,223 2,274*** 2,063*** 2,062*** 4,22      

2,222 2,227 2,435 2,634 2,332 2,222 2,222 2,222 -      

INS 
2,233 2,247 -2,233*** 2,222 -2,445* 2,422** 2,263 2,002*** 2,425** 4,22     

2,045 2,372 2,222 2,335 2,263 2,205 2,037 2,222 2,202 -     

LEV 
-2,277 2,220 -2,267 2,243 -2,264 -2,326*** -2,236 2,463*** -2,003*** -2,240 4,22    

2,533 2,332 2,740 2,337 2,703 2,222 2,402 2,223 2,222 2,326 -    

ROE 
2,234 2,233 2,250 -2,443* 2,746*** 2,236 2,236 2,444* 2,055*** 2,235 2,250 4,22   

2,053 2,400 2,242 2,253 2,222 2,402 2,402 2,233 2,222 2,430 2,242 -   

Loss 
-2,435*** -2,427 -2,253 2,432*** -2,052*** -2,037*** -2,433*** -2,235 2,754*** 2,242 2,023*** -2,524*** 4,22  

2,225 2,424 2,752 2,227 2,222 2,222 2,227 2,477 2,222 2,300 2,224 2,222 -  

Age 
2,423* 2,233 -2,406** -2,742*** 2,274 -2,263 2,250 2,704*** -2,233 2,263 2,430 2,203 -2,273 4,22 

2,234 2,407 2,225 2,222 2,602 2,033 2,226 2,222 2,002 2,034 2,226 2,624 2,523 - 

 (.2,42* اٌؼلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ) (. 2,25اٌؼلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )(.   ** 2,24*** اٌؼلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )
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 راد دلاٌخ اؽظبئ١خ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػىغ١خٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ ( ٠44زؼؼ ِٓ عذٚي )

٠ٚزفك  (،2,452-ثّؼبًِ اسرجبؽ ) (CEODL) اٌزٕف١زٞٚاصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش  (Read)ٌٍمشاءح 

 ٠زؼؼ ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ ؽشد٠خ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش، وزٌه (Ezat, 2019)رٌه ِغ ٔزبئظ دساعخ 

، ٚوفبءح ِغٍظ الإداسح (BIND)ٚوً ِٓ اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح  (Read) اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح

(BENC) ِٚغٙٛداد ِغٍظ الإداسح ،(BEFF)(2,407ثٍغذ ِؼبِلاد الاسرجبؽ ) ، ؽ١ش ،

 Ezat, 2019; Hassan et)د ، ٠ٚزفك رٌه ِغ ٔزبئظ دساعباٌزٛاٌٟ( ػٍٝ 2,750(، )2,023)

al., 2022; Dalwai et al., 2023; Rahman & Kabir, 2023).  َ٠ٚزؼؼ وزٌه ػذ

 ٌٍششوخ اٌزٕف١زٍِٞٚى١خ اٌّذ٠ش  (Read)خ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ِؼ٠ٕٛخ اٌؼلالخ الاسرجبؽ١

(CEOWN) ،خ دساع ٚرخزٍف ٘زٖ إٌز١غخ ِغ(Roiston & Harymawan,2022) ٟاٌز 

. ٠ش١ش اٌششوخ فٟ اٌزٕف١زٞرٛطٍذ اٌٝ ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ ػىغ١خ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌمشاءح ٍِٚى١خ اٌّذ٠ش 

 (Read)اٌغذٚي اٌغبثك وزٌه اٌٝ ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ ِٛعجخ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح 

 دساعخٔزبئظ ٠ٚزفك رٌه ِغ  (،2,022ثّؼبًِ اسرجبؽ ) (REM)ٚاداسح الأسثبػ اٌؾم١م١خ 

(Goncalves et al., 2022) ،ٟاٌؼلالخ الاسرجبؽ١خ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌمشاءح أْ ؽ١ٓ  ف(Read)  ٚاداسح

 ,.Alm El-Din et al) ، ٠ٚزفك رٌه ِغ دساعخعٛ٘ش٠خرىْٛ غ١ش  (AEM) الأسثبػ ثبلاعزؾمبق

ٚوً ِٓ ؽغُ اٌششوخ  (Read)وزٌه ٠زؼؼ ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ ِٛعجخ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌمشاءح . (2022

(Size) ( ٚػّش اٌششوخ 2,233ثّؼبًِ اسرجبؽ ،)(Age) ( ٠ٚزفك رٌه ِغ 2,423ثّؼبًِ اسرجبؽ ،)

 ;Hassan et al., 2022; Dalwai et al., 2023; Etuk & Akpan, 2023)د ٔزبئظ دساعب

Rahman & Kabir, 2023) وزٌه رزفك ٔزبئظ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ ِغ دساعخ ،(Arora & 

Chauhan, 2021) ٟٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ ػىغ١خ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌمشاءح  ف(Read)  ٚخغبئش اٌٛؽذح

(Loss)ِغ  اٌؾب١ٌخ وزٌه رزفك ٔزبئظ اٌذساعخ(، 2,435-) ، ؽ١ش ثٍغ ِؼبًِ الاسرجبؽ(Ezat, 

2019; Dalwai et al., 2023) ٟٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ عٛ٘ش٠خ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ػذَ ف

ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ  (LEV)ٚاٌشافؼخ اٌّب١ٌخ  (INS)ٚوً ِٓ اٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ  (Read)ٌٍمشاءح 

  .(ROE)ؽمٛق اٌٍّى١خ 

ٌزؾذ٠ذ أصش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، لبَ  

، ٚ٘ٛ رؾ١ًٍ Multiple Linear Regressionاٌجبؽش ثبعشاء رؾ١ًٍ الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد 

 فٟرؾذس  اٌز٠ٟزطٍت ط١بغخ ّٔٛرط س٠بػٝ ٠زؼّٓ رؾذ٠ذ ل١ُ ِزغ١ش٠ٓ أٚ أوضش، ٌزفغ١ش اٌزغ١شاد 

ػٍٝ  إٌّٛرط الأٚيػٛء رٌه ٠ّىٓ ط١بغخ  فٟ، ٚ(Weiers, 2011, p. 552)اٌّزغ١ش اٌزبثغ 

 . اٌزبٌٟإٌؾٛ 

 

Readit = β0 + β1CEODLit + β2CEOWNit + β3BINDit + β4AEMit + β5REMit + 

β6BENCit + β7BEFFit + β8Sizeit + β9INSit + β10LEVit+ β11ROEit + β12Lossit 

+ β13Age + it ɛit 

 

ٝ اصدٚاع١خ دٚس اٌ (CEODL)اٌٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚرش١ش  (Read)رش١ش  

ػٓ اعزملا١ٌخ  (BIND)، ٚرؼجش اٌزٕف١زٞػٓ ٍِى١خ اٌّذ٠ش  (CEOWN)، ٚرؼجشاٌزٕف١زٞاٌّذ٠ش 
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اداسح الأسثبػ  (REM)فزّضً اداسح الأسثبػ ثبلاعزؾمبق، ٚرّضً  (AEM)ِغٍظ الإداسح، أِب 

ػٓ ِغٙٛداد ِغٍظ  (BEFF)ػٓ وفبءح ِغٍظ الإداسح، ٚرؼجش  (BENC)اٌؾم١م١خ، ٚرؼجش 

اٌششوخ،  فٟاٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ ٔغجخ اٌٝ  (INS)ؽغُ اٌششوخ، ٚرش١ش  اٌٝ (Size)الإداسح، ٚرش١ش 

 ػٓ (Loss)ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ اٌٍّى١خ، ٚرؼجش  (ROE)اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ، ٚرّضً  (LEV)ٚرّضً 

فزّضً اٌششوخ ِؾً اٌذساعخ، ٚرّضً  (i)ػٓ ػّش اٌششوخ، أِب  (Age)ؽ١ٓ رؼجش  فٟ، اٌٛؽذحخغبئش 

(t)  ٚرّضً ٌّزغ١شاد إٌّٛرطاٌفزشح اٌض١ِٕخ ،β0) ٚرّضًالأؾذاس( صبثذ ّٔٛرط ، (β1 – β13 )

. إٌّٛرط فٟ اٌؼشٛائٟاٌخطؤ  (ɛ)ِؼبِلاد الأؾذاس ٌٍّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ، ٚرّضً 

ثؾغبة ِؼبًِ رؼخُ ٌٙزٖ اٌّزغ١شاد ٚو١ف١خ ؽغبثٙب. ٚلذ لبَ اٌجبؽش ( رٛط١فبً 7عذٚي ) ٠ٚزؼّٓ

ػذَ ٚعٛد رذاخً خطٝ ٌٍزؾمك ِٓ  Variance Inflation Factor (VIF)اٌزجب٠ٓ 

Multicollinearity ؽبٌخ ارا وبْ  فٟٚ، ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ (VIF) ( ِٓ ً42أل ،) فٙزا

 ٔزبئظ الأؾذاس ٌٍّٕٛرط الأٚي.  اٌزب٠ٌٟٛػؼ اٌغذٚي ٚ ٠ؼٕٝ ػذَ ٚعٛد رذاخً خطٝ،

 إٌّٛرط الأٚي –( ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس اٌّزؼذد 10عذٚي )

 اٌّزغ١ش

غ١ش              الأؾذاسِؼبِلاد 

 Unstandardizedاٌّؼ١بس٠خ 

Coefficients 

ِؼبِلاد الأؾذاس 

اٌّؼ١بس٠خ 

Standardized 

Coefficients 

Beta 

 .Sig (T)ل١ّخ 

ِؼبًِ 

رضخُ 

اٌزجب٠ٓ 

VIF B 
Std. 

Error 

 - 2,222 5,226 - 2,311 1,612 صبثذ الأؾذاس

CEODL -2,262* 2,232 -2,111 -1,190 2,262 1,012 

CEOWN 2,251 2,220 2,219 1,393 2,165 1,522 

BIND 2,0,0*** 2,296 2,165 0,102 2,225 1,010 

AEM 2,229** 2,192 2,192 0,15, 2,230 3,219 

REM 2,316** 2,112 2,326 0,152 2,233 9,,16 

BENC 2,210** 2,226 2,116 0,112 2,236 1,133 

BEFF 2,213*** 2,222 2,019 3,590 2,222 1,391 

Size 2,2,2*** 2,213 2,35, 5,1,9 2,222 1,,,1 

INS -2,222 2,262 -2,222 -2,263 2,952 1,216 

LEV 2,120** 2,22, 2,313 0,110 2,232 ,,,00 

ROE -2,1,5** 2,2,, -2,165 -0,0,1 2,202 1,912 

Loss -2,203 2,229 -2,233 -2,211 2,631 1,,6, 

Age 2,22,* 2,20, 2,123 1,,1, 2,21, 1,322 

  

Rِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ  2,611 (R)ِؼبًِ الاسرجبط 
2

 2,3,3 

Adj. Rِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ اٌّؼذي 
2

 Std. Error 2,03621 اٌّؼ١بسٞاٌخطأ  2,331 

 Sig. 2,222ِغزٜٛ اٌذلاٌخ  12,,52 (F)ل١ّخ 

 (.2,25ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )(.  ** داي إؽظبئ١بً 2,21*** داي إؽظبئ١بً ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )

  (. 2,12* داي إؽظبئ١بً ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )

، ِٚٓ صُ فئْ اٌؼلالخ إٌٝ طؼٛثخ اٌمشاءح )أخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح( (Read)رش١ش اٌم١ّخ اٌّشرفؼخ ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ 

)أخفبع  طؼٛثخ اٌمشاءح٠ؤدٜ إٌٝ اسرفبع )إؽظبئ١بً( ٚفمبً ٌّٕٛرط الأؾذاس رؼٕٝ أْ اٌّزغ١ش اٌّغزمً  اٌّٛعجخ

 ٚاٌؼىظ طؾ١ؼ. اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح( 
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( ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ اٌزذاخً اٌخطٝ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ، ؽ١ش أْ ِؼبًِ ٠40زج١ٓ ِٓ عذٚي )

 فٟرؾذس  اٌزٟ(، ِٚٓ صُ ٠ىْٛ إٌّٛرط لبدساً ػٍٝ رفغ١ش اٌزغ١شاد 42> ) (VIF)رؼخُ اٌزجب٠ٓ 

ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط الأؾذاس، ؽ١ش أْ ( 40عذٚي ) اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح. ٠ٚزؼؼ ِِٓغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش 

(، 2,24ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ) ٟ٘( 2,222ٚ( ثّغزٜٛ دلاٌخ )42,352رغبٜٚ ) (F)ل١ّخ 

ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚاٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ ٠غبٜٚ  (R)ٚرش١ش إٌزبئظ اٌٝ أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ 

Rلأؾذاس )ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ (، وّب رش١ش ٔزبئظ ا2,644)
2

( أْ اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ رفغش ٔؾٛ 

ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ، ٚرٛػؼ إٌزبئظ  فٟرؾذس  اٌزٟ( ِٓ اٌزغ١شاد 2,737)

لبث١ٍخ ِغزٜٛ ٚ الإداسٞوؤؽذ ِزغ١شاد اٌزؾظ١ٓ  (CEODL) اٌزٕف١زٞاصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش 

ػٕذ ِغزٜٛ  (2,262-) ٠ٜغبٚ (B)أْ ِؼبًِ الأؾذاس  ؽ١ش، (Read) اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح 

رئدٜ اٌٝ أخفبع طؼٛثخ  اٌزٕف١زٞ(، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ أْ اصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش 2,42ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ )

، ِٚٓ صُ اٌزٕف١زٞٚ٘زا ٠ؼٕٝ أْ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح رزؤصش ثبصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش اٌمشاءح، 

وزٌه فبْ ٘زٖ إٌز١غخ رزغك  ،(Ezat, 2019)دساعخ ٚرزفك ٘زٖ إٌز١غخ ِغ ، اٌضب٠ٟٔزُ لجٛي اٌفشع 

ش اٌّب١ٌخ ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ فٟرئوذ ػٍٝ ٚعٛد اخزلاف  اٌزِٟغ ٔزبئظ اخزجبس اٌفشع الأٚي 

اع١خ ٌذٚس اٌّذ٠ش لا ٠ٛعذ ف١ٙب اصدٚ اٌز٠ٟٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ ٚاٌششوبد  اٌزٌٍٟمشاءح ٌٍششوبد 

 (BIND)ٚعٛد رؤص١ش ِٛعت لاعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح  رش١ش ٔزبئظ الأؾذاس اٌٝوزٌه  .اٌزٕف١زٞ

ؽ١ش أْ ، (Read) ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ػٍٝ  الإداسٞوؤؽذ ِزغ١شاد اٌزؾظ١ٓ 

أْ  (، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼ2,24ٕٝ( ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ )٠2,030غبٜٚ ) (B)ِؼبًِ الأؾذاس 

اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح رئدٜ اٌٝ اسرفبع طؼٛثخ اٌمشاءح، ٚرزفك ٘زٖ إٌز١غخ ِغ دساعبد 

(Farhangdoust et al., 2020; Dalwai et al., 2023; Rahman & Kabir, 2023) ،

ثؤْ أخفبع اٌمبث١ٍخ  (Rahman & Kabir, 2023)٠ّٚىٓ رفغ١ش رٌه ٚفمبً ٌّب أشبسد ا١ٌٗ دساعخ 

رغٕت رىب١ٌف  فٌٍٟمشاءح إٌبرغخ ػٓ اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح، لذ رىْٛ ثغجت سغجخ ِغٍظ الإداسح 

ث١ٍخ ٌٍمشاءح، رٕخفغ اٌمب ٚثبٌزبٌٟ، ِّب ٠ئصش عٍج١بً ػٍٝ ث١ئخ اٌّؼٍِٛبد، الإداسٞاٌشلبثخ ٚالإششاف 

اٌٝ ػذَ ٚعٛد رؤص١ش ػٛء ٘زٖ إٌز١غخ ٠ّىٓ لجٛي اٌفشع اٌخبِظ. وزٌه رش١ش ٔزبئظ الإٔؾذاس  فٟٚ

ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش  الإداسٞوؤؽذ ِزغ١شاد اٌزؾظ١ٓ  (CEOWN) اٌزٕف١زٞاٌّذ٠ش ٌٍّى١خ  عٛ٘شٞ

ٌفشع اٌضبٌش، ؽ١ش ارؼؼ اخزجبس ا فٟاٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚ٘زٖ إٌز١غخ رئوذ طؾخ ِب رُ اٌزٛطً ا١ٌٗ 

٠ٛعذ ف١ٙب  اٌزِٟغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٌٍششوبد  فٟػذَ ٚعٛد اخزلافبد عٛ٘ش٠خ 

 اٌشاثغ،، ٚػٍٝ رٌه ٠ّىٓ سفغ اٌفشع اٌزٕف١زٞلا ٠ٛعذ ف١ٙب ٍِى١خ ٌٍّذ٠ش  اٌزٍِٟى١خ ٚاٌششوبد 

 & Seifzadeh et al., 2021; Roiston)ٚرخزٍف ٘زٖ إٌز١غخ ِغ ٔزبئظ دساعبد 

Harymawan, 2022; Salehi et al., 2022) ، رٌه اٌٝ أخفبع ٔغجخ  فٟٚلذ ٠شعغ اٌغجت

ٌُ رئصش عٛ٘ش٠بً ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ٚثبٌزبٌٟ، ششوبد اٌذساعخ فٟ ٍِى١خ اٌّذ٠ش٠ٓ اٌزٕف١ز١٠ٓ

خلاي  اٌزٕف١ز٠ٞٛعذ ف١ٙب ٍِى١خ ٌٍّذ٠ش  زٟاٌ( أْ ػذد اٌششوبد 42ٌٍمشاءح، ؽ١ش ٠زؼؼ ِٓ عذٚي )

%، ٚثزؾ١ًٍ ٘زٖ اٌّشب٘ذاد 03,07ِشب٘ذح ثٕغجخ  053 اعّبٌِٟشب٘ذح ِٓ  32فزشح اٌذساعخ وبْ 

أعُٙ اٌششوخ  فٌّٟذ٠ش٠ٓ رٕف١ز٠ٓ لا رزؼذٜ ٔغجخ ٍِى١زُٙ % ِٕٙب وبٔذ 30,4رج١ٓ ٌٍجبؽش أْ 

%، ِّب ٠ذي ػٍٝ 0,22أعُٙ اٌششوخ رض٠ذ ػٓ  فٟٚاٌجبلٝ ٌّذ٠ش٠ٓ رٕف١ز٠ٓ ٔغجخ ٍِى١زُٙ ، 0,22%

ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  عٛ٘شٞأخفبع ٔغجخ ٍِى١خ اٌّذ٠ش٠ٓ اٌزٕف١ز٠ٓ ِٚٓ صُ ػذَ ٚعٛد رؤص١ش 

 ٌٍمشاءح.
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، (AEM)ٌىً ِٓ اداسح الأسثبػ ثبلاعزؾمبق  ا٠غبثٟٚعٛد رؤص١ش اٌٝ وّب رش١ش ٔزبئظ الأؾذاس         

، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ (Read)ػٍٝ ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح  (REM)١خ ٚاداسح الأسثبػ اٌؾم١م

، ؽ١ش ثٍغذ طؼٛثخ اٌمشاءح )أخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح(اسرفبع أْ ِّبسعبد اداسح الأسثبػ رئدٜ اٌٝ 

ػٛء رٌه ٠ّىٓ لجٛي اٌفشع اٌغبدط،  فٟ، ٚاٌزٛاٌٟ( ػٍٝ 2,736(، )2,223ِؼبِلاد الأؾذاس )

 & Lo et al., 2017; Tarjo & Anggono, 2019; Arora) ٚرزفك ٘زٖ إٌز١غخ ِغ دساعبد

Chauhan, 2021; Goncalves et al., 2022; Sambuaga et al., 2022; Shauki & 

Oktavini, 2022) . لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِغزٜٛ ٚرش١ش إٌزبئظ وزٌه اٌٝ رؤصش(Read)  ًا٠غبث١ب

ِؼجشاً ػٕٙب ثؾغُ ِغٍظ الإداسح، ؽ١ش ثٍغ ِؼبًِ الأؾذاس  (BENC)ثىفبءح ِغٍظ الإداسح 

 أخفبع لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءحأْ اسرفبع ؽغُ ِغٍظ الإداسح ٠ئدٜ اٌٝ (، ِّب ٠ؼٕٝ 2,240)

، ٚػٍٝ رٌه ٠ّىٓ لجٛي اٌفشع اٌغبثغ، ٚرزفك ٘زٖ إٌزبئظ ِغ دساعبد طؼٛثخ اٌمشاءح(اسرفبع )

(Hassan et al., 2022; Dalwai, et al., 2023; Etuk & Akpan, 2023) ،ٟٚ٘زا  ف

اٌٝ أْ ص٠بدح ؽغُ ِغٍظ الإداسح لذ ٠ئدٜ اٌٝ  (Hassan et al., 2022)اٌظذد أشبسد دساعخ 

اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ،  فٟاد ِّب ٠ٕؼىظ ػٍٝ فؼب١ٌخ الارظبي ارخبر اٌمشاس فٟطؼٛثخ اٌٛطٛي اٌٝ رٛافك 

لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِغزٜٛ رؤصش ؽ١ش رظجؼ ألً لبث١ٍخ ٌٍمشاءح. وزٌه رش١ش ٔزبئظ الأؾذاس اٌٝ 

(Read)  ا٠غبث١بً ثّغٙٛداد ِغٍظ الإداسح(BEFF)  ،ِؼجشاً ػٕٙب ثؼذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح

ضبِٓ، ٠ٚزفك رٌه ِغ ٔزبئظ (، ِٚٓ صُ ٠ّىٓ لجٛي اٌفشع ا2,247ٌؽ١ش ثٍغ ِؼبًِ الأؾذاس )

ػلالخ ، ؽ١ش رش١ش ٔزبئغٙب اٌٝ ٚعٛد (Salehi et al., 2022; Dalwai et al., 2023)دساعبد

 . اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءحأخفبع لبث١ٍخ ث١ٓ ػذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح ِٚٛعجخ 

ِغزٜٛ لبث١ٍخ  ٚعٛد رؤص١ش ِٛعت ػٍٝ( 40ثبٌٕغجخ ٌٍّزغ١شاد اٌشلبث١خ ٠زؼؼ ِٓ عذٚي )

، ٚػّش (LEV)، ٚاٌشافؼخ اٌّب١ٌخ (Size)وً ِٓ ؽغُ اٌششوخ ِٓ  (Read)اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح 

، اٌزٛاٌٟ( ػٍٝ 2,223(، )2,420(، )2,232، ؽ١ش ثٍغذ ِؼبِلاد الأؾذاس )(Age)اٌششوخ 

 ,Ezat)٠ٚزفك رٌه ِغ دساعبد ، )أخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح( اٌمشاءح اسرفبع طؼٛثخ٠ؼٕٝ  اٌزٞٚ

2019; Arora & Chauhan, 2021; Seifzadeh et al., 2021; Goncalves et al., 

2022; Hassan et al., 2022; Salehi et al., 2022; Shauki & Oktavini, 2022; 

Dalwai et al., 2023; Etuk & Akpan, 2023; Rahman & Kabir, 2023) وزٌه .

ػٍٝ ِغزٜٛ لبث١ٍخ  (ROE)ٌّؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ  عبٌت( ٚعذٚ رؤص١ش ٠40ج١ٓ عذٚي )

، ؼٕٝ أخفبع طؼٛثخ اٌمشاءح٠ اٌزٞٚ، (2,435-)اسثّؼبًِ أؾذ (Read)اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح 

ِغ دساعبد ٔزبئظ الأؾذاس  وزٌه رزفك، (Dalwai et al., 2023)٠ٚزفك رٌه ِغ دساعخ 

(Farhangdoust et al., 2020; Roiston & Harymawang, 2022; Salehi et al., 

 (Loss)ٚخغبئش اٌٛؽذح  (INS)ٌىً ِٓ اٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ  عٛ٘شٞػذَ ٚعٛد رؤص١ش  فٟ (2022

 ػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح.

 :اٌضبٟٔفشٚع إٌّٛرط اخزجبساد ساثؼبً: 

اخزجبس اٌؼلالخ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح وّزغ١ش ِغزمً  اٌضب٠ٟٔزؼّٓ إٌّٛرط  

لبَ اٌجبؽش  ٘زٖ اٌفشعٚع١ٌٛخ الأعُٙ وّزغ١ش ربثغ، ٚ٘زا إٌّٛرط ٠شرجؾ ثبٌفشع اٌزبعغ. ٚلاخزجبس 

، وّب رُ اعشاء رؾ١ًٍ اسرجبؽ ث١شعْٛ اٌضب٠ٟٔزؼّٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط  س٠بػٟثظ١بغخ ّٔٛرط 

Pearson Correlation  ٚرُ رؾذ٠ذ أصش اٌّزغ١ش إٌّٛرطٌذساعخ اٌؼلالخ الاسرجبؽ١خ ث١ٓ ِزغ١شاد ،

اٌخطٝ اٌّزؼذد  ِٓ خلاي اعشاء رؾ١ًٍ الأؾذاس ع١ٌٛخ الأعُٙاٌّغزمً ٚاٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ ػٍٝ 

Multiple Linear Regression ٚلذ عجك رٌه الإعشاء اعزجؼبد أٞ ل١ُ شبرح ،outliers  لذ رئصش

 . اٌضبٟٔػٍٝ دلخ إٌزبئظ، ٚرج١ٓ اٌغذاٚي اٌزب١ٌخ ٔزبئظ الاسرجبؽ ٚالأؾذاس ٌٍّٕٛرط 
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 اٌضبٟٔإٌّٛرط  –( ِظفٛفخ اسرجبط ث١شعْٛ 13عذٚي )
Pearson 

Corr. 
STO Read CON Size LEV ROA MTB 

STO 
1,22       

-       

Read 
-2,065*** 1,22      

2,222 -      

CON 
-2,012*** -2,215 1,22     

2,220 2,106 -     

Size 
-2,396*** 2,212*** 2,259 1,22    

2,222 2,222 2,395 -    

LEV 
2,255 2,019*** 2,251 2,331*** 1,22   

2,200 2,222 2,399 2,222 -   

ROA 
-2,061*** 2,209 -2,200 2,152** -2,052*** 1,22  

2,222 2,6,3 2,,26 2,202 2,222 -  

MTB 
-2,233 -2,231 2,219 -2,260 2,212 2,136** 1,22 

2,633 2,651 2,,11 2,366 2,120 2,226 - 

  (. 2,25اٌؼلالخ راد دلاٌخ إؽظبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )(.   ** 2,21*** اٌؼلالخ راد دلاٌخ إؽظبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )

ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ ػىغ١خ ث١ٓ ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  (٠47زؼؼ ِٓ عذٚي ) 

         ثّؼبًِ اسرجبؽِؼجشاً ػٕٙب ثّؼذي دٚساْ الأعُٙ،  (STO)ٚع١ٌٛخ الأعُٙ  (Read)ٌٍمشاءح 

فبع ع١ٌٛخ الأعُٙ، ٠ٚزفك رٌه ِغ ٔزبئظ رئدٜ اٌٝ أخ طؼٛثخ اٌمشاءحِّب ٠ؼٕٝ أْ (، 2,065-)

وزٌه ٠زؼؼ ٚعٛد ، Boubaker et al., 2019; Aldoseri & Melegy, 2023) دساعبد

 (CON)ٚوً ِٓ رشوض اٌٍّى١خ  (Read)ػلالخ اسرجبؽ ػىغ١خ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح 

(، 2,736-(، )2,042-ؼبِلاد اسرجبؽ )، ثّ(ROA)ٚاٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي  (Size)ٚؽغُ اٌششوخ 

ؽ١ٓ  فٟ، (Aldoseri & Melegy, 2023)ٚرزفك ٘زٖ إٌزبئظ ِغ دساعخ ، اٌزٛاٌٟ( ػٍٝ 2,064-)

ٚوً ِٓ  (Read)ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح  عٛ٘شٞرٛػؼ إٌزبئظ ػذَ ٚعٛد اسرجبؽ 

 .(MTB)ٚٔغجخ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍششوخ اٌٝ ل١ّزٙب اٌذفزش٠خ  (LEV)اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ 

رش١ش ٔزبئظ الاسرجبؽ اٌغبثمخ اٌٝ ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ عٛ٘ش٠خ ث١ٓ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  

ٌزؾذ٠ذ أصش لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ػٍٝ ع١ٌٛخ الأعُٙ، لبَ اٌجبؽش ٌٍمشاءح ٚع١ٌٛخ الأعُٙ، ٚ

 . اٌزبٌٟػٍٝ إٌؾٛ  اٌضبٟٔط١بغخ إٌّٛرط  ٠ّىٓ ؽ١شذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد، ثبعشاء رؾ١ًٍ الأؾ

 
STOit = β0 + β1Readit + β2CONit + β3Sizeit + β4LEVit + β5ROAit + β6MTBit + ɛit 
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 ٚرش١ش، لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءحاٌٝ  (Read)، ٚرش١ش ع١ٌٛخ الأعُٙاٌٝ  (STO)رش١ش  

(CON) ٚرّضً، اٌٝ رشوض اٌٍّى١خ (Size) ٚرّضً، ؽغُ إٌّشؤح (LEV) اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ٌٍششوخ ،

ػٓ ٔغجخ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ اٌٝ اٌم١ّخ  (MTB)، ٚرؼجش ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛيػٓ  (ROA) ٚرؼجش

رط، اٌفزشح اٌض١ِٕخ ٌّزغ١شاد إٌّٛ (t)فزّضً اٌششوخ ِؾً اٌذساعخ، ٚرّضً  (i)، أِب اٌذفزش٠خ ٌٍششوخ

ٚاٌّزغ١شاد  ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً( ِؼبِلاد الأؾذاس β1 – β6( صبثذ ّٔٛرط الأؾذاس، ٚرّضً )(β0ٚرّضً 

( رٛط١فبً ٌٙزٖ اٌّزغ١شاد 2إٌّٛرط. ٠ٚزؼّٓ عذٚي ) فٟ اٌؼشٛائٟ( اٌخطؤ ɛاٌشلبث١خ، ٚرّضً )

ٚعٛد رذاخً خطٝ ٚلذ لبَ اٌجبؽش ثبعشاء اخزجبس اٌزذاخً اٌخطٝ ٌٍزؾمك ِٓ ػذَ ٚو١ف١خ ؽغبثٙب. 

 Variance Inflation Factorث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ، ؽ١ش رُ ؽغبة ِؼبًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ

(VIF) اٌضبٟٔٔزبئظ الأؾذاس ٌٍّٕٛرط  اٌزبٌٟ. ٠ٚٛػؼ اٌغذٚي . 

 اٌضبٟٔإٌّٛرط  –( ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس اٌّزؼذد 12عذٚي )

 اٌّزغ١ش

ِؼبِلاد الأؾذاس           

غ١ش اٌّؼ١بس٠خ 

Unstandardized 

Coefficients 

ِؼبِلاد الأؾذاس 

اٌّؼ١بس٠خ 

Standardized 

Coefficients 

Beta 

 .Sig (T)ل١ّخ 
ِؼبًِ رضخُ 

 VIFاٌزجب٠ٓ 

B 
Std. 

Error 

 - 2,222 1,111 - ,0,06 11,315 صبثذ الأؾذاس

Read -1,301*** 2,291 -2,1,, -0,661 2,221 1,021 

CON -0,0,2*** 2,625 -2,012 -3,503 2,221 1,229 

Size -2,50,*** 2,122 -2,352 -5,21, 2,222 1,3,9 

LEV 1,650*** 2,556 2,020 0,9,3 2,223 1,311 

ROA -3,150** 1,210 -2,122 -0,033 2,20, 1,110 

MTB -2,200 2,236 -2,23, -2,613 2,521 1,230 

  

Rِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ  2,531 (R)ِؼبًِ الاسرجبط 
2

 2,010 

Adj. Rِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ اٌّؼذي 
2

 Std. Error 1,12,56 اٌّؼ١بسٞاٌخطأ  2,062 

 Sig. 2,222ِغزٜٛ اٌذلاٌخ  13,301 (F)ل١ّخ 

  (.2,25(.  ** داي إؽظبئ١بً ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )2,21*** داي إؽظبئ١بً ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )

 إٌٝ طؼٛثخ اٌمشاءح )أخفبع اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح(. (Read)رش١ش اٌم١ّخ اٌّشرفؼخ ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً 

( ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ اٌزذاخً اٌخطٝ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ، ؽ١ش أْ ٠42زج١ٓ ِٓ عذٚي ) 

 اٌزٟ(، ِٚٓ صُ ٠ىْٛ إٌّٛرط لبدساً ػٍٝ رفغ١ش اٌزغ١شاد 42> ) (VIF)ِؼبًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ 

 (F)( ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط الأؾذاس، ؽ١ش أْ ل١ّخ 42ع١ٌٛخ الأعُٙ. ٠ٚزؼؼ ِٓ عذٚي ) فٟرؾذس 
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(، ٚرش١ش إٌزبئظ 2,24ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ) ٟ٘( 2,222ٚ( ثّغزٜٛ دلاٌخ )47,704رغبٜٚ )

(، وّب رش١ش 2,574ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚاٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ ٠غبٜٚ ) (R)اٌٝ أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ 

Rزبئظ الأؾذاس )ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ ٔ
2

( ِٓ اٌزغ١شاد 2,030( أْ اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ رفغش ٔؾٛ )

ٌّغزٜٛ لبث١ٍخ  عبٌتٚعٛد رؤص١ش اٌٝ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ. ٚرش١ش ٔزبئظ الأؾذاس  فٟرؾذس  اٌزٟ

الأعُٙ،  ِؼجشاً ػٕٙب ثّؼذي دٚساْ (STO)ػٍٝ ع١ٌٛخ الأعُٙ  (Read)اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح 

ػٛء رٌه ٠ّىٓ لجٛي اٌفشع اٌزبعغ، ؽ١ش ارؼؼ أْ  فٟٚ(، 4,703-ؽ١ش ثٍغ ِؼبًِ الأؾذاس )

 ٠ئدٜ اٌٝ أخفبع ع١ٌٛخ الأعُٙ،ٌٍمشاءح(  أخفبع لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخاسرفبع طؼٛثخ اٌمشاءح )

أْ طؼٛثخ اٌمشاءح  (Boubaker et al., 2019)دساعخ ٠ّٚىٓ رفغ١ش رٌه ٚفمبً ٌّب أشبسد ا١ٌٗ 

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٚ٘زا ثذٚسٖ ٠مًٍ  فِٟؼبٌغخ ٚرؾ١ًٍ اٌّؼٍِٛبد اٌٛاسدح  ػٍٝرؼ١ك لذسح اٌّغزضّش٠ٓ 

ِٓ اعزؼذادُ٘ ٌزذاٚي الأعُٙ أٚ اعشاء رؼبِلاد ػ١ٍٙب، ِّب ٠ؼٕٝ أخفبع ع١ٌٛخ الأعُٙ، وزٌه 

٠زُ اٌزمش٠ش  اٌزٌٍّٟؼٍِٛبد  اٌٝ أْ فُٙ اٌّغزضّش٠ٓ (Chirakool et al., 2022)دساعخ أشبسد 

ػٕٙب ٠خفغ ِٓ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد، ِٚٓ صُ ٠ىْٛ سد فؼً اٌّغزضّش٠ٓ ل٠ٛبً، ؽ١ش ٠ٕؼىظ رٌه 

 أدٜ رٌه اٌٝ أخفبعوٍّب أخفؼذ لبث١ٍخ اٌمشاءح، وٍّب  ٚثبٌزبٌٟػٍٝ ؽغُ اٌزذاٚي ػٍٝ الأعُٙ، 

 & Boubaker et al., 2019; Ashtab) ٚرزفك ٔزبئظ الأؾذاس ِغ دساعبد. ع١ٌٛخ الأعُٙ

Ahmadi, 2020; Chirakool et al., 2022; Aldoseri & Melegy, 2023) . ثبٌٕغجخ أِب

ٚؽغُ اٌششوخ  (CON)رشوض اٌٍّى١خ ٌىً ِٓ  عبٌتٚعٛد رؤص١ش  ف١زؼؼٌٍّزغ١شاد اٌشلبث١خ، 

(Size)  ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي(ROA)  ٍٝع١ٌٛخ الأعُٙػ (STO) ثٍغذ ِؼبِلاد ، ؽ١ش

ؽ١ٓ ٠ٛػؼ إٌّٛرط ٚعٛد  فٟ( ػٍٝ اٌزٛاٌٝ، 7,450-(، )2,503-(، )0,032-)           الأؾذاس

ٚرزفك (، 4,650ثّؼبًِ أؾذاس ) (STO)ػٍٝ ع١ٌٛخ الأعُٙ  (LEV)رؤص١ش ِٛعت ٌٍشافؼخ اٌّب١ٌخ 

خ اٌغٛل١خ ٌٍششوخ اٌٝ رج١ٓ ٔزبئظ الأؾذاس أْ ٔغجخ اٌم١ّوّب  (،0200عٕبء، ٘زٖ إٌز١غخ ِغ دساعخ )

، ٚرخزٍف ٘زٖ إٌز١غخ ِغ (STO)لا  رئصش عٛ٘ش٠بً ػٍٝ ع١ٌٛخ الأعُٙ  (MTB)ل١ّزٙب اٌذفزش٠خ 

ٌٙزا اٌّزغ١ش ػٍٝ  عٛ٘شٞرٛطٍذ اٌٝ ٚعٛد رؤص١ش  اٌزٟ (Aldoseri & Melegy, 2023)دساعخ 

 ع١ٌٛخ الأعُٙ.

 ( خلاطخ ٚٔزبئظ ٚرٛط١بد اٌجؾش:5)

اٌٛؽذح،  فٟرّضً اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚع١ٍخ الارظبي ث١ٓ اداسح اٌٛؽذح ٚأطؾبة اٌّظبٌؼ          

طٕغ  فٟرؾز٠ٛٙب اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ رّضً أعبعبً ِلائّبً ٠ؼزّذ ػ١ٍٗ أطؾبة اٌّظبٌؼ  اٌزٟفبٌّؼٍِٛبد 

ِّب ٠زطٍت أْ رزغُ ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد ثبٌٛػٛػ ؽزٝ رىْٛ لبثٍخ ٌٍفُٙ لشاسارُٙ الالزظبد٠خ، 

لاعز١ؼبة، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ أْ رىْٛ ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد لبثٍخ ٌٍمشاءح ؽزٝ رزؾمك ِٕفؼزٙب ٌٍمبسة، ٌٚزٌه ٚا

الا٘زّبَ ثم١بط ِغزٜٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٌُٚ ٠ؼذ اٌغشع ِٓ رٌه ِغشد رم١١ُ رضا٠ذ 

ب١ٌخ، ٚأّب أطجؼ اٌزمبس٠ش اٌّ فِٟغزٜٛ اٌٛػٛػ ٚاٌفُٙ ٚالاعز١ؼبة ٌٍّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ اٌٛاسدح 

ٕ٘بن ا٘زّبِبً ِزضا٠ذاً ثذساعخ ثؼغ اٌمؼب٠ب الأخشٜ اٌّشرجطخ ثمبث١ٍخ اٌمشاءح، فمذ رضا٠ذ الا٘زّبَ 

، وزٌه رضا٠ذ الا٘زّبَ اٌّب١ٌخ اٌزمبس٠ش فٟرئصش ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍمشاءح  اٌزٟثذساعخ اٌؼٛاًِ 

رٕبٚي ٘زا  ، فمذاٌّؾبعجٟ ٌّب ٚسد ثبلأدة ٚاعزىّبلا ص١شاد اٌّخزٍفخ ٌٍمبث١ٍخ ٌٍمشاءح.ثذساعخ اٌزؤ

اٌجؾش دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌخظبئض ٚاٌّّبسعبد الإداس٠خ ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ؽ١ش 

رُ  اٌزٞ)ٚ الإداسٞرٕبٚي اٌجؾش دساعخ ِذٜ رؤصش لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ثىً ِٓ اٌزؾظ١ٓ 

، اٌزٕف١زٞ، ٍِٚى١خ اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞاصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش  فٟاٌزؼج١ش ػٕٗ ثضلاصخ ِزغ١شاد رزّضً 

ٚاعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح(، ِّٚبسعبد اداسح الأسثبػ ٚوفبءح ِغٍظ الإداسح ِٚغٙٛداد ِغٍظ 
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الإداسح، ٚلذ عجك رٌه دساعخ ٚرؾ١ًٍ ِفَٙٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ٚو١ف١خ ل١بعٗ، ٚرؾ١ًٍ 

١ٍخ ٌٍمشاءح ِٚفَٙٛ اٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ ٚػلالزٗ ثبٌخظبئض إٌٛػ١خ ٌغٛدح مبثاٌاٌؼلالخ ث١ٓ ِفَٙٛ 

، وزٌه رُ دساعخ ٚرؾ١ًٍ ِفَٙٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ SFAC.8لبئّخ اٌّفب١ُ٘  فٟاٌّؼٍِٛبد اٌٛاسدح 

ثبٌذساعخ ٚاٌزؾ١ًٍ ٔظش٠خ الإشبسح  وزٌه رٕبٚي اٌجؾشٚ، اٌّؾبعجٌٍٟمشاءح وؤؽذ ِىٛٔبد الارظبي 

رفغ١ش  فٟرّضً أعبعبً ِلائّبً ٠ّىٓ الاعزٕبد ا١ٌٗ  ٚاٌزٟٚػلالزٙب ثّفَٙٛ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، 

وزٌه رٕبٚي اٌجؾش اخزجبس أصش ، ثزٛف١ش اٌّؼٍِٛبد لأطؾبة اٌّظبٌؼعٍٛن اداسح اٌٛؽذح ف١ّب ٠زؼٍك 

ح ػٍٝ عٍٛن اٌّغزضّش٠ٓ ِؼجشاً ػٕٗ ثغ١ٌٛخ الأعُٙ، ؽ١ش ٠ّىٓ اعزخذاَ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاء

 لبث١ٍخ ِؼٍِٛبد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح. ع١ٌٛخ الأعُٙ وّم١بط ٌٍزؼج١ش ػٓ سد فؼً اٌمبسة رغبٖ 

 اٌزٕف١زٌٞىً ِٓ اصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش  عٛ٘شٞأظٙشد ٔزبئظ اٌجؾش ٚعٛد رؤص١ش            

لإداسح ِّٚبسعبد اداسح الأسثبػ ٚوفبءح ِغٍظ الإداسح ِٚغٙٛداد ِغٍظ الإداسح ٚاعزملا١ٌخ ِغٍظ ا

دٚس  ف٠ٟٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ  اٌزٟػٍٝ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ؽ١ش ارؼؼ أْ اٌششوبد 

، وبٔذ رمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ أوضش لبث١ٍخ ٌٍمشاءح، ٚارؼؼ أْ اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح اٌزٕف١زٞاٌّذ٠ش 

مبس٠ش ِب١ٌخ ألً لبث١ٍخ سعبد اداسح الأسثبػ ٚوفبءح ِٚغٙٛداد ِغٍظ الإداسح رشرجؾ ثبػذاد رِّٚب

٠ٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ  اٌزٟوزٌه أظٙشد ٔزبئظ اٌجؾش ٚعٛد اخزلافبد عٛ٘ش٠خ ث١ٓ اٌششوبد ٌٍمشاءح، 

اٌزمبس٠ش  ، ف١ّب ٠زؼٍك ثّغزٜٛ لبث١ٍخاٌزٕف١زٞلا ٠ٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ ٌذٚس اٌّذ٠ش  اٌزٟٚاٌششوبد 

، وبٔذ اٌزٕف١زٞدٚس اٌّذ٠ش  ف٠ٟٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ  اٌزٟؽ١ش رج١ٓ أْ اٌششوبد اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، 

دٚس اٌّذ٠ش  ف٠ٟٛعذ ف١ٙب اصدٚاع١خ لا  اٌزِٟمبسٔخ ثبٌششوبد  ٌٍمشاءح لبث١ٍخرمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ أوضش 

ػٍٝ لبث١ٍخ  اٌزٕف١زٌٍّٞى١خ اٌّذ٠ش  عٛ٘شٞ، وزٌه أظٙشد ٔزبئظ اٌجؾش ػذَ ٚعٛد رؤص١ش اٌزٕف١زٞ

ٌمبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  عٛ٘شٞٚرش١ش ٔزبئظ اٌجؾش وزٌه اٌٝ ٚعٛد رؤص١ش  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح،

ارؼؼ أْ أخفبع لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح رئدٜ اٌٝ ٌٍمشاءح ػٍٝ ع١ٌٛخ الأعُٙ، ؽ١ش 

ث١ئخ الأػّبي اٌّظش٠خ ٌٍؼلالخ ث١ٓ  ف١ٟلاً ػ١ٍّبً رمذَ ٔزبئظ اٌجؾش دٌ أخفبع ع١ٌٛخ الأعُٙ.

اٌخظبئض ٚاٌّّبسعبد الإداس٠خ ٚلبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚرٛػؼ ِذٜ رؤصش عٍٛن 

ل١بط  ٚادش اٌٝ أْ ٘زٖ إٌزبئظ رشرجؾ ثؤداٌّغزضّش٠ٓ ثمبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح. ٠ٚش١ش اٌجبؽ

 فٟشاد اٌذساعخ، ؽ١ش أٔٗ لذ رخزٍف إٌزبئظ ثبخزلاف أداح اٌم١بط. ِؼ١ٕخ رُ اعزخذاِٙب فٟ ل١بط ِزغ١

ِظش ثزط٠ٛش  فٟاٌغٙبد اٌّؼ١ٕخ ثزٕظ١ُ عٛق اٌّبي ثؤْ رمَٛ ٠ٛطٝ اٌجبؽش  ػٛء ٔزبئظ اٌجؾش

، ثؾ١ش ٠زُ رٛف١ش اسشبداد رؼّٓ اػذاد رمبس٠ش ِب١ٌخ اٌّؾبعجٟالإسشبداد اٌّزؼٍمخ ثزٕظ١ُ الإفظبػ 

ث١ٓ اٌّغزضّش٠ٓ ؽٛي  اٌّؾبعجٌٍٟمشاءح، وّب ٠ٛطٝ اٌجبؽش ثؼمذ ٔذٚاد ٌٕشش اٌٛػٝ  أوضش لبث١ٍخ

أ١ّ٘خ لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح، ٚوزٌه ٔشش اٌّؼشفخ اٌّؾبعج١خ ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌّظطٍؾبد 

٠ؼّٓ  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ثّب فٟٚاٌّفب١ُ٘ اٌّؾبعج١خ ٚو١ف١خ لشاءح ٚرفغ١ش الأسلبَ ٚاٌّؼٍِٛبد اٌٛاسدح 

ٚأخ١شاً ٠ٛطٝ اٌجبؽش ثبعشاء ِض٠ذ ِٓ اٌذساعبد لإػذاد اعزفبدح اٌّغزضّش٠ٓ ِٓ رٍه اٌّؼٍِٛبد، 

٠زُ اػذاد٘ب ثبٌٍغخ اٌؼشث١خ،  اٌزٟ اٌّب١ٌخ رشاػٝ اٌغّبد اٌٍغ٠ٛخ ٌٍزمبس٠شِمب١٠ظ ٌمبث١ٍخ اٌمشاءح 

 اٌّب١ٌخ ٌٍمشاءح ثجؼغ ِذٜ رؤصش لبث١ٍخ اٌزمبس٠ش٠ٛطٝ اٌجبؽش ثبعشاء ِض٠ذ ِٓ اٌذساعبد رزٕبٚي ٚ

ٚإٌظشح لظ١شح الأعً  اٌّفشؽخ ٌلإداسح ٚٔشعغ١خ الإداسحخشٜ ِضً اٌضمخ الأداس٠خ الإخظبئض اٌ

رزٕبٚي  اٌزٟ، وزٌه اعشاء ِض٠ذ ِٓ اٌذساعبد ، ِٚىبفآد الإداسح ٚاٌخجشح اٌّب١ٌخ ٌلإداسحٌلإداسح

ِضً أصش لبث١ٍخ ؼٍِٛبد ثبٌٕغجخ ٌٍّغزضّش٠ٓ، راد اٌؼلالخ ثٕفؼ١خ اٌّاٌزؤص١شاد اٌّؾبعج١خ ٌمبث١ٍخ اٌمشاءح 

  اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ٚأصش لبث١ٍخ اٌمشاءح ػٍٝ رضآِ ػٛائذ الأعُٙ. ل١ّخ اٌمشاءح ػٍٝ 
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Abstract: 

This research aims to study the relationship between Managerial 

characteristics and financial reporting readability, and to test the impact of 

financial reporting readability on investor behavior expressed in the stock 

liquidity. The study was performed on with applying it to the financial 

reports of companies listed on the Egyptian Stock Exchange listed in the 

EGX 100 EWI index, which were Prepared during the period from 2018 to 

2021, the research studied and analyzed the concept of financial reporting 

readability and its relationship to the concept of understandability. 

Moreover, the concept of financial reporting readability as component of 

accounting communication was studied and analyzed, the concept of 

financial reporting readability and its relationship to signaling theory was 

studied and analyzed, which represents an appropriate approach that can be 

relied upon to explain the behavior of the managerial with regard to 

providing accounting information to the stakeholders. The results indicate 

that there is a significant effect of CEO duality, board independence, 

earnings management practices, board efficiency, and board efforts on the 

financial reporting readability. The results also indicate that there are 

significant differences between companies in which there is  CEO duality 

and another companies which has no CEO duality, with regard to level of 

financial reporting readability. Moreover,  the results show an insignificant 

effect of CEO ownership on financial reporting readability. The results also 

indicate that there is a significant effect of financial reporting readability on 

stock liquidity. The research results provide practical evidence in Egyptian 

business environment for the relationship between managerial 

characteristics and their practices and financial reporting readability, also 

explains the extent to which investors’ behavior is influenced by financial 

reporting readability. 

Keywords: Managerial Characteristics, Financial Reporting Readability, 

Accounting Communication, Signaling Theory, Stock liquidity. 

 


